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49. ZNACAJ CILJANIH INVESTICIJA MALIH | SREDNJIH PREDUZECA NA
REGIONALNI RAZVOJ?!

doc.dr Ranka Mitrovi¢
professor Jan Polcyn?
prof.dr Dragana Trifunovié®

Rezime: Opste je poznata Cinjenica da mala i srednja preduzeca prema
svojoj strukturu u ukupnom broju preduzeca preoviadavaju, ne samo na
teritoriji Republike Srbije, nego i u Evropi. Stoga, ulaganje u razvoj MSP
sektora i davanje podsticaja malim i srednjim preduzec¢ima doprinece daljem
razvoju privrede, ali i regionalnom razvoju. S tim u vezi, cilj rada jeste da ukazZe
na efekte ciljanih investicija, pravilnog odabira izvora finansiranja kao i
stru¢ne pomocdi prilikom odabira izvora finansiranja kako bi investicija bila
isplativa.

Kljucne reci: investicije, nove tehnologije, inovacije, krediti, podsticaji.

Uvod

Politika svake drzave jeste da pobolj$a i odrzi makroekonomske pokazatelje na nivou
planiranih vrednosti. Pre svega se misli na ostvarivanje ciljanog iznosa BDP, smanjenje
deficita platnog bilansa, odrzavanje inflacije na targetiranom nivou, smanjenje zaduzenosti
zemlje i drugo. Ukoliko se uzme u obzir da na sektor malih i srednjih preduzeca otpada malo
iznad 99% ukupnog broja registrovanih preduzeca, donosi se zakljucak da uspesnost
poslovanja sektora malih i srednjih preduzeéa doprinosi razvoju drzave i regiona. Zatim, ovaj
sektor zapos$ljava oko 2/3 ukupnog broja zaposlenih i ¢ini oko 50% ukupnog profita i 56 %
BDP Republike Srbije.

Ukoliko se posmatra sektor malih i srednjih preduzeca kroz delatnosti, gotovo da ne
postoji delatnost gde se ne moze nadi preduzede kvanitifikovano kao mikro, malo ili srednje
preduzece.

S tim u vezi, sektor MSP predstavlja osnov za razvoj inovacija, implementaciju i
kreiranje novih tehnologija, kao i faktor smanjenja stope nezaposlenosti. Da bi se sektor
MSP stavio u funkciju regionalnog razvoja, neophodno je da se ostvari povoljna klima ne
samo za osnivanje preduzeca nego i za njihovo nesmetano obavljanje delatnosti u okviru

1 Ovaj rad je podrzan od strane Ministarstva prosvete, nauke i tehnoloskog razvoja Republike Srbije ( projekat IlI
47004, Unapredenje javnih politika u Srbiji u funkciji pobolj$anja socijalne sigurnosti gradana i odrzivog privrednog
rasta )

2 Fakultet za poslovne studije, Megatrend univerzitet;rmitrovic@ megatrend.edu.rs

3 Pravni fakultet za privredu i pravosude u Novom Sadu, Univerzitet privredna akademija, Novi Sad,
dragana.trifunovic@fdn.edu.rs
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nacionalnih granica, pospesivanje izvoza i internacionalizacije preduzeéa izvan nacionalnih
granica.

Cesto se srec¢u u praksi primeri, gde se ba$ najvedi teret prevaljuje na MSP sektor,
finansijske kontrole, razliCite vrste inspekcija i ostalo. Potrebno je olaksati proces osnivanja,
edukovati i osnaziti preduzetnicki duh kroz edukativni i obrazovni sistem, izvrsiti reformu
obrazovnog sistema. lako je ovaj sektor poceo da dozivljava svoj rast poslednjih dvadeset
godina, medutim, poslednjih deset godina pocele su da se deSavaju strukturne i zakonske
promene koje pospesuju preduzetnicki ambijent.

Evropska unija prednjaci u broju definisanih direktiva, asocijacija kao i drugih vidova
podrske ovom sektoru. Svojevrsna podrSka razvoju ovog sektora u EU jesu prioriteti
definisani Lisabonskom strategijom za rast i zaposljavanje, zatim Evropska povelja za mala i
srednja preduzeca i drugo.

Svedoci smo da zivimo i poslujemo u vremenu brzih i dinamickih promena, koje su
Cesto eksternog tipa, a koje veoma snazno uti¢u na poslovanje kompanija, $to dalje namece
promptno prilagodavanje poslovnih subjekata novonastalim impulsima iz okruzenja.
Skracivanje tehnoloSke S krive, primene novih informacionih tehnologija, digitalizacija
poslovanja, uvodenje elektronskih usluga i elektronskog novca, sve ucestalije promene u
preferencijama potroSaca, agresivan marketing, prisustvo industrijske Spijunaze i drugo,
predstavlja poslovni milje gde velike kompanije teZze mogu da se prilagode istim. Stoga,
manje kompanije, prema svojoj veli¢ini ili broju zaposlenih radnika, su fleksibilnije i agilnije
u reakciji na navedene impulse iz okruzenja.

Klju¢no reSenje suocavanja sa novonastalim elementima poslovnog miljea jeste
orijentacija sektora MSP na promene i upravljanje promenama, ulaganja u znanje i
preduzetnicki duh koji ¢ée umeti da prepozna potrebe potroSaca i promene na trzistu.
Drugim recima, potrebna je orijentacija na pronalazenje lidera u kompanijama koji e traziti
nove mogucnosti, ali i umeti da odrze pozitivan leveridZ ulaganja i isplativosti poslovnih
poduhvata.

ZNACAJ SEKTORA MSP ZA REGIONALNI RAZVO)

U savremenom globalnom drustvu, svedoci smo permanentnih promena i disbalansa
u konstelaciji razvoja pojedinih regiona u okviru jedne drzave, ¢iji ekonomski razvoj nije uvek
u mogucénosti da bude pra¢en namenjenim sredstvima iz budZeta. Realnost danasnjice jeste
postojanje neravnomerno razvijenih regiona u okviru nacionalnih granica, odnosno
povecani stepen neravnomernosti rasta. Neravhomernost razvoja regiona preslikva se i u
sektru malih i srednjih preduzeca, po pitanju broja preduzeda, nezapolesnosti. Medutim,
treba skrenuti paznju i na Cinjenicu svrhe osnivanja takvih preduzec¢a. U manje razvijenim
regionima mala i srednja predze¢a mahom se osnivaju radi odrZavanja egzistencije i ne
predstavljaju nosioce inovacione delatnosti.
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M Preduzetnici ® Mikro m Mala Srednja Velika
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Izvor: Izvestaj o malim i srednjim preduzeca (2017)

Ako pogledamo ucesce sektora malih i srednjih preduzecéa u ukupnom BDP Republike
Srbije, prema podacima lzvestaja za mala i srednja preduzeca (2017), vidi se da velika
preduzeda stvaraju ukupno 47.3% BDP, MSP sektor ucestvuje sa 56.7 %, i to:

Tabela 1 U¢eSc¢e kategorija malih i srednjih preduzec¢a u BDP

Mikro 22%
Mala 15.4%
Srednja 19.3%

Prema lzvestaju o malim i srednjim preduzeéima (2017) preduzeca iz ovog sektora
najvise su koncentrisana u radno intenzivnim i usluznim delatnostima sa brzim obrtom
kapitala i kra¢im proizvodnim ciklusom — oko 3/4 profita sektora MSPP (74,8%) ostvareno u
sektorima: Preradivacka industrija (26,0%), Trgovina na veliko i malo (29,6%),
Gradevinarstvo (11,0%) i Saobracaj (8,1%). Profitabilnost MSPP iz ovih sektora je iznad
prosecne profitabilnosti sektora MSPP.

Da bi sektor malih i srednjih preduzeéa doprineo regionalnom razvoju kao i da bi
ostvarivao viSe stope profitabilnosti, potrebni su podsticaji i adekvatno makro ekonomsko
okruZenje. Prema lzvestaju o malim i srednjim preduze¢ima u 2017. godini sektor MSPP
ostvaruje veéi profit od velikih preduzeca u vedini delatnosti, osim u sektorima:
preradivacka industrija, snabdevanje elektricnom energijom, gasom i parom i snabdevanje
vodom i upravljanje otpadnim vodama, gde velika preduzecda imaju odlucujuéi uticaj na
visinu ostvarenog profita. Nerentabilno poslovanje MSPP je samo u sektorima finansijske
delatnosti i delatnost osiguranja, drzavna uprava i obavezno socijalno osiguranje i delatnost
domacdinstva kod poslodavca.
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MSPP imaju iznadprosecne stope profitabilnosti u osam sektora. Najprofitabilniji
sektor kao Sto je prikazano u tabeli jeste sektor poslova sa nekretnima.

Tabela 2 Profitabilnost sektora malih i srednjih preduzeca

Sektori Stopa profitabilnosti
Poslovi s nekretninama 73,8%
Poljoprivreda, Sumarstvo i ribarstvo 46,9%
Gradevinarstvo 44,5%
Snabdevanje elektricnom energijom 43,7%
Trgovina 40,9%
Preradivacka industrija 39,0%
Saobracaj i skladiStenje 38,6%

Izvor: IzveStaj o malim i srednjim preduzecima, 2017.

Kada je u pitanju koncentracija broja malih i srednjih preduzeca, iz dijagrama se moze
videti da je najveci broj preduzeca osnovan u Beogradu (32,6%)

Dijagram 1 Geografska disperzija malih i srednjih preduzeca

Juznai Istocna
Srbija
16%

Izvor: Izvestaj o malim i srednjim preduzeéima, 2017.

lako je zabeleZena stopa rasta u vecini parametara sektora malih i srednjih
preduzeéa, medutim predstoji joS rada na kreiranju poslovnog okruzenja koje ce
stimulativno delovati na razvoj ovog sektora i na kraju na razvoj regiona i cele drzave. U tom
kontekstu, Republika Srbija je 2003. godine, je potpisala Evropsku povelju o malim
preduzeé¢ima, i na taj nacin prihvatila principe i opredeljenje da unapredi ambijent za
poslovanje malih preduzeca.

Nakon toga, pet godina kasnije, Evropska komisija je usvojila ,Akt o malim
preduzeé¢ima“. Ovaj dokument predstavlja okvire politike malih i srednjih preduzeca, ¢ime
se preslo na drugu fazu razvoja sektora a to je: izdate su smernice ka konkretnim ciljevima i
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aktivnostima. Dalje, sektor malih i srednjih preduzeéa moze da se oslanja na veci broj
institucija koje svaka u svom dijapazonu delovanja usmerava mala i srednja preduzeéa ka
svom prosperitetu. Institucije koje daju podrsku ovom sektoru su:

—  Ministarstvo ekonomije i regionalnog razvoja - formulise politike MSP

—  Republi¢ka agencija za razvoj MSP - zaduzena za implementaciju politika

—  Savet za malai srednja preduzeda - koordinaira aktivnosti na definisanju politika

—  Savet za pracenje i analizu MSP i druge.

Strategija razvoja, kao krovna strategija malih i srednjih preduzeéa oslanja se na pet
stubova i to:

—  Promocija i podrska preduzetnistvu i osnivanju novih preduzeéa;

- Ljudski resursi za konkurentan MSP sektor;

—  Finansiranje i oporezivanje MSP i

—  Konkurentske prednosti MSP na izvoznim trzistima.

Na osnovu iznetih ¢injenica uocava se strateski znacaj ovog sektora, zato se posebna
paznja poklanja istom. Pre svega jer ovaj sektor i doprinosi porastu zaposlenosti (u 2017.
godine 66% zaposlenih je koncentrisano u sektoru za mala i srednja preduzeca). Medutim,
sektor malih i srednjih preduzeca treba da ima i apsrobcionu mo¢ zaposljavanja viska
radnika u slucaju nepovoljnih poslovnih performansi velikih kompanija kao Sto su: stecaj,
bankrotstvo i drugi oblici korporativnog restuktuiranja. Mala i srednja preduzeca, pogotovo
u urbanim sredinama, predstavljaju nosioce inovacije, pokreéu razne vrste start up poslova,
poslovnih inkubatora i drugih centara za produkciju ideja i inovacija. Stoga je potrebno
promeniti ucesc¢e u sektorima malih i srednjih preduzeca, i pospesiti broj preduzecéa u IT
sektoru, sektoru energetike, obnovljivih izvora energije, proizvodnji organske hrane i drugo.

Osnovni zadaci razvoja MSP u Republici Srbiji, zacrtani Strategijom za podrsku MSP,
preduzetnistva i konkurentnosti za period od 2015. do 2020. godine, su: osnovati veéi broj
MSP; povecati procenat MSP koja opstaju tokom pocetnih godina poslovanja; povecati obim
sredstava za finansiranje MSP pod povoljnijim uslovima; poveéati konkurentnost MSP;
podsticati razvoj inovativnosti u MSP; povecati uceS¢e onih MSP koja rastu zahvaljujuci
izvozu; podstadi prerastanje mikro u mala, i malih u srednja preduzeca.

Stoga, potrebno je otkloniti odredene nedostatke koji obitavaju u ovom sektoru, pre
svega sporost u uvodenju novih proizvoda zbog nedovoljne inovativne aktivnosti u
preduzeéima. Tehnoloski nivo veceg dela izvoza Srbije nije prilagoden jakoj konkurenciji na
svetskom trziStu, a delovanje necenovnih Ccinilaca (ispitivanje trZiSta prodaje, primena
standarda kvaliteta) jo$ uvek nije postalo bitan Cinilac izvoznog uspeha. (Kovacevi¢, 2006)

Glavni problem daljeg rasta ovog sektora jeste nedostajuci kapital i nemoguénost
dobijanja bankarskih kredita, slaba ponuda alternativnih izvora finansiranja i nepoverenje u
bankarski sektor.
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IZVORI FINANSIRANJA SEKTORA MALIH | SREDNJIH PREDUZECA

Kada govorimo o pokretanju privrede i ucesc¢e velicine kompanije na razvoj i
prospertitet privrede, opre¢na su misljenja. Da li sektor MSP mozZe da znacajno ucestvuje u
regionalnom razvoju ili ne, pitanje je na vecini poslovnih skupova. Misljenja u podeljenja,
jedna grupa kaZe da je pravi zamajac razvoja regiona veliko preduzece, dok drugi zagovaraju
tezu da je sektor MSP od izuzetne vaznosti. Medutim, koji god stav se zauzme, mala i srednja
preduzeda igraju veliku ulogu. Da bi se sprovele strategije za razvoj ovog sektora i da bi
razvoj malih i srednjih preduzeca doprineo razvoju regiona i privrede, kao vodeci problem
postavlja se pitanja izvora finansiranja. lako se instutucionalno dovedu regulative, strategije
i direktive na adekvatan nivo, ukoliko postoje podsticaji od strane drzave, ne moze doprineti
boljitku ovog sektora bez priliva kapitala.

Pred malim i srednjim preduzeéima nalaze se kako tradicionalni tako i savremeni
vidovi finansiranja. mahom, su mala i srednja preduzeéa usmerena na bankarske kredite i
sopstvene izvore finansiranja, finansiranja iz profita i slicno. Medutim, postoje znacajne
prepreke u upotrebi izvora finansiranja kao i njihovoj strukturi.

Kao najceSée prepreke koris¢enju bankarskih kredita izdvajaju se: nedostatak
odgovarajucih sredstava obezbedenja kredita, nepostojanje dokumentacije o poslovnom
poduhvatu i preduzecu, odsustvo znanja da se projekat na odgovarajuci nacin predstavi
kreditorima. Orijentacija kreditora na finansiranje velikih preduzeéa, posledi¢cno
nepostojanje metodologije za ocenu malih projekata Sto Cini postupak ocenjivanja skupim,
posebno u odnosu na male, pojedinacne iznose kredita (Paunovi¢, Novakovi¢, 2003).
Prikupljanje kapitala na berzi, putem inicijalne javne prodaje akcija, je problemati¢na iz
razloga Sto je vecina ovih preduzeca nedovoljno atraktivna za investitore. Sektor malih i
srednjih preduze¢a u zemljama poput Srbije ostaje joS jedna “oaza” nacionalnog
ekonomskog suvereniteta i potencijalnih poluga razvojne ekonomske politike (Stamatovic,
2013). Sa druge strane, mali broj preduzeda se listira na berzi.

Programi kapitalnih investicija su bitan upravljacki instrument u praksi lokalnih
zajednica kao mehanizam efikasne implementacije krupnih investicionih zahvata na
lokalnom nivou. Ovaj svojevrsni instrumentarij ciljeva, mera i konkretnih zadataka
saobraZenih kroz program kapitalnih investicija — specificiranih prema lokalnim uslovima i
preferencijama daje garancije uspe$noj implementaciji lokalnih razvojnih prioriteta. On je
bazi¢ni dokument za planiranje kapitalnih troSkova u lokalnom budZetu i njihovo
uskladivanje sa realnim finansijskim mogucnostima.(Grgurevic, Cvetkovic, 2007) Znacaj
programa kapitalnih investicija na lokalnom nivou se ne iscrpljuje u bilansiranju kapitalnih
potreba i operativhog budZeta, ve¢ (Cvetkovi¢, Mitrovi¢, Pejovi¢, 2008): e unapreduje
kreditni rejting lokalnih zajednica e identifikuje izbor najpovoljnijih kapitalnih projekata e
umnozava prilike za nalazenje eksternih finansijskih izvora e sluzi efikasnijem koriséenju
javnih resursa kroz partnerstvo sa privatnim razvojnim programima e postize bolju
informisanost javnosti ¢ Cini efikasnijim planiranje i projektovanje i sl.

Nedostajuca finansijska sredstva mogu se nadomestiti upotrebom finansijskih
sredstava razlicitih vrsta EU fondova koji mogu biti namenski ili opsti. U ovom kontekstu,
Republika Srbija treba da iskoristi prednost zemlje kandidata ¢lanice EU i da u velikoj meri
iskoristi potencijale i mogucnosti predpristupnih fondova, koji se sa promenom statusa
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zemlje zatvaraju, nakon Cega Ce se sredstva povlaciti iz EU fondova drugih finansijskih linija.
(Mitrovi¢, Nestorovi¢,Stupar, 2016). Prema podacima Sluzbenog glasnika Srbije,
najrazvijeniji okrug u republici je sedam puta infrastrukturno i ekonomski razvijeniji od
najnerazvijenijeg, dok je taj odnos po opstinama 15:1, u korist razvijenih. U razlicitim
delovima Srbije postoje veoma velike razlike u ekonomskom nivou, ali i u demografskom,
infrastrukturnom, obrazovnom i ekoloSkom. Ti dispariteti su najveéi u Evropi i imaju
tendenciju rasta u narednom periodu. LoSi ekonomski pokazatelji doveli su do toga da u
Srbiji u ovom trenutku postoji 70 opstina u kojima je prisutna depopulacija (smanjuje se broj
stanovnika). (Cvetkovi¢, Mitrovi¢, Pejovi¢, 2008) Mdutim, u poslednjih nekoliko godina vidi
se povecanje u izdvajanju Evropske banke za obnovu i razvoj za sektor malih i srednjih
preduzeda, preko partnerskih banaka.

Karakteristicno za finansijsko trziSte za sektor MSP u Republici Srbiji je manjak
mogucnosti zaduZivanja radi zapocinjanja, kao i proSirenja poslovanja. Naime, Cini ga
nepovoljna kreditna ponuda bankarskog sektora uz relativno visoke kamatne stope, visoki
zahtevi za kolateralom i nedostatak dugorocnih kredita. U najnepovoljnijem poloZaju su,
svakako, novoosnovana preduzeda, imajuci u vidu, da banke preuzimaju najvedi rizik kod
njihovog finansiranja. Fond za razvoj je jedina institucija u Republici Srbiji koja finansira
pocetnike u poslovanju kroz kreditnu liniju za novoosnovana privredna drustva i
preduzetnike. U okviru Programa EU za konkurentnost preduzeéa i malih i srednjih
preduzeéa (COSME) i Programa Horizont 2020 (Horizon 2020), postoje posebni finansijski
instrumenti u oblasti kreditnih garancija i ulaganja na bazi kapitala, koje mogu da koriste i
finansijske institucije iz Republike Srbije, kako bi svojim korisnicima ponudile bolje i
povoljnije uslove finansiranja. Mere koje bi se ovde izdvojile za unapredenje pristupa
izvorima finansiranja su: razvoj novih modela finansiranja MSP; poboljSanje pracenja stanja
finansiranja MSP; unapredenje sistema za izdavanje kreditnih garancija; unapredenje uslova
za koriséenje lizinga i faktoringa od strane MSP; poboljsanje regulatornog okruzenja, kao i
uklanjanje administrativnih prepreka za uspostavljanje mikrofinansijske podrske.
(Kostadinovié¢,2018)

Srbija ima skoro Sest puta manje uce$ce dostupnog vlasnickog kapitala za
finansiranje u poredenju sa drugim regionalnim zemljama koje su analizirane, $to znaci da
se moraju uciniti znacajni napori da se lokalnim malim i srednjim preduzedima pruzi
adekvatna podrska za njihov konkurentni rast.
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Tabela 4 Alternativni izvori finansiranja MSP sektora

Startup Biznis. Vent'ure Privatn.i Ukupno %
HUBs andeli kapital fondovi GDP
Srbija 400 300 2000 3500 6200 0.01%
Slovenija 750 1000 6000 25000 32750 0.07%
Madjarska 1500 1500 40000 40000 83000 0.06%
Estonija 400 6700 15700 33300 56100 0.21%
Bugarska 500 1000 12500 20000 34000 0.06%

Izvor Cooperation for Growth Project - research into supply of equity financing for smes in
serbia, and selected countries

Kada su u pitanju alternativni izvori finansiranja u Republici Srbiji kao Sto je prikazano
na tabeli, mala i srednja preduzeca oslanjaju se minimalno na iste. Poslovni andeli koriste
se kao izvor finansirnja poslednjih 10 godina. Prvi poduhvat implementiran je 2009.
godine,(MrezZa poslovnih andela u Srbiji - Serbian Business Angels Network) zatim 2012.
godine Sto se tice, venture capital, u Republici Srbiji ne postoji zvani¢no registrovana forma
finansiranja. Medutim, postoji nekoliko fondova koji se mogu deklarisati kao fonodvi
venture capital. Jedan od njih poceo je sa radom 2016. godine Inovacioni fond za
preduzetnistvo i usmeren je na inovativna malai srednja preduzeca, razvoj i ekspanziju istih.
Ukupan fond sredstava namenjen inovativnoj delatnosti malih i srednjih prduzeéa jeste 40
miliona EUR, za investicije od 100.000 EUR do 1.5 miliona EUR. Sto se ti¢e privatnih fondova
u srbiji postoji pet investicionih fondova koji imaju vrednost aktive ukupno 231.5 miliona
EUR.

Iz navedenog uocava se pomak ne samo u rastu broja malih i srednjih preduzeca,
nego i povecanju ponude razlicitih izvora finansiranja. Sve zajedno moZe doprineti boljitku
ovog sektora.

Zakljucak

Sektor malih i srednjih preduzeéa sa svojih 99.8% procenata u strukturi ukupnog
broja preduzeda, i 57% uces¢a u BDP i 66% strukturi zaposlenosti, predstavlja sektor sa jakim
potencijalom za dalji razvoj. Takode, u narednim godinama usled sporovodjenja adekvatne
strategije, donoSenje niza akata, osnivanja institucija koje pruzaju podrsku malim i srednjim
preduzeéima, kreiranja kreditnih linija za potrebe ovih preduzeca od strane banaka, kao i
ulaska alternativnih izvora kapitala u Srbiju, doprinece ekspanziji preduzeca. Sa druge
strane, pospesivanje konkurentnosti malih i srednjih preduzeca, podsticaji za izvoznu
orijentaciju i inovativnosti, doprinece internacionalizaciji malih i srednjih preduzeca. U tom
kontekstu od najveéeg znacaja jeste targetiranje i pravi odabir investicija, kao i uskladivanje
istih sa strategijom poslovanja preduzeca, EU direktivama, novim trendovima u tehnologiji
i promenama u preferencijama potrosaca.
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IMPORTANCE OF TARGET INVESTMENT OF SMEs ON REGIONAL
DEVELOPMENT

Abstract: It is a well-known fact that small and medium-sized
enterprises, by their structure, are dominant in the total number of
enterprises, not only in the territory of the Republic of Serbia, but also in
Europe. Therefore, investing in the development of the SME sector and giving
incentives to SMEs will contribute to further economic development as well as
regional development. In this regard, the aim of the paper is to point out the
effects of targeted investments, the proper selection of sources of financing,
as well as expert assistance in selecting sources of financing to make the
investment profitable.

Key words: investments, new technologies, innovations, credits,
incentives.
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