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Uvod

Opstanak, rast i razvoj malih i srednjih preduzec¢a primarno je
determinisan moguénostima finansiranja iz povoljnih izvora. Ogranicen
pristup izvorima finansiranja i na trziS§tu novca i na trzi$tu kapitala, narocito u
pogledu cene i uslova koriS¢enja, predstavlja mozda najvazniju odliku i
najve¢i problem ovih preduzeca. U nastojanju da se potrebna finansijska
sredstva obezbede iz najpovoljnijih izvora, preduzeca se tokom svog zivotnog
veka suocavaju sa sledec¢im dilemama: da li investicije i razvoj poslovanja
finansirati iz sopstvenih ili pozajmljenih izvora, koliko kapitala pribaviti iz
pozajmljenih izvora, da li kapital obezbediti putem banaka i drugih
finansijskih institucija, na trziStu hartija od vrednosti ili privlacenjem
formalnih ili neformalnih investitora i kakva je Zeljena struktura kapitala
preduzeca.

U zavisnosti od ciljeva rasta i razvoja, faze u zivotnom ciklusu,
finansijskog polozaja, karaktera poslovnih aktivnosti i strukture ulaganja,
stabilnosti nov¢anih tokova, odnosa menadzmenta prema riziku i dostupnosti
pojedinih izvora, preduzeca se opredeljuju za pribavljanje kapitala iz jednog
ili kombinacije viSe izvora finansiranja, pri ¢emu teze optimalnoj strukturi
kapitala. Broj raspolozivih izvora finansiranja malih i srednjih preduzeca je
mali, i ona mnogo teze od velikih poslovnih sistema zadovoljavaju svoje
potrebe za kapitalom. U uslovima pomenutih ogranicenja u pristupu izvorima
finansiranja, od izuzetne je vaznosti da mala i srednja preduzeca budu
upoznata sa svim dostupnim alternativama kao i njihovim pojedina¢nim
prednostima i nedostacima.

Za obezbedivanje finansijskih sredstava, mala i srednja preduzeca
mogu koristiti institucionalne i ne istitucionalne izvore,interne i eksterne
izvore finansiranja kao i razli¢ite njihove kombinacije. Mala i srednja
preduzeca najceSce koriste interne izvore finansiranja pod kojima se
podrazumevaju sopstvena novcana sredstva, sredstva od nerasporedene dobiti
i/ili od prodaje imovine. Medu eksternim izvorima,koji se i obraduju u ovoj
knjizi, razlikuju se institucionalni i ne institucionalne izvori
finansiranja.Institucionalna izvori su sredstva dobijena od formalnih
finansijskih institucija, dok ne institucionalni izvori obuhvataju razlicite
vidove tradicionalnog zaduzivanja (krediti komercijalnih banaka i drugih
finansijskih institucija, mikrokreditiranje lizing), kao i1 fondove rizicnog
kapitala, faktoring, trgovacke kredite itd.

Proizvodna preduzeca najcesce koriste kombinaciju vise razliCitih
izvora finansiranja, vodeci pri tom uvek racuna o odnosu izmedu sopstvenog i
pozajmljenog kapitala. Dostupnost razli¢itih izvora finansiranja se menja
tokom zivotnog ciklusa proizvodnih preduzeca u zavisnosti od faze rasta,
ciljeva i potencijala rasta, sektora u kojem preduzece posluje i odnosa
menadzmenta prema riziku.U nastojanju da potrebna finansijska sredstva
obezbede iz najpovoljnijih izvora, preduzeca se tokom ¢itavog zivotnog veka
suocavaju sa dilemom: vlasnicki kapital ili zaduzivanje.



