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Ynpaspame MHBECTULIMIOHNM NPOjeKTNMa
y Penydnnun Cprickoj

Management of investment projects
in the Republic of Srpska

Pesume

Yiapasmwarve tipojexitiuma je tipoyec Kpeaitiuere oiiiuMu3ayuje pacilononcu-
BUX pecypca Koju yKmbyuyje upuilpemy, oujeHy, usspuierve u iiocnosarve tipegme-
ia uneecimiuparea. Y iiociwegrem tiepuogy moxce ce Upumujeitiuitiu ga cee éehu
opoj tipegyseha y PeirySnuuyu Cpiickoj ynasu y peanuzayujy upojexaiiia xKoju He
gajy ouexusane (tipojexitiosae) epexitie. AHanu3om pe3yninaiia uposegeHoi uc-
iipaxcusarea gouisio ce go 3axmwyuka ga eéehuna upegyseha y PeirySnuuyu Cpiickoj
He dpumjervyje KOHUeUil yipasmparea Upojexiiuma, Witio HelaiiueHo yiiuve Ha
ePuUKACHOCTI Yipaewara UpojeKitiuma u payuoranny (OUmMUMAnHy) anrokayu-
jy pecypca y upegysehuma. Eexitiu uneeciiuparoa y tipegy3eiinuuxe ipojexiiie
y Peiiydnuyu Cpiickoj cy ckpomHu, ogHocHo 45% iipojexaitia Koju ce peanusyjy
ipegcitiaemajy apomauierne uHeeciiuyuje Ha Kojuma upegysehe wipiu iyduiiixe.
Octnisaperu edexiiiu unseciiuparoa y ckaagy cy ca unavupanum iex kog 18%
upojexatia, a éehu og unanupanux y 5% tpojexaitia. Ilocmatiipane uneecitiuyuje
HUCy umane HU Ho3uitiueHe HU HelalliueHe eexitie kog 10% hipojexaiia.

! ExoHomcku ¢dakynter YHuBepsutera y bamoj Jlyny, sasa.vucenovic@efbl.org
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KibyuHe pujeun: unsecitiupare, yipasmaree, Upojekitii, epukacHocili, umee-
CHAUUUOHA 0gTYKa, UHBECTHUUOHE Meilloge oujeHe Upojexailia.

Summary

Project management is the process of creative optimization of available resourc-
es, including the preparation, evaluation, implementation and management of cas-
es of investment. In the last period, it may be noted that an increasing number of
enterprises in the Republic of Srpska enters the implementation of projects that do
not provide the expected ( projected ) effects. By analyzing the results of the study
led to the conclusion that most of the companies in the Republic of Srpska does not
apply project management concepts, which negatively affects the efficiency of project
management and rational ( optimal ) allocation of resources in companies. The ef-
fects of investment in entrepreneurial projects in the Republic of Srpska modest, or
45 % of the projects that are being implemented are the failed investment where a
company suffers losses. The effects of investments in accordance with the planned
only in 18 % of the projects, a greater than 5 % of the planned projects . Observed
investment had both positive and negative effects in 10 % of projects.

Keywords: investment, management, projects, efficiency, investment decisions,
investment project evaluation methods.

VYBop,

PasBojem Tp>XMInTa KalnTaaa ¥ CIOKEHUjUX TPXKUIIHUX OFHOCA, MHBECTU-
TOp Hajyenrhe BuIe Huje caM y MOryhHOCTH Jja KBaIUTETHO IIPOYYM U carjiefia
CB€ yCJI0BE ¥ OKOJIHOCTH KOje YTy Ha peannsanyjy Ipefy3eTHUYKOT IIPOjeKTa.
Ha du nmpenysehe omncrano, MeHaMeHT Mopa aa Habe ofroBop Ha ImpoMjeHe y
OKpY)XemY, Koje, OIleT, MHUILMPAjy U poMjeHe y npenysehy. IIpojekar mpepcra-
B/ba HA4MH Jja Ce pujellle IpodiemMu ca kojuma ce cycpehe Hocwal IpuBpenHe
aKTMBHOCTH, OJHOCHO IIpeJCTaB/ba CPECTBO fia ce yBey npomjeHe. Hajpakuu-
jU M HajTeXM 3a/jaTaK MeHalIMeHTa IIPOjeKTHO opujeHTycaHor npenyseha jecre
pasMaTpaibe I JOHOLIehe MHBECTULIMOHMX OITyKa.

Benmka gpymrsena npexyseha, koja cy dua opranusoBaHa Kao KOMIUIEKCHI
eKoHOMCcKM KoHrmoMepatu y COPJ, Hajuyerrhe H1Cy cTBapaHa Ha €KOHOMCKUM
npuHIynuMa, seh Bopom noymmruukor ¢akropa u seh y npsoj nonosuuu 80-
VX TO[VIHA IIPOLIIOT BMjeKa Kao TaKBa yNajajy y Kpusy. Y ImoC/befbeM IEPUOLY
Moke ce mpumujetuTn ga cBe Behu dpoj npenyseha y Penydmuum Cprickoj ynasu
y peanmsanujy mpojekaTta Koju He fiajy odekuBaHe (mpojekToBaHe) edekre. Pa-
3JI031 3HA4YajHUX OJCTylama Ip540jeKTOBAaHUX BPUjESHOCTYU IPENy3eTHUYKOT
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IIpOjeKTa ¥ OCTBapeHMX edekara MHBECTMpamwa Cy pasHoBpcHM. Hajuenrhe mo-
c/beiilie JIOIIET MHBECTHpamba Cy: Ia Cy CTBapHa y/larama y IIpojeKaT 3Ha4ajHo
Beha off IIaHMpaHMX, [1a ce IpefMEH3VIOHNPajy MHCTAIMCAHY IIPOU3BOIHM Ka-
HalUTeTH, ja Ce MOTLMjeHe TPOLIKOBY IT0C/IOBalha I IjYjeHa KOILTatba IPONU3BO-
ma/ycmyre, fia ce IpeLyjeH IJITAHUPAHY IUIACMaH, YCTIOBU U Ha4MH IIpofiaje Ipo-
U3BOJA, UTHA. VIHBeCTUIMOHA OITyKa MMIUIMLMpPA OpOjHe MO3UTHBHE, OJTHOCHO
HeraTUBHe IOC/beinlie 3a npeny3sehe, 3amociexe, BITacHUKe U INPY APYIITBEHY
3ajeJHULLY.

VuBecTunuje ce Mory mocMaTpaTy ca JBa acleKTa: MaKPOEKOHOMCKOT U
MMKPOEKOHOMCKOT. MaKpOeKOHOMCKM acIeKT 0dyXBaTa pa3MaTpambe IHBECTH-
IMIOHE ITpod/IeMaTKe Ha HMBOY HAallMOHAJIHE NIPUBPeie, JOK MUKPOEKOHOMCKY
acIeKT IoApasyMujeBa Mpod/IeMaTKy yIpaB/bamba MHBECTUIjaMa Ha HUBOY
OCHOBHMX NIpUBpefHuX cydjekara npenyseha. ¥ opom pany akienar he duru
Ha MUKPOEKOHOMCKOM acCIeKTy IIpOoyd4aBama MHBecTuLMja. VicTpakuBame je
medMHICAHO Kao MOKYIIaj a ce carnefa nocrojehe crame y HAYMHY 1 IIpoOLeCy
JIOHOIIekha NHBECTULIMOHNX OTyKa y foMahoj npuspenu, kao u edexTnma mo-
crojeher HauMHa IpuIpeMe OlijeHe U peany3aliyje MHBECTULVOHMX IIpOjeKaTa.
[Tpodnem ucTpakuBama je Be3aH 3a Hay4HY Ba/JOpyU3alyjy 3Ha4aja KBaIUTEeTHe
IpUIIpeMe MHBECTUIMOHNUX CTyAMja 1 enadopara Kao nogiore u opyha 3a goHo-
IIelba IHBECTUIIMOHNUX OITyKa y penysehy.

[Tpepmet mocMaTpama y OBOM pafy je epuKacHOCT yIpaB/bamba IPOjeKTuMa
y Penrydmunu Cprickoj, Koja mpecTaB/ba 0cedaH MPUBPENHI I eKOHOMCKY €H-
tuteT y bocHu 1 XepieroBuHm. YCIjelllHO MHBeCTUpamwbe y npenysehy saxrujesa
Ba/baHO 00aB/balbe OPOJHUX NPETXOMHNUX U IPUIIPEMHMX Palibl: Off Tparama
3a MHBECTMLVIOHVM NJiejaMa JI0 M3paje, celeKiyje, n3dopa u ussohema nHBe-
cTuiymoHor npojekra. Llwep paja je na Hay4HO yTBpAM Hajuenrhe rpeike Koje
ce YMHe IPWIMKOM (MHAHCHjCKOT IIPOjeKTOBama ylarama y Ipey3eTHUYKe
npojekre. Takobe, ybeBy pafa cy u fujarnosa nocrojeher Mmozgena npumnpeme
MHBECTULIMOHMX I10J}/IOTa U IOHOIeHha MHBECTULMOHNX OJTyKa Y IPUBPETHIM
APYLITBMMA, Te YTBphuBame 3Hayaja M IMPEJHOCTH METOJO/IOMIKOr KOHIIEITa
IIpUIIpEME U OLjjeHEe MHBECTULIN]A.

Ha ocHoBy mpodnema, npegMeTa 1 Liy/beBa UCTPAXKVBAKA, HOCTABUIN CMO
HAy4HY XUIIOTe3y: VH6eciliuyuoHe ognyke y eehunu Hawux tpegyseha najueuthe
ce goHoce HA OCHOB8Y emiiupuje, 6e3 geliampHe CHipyuHe U HAyUHe AHANU3e UH6e-
ciiuyuje.
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1. Teopujcku KOHIENT NpUIIPeMe I OLljeHe MHBECTUIIMOHMX
npojeKara

JHBecTupame je jeflaH off HajCIOXKEHMjUX ITOCTIOBHUX TIpolieca KOMe ce T10-
cehyje mocedHa naxkmwa. Pasmmunty ayropu pasmmunTo AeUHUIIY CYIITHHY
OBe II0jaBe, YITTaBHOM 300T Pa3MM4YMTUX acIeKaTa U3 KOjUX ITOCMATpajy MHBe-
crunuje. CaM KOpMjeH pujeuyt BOAY NOPMjeK/Io U3 TATMHCKOT je3NKa, a y popmu
investitio, U3 KOra je U3BefleHa, HOCK 3HaY€HhE ylararba KanuTana y HeKi YHOCaH
nocao. CTora, MHBECTHUIIMje MOXKEMO CXBATUTH Kao BUJ yarama. To je mmoBmHa
Koja ce Kymyje ¢ HajjoM fia he ce y dymyhHocTn Bpatutu xpo3s ysehann edexar
ynarama. AyTopy Koju ce daBe MCTpaXMBambeM MHBECTHUIIMja Pa3/NKYjy eKo-
HOMCKM ¥ ¢uHaHCHjcKu cMucao nHBectunyja (Van Horne&Wachowicz, 2002).
Y eKOHOMCKOM CMMC/TY MHBECTUIIMje TIPEICTaB/bajy ylarame y fodpa Koja ce Ko-
pucre ¢ wbeM aa 'y dyayhaoctu ctBope doratctBo. Kao npuMjepyu eKOHOMCKUX
VHBECTUIIMjAa MOTY Ce HaBeCTU U3rpajma (adpuke paay npousBopmwe fodapa,
VI y/larame y MIKoJoBame Koje he y dymyhHoctyu monujetn Bupbuse pesynra-
te. DUHAHCHUjCKM CMICA0 MHBECTHIUja TIOfipasyMjeBa Kopuiiheme MOHeTapHe
uMoBMHe Koja he y SymyhHocTn nonmjetn npuxosn, Bpatutu ce ypehana, nnn he
dutu npopara o Behoj nujenn ox HadasHe. Kao nmpumjep puuancujckux nHse-
CTHUIIja MOTY Ce HaBeCT! KYIOBMHA 0OBE3HMIIA, aKIIVja I HEKPETHUHA.

OcHOBHa KapaKTepyCTUKA MHBECTPamba je ylarame CpeficTaBa, a OHO LITO
je KJby4HO je /ja Ta y/arama He JIOHOCe KOPUCT OfMaX, Beh HaKOH HEKOT BpeMeH-
ckor mepuona. Moxemo pehu fa je MHBecTHpame 3alpaBoO OfpuUIlalbe Off II0-
TPOILbE y CA/JAIIIbOCTI Pajil OCTBapuBamwa ofipehennx kopuctu y dypyhnocrn.
IIpema IleymaHcy, To je pa3MjeHa Heder M3BjeCHOT 3a HM3 Hajla y dymyhHoCTH
(Peumans, 1965).

CM1cao MHBeCTUpPama je y ocTBapuBamy ofipehennx edexara. Tu edextn cy
HoBe3aHM ca IwbeM npenyseha ma pacte u fja ce pasBuja, fa Ou CTEKJIO IITO
d0o7bM 10710Kaj Y APYLITBEHO-eKOHOMCKOM OKPY>KeIbY 1 Jia 811 811710 KOHKYpeHT-
HO.

C gpyre cTpaHe, MHBeCTMpambe Kao MHBECTUPambe Huje caMo 110 cedu pjele-
e CBUX IpodieMa 11 He TapaHTyje ycmjex. [lorpenrse MHBeCTUIIMIOHE OITyKe U
CTpareryje MOTy YCIOPUTH, VUIM YaK YHa3afiUTY Pas3Boj NPUBPEFHOT CydjeKTa.
JloHolIeme MpaBUX NHBECTUIIVIOHNX OJTyKa je IPUINYHO TeXaK II0Ca0, 8 MHOTO
TOTA 3aBMCY U Off BU3Mja, &IV ¥ Off PasHMX IHTEPHUX U eKCTepPHUX (akTopa.

ITojam mpojexar Hajuerrhe ce KOpUCTU 3a OINC AKTMBHOCTU Koje mpenyseha
He 00aB/bajy CBaKOJHEBHO, Beh ce TakBe aKTMBHOCTU 00aBJbajy MOBPEMEHO U
IpeMa noTpedu, jakie jefuHCTBeHN cy u npuspemenu (Buble, 2000). ITpuspe-
MEHOCT, Ka0 KapaKTepMCTMKa IIPOjeKTa, ofipasyMujeBa Jja CBaKM MPOjeKT MMa
CBOj IMOYeTAK ¥ KPaj, @ jeAMHCTBEHOCT 3HA4M /I je IIPOU3BOJ, M/IM YCITyTa Ha HeKN
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HA4MH paslNduTa Off CINYHUX IPOU3BO#A 1 ycyra pabennx o capa. ITojam
IporpaM HofipasyMujeBa IVITAHUPAHM M OPTaHM30BaHM paj KOji ce BpIIM 3dor
IIOCTaB/bakba AYTOPOYHNX LW/bEBA 1 YECTO Ce CACTOj¥ Off HEKOJIMKO ITOBE3aHNX
IpojekaTa Koju uMajy sajegunyaku b (Omazic i Baljkas, 2005). Pujeu npojexar
To7asy off TaTUHCKE pujedn projectum, U3BelieHe U3 pUjedn projicere IITO 3Ha-
4y “danyuTy Hewrto Hanpujen . HajsnayajHuja cBjeTcka opraHmsanmuja 3a CTaH-
Hapaysanujy npuMjeHe IpojekTHoOr MeHaiMeHTa “Project Managment Institute”,
HedMHUIIe ITPOjeKaT Kao IPUBPEMEHO HACTOjambe Jja ce CTBOPU IIPOMU3BOJ, VI
ycrnyra (Project Management Institute London, 2000). ITpojekar je cnoxxen u
HEIIOHOB/bJB ITOC/IOBHY TIOAYXBAT, YCMjepeH KOHAYHMUM IybeBUMa y OymyhHo-
CTH, KOjM Ce M3BOJY Ca OTPAHNYEHMM JbYACKIM Y MaTepUjaTHUM pecypcuMa 1 y
OTPaHNYEHOM BPEMEHY.

D. Boddy u D. A. Buchanan peduHuiy npojexT Kao jeAMHCTBEHY IOyXBaT C
II0YeTKOM M KpajeM, KOji BOJie Jby/IU, IpeMa IIOCTaB/beHNM IV/beBIMA, YK/bYUY-
jyhu mapamerpe TpoukoBa, pacriopena u kpamurera (Kuvacic¢, 2001).

Kepsnep pedunmire mpojekar kao Ou1o Koju HU3 aKTMBHOCTM ¥ 3ajaTaka
Koju umajy oppebenn mws, koju Tpeda mcnynnutu oppehene cnenyuduxanuje,
uMajy ofpeben noverax 1 Kpaj, orpaHndeHa puHaHCHjCKa CPELCTBa, TPOILe pe-
cypce (4 /byfcKe 1 TeXHUUKe), Te ¢y Buiedynkumonanun (Kerzner, 2003).

Knenm (Kleim) u Jlynus (Ludin) gedmuury mpojekar kao CKyI pasanauTyx
aKTMBHOCTH, 00aB/bEHMX Y JIOTMYKOM HM3Y Kako du ce pouuio o oppebhenora
pesynrara. Jlonajy fa cBaka akTMBHOCT, Kao U Ljyije/iu TIpojeKart, MMajy fepyuHm-
caH nouetak u kpaj (Kleim, Ludin, 1998).

VI3 mpeTX0QHO HaBeleHMX HEKOMMKO JeMHNUIVja IPOjeKTa, youaBaMo HEKO-
JmKo onuite npuxsaheHNX ocodMHa 1 KapaKTePUCTUKA IPOjeKTa.

Hajsnauajuuje ocodune mpojekxra cy (Project Management Institute London,
2000):

1. umm (cBpXa peanusanuje);

POKOBM (OrpaHNYEHO BpyjeMe 3a JOCTU3abe LIN/beBa);

KOMIUIEKCHOCT (TIpMMjeHa TeXHOJIOoTuje);

oduM 1 Ipupopa 3ajjaTka (IIaH peanusanuje);

pecypcu (dnaroBpeMeHo IIaHypame 1 HadaBKa);

OpraHM3alMOHa CTPYKTYpa (MjecTo ¥ y/ora pyKoBOAMOLA IPOjeKTa);

MHQPOPMAIVIOHN ¥ KOHTPOIHM cucTeM (mpaherma, KOHTpOJIEe ¥ U3BEIITaBa-

1ba Ha IIPOjeKTy).
OmnurenpuxBahene kapakrepuctuka mnpojekta cy (Project Management
Institute London, 2000):

1. mpojekar je clI0KeH IO yXBarT;

2. 3a pe3y/TaT MMa jeAMHCTBEH IPONU3BOJ, WIN YCIYTY;

3. ¥MMa CBe eJIeMeHTe ITOCIOBHOT IIpolieca:

N U kWD
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HOZLyXBaT Koju ce ofBuja y dyayhHocTi;

IIpaTe Ta pU3NK M HEU3BjeCHOCT;

jeIMHCTBEH 1 HEIIOHOB/bYB MO YXBaT;

BpPEeMEeHCKH je OTpaHIYeH U jefHOKpaTaH;

CafpKy KOHAuHe I[I/beBe;

UMa CBOjY CTPYKTYpY;

OrpaHIYeH je JbYACKMM ¥ MaTepujaTHIM pecypcrMa;
3axTjeBa KOOpJMHALIM}Y U YIIpaB/baibe.

o0 PN

[ —

Ynpasbame Npefy3seTHUIKUM IPOjEKTUMA je IPOolieC KpeaTUBHE ONTUMMU-
3anyje pacHoNOXMBUX PeCypca, a yK/by4dyje IPUIIPEMY, OLjeHy, U3BPILIEE U
IIOCTIOBakbe IIpeAMeTa MHBeCTMpama. Inannparme npefyseTHNYKKUX MpojeKara
jé aKTMBHOCT JIOHOCKOLIAa MHBECTUIMIOHNUX OI/IyKa KOja Ce 3aCHMBA Ha IIpuUMje-
HJ METOJA U TeXHMKA pajia yCMjepeHUX Ha U3Pafy MOy3JaHe JOKyMEHTALMOHE
OCHOBE 32 JIOHOILEE ONIyKe O IMPUXBAT/bUBOCTY IIOjeMHNX pjelierba U Mpoje-
KaTa y Lje/IHIA.

HeomnxozHe aHanuse mpy U3pajiu jeHOT MHBECTUIIMOHOT IIporpama y cedu
caipke casHama Beher dpoja HayuHux odmacTu. KoMOnHOBameM ca3Hama 13
Pa3IMYNTUX 0OIACTH JJOBEJIO je 10 eKCIIOHEHIIMjaTHOT Pa3Boja yIpaB/bamba IIpo-
jekTMa (MHBecTMIMjaMa) Kao HaydHe gucuyivmiHe. OMHAHCMjCKA aHA/MU3a 1
OlljeHa MHBECTULMOHMX IIPOjeKaTa jaB/ba Cé Kao HEONXOJaH IIPENYCIOB JOKa-
3MBamba ONPABIAHOCTY IIPEy3e THIYKOT IIPOjeKTa y LM/bY IITO d0Jbe a/loKaIuje
KalyTana MHBECTUTOpa. Y ITOYETKY je (PUMHAHCUjCKY OLjeHy Ipeay3eTHUYKOT
IIPOjeKTa BPIINKO CaM MHBECTUTOP.

Ynpapibame npojeKTuMa peaTUBHO je HOBa HayKa, HacTajla CPESMHOM IIpO-
IL/IOT BUjeka, TOKoM Jpyror cBjeTckor para. MebyTum, Huje Temko npuMujeTu-
TI JIa Cy OCHOBE IIPOjeKTHOT MEHAIIMeHTa HacTase 1 KopuinheHe BeoMa JJaBHO.
HpeBuu cnucu crapux Ernnhana o nsrpagmy nupaMusia HUCY HUIITA IPYTO O
IIpOjeKTHA JOKyMeHTalyja y K0joj ¢y yHampujer, dunm neuHICAHY LIM/BEBH, C
MIOYETKOM ¥ 3aBPLIETKOM, OTPAaHMYEHNM pecypcuMa I jeIMHCTBEHUM KpajibUM
pesynraroM. VICTy cuTyalmjy MMaMo ¥ IMIPUIMKOM U3Tpafitbe MHPPACTPYKTyp-
HUX IIpojeKaTa PuMcKor japcTBa, IOy T akKBaAyKTa MM U3TPafikbe LecTa.

Hajsehu Hamopm y cMjepy pasBoja afieKBaTHe METOJOJIOTHje YIIpaB/barba
IIPOjeKTUMA, KOjy JaHAC ITI03HAajeMO, HaulibeHu Cy 50-1X rofyHa IpoLIor Buje-
Ka. Y TOM Ilepiofly IpUINKOM peajysalyje pojeKara IojaBuia ce morpeda sa
METOJ0/IOTMjOM JOKYMEHTOBAaba CBUX IIPOLECA Y IIPOjeKTY U yIIpaB/bakba K/byd-
HUM pecypcuMa — Jby[yuMa, MaTepujajioM, OIIPEMOM U HOBILIEM, T€ BPEMEHOM,
HacTojehu py ToM fa Symy MCITyHeHM OCHOBHM 3aXTjeBM IIPOjeKTHOT 3aflaTKa.
Benukn gonpuHoc y 0dmacTit yrpas/barma IpojeKTMa Y CBUjeTy Jao je aMepud-
KU MHCTUTYT 3a yIpaB/bame IpojektuMa Project Management Institute (PMI).
MucTuTyT 3a ynpasbaibe NPOjeKTUMa je OCHOBaH 1969. ropune, a IpBU JOKY-
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MEHT ca OIMCUMa IIPOLiefiypa U IpelopyKa 3a BpeHOBambe U cepTudUKanujy
IIPOjeKT MeHallepa I0jaB1o ce y aBrycry 1983. y yaconmcy Project Management
Journal . ITpBu camocTanuu JOKyMeHT VIHCTUTYT 3a yIpaB/baibe IPOjeKTUMA je
yCBOjuO ¥ 13120 y aBrycty 1987. ronune nox HasuBoM The Project Management
Body of Knowledge, Ha 0CHOBY KojeT je, HOC/IVje AYTOTPajHIUX JUCKYCHja U U3Mje-
Ha, HaCTaJIo IIPBO CBeOdyXBATHO U M3Jame CTaHzapaa u3 1996. roguue mop Ha-
3uBoM A Guide to the Project Management Body of Knowledge (PMBOK Guide).
Op 90-ux ropuHa NPOLIIOT BUjeKa II0jaB/bYjy ce M OpUTAHCKM CTaHZAPAU ca
IpolegypaMa 1 yyTCTBMMa Be3aHMM 3a YIIPaB/balbe IPOjeKTUMA, a/IN je IbIXOB
YTUIRj y MPAKCY, 32 cafia, 3Ha4ajHO Mamu. Harmm pasBoj nmpojeKTHOT MeHall-
MEHTa [IOCTbe/IIbYX FOfIVIHA PE3Y/ITAT je eMIMPUjCKUX UCTPaXKBarba ¥ HEKOJIMKO
BaXHMX TpeHgoBa (Omazi¢ i Baljkas, 2005):

— JOCTYIIHOCT TE€XHOJIOTH]E;

— YTHULAj MYJITMHAIVOHAHUX KOMIIaHWja;

- IOpacT YTHIIAja CTpaTeryuje Ha MPOjeKTHY MEHAIIMEHT;

- JOCTYIHOCT IIyper odyXBaTa ajaTa ¥ TEXHMKA IIPOjeKTHOT MEeHAIIMEHTa;

- cBe Behm yTuIaj Kymana;

- CMambere XMBOTHOT BUjeKa IIPOM3BOofia.

Yrpasmbame IPOjeKTMMA je YMjeTHOCT yCMjepaBamba M KOOPAMHICAba JbY]I-
CKVX U MaTepyjaHUX pecypca TOKOM >KMBOTHOT IIMKITyca IpojeKTa, Kopuirhe-
IeM MOJlepHe TeXHMKe YIpaB/baba, a Paiy JOCTH3ama IPeTXORHO AeduHuca-
HUX LWbeBa 0071acifiu gejcitiéa, 1jujeHe, BpeMeHa, KBalMTeTa ¥ 3a/l0BOJ/bCTBA
yuyecuuka (Wideman, 1997). Odnacrt fejcTBa mpojekra je cafipkaj paja U roToB
“mpomsBop;” 3a Koju ce mpojekar npasy. IIoHekas odmacT MoXe fla ITpeficTaB/ba
U OYeKMBaHe pesy/iTaTe VI JOCTUTHYha, ocTaB/bajyhn merabe KOOpAMHATOPY
IpojeKTa. AHAJIOTHO TOMe, CBe ¢ase MM KOMIOHEHTe IPOjeKTa MMajy CBoje
odnactu fejcrBa. OdmacT fiejcTBa je MOTIYHO AedyHUCAHA IeTa/BHUM OIVICOM
Kpajier mpomsBofia Koju he HacTaTu U3 mpojekra, ykpydyjyhu cranpappe u
CBe aKTMBHOCTH KoOje ce CIIpOBOfie, Kao u norpedHe pecypce. Odmact aejctsa
Ce YBOAM ca KPaTKVMM OIMCOM IIpojeKTa (VM HeroBOT fujena) M IeHepalTHOT
mwba. Kopuiurewe TeXHMKa yIpaB/bamba MpOjeKTUMa oMoryhyje MeHariepuma
(Gray&Larson, 2003):

- JeTaj/bHO ofipehuBame aKTUBHOCTY Koje Tpedajy dutu usBefeHe;

— IUTaHMpame IOTPeSHMX pecypca;

- IIOCTaB/balbe BPEMEHCKUX POKOBA ¥ KOHTPO/THUX Tavaka;

- IIpeno3HaBambe HaylHa Ha Koju he cBe To dutn ofpabeno;

— ¥ KaKO Ce OpPTraHM30BaTH.

YcnjemHocT QyHKIMOHMCAbA IIpOjeKaTa Kao CUCTeMa 3aBJCH Off TOTa KaKo
ce peanusyjy gedVHNUCAHN IV/BEBYU Y AMHAMUYKOM OKpYyKemwy. MebhyTum, Mopa
ce HaIJaCUTM Jja Ha CUCTeMe OBaKBe BPCTe [jeNyjy U CIIO/bHE U yHyTpalllibe
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cMmeThe. Off OHUX HajjefHOCTaBHUjUX, YMje ce MNejCTBO MOXKe IpefBUJjeTH, U
4uje Cy NoC/beulie Jje/IoBambha Ha CYCTEM IIO3HATE, 11a je II03HATO U IIPey3uMambe
yIIpaB/badyKyX Mjepa 3a IUXOBO YK/Iambalbe, 0 TAKBUX CMETIbY Koje ce He MOTy
IpefBUAjeTH, @ HICY IT03HaTe HM OfiroBapajyhe ympas/bauke Mjepe 3a BUXOBO
yK/Iamame. AKO ce CBEMY ILTO je HaBe[EeHO [JOfa U JOCTa HU3aK CTeIleH fieTep-
MVHMCAaHOCTY TAKBMX CUCTEMA, OHJIA je Y IOTIYHOCTH jaCHO Jja je IPOjeKTOM He-
OIIXO[HO yIpaB/baTu. Peannsanujy mpojexra KapaKTepuile BelInKa CI0XKEHOCT,
OTPOMHY TPOIIKOBM K0 1 BeJIMKY OPOj yUeCHIKA Y peann3anju.

CBak¥ ITpojeKar 3alouribe youaBameM IIaHce M yodImdaBameM Jjeje ja ce
Ha ofpeheHOM TPXKUIITY MOXKe TPOPUTAOMITHO HOHYAUTI HEKV TIPOU3BOJ, WU
ycnyra. Ha cTBapame npeje 3a ogpebenn mocioBHM IOAYXBaT HajBUIIE yTUYe
aKyMY/IMPaHO 3Hambe MOTEHIMjaTHOT TIpefy3eTHUKA y oapeheHoj odmactu wm
TPXXMIITY (Ha OCHOBY IPETXOHOT PAaJHOT MICKYCTBA, 0dpa3oBama U CTeYeHUX
3Hama I CJ1.) ¥ KPeaTUBHOCTY, OFHOCHO MOTYNHOCT /la ce Ha OCHOBY aKyMy/Iu-
paHux MHQpOpMaNMja ¥ 3Hama yOouM IIOC/IOBHA IIaHCA U AedMHUIIe TTOCTOBHA
uneja (Bykmuposuh, 2006). AHannsa u oljjeHa ONPaBAAHOCTHU IIOCTIOBHE UAeje
HozipasymMujeBa u3pany OMSHUC IUIaHa, OHOCHO MHBecTUIMOHe crynuje. ITo-
CTOje MHOTe fepuHMIMje dU3HNUC IUIaHa, aly ca aclleKTa MaJior OM3Huca Haj-
npuMjepenuja je fepuHMIMja Koja kaxke: “brsHuc mwiaH (M0CIOBHM IJIaH) HIpef-
CTaB/ba METOMOJIOIIKY 0Opazy IMOCTIOBHE 1fieje KOjOM Ce JOKa3yje OIpaBIaHOCT
IbeHe peannsaliyje, Ipu 4eMy 110jaM “MeTO[o/IoNIKa 0dpana” nofpasyMujeBa fia
ce MpoBjepa ufeje BpUIM IIpeMa HEKOM IIPU3HATOM YIIyTCTBY, Tj. METOLOOTHj,
Koja mepunnire GpopMy 1 cappkaj dSu3HNUC IJIaHa, a ca IW/beM Ja ce UCIUTY)Y
edexTy useje M TaKo CMamby PU3MK KaKO 3a IIPey3eTHMUKA, TAKO U 32 KPEeUTO-
pa, OIHOCHO cayaraya Ipuje Hero 1To ce dusnuc 3anoune.” (Kirby, 2003).

3a OM3HUC IUIaH ce 4YeCTO KOPUCTE ¥ TEPMUHMN: MIHBECTUIIVIOHN IIPOTPaM, UH-
BECTULIMOHA CTYAMja, GUNOMINTH CTyAuja, enadopaT, MOCIOBHY IUIaH U C1L. Y
CBMIM OBMIM CJIy4ajeBMMa Pajyl ce Mame-BUIlLe O jefHOM IoKyMeHTY. CylITHHCKe
pasJuKe y cafip>kajy He IIOCTOje, ajii je yoOudajeHo Jja ce OBU TEPMIHU /1jy IPO-
jeKTuMa Koju 3axTujeBajy Beha ynaramwa um cy off lyper ApyILITBeHOT 3Ha4Yaja, a
HasyuB OM3HIC IJIaH Hajuelrhe ce KOPUCTY y IPOBjepy Mieja KOje He 3aXTUjeBajy
BeJIMKa MHBeCTUIMOHA ynarama (Ilaynosuh u 3unoscky, 2008). busHuc mwiaH je
IUIaH IOCTIOBHYUX aKTMBHOCTH Y HajIIMPEM CMUCIIY M MOJKE /la C€ OFHOCH KAaKO Ha
dynyhe nocnosame npenyseha y mocrojehum okBupuma (TexHonoruja, KagpoBu,
bUHAHCHUjCKY pecypcy, UTH.), TAKO ¥ Y HOBMM OKBMPHMMA Y KOjuMa Cy OHU yBe-
hann oprosapajyhum nusectuiujama (Batarelo, Grabovski, Jurkovi¢ i Kraljevi¢,
1994). IlojenrocTaByMo, peny3ehe Moxxe 1a HarpaBy SM3HIIC IVIAH U KaJja I/1a-
HMpa U Kaja He IUIaHUpa Ja uHBecTupa y Oymyhem mepmopy. VIHBecTuumoHa
CTyAuja ce, ¢ pyre CTpaHe, OGHOCU VICK/bYYMBO Ha CUTYaLujy Kafa npenysehe
uHBecTUpa - duso y nocrojehe, dSuo y mornyHo Hoe odnmactu. tbena cpxa je
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yIIpaBo y TOMe Jia Cé Ha4MHM aHa/IN3a U Jja ce OLMjeHM ONPaBIAHOCT MM U3BO-
WbUBOCT (feasibility) KOHKpeTHe MHBeCTUIVje. Y OBOM CMMC/TY MHBECTUIMOHA
CTyAMja ce MOXKe CMATpaT! CaMoO jeJHOM CHelV(pUIHOM BPCTOM OM3HMC IIa-
Ha, KOja je 300r MHOTO IIMper KOHTEKCTa IpUMjeHe Y MeTOJO/MIOUIKOM CMUCITY
merapHMje paspahena. V 3a mweHy mpunpeMy IOCTOj1 MHOIITBO METOJO/IOTH)a,
a/Iv TOKOM BMIIIefielleHVIjCKe TIpUMjeHe U [TOf] YTHIIajeM HajsHavajHujux MebhyHa-
PORHUX MHCTUTYLMja y odnacTu nHBecTupama (npuje csera CjeTcke daHKe 1
UNIDO - a), gouwio je u o ogpebene crangapausanyje npakce 1 npuMjerbuBa-
HIX METOJ]a Y OBOM JIOMEHY, TAKO JIa C€ M3/iBajajy HEKOINKO MIMPUX YCBOjEHNX
MeTtogornoruja. [eHepanHo, IocToju Bullle mpuxBaheHNX MeTOROMOTHja.

Hajrmosuaruje Metoponoruje 3a uspany naBectuuyonux crypuja (Feasibility
Studies) cy metoponoruje Cajercke danke v UNIDO -a (opranusanmje YH 3a nn-
mycTpujcku pasBoj). OHe cy mocrase onurenpuxsaheHn craugapiy y cBujery,
IIITO je pa3yM/bUBO jep je YIPaBO IIOCPEACTBOM OBUX MHCTUTYLV]ja (AMPEKTHUM
VI MHAMPEKTHUM YTHUIlajeM Ha ofrosapajyhe MHCTUTyLuje y CBHUjeTy) ofo-
dpeH Hajsehn dpoj muBecTunmonnx Kpepnra (Bendekovi¢, 1993). ITpupyunuk
UNIDO ce 6asupa Ha METOOJIOTHjM KOjY je 3a OBY CBPXY paspajiiia UCTOMMeHa
opranusanyja YH, nok je meromonoruja Csjercke daHke mpuje cBera npuxsahe-
Ha yHyTap daHKapckor (MehyHapomHor) cucreMa (Ha B0j ce, Kao LITO je peyeHo,
dasmpa u Meromonoruja Koja je mpuxsahena of ctpaHe Haumx daHaka). [IpBu
Horzes, Ha “IpojeKTHe 3aaTke” (Cafip>Kaj) MHBECTUILVIOHE CTyAMje KOje MeTo-
[oJIOTHje 3aXTujeBajy MoXke, MeDyTum, fa HaBefle Ha 3aK/by4aK fia Cy pasjnkKe
3HauajHe: UNIDO-Ba MeTofionoruja nogpasyMmujepa 11 tauaka — 1ornasjba Koje
Tpeda odpaguTi, KoK ux Meroponoruja Cejercke danke nma 14. Kaza ce ananm-
3Mpa BIXOB Cafp>Kaj, BPIIo P30 ce MOXe YBUJjeTH Ja Cy pasnuke usmeby ose
IBMje MeTofooruje popmasiHe a He CYIITUHCKe. ApryMeHTalLuje 11 3a jefjaH u 3a
OpYyT¥ IPUCTYII CY PeJIeBAHTHE M MIMajy CBOjy KOH3MICTEHTHOCT, I1a C€ He MOXKe
roBoputy 0 “do/pyMM” WM “ToUIMjuM’ pjellemhuMa yonuiTe, Beh eBeHTyanHo o
MPaKTUYHUjUM U IPUMjEPEHNUjUM PjelllebMMa Y KOHKPETHUM CUTYalyjaMa.

HaunH npukymnpama, odpazie, a 3aTUM BbIXOBe aHA/IN3e ¥ KOHAYHO IIPJMjeHe
METO/Ia OLljelbMBamba MIPOjeKTa Cy roToBo uaeHTn4Hu. ITo je HajpakHUje - Kao
OCHOBHE CyTepUIY ce JICTe METOJie OljjeHe IIpojeKaTa: MeTO/a MCKOHTOBAHNUX
HOBYaHJX TOKOBA, Tj. HETO CaJallllbe BPMjEeLHOCTY M MHTEPHE CTOIIE IIPUHOCA. Y
OCHOBI, JJaKJIe, pajiy ce O GMHATHUM PasIMKaMa I O [PyTrauyjuM Ipynucamuma
U/VIM IpeseHTalMjaMa UCTUX IUTamwa. HaBefeHe KOHCTaTalyje O CYIITHHCKO]
cmmyHOCTY cTangappHux Metoponoruja UNIDO -a n Csjercke daHke MOXKza
Hajdospe MnycTpyje cibenehn ynopennu nperneq cafpskaja lbUXOBUX IPOjeKTHUX
3a/laTaka, I7je Cy Hajyo4wbMBMje Pas/IMKe y CTEIIEHY JieTa/busanyje. Y Ipakcu ce
IPUIVKOM aHaIM3Mpaba U OlljeHe MHBECTULMOHE MJieje KOPUCTE U T3B. lbeMad-
KI ¥ aMepU4KM MOJie/l IPOjeKTHOT 3aflaTKa.
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Tadena 1.
IIpojexininu 3agayu fipema pasnuduuitium meitiogonoiujama
1. Meroponoruju YHUIO 2. Merognonoruju CajeTcke 6aHke
1. YBop KOHIIeNT Iporpama 1. CaxxeTak MHBECTHUILIMOHE CTYAUje
2. OCHOBHM IIOfALLM O MIHBECTUTOPY L1. YBop
3. TpXuIuTe II1acMaHa 1.2. OproBopHe 0cobe 3a OJATKe Y MHBECTULIIOHOM
4. TpxumTe HabaBke TiporpaMy
. 1.3. Caxerak
5. Jlokauuja .
T 2. AHanmy3a pa3BojHUX MOTYhHOCTY MHBECTUTOPA
6. TeXHIIKO TEXHOMOMIKA aHa V32 2.1. Onurre uHdopMalUje 0 UHBECTUTOPY
7. OPl“"“'U/If"aHMJ?l 2.2. Texumuku ycnosu u 06um nocrojehe nponssopnme
8. Exonoruja 2.3. ITlonokaj MHBECTUTOpA HAa TPXKMUIITY IPOJAje U
9. lMHamMMKa MMIITIeMeHTaLyje HabaBKe
npojexTa 2.4. Ksammoukanmona cTpyKTypa u 6poj 3anocieHnx
10. ExoHOMCKa yHaHCHjCKa aHaIM3a pafiHKa
11. AHamusa ocjeT/buBoCT 2.5. AHanmsa focafalllmber IoC/IoBatba

3. IIpojekTHM 3alaTaK - BEMAYKI MOJIEN

4. TIpojeKkTHNM 3a/jaTaK - aMepUIKI MOJIEN

)}

TPIKIUIITE,

. MapkeTuHr 1iaH,
. OnepaTuBHM N/IaH,
. MeHayIMeHT, opraHusanyja u

BIaCHUILITBO.

2.6. KonauHa oueHa pa3BojHux MoryhHocTu u

CIIOCOGHOCTY MHBECTUTOPA

3. AHa/M3a TPXKUIITA Ipofaje
3.1. KapaxTepucTuke IIaHnpaHor IpOM3BoOfia
3.2. AHanmsa npopaje 1 IpojeKIyja TPXKUIITA
3.3. AHa/nmsa 1 IIpojeKuuja MoxHyza

1. Pesume 3.4. Moryhu o61M 1mTacMaHa ITaHMpaHe TIPOM3BOMIEbE
2. Tlpemysehe u mira ra KapakTepuiie 4. TexHMYIKO-TEXHO/IONIKA aHAIN3A
3. TIpOUSBORY U yCTyTe 4.1. TIpukas BapyjaHT! TEXHNYKO-TEXHOMONIKOT pellerha
4T 4.2. HauuH pelera TeXHOOLIKOT Ipo6remMa
- pranirra 4.3. Omnuc ogabpaHOT TEXHOIOLIKOT pelerha
. K ja/Tp>xuIIHA O3NIIUja n Haop P
5. Konkypermuja/Tp . ) 4.4. Onuc onpeme
6. Tlponssonmwa/mpomaja/ 4.5. TIpopauyH KamanuTeTa ITaBHMUX MaIlJHA 33
MHPPACTPyKTypa IPOU3BOILY
7. Busnuja u cTpareruja peanusanuja 4.6. IlpempauyHcKa BpeJHOCT OIpeMe
8. OnepaTnBHO 1 HMHAHCH]CKO 4.7. Tpabesuncku o6jextn
TTaHMparbe 4.8. TeXHWYKN KaIlal[UTET
9. AHanusa pusnka 4.9. MarepujanHu UHITY T
10. TIputosut i ROKyMeHTALHja. 4.10. Knmacndukanmona CTpyKTypa pafHuKa

5. AHa/mM3a TPXKuUIITA HabaBKe
5.1. KapakTepucTuke naHMPaHUX CUPOBMHA I MaTepujaa
5.2. AHanusa HabaBKe Y IPETXOZHOM IIEPUOAY
5.3. IIpornosa HabaBke

6. AHa/nM3a mMpe U yxKe JIoKaluje

7. AHanM3a 3alITUTE YOBjeKOBE OKOMMHE U 3aIITUTA Ha Pajly

8. OpraHu3aIOHN aCTIeKTV MHBECTHI[Vje

9. AHanu3a u3BOI/BUBOCTU U AMHAMMKA PAZlOBA

10. ExoHoMcKO (puHaHCHjCKa aHA/MI3a

1. Executive summary 10.1.06uM ¥ CTPYKTypa MHBECTUIIMOHNX y/IaTama y
2. Omnuc npenyseha, OCHOBHa Cpe/ICTBa

3. IIpoussopn, 10.2. O6pavyH noTpe6HMX 0OPTHMX CpeficTaBa

4. Yenyre 10.3. O6padyH TPOLIKOBA IPON3BOAbE U GOpMIUpabe
5. VInpycrpuja, 0OfrOBOPHOCTH, YKyILHOT IIpIXoAa

10.4.VisBopu punHaHCHpama 1 06aBese IpeMa U3BOpUMa
10.5. HoByanu TOKOBY IIpOjeKTa

11. Oujena ¢puHaHCKjCKe U TP>KULIHE ePpUKACHOCTY IIPOjeKTa
11.1.CraTnuka oljjeHa Tp>KuiIHe epuKacHOCTH IIpojeKTa
11.2. InHaMud4Ka orjeHa e(prKaCHOCTI MHBECTULIVIOHNX

y/narama

12. IpyluTBeHO EKOHOMCKA OlljeHa IIPOjeKTa

13. AHanmsa oCjeT/bUBOCTI
13.1.CraTnyka aHa/nM3a 0CeT/bUBOCTHI
13.2. luHaMu4Ka aHa/MM3a OCET/BUBOCTHU

14. 36upHa onjeHa IpojeKTa

V3Bop: Ayropu Ha dasu YHU]O MeToponoruje, leMadke METOHO/IOTje, aMepUYKe METOL0MIOTIje
u Meroponoruje CajeTcke daHKe
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2. Ynpapbame MHBECTUIMOHNM IpojekTuMa y Penmydmnuu Cprckoj

IIpoBeneHo ucTpaxkupamwe y pajy MOXe Ce YCTIOBHO NOAMjeIUTH Y J1Ba M-
jema. IIpBu 1Mo mcTpakmpama OFHOCU Ce Ha UCTPaXkKMBame: IpUIpeMe MHBe-
CTUIIMOHUX TIOJJIOTA, IIPOIleca JOHOIIeHha MHBECTUIMOHNX OfTyKa U edekara
peann3oBaHuX NpojeKara Ha Mofpyyjy Permrydnmke Cpricke METOfIOM YIMTHUKA.
JIpyru iyo ncTpaxkmBama ce OfIHOCK Ha aHAIM3Y KBa/IuTeTa ypaheHnx nuBecTn-
IIVIOHUX CTYZMja Koje Cy dute, vy Ou Tpedasie SUTHM OCHOB 3a JOHOMLIEHE OJITYKe
0 MHBeCTUpamy. VIcTpakuBauka aHanIM3a MHBECTUIMOHUX CTYAMja ce daBuiIa
IpeTIOCTaBKaMa Ha OCHOBY KOjUX Cy M3BpIIeHe IPojeKIyje I0CI0Bamba, KOpH-
IITEHVM MeTOfjaMa OljjeHe MHBECTUIIVIOHMX TIPOjeKaTa, OYeKMBAaHNM edeKTIMa
u c. (Byuenosuh, 2012).

[Ipukyn/pame MpUMapHUX IOfJaTaKa OJJHOCU Ceé Ha KOHKPETHO UCTPasKMBalbe
Ha TepeHy, yoTpedoM TeXHVKA YIUTHNUKA 1 MHTEPBjya MeHallepa I BIACHUKA,
OJIHOCHO JIOHOCHOIIA MHBECTUIIMOHMX OJiTyKa, T€ aHaIM30M MHBECTUIMOHUX
cTyauja 50 IpUBpeqHMX APYIITaBa YMjy CY IPOjeKTH (UHAHCUPAHN Off CTPaHe
VuBectunmono passojHe danke Penrydnuke Cpricke, y nepuopy 2009 - 2011. ro-
IVHe, Kao U 0djaB/beHUX FOAUIIBIX GUHAHCHjCKUX U3BjeIITaja.

Y30pak MCIMTaHMKA 32 MICTPAXKMBabe IMPOBEIEHO METONOM YIUTHNUKA 0dy-
xBaTa 80 ncnmranuka. Vicnurannny odyxsaheHy yIMTHMKOM ce Hajlase Ha IO-
3MIjaMa JOHOCHU/IAIlA MHBECTUIMOHNX OJ/TyKa Y II0jaBHIM Od/IUIMMa MeHalje-
pa, BTacHUKa, ¥ MeHaljepa n BehmHckor BracHuKa. Ilogany cy npukymmpanm Ha
dasu MeTOfEe OAdpaHOT Y30pKa, METO/IOM YIIMTHMKA, Tj. IPUKYIUbabeM OfIT0BO-
pa Ha YIUTHUKE ca 3aTBOPEHVM IIUTabJIMa, Ca BUIIe MOryhux ofrosopa.

ITopen ncTpakuBama Koje MCIIUTYje CTABOBE M ICKYCTBa JOHOCKIA1a OfTyKa
1o ¢azama >KMBOTHOT IIMK/Tyca IpojeKTa (cTaB/bajyhy Harmacak Ha T3B. ammp-
He (ase) pajiyu IOTIIYHNjeT carlefaBamba KBAINTeTa MHBECTUIMOHNX TIOJI/IOT,
U3BpIIEHA je aHa/IM3a U MHBECTUIMOHNX enadopara Koju cy Ommm, mnm Tpeda-
mm duty, opybe 3a OljeHy Ipeay3eTHMYKOT IIPOjeKTa. AHA/M3UPAHY enadoparn
y dunmm cacTaBHM MO odaBe3He JOKyMeHTaluje 3a GMHaHCUpambe IIPOjeKTa Of
cTpaHe VIHBecTuImoHo pasBojHe danke Perydmmke Cpricke. [Tnmacupame cpen-
CTaBa BPILIEHO je IpeKo (GMHAHCUjCKOT OCPeITHNUKA, jefHe Off 9 MOCTOBHMX da-
Haka. Kpurepujymn ogadupa nuBectuimonux enadopara dumn cy cbegehn:
npepny3sehe 0daBba fIjeTaTHOCT yXKe Off 3 TOAMHE,
¢duHaHCHpaHM IpojekaT uMa BpujesHoct Behy ox 300.000 KM,

— ynarame y OCHOBHA CpefcTBa usHocu Buie of, 40 % xpepura,
npenysehe ce daBy mpon3BOAHOM fjenaTHouhy,
npenysehe je paguao MHBECTULIMOHY emadopar.

Pesynraty eMOmpyjcKor NCTpaXKuBamba MOTy ce cyonmumuparn y cbesiehe:

(1) Behnna menanepa y npegysehuma y Perydmum Cprickoj mpuimkoM fio-
HOIIIeha OJI/TyKa HajBUIIe Ce OCTaba Ha IMYHO MCKYCTBO (eMIupujy).
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(2) Manu dpoj npenyseha nma ycBojeHy yTOPOUHY CTpAaTeryjy MOCTIOBamba
¥Vl VHBECTULIMOHY NONNTUKY npenyseha. Pasmosn notnckusamwa QyHKIMje Iia-
HMpamwa y npepgysehnma y Penydmuu Cprickoj ¢y pasHOBPCHU, ali Cy HbUMa
3HaYajHO JOIPUHMje/IN TI0jefHOCTaBmbeHN YC/IoBM IpuBpehBama HaKOH 3aBp-
eTKa paTHMX JiejcTaBa y buX u BracHmuka TpaHcopmaryja, HacTama Kao Io-
c/befiulia IpUBaTU3aLyje.

(3) MoTuB nspaje MHBeCTULIMOHKX enadopaTta (cTynuja) y npegysehnuma Pe-
nydmyke CpIICKe HMje TOHOLIEHe HBECTUIMOHE OJUTYKe: [ja /M YIOXUTHU CIIO-
donHa HOBYAHA CpefCTBa y HeKM IpojeKkar wiu He, Beh npudasmame GuHaH-
CMjCKUX cpefcTaBa oy daHaka. MeHayiMeHT npenyseha Bp/io Tenko ce ogydyje
3a U3paJly MHBECTUIIVIOHE CTY/IMj€e, HEOIIXOMHE 32 YCIjellHY Pealn3anyjy HeKOT
IIpOjeKTa YKO/IMKO MY TO Huje 3aKOHCKa odaBesa. TakBa cuTyanyja moc/benu-
I1a je LITO Ce HOBYAHA CPEICTBA HEOIXO[HA 3a U3PaJy MHBECTULIMOHNX CTyAMja
TPeTHPajy Off JOHOCUOLA MHBECTHUIVIOHE OfIyKe Ha MOTpellaH Ha4MH Kao TPo-
IIaK, a He Kao ynarame. JJomahyu MHBeCTUTOPM MOPajy CXBaTUTH Ha JOdpoO ypa-
heH mHBecTUIIVIOHN IIpOjeKaT MMa peajHy TP>KMUIIHY BPUjeSHOCT, jep TO BIUIIe
HIje caMo ujeja, Beh HelTo mTo je JoBefeHo mpen Moryhy peanusanujy.

(4) 3navajan Opoj mp>xaBHuX mpenyseha uspabyje mHBecTuIIOHE CTYAUje
xop Behux nHBecTHIMja 300r 3aKoHCKe odaBese. [lepemniiuja foHOCKOLA MHBe-
CTUIIMOHUX OIJIyKa je Jia CTyAuje U3BOM/BMBOCTU U MHBECTULIMOHY enadoparu
VIMajy y/IOTy IOTBPJie IIPETXO/HO JOHECEHe MHBECTULIMIOHE OJTyKe, a He OCHOB
3a IEeHO JJOHOIIIebe, MM T1aK Ja IIOC/Ty)Ke Kao aIUIMKaIja 3a KPeJnT.

(5) Behnna BracHuKa 1 MeHallepa He [I03Haje U He IPUMjerbyje MEeTOONOT ]y
yIpaB/baiba IPOjeKTUMA.

(6) V3 ananmse KBajnnuTeTa MHBECTMLMOHMX CTyAuja (emadopara) koju cy
Sunu, wnn tpedanu dutym mopsIora 3a JOHOLIEHE IOCIOBHE OIYKe, yTBpheHO
je cpenehe:

- JuBectunmone cryauje Hucy pabete o Hekoj o onurrenpuxsaheHnx me-

toponoruja: Cejercke danke, UNIDO u cr.

- VcrpaxuBamwe TpXKullTa Ipopaje M HadaBKe 1Mo IpaBuity Huje pabheHo,
Ia je mpeMa TOMe KOJ 3HAa4ajHOT dpoja Ipefy3eTHMUYKMX IIpojekara de3
jake aprymenTanyje oppehen moryhu maacman pode n nmpoussopa, nuje-
He, IIMJBHO TPJKUILTe, MoTpede Kylala, KOHKYPeHIja 1 HbIUXOBe LyjeHe,
ycnoBu mpopaje n HadaBKe (Spoj maHa BesuBama), OYEKMBAHU KBATNUTET
IIpOM3BO/Ia, LIMjeHa KOLITakba 1 CIMYHO. MeHaliepy MOpajy 3HaTH Jia ce JUC-
TOBPEMEHO ca 300pOM MeTOfa OlljeHe epeKTMBHOCTY IHBECTUIIVj, MOpa
BOAMTY padyyHa O Ba/baHOCTM IIOJJIOTA Ha KOjuMa ce dasmpa OljjeHa eKo-
HOMCKe e(peKTUMBHOCTM MHBecTuImja. V3dopom nodpux MeTosa He OTK/IA-
Bajy ce cnade crpaHe nomiora. OdparHo, MOTHyHe ¥ MOYy3[jaHe MOJJIOTre,
de3 1odpo ogadpaHux MeToa OLjjeHe, HUCY Y CTamy Ja U3pase CBe KOMIIa-
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paTuBHe IPeJHOCTM Ipefy3eTHUYKIX IIpojekara u a ode3dujene usdop
Haj00/pUX IIpOjeKaTa 3a ycMjepaBame CpeficTaBa y npenysehy.

- Pa3BojHe MoryhHOCTM MHBeCTUTOpA CY IO IIPaBUTY 3HAYajHO HpeLyjerbe-
He rocMarpajyhu napamerpe ¢uHaHCHjCKe aHaMM3e JOCAJAIIBbET TOC/IO-
Balba.

- IIpojekToBaHe MpeTHOCTaBKEe MHBECTULIMjE U CTOIE pacTa 3Ha4ajHO ce pa-
3/IMKY]jy O MCTUX OCTBAPEHMX y IPETXOJHOM (MCTOPMjCKOM) IIEPUOAY U
IIpOCjeKa JjeTaTHOCTY U I'PaHe.

— TexHNYKO - TEXHOJIOIIKA aHA/IM3a YITTABHOM Ce OJHOCHIIA Ha cleluduka-
1[1jy oIpeMe Koje ce IUIaHypa HadaBUTH Off CTpaHe KodaB/bava, Oe3 aHayM-
3€ aJITepHaTUBe.

- Ilpunukom npojekToBama nHBecTUIMja y npenysehnma, koju Beh mocnyjy,
Huje nocedHO MpuKasaH yrunaj dyayhe MHBecTULMje Ha IOC/IOBalbe TIpe-
nyseha ogHOCHO HUje yTBphMBaH MHKPEMEHTATHU €KOHOMCKY TOK.

- IlpumnjereHe MeTofe OlLijeHe MHBECTULja YIIABHOM Cy Oujle CTaTU4Ke,
a Ol AMHAMMYKUX MeTofa Hajyemhe cy KOpMIITeHe HETO Cafjallliba BPU-
jENHOCT M MHTEpHA CTOIA IpuHOoca. VspadyHaTe BpMjeHOCTH) ITOKa3aTesba
OlijeHe ¥ CKOPO CBUM MHBECTUIIVIOHUM CTyAMjaMa Cy HeTa4yHy, a Hajuenthn
pas/osy Ipellaka cy ja ce AMHAMUYKY II0KasaTe/by OlljeHe M3padyHaBajy
Ha OCHOBY I03M1[ja OMjIaHca ycIIjexa, ia ce Koj IpojeKkaTa MoJepHu3aLje
He KOPYICTY IHKPEMEHTA/THU [IOC/IOBHM HOBYaHM TOK Beh YKyIlaH HOBYaHM
TOK.

- IlpojexTHU pusMLIM HUCY a[ieKBATHO aHAIM3MPAHU, HUTYU Cy KOPUIITEHE
MeTofie KBaHTU(UKaIMje PU3NKa, a 32 BPUjeHOCT AMCKOHTHE CTOIIE Y3M1-
MaHa je BUCMHA KaMaTHe CToIle Wiu cToma of, 10 %, de3 duno kakse apry-
MEHTallMje MCTe Kao LJjeHe PU3JKA y/larama.

(7) 3nauajan dpoj BnacHmka u MeHayepa npenyseha us Penydmuke Cpricke
CMarpa Jia CpefiCTBa I3[BOjeHa 3a PUHAHCKpPalbe U3pajie CTYANja M3BOA/BUBOCTH
IpeCTaB/bajy TPOLIAK KOj/ Ce TELIKO MOXKe OIIPaBJaTH, OfTHOCHO /1a C€ DAl 1 O
HeNoTpedHMM y/Iaramyma.

(8) Ipemyseha y Penmydmuiyu Cprickoj HIpuanKoM IpuUIpeMe MHBECTHUIV)ja
Hajuemrhe He aHTaXXyjy KOHCYITaHTe Kajia IpUIIpeMajy nuBectuiyje. Vckycrsa
3HayajHOr dpoja MHBECTUTOPA KOjJi aHT'AXKYjy KOHCY/ITAHTe CY HOCTA JIOLIA, Tj.
palllMpeHo je MULUbelbe fa Ha TpXKuITy Pemydmmke Cpricke, Beh mys>xu nepu-
oI, IIOCTOj| IOIIaBa KBa3U-KOHCYNITAaHaTa. VIHBeCTUTOPU CY 3aMHTEPECOBaHU
¥ CIIpeMHM KOHCY/ITaHTVMMa IIATUTHU CYLITUHY, a He ¢popMy Koja he um momohn
IIpY pjelllaBarby IIOCTIOBHUX IIpodiieMa.

(9) Hajsnavajuuju MHTepHYU MPOdIeMI IPUINKOM peannsalnije MHBeCTUIIN-
je cy KafjpoBM, OTHOCHO JleMHIICabe IOTPedHOr HIMBOA 3Halba 1 MOTUBALje
JbYIM KOjU YYeCTBYjy y peanmsauuju npojekta. Kao gpyru suavajan mpodmem
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IPUIVKOM peanysalje MHBEeCTUIIMja MHBECTUTOPU HaBOJe BIACTUTE IPOLU-
jeHe, Koje ce OJHOCE Ha BpUjeMe peannsanyje, TPOLIKOBE, IPUXOMe ¥ MOMEHAT
UMIIEMeHTanje. 3Ha4ajHy MHTepHY IpodieMu jour cy Kako 0de3dujennty nH-
TepHe U3BOpe puHaHCKpama (OyyeTa), U3TpAafiuT ayTOpUTET Bobe Impojekra,
KOHTpOJIa I KOMYHMKallyja.

(10) HajsnawajHuju excTepHu podieMu ca KojuMa ce MHBecTUTopu cycpehy
IPUIVKOM peanyusalyje MHBECTUILIMja Cy: IPaBHU CUCTEM M NpaBHA HECUTYp-
HocT y Penrydnuiy Cprickoj, yTuiiaj HOMuTUKe ¥ MOUTUYKe IPUITAZHOCTY (Haj-
BMILIE C€ JICIIO/baBa Ha TEHJEPUMA, KOje paclucyje gp>KaBa, jeIMHNULE TOKATHe
caMoyIpase ¥ jaBHa npenyseha, Te Kpo3 fodujare HEONXONHNX I03BOJA, Ca-
IJIACHOCTY ¥ HOficTUIdja). Ha mpeTxongHe ekcTepHe npodieMe NCIIMTAHUIIN Ha-
IOBE3Yjy CIIOPY aAMUHUCTpALMjy, Ipndap/batbe MOBOBHUX TyhuUX msBopa ¢u-
HaHCMpatba, MOHOIIOJICKY Y OJIMTOIIOJICKY II0JI0)Kaj KOHKypeHaTa, Te KOPYILujy.

(11) Benuku Opoj MHBeCTMIMIOHMX IIpOjeKaTa, KOju ce paje U peannsy-
jy Y IpaKcu, Hoce He[loCTaTKe M TpelIKe CTAaTMYKOI HauMHa OlljeHe eKOHOMCKe
OIIPaBIAHOCTHY, LITO C€ 3HAYajHO Ofipa)kaBa Ha aHA/IN3Y YCI[jEUIHOCT Lje/IOKYII-
HOT IIpefly3eTHIYKOT nopyxsara. IlocedaH HefocTaTak OBAaKBOT Ha4ylHA OLljeHe
je ia OH He Ipy)Xa MOJATKe O CMalbeHNM edeKTUMa UHBeCTULMje Y HOYEeTHOM
VI 3aBPIIHOM IIePYMOJY eKCIUIoaTaluje, Ia TMMe HY MOTYhHOCTM 3a I/IaHMpame
IpaBOBPEMEHMX MHTEPBEHIMja ¥ Modo/bluama. 300r 3HaYajHUX HeoCcTaTaka
KOje CTaTMyYKe MeTofie OlijeHe NpeRy3eTHNIKNUX Ipojekara nMajy (carmenaBajy
IIOHalllalbe MHBECTHULYje Y JaTOj TOAVIHMA), OHe He O CMjerie dUTY OCHOB 3a JOHO-
IIee NHBECTUIOHE OfiTyKe, Beh caMo MOTy CIIy)KWUTH Kao fjonyHa. VIHBecTn-
IIMIOHY OIIYKY Tpeda HOHOCUTU KOMOVMHAIMOM JUHAMMYKUX METOAa OLjeHe,
IITO HHje Cy4aj IPUINKOM peannsanyje uuBectuuuja y Perrydmmim Cprckoj.

(12) Bracuuum n Menarepu npenyseha y Perrydmunu Cprickoj He mosHajy ca-
BpeMeHe MeTO/Ie OLjjeHe MHBECTULMOHMX IIpojeKaTa. PasBoj Hayke o ylpaB/bamy
IIPOjeKTMMa JOIPUHIO je [a ce IIPYINKOM dylleTparma KalluTaja y pa3BujeHuM
3eM/baMa IIOflpasyMujeBa IIpMMjeHa HaBe[eHMX MEeTO/Ia, U3Y3€eB 32 METOf, peaJl-
HIUX VIV CTBAPHUX OILIMja KOjU Ce KOPUCTY YITIABHOM KOJ] BEJIMKUX IIPOjeKaTa,
KOJ], HaC MMaMoO CYIIPOTHY CUTYallMjy OFHOCHO [ia je II03HaBame OBUX MeTofja
BILIE M3Y3€TAK HETO IIPABUJIO.

(13) Edextn nnBecTupama y nperyseTHudke npojekre y Penydmumm Cpr-
CKOj CY CKPOMHU, OGHOCHO 45% IIpojeKaTa IIpefCcTaB/bajy IPOMalleHe MHBECTH-
1yje Ha Kojuma npenysehe Tpmu rydutke. OcTBapeHu eeKTy MHBECTUpama ¥
CKJIaJly Cy ca IUVTAaHMpPaHMUM Tek Kofi 18% mpojekara, a Behn o raHupanux y 5%
npojekara. [fIocmarpane nHBeCcTUIMja HUCY VIMaJle HY MIO3UTVBHE HY HETaTUBHE
edexre ko 10% mpojekara.

(14) PesaynraTu ncTpakmuparma I10Ka3yjy fia II0CTOje BeMKa OACTyIIama Iia-
HMPaHUX BPUjeHOCTY y/Iarama U3BPIIEHNX y/Iarama. Y TOM CMUCITY YTBpheHo
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je 1a TIOCTOoje BeNuKa OfiCTyllaa IUIAHMPAHMX BPUjeJHOCTY y/larama y IpojeKar
Y HEOIIXOJHMX CTBApHUX ynarama. Ofcryname y Bpujefnoctu 20-30% op ma-
HMpaHe BPMjeHOCTM MMa ckopo TpehmHa mpojekara (32,50%). Beoma Benuka
OficTymama Koja ce kpehy namely 30% u 40% nmaHMpaHe BpujeHOCTU UMa jef-
Ha IeTVHa npojekata (20%), a Mame WIN BMIIE NIPUXBAT/bUBA OACTYIAmka O
Mame of 10% mma Tex 15% mpojekara. Hasegena ofcTynama yKa3yjy Ha 3Ha-
JajHe IPOIYCTe U HeaJeKBaTHO carjefjaBambe MHBECTUIVIOHNX IToTpeda y dasu
IpuIlpeMe 1 IUVIaHMpamba IIpojeKara.

Y ckmany ca MocTaB/beHOM OCHOBHOM XMIIOTE€30M, Pe3yNATaT IOKa3yjy fia y
npenysehuma y Perrydmuiu Cprickoj HeMa IpuMjeHe TeOpyjCKO-MeTOLO0TOLUIKOT
OKBUMpa aHa/lIM3e 1 OljjeHe MHBEeCTUIIMja, OHOCHO []a HeMa paljMOHa/IHe a/loKa-
1yje pecypca u epUKacHOT yIpaB/barba MPOjeKTIMA.

3. JIucKycuja pesynrara

AHanu3oM pesynTaTa IPOBEJEHOT MICTPAKMBamba IOLIJIO Ce JIO 3aK/byYKa Jla
BehnHa npexyseha y Perrydmumm Cprickoj He mpuMjemyje KOHIIEINITa YIIpaB/bamba
IPOjeKTNMa, IITO HETaTMBHO yTude Ha e(pMKACHOT YIpaB/baiba IPOjeKTUMA U
panuoHanHy (ONTMMAHY) aloKanyjy pecypca y npenysehuma. Tnckycuja po-
dujennx pesynrara usspumhe ce mopehemem pesynraTa MCTpaxkuBama ca apy-
TYIM IPOBEJEHUM UCTPAKMBAIHEM.

Y napu fa he u craTucTMuky mokasaty eUKACHOCT IpUMjeHe CTaH/ap/u-
30BaHe METOJOJIOTHje yIpaB/bama IpojeKTMMa, Project Management Institute
(PMI) je 2004. Hapy4no meTa/bHy CTYAMjy Hox HasuBoM: “Researching the Value
of Project Management”. Pe3ynTaTut Te MyITHAMCUUIUIVHAPHE aHA/IM3€ Y TPOTO-
IAMUIET MICTPaKMBatba Ha TEPEHY IIPUKA3Yjy yBjep/bMBe TOKa3e O BPYjeHOCTH-
Ma IIPeMNO3HaTUM Y Cy4ajeBIMa MCIPaBHe IIpUMjeHe METOJ0/IOTje yIpaB/batba
npojexTuma. Pe3ymMe TOr ncTpakmBama MOXKeMO IpUKasaTy y cbefehnm mopa-
IMa:

- 20% npojekaTa IIpomafHe ofMaXx;
camo jemHa TpehuHa je ycrjenrsa;
jemHa TpehmHa oHece HeraTMBHE Pe3yNTaTe;

50% mpojexara IIpeMalIy IVIAHNPaHN dylIeT;
70% mpojexara He UCITyHbaBa Iy/beBe (POKOBMY, TPOLIKOBY, KBAINTETA).

Y mebyBpemeny je O110 1 HEKONMKO APYTUX UCTPaXKMBabha Koja Cy Ce YI/IaB-
HOM 0aBIIa IOC/beAyIlaMa N30CTaHKA IIPVMjeHe KOHIIeINTa YIIPaB/baba IPOjeK-
tMa. Meby HajBayKHMjUM MCTpaXBambeM epUKaCHOCTI YIIpaB/bakba MIPOjeKTH-
Ma HaBOJY Ce UCTpaXkKiBame Koje je mposena Standish Groupa (Standish Group
2011). Chaos Report je pedepeHTHM U3BjellTaj KOjU C BpeMeHa Ha BpujeMe 13-
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maje Standish Groupa a xojum ce oxpebyje craryc n cMjepuuiie o epukacHOCTH
yIpaB/batba IIpOjeKara.

V3Bjemnrtaj xoje je 2009. ronune odjaBmaa Standish Groupa nokasyjy pma ce
eUKacHOCT ynpaB/baiba IPOjeKTUMA Y PasBUjeHUM 3eM/baMa IIOTOpIIaia y Of-
HOCY Ha IIPETXOIHO 00jaB/beHY U3BjelITaj.

OdjaB/peHn pesynTaTi UCTpaXKMBama M10Ka3yjy cbenehe:

- 32% mpojexara 3aBplaBa ce Ha BpyjeMe y OKBUPY OylleTa 1 3aXTHjeBaHuX
dyHKIMja 1 NCTIOPYKa;
- 44% nipojekara je y mpodneMmma, ITO 3HA4M 4 je JOIIO O IIpeKopaderha
WM BpeMeHa i dylieTa, Wiy IpojeKaT He UCIIOpYUyje 3aXTHjeBaHu KBa-
JIUTET IPOU3BOJA;

— 24% cBUX IIpojeKara Cy IPEeKMHYTH, OHOCHO IIPOIIAIN.

Ipaduxon 1.
Pesyniniaitiu ucipancusara Standish Groupa 2009. u 2006.
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V3Bjenrraj Standish Groupa odjas/pen 2006. rofyHe ITOKa3MBaO je HAIIperaK

y OBHOCY Ha IIPeTXOf[HY IIepuof,. Y usBjemmrajy odjaBbeHoM 2009. ronnHe, yTBp-

bena je nommja edpukacHoCT ynpasipamwa mpojektuMa. Kao u xop cBakor ussje-

mraja, Standish Groupa odjasibyje u ujeny HU3 pasiora u odjalurmermba Koju Cy

YTULIAIN, A jeJaH Of 3aHUM/bUBUjIX je peLecuja.
JI3BjemiTaj kao pasjore HeycIjexa IIpojekaTa jou HaBoau U c/befiehe:

- Cnado meduHncaHa HaMjeHa ¥ IIM/beBM IIPOjeKTa, LIITO CKOPO OHeMoryha-

Ba yCIIjellIHO 13Bolere MpojeKTa.

- Cnada koopauHammja Mehy pecypcuma 1 akTMBHOCTHMMA, Koja je 00MIHO

HOBe3aHa ca JIolle u3paheHNM TepMIHCKYMM ITAHOM IIPOjeKTa.
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HemoBomHa ¢pekBeHnuja komyHukanuje Mehy samHTepecoBaHuM
CTpaHKaMa, LITO Ce MOXKe BUJIjeTV KOf| ICIIOpy4YlBaiba pe3y/nTaTa, Koju He
OZIrOBapajy OYeKMBambUMa Hapy4MoLa; TO je Moryhe yKIOHUTY ca yHAIIpH-
jen penBuheHNM KOHTPOTHMM TadKaMa IPOjeKTa.

Jloura mponjeHa Tpajama ¥ TPOLIKOBA, 300T yera Ipojexkar Tpaje fyxe U
KOLITa BUIIIE HETO IITO je duto npepBubeHo.

Heoprosapajyhe mnanupame pecypca M akTMBHOCTHM, Koje je Hajdernhe
HOC/IeANIIA MTOTLjeb)Bamba Tj. HEMCKYCTBA Bobe mpojekra.

ITpecnad Ham3op Hag mpojeKkToM, 300r Yera Huje Moryhe yCTaHOBUTM Tad-
HO CTambe KOJ IIPOjeKTa WM je crado eBUeHTHO, OH/ja Kafi Moxke dutu Beh
IIPEKACHO.

ITpecnad Hap3op KBanuTeTa, 300T Yera ce 10dMjajy pe3yaTaTy Koji Cy He-
IPUXBAT/bYBY VIV HEYHIOTPES/bUBIL.

Ykonuko usBpmmumo nopebeme pesynrara IpoBefieHOT MCTPaKMBamba ca JIC-
TpaxnBameM Standish Groupa, mako 101a3uMo 10 3aK/byyKa fia je epMKaCHOCT
yIpaB/bama npojekTrma y Pemrydmumiy Cprickoj 3HauajHO Mama y OfIHOCY Ha ITy-
dnMKoBaHe IOJATKe Y U3BjellITajy KOjUM Cy, yITTaBHOM, odyxBaheHe pa3BujeHe

3€MJbE.
Ipaduxon 2.
Yﬂopegﬂu ﬂpwcas pesy/zmama ucmpaafcuearba u pe3y71mama Standish Groupa
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NPOjEKTU KOjU  yCNjellHW NPOJEKTU  MPOjeKTU Koju NpOojeKTn Kojn NPOjeKTN Koju He
nponaaHy ogmax oabauyjy HeraTusHe npemate UCcNyHagajy unbese
pesynTate nnaHupaHu 6yleT. (POKOBU, TPOLLIKOBMH,
KBanuTera)
. UcTtpaxuBare Standish group

VsBop: PesynraTy ucTpakupama ayTopa

Edextu nuBecTMpama y nmpepyseTHuuke npojexre y Pemydmuum Cprickoj cy
CKPOMHM, OITHOCHO YaK 45% IIpojeKara IpeficTaB/bajy IIpOMallleHe MHBECTUIIje
Ha KojuMa npepysehe Tpmm rydutke. OcTBapeHM edeKTy MHBECTHpamba Y CKIa-
Iy Cy ca IUIaHMpaHUM TeK Kopi 18% mpojekata, a Behy o mmaHumpanux y 5%
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npojekara. [fIocmarpane nHBeCTUIMja HUCY VIMaJle HY IIO3UTVBHE HY HETaTUBHE
edexre ko 10% mpojekara.

VcrpaxxuBameM je yrBpheno na y Penydnuiu Cprickoj mocToje Benuka ofi-
CTyIamba IVIAHMPAHUX BPMjeJHOCTH y/laramba y IpojeKaT ¥ HeOIXO[HUX CTBap-
HUX ynaramwa. Ofcryname y BpujegHocTs ofi 20 go 30% off naHupaHe Bpujen-
HOCTH MMa ckopo TpehuHa npojexara (32,50%). Beoma Benuka ofcTymnama Koja
ce kpehy usmeby 30-40% nmaHupaHe BpMjeSHOCTY MMa je[iHa IETHHA IIpOjeKa-
Ta (20%), a Mamwe WM BUIlle IPUXBAT/bMBA OfCTyMNama 1o 10% uma Texk 15%
npojekara. HaBefieHa ofcTynama yKasyjy Ha 3Ha4ajHe IIPOITyCTe ¥ HeaJJeKBaTHO
caryleflaBarbe MHBECTULMOHNX NoTpeda y a3y npunpemMe u IaHupama mpoje-
KaTa.

Pasno3u 3auITo je TO TaKO JieXKe Y YMbeHNIM 0CTOjaba MHOLITBA (aKTopa
0] KOjUX IMPEKTHO WIN MHAVPEKTHO 3aBUCK YCIjellIHOCT IpojeKTa. AKO carje-
[laMo Haj3Ha4yajHuje mpodieMe Koju IpaTe MHBecTHpame y Penydnuimu Cprickoj
y OHOCY Ha pa3BujeHe 3eM/be, odpabeHe y ussjemrajy Standish Groupa, mosxe-
MO 3aK/bY4NTH Ja CY y OHM pasmmyuti. [JoMrHaHTHY npodiemu y Perrydmumm
CpIICKOj BEIVKVIM AMjelIoM MOC/befiNIIa Cy HecpeheHor MpUBpefHOT U HOCTIOB-
HOT aMOujeHTa 1 IpaBHe HecurypHoctyu. HajaHauajHuju ekctepHy npodiemn ca
Kojuma ce uuBectuTopu y Penrydmuum Cprickoj cycpehy, mpunmnkom peanusaim-
je mpojekaTa, Cy: IpaBHM CUCTEM U IIpaBHA HECUTYPHOCT (65%), 3aTUM yTUI]j
HOMUTHKE U TTOJIUTHYKA punagHoct (52,50%) (HajBuIle ce MCIIO/baBa HA TEH-
IepuMa Koje pacIicyje OpiKaBa, jelMHNLEe TOKAJIHE CAaMOYIIPaBe U jaBHA IIpeNy-
3eha, Te Kpo3 Kodujare HEONXOLHNUX JJO3BOJIA, CAIJIACHOCTM U HOfACTHUIAja). Ha
IpeTXofHe NpodieMe VCIMUTAHUIY HAJI0Be3Yjy CIOpy agMMUHUCTpanujy (45%),
npudapjpame NMOBO/BHMX Tyhux msBopa ¢puHaHCupama (42,50%), MOHOIOICKM
VI OJINTOIIOJICKY TOJIOXKaj KOHKypeHata (22,50%), Te kopynuujy (15%). butho je
HAITIACUTH Ja eKCTEPHU IPOd/IeMI JYPEKTHO yTUYY Ha BUCUHY PM3MKa y/Iarama
y Penrydnuky Cpucky. IIITo je auckoHTHa cTomna 3em/be IpojekTa Beha, Mame je
UICIUTATVMBYX IIpojekara y Toj 3em/by. Ha ocHOBY nopebema fodujennx pesynrara
UCTPaXKNBakba Ce CIMYHUM UCTPAKMBAIbMMA Yy Pa3BUjeHUM 3eM/baMa, MOXKEMO
3aK/bYYUTH fIA:

- IIpojexTu KouITajy Bullle ¥ TPajy 4y>Ke HEro LITO je IVIAHWPAHO Y HETO IITO

je TO cIy4aj y pasBujeHUM 3eMjbaMa (IIpojekar mpoduja ¢puHaHCHjcKu dy-
IIeT U IVIAHMPAHU POK 3aBPIIETKA).

— Pesynratum mpojexara y BeheM IpOIleHTY He NCIYHaBajy O4YeKMBama
(ocTBapema IOCTOBHUX IW/beBa: OCTBAPEHMX IIPUXOJiA, OCTBapeHe Jodu-
TU, TP>KUIIHOT yyenrha u ciL.).

- Ilpojextu He 0de3djebyjy mpoBobeme cTpareruje npenyseha.
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Yapasmarwe unsecuyuorum
Cawa Byuenosuh u gp. apojexiiuma y Peiydnuvu Cpiickoj
Y gp poj y Feuy puckoj

3ak/bydak

JloHmjeTn ofIyKy o ynmaramy cpefcTaBa y oppebheH mpojekar je Bpmo kom-
IJIEKCaH 3a/jaTak 0e3 003ypa Ha TO Jja /M MTPOjeKaT 3aXTujeBa BelIuKa VIN Maja
CPEeZICTBA, WM je MHBECTUTOP II0jelHAIl, MAJIO U Cpefiibe npenysehe, v Benn-
Ka KxoMmmnaHuja. CBaKkM NpojexaT ¥Ma MHBECTUTOPA, OKPY>KEIbe U YCTIOBe Y KOju-
Ma ce IJTaHMpa, OfiTydyje ¥ peanusyje, alu U CBoje CrienudMIHOCTH: Off BPCTe
TjeTaTHOCTH, IIPOM3BOJA, Ma IO MHOWITBA Apyrux pasmmumroctu. Opmyke ce
TOHOCE Ha PasIMYUTUM HUMBOMMA OfTy4MBah-a, 3aBMCHO Off HerOBE BE/IMYMHE
U KOMIUTeKCHOCTU. KapakTepucTyuka cBUX 030M/BHMX IIpOjeKaTa jecTe Ta jja ce
Ipuje Io49eTKa CBAKOT Off IbMX MHOIUTBO MHBECTUTOPA, MEHAllepa U eKcllepaTa
CBMX CTPyKa MOpPa aHTa)KOBATM fla OV CAuMHM/IN BeMKM dPOj aHaIM3a U MHBe-
CTULIIOHY CTYAUjy IpUje JOHOLIEHha KOHAYHE OJIyKE.,

Y cxmany ca MOCTaB/bEHOM OCHOBHOM XMIIOTE30M, PE3yNnTaTy MOKasyjy fia
y mpenysehnma y Penydmmunm Cprickoj Hema IpyMjeHe TeOpyjCKO-MeTOH0I0-
IIKOT OKBMPA aHa/M3€e U OljjeHe MHBECTUIMja, OJHOCHO Jja HeMa pallyiOHa/IHe
aJIoKanje pecypca n e(dUKAacHOT YIpaB/baiba NPeNy3eTHUYKUM IIPOjeKTUMA.
Ha ocHOBY cipoBefieHe KOMITapaTMBHE aHA/IM3€, NOIIM CMO O CasHama Ja y
nopehemy ca pa3BujeHNM 3eM/baMa 3HA4YajHO 3a0CTAjeMO Y IPUMjeHN KOHLEITa
ylpaB/baiba NMPOjeKTUMa U Pe3yATaTUMa MHBECTUPAha OJHOCHO YCIjeIIHOCTH
IIpojeKara.

YBobemeM cTparermjckor mpuCTyna yIpasbamba IIpojeKTMMa npenyseha
MoOry ce octBaputyu dpojHe kopuctu. HajBakHMje Hay4HO JOKa3aHe M eMIIN-
pujcku noreBphene kopuctu 3a npenysehe cy: dpxe u jepruHUje 3aBpiIaBame
npojexara, dorba MpeABUANBOCT, Op>Ke pjeliaBame IpodaeMa, pjeliaBame pusn-
Ka IIpMje Hero IITO ce IojaBe Mpodnemn, 00/ba KOMYHUKaIMja, O0/bY KBaTUTET
IpOM3BOJA, dorbe ympaB/bame GUHAHCUjaMa, IPAaBOBPEMEHO 3ayCTaB/balbe JI0-
LIMX IIpOjeKaTa.

ITomaryu nodujeHN TOKOM MCTpakuBamba Tpeda 1a Syay KopucHe CMjepHuIie
CBUM IPUBDPEJHMM JPYIITBUMA KOje IVIAHMPAjy peannu30BaTy MHBECTUIOHE
IpojeKTe, TAKO IITO he MHBECTUIOHE OITYKe JOHMjeTH yBa)kaBajyhy npuHIm-
IIe METOIONIOTHj€ IPUIIPEME U OljeHe MHBECTUIMOHNUX IIPOjeKaTa, a CBe Y LM/bY
Behe e eKTMBHOCTN IIpojeKara.
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