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Ovaj materijal vodi studenta od poduzetnicke ideje do cjelovitog, financijski ocijenjenog i
predstavljenog poduzetnickog projekta, redoslijedom kojim se gradivo izvodi na predavanjima
i seminarskim vjeZbama. Uz napomenu da su svi brojc¢ani primjeri u ovom materijalu izmisljeni

u nastavne svrhe.

Ovaj materijal zamjenjuje skriptu iz 2019. godine. Zadrzao je ono §to se u nastavi pokazalo
najkorisnijim: slijed od poduzetni¢ke ideje do ocjene ucinkovitosti projekta te uvjerenje da
student poduzetnicko projektiranje najbolje uci kad ga primjenjuje na vlastitom projektu.

Promijenjeno je ono §to je u meduvremenu zastarjelo ili se pokazalo preslabo razradenim.

Zahvaljujem studentima koji su u proteklim godinama svojim projektima pokazali gdje je stara
skripta bila nejasna.



O predmetu

Poduzetnicko projektiranje (STT029) predmet je na prijediplomskom stru¢nom studiju
Menadzment trgovine i turizma. Prema izvedbenom planu ciljevi predmeta su: upoznavanje s
temeljnim pojmovima poduzetniStva, razumijevanje uloge i1 znacaja poduzetniStva za
gospodarski razvoj, razvijanje osobne kreativnosti i poduzetnicke inicijative, usvajanje kljuénih
faza elaboracije poduzetnicke ideje, razumijevanje faza poslovnog procesa i potrebnih resursa

te razumijevanje nacina primjene analize rizika u planiranju poduzetni¢kih projekata.

Ishodi ucenja

Nakon uspjesno poloZzenog predmeta student ¢e mo¢i: opisati temeljne pojmove poduzetnickog
projektiranja, prepoznati glavna obiljezja uspjeSnih poduzetnika, analizirati kriticne elemente
vazne za pokretanje poduzetnickog pothvata, izraditi poslovni plan nove poduzetnicke ideje te

koncizno i argumentirano interpretirati zakljucke poduzetnickog projekta.

Opterecenje studenta

Tablica 1. Aktivnosti studenta i ECTS bodovi

Aktivnost Sati rada/ECTS
Predavanja 30sati/ 1 ECTS
Seminarske vjezbe 30sati/ 1 ECTS
Pripreme za kolokvij 25 sati / 0,83 ECTS

Priprema i prezentacija studentskih radova | 45 sati /1,5 ECTS

Samostalno ucenje 30sati/ 1 ECTS
Konzultacije i zavrsni ispit 20 sati / 0,67 ECTS
Ukupno 180 sati /6 ECTS
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1. PODUZETNISTVO, PODUZETNIK I PODUZETNICKI PROCES

Nakon proucavanja cjeline student ¢e moci definirati poduzetnistvo 1 poduzetnicki projekt,
razlikovati poduzetnika, vlasnika i menadzera, objasniti obiljeZja i motive poduzetnika, opisati

faze poduzetnickog procesa te klasificirati mikro, mala i srednja poduzeca.

Ova cjelina vodi studenta od razumijevanja poduzetnicke ideje do procjene njezine trziSne i
financijske izvedivosti. Pojmovi su povezani s izradom poduzetni¢kog projekta i poslovnog
plana, koji se dalje razraduju kroz analizu trzista, organizaciju poslovanja, potrebne resurse i

financijske projekcije.

1.1.Poduzetnistvo, poduzetnic¢ki projekt i poslovni plan

PoduzetnisStvo je proces prepoznavanja i iskoriStavanja poslovnih prilika stvaranjem nove ili
unaprijedene vrijednosti. Pritom poduzetnik ulaze vrijeme, znanje i resurse te preuzima rizik
povezan s neizvjesnim ishodom. Vrijednost se moze o€itovati u dobiti, novom proizvodu ili
usluzi, rjeSavanju problema kupaca ili stvaranju druStvene koristi. Poduzetnicki proces
obuhvaca aktivnosti od prepoznavanja prilike do pokretanja i upravljanja pothvatom (Hisrich,

Peters i Shepherd, 2020).

Poduzetnicku ideju treba razlikovati od poslovne prilike. Ideja je pocetna zamisao o proizvodu,
usluzi ili na¢inu poslovanja, dok prilika podrazumijeva prepoznatljivu potrebu kupaca,
dovoljno trziste i realnu moguénost da se vrijednost isporuci uz odrzive troskove. Ideju zato
treba procijeniti prema potraznji, konkurenciji, resursima i rizicima, a ne samo prema osobnom

interesu poduzetnika.

Poduzetnicki projekt je vremenski ogranicen i ciljno usmjeren pothvat koji zahtijeva planiranje
aktivnosti, resursa, troSkova i o¢ekivanih rezultata. Nije svako ulaganje poduzetnicki pothvat:
kupnja stana za osobne potrebe jest ulaganje, ali sama po sebi nije poslovni projekt. Ulaganje
u opremanje apartmana radi pruzanja turisticke usluge moze biti dio poduzetni¢kog projekta

ako ukljucuje ciljeve, trziste, organizaciju rada i procjenu isplativosti.

Pojmovi poduzetnicki projekt, poslovni plan i investicijski program povezani su, ali nisu uvijek
istovjetni. Poslovni plan sustavno obrazlaze poslovnu ideju, ciljano trziste, konkurentsku
prednost, organizaciju, resurse, financiranje, o¢ekivane rezultate i rizike. Investicijski program

¢eSce stavlja naglasak na opravdanost odredenog ulaganja. U ovom kolegiju poslovni plan sluzi



kao praktican dokument za provjeru moze li se ideja provesti i pod kojim uvjetima (Hisrich,

Peters i Shepherd, 2020).

Poslovni plan ne jamc¢i uspjeh jer na poslovanje utjeCu promjene potraznje, konkurencija i
troSkovi. Ipak, planiranje pomaZze uociti pretpostavke koje treba provjeriti, procijeniti potrebna
sredstva, usporediti mogucnosti i prepoznati rizike. Plan je radni dokument koji se azurira kada

se pojave nove informacije, a ne samo formalnost za banku ili ulagaca.

Pozor: plan se ne piSe samo za banku

Plan se pise prije svega za poduzetnika, a tek zatim za okolinu. Roje (2019, str. 22) upozorava
da se dinamika aktivnosti mora uskladiti s poduzetnikovim stvarnim tempom, a ne s
oc¢ekivanjima okoline. Plan koji ste napisali da bi zadovoljio banku, a u koji sami ne vjerujete,

ne §titi vas ni od Cega.

Poduzetnistvo kao ponasanje ukljucuje prepoznavanje prilika, inicijativu, kreativnost, ucenje iz
povratnih informacija i proracunato preuzimanje rizika. Takvo se ponasanje moze pojaviti i
unutar postojeceg poduzeca; tada se govori o intrapoduzetniStvu, odnosno poduzetnickom
djelovanju zaposlenika koji predlazu i provode nove proizvode, procese ili na¢ine rada (Hisrich,

Peters i Shepherd, 2020).

Kao nacin ulaska u svijet rada, poduzetni§tvo znaci pokretanje vlastitog obrta, trgovackog
drustva, zadruge ili druge dopustene samostalne djelatnosti. Takav izbor donosi vecu

autonomiju, ali 1 odgovornost za prihode, troskove, zakonske obveze i posljedice poslovnih
odluka.

Poduzetnik prepoznaje priliku, pokrece pothvat, organizira resurse 1 preuzima rizik odluka.
Vlasnik posjeduje udjel ili kapital u poslovnom subjektu. Menadzer planira, organizira, vodi i
kontrolira poslovanje. U malom poduzecu jedna osoba Cesto obavlja sve tri uloge, dok se u

vecem one mogu raspodijeliti na razlicite osobe.

Iz svega navedenoga moze se zakljuciti da je poslovni plan vazan jer:

strukturira ideju u provjerljive ciljeve i aktivnosti;

pomaze procijeniti kupce, trziste, konkurenciju i ocekivane prihode;

utvrduje potrebne ljude, opremu, prostor, dobavljace 1 financijska sredstva;

omogucuje procjenu troskova, nov€anog toka, rentabilnosti 1 potreba za financiranjem;
olakSava komunikaciju s partnerima, bankama, ulagac¢ima i institucijama;

0O O O O O O

sluzi za usporedbu stvarnih rezultata s planiranima.



1.2. Obiljezja uspjeSnih poduzetnika

Ne postoji jedinstven profil koji jam¢i poduzetni¢ki uspjeh. Ipak, u literaturi se istiu ponasanja
koja olakSavaju prepoznavanje prilika, donoSenje odluka i prilagodbu promjenama. Ta se

ponasanja mogu razvijati uenjem i iskustvom, a ne treba ih shvatiti kao osobine koje osoba

nuzno mora imati od rodenja (Hisrich, Peters i Shepherd, 2020).

Tablica 1.1.Prikaz obiljeZja i znadenja uspje$nih poduzetnika

Obiljezje

Sto znadi u praksi

Primjer iz trgovine ili turizma

Inicijativa i proaktivnost

Poduzetnik ne ¢eka priliku, nego
je trazi.

Vlasnik apartmana uvodi online prijavu
gostiju prije konkurencije.

Spremnost na
preuzimanje rizika

Rizik se procjenjuje i
ogranicava, ne izbjegava.

Otvaranje druge poslovnice tek nakon prve
profitabilne sezone.

Orijentacija na kupca

Odluke polaze od potreba kupca.

Prilagodba ponude trgovine potrebama
turista tijekom sezone.

Upornost i otpornost

Neuspjeh se doZivljava kao izvor
ucenja.

Preoblikovanje usluge nakon negativnih
ocjena gostiju.

Samopouzdanje i kontrola

Uvjerenje da ishod ovisi o
vlastitom djelovanju.

Preuzimanje odgovornosti za kvalitetu
usluge.

Kreativnost i
prilagodljivost

Novi pristupi starim
problemima.

Kombiniranje lokalnih proizvoda i
iskustvenog turizma.

Vjestine vodenja i
umrezavanja

Okupljanje partnera, dobavljaca i
zaposlenika.

Dugoroc¢ni ugovori s lokalnim
proizvodacima.

Navedena obiljezja korisna su ako se primjenjuju promisljeno. Upornost, primjerice, ne znaci
nastaviti ulagati u neisplativ projekt bez promjena, nego analizirati rezultate i odluciti treba li

prilagoditi ponudu, promijeniti trziste ili odustati.

1.3. Motivi pokretanja poduzetnickog pothvata

Motivi mogu biti povezani s uo¢enom poslovnom prilikom ili s nedostatkom boljih moguénosti
zaposlenja. Global Entrepreneurship Monitor (GEM) razlikuje poduzetnicku aktivnost
potaknutu prilikom od aktivnosti potaknute nuzdom. U prvom slucaju osoba pokrece posao jer
prepoznaje mogucénost razvoja, samostalnosti ili rasta; u drugom je pokretanje posla povezano
(Global

s ograniCenim alternativama na trziStu rada. Motivi se mogu preklapati

Entrepreneurship Monitor, 2025).

Prema GEM-ovu izvjes¢u za 2024./2025., u Hrvatskoj je 66,2 % osoba ukljucenih u ranu
poduzetnicku aktivnost navelo ostvarivanje prihoda jer je teSko pronaéi posao, dok je 61,3 %

navelo zelju za stvaranjem velikog bogatstva ili vrlo visokog prihoda. To pokazuje da



poduzetni¢ki motivi mogu istodobno ukljucivati egzistencijalne i razvojne ciljeve (Global

Entrepreneurship Monitor, 2025).

U projektu motive treba pretvoriti u jasne ciljeve. Ako je cilj samostalnost, treba odrediti Zeljenu
razinu kontrole; ako je cilj rast, planirati dodatne kapacitete i financiranje; ako je cilj osigurati
prihod, posebno pazljivo procijeniti novéani tok i razdoblje do pozitivnog poslovanja. U svim

slucajevima odluka se treba temeljiti na provjeri potraznje i odrzivosti projekta.

1.4. Poduzetnicki proces

Poduzetnicki proces obuhvaca aktivnosti kojima se ideja pretvara u poslovni pothvat i zatim
vodi prema ostvarenju ciljeva. Hisrich, Peters i Shepherd (2005) opisuju ga kroz prepoznavanje
i procjenu prilike, izradu poslovnog plana, odredivanje potrebnih resursa te upravljanje nastalim
poduzec¢em. Faze se Cesto preklapaju i vracaju: nova spoznaja na trziStu moze dovesti do

izmjene ideje.

Slika 1.1. Poduzetnicki proces i povezanost s poglavljima projekta

povratna veza: rezultati kasnijih faza mogu vratiti poduzetnika na ideju

1. Identifikacija 2. Razrada 3. Odredivanje 4. Upravljanje
i ocjena prilike poslovnog plana resursa poduzecem

ideja, potraznja, poduzetnicki projekt, novac, prostor, oprema, provedba, pracenje,
veli¢ina prilike financijska ocjena ljudi, partneri korekcija odstupanja

Izvor: Izrada autorice prema Hisrich, Peters i Shepherd (2005).

Sto svaka faza trazi

Prepoznavanje prilike: promatranje trzista, razgovori s potencijalnim kupcima, uocavanje

nezadovoljenih potreba.
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Razrada i procjena: provjera potraznje, konkurencije i troskova; u ovoj se fazi pise
poduzetnicki projekt (Roje, 2019, str. 6).

Osiguranje resursa: ljudi, prostor, oprema, novac. Resursi ukljucuju stalna i trajna obrtna
sredstva te ljudske resurse (Roje, 2019, str. 6).

Pokretanje: registracija, nabava, zaposljavanje, otvaranje.

Upravljanje i rast: pra¢enje rezultata u odnosu na plan, $irenje ponude.

Pozor: prerano ulaganje

Najcesca pogreska je preskakanje druge faze: kupuje se oprema i unajmljuje prostor prije nego
Sto je provjereno postoji li potraznja. Poduzetnicki projekt upravo sluzi tome da se na papiru

provjeri $to bi poslije bilo skupo ispraviti (Roje, 2019, str. 6).

Proces nije strogo linearan. Rezultati analize trzista ili financijskih projekcija mogu zahtijevati
promjenu ideje, cijene, ciljne skupine ili financiranja. Ako planirani broj gostiju nije dovoljan
za pokriée troSkova, poduzetnik moze prilagoditi ponudu, produljiti sezonu, smanjiti ulaganje

ili odustati. Povratak na ranije korake dio je odgovornog odlucivanja.

1.5. Mikro, mala i srednja poduzeca

Europska komisija razvrstava mikro, mala i srednja poduze¢a (MSP) prema broju zaposlenih 1
financijskim pragovima. Prema Preporuci 2003/361/EZ, mikro poduzece zaposljava manje od
10 osoba, malo manje od 50, a srednje manje od 250 osoba. Uz broj zaposlenih primjenjuju se
pragovi godiSnjeg prometa i/ili ukupne bilance, a za partnerska i povezana poduzeca vrijede

dodatna pravila (Europska komisija, 2003).

Kategorija Broj zaposlenih Godisnji promet i/ili ukupna
bilanca

Mikro poduzeée Manje od 10 Najvise 2 milijuna EUR

Malo poduzece Manje od 50 Najvise 10 milijuna EUR

Srednje poduzece Manje od 250 Promet najvise 50 milijuna
EUR 1i/ili bilanca najvise 43
milijuna EUR

Financijski pragovi ne zahtijevaju nuzno istodobno ispunjenje obaju Kriterija: primjenjuje se
godisnji promet ili ukupna bilanca. Za sluzbenu klasifikaciju potrebno je provjeriti i podatke o

partnerskim i povezanim poduze¢ima jer se u odredenim sluc¢ajevima njihovi podaci pribrajaju
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(Europska komisija, 2003). Mikro i mala poduzeca Cesta su polazna tocka studentskih projekata
jer se mogu razvijati postupno. I mali projekt, medutim, mora sadrzavati realisti¢nu procjenu
potraznje, troSkova, obveza prema kupcima i1 dobavljacima te potrebnih sredstava za razdoblje

prije nego $to poslovanje ostvari dovoljan nov¢ani priljev

U Hrvatskoj je 2023. bilo 155.687 malih i srednjih poduzeca, koja su zaposljavala oko 72 %
zaposlenih u poslovnom sektoru, ostvarivala 54 % prihoda i 46 % izvoza (CEPOR, 2025, str.
6, 8). U Europskoj uniji mala i srednja poduzeca stvaraju 53,1 % dodane vrijednosti (CEPOR,
2025, str. 18). Rana poduzetnicka aktivnost (TEA) u Hrvatskoj iznosila je 13,2 % prema 9,3 %
u prosjeku EU, ali je znatno veéa kod muskaraca (16,4 %) nego kod Zena (9,9 %) (CEPOR,
2024, str. 11; CEPOR, 2025, str. 21). Prema istrazivanju GEM, 64,1 % ispitanika vidi priliku
za pokretanje posla, a 28 % ga namjerava pokrenuti (CEPOR, 2024, str. 11).

Pozor: veca aktivnost ne znaci veéi uspjeh

Visoka rana poduzetnicka aktivnost i niska vrijednost motivacijskog indeksa pokazuju da se
mnogi pothvati pokrecu iz nuzde. Za vas je pouka prakti¢na: razlika izmedu pokretanja posla i

odrZivog posla je u pripremi koju upravo ovaj predmet uci.

Kljuéni pojmovi

PoduzetniStvo, poduzetnik, intrapoduzetniStvo, poduzetnik iz prilike 1 iz nuZde, poduzetnicki
proces, mikro, malo i srednje poduzece.

Pitanja za ponavljanje

+ Kako biste definirali poduzetnistvo i po ¢emu se poslovna prilika razlikuje od ideje?
+ Koja je razlika izmedu poduzetnickog projekta, poslovnog plana i investicijskog
programa?

Zasto poslovni plan ne jam¢i uspjeh, ali ipak smanjuje neizvjesnost?

Po ¢emu se razlikuju uloge poduzetnika, vlasnika i menadzera?

Navedite pet obiljezja uspjeSnog poduzetnika 1 dajte primjer iz trgovine ili turizma.
Koja je razlika izmedu poduzetnistva iz prilike i poduzetnistva iz nuzde?

Opisite Cetiri faze poduzetnickog procesa 1 navedite zasto proces nije linearan.

Koji se kriteriji koriste za razvrstavanje mikro, malih i srednjih poduzeca prema
pravilima EU-a?

Lol i I
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2. PODUZETNICKA IDEJA, PRILIKA, NAMJERA I PROJEKT

Nakon proucavanja ove cjeline student ¢e moc¢i objasniti razliku izmedu poduzetnicke ideje,
prilike, namjere 1 projekta; navesti izvore poduzetnickih ideja; primijeniti jednostavnu metodu

vrednovanja ideje te objasniti ulogu poslovnog plana u provjeri izvedivosti pothvata.

Pokretanje poduzetnickog pothvata ne pocinje nuzno velikom ili potpuno novom zamisli, ve¢
uocCavanjem problema, potrebe ili promjene na trziStu. Medutim, sama zamisao nije dokaz da
postoji trzi$na prilika. Prije ulaganja potrebno je prikupiti informacije o kupcima i konkurenciji,
procijeniti resurse, troSkove i rizike te utvrditi moze li se ideja provesti na odrziv nacin.
Istrazivanje trziSta pomaZze procijeniti postoji li potraznja, kolika je veli€ina trziSta i kako se

ponuda moze razlikovati od konkurentske.

2.1. Od ideje do projekta

Pojmovi ideja, prilika, namjera i projekt cesto se koriste kao sinonimi, no oznacavaju razlicite
stupnjeve zrelosti poduzetnickog pothvata. Svaki sljede¢i stupanj ima viSe provjerenih

informacija i vecu spremnost da se ulozi novac.

Slika 2.1. Od poduzetnicke ideje do poduzetnickog projekta

sve manje ideja prelazi na sljedeci stupanj

Poduzetnicka ideja

Sto bih mogao ponuditi?

Poduzetnicka prilika
Tko bi to kupio i zasto?

Poduzetnicka namjera
Sto to¢no Zelim ostvariti i do kada?

Poduzetnicki projekt
Je li isplativo i kako to provesti?

lzvor: Izrada autorice
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U ovoj cjelini razlikujemo cetiri povezana pojma. Oni nisu nuzno strogo odvojene faze:
poduzetnik se moze vracati na raniju odluku kada istrazivanje trzista ili financijski izracuni
pokazu da je potrebno promijeniti po¢etnu zamisao. Bitno je da ideju ne tretiramo kao priliku
dok to ne dokazemo. Od ideje do prilike put vodi kroz pitanja koja postavlja i1 analiza trzista:
koje je trziste i koliko je veliko, koliki postotak potencijalnih potroSaca moze postati stvarnim

kupcima te jesu li trendovi rastuéi ili padajuci (Roje, 2019, str. 15-16).

Tablica 2.1. Cetiri povezana pojma

Pojam Znacenje Pitanje na koje odgovara

Zamisa0 0 novom proizvodu,
usluzi ili nacinu poslovanja.

Poduzetnicka ideja Sto bih mogao ponuditi?

Moguénost stvaranja vrijednosti za
kupce i ostvarivanja poslovnog | Tko bi to kupio, zasto i pod kojim

Poduzetnicka prilika rezultata u odredenim trZinim | uvjetima?

uvjetima.

Namjera ili plan osobe da pokrene | &, . .. et ..

. . Sy « .| Sto zelim ostvariti i koji su moji

Poduzetnicka namjera odredeno poduzetnicko ponaSanje N .

- sljede¢i koraci?

ili pothvat.

Organizirani pothvat kojim se ideja
Poduzetnicki projekt razraduje u ciljeve, - aktivnosti, Kako ¢u to provestiije li izvedivo?

rokove, potrebne resurse i procjenu
rezultata.

lzvor: Izrada autorice

Istrazivanja poduzetniStva naglasavaju povezanost poduzetnickih prilika s osobama koje ih
prepoznaju, procjenjuju i iskoriStavaju (Shane i Venkataraman, 2000). To znaci da prilika ne
ovisi samo o ideji: vazni su 1 potrebe trziSta, znanje poduzetnika, dostupni resursi i sposobnost

provedbe.

Poduzetnicka namjera oznaCava spremnost osobe da poduzme odredenu aktivnost. U teoriji
planiranog ponasanja namjere su povezane sa stavom osobe prema ponasanju, percipiranim
drustvenim normama i procjenom vlastite mogucénosti kontrole nad ponaSanjem (Ajzen, 1991).

U praksi, namjera postaje vjerodostojnija kada se pretvori u konkretne ciljeve, rokove i korake.

Vazno je razlikovati Zelju od trziSne prilike. Primjerice, osoba moZe zZeljeti otvoriti trgovinu
suvenirima, ali prije ulaganja treba provjeriti broj i strukturu potencijalnih kupaca, sezonalnost,
cijene konkurencije, lokaciju, troSkove nabave i o¢ekivanu prodaju. Tek kada postoje dokazi
da bi kupci mogli kupovati ponudene proizvode i da se pothvat moze provesti uz raspolozive

resurse, ideja moze biti opravdana za daljnju razradu.
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2.2. Izvori poduzetnickih ideja

Poduzetnicke ideje mogu nastati promatranjem svakodnevnih problema, promjena u ponasanju
kupaca ili novih nacina koriStenja proizvoda i usluga. Korisni izvori ukljucuju: vlastito
iskustvo, obrazovanje, struku i hobije; promjene na trzistu: demografske, tehnoloske, zakonske
I promjene potrosackih navika; uoc¢ene nedostatke postojec¢e ponude, primjerice visoku cijenu,
loSu kvalitetu, kasnjenje ili nedostupnost; razgovore s kupcima, dobavlja¢ima, zaposlenicima i
drugim osobama koje poznaju djelatnost; istrazivanje drugih trziSta i prilagodbu rjeSenja
potrebama domacih kupaca; praéenje poslovnih medija, sajmova, struénih dogadanja i

sluzbenih statistickih podataka.

Ideju je korisno zapisati u jednoj ili dvije recenice: koji problem rjesava, kome je namijenjena
1 po ¢emu bi se razlikovala od postojecih rjeSenja. Nakon toga treba provjeriti pretpostavke. U
istrazivanju trziSta mogu se Koristiti dostupni statisticki podaci, analiza konkurencije, ankete,

upitnici, fokusne grupe i razgovori s potencijalnim kupcima.

Primjer: iz ideje u priliku

Ideja: prodavati dalmatinske delikatese (maslinovo ulje, pastetu od srdele, med, vino) turistima.
Provjera: broj turista u srediStu Splita, prosje¢na potro$nja za suvenire, trgovine koje ve¢ nude
sli¢ne proizvode, spremnost kupaca da plate viSu cijenu za lokalno podrijetlo i kvalitetu. Ako

ti odgovori govore u prilog, ideja postaje prilika; ako ne, mijenja se ili odbacuje prije ulaganja.

Brza provjera ideje: pet pitanja

Prije nego Sto krenete u dugotrajnu analizu, odgovorite na pet pitanja. Ako na neko od njih ne

znate odgovoriti, to je prvo Sto treba istraziti:
1. Tko je kupac i koji njegov problem rjeSavamo?
2. Zasto bi kupio od nas, a ne od konkurenta?
3. Koliko ih ima i koliko su spremni platiti?
4. Koliko kosta pokretanje i moze li se financirati?

5. Imamo li znanja i resurse da to izvedemo?
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2.3. Vrednovanje poduzetnicke ideje

Prije izrade opseznog poslovnog plana korisno je napraviti pocetnu procjenu ideje. Jednostavan
alat je metoda tezinske ocjene. Ona omogucuje usporedbu vise ideja prema unaprijed
odabranim kriterijima. Metoda ne uklanja neizvjesnost i ne zamjenjuje istrazivanje trzista, ali

¢ini pretpostavke vidljivima i olakSava raspravu.

Postupak primjene metode

Odaberu se kriteriji vazni za konkretnu djelatnost, primjerice trzina potraznja, konkurentska
prednost, ulaganja, znanje tima i rizik. Svakom kriteriju dodijeli se tezina. Zbroj svih tezina
mora biti 1,00 (odnosno 100 %). Veca tezina znaci da je kriterij vazniji za odluku. Svaka ideja
ocijeni se na ljestvici od 1 do 5. U ovom primjeru visa ocjena za potrebna ulaganja zna¢i manja
ulaganja, a vi$a ocjena za rizik znac¢i manji rizik. Za svaki kriterij pomnoze se tezina i ocjena.
Umnosci se zbroje za svaku ideju.Usporede se rezultati i provjeri mijenja li se poredak ako se

promijene tezine ili pojedine ocjene.
Formula: ukupna ocjena ideje = X (tezina kriterija X ocjena ideje za taj kriterij).

Tablica2.2. Primjer vrednovanja triju ideja trgovacko-turisti¢kog profila:

A: trgovina e A .

Kriterij Te¥ina lokalnim B: |_2|_1ajmljlvanje C: onl_me prodaja

. . e-bicikala suvenira

proizvodima

Trzi$na potraZnja 0,30 4 5 3

Konkurentska 0,25 3 4 2

prednost

Potrebna ulaganja

(vi$a ocjena =manja | 0,20 4 2 5

ulaganja)

Z_nanje i iskustvo 0,15 5 3 4

tima

R1z11_<. (Y1.3a ocjena = 0,10 3 5 4

manji rizik)

Ukupno 1,00 3,80 3,55 3,40

Izvor: Izrada autorice

U ovom primjeru ideja A — trgovina lokalnim proizvodima — ostvaruje najvisu ponderiranu
ocjenu (3,80), slijede ideja B (3,55) 1 ideja C (3,40). Zato bi ideja A mogla prijeci u sljedecu
fazu provjere. To nije konacan dokaz isplativosti: rezultat ovisi o odabranim Kriterijima,
dodijeljenim tezinama i kvaliteti procjena. Prije odluke treba provjeriti stvarnu potraznju,

konkurenciju, troskove i prihode.

Primjer izraCuna za ideju A: (0,30 x 4) + (0,25 x 3) + (0,20 x 4) + (0,15 x 5) + (0,10 x 3) =
3,80.
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2.4. Poduzetnicki projekt i poslovni plan

Projekt je vremenski ograni¢en pothvat usmjeren na stvaranje jedinstvenog proizvoda, usluge
ili rezultata. Tako ga definira Project Management Institute (PMI, 2025). U skladu s tim, projekt
ima pocetak i zavrsetak, jasno odreden cilj, skup aktivnosti i o¢ekivani rezultat. U poduzetnistvu
se projekt dodatno povezuje s procjenom trzista, potrebnih resursa, rokova, troskova, rizika i

oc¢ekivanih poslovnih uc¢inaka.

Pojmovi poduzetnicki projekt, poslovni plan, biznis plan i investicijski program u praksi se
mogu koristiti u slicnom kontekstu, ali nisu u svakoj situaciji potpuno istovjetni. Poslovni plan
prvenstveno je dokument koji prikazuje poslovnu zamisao, ciljno trziste, nacin poslovanja,
organizaciju, potrebna sredstva i financijske projekcije. On sluzi poduzetniku kao sredstvo
planiranja, a potencijalnim partnerima i financijerima kao podloga za procjenu pothvata. U.S.
Small Business Administration navodi da poslovni plan moZe usmjeravati pokretanje i razvoj
poslovanja te pomoc¢i pri predstavljanju poslovne ideje potencijalnim financijerima i partnerima

(U.S. Small Business Administration, 2025).

Osnovna obiljeZja poduzetnickog projekta su (PMI, 2025):

ima jasno odreden cilj i ocekivani rezultat; privremen je, odnosno ima pocetak i zavrsetak;
obuhvaca povezane aktivnosti, rokove i odgovorne osobe; zahtijeva odredene financijske,
materijalne i ljudske resurse; ukljucuje procjenu tro§kova, prihoda, rizika i o¢ekivanih u¢inaka;

zahtijeva pracenje provedbe i prilagodbu kada se pojave odstupanja.

Zasto je planiranje vazno?

Priprema poslovnog plana pomaze prepoznati nedostatke prije nego $to se u pothvat uloze
znacajnija sredstva. Planiranje zahtijeva vrijeme, ali moZe smanyjiti rizik da se zanemare vazni
troskovi, kupci, konkurenti ili izvori financiranja. Ipak, dobro napisan plan nije jamstvo
uspjeha: pretpostavke se mogu pokazati pogreSnima, trziSni uvjeti se mogu promijeniti, a
provedba moze odstupati od planiranoga. Zato plan treba shvatiti kao radni dokument Kkoji se

provjerava i aZurira.

Nije svako ulaganje poduzetnicki projekt. Primjerice, kupnja stana za osobne potrebe jest
ulaganje privatne osobe, ali sama po sebi nije poduzetnicki pothvat jer nije usmjerena na

pokretanje poslovne aktivnosti. S druge strane, kupnja i uredenje stana radi pruzanja usluge
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turistickog smjestaja moze biti dio poduzetni¢kog projekta, ako ukljucuje definirano trziste,

poslovni model, potrebne resurse, troskove i procjenu ocekivanih prihoda.

Poduzetnicka ideja predstavlja pocetnu zamisao, dok prilika podrazumijeva moguénost
stvaranja vrijednosti na trziStu. Poduzetnicka namjera pokazuje spremnost na djelovanje, a
projekt razraduje nacin provedbe. Ideje se mogu pronaci u iskustvu, promjenama na trzistu i
nezadovoljenim potrebama kupaca. Prije ulaganja ideju treba provjeriti istrazivanjem trzista i
usporedbom klju¢nih kriterija. Poslovni plan strukturira ciljeve, trziste, resurse, aktivnosti i

financijske pretpostavke, ali sam po sebi ne jamci uspjeh.

Kljuéni pojmovi
Poduzetnicka ideja; poduzetnicka prilika; poduzetnicka namjera; poduzetnicki projekt;
poslovni plan; istrazivanje trzista; konkurentska prednost; ponderirana ili tezinska ocjena;

platezno sposobna potraznja; rizik.

Pitanja za ponavljanje:

# Objasnite razliku izmedu poduzetni¢ke ideje i poduzetni¢ke prilike na primjeru iz
turizma.

+ Navedite najmanje pet izvora poduzetnickih ideja i objasnite kako biste jedan od njih
primijenili.

* Vrednujte vlastitu poslovnu ideju pomocu najmanje pet kriterija. Obrazlozite odabrane
tezine i ocjene.

+ ZaSto ponderirana ocjena ne moze sama dokazati da je poduzetnicka ideja isplativa?

=

Objasnite razliku izmedu poduzetni¢kog projekta i poslovnog plana.

% ZaSto kupnja stana za osobne potrebe nije sama po sebi poduzetnicki projekt, a kupnja
radi turistickog iznajmljivanja moze biti?
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3. POSLOVNI MODEL

Nakon proucavanja ove cjeline student ¢e moci objasniti pojam 1 svrhu poslovnog modela,
opisati devet elemenata poslovnog modela na platnu (Business Model Canvas), izraditi
jednostavan model za vlastitu poduzetnicku ideju te objasniti povezanost poslovnog modela i

poslovnog plana.

Poslovni model opisuje logiku prema kojoj poduzece stvara vrijednost za odredenu skupinu
kupaca, isporucuje tu vrijednost i ostvaruje prihod. Osterwalder i Pigneur (2010) prikazuju
poslovni model kroz devet medusobno povezanih elemenata koji opisuju kupce, ponudu,
infrastrukturu poslovanja i financijsku odrzivost. Jednostavno reeno, poslovni model odgovara

na pitanje: kako ¢e poslovanje funkcionirati i na koji ¢e nacin stvarati prihod?

Poslovni model nije isto $to i poslovni plan. Model prikazuje osnovnu logiku poslovanja, dok
poslovni plan tu logiku detaljnije razraduje kroz analizu trziSta, plan aktivnosti, potrebna
ulaganja, troskove, prihode i financijske projekcije. Poslovni model moze biti polaziste za

izradu poslovnog plana, ali njegove tvrdnje treba provjeriti podacima.

Pozor: model nije plan

Poslovni model stane na jednu stranicu, a poslovni plan obi¢no na desetke. Student koji ima dobar
model, ali nema izracune, nema projekt. Student koji ima izracune, ali ne zna objasniti model, ne

moze obraniti brojke. Potrebno je 1 jedno i drugo.

3.1. Zasto je poslovni model vazan?

PomaZze poduzetniku jasno i saZeto prikazati kako ¢e poslovna ideja funkcionirati. Omogucuje
provjeru uskladenosti kupaca, vrijednosne ponude, prodajnih kanala, prihoda i troskova.
Olaksava usporedbu vise varijanti poslovne ideje prije vec¢ih ulaganja. Pomaze uociti klju¢ne
pretpostavke i rizike koje treba provjeriti istrazivanjem trziSta. Sluzi kao struktura za daljnju

razradu poslovnog plana.

Jedan proizvod moze se nuditi kroz razli¢ite poslovne modele. Primjerice, restoran, dostava

obroka i catering mogu prodavati slicnu hranu, ali se razlikuju po ciljnim kupcima, nacinu
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isporuke, kanalima prodaje, potrebnim resursima i strukturi troskova. Poslovni model zato nije

samo opis proizvoda, nego prikaz nacina na koji je poslovanje povezano.

Devet elemenata poslovnog modela

Osterwalder i Pigneur (2010) poslovni model opisuju pomoc¢u devet elemenata, poznatih kao

Business Model Canvas. Elementi se grupiraju oko vrijednosne ponude: desna strana opisuje

kupce i prihode, lijeva strana opisuje sto je potrebno da se ponuda isporuci i koliko to kosta.

Slika 3.1. Poslovni model prikazan na platnu s devet elemenata (canvas)

ucinkovitost poslovanja (6-9)

vrijednost za kupca i prihodi (1-5)

8. Kljucni
partneri

Tko nam pomaze
(dobavljaci,
distributeri)?

7. Kljucne
aktivnosti

Sto moramo raditi
svaki dan?

6. Kljucni
resursi

Sto nam je nuzno
za rad?

2, Vrijednosna
ponuda

Koji problem
rjesavamo i Cime
smo bolji?

4, Odnosi s
kupcima

Kako ih pridobivamo
| zadrzavamo?

3, Kanali

Kako dolazimo
do kupaca?

1, Segmenti
kupaca

Kome stvaramo
vrijednost?

Sto nas najvise kosta?

9, Struktura troskova

5. lzvori prihoda

Za sto i koliko kupci placaju?

Izvor: Izrada autorice prema Osterwalder i Pigneur (2010).
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Tablica 3.1. Elementi poslovnog modela i pitanja na koja odgovaraju

Element

Kljuéno pitanje

Primjeri u trgovini i turizmu

. Segmenti kupaca

Kome stvaramo vrijednost?

Turisti, lokalno stanovni$tvo, hoteli i
restorani (B2B)

. Vrijednosna ponuda

Koji problem rjesavamo i ¢ime smo bolji?

Autenti¢ni lokalni proizvodi na jednom
mjestu, savjet i kusanje

. Kanali

Kako dolazimo do kupaca?

Trgovina, web-trgovina, drustvene
mreze, suradnja s agencijama

. Odnosi s kupcima

Kako ih pridobivamo i zadrzavamo?

Osobna usluga, program vjernosti,
preporuke

. Tokovi prihoda

Za §to 1 koliko kupci placaju?

Prodaja robe, paketi darova, kusanja uz
naplatu

. Kljuéni resursi

Sto nam je nuzno za rad?

Prostor na dobroj lokaciji, zalihe,
osoblje, robna marka

. Kljuéne aktivnosti

Sto moramo raditi svaki dan?

Nabava, izlaganje, prodaja, dostava,
marketing

. Kljuéni partneri

Tko nam pomaze?

Proizvodaci, distributeri, turistic¢ke
agencije

9.

Struktura troskova

Sto nas najvise kosta?

Nabava robe, najam, place, promocija

lzvor: Izrada autorice

Vrijednosna ponuda: srce modela

Vrijednosna ponuda je razlog zbog kojeg kupac bira bas vas. Ona moZe pocivati na novosti,

nizoj cijeni, kvaliteti, dizajnu, pogodnosti, statusu, smanjenju rizika ili jednostavno boljem

pristupu (Osterwalder i Pigneur, 2010). Ovo izravno odgovara zahtjevu da poduzetnik u

projektu opise kako se njegov proizvod razlikuje od konkurentskih i zaSto bi ga kupci birali

prije drugih (Roje, 2019, str. 14, 19). U osam koraka izrade projekta to je korak identifikacije

mogucnosti za stjecanje prednosti pred konkurencijom (Roje, 2019, str. 7-8).

Segmenti kupaca

Ne prodaje se svima. Segmentacija znaci podjelu trziSta na skupine kupaca sli¢nih potreba. U

projektu se trazi da se opise kako je trziSte segmentirano, koji su ciljani kupci i motivi kupnje

(Roje, 2019, str. 16). Za fizicke osobe to su dob, spol, socijalni status, potrebe i interesi, a za

poslovne kupce djelatnost, oblik poduzeca, veli¢ina i lokacija (Roje, 2019, str. 16-17).
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Kanali i odnosi s kupcima

Kanali su putevi kojima ponuda stize do kupca; strategija distribucije trazi da se opiSu kanali

distribucije 1 obrazlozi zasto su odabrani kanali odgovarajuéi za identificirano trziste (Roje,

2019, str. 19). Odnosi s kupcima opisuju kako ¢emo kupca pridobiti i zadrzati, od osobne usluge

do digitalnih alata.

Tokovi prihoda i struktura troSkova

Najjednostavniji tok prihoda u trgovini je prodaja robe po cijeni vece od nabavne. Razlika

(marza) mora pokriti sve ostale troSkove: najam, place, promociju, amortizaciju i kamate.

Strukturu troskova zato treba razmatrati odmah, a ne tek u financijskom dijelu. Iskustveno, u

maloprodaji je pritom najvaznije pitanje je li razina marze dovoljna da pokrije fiksne troskove

pri realnom broju kupaca; tome sluzi analiza praga pokrica.

Primjer poslovnog modela 1: Dalmatinski delikatesi d.o.o.

Tablica 3.2. Poslovni model drustva Dalmatinski delikatesi d.o.o.

Element

Opis

Segmenti kupaca

Strani turisti (pretpostavka: oko 60 % prodaje), domaci turisti i lokalno stanovni$tvo, manji
ugostitelji koji kupuju za darove i opremu

Vrijednosna ponuda

Provjereni, autenti¢ni dalmatinski proizvodi (maslinovo ulje, pastete, med, vino, sol) na
jednom mjestu, uz kusanje i savjet o proizvodu

Kanali

Trgovina u sredistu grada, web-trgovina s dostavom, suradnja s hotelima i agencijama

Odnosi s kupcima

Osobna usluga, kusanje, pokloni-paketi, mailing lista

Tokovi prihoda

Prodaja robe (marza oko 45 % prodajne cijene), pakiranja za darove, kuSanja uz naplatu

Kljuéni resursi

Zakupljeni prostor, zalihe, tim od dvoje zaposlenih (voditelj i prodavac), naziv i
oblikovanje robne marke

Kljuéne aktivnosti

Nabava od malih proizvodaca, izlaganje, prodaja, odrzavanje web-trgovine, promocija

Kljuéni partneri

Mali proizvodaci, distributer, turisticki aranzmani, dostavna sluzba

Struktura troSkova

Nabava robe (55 % prihoda), najam 24.000 EUR godisnje, place 52.200 EUR, ostali
troskovi 15.000 EUR

lzvor: Izrada autorice
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Provjera uskladenosti modela

Dobar model prolazi nekoliko provjera:

1.

2.

Jasnoca: moze li se vrijednosna ponuda izre¢i jednom re¢enicom?
Placanje: zna li se tko placa, koliko 1 zasto bas nama?

Resursi: postoje li resursi i partneri da se ponuda isporuci?
Troskovi: je li razina troSkova u skladu s razinom cijena i prihoda?

Razlikovanje: moze li konkurent isto ponuditi sutra? Ako moze, prednost je krhka.

Primjer: $to model otkriva

Ako se trgovina bavi turistima, prihod ovisi o sezoni. Model ¢e zato pokazati kljuéni rizik:

ostvarenje plana ovisi o ljetnim mjesecima, pa se u financijskom dijelu mora planirati rezerva

likvidnosti i rizik slabije sezone.

Usporedba dva modela za isti proizvod

Isti asortiman moze se ponuditi kroz razli¢ite poslovne modele. Usporedba dvaju pokazuje kako

se mijenjaju svi elementi, ne samo kanal prodaje.

Tablica 3.3. Prodavaonica i web-trgovina: usporedba poslovnih modela

Element Prodavaonica u srediStu grada Iskljudivo web-trgovina

Segmenti Turisti i lokalni kupci koji prolaze Kupci u cijeloj Hrvatskoj i inozemstvu
Vrijednosna ponuda Kusanje, savjet, impuls kupnje Sirok izbor, prakti¢nost, dostava

Kanali Fizicki prostor, izlog Web-stranica, drus$tvene mreZe, dostavna sluzba
Prihodi Prodaja po komadu, poklon-kosare Prodaja, pretplate, koSare za darove

Klju¢ni resursi Prostor, zalihe, osoblje Platforma, skladiste, logistika

Struktura troskova Visok najam i place Nizi najam, visoki troskovi oglasavanja i dostave
Glavni rizik Sezonalnost, najam Konkurencija velikih platformi, povrati robe

Izvor: Izrada autorice

Dalmatinski delikatesi izabiru prvi model uz web-trgovinu kao dopunu. Obrazlozenje je u

vrijednosnoj ponudi: kusanje i osobni savjet ne mogu se prenijeti putem interneta. Drugi model

imao bi niza ulaganja, ali bi izgubio element po kojem se trgovina razlikuje od konkurencije.
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Evolucija modela

Poslovni model nije konacan. U praksi se mijenja kad se mijenja trziste ili kad podaci iz
poslovanja pokazu da su pretpostavke bile pogresne. Poduzetnik treba unaprijed odrediti
pokazatelje (broj kupaca, prosjecan ra¢un, udio ponovnih kupaca, udio web-prodaje) kojima ¢e

procjenjivati treba li model mijenjati.

Primjer poslovnog modela 2: trgovina lokalnim proizvodima za turiste

Primjer razraduje ideju trgovine lokalnim proizvodima. Navedeni elementi sluze kao pocetne
pretpostavke za vjezbu, a ne kao potvrdeni podaci o stvarnom trzistu. Prije ulaganja trebalo bi
provjeriti broj potencijalnih kupaca, sezonalnost, cijene dobavljaca, najam prostora i o¢ekivanu

prodaju.

Tablica2. primjer poslovnog modela po elementima

Element Primjer sadrzaja

Strani turisti tijekom sezone, domaci gosti te hoteli ili
apartmani koji narucuju poklon-pakete.

Odabrani lokalni proizvodi na jednom mjestu,
moguénost kusanja i pakiranje pogodno za putovanje.
Fizicka trgovina na frekventnoj lokaciji, web-trgovina
i izravni dogovori s hotelima.

Osobna preporuka, kusanje, jasne informacije o
proizvodacu i program vjernosti.

Maloprodaja uz marzu, prodaja poklon-paketa i
veleprodajne narudzbe poslovnih kupaca.

Segmenti kupaca

Vrijednosna ponuda

Kanali

Odnosi s kupcima

Izvori prihoda

Poslovni prostor, pocetne =zalihe, web-trgovina,
zaposlenici i znanje o proizvodima.

Odabir 1 narucivanje robe, upravljanje zalihama,
Kljucne aktivnosti izlaganje, prodaja, pakiranje i odrzavanje web-
trgovine.

Lokalni OPG-ovi i obrti, turisticke agencije, hoteli i
dostavne sluzbe.

Kljucni resursi

Kljuéni partneri

Nabava robe, najam, plae, rezije, ambalaZa,

Struktura troSk . oy LD
rukiura troskova marketing, naknade za karti¢no plac¢anje i dostava.

lzvor: Izrada autorice

Provjera uskladenosti modela

Ako su glavni kupci turisti koji kupnju obavljaju u kratkom vremenu, lokacija, radno vrijeme i
jednostavnost kupnje mogu biti vazni. Ako se ocekuje znatna prodaja hotelima, poduzece treba
planirati veleprodajne cijene, pouzdanu opskrbu, pakiranje i isporuku vecih narudzbi. Ako su
lokalni proizvodi skuplji od masovne konkurentske ponude, vrijednosna ponuda mora objasniti
zaSto bi kupac platio visu cijenu. U financijskom dijelu potrebno je procijeniti o¢ekivanu

prodaju 1 bruto marzu te provjeriti mogu li prihodi pokriti nabavu 1 ostale troSkove. Vise izvora
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prihoda ne znaci automatski da je model odrziv: svaki izvor treba potkrijepiti realisticnim

pretpostavkama.

3.4. Poslovni model i poslovni plan

Poslovni model daje saZet prikaz nacina na koji poduzece stvara, isporucuje i ostvaruje
vrijednost. Poslovni plan pretvara tu logiku u detaljniji plan provedbe i procjenu izvedivosti.
Ako model navodi da ¢e trgovina prodavati turistima i hotelima, poslovni plan treba to
potkrijepiti analizom ciljnog trzista, konkurentskom analizom, cjenikom, planom nabave i
financijskim projekcijama. Svaki element platna treba promatrati kao skup tvrdnji koje je
potrebno provjeriti. VeliCina trziSta, prodajne cijene, troSkovi, dostupnost dobavljaca i
ponasanje kupaca ne bi se trebali prikazivati kao cCinjenice ako se temelje samo na
pretpostavkama. Neprovjerene pretpostavke treba oznaditi 1 testirati razgovorima s kupcima,

probnom prodajom, ponudama dobavljaca ili analizom sluzbenih statisti¢kih podataka.

3.5. Uobicajene pogreske studenata pri izradi poslovnog modela

Opisivanje proizvoda bez jasnog navodenja ciljnog kupca i njegove potrebe.
Pretpostavka da ¢e svi potencijalni kupci Zeljeti proizvod ili uslugu.

Nejasna vrijednosna ponuda koja ne objasnjava razliku u odnosu na konkurenciju.
Navodjenje prihoda bez objasnjenja tko placa, za sto i koliko.

Zanemarivanje sezonalnosti, provizija, dostave i drugih tro§kova.

Odabir partnera ili kanala bez provjere dostupnosti i uvjeta suradnje.

Tretiranje pretpostavki kao provjerenih ¢injenica.

Klju¢ni pojmovi
Poslovni model; Business Model Canvas; segmenti kupaca; vrijednosna ponuda; kanali; odnosi
s kupcima; izvori prihoda; kljucni resursi; kljuéne aktivnosti; kljucni partneri; struktura
troskova; pretpostavka; poslovni plan.
Pitanja za ponavljanje

+ Po ¢emu se poslovni model razlikuje od poslovnog plana?
Navedite svih devet elemenata Business Model Canvasa i objasnite ulogu svakoga.
Koja je razlika izmedu vrijednosne ponude i izvora prihoda?
Koji elementi poslovnog modela utjecu na troskove, a koji na prihode?
Ispunite Business Model Canvas za vlastitu poduzetnicku ideju.

Navedite tri pretpostavke u svojem modelu i opiSite kako biste ih provjerili.

- + + £ & &

Zasto vise izvora prihoda ne jamc¢i da je poslovni model odrziv?
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4. PODUZETNICKI PROJEKT: SASTAVNICE I KORACI IZRADE

Nakon obrade ove cjeline student ¢e moci objasniti svrhu poduzetnickog projekta, navesti
njegove kljucne sastavnice, povezati funkcionalne planove te provjeriti osnovnu uskladenost

trzisnih, organizacijskih i financijskih pretpostavki.

Poduzetnicki projekt je strukturirani dokument kojim se poduzetnicka ideja razraduje u plan
djelovanja. Opisuju se proizvod ili usluga, kupci i trziSte, konkurencija, organizacija
poslovanja, potrebni resursi, ulaganja, izvori financiranja i o¢ekivani rezultati. Projekt pomaze
procijeniti izvedivost ideje, komunicirati plan dionicima i postaviti osnovu za pracenje
poslovanja. Poslovni plan nije jamstvo uspjeha: njegova je vrijednost u kvaliteti pretpostavki,

dokazima i spremnosti da se azurira kada se uvjeti promijene.

4.1. Koraci izrade poduzetni¢kog projekta

Izrada projekta moze se organizirati u Sest povezanih koraka. U praksi se koraci cesto
ponavljaju: provjera trziSta moze dovesti do izmjene proizvoda, cijene ili plana financiranja.

Vazno je da odluke budu uskladene, a pretpostavke jasno navedene.

Odredivanje cilja pothvata

Definirati Sto se zeli posti¢i 1 u kojem roku. Ciljevi mogu ukljucivati prihod, broj kupaca,
zaposljavanje, rast ili odrzivost. Kad god je moguce, cilj treba biti mjerljiv 1 vremenski odreden.
Opis proizvoda/usluge i ciljnog trziSta

Objasniti Sto se nudi, kome je ponuda namijenjena i koju potrebu rjeSava. Navesti kljucne
znacajke, fazu razvoja proizvoda i dokaze o interesu kupaca, primjerice razgovore, anketu ili

probnu prodaju.

Utvrdivanje konkurentske prednosti

Objasniti zasto bi kupac odabrao bas ovu ponudu. Prednost moze proizlaziti iz cijene, kvalitete,
brzine, lokacije, podrske, specijalizacije ili brenda. Tvrdnje treba potkrijepiti usporedbom ili

dokazima.
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Odabir nacina i dinamike provedbe

Odrediti hoce li se poslovanje razvijati samostalno ili uz partnere, hoce li se proizvoditi ili
nabavljati, hoce li se oprema kupiti ili unajmiti te kojim ¢e se redoslijedom provoditi aktivnosti.

Korisno je odrediti rokove, odgovorne osobe i klju¢ne prekretnice.

Izrada funkcionalnih planova

Razraditi marketinski, tehni¢ko-tehnoloski, organizacijski/kadrovski i financijski plan. Planovi
moraju biti povezani: plan prodaje mora odgovarati kapacitetu, broju zaposlenih i raspolozivom

novcu.

Pregled i provjera projekta

Provjeriti jasnocu, dosljednost i izvedivost plana. Usporediti potrebne resurse s raspolozivima,
razmotriti rizike 1 provjeriti kako se rezultati mijenjaju ako su kljucne pretpostavke druk¢ije od

oc¢ekivanih.

Primjer povezivanja koraka

Poduzetnik planira dostavu zdravih ru¢kova zaposlenicima. Cilj moze biti ostvariti odredeni
broj narudzbi dnevno u prvih Sest mjeseci. Ciljno trziSte ¢ine zaposlenici u uredima, a prednost
moze biti pouzdana dostava u dogovorenom terminu. To utjeCe na izbor kuhinje, broj
dostavljaca, ambalazu, troSak namirnica, cijenu obroka i potreban obrtni kapital. Ako cijena ne

pokriva tros§kove, potrebno je promijeniti cijenu, jelovnik, nacin dostave ili opseg poslovanja.

4.2. Struktura poduzetnickog projekta

Opseg 1 redoslijed poglavlja prilagodavaju se svrsi dokumenta, djelatnosti 1 zahtjevima
primatelja. Sljedeca struktura obuhvaca uobicajene sastavnice poslovnog plana (U.S. Small

Business Administration, 2025).

Tablica4.1. Struktura poduzetni¢kog projekta

Sastavnica Sto obuhvaéa
Naziv projekta, podaci o poduzetniku/autoru, mjesto i

Naslovnica datum izrade.
Sadriaj Pregled poglavlja i stranica.

Kratak prikaz ideje, kupaca, trziSta, prednosti,
Sazetak projekta ulaganja, financiranja i o¢ekivanih rezultata. Obicno se

pise nakon ostalih poglavlja.
Motivacija, ciljevi, iskustvo i relevantne kompetencije
poduzetnika.

Poduzetnik i poduzetnicka namjera

27



Korist za kupca, znaCajke, faza razvoja, potrebni
resursi i moguca zastita intelektualnog vlasnisStva.
Ciljni segment, potrebe kupaca, trziSni trendovi i
konkurencija. Navode se izvori podataka i rezultati
vlastitog istraZivanja.

Proizvod/usluga, cijena, distribucija i promocija;
kanali dolaska do kupaca i plan prodaje.

Proces rada, oprema, materijali, kapaciteti, dobavljaéi,
lokacija i uvjeti rada.

Pravna forma, vlasniStvo, organizacijska struktura,
odgovornosti, upravljanje i zaposlenici.

Pocetna ulaganja, izvori financiranja, prihodi, rashodi,
rezultat poslovanja i nov¢ani tokovi.

Pokazatelji uspjesnosti, kljuéne pretpostavke, rizici i
analiza osjetljivosti.

Ponude, predracuni, cjenici, ugovori, pisma namjere,
nacrti, fotografije i detaljni izracuni.

Opis proizvoda ili usluge

Djelatnost i trziste

Marketinski plan

Tehnicko-tehnoloski plan i lokacija

Organizacija i upravljanje

Ekonomsko-financijska analiza

Ocjena uspjesnosti i rizici

Prilozi

Izvor: U.S. Small Business Administration, 2025

Sazetak treba biti razumljiv i Citatelju koji ne¢e odmabh ¢itati cijeli dokument. U njemu se iznose
najvaznije informacije, ali bez tvrdnji koje nisu potkrijepljene ostatkom plana.

Prije ozbiljnog pisanja projekta preporucuje se popuniti osnovne elemente projekta koji sluze
kao putokaz i okosnica cijelog dokumenta (Roje, 2019, str. 10). U ovom materijalu struktura je
pro$irena i povezana s tjednima predavanja. Slika prikazuje devet dijelova projekta i cjeline u

kojima se obraduju.

Slika 4.1. Dijelovi poduzetni¢kog projekta i cjeline u kojima se obraduju

Sazetak (piSe se zadniji, c¢ita prvi)

Poduzetnik Proizvod i Industrija
i namjera poslovni model i trziste
cjelina 2, 3 cjelina 3, 4 cjelina 5, 6
Marketinski Tehni¢ko-tehnoloska Organizacija i
plan analiza i lokacija menadZment
cjelina 7 cjelina 8 cjelina 8

Ulaganja i izvori
financiranja

cjelina 9

Ekonomsko-financijska
analiza
cjelina 10

Uéinkovitost, rizici
i osjetljivost
cjelina 11, 12, 13

+ naslovnica, sadrzaj, literatura i prilozi (ponude, ugovori, pisma namjere, cjenici)

Izvor: Izrada autorice prema strukturi poslovnog plana u Roje (2019, str. 11-29)
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Redoslijed dijelova u skripti iz 2019. bio je ovaj: naslovna stranica, sadrzaj, poduzetnik i
poduzetni¢ka namjera, proizvod, industrija i trziSte, marketing strategija, tehnicko-tehnoloska
analiza i lokacija, organizacija i menadzment, ekonomsko-financijska analiza, ocjena
ucinkovitosti 1 dodaci (Roje, 2019, str. 11-29). Taj je redoslijed zadrzan, a dopunjen je

poslovnim modelom, analizom rizika i osjetljivosti, kao i savjetima za predstavljanje projekta.

Naslovna stranica, sadrzaj i saZetak

Naslovna stranica sadrzi naziv i adresu poduzetnika, naziv projekta, autore i suradnike, osobu
za vezu, mjesto 1 datum izrade (Roje, 2019, str. 11). Sadrzaj mora biti pregledan i informativan
jer Citatelju pokazuje gdje zapocCinje 1 zavrSava svaka cjelina (Roje, 2019, str. 11). Sazetak se,

iako se Cita prvi, piSe zadnji, kad su svi brojevi poznati.

Sto projekt nije

Projekt nije skup nepovezanih tablica. Brojke u ekonomsko-financijskom dijelu moraju
proizlaziti iz pretpostavki izloZenih u trziSnom, tehnickom i organizacijskom dijelu, a svaka
pretpostavka mora imati izvor ili obrazlozenje. Zbog toga ovaj materijal inzistira na tome da se

svaka brojka u primjeru moze izvesti iz prethodne tablice.

Tko ¢ita projekt i Sto trazi

Isti dokument ¢itaju razli¢iti Citatelji 1 svaki trazi drugo. Skripta iz 2019. navodi da projekt
pomaze privlaenju partnera i brzom odobravanju kreditnih zahtjeva te da je vazan i1 zbog
provjere opravdanosti pothvata sa stajalista poduzetnika (Zani¢ i sur., 1999, prema Roje, 2019,

str. 6). Za potrebe predmeta moZemo razlikovati nekoliko tipi¢nih Citatelja.

Tablica 4.2. Citatelji poduzetnickog projekta

Citatelj Glavno pitanje Gdje u projektu trazi odgovor
Poduzetnik Isplati li se i mogu li to izvesti? Cijeli projekt, osobito financije i rizici
Banka Hoce 1i vratiti kredit? Ulaganja i izvori, tokovi, pokrivenost obroka,

jamstva

Javna institucija

Zadovoljava li uvjete poticaja i je li odrzivo?

Poduzetnik, ulaganja, zaposljavanje, dodaci

Partner ili ulagatelj

Je li tim sposoban i kakav je potencijal rasta?

Menadzment, trziste, pokazatelji u¢inkovitosti

Nastavnik (u
predmetu)

Je li student razumio i primijenio postupak?

Uskladenost dijelova, citiranje, analiza rizika

lzvor: Izrada autorice
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Posljedica je prakti¢na: sazetak mora odgovoriti na pitanja svih citatelja, a dodaci moraju
sadrzavati dokaze kojima svaki Citatelj moze provjeriti tvrdnje koje ga zanimaju.

4.3. Organizacija i upravljanje

Ovo poglavlje pokazuje kako ¢e poslovanje funkcionirati u praksi: tko donosi odluke, tko

obavlja pojedine poslove, koje su kompetencije potrebne i kako ¢e se rad koordinirati.

Pravna forma i vlasni§tvo

Pravni oblik treba odgovarati djelatnosti, planiranom opsegu, broju vlasnika, nacinu
financiranja i prihvatljivom riziku. Moguéi oblici, ovisno o zakonskim uvjetima, ukljucuju obrt,
jednostavno drustvo s ograni¢enom odgovornos¢u (j.d.o.0.), drustvo s ograni¢enom
odgovornoséu (d.o.o0.) i obiteljsko poljoprivredno gospodarstvo (OPG). Oblici se razlikuju po
pravilima osnivanja, odgovornosti, upravljanju te racunovodstvenim i poreznim obvezama.
Prije odluke treba provjeriti vazece propise i uvjete za konkretnu djelatnost (Republika

Hrvatska, 1993; Republika Hrvatska, 1993a; Republika Hrvatska, 2018).

U planu treba navesti tko su vlasnici, kakvi su njihovi udjeli i koje ovlasti ili obveze proizlaze
iz vlasnickih odnosa. To je posebno vazno kada projekt ukljucuje viSe osnivaca ili vanjske

ulagace.

Organizacijska struktura i radna mjesta

Organigram je graficki prikaz organizacijskih jedinica, uloga i odnosa izvjestavanja. Uz njega
je korisno opisati klju¢na radna mjesta: zadatke, odgovornosti, potrebna znanja i kome osoba
odgovara. U malom poduzecu jedna osoba moze obavljati viSe funkcija, ali odgovornosti i dalje

trebaju biti jasne.

Upravljanje i kompetencije

Treba prikazati tko vodi poslovanje, koje iskustvo i kvalifikacije ima te koje su kompetencije
jo§ potrebne. Ako odredena znanja nisu dostupna unutar poduzeca, plan moze predvidjeti

vanjske stru¢njake, raCunovodstveni servis, pravno savjetovanje ili partnersku suradnju.
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Plan zaposlenika i troskovi rada
broj zaposlenika po radnom mjestu i fazama razvoja poslovanja; potrebne kvalifikacije,
raspored rada te smjenski ili sezonski angazman; nacin zaposljavanja i odgovornosti; procjena

placa i ukupnog troska rada za poslodavca.

U financijskim projekcijama troSak rada treba obuhvatiti realisti¢no, uz provjeru aktualnih
doprinosa, poreznih pravila i drugih obveza. Nije dovoljno upisati samo neto placu zaposlenika:

potrebno je izraCunati ukupni troSak koji proizlazi iz vazec¢ih propisa i ugovorenih uvijeta.

4.4. Prilozi i dokazna dokumentacija

Prilozi podupiru tvrdnje i izraCune iz glavnog teksta te omoguéuju provjeru cijena, rokova,
resursa i dogovorenih uvjeta. Ponude dobavljaca i predracuni za opremu, materijale ili usluge;
pisma namjere potencijalnih kupaca, distributera ili poslovnih partnera; cjenici i usporedbe
trzisnih cijena; ugovori, nacrti ugovora i dokumentacija o lokaciji; fotografije, nacrti prostora,
tehniCke specifikacije i dozvole ako su relevantne;

detaljni financijski izracuni i dodatne tablice.

Ako se u financijskom planu navodi cijena opreme prema ponudi dobavljaca, u prilogu treba
naznaciti na koju se ponudu iznos odnosi, datum ponude i Sto cijena ukljucuje. Ako
dokumentacija jo§ nije dostupna, to treba oznacliti kao pretpostavku i navesti kada ¢e se

provjeriti.

4.5. Kontrolni popis kvalitete projekta
Prije predaje ili koriStenja plana provjerite sljedece:
v’ Sazetak je razumljiv i mozZe se Citati samostalno.
Svaka vaZna tvrdnja o trziStu ima izvor ili je oznacena kao rezultat vlastitog istraZivanja.
Ukupna vrijednost ulaganja jednaka je zbroju planiranih izvora financiranja.
Prihodi, rashodi i poslovni rezultat medusobno su uskladeni u svim tablicama.
Valuta, jedinice mjere i vremenska razdoblja dosljedno su prikazani.
Plan prodaje odgovara kapacitetima, zaposlenicima 1 raspoloZivim resursima.
Pretpostavke su jasno navedene i obrazloZene.

Razmotreni su glavni rizici i u¢inak promjene klju¢nih pretpostavki.

RN N N W N RN

Naslovnica, sadrzaj, literatura i prilozi uredno su pripremljeni.
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Primjer: uskladenost ulaganja i financiranja

Ako su ukupna pocetna ulaganja 20.000 eura, a izvori financiranja 12.000 eura vlastitih
sredstava i 8.000 eura kredita, zbroj izvora pokriva ulaganje. Ako se iznosi ne podudaraju,
postoji financijski jaz ili pogreska u tablicama. Treba provjeriti 1 ima li poduze¢e dovoljno

novca za tekuce obveze u razdoblju u kojem prihodi jo§ nisu stabilni.

Da zaklju¢imo, poduzetni¢ki projekt pretvara ideju u provjerljiv plan djelovanja. Izrada
ukljuc¢uje odredivanje ciljeva, opis ponude i trziSta, utvrdivanje konkurentske prednosti,
planiranje provedbe, izradu funkcionalnih planova i zavr$nu provjeru. Uobicajeni dijelovi plana
obuhvacaju sazetak, opis poduzetnika i ponude, analizu trziSta, marketing, tehnologiju,
organizaciju, financije, procjenu uspjesnosti, rizike 1 priloge. Vazno je da su svi dijelovi
medusobno uskladeni i da su klju¢ne pretpostavke potkrijepljene dokazima. Plan je radni

dokument koji se azurira kada se pojave nove informacije.
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Kljuéni pojmovi

Dokument koji razraduje ideju, resurse, trziste,

Poduzetnicki projekt o )
organizaciju i o¢ekivane rezultate.
Kratak pregled najvaznijih elemenata poslovnog
Sazetak projekta
plana.
] Graficki prikaz organizacijskih uloga i odnosa
Organigram o )
izvjeStavanja.
Zakonom ureden oblik organiziranja poslovne
Pravna forma . .
djelatnosti.
o Dokumentacija koja podupire podatke, tvrdnje i
Prilozi

izracune iz projekta.

Analiza osjetljivosti

Provjera kako promjena klju¢nih pretpostavki utjece

na rezultate projekta.

Pitanja za ponavljanje

+ Navedite Sest koraka izrade poduzetni¢kog projekta i objasnite zasto se koraci mogu

ponavljati.

- F F + &

Koje sastavnice u pravilu obuhvaca poslovni plan?

Koje informacije treba obuhvatiti poglavlje o organizaciji i upravljanju?

Sto je organigram i éemu sluzi opis radnih mjesta?

Zasto je vazno da ukupna ulaganja budu uskladena s izvorima financiranja?

Navedite tri vrste priloga kojima se mogu dokazati pretpostavke iz financijskog plana.

Sto je analiza osjetljivosti i zasto je korisna pri procjeni projekta?
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5. ANALIZA INDUSTRIJE

Nakon obrade ove cjeline student ¢e moci objasniti svrhu analize industrije, odabrati izvore
podataka, primijeniti Porterov model pet sila, odrediti fazu Zivotnog ciklusa industrije i

procijeniti utjecaj vanjskih ¢cimbenika pomocu PESTLE analize.

Analiza industrije daje Siru sliku djelatnosti u kojoj ¢e poduzece poslovati: koliko je privlacna,
kako se mijenja i koji vanjski ¢imbenici utjeCu na njezin razvoj. Dok analiza trziSta promatra
kupce i konkurente u konkretnom segmentu, analiza industrije promatra cijelu granu. Zakljucak
treba procijeniti je li djelatnost dovoljno privla¢na za ulazak i pod kojim uvjetima. Porterov
model pomaze razumjeti konkurentske pritiske, ali nije zamjena za provjeru podataka i

poslovnih pretpostavki (Porter, 2008).

5.1. Sadrzaj analize industrije

Analiza industrije treba odgovoriti na pitanja u koju djelatnost pothvat spada prema
Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti (NKD) 1 koja se inacica klasifikacije koristi? NKD je
povezan s europskom Klasifikacijom NACE. Kolika je industrija: broj poduzeca, zaposlenih i
ukupni prihodi? Kako je segmentirana? Raste li industrija ili se smanjuje te koji trendovi utjecu
na nju (tehnologija, regulativa, potroSacke navike)? Tko su najve¢i sudionici 1 koliko je
industrija koncentrirana? S kojim se problemima suoc¢ava, primjerice nedostatkom radne snage,
sezonalno§¢u, nabavom ili promjenama cijena? Koji nacionalni i globalni ¢imbenici utjeu na

razvoj djelatnosti?

Korisno je usporediti podatke kroz viSe godina jer jedna godina moze biti netipi¢na. Pri
usporedbi provjerite odnose li se izvori na istu djelatnost, podrucje, razdoblje i definiciju

pokazatelja.

5.2. lzvori podataka

Analiza se prvenstveno moze osloniti na sekundarne, javno dostupne izvore. Sekundarni podaci

ve¢ su prikupljeni i objavljeni, pa omogucéuju pocetni pregled djelatnosti.
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Tablicab.1. Izvori podataka

lzvor

Primjeri korisnih podataka

Drzavni zavod za statistiku (DZS) i Eurostat

Broj poduzeca, zaposlenost, trgovina, proizvodnja,

turizam i drugi statisticki pokazatelji.

Financijska agencija (FINA) i financijski izvjestaji Prihodi, rashodi i drugi dostupni pokazatelji
poslovanja poduzeéa.

Hrvatska gospodarska komora, Hrvatska obrtni¢ka | Sektorski pregledi, informacije o djelatnosti i

komora i strukovne udruge izazovima.

CEPOR Izvjeséa i analize o malim i srednjim poduzeéima i
poduzetnistvu.
Sektorske analize i stru¢ni mediji Trendovi, nove tehnologije, poslovni modeli i

promjene u djelatnosti.

lzvor: Izrada autorice

Svaki podatak u projektu treba imati naveden izvor i godinu. Procjene iz stru¢nih medija treba

oznaciti 1, gdje je moguce, usporediti sa sluzbenim izvorima.

5.3. Porterov model pet sila

Michael Porterov model procjenjuje konkurentske pritiske i privla¢nost industrije. Op¢enito,

Sto su konkurentske sile jace, to je teze ostvariti i odrzati visoku profitabilnost (Porter, 2008).

Ocjene treba obrazloZiti dokazima, a ne samo osobnim dojmom.

Slika 5.1. Pet sila koje oblikuju konkurenciju u industriji

Prijetnja novih
ulaznika

Pregovaracka moc
dobavljaca

Konkurencija
u industriji
(rivalstvo postojecih)

Pregovaracka mo¢
kupaca

Prijetnja
supstituta

Izvor: Izrada autorice prema Porter (2008)
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Tablica 5.2. Porterov model pet sila

Sila

Pitanje za procjenu

Primjer:  trgovina lokalnim
proizvodima u turisticCkom gradu

Konkurencija medu postoje¢im
sudionicima

Koliko je konkurenata i koliko se
intenzivno  natjeu  cijenom,
kvalitetom ili promocijom?

Mnogo suvenirnica i trgovina u
istoj zoni mozZe znaditi snaznu
konkurenciju.

Pregovaracka mo¢ kupaca

Mogu li kupci lako promijeniti
ponudaca ili traziti nizu cijenu?

Turisti mogu usporedivati cijene,
ali dio kupnji moze biti impulzivan.

Pregovaracka moc¢ dobavljaca

Ovisi li poduzeée o malom broju
dobavljaca i postoje li zamjene?

Mnogo malih proizvodaca
smanjuje ovisnost, ali kvalitetna
roba moze biti ogranicena.

Prijetnja novih ulaznika

Koliko je lako u¢i u djelatnost s
obzirom na ulaganja, propise i
pristup lokaciji?

Niska pocetna ulaganja mogu
olaksati ulazak novih prodavaca.

Prijetnja supstituta

Mogu li  kupci istu potrebu
zadovoljiti drugim proizvodom ili
nac¢inom kupnje?

Industrijski suveniri, internetske
platforme i trgovacki lanci mogu
biti zamjena.

Izvor. Porter, M.E. (2008) ‘The five competitive forces that shape strategy’, Harvard Business Review, 86(1),

str. 78-93.

Svaku silu moguce je ocijeniti kao nisku, srednju ili visoku i navesti razlog. U primjeru trgovine

lokalnim proizvodima konkurencija i prijetnja novih mogu biti visoke, a mo¢ kupaca i

dobavljaca srednja. Potraznja moze biti privlacna, ali poduzetnik treba jasno razlikovati ponudu

autenti¢no$¢u, kvalitetom, podrijetlom proizvoda ili uslugom. To je ilustracija, a ne univerzalna

ocjena svih turistickih gradova.

5.4. Zivotni ciklus industrije

Industrije se mijenjaju tijekom vremena. Prepoznavanje faze pomaze procijeniti rizik,

konkurenciju 1 strategiju ulaska. Granice nisu uvijek jasne, a razliiti segmenti iste industrije

mogu biti u razli¢itim fazama.

Tablica 5.3. Zivotni ciklus industrije

Obiljezja Moguée posljedice za novog
poduzetnika
Uvodenje Mala ili neizvjesna potraznja, | Veéi rizik, ali moguénost razvoja
visoki troskovi, poslovni model se | nove ponude i postavljanja
jos provjerava. standarda.
Rast Potraznja brzo raste i ulaze novi | Moze biti povoljno vrijeme za
konkurenti. ulazak; vazni su kapacitet,
financiranje i diferencijacija.
Zrelost Potraznja je stabilnija, | Potrebna je prednost u cijeni,
konkurencija jaka, a pritisak na | kvaliteti, usluzi ili specijalizaciji.
cijene izrazen.
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Opadanje Potraznja pada, a dio sudionika | Ulazak moze imati smisla uz
napusta industriju. odrzivu niSu ili poseban nacin

primjene.
Izvor. Small Business Management: Industry Life Cycle. Dostupno na:

https://opentext.ku.edu/smallbusinessmanagement/chapter/chapter-1/ (Pristupljeno: 19. listopada 2026.).

Procjenu faze treba poduprijeti viSegodi$njim podacima, primjerice kretanjem prihoda, broja
poduzeca, prodaje ili potraznje. Jedna kratkotrajna promjena nije dovoljna za zakljucak o rastu

ili opadanju.

5.5. Analiza makrookruzenja — PESTLE
PESTLE je okvir za sustavno razmatranje vanjskih ¢imbenika. Za svaki treba procijeniti je li
utjecaj pozitivan ili negativan, koliko je vjerojatan i §to poduzetnik moze uciniti. Analiza ne

predvida buducnost, nego pomaze da se vazne promjene ne zanemare (CIPD, 2025).

Tablica 5.4. Elementi PESTLE analize

Cimbenik Sto se promatra

Politicki Stabilnost, potpore i javne politike prema
poduzetnistvu.

Ekonomski Inflacija, kamatne stope, kupovna mo¢ i kretanja
potraznje.

Drustveni Demografija, zivotne navike, stavovi potroSaca i
ekoloska svijest.

Tehnoloski Digitalizacija, nove platforme, automatizacija i
dostupnost tehnologije.

Pravni Propisi o trgovini, radu, porezima, zastiti potrosaca i
uvjetima poslovanja.

Okolisni Otpad, ambalaza, energija, klimatske promjene i
ucinkovitost resursa.

Izvor. Chartered Institute of Personnel and Development (CIPD) (2025) PESTLE analysis. Dostupno na:
https://www.cipd.org/en/knowledge/factsheets/pestle-analysis-factsheet/ (Pristupljeno: 19. listopada 2026.).

Primjer PESTLE procjene

Za malu trgovinu lokalnim proizvodima rast interesa za autenti€ne proizvode moZe biti
drustvena prilika; rast troSkova prijevoza ekonomski rizik; internetska prodaja tehnoloSka
prilika; a nova pravila o ambalazi mogu povecati troSkove uskladivanja. U stvarnom projektu

potrebno je provjeriti relevantnost ¢imbenika za konkretnu lokaciju, djelatnost 1 razdoblje.
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Moze se zakljuciti da analiza industrije promatra Siru djelatnost u kojoj ¢e poduzece poslovati.

Ukljuuje razvrstavanje prema NKD-U/NACE-u, veli¢inu i trendove industrije, glavne

sudionike, izazove te nacionalne i globalne utjecaje. Porterov model pet sila pomaze procijeniti

konkurentske pritiske, zivotni ciklus razumjeti fazu razvoja, a PESTLE pregledati vanjske

¢imbenike (CIPD, 2025). Analiza treba biti utemeljena na provjerljivim izvorima s navedenom

godinom i razdobljem te pomoci poduzetniku prepoznati prilike, rizike i uvjete ulaska.

Kljucni pojmovi

Pojam Objasnjenje

Industrija Skup povezanih djelatnosti ili poduzeéa koja nude
srodne proizvode ili usluge.

NKD / NACE Nacionalna i europska Klasifikacija gospodarskih

djelatnosti.

Porterov model pet sila

Okvir za procjenu konkurentskih pritisaka i
privla¢nosti industrije.

Zivotni ciklus industrije

Faze razvoja industrije: uvodenje, rast, zrelost i
opadanje.

PESTLE

Analiza  politickih,  ekonomskih,  drustvenih,
tehnoloskih, pravnih i okoli$nih ¢imbenika.

Sekundarni podaci

Podaci koje je prethodno prikupila i objavila druga
organizacija ili autor.

Pitanja za ponavljanje

+ Navedite izvore podataka za analizu industrije i objasnite za$to se mora navesti godina

podatka.

+ Odaberite industriju i procijenite svih pet Porterovih sila. Kakav zakljutak mozete

izvesti?

+ U kojoj je fazi zivotnog ciklusa vasa industrija i $to to zna¢i za projekt?

+ QOdaberite po jedan ¢imbenik iz svake PESTLE kategorije koji moZe utjecati na odabrani

pothvat.

* Koja je razlika izmedu analize industrije i analize trzista?
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6. ANALIZA TRZISTA I MARKETINSKI PLAN

Analiza trzista jedno je od klju¢nih poglavlja poslovnog projekta jer omogucuje procjenu
potraznje 1 realisti¢nije planiranje prihoda. Marketinski plan nadovezuje se na rezultate analize
te ih pretvara u odluke o proizvodu, cijeni, distribuciji i promociji. Dobra procjena trzista ne
temelji se samo na pretpostavkama poduzetnika, nego i na dostupnim podacima, istrazivanju

kupaca i jasno navedenim ograni¢enjima (Kotler, Keller i Chernev, 2022).

6.1. Sto analiza trZi$ta mora pokazati

Analiza trzista treba dati odgovore na sljedeca pitanja:

Tko su potencijalni kupci i koliko je ciljno trziste veliko (broj kupaca i procijenjena vrijednost
potro$nje)? Raste li trziste, stagnira ili se smanjuje i koji ¢cimbenici utjecu na taj trend? Koliki
dio potencijalnih kupaca ima financijsku mogucnost i stvarnu namjeru kupnje? Tko su glavni
konkurenti, po ¢emu se razlikuju i koliki dio trziS§ta mogu zauzeti? Koje promjene u potrebama

kupaca, cijenama, tehnologiji ili propisima mogu utjecati na planirane prihode?

Zakljucci analize trebaju biti povezani s poslovnim odlukama. Primjerice, ako podaci upucuju
na izraZzenu sezonalnost, poduzetnik treba razmotriti prilagodbu radnog vremena, zaliha,

zaposlenosti i marketinskog proracuna.

Pozor: tri razine trziSta

Razlikujte ukupno trziste (svi moguci kupci), raspoloZivo trziste (oni koji imaju potrebu,
novac i pristup) i ciljno trziste (dio koji stvarno namjeravate opsluzivati). Projekt prihoda gradi

se od ciljnog trzista i vaSeg realno ostvarivog udjela u njemu, a ne od ukupnog.

6.2. Analiza kupaca i segmentacija

Segmentacija je podjela trziSta na skupine kupaca koji imaju slicne potrebe, obiljezja ili
ponasanje. Omogucuje poduzeéu da odabere ciljni segment 1 prilagodi mu ponudu, umjesto da

pretpostavi kako je isti proizvod jednako privlacan svima (Kotler, Keller i Chernev, 2022).
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Tablica 6.1. Kriterij analize kupaca

grupe

Kriterij Sto obuhvaéa Primjer — turisti¢ka trgovina

. . . . . Domaci gosti, gosti iz EU, gosti s
Geografski Lokacija, zemlja, regija, udaljenost drugih kontinenata
Demografski Dob, prihodi, sastav kuc¢anstva ili | Obitelji, mladi putnici, kupci s

vi§im raspolozivim dohotkom

Psihografski

Interesi, vrijednosti, stil Zivota

Interes za gastronomiju, ekoloska
svijest, trazenje autenti¢nosti

Ponasajni

Navike, ucestalost kupnje, koristi i
osjetljivost na cijenu

Prvi ili ponovljeni posjet, kupnja
poklona, osjetljivost na cijene

Izvor. Kotler, P., Keller, K.L. and Chernev, A. (2022) Marketing Management. 16th edn. Harlow: Pearson.

Za svaki odabrani segment korisno je izraditi opis tipicnog kupca. Odnosno,sazet prikaz ciljnog

kupca na temelju istrazivanja. Prikaz moze ukljucivati njegove potrebe, motivaciju, navike

kupnje, ocekivanu potrosnju te razloge zbog kojih bi odabrao ili odbio ponudu.

6.3. Metode analize trziSta

Istrazivanje trziSta moZe se temeljiti na sekundarnim i1 primarnim podacima. Sekundarno

istrazivanje koristi ve¢ postojece podatke, primjerice statistike, izvje$¢a, javne baze i objavljene

analize. Primarno istrazivanje prikuplja nove podatke za konkretno poslovno pitanje. U pravilu

je korisno prvo pregledati sekundarne izvore, a zatim primarnim istrazivanjem popuniti

praznine (Malhotra, Nunan i Birks, 2017).

Tablica 6.2. Metode analize trzista

(statistika, izvjesca, web)

Metoda Vrsta Prednosti Ogranidenja
Analiza dostupnih izvora Podaci mogu biti
P Sekundarno Relativno brzo i jeftino zastarjeli, preopéeniti ili

neusporedivi

Anketa / upitnik

Primarno, kvantitativno

Omoguéuje prikupljanje
odgovora od veéeg broja
ispitanika

Rezultati ovise o uzorku i
kvaliteti pitanja

Intervju

Primarno, kvalitativno

Dublji uvid u motive i
iskustva

Zahtijeva vrijeme; obi¢no
manji broj sudionika

Fokus-grupa

Primarno, kvalitativno

Brza provjera reakcija i
ideja

Utjecaj  grupe;  nije
statisticki reprezentativna

Biljezi stvarno . . .
. . . Ne otkriva uvijek motive
Promatranje Primarno ponaSanje, a ne samo .
s ponasanja
izjave
Pokusna  prodaja ili Primarno Provjerava stvarni interes | Moze zahtijevati vrijeme i
prototip i spremnost na kupnju sredstva

Izvor. Malhotra, N.K., Nunan, D. i Birks, D.F. (2017) Marketing Research: An Applied Approach. 5th edn.

Harlow: Pearson.
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Kod ankete je potrebno odrediti ciljnu populaciju, nacin odabira uzorka i pitanja koja ¢e dati
odgovore relevantne za odluku. Uzorak moze biti, primjerice, sluc¢ajni, kvotni ili prigodni.
OgranicCenja treba navesti otvoreno: rezultati ankete medu kolegama ili poznanicima ne mogu

se automatski prikazivati kao reprezentativni za cijelo trziste.

Primjer pitanja za istrazivanje: ,,Koje biste proizvode lokalnog podrijetla najradije kupili kao
poklon?” ili ,,Koji raspon cijene smatrate prihvatljivim za takav proizvod?” Pitanja trebaju biti

jasna, neutralna i usmjerena na odluke koje poduzetnik doista mora donijeti.

6.4. Procjena veli€ine trzista i prodaje

Za procjenu potraznje ¢esto se koriste dva pristupa:

Odozgo prema dolje (top-down): polazi se od ukupnog trzista, a zatim se procjenjuje koliki dio
trziSta poduzece realno moze osvojiti.

Odozdo prema gore (bottom-up): procjenjuju se kapaciteti poduzeca i broj prodaja koje je
moguce ostvariti, primjerice prema broju kupaca dnevno, prosjecnom raunu i broju radnih

dana.

Za manje poduzetni¢ke projekte pristup odozdo prema gore Cesto je praktican jer se
pretpostavke mogu izravno povezati s kapacitetom, lokacijom i operativnim planom. Ipak, ni
jedan pristup nije automatski tocan: procjene treba usporediti s neovisnim podacima i jasno
navesti pretpostavke.

Primjer

Prihod = broj kupaca dnevno x prosjecni rac¢un x broj radnih dana

40 kupaca x 20 EUR x 300 dana = 240.000 EUR godiSnje

Pretpostavke (40 kupaca dnevno, prosjecni rac¢un od 20 EUR i 300 radnih dana) treba
obrazloZiti. Primjerice, broj kupaca mozZe se procijeniti promatranjem prolaznika 1 ocekivane

konverzije u kupnju, a broj radnih dana uzimajuéi u obzir sezonu i praznike.

Korisno je provesti analizu osjetljivosti: izracunati kako se prihod mijenja ako je kupaca 30
umyjesto 40 dnevno ili ako je prosjecni racun 17 EUR umjesto 20 EUR. Takav izracun pokazuje

koliko rezultat ovisi o klju¢nim pretpostavkama.
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6.5. Analiza konkurencije i SWOT

Izravni konkurenti nude sli¢an proizvod ili uslugu istoj skupini kupaca. Neizravni konkurenti

zadovoljavaju istu potrebu druk¢ijim proizvodom ili na¢inom. Analiza konkurencije treba

obuhvatiti barem ponudu, cijene, kvalitetu, lokaciju, kanale prodaje, na¢in promocije, ciljnu

skupinu te uocene prednosti i nedostatke.

Usporedba treba se temeljiti na provjerljivim opazanjima i izvorima. Umjesto opcenite tvrdnje

da je konkurent skup ili nekvalitetan, korisnije je usporediti konkretne cijene, asortiman,

recenzije ili dostupne znacajke ponude.

Slikal.Swot analiza

SWOT analiza - PREDLOZAK

NAZIV PODUZETNICKOG PROJEKTA:

Unutrasnji

Vanjske

SNAGE

Primjeri SNAGA mogu ukljuéivati (navesti one koje se
odnose na vlastiti poduzetnicki projekt):

+ Prednosti asortimana proizvoda (usluga)

« Jedinstvena obiljeZja prodaje proizvoda (usluga)

+ RaspoloZivi resursi (oprema, kljuéni partneri —
zaposlenici, financijska sredstva...)

VeliCina trzista | trzni udio

Broj i razli¢itost kanala prodaje

Snaga | prepoznatljivost brand-a

Lokacija projekta

Certifikati, licence | sl.

Povezivanje, ukljucujuci ¢lanstvo u udruzenjima
Inovativnost proizvoda (usluga), procesa
praizvadnje (poslovanja). .

PRILIKE

Primjeri PRILIKA mogu ukljuéivati (navesti one koje se
odnose na viastiti poduzetniéki projekt):

Tehnoloski razvo)

Otvaranje novih trZista

Povaljni trZisni trend(ovi)

Razvoj proizvoda 1ili poslovanja

Ranjivost konkurencije

Dru&tvene ifili paolititke promjene koje nude trzisne
prilike

Navi izvori financiranja (dostupnaost)
Moguénost razvaja partnerstva (zajednickih
ulaganja)

Obrazovanje | osposabljavanje osoblja

lzvor: izrada autorice

SLABOSTI

Primjeri SLABOSTI mogu ukljuéivati (navesti ane koje
se odnose na vlastiti poduzetnicki projekt):

+ Nedostaci proizvoda (usluga) u odnosu na
konkurenciju

+ Nedostatak resursa (oprema, znanje,
financijska sredstva)...

+ Nedostajuci novéani tok (likvidnost)

« Trzna neprepoznatljivost (izostanak brand-a,
reputacije...)

« Nedostatak raznolikosti u odnosu na
konkurenciju

+ Slaba strukiura rukovodenja

« Niska razina vjere suradnika u uspjesnost
projekta

+ Lokacija

+ Nejasno utvrdeni ciljevi projekta

«  OQvisnost o jednom ili malenom broju kupaca

PRIJETNJE

Primjeri PRIJETNJA mogu ukljugivati (navesti one koje
se odnose na viastit poduzetniéki projekt):

Smanjenje potraznje

Promjene u okolnostima (opéim) poslovanja
Paliticke promjene

Promjene u regulacijskom (zakonskom) okviru
koje mogu ufjecati na projekt

Gubitak kljuénih zaposlenika

Gubitak kljuénih partnera / ugovora
Financijski prablemi

Kankurencija nudi nove / inovativne proizvode
{usluge)

Razvoj tehnalogije opremu &ini brzo zastarjelom
« Novi konkurenti ulaze na trziste

Unutrasnji

Vanjske
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SWOT analiza sazima:

Snage (Eng. Strengths) :unutarnje prednosti poduzeca, primjerice jedinstven proizvod ili dobro
poznavanje lokalnih dobavljaca.

Slabosti (Eng. Weaknesses): unutarnja ograni¢enja, primjerice mali pocetni proracun ili
nedostatak iskustva.

Prilike (Eng. Opportunities) : vanjski trendovi koje je moguce iskoristiti, primjerice rast
interesa za lokalne proizvode.

Prijetnje (Eng. Threats): vanjski ¢imbenici koji mogu otezati poslovanje, primjerice

sezonalnost, novi konkurenti ili rast troSkova.

Snage i slabosti odnose se na unutarnje znaCajke pothvata, a prilike 1 prijetnje na vanjsko
okruzenje. SWOT nije samo popis; svaku stavku treba povezati s dokazom, a zatim iz nje izvesti

odluku ili aktivnost (Girel and Tat, 2017).

6.6. Marketinski plan

Marketinski plan odreduje kako ¢e poduzece stvoriti vrijednost za ciljne kupce, predstaviti
ponudu i omoguciti kupnju. Klasi¢ni marketinski miks obuhvaca Cetiri elementa (4P): proizvod,
cijenu, distribuciju i promociju. Kod usluga se ¢esto razmatraju i dodatni elementi: ljudi, procesi

i fizi¢ki/opipljivi dokazi kvalitete (Kotler, Keller i Chernev, 2022).

Tablica 6.3. Elementi marketing miksa

Element Odluke koje plan treba sadrzavati
. Asortiman, kvaliteta, dizajn, pakiranje, marka i obiljezja koja

Proizvod A -
razlikuju ponudu od konkurencije.

Ciiena Metoda odredivanja cijene, usporedba s konkurencijom,

. popusti i procjena prihvacanja cijene na trzistu.

Distribucija Kanali .p!’odf’alje - v}ast'lta trgovina, mrezna prodaja ili
posrednici — i obrazloZenje njihova odabira.

Promociia Oglasavanje, drustvene mreze, odnosi s javnoscu, sajmovi,

) promocija na prodajnom mjestu, proracun i ciljevi.

Izvor. Kotler, P., Keller, K.L. and Chernev, A. (2022) Marketing Management. 16th edn. Harlow: Pearson

6.7. Odredivanje cijene

Pri odredivanju cijene poduzetnik moZe kombinirati tri polaziSta: troSkove, cijene konkurencije
I vrijednost koju kupac pridaje ponudi. Cijena treba pokriti relevantne troskove i biti odrziva,

ali treba uzeti u obzir i spremnost kupaca na placanje te pozicioniranje proizvoda.
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Ako se marza izrazava kao udio prodajne cijene, formula glasi:
Prodajna cijena = nabavna cijena / (1 — marza)
11,00 EUR/ (1 — 0,45) = 20,00 EUR

U ovom primjeru nabavna cijena iznosi 11 EUR, a marza 45 % prodajne cijene. Vazno je
razlikovati marzu na prodajnu cijenu od dodatka na nabavnu cijenu (markup), jer se radi o

razli¢itim izraCunima.
6.8. Promocija i mjerenje rezultata

Promocija treba imati odreden cilj, ciljnu skupinu, odabrane kanale, proracun i pokazatelje
uspjeha. Primjeri pokazatelja su broj posjeta mreznoj stranici, broj upita, broj novih kupaca,
stopa konverzije ili prihod povezan s kampanjom. Mjerenje rezultata pomaze procijeniti isplati

li se ulaganje i treba li promijeniti pristup.

MarketinSki plan mora biti uskladen s analizom trziSta: odabrani segmenti, konkurentska
pozicija, cijena i kanali prodaje trebaju proizlaziti iz nalaza istrazivanja, a ne biti odabrani

proizvoljno.

Moze se zakljuciti da analiza trzista procjenjuje kupce, veli¢inu i trendove trzista, konkurenciju
1 rizike za prihod. Segmentacija pomaze prepoznati ciljne skupine, a primarno i sekundarno
istrazivanje pruzaju podatke za odluke. Veli¢ina prodaje moze se procjenjivati pristupom
odozgo prema dolje ili odozdo prema gore, uz jasno navedene pretpostavke i analizu
osjetljivosti. Analiza konkurencije 1 SWOT pomaZu prepoznati poziciju pothvata. Marketinski
plan pretvara nalaze u konkretne odluke o proizvodu, cijeni, distribuciji i promociji te odreduje

kako ¢e se mjeriti njihova uspjesnost.

Kljuéni pojmovi

Segmentacija trziSta; ciljni segment; persona kupca; primarno i sekundarno istrazivanje;
populacija i uzorak; procjena odozgo prema dolje; procjena odozdo prema gore; analiza
osjetljivosti; izravni i neizravni konkurenti; SWOT; marketinski miks (4P); marza; pokazatelji

uspjesnosti promocije.
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Pitanja za ponavljanje

*

=

Kako biste segmentirali trziSte za vlastitu poslovnu ideju i zaSto biste odabrali odredeni
ciljni segment?

Navedite dvije prednosti i dva ograni¢enja ankete u odnosu na intervju.

Koja je razlika izmedu primarnog i sekundarnog istrazivanja trzista?

Procijenite godiSnji prihod ako trgovina ima 35 kupaca dnevno, prosje¢ni racun od 18
EUR 1 radi 280 dana godisnje. Koje pretpostavke treba dodatno provjeriti?

Izracunajte prodajnu cijenu proizvoda s nabavnom cijenom od 15 EUR i marzom od 40
% na prodajnu cijenu.

Navedite primjer izravnog i neizravnog konkurenta za jednu poslovnu ideju.

Kako biste pretvorili jednu stavku iz SWOT analize u konkretnu poslovnu ili
marketinSku aktivnost?

Odaberite jedan element marketin§kog miksa i navedite kako biste mjerili uspjesnost

povezane odluke.
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7. TEHNICKO-TEHNOLOSKI ASPEKT PROJEKTA I ANALIZA
LOKACIJE

Tehnicko-tehnoloska analiza procjenjuje moze li se poslovni pothvat provesti u praksi s
obzirom na radni proces, prostor, opremu, kapacitete, dobavljace, zaposlenike i relevantne
propise. Njezini su zaklju¢ci vazni za procjenu pocetnih ulaganja, troSkova poslovanja i
potrebnih ljudskih resursa. Analiza se ne odnosi samo na proizvodnju: jednako je vazna za

trgovinu i usluzne djelatnosti.

Planirani kapacitet treba uskladiti s realisticnom procjenom prodaje. U financijskim

projekcijama potrebno je jasno navesti pretpostavke o koli¢inama koje se mogu prodati,

nabaviti ili proizvesti te izbje¢i automatsku pretpostavku da ¢e se sve raspolozive koli€ine

prodati.

7.1. Sastavnice tehni¢ko-tehnoloske analize

Tablical. Analiza treba obuhvatiti najmanje sljedece sastavnice:

Sastavnica

Klju¢na pitanja

Primjer primjene

Tehnoloska analiza

Kako se odvija proces: nabava,
skladiStenje, prodaja/proizvodnja
i isporuka? Koliko traje svaka
aktivnost?

Koraci od narudzbe robe do
zaprimanja, oznacavanja,
izlaganja i prodaje.

Tehnicka analiza

Kakav je prostor potreban? Koje
instalacije, dozvole, pristup i
tehnicki uvjeti su potrebni?

Skladiste, elektricna energija,
sanitarni uvjeti i pristupacnost.

Kapacitet

Koliko kupaca ili jedinica
moguce  je  usluziti/prodati
dnevno ili godiSnje? Kako se
kapacitet koristi po godinama?

Broj kupaca koji se mogu
posluziti u satu i transakcija
dnevno.

Oprema i inventar

Sto treba kupiti, koliko kosta i
koliko traje? Je li povoljnija
kupnja ili najam?

Police, blagajna, racunalo,
hladnjaci, alati ili namjesta;.

Materijalni inputi

Koja roba, sirovine, energenti i
ambalaza su potrebni? Tko su
dobavlja¢i i kakve su cijene i
rokovi isporuke?

Dobavljaci, minimalne
narudzbe i uvjeti placanja.

Ljudski resursi

Koliko je zaposlenika potrebno,
koje kvalifikacije trebaju imati i
treba li rad biti stalan il
sezonski?

Broj djelatnika u
raspored rada i obuka.

smijeni,

Zastita na radu i okoliSa

Koji propisi i sigurnosne mjere
vrijede? Kako se postupa s
otpadom?

Upute za siguran rad, zastitna
oprema i odvojeno prikupljanje
otpada.
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Za svaku sastavnicu korisno je navesti izvor podataka, procijenjeni troSak i vrijeme provedbe.
Ponude dobavljaca, specifikacije opreme, pregled prostora i razgovori s potencijalnim

zaposlenicima daju ¢vrS¢u osnovu od op¢ih procjena.

7.2. Analiza lokacije

Lokacija utjeCe na dostupnost kupcima, troskove, opskrbu, zaposljavanje 1 vidljivost
poslovanja. Odabir je korisno razmotriti na dvije razine:

Makrolokacija — Sire podrué¢je poslovanja, primjerice drzava, regija ili grad. Procjenjuju se
veli¢ina i obiljezja trzista, dostupnost radne snage i dobavljaca, prometna povezanost i lokalni
gospodarski uvjeti.

Mikrolokacija — konkretna adresa ili poslovni prostor. Procjenjuju se pristupacnost, vidljivost,
protok potencijalnih kupaca, susjedstvo, cijena najma ili kupnje, infrastruktura, dostava i

parkiranje.

Za usporedbu vise lokacija mozZe se primijeniti metoda ponderiranog bodovanja. Svakom
kriteriju dodjeljuje se tezina prema vaznosti, a svakoj lokaciji ocjena prema unaprijed utvrdenoj
ljestvici. Zbroj teZina treba biti 1,00 (ili 100 %), a ukupni rezultat lokacije dobiva se zbrajanjem

umnozaka teZine i ocjene.

Tablica2. Primjer analize lokacije

Kriterij Tezina X: stara jezgra Y: bocna ulica uz | Z: trgovacki
obalu centar

Protok kupaca 0,35 5 4 3

Clqena naj.{r.la (Vléa 0,25 2 4 2

ocjena = niZi najam)

Dostava robe 0,15 2 3 5

Vidljivost 0,15 5 4 2

Konkurencija u

blizini (viSa ocjena= | 0,10 2 3 3

manja konkurencija)

Ukupno 1,00 3,50 3,75 2,90

Izvor. istrazivanje autorice

U ilustrativnom primjeru lokacija Y ostvaruje najvisi rezultat (3,75). To ne znac¢i da je

automatski najbolji izbor: rezultat ovisi o teZinama 1 ocjenama. Prije odluke treba provjeriti
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podatke, primjerice brojem prolaznika, pisanim ponudama najma, uvjetima dostave i
razgovorima s dobavljacima. Korisno je ispitati mijenja li se poredak lokacija ako se promijene

tezine najvaznijih kriterija.

7.3. Dinamika aktivnosti i aktivizacijsko razdoblje

Dinamika aktivnosti prikazuje poslove koje treba obaviti od odluke o pokretanju pothvata do
pocetka redovitog poslovanja. Aktivizacijsko razdoblje ovisi o slozenosti projekta, dostupnosti
financiranja, registraciji i dozvolama, uredenju prostora, nabavi opreme te zaposljavanju. Plan

treba ukljuciti rezervu za kasnjenja i prepoznati aktivnosti koje ovise jedna o drugo;j.

Tablica 3.Dinamika aktivnosti

Aktivnost Pocetak (mjesec) Trajanje (mjeseci)

Osiguranje vlastitih sredstava i

kredita ! 2

Registracija drustva i pribavljanje
dozvola

Zakup i uredenje prostora

Nabava opreme i prve robe

Zaposljavanje i obuka

A |w |w [N
N LS

Marketin$ka priprema i otvorenje
Izvor. istrazivanje autorice

U ovom primjeru aktivizacijsko razdoblje iznosi priblizno pet mjeseci, pod pretpostavkom da
se aktivnosti odvijaju prema planu 1 nema vec¢ih kaSnjenja. Kod gradevinski zahtjevnih

projekata ili djelatnosti s posebnim dozvolama priprema moze trajati znatno dulje.

Pri izradi vlastitog plana vazno je provjeriti koje se aktivnosti mogu odvijati istodobno, a koje
tek nakon zavrSetka prethodne. Primjerice, uredenje prostora moze ovisiti o potpisivanju
ugovora o zakupu, dok otvaranje moze ovisiti o zavrSetku radova, opremanju i ishodenju

potrebnih dozvola.
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7.4. Analiza izvedivosti

Analiza izvedivosti objedinjuje tehnicke, tehnoloske, trziSne, organizacijske i financijske
zakljucke. Njezin je cilj procijeniti moze li se projekt provesti pod predlozenim uvjetima i je li

opravdan s obzirom na potrebna ulaganja i o¢ekivane rezultate.

Prije konac¢ne odluke korisno je provjeriti:

Tehnicku i tehnolosku izvedivost: postoje li odgovarajuci prostor, oprema, kapacitet i izvediv
radni proces? Trzisnu izvedivost: postoji li dovoljno kupaca i jesu li pretpostavke o prodaji
utemeljene na podacima? Organizacijsku izvedivost: mogu li se osigurati potrebni zaposlenici,
dobavljaci i nacin upravljanja? Financijsku izvedivost: jesu li ulaganja, troskovi i potrebe za
novcem realno procijenjeni? Regulatornu i okolisnu uskladenost: mogu li se pribaviti potrebne

dozvole i ispuniti relevantne obveze?

Ako klju€an uvjet nije ispunjen — primjerice, nije moguce dobiti dozvolu za djelatnost ili ne
postoji odgovarajuéi prostor — projekt treba prilagoditi prije dovrSetka financijskih izracuna.
Izvedivost je provjera uskladenosti svih dijelova poslovnog plana, a ne samo tehnicki opis

opreme.

Moze se zakljuciti da Tehni¢ko-tehnoloska analiza utvrduje kako ¢e se pothvat provoditi, koji
su prostor, oprema, inputi, kapaciteti i zaposlenici potrebni te koje zahtjeve treba ispuniti.
Analiza lokacije ukljuuje makrolokaciju 1 mikrolokaciju, a usporedba lokacija moze se
provesti ponderiranim bodovanjem. Dinamika aktivnosti planira korake do pocetka rada i treba
ukljuciti medusobne ovisnosti i rezervu za kasnjenja. Analiza izvedivosti objedinjuje tehnicke,

trziSne, organizacijske, regulatorne 1 financijske uvjete.

Kljuéni pojmovi
Tehnoloska analiza; tehnicka analiza; kapacitet; oprema i1 inventar; materijalni inputi;
makrolokacija; mikrolokacija; ponderirano bodovanje; aktivizacijsko razdoblje; analiza

izvedivosti.
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Pitanja za ponavljanje

*

Po ¢emu se razlikuju tehnoloska i tehnicka analiza? Navedite primjer za poslovnu
ideju po vlastitom izboru.

Objasnite razliku izmedu makrolokacije 1 mikrolokacije na primjeru vlastitog projekta.
Kako se izracunava ponderirana ocjena lokacije i zasto je vazno obrazloziti tezine
kriterija?

Sastavite dinamiku aktivnosti za vlastiti projekt i procijenite trajanje aktivizacijskog
razdoblja. Koje aktivnosti mogu teci istodobno?

Koje biste uvjete provijerili prije nego Sto zakljucite da je pothvat izvediv?
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8. ULAGANJA | 1ZVORI FINANCIRANJA

Prije izraCuna isplativosti treba odgovoriti na dva pitanja: koliko je novca potrebno da pothvat
pocne raditi i odakle taj novac dolazi. Temeljno pravilo je da ukupna ulaganja moraju biti
jednaka ukupnim izvorima financiranja. Ako poduzetniku treba 70.000 EUR, a vlastitih
sredstava ima 28.000 EUR, preostalih 42.000 EUR mora osigurati iz vanjskih izvora, primjerice

bankovnim kreditom.

U izradi poslovnog plana potrebno je razlikovati iznos ulaganja od nacina na koji ¢e se ulaganje
financirati. Prvi pokazuje na S$to se sredstva troSe, a drugi odakle sredstva dolaze. U
financijskom planu ta se dva prikaza moraju uskladiti kako bi se izbjegao manjak novca prije
pocetka poslovanja. Odluka o financiranju treba uzeti u obzir troSak kapitala, rok povrata,

obveze otplate i rizik za poduzetnika.

Prema GEM istraZivanju iz 2018. u Hrvatskoj je 15,7 % poduzeca prekinulo poslovne aktivnosti
u 2017. zbog poteskoca u pristupu financiranju, a zemlja je bila u vrhu EU prema iskazanim
poduzetni¢kim namjerama, $to upucuje na pokretanje pothvata iz nuzde, a ne zbog uocene
prilike (Roje, 2019, str. 42). Noviji podaci pokazuju da je rana poduzetnicka aktivnost (TEA)
2023. iznosila 13,2 %, a motivacijski indeks bio je nizak: 1,94, prema 4,23 u gvedskoj (CEPOR,
2024, str. 11). U izvjesc¢u se predlaZe i razmatranje drzavnog fonda rizi¢nog kapitala (CEPOR,

2024, str. 14).

8.1. Ulaganja u stalna sredstva

Stalna (dugotrajna) sredstva koriste se u vise poslovnih ciklusa, ne mijenjaju fizicki oblik i
postupno se trose, §to se iskazuje amortizacijom. Obuhvacaju zemljiste, gradevinske objekte,
uredenje poslovnog prostora, opremu i strojeve, vozila, raCunalnu opremu, softver i druga

nematerijalna ulaganja (zig, licencije).

Pri planiranju stalnih sredstava vazno je procijeniti i vrijeme koriStenja imovine te njezinu
funkciju u poslovanju. Zemljiste se u pravilu ne amortizira, dok se veéina opreme i objekata
amortizira tijekom procijenjenog korisnog vijeka. Racunovodstveni i porezni tretman pojedine

stavke treba provjeriti prema vaze¢im propisima i ra¢unovodstvenim pravilima.
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Nabavna vrijednost ne ¢ini samo iznos na racunu dobavljaca. Ukljucuje i zavisne troskove:
prijevoz, carinu i neodbitni porez, montazu, osiguranje, probni rad i sve druge troskove do
pustanja sredstva u uporabu. Osnivacka ulaganja (registracija, pravne usluge, dozvole) takoder

se planiraju 1 ukljucuju u proracun amortizacije.

Zavisni troskovi ukljucuju izdatke koji su nuzni da se sredstvo dovede na mjesto i u stanje u
kojem moze biti koriSteno. Zato je pri usporedbi ponuda vazno ne usporedivati samo cijenu

uredaja, nego ukupni troSak njegove nabave 1 stavljanja u uporabu.

8.2. Ulaganja u trajna obrtna sredstva

Obrtna sredstva su imovina koja se trosi ili pretvara u novac unutar jedne godine: zalihe robe 1
materijala, gotovina i potrazivanja. Trajna obrtna sredstva su najmanji iznos obrtnih sredstava
koji mora stalno biti vezan u poslovanju. Procjenjuju se prema broju dana vezivanja zaliha i

dana naplate te prema planiranom godiSnjem obujmu poslovanja.

Procjena trajnih obrtnih sredstava posebno je vazna za poduzeca koja moraju unaprijed kupiti
zalihe, a kupci plac¢aju s odgodom. I poduzece koje je dugorocno isplativo moze imati poteskoca
ako nema dovoljno gotovine za place, najam, dobavljace 1 druge tekuce obveze. Zbog toga se

procjena obrtnog kapitala povezuje s planom novcéanog toka (OpenStax, 2019).

Obrtna sredstva = godisnji troskovi / 365 X broj dana vezivanja

Obrtna sredstva se ne amortiziraju. Na kraju promatranog razdoblja ukljucuju se u ostatak

vrijednosti projekta u izvornom iznosu.
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8.3. Primjer: projekcija ulaganja

Primjer za trgovinu lokalnim proizvodima (iznosi u EUR; potpuni primjer u poglavlju 14).

Tablical. Primjerl

| Stavka ulaganja ||Iznos (EUR)HUdio (%)|
|Uredenje poslovnog prostora ||18.000 ||25,71 I
|Oprema (police, vitrine, hladnjak, blagajna) ||14.000 20,00 |
|Informatiéka oprema i web-trgovina ||6.000 ||8,57 I
|Stalna sredstva 138.000 54,29 |
[Pocetne zalihe robe [20.000 2857 |
IRezerva likvidnosti (najam i troskovi prvih mjeseci)||12.000 17,14 |
|Trajna obrtna sredstva ||32.000 ||45,71 |
[Ukupno ulaganja |[70.000 100,00 |

8.4. Izvori financiranja

Prilikom izbora izvora financiranja poduzetnik treba usporediti ukupni trosak, rok dostupnosti,

instrumente osiguranja, obveze izvjeStavanja i posljedice ako planirani prihodi kasne. Vlastiti

kapital obicno ne stvara obvezu redovite otplate, ali moze znaciti dijeljenje vlasniStva ili

korisStenje osobne uStedevine. Dug omogucuje zadrzavanje vlasniStva, no stvara obvezu otplate

glavnice 1 kamata. Javne zajmove, jamstva 1 potpore treba provjeriti na sluZbenim stranicama

nadleznih institucija jer se uvjeti i otvorenost programa mijenjaju (HAMAG-BICRO, 2026.;

Europska komisija2026.).

Izvori se dijele na vlastite (ulog osnivaca, zadrZzana dobit) 1 tude (krediti, zajmovi, leasing,

dobavljaci). Struktura izvora odreduje troSak financiranja 1 rizik: S§to je veéi udio tudih

sredstava, to je ve€a obveza redovite otplate, neovisno o poslovnom rezultatu.

Tablica2. Primjer izvora financiranja

| Izvor

I Obiljezja

|| Kada je prikladan |

Vlastita sredstva

Nema obveze otplate, ali ograniena
iznosom

Pocetna faza, dio ulaganja
koji banka trazi kao
ucesce

Bankovni kredit

Najces¢i izvor za mala poduzeca;
kamata, rok, osiguranje (kolateral)

Veca ulaganja u opremu i
prostor

Zajmovi i
(HAMAG-BICRO, HBOR)

jamstva javnih

institucija

Povoljniji uvjeti ili jamstvo za dio
kredita kad poduzetnik nema dovoljno
kolaterala

Poduzetnici pocetnici,
mikro i mala poduzeca
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KoriStenje opreme ili vozila uz mjese¢nu||Nabava vozila i opreme
Leasing naknadu; vlasniStvo na kraju ili ne,/bez velikog pocetnog
oVisno o vrsti izdatka

Bespovratna sredstva (EU  fondovi,
nacionalni natjecaji, potpore za
samozaposljavanje)

Projekti koji odgovaraju
uvjetima aktualnog
natjeCaja

Ne vracaju se, ali traze ispunjenje uvjeta
i najcesce vlastito sufinanciranje

Inovativni  proizvodi s
jasnom zajednicom
podrske

Prikupljanje manjih iznosa od vecéeg

Grupno financiranje (crowdfunding) broja ulagaca, donacijski ili vlasnicki

Ulagac stjece vlasnicki udio i ¢esto pruza||Brzorastu¢i pothvati s

Poslovni andeli i fondovi rizi¢nog kapitala savjete i kontakte veéim ulaganjima

Natjecaji, kamatne stope i uvjeti javnih programa mijenjaju se, pa se u projektu uvijek navode
aktualni izvori (internetske stranice HAMAG-BICRO, HBOR, Ministarstva gospodarstva i
regionalnog razvoja te Hrvatskog zavoda za zaposljavanje) i datum provjere uvjeta. Bankovni
krediti tradicionalno su najvazniji izvor financiranja malih poduzeéa u Hrvatskoj, a javni

instrumenti ¢esto dolaze kao jamstva ili povoljniji zajmovi.

Struktura izvora financiranja prikazuje se i postotno kako bi se vidjelo koliko ukupnog ulaganja
poduzetnik financira vlastitim, a koliko tudim sredstvima. Veéi udio duga moze povecati
financijski rizik jer se obveze prema vjerovnicima moraju podmirivati prema ugovorenom

rasporedu, neovisno o tome jesu li ostvareni o¢ekivani prihodi (OpenStax, 2019).

8.5. Primjer: struktura izvora

Tablica3. Primjer izvora strukture

| Izvor l1znos (EUR)||Udio (%)
‘Vlastita sredstva osnivaéaH28.000 H40,00 ‘
IBankovni kredit 142.000 60,00 |
lUkupno izvori 170.000 100,00 |

8.6. Otplata kredita

Kredit se otplacuje u obrocima koji sadrze otplatu glavnice 1 kamatu. Naj€esc¢a su dva nacina.

Kod jednakih otplatnih kvota glavnica je u svakom razdoblju jednaka, dok se kamata smanjuje
jer se obracunava na sve manji preostali dug. Zbog toga su ukupni obroci na pocetku veci, a
kasnije manji. Kod anuiteta ukupan iznos redovitog obroka ostaje jednak, ali se kroz vrijeme
mijenja odnos kamate i glavnice. Prije donoSenja odluke potrebno je usporediti plan otplate s

oc¢ekivanim nov¢anim tokom poslovanja (OpenStax, 2019).
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o Jednake otplatne kvote (padajuci obroci): glavnica se otplac¢uje u jednakim iznosima,
a kamata se obraCunava na preostali dug pa obroci padaju.
o Jednaki obroci (anuitet): ukupni obrok je stalan, pri ¢emu udio glavnice raste, a udio

kamate pada.

Primjer: kredit od 42.000 EUR, rok 5 godina, kamatna stopa 6 % godiSnje, jednake otplatne

kvote.

U primjeru jednakih otplatnih kvota godiSnja otplata glavnice iznosi 42.000 EUR / 5 = 8.400
EUR. Kamata prve godine iznosi 42.000 EUR x 6 % = 2.520 EUR, pa je prvi godis$nji obrok
10.920 EUR. U stvarnom obracunu treba provjeriti u€estalost pla¢anja, nacin obracuna kamata,

naknade i eventualni poc¢ek prema ugovoru s kreditorom.

Tablicad. Primjer jednakih otplatnih kvota

| Godina || Glavnica (EUR) ||Kamata (EUR)||Obrok (EUR)||Ostatak duga (EUR)|
g = = [E 142.000 |
1 |[8.400 2520 [10.920 |[33.600 |
2 ||8.400 2.016 ||10.416 |[25.200 |
3 |[8.400 1512 |9.912 |[16.800 |
l4 18.400 11.008 |l9.408 |l8.400 |
5 |[8.400 504 |[8.904 o |
lUkupno  |[42.000 17.560 |[49.560 = |

Primjer pojednostavljuje stvarne uvjete (nema naknade za obradu, po¢ek ni promjenjive
kamate). U stvarnom projektu uvjeti se preuzimaju iz ponude banke.

Kljuéni pojmovi

Stalna sredstva, trajna obrtna sredstva, nabavna vrijednost, zavisni troskovi, vlastiti i tudi izvori,
leasing, jamstvo, grupno financiranje, otplatna kvota, anuitet.

Pitanja za ponavljanje

+ ZaSto ulaganja moraju biti jednaka izvorima financiranja?

+ Koje troskove sve ukljucuje nabavna vrijednost opreme?

* Izraunajte prvi obrok kredita od 30.000 EUR na 3 godine uz kamatu 5 % i jednake
otplatne kvote.
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9. EKONOMSKO FINANCIJSKI ASPEKT: PRIHODI, RASHODI,
RACUN DOBITI I GUBITKA

Ekonomsko-financijska analiza procjenjuje moze li poslovni pothvat ostvarivati prihode koji
opravdavaju nastale troSkove te hoce li tijekom poslovanja imati dovoljno novca za
podmirivanje dospjelih obveza. U poslovnom planu vazno je razlikovati ekonomsku odrzivost
od financijske odrzivosti. Ekonomska odrzivost odnosi se na stvaranje rezultata i prihvatljiv
povrat na ulaganje, dok financijska odrzivost ovisi o vremenskom rasporedu novcanih
primitaka i izdataka. Projekt stoga moze iskazivati dobit, ali ipak imati poteskoce s placanjem

racuna ili rata kredita ako novac od kupaca stize nakon dospijeca obveza (OpenStax, 2019).

Procjena se uobicajeno temelji na medusobno povezanim projekcijama prihoda, rashoda,
racunu dobiti 1 gubitka te ekonomskom i financijskom toku. Pretpostavke moraju biti jasne,
provjerljive 1 uskladene s ostalim dijelovima poslovnog plana, osobito s analizom trZista,

kapacitetom poslovanja, planom ulaganja i nac¢inom financiranja.

Ekonomsko-financijska analiza pokazuje je 1li pothvat ekonomski i financijski odrziv.
Ekonomska odrzivost znaci da prihodi nadmasuju troskove i da ulaganje daje prihvatljiv povrat.
Financijska odrzivost zna¢i da u svakom trenutku ima dovoljno novca za plac¢anje obveza,
ukljucujuci otplatu kredita. Pothvat moZe biti ekonomski isplativ, a financijski neodrziv ako se
obveze dospijevaju prije nego Sto stignu prihodi. Zato se izraduju oba izracuna: racun dobiti i

gubitka te ekonomski i financijski tok.

9.1. Procjena prihoda
Prihod je umnozak koli¢ine i cijene po svakoj stavci asortimana.
Prihod = X (planirana koli¢ina x prodajna cijena)

Procjena prihoda izraduje se za svaku vaznu skupinu proizvoda ili usluga, a zatim se iznosi
zbrajaju po razdobljima. Koli¢ine ne treba procjenjivati samo prema zeljenom rezultatu:
potrebno ih je povezati s veliCinom ciljnog trziSta, ocekivanom potraznjom, prodajnim
kanalima, kapacitetom i brojem radnih dana. U projekciji treba prikazati promjene po

godinama, mogucu sezonalnost 1 ocekivano iskoristenje kapaciteta.

Svaku vaznu pretpostavku treba obrazloziti dokazima, primjerice istrazivanjem trZista,

ponudama, pismima namjere, prethodnim prodajnim rezultatima ili usporedbom s
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konkurentima. Korisno je izraditi osnovni, optimisti¢ni i pesimisti¢ni scenarij kako bi se vidjelo
koliko promjena koli¢ine prodaje ili cijene utjece na rezultat. Preoptimisti¢na procjena prihoda

moze prikazati projekt boljim nego Sto ¢e biti u stvarnosti .

Prihod = X (planirana koli¢ina x prodajna cijena)

Pozor: previSe optimisti¢ni prihodi

Najcesc¢a pogreska studentskih projekata nije racun, nego prihod. Ako je prihod prvih godina

procijenjen previsoko, svi pokazatelji u¢inkovitosti izgledaju dobro, a projekt se ne moze obraniti.

9.2. Procjena rashoda

Troskovi se razvrstavaju prema ponasanju i prema vrsti. Promjenjivi troskovi mijenjaju se s
opsegom aktivnosti, dok su stalni troskovi u promatranom razdoblju relativno neovisni o
koli¢ini prodaje. Podjela nije apsolutna: pojedini troSkovi mogu imati i stalnu 1 promjenjivu

komponentu.

Pri procjeni je potrebno obuhvatiti sve resurse potrebne za rad: nabavu robe i materijala,
troSkove zaposlenika, najam, knjigovodstvo, komunalije, telekomunikacije, promociju,
odrZavanje, amortizaciju i financiranje. Za svaku stavku korisno je navesti osnovu izracuna,

ucestalost 1 izvor podatka, primjerice ponudu dobavljaca ili ugovor o najmu.

Place se planiraju kao ukupan godiSnji troSak poslodavca, a ne kao neto iznos koji prima
zaposlenik. U troSkovima osoblja treba uzeti u obzir broj zaposlenih, razdoblje rada, doprinose
1 druge obvezne troskove prema propisima koji vrijede u trenutku izrade plana. Ako se
pretpostavlja da cijene ostaju nepromijenjene, to treba izri¢ito navesti; u realnom planu treba

obrazloziti pretpostavke o rastu cijena 1 placa.

9.3. Amortizacija

Amortizacija rasporeduje nabavnu vrijednost amortiziraju¢e dugotrajne imovine na razdoblja u
kojima se ta imovina koristi. Linearna metoda rasporeduje jednak iznos amortizacije na svaku

godinu korisnog vijeka trajanja, uz pretpostavke koje vrijede za konkretno sredstvo.

Godisnja amortizacija = nabavna vrijednost X stopa amortizacije
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Primjer: oprema vrijedna 14.000 EUR uz stopu 20 % daje amortizaciju od 2.800 EUR godisnje.
Amortizacija smanjuje racunovodstvenu dobit i moze utjecati na poreznu osnovicu, ali sama po
sebi nije novcani izdatak tekuceg razdoblja: novac je u pravilu ispla¢en prilikom nabave
opreme. Zato se amortizacija ukljucuje u racun dobiti i gubitka, ali se ne prikazuje kao novcani
izdatak u projekciji novéanog toka. Zemljiste se u pravilu ne amortizira, a obrtna sredstva nisu

predmet amortizacije (OpenStax, 2019).

GodiSnja amortizacija = nabavna vrijednost x stopa amortizacije

9.4. Racun dobiti i gubitka

Racun dobiti i gubitka prikazuje prihode, rashode i ostvareni rezultat za odredeno razdoblje. On
pomaze procijeniti oekuje li se dobit ili gubitak, ali ne pokazuje sam po sebi kada ¢e novac

stvarno biti naplacéen ili placen.
Dobit prije poreza = ukupni prihodi — ukupni rashodi
Neto dobit = dobit prije poreza — porez na dobit

Porez na dobit treba procijeniti prema propisima vazeé¢ima za porezno razdoblje na koje se plan
odnosi. Porezne stope, pragovi i posebna pravila mogu se mijenjati, stoga se prije predaje
poslovnog plana moraju provjeriti u aktualnim uputama Porezne uprave i relevantnim
propisima. U izraCunu se ne smije automatski primijeniti jedna stopa bez provjere prihoda,
poreznog statusa i drugih okolnosti poduzetnika (Porezna uprava, 2026).

Dobit prije poreza = ukupni prihodi — ukupni rashodi

Neto dobit = dobit prije poreza — porez na dobit
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Slika 9.1. Prikaz Ra¢una dobiti i gubitka

PRIHODI — RASHODI
—
s ™ s ™
BRUTO -
ili
DOBIT GUBITAK
N S N J

POREZ NA DOBIT

NETO DOBIT
, v l v
L rezerve | ¥ zadrzana w
udjeli / dobit |
dividende )

Nadalje, Racun dobiti 1 gubitka je izvjestaj koji prikazuje rezultate poslovanja u odredenom
razdoblju, za razliku od bilance, koja ih prikazuje u odredenom trenutku. Oblik i sadrzaj
izvjeStaja u mnogim su drzavama strogo propisani (Roje, 2019, str. 33). IzvjeStaj sadrzi prihode
(od prodaje, financijske, od ulaganja, od prodaje imovine i ostale) i rashode (materijalne,
ukljucujuéi trosak prodane robe, amortizaciju i bruto place, zatim financijske rashode i ostale
rashode) (Roje, 2019, str. 33). Projekcija dobiti 1 gubitka usporeduje prihode 1 rashode u vijeku

projekta, izraCunava porez na dobit i iskazuje neto (Cistu) dobit (Roje, 2019, str. 26).

Porez na dobit u primjeru iznosi 10 % dobiti prije oporezivanja jer su prihodi manji od milijun

eura; za vece prihode primjenjuje se stopa od 18 % (Porezna uprava, 2026).
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Tablica 9.1. Projekcija racuna dobiti i gubitka (EUR)

Stavka (EUR) God. 1 God. 2 God. 3 God. 4 God. 5
Ukupni prihodi 240.000,00 264.000,00 285.000,00 300.000,00 315.000,00
Ukupni rashodi 233.320,00 246.016,00 257.062,00 264.808,00 272.554,00
Dobit prije poreza 6.680,00 17.984,00 27.938,00 35.192,00 42.446,00
Porez na dobit (10 %) 668,00 1.798,40 2.793,80 3.519,20 4.244,60
Neto dobit 6.012,00 16.185,60 25.144,20 31.672,80 38.201,40
Izvor: Izrada autorice
Slika 9.2. Prihodi, rashodi i neto dobit po godinama
- 60.000
300.000 - mEmm Ukupni prihodi
’ s Ukupni rashodi
' - 50.000
250.000 - —@— Neto dobit (des
- 40.000
200.000 -
o o
) - 30.000 2
& 150.000 - o
100.000 - - 20.000
50.000 - - 10.000

Izvor: Izrada autorice

Godina 2

Godina 3

Godina 4

Godina 5

Racun dobiti i gubitka pokazuje da je prva godina jedva profitabilna: neto dobit od 6.012 EUR

iznosi samo 2,5 % prihoda. Tek u tre¢oj godini poduzeée ima 25.144 EUR neto dobiti, a u petoj

38.201 EUR. Razlog je u fiksnim troSkovima koji se pokrivaju iz marZze: §to je prihod vec¢i, to

je veci dio marze dobit. Ta zavisnost vazna je za razumijevanje praga pokrica.

Primjer: ¢itanje racuna dobiti i gubitka

Godina 1: prihod 240.000,00 — rashodi 233.320,00 = dobit prije poreza 6.680,00. Porez 10 %
iznosi 668,00, pa je neto dobit 6.012,00 EUR. To je dobit prema raéunovodstvu. Sto ée stvarno

ostati na racunu, pokazuje tek novc€ani tok, jer se amortizacija ne placa, a glavnica kredita jest.
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9.5. Ekonomski i financijski tok

Novcani tokovi prikazuju primitke i izdatke kroz vrijeme, a ne samo rac¢unovodstveni rezultat.
Izrada projekcije po godinama ili kra¢im razdobljima omogucuje uocavanje razdoblja u kojima

se ocekuje manjak novca te procjenu sposobnosti podmirivanja obveza.

U ekonomskom toku projekt se promatra neovisno o nacinu financiranja. Zbog toga se kamate
na kredit ne ukljuuju u ekonomske izdatke jer ovise o odabranom izvoru financiranja.
Financijski tok, naprotiv, ukljucuje izvore financiranja, otplatu glavnice 1 kamate te sluzi

procjeni likvidnosti i nov€anih potreba poduzetnika.

Ostatak vrijednosti projekta na kraju promatranog razdoblja moze obuhvatiti vrijednost
preostalih stalnih sredstava i povrat obrtnih sredstava, u skladu s pretpostavkama plana.
Potrebno je izbjec¢i dvostruko evidentiranje istog primitka ili izdatka. Ekonomski tok cesto se
koristi za pokazatelje kao $to su razdoblje povrata, neto sadasnja vrijednost i interna stopa

rentabilnosti; financijski tok pomaze provjeriti moze li poduzetnik pravodobno placati obveze.

Pozor: amortizacija i kamate u tokovima

U tokovima se ne pojavljuje amortizacija jer nije novéani izdatak (Roje, 2019, str. 35). U
ekonomskom toku ne pojavljuju se ni kamate i glavnica kredita, jer se projekt ocjenjuje neovisno
o nacinu financiranja. U financijskom toku pojavljuju se obrok kredita i primici od izvora

financiranja.

Ekonomski tok (engl. economic flow), prikaz svih primitaka, izdataka i njihove razlike; ¢ini
podlogu za izraCunavanje rentabilnosti 1 primjenu dinami¢nih metoda ocjene investicijskog
projekta. Strukture je jako sli¢an financijskom toku, razlikuju se u tome $to se kod primitaka u
ekonomskom toku ne navode izvori financiranja, a kod izdataka se ne navode obveze za izvor

financiranja koji su dio financijskog toka.

Primici u ekonomskom toku nisu samo prihodi od prodaje ucinaka ve¢ i ostatak vrijednosti

projekta.

Izdaci u ekonomskom toku su: investicije i ostali izdaci vezani uz investicije, materijalni
troskovi, troSkovi osoblja i porez na dobit. Neto primici u ekonomskom toku definirani su kao

razlika izmedu primitaka i izdataka.
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Tablica 9.2. Ekonomski tok (EUR)

Stavka (EUR) God. 0 God. 1 God. 2 God. 3 God. 4 God. 5
Prihodi od prodaje | 240.000,00| 264.000,00 | 285.000,00 | 300.000,00 | 315.000,00
Srztdastf\z) vrijednosti  (obrtna B B B B | 32.000,00
Ukupni primici —| 240.000,00| 264.000,00 | 285.000,00 | 300.000,00 | 347.000,00
Ulaganja 70.000,00 - - - - -
E;Solft\i/zn;cije i k';glzct;) (bez —| 223.200,00| 236.400,00 | 247.950,00 | 256.200,00 | 264.450,00
Porez na dobit - 668,00 1.79840| 279380 3.51920|  4.244,60
Ukupni izdaci 70.000,00 | 223.868,00 | 238.198,40 | 250.743,80 | 259.719,20 | 268.694,60
Neto primici ~70.000,00 | 16.132,00| 25.801,60| 34.256,20| 40.280,80 | 78.305,40
Kumulativ ~70.000,00 | —53.868,00 | —28.066,40|  6.189,80 | 46.470,60 | 124.776,00

U petoj godini u primicima je i ostatak vrijednosti od 32.000 EUR: trajna obrtna sredstva

(zalihe 1 rezerva) vracaju se na kraju razdoblja, dok su stalna sredstva potpuno amortizirana.

Ostatak vrijednosti posljedica je pretpostavke o nastavku poslovanja ili prodaje zaliha i zato ga

treba oprezno procijeniti.

Tablica 9.3. Financijski tok (EUR)

Stavka (EUR) God. 0 God. 1 God. 2 God. 3 God. 4 God. 5
Prihodi od prodaje - 240.000,00 264.000,00 285.000,00 300.000,00 315.000,00
Vlastita sredstva 28.000,00 - - - - -
Bankovni kredit 42.000,00 - - - - -
Ostatak vrijednosti - - - - - 32.000,00
Ukupni primici 70.000,00 240.000,00 264.000,00 285.000,00 300.000,00 347.000,00
Ulaganja 70.000,00 - - - - -
Eg;:gt"ar)" izdaci (bez amortizacije i ~| 22320000| 236400,00| 247.950,00| 256.200,00| 264.450,00
Obrok kredita (glavnica i kamata) — 10.920,00 10.416,00 9.912,00 9.408,00 8.904,00
Porez na dobit - 668,00 1.798,40 2.793,80 3.519,20 4.244,60
Ukupni izdaci 70.000,00 234.788,00 248.614,40 260.655,80 269.127,20 277.598,60
Neto primici - 5.212,00 15.385,60 24.344,20 30.872,80 69.401,40
Kumulativ - 5.212,00 20.597,60 44.941,80 75.814,60 145.216,00
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Financijski tok pokazuje da nijedna godina nema negativan kumulativ nakon nulte godine,
odnosno poduzece u svim godinama moze otplatiti obrok kredita iz tekuc¢eg poslovanja. Nakon
nulte godine kumulativ je pozitivan od prve godine jer su ulaganja ve¢ financirana iz vlastitih

sredstava i kredita.

9.6. NajceSce pogreske

Ceste su pogreske izostavljanje poreza, kamata ili tro§kova osoblja; prikazivanje amortizacije
kao nov¢anog izdatka; neuskladenost planirane prodaje s troskovima potrebnima za njezino

ostvarenje; nepodudaranje ulaganja i1 izvora financiranja te koriStenje pretpostavki bez dokaza.

Prije zakljucivanja treba provjeriti jesu li prihodi povezani s realisticnim koli¢inama prodaje,
jesu li svi troskovi ukljuceni, jesu li ulaganja vremenski uskladena s izvorima financiranja i
postoji li dovoljno novca za razdoblja slabije naplate. Rezultate treba tumaciti zajedno: dobit
pokazuje ocekivanu uspjeSnost, a novcani tok pokazuje moze li se poslovanje financijski

odrzati.

Amortizacija iskazana kao nov¢ani izdatak u toku. Prihodi i troSkovi izracunati za razlicit
obujam poslovanja. Ulaganja koja ne odgovaraju izvorima financiranja. Pretpostavke bez

obrazloZenja i izvora.

Tablica 9. 4. Primjeri skupina tro§kova i njihova obiljezja

Skupina Primjeri PonaSanje
Nabavna vrijednost prodane robe | Roba, sirovine, ambalaza Promjenjivi: rastu s prodajom
ili materijalni troskovi
Troskovi osoblja Place, doprinosi, sezonski radnici Uglavnom stalni, uz sezonske
promjene
Troskovi usluga Najam, knjigovodstvo, komunalije, | Stalni
telekomunikacije
Troskovi promocije OglaSavanje, web, sajmovi Stalni ili po planu kampanja
Amortizacija Otpis stalnih sredstava Stalni, nenov¢ani
Financijski troskovi Kamate na kredite Stalni, padaju s otplatom duga
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Tablica 9.5. Usporedba ekonomskog i financijskog toka

Obiljezje Ekonomski tok Financijski tok
Svrha Ocjena isplativosti projekta | Ocjena  likvidnosti, to  jest
neovisno o na¢inu financiranja sposobnosti pla¢anja obveza
Primici Prihodi od prodaje i ostatak | Prihodi, izvori financiranja (vlastiti
vrijednosti projekta i tudi) i ostatak vrijednosti
Izdaci Ulaganja, poslovni izdaci bez | Ulaganja, poslovni izdaci bez
amortizacije, porez na dobit amortizacije,  otplata  kredita
(glavnica i kamata), porez na dobit
Koristi se za Razdoblje povrata, neto sadasnju | Analizu likvidnosti
vrijednost, internu stopu
rentabilnosti

Kljuéni pojmovi

Ekonomska i financijska odrzivost, promjenjivi i stalni troskovi, amortizacija, racun dobiti 1

gubitka, porez na dobit, ekonomski tok, financijski tok, ostatak vrijednosti.

Pitanja za ponavljanje:

+ ZaSto projekt moze biti ekonomski profitabilan, a financijski neodrziv?

+ ZaSto se amortizacija ne prikazuje kao nov¢ani izdatak u projekciji nov¢anog toka?

+ Koja je razlika izmedu ekonomskog i financijskog toka?

+ Koje pretpostavke treba obrazloZiti pri procjeni prihoda i troskova?
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10. OCJENA UCINKOVITOSTI PROJEKTA

Nakon proucavanja ove cjeline student ¢e moci izracunati i protumaciti osnovne staticke i
dinamicke pokazatelje ucinkovitosti projekta, usporediti njihove rezultate te sastaviti jasan i

argumentiran zakljucak o prihvatljivosti ulaganja.

Ocjena ucinkovitosti projekta sluzi procjeni opravdanosti ulaganja. Njome se provjerava stvara
li projekt vrijednost u odnosu na uloZeni kapital, o¢ekivane nov¢ane primitke, rizik i zahtijevani
prinos. Rezultati su vazni poduzetniku, banci, potencijalnim ulagac¢ima i drugim dionicima jer

olakSavaju usporedbu razli¢itih moguénosti ulaganja (Brealey, Myers and Allen, 2020).

Pokazatelji se u ovoj cjelini dijele na staticke 1 dinamicke. Stati¢ki pokazatelji najceSce koriste
podatke za jednu reprezentativnu godinu ili prosje¢ne godiSnje podatke. Jednostavni su za
izratun 1 komunikaciju, ali zanemaruju vremenski raspored novcanih tokova. Dinamicke
metode, kao $to su neto sadasnja vrijednost (NPV) i interna stopa rentabilnosti (IRR), uvazavaju
vremensku vrijednost novca, odnosno ¢injenicu da euro danas vrijedi vise od eura primljenog

u buduénosti (OpenStax, 2022).

10.1. Staticki pokazatelji

Staticki pokazatelji pruZaju pocetni uvid u likvidnost, zaduZenost i profitabilnost. Korisni su za
brzo prepoznavanje mogucih slabosti poslovanja, ali sami po sebi nisu dovoljni za konacnu

odluku o ulaganju.

Tablica 10.1. Stati¢ki pokazatelji

|P0kazate|j ||Formu|a ||Tumaéenje i ograni¢enja

Pokazuje koliko kratkotrajna imovina pokriva
kratkoro¢ne obveze. Vrijednost iznad 1 znaci da je
Kratkotrajna imovina / knjigovodstvena kratkotrajna imovina veca od
kratkorocne obveze kratkoro¢nih obveza, ali prihvatljiva razina ovisi o
djelatnosti i kvaliteti imovine. Vrijednosti oko 1,5-2
mogu sluziti kao orijentacija, a ne univerzalno pravilo.

Tekuca likvidnost

Pokazuje koliki je dio imovine financiran obvezama.
Ukupne obveze / ukupna Visa vrijednost u pravilu znaci veéi financijski rizik,
imovina no procjena ovisi i o stabilnosti novcanih tokova,
kamatama i djelatnosti.

Zaduzenost

Neto dobit / ukupni prihodi x quaZUJe kpll!(o ‘neto dOt?I'[I ostaje od §yakog eura
100% prihoda. Primjerice, marza od 8% znaci da na 100
EUR prihoda ostaje 8 EUR neto dobiti.

Usporeduje prosjecnu godi$nju neto dobit s iznosom
Stopa prinosa na Prosje¢na godi$nja neto dobit/ |lulaganja. Rezultat ovisi o na¢inu definiranja dobiti i
ulaganje ukupna ulaganja x 100% ulaganja te ne uzima u obzir raspored primitaka
tijekom godina.

Neto marza
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Zamislimo da je prosje¢na godisnja neto dobit u petogodi$njem razdoblju iznosila 23.443,20
EUR, a ukupno ulaganje 70.000 EUR.

Stopa prinosa = 23.443,20 / 70.000 x 100% = 33,49%.

Dobivenih 33,49% upucuje na visok prosjecni raCunovodstveni prinos u odnosu na pocetno
ulaganje. Medutim, ovaj pokazatelj nije isto Sto i IRR: ne diskontira nov€ane tokove i1 ne

prikazuje izravno vremenski raspored povrata.

Prednost statickih pokazatelja jest jednostavnost. Njihovo je ogranicenje to Sto dvije godine s
jednakim iznosom dobiti tretiraju jednako, iako primitak ostvaren ranije ima vecu sadasnju

vrijednost od istog primitka ostvarenog kasnije.

10.2. Razdoblje povrata ulaganja

Razdoblje povrata pokazuje koliko je vremena potrebno da kumulativni neto primici projekta
nadoknade pocetno ulaganje. Uobicajeno se izracunava na temelju neto primitaka ekonomskog
toka. Krace razdoblje povrata moZze znaciti manju izlozenost dugoro¢nim neizvjesnostima, ali

rezultat ne govori koliko ¢e projekt zaradivati nakon povrata ulaganja.

U metodi se kumulativni nov¢ani tok prati po godinama. Dok je kumulativni iznos negativan,
pocetno ulaganje jo§ nije vra¢eno. Godina u kojoj kumulativ postane pozitivan oznacava

razdoblje u kojem se povrat ostvaruje.

Tablica 10.2. Primjer razdoblja povrata ulaganja

|Godina ||Neto primici ekonomskog toka (EUR) ||Kumu|ativ (EUR) |
o |[-70.000,00 |-70.000,00 |
Il 116.132,00 || -53.868,00 |
2 |[25.801,60 || -28.066,40 |
3 134.256,20 |l6.189,80 |
l4 [[40.280,80 |[46.470,60 |
5 (ukljucen

S?itﬁ:gﬁosti 78.305,40 124.776,00

32.000 EUR)

Kumulativni tok prelazi iz negativnog u pozitivan tijekom tre¢e godine. Na kraju druge godine

potrebno je nadoknaditi jo§ 28.066,40 EUR, a neto primitak tre¢e godine iznosi 34.256,20 EUR.
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Uz pretpostavku da se primitci unutar godine ostvaruju ravnomjerno, razmjerni dio tre¢e godine

izraGunava se ovako:

Razdoblje povrata = 2 + (28.066,40 / 34.256,20) = 2,82 godine, odnosno priblizno 2 godine i

10 mjeseci.

Slika 10.1. Neto primici i kumulativ ekonomskog toka

124.776

125.000 1 —g= kumulativ
100.000 4 I Neto primitak godine

75.000 +
50.000 +

EUR

25.000

—25.000 A
—50.000 A

povrat = 2,82 god.

—75.000 -

0 1 2 3 4 5

Izvor: Izrada autorice
Razdoblje povrata jednostavno je i razumljivo, ali ne govori nista o tome $to se dogada nakon
povrata i ne razlikuje novac iz prve i pete godine. Zato se uvijek koristi uz neku dinamicku

metodu.

Metoda povrata ima vazno ograni¢enje: zanemaruje primitke koji nastaju nakon §to se ulaganje
vrati te u jednostavnom obliku ne uzima u obzir vremensku vrijednost novca. Zbog toga se

koristi kao dopunski pokazatelj, a ne kao jedini kriterij odluke (Brealey, Myers i Allen, 2020).

10.3. Neto sadasnja vrijednost (NPV)

Neto sadasnja vrijednost (Eng. Net Present Value, NPV) pokazuje koliko projekt stvara
vrijednosti iznad zahtijevanog prinosa, izrazeno u danasnjim nov¢anim jedinicama. Buduci
novcani tokovi diskontiraju se odgovaraju¢om stopom, a zatim se zbrajaju, ukljuc¢ujuéi pocetno

ulaganje kao negativan tok u nultoj godini.
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Formula: NPV =X [NP,/ (1 +r)],zat=0don.

NP, oznacava neto primitak u razdoblju t, a r diskontnu stopu. Diskontna stopa predstavlja
zahtijevani prinos ili tro$ak kapitala i moze odrazavati troSak financiranja, rizik projekta ili

prinos najbolje propustene alternative (oportunitetni trosak). U primjeru je diskontna stopa 8%.

Ako je NPV > 0, projekt prema odabranoj diskontnoj stopi stvara vrijednost iznad zahtijevanog

prinosa.

Ako je NPV = 0, projekt ostvaruje upravo zahtijevani prinos.

Ako je NPV < 0, projekt ne ostvaruje zahtijevani prinos prema primijenjenim pretpostavkama.

Tablica3. Primjer racunanja NPV

|Godina ||Neto primitak (EUR) ||Diskontni faktor (8%0) ||Sada§nja vrijednost (EUR) |
o |-70.000,00 ||1,0000 |-70.000,00 |
1 ||16.132,00 [0,9259 [14.937,04 |
2 125.801,60 l0,8573 [[22.120,71 |
3 |[34.256,20 [0,7938 [27.193,68 |
14 |[40.280,80 |[0,7350 [29.607,59 |
5 178.305,40 ||0,6806 |153.293,34 |
NPV | [77.152,36 |

lzvor: Izrada autorice

U primjeru je NPV pozitivan i iznosi 77.152,36 EUR. Prema zadanim nov¢anim tokovima i

diskontnoj stopi od 8%, projekt je financijski opravdan s aspekta stvaranja vrijednosti.

Relativna NPV iznosi 77.152,36 / 70.000 = 1,10. To znaci da je neto sadasnja vrijednost
stvorena iznad zahtijevanog prinosa priblizno 1,10 EUR po jednom euru pocetnog ulaganja.

Taj omjer treba jasno razlikovati od ukupne sadaSnje vrijednosti svih primitaka.

NPV je Cesto posebno koristan pri usporedbi medusobno isklju¢ivih projekata jer prikazuje
apsolutni iznos stvorene vrijednosti. Ipak, rezultat je osjetljiv na procjene buduéih primitaka,

troSkova, ostatka vrijednosti 1 odabranu diskontnu stopu.
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Slikal0.2. Prikaz NPV projekta

S | =NPV(B4;Ekonomski tok'1$G524:5U$24)+ Ekonomski tok 147 $24
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lzvor: Izrada autorice

10.4. Interna stopa rentabilnosti (IRR)

Interna stopa rentabilnosti (Eng. Internal rate of return, IRR) jest ona diskontna stopa pri kojoj
je NPV projekta jednak nuli. Ona izraZava stopu prinosa koju impliciraju planirani nov¢ani
tokovi projekta. Projekt se u pravilu smatra prihvatljivim ako je IRR veca od zahtijevane stope
prinosa, uz napomenu da IRR treba tumaciti pazljivo kada nov¢ani tokovi imaju neuobicajene

promjene predznaka ili kada se usporeduju projekti razli¢ite veliCine.

U jednostavnijim primjerima IRR se moZe pribliZzno procijeniti pokusajima: odabiru se dvije
diskontne stope, jedna pri kojoj je NPV pozitivan i druga pri kojoj je NPV negativan, a zatim

se primjenjuje linearna interpolacija.
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|Poku§aj ||Disk0ntna stopa ||NPV (EUR) |
R [[34% 11.263,28 |
2 135% -379,52 |

IRR =34 +[1.263,28 / (1.263,28 + 379,52)] x 1 = 34,77%.

Procijenjena IRR od 34,77% visa je od zahtijevane stope od 8%, Sto podupire prihvatljivost
projekta prema ovom kriteriju. To je procjena, pa se moze neznatno razlikovati od rezultata

preciznog numerickog izracuna.

IRR i NPV ponekad mogu dati razlicite rang-liste projekata, osobito ako se projekti razlikuju
po veli¢ini ulaganja, vremenu primitaka ili strukturi nov€anih tokova. U takvim slucajevima
NPV izravnije pokazuje koliko se vrijednosti stvara za vlasnika, dok IRR pokazuje relativnu

stopu prinosa (Brealey, Myers and Allen, 2020).

10.5. Kako sastaviti zakljuc¢ak o ucinkovitosti projekta

Zakljucak treba biti jasan, utemeljen na izra¢unima i povezan s ciljem poduzetnika. Nije
dovoljno navesti samo da su pokazatelji dobri ili lo$i; potrebno je navesti klju¢ne rezultate,

usporediti ih s kriterijima prihvatljivosti i istaknuti pretpostavke koje mogu promijeniti odluku.

Dinamicki pokazatelji, posebno NPV 1 IRR, u pravilu su vazniji od statickih jer uvazavaju

vremensku vrijednost novca.

Razdoblje povrata treba prikazati kao dopunski pokazatelj likvidnosti i izlozenosti, a ne kao
potpunu mjeru profitabilnosti. Pokazatelje treba usporediti sa zahtijevanim prinosom, ciljevima
poduzetnika i relevantnim alternativnim ulaganjima. Ako pokazatelji nisu uskladeni, primjerice
ako projekt ima dugo razdoblje povrata, ali visok NPV, treba objasniti razloge i implikacije.
Zaklju¢ak mora navesti ograni¢enja procjene, ukljucujuéi neizvjesnost prihoda, troskova,

diskontne stope i ostatka vrijednosti.

Primjer zakljucka za broj¢ani slucaj: Uz pretpostavljene neto primitke i diskontnu stopu od 8%,
projekt pokazuje pozitivhu NPV od 77.152,36 EUR 1 procijenjenu IRR od 34,77%, Sto upucuje

na ekonomsku opravdanost ulaganja. Procijenjeno razdoblje povrata iznosi priblizno 2,82
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godine. Odluku je ipak potrebno potvrditi analizom osjetljivosti i rizika jer nepovoljnija

kretanja prihoda ili troSkova mogu smanjiti o¢ekivanu ucinkovitost.
10.6. Analiza osjetljivosti i ogranicenja procjene

Pokazatelji se raCunaju na temelju procjena, a ne sigurnih buducih vrijednosti. Zbog toga je
korisno provjeriti kako se NPV, IRR i razdoblje povrata mijenjaju ako se ostvare drugaciji
prihodi, troskovi ili ulaganja. Analiza osjetljivosti mijenja jednu pretpostavku uz zadrzavanje
ostalih nepromijenjenima, primjerice smanjenje prodaje za 10% ili povecanje troSkova
materijala za 5%. Scenarijska analiza moze istodobno mijenjati viSe pretpostavki i oblikovati

optimisti¢an, osnovni i pesimisti¢an scenarij.

Ako i relativno mala promjena pretpostavke dovede do velikog pada NPV-a ili do negativne
NPV, projekt je osjetljiv na tu varijablu i potrebno je razmotriti mjere ublaZzavanja rizika. Ova
provjera povezuje se s poglavljima 11 1 12 izvornog nastavnog materijala, koja obraduju rizik 1

osjetljivost.

Kljuéni pojmovi
Staticki pokazatelji; dinamicki pokazatelji; tekuca likvidnost; zaduzenost; neto marza; stopa
prinosa; razdoblje povrata; diskontna stopa; vremenska vrijednost novca; neto sadasnja

vrijednost (NPV); relativna NPV; interna stopa rentabilnosti (IRR); analiza osjetljivosti;

oportunitetni trosak.

Pitanja za ponavljanje:

* Koje su prednosti dinamickih pokazatelja u odnosu na staticke?

% IzraCunajte NPV projekta s pocetnim ulaganjem od 10.000 EUR i neto primicima od
4.000, 5.000 i 6.000 EUR u godinama 1-3 uz diskontnu stopu od 10%.

Sto znaci da je IRR veéa od diskontne stope?

Zasto se razdoblje povrata ne bi smjelo koristiti kao jedini kriterij prihvacanja projekta?
Koja je razlika izmedu NPV-a i IRR-a pri ocjeni u¢inkovitosti ulaganja?

Kako bi smanjenje prihoda za 10% moglo utjecati na procjenu prihvatljivosti projekta?

- + + + &

Navedite dvije pretpostavke iz poslovnog plana koje bi trebalo ukljuciti u analizu
osjetljivosti.
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11. ANALIZA RIZIKA

Nakon proucavanja ove cjeline student ¢e moci prepoznati kljucne rizike poduzetnickog
projekta, procijeniti njihovu vjerojatnost i uc¢inak, odrediti prioritete, predloziti mjere odgovora

te povezati registar rizika s financijskim planom i analizom osjetljivosti.

Svaki poduzetnicki projekt temelji se na pretpostavkama o budu¢im dogadajima, a buducénost
je neizvjesna. Rizik je moguénost nastanka dogadaja koji moZe negativno utjecati na ciljeve
projekta, primjerice na prihode, troSkove, rokove, kvalitetu ili likvidnost. Analiza rizika ne
uklanja svu neizvjesnost, nego omogucuje pravodobno prepoznavanje problema, procjenu

njihova znacaja i pripremu odgovora.

Kvalitetna analiza vazna je poduzetniku, banci i ulagacima jer pokazuje razumije li nositel;
projekta vlastite pretpostavke i ima li plan za slucaj odstupanja od o¢ekivanja. Koristan registar
povezuje svaki rizik s vjerojatnoséu, moguéim posljedicama i konkretnom mjerom (ISO, 2018).
U ovoj cjelini zadrzava se ljestvica iz izvornog materijala: vjerojatnost i u¢inak ocjenjuju se od
1 do 5, a ukupna ocjena dobiva se njihovim umnoSkom. Ljestvica sluzi rangiranju i ne

predstavlja precizno matemati¢ko mjerenje rizika.
11.1. Vrste rizika

Rizike je korisno razvrstati prema podruc¢ju nastanka kako se pri izradi poslovnog plana ne bi

zanemarila vazna skupina mogucih problema.

Tablica 11.1. Vrste rizika i primjeri

|Vrsta rizika ||Primjeri |
|Trii§ni ||Manj a potraznja od planirane, novi konkurent, promjena navika kupaca, sezonalnost. |
|Financijski ||Rast kamatnih stopa, ka$njenje naplate, nedostatak likvidnosti, rast nabavnih cijena. |
|Operativni ||Kvar opreme, prekid opskrbe, pogreske u radu, krada ili kasnjenje otvorenja. |
Kadrovski O'dlva'zak kljucne osobe, nedostatak radne snage, bolovanja ili manjak potrebnih
vjestina.
|Pravni i regulatorni ||Pr0mjena propisa, dozvole, ugovorne obveze, kazne i zastita potrosaca. |
Vanjski Eﬁ?jr?]r:ije’ elementarne nepogode, politicke i gospodarske krize te promjene u

Izvor. Open University, Understanding and managing risk: ldentify risk exposures. Open Learn. Dostupno na:
Open Learn — Identify risk exposures.
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Druga podjela razlikuje unutarnje i vanjske rizike. Unutarnji proizlaze iz aktivnosti i odluka
poduzeca te ih je cesto moguce izravno kontrolirati, primjerice boljom organizacijom, obukom
ili odabirom dobavljac¢a. Vanjski nastaju izvan izravne kontrole poduzetnika, no njihove se
posljedice mogu ublaziti pricuvama, osiguranjem, alternativnim dobavlja¢ima ili prilagodbom

poslovnog modela (Open University, ISO, 2018).

11.2. Proces upravljanja rizicima

Upravljanje rizicima kontinuiran je proces. Registar se azurira kada se pojave nove informacije,

promijene trzi$ni uvjeti ili se postojec¢e mjere pokazu nedostatnima (ISO, 2018).

Identifikacija. Prikupiti rizike iz svih dijelova projekta: trzista, tehnologije, financija, ljudskih
resursa, propisa i vanjskog okruzenja. Pomazu SWOT analiza, razgovori s iskusnim

poduzetnicima i kriticko preispitivanje pretpostavki.

Procjena. Za svaki rizik procijeniti vjerojatnost nastanka i veli¢inu uc¢inka, pri ¢emu se u ovom

primjeru oba elementa ocjenjuju od 1 do 5.

Rangiranje. Pomnoziti vjerojatnost i ucinak. Prema ljestvici iz izvornika, ocjene 15-25

oznacavaju visok rizik, 814 srednji, a 1-7 nizak.

Odgovor. Odabrati strategiju: izbjeci rizik, smanjiti ga, prenijeti dio posljedica ili ga prihvatiti

uz odgovarajucu rezervu.

Pracenje. Odrediti tko prati rizik, koji su znakovi upozorenja i kada se mjera aktivira.

Vjerojatnost i u¢inak mijenjaju se tijekom projekta.

Radi dosljednosti procjene potrebno je definirati Sto znace ocjene na ljestvici. Primjerice,
vjerojatnost 1 moZe znaciti vrlo rijetku pojavu, a 5 vrlo vjerojatnu pojavu. Ucinak se moZe
procjenjivati prema financijskom gubitku, kasnjenju, utjecaju na kupce ili opasnosti za nastavak

poslovanja. Kriteriji trebaju odgovarati konkretnom projektu.

11.3. Metode upravljanja rizicima

|Strategija ||Znaéenje ||Primjer |

Ne ulazi se u djelatnost za koju nisu ispunjeni

Izbjegavanje Ne poduzima se aktivnost koja stvara rizik. uvjeti ili potrebne dozvole.
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Smanienie Smanjuje se vjerojatnost ili ublazava Vise dobavljaca, preventivno odrzavanje ili
Ien) ucinak. ugovor o fiksnoj cijeni.
" Dio financijskih posljedica prenosi se . T -
Prijenos JSKIN posije P Osiguranje imovine ili jamstvo dobavljaca.
ugovorom ili osiguranjem.
g Rizik se svjesno prihvaca lan za . .. . y
Prihvacéanje 171X S€ SVJesno prifivaca uz plan z Financijska rezerva za nepredvidene troskove.
moguce posljedice.

Odabrana strategija treba biti razmjerna znacaju rizika i troSku mjere. Skupo osiguranje za
malen moguéi gubitak mozda nije opravdano, dok zanemarivanje rizika koji bi ugrozio
opstanak poslovanja moze biti neprihvatljivo. Za vazne rizike treba navesti mjeru, odgovornu

osobu, rok provedbe i trosak.

Plan odgovora moze ukljucivati financijsku pricuvu ili rezervu likvidnosti, vremensku pri¢uvu
u rasporedu aktivnosti te proracun za nepredvidene izdatke. Te stavke trebaju biti uskladene s

planom ulaganja i nov¢anih tokova.

11.4. Primjer: registar rizika za trgovinu lokalnim proizvodima

Ocjena rizika izracunava se formulom: vjerojatnost x u¢inak. Sljedeca tablica prenosi

primjere i ocjene iz izvornog materijala.

|Rizik ||Vjerojatnost||Uéinak ||Ocjena ||Razina ||Mjera

Slabija turisti¢ka 4 5 20 Visok Online prodaja, ugovori s hotelima,

sezona fleksibilno sezonsko osoblje.
Vise dobavljaca, ugovori s fiksnom

Rast nabavnih cijena (|3 4 12 Srednji  (|cijenom, postupna prilagodba prodajnih
cijena.

Rast najma 3 3 9 Srednji Ug.ovor. 0 najmu na vise g0f11na s fiksnom
najamninom, gdje je moguce.

Kasnjenje otvorenja ||3 ||3 ||9 ||Sred nji ||Vremenska pri¢uva u dinamici aktivnosti. |

Ispad klju¢nog 2 4 8 Srednii Alternativni dobavljaci za kljucne

dobavljaca . proizvode.

Odlazak klju¢nog 5 3 6 Nizak Dokumentirani procesi i obuka drugog

zaposlenika zaposlenika.

ﬁfa 1 ostecenje 3 2 6 Nizak Osiguranje, nadzor i redovita inventura.

Promjena propisa 2 2 4 Nizak Prgpenje propisa 1 savjetovanje s
knjigovodom.

Najvisu ocjenu ima slabija turisticka sezona: 4 x 5 = 20, odnosno visok rizik. Poduzetnik bi
trebao pripremiti mjere prije pocetka sezone, a ne tek nakon pada prodaje. Online prodaja i
ugovori s hotelima mogu smanjiti ovisnost o prolaznim kupcima, dok fleksibilno sezonsko

osoblje pomaze prilagoditi troskove potraznji.
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Nizak rezultat ne znaci automatski da se rizik moze zanemariti. Ako je, primjerice, kljucni
zaposlenik jedina osoba koja poznaje kriti¢an proces, stvarni u¢inak njegova odlaska moze biti

veéi od pocetne procjene. Procjenu zato treba prilagoditi okolnostima konkretnog projekta.

11.5. Veza s ostatkom poslovnog plana

Analiza rizika mora biti povezana s financijskim projekcijama i analizom osjetljivosti. Ako se
kao visok rizik prepozna slabija sezona, treba izraCunati Sto se dogada s prihodima, dobiti i
novCanim tokom kada je prodaja niza od plana. Ako postoji rizik rasta cijena dobavljaca, treba

provjeriti kako povecanje troskova utjece na marzu i NPV.

Mjere ublazavanja mogu imati vlastite troSkove: osiguranje povecava rashode, alternativni
dobavlja¢i mogu imati drukcije cijene, a zalihe i rezerva likvidnosti vezu nov€ana sredstva.
Troskovi mjera trebaju biti ukljuceni u poslovni plan. Pretpostavke koje nisu potkrijepljene

pouzdanim podacima treba oznaciti i ukljuciti u registar rizika.

Prakti¢an registar moZe dodatno sadrzavati datum procjene, odgovornu osobu, postojece

kontrole, rok provedbe, troSak mjere i znak upozorenja koji pokrece reakciju.
Kljuéni pojmovi

Rizik; neizvjesnost; vjerojatnost; ucinak; ocjena rizika; registar rizika; unutarnji i vanjski
rizici; izbjegavanje; smanjenje; prijenos; prihvacanje; financijska 1 vremenska pricuva; analiza

osjetljivosti.

Pitanja za ponavljanje

+ Navedite glavne vrste rizika i po jedan primjer za vlastiti poduzetnicki projekt.
+ Sastavite registar s najmanje pet rizika te za svaki procijenite vjerojatnost i uc¢inak na
ljestvici od 1 do 5.

+ Objasnite razliku izmedu smanjenja i prijenosa rizika.

P

Zasto se registar rizika treba azurirati tijekom poslovanja?

* Kako se rizik slabije turisti¢ke sezone moZe povezati s analizom osjetljivosti i nov¢anim
tokom?

+ Navedite tri vrste priuva koje se mogu ukljug¢iti u plan odgovora na rizik.

+ Zasto nizak broj€ani rezultat ne mora uvijek znaciti da se rizik moze zanemariti?
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12. OSJETLJIVOST PODUZETNICKOG PROJEKTA

Financijska procjena poduzetni¢kog projekta temelji se na procjenama buduéih prihoda,
rashoda, ulaganja, rokova naplate 1 drugih varijabli. Budu¢i da se stvarni uvjeti poslovanja
mogu razlikovati od plana, vazno je ispitati koliko bi se promijenili rezultati projekta kada bi
se neke pretpostavke pokazale neto¢nima. Analiza osjetljivosti upravo to omogucuje: sustavno
mijenja odabrane ulazne varijable 1 promatra u¢inak na pokazatelje kao Sto su neto sadaSnja
vrijednost (NPV), interna stopa rentabilnosti (IRR), dobit i razdoblje povrata ( Dayananda i
suradnici., 2002).

Pitanje koje analiza osjetljivosti postavlja moze se saZeti izrazom: Sto ako prihodi budu manji
ili tro8kovi ve¢i od planiranih? Primjerice, projekt moze izgledati isplativo uz planiranu prodaju
od 240.000 EUR godisnje, ali se njegova financijska slika moze znatno promijeniti ako prodaja
bude niza za 5 % ili 10 %. Jednako tako, rast nabavnih cijena, najamnine ili troSkova rada moze

smanjiti dobit i raspolozivi novac.

Analizu osjetljivosti treba razlikovati od analize rizika. Analiza rizika prepoznaje dogadaje koji
bi mogli utjecati na projekt i razmatra njihovu vjerojatnost i posljedice. Analiza osjetljivosti
brojcano ispituje kako promjena jedne ili viSe pretpostavki mijenja odabrani rezultat. Te se
metode nadopunjuju: registar rizika pomaZze odabrati varijable koje treba testirati, a rezultati

osjetljivosti pokazuju koje varijable najviSe ugrozavaju financijsku odrzivost projekta.

Analiza ne uklanja neizvjesnost i sama po sebi ne jam¢i uspjeh. Njezina je vrijednost u tome
Sto poduzetniku omogucuje bolje razumijevanje slabih toc¢aka plana, pravodobno planiranje

rezervi te pripremu mjera za sluc¢aj nepovoljnih promjena.
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Tablical. Metode analize osjetljivosti

Metoda Sto se ispituje Kada je korisna

Mijenja se jedna varijabla, a ostale
Jednofaktorska analiza pretpostavke ostaju
nepromijenjene.

Za utvrdivanje varijable koja
najvise utjece na rezultat.

Istodobno se mijenja  skup
povezanih varijabli u
pesimisti¢cnom,  océekivanom i
optimisti¢nom scenariju.

Za procjenu raspona mogucih
ishoda 1 medusobnog djelovanja
promjena.

Analiza scenarija

Trazi se vrijednost odredene | Za utvrdivanje granice do koje
Kriti¢na vrijednost varijable pri kojoj NPV postaje | projekt ostaje financijski
nula. prihvatljiv.

Izracunava se prihod pri kojem su
Prag pokrica ukupni prihodi jednaki ukupnim
troskovima.

Za procjenu minimalne prodaje
potrebne da se ne ostvari gubitak.

lzvor: Izrada autorice

Pri odabiru varijabli treba se osloniti na prethodno izraden registar rizika i poslovnu logiku
projekta. Cesto se ispituju koli¢ina prodaje, prodajna cijena, nabavna vrijednost robe, plaée,
najam, kamatna stopa 1 rokovi naplate. Vazno je odabrati promjene koje su vjerodostojne za

konkretnu djelatnost, a ne proizvoljno mijenjati velik broj pretpostavki.

Jednofaktorska analiza i analiza scenarija

U jednofaktorskoj analizi mijenja se samo jedna varijabla, primjerice prihod se smanjuje za 5
% ili 10 %, dok ostale pretpostavke ostaju jednake osnovnom planu. Takav pristup olakSava
usporedbu ucinka pojedina¢nih promjena i rangiranje varijabli prema vaznosti. Medutim, u
stvarnom poslovanju promjene cesto nastupaju zajedno. Pad prodaje moze se, primjerice,
pojaviti istodobno s rastom nabavnih cijena, pa samo jednofaktorska analiza mozda nece

prikazati najnepovoljniju realisticnu situaciju .

Analiza scenarija zato promatra kombinacije pretpostavki. Pesimisti¢ni scenarij moZe
ukljucivati pad prodaje i rast troSkova, ocekivani scenarij koristi najvjerojatnije pretpostavke, a
optimisti¢ni scenarij pretpostavlja povoljnija kretanja. Scenariji trebaju biti medusobno
dosljedni. Nije dovoljno nasumi¢no kombinirati najgore vrijednosti; treba objasniti zasto se

pretpostavlja da bi se odredene promjene mogle dogoditi zajedno.
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U nastavku se zadrzava primjerl. Izracuni se temelje na projektu s pocetnim ulaganjem od
70.000 EUR i diskontnom stopom od 8 %. U osnovnom scenariju nabavna vrijednost robe
iznosi 55 % prihoda. U scenariju nabava +5 %, nabavne cijene rastu za 5 %, uz nepromijenjene

prodajne cijene, pa udio nabavne vrijednosti u prihodu raste na 57,75 %.

Tablical. RjeSenje primjerl

Scenarij Neto dobit, | Neto dobit, | Neto dobit, | NPV (EUR) IRR (%) Povrat
god. 1 (EUR) | god. 3 (EUR) | god. 5 (EUR) (god.)

Osnovni 6.012,00 25.144,20 38.201,40 77.152,36 34,77 2,82

Prihod =5 % | 1.152,00 19.372,95 31.822,65 54.681,04 27,21 3,29

Prihod —10 | —4.120,00 13.601,70 25.443,90 31.828,25 19,32 3,93

%

Nabava +5 % | 72,00 18.090,45 30.405,15 49.687,42 25,50 3,41

Najam +20 | 1.692,00 20.824,20 33.881,40 59.903,85 28,84 3,19

%

Prihod -10 | —10.060,00 7.253,32 18.427,28 6.522,94 10,35 4,39

% i nabava

+5 %

lzvor: Izrada autorice

Tumacdenje rezultata scenarija

Rezultati pokazuju da je u prikazanom primjeru prihod najosjetljivija varijabla. Pad prihoda od
10 % smanjuje NPV za 45.324 EUR, odnosno priblizno 59 % u odnosu na osnovni scenarij.
Rast nabavnih cijena od 5 % smanjuje NPV za 27.465 EUR, a rast najamnine od 20 % smanjuje
ga za 17.249 EUR. To zna¢i da bi upravljanje prodajom, cijenama i koli¢inama trebalo biti

medu prioritetima poduzetnika.

U svim prikazanim scenarijima NPV ostaje pozitivan, a IRR viSa od diskontne stope od 8 %.
Prema tim pokazateljima projekt ostaje prihvatljiv u promatranom rasponu promjena. Ipak,
pozitivna NPV ne znaci da projekt nece imati privremene poteskoce s nov€anim tokom. U
kombiniranom scenariju javlja se gubitak u prve dvije godine, a kumulativni manjak novca
nakon otplate kredita iznosi 12.090 EUR, S§to je vise od predvidene rezerve likvidnosti od

12.000 EUR.

Ovaj primjer pokazuje razliku izmedu dugorocne isplativosti i kratkoro¢ne likvidnosti. Projekt
moze imati pozitivnu neto sadasnju vrijednost, ali istodobno nemati dovoljno gotovine za
podmirenje dospjelih obveza u pojedinom razdoblju. Zato bi poduzetnik trebao razmotriti

povecanje novcane rezerve, dogovor o poceku otplate kredita, dodatni obrtni kapital ili druge
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mjere koje odgovaraju njegovoj situaciji. Zakljucak analize mora povezati brojcane rezultate s

konkretnim upravljackim odlukama

Kriti¢na vrijednost

Kriti¢na vrijednost oznacava onu razinu odabrane varijable pri kojoj NPV iznosi nula. Kod
prihoda ona pokazuje koliko se prihod moze smanjiti prije nego Sto projekt, uz zadanu
diskontnu stopu, prestane stvarati vrijednost iznad zahtijevanog prinosa. U analizi investicijskih
projekata ta se granica moze utvrditi ponovnim izraCunavanjem NPV-a pri razli¢itim
vrijednostima varijable, primjerice pomocu tablice osjetljivosti ili funkcije trazenja cilja u

proracunskoj tablici (Dayananda et al., 2002).

Prema primjeru, kriticna vrijednost prihoda iznosi priblizno 83 % planiranog prihoda u svim
godinama, $to odgovara padu od oko 17 %. Do te granice projekt zadrzava NPV koji nije
negativan; ispod nje ulaganje se, uz zahtijevani prinos od 8 %, vise ne smatra isplativim. Sto je
kriti¢na vrijednost udaljenija od osnovne planirane vrijednosti, to projekt ima vecu sigurnosnu

rezervu u odnosu na promatranu varijablu.

Kriti¢nu vrijednost ne treba tumaciti kao prognozu da ¢e se upravo takav pad dogoditi. Ona je
prag za odlucivanje i planiranje: poduzetniku govori koliko je prostora za pogresku sadrzano u

pocetnim pretpostavkama.

Prag pokrié¢a

Prag pokri¢a predstavlja razinu prihoda pri kojoj su ukupni prihodi jednaki ukupnim
troSkovima, pa poduzeée ne ostvaruje ni dobit ni gubitak. Iznad praga pokri¢a, uz ostale
nepromijenjene pretpostavke, poslovanje ostvaruje dobit; ispod njega nastaje gubitak. Analiza
praga pokri¢a korisna je za planiranje prodaje, procjenu odrzivosti cijena i razumijevanje

utjecaja troskova na rezultat (Franklin, Graybeal i Cooper, 2019).
Prag pokric¢a = stalni troskovi / (1 — udio promjenjivih troSkova u prihodu)

U primjeru se nabavna vrijednost robe tretira kao promjenjivi trosak i iznosi 55 % prihoda.
Stalni troSkovi obuhvacaju najam, place, ostale troSkove, amortizaciju 1 kamate, prema
pretpostavkama iz dostavljenog materijala. Formula vrijedi uz pretpostavku da je udio

promjenjivih troSkova u prihodu stabilan u promatranom rasponu poslovanja.
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Tablica 2. Rjesenje primjera

Godina Stalni troSkovi (EUR) Prag pokri¢a (EUR) Rlanirani prihod.(EUR) /
sigurnosna margina

1 101.320 225.155,56 240.000/ 6,19 %

3 100.312 222.915,56 285.000 /21,78 %

5 99.304 220.675,56 315.000/ 29,94 %

Izvor: Izrada autorice

Sigurnosna margina pokazuje za koliko se planirani prihod moze smanjiti prije nego Sto

dosegne prag pokrica. IzraCunava se prema formuli:
Sigurnosna margina = (planirani prihod — prag pokri¢a) / planirani prihod x 100 %

U prvoj godini sigurnosna margina iznosi 6,19 %, $to upucuje na relativno malu rezervu: pad
prihoda veci od priblizno 6 % mogao bi dovesti do gubitka u toj godini, ako ostale pretpostavke
ostanu nepromijenjene. U trecoj i petoj godini margina raste, pa je planirani prihod udaljeniji
od praga pokrica. Niska sigurnosna margina ne dokazuje da ¢e projekt propasti, ali ukazuje na

potrebu pazljivog prac¢enja prodaje i osiguravanja likvidnosti.

Prag pokrica i kriti¢na vrijednost NPV-a nisu isti pokazatelji. Prag pokri¢a u jednostavnom
obliku usporeduje racunovodstvene prihode i1 troskove u odredenom razdoblju. Kriti¢na
vrijednost NPV-a uzima u obzir vremensku vrijednost novca i nov¢ane tokove kroz cijeli vijek
projekta. Zato projekt moze u pojedinoj godini poslovati s gubitkom, a ipak imati pozitivan

NPV zbog boljih rezultata u kasnijim godinama.

Kako prikazati analizu osjetljivosti u poslovnom projektu

Odabrati klju¢ne varijable i obrazloziti njihov izbor povezivanjem s registrom rizika.

Jasno navesti osnovne pretpostavke 1 raspon promjena, primjerice prihod =5 % 1 —10 % ili rast
troskova.

Prikazati rezultate u usporednoj tablici te pratiti viSe pokazatelja, osobito NPV, IRR, dobit 1
novcani tok.

Razlikovati u€inak pojedinacne promjene od kombiniranog scenarija u kojem se istodobno
mijenja vise pretpostavki.

Objasniti Sto rezultati znace za odluku o ulaganju, likvidnost 1 potrebnu financijsku rezervu.
Predloziti konkretne mjere za nepovoljan scenarij, primjerice prilagodbu troSkova,

alternativnog dobavljaca, dodatni obrtni kapital ili dogovor o rokovima otplate.
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Zakljucak treba biti kratak, ali sadrzajan. Nije dovoljno navesti da je NPV pozitivan; potrebno
je istaknuti koja je varijabla najutjecajnija, koliko je projekt udaljen od kriti¢ne vrijednosti i

moze li poduzece prebroditi privremeni manjak novca.

Primjer izra¢una praga pokric¢a

Ako su stalni troskovi 60.000 EUR, a promjenjivi troskovi iznose 60 % prihoda, udio pokrica
stalnih troskova iznosi 1 — 0,60 = 0,40. Prag pokrica je stoga 60.000 / 0,40 = 150.000 EUR
prihoda. To znaci da je uz navedene pretpostavke potrebno ostvariti 150.000 EUR prihoda kako
bi se pokrili stalni 1 promjenjivi troSkovi. Izracun pretpostavlja da su odnosi troskova stabilni 1

da se radi o razdoblju za koje je utvrden iznos stalnih troSkova.
Kljuéni pojmovi
Analiza osjetljivosti; jednofaktorska analiza; analiza scenarija; kriti¢na vrijednost; neto

sadasnja vrijednost (NPV); interna stopa rentabilnosti (IRR); prag pokrica; stalni troskovi;

promjenjivi troskovi; sigurnosna margina; likvidnost.

Pitanja za ponavljanje
+ Po ¢emu se analiza osjetljivosti razlikuje od analize rizika?
% Objasnite razliku izmedu jednofaktorske analize i analize scenarija.
+ ZaSto se varijable za testiranje osjetljivosti trebaju odabrati prema registru rizika?
+ Koja je varijabla najosjetljivija u prikazanom primjeru i kako to zakljucujemo iz

promjene NPV-a?

=

Zasto pozitivan NPV ne znaci nuzno da projekt nec¢e imati problema s likvidnos¢u?

=

Sto pokazuje kriti¢na vrijednost prihoda i kako je tumagiti u primjeru iz poglavlja?

+ IzraCunajte prag pokri¢a ako su stalni troskovi 60.000 EUR, a promjenjivi troskovi 60
% prihoda.

# Planirani prihod iznosi 200.000 EUR, a prag pokri¢ca 170.000 EUR. Izratunajte
sigurnosnu marginu.

+ Koje biste varijable promijenili u analizi osjetljivosti vlastitog projekta i zasto?

+ Navedite dvije mjere koje bi poduzetnik mogao poduzeti ako se ostvari pesimisti¢ni

scenarij.
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13. DOKUMENTIRANJE I PREDSTAVLJANJE PODUZETNICKOG
PROJEKTA

Uloga dokumentiranja i predstavljanja projekta

Poduzetnicki projekt nije dovrSen samom izradom poslovne ideje i financijskih izracuna.
Potrebno je rezultate jasno dokumentirati te ih predstaviti osobama koje donose odluke:
nastavnicima, ocjenjivaima, potencijalnim ulaga¢ima, bankama ili drugim institucijama.
Projekt koji je sadrzajno kvalitetan, ali nejasno napisan ili loSe predstavljen, moze ostaviti
dojam da njegove pretpostavke nisu dovoljno promisljene. Dokument i usmeno izlaganje zato

su sastavni dijelovi poduzetni¢kog rada, a ne samo formalni dodatak.

Pisani dokument omogucuje detaljniju provjeru podataka, pretpostavki i izracuna, dok usmeno
izlaganje treba izdvojiti najvaznije zakljucke 1 uvjerljivo objasniti zasto projekt ima smisla. U
oba oblika potrebno je odrzati dosljednost: podaci u izlaganju moraju odgovarati tablicama i

zaklju¢cima u pisanom projektu.

13.2. Pisanje projekta: jasnoca, dosljednost i dokazivost

Dobar projekt napisan je jasno i sazeto. ReCenice trebaju biti dovoljno kratke da se glavna
poruka lako razumije, a struéne pojmove treba objasniti pri prvom Kkoristenju. Opise
op¢epoznatih ¢injenica treba svesti na mjeru potrebnu za razumijevanje projekta. Sazetost ne
znaci izostavljanje vaznih podataka, nego njihovo organiziranje tako da Citatelj brzo pronade

argumente i dokaze.

Dosljednost se odnosi na nazive, jedinice mjere, valutu, oznake i na¢in prikazivanja broj¢anih
podataka. Ako se u tekstu navodi iznos u eurima, isti iznos mora biti uskladen s pripadaju¢om
tablicom. Pretpostavke koje utjeCu na financijske pokazatelje trebaju biti jasno navedene, a

zaklju€ci moraju proizlaziti iz prikazanih podataka, a ne iz op€enitih tvrdnji.

Izvori su nuzni kada se koriste tudi podaci, definicije, teorije, trZiSne procjene ili statistike. U
tekstu treba navesti autora ili organizaciju i godinu objave, a na kraju dokumenta prikazati
potpune bibliografske podatke prema jedinstvenom stilu citiranja koji zahtijeva ustanova. U
Harvard stilu navodi se, primjerice, autor i godina u zagradi (Kotler, Keller i Chernev, 2022).

Citiranje omogucuje provjeru tvrdnji i razlikovanje vlastite analize od tudih spoznaja.

Tablice i slike moraju biti numerirane i imati jasan naslov. Ako nisu izvorni rad autora projekta,

potrebno je navesti izvor. U tekstu treba najaviti svaku tablicu ili sliku i protumaciti $to ona
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pokazuje. Sama tablica bez objasnjenja Cesto nije dovoljna jer Citatelju prepusta da sam odredi

koji su rezultati najvazniji.

Opseg projekta treba odgovarati njegovoj svrsi i zahtjevima ustanove. Glavni tekst treba
sadrzavati argumente potrebne za razumijevanje projekta, dok se opsezniji izracuni, dodatne
tablice, ankete ili tehniCki detalji mogu smjestiti u priloge. Prilozi ne bi smjeli zamijeniti

objasnjenje klju¢nih rezultata u glavnom tekstu.

13.3. Sazetak projekta

Sazetak je kratak prikaz cjelokupnog projekta. U pravilu se piSe nakon dovrSetka ostalih
dijelova, iako se nalazi na pocetku dokumenta. PiSe se posljednji zato Sto autor tek nakon
zavrSetka analize moze pouzdano izdvojiti glavne rezultate, a Cita se prvi zato Sto Citatelju
omogucuje brzu procjenu relevantnosti projekta. Prema dostavljenom nastavnom materijalu,

preporuceni opseg sazetka je jedna do dvije stranice.

Sazetak bi trebao sadrZavati sljedece elemente:

poduzetnika ili tim te sazet opis poduzetnicke ideje;

problem ili potrebu koju projekt rjeSava i ciljnu skupinu kojoj je namijenjen;

ciljno trziste i glavnu konkurentsku prednost;

potrebna ulaganja i planirane izvore financiranja;

kljuéne financijske rezultate, primjerice prihode, neto dobit, razdoblje povrata, NPV 1 IRR;
najvaznije rizike 1 planirane mjere njihova ublaZavanja;

jasno navedeno §to se trazi od Citatelja, primjerice kredit, potpora, ulaganje ili odobrenje

projekta.

Sazetak ne treba biti uvod koji samo najavljuje $to ¢e se obradivati. Treba prikazati rezultate i
zakljucke. Umjesto tvrdnje ,,u projektu se analizira trZiSte”, korisnije je navesti $to analiza
pokazuje, primjerice koji je segment kupaca najvazniji ili koja je konkurentska prednost
potkrijepljena dostupnim podacima. Brojke u sazetku moraju biti jednake brojkama u glavnom

dijelu dokumenta.

13.4. Struktura desetominutnog izlaganja

Usmeno predstavljanje projekta, esto nazvano eng. pitch, kratko je i strukturirano izlaganje
kojim se publici prenose problem, rjeSenje, trziSna prilika, izvedivost 1 zakljucak. Cilj nije

procitati cijeli poslovni plan, nego omoguciti publici da razumije logiku projekta i procijeni
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njegove najvaznije prednosti i ogranienja. U dostavljenom materijalu predvideno trajanje

izlaganja iznosi priblizno deset minuta.

Vremena navedena u tablici ukupno iznose deset minuta. Raspored treba prilagoditi sloZzenosti
projekta, ali se ne smije izgubiti logiCan slijed: od problema i rjeSenja, preko trzista i nacina
provedbe, do financijskih rezultata, rizika i zakljucka. Slajdovi trebaju pratiti izlaganje, a ne

sadrzavati cijeli govor.

Pravila dobrog izlaganja i izrade slajdova

Jedna glavna poruka po slajdu. Naslov treba izrazavati zakljucak, a ne samo temu. Primjerice,
Projekt doseze prag pokri¢a u tre¢oj godini, informativnije je od naslova Prag pokrica.
Prednost dati kljuénim brojkama, ¢itljivim grafikonima i jednostavnim tablicama. Dugacki
odlomci otezavaju pracenje govornika.

Brojke zaokruziti kada je to prikladno za usmeno izlaganje, ali paziti da zaokruZivanje ne
promijeni znacenje ili zakljucak.

Ako projekt predstavlja tim, svaki ¢lan treba imati jasno odreden dio i razumjeti cjelinu
projekta, a ne samo vlastiti slajd.

Izlaganje uvjeZbati uz mjerenje vremena. Proba pomaze uociti preduge dijelove, ponavljanja i
nejasne prijelaze.

Na pitanja odgovarati kratko, argumentirano i iskreno. Ako odgovor nije poznat, primjerenije

je to priznati i navesti kako ¢e se informacija provjeriti nego iznositi neprovjerenu tvrdnju.

Uvjerljivost ne znac¢i prikrivanje slabosti projekta. Kvalitetno izlaganje pokazuje da su
pretpostavke promiSljene, da su rizici prepoznati i da postoji plan djelovanja. Publika ¢e lakse
vjerovati zakljuc¢ku ako su tvrdnje povezane s dokazima i ako govornik jasno razlikuje

potvrdene podatke od procjena.

Kriteriji ocjenjivanja izlaganja

Kriteriji ocjenjivanja trebaju biti poznati prije izlaganja kako bi studenti mogli usmijeriti
pripremu. U nastavku je zadrzana rubrika iz dostavljenog materijala. Ona ukupno iznosi 100 %

1 vrednuje sadrzaj, financijsku argumentaciju, nacin izlaganja, kvalitetu slajdova, odgovore na

pitanja i poStivanje vremena.
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Kriterij Udio (%)
Sadrzaj i logi¢na struktura 30
Financijski rezultati i zaklju¢ak 25
Jasnocda i uvjerljivost izlaganja 20

Izgled i kvaliteta slajdova 10
Odgovori na pitanja 10
Postivanje vremena 5

Najveci ponder imaju sadrzaj i logi¢na struktura te financijski rezultati i zakljucak. To upucuje
na to da estetski kvalitetni slajdovi ne mogu nadomjestiti slabo utemeljen projekt. Jednako tako,
dobro osmisljena ideja mora biti jasno objasnjena i financijski argumentirana. Rubrika se moze

koristiti 1 kao kontrolni popis pri samoprocjeni prije kona¢nog izlaganja.

Priprema za pitanja publike

Nakon izlaganja pitanja najceS¢e provjeravaju razumije li tim vlastite pretpostavke i moze li
objasniti kljucne odluke. Priprema zato treba obuhvatiti ne samo slajdove nego i glavne podatke
iz poslovnog plana: zaSto je odabrano ciljno trziSte, kako su procijenjeni prihodi, §to Cini

konkurentsku prednost, koji su najveci rizici i §to bi se dogodilo u nepovoljnom scenariju.

Korisno je unaprijed pripremiti kratke odgovore na pitanja o izvorima podataka, metodama
procjene, iznosu potrebnog ulaganja, ocekivanom povratu i rezervnom planu. Odgovor treba
biti izravan, a dodatne pojedinosti ponuditi tek kada su potrebne. Ako se uocena slabost ne
moze potpuno ukloniti, treba objasniti kako se njome upravlja i koje bi informacije trebalo

prikupiti za pouzdaniju procjenu.

Kontrolni popis prije predaje i izlaganja

Jesu li svi dijelovi projekta medusobno uskladeni i jesu li isti iznosi prikazani u tekstu i
tablicama?

Jesu li koriSteni vanjski podaci i tvrdnje citirani, a popis literature potpun i dosljedan?

Imaju i tablice 1 slike brojeve, naslove 1 izvore te jesu li protumacene u tekstu?
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Sadrzi li sazetak problem, rjeSenje, ciljno trziste, ulaganje, kljune financijske pokazatelje,
rizike i trazeni ishod?

Jesu li slajdovi organizirani prema logici projekta i ima li svaki slajd jednu glavnu poruku?

Je li izlaganje uvjezbano i zavrSava li unutar zadanog vremena?

Moze li svaki ¢lan tima objasniti glavne pretpostavke i financijske zakljucke projekta?

Jesu li pripremljeni odgovori na o¢ekivana pitanja i objasnjenje najvecih rizika?
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Prilogl.

Tablica D.1. Formule koristene u materijalu

Pojam

Formula

Prodajna cijena

nabavna cijena + udio nabavne vrijednosti u
prodajnoj cijeni

Linearna amortizacija

(nabavna — ostatak) + broj godina

Kamata na kredit

ostatak duga na pocetku godine x kamatna stopa

Dobit prije poreza

prihodi — rashodi

Neto dobit

dobit prije poreza — porez na dobit

Neto primitak ekonomskog toka

primici — izdaci (bez amortizacije i kamata)

Stopa prinosa

prosje¢na neto dobit + ukupna ulaganja

Razdoblje povrata

zadnja godina s negativnim kumulativom +
(preostali manjak + neto primitak sljede¢e godine)

NPV

¥ neto primitak u godini t + (1 + 1)t

IRR

stopa r pri kojoj je NPV = 0 (interpolacija)

Pokrivenost obroka

neto primitak ekonomskog toka + obrok kredita

Prag pokrica

stalni troskovi + (1 — udio nabavne vrijednosti)

Sigurnosna margina

(prihod — prag pokri¢a) + prihod
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Prilog 2: Pojmovnik

Pojam

Znacenje

Amortizacija

Postupno umanjivanje vrijednosti dugotrajne imovine; knjizi se kao
troSak i umanjuje dobit, a nije novéani izdatak (Roje, 2019, str. 31-32)

Analiza industrije

Sumarni prikaz industrije u kojoj se pothvat ostvaruje (Roje, 2019, str.
16)

Analiza osjetljivosti

Ispitivanje ucinkovitosti ulaganja pri promjeni jedne ili viSe polaznih
pretpostavki (Roje, 2019, str. 28)

Analiza trziSta

Kljuéno poglavlje projekta o trzistu, kupcima, konkurenciji i moguéem
udjelu (Roje, 2019, str. 15)

Bruto marza

Dio prodajne cijene koji ostaje nakon nabavne vrijednosti robe; u
primjeru 45 %

Business Model Canvas

Prikaz poslovnog modela pomocu devet elemenata (Osterwalder i
Pigneur, 2010)

Diskontna stopa

Stopa kojom se buduci primici svode na sadas$nju vrijednost

Ekonomski tok

Prikaz primitaka i izdataka bez izvora financiranja; podloga za
dinamicke metode (Roje, 2019, str. 37)

Financijski tok

Kretanje gotovine: primici, izdaci i njihova razlika (Roje, 2019, str. 34)

Gantt

Dijagram aktivnosti kao traka na vremenskoj osi

Interna stopa rentabilnosti
(IRR)

Diskontna stopa pri kojoj je NPV jednak nuli

Investicija

Ulaganje; nije svako ulaganje poduzetni¢ki pothvat (Roje, 2019, str. 5)

Kriti¢na vrijednost

Vrijednost pretpostavke pri kojoj NPV pada na nulu

Leasing

Oblik financiranja opreme u kojem davatelj nabavlja objekt i daje ga
na koristenje uz naknadu (Roje, 2019, str. 43)

Makrolokacija

Sira lokacija poduzetni¢ke namjere (Roje, 2019, str. 21)

Marketinski plan

Sistematiziran popis aktivnosti usmjerenih na prodaju i stvaranje slike
poduzeca (Roje, 2019, str. 18)

Matrica rizika

Prikaz rizika po vjerojatnosti i u¢inku

Mikrolokacija

Uza lokacija s pristupom i infrastrukturom (Roje, 2019, str. 21)

Neto dobit Dobit nakon poreza na dobit
NACE / NKD Europska i nacionalna klasifikacija djelatnosti
NPV Neto sadas$nja vrijednost: zbroj diskontiranih neto primitaka

Obrtna sredstva

Imovina koja traje krac¢e od godine (Roje, 2019, str. 31)

Osnovna (stalna) sredstva

Dugotrajna imovina koja se amortizira (Roje, 2019, str. 30)

Vrijednost sredstava projekta na kraju razdoblja promatranja (Roje,

Ostatak vrijednosti 2019, str. 35)
Platezno sposobna | Dio potencijalnih potrosaca koji moZze postati stvarnim kupcima (Roje,
potraznja 2019, str. 16)

Poduzetnicka namjera

Odluka o tome §to i kada poduzetnik zeli ostvariti

Poduzetnicki projekt

Dokument koji vrednuje i obrazlaze poduzetnicki pothvat; istoznacnice
su poslovni plan i investicijski program (Roje, 2019, str. 5)

Poslovni model

Nacin stvaranja, isporuke i zadrzavanja vrijednosti

Prag pokric¢a

Razina prodaje pri kojoj su prihodi jednaki ukupnim troskovima
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Prilog 2: Pojmovnik

Pojam

Znacenje

Primarni podaci

Podaci prikupljeni posebno za projekt

Razdoblje povrata

Vrijeme u kojem se iz neto primitaka vrati ulozeni novac (Roje, 2019,
str. 39)

Rezerva likvidnosti

Novac namijenjen pokrivanju tro§kova u prvim mjesecima poslovanja

Rizik

Mogucénost odstupanja buduc¢ih dogadaja od plana

Segmentacija

Podjela trzista na skupine kupaca sli¢nih potreba

Sekundarni podaci

Vec postojeci podaci iz statistika i izvjesca

Sigurnosna margina

Postotak za koji prihod smije pasti prije gubitka

Stopa prinosa

Omjer prosjecne godisnje dobiti i ulaganja (Roje, 2019, str. 27)

SWOT

Analiza snaga, slabosti, prilika i prijetnji

Trajna obrtna sredstva

Obrtna sredstva trajno vezana u poslovanju (zalihe, rezerva)
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