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1. UvOD

1.1 Definiranje problema i predmeta istrazivanja

Iza kulisa danaSnjeg poslovnog svijeta, sve vecu ulogu preuzimaju poslovni andeli.
Upravo rijec ,,kulisa® nam objasnjava nacin rada poslovnih andela, a to je tajnost. Kao takve,
tesko ih je identificirati i pratiti kroz vrijeme zbog Cega je znanje o njima I dan danas
oskudno. Medutim, svijest o njihovoj aktivnosti je od 20. stolje¢a 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.
Budu¢i da se nakon ratnih zbivanja hrvatsko gospodarstvo sporo oporavljalo, a isto tako i
nakon svjetske ekonomske krize, trziste poslovnih andela ne biljezi velike aktivnosti. Kao
alternativan izvor financiranja poslovni andeli u Hrvatskoj jo§ nisu dovoljno poznati i
razvijeni $to predstavlja problem ovog zavr$nog rada. Predmet istrazivanja vezan je uz stanje

poslovnih andela u Hrvatsko;j.

1.2 Ciljrada

Cilj ovog zavrS$nog rada je pojmovno odrediti i objasniti izraz ,,poslovni andeli“ kroz
prikaz njihovih podrucja ulaganja i ciljeva koje pritom ostvaruju. Osim toga, navedeno ¢e se

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

1.3 Metode rada

U ovom zavr$nom radu koristit ¢e se metoda indukcije kojom se do zakljucka o opéem
sudu dolazi na temelju analize pojedina¢nih ¢injenica sustavnom primjenom induktivnog
nacina zaklju¢ivanja. Potom, metoda dedukcije kojom se iz op¢ih sudova izvode pojedinacni
zakljucci sustavnom primjenom deduktivnog nacina zaklju¢ivanja. S druge strane, metodom
komparacije se na temelju analize strukture raznih pojava usporeduju njihova svojstva,
struktura i zakonitosti. Metodom deskripcije vrsi se opisivanje ¢injenica, procesa i predmeta u

prirodi i druStvu te empirijsko potvrdivanje odnosa i veza, ali bez znanstvenog tumacenja i



objasnjavanja. Koristit ¢e se joS metoda prikupljanja podataka i analize kojom se podaci

ra§¢lanjuju na njihove jednostavnije dijelove i elemente.!

1.4 Struktura rada

Zavrsni rad sastoji se od pet tematskih cjelina. U uvodu se definira problem i predmet
koji ¢e se obradivati, kao 1 ciljevi rada uz navodenje metoda istrazivanja, a potom i strukture
rada. U drugoj cjelini se pojmovno odreduje i objasnjava izraz ,,poslovni andeli®, njihov
povijesni razvoj i vrste te vaznost grupiranja poslovnih andela. Treé¢i dio prikazuje mreze
poslovnih andela u Europi koje u posljednjoj godini biljeZe najveéu aktivnost. U Cetvrtom
dijelu se analizira stanje poslovnih andela u Republici Hrvatskoj kroz djelovanje hrvatske
mreze poslovnih andela 1 njihova ulaganja. U petom dijelu donosi se zakljucak u kojem se
iznose temeljne spoznaje provedenog istrazivanja. Na kraju ovog zavr$nog rada prikazan je
sazetak na hrvatskom i engleskom jeziku, popis literature i popis koriStenih tablica, slika i

grafikona.

SveucilisSte u Zadru: Metode =znanstvenih istrazivanja, nastavni materijali, Zadar, dostupno na:
http://www.unizd.hr/portals/4/nastavni_mat/1_godina/metodologija/metode znanstvenih_istrazivanja.pdf,
(pregledano 12.8.2019.)
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2. POJMOVNO ODREDENJE POSLOVNIH ANDELA

2.1 Pojam ,poslovni andeli*

U posljednje vrijeme fondovi rizi¢nog kapitala postali su manje aktivni u financiranju
poduzeéa pocetnika te svoja ulaganja usmjeravaju u njihove kasnije faze kada je rizik nizi, a
povrat vec¢i. Stoga opskrba pocetnim kapitalom sve viSe ovisi o ulaganjima poslovnih andela
koji podupiru Siri spektar inovacija te ulazu u Siri krug sektora. Poslovni andeli, kao
neformalni izvor rizi¢nog kapitala, mogu se definirati kao bogati pojedinci koji ulazu dio
svoje imovine u poduzetnidke pothvate s visokim rizikom i s visokim povratom.? Osim
bogatih pojedinaca, na trzistu mogu djelovati grupe i mreze poslovnih andela. Njihovo
ulaganje usmjereno je na poduzec¢a u ranim fazama razvoja i start-up projekte. Isto tako,
jedan su od alternativnih nacina financiranja malih i srednjih poduzeca ¢ijim povecanjem

poslovanja stvaraju stotine tisu¢a radnih mjesta Sirom svijeta svake godine.

Karakterizira ih ulaganje manjih iznosa novca u rasponu od 25 000 USD do 500 000
USD u veéi broj poduzeca, i to u poduzeéa koja ne kotiraju na burzi i gdje ne postoji
obiteljska povezanost. Osim S$to ulazu vlastiti novac, poslovni andeli kao bivsi uspjesni
poduzetnici ili poslovni ljudi, odredenom projektu ili poduzecu pruzaju pomo¢ i putem
nefinancijskih resursa kao $to su znanje, vjestine, poduzetnicko iskustvo te poslovne kontakte.
Tako aktivno sudjeluju u svojim ulagackim poslovima i predstavljaju izvor ,,pametnog

novca“, a u zamjenu za ulaganje dobivaju udio u vlasniStvu tvrtke, prosjecno od 10 do 20%.3

Nakon ulaganja, preuzimaju ulogu mentora, savjetnika ili ¢lana Upravnog odbora u
odredenom poduzetnickom pothvatu. Ako je rije¢ o ulaganju grupe poslovnih andela, onda
samo jedan od njih moZe preuzeti navedene uloge.® Upravo se kao takvi razlikuju od
neformalnog ulaganja samog osnivaca, obitelji i prijatelja ¢ija sredstva sluze kako bi se
poduzetnicki pothvat pokrenuo, dok poslovni andeli prate njegov razvoj. Isto tako, poslovni
andeli su motivirani komercijalnim faktorima, a obitelj 1 prijatelji samim vrijednostima
osnivaca odredenog pothvata i Zeljom da mu pomognu u ostvarenju uspjeha. Svjesni rizika

povezanih sa svakim pojedinim ulaganjem, diversifikaciju provode kroz portfeljski pristup

2 Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): FINANCIJSKI MENADZMENT, IX. dopunjeno i izmijenjeno
izdanje, Ekonomski fakultet Split, str. 521

® WBAF, World Business Angels Investment Forum, dostupno na: https://www.wbaforum.org/Angels/Why-is-
angel-investment-important/4, (pregledano 28.7.2019.)

* Landstrom , H., Mason, C. (2016): Handbook of Research on Business Angels, dostupno na:
https://www.e-elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781783471720/, (pregledano 27.7.2019.)
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https://www.wbaforum.org/Angels/Why-is-angel-investment-important/4
https://www.e-elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781783471720/

ulaganju, tj. ulaganje u nekoliko poduzeca tijekom vremena, a ne samo u jedno ili dva.
Nadalje, navedeni nacini sudjelovanja u poduzetnickom pothvatu predstavljaju glavnu
motivaciju poslovnih andela §to ujedno reducira informacijsku asimetriju i moralni hazard.”
Osim ostvarenja psiholoskog zadovoljstva kroz pruzanje pomoci 1 potpore drugim
poduzetnicima, zauzvrat o¢ekuju i financijsku dobit. Profitirati mogu od prodaje svog
vlasni¢kog udjela putem akvizicije, odnosno prodajom udjela drugom ulagacu ili izlaskom

poduzeéa u koje je uloZio na trziste kapitala (eng. IPO — initial public offering).’

Premda je populacija poslovnih andela vrlo raznolika, njihov profil nije teSko opisati.
Temeljem brojnih istrazivanja u razli¢itim zemljama ustanovljeno je da vecinu poslovnih
andela, oko 95%, ¢ine muskarci ¢ija se starosna dob kre¢e od 45 do 65 godina. Buduc¢i da su
poslovni andeli pojedinci koji imaju menadzerskog iskustva, njihova starosna dob nije
iznenadujuéa. Uz to, njihov ekonomski uspjeh temelji se na sveuciliSnom obrazovanju. U
posljednje vrijeme, svjetla reflektora uperena su i u Zene. Njihova prisutnost u svijetu
poslovnih andela raste sporo, ali sigurno, zahvaljuju¢i ,,mekim* vjestinama poput strpljenja,
moguénosti multitaskinga, sposobnosti slusanja i sliéno. Na temelju istrazivanja u 2018.
godini udio zena na trzistu poslovnih andela iznosi 29,5% $to je povecanje u odnosu na 2017.

kada je iznosio 19,5%."

2.2 Povijesni razvoj poslovnih andela

Pojavom ekonomske aktivnosti u druStvu, pojavljuju se i1 prvi oblici poslovanja
poslovnih andela §to ukazuje kako njihovi korijeni sezu u daleku povijest. Jedan od primjera
je ulaganje Spanjolske kraljice Isabelle u financiranje putovanja Christophera Columbusa.®
Medutim, termin poslovni andeli ne koristi se oduvijek niti je imao isto znacenje tijekom
vremena. Iz razdoblja u razdoblje, aktivnosti poslovnih andela su postajale profesionalnije te

se prilagodavale gospodarskim aktivnostima svog vremena.

> Mason. C., M. (2011): World Encyclopedia of Entrepreneurship: Business angels, dostupno na: https:/www.e-
elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781849808453/, str. 2., (pregledano 27.7.2019.)

® CRANE, Croatian Business Angel Network, dostupno na: http://crane.hr/pitanja-i-odgovori/, (pregledano
27.7.2019.)

" CEPOR, Izvjei¢e o malim i srednjim poduzeé¢ima u Hrvatskoj — 2018., dostupno na: http://www.cepor.hr/wp-
content/uploads/2015/03/SME-report-2018-HR.pdf

§ Landstrom , H., Mason, C. (2016): Handbook of Research on Business Angels, dostupno na:
https://www.e-elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781783471720/, str. 2., (pregledano 27.7.2019.)
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Pocetkom 19. stoljeca dolazi do promjene politickih, drustvenih i gospodarskih sustava
Sirom svijeta kada je nastupila Prva industrijska revolucija. Ulaganja privatnih pojedinaca
snazno su utjecala na njenu evoluciju. Na primjer, u SAD-u, skupine privatnih investitora bile
su odgovorne za financiranje razvoja nekoliko novih industrija kao §to su zeljeznice, celik,
nafta i staklo.® 1zvorno, poslovni andeli su poznatiji kao tzv. kazali$ni andeli. Pojam oznaGava
bogate pojedince koji su ulagali vlastiti novac u kazalisne ili druge produkcije na Broadwayu.
Takva ulaganja predstavljala su velik rizik jer je dobit ovisila o uspjesnosti produkcije.
Izmedu ostalog, investitori su zauzvrat dobivali moguénost prisustvovanja na domjencima s
tada poznatim i slavnim kazaliSnim 1 filmskim zvijezdama Sto je bio jedan od motiva

ulaganja.

Iako su ve¢ od 1950-ih godina kreatori politike poceli obracati pozornost na trziste
poslovnih andela, prvo znanstveno istrazivanje o njima proveo je tadasnji profesor na
Sveucilistu u New Hampshireu, William Wetzel, 1978. godine. IstraZivanje je bilo potaknuto
financijskim potesko¢ama poduzetni¢kih pothvata temeljenih na tehnologiji. U istrazivanju
govori na koji nacin su poduzetnici u SAD-u stjecali pocetni kapital, te je investitore koji su ih
podrzali Wetzel nazvao ,,andelima®“. Svojim radom ukazao je na vaznost trziSta poslovnih
andela 1 ucinio ga vidlj ivim.*°

Koncept poslovnih andela kao snaznog izvora financiranja visoko rastu¢ih poduzeca
pojavio se u zadnjim desetlje¢ima u Ujedinjenom Kraljevstvu i Europi te brzo raste i u drugim
regijama diljem svijeta.! Nakon nedavne financijske krize koja je narusila gospodarstva
brojnih zemalja oni preuzimaju vaznu ulogu u financijskim prazninama koje su ostavile banke
1 tvrtke rizicnog kapitala. Vaznost poslovnih andela u podupiranju razvoja dinamicne
poduzetnicke ekonomije prepoznale su i vlade razli¢itih zemalja, stoga im nude brojne
poticaje. Ti poticaji ukljucuju drzavna jamstva, smanjenje poreznih stopa ili porezne olakSice

i gdje god da oni postoje, prisutne su i zanimljive aktivnosti poslovnih andela.

Premda tajnoviti, poslovni andeli razvili su se do te mjere da su postali jedan od
najvaznijih izvora vanjskog financiranja. Njihovo ulaganje u Europi u 2018. godini iznosilo je

23,1 milijardu dolara, $to je zanemarivo smanjenje od 3,4% u odnosu na 2017. Broj aktivnih

% Landstrom , H., Mason, C. (2016): Handbook of Research on Business Angels, dostupno na:
https://www.e-elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781783471720/ , (pregledano 28.7.2019.)

% Landstrom , H., Mason, C. (2016): Handbook of Research on Business Angels, dostupno na:
https://www.e-elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781783471720/, (pregledano 28.7.2019.)

' WBAF, World Business Angels Investment Forum, dostupno na: https://www.wbaforum.org/Angels/Why-is-
angel-investment-important/4, (pregledano 28.7.2019.)
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ulagaca u 2018. porastao je na 334 565 u usporedbi s 288 380 u 2017., $to je snazno
poveéanje od 16%."2 Ulagali su u brojne sektore, a oni koji su u Europi dominirali u 2017.

godini prikazani su na Grafikonu 1.
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Grafikon 1: Raspodjela sektora po iznosu ulaganja

Izvor: EBAN: Statistics Compendium 2017, dostupno na: http://www.eban.org/wp-
content/uploads/2018/07/EBAN-Statistics-Compendium-2017.pdf, (pregledano 28.7.2019.)

2.3 Vrste poslovnih andela

Poslovni andeli uglavnom imaju isti profil, medutim njihovo iskustvo 1 nacini
poslovanja nisu jednaki. Budu¢i da je broj takvih investitora porastao, jednako tako su porasle

i njihove razli¢itosti. Jedna od glavnih podjela poslovnih andela je sljedec¢a®:

e Aktivni andeli (eng. active angels) — iza sebe imaju znatno ulagacko iskustvo te su u
konstantnoj potrazi za novim moguénostima ulaganja

e Latentni andeli (eng. latent angels) — pasivni ulagaci koji su ulagali u proslosti, dok u
zadnje tri godine nisu zabiljezene ulagacke aktivnosti

e Nevini andeli (eng. virgin angels) — jo$ nisu poduzeli nijednu investiciju, te su u

potrazi za prvom ulagackom aktivnosti

2 EBAN: The Angel Market In 2018, dostupno na: http://www.eban.org/wp-content/uploads/2019/05/FY-2018-
Analysis-Report-Final.pdf, str. 1., (pregledano 28.7.2019.)

B Ramadani, V. (2009): Business angels: who they really are, str. 252, dostupno na:
https://www.academia.edu/6874559/Business_angels_who_they really are, (pregledano 29.7.2019.)
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S obzirom na investicijsku aktivnost i kompetencije poslovnih andela, moguce je razlikovati i

sljedeca &etiri tipa'®:

e Lotto andeli sU ulagaci koje karakterizira ograni¢eno menadzersko i poduzetnic¢ko
iskustvo. Ulazu manje iznose vlastitih sredstava u poduzeca koja nisu visoko rangirana
na trzistu kapitala, a uz to su samostalni ulagac¢i. Buduéi da nemaju kvalitetnih temelja
za povecanje vrijednosti poduzeca, njihova ukljucenost u isto je jako mala. Za razliku
od drugih ulagaca, inzistiraju na ostvarenju manjeg dohotka i bogatstva. lzvor
informacija o mogu¢im ulaganjima su uglavnom mediji, dok poslovne mreze koristi
tek nekolicina.

e Andeli trgovci kao 1 lotto andeli imaju ograni¢eno menadzersko i1 poduzetnicko
iskustvo, medutim ulazu znaCajne iznose vlastitih sredstava u poduzeca koja nisu
visoko rangirana na trziStu kapitala. Inzistiraju na ostvarenju visokog dohotka i
bogatstva, a ukljucenost u poduzeée u koje ulazu je relativno mala. Period ulaganja
traje oko tri godine tijekom kojeg poduzmu od Eetiri do pet investicija Sto ukazuje na
visoku investicijsku aktivnost.

e Andeli analiticari posjeduju veliko menadzersko i poduzetni¢ko iskustvo, ali ih
karakterizira niska investicijska aktivnost. UlaZu manje iznose vlastitih sredstava u
poduzeca koja nisu visoko rangirana na trZiStu kapitala i to u suradnji s drugim
ulaga¢ima. Vise od dvije trecine investicija poduzima se na regionalnoj razini u
periodu ulaganja od 3 godine, a znacajan izvor informacija predstavljaju prijatelji i
kolege.

e Pravi poslovni andeli su ulagaci koji imaju opsezno menadZersko i poduzetnicko
iskustvo, te imaju visoku razinu ulagacke aktivnosti. U trogodiSnjem periodu
realiziraju preko sedam investicija, a ulazu u suradnji s drugim neformalnim
ulagac¢ima. Igraju aktivnu ulogu u poduze¢ima u koja ulazu kao ¢lanovi upravnog
odbora ili kao savjetnici. Informacije o potencijalnim investicijama dobivaju od strane

osobnih i poslovnih mreza, dok se mediji koriste rjede.

Y Vidugi¢, Lj., Pepur, S., Simi¢ Sari¢, M. (2015): FINANCIJSKI MENADZMENT, IX. dopunjeno i izmijenjeno
izdanje, Ekonomski fakultet Split, str. 521-522
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2.4  Grupe poslovnih andela

Krajem devedesetih godina trziSte poslovnih andela se poc¢elo mijenjati. Svjesni rizika
koje nose njihove ulagacke aktivnosti, poslovni andeli poceli su poduzimati zajednicka
ulaganja s drugim poslovnim andelima. S tim ciljem, stvorene su grupe i mreze poslovnih
andela, no o mrezama ¢e se reci neSto viSe U nastavku ovog rada. Vazno je naglasiti da se
uspjeh takvih ulagackih aktivnosti temelji na poticajima i motivacijama skupine, a ne nuzno

na povratu ulaganja.*

Grupe poslovnih andela raspolazu s viSe resursa nego samostalni andeli, stoga imaju
vazniju ulogu u financiranju mladih poduze¢a. Premda mnogi organizacijski pristupi mogu
biti uspjesni, razlikujemo dva glavna modela pokretanja grupa poslovnih andela, grupe pod

. . . 16
vodstvom clanova | grupe pod vodstvom menadzera.

24.1 Grupa pod vodstvom ¢lanova

Glavna karakteristika grupa pod vodstvom c¢lanova (eng. Member-led model) je da ih
poslovni andeli pokre¢u sami, s tim da glavnu rije¢ ima jedan, vode¢i andeo. Organizacijska
struktura moZe biti neformalna, odnosno ¢initi skupinu pojedinaca koja je slabo povezana i
bez posebne pravne strukture, ili u obliku neprofitne organizacije, drustva s ogranicenom
odgovorno$éu, korporacije ili komanditnog drustva.'” U takvim grupama naglagena je uloga
¢lanova koji posvecuju svoje vrijeme, stru¢nost i kapital kako bi pomogli tvrtkama da rastu 1
uspiju. Grupe su, takoder, sklone naplacivanju clanarina kako bi se pokrili troSkovi
poslovanja, iako su oni znatno nizi nego kod samostalnih andela. Uz to, Cesto zaposljavaju
ljude koji ¢e im obavljati administrativne poslove kao §to su komunikacija ¢lanova,
koordinacija sastanaka i odrZavanje baze podataka. Kao prednost ovakvih organizacija moze

se navesti 1 istinska predanost ¢lanova zajednickom radu.

> OECD (2011): Financing High-Growth Firms: The Role of Angel Investors, OECD Publishing, str. 35,
dostupno na: https://read.oecd-ilibrary.org/industry-and-services/financing-high-growth-firms 9789264118782-
en#page4, str. 32., (pregledano 31.7.2019.)
1 OECD (2011): Financing High-Growth Firms: The Role of Angel Investors, OECD Publishing, str. 35,
dostupno na: https://read.oecd-ilibrary.org/industry-and-services/financing-high-growth-firms 9789264118782-
en#paged, str. 35., (pregledano 31.7.2019.)
' OECD (2011): Financing High-Growth Firms: The Role of Angel Investors, OECD Publishing, str. 35,
dostupno na: https://read.oecd-ilibrary.org/industry-and-services/financing-high-growth-firms 9789264118782-
en#paged, str. 36., (pregledano 31.7.2019.)
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Jedna od najve¢ih grupa poslovnih andela nastala je u SAD-u 1997. godine pod
nazivom Tech Coast Angels (TCA). Oni broje oko 400 ¢lanova, uglavnom iskusnih izvr$nih
direktora, visih rukovoditelja, sadasnjih i biv§ih poduzetnika i drugih profesionalaca, koji su
podijeljeni u 5 sektora poslovanja. Od svog osnutka ¢lanovi TCA ulozili su vise od 220
milijuna USD u viSe od 350 tvrtki 1 uspjeli privuéi vise od 1,6 milijardi USD dodatnog
kapitala.

2.4.2 Grupe pod vodstvom menadZera

Grupe pod vodstvom ¢lanova bile su glavni model pokretanja grupa poslovnih andela,
medutim grupe pod vodstvom menadzera (eng. Manager-led model) su preuzele tu ulogu.
Kao takav, model se koristi u vise od 50% grupa u SAD-u, a njegova glavna karakteristika je
vodenje grupe od strane profesionalnog menadzera Kkoji iza sebe ima veliko iskustvo u
ulagackim aktivnostima ili u industriji u koju grupa andela namjerava ulagati. U skladu s tim,
menadzer obavlja provjeru potencijalnih ugovora, pocetne intervjue s tvrtkama, vodi
komunikaciju i odrzava odnos s ¢lanovima, daje preporuke o ulaganju, te pregovara o
ulaganju u ime grupe. Medutim, on nema ulogu glavnog menadzera koji ima ovlasti i kontrolu
nad svim odlukama o ulaganju, ve¢ upravlja procesima grupe tako da se ¢lanovi mogu

usredotogiti na donogenje odluka o investiranju.®

2.5 Poslovni andeli u Hrvatskoj

Poslovni andeli poseban su oblik financiranja jer to nisu institucije, ve¢ pojedinci.
Predstavljaju tip neformalnog rizi¢nog kapitala, te ulazu u poslove s visokim potencijalom u
pocetnoj fazi. Sto je ranija faza u kojoj ulaga¢ ulazi u tvrtku, to je njegov udio u pravilu veéi,
a profitirati moze prodajom tog udjela. Preuzimanjem dijela udjela, dijele rizik zajedno s

poduzetnikom. Oni su jedna od faza poslovanja malih i srednjih poduzeéa i start-up projekata

'8 preston, L., S. (2004): Angel Investment Groups, Networks and Funds: A Guidebook to Developing the Right

Angel Organization for Your Community, str. 17, dostupno na:

https://www.angelcapitalassociation.org/data/Documents/Resources/Angel Capital Education/Kauffman_-
StartGroup_Guidebook.pdf, (pregledano 31.7.2019.)

12


https://www.angelcapitalassociation.org/data/Documents/Resources/AngelCapitalEducation/Kauffman_-_StartGroup_Guidebook.pdf
https://www.angelcapitalassociation.org/data/Documents/Resources/AngelCapitalEducation/Kauffman_-_StartGroup_Guidebook.pdf

jer uz novac nude poslovno iskustvo, vjestine i poslovne kontakte koji pridonose razvoju i
rastu posla.'® Budu¢i da je Hrvatska 1990-ih bila pogodena ratnim zbivanjima koja su narusila
njeno gospodarstvo i razvojne moguénosti, aktivnosti poslovnih andela su se pocele razvijati
relativno kasno. Oporavak hrvatskog gospodarstva bio je izrazito spor, pored toga je uslijedila
i svjetska ekonomska kriza koja ga je dodatno unazadila. Za to su vrijeme ostale zemlje
postale svjesne ekonomske vaznosti poslovnih andela, te broje preko 50 mreza poslovnih

andela, dok Hrvatska ima jednu.

Poduzetnicka aktivnost u Hrvatskoj iz godine u godinu raste. One se uglavnom
poduzimaju iz nuzde, odnosno zbog teskoce pronalaska zaposlenja, medutim mogu se
poduzimati i1 u situaciji uocene prilike koja se moze pretvoriti u unosan posao. Najbolji
pokazatelj poduzetnicke aktivnosti je TEA indeks koji je u 2017. godini iznosio 8,9% Sto
predstavlja najbolji rezultat u posljednjih pet godina. Naime, Hrvatska od 2002. godine
sudjeluje u GEM-u (Global Entreprencurship Monitor), najve¢em svjetskom istrazivanju o
poduzetnistvu, putem kojeg se prati razina aktivnosti u pokretanju poduzetnickih pothvata, a
mjeri se navedenim indeksom. Na temelju tog indeksa Hrvatska prati prosjek zemalja EU ¢iji
je indeks u 2017. iznosio 8,3%. S druge strane, ona nezanemarivo zaostaje za prosjekom
zemalja ¢ija se gospodarstva temelje na efikasnosti (18,5% u 2017. godini) §to je 1 prikazano u
Tablici 2.

Tablica 2. Poduzetni¢ka aktivnost u Hrvatskoj od 2013. do 2017. godine

2013 2014 2015. 2016 2017
TEA indeks (%), Hrvatska B3 B0 7 8.4 8.9
TEA indeks (%), GEM prosjek® 14,4 140 14,5 14,2 185
TEA indeks (%), ELl prosjek g0 748 8.0 8,4 83
Izvor: CEPOR, Izvjes¢e o malim i srednjim poduze¢ima u Hrvatskoj — 2018., dostupno na:

http://www.cepor.hr/wp-content/uploads/2015/03/SME-report-2018-HR.pdf, (pregledano 9.8.2019.)

Kako bi se rijesilo pitanje visoke stope nezaposlenosti, osim poduzetni¢kih pothvata
kao oblika samozaposljavanja, vazna su i mala i srednja poduzeca s obzirom na njihov

kapacitet za otvaranje novih radnih mjesta. Naime, 2017. godine stopa nezaposlenosti iznosila

9 Landstrom , H., Mason, C. (2016): Handbook of Research on Business Angels, dostupno na:
https://www.e-elgar.com/shop/eep/preview/book/isbn/9781783471720/, pregledano (28.7.2019.)
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je 11,1%, a prema novim podacima pala je na 7,1% %. Kroz ovaj rad upoznati smo kako
poslovni andeli u malim i srednjim poduzec¢ima i start-up projektima zapravo ¢ine jednu od
faza poslovanja, no svijest o tome u Hrvatskoj, jo§ uvijek, nije dovoljno razvijena. Za
financiranje poduzetni¢kih aktivnosti dominantno se koriste bankarski krediti, medutim
financiranje takvih projekata, pogotovo u njihovoj pocetnoj fazi, bankama predstavlja velik
rizik neplac¢anja ako pothvat propadne zbog ¢ega im one rijetko odobravaju kredite, pa se i
njihov razvoj koci. Radi potesko¢a u pristupu financiranju, prema GEM istrazivanju u

Hrvatskoj, ¢ak 15,7% poduzeéa prekinulo je s poslovnim aktivnostima u 2017. godini.?*

Da bi se trziSte poslovnih andela u Hrvatskoj razvilo potrebna je i potpora drzave.
Mnoge su uvele porezne olaksice ili ,,matching® program kojim drzava za svaki uloZeni iznos
ulaze isto toliko u projekt, a sve u svrhu povecanja atraktivnosti takve vrste ulaganja. Takvu
potporu u Hrvatskoj predstavlja Fond za poticanje ulaganja u kapital u ranoj fazi
financiranja. To je otvoreni fond s pocéetnim kapitalom od 2,5 milijuna EUR-a ¢iji je cilj
poticati ulaganja u vlasnic¢ki kapital inovativnih malih i srednjih poduzeca od strane privatnih
ulagaca te im pruziti podrsku u razvoju do faze u kojoj su dobro pozicionirani za ulaganja
privatnih fondova poduzetni¢kog kapitala.?? On ulaZe u druitva koja se nalaze u ,,seed* fazi,
koji tek razvijaju inovativni proizvod i koji su nasli poslovnog andela spremnog uloZiti
vlastita sredstva u vlasnicki kapital. Fond sufinancira projekt u trajanju do dvije godine
iznosom od 30 000 EUR-a do najvise 300 000 EUR-a, s tim da poslovni andeli ulazu
minimalno 30 000 EUR-a i pregovaraju svoj udio u start-up poduzec¢u kao da su sami ulozili

cijeli iznos investicije, a HAMAG BICRO odobrava sredstva iz Fonda u navedenom rasponu.

2 Eurostat, dostupno na: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-

explained/index.php?title=Unemployment_statistics, (pregledano 9.8.2019.)

*1 CEPOR, Izvjesée o malim i srednjim poduzeéima u Hrvatskoj — 2018., dostupno na: http://www.cepor.hr/wp-
content/uploads/2015/03/SME-report-2018-HR.pdf, str. 47., (pregledano 9.8.2019.)

2 HAMAG BICRO, Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije, dostupno na:
https://hamagbicro.hr/wp-content/uploads/2017/12/SCF-prezentacija_12-04-2016.pdf, (pregledano 10.8.2019.)
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6‘ Nacin ulaganja Fonda

Min 30.000 EUR Min 30.000 EUR — Max 300.000 EUR

HAMAG-BICRO
odobrava
sredstva uz
privatnog ulagaca

Privatni ulagat u vl.

kapital (Equity)

Ulagac pregovara udio kao da
ulaZe svoja sredstva uvecana za
uvjetni zajam od H-B

Start-up prima sredstva od
privatnog ulagaca kao vlasnicki
kapital, a sredstva od H-B kao
uvjetni zajam bez kolaterala

Slika 1. Nacin ulaganja Fonda

Izvor: HAMAG BICRO, Hrvatska agencija za malo gospodarstvo, inovacije i investicije, dostupno na:
https://hamagbicro.hr/wp-content/uploads/2017/12/SCF-prezentacija_12-04-2016.pdf , (pregledano 10.8.2019.)
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3. MREZE POSLOVNIH ANPELA

3.1 Razvoj mreZa poslovnih andela

Dobiti potporu poslovnih andela nije lagan zadatak. Oni nisu skloni objavljivanju
informacija o svojim aktivnostima, te ih je teSko pronaci. Stoga su se kao ulazna vrata za
poduzetnike koji traze financiranje, pojavile mreZe poslovnih andela. One predstavljaju
organizaciju koja za cilj ima okupiti nove ili rastu¢e male i srednje velike tvrtke (ulagaci) s
privatnim, neformalnim ulaga¢ima (poslovni andeli).?® Isto tako, omoguéuju poduzetnicima
vidljivost aktivnosti andela u regiji i na taj nacin podizu svijest o njihovim ulaganjima §to je

kljucan korak u izgradnji trzista.

Dakle, glavna uloga mreza je povezati poslovne andele i poduzetnike kojima je
potreban pocetni kapital, ali oni sami ne ulaZu izravno. Njihova snaga i vaznost je U Stvaranju
mogucénosti zajednickog ulaganja poslovnih andela koji zele ulagati i drugih igraca - ulagaca u
lokalnom ekosustavu (inkubatori, razvojne agencije, banke, trziste kapitala i drugo).?* Pomazu
da investicijski proces bude $to u¢inkovitiji, s tim da nastoje ostati neutralni ne mijeSajuci se u
pojedina¢ne odluke andela o ulaganju. Poznato je kako su drzavni poticaji vazni za poslovanje
andela, a isto vrijedi 1 za njihove mreze jer one danas stvaraju temelje, kako poduzetnickog,

tako i tehnoloskog, te u kona¢nici gospodarskog rasta.

Kako bi mreza poslovnih andela Sto bolje funkcionirala, ¢lanovi moraju svom poslu
pristupiti odgovorno 1 profesionalno te se ne smiju baviti praksama koje mogu nastetiti imidzu
mreza. Uz to, poStenje im treba biti na prvom mjestu promicuci i odrzavajuéi, na taj nacin,
eticke standarde ponaSanja. Izmedu ostalog, mreZe poslovnih andela nece dopustiti
investitorima ulazak u mrezu ako se pojavi sumnja u podrijetlo njthovih raspolozivih

sredstava za ulaganje.

Za kvalitetno uspostavljanje mreZa poslovnih andela koriste se dva pristupa:®

% EBAN: Code of Conduct, Business Angel Network, dostupno na: http://www.eban.org/template-articles-of-
association-for-business-angel-networks, (pregledano 2.8.2019.)

# OECD (2011): Financing High-Growth Firms: The Role of Angel Investors, OECD Publishing, str. 39,
dostupno na: https://read.oecd-ilibrary.org/industry-and-services/financing-high-growth-firms 9789264118782-
en#page4, (2.8.2019.)

% Ramadani, V. (2012): The Importance Of Angel Investors In Financing The Growth Of Small And Medium
Sized Enterprises, str. 316, dostupno na: http://hrmars.com/admin/pics/929.pdf, (pregledanc 2.8.2019.)
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e Pristup odozgo prema dolje

e Pristup odozdo prema gore

U slucaju kad javna tijela poti¢u uspostavljanje mreze, rijeC je o pristupu odozgo prema dolje.
Primjerice, vlada u Danskoj je potakla osnivanje nacionalne mreze (DMBA) koja je potom
pruzila pomo¢ u izgradnji nekoliko regionalnih mreza. S druge strane, kada je uspostavljanje
mreze potaknuto od strane privatnog sektora, rije¢ je o pristupu odozdo prema gore. Takav
pristup se prepoznaje u slucaju danske biotehnicke mreze. Prepoznavsi slabe mogucénosti
ulaganja u sektor biotehnologije, poslovni andeli postojec¢ih regionalnih mreza su razvili novu

mrezu koju karakteriziraju posebne aktivnosti, a uz to ima i vlastiti menadzerski tim.

3.2 Europska mreza poslovnih andela (EBAN — European Business Angel Network)

Europska mreza poslovnih andela je osnovana 1999. godine na poticaj grupe pionirskih
mreza poslovnih andela u suradnji s Europskom komisijom i EURADA-om (European
Association of Development Agencies). Mreza okuplja poslovne andele iz cijele Europe i
zastupa njihove interese. Buduci da podaci iz 2018. godine jo$ nisu potpuni, fokus ¢e biti na
podacima iz 2017. Danas broji vise od 150 organizacija ¢lanica iz viSe od 50 zemalja, to¢nije
337 500 ulagaca, a na njenu veli¢inu ukazuju i procjene ulaganja od 7,5 milijardi eura
godisnje $to igra vitalnu ulogu za buduénost Europe, izri¢ito za financiranje malih i srednjih
poduzeca. U razdoblju od 2003. do 2012. godine mreze poslovnih andela porasle su u
prosjeku za 17%, a od 2013. do danas taj broj stagnira Sto je posljedica sve vece

formaliziranosti mreza na trziStu.

Glavni cilj EBAN-a je poticati rast Europe kroz stvaranje bogatstva i radnih mjesta s

tim da uz sebe nosi pet temeljnih aktivnosti:*

e Postavljanje profesionalnih standarda, obuka i certifikacija

e Benchmarking, istraZivanje i umreZavanje s drugim ¢lanovima
e Lobiranje

e Podizanje svijesti i jaCanje kapaciteta

e Prekograni¢na udruZenja i potpora zajednickim ulaganjima

% EBAN, European Business Angel Network, dostupno na: http://www.eban.org/about/who-we-are, (pregledano
5.8.2019.)

17


http://www.eban.org/about/who-we-are

Clanovi mreZe su poslovni andeli, mreZe poslovnih andela, savezi poslovnih andela, riziéni
kapital u ranoj fazi, poslovni akceleratori, platforme za elektroni¢ko financiranje, pridruzeni /
drugi sudionici na trziStu u ranoj fazi. Zahvaljujuéi ¢lanstvu, oni uzivaju brojne prednosti kao
Sto je izgradnja novih odnosa i novih poslovnih prilika kroz umrezavanje s drugim ¢lanovima,
sigurnost u svakodnevnim izazovima trziSta kroz savjete poslovnih andela, posebne
mogucénosti sudjelovanja u mrezi i drugim relevantnim dogadajima u industriji, razmjena
informacija s drugim ¢lanovima o trendovima ulaganja, najnovijim tehnologijama i sli¢no,
promicanje rasta njihove organizacije i doprinos zakonodavstvenom i1 fiskalnom okruzenju, te

mnoge druge.

Kad se govori o vidljivom trzistu poslovnih andela, misli se na aktivnosti poduzete od
strane ulagaca okupljenih u mreze poslovnih andela i koji imaju izravnu vezu s EBAN-om.
Putem vidljivog trzista informacije putuju medu ulagac¢ima, njihove aktivnosti su vidljive,
odnosno poznate, kao 1 postojanje ulagata. Vodeca zemlja unutar vidljivog trziSta je
Ujedinjeno Kraljevstvo s ulaganjima poslovnih andela od 107,7 milijuna eura u 2017. godini.
Slijedi je Njemacka s ulozenih 77 milijuna eura, potom Francuska sa 63 milijuna eura i
Turska sa 52,3 milijuna eura.?” lako je uspjeh navedenih zrelih trzista snaZan, aktivnosti
udruzenja mladih andela u Estoniji i Poljskoj biljeze veliki rast (grafikon 2). Njihovi omjeri

ulaganja i BDP-a ¢ak premasuju omjere starijih udruzenja.

Average

LU s

Investment in Million Euros

Grafikon 2: Ukupna ulaganja poslovnih andela od 2015. do 2017. godine u Europi

2T EBAN: Statistics Compendium 2017, dostupno na: http://www.eban.org/wp-content/uploads/2018/07/EBAN-
Statistics-Compendium-2017.pdf, str. 6., (pregledano 5.8.2019.)
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Izvor: EBAN: Statistics Compendium 2017, dostupno na: http://www.eban.org/wp-
content/uploads/2018/07/EBAN-Statistics-Compendium-2017.pdf, str. 12., (pregledano 5.8.2019.)

3.3 UdruZenje poslovnih andela u Ujedinjenom Kraljevstvu

UKBAA je nacionalno trgovacko udruZenje za poslovne andele i ulaganja u ranoj fazi.?®
Broje preko 160 organizacija clanica i oko 18.000 ulagaca, a procjene njihovih ulaganja
iznose 1,5 milijardi funti godi$nje. Clanovi UKBAA uklju¢uju mreze andela, grupe,
pojedina¢ne investitore, rizi¢ni kapital u ranoj fazi, profesionalne savjetnike i posrednike.
Prvobitni cilj udruge je povezati poslovne andele s podru¢ja Ujedinjenog Kraljevstva kako bi

se stvorilo adekvatno okruzenje za financiranje poduzetnika koji pokazuju visoki potencijal.

Na putu do svog cilja, UKBAA provodi niz aktivnosti u svrhu boljeg povezivanja
poslovnih andela i poduzetnika. Djeluje u ime svojih ¢lanova zastupajuci njihove stavove i
interese prema vladi, utjecajnim osobama i poslovnim liderima na nacionalnoj, europskoj i
medunarodnoj razini. Na taj nacin stvaraju fiskalno i tehni¢cko okruzenje u kojem c¢e
investitori mo¢i usmjeriti svoje snage na velika poduze¢a. Kako bi olakSala pristup
mogucénostima ulaganja, UKBAA je stvorila platformu DealShare i The Member Hub.
Platforme predstavljaju internetsko trziste samo za ¢lanove UKBAA na kojem oni mogu
razmjenjivati informacije, znanje i iskustvo. Izmedu ostalog, mreza nudi akreditirani
kvalifikacijski program i program e — ucenja s nacionalnim certifikatom. Kroz takvu obuku i
pristup vjeStinama omogucuje napredak novih andela, odnosno njihove kompetentnosti i

uéinkovitosti.

Cjelokupno trziSte financiranja kapitala u Ujedinjenom Kraljevstvu izrazito je ¢vrsto.
Kroz 2018. godinu je u mala poduzec¢a ulozeno rekordnih 6,7 milijardi funti §to ukazuje na
trend rasta od 2016. Medutim, na trziStu se dogadaju promjene u okruzenju investitora. Na
Grafikonu 3 vidljivo je kako su 2018. godinu obiljezili crowdfunding ugovori, dok poslovni
andeli 1 mreze poslovnih andela dozivljavaju nagli pad. Broj poslova poslovnih andela
smanjen je na 241, odnosno za 19%, dok mreze poslovnih andela biljeze pad od 28%, na broj

od 127 poslova. Smatra se da je to posljedica njihove velike fleksibilnosti u prilagodavanju

% UKBAA, United Kingdom Business Angel Association, dostupno na: https://www.ukbaa.org.uk/about/,
(pregledano 5.8.2019.)
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svojih investicijskih sklonosti razvoju politickih dogadaja. Oni najceS¢e odgadaju ulaganje

sve dok ne bude jasnije $to ¢e se dogoditi nakon toga.
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Grafikon 3: Broj sklopljenih poslova po godini i po vrsti ulagaca

Izvor: UKBAA (2019): SMALL BUSINESS EQUITY TRACKER, dostupno na: https://www.ukbaa.org.uk/wp-
content/uploads/2019/06/Small-Business-Equity-Tracker-2019.pdf, (pregledano 5.8.2019.)

Jedna od vode¢ih mreza poslovnih andela u Ujedinjenom Kraljevstvu je Newable. S
djelovanjem je pocela davne 1982. godine. Osnovana je pod imenom London Business
Angels, a 2016. je rebrendirana kao Newable. Mreza je otvorena za pomoc¢ postojec¢im i
potencijalnim ulaga¢ima i za poduzetnike kojima je potreban pocetni kapital, a pomo¢ je
moguca u obliku novca, savjeta i fleksibilnog radnog prostora. Cilj joj je odrzavati agendu
rasta i §iriti nacionalni trag njihovih ulagackih aktivnosti.?® Zauzvrat, svakako, o&ekuje
odrzivi profit. Pozicionirana je u Londonu, a ¢lanovi su joj grad London i 32 ¢etvrti samog
grada. Neto imovina joj se procjenjuje na 56,9 milijuna eura. U posljednje dvije godine
Newable je kroz vise od 50 investicija u podru¢jima medicinske tehnologije, umjetne

inteligencije, svemira i robotike prikupio oko 40 milijuna eura.

Izmedu ostalog, Newable je partner najveée mreze poslovne podrske na svijetu,

Enterprise Europe Network-a te omogucuje da se poduzetnici pocetnici povezu s pravim

% Newable, dostupno na: https:/newable.co.uk/fag/, (pregledano 5.8.2019.)
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medunarodnim partnerima i1 dobiju financije od poslovnih andela. Uz to im omogucuju
besplatno sudjelovanje na medunarodnim i lokalnim poslovnim sastancima, poslovnim
misijama i radionicama. Kroz brojne programe, mrezi je cilj generirati inkluzivni gospodarski
rast. Putem Innvoate2Succed programa pomazu novonastalim tvrtkama u procesu razvoja.
Poslovni savjetnici pomazu u razvoju i donoSenju njihovih novih proizvoda i usluga na trziste.
Takoder, imaju i poseban program za podrSku Zenama poduzetnicama. U konacnici, kao i
svaka mreza teze raznolikosti 1 ukljuCenosti u posao kroz povezivanje poduzetnika pocetnika

s alternativnim izvorima financiranja.

3.4 Njemacka mreZa poslovnih andela (BAND - Business Angels Netzwerk
Deutschland)

Njemacka mreza poslovnih andela (BAND) predstavlja poslovne andele 1 njihove
udruge i zalaZe se za jadanje cjelokupnog trZista ulaganja u ranoj fazi Njemacke.*® Mreza je
osnovana 1998. godine kao registrirana udruga, a od 2001. godine je vodeca organizacija
njemackih poslovnih andela i njihovih mreZa. Kao zajednica zalaZzu se za izgradnju kulture
poslovnih andela u Njemackoj u ¢iju svrhu organiziraju razmjene iskustava poticu¢i suradnju

s drugim andelima.

Zadatak mreZa poslovnih andela je povezivanje poslovnih andela 1 poduzetnika kojima
je potreban pocetni kapital, a Njemacka broji oko 40 takvih mreza unutar kojih je, od ukupno
7500 poslovnih andela, organizirano njih 1500. Gotovo sve su ¢lanice BAND-a. Procjene
njihovih ulaganja iznose 650 milijuna eura godiSnje. Kao vodeca organizacija, BAND
godiSnje primi i do 600 zahtijeva za financiranje poduzetnika pocetnika koje prosljeduje
mrezama. OsSim mreza, ¢lanovi BAND-a su grupe, klubovi i sindikati poslovnih andela, kao i
pojedinacni poslovni andeli, obiteljski uredi, ,,seed fondovi, platforme za prikupljanje

sredstava, akceleratori, inkubatori i drugi.

Izmedu ostalog, BAND je sklona organiziranju velikih dogadaja putem kojih se potice
razmjenjivanje znanja i iskustva medu raznolikim poslovnim andelima. Jedan od najvaznijih

dogadaja je Dan njemackih poslovnih andela. Dogadaj predstavlja najveci kongres poslovnih

% BAND, Business Angels Netzwerk Deutschland, dostupno na: https://www.business-angels.de/mitglieder/,
(pregledano 7.8.2019.)
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andela u Europi koji na jednom mjestu okuplja poslovne andele, start-up projekte i ostale
igraCe financiranja u ranoj fazi. Odrzava se svake dvije godine u drugoj saveznoj drzavi, a
2018. je bio odrzan u Hamburgu gdje se okupilo oko 600 sudionika. Sudionici su imali
organiziran cjelovit program s predkonferencijom, interaktivnim radionicama, izlozbom start-
upova, uzbudljive panel diskusije i prostor za umreiavanje.31 Prilikom tog dogadaja,
dodjeljuje se i nagrada ,,Zlatni nos“ poslovnom andelu koji je svojim aktivnostima obiljezio
odredenu godinu. Pozadina nagrade je pokusaj motiviranja ostalih ulagaca da svojim znanjem
i radom potaknu razvoj mladih, inovativnih tvrtki. Drugi vazni dogadaji su Business Angel
Community Summit (isklju¢ivo za odredene poslovne andele), BAND event (godisnji
sastanak voditelja mreze poslovnih andela), BAND expert forum (Savjetovanje sa

struénjacima za trziste privatnog kapitala).

Vaznost poslovnih andela za budu¢nost ekonomije danas je prepoznala veéina zemalja
Sirom svijeta, stoga im odobravaju znacajne porezne olakSice. U svibnju 2013., savezno
Ministarstvo gospodarstva pokrenulo je bespovratna sredstva posebno dizajnirana za ulaganja
poslovnih andela pod nazivom ,,INVEST*.* Poslovnim andelima odobrena je subvencija od
strane savezne vlade u iznosu od 20% njihovih ulaganja. Na taj nacin se nastoji privuci $to
vise ulagaca koji ¢e ulagati u mlade inovativne tvrtke, a uz to i povecati ulagacka moc

poslovnih andela.

3.5 UdruZenje poslovnih andela u Francuskoj

Kao i u Ujedinjenom Kraljevstvu, tako i u Francuskoj djeluje nacionalna udruga koja
predstavlja i promovira francuske poslovne andele pod nazivom France Angels. Udrugu ¢ini
preko 4500 poslovnih andela koji djeluju pojedinaéno ili su grupirani u mreze diljem zemlje,
to¢nije u 72 mreze. France Angels djeluju na gospodarskom, socijalnom i pravnom polju kako

bi se prepoznala korisnost poslovnih andela, te njihov pozitivan uc¢inak na gospodarstvo kroz

%1 BAND, Business Angels Netzwerk Deutschland, dostupno na: https://www.business-angels.de/das-war-der-
deutsche-business-angels-tag-2018/, (pregledano 7.8.2019.)

2 EBAN (2017): Compendium of Fiscal Incentives: Tax Outlook in Europe, str. 32., dostupno na:
http://www.eban.org/wp-content/uploads/2018/07/EBAN-Compendium-of-Fiscal-Incentives-2017.pdf,
(pregledano 7.8.2019.)
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financiranje 1 pracenje poduzetnickih pothvata zasnovanih na kreativnim 1 kvalitetnim

idejama.*®

Jedna od vode¢ih mreza poslovnih andela u Francuskoj je Paris Business Angels.
Osnovana je 2004. godine, a u njoj aktivno djeluje oko 150 ¢lanova koji ulazu sredstva u
iznosu od 200 000 do 1 milijun eura u poslovne sektore na podruéju Francuske. Pritom,

¢lanovi ne pruzaju samo financijsku potporu, vec€ i svoje vrijeme, iskustvo, te poslovne veze.

Na temelju podataka iz 2016. godine mreza je u posljednjih 10 godina financirala 128
tvrtki, te je u tom roku ulozila ukupno 25 milijuna eura. Doprinos ulaganjima daje i drzava
kroz porezne poticaje, stoga poslovni andeli u Francuskoj uZzivaju beneficije smanjenog
poreza na dohodak od 18% na ulozeni iznos. Medutim, imaju ograni¢en iznos uloga od 50
000 €. S druge strane, ako je rije¢ o ulaganju bracnog para, onda je iznos uloga ogranien na
100 000 €. Jos jedan od uvjeta je da se ulaganje mora odrZati najmanje 5 godina, i to ulaganje
u malo ili srednje poduzece. Pored toga, pojedinci koji ispunjavaju uvjete za porez na

bogatstvo mogu uloziti do 90 000 € i smanjiti porez na bogatstvo za 50%.>*

Jo$ jedna od specifi¢nosti ove mreze poslovnih andela je njihova investicijska tvrtka,
Paris Angels Capital S.A. To je drustvo s ogranicenom odgovornoséu osnovano 2008. godine
¢iji je cilj povecati kapacitete ulaganja Paris Business Angels. Sastoje se od pedesetak
dionicara, od kojih su ve¢ina clanovi mreze. U mrezu ulazu vlastita sredstva, a njihov
investicijski kapacitet iznosi 3 milijuna eura. Sredstva su uglavnom usmjerena u mlade tvrtke

s razvijenom digitalnom tehnologijom u raznim industrijama.

3.6 UdruZenje poslovnih andela u Turskoj

Tursko trgovinsko udruzenje poslovnih andela (eng. TBAA - Business Angels
Association Turkey) osnovano je 2011. godine s ciljem stvaranja bogatstva Turske kroz
financiranje malih i srednjih poduzeca, stvarajuci tako nova radna mjesta. Dakle, TBAA ima
jako vaznu ulogu u buduénosti Turske te se od nje ocekuje da ¢e godisnje ulagati oko 500

milijuna eura. Kao i ostala udruzenja poslovnih andela, tako i tursko nastoji povezati poslovne

* France Angels, dostupno na: https://www.franceangels.org/index.php, (pregledano (7.8.2019.)

% EBAN (2017): Compendium of Fiscal Incentives: Tax Outlook in Europe, str. 26., dostupno na:
http://www.eban.org/wp-content/uploads/2018/07/EBAN-Compendium-of-Fiscal-Incentives-2017.pdf,
(pregledano 7.8.2019.)
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andele i poduzetnike te stvoriti tzv. kulturu partnerstva. U Zelji za stvaranjem §to povoljnijeg
okruZenja za razvoj trzista poslovnih andela TBAA organizira investicijske delegacije u druge
regije na jugoistoku Europe gdje je njihova aktivnost jako niska. Kroz medusobnu razmjenu
informacija, prvenstveno znanja i iskustava nastoji se podi¢i svijest o vaznosti poslovnih

andela za razvoj ekonomije, a i sSamog gospodarstva zemlje.

Turska je jedna od rijetkih zemalja koja je donijela Zakon o ulaganju poslovnih andela
te je jedina zemlja koja ima privatno trzidte na svojoj burzi.*> Naime, Turska je, zajedno sa
EBAN-om i Istanbulskom burzom, sklopila ugovor o razvoju ,,early stage trzista. Ugovor je
bio vjetar u leda TBAA 1 Istanbulskoj burzi za poduzimanje akcija kako bi Turska postala
regionalno srediSte start-up projekata i poslovnih andela. DonoSenjem Zakona o ulaganju
poslovnih andela drzavnom potporom se nastoji povecati atraktivnost poslovnih andela te
poboljsati poslovna etika. Jo$ jedna posebnost Turske su najvisi porezni poticaji u svijetu. U
praksi, turska riznica licencira poslovne andele koji Zele iskoristiti porezne olakSice za svoja
ulaganja. U skladu s tim, 75% udjela kvalificiranih turskih dioni¢kih drustava (privatnih
rizicnih drustava) koje posjeduju poslovni andeli moze se odbiti od njihove godiSnje baze
poreza na dohodak u kalendarskoj godini u kojoj se dionice drze najmanje dvije godine, a
maksimalni godiS$nji odbitak iznosi 1 milijun turskih lira.%® Zahvaljuju¢i takvim poticajima u

Turskoj djeluje 282 poslovnih andela priznatih od strane vlade.

Jedna od prvih mreZa poslovnih andela u Turskoj je Metutech BAN. Njena misija je
povezati poduzetnike koji imaju tehnoloSke projekte ili proizvode visoke vrijednosti s

investitorima. Medutim, turske mrezZe jo$ su u razvoju te su podaci o njima vrlo oskudni.

3.7 Estonska mreZa poslovnih andela (EstBAN - Estonian Business Angels Network)

Estonska mreza poslovnih andela je osnovana krajem 2012. godine kao vodeca
organizacija poslovnih andela i grupa poslovnih andela koji su u potrazi za ulagackim
aktivnostima na podruc¢ju Estonije 1 susjednih regija. Osnovana je s namjerom da se poveca

kvaliteta i koli¢ina lokalnih ulaganja u pocetnu fazu, a okuplja 125 ¢lanova. Punopravni je

% TBAA, Business Angels Association of Turkey, dostupno na: https://melekyatirimcilardernegi.org/about-tbaa/,
(pregledano 8.8.2019.)

** TBAA, Business Angels Association of Turkey, dostupno na: https://melekyatirimcilardernegi.org/business-
angels-law-of-turkey/, (pregledano 8.8.2019.)
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¢lan EBAN-a 1 Estonske udruge rizi¢nog kapitala (EstVCA), te intenzivno suraduje s
mrezama poslovnih andela iz susjednih zemalja. Posebnost ove mreze je $to na ¢elu ima dvije
zene, glavnu direktoricu Anu Oks i koordinatoricu Dolores Daniel $to ukazuje kako su zene

dobile svoje mjesto medu poslovnim andelima i postale cijenjene.

Mreza ulaze u nove, kreativne ideje, a ne u poboljSanje uobicajenih proizvoda i usluga.
Isto tako, izbjegavaju se znanstveni projekt koji ne pokazuju jasan put do komercijalizacije.
Dakle, svaka nova inovacija mora biti poprac¢ena snaznim poslovnim planom. Od 2013. do
2017. godine EsStBAN je pokazala ogroman napredak. Kroz taj period poduzeto je 713
ulaganja u iznosu od 36 222 190 €. Njen najveéi uspjeh je bila 2017. kada je ulozeno ukupno

11,3 milijuna eura, a najvise u IT sektor (tablica 1).

Tablica 1. Ulaganja EstBAN u razdoblju od 5 godina

Godina Broj ulaganja Godis$nji iznos ulaganja
2013. 83 4 657 325 €
2014, 100 4811041 €
2015. 160 6672 185 €
2016. 145 8821207 €
2017. 225 11260432 €

Izvor: lzrada autorice prema podacima s http://www.estban.ee/about/annual-reviews/2017 (pregledano
8.8.2019.)

Unutar mreze aktivan je i Program nordijskih andela (eng. Nordic Angel Program) je program
obuke 1 investicijskog programa poslovnih andela koji vode iskusni pocetnici ulagaéi.37
Program je vrsta mikro-fonda za zajednicko ulaganje u kojem sudjeluju poslovni andeli kroz
ulaganje u jedan do dva start-upa koje sami odaberu. Kroz program se ostvaruje vidljivost
poslovnih andela i start-upova te ¢e na Latitude59, danu investitora, jedan od start-upova

dobiti nagradu u iznosu od 250 000 €.

¥ EstBAN, Estonian Business Angels Network, dostupno na: http://www.estban.ee/nap/introduction,

(pregledano 8.8.2019.)

25


http://www.estban.ee/about/annual-reviews/2017
http://www.estban.ee/nap/introduction

3.8 Poljska mreza poslovnih andela AMBER

Mreza poslovnih andela Amber nastala je 2009. godine od strane poljske zaklade za
poduzetnistvo sa sjediStem u Szczecinu, a za cilj ima povecati broj ulaganja privatnih ulagaca
u projekte u ranoj fazi razvoja s visokim razvojnim potencijalom. Jedna je od najveéih i
najcjenjenijih mreza poslovnih andela u Poljskoj ¢iji je cilj potaknuti razvoj poduzetnistva, a
posebno razvoj mikro, malih i1 srednjih poduzeca. Mrezu ¢ini preko 50 ulagaca iz cijele
Poljske, a njihove investicije premasuju iznos od 3 milijuna PLN. Preko nje je omogucena
suradnja poslovnih andela i poduzetnika ¢iji projekti, zahvaljuju¢i dokapitalizaciji, imaju
priliku uspjeti u odredenoj industriji, a do danas je primila na tisu¢e zahtjeva za financiranje

inovativnih projekata.

Mreza poslovnih andela Amber djeluje u sklopu Poljske zaklade za poduzetniStvo koja
je osnovana 1997. godine i predstavlja najvecu organizaciju za pruzanje poslovne potpore u
Poljskoj. Od pocetka, glavna uloga Zaklade bilo je financiranje aktivnosti mikro, malih i
srednjih poduzeca. Od osnutka, Zaklada je financijski podrzala preko 10.000 poduzeca
sredstvima u vrijednosti preko milijardu PLN. Izmedu ostalog, ona pruza i programe obuke i
savjetovanja koji su doprinijeli razvoju partnerstva poslovnih andela i poduzetnika. Budu¢i da
drzava ne daje nikakve poticaje za ulaganje poslovnih andela, njihov razvoj se krece polako,

ali sigurno.

3.9 Hrvatska mreZa poslovnih andela - CRANE

Unato¢ nepovoljnoj ekonomskoj klimi, skupina entuzijasta osnovala je mrezu poslovnih
andela u Hrvatskoj, poznatiju kao CRANE (Croatian Business Angels Network). Skupinu je
¢inilo nekoliko institucija i poznati investitori Damir Sabol i Hrvoje Prpi¢, a sadasnji
predsjednik udruge je Davorin Stetner. To je neprofitna udruga koja okuplja privatne i
institucijske investitore koji su zainteresirani za ulaganja u inovativne tvrtke u ranom stadiju
razvoja.®® Osnovana je 2008. godine s ciljem povezivanja javnog i privatnog gospodarskog

sektora s postojec¢im poslovnim andelima u Hrvatskoj i pruzanja svih potrebnih informacija o

% CRANE: O nama, dostupno na: http://crane.hr/o-nama/ (pregledano 11.8.2019.)
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nacinima financiranja novih poduzetnic¢kih pothvata. Putem mreze Zele stvoriti $to veci broj

poduzetnika i osnaziti hrvatsku poduzetni¢ku scenu.

Mala 1 srednja poduzeéa su pokretaci hrvatskog gospodarstva kojima je potrebno
sufinanciranje u ranim fazama razvoja. Budu¢i da fondovi rizi¢nog kapitala sufinanciraju
poduzeca u kasnijim fazama kad je rizik manji, a banke ih zbog rizika opstanka odbijaju,
CRANE igra aktivhu ulogu u njihovom procesu probijanja na trziSte kroz osiguravanje
pocetnog kapitala. Prema podacima iz 2017. godine, mala i srednja poduzeca imaju udio od
99,7% u gospodarstvu Hrvatske. Zaposljavaju 73,2% svih zaposlenih u poslovnim
subjektima. Njihov udio u ukupnom prihodu ostvarenom na razini Hrvatske iznos 59,6%, a u

ukupnom ostvarenom izvozu hrvatskih poduzeca 52,5 %.%°

Kako bi djelovanje CRANE-a bilo kvalitetno, karakterizira ga nekoliko aktivnosti.
Najvaznije je identificirati projekte s visokim potencijalom za razvoj, te ih selektirati prema
odredenim kriterijima za odabir projekta i interesima investitora. Potom organiziraju susret
selektiranih projekata s poslovnim andelima, kao i edukacije mladih poduzetnika koji zele
pokrenuti posao i edukacije poslovnih andela. Omoguéuju suradnju s raznim partnerima,
sveuciliStima, institucijama, a pored toga i s EBAN-om, te fondovima rizi¢nog kapitala u
regiji i Europi. Mreza povezuje poduzetnike i poslovne andele tako $to poduzetnik prvo
prijavljuje projekt na sluzbenoj stranici CRANE-a sa svim potrebnim podacima i to je jedini
na¢in na koji ulaga¢i mogu primiti projekt poduzetnika. Na taj nacin projekt vide samo
¢lanovi mreze koji ga komentiraju i ocjenjuju. Ako im se projekt svidi, oni mogu individualno
kontaktirati poduzetnika ili ga pozvati na showcase, odnosno predstavljanje najbolje
ocijenjenih projekata pred ulagacima. Ako zainteresiraju nekoga od ulagaca slijede pregovori

oko uvjeta ulaganja i njegov razvoj.

Clanovi CRANE-a su uspjesni poduzetnici i lideri uspjesnih poduzeéa koji imaju
vremena, volje i novca za investiranje i to u vrijednosti izmedu 25 000 i 250 000 EUR-a.
Buduc¢i da je njihova uloga u mrezi prenijeti svoja znanja 1 iskustva na poduzetnike pocetnike,
iza sebe moraju imati uspjeSnu poslovnu pri¢u. Kako bi se pokrili koliko toliko niski, ali
postojeci troskovi poslovanja, te unaprijedilo poslovanje, uvedeno je plac¢anje Clanarine u
iznosu od 8000 kn. Budu¢i da je ¢lanstvo u CRANE-u po volji tajno, njihov to€an broj nije

poznat. Izmedu ostalog, kako bi se potakla svijest o vaznosti poduzetnic¢kih aktivnosti u

% CEPOR: Izvjesée o malim i srednjim poduze¢ima u Hrvatskoj — 2018., dostupno na: http://www.cepor.hr/wp-
content/uploads/2015/03/SME-report-2018-HR.pdf, str. 12., (pregledano 11.8.2019.)
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hrvatskom gospodarstvu, kao i poslovnih andela, CRANE je organizirao dogadaj pod
nazivom Startup srijeda. To je neformalno mjeseCno druZenje poduzetnika, ulagaca,
savjetnika 1 drugih koje zanima problematika start-upa. Druzenje se organizira diljem
Hrvatske, a kao zanimljivi gosti dogadaju su dosad prisustvovali Mate Rimac, Nenad Bakic,

Davor Tremac, Andrija Colak i mnogi drugi.
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4. ANALIZA STANJA POSLOVNIH ANDELA U HRVATSKOJ

4.1 Ulaganja CRANE-a

Prema podacima EBAN-a za 2017. godinu u Hrvatskoj postoje 24 poslovna andela od
kojih su ve¢ina ¢lanovi CRANE-a. U Tablici 3. je prikazano kretanje njihovih ulaganja u
razdoblju od Cetiri godine. U 2017. je zabiljezen neznatan rast od 2,94% u odnosu na ukupno
ulaganje iz 2016. godine koje je iznosilo 1 milijun EUR-a. Tijekom 2017. ulozeno je u Cetiri
poduzeca, dok je u 2015. oko 350 000 EUR-a ulozeno u Sest start-upova. U 2014. godini
uloZeno je u samo jedan projekt. Buduéi da je broj poduzetni¢kih projekata, kao i visina
ulaganja ¢lanova CRANE-a poslovna tajna, to¢ni podaci su vrlo oskudni. Jedan od glavnih
razloga manjeg broja ulaganja poslovnih andela je nedovoljna kvaliteta projekata koji Cesto

nastaju iz nuzde i ¢iji je poslovni plan povr$no obraden.

Tablica 3. Ulaganja CRANE-a

Godina 2014, 2015. 2016. 2017.
I1znos ulaganja 400 000 EUR 300 000 EUR 1 mil. EUR 1,1 mil. EUR
Broj ulaganja 1 6 Nije poznato 4

Izvor: lzrada autorice prema podacima s http://www.eban.org/wp-content/uploads/2018/07/EBAN-Statistics-
Compendium-2017.pdf/ i  http://www.cepor.hr/wp-content/uploads/2015/03/SME-report-2018-HR.pdf
(pregledano 11.8.2019.)

Kako bi nove poduzetnicke nade lakSe doSle do poslovnih andela, svake godine se
organizira Zagreb Connect. Konferencija je idealna prilika za start-up projekte iz Hrvatske i
inozemstva da svoje poslovne ideje predstave potencijalnim investitorima, ulagackim
institucijama i poslovnim andelima.”® Odrzava se od 2014. godine, a do sada je s ulagacima
povezala preko sto najboljih start-up projekata. Posebna godina je bila 2016. kada je Zagreb
Connect bio dio najve¢e godiSnje konferencije poslovnih andela u Europi, EBAN Winter

University. Tada su talenti hrvatske start-up scene predstavili svoje projekte pred 1200

“° CRANE, dostupno na: http://crane.hr/zagreb-connect-2017-i-ove-godine-vrijedne-nagrade-za-najbolje-
startupove/, (pregledano 11.8.2019.)
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posjetitelja medu kojima su se istakli: Bruce Dickinson, pjeva¢ Iron Maidena, poduzetnik i
poslovni andeo, Dov Moran, izumitelj USB sticka, Allyson Reneau iz NASA-e, Matan Bar iz
PayPala i mnogi drugi. 2018. godine pobjedu je odnijelo pet start-upova: Makabi, Wingo,

Stratowave, Zebra Cross i OmoLab, a za nagradu su dobili po 160 000 kn.

Makabi start-up predstavlja novi pristup u procesu zastite i dohrane bilja primjenom
pametnih mikrokapsula za vrijeme ekoloske proizvodnje hrane i drugih poljoprivrednih
proizvoda. Cilj projekta je smanjiti koristenje umjetnih gnojiva, pesticida i insekticida kako bi
se uzgojila zdravija hrana. OmoLab start-up je laboratorij za vizualnu komunikaciju. Projekt
je namijenjen za pomo¢ djeci s disleksijom te je osmislio fontove, OmoType, oblikovane
upravo za osobe s tim ili sliénim poteSkoc¢ama u Citanju. Uz to su razvili 1 mobilnu aplikaciju
OmoReader koja olaksava primjenu OmoType pisma. Wingo predstavlja stol s ugradenim
grijanjem pogodan za terase kafica, restorana i domova tijekom zimskih dana. lzumljen je s
namjerom $tednje energije i o¢uvanja okolisa. Stratowave okuplja stru¢njake s dugogodisnjim
iskustvom u razvoju bezi¢ne komunikacije na velike udaljenosti, a za platformu su odabrali
bespilotne letjelice, odnosno dronove. Uz njihovu pomo¢ pokrivaju podrucja sa slabim
signalom, te su ostvarili prijenos velikih koli¢ina podataka u stvarnom vremenu iz zraka u
centre za obradu. Zebra Cross je namijenjen za jaCanje prometne sigurnosti. Naime, U
uvjetima slabe vidljivosti upozorava vozace te istice pjeSsake na prometnici. U sljede¢im

odlomcima navedeni su jo$ neki od projekata u koje je CRANE ulozio.

4.1.1 offSpace

Prvi projekt realiziran kroz udrugu CRANE je upravo offSpace. To je skupa usluga za
male tvrtke, poduzetnike individualce, te konzultante kojima njihove usluge omogucavaju
velike ustede u poslovanju i neizmjerno poveéavaju efikasnost.** Dakle, offSpace predstavlja
mogucnost realiziranja ideje tako §to odraduje posao umjesto poduzetnika koji ima neku
inovativnu ideju. Umjesto da poduzetnik napusti svoj dosadasnji posao i sav svoj trud ulozi u
realizaciju ideje za koju nije sigurno hocée li ostvariti uspjeh, offSpace preuzima tu ulogu.
Naime, dok je osoba na svom radnom mjestu offSpace vodi razgovore sa strankama i ostale
poslove, a pored toga nudi radni prostor koji poduzetnik moze koristiti onda kad je slobodan

odvojiti vrijeme za doprinos razvoju svoje inovacije. S druge strane, pomocu offSpace-a male

! offSpace: O nama, dostupno na: http://www.offspace.com/about-us.html, (pregledano 11.8.2019.)

30


http://www.offspace.com/about-us.html

tvrtke mogu smanjiti broj zaposlenih i1 troskove poslovanja, a povecati produktivnost. Ovaj
projekt najvise doprinosa donosi poduzetnicima pocetnicima jer im kroz navedene
mogucénosti olakSava pocetnu fazu razvoja. Isto tako, projekt organizira radionice i seminare

putem kojih mogu ¢uti iskustva uspjesnog kruga ljudi koje okuplja CRANE.

4.1.2 Hyperion

Hyperion je gaming studio pozicioniran u Zagrebu koji je samostalno razvio i 2018.
godine objavio igru Journey of Life. Osniva¢ start-upa je 22-godisnji Adriano Zezeli¢ koji ga
je predstavio CRANE-u, te su oni prepoznali potencijal i odlucili ga sufinancirati, ¢ak njih
jedanaestero. Gledano po broju ukljuenih &lanova, to je njihova najveéa investicija dosad.*?
Njihova podrska kroz novac, poslovne savjete i pomo¢ u drugim segmentima moze omoguciti
da Hyperion postane svjetsko ime u gaming industriji. U nekoliko mjeseci od izlaska igrica je
uprihodila preko 250 000 kn. Investitori su procijenili vrijednost tvrtke na 500 000 eura, a
poslovnim andelima pripast ¢e neSto manje od 20% novoosnovane tvrtke sa sjediStem u
Londonu. Igra je trenutno dostupna samo za PC, ali uskoro ¢e biti dostupna i na Android
uredajima. Takoder je prihvacena od strane gamera diljem svijeta koji aktivno sudjeluju u
njenom zavrSetku. Ovaj start-up dokaz je postojanja hrvatskih talenata u raznim industrijama,

kao i dokaz vaznosti trzista poslovnih andela u njihovom napretku.

4.1.3 LikeRi

LikeRi je jedan od dokaza da poslovni andeli ne ulazu samo u IT sektor. Oni su
sposobni uloziti u bilo koju ideju, ako ona moZe doprinijeti razvoju gospodarstva. LikeRi je
tvrtka za proizvodnju inovativnih likera jedinstvenih okusa s naglaskom na tradicijsku
komponentu proizvoda otoka Krka.*® Tvrtka je osnovana od strane 24-godisnjeg Luke
Justini¢a s Krka, a u projekt je investirao ¢lan CRANE-a Mihovil Barané¢i¢. U savjetnickoj

ulozi projektu se pridruzio i ¢lan CRANE-a Sasa Cvetojevi¢. Oni su prepoznali Lukinu ideju

“2 ICT Business: Jedanaest ¢lanova CRANE-a investiralo u domaéi gaming studio Hyperion, dostupno na:
https://www.ictbusiness.info/vijesti/jedanaest-clanova-crane-a-investiralo-u-domaci-gaming-studio-hyperion,
(pregledano 11.8.2019.)

** CRANE: Nije sve u IT-u, dostupno na: http://crane.hr/investicija-clana-cranea-u-tvrtku-likeri-nije-sve-u-it-u/,
(pregledano 12.8.2019.)
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kao regionalnog gospodarskog pokretaca Kvarnera, Istre i otoka. Kako bi se ouvala izvornost
proizvoda, koriste se iskljucivo sirovine s tog podruc¢ja. Njihovom investicijom omoguceno je
pokretanje tvrtke, opremanje novom tehnologijom te moderno brendiranje proizvoda. Mihovil
Baranci¢ zaduzen je za pomo¢ u definiranju poslovnog modela, financiranju 1 organizaciji, a

Sasa Cvetojevi¢ pomaze u organizaciji distribucije 1 marketinga.

4.1.4 Bonamie

Online modna destinacija Bonamie nastala je 2016. godine. Ona omogucéava
dostupnost najsuvremenijih modnih komada po prihvatljivim cijenama Sirom svijeta. Upravo
zbog neogranicenosti podrucja djelovanja platforma biljezi enorman rast. Kako bi se trend
rasta nastavio, osnivaéi su bili u potrazi za investitorima te je izazov prihvatio jedan od
najpoznatijih hrvatskih poslovnih andela, Hrvoje Prpi¢. UloZio je u domacu internetsku
trgovinu zenskom odje¢om 1 time stekao u njoj 15-postotni vlasnicki udio. Zahvaljujuéi
njegovoj pomoci, platforma i dalje uspjesno posluje te na drustvenim mrezama biljezi preko

35 tisuca pratitelja.
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5. ZAKLJUCAK

Poslovni andeli predstavljaju alternativan izvor financiranja za poduzeéa i start-up
projekte u ranim fazama razvoja. Osiguravaju manje iznosa novca za veéi broj poduzeca, i to
poduzeca koja ne kotiraju 1 gdje ne postoji obiteljska povezanost. Ulazu izriCito vlastiti novac,
kao i tzv. ,pametni novac“, odnosno nefinancijske resurse poput znanja, vjestina,
poduzetni¢kog iskustva te poslovnih kontakata. Prvo znanstveno istrazivanje o poslovnim
andelima proveo je William Wetzel 1978. godine, te ukazao na njihovu vaznost. Pojavili su se
u zadnjim desetlje¢ima kao koncept snaznog izvora financiranja u Ujedinjenom Kraljevstvu i

Europi te brzo rastu i u drugim regijama diljem svijeta.

Iskustvo i nacini poslovanja poslovnih andela nisu jednaki, stoga su se razvile i brojne
vrste poslovnih andela medu kojima su najceséi: lotto andeli, andeli trgovci, andeli analiticari
i pravi poslovni andeli. Budu¢i da su svjesni rizika svojih ulaganja, u vecoj mjeri poduzimaju
zajednicka ulaganja kao grupe i mreze poslovnih andela. Grupe i mreZe raspolazu s vise
resursa nego pojedinacni andeli, pa imaju vazniju ulogu u financiranju. Dva glavna modela
pokretanja grupa poslovnih andela su grupe pod vodstvom ¢lanova i grupe pod vodstvom
menadzera. Glavna karakteristika grupa pod vodstvom ¢lanova je da ih poslovni andeli
pokre¢u sami, s tim da glavnu rije¢ ima jedan, vode¢i andeo. U takvim grupama naglasena je
uloga ¢lanova koji posvecuju svoje vrijeme, stru¢nost i kapital kako bi pomogli tvrtkama da
rastu i uspiju. S druge strane, grupe pod vodstvom menadzera vodi profesionalni menadzer
koji iza sebe ima veliko iskustvo u ulagackim aktivnostima ili u industriji u koju grupa andela
namjerava ulagati. U skladu s tim, menadZer obavlja provjeru potencijalnih ugovora, pocetne
intervjue s tvrtkama, vodi komunikaciju i odrZzava odnos s ¢lanovima, daje preporuke o

ulaganju, te pregovara o ulaganju u ime grupe.

Mreze poslovnih andela predstavljaju organizaciju ¢iji je cilj povezati poslovne andele i
poduzetnike pocetnike. Omogucuju poduzetnicima vidljivost aktivnosti andela u regiji 1 na taj
nacin podizu svijest o njihovim ulaganjima $to je kljucan korak u izgradnji trzista. Brojne su
mreze koje djeluju u Europi od kojih je najvaznija upravo Europska mreza poslovnih andela,
EBAN. Na temelju podataka iz 2017. godine znac¢ajan rast aktivnosti mreZa poslovnih andela
zabiljezilo je Ujedinjeno Kraljevstvo, potom Njemacka, Francuska, Turska, te Estonija i

Poljska kao zemlje koje do sad nisu bile zamijecene.
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Aktivnosti poslovnih andela u Hrvatskoj relativno sporo rastu. Dva najvaznija razloga
njihove slabe aktivnosti su spor oporavak gospodarstva nakon rata i svjetske ekonomske
krize, te slabi poticaji drzave. Poduzetnicke aktivnosti se u Hrvatskoj uglavnom poduzimaju
iz nuzde, medutim mogu se poduzimati i u situaciji uocene prilike koja se moze pretvoriti u
unosan posao. Poslovni andeli u malim i srednjim poduzec¢ima i start-up projektima zapravo
¢ine jednu od faza poslovanja, medutim ¢injenica da su bankarski krediti dominantan oblik
financiranja u Hrvatskoj ukazuje kako svijest o njima jo§ nije dovoljno razvijena. Kako bi se
ta situacija promijenila, drzava je osnovala Fond za poticanje ulaganja u kapital u ranoj fazi
financiranja ¢iji je cilj poticati ulaganja u vlasni¢ki kapital inovativnih malih i srednjih
poduzeca od strane privatnih ulagaca te im pruziti podrsku u razvoju do faze u kojoj su dobro

pozicionirani za ulaganja privatnih fondova poduzetni¢kog kapitala.

Jedan od najpoznatijih poslovnih andela i uspjesnih poduzetnika u Hrvatskoj je Hrvoje
Prpi¢ koji iza sebe ima more poduzetih pothvata s milijunskim prinosima, te je jedan od
osnivata CRANE-a. Jo§ neki od istaknutih poslovnih andela u Hrvatskoj su Sasa Cvetojevic,

Davorin Stetner, Damir Muji¢, Adrian Jezina i drugi.

CRANE je neprofitna udruga koja okuplja privatne i institucijske investitore koji su
zainteresirani za ulaganja u inovativne tvrtke u ranom stadiju razvoja. Osnovana je 2008.
godine s ciljem povezivanja javnog i privatnog gospodarskog sektora s postoje¢im poslovnim
andelima u Hrvatskoj i pruzanja svih potrebnih informacija o nacinima financiranja novih
poduzetnic¢kih pothvata. Jo§ jedan od ciljeva mreZe je stvoriti §to veéi broj poduzetnika i
osnaziti hrvatsku poduzetnicku scenu. Hrvatska broji 24 poslovna andela od kojih su vecina
¢lanovi CRANE-a, a u 2017. godini zabiljezeno je ulaganje od 1 milijun EUR-a u ukupno
Getiri poduzeca. Clanovi CRANE-a su uspjesni poduzetnici i lideri uspje$nih poduzeéa koji
imaju vremena, volje 1 novca za investiranje i to u vrijednosti izmedu 25.000 do 250.000
EUR-a. Budu¢i da je njihova uloga u mrezi prenijeti svoja znanja 1 iskustva na poduzetnike
pocetnike, iza sebe moraju imati uspjeSnu poslovnu pri¢u. Kako bi nove poduzetnicke nade
lakse dosle do poslovnih andela, svake godine se organizira Zagreb Connect, a 2018. godine
pobjedu je odnijelo pet start-upova. Jos neki od vaznih projekata u koje je CRANE ulozio su:

offSpace, Hyperion, LikeRi i Bonamie.
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SAZETAK

Poslovni andeli predstavljaju alternativan izvor financiranja za poduzeca 1 start-up
projekte u ranim fazama razvoja. Ulazu izricito vlastiti novac, ali i nefinancijske resurse poput
znanja, vjesStina, poduzetnickog iskustva te poslovnih kontakata. Postoje brojne vrste
poslovnih andela medu kojima su najcesci: lotto andeli, andeli trgovci, andeli analiticari 1
pravi poslovni andeli. Kako bi raspolagali sa viSe resursa udruzuju se u grupe i mreze
poslovnih andela. MreZe poslovnih andela predstavljaju organizaciju ¢iji je cilj povezati
poslovne andele i poduzetnike pocetnike. Znacajan porast aktivnosti mreza poslovnih andela
u 2017. godini zabiljezilo je Ujedinjeno Kraljevstvo, Njemacka, Francuska, Turska, te
Estonija i Poljska. Aktivnosti poslovnih andela u Hrvatskoj relativno sporo rastu zbog sporog
oporavak gospodarstva nakon rata i svjetske ekonomske krize. Kako bi se ta situacija
promijenila, osnovan je Fond za poticanje ulaganja u kapital u ranoj fazi financiranja.
Najpoznatiji poslovni andelo Hrvatskoj je Hrvoje Prpié, te je jedan od osnivaéa CRANE-a,
hrvatske mreze poslovnih andela ¢iji je cilj stvoriti §to veéi broj poduzetnika i osnaziti
hrvatsku poduzetni¢ku scenu. Neki od vaznih projekata u koje je CRANE ulozio su: offSpace,

Hyperion, LikeRi i Bonamie $to pokazuje da se aktivnost poslovnih andela na hrvatskom tlu

sve vise razvija.

Kljuéne rije€i: poslovni andeli, mreZe poslovnih andela, CRANE

40



SUMMARY

Business angels are an alternative source of financing for businesses and start-ups in the
early stages of development. They invest explicitly their own money, but also non-financial
resources such as knowledge, skills, entrepreneurial experience and business contacts. There
are many types of business angels among which the most common are: lotto angels, trader
angels, analyst angels, and real business angels. In order to dispose of more resources, they
join groups and networks of business angels. Business Angels Network is an organization that
aims to connect business angels and startup entrepreneurs. A significant increase in the
activity of business angel networks in 2017 was realized in the United Kingdom, Germany,
France, Turkey, Estonia and Poland. Business angel activity in Croatia is growing relatively
slowly due to the slow recovery of the economy after the war and the global economic crisis.
In order to change this situation, An early stage equity investment fund was established. The
most famous business angel in Croatia is Hrvoje Prpi¢, and he is one of the founders of
CRANE, the Croatian business angel network with aim of creating as many entrepreneurs as
possible and empowering the Croatian entrepreneurial scene. Some of the important projects
that CRANE has invested in are: offSpace, Hyperion, LikeRi and Bonamie, which shows that

business angels activity in Croatian soil is developing more and more.

Keywords: business angels, business angels network, CRANE
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