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Pe3ume pana: [lpousBoama Mena U APYrux MUETHEBHX IMPOU3BOJA JJAHAC CE CyodaBa C MOXK/Ia
HajpehuM wM3a3oBHMMa y wWCTOpWju UMBHIM3alMje. llponec goHOmEma OJJIyKa je YHH
KOHTHHYHpaHOT u300opa u3Mel)y 1nBe WM BUIlIe alTepHATHBA KOJHU yCMeEpaBa aKTHBHOCTH
MOCIIOBHOT EHTUTEeTa y OyayhHOCTH ¢ HEW3BECHUM HCXOJOM Yy TIOTJIENy JUPEKTHUX WIN
WHIUPEKTHUX edekata, ogHocHO pesynrara. Cost-Benefit amanmsa goHOcHMOLMMa OITyKa
o0e30ehyje peneBaHTHE MOAaTKe, MOKa3aresbe W WMH(pOpManuje. Y CYIMITHHH OBE METOIE je
yTBphHBamke U BPEAHOBAKE CBUX MPEAHOCTH (IOOpUX CTpaHA) M CBUX HeJocTaTaka (CciaabocTH)
HEKOT' TPHUBPEIHO-TIOCIOBHOT, WHWBUIYAIHO-TIOCIIOBHOT HJIHM JPYror He(QHUHAHCH]CKOT
noxyxBara. thome ce mpe moueTka HEKOT MOCia Ol Yje KOJIMKO je CpecTaBa MOTpEeOHO Jia ce
yJIOKU W KOJHMKa 3apajla MOXKE Jla Ce O4YeKyje, Ia Ce Ha OCHOBY DPEJICBAHTHUX HHIUKATOpa
onpehyje a M je onpaBlIaHO YIIYCTHTH ce y Taj mocao wid He. OTyna ce oBa TEXHHKA jOIII 30BE
Y aHaJIM3a PeHTAOWITHOCTH (PEeHTAOMIINTETA).

Kibyune peun: cost-benefit ananuza, nuaBecTuimje, TOHOIICHE OTYKA, IPOU3BOIHA Me/Ia

Abstract: The production of honey and other bee products today faces perhaps the biggest
challenges in the history of civilization. The decision-making process is an act of continuous
choice between two or more alternatives that direct the business entity's activities in the future
with an uncertain outcome in terms of direct or indirect effects or results. Cost-Benefit Analysis
provides decision makers with relevant data, indicators and information. The essence of this
method is to determine and evaluate all the advantages (good sides) and any defects
(weaknesses) of an economic-business, individual-business or other nonfinancial venture. Before
the beginning of a job, it is estimated how much funds are needed to invest and how much profit
can be expected, and according to the relevant indicators it is determined whether it is justifiable
to engage in this job or not. Hence this technique is also called the profitability analysis.

Keywords: costs and benefits analysis, investment, decision making, honey production
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Cost-Benefit ananuza na npumepy nuenapckoe eazouncmsa ‘‘Janxosuh Meo”

YBO/J

[Tpou3Boama Mea U MYESTUBUX TPOU3BO/IA JaHAC CE CyodaBa ¢ MOXK/1a HajBehnM n3a3oBUMa
y uctopuju muBwim3anuje. OlemeHa je Kao BUCOKOPU3WYHA, jep 3aBUCH OJI MCTOBPEMEHOT H
3IpYyXKEHOT JelioBama Beher Opoja ¢akropa, MOMYT BPEMEHCKUX TMPWIMKA (TeMIeparypa Hu
BJIQXKHOCT Ba3/lyXa, Cyllla, pacropes najaBrHa U CII.), IOCTaBJbamba MUeIHbaKa, U3/IAIIHOCTH Mallle
(TocTYymHOCTH HEKTapa), BEJIMYMHE KOIIHHUIIA, jaunHE M MPUIpPEMe MUENUbe 3ajeHHIle, 3Haba U
HCKYCTBa IMuYeapa 1 YOIIITE O] IeJIOBamha YOBEKa - rajera HIp. TUKaBa WiK (pepTuinsaiuje TuBaaa
cTajckuM hyOprBOM yMecTo MpEeKOMEpHE MpUMEHE MEeCTUIUIa U MHCEKTULIMIA, Ka0 U O]l JAPYruxX
HecTajyhux M HacTajyhux HaBUKa MOJHONPUBPEIHHMKA, M YOBEUYAHCTBA YOININTE, KOj€ IOBOE IO
nosehama 3aralema W/WiIM KIMMaTCKUX npomeHa. Heku on oBux (akropa noBoje 10 MOryOHHX
edekaTa 3a myene, ydja ce yliora HE CacTOjH CaMO y MPOU3BOJBH MUESTUBIX MPOu3Boa, Beh u y
OTpamIuBamy BEIUKOr Opoja OWJBHHUX KYyATYpa, IITO MEJIOHOCHY W4YeIy YHHH jeIHUM O]
HAjKOPUCHUJUX MHCEKATa Yy MOJHOMPHUBPEIHO] MTPOU3BOABU. YIIPABO M3 OBHX Pa3jiora, MPOU3BOHA
mena y CpOuju Bapupa 13 roauHe y TOAUHY U HE MpaTu TPeH I mopacra Opoja MUeTumBbUX ApYIITaBa.
[Tpumepa panu, npema nonanuma [IpuBpenne komope CpOuje y 2012. ronuHu Mpou3BEACHO je
5.500 Tona mena, nok je 2015. npousseneno 12.200 Tona.

HNako camu mnpomsBohauu NPOHM3BOIAKBY Mena OLEHkYjy Kao HHUCKONPOPHUTHY, OHa je
HUCTOBPEMEHO W BeoMa (UICKCHMOWIIHA, jep ce Ocjama Ha MpeMemTame (akTopa MPOU3BOIBE U
Kopuitheme pecypca MpUpoJe Ha IPYTUM JIOKATUTETHMA, KOjU CY y TOM TPEHYTKY IOBOJbHHUJHU 32
yOupame HeKTapa. 3axBajbyjyhu pa3IuduTOM MEPUOY [BETaka MOjeINHUX OMJbHUX BpCTa (TI0YEB
o]l OGarpeMa, MpPEeKO JIUME M CYHIIOKpPETa, O JHUBAJICKOT U IJIAHWHCKOT OMJba), KA0 U Kalllbemy
BEreTalfje Ha BUIIMM HaJMOPCKMM BHCHHAMa, CeJbeHe KOIIHUIIA oMoryhaBa youpame HeKTapa oJl
noyeTKka Maja JI0 Kpaja aBrycTa, OJHOCHO BpIame Mea O]l Kpaja Maja o cpenuHe aBrycra. OBo
OTpaHUYEHE J1aje MPOU3BOJIBM MeAa CEe30HCKH KapakTep, OAHOCHO Majlo BpEMEHa 3a JIOHOLICHE
KBaJIUTETHHUX OJUTyKa.

CBe HaBeJeHE KapaKTEpUCTHUKE NPOU3BOAHBE Meda (BHCOK pPH3UK, HU3aK MpOodHUT,
baexcubunHocT y Kopuiihewmy ¢akTopa MNPOU3BOJKE, Ka0 M CE30HCKH KapakTep) Hamehy
npousBohauy norpely Aa y KparkoM pokyl mpyxku Op3 oAroBop Ha HEKY 0J OpOjHUX MPOOIEMCKUX
CUTYyallija, Koje MOTY Jla Ce T0jaBe y TOKY Ce30He, ali M BaH ie. 300T Tora je moTpedHO pa3BUTH U
OPUMEHUTH HW3BECHY TEXHHUKY, OJHOCHO METONy, Koja he JoHOIIeHme OJUTyKa Yy KPaTKOM PpOKY
YYUHHUTH NOY3JaHUJUM. Y ONKCAHUM YCIIOBMMA, Kao aJeKBaTHa MeToJia oleHe Oynyhux mocioBHUX
aKTHBHOCTH y3uma ce T3B. Cost-Benefit ananuza xojom ce camepaBajy cBe Oyayhe xopucTH u cBH
TpOIKOBU Oyayhe akiuje u JOHOCH OJUTyKa O HEHOM MpeAy3uMamy WiIH Hemnpenay3umamy. OBa
IIPOBEpPEHa TEXHHUKA 3a JIOHOLIEHE OJUTyKa Y KpaTKOM POKY 0a3upa ce Ha KOHIIENITY MaprHHAIHOT
NpUX0Ja, MAPTHHAIHOT TPOIIKAa W MapTHHAIHOT pe3ynraTa. tbeHa mpumena 6uhe omucana y oBoM
paay Ha puMepy MOPOJUYHOT MUENIAPCKOT ra3aAuHcTBa ~Jankosuh Men”.

1 .
y HayIM O eKOHOMH]H TI0J1 KPaTKHM POKOM I0J[pa3yMeBa ce reproa Kpahu oJ1 roJuHy aaHa
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1. TYEJAPCTBO KAO INPEAY3ETHUYKHU ITOAYXBAT

buno na moumme NpPOM3BOAKY Meda ‘o HyJe”, OMJIO Ja pa3MHUIJba O HPOIIUPEHY
KaranuTeTa, Ha0aBIM ONpeMe, CeJbelhy KOIIHMIA W yBOhemy HOBE BpCTE Mena y MPOM3BOIAHU
nporpaMm, MYENapcTBO je 3a HpoM3Bohaua jeaH Npeay3eTHHUKM IMOAyXBaT mpaheH H3BECHUM
PHU3HMKOM, Hen3BeCcHOIIhY ¥ MambUM MM BehnM ylarameM.

IIpeny3eTHHIITBO ce 1e(hUHMIIE KAO HAIIOP J1a C& CTBOPH BPETHOCT HA OCHOBY carjie/laBama
NOCIOBHUX MOTYNHOCTH, NpUXBaTamkeM OJAroBapajyhux pusuka cpasmepHo MoryhHocTHMA,
IPUMEHOM CTPYYHOCTH y KOMYHHLIUpPamy U Bohemy Koje je MOTpeOHO Ja ce MOOWJIHINY JbYACKH,
¢uHAaHCHjCKM H MaTepHjalHM pecypcd Koju he omoryhuTm peann3oBame IpOjeKTa.
[Ipeny3eTHUIITBO je CIOCOOHOCT MACHTU(HKOBaKa MOTYhHOCTH KOje ce 3acHHMBajy Ha HOBUM
ujiejaMa M TPUCTYIMMAa M HUXOBOM IIpeBOhemYy y HEMITO ONMIUBMBO INTO HMa YIOTPEOHY
BpeaHOCT.> Y OKBHpY OBOT INMpEr IOjMa, MOKEMO 1a WICHTHOUKYjeMO T3B. HMHTEPHO
Npeay3eTHHIITBO, Kao Mpeay3eTHUINTBO YHyTap Beh moctojeher mocimoBHor enturera. MHTEpHO
IpeTy3eTHUILTBO TPENCTaB/ba “pahame” HOBOT TOCIOBama y OKBUpY Hocrtojehe opraHuzamnuje u
4eCcTO MOXKE Jia Mojpa3yMeBa beHy TpaHchopMaIijy Wir MpeucnuTHBakEe KJbydHE HJIeje Ha KOjoj je
npexnysehe crBopeno.’

3a mopouity JankoBuh, maeIapcTBO je OWIIO jelaH TakaB MOCIOBHU moayxBar. Ocnamajyhu
ce Ha MCKYCTBO yjaka, Bmagumup JankoBuh nnunumpa nopoauunu 6usnuc 2014. rogune. 3a mocao je
MOOWJIMCAaH /€0 JUYHE MMOBHMHE JaHKoBuha (TIOCIOBHU MPOCTOpP, BO3MIIO, MUETIapcKa omnpema u
NEPCOHAIHU padyHap), y YKyInHoj BpeaHoctu of 15.500 eBpa.

VY Cpbuju, unaye, men npoussoau oko 12.000 npousBohaua, o KOjuX CBaKM y MPOCEKY MMa
HemTo Bumie on 60 xomHua. Manu 6poj muenapa noceayje Bumie ox 100 xomrHua, 10K BehuHa
MMa CBera HEKOJIMKO JeCeTHHA KOIHHMIa.” Nwmajyhu y Buay aa Beh nyxe Bpeme mpeosinal)yje craB
na je 50 muenumuX ApYyITaBa J0Hha TPaHHIla PEeHTaOMIHOCTH, H3BOJH CE€ 3aKJbYYaK Ja C€ MHOTH y
HAIllo] 3eMJbU IMYeIapcTBOM OaBe n3 xobuja. Mako momauu PemyGnuukor 3aBoja 3a CTaTHUCTUKY
Penybnuke Cpbuje moka3zyjy na je y mocienmux 10 roguna 3a 60% mosehan Opoj komrHuma (ca
493.000 Ha 792.000), nenaTHOCT OCTaje Ha HUBOY X00Hja 300T HECIPEMHOCTH MHOTHUX J1a IPUXBaTe
caBpeMeHe NMpHUCTyNe U HayyHa jaocTurHyha. Heke mporeHe rosope J1a je MeOHOCHHM MOTEHLHjall
Cpbuje mpeko 1.200.000 xomnuna. Hajsehu npousBohau Ha cery je Kuna ca oko 6.000.000
KOIIHMIA, a 32 koM ciene CAJl, Aprentuna u bpaswmi. Heuckopuirhenn MeqoHOCHU NOTEHIMjal
CpOuje ornena ce U y NPOM3BOAIBLM MO KOIIHHUIM, KOja jé 3HATHO HMCIOJ €BPOICKOT HHUBOA.
Komnuuma y Cpouju y npoceky maje 10,5 Kg mema, nok je mpocek y byrapckoj 20-25 kg, a y
Mabhapckoj oko 30 kg mo xommauii. Y mopehemy ¢ pasBujeHrjuM 3eMibama, CpOuja 3aocTaje u 'y

2 MunucasiseBuh , M (2017), CtpaTerujcku MEHaMEHT: aHalu3a, U300p U MPOMEHa (IPYro U3MEHEHO U IO HEHO
nsname), beorpan, lata Craryc, ctp. 349

MunucasibeBuh , M (2017), CtpaTerujcku MEHAIIMEHT: aHAIU3a, H300p ¥ MPOMEHa (IPYro U3MEHEHO U IOy HEHO
u3name), beorpan, Jlara Cratyc, ctp. 352-371
4 www.agromedia.rs/agro-teme/pcelarstvo
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noTportmku Mena. [loTpommba je HemToO Mama O] JeTHOT KHJIOTpaMa, JIOK Y pa3BHJEHUM JpkaBama
EY norpomma m3nocu u go 10 kg mo CTaHOBHI/IKy.S Wnak, 6e3 o03upa Ha Joule TPKUIIHE
nokasaresbe, myesiaperso y Cpouju uma nepecnekTuBy u3 cienehux pasiora:

- HE 3aBHCH O] YBO3HUX KOMIOHEHTH Ka0 MHOTE APyre rpaHe MoJbOIpUBpEe

- npyxka MOryhHOCT IUPEKTHOr 3alollbaBakba W HE 3aBHCH TOJHKO OJl CaBPEMEHUX
MIPOM3BOHUX YCIIOBA, j€p j€ MPUCYCTBO paJHE CHAre HE3aMEHJHUBO

- JIp>)kaBa CyOBEHIIMOHUIIIE TPOU3BOIIbY.

Ykomuko 6u CpOuja yrpocTpydmiia U3B0O3 (ca cajalllibe TPH HA JIEBET TOHA MeJa TOAMIILE) U
YKOJMKO OM IIeHa ocTana MpuOIMKHO 5 eBpa, oHAa OM Oko 45 MHIMOHA €Bpa MOIJIO Ja ce
NpUXoJyje O]l M3BO3a MeJa Ha TroJuilmeM HUBOY. [Ipom3Bohaumma ce caBeTyje Aa ylaxy y
CaBpeMEHy OIpeMy M KOHTHHYHMpPaHy €IyKaljy, a MoceOHO Ja BOjAe padyHa O IUIACMaHy
IPOM3BO/Ia, OJJHOCHO JIa CaueKajy MOBOJbAaH TPEHYTAK 3a MPOJajy, a He, Kao IITO je J0 caja Ipakca,
J1a OZIMax TPOJAjy CBE KOIMInHE Mena.’

° www.agromedia.rs/agro-teme/pcelarstvo
www.agromedia.rs/agro-teme/pcelarstvo
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2. IIOJAM U BPCTE ®PUHAHCHUIJCKUX U3BELITAJA

logumimu GUHAHCH]CKH W3BEINTAjU WM 3aBPIIHA PadyH je CKYI M3BEIITaja KOju ce Mpenajy y
CKJIaqy ca 3aKOHOM O PavyyHOBOJICTBY Ha Kpajy CBaKe IOCIOBHE rofuHe. MUKpO MpaBHA JIMIA U
npeay3eTHHUIM Mpeaajy ckpahieHn ceT u3BelTaja Koju oOyxBara Ommanc crama (Balance Sheet) u
ounanc ycmexa (Income Statement), a mpaBma nmua koja npusHajy Mehynapoane cranmapie
(MHAHCH]CKOT M3BEIlITaBama Mpeaajy nyH ceT puHaHcujckux u3BemTaja. OH mopen OuiaHca crama
U ycrexa oOyxBara M m3BemTaj o TokoBuma rorosune (Cash Flow), usBeriraj o mpomenama Ha
kanurany (Changes in Equity) u namomene y3 ¢unancujcke msBemraje (Notes to the Financial
Statements). ETumosnomku peu OuiiaHC BOAM MOPEKJIO M3 Croja jJaTuHckux peuun bilanx libra mro
3HAYH Bara ca JBa Taca Koja ce Hajase y paBHOTEXKH. '

2.1. Bujanc crama

bunanc crama je mperiea aktuBe (cpeacTaBa) U nacuBe (M3BOpa cpeacraBa) mpenyseha Ha
Ta4yHo ojpeheHu naH, Tj. JaH OunaHcupama. OBO je 3ampaBo U3BELITA] O CTAaTYCy KOjU ce Hajueuihe
cacTaBJba MOCJICIHET JaHa Y TOAMHU. buitanc kao nBocTpanu nperiie] Mel)ycoOHO jemHakuX cTpaHa
MOKE c€ MpHUKa3aTH y XOPHU3OHTAJIHO] WM BepTUKanHO] ¢opmu. XopuzoHTanHa ¢opma, dhopma
KoHTa WM ¢opma T ce kapakrepuie Mel)yCOOHHM CydesbaBamEeM JIBEjy CTpaHa.

Tabena 5.1. XopuzonTayiHa ¢hopMa OHIIaHCa CTamba

- Hmobunuzanuje (pukcHa - CormcTBeHH KanuTai
CpezCcTBa) - JlyropouHu 3ajMOBH

- 3anuxe - Kparkopoune o6aBese

- llorpaxuBama

- T'oroBuHa

Beprukanna ¢gopma, 1j. popma muCcTe M3TIEAa TaKo Ja Cy MO3HIIH]e JIBEjy CTpaHa nopehaHe jeaHa
UCTIOJ JIpyTE.

AKTUBY, OJHOCHO HMMOBHUHY, OCHUM (HUKCHHMX CpeICTaBa M 3ajuxa poOe Ha Koje CBU IPBO
MOMUCIIMMO, YMHE U TIpaBa, JIMLEHIIE, payyHapcKu coTBepH, MOTpaxuBama (07 Kymnama u APyrux
Ny’KHHMKa), HOBYaHa CpeJICTBA Ha TeKyheM pauyHy U y ApyroMm obmnuky uta. C apyre cTpaHe, oCUM

! Panxosuh, J. (1973), bunancu u ananuza ¢puHaHCcHjcKUX u3BemTaja, Kparyjesan, 3aapyra cryneHara dakynrera n
BUIIIMX LIKOJA, CTP.12
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ob6aBe3a mpema q00aBpaunMMa, npeay3ehe Moxe 1a Ayryje OCHMUBauYMMa M JIPYTUM MOBEPHOIIMMA 32
NPUMIJbEHE KPEAUTE M 33jMOBE, JP)KaBH 3a MOpe3e M JONMPUHOCE, 3all0CICHUMA 3a 3apajie u Apyra
npuMama. Y TOCIOBHOM je3WKy OWJIaHC cTama ce JMeUHHUIIe Kao PavyyHCKO ynopehuBame WIn
CydeJbaBam€¢ aKTHBE W TMAacuBe jeqHor mpeny3eha. AKThBa Ha JIeBOj CTpaHM OWJIaHCa IOKa3zyje
UMOBHHY, Kao 30up cBuX y mpenysehe ynoxkeHunx npuBpeaHux nodapa (cpeiacraBa) M TOTOBHHE.
[TacuBa Ha necHOj CTpaHM OwWiIaHca TOKa3yje KaluTall, Kao 30Mp CBUX CPEICTaBa CTaBJHEHHX
npexnysehy Ha pacnonarame.®

Cn0601HO MOXKEMO 3aKJbYUUTH J1a Cy aKTHBA U MACHBA JIBE pa3nuuTe GopMe, ABE CTpaHe, JIUIE U
HaJIN4je jeJJHE UCTE CTBApH.

AxtuBa = IlacuBa

cpeacTBa = o0aBe3e + CONMCTBEHH KaMTAJ

2.2. bunanc ycnexa

Pesynrar jennor obpauyHckor mepuoia ce yTBplyje myTeM padyHa JOOUTKAa M T'yOWUTKa, Tj.
OmiIaHca ycmexa y KOMe Cy IPHKa3aHH 3a OJHOCHH OOpayyHCKH IEPHOJl PEIEBAaHTHU PACXOAM H
NMPUXOIH YMja pasiHKa NpJcTaBba pe3ynarar. KoHBeHnmoHanHo npuxsaheH mepuon 3a morpede
U3BEILTaBamka je jelHa MOCI0BHA roauHa (y BehuHu ciydajeBa ce uAeHTU(PHKY]je ca KaTeHIaPCKOM).

[TocnoBHM pacxoau ce MOTY TIOJICNIUTU HA PEOBHE, PUHAHCH]CKE U BaHpenHe. PenoBHu pacxoau
Cy 0Jipa3 yoOM4ajeHor MocjaoBama npeay3eha (TporkoBu MaTepujalia,Bojie, CICKTPUYHE SHEPTUje U
Cl.) IOK Cy (PMHAHCHUJCKH PAcXOJy TPOIIKOBU KamaTa W HETAaTUBHE KypCHE pasziuke. Banpemnu
pacxoau HUCY Ofpa3 yoOMYajeHOT MocloBama mpeay3eha, mpuMep 3a TO Cy MamKOBU U TuiaheHe
ka3He. Ha ncTu HauMH ce MOTY TOJIEIUTH U MOCIOBHU MPUXOAU Ha PeIOBHE (MPUXOIU O] TPOJATHX
MPOM3BO/Ia U U3BPIICHUX ycilyra), duHaHCHjcKe ( IPUXOAU O] KamaTa, MO3UTUBHE KypCHE Pa3IuKe)
U BaHJIepHE (BUIIKOBU 3allMXa, MPUX0au o] HarlaheHux ka3Hu). Pacxou ce yHOoce Ha JIeBy CTpaHy
OwmtaHca ycrexa, a MpUXoAH Ha JIecHy. Y ciy4ajy Ja cy Mpuxoau Behu o1 pacxoaa uMaMo JO0OUTaK
KOJU C€ YHOCH Ha Mamy CTpaHy OJHOCHO CTpaHy pacxoja. Y OOpHYTOM Ciy4ajy Kajia Cy pacxoju
Behu o7 mpuxoja UMaMo ryOMTaK KOju cajla YHOCHUMO Ha CTpaHy NMpUXoja, MecHy cTpany. M koxg
OmtaHca ycrexa Mopa IoCcTOjaTh paBHOTEXa, Tj. JIeBa CTpaHa Mopa OUTH jeHaKa JECHO].

8 Panxosuh np. JoBan: Peannoct u ¢puknuja y kopuihemy MeTo/ie ipecenama Onanca 3a notpede oreHe
¢unaHCHjcKor cTaryca npexyseha, Madopmarop 6p. 2012, nenembap 1973, ctp. 16
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Tabena 5.2. XopuzoHtaiiHa popma Omtanca ycrexa

PenoBHu pacxoau PenoBHu npuxoau
DUHAHCH]CKH pacxou DUHAHCH]CKH IPUXOTU
Banpennu pacxoau Banpenuu npuxoau
JobOurak I'yourak

Pesynratr yrBpheH u nckazaH y OuiaHcy ycnexa Mema y OMJIaHCY CTama COINCTBEHW KaruTam:
noburak moBehaBa CONCTBEHM KamuTaji, a TyOuTak ra cmamyje. ['yOMTaKk ce yHOCH y aKTUBY
OunaHca crama, Ka0 KOPEKTHBHA MO3WIMja KalmuTajda y HMacuBU. AKO BHCHHA TyOWTKa Ipenasu
COIICTBEHM KaIlUTaJ pagyl ce O mpe3aaykeHoctu npenyseha. Jlodurak kao GpuHAHCHjCKH pe3ynTar
MCKa3yje ce Ha MOoCceOHUM IO3MIMjaMa y OKBHPY IAacHBE, a TO Cy pe3epBe U HepacrnopeheHn Jo0uI.
OBe no3umyje UMajy KapakTep MoapadyHa KaluTajla ¥ CBOjUM M3HOCHMa yBehaBajy yKynmaH U3HOC
COITICTBEHOT KalHTaJa.

2.3. U3BemiTaj 0 TOKOBUMA FOTOBUHE

bunanc crama je OCHOBHM M CTaTHMYKW W3BEIITAj, OWJIAHC yCIieXa OCHOBHU W JMHAMHYKU
U3BEITaj, KOK, JIOK M3BeIITa] 0 HOBYaHMM TokoBuMa T3B. Cash Flow mpexacraBba m3BeneHu u
JMHAMUYKH M3BEINTaj. M3BemTa] 0 HOBYaHMM TOKOBHMA je MPHKa3 MPWJIHBA W OIJHBA HOBIA Yy
onpeheHOM BpPEMEHKOM TEPHUOJTy; y CYIITUHM C€ 0aBM TOKOBMMAa KOJH HOBAI[ JIOBOJE M TOKOBHMA
KOj{ HOBAIl BOJIe U3 mpeay3eha.

[Ipema HCTpaKMBamBHMa IIO3HATOr amepuukor ayropa Ilepuja Mejcona (Perry Mason),” Cash
Flow ce npBu myT nojaBibyje moyetkoM 50-HX TOIMHA; KOPHCTE Ta KOPIOPALHUje 3a POU3BOIBY H
npepaay HadTe Kao CpelCTBO 3a MPOLEHY XapTHja O]l BPEIHOCTH, alld HEroBa ymnorpeda ce Op30
OpoIIMpHUiIa HE caMO Ha Jpyra npeay3eha Hero M Ha MHUTama IMpoleHe (UHAHCHJCKOT MOJI0XKaja.
MoxeMo ce cpecTH ca BalMKHM OpojeM mpeay3eha koJ Kojux je y OuiaHcy ycmexa M CTamba
MCKa3aHa JOOWT, aJli HUCY Y CTama Jia CEPBUCUPA]y CBOje 00aBe3e y CKIIady ca pokoBuMa jocreha,
OJIHOCHO HHUCY JHKBHWIHA. 3ampaBo, JOOWTaK WM MPOPHUT HUKATA HHUjEC jeJHAK TOTOBHHH, jep
NPUXOJ] HUj€ YBEK U NPWJIMB HOBIIA YCIIEI OJUI0KEHUX POKOBA HAIIATe, @ pacXoJl HUje YBEK U OJIUB
ycliell OAJI0KEeHUX pokoBa Iiahama. M3 Tux pasiora je pa3BujeH V3Bemraj 0 HOBYaHUM TOKOBHMA
ca mbeM mpahema ollakiie IOTHYE TOTOBHHA My KOje CBpXE c€ TPOIIH. TpW OCHOBHA CErMEHTa
OBOT U3BELITaja Cy:

S Mason, P., (1961) Cash Flow Analysis and The Funds Statement, New York, (ctyauja paljena 3a motpebe AmMepuukor
WHCTHUTYTA 3a oBianrheHe jaBHe padyHOBoOle)
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1. TokoBu npumama 1 U3/1aBamba HOBIIA U3 Pel0BHE MOCJ0BHE aKTUBHOCTHH
2. TokoBHM MpUMamka U U3/1aBarba HOBIA U3 HHBECTULIMOHE aKTUBHOCTH
3. ToxoBu mpuMama U U3aBama HOBIA U3 (PMHAHCHjCKE aKTHBHOCTH

CarnenaBame Cash Flow-a naje oaroBope Ha cieneha muTama: oJakie M Kaja je HOBAIl J0J1a3H0
(mpeTxoaHM TPUIKB HOBIIA), KaJa je HOBAI[ O/JIa3MO0 U 3a IITa je ynoTpeOsbeH (MPEeTXOMHH OJUIUB),
oJakje u Kajaa he HoBai qohu Ha pauyH (Oyayhu npuimB) u 3a mra he HoBal OMTH yOTpeOJbEH U
kaga he ormhu ca pauyna (O6yayhu ommus). Ha ocHoBy mH(OpMaIidja 100HMjeHUX carjeaaBambeM
OBOT M3BEIITaja MCHAIMEHT U BJIACHUK Npeay3eha JoHoce O/UTyKe Koje ce THIY:

- HHBOA MOCIIOBHHX aKTUBHOCTH, KOjU y 3aBUCHOCTH O] CTaha PAaCIOIOKHBE TOTOBHHE MOXKE
112 pacTe, OJp’KaBa ce Ha HCTOM HHBOY HJIM OIaja

- u3Bopa (uHaHCHpama ( 331yKHBamkbE KOJI MOCIOBHUX OaHaka, (GMHAHCUPAE M3 COTICTBEHHX
M3BOpA WIIH IIPOMEHE Y BIIACHUYKOM KAIUTATY IPOJIajoM y/Iela)

- uHBecTHpama (HabaBKa OCHOBHHX CpPEJCTaBa, HM3HAJMJBUBAE ONMPEME WIH PEMOHT
noctojehe).

KopucHy BpemHoct oBux uWH(pOpMaldja MPENO3HA)y W HAIIM, MPEe CBera HOBU IOCIOBHH
napTHepu, Koje HHTepecyje mpoBepa Opoja JaHa HENWKBHIHOCTH, JAp)KaBa Koja caryiefaBa
MOryhHOCT HamaTe mopesa W JONPUHOCA, 3aloCiieHH KOje MHTEpecyje peloBHA HCIUIaTa 3apaja,
0aHKe Koje MpOLeHkY]y MOTyhHOCT peloBHE OTIUIATe KPEAUTXUX o00aBe3a W MEHAIMEHT KOjU
carjielaBambeM YKYITHE TPOPHUTA0MITHOCTH U JTMKBUJIHOCTHU MPOLEHhYje MOryhHOCT uciiare OoHyca.
AKko OuIIaHC ycriexa Koju MpHUKa3yje pacxojie u Mpuxoje 3a oapeheHn BpeMEHCKH TIepuo/] MOoKa3yje
MO3UTHBAH PE3yJITaT, OH Ka0 TaKaB YTUYEC U HA IMO3UTHBAH PE3YyJITAT y OMIIAHCY CTama, Tj. Pe3yiTyje
no0ut. Amm, kana je y ucroM BpemeHnckoMm nepuony Cash Flow kao mpukas pasnuke npuimBa u
O/UITMBAa TOTOBMHE HETaTHBaH, MOXXEMO 3aKJbYYUTH Ja j€ YIpaBbalkbe TOKOBHMa TOTOBHHE
Hee(UKaCHO.

2.4. U3BemiTaj 0 NpoMeHaAMa HA KANUTAJLY

HW3Beriraj o mpoMeHama Ha KamuTajy je jelaH oJ IMeT JejioBa 3aBpIirHor pauyHa (Annual Report)
¥ OH HaM 3aIlpaBo TOBOPH IITa Ce JelIaBa ca KamuTajloM y onpeheHom BpemeHckoM nepuoy. OBako
6u m3rienana ckpaheHa Bep3uja nopehema CBUX MET J€I0Ba MyHOT ceTa (PMHAHCH]JCKUX MU3BEIITaja
(Tabena 3):

TaGena 3- ITyH ceT ¢puMHAHCHJCKUX U3BEIITAja

W3BeriTaj Bpewme ['maBHa KaTeropuja

1. bunaHc crama Crame Kanuran = Cpenctsa - Ob6aBese

2. bunaHc ycrniexa [Tepuon Hobwurak = [Ipuxoau - Pacxoau

3. Cash Flow [Mepuon Keur = Ipunus - Oius

4. IIpomeHe Ha KanuTary [Tepuon JlokanuTanu3aiyja u IUBHICHIA

5. Hanomene ITepuon JonatHo objanmene CBUX KaTeropuja
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M3Bemraj 0 mpoMeHamMa Ha KalmuTaly WM M3BEIITa] O MPOMEHM BIACHUYKE TJIaBHILE j€
noce6aH /1e0 (PMHAHCH]CKOT M3BEUITaja y KOME ce MpUKa3yjy Moaanu o npomeHama (nosehamuma u
CMambeHhUMa) COTICTBEHOT KaluTaja jeJHOT MPaBHOT JIUIA, Y MIEPHOAY OJ] TOYETKA IOCIIOBHE TOJIMHE
no nana Gumancupama.'’ To je W3BeIeHH W3BelITaj y CKIagy ca 3aKOHOM O PAadyHOBOACTBY W
PEBU3HjH, KOjJH je HAMEH-EH BIACHUIMMA KalHuTala, ali ¥ HHBECTUTOpHMa roctojehum u Oyayhum.
W3 Oumanca crama ce MOXKE CarjieqTH caMO TPEHYTHO CTame YKYIMHOT U TOjeMHUX eJeMeHaTa
COIICTBEHOT KaIlMTalla; He MOTY C€ caryieflaTh IPOMEHE Koje Cy JI0 TOT CTama JjoBeje. Tako je 1omnio
JI0 TI0jaBe€ OBOT M3BEINITaja YMjU OCHOBHHM 33JIaTaK j€ MPYXame MOTIIYHUX HHPOPMAIHja O YKYITHOM
NEPUOANYHOM PE3yJITaTy, HE3aBHCHO OJ] TOTa Jia JIM je Toceaniia odpadyHa pe3ynirata y OuiIaHcy
ycrexa WM M3 TPaHCAKIHja KOje JOBOJE 10 JOOWTaka WM T'yOMTaka KOje HENOCPEIHO MEHmajy
BUCHHY KalWTaja WIM W3 NMPOMEHAa PauyyHOBOJCTBCHHX IOJIMTHKA. M3BemTaj o mpoMeHama Ha

KarnuTarty, KOjI/I CC MHA4YC CaCTaBJba HAa OCHOBY OuiaHca crama U ycrexa, 00aBE3HO MOpa aa caaprKu:

1. Hero pesynrar Hactao y TOKy oOpauyHCKOr mepuoja (moOutak moBehaBa COINCTBEHH
KanuTall, JOK Mokpuhe TyOuTKa ymamyje COINCTBEHH KalHMTal jep JOBOIU JI0 CMambema
Hepacriopelene TMOUTH U pe3epBH Kao JeI0Ba CONICTBEHOT KaIlMTaa)

2. CraBke npuxoja M pacxoja Koje Hucy oOyxBaheHe OuiaHcoMm ycrexa, Beh ce mpusHajy y
KOPHCT WJIM HA TEPET KaruTaia

3. 30upHM edexkaT NpPOMEHAa Yy pPAYyHOBOJCTBEHO] MOJUTHLM M KOpEKIHje II0 OCHOBY
(byHaaMEHTaTHUX Ipelaka.

Ocum Tora u3BeIlTaj MOXKe J1a Caip>Ku U MHPOopMalije 0 KalluTAIHUM TpaHCaKIfjama (J101aTHU
yJI03U BJIACHUKA U TOBJAYEHE YJora, M3HOC HCIIaheHMX IUBUACHIM) U MPOMEHaMa CTPYKType
corncTBeHOT Kamutajna. [{usb oBor m3memTaja je yTBphuBame 1a JU je Y MOCMaTpaHOM MEpPHOIy
Jouuto 7o mnosehama MM CMamkemha HETO MMOBHHE, LITO je MOCeOHO 3HauajHO BIACHUIUMA
KamuTana.

Hero (uncra umoBuHa) = 6pyTO MMOBHHA (y aKTHBH) - 103aJMJbEHU KaUTAal

HeTo HMOBHHA = CONCTBEHH KANUTAJI

Bucuna xanurtana ¥ HauMH Ha KOJU MEHAIMEHT IMME YIpaBjba Cy BaXHHM (PaKTopu Koje
KOPUCHHMIIM H3BEIlTaja pa3MaTpajy Kaja MpoLermYjy BUCHHY CTeleHa H3JI0KEHOCTH mpenys3eha
pHU3HLIMMA U HETOBY CIIOCOOHOCT IPEBa3MIIaXKemha U yIpaBibakba PU3UIUMA.

10 .
www.kamatica.com
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2.5. HanomeHe y3 (puHaHCHjCKe U3BeELITAje

®dycHOTE WM HAOMEHE y3 (MHAHCHjCKE W3BEINTAaje HWMAjy HCTH PAHT BaXHOCTH Kao H
npeTxoaHu (PMHAHCH]CKH u3BemTaju. tbuxoBa ¢pyHknuja je qa obenonane oHe HHGOpMaIHje Koje ce
HE MOTY AMPEKTHO OTKPUTH W3 OWJlaHCa CTama W APYrHMX u3BemTaja (Hop. uHpopmaiuje o
pavyyHOBOJICTBEHUM TOJMTHKaMa 3a Koje ce mpemay3ehe ompenenuio, Kojy METOIy KOPHCTH 3a
OTIIMCHBAaKE OCHOBHHX CPE/ICTaBa U 3a OMJIaHCHUPAmhe 3aJIMXa; /14 JIK je JOIUIO JI0 TPOMEHE METOIe U
3alITO M KaKo Ce Ta MPOMEHa O/Ipa3uiia Ha PEalIHOCT OWJIaHCa CTama). 3a CacTaBJbarbe M3BELITAja
OJICOBOPAH je MEHAIMEHT mpenay3eha, a u3BemTaju Mopajy OUTH TOCTYITHU jaBHOCTH (00jaBibyjy ce
Ha cajTy AreHiuje 3a npuBpeane peructpe). [lomro cy mHpOpMaIje U3 U3BEIITaja HAMCHECHE U
EKCTEpPHUM KOPUCHHIIMMA, MPE CBera WHBECTHTOpUMA W KpEAMTOpUMA, O0aBe3Ha je W pEeBU3Hja
¢dbuHaHCH]CKUX HM3BemTaja. [Ipu excTepHO] peBU3MjU HE3aBUCHU PEBU30pP Tpeba jJa YCTAaHOBH Ja JIK
Ccy (UWHAHCHJCKM W3BEUITAjU CACTaBJbEHH Y CKJIAQy ca BakehMM 3aKOHCKUM TpONUCUMA U
onmrenpuxBaheHuM pavyyHOBOACTBEHUM IPUHIUITMMA U CTaHJIapauMa. AKO OHH HHCY TOIITOBAHH,
W3BCIIITaj PEBH30pA je HeTaTHBAaH WU ca MpuMeadama, y CylpoTHOM j€ IMO3UTHBAH.

10
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3. TEOPUJCKE OCHOBE COST-BENEFIT AHAJIU3E

HoBu mociioBHU MOAyXBaTH C jeJTHE CTPAHE 3aXTEBA]y U3BECTAH CTCIICH MHOBATUBHOCTH, a C
JIpyTe Cy TECHO MOBE3aHU C PU3UKOM U BUCOKUM HUBOOM Hem3BecHOCTH. Kako Ou ce edekar pusnka
Y HEU3BECHOCTH Y IOTITYHOCTH IMMHUHKICA0 WK 0ap yMamuO0, HEOMXOHO j€ J1a JOHOCHOIU OJITyKa
y npeny3ehuMa pa3Bujy M KOpUCTE METOJE W TEXHUKE 3a OLEHY HCIUIATUBOCTH IOCIIOBHUX
nojayxsara. JIpyruM peduma, mpe JOHOIICHhAa M MMILUIEMEHTAIje HeKe OIyKe MOTPeOHO je Jna ce
OIICHU OYEKHBaHU e(deKaT KOju OM OHa MOTJIa J]a M3a30Be.

IIpouec 1oHOMIEma OIYKA je YUH KOHTHHYHpaHOT U300pa u3mel)y ABe niu BUIE adTepHATHBA
KOjH yCMepaBa aKTHBHOCTH TOCIIOBHOT €HTHTETa y Oy1yhHOCTH ¢ HEM3BECHUM MCXOJIOM Y TOTJIeNy
11
JTUPEKTHUX WM HHIUPEKTHUX eeKaTa, OMHOCHO pe3yrarTa.

C (vHaHCHjCKOT CTAaHOBHINTA BPEIHOCT MOCJIOBHOT MOAYXBaTa ce HajOOJbE MPOICHYje Ha
Tpu HauwHa: (1) mporuieHoM akTuBe, (2) mpoleHoOM Mpuxojaa U (3) MPOLIEHOM TOKa TOTOBUHE.
3apahuBauka crioCOOHOCT, OJJHOCHO MOTEHIMjaJl PUX0/a U TOOUTH 3a MPBY U HEKOJIMKO HAPEIHUX
TOJMHAa TIOCJIOBHOI TOAyXBara OJf IMOCEOHOr je 3Hayaja 3a WHBECTUTOpE. 3ajeJTHO C TUM, 3a
peanu3alyjy npojeKTa je o BeJIHKEe BAXKHOCTH U J00pa MpolieHa H3HOca MOTPEOHOT KanuTaia, Kao u
HAuMH merosor kopuihera. ' TI0WTo ce IPOM3BOAbA ME/Ia Pealn3yje Y KPaTKOM POKY, Y HACTABKY
TekcTa yepeapeaunhemo ce Ha Cost-Benefit ananusy kao jeqan o HajIOy3AaHUjUX ajarta 3a MPOLCHY
KPaTKOPOYHHX MMOCIOBHHX MOyXBaTa.

3.1. IMojam u paxropu npumene Cost-Benefit ananuze

Cost-Benefit'® anammsa Mpe/CTaB/ba TEXHUKY EKOHOMCKE aHalin3e KOjoM ce YTBphYjy,
aHAIN3HUPAJy, BPEIHY]Y U MOpEae YKYIIHE KOPUCTE U TPOIIKOBH KOHKPETHUX ynaraH)a.14 Peu je o
METOAM EKOHOMCKE aHali3e 4YWju je 3aJaTak Ja ce oarorapajyhum mopehewmuma TpouikoBa U
ylITena, KpraBa U KOPUCTH, MPEJHOCTH W HEJoCTaTaka carjiesla KOPUCHOCT HEKe Of MOHyheHHx
aJITepHaTHBA KOje pa3MaTpamMo Y OKBHUPY HEKOI' MOCJIOBHOT MJIM JMYHOI OJUTyYHBama. YTPaBo je
o0acT NpUMEHE OBE METOoJleé TOJIMKO IIMpOKa Ja MOXKEe Jla ce NPUMEHHM Kako y Cciydajy
UH/IMBUYAIHUX, M0jeIMHAYHUX, TOPOJUYHUX WM OAJYKa Yy JAOMEHY JMYHOI OM3HMCA, TaKO U Ha
HHUBOY MPUBPE/IHE FPaHe WM jelHe HalMoHaHe ekoHomuje. Ha cBuM oBuM HuBouMma, Cost-Benefit

1 Masmunuh, C. (2008), Yrpasspauko pauyHoBoAcTBO, Kparyjesan, Exonomcku ¢dakynrer Yuusepsurera y Kparyjesiy,
cTp. 253

12 .

MunucaBibeBuh, M (2017), CTparerujcku MEHaIMEHT: aHaiImu3a, n300p U MpoMeHa (IPyro U3MEHEHO W JOMYHEHO
nsname), beorpan, lata Craryc, ctp. 351

cost (enri.) - rieHa, Tpomak; benefit (erri.) - kopucr, npexHoCcT

4 Mauunuh, C. (2008), Ypaeieauko pauyHOBOICTBO, Kparyjesam, EkoHOMcKkH (akynrer YHuBep3uteta y Kparyjesiry,
cTp. 249
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aHajM3a JOHOCHUOIIMMa oJTyKa o0Oe30ehyje peneBaHTHe moaaTke, mokaszaresbe U umHpopmarmje. Y
CYIITHHU OBE METOJe je yTBphHUBame M BPEIHOBAIE CBUX IMPEIHOCTH (MOOPHX CTpaHa) U CBHUX
HejocTaTaka (cmaboCTH) HEKOT TPHUBPEIHO-TIOCIOBHOT, HWHJIWBHYATHO-TIOCIIOBHOT WM JIPYrOT
HepHUHAHCHjCKOT ToayxBara. tboMe ce mpe mouyeTka HEKOr Iocia OIEmYje KOJIUKO je CpeAcTaBa
noTpeOHO J1a ce YJIOXKHM M KOJHKa 3apaja MOXE Jla Ce OYeKyje, a ce Ha OCHOBY PEJIEeBaHTHHUX
uHAMKaTopa onpelyje Aa Ji je onpaBIaHo YIYCTUTH ce y Taj mocao win He. OTyaa ce OBa TeXHUKA
JOII 30B€ M aHAJIM3a PEHTAOUITHOCTH (PEHTAOMIIUTETA).

Cost-Benefit ananuza mnoapazymeBa yBakaBambhe (DPUHAHCHJCKHX, add M HE(PHHAHCH]jCKUX
(KBAJIMTATUBHUX) MMOJlaTaka M WH(OpMaIlMja, KaKO HAa CTPAHM TPOIIKOBA M MPHXO0JA, TAKO U Ha
cTpaHu pe3ynaTtara (edekara) KOHKPETHOT MPOjeKTa WU TomayxBata. l[lopem Tora, KBajawWTeT
MOCIIOBHUX OJJIyKa 3aBHCH OJ MH(OpMaIMja KOje ce Hajla3e Ha ylia3y y MpOLEAypy MOCIOBHOT
OJUTy4MBamka, Ka0 M OJl BPCTE€ M3BOpa KOju ce Kopucte. Takohe, mociioBHE ojiyke Omhe OoJber
KBaJIUTETa YKOJHMKO Ce OJHOCE Ha Oymyhu mepuoj uvja yKylHa CBOjCTBa MOXEMO IITO MPEIU3HHU]E
na npensuanmo. Crora je mpumena Cost-Benefit ananuse y mocioBHOM OUTydMBamy YCIOBJbEHA
cnenehuMm hakTopruma:

a) TUTIOM MH()OPMAIIMOHE TTOAPIIIKE

0) paznuuuTouIhy KOHIIeaTa TPOIIKOBA, IPUX0/1a U pe3yiTara u

15
B) BPEMCHCKUM XOPU30HTOM ITOCJIOBHOT OUTYUHNBakhA.

a) Cost-Benefit ananmn3za Moxe 1a KOPUCTH pa3IHMdrTe U3BOpe MH(POpPMALUja: SKCTePHE MM
WHTEpHE, pPAadyyHOBOJICTBEHE WM HEPAYyHOBOJCTBEHE, KBAHTUTATUBHE WM KBaJMTATHUBHE.
HNurepnu usBopu undopmanuja Hanaze ce y camoM npenysehy (1mocioBHOM eHTUTETY). Ped je o
pa3IMYUTAM  PauyyHOBOJICTBEHMM M  HEPAauyHOBOJACTBEHMM U3BEUITajUMa C  Pa3IMYUTUM
MHGOPMALIMOHUM cajJpXKajuMa KOjU TMOTHYY M3 OJAroBapajyhMx OpraHM3allMOHUX CerMeHara Hu
¢ynkuuja (HabaBka, mpojaja, GpuHaHCHje, MPOU3BO/HA WIM MAPKETHHI') KOHKpETHOr mpeayseha.
Excrepuun u3Bopu unHdopmanmja oOyxBarajy OpojHE H3BEINTaje C Pa3IMUUTHM I0jalUMa,
nokaszareJjbuMa M HHpopMalyjamMa Koje TMOTHYY U3 pa3IMuuTUX OpraHa, OpraHusanuja u
WHCTHUTYyLIMja W3BaH mpeny3eha, Kao MmMTO Cy 3BaHUYHU CTAaTHCTUYKH, APKABHU, TPXKUIIHH,
npodecroHallHu U APYTy U3BOPH. Y IMPaKCU C€ MHTEPHU M3BOPH OOMYHO CMATpajy MOY3JaHUJUM,
JIOK ce KoI Kopuimhema EeKCTepHHX u3Bopa (yclexa aXypHOCTH ToJaTaka, HpUMEHCHE
METOOJIOTH]€ HUXOBOI NPUKYIUbakha U 00paje WM HENpPUCTPACHOCTU U yriieAa o0jaBibHBava)
caBeTyje OMpPe3HOCT.

PauyHoBoACTBEHM M3BOPH TIOTHYY M3 CEKTOpa payyHOBOJACTBA (PauyHOBOJICTBEHE
¢byHkyuje) npeayzeha wiaM HEroBOr PavyyHOBOACTBEHOI HMHQOpMaIMOHOr cuctema. Peu je o
M3BENITajuMa 3a Koje je npeaBuleHa 3akoHcka o0aBe3a Ja ux npeaysehe 06jaBibyje, mMa cy lHUXOBH

1 Masmunuh, C. (2008), Yrpasspauko pauyHoBoAcTBO, Kparyjesarn, Exonomcku ¢dakynrer Yuusepsurera y Kparyjesiy,
cTp. 250 - 254
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Cost-Benefit ananuza na npumepy nuenapckoe eazouncmsa ‘‘Janxosuh Meo”

KOPUCHULIA W eKCTepHI/I.16 Mehyrum, 3a Cost-Benefit amanusy cy maneko BakKHHjU HHTCPHH
pauyHOBOJCTBEHM M3BEIITAjU, KOJU caapxe U uHpopMalyje Koje npenysehe xxenu u 1a nmpukpuje,
OJHOCHO HE NpUKaXe EKCTepHUM KopucHuIrMa. HepauyyHOBOACTBeHM HM3BOPHM Haiaze ce y
ApyruM cexropuma (pyHkuujama) npeayseha, momyTt npousBo/mhe, HabaBKe, Mpojaje, MapKeTHHTa
WK UCTpaKuBama U pasBoja. OHu Mory 3HaudajHo aa noapxe Cost-Benefit ananusy u omoryhe
IBEHE KBAINTETHHjE, TOY3JaHUje pe3yirare. Y JIUTEpaTypH j€ MOAPKAHO MHIUBCHE Ja CY
pPauyHOBOJCTBEHH W3BOpPH IO CBOjOj MNPHPOJM M KapaKTepUCTHKaMa TMOY3JaHUjU, jep Cy
KEbUTOBOJICTBEHE MPOILIEAYPE U padyHOBOICTBEHO M3BEIITaBamke ypeleHu y ckinany ¢ obaBesyjyhom
pPauyHOBOJICTBEHOM PETYJIATUBOM, JOK HEPavyyHOBOJICTBEHH H3BOpU Koju ce kopuctu y Cost-
Benefit ananu3u 3axTeBajy 10JaTHY MaXbY.

Ha xpajy, moHocumonmma ojjlyka Ha pacrojaramby Cy Kako KBaHTUTaTHBHE, TaKO H
KBanuTaTuBHE WHpopmanuje. KBaHTHTaTHBHEe HMHpOpPMalLHUje TMpencTaB/beHE cy OpojeM, Kao
HajBHIIEM M HAjIPEIM3HUjEM U3pa3y OJHOCA CTama, I0jaBa U TPEHOBA, a MOTY Ja ce OJHOCE Ha
MaTepujanHe, ¢pu3nyKe, KOIMYMHCKe, (DMHAHCHjCKE U HOBYaHE jenuHule U mepe. Tako, Opojem
u3paxxaBaMo IIeHy, KBaaparypy, Opoj coba, oOMM INpOU3BOIE, OCTBAPEHU IPHXOJ, BUCHHY
yiarama, penaruBHO ydvemthe mkapra u ci. KBaHTuTatuBHEe aTpuOyTe, OJHOCHO H3abpaHe
KapaKTepUCTHKE 0 KOjUMa ce TIOCMaTpaHe aITepHATUBE PasnKyjy Mel)y coOOM M Ha OCHOBY KOjHX
BPIIMMO HHHXOBO Mopeheme W eBalyanujy, U3pakaBaMO Y pa3IMdUTAM MEPHHM jeIUHHIIaMa
(HOBILy, KBaJpaTHUM METPHUMA, KWJIOTPAMUMa, IIPOLIEHTHMA U CII.), a TOHEKA] UICTH KBAaHTUTATUBHU
aTpuOyT MOXXEMO J]a MEpMMO Ha BHIIE MEPHHUX CKaya, Kao HITO je TO CIIy4aj C MPUXOAOM KOjU
U3paXKaBaMo y Pa3IHMYUTUM BaiyTama. Kama roBopuMo 0 MOy3JaHOCTH M MPEHU3HOCTH TOJAaTaKa,
moryhe je mpeasuaetru (1) jemny BpemHoct, (2) uHTepBan BpeaHOocTH wiu (3) nuctpulOyuujy
BepoBaTHOhe 3a Oynyhy BpenHoct. Y npeasuhamy Baxku: “00Jbe je OMTH NPUOIMIKHO TadyaH, HETO

MIPELU3HO HorpemaH”.17

[Mopen Hymepuukux wu3pasza, 3a kaiaurer CoSt-Benefit ananmmse on OuTHOr 3Ha4aja cy
KBaJINTaTUBHE (ONMMCHE, HeHymMepuuke) nHpopmanrje. OHe HeKaa Mory Aa OyAdy HEM30CTaBHE 3a
mporiece OJUTyduBamba Ha CBUM HHBOMMAa Yy HEKOM IIOCIOBHOM cucteMy. KBajauTaTuBHe
undopmanuje He MOry aa Oyay NMpeaMeT KEUTOBOJICTBEHE MPOIEIype, alld Ce Ha OCHOBY HHHX
Mory QopmupaTH nHcaHe 0Oa3e MojaTaka y OKBHPY PauyHOBOJACTBEHOI WJIM HH(DOPMAIMOHOT
crcTeMa Heke Jpyre NocioBHe QyHKIMje y npeay3ehy (MapkeTHHr, npojaja, HabaBka u ci.). Mako
KBAJIUTaTUBHE aTpUOyTe, Kao IITO Cy MOY3/JaHOCT 100aBjbaya, BPCTa paJHOr UCKYCTBA KaHIUAATa
3a 1OCAa0 WIM JHu3ajH IMPOM3BOAA, HE MOXKEMO NPELUU3HO Ja MEpPHMO, IOHEKaJ HHXOBUM
MOJTAIMTETHMA MOXKEMO Jia MPHIPYKUMO OMUCE KOjUMa M3pakaBaMo Halle yKyce u rnpedepeHimje.
Tako, Ha mpuUMep, KBAIUTET XOTEJICKE yCIyre u3pakaBamMo OpojeM 3Be3[ulla, TeXUHY CKHjalIKe
CTase IMJIaBOM, IIPBEHOM MM IPpHOM 00joM. OBako popMupaHe ckajie Mopaje Ou 1a UMajy JOBOJHHO
HUBOA, Kako OMCMO MOTJIHM Ja TPHKAKEMO jacHy pas3luKy Hu3Mel)y MojamuTera MmocMaTpaHor
KBaJIUTaTUBHOT arpubyTa. Hekana cy noBoJbHA M camMo JIBa HMBOA, KOjU MOKa3yjy Ja alTepHATHUBA

16 . . .
36anuyHU punancujcku uzgewmaju ouhe neTabHO 00jalIbEHU Y 5. 0/IeJbKY OBOT pajia

o Bypuuun, /1., Janomesuh, C., Kannuanun, B. (2011), MenaumenT u crpareruja, beorpax, Llenrap 3a uzgaBauxy
nenatHocT ExoHoMckor ¢akynrera y beorpany, ctp. 170
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Cost-Benefit ananuza na npumepy nuenapckoe eazouncmsa ‘‘Janxosuh Meo”

MMa WK HeMa OAroBapajyhy kapaktepuctuky. Taga cy MoganuteTn atpulyta “oa” u “ne” 3a HIIp.
MOCEZI0BAkE BO3aUKE JJO3BOJIE, 3HAKE CTPAHOT je3MKa WM MOCTOjamke JO3BOJIE 32 U3BO3. 3a OLEHY
KBJIUTaTUBHUX aTpuOyTa BpJIO YECTO KOPUCTHMO CKally C IIET HUBOA - “usyzemwo aout”, “nows”,
“ocpeomwu’, “epno dodbap”, “ooruuan”, a IOHEKAI HAM je MOTpeOHA M CKaja ¢ BUIIE HHUBOA (HA
npumep, ox 1 mo 100) xako OuMcMO WITO MperU3HUje H3pa3wiu pasiuke usmely OpojHHX
allTePHATHBA [10 JATOM KBAIMTATHBHOM aTpulyTy.™ Bes 063upa Ha to mro ce Cost-Benefit anammsa
MPBEHCTBEHO Oa3Wpa Ha KBAaHTHUTATUBHUM H3BOPHMA, MOCEOHO Ha (PHHAHCHjCKUM IOJAIMMA,
rokasaresbuMa u nH(popmaIjamMa 1 BUMa je OUTHO YCIOBJbEHA, Y aHAIU3Y j€ YeCTO BeoMa OUTHO
Jla c€ YKJby4Ye M KBAIMTATHBHU U HEPUHAHCHU]CKU (pakTOpH, MOCEOHO 300T TOTa IITO BHUXOB YTHIIA]

HUj€ jeTHOCTAaBHO BPEIHOBATH U YBAXKHTH.

0) Ha nmpumeny Cost-Benefit ananuse y KOHKpETHOM CIly4ajy MOCIOBHOT OJUTy4YHBamba 3HAYajHO
yTaye ojabpaHM KOHIICNIT TPOIIKOBA, Mpuxoga W pe3yiarara. Hekaga he mwbeBuMa u
UHPOPMAIIMOHUM TOTpebaMa JOHOCHJIAlla IMOCAOBHUX OJJIyKa BHINE OArOBapaTH KJIACHYHH,
arCOPIIIMOHN CUCTEM O0pavyHa, MOCEOHO aKo je y MuTamy AyropodyHa ananusa. Mehytum, c
acriekTa WH(OpMAIMOHE M3IAIHOCTH M KBanuTera pesynrara Cost-Benefit anamuse maneko je
mo/100HMja 3aCTYIJBEHOCT HOBHjUX CHCTEMa 0OpadyyHa TPOIIKOBA M YYHMHAaKa Ca CTPATETHjCKUM H
KOHTpUOYIHOHMM TpucTynoM. OBHM HOBHjU KOHIENTH TPOIIKOBA, MPHXOJAa U pe3yiTara
o0yxBarajy:

- PCIACBAHTHC TPOIIKOBEC U IIPUXOAC

- KOHTpOJIa6I/IJ'IHC TPOLIKOBE U PE3YJITATC
- OIIOPTYHHUTCTHC TPOLIKOBC

- MIPOCCYHEC TPOIIKOBE U IMPUXOJEC, Ka0 U

- MapruHajHe TPOILIKOBE U pe3yJTare.

3a ucnpasHy npumeny Cost-Benefit ananuse, o1 KJby4HOT je 3Hayaja pa3yMeBame KOHIIETTa
MapruHaJHUX TPOILKOBAa M pe3ynrata. MapruHaJHU TPOLIKOBH IOJpa3yMeBajy U3HOC IPOMEHE
YKYIMHUX TPOIIKOBAa M3a3BaH NMoBehameM WM CMamemeM Oo0MMa aKTUBHOCTH 3a jJeHY jeAMHMILY
npousBoja/ycnyre. Tako, AOK ce NPOCEYHH TPOLIKOBU OJHOCE HA C6aKy IPOU3BEICHY HW/WIH
IpoJaTy JeJUHMIlY, MAPTUHAIHU TPOIIKOBU CE€ OJHOCE CAMO HA NOCNEeORY jeOUHUYy aKmueHoCmu
KOjy J10/1ajeMO HJIM OJy3UMaMoO OJ IPETXOAHO JOCTHUTHYTOr oOuMa akTuBHOCTU. Kana je y nuramy
CYNCTUTYLIMja MaprMHaJHUX BEJIMYMHA cXBaheHHX y JyXy CTaBOBa €KOHOMCKE TEOpHje C IIHJbEM
U3HANaXeha aJTepHATHBHE KOHIIENIMje 3a MapruHaJlHE BpPEAHOCTH W PEIAaTUBHO HOB HAYMH
oOpauyHa TpOIIKOBA, MPEBACXOJHO KA0 UHCMPYMEHMA 34 KPAMKOPOUHO NOCIO6HO OO0YYUBAFbE,

18 [MaBnuuwmh, [1. (2007), Teopuja oanmyuuBama, Ipyro usname, beorpan, lleHrap 3a n3gaBauky genaTHoCT EKOHOMCKOT
(akynrera, ctp. 177 - 182

19 . .
@unancujcxu noxkasamesnu Ouhe nerapHO 00jalImbeHN y 6. 0I€JbKY OBOT pajia

14



Cost-Benefit ananuza na npumepy nuenapckoe eazouncmsa ‘‘Janxosuh Meo”

NMOTpeOHO je HArjJacuTH Ja j€ KaTeropvja BapHjaOMIIHHX TpOH_IKOBaZO Hajuenthe pa3maTpaHa Kao
Moryha u nmpuxBaT/bHBa ONEpPATHBHA APOKCHMAIIMja MaprHHATHUX TpOLuKOBa.21 AHaJOrHO OBOME,
MApPruHAJHU TPUX0x aepuHHUIIEMO KAao HM3HOC MOBehama WU CMamemha YKYIHOT IMOCIOBHOT
NpUX0Jia W3a3BaH JOAATHOM WJIM CMamkeHOM jeIWHUIIOM mpousBoga/yciyre. OH, y CYIUTHHH,
npecTaB/ba MPOAajHy LEHY MapruHajiHe jeAMHUIE MPOM3BOJA/YCIyre, MOJaTe WU CMAambeme Y
OJTHOCY Ha JOCTHTHYTH OOWM TpOM3BOJme/mpoaaje. CydelbaBalbeM MAaprUHAIHOT TPUXOJa MU
MaprHHATHOT TPOIIKA JIOJTa3MMO JI0 MAPTHHAJIHOT pe3yaTara (100uTKa WK TyOuTKa).

B) C o03upom na npumena Cost-Benefit ananmse moapa3zymeBa M3BecTaH CTENEH INpeaBulama
CTama U mojaBa y OyayhHocTH (Kao mTO Cy TpaKika, 00MM MPOU3BOAKE U Mpojaje, KymoBHa Moh,
ICHa, ICBU3HU KYPC, TPOLIKOBH, IPUXO U CII.), KBAIUTET HH(POPMAIIMOHE MOAPIIKE KOjy OHA IIPYyKa
JIOHOCHOIIMMA IMOCJIOBHUX OJUIyKa 3aBucHhe on mpenusHocTu Tor npensubama. IlIto je mepuon
npensubama (BpeMEHCKH XOpH30HT) Kpahu, To je mpenBubhame mpenusnuje, a caabaeBeHoct Cost-
Benefit ananuze u weH U3Ma3HU pe3yaTar 0oJber kBaauTera. 300r Tora ce jaHac kopuirheme Cost-
Benefit ananuze y nmocioBHOM OJUTyYHBaKy JOMHUHAHTHO OJHOCH Ha Kparak pok (mepuoj kpahu on
TOJMHY JlaHa), YIIPKOC TOME IITO C€ HCHA MPBOOUTHA MPUMEHA OJHOCHIIA HA OJJTyYUBAHE 110
OCHOBY MHBECTHUIIMOHHUX IpOjeKaTa, KOju Cy MO CBOjOj IPUPOJIU AYTOPOYHHU M KOJUMA C€ aHTaxy]y
3HauajaH KaluTal U PECYPCH, MEHhajy KanalluTeTH U TPOU3BOHA OPHjeHTANH]ja U C1. 300T TOTa MTO
je mpenpadyHCKH mepuoj Kpahw O TOAWHY JaHa, ayTOMAaTCKH jeé eITMMHHHCAaHa W ToTpeda 3a
yBa)KaBambEeM KOHIIENITa BPEMEHCKE BPEHOCTH HOBIIA, a MMaXKiha TIOHOCHIIAIA O/IyKa ycpenpehena je
Ha mTo epukacHuje kopuitheme mocrojehux pecypca npemyseha, Koju ¢y 1Mo IpaBHITy OTPaHUYCHHU.

Haxie, Cost-Benefit ananusa je Mame niM Bullle MOhaH ajar 3a JOHOILEHE MOCIOBHUX OJITyKa
KOje ce CBOAM Ha M300p HAjIOBOJbHUjET pelleha H3Mel)y HEKOTMKO alTepHaTHMBHUX MOryhux
npaBana aktuBHOcTH. Konumka he kopucHocT Tor anara OWTH 3aBUCH O]l BEJTUKOr Opoja
KBAHTUTATUBHUX M KBAIUTATUBHUX (haKTOpa, MPU YEMY j€ MOTPEOHO BOJUTH payyHa Ja MPUCTYI
pa3maTpamy CBake ajlTepHaTHBE Oy/ie CBeOOYXBaTaH, jep N30CTaBJbamke cCaMo jeAHOT (hakTopa BeoMa
YeCcTO MOJKE J1a IPOMEHH pe3yJiTaTe aHAIN3€e M OUTHO YCMEPH MCXO]] MTOCIOBHOT OJUTY4HBabA.

03a pas3iuKy o (PUKCHHUX TPOIIKOBA, YMjU CE U3HOC HE MEHha Y KPaTKOM POKY € MpoMeHamMa 0O0MMa akTUBHOCTH (HIIP.
TPOIIKOBH 3aKyla MPOM3BOJHOI IPOCTOPA, TPOUIKOBH aMOpTH3aldje HEKPEeTHWHA, BO3WIA MM MallMHA M CIL.),
BapujabuiHu TpomkoBu ce kpehy (yBehaBajy mnm cMmamyjy) IpONOPIMOHAIHO C MPOMEHOM O0MMa aKTUBHOCTH (HIP.
TPOIIKOBU MaTepHjaja, eHepreHara, TpaHCIopTa | Cll.)
2 Masmunauh, C. (2008), Yrpasseauko padyHoBoAcTBO, Kparyjesan, Ekonomcku dakynrer Yuusepsurera y Kparyjesuy,
cTp. 86
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3.2. ®a3e nponeca Cost-Benefit ananuze

[Mocrynak nmpumene Cost-Benefit ananuse moxxe Outu oapeleH Ha BuIlle HAYMHA, a Y CBAKOM
MOjeIMHAaYHOM CIIy4ajy ayTOHOMHO Ta ojapelyyjy noHocuomm omnyke. Mmak, oBaj MOCTymak
Hajuenthe ce cipoBou kpo3 caeache dasze:

- mocrtaBJbame (hopmynaiuja) mpodiaema 3a 4uje je pememne moTpedHa MoCcIOBHA OJTyKa

- onpehuBame BpeMEHCKOT XOpPU30HTa Ha KOJU CE aHAJIN3a OJJHOCH

- oapehuBame KpuTepHjyMa Koju he ce KOpUCTUTH y aHATN3U

- TeHepucame alTepHaThBa

- BpEIHOBaWkE U paHTHUpamke OJa0paHMX KpUTEpHjyMa, ainTepHaTUBa W (hakTopa YOIIITE,
KopullhewheM CBUX IPEIpPauyHCKUX PEJIEBAHTHUX TPOIIKOBAa (KpTaBa, HENOBOJBHOCTU) U
KOpUCTH (IPUXO0Aa, YIITEa, Pe3ysITaTa, HOBOJFHOCTH) 32 IPEJIOKEHE aITePHATUBE U

- KOHa4aH I/1360p AJITCPHATHUBE U JOHOLICHC OJIYKE.

[Ipe HEero MTO MPHUCTYIE pelIaBamy MpoOJieMa, TOHOCHOIM OJUTyKa Hajmpe MOopajy Ja Tra
OPEeNHU3HO OJpesae, OJHOCHO Ja Ta mpeno3Hajy u dopmynummry. OiydnBamke MOXe aa Oyje
UHAUBUAyaTHO Win TpymnHO. [1laHce aa rpymna ycBoju HeanekBaTHY Gopmyramnujy nmpodiemMa 3HaTHO
Cy CMameHE y OJHOCY Ha IOjeIMHIIA yciiea OPOjHOCTH MHIMBHIYaTHUX cariiefaBama MmpoOIeMCKe
cUTyalje, Majia u Jajbe mocroje. Y oBoj (aszu je moceOHO Ba)KHO J1a IOHOCHOIM OJUTyKa MPaBUITHO
cxBare npo0sem, Kao U HUBO aclupalyje, OJHOCHO, HEONXOAHO j€ YKIOHUTH CBE HEIOYMHUIIE Y BE3U
ca TUM MITa ce 3allpaBo pelllaBa U IIITa Ce OTYKOM KeJIH noctihn.?

Kao miro je Beh nomeHnyTo, epro/ Ha KOju c€ OJTHOCH aHaJli3a je Mo MpaBwily Kpahu oa roauny
naHa. BpeMeHCKko neTepMUHHCAamE Tpolleca IMOCIOBHOT TpeaBuhama OOWYHO j€ YCIOBJBEHO
cTtabwiHOINy TMpPUBpPEIHE TpaHE Y OKBUPY KOj€ C€ OHO CIPOBOJHM, OJHOCHO Yy KOjOj C€ JIOHOCE
nocnoBHe omnyke. Kox TypOyneHTHHX rpaHa (kKao IITO ¢y MHQOpPMAIMOHE TEXHOJIOTHjE, HIIp.)
HepuoJl Ha KOjU C€ OJHOCH IJIaHHpame je Mo MpaBwily kpahu (IO 1Be TOAMHE), JIOK j€ KO
CTa0WJIHMJUX TpaHa 3HAuajHO AYKU (KOJA eKCIUloaTalyje yrijba, Ha mpumep, u npeko 10 ronuHa).
Bpemencko oapeheme aHanuze AUPEKTHO 3aBHCU O] TUIA MOCIOBHOTI IUIaHA W/WIM OJUIYKE Koja ce
JIOHOCH. Y cllyuajy IUlaHa Koju o0yxBara MepHoj OJ1 je/He IJIaHCKe TOAMHE, NpeBuhame Mopa /1a
0o0yxBaTH MHHHMAJIHO TEPUOJ OJf TOAWHY AaHa. Jly)u TepuoJ]l KapaKTEepUCTHUYaH je MPHIPEMY
CTpaTerujckor iaHa. JIorTh4Ho, MTo je Tepro] npeaBrhama JyXd, TO CYy U TUTAHCKE MPETIIOCTABKE
Mame Moy3JIaHe M, CAMUM THM, Mamke KOPUCHE Y TPOIlecy JOHOMIIeHka oTyKa. VICTo Tako, HCKYCTBO

22 MMapmuuuh, . (2007), Teopuja omryuuBama, 1pyro usname, beorpan, Lienrap 3a n3naBauky nenarHoct ExoHOMCKoOr
(akynreTa, cTp. 434
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W3 HEToCpeaHe MPOIUIOCTH 3a M3BOheHmE 3akjbydaka o MoryheM pa3Bojy W mpoMmeHama ¢akTtopa

. . 23
3HATHO je KOpUCHH]je Y mopehemy ¢ UCKYCTBOM U3 J1aJbe TMPOILIOCTH.

[TpunukoMm oxpehuBama KpUTeprjymMa BOAHM CE€ pauyHa O lbUXOBO] PEIEBAHTHOCTH 332 KOHKPETaH
npeaMmer aHanuse. Ha mpumep, yKOJIMKO €€ OJUIydyje O HM3BO3y IPOM3BOJA, DPEJIEBAHTHU CY
KPUTEPUjyMH: TpaXmka M IIeHAa IPOM3BOJAa HA HWHOCTPAHOM TPXKMINTY, TPOIIAK IIPOIIUPEHA
IPOU3BOJHOT KalaluTeTa, JAEBU3HH KYPCeBH, KaHAIM IUCTPUOYIHje M HUXOBa LI€HA, MOCTOjame
CyOBEHIMj€ WM [[apUHA | CII., 0K Cy HIIP. TPOUIKOBH JIOKAJTHUX TAaKCH, TPAHCIOPTA Y 3eMJbH WU
UCTpaXHMBama U Pa3Boja 3a TWIEMY “u3603umu unu He’” UPEICBAHTHH, jep TOCTOje y HCTOM H3HOCY
6e3 003upa Ha TO Ja nu npenysehe u3Bo3M wiu He. HakoH mTO ce JOHOCHMOLHM OJAJyKa carjace o
KpUTEpHjyMHMa Koje he olemuBaTH, MOTPEOHO je Na ce CBH 04a0paHu, Kako KBAaHTUTATHBHU
(punancHjckn M HEPUHAHCH]CKHM), TAKO M KBAIMTATUBHU KPUTEPUjyMH U (AKTOpU paHTHUpajy. Y
CIIy4ajy TPYIHOT OJUTyYHBama, CBAKHM IMOjequHar] (OopMHUpa CBOjy JUCTY OCHOBHHUX M TOXEJBHHX
ocoOMHa pemema npobieMa, HAKOH dYera rpyna KOHCEH3ycoM (opMmHpa 3ajeHHYKY JIHCTY
KpHUTEpHjyMa Ha OCHOBY KOjuX he mopeanuTH antepHaTuse.

VY ¢a3u rerepucama anTepHATHUBA, JOHOCHOIM OJUTyKa 00pa3yjy CKyIl alITepHATHUBHHUX pelleHa
U3 Kojer he ce KacHHje CrpoBeCTH N300p. YKOIMKO OJUTYKY JJOHOCH TpyIia, YWIAHOBH CE MMOJACTHYY Ja
npeioxke mro Behu Opoj ommuja, kKako OW MOCIIOBHA OJTyKa Owja mTo 0oJber KBamuTeTa. TeK y
cienehem Kopaky ce, Ha OCHOBY IMPETXOIHO OAa0paHUX M PAHTHPAHUX KPUTEpUjyMa, MPAKTHYHO
peanmu3yje cama Cost-Benefit ananmnsa camepaBameM pelleBaHTHUX BPEIHOCTH HAa CTPAHH TPOIIKOBA
U Ha CTpaHU KOPHUCTU W yTBphUBameM pe3yiTara aHanuze y oOnuKy ymTena, nmosehama mpuxoaa,
no0oJsbIIaHUX (PUHAHCHUJCKUX e(eKaTa U APYTruX MOBOJBHOCTU U MHAMPEKTHUX KopucTu. Moryhe je
Ia y oBoj (a3 JBe anTepHATUBE MOKaXy UCTE WM MPHOIIKHO McTe pe3ynrarte. Tama ce yBojue
HOBH, JIOJIATHU KPUTEPUjyMHU Y IHJbY JAOJaKeHa J0 W3BECHH]Er, CHUTypHHUjer u300pa, OJHOCHO
MOCNIOBHE OJUTyKe BuImier kBanuteta. Kao m y ¢dasu dopmynucama mnpobnema, oBae Ou rpyma
Tpebaslo /1a WCMOJbU CYNEPHOPHOCT Y OJHOCY Ha WHIMBUAYAJTHOT JOHOCHOILA OJJIyKa, jep ce Y
OTBOPEHO] JMCKYCH]U aHAIMU3UPA]y NMPEIHOCTH M HEIOCTAaIlM MOHYhEeHHX peliema, MpeIaxy ce
BUX0BE MOJAM(UKAIM]e WIN U3pakaBa HecJarame ¢ HeKUM Ipeio3uma. YnaHoBH ce MO3uBajy J1a
W3HECY CBOj€ CyMI-€ U KPUTHKE 3aCHOBAaHE Ha apryMEHTHMMa, Kao U JIa J1ajy CyrecTuje Ha OCHOBY
KOjux OM ce OTKIOHWIM HenocTauu MoHyheHux pemema. Ha kpajy QuckycHje ce, Ha OCHOBY
U3HETUX MUIILbEHa, (HOpPMYNHIEe KOHAYHO PEIIeHe KOje C€ YMHM MPUXBATIHHBUM 33 CBE UIAHOBE
rpyne.** Ha kpajy OBOT IIOCTYIIKA HAlla3H ce OINyKa OAroBapajyliix MEHAIepCKHX CTPYKTYpa KOjoM
ce noTBphyje u3dop HajnoBosbHHje Mel)y IPETOKEHIM anTepHATUBaAMA.

Onucana mnpouenypa npumene Cost-Benefit ananuze Huje CTpUKTHO mnpenBul)eHa HEKOM
peryiaTHBOM WJIM YBPCTHUM TEOPH]CKO-METOOJOIMIKMM CTaBOBHMaA. 300T TOTa, MOCTYMaK MPUMEHE
Cost-Benefit aHaim3e y cBakOM KOHKPETHOM CIIydajy Tpeba ja Oyje OCIOHmeH Ha HaBeJcHe (asze

23 Bypuuun, ., Janomesuh, C., Kannuanun, B. (2011), Menaumenr u crpareruja, beorpan, Llenrap 3a usmaBauky
nenarHocT ExoHoMmckor ¢akynrera y beorpany, ctp. 168-169

24 MMapmuuuh, . (2007), Teopuja omryuuBama, 1pyro usname, beorpan, Lienrap 3a n3naBauky nenarHoct ExoHOMCKoOr
(akynreTa, cTp. 434
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nporieca, ali U Ha MCKYCTBO, KPEaTUBHOCT M MPOHUIUBHBOCT aHAINTHYApa y3 MYHO YBa)KaBambe
ycinoBibeHocTn npuMeHe Cost-Benefit ananmu3ze u  KOHKpETHUX CHEIH(DUYHOCTH y JaTUM
OKOJTHOCTHMA crpoBoljerba aHANM3e W JOHOLICHA IOCTOBHE OMTyke.” V cilydajy TpymHOT
outyunBama cyrepume ce ga ce (asze Cost-Benefit anammsze crporo momryjy, Makap u
eKCIUTMINTHO, Kajua mpeacenaBajyhu ¢gopmanno HajaBibyje cienehy ¢aszy oanyduBama, aall TEK
HOIITO je 3a7arak nperxonHe (asze obaBibeH. [Ipeckakame nim mpedp30 MpoJaKemhe KPo3 HEKY 01T
¢a3za, moceOHO MPBY Kaja Ou Tpyla NPUCTYIWIA pellaBamky HEempenu3Ho GpopMynucaHor npodieMa
WIN TIPUXBATHIIA JHIEPOBY (PopMyInaiujy, mo MpaBuiIly BOAW CYOONTHMATHUM WM BEOMA JIOIIMM
omtykama. To, HapaBHO, HE 3Hauu Jaa je Bpahame y HEKy OJ] MpeTxomHux (aza oITydnBama
HEMOXeJbHO. YKOJIHMKO ce, Ha MpuMep, y (a3u BpeAHOBama alTepHATHBA M0jaBU HEKAa KpeaTUBHA
ujeja, rpyna Mopa aa Oyne cnpeMHa Ja Ma)XJbHBO Cacilylla HBEHOT ayTopa, pa3MOTPH MPEIHOCTH
HOBOT' Tpejiora pemema M, ako MpeUIor cMaTpa BaJbaHWM, YBPCTH Tra y CKyN alTepHATHBA,
OJTHOCHO Bpatu ce y (a3y reHepucama anrepHatuBa. CIMYHO TOME, ako ce y (a3u oLeHhHUBamba
JOTOJM Ja JIBa Tpeaiora Jo0Hjy jelHaKy MOJPIIKY, OHJa KOH(MJIMKT MOXE Jia C€ pa3pelin
neTasbHUM (pe)aeduHucameM npodiieMa U yBohemheM JOMyHCKUX KPUTEPHjyMa 3a OLCHUBALE, Tj.
BpahameM ca eBallyallyje Ha crieluuKalnjy KpuTepHjyma.

3.3 CTATUCTUYKH M TMHAMUYKH MI0KA3aTe/bH €(PUKACHOCTH yJIarama

WuBecTumyje mpecTaBibajy YCIOB Mpe CBera er3ucTeHnuje npeayseha, 3aTuM pacrta, pa3sja
OJpkKaBama KOHKYPEHTCKE MPEAHOCTH, yTHUyhH Ha CBaKy a3y TOKOM HETOBOT )KHBOTHOT ITUKITyCA.
MHBeCTHIIHje MOKEMO CXBATHTH Kao OJPHIIAIE O MOTPOIIHE Y CaaallbOCTH Pl OCTBApHBakbha
KOpUCTH Y OyayhHOCTH. Y 3aBHCHOCTH O] TOTa Jia JIM yBa)kaBajy KOHIICTIT BPEMEHCKE BPEIHOCTH
HOBIIA, MIOKa3aTeJbH e(h)UKACHOCTH MHBECTHIIMOHUX YJlarama ce Jelie Ha:

1. craruuke nmokazarebe
2. JMUHAMUYKE TOKa3aTesbe (METoJa HETO Cajallkbe BPEJHOCTH, METOAAa HHTEPHE CTOIe
MIPUHOCA, UH]IEKC PEHTA0MITUTETA)

3a pa3nuKy O]l CTATUYKUX, TUHAMHYKH MOKa3aTeJbl YBa)KaBajy KOHIIENT BPEMEHCKE BPEIHOCTH
HOBIIA U KOPHUCTE Ce 3a aHAINU3Y €(DUKACHOCTH YTOPOYHUX MHBECTHIIM]A, IIITO HA MPUMEPUMA HaIIIeT
npeny3eha Huje ciydaj. Hekama ce Cost-Benefit ananuza omHocuna MpBEHCTBEHO Ha JYTOpOYHE
MHBECTHUIMOHE OJUTYKE, a JJaHAC C€ Kao MOIyJapHH METOJl KOPHUCTH 3a KPATKOPOYHO NMOCJI0BHO
oaayuyuBame. C 003UpoM J1a je peApauyHCKHU BPEMEHCKHU MEepUoJl 10 TOAUHY JaHa, ayTOMaTCKU Ce
€JIMMHHHUIIE HEOMXOJAHOCT yBa)kaBama KOHIENTa BpEMEHCKE BpPEAHOCTH HOBLA. JelaH IuHap AaHac
BpEM BHIIIC HETO je/laH AWHAP Y cliefieho] TOAUHU jep MOXe OWTH YJII0KEH Yy 1mocao Koju he JoHeTH
onpehenn npunoc. Cpoheme Oyayhe BpeqHOCTH HOBIIA HITP. jeHOT JUHAPA HA HETOBY CA/IAIIHY

2 Mamunuh, C. (2008), Ynpasipauko pauyHoBoacTBo, Kparyjesan, Exkonomcku dakynrer YHusepsurera y Kparyjesiy,
cTp. 255
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BPEIHOCT IyTEM AMCKOHTHOT (pakTOpa Ha3MBa ce TUCKOHTOBAE U TO j€ CYNMPOTaH MPOLEC Yy OIHOCY
Ha ykamahuBame. J[MCKOHTHA cTOMa je MUHUMAJIHA CTOMA MPUHOCA UCIIOJ KOj€ C€ MHBECTUTOPY HE
UCIIIATH yJlarame.

VYxamahuBame (kanurtanusanyja) je yrephuBame Oynyhux m3HOca cajanime BpeAHOCTH HOBIIA,
nyteM (akTopa KalmuTalu3alyje Kao PeuIpoYHe BPEAHOCTH IMCKOHTHOT (DakTopa, M M3pakaBa
Oynyhy BpeaHOCT jeTHOT MHAapa Ha Kpajy Mmepruojaa n y3 KaMaTHY CTOITY 1 .

Bymyha BpeqHOCT HOBIIa = cajalliba BPeAHOCT X (pakTop Kanuraausanuje (1+i)"

Axo ce ynoxu 100 qus. y3 kamaTHy ctomy o 5% Ha BpeMeHCkH nenepuo oj 10 roguna, HakoH
IPOTOKA OJJTHOCHOT BPEHEHCKOT MIEPUOJIa PACTIONAXKEMO Ca:

100 x (1 +0,05) =100 x 1,62889 = 162,89

Cananima BpeIHOCT HOBIIa =  Oyayhu H3HOC X TUCKOHTHH (HaKTOp

(ouexuBaHor Oyayher npuinBa)

diskontni faktor =1+ (1+i)"

| - KamaTHa cTora

N - BpeMEHCKHU Nepuo/] ynarama (0poj roanHa)

Crartnuku moka3atesbH Koje Hajuenhe KOpUCTHUMO 3a OlleHY €(hUKAaCHOCTH yJlarama Cy:

[Tepuon (pok) noBpahaja cpencraBa
EXOHOMHYHOCT MHBECTHIIH]A
PentabumnocT nHBECTHUIN]A

[TpoayKTUBHOCT MHBECTHIIH]jA

o ~ w0 N

Texuuuka OIMPEMJIbCHOCT I/IHBCCTI/II_II/Ija

Pox moBpahaja cpenctaBa je BpeMEHCKH TIEPHOJ] 3a KOjU C€ CpEACTBA YJIOXKEHA Yy HEKH
WHBECTUIIMOHU TPOjeKaT MoBpaTe y OOJHMKY HETO HOBYAHOT TMPHINBA, NMPH YeMy HETO HOBYAHU
NPUJIMB MpeACTaBJba pPa3IuKy u3Mel)y mpuianBa U OJUIMBa TOTOBUHE y TOKY €KCIUIOATallHje MpojeKTa
(43 oTMBa ce U3y3MMajy OTILIATE KPEInTa, aKo ce MpojeKaT Ha Taj HauuH (PUHAHCHPA).
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rae cy: RP — pok noBpahaja, | - uaBecTuiimona ynarama u NP - HETO IpuIIHB.

Ako ynarama y jenan npojekar uzHoce 1.000 HOBYaHMX jeTUHUIIA, a TUITAHUPAHU ITPOCEYHH HETO
npwmB je 250 H.j. oHaja je JOTMYHO Ja je pok moBpahaja oBUX yiarama 4 roauHe. Ajid ako ce y
CJIy4ajy OBHX yJlarama 04eKYjy pa3jIMuiTH HETO MPWIMBU y NEPUOY EKCIUIoaTanuje o1 5 roauHa
(npBe roaune - 200 H.j., aApyre roaune - 300 H.j., Tpehe - 300 H.j., yeTBpTe - 200 H.j. U nete - 200
H.J.) TaJla aHJIM30M yo4yaBaMo Jia ce y POKY o 4 roIuHE OYeKyje MOBpaTaK YIOKEHUX CPEeJICTaBa.
Paznukyjy ce aBe BpcTe ogHOca W3Mel)y MHBECTUIIMOHUX IpOjeKaTa: €KOHOMCKH HE3aBHUCHHU
(He3aBHCHM TIpOjeKaT je NMPUXBATJBUB aKo je meroB mepuoj moBpahaja kpahm on kputepujyma
yTrBpheHor 3a moBpahaj ynoxeHux cpexncraBa) U mMel)ycoOHO MCKIbYuMBH (TI€ ce€ NpUXBaTa OHAj
mpojeKar 4uju je nmepuoy nmospahaja kpahn).

300r HEeMOTrYhHOCTH IIEIOBUTOT M3pakaBama e(hUKACHOCTH MOCIOBama Koje 01 00yXBaTUIIO CBE
yTHUIIajJHE YMHHOLE HAa CTPAaHU pe3yiaTara W Ha CTpaHM ylaramba, TeOpHja U TMpakca €KOHOMH]e
npenyseha adupmumy  oapeheHe — mapuujanHe — npuHIMIE — €(PUKACHOCTH  TOCIOBamAa:
NPOAYKTHBHOCT, EKOHOMUYHOCT U PEHTA0OMIHOCT (0HOCHO, npoduTadbuiaHoct). OBU NPUHIUIH
Mepe ce W H3paxkaBajy kopuctehm pammo ananmusy m pamnuo OpojeBe. Pammo aHanmmsa, kao Beoma
MOIMyJIapHa BpPCTa aHaJIW3€ PAvYyHOBOJCTBEHMX H3BEIITaja, KOPHCTH CE TPE CBEra 3a OIECHY
dbuHAHCH]CKOT TI0JIOKaja U 3apahuBauke ciocoOHocTH npemyseha. [Ipu Tome, pamuo je cBaku Opoj
KOjU je pe3ynrar KBaHTHHUIUpama ofHoca u3Mmel)y nBe nornuku u (yHKIIMOHATHO TOBE3aHE
MO3UIIHje U3 padyyHOBOJICTBEHUX U3BEIITaja, IIPe CBera OuiaHca cTama 1 ycrnexa.

ExoHoMHMYHOCT je 3axTeB Ja ce ojpeheHn oOMM MPOM3BOJE OCTBAPH Ca ILUTO MambHUM, HIU
MUHMMaJIHUM TPOLIKOBMMA, WJIM 3aXT€B Jla C€ Ca JaTUM TpPOIIKOBUMAa MaKCUMH3Upa OOUM
POU3BOIKE. AHAIN3a EKOHOMUYHOCTH MOCIIOBamka npeay3eha Ha OCHOBY KOHKPETHUX OMIIAHCHUX
HojlaTaka yrilaBHOM Ce CBOJIM Ha J[Ba MOKa3aTesba: paluo nocioBHe ekonomudnoctd (RPE) u panmo
ykynHe exkoHomuuHocT (RUE). Pammo mnocinoBHE €KOHOMHUYHOCTH, KOJU U3pakaBa OJHOC
nocioBHux nipuxoja (PP) u mocinoBuux pacxona (PR), uspauynasa ce popmysnom:

RPE =2

PR

OH moka3zyje Konuko mpeny3ehe ocTBapyje MOCIOBHUX MPUXOJa HA CBAKH JHUHAP MOCIOBHUX
pacxoja.
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Panmo ykymHe €KOHOMHYHOCTH MpeicTaBba ofHOC u3Mehy ykynHux mnpuxoaa (UP) m ykymHuX
pacxona (UR) um moka3yje KOJMKO ce€ Ha CBAaKM JUHAp YKYIHUX pacxolla OCTBapyje YKYIHOT
puxo/a

RUE=2Z
UR

AKO je panino eKOHOMUYHOCTH Behu o1 1, mocioBame je eKOHOMUYHO, aKO je MamH o1 1, oHJia je
HECKOHOMHMYHO, a aKO je palio EKOHOMUYHOCTH jemHak | T[OCoBame je Ha TPaHUIM
C€KOHOMHUYHOCTH.

PeHTaOMIHOCT je CKOHOMCKH MPHUHIIUI KOjU CE M3pa)kaBa Y TEXKIbHU Jla CE OCTBApU MaKCHMaHa
JTOOUT y3 MITO Mamke aHTKOBAKkE CPE/CcTaBa (KamuTalia) y mpolecy penpoaykinuje. PeHTadmiHocT
Kao MEpPHJIO KBAIWTETa €KOHOMH]E j€ MPEeIyciOB pacTa W pa3Boja mpeayseha, nzpa3z eKOHOMCKE U
IYIITBEHE OJTrOBOPHOCTH M M3pa3 3apahuBauke criocoOHocTH. Kao WMHCTpYMEHTH 3a KOHTPOIY U
MEpy PEHTAOWIHMTETa KOPHCTE ce panuo OpojeBH peHTabmiuteTa. bpojHU Cy, amm ce mpe cBera
pa3BpcTaBajy y Tpyly palua peHTaOWIMTeTa NPUXOAa M palya pPEeHTAOWIMTETa HMOBHHE H
KanuTana. Y OKBHPY IpBE Tpyle- palua peHTaOWiIuTeTa NpUXOoja, HajBakHUja Cy cieneha nBa
nokasarespa: cromna nocioBHor nooutka (SPD) u cronma Hero nobutka (SND). Croma mocioBHOr
no0UTKa, KOja pe3yiTupa u3 oaHoca nocioBHor gooutka (PD) u nocnoBuux npuxoaa (PP) o3nauasa
yuenihe MOCIOBHOT JTOOWTKA y OCTBAPEHUM WJIHM MIPOjEKTOBAHUM ITOCIIOBHUM MPUXOJAMMA, a JIAKO Ce

kBaHTH(HKYje yroTpeGom hopmyire: 2°

PD
SPD=—x100
PP
Croma Heto nobuTKa, Koja ce WHade yTBphyje u3 omHoca HeTo godutka (ND) m mocrmoBHUX

npuxo/a
(PP) Ha ocHOBY nojiaTaka U3 OuiaHca ycrnexa, u3paxana ce Ha ciefehu HauuH:

SND =22 %100
=y

N3pauyHaTa cToma ce MHTEPIpeTHpa KOHCTATAllMjOM KOJIMKO JUHApa HETO TOOUTKA JOHOCH
cBakux 100 nuHapa mpuxoja Of mpojaje, y IOCMaTpaHoj TOAMHU (y HAIleM CIydajy y jeIHO]

26 Mamunanh, C. (2008), YopaBisauko paayHOBOJICTBO, KparyjeBarn, Exonomcku dakynret YHuBep3urera y Kparyjesiy,
ctp. 405
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ce3onm). OBe crone ce u3paxanajy y %, npu yemy Tpeda HaloMeHyTH Jia jeé HETO JOOUTaK JoOuTaK
1o oA0UTKY mope3a. Y OKBHPY JIpyre rpymne T3B. INI0OATHUX MoKa3aTesba PeHTAaOMIIUTETa Tj. pauuja
peHTabuIUTeTa yaarama (MMOBHHE) U KalUTalla TIOCTOjH BHINE MOKAa3aTesha O] KOjuX ce Hajuenrhe
KOpHCTEe CTOIa MpuHOca Ha mocioBHy uMoBUHY (SPPI) u cToma mpwHOCa Ha COTNCTBEHU KaIlUTaT
(SPSK). Croma mpuHOCca Ha TMOCJIOBHY MMOBHHY KOja C€ HM3pa)kaBa OJHOCOM IOCJIOBHOT JOOMTKa
(PD) m mpoceune mocioBHe mmoBuHe npenuzeha (PPI), moxe ce kBaHTH(UKOBAaTH Ha OCHOBY
nojaTaka u3 OmiiaHca cTama npuMeHoM cienehe hopmyie:

_ P
SPPI = — %100

Oga croma moka3yje koiauko ce Ha 100 muHapa MpoCedHO aHTa)XXOBAaHE IMOCIIOBHE MMOBUHE
0CTBapyje
HOBYAHUX jeIMHUIA TIPUHOCA Y OOJIMKY TIOCTIOBHOT ToOuTKa. CTOIa MPUHOCA HA COTICTBEHU KaITUTa
(SPSK) yrBphyje ce u3 onnoca nHero gooutka (ND) u mpoceunor kanutana (PK) nokasyjyhu npu
TOM KOJIMKO Tpeny3ehe ocTBapyje HOBUAHMX jeIMHHIIA TPUHOCA y 00NHMKY HeTo aooutka Ha 100
HOBYAHHMX jeIMHHIIA IPOCEYHOT KanuTaia npeayseha.

SPSK = 32 x100

IpoayKTUBHOCT Kao EKOHOMCKH NPHHIIMII H3pakaBa Cc€ Yy 3axXTeBy Jia Ce ca JaToM
KOJIMYMHOM HHITYTa OCTBapH HajBeha wimM MakcHMMaaHa KOJWYMHA ayTiyTa. MakcuMaliHa KOMYHHA
NPOM3BOJIa j€ OHA KOja c€ MOKE MPOM3BECTH YIIarambeM pPa3IMYUTHUX KOJHMYMHA BapHjaOuITHOT
daktopa, ca matum obOuMoMm (uxcHor (akropa. Pammo aHanmm3za MpPOAYKTHBHOCTH BPIIM CE€ Ha
OCHOBY T0/IaTaka M3 OuaHca ycrexa U aHeKca, a Haj3HauajHUjU TMOKa3aTeJbH Cy TMOCIOBHHU MPUXO]I
o 3anociieHoM (PPZ), mocnoBuu pesyarat 1o 3anocieHoM (PRZ) u HeTo pe3ynraT 1o 3amocieHOM
(NRZ). TlocnoBuu mpuxon mo 3amocieHoM (PPZ) mobuja ce craB/bambeM y OJHOC MOCIOBHOT
npuxona (PP) ca mpoceunum Opojem 3amocnenux (PBZ) u moka3yje M3HOC MOCIOBHOT MPHUXO0a
OCTBApEH I10 3ar0CIEHOM Y TOKY TOAuHE (Y HAIIEM CIIy4ajy CE30HE).

PPZ ==

PBZ

[TocmoBHm pe3ynTart no 3anocieHoMm (PRZ) yrephyje ce u3 ogHoca mocioBHOT pe3yaTaTa, Tj.
nobutka unu ryoutka (PR - D unu G) u npoceunor 6poja 3anocnenux (PBZ). Ilokasyje kommko
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CBaKM pAJHUK Yy TOKY TOJHMHE IPOCEYHO IONPUHOCH OCTBApEHY MOCIOBHOT pe3yiTara, Tj.
MIOCJIOBHOT I0OMTKA WITU T'yOUTKA.

PRZ = FR -:;;';Li G)

Hero pesynrar no 3anocneHom (NRZ) mpeacraBiba 0THOC HETO pe3yirTara - TOOWTKA WIH
ryoutka (NR - D umun G) u npoceunor 6poja 3anocineHux (PBZ). [Tokasyje KOIWMKO je HOBUAHUX
JeAMHHUIIA HETO pe3ysTaTa OCTBAPEHO 110 3al0CICHOM PAJHUKY Y TOKY TOJHHE.

__ NR(DiliG)
PEZ

NRZ

Kao jenan ox cTaTmykux rokasaTesba €(pUKaCHOCTH MHBECTHUIIMOHMX YyJarama KOPHUCTH ce U
TEXHUYKa OIPEMJbEHOCT MHBECTUIIMja KOja ce YTBpl)yje CTaBJbabeM y OJHOC YKYITHUX MHBECTHIIM]A
y OCHOBHa CpeJICTBa U Opoja 3all0CICHUX.

Ha npumepy muenmapckor ra3IdHCTBA 3a MPOM3BOABY WM Ipojajy Mena “JankoBuh Mex”, a Ha
OCHOBY JaTWX IOJaTaka mpe cBera u3 Ttabene 3.6. MOKEMO H3BPIIUTH aHAIN3Y e(pHUKacHOCTH
WHBECTUIIMOHUX ylarama 3a jelHy Ce30Hy KopucTehm mperxogHo TMoOMeHyTa painuja
€KOHOMHUYHOCTH, peHTaOUIHOCTU U NpoaykTuBHOCTH. [lonmazehu ox ykymuor mpuxona (2.443.750
JIMH.) KOjU C€ OCTBapyje MPOU3BOIKBOM U MPOAajoM onTUMaiHor acoptumana on 3.500 kg mena u
VKYMHHUX pacxoia koju u3zHoce 1.187.500 nuuapa, octBapuhe ce MOCIOBHU NOOUTAK Yy M3HOCY
1.256.250 nunapa.

Axo moheMo oj mpeTnocTaBKe Aa Cy YKyNHA yharama y nmocmarpanoj ce3oHu 3.000.000
JTUHApa U YHEBCHUIIC J]a Y TTIOCMATPAaHOM ITOCIIOBHOM €HTUTETY (DPUTYpPHUPAjy JBa CTATHO 3aIOCICHA
paJHUKa Hala paryo aHaiu3a he us3rienaTu oBako:

2443.750

Pl‘JI{LI'I'J EHOHOMUYHOCOIMU —
1187500

=206>1

OBo ynarame je BeoMa €KOHOMHYHO, IPU Y€MYy IpPEIy3€THUK Ha CBaKW JUHApP MOCIOBHUX
pacxona octBapu 2,06 nuHapa MOCIOBHUX MpuXoja. PeHTaOMIIHOCT MepeHa OJHOCOM JI0OWTKa U
aHT)XOBAHMX CPEJCTaBa je MoKazaresb 3apaljuBauke criocoOHOCTH mpeay3eha.

1256250

Payuo permabuiumema =
5.000.000

x 100 = 41,88 %

VY oBoMm citydajy Ham nokasyje na ce Ha 100 quHapa ynarama octBapyje 41,87 nuHapa mobuTka.
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1.256250
Cmona nocaogHos JobumKa = ———— X = 0
2223750 100 =51,41%

OBa cToma je BpJIO BUCOKAa M, yKa3yjyhW Ha BHCOK CTENEeH MPO(PUTAOMIIHOCTH MOCIOBamkba,
rOBOpHW HaM Ja je ydenrhe g1o0uTKa y octBapeHuM npuxoanma 51,41%.

[IpoayKTUBHOCT Ka0 EKOHOMCKH NMPUHIXI heMo MepuTH momohy /1Ba okas3aresba:

2.445.750
Mocaceru npuxod no zanocaedom = ———— = 1.221.875 nun.
2 paduuma
1.256.250
Mocagenu pesyamam no 2anocieHom = P 628.125 quH.
padHuRG

OHu HaM yKasyjy Ja je y TOKYy CE30HE CBAKM 3allOCIICHH PATHUK y TPOCEKY OCTBAPHO
1.221.875 punapa mocnoBHOr mnpuxona u 628.125 aunapa mocnoBHOr aoOuTKa. OO YKymHHX
ylarama, OJIOBUHY YMHE yinarama y (ukcHa cpenctsa, 1j. 1.500.000 nunapa, Tako aa je TeXHHUYKa
onpemibeHocT nHBectuiyja 750.000 nuHapa mo pajgHUKy.

[Tonmazehu ox mpermocTaBke Aa je maHupanu npocednu Heto npmwiuB 750.000 muHapa, pok
noBpahaja ynarama oz 3.000.000 munapa u3Hocu 4 rogune. C 0063upoM 11a je yTBpheHrn KpuTepujym
3a moBpahaj yJIo)eHuX CpelicTaBa 5 ToJInHa, 0Baj MPOjeKaT j€ CBaKaKo MPUXBATIHUB Ca acleKTa poka
noBpahaja. Y ciy4ajy ajTepHaTUBHOT OJJIy4YHBama KOJ YyBOhema HOBOT MPOW3BOJAA (JIUIIOB WU
IUTAaHUHCKH MeJ) yiarawe 0u n3nocuio 1.500.000 nunapa, npu yemy je MiIaHUpPaHU MPOCEUHU HETO
npuauB 800.000 nuHapa koA yiaramwa y IUTAaHWHCKU M€, a Yy CiIydajy JIMIOBOT MeJla 3HATHO HUXKU
550.000 nunapa. CamepaBambeM HaBeJEHUX IOJaTaka J0JIa3uMo JI0 3aKJbyyKa Jia je pok nospahaja
ynaramwa y miuaHuacku meq (1,88 roa.) 3naTHo kpahu y ofHOCY Ha pok noBpahaja ynarama y JUIOB
men (2,73 rogune). C 063upom Ha Mel)yCOOHY HMCKJbYYHMBOCT OBHX IpOjeKaTa, M ca acleKkTa poka
noBpahaja ce Tpeba onpeaenuTH 3a yBol)emhe TNIAHMHCKOT Me/la Y IPOU3BOIHU MPOTPaM.

Ha ocHoBy narte ananmu3e 3akibydyjeMO Ja IMOCMaTpaHd Mpou3Bohau 3a70BOJbaBa OCHOBHE
€KOHOMCKE TIPUHIIMIIE, OJJHOCHO Ja je MPOAYKTHBaH, CKOHOMHYaH M PEHTAOWJIaH Ha BHUIIE HETrO
3a/10BOJbaBajyheM HUBOY.
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4. MIPUMEHA COST-BENEFIT AHAJIN3E Y TYEJIAPCTBY

VY nureparypu ce npumena Cost-Benefit amammsze oOmuHO pasmaTpa Kpo3 MpoOIEMCKe
CUTYyallHje y MPOU3BOIBH WM MPOJajH, Ka0 U y OHOM MOJPY4Yjy y KOjeM C€ JOHOCH IOCIOBHA
OJITyKa O TOME J1a JTi he akTUBHOCT OUTH “‘CMeIITeHa” y MPOU3BOAY WIH y MPOJIAJy.

4.1. ITpumena Cost-Benefit anaimuze y npousBoamu

[TpousBonHa npeay3eha uecTo ce Halla3e y CHTyalnjamMa Jia Mopajy Jia ce Olpeerie 3a jeiHy
O]l JIBC aJITEPHATUBE, IIPH YEMY CBaKa O] aJITCpHATHBA 3HAYAjHO YTHUYE HA JaJbe MOCIOBAME, Ia U
nocrojame npeayseha. Kako Ou ce HEM3BECHOCT y OBaKBHM CHUTYyalldjaMa HEyTpaimcaia Wik Oap
MUHHMH30BaJIa, MEHaUMEHT mpeay3eha Tpeba ma JoHece aJeKBaTHY OJUIYKY W yCMEpPH MOCIOBAbE
npeny3eha y mpaBny koju he onxpikaru wim moOOJpIIATH MOCIOBHE mepdopMance. Y TOHOIICHY
TaKkBe OJUTyKe, KOpuCTaH amar moxe na Oyme Cost-Benefit amamuza. Hajuemrhe mpobGiemcke
CHTyallMje y TMPOM3BOIBM 3a YHje pelllaBamke MOKEeMO ycmemHo aa kopuctumo Cost-Benefit
aHanmu3y cy cienche:

a) n300p ONTUMAIHOI IPOU3BOIHOT IIpOrpaMa

0) yBoheme HOBOT ITPOM3BO/Ia y IPOU3BOIHU POrpam

B) €JIMMUHHUCAE TTPOU3BOA U3 TTOcTojeher mpon3BOIHOT Mporpama

r) o0ycTaBJbamhe WM HACTABAK paJia y MOjeAMHUM OpraHU3allMOHUM jeMHUIamMa npeayseha
1) nosehame Opoja cMeHa paJHUKA Y IPOU3BOIHH UIH

b)) u3bop cpencraa 3a pa.

a) [IpaBunan u300p ONTHMANHOI acOpPTHMMaHa, ¢ OO3MPOM Ha HEroBe MMIUIMKAlMje Ha
(GuHAHCHjCKU pe3yiTaT, BeOMa je 3HayajaH 3a/JaTak MEeHayMeHTa cBakor npenyseha. IIpoGiem ce
CBOJM Ha YCIIOCTaBJbal€ ONTHUMAJIHOI OJHOCA IMpOM3BOAa y mocrojehem acoptumany, koju he
00e36eIUTH OCTBAPEHEe MAKCHMAIHOT (MHAHCH]CKOT pesyirarta.’’ JIpyruM pedrMa, IPOM3BOIHH
mporpam mpenyseha o3HauaBa Koje BpPCT€ MW KOje KOJMYMHE TMpom3BoAa mpemysehe Tpeba na
IIPOU3BOIM y o/ipel)eHOM mepuoy, ¢ LUJbeM OCTBapuBama MTO je Moryhe Behe nobutu. [Iporpam je
HMCTOBPEMEHO pe3yaTaT MPOJIajHO-TIOJUTUYKHUX, TPOU3BOJHO-TEXHUIKNX, (PMHAHCH]CKUX, HAOABHHUX

2t Mamunuh, C. (2008), Ynpasipauko pauyHoBoACTBO, KparyjeBan, ExonoMcku dakynrer Yuusepsurera y Kparyjesiy,
cTp. 255
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U IPYTUX Pa3MUIIbamka, OJTyKa U Mepa Hpez[yseha.28 OnTuMajaHu NPOU3BOJAHM MPOrpaM je OHaj
KOjH y CIpE3M ¢ MapKeTHHI Hamopuma npenyseha u moctojehum oxpyxkemem omoryhaBa Hajsehu
CTETIEH OCTBapema NWba. Jl0 ONTUMANIHOT OJHOCAa NPOM3BOJA y ACOPTUMaHy J0Ja3UMO
OTIpeNIeJbeHhEM 3a alTepHATHBY C HajBehuM MapruHaIHUM pe3yaTaToM, IIpepauyHaTUM Ha jeIUHUILY
orpannuaBajyher Qakropa 3a CBakd MPOW3BOJA y aCOPTHUMaHy CBE N0 TOTIYHOT (QopMHUpama
acopTMMaHa Ha HUBOY PACIOJIOKUBOT KamalMTeTa Mpou3Bojbe. [lonasuimre 3a pemaBambe OBOT
npoOjema je TabernapHH TpPHKa3 CBUX MPOW3BoJa M3 moctojeher acoptumana ¢ mpurajnajyhum
OpojeM jenmuMHUIIA TPOHM3BOJA Y OKBUPY PACIOJIOKHUBHUX pecypca W MaprHHAIHUM JTOOUTKOM IO
JeAMHUIM Tpou3BOJa. PacmonokuBu pecypcu Mory jaa Oyay NpeaCcTaB/beHH OpojeM MalIMHCKUX
4acoBa, CKJIAQIUIIHAM KamaluTeToM, OpojeM M KamalUTeTOM KOIIHUIA WIM HEKUM JIPYTUM
pENIeBaHTHUM TIPOCTOPHUM W/WIIM BPEMEHCKHM OrpaHuuemeM. MiycTpyjMo OBO jeTHOCTaBHUM
XUIIOTETUYKUM TPUMEPOM Tpou3Bohada KOjU MPOU3BOAM TPU BpcTe Meda W pacmonaxe ¢ 250
KOILIHUIIA.

Tabena 3.1. [IpencraBibame pakTopa orpaHHYCHa U MAPTHHATHOT JTOOWTKA 332 CBE IPOU3BOJIC U3
acopTUMaHa

p6 MIPOU3BO/T Opoj KuiIorpama 1mo MaprUHAIHA JOOUTAK M0 KHJIOTpamy
KOITHUIIH

1. | GarpemoB men 15 120 nuH.

2. | TMBaJICKH Me] 10 135 gun.

3. | CYHIIOKPETOB MeJ 15 90 nuH.

OrpannuaBajyhu (akTop oBze je KarnauTeT KOLIHUIA, KOJer cMaTpaMo (GUKCHUM (aKToOpoM

IIPOU3BO/IHH-E, IITO 3HAUM J]a HA Hhera He MOXKEMO Jla yTHueMo (1a ra nmosehaBaMo) y KpaTKOM pOKY,
OJIHOCHO y OKBHPY j€THOT 00padyyHCKOT MEepUO/Ia.
Ha ocHOBY oBako mpukazaHUX WHHUIHjATHUX TIOJaTaka MOXE Ja c€ yYTBPAM KOjU MPOW3BOJ Jaje
HajBehy yKynmHM MapruHajdHu J00MTAK - MHOXXEHEM Opoja MPOU3BOAMBUX jeAUMHHUIIA POU3BO/IA
N0 jeVHUIM orpaHuuaBajyher ¢akrtopa (Opoj KOLIHMIA), MAaprHHAJIHOI JOOUTKA MO jeIWHHUIU
poM3BOJia (KUJIOTpaM MeJa) U YKYITHOT ITPOM3BOIHOT KanalureTa, Kao orpanuyanajyher ¢akropa.

2 .

8 Cumeynosuh, B. (2010), OnTuManan mpon3BOAHM HporpaM y (GYyHKIHjH mMoBehama JHMKBHUAHOCTH M MOOOJBIIAA
¢uHaHCHjCcKOT TIONMOXaja mpexyseha (marmctapckum pan), beorpax, VYumsepsuter CunrumaynymMm, JlemaptMan
MOCJICIUTIIOMCKHX CTYAHja, cTp. 163
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Tabena 3.2. YTBphuBame yKyIHOT MapTrHHATHOT JOOUTKA 332 CBE IPOU3BOJIC U3 aCOPTUMaHa (M3HOCH
Cy Y AMHapHUMa)

YKYITHHA
po MIPOM3BO/] KamnamuTeT

(6poj KomrHMIA)

Opoj KuIorpama M/ M YKYITHU
10 KOLIHUIK | O Kujtorpamy | mo KomHuny | MJI

1, ﬁae;peM"B 250 15 120 1.800 | 450,000
2. iiiam‘“ 250 10 135 1.350 337.500
3, ;ye*;“"“peTOB 250 15 90 1.350 337.500

Jaxe, ykonmko 0 ce mpemy3ehe onmpenesbuBajio 3a MPOU3BOAKBY CaMO jeAHOT MPOU3BOJA,
panmoHanHo Ou Omio na Taj mpous3Boj Oyzae GarpemMoB Men, jep o0e30elyje MakCUMalHU YKYITHH
MapruHAJHA JTOOWTAaK W OTyla M ONTUMAJIHA HETO J00WTaK. J[pyrum peunMma, YKOJIUKO Hema
OrpaHMYaBajyhux MPOW3BOJHUX HU TPXKHIMHUX (PaKTOpa, CYrepulle ce MPOU3BOma 0arpeMoBOT
Mela y MyHOM KamamuTeTy mpousBohaua (cBux 250 komHuia), 6e3 003upa Ha YMILCHUILY J1a je
MapruHalIHU TOOUTAaK MO jeJUHUIM (KHIOTpamy) JUBAJACKOT MeAa Behu o] MapruHAIHOT T0OUTKA
0 JeIUHUIM OarpeMOoBOT MeJa.

Y peanmnoctn, mehyrum, mamu je Opoj MoHompousBogHHMX mnpexyseha, jep mpemyseha
YIJIaBHOM TEXKE J1a TUBEPCH(UKY]Y CBOj IMPOW3BOJHU MPOTPaM, IITO 300T CMameHka TPIKHUITHUX
pu3uKa, MTO 300T HIpP. CE30HCKE MPHPOJIE CBOJUX TPOHM3BOJA W CIIEACTBEHOT IOBPEMEHOT
yIpaXKikema MPOU3BOAHOT Kamamurera. [locTojame BUIIE OJ jeAHOT MPOM3BOJA y aCOPTUMAaHY
3axTeBa HETOBY ONTUMM3AIIM]Y, YCMEPEHY KaKo Ha HITO 00JbE 3310BOJbEHE 3aXTEBA TPIKUIITA, TAKO
U Ha MaKkCUMM3alM]jy pasiuke usmely npuxoaa u tpoukoBa. Mimyctpauuje paau, IpeTHOCTaBUMO
Jla U3 HEKOr pasziora mpeayszehe Moke aa uckopuctd camo 70% KamamuTera 3a HpPOHU3BOJY
06arpeMoBOI MeJla U Ja je Ha TPXKUIUTY TPaKa 3a CYHIIOKPETOBUM MeJIoM Haruio omnana. Heka je
0roBOp mpenyseha Ha TPOMEHE Ha TPKUIITY CMamkEHE MPOU3BOIE CYHIIOKpeToBOT Meaa Ha 10%
karanureTa. [Ipeoctanu 1eo mpou3BogHOT KamauurteTa npeaysehe he HCKOpUCTUTH 32 IPOU3BOIY
auBajackor mena. IIpow3BoaHu mporpaM mpeny3eha W yKynaH MapruHaigHU JoOWTaK JaTh cy
cnenehom Tabenom.
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TaGena 3.3. OgpehuBame oNTUMAIHOT TPOU3BOAHOT MIPOrpaMa U MaprHHAIHOT JOOUTKA Yy 3aJaTUM
yCIOBHMA

) mormon | " | | Mo | it
L iae;peMOB 175 15 120 315.000
2 yen 50 10 135 67.500
3. ;I};}II[HOKPGTOB o5 15 %0 23750
YIYHHO 250 416.250

M3 oBOr 1mojeHOCTaBJHEHOT MPHUMEPa MOKEMO Jla M3BEAEMO 3aKkibydak na npeaysehe mma
HajBehn HMHTEepec Ja MPOU3BOAM OarpeMoB Mell, jep MY OH HajBHUINE JONPUHOCH YKYITHOM
pesynrary. Y HIeaTHOM Ciy4ajy, mpeay3ehe OM MOro Ja CBOj YKYIHM KallalUTeT aHTaxyje 3a
IPOU3BO/AIY CaMO OBOT IMpoM3BoJa. Kako cMO MpeTnocTaBWiIM Ja y jeAHO] KOHKPETHOj CE30HH
npeny3ehe Moxke 1a aHraxyje Hajpuie 175 KOIIHUIA M J1a je TOCIOBHO-IIPOJajHA TIOJUTHKA TE
Ce30HE yCMepeHa Ha 3Ha4YajHO CMamberhe IMPOU3BOAE CYHIIOKPETOBOT MeE/Aa, 3a IPOU3BOIILY
JMBAZCKOT Mela OcCTaio je ciobomHux S50 KOIIHMIA, Ma ONTHMAalIHA CTPYKTypa HpPOHM3BOIHOT
nporpaMa y JaTUM ycloBuMa o00e30el)yje yKymHHM MapruHaiHd a00uTak y u3Hocy o 416.250
JIMHApA.

6) YBohewe HOBOI MpoM3BOJA y IPOU3BOJHU INPOTPaM TECHO j€ IOBE3aHO C YIPaBO
ONKCaHUM NpoOJIeMOM yTBphHBama ONTHMAIHOI acopTuMaHa. Crnenu@uuHOCT ce oryiefa y ToMme
IITO OBJIE pa3MaTpamo OTPABAAHOCT M UCILIATHBOCT MPOM3BO/IA KOjeT mpeay3ehe HeMa y akTyeTHOM
IPOU3BOJHOM Tporpamy. [1ommTo ce mocjaoBHE OJTyKe 3a 4rje JoHomIeke kKopuctumo Cost-Benefit
aHaJIM3y MO MPaBUIy OJHOCE Ha KpaTak poK y KojeM Huje moryhe memaTu ¢ukcHe (akTtope
POM3BOIHE (3EMJBHIITE, IPOU3BOIHH TIOTOHH, ITOCJIOBHE 3Tpajie U CJ1.), yBOemhe HOBOT TPOU3BOIA
y MPOU3BOJHM MporpaM Moryhe je camo y OKBUpY MOcTojehMx KamaiureTa, OJHOCHO YKOJHKO Ce
nocrojehu KanmauTeTH HEeA0BOJbHO KopucTe. Kypruo3urer y Be3u ¢ IpOU3BOIHBOM Me/a Orjena ce y
YUCHUIM 12 je QUKCHU (DaKTOp MPOM3BOAKE (CMaTpamo Ja je Opoj KOUIHHIA/pojeBa yHAIpena
yTBpheH 3a jelHy MUeIapcKy Ce30HY) y CTBapu MOpTaOMIaH U Ja MOKE Jia ce MpeMelITa ¢ jeJHOT
noHeOsba HA PYT0. YKOJIMKO je ped O pa3iIudyuTUM OUJFHUM BpCTaMa U Pa3NUYUTUM HAJIMOPCKHUM
BHCHHaMa, KOITHUIIE je€ MOTyhe IpeMemTaT U yoOupaTu moJjieH TOKOM 1iesie ce3oHe. [TuemapeTso je,
CTOTa, jeWHa MPOM3BOJHA JEJIATHOCT KOja J03BOJhaBa Jla c€ MCTU (PUKCHU (HAKTOp MPOU3BOIHE
HMCKOPHUCTH BHIIIE TTyTa y TOKY ce30He. 300T Tora mpous3Bohay Moxke Ja ce Hahe mpes JuinemMomM Kojy
BpPCTYy Me/a /1a YBPCTH y CBOj acopTUMaH, Bojehu padyHa O arpoMeTeoposomKuM (aKTOpHMa
(TeMIiepaTypHUM YCJIOBHMMA, TaJlaBUHaMa, MECTHIMIMMA, MHCEKTHIMAWMA, OoyecTuMa Ombaka
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W/WIK mM4esa), Kako TPEHYTHHUM, TaKO M OHHUM KOjH MOTY Ja C€ HCIIOJbE y HApeIHUX HEKOJIHUKO
Hezesba. [IperrnocTaBumo Ja nmpown3Bohad pa3Mullsba O ABE anTepHATUBE KOje MprKa3yje TabemapHo.

Tabena 3.4. OnnyduBame 0 YBOhEHY HOBOT MTPOU3BO/IA (M3HOCH Cy Y TUHAPHUMA)

JIATIOB MEN [JIAHUHCKH MEJ]
5| cnementH obpauyHa ' )
p 10 jeTUHUIH 10 jeTNHHITA
IPOM3BO/Ia YKYITHO MIPOU3BO/Ia YKYITHO
(xunorpam) (xunorpam)
1 | ouexusana 6 kg*250 xom. 10 kg*250 xom.
" | xonrumHa Mpou3BOAKHE = 1500 kg = 2500 kg
p, | QuckuBaH . 700 1.050.000 1.000 2.500.000
HPUXOJI O] IPOJIaje
3. | BapujabmiHu TPOLUIKOBU 100 150.000 450 1.125.000
pH] p
4 ganHHanHH no0ouTaK 600

Ha ocHoBy oBor oOpauyHa, mpou3Bohjau JOHOCH 3aKJbydyak Jia je yMECTO JIMIIOBOT Mefa
palMoOHATHO YBPCTHTH IUIAHUHCKH MeJ] Y TPOM3BOJHH IIPOrpaM, YIPKOC YHHEHHIN Ja HUMa
BUIIECTPYKO Behe nomatHe BapujabmiHe Tpomkose. [IponsBohau yBuha mga TuraHWHCKH MeXT TOHOCH
Behu MapruHanHu AoOuTak M y Behoj Mepu TONMPUHOCH HETO JOOUTKY y Hopehemy C JIMIOBUM
menoMm. [ImaHuHCKU Meq je y OBOM IpUMEPY NMPUXBATIBHB YIIPKOC MAaleM MapTHHAITHOM TOOUTKY IO
jeAMHUIM (KUjaorpamy Mena) o MapruHajIHOT JOOHUTKA IO JeJMHUIM KOjU JOHOCH JIUIOB MeJ, jep
00e30ehyje Buimie Hero ABOCTyKOo Behu mpuxoa on mponaje. OBO MpakTUYHO 3HAuM jAa he
npousBohau u3 Illymanuje, HakoH Bplamba 0arpeMoBOr Me/ia, Y OBAKBUM OKOJIHOCTHMA CBOj€ ITYere
npeMecTuty He Ha Opyky ['opy, rae je nunosa nama, Beh Ha 3naTap, re ce cakymba MJIaHUHCKU
MeJI.

B) MenagMmeHT mipemy3eha Moke Ja yTpBAM Ja y MPOHU3BOJHOM TPOTpaMy IOCTOje
HEpPEHTAOWJIHU MPOU3BOJU, Tj. OHU KOJU HE JOMpPHUHOCE MOoOO0JpINamky (UHAHCHJCKOT pe3yJiTara
npeny3eha. Y TakBuM aHanu3amMa, BeoMa YECTO C€ II0jaBJbyje alTepHATHBA HCKIJbYUHBamba
(emuMuHUCama) TPOU3BOA U3 TIOCcTOjeher MPOM3BOHOT MpoOrpama, jep ce BHUIIEe UCIUIaTh 00ycTaBa
HEro HacTaBaK MPOM3BOMAIE TAaKBOT MpousBoja. [lokaxumo OBy cUTyalujy Ha Beh mOMeHyTOM
jemHocTaBHOM TpuMmepy mpousBohaua ¢ 250 komHuna. HberoB akTyenmHu MPOU3BOAHHU MPOTpaM,
MpOoU3Be/IeHe KOJIMYMHE, alOKalldja TPOIIKOBA MO MPOU3BOAMMA M TIOCIOBHH PE3YNTaT MPUKa3aHU
cy crnenehom TaGernom.
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Tabena 3.5. OpnyunBame O €IMMHMHHCAKY IPOM3BOAA M3 AaCOPTHMaHa - KOHIIENT YKYITHHUX

TPOIIKOBA
(U3HOCH Cy y TMHApUMa)
CJIICMCHTU

p6 opauyHa OarpemMoB Mej JIMBAJICKA MEX | CYHLIOKPETOB MEN YKYITHO
1| xomrmuma 15 kg*175 xor. 10 kg*50 korr. 15 kg®25 kor.

' = 2625 kg =500 kg =375kg
2. | uena 700 800 550
3. Egg‘;‘;i ‘(’f ‘2) 1.837.500 400.000 206.250 2.443.750
4, ﬁg{‘u‘;‘gm 337.500 375.000 475.000 1.187.500
5. E‘;T_O 4”;’6“”“ 1.500.000 25.000 - 268.750 1.256.250

W3 Tabene ce BUAM Ja je IPOM3BO/Ha CYHIIOKPETOBOT Me/la HepeHTaOuIHa, 300T Ha TIPAIMEp
BHCOKHX TPOIIKOBA CeJheHha KOIIHNIA y baHaT (T1e je CyHIIOKpeToBa Iala), pelTaTUBHO HUCKE IICHE
MIPOM3BO/IA /WM MaJie TIpou3BeieHe KoaumanHe. OBaj oOpadyH CyrepHuile JOHOCHOIIMMA OJTyKa J1a
Ce CYHIIOKPETOB MeJl MCKJbYYM M3 MIPOHM3BOIHOT TIPOTpamMa, jep He ONPHHOCH IOO0JBbIIAY
¢uHaHCcHjcKOr pe3ynrata. MelhyTum, mpenackoM Ha KOHLENT MapruHAJHOT TPOIIKAa MOXXEMO Ja
nohemMo g0 apyraddjer pesynrata, OJHOCHO Jpyrauuje nocioBHe ojuiyke. Ilpm Tom,
IpEeTHOoCTaB/baMo Ja je Moryhe pa3iBojuTH (pUKCHE U BapHjaOUIIHE TPOIIKOBE U TO TAKO Ja (PUKCHU
TpoimikoBU uuHe 60% yKynmHMX TpoukoBa, a BapujabuiHu 40%. CamepaBameM Npuxoaa U
BapHjaOMITHUX TPOIIKOBA J0JIA3UMO JI0 HOBOT, MOAM(MUKOBAHOT 0OpayyHa MPUKA3aHOT y HAPEIHO]
Tabenu.
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Tabena 3.6. OpnyuynBame O €IMMHUHHUCABY MPOU3BOJAA M3 aCOPTUMaHA - KOHLENT MaprUHaJIHOT
TpPOIIKa
(M3HOCH Cy y IMHapUMa)

0 ClIeMCHTH 0arpeMoB Me JIMBAJICKUA ME CVHIIOKPETOB M€E KVITHO
p oGpastyHa p 1 I I | CyHLIOKp i YKy
1| xomrmuma 15 kg*175 xomr. | 10 kg 50 xomr. = | 15 kg X235 korr. =
' = 2625 kg 500 kg 375 kg
2. | nena 700 800 550
3, | PUXOLOA 1.837.500 400.000 206.250 2.443.750
nponaje (1.%2.)
4, | YiyHaH 337.500 375.000 475.000 1.187.500
TPOLIKOBU
5. | duxcun 202.500 225.000 285.000 712.500
TpOIIIKOBI/I
6. | BapujadmIHM 135.000 150.000 190.000 475.000
TpOIIIKOBI/I
JIOITPUHOC
7. | no6urky 1.702.500 250.000 1.968.750
3.-6.

N3 oBor obpadyHa ce BUIU Ja MPOU3BO/A CYHIIOKPETOBOT MEa HE caMo Ja HE yMamyje
(UHAHCHjCKU pe3yNTaT, HEro Jia, JI0AyIle He3HATHO, JOMPUHOCH HEroBOM MOOOJbIIaky. AHalu3a
IPUMEHOM METOJ0JIoTHje oOpadyHa MO BapHjaOHIIHUM TPOIIKOBUMA M HCKJbYYHMBameM (DUKCHHX
TPOIIKOBA, Ka0 HEM30eXKHUBHX, IIOKa3yje Ja Mpou3Bolay Moke Jia 3aApKU CYHIIOKPETOB M€/l Y CBOM
acoptumany. Haume, pUKCHM TPOIIKOBU KOJU C€ MPUITHUCY]Yy OBOM Tipou3BoAy (y u3zHocy o 285.000
JIuHapa) nocroje 6e3 o03upa /a Ju ra mpous3Bohay mMpous3BOAM WIHM HE, M HE MOTY Ja ce W30erHy.
CBe 10K Cy BapujaOWIHM TPOIIKOBH KOj€ W3a3WBa MPOU3BOAEKA CYHIIOKPETOBOT MeEIa HUXKHU O]
MpUX0Ja 0J1 Berose npoaaje (y oBom cirydajy ox 206.250 nuHapa), MOKEMO Jla cMaTpamo Jia j€ OBaj
npou3BoJ peHTabunaH. IberoBuM enuMHuHHCakEM U3 MPOU3BOJHOT TMporpamMa ¢ MPUBUIHUM
ryoutkom ox 268.750 nuHapa, cMamyje ce yKymnaH jgornpuHoc 3a 16.250 nunapa. Unak, qoHocuonu
oJuTyKa Tpebaso 6u Ja uMajy y BUIy JAa je JONPHUHOC CYIIHOKPETOBOT Mea HETO JOOUTKY npeny3eha
HEe3HaTaH U Ja Ou, 300r Tora, Tpedamo pa3MOTPUTU alTepHATHBHE, MPOPHUTAOWIHH]E MPOU3BOJIEC
u/wm TpxumTa. [lopex Tora, Kol enMMUHAIMje CYHIIOKPETOBOT Meaa Tpeba JaTé OJ0TOBOp M Ha
MATamE J1a JIM OHA 332 COOOM €BEHTYAJTHO MOBJIAYH U €IMMHUHAIN]Y (UKCHUX TPOIIKOBA WHUIIN]ATHO
NPUTTUCAHAX TOj BPCTH Mela. YKOJHMKO je OArOBOp IMOTBPJAH, €MMHHAIIMja OBOT IPOW3BOAA je
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xoprcHa.?? TIpuMeTHMO jour ¥ TO J1a yKYIIHH OMPHHOC PE3Y/ITAaTy CBUX NPOHM3BOA U3 ACOPTHMAHA
y u3Hocy o 1.968.750 nunapa ymameH 3a (PMKCHE TPOIIKOBE (KOjH MOCTOje YaK M Kajaa mpeaysehe
HE MpOM3BEAC HU jeaH Kuwiorpam Mmeaa) y m3Hocy ox 712.500 nunapa maje HETO mOOHMTaK oOJ
1.256.250 nunapa, o6pauynar y TabGemnwm 3.5.

r) Kaga rosopumo o wmoryhnoctuma mnpumene Cost-Benefit anamusze y mnpouszBoaHOj
dbyakuuju npeayseha, He MmoxkeMo n3oehu nunemy “obycmasumu unu Hacmasumu pao y nojeouHuUM
OpP2aHU3AYUOHUM O0eNlo8UMA’, KO JeIHY O] KJbYUHHUX 3a MPOo(UTAOUITHOCT MOCIIOBamka. Y KOJIUKO je
npenysehe MpUMOpaHo N1a peayKyje oOuM MPOHM3BOIE, OHO TO MOXKE Ja YYMHHU 1) MpUBpEeMEHUM
o0ycTaBJbambeM MPOU3BOAE, OUIIO Y LETHHH, OMII0 Y oJpe)eHuM CerMeHTHMa IPOU3BOILE; HITH 2)
HACTaBKOM MPOM3BOJIE MCIOJ NMOTHYHOT Kopuiihema KananureTa. bpojHH Cy y3pomu Koju Mory
npexnysehe 1a 10Bey y OBy AMJIEMY, aJld CBAKAKO Cy OCHOBHU Ca/Ip>KaHU y TPOIIKOBUMA (OHOCHO,
PO(PHUTAGHITHOCTH) IPOM3BOIELE H/HIIH TPXKUIIHAM Kosebambima. >

Onayka o o0ycraB/bamby NPOM3BOAE€ 33aBHCH O]l OJHOcCAa H3Mel)y HEMOKPUBEHUX (DUKCHHX
TPOIIKOBA MPUXOJAMMA OJ TpOJaje M TPOIIKOBAa 0O0yCTaBJbama IPOU3BOAKE. BapujaOuiHu
TPOIIKOBU HACTaBKa MPOM3BOJIE CY Y OBOM CIIyuajy UPEJICBAaHTHH, jep CE MOoJIpa3yMeBa Jia Cy OHU Yy
NOTIYHOCTH TOKPUBEHH TPUXOAOM Ol Tpojaaje. AKO Cy HEMOKPHUBEHH (PHUKCHH TPOMIKOBU
npou3BOAmkE Behu 01 TPOIIKOBA HEHOT O00YyCTaBJhama, Tpebda C€ ONPENeIUTH 3a MPUBPEMEHO
o0ycTaBibame MPOU3BOJILE, 2 Y OOPHYTOM CITydajy 3a Jajbu HAacTaBakK MPOU3BOJIKE, 0e3 003upa Ha
CTETeH UCKOPUININEHOCTH KamanuTeTa. JeTHaKOCT OBUX BEJIMYMHA IMO3HATA j€ KA0 KPUTHYHA TavyKa
o0ycTaB/bamba NMPOU3BOAE. Y K0joj Mepu he OUTH MOKPUBEHU (PUKCHU TPOIIKOBU MPUXOIUMA,
3aBUCH M O] LIEHE MPOU3BOJAa. YCIOB 3a HACTaBaK MPOM3BOIE je, JaKjie, Ja IeHa jeTUHUIIC
NPOM3BOJIa MOKPHje BapUjaOUITHE TPOILIKOBE IO jESIUHUIIM Y IEJIOCTH U JIe0 (PUKCHUX TPOIIKOBA 110
JeIVHUIIM, OJHOCHO Ja IieHa OyJe W3HaJ MPOCEYHUX BapHjaOMIHUX TPOIIKoBa. MmycTpyjMo OBO
OpUMEpPOM HaIller XUIOTETHUYKOr Mpou3Bohaua KOjU pasMuIlsba O TOME Jia, HAKOH BpIlama
JMBAJICKOT MeJa, MPeceIy KOIIHUIIE Ha 3iaTap paju CaKkylJbakha HEKTapa 3a ITUIAHMHCKH Mell. 3a
HBera je OBO NMUTAame HAacTaBKa WM 00yCTaB/bamba MPOU3BOAE, jep Y PaBHUYAPCKOM MOAPYY]Y Y
TOM TPEHYTKY HEMa Talle, a y IUIAHMHCKOM 300T HaJMOpCKE BHCHHE BEreTalyja KacHH, Na je |
nasbe Moryhe mpuKyIubame HeKTapa. Y KOJIHMKO KOITHHUIIE OCTaBH HA MECTY Ha KOjeM ce cajia Hayase,
3a npousBohaya je To 00ycTaBa, OTHOCHO Kpaj MPOU3BOEHE Y TO] CE30HU. YKOJIMKO UX MPECces, TO
he 3a mera OMTH HacTaBak Ce30HE, Tj. MPOU3BOAKE MeAa. 3ajelHO C THUM, IPETHOCTaB/bAMO /12 je
MapruHaIHU JOOUTAaK MO KUJIOTpaMy IJIaHMHCKOT Mena 85 nuHapa U Ja Cy pelieBaHTHU (UKCHU
TPOIIKOBY MpHKa3aHu ciaeaehoM Tabenom.

29 “Kapkuh-Jokcumouh, H. (1995), YrpaBipauko pauyHOBOACTBO - padyHOBOJICTBO 32 ME€HaIMeHT, beorpan, Llenrap 3a
gamoj MeHayMeHTa Dakynrera opraHu3aoHuX Hayka, cTp. 108-109
0

Masunuh, C. (2008), Ynpasipauko pauyHOBoACTBO, KparyjeBan, ExkonoMmcku dakynrer Yausep3urera y Kparyjesny,
cTp. 259
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Tabena 3.7. OmnyunBame 0 00yCTaBJbakhy WM HACTABKY MIPOU3BOIHE (M3HOCH CYy Y JHHAPUMA)

BpCTE (PUKCHHX TPOMIKOBA o0ycTaBibame MPOU3BOIHE HACTaBaK MPOU3BOIHE

P P (JIuBajCcKu Men) (T1aHUHCKU Men)
MPBOOUTHU (PUKCHH TPOIIKOBH 712.500 712.500
JOJIaTHU (PUKCHU TPOIIKOBH
00ycTaBJbarma MPOU3BOIHE 32.500 /
TPOIIKOBH TPAHCIIOPTA / 20.000
TPOIIKOBU HAKHAJIE 32 MMOCTABIbAIHE / 29500
KOIITHUIIA HA HOBO] JIOKAIIH]H '
JOJIaTHU (PUKCHU TPOIIKOBH / 30.000
HAaCTaBKa [TPOM3BOIEHE '
YKYITHU TPOLIKOBU 745.000 792.000

[TpousBohau 6u Tpebaso na HaCTaBU MPOU3BO/IIHY, YKOIUKO j€ YKYITHU MaprUHAIHU JOOUTaK
KOju OM ce ocTBapuo mpojajom Behwm (y KpajibeM ciydajy, jelHaK) OJf pa3jiuKe y TPOIIKOBHMA
u3Mel)y oBe iBe antepHaruBe. [IomTo CBakM MOJATHO MPOHM3BENECHU KWIIOTPAM MeAa JOIPHHOCH C
85 muuapa mokpuhy pa3iuke (GUKCHUX TPOIIKOBA TIOCMATPAHUX alITEpPHATHBA, Yy U3HOCY ox 47.000
TUHapa, mpou3Bohau O6u Tpebdano ma mpomsBeae u npoja HajMame 47.000 + 85 & 553kg mena nma
O0u OWIM MOKPUBEHU TPOILIKOBU Ha HHUBOY KPUTHUHE Tayke 00yCTaBJbakba IMPOU3BOIHE. Y KOJIHUKO
npou3Bohad He MOXKE Jla MPOM3BEJC OBY KOJIMYHMHY, CEJbeH-¢ KOIIHHWIA Ha 3iarap He Ou Oumio
peHTaObMUITHO U Tpebaso Ou /1a 3aBpILIU Ce30HY HAKOH BpPIIama JIMBAICKOT M.

n) YBoheme momaTHe cMeHEe Y OKBHpY mocrtojeher kamamnurtera (¢ moctojehom ompemom u
IpyruM GUKCHUM (pakTOpuMa MPOU3BO/IE) Y MUEIapCTBY HEMa MHOTO CMUCIIA, ajlH jeé U TO 00JacT
omnyunBama y kojoj Cost-Benefit ananusa naje 3a MeHayuMeHT 3aJl0BoJbaBajyhe pesyirare.
I'enepanno, yBoheme HOBe cMeHe M3a3uBa noBehame BapujaOMITHUX TPOIIKOBA, ajld U MPUXOJA O]
npojaje JOJaTHO MPOM3BENEHUX MPOW3BoAa. IbHXoBUM cyuesbaBameM JI0J1a3d ce 70 OATOBOpa Ha
MUTalkE J1a JIM je YBOheme HOBE CMEHE OmpaBiaHO WM HUje. HamomeHumo ga mocTtoje OpojHU
HAYMHU JIOMYHCKOT, TIPUBPEMEHOT aHTa)XKOBamka PaJHUKA Y CE30HH Bplamka Meaa (Kao Uy Ciydajy
CBUX CE30HCKHX IIOCIIOBA) M Jla C€ JaHaCc TH TPOIIKOBH, 300T BEIMKE MOHYAE pajJHE CHare Ha
TPKUIITY, YCIIEIIHO ONTUMU3Y]Y.

) Merononoruja u nogany U3 odpadyHa no BapujabUIHUM TPOIIKOBHMA MOTY YCIIEUIHO J1a
ce yrmorpebe W IpH OJUTydHBamy O KOpHIINEHY pa3IHYUTHX CPEAcTaBa 3a paj (MallMHa, OIpeMe,
amata u ci.). Kao mTo cMo Buaenu y MPETXOAHWM INPHMEpUMa, M y OBOM CIIydajy MOXKE Jia ce
“yrmajgHe y TpemKky”’ YKOJUKO C€ ONEpHIlle ¢ YKYIMHUM, YMECTO C BapujaOMJIHUM TpPOIIKOBHMA.
3apauyHaBame (QUKCHHX TPOIIKOBA, KOJU MOCTOj€ Y UCTOM H3HOCY 0e3 003upa Ha n300p MalIuHe,
MOYK€ TIOTPEIIHO Ja N1 MPEeTHOCT CPEACTBY 3a paj Koje MMa BHIIE BapujaOHIIHE TPOIIKOBE IO
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JeIMHULA TTpor3BoAa. 300T Tora je UCTpaBHO Aa (PUKCHE TPOIIKOBE CMATPaMO MPEJICBAHTHUM, a Ja
y 00pauyH yBpCTHMO camo BapwjaGuiuHe Tpomkose.’. IIpermocTaBuMO na mpomsBohadu, y3

IPUKYIJbakbe MeJIa, KENIU J1a eKCIJIOATUIIIE U TYETIHBU OTPOB anumoKcuH, 3a mrta ¢y My IoHyheHa
JIBa eJeKTpUyYHa ypehaja pa3muuuTOr KamamuTera U IeHe, ¢ OYeKMBAaHUM BeKoM Kopuithema o 10
TOJIMHA.

Ta6ena 3.8. M360p ypehaja 3a npuKyIIbamke MYSIHBET 0TPOBa (M3HOCH CY Y TUHAPUMA)

ci1abuju TeHeparTop u jadyM TeHeparop u
6 eTeMEHTH 06DATVHA 5 mmova/paMoBa 10 mmoua/pamoBa
p pasyH (1rena: 250 EUR, (ena: 500 EUR,
29.625 RSD) 59.250 RSD)
1 | kamamurer 5 10
" | (6poj ncToBpeMeHUX MPUKYTITbamba)
2. | TpouikoBu amopTH3aiyje (GUKCHH) 2.962,50 5.925,00
TPOIIKOBHU Harajama
3. | (romummu Tpomak akymynaropa - 1.600,00 2.300,00
BapHjaOMITHN)
4 Z:gy:;; (szoiu;u)( EKCILIOATaI]je Y jeTHO] 4.562.50 8.225.00
g | mpocedHu yKyHHf/I TPOIITKOBU 912,50 822,50
o jexununy (4.~ 1.)
6. | MpoceuHn BapHJ8:6I/IJIHPI TPOIIKOBU 320,00 230,00
1o jeaunuim (3.+ 1.)

Y oBoM mpumepy, ob0a oOpauyHa (Kako YKYyNHUX, TakO W BapHjaOMJIHUX TPOLIKOBA)
cyrepuiy npousBohauy HabaBKy ypehaja Beher kanauurtera u Behe notpourme, jep he Ha Taj HaUMH
HEroBa MPOU3BO/Ia OUTH euKacHU]ja U peHTaOUITHM]A.

3t Mamunuh, C. (2008), Ynpaspauko pauyHoBoJCTBO, Kparyjesan, Exonomcku ¢akynrer Yausepsutera y Kparyjesiy,
cTp. 262
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4.2. Ilpumena Cost-Benefit anaiu3se y npoaaju

[Ipensubhame mpogaje je KOMIUIEKCAaH M TEXKaK 3aJlaTak KOju YKJbydyje pa3MaTpame OpOojHHUX
daxTopa, Kao mTo Cy:
- paHHWje UCKYCTBO Yy IIPOJiaju (arcoIyTHE BEJTMYHHE W TPEHIOBH)

- ONIUTH €KOHOMCKH IOKa3aresbH, momyT Opyro nomaher mpousBoxa (B/IT), nnausumyanne
HOTPOIIKE, MPOCEYHOT MPHUX0Ja 1Mo H0MahMHCTBY, CTONM WHGIIANMje U HE3aNOCICHOCTH, U
CIL.

- pe3yJTaTd UCTPaKHUBaka TPXKHUIITA U MPOOHUX MAPKETHHT akmuja (HaBUKe U mnpedepeHuje
noTpoIaya)

- TOJNUTHKE PeKJIaMe W MPOMOIHje U IpeABUl)CHH TPOIIKOBU

- TOJMTHUKE LIeHa U 0J]00paBama Momycra

- nuctpulyluja MPoU3BO/Ia U KBAIUTET MPOAajHIUX MECTa U 0co0sba

- HMHTEpakKiyja ¢ KOHKYpEHTUMA y OJHOCY Ha KBaJHUTET, LIEHE, peKJIaMy H/HIId PacIOI0KUBOCT
(YKIpyuyjyhu 3aapyrapcTBo, KJIacTepe U yApyKema maeaapa)

- yTUIQj IPUPOJHOT ¥ TEXHOJOUIKOT OKpYyKema (3araheme, NeCTULUAN, KIMMATCKe IPOMEHE,
TEXHOJIOTH]j€ 3a eKCIUIOATAllH]y MUeIHEr OTPOBA U CJ1.)

- 3aKOHCKa peryjaThBa

- (aKTopH 3aIITUTE KUBOTHE CPEIMHE, EKOJIOIIKH 1 0e30eTHOCHU (haKTOpH.

VY HajommTHjeM ciy4ajy, OyueT mpojaje MOoXe J1a ce MOJeNd Ha BUIIEe HauWHa - IpeMa JIMYHO]
OJITOBOPHOCTH, MOJpY4jy Mpojaje, MpOM3BOAY WM Tpynu npousBoja. Kama ce Oymer mpoaaje
cacTaBU M yCBOjH, OH HocTaje OylleT opraHu3aiyje u miaH Koju he MeHalepy npojiaje MoKymaTH Ja
MIPETBOPE Y KOHKPETHY npoaajy. Kana ce 3aBpiu mpojeknuja oOyuera npoaaje, OyleTH KOju Cy ¢
UM TOBe3aHM (Kao MmITO Ccy OyJEeT TPOIIKOBa Mpojaje, OylleT TPOIIKOBa JUCTpuOyIHje, Oyuer
peKJiaMe U MPOMOIMje M CIMYHH OYylIeTH 3a MOJAPIIKY MPOoJjaje) MOTY Jajbe JaKo Jia ce caunne. ¥
Byuer mponaje npeacrasiba jeHy OJ IUIAHCKUX OJUTyKa oJ1 HajBeher 3Hauaja 3a mpenysehe u 360r
Tora My Tpeba MPUCTYNUTH ¢ TOCEOHOM MaxHOoM. Y LEJIOKYITHOM Ipolecy OylleTupama Ha HUBOY
YUTABOT MTOCJIOBHOI €HTHUTETA, IJIaH MpoJiaje MpeicTaB/ba CTapTHY OCHOBY 3a MPUIIPEMAbE TJIAHOBA
U y OCTaJUM TOCJIOBHUM (yHKIHjama eHTuTeTa. OBO 300T TOra IITO aKTMBHOCTH JIPYTUX JEJI0Ba
npexnyseha Mory na Oyany 3HayajHO ofpeheHe caapKUHOM IJIaHa MpojAaje. Y 3aBUCHOCTH O] KpeTamba
npojaje, IiaHupajy ce HaOaBka omnpeMe, HMBOM 3ajluXa CHUPOBHMHA U MaTepHjaya, YHOoL/baBamke

32 “Kapkuh-Jokcumonuh, H. (1995), YrpaBssauko padyHOBOJCTBO - pauyHOBOJCTBO 32 MeHaMeHT, beorpan, LleHTap 3a
pa3Boj MeHaMeHTa PakynreTa OpraHu3alMOHUX Hayka, cTp. 49-50
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pazHe cHare u cn®® Nmajyhu y Buay ¢ jeqHe cTpaHe 3Havaj TUIaHOBA MPOJaje, MOCTOjalkhe OMaCHOCTH
0] Ce30HCKHMX TPXKUIIHUX MPOMEHA M JAPYruxX (pakTopa KpaTKOT poKa KOjU MOTY 3HA4ajHO Ja yTUUY
Ha 00MM TpoJiaje U NMPOpUTAOMIHOCT TOCIIOBamka, a ¢ Jpyre Ha ycneurHoct npumene Cost-Benefit
aHaJIM3e Y KPaTKOPOYHUM MPOOIEMCKUM CHUTYyalMjamMa Koje 3axTeBajy Op3 oaroBop mpenyseha, oBa
TEXHHKA YIPABO Aaje 100pe pesynrare y ciaenehum moapydjuMa mocIOBHOT OJUTYYHBakba Y TPOIajH:

a) JI0JIaTHO yJlarame y peKjiamy U IPOMOIIHjY MPOU3BOIa
0) omoOpaBame pabaTa u JPYrUX MOIMyCTa

B) IPHXBATAIbE JOJATHHX W/HIM MOCEOHNX mopynounHa. >

a) TpouikoBH pekJjiamMe U MPpoMoIlHje Cy 3a cBe Behu Opoj npemyseha Hen30eKHaA CTaBKa y
CTPYKTYpPH TpPOIIKOBa Mpojaje. Y TOTOBO CBHM IPHBPEIHUM TpaHama, nma u y OpojHHM
UHIyCTpHjaMa XpaHe, OHU MMajy TEHJICHIIM]Y CTaJIHOT MopacTa ycie] OTeKaHMX YCJIOBa IIacCMaHa
MPOW3BOJIa U CBE OINTPHje KOHKYpPEHIMje. YJarama y pekiamy W IPOMOIUjy MOry aa Oymy
KOHTHHYHpaHa WM TIEPUOJMYHA, a FHHXOB Kpajibu edexkaT Ha MNpPoAajy M PeHTAOUJIHOCT
nocjioBama npeay3eha decro Temko Moxke Aa ce U3MepH, jep je TIOTPeOHO M3BECHO BpeMe Ja
Hopyka Jompe A0 MOTpollada M Ja KOJ HHX H3a30BE JKEJbCHY peakuujy Koja he pesynrupatu
JI0aTHOM KyNmoBHHOM. be3 003upa Ha oTexaHy MepJbUBOCT e(eKkTa MPOMOTUBHHX aKTHBHOCTH,
nokasareJpu U HHGopMallje Koje ce 7o0ujajy u3 ooOpayyHa 1o BapujabUIHUM TPOLIKOBUMA MOTY J1a
IIOMOTHY y pellaBamby OBE INpoOiieMcke cutyanuje. Ha ocHOBY mnojaraka o BapujaOMIHUM
TPOIIKOBHMA M MaprUHAIHOM pE3ylTaTy IO TMPOMU3BOJAMMA, KYIIKMMA, MPOJAjHUM O0jeKTUMa,
KaHaJMa Tpojiaje, TEPUTOPUjU U CJI. MOryhe je TOHETH TMOCIOBHE OJUTyKe Koje he masba ynarama y
IPOMOIIMjYy U pEeKJIaMy YCMEpPHUTH Yy HajKOpUCHHjeM mpaBiy. [locMarpaHo W3 paduyHOBOJCTBEHOT
yria, HajlIpUXBaTUJbUBH]E j€ yJarame y IPOMOTHBHE aKTUBHOCTH y OHE IIPOM3BOJIE M/WIJIM CErMEHTE
¢ HajehoM cTormomM MapruHaHOT JOOWTKA, jJep 3aXTeBajy Mame nopehame mpuxoaa o mpojaje mpe
HETro IITO Ce MOKPU]y TPOLIKOBH TUX aKTUBHOCTH U MOYHY Ja JONPUHOCE HETO pe3yaTary. HapasHo,
IpHU JIaHCHpamby HOBUX NPOM3BOJIA /WM OCBajalby HOBUX TPXKHUIIHUX CErMEHaTa HE MOXXEMO ce
BOJIUTH CaMO PayyHOBOJCTBEHUM MPUHIMITNMA, Beh U CTPATETHjCKUM U TPKHUITHUM.

[Tosehawe mpoaaje 3a coboM moBiauu U NoBehame NPOU3BOJHE, a OTyAa U MoBehamwe
BapHjaOUIHUX TPOIIKOBA, IITO he y3 TPOIIKOBE MPOMOTHUBHUX AKTHUBHOCTH BOJUTH JI0 CMambEeHa
CTOTE HETO JOOWTKa, ympKoc ToBehamy mnpuxoma oj mponaje. [Ipyrum pedmma, ynarame y
MIPOMOILIM]Y U PEeKJIaMy MOKEe Jia JIoBeJe /10 noBehama mpuxojaa oJl Mpojaje, ajikd y3 UCTOBPEMEHO
CMambEeHhE CTOME PEHTA0MINTETa MIPUX0/Ia, IIITO MOKE OUTH CYIPOTHO IHJHEBIMa MEHAlIMEeHTa. 300T
TOra, MEHaIMEHT mpeay3eha Moke 1a 3axTeBa Ja ce OApPI)KU 3aXTeBaHa CTOIA HETO JOOWTKA, IITO
MOJKe Jla yTHU4Ye Ha JOAaTHO moBehame o0uMa Mpous3BOIke U Mpoaaje. [IpeTnocraBuMo 1a y mpBoM
nenny mpojajHe ce3oHe mpenysehe mpojextyje nmpoaajy 2.200 kg mema mo nenu ox 750 amnHapa 3a

33 bemuh, /1., bermh, 1. (2009), PauynoBoxcTBeHO ImaHupame (OylieTHpame) 1 KOHTPOJIa TPOIIKOBA 110 CETMEHTHMA
gj)e,uy%ha, pan (YL 657.31; 657.471.1.011.27) y nayuno-cTpyuHoM 4acomnucy “llIkona 6uznuca”, cp. 88

Masmunuh, C. (2008), Yrpasspauko pauyHoBoAcTBO, Kparyjesarn, Exonomcku ¢dakynrer Yuusepsurera y Kparyjesiy,
cTp. 263-267
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KAJOTpaM W Jla JKeIH Ja TPOMOTHBHHM aKTHBHOCTHMA (Y4EeCTBOBAWKE Yy CajaMCKHM
MaHHu(pecTanmjama, 3aKyn OWIOOpHa, TOCTOBAWkE Yy TMOIYJIAPHO] TEJIEBU3UJCKO] EMHUCHJU WU
peKIIaMOM Ha pajujy WM APYHITBEHHM Mpekama) >KeIH Jia IMOCIEHIM NPOoJajy y IpPYroMm Aeny
ce3oHe. OTydnBame 0 Mpey3uMamy TPOMOTHBHIX aKTUBHOCTH MPHUKa3aHo je ciueaehom tademom.

Tabena 3.9. OanyunBame 0 ynarambuma y IpOMOTHBHE aKTUBHOCTHU (M3HOCHU CYy Y TMHAPUMA)

HpOMOTI/IBHe AKTHUBHOCTHU
CIICMCHTHU
po oOpauyHa
CA 3AJIP2KAHOM CTOIIOM
BE3 CA HETO JOBUTKA
1, Egg;;’; oA 1.650.000 2.287.500 2.573.250
2, jggigig‘;f“ 475.000 | 28.79% | 658540 | 28,79% 740.787 | 28.79%
3, E‘;Zﬁgﬁfl?e 0 0% | 403.000| 17,62% 403.000 | 15,66%
MaprI/IHaHHI/I
4. | no6urax 1.175.000 | 71,21% | 1.225.960 | 53,59% 1.429.463 | 55,55%
(1.-2.-3)
5. ?;IOK;%BH 720.000 | 43,64% | 720.000| 31,47% 720.000 | 27.98%
6. ‘(*jT_OSI‘;ﬁ“TaK 455.000 | 27,57% | 505.960 | 22,12% 700.463 | 27,57%

N3 Tabene ce BuaM Aa OM JOJATHO ylarame y MPOMOLM]Y U pekiamy y usHocy ox 403.000
JMHAapa JoBeso 10 noBehama oOuMa mpou3Boame U npoaaje Ha 3.050 kunorpama mena v nmpuxoja
no u3Hoca of 2.287.000 nunapa. Ilosehame oOMMa NMpOU3BOAEKE TOBOAM 10 HPOMOPLUOHATHOT
nosehama BapujaOuinHuxX TpomkoBa (215,91 mo jeaununu mpousBoja 3a 850 HOBUX KHIIOTpaMa
Mena) 10 u3zHnoca oxa 658.540 nunapa, kao u 0 noBehamwa MapruHaIHOT U HETO IOOMTKA, HA OCHOBY
yera KOHCTAaTyjeMoO Jla yjlarame y IPOMOTHBHE aKTHUBHOCTH MMa CMUCIIA, jep AOBOAM 10 MoBehama
MpUX0Jia U HETO JOOUTKA y arcoJyTHOM u3Hocy. Mehytum, mocmaTpajyhu penaTuBHE mokasarelbe,
Kao INTO je CTOma HETO noGutKa,* npumehyjemo ma ona omama ¢ 22,57% wna 22,12%, mTo
MEHAIMEHT MOXX€ Ja OLEHH HEeNpHUXBAaTJbUBUM. Y TOM Clly4yajy, TparaMo 3a OHHUM OOHMMOM
NpOM3BOJIK-E U Mponaje kKoju he, y3 ¢uxcHe Tpomkose y u3Hocy ox 720.000 auHapa U TpOIIKOBE
npoMonuje y ompenesbeHoM wu3Hocy on 403.000 nuHapa, oxp)kaTh CTOMYy HETO O00WTKAa Ha
3aXTE€BaHOM HUBOY. TpakeHU 00MM MPOU3BOAKE U TIPoaje 100HjaMo U3 jeTHAKOCTH:

35
O PCJIATUBHUM II0Ka3aTeJbMa peHTa6I/IJ'IHOCTI/I Ouhe Buiie peun 'y 6. JACJIy OBOI' paJia
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BT/j % obum + OT + Tppow = IPUXOX - HETO JOOUTAK

rze cy:
BT/j =215,91 BapujaObmiiHi TPOIIKOBH 11O jETUHULINA

OT = 720.000 ¢puKCHU TPOIIKOBU

Tupow = 403.000 onpeniesbeHH TPOIIKOBU IIPOMOLIM)E U PEKIIAME.

[Tomro 3axTeBamo Aa HeTO AoOuTak uynHU 27,57% mpuxoaa oj mpojaje, IecHa CTpaHa jeHAKOCTH

nocraje 72,43% npuxona, oJaKIie je:

215,91 X o6um + 1.123.000 = 0,7243 X (750 X o6um)

TpaxxeHn 0OMM MPOU3BOMIE U Mpoaje Ouhe aar ca:

1.123.000
obuM = = 3,431 kg
543,23 — 215,91

Jakie, 1a O0u 10JaTHO yiarame y MPOMOIM]Y MPOU3BO/a OMIIO MPUXBATJBUBO U C ACIEKTa
PEHTAOMITHOCTH, HEONXOHO je Ja nmpenysehe nmpoussesne u npoaa 3.431 kuiorpam Meza, WToO je 3a
381 kwiorpaM BUILIE Y OAHOCY Ha CUTYyallUjy Ja yCJIOB PEHTAaOMIIHOCTH HMjE€ CTPOTO IOCTABJbEH.
Hpyrum peunma, npenysehy ce y oBom ciyuajy cyrepuie aa yiaoxu 403.000 nunapa y mpoMmouujy
U peKkjaMy, caMO ako Moke Ja 00e30equ MNpou3BOA®mY M Npoaajy nogatHe 381 jenuHuue
IIPOU3BOJIA.

Moryh je u gocra jemHocTaBHHMjU oOpauyH, Kajga OuM ce Kao KpUTEpHjyM IOCTaBWIJIO J1a
yllarame y MpOMOILIM]y M pekiaMmy Tpeba aa Oyae Mame O YKYIMHOT moBehama Mpuxoja HaKOH
pexiiaMupama. Y OBOM cllydajy, OmIo OM MpUXBATJHEHBO CBAKO yiarame mame oj 637.500 aunHapa,
KOJINKO M3HOcH noBehame npuxoga ¢ 1.650.000 na 2.287.000 nunapa. Bugenu cmo, mehytum, na
OBaj KPUTEPHUjyM KpHje y ceOU 3aMKy CMamema CTOIMEe HETO JOOUTKA, OJHOCHO MPO(PUTAOMIHOCTH
HOCJIOBamha.

OBomMe 101ajM0 | Ja npeay3ehe, paau mTo 00JbEeT MO3UIIMOHUPaka Ha TPXKUIITY, MOXE J1a,
MOpe]T TPOIIIKOBA TIPOMOITH]j€ U peKJIaMe, UMa U TPOIIKOBE MEPHUOJINYHUX HCTPAKUBAFKa TPKUIITA,
Koja mpemy3ehe Moke caMo Ja M3BEJIE WU Jla aHTaXyje CIEIMjaIu30BaHy areHINjy, a KOju HUCY
MaJi. YKOJUKO O Tipeay3ehe CIpOoBOJMIO MCTpaXKMBarma TPXKUIITA Ha CBAKHX HIIP. TET TOJUHA,
TaKO HacTaJie TPOILIKOBE OM MOTJIO /1a aJloIMpa Ha CBAaKy OJ] MET TOJHa epUoa U Ja UX MPUITUIIIE
TPOIIKOBUMA MPOMOIIMj€ U peKiiaMe Y KOHKPETHO] TOAUHHU.
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0) Axo mpeny3ehe mpuMeTH 1a mpojaja HETOBUX NMPOU3BOJAA CTarHupa, uMajyhu y Bumy
HETaTUBHE MOCIEIMIE HA YKYyHNaH pe3yJTaT IIOC/IOBama, MEHAlepUMa CTOjU Ha pacloyaramy
mMoryhHOCT nudepeHpama NpoJajHUX ILeHa IyTeMm pabara, paau mpe cBera, nosehama obuma
nponaje. Ilpu Tome je BakHO Ja ce Hariacu Ja Npojaja Mpou3Boja ¢ padaTom mojpazymMeBa
HOMYCT KOjH HE MPEeCTaBsba AUCKPUMHUHAIH]Y LIEHA.

[Tonyctr Koju ce y mpakcu Hajuenthe ogo0paBajy Kyniuma cy (1) KOJIMYMHCKH, CE30HCKH
1 pyHkuuonanaHm padar, (2) Kaca CKOHTO Kao IOIYCT [0 OHOBY OJlaroBpeMeHe HcIuiate o0aBe3a
Kao ¥ (3) Apyru oOnMIu cMamema MpoAajHuxX HeHa. Konnunackn padar 3a [HJb IMa CTUMYITHCAHE
Behux HapyIOMHA, CE30HCKH KYITOBHHY U BaH CE30HE, JOK ce (QyHKIIMOHAIHU pabdaT ogodpaBa camo
HEKUM KaTeropujama Kyrana, Kako OM OHM MOKPWJIM TPOIIKOBE ofpeheHuX AoAaTHuX (yHKIHja
(HIIp. CKJIaUIITEHA, TPAHCIIOPTA, MAPKETUHTA).

Jla 6u npaBUITHO OMJIa IPOLIEH-EHA ONPABAAHOCT MPOAaje poOe MM CONCTBEHHUX IPOU3BOJIA C
pabaroM, mojpa3zyMeBa Ce Ipe CBera KBAaHTU(HUKOBAIE INPOICHEHOI O0MMa IMpojaje, a TUME H
IpUX0Ja O MPOJaje YHjU ce pacT o4eKyje. 3aTuM cieau yTBphuBame n3Hoca padbara koju he 6uru
on00peH u npaheme HEroBor yTulaja Ha MAPruHAJHH ¥ HEeTO Pe3yJTaT y OJHOCY Ha HUXOBY
BUCHHY TIpU MPETXOAHOM o00mMy mpojnaje Oe3 pabara. Axo mpemysehe Oenexu mnosehame
KOHTPHOYIIMOHOT W HETO JOOWTKa y OJHOCY HAa FHHXOB NMPETXOJHH HUBO, CAMHM THM OCTBapyje
NMO3UTHBHY HeTO Pa3jIMKy U ONpPaBIaHO OJUIydyje Ja CBOjy Iponajy Bpum ¢ pabatom. Opnarie
cienu 1a 6u y oOpHyTOM ciy4ajy (HETO HeraTMBHA pas3iivKa) U OJITyKa Ouiia HeraTuBHa.

Hexka cagammu HuBO mipofaje usHocu 2.443.750 nunapa. [Ipouena je na 6u naBamem pabata
y mpoceky on 5% (mpocedHa mpojajHa IeHa O6u omana ca 683,33 Ha 649,16) o0um mpopaje
nopactao 3a 20% (ca 3.500 kg na 4.200 kg), mTo 6u ycinoBuno nmoBehame yKymHOT MpUXoia OJl
npoaaje Ha 2.726.472 nunapa. duxkcHu TpomkoBu uzHoce 712.500 nuuapa. Jlocamamma croma
MapruHaJIHOI JoOUTKa je BeoMma BUcoka U u3Hocu 80,56%.

Ta6ena 3.10. OnpaBaaHoCT Mpo/Iaje MPou3BoIa ¢ padbarom

po Enementn Hocagamma npoaaja IIponaja ca pabarom

1. | [Ipuxox ox mponaje 2.443.750 2.726.472
2. | Pabar 5% 136.323,60
3, Ef_’T_OZI'I)p”XOH oA mpozaje 2.443.750 2.590.148,40
g. | Bapmjabmmnt Tporai 475.000 529.953,64

(100 - 80,56%)

39



Cost-Benefit ananuza na npumepy nuenapckoe eazouncmsa ‘‘Janxosuh Meo”

5. gapzﬂ)‘m‘m pesymat 1.968.750 2.060.194,76
6. é’lj(;l‘:)M:i)(l;gHaHHor J00UTKa 80.56% 79.54%
7. | ®UKCHH TPOIIKOBHU 712.500 712.500
8. | Hero nobutaxk (5. - 7.) 1.256.250 1.347.694.76
9. Croma Heto 1o0uTKa 51 41% 52 03%
(8./3.) %100 ’ ’

[ToBehame mpuxoma o mpojaje 282.722

B. Tp. nza3Banu noehamem nponaje -54.953,64

Bpyro mo3utnBHA paznuka 227.768,36

Pabat 5% -136.323,6

HeTo nmo3uruBHa pa3jimnka 91.444,76

JHaxne, moBehameMm mpuxoga on mpojaje onx 282.722 nuHapa MOKPUBAJy ce NOAATHU
BapHujaOMIHU TPOITKOBU oA 54.953,64 nunapa u usHoc pabata on 136.323,6 nuHapa, mpu 4emy ce
OCTBapyje M HETO MO3UTHUBHA pasznuka onx 91.444,76 nunapa. M3 Tora cienu 3ak/bydak na je
yBoheme paGaTa ompaBaaHo, IIITO CE MOXE BUACTH U U3 MPUJIOKEHE Tabene, Ijie MapTHHATTHU U
HETO PEe3y/lTaT pPacTy, CTONAa MAPTHHATHOT JOOWTKA HE3HATHO Olaja, i CTOMa HETO JIOOWTKa
pacre.

B) Cost-Benefit ananu3a Hamazu cBOjy MPUMEHY y MpPOAAjU M MPUIMKOM pellaBamka HE TaKo
peTke auneme ‘‘npuxeamumu 000ammuy u/unu nocebHy nopyubuny uiu He’. PeliaBame OBe
nmpoOJeMCKe CHUTyanuje Hajuenthe je yCIOBJBEHO PACIONIOKHWBHM CIOOOJHHM KamamuTeTOM |
nonyheHOM mpomajHOM IIeHOM. [lpu pa3marpamy NpeIIOKEHUX alTepHAaTHBA pelicBaHTHA je
noHyheHa 1ieHa o1 cTpaHe Kymila, Koja je OOMYHO HIKA, Kao M JOJATHU TPOIIKOBU MPOU3BOIBE U
npozaje. Moryhe je npuMeHUTH /Ba NPUCTYyNA:

1) amcopnuuoHu (peleBaHTHU Cy CBU TPOIIKOBU MPOU3BOJIELE U MPOJaje, Kako (PUKCHOT, TaKO U
BapHjaOMIIHOT KapakTepa) Uiu

40



Cost-Benefit ananuza na npumepy nuenapckoe eazouncmsa ‘‘Janxosuh Meo”

2) KOHTpUOYIHMOHH (Kaja Cy PeJCBaHTHU CaMO BapHjaOUIHH TPOIIKOBH).

['enepanHo ce mpeTnocTaBba Ja Cy (PUKCHM TPOIIKOBM OOMYHO MOKPUBEHH Ha HHUBOY Beh
JOCTUTHYTOT O0MMa TpPOM3BOJHE M IMpoaaje, ma he ocTBapeHH KOHTPHUOYLMOHHM pe3yiTaT
UCTOBpEMEHO OUTH U HeTo pe3yntar. To he, nasee, 3Hauntu ga he 6utn nmpuxsahena cBaka gogaTHa
nopyuouHa (M M0 HIMIKO] MPEJIOKEHO] IIEHW O] TPEHYTHE), YKOJIHMKO je MOHyheHa mpojajHa meHa
BUIIIA O] BapujaOMIIHUX TPOIIKOBA MPOM3BOJBE M IMPOJaje MO jeAUHUIM Tpou3Boaa. [loceOHo he
O6utu npuxsaheHa nopyy6uHa Mo HUXKO] EHHU, YKOJIHUKO npeay3ehe sKenu J1a 3apKu KyIia Ha TyKd
POK, OJHOCHO YKOJIMKO IIOCTOjH OYeKuBarmbe xa he nmoseharn perenumony cromy.*® IpernocraBiumo
Jla Kymarl KOjer »KeIuMo Ja 3aap:kumMo nopydyje aomatanx 1.000 kg mena u na Hyau 1eHY HIKY
13,33%. JonaTHu BapujaOUIHU TPOIIKOBH MPOU3BOAKE U mpoaaje Tux 1.000 jequHmIa mpou3Boaa,
Kao0 1 alcOpNIMOHMN 00pavyH, NpuKa3aHu cy cieaehom tadbemaom.

Ta6ena 3.11. Ancopnmronu 00padyH UCIIATUBOCTH MTOCEOHE MOpyOnHe (M3HOCH CY y TUHAPUMA)

MIPOU3BO/IIHA U MPOJIaja

po €JIEMEHTH 00payyHa pas3imka
2.500 kg X 750 1_5‘5’5‘%“;‘250

1. | mpuxon ox mpoxaje 1.875.000 2.525.000 650.000

2. | puKCHU TPOIIKOBH MPOU3BOIHHE 2'5_00 % 190 3'500_}( 135,71 0
= 475.000 =475.000

o [T 2 asg sl g

4. | 6pyro pesyntar (1. - 2. -3.) 1.000.000 1.490.000 490.000

5. | GUKCHU TPOIIKOBH MPOJIaje 2'5_00 X 100 3'509 X 71,42 0
= 250.000 =250.000

6. | BapujaOuIIHM TPOLIKOBU MpoOJaje 2':5](_)25%{028 3':52(7)5%(038 50.000

7. | mero noburax (4. - 5. - 6.) 625.000 1.065.000 440.000

OuurnenHo, n1oaaTHy MopyyOuny u 1ieny ox 650 nuHapa Tpeda MpUxBaTUTH, Jep OHA JOBOIU
no nosehawa Hero nobutka 3a 440.000 nunapa. U3 oBe Tabene M3BOAMMO U KOHTAOYLMOHM
o0pauyH, Koju 3aHeMapyje (PUKCHE TPOITKOBE U3 TOpPEe HABEICHUX pa3Jiora, a KOjH je Jatr cieaehum
TabeNapHUM MIPUKA30M.

36 Perennuja (3aapxkaBame) mpencTaBiba ogHoC u3Mel)y Opoja moTporraya Koju KOpUCTe Mpon3Boje/ycayre npeayseha
Ha Kpajy MOCIOBHE TOJMHE W Opoja MoTpolnada KOju Cy OBE MPOU3BOJIE/yCIyre KOPUCTHIM Ha TOYETKY TOCJIOBHE
ronuHe. CToma peTeHIrje je BeoMa 3HavyajaH MHIUKATOP JIOjATHOCTH ToTpoiavya. Buria cTona peTeHnuje ykasyje aa je
npeny3ehe ycmemHo y Hamopuma Jia 3aipxu cBoje morpomade. (Mapunkosuh, B., @ununosuh, J., (2009) ctpyunun
ynanak 005.346 Ilpojexnja BpeaHOCTH MoOTpomada y (YHKIUjU KOHKYPEHTCKe TMo3uiMje mpemy3eha, dacommuc
“Exonomcku xopusontu”, 11, (2), Kparyjesau, ExoHomcku dakynrer y Kparyjesiy, ctp. 65-79)
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TaGena 3.12. KontpuOyunoHu o0pauyH HCIUIATUBOCTH TMOoceOHE MopyuOuHe (M3HOCHU Cy Yy

JUHAapUMa)
HPOU3BO/IHA U MPOJIaja
po eJIeMEHTH oOpavyHa pasiuka
2.500 kg X 750 110%%’1&‘;‘*;250
1. | npuxox ox mponaje 1.875.000 2.525.000 650.000
. | PAPUJAIIHH TPOLIKOBIH 400.000 560.000 160.000
HPOU3BO/IEHC

3. | BapujaOmitHM TPOIIKOBH MpoOJaje 125.000 175.000 50.000
a, E‘f‘g‘f‘f?;‘“"““ pesyrrar 1.350.000 1.790.000 440,000
5. | ukcHM TPOIIKOBH MPOU3BOIHE 475.000 475.000 0
6. | GbUKCHU TPOIIKOBH MPOJIaje 250.000 250.000 0
7. | mero nobwurak (4. - 5. - 6.) 625.000 1.065.000 440.000

Beh cmo pexinu fa je y 0BOM Cily4ajy OCTBapeHH KOHTPUOYIIMOHU pe3ynTaT MCTOBPEMEHO U

HETO pe3yiTar, U Jia CMaTpaMo Aa Cy (MKCHH TPOIIKOBH MPOM3BOMIE U Mpojaje Beh MOKPUBEHU U

npe Hero mTo je noOujeHa moceOHa mopyubuHa. Y oBoM mpumepy, Cost-Benefit ananusza naje
HOTBpP/IaH OJI'OBOP Ha MUTAKE O MMPUXBaTamby MoceOHe MopylOnHe.

4.3. Ilpumena Cost-Benefit anasin3e y noc;10BHOM O1JIyUHBALY Yy
Mel)y pyHKIIMOHATTHOM MOAPYYjY

MehydyHkipronanHo noapyyje o0yxBaTa cBe OHE IOCIOBHE HeIoyMHIe Koje “nebae” mamehy
dbyHKIIMje TPOU3BOAKE U (PYHKITH]E MPOaaje U Tpake 01 JOHOCHIIAIA OJITTyKa OJrOBOpP HA MUTAKE y
KOJy 0/1 OBUX (PYHKIIMja CMECTUTH HEKY IIOCIOBHY aKTUBHOCT. To cy Hajuenthe cienehe auieme:

- “npodamu unu damwe npepahusamu’

- “Kynumu uau npouzsoOUmMuU HeWmo WMo ce Npeu nym nojaemyje Kao npoussood/yciyed

npeoyzeha”

- “kynumu Hewmo wmo ce caoa eéeh npouzeoou”

- “mpoussooumu newmo wmo ce 00 cada Kynogaio”
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U TO CB€ C HINHUTAEKLEM O HOBUM I/IHBGCTI/IHI/IjaMa Y KananmureTe Win 663 H»I/IX.37 YKomuko ce
OJUTy4HBamk€e OJHOCH Ha mocrojehe Mpou3BOAHE KamaluTeTe, pejeBaHTHU he, Kao U 10 caja, OuTu
JOJIATHU BapwjaOWITHH TPOIIKOBH KOj€ M3a3MBa KOHKPETHA TIOCJIOBHA OJTYKa. Y KOJMKO MPoOIeM He
MOXE Jla Ce pelld y OKBUPY MocTojeher KamanurteTra, TMOTPEOHO je€ WHBECTUPATH y HErOBO
NPOIINPEHE, a IPOjeKTOBaHE (PHKCHE TPOIIKOBE OBE HHBECTHUIIH]E YBPCTHTH y OOpavyH.

Hunema “npodamu unu oawe npepahusamu” moceOHO je mM3pakeHa koja mpeayseha koja y
IpoIiecy IPOU3BOIHE KOPUCTE YIIIABHOM jeIHY OCHOBHY CHPOBHHY M3 KOj€ CE€ y BHILE y3aCTOITHUX
daza mpepane noOuja BUILIE PA3TUIUTUX MTPOU3BOA (KOJU MOTY Ja C€ KOPHCTE KA0 MOTYIPOU3BOIN
3a Jajby mpepany y npeaysehy uiam ga ce mpojajy Ha TP)KUIITY Kao ToToB mpousBon). OBo je yect
Clly4aj y MHIYCTpUjU HaTe, XEMH]CKO]j, TEKCTHIHO] WM HHIYCTPUJU XpaHe (HIp. MPOU3BOIHA
KUTApHIIA WK npepaaa mieka). [Ipobiem ce cBoau Ha MOy31aHO YTBphUBame JOAATHUX TPOIIKOBA
U JIOJIATHUX IMPHXO0JIAa 32 CBaKy OJi aJITEPHATHBA, a caM M300p je jelHOCTaBaH, jep pe3yyiTupa u3
nopehema oueKMBaHUX TMPUXOJa U MPHIAIAjyhuX TPOIIKOBAa OBHX aJITepHATHBA. J[pyruM peunma,
YKOJIMKO je pa3iivka u3Mmel)y ouekuBaHOT mpUxoja oJ nmpojaje npepaleHor mpou3Boa U TPOIIKOBA
TE TIpepajic BUIIA OJ CaJallikber MOCIOBHOT JOOUTKa, mpemy3ehe Ou Tpebano na goHece OUTyKy O
JlaJb0j Tpepaay CHPOBMHE WM MOJYNpOM3Boaa. Y CyHmpoTHOM, mpenysehe Tpeba na ce 3a0BOJBH
HETO T0OMTKOM KOjU OCTBapyje Mpo/1ajoM CHPOBUHA WJIH MOTYITPOM3BO/IA U JIa C€ HE YIYIITa y AaJby

nmpepany.

VY cnywajy auneme “kynogamu uniu npoussooumu’, MOPEIUMO TPOIIKOBE MPOU3BOIIBE U
TPOILIKOBE HabaBKe. YKOJIMKO Cy TPOIIKOBU ITPOU3BOI-€ Behu 011 TpollKoBa Ha0aBKe, npeaysehy ce
cyrepuilie a He Ipou3Bou, Beh na um nasme kymyje. [Ipu Tom, oOpauyH ce Ga3upa Ha JOJATHUM
BapHjaOUJIHUM TPOIIKOBMMA KOj€ M3a3MBa MPOU3BOJHa y OKBUPY IocTojeher kamauurera, A0K CY
(UKCHU TPOLIKOBU UCKJbYUEHHU U3 OOpauyHa. YKOJIUKO, aK, Ipeay3ehe ynaxke HOBUaHA CPEACTBA Y
IpOLIMpEHE KananuTeTa, o0pauyH Mopa /1a 00yXBaTH J0/laTHE Kako BapHjaOuiHe, Tako U (UKCHE
TPOLIKOBE.

3 Mamunuh, C. (2008), Ynpaspauko pauyHoBoJCTBO, Kparyjesan, Exonomcku ¢akynrer Yausepsutera y Kparyjesiy,
cTp. 268-270
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5. CTYANJA N3BOA/BUBOCTHU U CTYANJA OIIPABJIAHOCTH

WuBecTuije mpeacTaBibajy yiarame CpeacraBa (Kamurana) y pecypce M aKTHBHOCTH
npenyseha 4uju je BeK Tpajama TyKU oJ jenaHe roaune. Ilojam MHBeCTUIMjE MOTUYE O JIATHHCKE
peun investitio mTo o3HauaBa ynarame KalnuTala y HEKH, [0 MPaBUIy YHOCAH mocao. MHBecTuyje,
Kao HEOITXOJaH eJIEMEHT IOCJIOBHE aKTHMBHOCTH Tpeny3eha cy 3HavajaH YMHHMIIAL KOHTHHYHPAHOT
HIOCJIOBHOT yCIIeXa.

WuBectunmonu mpojexat tpeda ma omoryhu MeHayMeHTy mpeny3eha na moHece wcmpaBHY
OJUlYKYy O TMpHXBaTamby WIM HelnpuxBaTamy oxapehene wuuBectunuje.OcHoBHa Kiacupukanumja
WHBECTUIIMOHUX TpOjeKaTaje Ha MPOjeKTe ynarama y rpal)eBUHCKE 00jeKTe, MPOjeKTe yiarama y
OTIpeMY H MPOjEKTE yJarama y 0CTalo.

YecTo cy mocioBHe OJuTyKe Op3e, ajli HE U UCIpaBHE, TaKO Ja CMO CBEJIOLM 3HayajHOr Opoja
OpoMallleHUX HHBecTulMja. V30eraBame OBaKBUX MpobiemMa Iojapa3yMeBa CUCTEMCKU HPUCTYII
peleYy, a jelad o]l HAUYMHa je IPUMEHA CTYAN]€ U3BOAJbUBOCTH.

Crynuja u3BomgeuBocTH (Feasibility Study) je onpehuBame BpeqHOCTH M aHaIM3a MOTEHIIMjala
NpPe/JIOKEHE HWHBECTHIU]jE KOja MOMaXke y MpOIECy JOHOIICHA OUIyKe O MOTYHHOCTH HEHOT
OCTBapema M IMPOLEHH MaTepujaiiHe KopucTu. OBaj TOKYMEHT ce KOPUCTH Ipe H3paje MpOojeKTa
OaBehn ce KJbydHUM THUTamEM: 3aIlTO MpojekaT Tpeda miam He Tpeba nma ce peanmsyje? Crynuja
U3BOJIJBMBOCTH j€ Ka0 MEPHHM MHCTPYMEHT 3a MHBECTHIIMje: Mpero3Haje mpobiem mepehu merose
KapaKTepUCTUKE, TeHEPHIIIEe alTepHATHBE U yropehyje ux, npeanaxke ogadup alTepHaTUBE H TO CBE
Kopuctehn MepHe mokaszaresbe. Kao KopucTaH MHCTPYMEHT, CTyIHja M3BOIJBMBOCTH OMoryhasa
npaheme npojeKkTa 1 aHaJIU3y OCTBAPEHUX pe3ysTara.

OHa KOpUCTH caMO TIOAATKE peJIeBaHTHE 3a oJpel)eHy MOCIOBHY CHUTYyalljy M Tako T€HEepHIle
peliema Koja y OTIIYHOCTH OJITOBapajy 3axTeBUMa KOHKPETHOT mpeay3eha. Tpeba HaroMeHyTH J1a
CTyIHja W3BOJJBMBOCTH HMje OW3HMC IJIaH, MMa MCTpakuBauky (yHKUM]y najyhu oaroBop Ha
NUTake J1a JIM je UHBECTULIMja OJIP’KUB MOCIOBHM MOAYyXBaT. busHuc minaH o0yxBaTa akiuje Koje je
noTpeOHO CHIpPOBECTH O HAEje A0 peanu3alyje MOCIOBHOI moayxpara. [lakme, cryauja Kpo3
UCTPaKMBAUKy aHaJIM3y oMoryhasa npoHajakeme HOBUX MOTYNHOCTH, youaBa OIpaB/laHe y3poKe 3a
3aycTaBJbame IMpOjeKTa, noBehaBa BepoOBAaTHONY YCHEIIHOCTH IPOjeKTa carjiefaBambeM MOoryhmx
HEraTHBHUX YTHUIIaja U U3/IBaja HAjBaXKHUjE MH(POpMAIIHje peleBaHTHE 3a JOHOIICHE OJITyKa.

Cryauje W3BOJJBMBOCTH HEMAjy JEIWHCTBEHY (opMmy, alin cBe MOpajy OWTH Beoma jacHe,

Ipenu3He M JOCIeJHE II0CTaBJbeHMM IuibeBHMa. OHe 3ampaBo Aajy Tperiiell H3BOIAJBUBOCTU
IpojeKara ca BUILE acrieKara:
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- TeXHHUYKO-TEXHOJIOIIKA U3BOI/LHBOCT je (DOKyCHpaHa Ha MUTAKkE Ja JIM TEXHOJIOTHja 3a
KEJbeHU MpOojeKaT YOIIITEe MOCTOjH, OJHOCHO KaKo MpojeKkaT Moxe Outu cmpoBeneH. Cryauja
3axTeBa Ja Oyae m3paheHa ol CTpydmaka U3 OBE O0JIACTH, jep 0a0MpOM IMpaBe TEXHOJIOTHjE CE
MOTy OCTBapuTH HajBehe ymrerne.

- ExoHOMCKa M3BOA/BHBOCT TpeOa J1a MPYKHU jaCHY CIIMKY KOJIMKO HEKO PELICHE, WA BUIIIC
NOTEHIMjaTHUX pellekha KomTa. HeomxoqHo je na WHBecTHUIMja Oyae M3BeleHa y CKIaay ca
MOryhHOCTHMa WHBECTUTOPA, alld M Ja 33JJ0BOJBH MOCTaBJbeHe IuibeBe nmpeny3eha. Hajuenthe ce y
OKBUPY €KOHOMCKE aHaJn3e u3BOoJbUBOCTH Koprctu Cost-Benefit ananmsa.

- OpranumzanmoHa H3BOMJBHBOCT IIPOjEeKTa TMOJpa3yMeBa NPOIECHY MOTryhHOCTH jelHe
OpraHm3aIyje J1a mpojeKar CIpoBee ca MocTojehoM OpraHu3aIMoOHOM CTPYKTYPOM Tj. KaapOBUMA.

- 3aK0HCKa N3BOAJBHBOCT UCITHTYjE JIa JIU Ce MPOjeKaT Halla3u Yy OKBUpUMa NPAaBHE PEryJIaTHBE,
JIOK BpeMEHCKa HCIUTYje YTHIA) POKOBAa Ha MpojeKaT M MOTyNHOCT MMIUIEMEHTalUje HUCTOT Yy
OIITUMAJTHOM POKY.

OHO 1ITO TOHOCHOIIE O/TIyKa HHTEPECYje je U3BEIITa] CTyI1je U3BOJJBMBOCTH, KOJH j€ MOCIEeIHI
KOpakK Ka JoHoluewy ominyke: Jla nu he mpojexaT OMTH peann3oBaH WIM HE, U ako xohe Ha Koju
HaunH? CTynuja M3BOMJBMBOCTH je HE caaMoO aiaT 3a JOHOIICHE OJUTyKa O MHBECTHpamy, Beh n
MHCTPYMEHT 3a TpoBepy ImpojekroBanux pesynrata. Cost-Benefit anammza je jeman on
Haje()MKACHUJUX ajlaTa 3a EKOHOMCKY aHaJIM3y MoTeHIujanHe naBecturyje. J1oopo oapahena Cost-
Benefit ananu3za, qupektHo yropel)yjyhu TponikoBe mpojekTa u ymrTee Koje OH JOHOCH KOMIaHH]H,
Jaje ONTUMAIHO peIIeHke mpodiiemMa W 300T TOora je MomyjJlapHa MeToJa y CBUM oOjacTuma
HOJIOBambA.

Caako npenysehe koje TeXH NMpOMEHaMa, ycaBplllaBamy, yjaramwy y HOBE IIOJlyXBaTe MOpa Ja
OPUCTYIIU CTBapamy oJpeheHor mnpojekra, a KacHHMje M eroBoj peanuzauuju. IIpojexar je
OpUBpEMEHU Hamop mnpeayzeha 1a ce Kpeupa jeIMHCTBEHM MPOM3BOJI, yClyra WIH pe3yiaraT y
oynyhnoctu, koje Tpeba moctuhu y mpeaBul)eHOM BpeMEHY M ca IUIAaHMUPAHUM TPOIIKOBHMA.
3ajeIHMYKO 3a CBE MPOJEKTE j€: IWJb, POKOBH, TEXHOJOTHja, OOMM W BpCTa 3ajaTaka, pecypcH,
OpraHM3alioHa CTPYKTypa, KOHTPOJIHU U uH(popManmonu cucreM. llpe n3Bohewa npojexara Ouso
KOje BpCTe MOTpPeOHO je carjeaatu ¢GakTope 3HAuYajHE 3a HEroBy peanusanujy. CBe aKTHBHOCTH
NPUKYIUbakha M aHalIM3e MH(pOpMaIMja Be3aHUX 3a MPOIEHY Ba/baHOCTH HEKOT MPOjeKTa 3ajeTHO
YyiHe CTyAMjy ompaBaaHocTH. CTyaMja ONpaBIaHOCTH jeé KOMIUIEKCAaH WHBECTHLMOHHU enabdopat
KOjU JIeTaJbHO M CBEOOYXBaTHO MCIUTYje MOryhHOCTH peanu3anuje ojapeheHOr MHBECTUIIMOHOT
IpojeKTa, Kao M OMNPaBIAAHOCT Tj. pALMOHAIHOCT TOr ynarama. OHa ce paau koj HajBehux
WHBECTHIIM]a, KOj€ y TPHUHIMIY CIpOBOJE Benuke Kommanuje. Y CpOuju je uzpama cryauje
OTIPAaBJAHOCTH OOaBe3Ha y TOCeOHMM ciydajeBuMa. [lo3uTMBHUM TpommcuMma je yTBpheHa
HA/JIEXKHOCT PECOPHOI MHMHMCTApCTBa 3a M3JaBame Ipal)eBUHCKHX [03BOJIa 3a 00jeKTe moceOHe
HaMeHEe M O00jeKTe KOJjU c€ TpaJe Ha IOoceOHMM JIoKanujama. Takohe je mpomucaHo Kojy
JOKYMEHTaIMjy Tpeba NpUIpeMuTH 3a aoOujame rpaljeBUHCKE 103BoJie. JeqaH O]l HEOMXOJIHUX
JIOKYMEHaTa je U MPeTX0/iHa CTy/I1ja ONPaBJaHOCTH, OJJHOCHO CTY/AM]ja ONPaBJIaHOCTH.

Paznuka w3mely mperxonHe cTyaMje OMpPaBIAaHOCTH W CTyAMje OMpaBIaHocTH je cuexacha:
NPeTX0/HA CTYAMja ONMPABIAHOCTH OJHOCH C€ HA TEHEPAJIHU MPOjeKaT W Yy O] Ce pa3Marpajy
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aJITepHATUBHA PEIIeHa, JOK CE CTyIH]ja ONPaBIaHOCTH peajn3yje Ha OCHOBY HJICJHOT MPOjEKTa, Ka
je Beh wu3BpuieH M300p y TMOCTYNKY pasMmaTpama ailTepHaThBa 3a H3BOheHe WHBECTULH]E.
[IpeTxoaHOM CTYAMjOM OINpPaBIAHOCTH HCIHTYjE€ CE€ HAPOYMUTO MPOCTOPHA, EKOJIOIIKA, JPYIITBEHA,
(dbuHAHCH]CKA, TPIKUIITHA U €KOHOMCKA OMPAaBIAaHOCT MHBECTHUIIM]E 3a BUIIC BapUjaHTH pelIcHkha Koja
Cy JepuHUCAHA TEHEPATHHM IPOjeKTOM. Ha OCHOBY OBe CTyIHje MOXE CE JOHETHU IUTAHCKH
JOKYMEHT, Kao ¥ OJJTyKa O ONpPAaBJaHOCTH yJarama y MPETXOJHE PaJIoBe IUIAHUPAHEe WHBECTHUIIH]E,
W3paay HUACJHOT TPOjeKTa W Uu3paay cTyauje ompabaaHocTd. CTyndja OMpPaBAaHOCTH j€ jOII
CJIOKEHUJU MHBECTUIIMOHU €1adopat KojuM ce yTBplyjy IpeTXOHO HaBeICHE BPCTE ONPABIAHOCTH
WHBECTHIIM]E 3a M3a0paHO penieme pa3palleHO HIICJHUM TPOJEeKTOM, Ha OCHOBY KOjer c€ JTIOHOCH
OJUTYKa O OIIPaBJIaHOCTH yJIarama.

[TpuxBaTame HHBECTUIIMOHOT MIPOjEKTa Ce BPILU Ha OCHOBY HCITyHEHba ciieaeha Tpu 3axTeBa:

1. Tlo3uTuBHa pa3nuka edekara W yiarama Kao IuJba MpojeKTa (epMaHEHTHA IMO3MBHBHA
pasnuka uzMel)y IpuiInBa U OJJIMBa Tj. eeKaTa v yliarama)

2. Jlepunucame kpurepujyma 3a HU300p Tj. Mepa BPEIHOCTH IOCTaBJBEHUM ILUJbEBUMA
(MaKcHMaHa MPOU3BO/IHa U JONPUHOC HETO PE3yITaTy, MUHUMAIHU TPOIIKOBH H CII.)

3. I/I360p METO/ZC 3a OLICHY CCI)I/IKaCHOCTI/I HWHBCCTHIIMOHUX YyJlaramba.
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3AK/bYYAK

3a MpoOU3BOJIKbY MOIYT MYeSapcKe, KOjy OUIMKY)]y BHCOKH PHU3HIM, YTHIIA] BEJIUKOT Opoja
dakTopa Ha Koje mpousBohady He MOXKE Jla yTUUYEe, CE30HCKH KapaKTep U MmoTpeda aa ce BeoMa Op30
IOpPY)XH OJArOBOP Ha CBaKy HpoOJEMCKY CHUTYalljy, HEONXOAHO j€ Pa3BUTHU NPHHLUIE M METOJE
oJUTydrBama Koje he 3a pesynrar mMatu ojuiyke koje he momohu mpousBohauy na MUHUMH3YjE
pHU3UKE ¥ MAaKCUMH3Yje TIOCIOBHH pe3yaTar. ¥ oBoM paay Buaenu cMmo na je Cost-Benefit ananmsa
Mamke WM BHIIE MOhaH anar 3a JOHOIICHE IIOCIOBHUX OJJIyKa KOje ce CBOIM Ha u300p
HAjTIIOBOJBHHU]ET peliekha n3Mel)y HeKOJIMKO alTepHaTUBHUX Moryhux npasana aktuBHOCTH. Konmnka
he KOpuCHOCT TOr ayjata OWTH 3aBHCH OJf BEJIMKOT Opoja KBAaHTUTATHMBHUX W KBAJUTATUBHHUX
daxTopa, Mpu 4emy je moTpeOHO BOJIWTH padyHa Jla MPUCTYI pa3Marpamy CBake ajaTepHaTUBe Oyjie
CBEOOYyXBaTaH, jep M30CTaBJbakE CaAMO jeTHOT (haKTOpa BEOMa YECTO MOXKE Jla MPOMEHH pe3ysTare
aHanmM3e ¥ OMTHO YCMEpPH HCXOJ] MOCIOBHOT OJTydrBama. Hapounrto je moTpeOHO aa ce moBene
padyHa 0 00yXBaTy TpOIIKOBAa 3a 00padyH, jep MpOpadyyHH 3aCHOBAHHM Ha YKYITHUM TPOIIKOBHUMA
YecTo Jajy CYNpOTHE CMEpPHHUIIE O/ OHHMX JOOMjeHHX Ha OCHOBY IpOpavyyHa 3aCHOBAHHUX Ha
MapruHaJIHUM TPOIIKOBUMA, KOjU Cy Y CTBAapH AamnpoOKCHMOBAaHHM BapHjaOMIIHUM TPOIIKOBUMA.
[Momrro je Cost-Benefit ananmusa ycpencpehena Ha kparak pok, y Kojem Cy (PMKCHU TPOIIKOBH JaTH
HEH30CKUBH, CYrepuIlie ce MPUMEHA KOHIIENTa MaprUHAIHOT TPOIIKA, YMECTO 00padyHa YKYITHHX
TPOIIKOBA KOju he MpaTuTH HEKH MOCIOBHM IMOJIYXBaT. YKOJIHMKO €€ pa3Marpa MpojeKaT 3a 4Yujy je
peanu3aiyjy noTpeOHO BHILE OJ1 TOJUHY JaHa, aHAJIM3a TPOIIKOBA U KOPHCTH HUje J00pa MeTojia U
Taga 6u Tpebano npehu Ha HEKY OJf METOoJla OIlEHE MpojeKaTa Koje yBaxkaBajy BPEMEHCKY BPEIHOCT
HOBII4, HOpP. METOJAa HETO CaJallikbe BPEAHOCTH. MOKEMO Ja 3aKJby4MMO Ja je BpeMe Tpajama
NIOCJIOBHOT ToAyxBara Hajehu orpannyaBajyhu ¢akrop 3a mpumeny Cost-Benefit ananuze.

Kox mocnoBHOr ojuiyduBama y MYeNapcTBy, MOpe] HaBEACHUX OrpaHuyaBajyhux u
orexaBajyhux ¢akropa, mocedOHO Tpeba MMaTH Ha yMy Jia jeé IO NPaBUIIy ped O MOPOAUYHUM
HOJbONPUBPETHUM Ta3IUHCTBUMA, MHUKPO HPUBPEIHUM EHTUTETHMA, IITO aMOMjEHT IMOCIOBHOT
OJUTy4HBamka YMHHU JOII KOMIUIMKOBAHU]UM, HE OCTaBJbajyhu MHOTO MPOCTOpa 3a MOTPELIHE OJTYKE.
3a ornicTaHak cBUX mpenays3eha, a HAPOUUTO MalKX, BeoMma je OMTHO Ja 1mTo npe 1oy y ¢a3y kana ce
OCTBapyje MpelloMHa Tadyka PEHTAOWIHOCTH (KaJa YKyNaH NMPUXOJ IMOKpHWBAa YKYIHE TPOIIKOBE
nocioBama). OrpaHudema MHKPO M Malux mpenyseha oriemajy ce y HEIOBOJbHO] BHCHHH
OCHMBAUKOI' KallWTaja WM JUMUTHPaHUM MoryhHocTuma Ja ce Jo0uje KpeauT o]l (MHAHCH]CKUX
WHCTUTYIHja. 300r Tora Majo mpemay3ehe mMopa Ja CKpaTH TMepuoi y KojeM ce (HOp. yclen
HelpuxBaTamba HHOBAllMje OJl CTpaHe MOTpollaya) pacxoJu He MOKpHuBajy mnpuxoanma. Kana
npenysehe moune aa octBapyje Behe mpuxojie O] pacxojaa, OHO YCIeBa Jla 3aMemyje J0Tpajane
JIeNIoBE oNpeMe U Jia yckiialyyje mpuiiMBe U oJuIiBe (PMHAHCH]CKUX CpejicTaBa, yuMme 0be30ehyje cBoj
orncraHak Ha TpxkuiuTy. /la 6m mamo mpemysehe y3 To Owilo M cTaOMIHO, HEOMXOAHO je Ja
MOCJIOBHOM IOAYXBAaTy MPUIIArOAH CBOJY CTPYKTYPY, OAHOCHO Jla y U3BECHO] MEpH pa3Buje O6ap Tpu
MOCJIOBHE (DYHKIIH]E - MPOU3BOJIBbY, MAPKETHHT U (DMHAHCH]E, J]a CTBapa TUIaHOBE TeKyhe MOoCcIoBHE
AKTUBHOCTH Ha HHMBOY CBaKe KaJleHJapcKe ToauHe (YUMe Kpeupa ofpel)eHu cucTeM IuTaHupama U
KOHTpOJIE TIOCIIOBaMka) M Jla MMa HEKH CHCTeM HH(OpMaldja O KpeTambuMa Ha TPXHUIITY U O
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yCJIOBHMa TIOCJIOBama, Kao M TOCTYNKE Koju omoryhaBajy ofpeheHHM cTemneH cTaHaapau3aluje

o0aBJbama MOCIOBHE ElKTI/IBHOCTI/I.38

WNuoBatuBHO mpenyzehe Mopa Ja MMa KOH3UCTEHTHY TEXHOJIOUIKY CTpaTerujy, a YHUTaB
UCTPaKMBAYKO-PA3BOjHU MPOLEC MOpa J]a MOCMaTpa Kao0 KOHTUHYUPAH TOK JTOOPHX MpojeKara Koju
JONPUHOCE CTBapamy KOMIIETEHTHOCTH Koja omoryhaBa penaTHBHO TpajHy KOHKYPEHTCKY
IPEHOCT, a HEe Kao CepHjy HEe3aBUCHHX Ipojekara. EdexTuBHe HHOBaIM]je YeCTO MOYHIbY Kao MaJie
U yCMEpeHe Cy Ha jenHy cBpxXy. I1oCOBHU IUIaH je MPaKTUYHU TECT Ja JIM MaJla, Hau3riel CKpOMHa
useja, MOXe Ja J0oBeJIe 10 [10jaBe HOBOT MTPOM3BOA WIIM TPXKUINTA. Y CKJIaay ca YOUEHOM IOTpeOoM
Jla ce Y MY MOCTU3amka CTA0MIIHOCTH Pa3BH]y OCHOBHE TPH MOCIOBHE (PYKHIIM]jE, TIOCIOBHA HJICja
ce NMpoBepaBa MOCIOBHUM IJIAHOM ca 0ap Ta TPH CTAHOBHUIITA - TEXHOJIOMIKOT, TPXKHUIIHOT (OJHOCHO,
MapKEeTUHIIKOT) H (UHAHCHJCKOT (KOju oOyxBara IMpOLEHY PEHTAOMIHOCTH U CTPYKType
¢uHaHCHpama, TOINTO C€ CMaTpa IOKEJPHUM CMAambEeHhe 3aBHCHOCTU O]l SKCTEPHHX H3BOpa
(1)I/IHaHCI/IpaH>a).39

Y Omuxoj] unm gasboj OyayhHoctu, Beha yCMEpEeHOCT Ha W3BO3, YIPYXKHBame, MPABHO
perynucame ecKIuloataluje, npojaaje W mpepaje MUYETHIEr OTPOBa, Ka0 M EKOJOIIKU (aKTOpH
MOTJIM OM 3Ha4YajHO Ja YyTUYy Ha MOCIIOBAakE U TOCIOBHE OJUTyKe Imuyenapa. Y CBUM OBHM IHTAmbHMA,
YKOIIMKO je ped o kpatkoM poky, Cost-Benefit ananuza ocraje Mohan anar 3a JOHOIICHE UCTIPABHUX
MOCJIOBHUX OJUTYKA.

38 MunucassseBuh , M (2017), Ctparerujcku MeHaIMEHT: aHan3a, 1300p U IIpoMeHa (JIpyro N3MEmEHO U JIOMyHEeHO
n3name), beorpan, Jlara Cratyc, ctp. 372

39 MunucassbeBuh , M (2017), Ctparersjcku MEHaIMEHT: aHan3a, U300p ¥ IPOMEHa (JPyro U3MEHEHO U JJOMYHEHO
m3name), beorpan, [lara Cratyc, ctp. 359-361
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