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JEOUHUCAIBE MOJAEJIA OHEHE UCIIVIATUBOCTHU
INVIAHUPAHUX YPBAHUCTUYKUX ITAPAMETAPA
CTAMBEHO-IIOCJIOBHUX 30HA BEOI'PAJTIA

Pe3ume

[Tpobnem HemocTaTka MCINIATMBOCTH pealM3aluje Mpeasora IJIaHCKUX WHTEPBEHIH]a
ce y cramMOeHO-TIOCIOBHMM 30Hama beorpasa jaBba Ha JoKamMjamMa TZI€ YCBOjEHH

IJIaHOBU HUCY YCKJ'IaheHI/I ca l'IOTpe6aMa TPIKUIITA.

OneHa UCIJIATMBOCTH WMHBECTHULIMjE pealn3alyje Mpeaaora IUIAHCKUX HWHTEpBEHIHja
jecTe OIleHa WCIUIATUBOCTH WHBECTULIMjE Y HEMOKPETHOCT. Y OBOj AHMCEPTALUjH
UCTPAXYjy C€ KJbYYHH AaclleKTH HHBECTHIM]€ y HEMOKPETHOCT: CTPYKTYpa, BpeMme
peanusanuje, KpUTHYaH IIyT, TPOUIKOBM M MPHUXOIU. YPOAHUCTHUKU IapaMeTpu
oapelyjy HOBYaHM TOK Kpo3 (ha3se MHBECTHLHOHOT Ipojekra. McmiaatuBocT HOBYaHOT
TOKa TpOBEpaBa Ce€ CTAaTHYKUM MW JUHAMHUYKHM MeTojnama. Pesynrtatu mposepe
notBphyjy na mnpomeHa ypOaHHCTHYKHX IapaMeTapa 3HA4ajHO Mema CTeNeH

HUCIIIAaTUBOCTHU NPEJIOTa IMJIAHCKHUX I/IHTepBeHHI/Ija.

[IpennoxkeHn Monen OLIEHE WCIIATHBOCTH JedUHUCAH je Ha OCHOBY TOKa
WHBECTUIIMOHOT Tmporieca. DYHKIIMOHHCAE MOJe/Ia j€ MPOBEPEHO Ha MEPHUM
cy0jextuMma. M3BpieHe mpoBepe MOTBphyjy na je MOjes NMPUMEHJbHB, KaKO Ha CBUM

HHWUBOHMMaA, TaKO U 3a CBAKH HOje,Z[I/IHa‘{HI/I cnyqaj.

Mojen oleHe MCIUIATUBOCTH yPOAHUCTHUYKUX Tapamerapa cTaMOCHO-TIOCIOBHHX 30HA
beorpana je cucteMcKo pelerme 3a MPoBepe OCTBAPIJHUBOCTH IIAHCKUX OJUTyKa. 3aTO Ce

MO/JIEJI MOX€E KOPUCTUTH Kao ajaTKa MpU OJUTy4HBamy y MPOLECY IUIaHUPAbA.
Kibyune peun:

beorpan, cramOeHO-TIOCIOBHE 30HE, YpOAHUCTMYKM IapaMeTapd, peaiu3aiuja
npeyiora IUIAHCKUX WHTEPBEHIIMja, MHBECTHULIMja Y HEMOKPETHOCTH, WHBECTULMOHU
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DEFINING MODEL OF PROFITABILITY EVALUATION
FOR PLANNED URBAN PARAMETERS OF
RESIDENTIAL-BUSINESS ZONES IN BELGRADE

Abstract

Problem of non profitability realization of planned regulations occurs at residential-
business zones in Belgrade where approved urban plans are not in accordance with real-

estate market demands.

Economic valuation of urban plan implementation is an assessment of investment in real
estate. This dissertation investigates key aspects of property investment: structure,
timeframe, critical path, costs and incomes. Urban parameters determine cash flow
through the investment project phases. Profitability of cash flow is checked by static and
dynamic methods. Results of checking confirm that urban parameters variation changes

significantly the profitability of urban plan.

The proposed model of profitability evaluation is defined on the basis of investment
process. The model performance is examined on measuring subjects. The performed
appraisals confirm that the model is applicable, as well at all levels, as for each

particular case.

Profitability evaluation model of urban parameters of residential-business zones in
Belgrade is a system solution for checking planning decisions feasibility. The model can

therefore be used as a tool for decision making in the planning process.
Key words:

Belgrade, residential-business zones, urban parameters, proposed planning interventions
realization, real estate investment, real-estate valuation, investment project, cash flow,

profitability assessment
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. YBOJA

CaBpemeHo ypOaHHCTHYKO IUIAaHMpPAmEe HE MOXE C€ OJIBOJUTH O] EKOHOMHU]e.
Peanunzanmja miiaHCKOT akTa 3aBHCH O FberOBE EKOHOMCKE ONPaBIaHOCTH, OJHOCHO O]
UCIUIATHBOCTH peaju3alje Ipeaiora IUIAHCKUX HHTepBeHnuja. KibydHO mnHTame

mocTaje: Ko, Kako ¥ 3amTo (puHaHCcHpa pearn3aln]jy riaHa’?

Jeman oj ycioBa yCHemrHOCTH YpOaHHUCTHYKOT IUIaHA jecTe aa Oyne ucriaTuB. To
3Ha4Y¥ Ja ypOaHUCTUUYKU MapaMeTpu IUIaHupaHe u3rpajame 00e3bene npodurabmiHoOCT,
OJTHOCHO JIa M0jeIMHAYHE MHBECTHIIN]E Y U3TPaIiby HEITOKPETHOCTH, KOj€ CY MPOITUCAHE

Kao IMpeJyIoT TUTAHCKE HHTEPBEHIIN]E, TOHECY oapel)eHy KOpPHCT.

1.1.Mpobnem, npegmeT 1 TEOPUjCKM OKBUP UCTPAXKUBAHA

Y 0BOj OKTOPCKOj ITUCEPTALUjU, UCMPAdXCU8Arbe NONA3U 00 OMBOpeHo2 npodiema
Hecnposoherpa ypoanucmuukux niamosa y domahoj npakcu. Ilpobiem ucTpaxuBama
CMEIITEH je Y MIMPU OKBHP JPYIITBEHOT, MOJUTUIKOT U €KOHOMCKOT MpPEBa3HIAKCHA
yoOHYajeHOT METOOJIOIIKO-TEOPHJCKOT KOHTEKCTa Jomaher mianepckor mpoieca, y
KOME jelHa O] TJIaBHHX MpenpeKa aJeKBaTHOT ypOaHOT pa3Boja je HecarjielaBame

TPIKUIITHE OIMMPABAaHOCTHU IIJIaHUPAbA.

[ToacTpek wHCTpaxuBamwy Ja0 € BuUUE200UWIbU Glacmumu pad Ha TOCIOBUMA
MHBECTUIMOHE U3rpajme. Ypal)eHo je BHIIE CONCTBEHUX CTyIWja OINpaBIaHOCTH
MHBECTULMOHUX MOJIyXBaTa U pa3He METOJIe MpopadyHa MpouTabuIHOCTH NPUMEHEHE
Cy Y CTBapHUM yclioBUMa. Paj y mpakcu mojcrakao je ayropa He caMO Ha IOBE3UBaHE
TUTaHEPCKe, TIPOTPAMCKE U MPOjeKTaHTCKE aKTHBHOCTH, Beh M Ha TEOPHjCKO pa3MaTpame

Be3a ypOaHU3Ma, EKOHOMH]j€ U MEHAlIMEHTA.

Y COmCTBeHO] TMpakcH, TPENO3HAT je npobiem Heucniamueocmu YCBOJEHHX
ypOAHUCTHUKHX IJIAHOBA CTaMOCHO-TTOCIIOBHHUX 30HA beorpasa, Koju ce jaBiba jep ce He
MOKE€ OCTBapUTH €KOHOMCKAa KOPHUCT TMpH pealu3aluju mpeniora IJIAHCKUX
uHTepBeHnuja. Ilpobmem ce, y mpocrtopy Trpama, wmaHudecryje Kpo3 OpojHe
HETMOKPETHOCTU KOje, YIIPKOC MOCTOjarby MHTEpeca MHBECTUTOPA, OCTajy HeusrpaleHe,

OJTHOCHO HEUCKOpHIIheHe U MPEeyLITeHe MPonajamy.



Ha mmpem apymTBeHOM IUTaHy, HeycKiIa)eHOCT YCBOjEHMX IUIaHOBA ca mMoTpedaMa u
MoryhHOCTHMa TpJKUIITa MOTBplyje MojaBa TaKo3BaHe ,,HeJeranHe  rpaame. Ta mojasa
je, ynpkoc noctojeher 3akoHa o0 mIaHUpamy M M3TPAdbU, PAacIpOCTpameHa TOIHKO y

Cp0uju, na je moHeTa moceOHa perysaaTuBa 3a HeJIeralHO u3rpaljeHe HeMOKPETHOCTH.
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MEHALIMEHT

Cauka 1. [Ipeamer ucTpaxkuBama Kao npecek TpH Hay4He 00,1aCTH
VY nucepranuju UCTpaXxyje ce pa3HOBPCHO IOJbE OIIEHE MCIUIATUBOCTH MHBECTHLIMOHUX

HpOjCKaTa, mTo je MEMATCKH IIPpHUKa3aHO Ha CJIMIHA 1.

lupu npeomem ucTpaxkuBama 00yxBaTa oopeljusarbe HOBUAHUX MOKOBA UHBECMUYU]e
peanuzayuje npeono2a NIAHCKUX UHMEPBEHYUja Y NpaKcu, 3aBUCHO O] PACIIOIOKHUBHUX
ypOAHUCTHUKUX Tapamerapa, JOKalluje, THIAa HEMOKPETHOCTH M BPCTE WHBECTHUIIH]E.
AHanu3upajy ce CTpyKTypa, BPEMEHCKH OKBHp, TPOIIKOBH M MPUXOAM WHBECTHLH]E,
Kako OW ce oApeid OMJIMBU, NMPWIMBH U JAe(PUHNCA0 HOBYAHU TOK KOJU j€ MPEIMET

OLICHC UCIIJIaTUBOCTH.
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Vorcu npeomem uctpaxuBama MpeiCcTaBba 0euHUCArbe MOOeNd OyeHe UCTIamU8oCmu
NAGHUPAHUX YPOAHUCTUYKUX napamemapa cmambeno-nociosHux 30ua beoepaoa.
Mopen tpeba na mpukake MOTYhHOCT OCTBapema €KOHOMCKE KOPUCTH KOja HacTaje
pealM3alMjoM Ipeajora IUIAHCKUX HWHTEpBEHIMja Je(UHUCAHOT IUIAHUPAHUM
ypOAHHUCTHUKUM TapamMeTpuMa, Kako 3a jeJHy IUIAHCKY 30HY y LEJIWHHU, TaKO U 3a
nojequHayHe rpal)eBUHCKE Tapiene, MNpH YeMy MOJEN KOPHCTH IpOpadyH

poPUTAOMITHOCTH UHBECTHUIIH]E.

HCTPAXKUBAILE YPBAHUCTHYKHX
IMAPAMETAPA

ITAPAJIMTMA MEHAIIMEHTA

Teopuja ynpasmarea npojekmuma

- C1pyxrynpame npojexra mo Hughes-u
- Ctpyxrynpame npojexta mo Pilcher-u
- CtpyxryHpame npojexta o Morris-u

ITAPAJTMTMA EKOHOMUIJE

Teopuja npoyene 8pedrOCmu HENOKPEMHOCMU

- Tpomxosra merona (Schulz & Werwatz)
- Meroza ynopeljuBama npoxajaux nera (Dotzour)|

Teopuja ungecmuyuonoz 00nyuuearsa
- KontarerTan npucryn
- TpamumuoRaTHE PaIyHOBOACTBEHH IPACTYII
- KOHIIENIT PaJyHOBOZCTBEHOT J00HTKa
- CaBpeMeRH (MHAHCH]CKA IPHCTYII

- konnenT cash-flow

HCILUIATHBOCT
YPBAHUCTHUYKHX TAPAMETAPA

Cianka 2. Teopujcku OKBUP HCTPAKHBaAKA
Ha caumm 2 je memarcku TpWKazaH NpeAMET HCTPaKUBama W mapamurme (yriemn),

OJIHOCHO Be3a: ypOaHu3aM — MEHAIMEHT — €KOHOMH]a.



VY nmuceprauuju ce NpoydyaBajy 3aBUCHOCTH YpOAHMCTHUKUX Tapamerapa Mpeaiora
IUIAHCKE MHTEPBEHLMjE, pa3Marpajy HOBYaHM TOKOBHM HHBECTHUIM]EC pean3alluje
Ipeasora U aHalInu3nupajy MOryhHOCTH OocTBapema eKOHOMCKE KOPHCTH OJ1 peaii3alije

mnmpeaiora.

Teopujcku OKBHp HCTpaKuBama IOBE3yje MApPAJUTMe MeHauMeHma N eKoHomuje, Ta
npeysere Merone yrpahyje y onepatuBHA ypOaHHCTUYKH OKBHP BpEAHOBama MOJAaTaKa

U3BEJICHUX U3 IJIAHCKE JOKYMEHTAIU]€: ypOaHUCMUYKUX napamemapa.

Crpykrynpame U oapehuBame TpOIIKOBa 3aCHOBAHO je Ha TEOPUjH YIpaBbarba
npojextima (eHrnecku: project management)! (Charvat, 2003). OxpeljuBare mpuxozna
KOPHUCTH METOJIOJIOTH]jY MPOLICHE BPEAHOCTH HENOKpeTHOCTH (eHT1. property valuation),
a OlleHa WCIUIATHBOCTH MPHMEHbYje MPOPAavYyH U3 TEOPHje EKOHOMCKHX Mojena (eHIII.

economic models) 3a uaBecTHIIMOHO OuTyurBabe (Bennett, 1991).

VY Teopuju ympaBibama MPOjEKaTOM IMPHCTYI peajH3aljd MpOjeKTa pa3MaTpa ce ca
cranoBuiurta uaBecturopa (Sydsaeter, Strom, Berck, 2000). ®okyc uctpakupama je Ha

dazama: mIaHupame MpojeKTa, U3rpama, peaau3alija mpojeKTa.

3a CcTpyKTyMpame HWHBECTHLMjE O00je[umbyjy ce Tpu Teopujcka mnpucrtyna. [IpBu,
yuusepsaanu  npucmyn (Hughes, 1992) ca mnpojektHuM (a3ama: TNpUXBaTabe
peanuzanuje TPOjeKTa, W3paja CTyAHja HW3BOJJHHBOCTH, H3paja HJCJHUX pelleHa,
u3pajga HJIEJHOT W TJABHOT TPOjeKTa, yroBapame, W3Tpajma, MpujeM oljekata u
nymramwe y pan. [Ipu Tome ce mpojekar He MmocMaTpa XpOHOJIOIIKH, Beh Ha OCHOBY

Mehy3aBI/ICHOCTI/I AKTUBHOCTH.

Npyru, yonuwmenu npucmyn (Pilcher, 1994) koju HarmamiaBa motpe0y ja peanusaiiija
NpojeKTa ce TOJeNM Ha pa3IuyuTe JeJOBe: HW3paja CTyadje HW3BOJJBUBOCTH H
IPOjeKTOBak-E, HApYUUBamke U HabaBKa pecypca, U3rpajmha, NpujeM 00jeKTa, MyITame

y paz ¥ eKcIjioaTalmja.

Tpehu, pasnu npucmyn Morris-a (PMBOK, 2013) je ca ¢asama: dopmynucame

MIPOjeKTa, TUTAHUPAE U MPOjEKTOBAKE, N3TPaha 00jeKTa U MyTamke 00jeKTa y paj.

3a CTpyKTyupame NpUXoJ0Bama NMpUMemyje ce meroponoruja Ceercke OaHke - T3B.

UNIDO wmetononoruja, kao u OECD wmetononoruja (Todorovié¢, Puri¢in, Janosevié,

1 Mpuctynu cTpykTyupara npojekta cy: RIBA Plan of work, Structuring by Morris, BS 6709-1:2002 phases, Stages and milestones approach,
Hughes approach, Snowdon paheses, Hughes combined approach uta.
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1998). 3a mpopauyH mNpuxo/ia KOPUCTE C€ IMpOoleHa HEMOKPETHOCTH TPOIIKOBHOM
merogom (Schulz, Werwatz, 2007)° u wmeromom ymopehuBarma NpPONAJHAX LEHA
(Dotzour, 1990).3 OleHa HCIUIATUBOCTH OCjamka C€ Ha TEOpHUje HHBECTUIIMOHOT
oltyunBama. llojasHu Mojen padyyHOBOJCTBEHOT noOuTka Hazgorpahyje ce
MpopauyyHHMa 3aCHOBAaHMM Ha KOHIIENTY HOBUAHUX TOKOBA, KOJH TpOM3MIa3e W3

TpHCTyITa MHKpoeKoHoMcKe Teoprje (Ouchi, 1981).*

1.2. O6pasnoxkere nsbopa reme

Henoxpemnocmu (M HEKPETHHWHE), CAarjacHO HAIO] 3aKOHCKO] PETYJATHUBH, jecCy:
3emmpumime (MOJbONPUBPEAHO, TpaeBUHCKO, IIyME M IIYMCKO 3E€MJBHINTE), 32pade
(crambeHne, OCIIOBHE, CTAMOEHO-TIOCIIOBHE, EKOHOMCKE U JIP.), HOCEOHU 0eNl08U 32pada
(craHOBH, TIOCJIOBHE IMPOCTOpPHUjE, rapaxe M TapakHa MecTa) U opyeu epahesuncku

oojexmu (Oypynnuh, 2012: 370).

Kako wenoxpemnocmu (eurn. real-estate, property) dnmHe OKO IOJIOBHHE CBETCKOT
€KOHOMCKOT 0orarcTBa, OHE TIPEJCTaBJbajy HAJBHINE PACIPOCTPALCH OOJIMK
obe30ehema 3amyxuBama. Kopucre ce Kao XHUIOTEKa 3a y3€TH KPEIUT, WM Kao
cpeactBo obe3zbehema 3a obBe3nuue. [IpencraBibajy jenHy Ol HajBaXKHUJUX CTABKH y
aKTHBHU KOJI KIbUTOBOJCTBEHMX aHanu3a. [lopen OGaHkapcKor cekTopa, MpeicTaBIbajy
pacmipocTpameH o0iuMK mmTenme. [lomymapHe Cy Kao CpeicTBO 3a ceJbera BHUIIKA

KamnuTajaa ¥ Kao MeToJ 3a quBepcudukaiujy pusmka ynarama (Ling, Archer, 2005: 3).

Tporcuwume cTaMOEHO-TIOCIOBHUX HEMOKPETHOCTH, KOje MpejacTaB/ba HajBehu Jieo
TP)KUIITAa HEKPETHUHA, 3aBUCH O] JIPYIITBEHUX YCIIOBA, APYTUX TPXKUINTA U M3PA3HUTO
3aBucH ojf Jokaruje.” [IpemMa HeKHM NpOLeHAMa, HHBECTHUIE y CTAMOEHO-TIOCIOBHE

HCIMMOKPETHOCTU YHUHE OKO 40% KamuTagHOT yjlaramkba HCKC 36MJBC.6 Te I/IHBCCTI/ILII/IjC

2 LleHa HEMOKPETHOCTH W 3amMeHa TpoLLKkoBa Tpeba fa uMajy ypaBHOTEXEH oaHoc. KopuiuheteM jeauHCTBEHOr ckyna nopataka, koju nokpusa
TpaHcaKupje HekpeTHWHa y Hemaukoj 3a nepwog o 25 roauHa, Schulz n Werwatz cy BpojuaHo fokasanu Aa TPOLLKOBHU METOA kof CTaMbeHux
objexata Ma NOAPLLKY TPXMULLHE Npakce, U3y3eB Y Criy4ajy BENMKUX TPXKULIHUX nopemenaja.

3 Dotzour TBpay [a TPOLUKOBHW MPUCTYN He Aaje noysfaHe NpoLieHe BPeAHOCTH, jep He MOXe NpeaBUAETY pasnuke y LieHaMa HOBWX U CTapux
objekata, kao 1 3aTo LUTO OACTYMNa y TPOLIKOBHAM BPEAHOCTMA pectaypupaHnx objekata; byayhn oa aenpucujaumja BPEAHOCTH HUje NMHEApHO
Ccpa3smepHa aMopTM3aLMju KOA LIEHTParHUX fokaLuja, NpucTyn ynopehueatba npoaajHuX LieHa je y Npakcu NpeLmsHmujy,

4 TpucTanuue oBor npucTyna Hactoje Aa objacHe 3aLwTo ofpefeHe TexHke NpopadyHa NPOnTabUNHOCTM Hemajy UCTU edekaT y pasnuunTUM
cUTyaLujama, OAHOCHO 3alUTO HEKW MHBECTULMOHM NPOJEKTU Aajy NO3UTUBAH Pe3ynTaT Y jeiHoj, @ HeraTuBaH y ApYroj CUTyaLmjn.

5 Hauarnen HenoBe3aHe kapaKTEpUCTUKE — Kao LUTO Cy: MONMMTUYKA CTABUMHOCT, TPXULITE Yernka 1 CEeNsMUYKe KapakTepucTuke nokaliue,

nnatexHa Moh CTaHOBHWLUTBA, CTatbe TPXULITA HadTe W nocTojare MelyHapOAHOr aepoapoMa Y CycencTBy — jenHako cyaenyjy y oapehuBatby
BPEAHOCTY CTaMBEHO-NOCIOBHE HEMOKPETHOCTH.

6 FoanHe 2001, y Hemaukoj 49% cBUX KanuTanHux ynaraka OSHOCUNO Ce Ha WHBecTuumje y cTambeHe HenokpeTHocT, a y CALl 39% (Schulz,
2003).

13



PaBHOMEPHO pean3yjy jaBHH CEKTOp, (HMHAHCH]CKE MHCTUTYIIM]€ U IPUBATHHU CEKTOP, &

npeaMET Cy ACTaJbHEC 3aKOHCKE U ITOPECKE KOHTPOJIC.

W3rpaama HEMOKPETHOCTH j€ HEOIMXO0IHA OCHOBA 3a ypOanu pas3Boj (Begovié, 1995). ¥V
ypOAHUCTHYKOM TUIaHUPAhy, HEMOKPETHOCTH HE TPEACTaBIbajy caMo npoussoo, Beh cy
FICTOBPEMEHO M (M3HUKH pecypc caBpeMeHor apymrsa.’ Taj pecypc TpeGa KOPHCTHTH
epukacHo, nAa OW ce ONTUMHU30BalIA JPYIMITBEHA MPOIYKTHBHOCT. YKOJHKO je
JNPYIITBEHa  MPOAYKTUBHOCT TPXKUIIHO  OpHjEHTHCaHa, peryjammja pecypca

HCIIOKPCTHOCTH Tpe6a Ja je Yy CKiiagy ca yCJIOBUMa CJ'IO60,I[HOF TPpKULITA.

[Ipouec ypbanucmuuxoz nnanuparea, KOju PETYIUIIE H3TPaAly HEMOKPETHOCTH Yy
TIOTJIEZly MECTa, BpeMeHa M 00MMa M3rpajiibe, Bajba YCKIAJAUTH Ca 3aXTEBUMA TPXKUIITA
HernokpeTHocTH. [Ipeayo3n TulaHCKMX HMHTEpBEHLMja Tpebda aa Cy EKOHOMHYHU |
TPXKHIIHO TPHUXBAT/PMBH, a HMXOBAa peaiu3alnuja HcIulaThuBa. Kako HENOKpeTHOCT
npezcTaBiba GU3NIKY MaHU(ECTAIN]y peai3allyje Mpeiora IIIaHCKUX HHTEPBEHIIH]a,
oyena UCNIAMUBOCMU UHEECUYUjA V HENOKpemHocm JeCTe OCHOB 3a IIPOBEPY

OIIpaBAAHOCTH ILJIaHA.

OneHa  WCMIATUBOCTH  WMHBECTUIIMja Y  HENOKPETHOCTH  3aXTeBa  CIOXKEH
MYTMUOUCYUNTUHAPHU NPUCMYN, KOJU YKIbYUY]€ M03HABaKkE: TPXKUILITA HETIOKPETHOCTH,
CTPYKTYpE€ WHBECTHIIHj€, METO/0JOTHje oapehruBama TPOIIKOBa, MPUX0/a, TUHAMUKE

rpahema, mpopadyHa UCIIATUBOCTH.

Ocnosa moodena oyene ucniamueocmu UHBECTHUIIM]E pean3alyje Ipeasora MmIaHCKUX
MHTEPBEHIIM]a jecTe OlleHa MCIJIAaTUBOCTH MHBECTHUIIM]E Y HEMTOKPETHOCT oJpeheny Kao

MIPEJIOT IUIAHCKE HHTEPBEHITH]E.

HenoxperHocT je muiaHupaHuM ypOaHUCTHUKHM IapaMmeTpuma JaeducaHa He caMO Ha
HUBOY INPOCTOPHO-(GU3NYKE CTPYKType, Beh M Ha mIupeM, alu Mame OUYUIIICAHOM,
HUBOY - KOME IPHIaJIajy: OJHOC ca OKOJHUM ypOaHHM TKHBOM, HaMEHa, TEXHOJIOIH]ja
u3Bohema, MHBECTUIIMOHE KapakTepucTuke. Kpo3 olleHy MCIIaTUBOCTH peanu3alyje
WHBECTHUIMj€ Yy HEMOKPETHOCTH, Koja je ojapeheHa MIaHupaHUM ypOaHUCTHUYKUM
napamMeTpuMa, MOXE Ce OLEHHUTH HCIUIaTMBOCT pealM3aluje MNpeanora IUIaHCKUX

UHTEPBEHIIN]a.

7 3emrbuwTe je notpebHo aa 6u ce npexpanunu. ®abpuke, cknaguiiTa U TProBuHE Aa GW ce MpOW3BENW, CKNAZMWITUNW, AucTpybymparnu,
npoganu 1 kynumv npoussoau. MocnosHM npocTopu Aa 61 nocroeani, a cramGeHn npocTopy Aa 61 xuBenu.
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OreHa MCIUTATUBOCTH MPEJCTaB/ba 3HA4YajaH CETMEHT KAaKO MPOCTOPHOI IUIaHUparba,
Tako ¥ MOJMTHUKE ypOaHOT pa3Boja. Ta olleHa HEONMXOHA j€ paau MPHU OJUTyYHUBABKY 32
UHBECTHpame, (UHAHCUJCKOM H3BEIITaBaly, JOHOIICHY MOCIOBHHX  OJJIYKa,

MopaBHaKY MOPECKUX 00aBe3a, 00e30ehemy n3Bopa GuHaAHCHpakHa U CIUIHO.

VY nanamme BpeMe EKOHOMCKE KpH3e, 3Hauaj pasyMeBama OLEHE HCIUIATHBOCTH
peanu3anuje npeaiora IIAHCKUX WHTEPBEHIMja He Tpeba moceOHo meruiatu, oynyhu
na crpoBoherme IUTAHOBA 3aBHCH O]l HMHBECTHIMja KOje C€ KOHTPOJHIIY IO

METOJIOJIOTU]U PEBU3HOHUX (DMHAHCH]CKUX MHCTUTYIIMja, KOMHCH]a, KpeauTopa, ObaHaka
U JIPYTUX.

Y Cpbuju ce, 3a pa3nuKy O]l pa3BHjeHHUX 3eMajba EBporie, y mpakcu He KOPUCTHU OICHA
UCIJIATUBOCTH IUIaHA 110 YCBOjEHHM U BepU(UKOBAHMM MPABUIHUIMMA — CAYHELCHUM
Ha OCHOBY HCIPITHE 3aKOHCKE peryiaTuBe, [ICTajbHUX CTaHAapla, MOYy3JaHHX

CTaTUCTHYKHX ITOJaTaKa.

Y nomahoj ypOaHUCTHYKO] MpaKCH aHAIW3Upa c€ YKYNHH (UHAHCHjCKH OOUM
WHBECTHUIMje CHpoBohema IUIaHCKe HHTEpPBEHLUje, a (UHAHCUJCKU TyOUTaK WU
NOGUTAK MpH peanusauujy IIAHCKe HHTepBeHImje ce He oapehyje. Uecto ce ycajajy
HepalyoHaIHa IJIAHCKAa pellema, jep HHUje caryieflaH eKOHOMCKH acleKT IUIaHWpamba,

OJHOCHO HCIIIATUBOCT peasn3aliyje Mpeiora INIAaHCKUX MHTEPBEHIH]ja KOje IIaHOBU
IPOIUCY]Y.

300r MamKa €KOHOMCKE ONPaBIAHOCTH, HEPAIIMOHATHH MPEATIO3U U IJIAHOBH Y IIENIOCTH
Ce y IPAKCH He CIIPOBOXE,” M3y3eB Kaja MOIUTHYKH HHTEPEC IPEBA3MIa3t eKOHOMCKH,
1a ce MHBECTHUIIM]E pealln3y]y, ako ce Tako cMe pehu - ,,Ha cuiy* ¥ yIpKOC HOBUYAHOM

TyOUTKY.

OreHa WCIJIATUBOCTH WHBECTHUIMjE peaiu3aliije Mpeuiora IIAHCKUX WHTEPBEHIIHja
noBehaBa MNPUMEHJBPHBOCT IUIaHA Ca AacleKTa CIPOBOMJBUBOCTH, jep aHalIM3a
¢dbuHaHCH]CKe 00aBe3e eNMMUHUIIE MOTYNHOCT ,,ipoMaliieHe’ WHBECTHUIM]E U CMamby]je

3aCTOj peam3aliyje riaHa.

8 Mo Baxehum 3akoHMMa 1 MpaBUNHULMMA, KOL NnaHupakba 1 u3rpapme objekata koju He cnapajy y HagnexHoctT MunucTapcTsa rpafjeBute 1
ypbaHusma (kao wro je BehuHa cTambeHO-NOCMOBHWX objekata Koju Cy T3B. ,HekanuTanHu-rpagcku” objekat) Huje obaBesHa npoBepa
MCNNATMBOCTY NraH1paHe 13rpagre, 0QHOCHO U3paja CTyauje onpaBAaHOCTW Ko CacTaBHOT Aena TEXHUYKE AOKYMEHTaLMe.

9 BpojHn 3anoyetn na 3abopaBrbeHn MpojekTy, Koju AeLeHujama Yekajy aa Oynmy peanusosanu, (nonyT: ,bp3e npyre Cpbuje", HoBa rnaBHa

XenesHuuka cranuua beorpan — Lientap” y Mpokony, Tonnoeog of TepmoenekTpaHe y O6peHosy, ,Eypononnc” ogHocHo aaHalukbu beorpas
Ha Boau”), NoTBpPRYjy Aa MHBECTULMOHM NPOAYXBATW MOPajy, NOPeL NOAMTUYKE BOTbE, UMATH 3aMHTEPECOBAHOCT TPXMLLTA.
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[TocTojame oleHe UCIUTATUBOCTH OMOTyhaBa 3aMHTEPECOBAaHOM MHBECTUTOPY JAa jaCHO
carjieia He caMO WMHBECTHIIMOHM MOTEHIMjall TulaHa, Beh ¥ O0MM ylarama 3a IUIaH y
nenoctd. JlpkaBu TaK OIEHAa WCIDIATUBOCTH oMmoryhaBa wu3paay (QHHAHCHjCKe
MPOjeKIIMje AUPEKTHUX W WMHAYKOBAHMX KOPHCTH oj Oynyhe wusrpaame, Kao u
onpehuBama mpuopurera 3a peanusanujy. OneHa UCIIATUBOCTH OMOTyhaBa KOHTPOIY

Oynyhux uHBecTuIMja, oqHOCHO Oynyhe peanuzanuje rmiaHa.

[Ipey3sumameM u oOjenumaBambeM IIOCTyNaKa W3 HAydyHUX obOsacTu ypOaHHU3Ma,
MEHAlIMEHTa M €eKOHOMHje, MOXke ce pAeduHucatu Mmoden OLEHE HCILUIATUBOCTH
IUTAHUPAaHUX YpPOAHHCTUYKHUX IapaMerapa cTaMOeHO-TIOCIOBHHX 30Ha beorpama. Taj
MOJIET YjeHO NPEeICTaB/ba MOJIEJ OLCHE MCIIATUBOCTH MHBECTHIM]E€ Yy HEMOKPETHOCT
KOja je MpoIlucaHa Kao HpPEeUIor IUIAHCKE HHTEPBEHILIH]E, OJHOCHO MOJIEN OLeHE

HUCIITIaTUBOCTHU I/IHBGCTI/IHI/Ije peanmaunje npeaiiora rjiIaHCKux I/IHTepBeHHI/Ija.

Hayuna oGnact ypbanuzma yrBphyje HEMOKPETHOCT KOja je MPEIMET HHBECTHUIIUjC U
neduHUIIe TONaTKe 3a IMOCTaBKYy Mojena. Hayuna oOnact menaumenma yTBphyje
CTPYKTYpY HMHBECTHIIHMje W JepUHHIIE HOBYaHE TOKOBe. Haywyna olOmact exonomuje
yTBplyje Mojen mpopadyHa UCIIATUBOCTU U AeQUHHIIEe EKOHOMCKE MapaMeTpe KOju Cy

NoKa3aresbu NpoUTaOUITHOCTH UHBECTUIIM]E.

Tok HacTaHka MoOena OIEHE MCIUIATUBOCTU IUIAHUPAHUX YPOAHUCTHYKUX TapaMmerapa

cTaMOeHO-TIOCTIOBHUX 30Ha beorpana je meMarcku nmpukazaH Ha CJauIu 3.

1.3. UCTOPUjCKN KOHTEKCT UCTPaXKNBaka

HcTopujckn KOHTEKCT HCTpaKMBamba MOXKE C€ carjieflaTd Kpo3 TPErJIeTHU IPHKa3
MIPOBEPE OMPABJAHOCTU TUIaHA Yy JoMahoj MiIaHepCKOj MpakCcH, OJJHOCHO KPO3 MpHKa3
OIICHE HWCIUIATHBOCTH  peaju3alyje TMpemiora IUIAHCKUX  MHTEpPBEHIUja Yy

ypOAHUCTHYKOM IJIaHUpamy Yy Hac.

CnuyHo JfpyruM 3emjbamMa y IeHTpainHo] u ucrouHoj Espomu, CpOuja ce
TpaHc@opMHIlle U3 KOMYHUCTUYKOT U JeHONAPTHUJCKOI CHCTEMa y BHUIIEHApTHJCKO U

TpKUIIHO opHjerTrcano apymreo (Nedovié-Budi¢, Cavrié, 2006).
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[lpena3 Ha TpKMIIHO oOpjeHTHCaHy mnpuBpeny y CpOuju Tpaje Ayro, €KOHOMCKH
MIPUHITMIIN C€ YCBajajy MOJIAKO M CIIOPO MUMIUIEMEHTHPA]y Y TuiaHepcku cucteM (Perisic,

Bojovi¢, 1997).

HckycTBa pasBujeHHX 3eMalba Kopucre ce y CpOuju ce, Kako y MPONUIOCTH, TaKO H
nanac. Y KpameBunu Jyrocnasuju, [ pahesuncku zaxon w3 1931. rogune pasasaja
miaHupame U rpaheme m yrBphyje mpomumce. Ha menoj tepuropuju KpasbeBuHe
Jyrocnaeuje xoputiheH je ,,Pravilnik opéine grada Zagreba za procjenu nekretnina“,
KOjU je HaAMCH-CH MPOIICHH 3Tpaja W CaJp)Ku YyIyTCTBa, Tabene u mpumepe (Verner,
1937). Wctn mpaBWIHUK Ce, Y HEIOCTAaTKy IpYyror, 4ecTo KOpucTu u y PenyOnuum
JyrocnaBuju mpu MpolEHH HAaKHAJAC 32 HEMOKPETHOCTH Koje Tpeda eKCHpompucatu

(Oypynuuh, 2012).

Y Cagesnoj @edepamuenoj Penyonuyu Jyeocrasuju TNaHUpPame ce NEHTPAIN3yje U
yKHJIa Ce TPXKUIITE HermokperHocTH. OOpa3yjy ce OpraHd HaJJIeKHH 3a IOCIOBE
ypbaHu3Ma M OCHHBA]y IIaHEPCKE pagHe opraHu3anuje. PalnoHAIMCTUYKH MOAEN
IUTaHUpamka peryiuile oOHOBY paspylleHe 3eMJbe M pelllaBa COLMjalHa MUTamba Kpo3
PUTHIIHY TUIAHCKY €KOHOMM]Y U COLMjaJlHM CHCTEM KOJIEKTUBHOI HHTepeca. l[lox
yTHUIIaJeM COBJETCKOI MOJeNia IUIaHWpama, a y3 HarjalleHe TeXHUYKe IUMEH3H]e,
IUIAHOBU C€ pajJie Kao CIO0XKEHH WHXEHEpCKH Mpojektu. Mehyrum, mnposepa

OIpaBAaHOCTU I/IHBeCTI/II_II/Ije CC HC paau.

Cedamoecemux eoO0una TIPONLJIOT BeKa Jp)KaBa ce JCLEHTpalu3yje W pa3BHja ce
JIOKaJHa ayTOHOMH]a. Y TUIaHUpaBky MPUMEHYje Ce MOJCN jeAHAKOCTH, KOJU 3araHu
MOJIeNT TPXKUIITHE €KOHOMH]E Y KaMUTAIU3My KOMOUHY]E€ Ca JYTOCIOBEHCKHUM MOJEIIOM

CaMOYIIPaBIbakba Y COLHjamu3my. ™

[Inanupame moOCTaje MOPYIMITBEHAa AKTUBHOCT. Y TIPOIECY IJIAHCKOT OJUTyYHBamba
3HAYajHO Y4YEeCTBYjy Trpahanu m JokamHuUX yapyxema. la Ou ce yckiamuo yoOp3aHu
MIPOCTOPHU U JPYIITBEHU Pa3Boj, YBOIM CE CHCTEM IMPOCTOPHUX TUTAHOBA U n3palyjy ce
PETHOHAIIHU U OMIITHHCKY TUTaHOBU. T0 je BpeMe CBOjeBPCHOT ,,INIAHCKOT ONTHUMH3Ma U

€HTYy3HWja3Ma‘ - ca HarjJalleH!UM 3HayajeM MPUHIUIA JeJHAKOCTH U COJIUIapHOCTH.

10 Mpafanu 1 nokanHa yapykera napTuuyvnupajy y npolecy yceajarba nnaHckux AokymeHata. Ydelhe jaBHOCTV y npoLecy OfTyuuBakba uma u
CBOjy 3aKOHCKy OCHOBY. Ha npumep, foHollewy 3akoHa o niaHuparey w3 1971. roguHe npepaxoguno je 30 pervioHamHUX W naprnameHTapHUX
pebara, y3 nsrnacaBare 3akoHa y 154 rpaga v rpapckux Beha. Vgeja je 6una fa ce oTkroHe cBa nuTara U HeJoyMuLe, kako 61 ce ocTBapunu
NNaHMpaHy LTbeBu Y3 ONTUMANHO kopuiuherse pacnonoxvenx apxasHux pecypca (Nedovic-Budié & Cavrié, 2006: 411).
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Ocamoecemux eo0una TUIAHUPAKE IMIOCTaje JPYIMITBEHO mpuxBaheHa JenaTHOCT,
peapupMuIy c€ IYrOpOYHO M CTPATEIIKO IUIAHUpame, a TEPMUHU ,,IUIAHUPAmE™,
HIIaHep®, ,,peTHOHAIHO B ypOaHO** TOCTajy €0 cBakogHeBHOT peunuka (Krsti¢, 1982).
Kako TpKHINTE HENOKPETHOCTH j€ CTPOr0 KOHTPOJIMCAHO, BPEIHOBAaHE IUIAHOBA je

BHIIIE APYILITBEHOT, HErO TP>KUILHOI KapakTepa.

[Ipenyio3sn miaHCKMX HMHTEPBEHILIMja YBakaBajy KopHIIheme pecypca U YyCHEIHYy
peanu3anyjy IIaHupaHUX [UJbEBa, adu 0e3 JeTajbHe eKOHOMCKe aHaimse. [lomuTryku
aMOMjeHT CTUMYIUIIE Halpeaak yYpOaHHUCTHUYKE TEOpHje, METOJOJIOTHje U IpakKce.
[IpoBepa ompaBHAaHOCTH H3IPAAE, OMHOCHO OYeHa UCHAAMuU8OCmy peaan3annje
npeyiora IJIAHCKUX HMHTEPBEHIMja, NPEAYCIIOB j€ 3a OJUIyYHBambe KOJA KalUTaTHUX

npyurrBenux mnpojexara (Depolo, 2006).

[lpn nnanupamwy HWHIYCTpUje, Ha TPHMEpP, NPOLEC OIIyYMBama MNpuiIaroheH je
CBETCKOM TPEHAY U OIIEHA HCIUIATUBOCTH U3IPANIBE UHOYCMPUjCKUX 0Ojekama KOPUCTH
aHanmu3y mnpoduradbumHocTH (Tepuoa moBpahaja, pauyHOBOJCTBEHA CTOMA IMPHHOCA,
JMCKOHTOBaHM  mepuoj  moBpahaja, HeTo  cajamma  BPEIHOCT,  MHJICKC

1
npoUTadMIHOCTH, UHTEPHA CTOMA MPUHOCA).

Mehytum, oOleHa WCIUIATUBOCTH HMHBECTHIM]E HW3TPAIBE  CMAMOEHO-NOCI08HUX
objexama ce HE palid, jep cTaMOeHa MOJUTHKA ypelyje u3rpaamy rpajckux cTaMOeHo-
MOCIOBHUX 30HA. TEXHWINTE CTyIdja ONpaBAAHOCTH, Kao ajara 3a TpOBEpYy

CIIPpOBOAJbUBOCTH I1JIaHOBA, OCTaje CaMO Ha JpYUITBCHOM acCIICKTY.

lesedecemux 2o0una Memwa ce TMONUTUYKA U EKOHOMCKAa CTBApHOCT, INTO HYXHO
MOJICTUYE Jpyrauvjy HMIUIEMEHTalM])y ypOaHUCTHMUKMX Iu1aHoBa. llomuThuka
TpaHchopmalija u3 colrjaindMa y KamuTaan3aM mokpehe mpoMeHe 3aK0Ha, MOJTUTHKE

naHupama 1 apxasre yrnpase (Nedovié-Budi¢, Cavrié, 2006).

VYcnocTtaBbakbe NPUBATHOI BIACHUIITBA HAJ HEMOKPETHOCTHMA MeEma JIUMEH3Hje
JIpYLITBEHE NMOTpebe Kao KPYyLHjaTHOT CTAHOBUINTA, €(pUKACHOCT IUIaHUpama 1001ja Ha

3Ha4ajy, CJIOOO0THO TPKHUIITE TIOCTAje TIIaBHA MEXaHW3aM peryJialiije pa3Boja.

11 MpaeunHuk u3 1987. roguHe 3ajedHuyka memodonoeuja 3a oOuerbusare OpyWMBEHE U EKOHOMCKe onpagdaHocmu uHeecmuyuja u
ecbukacHocmu uHgecmuparba y COP* cuctematuayje METOAONOTMjy U3pade CTyauje onpaBAaHOCTW 3a WHBECTULMjE M3Tpafitbe WHOYCTPUJCKIX
objekata, y3 obaBesHy oueHy ucnnatueocTu. Mako 3aHemapyje Apyre creumduyHe Tnose objekaTta, OBaj MpaBWMHWK MOCTaje MoOAnora 3a
MpupyyHuk 3a npumeHy 3ajedHuyke mMemodonoauje 3a ouerusarbe OpyWIMeeHe U eKOHOMCKe onpag0aHoCmu UHeecmuyuja u egukacHocmu
uHeecmupatrba y COPJ n3 1988. roguHe u Ynymemea 3a uspady, nposepy u npahere Mambux UH8ecmuyuoHux npojekama ua 1989. rognHe koju
Cy HacTaBunu a perynuuy obract ctyauja ucnnameocty y Peny6nuuy Cpbuju u nocne pacnaga denepaTueHe apxase.
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VY BpeMmeHy TpaH3uiyje, mocrojehu mporec u3paae U ycBajama IJIAHCKUX JTOKyMEHaTa
He ycreBa J1a 00yXBaTH HOBE IIPOCTOPHE, COIMjalIHe U eKOHOMCKe 3axTeBe. [Ipobiemu
HEjeIHAKOT pa3Boja Mpejias3e y IpyrH IUIaH, a ONuiTe mpuxBalieHa yiora riaHupama Kao

12
BHU3HOHAPCKE ACTIATHOCTHU CC FY6H

[Ipu peanmmszanuju TuiaHoBa OpojHe mMmpoOjeMe cTBapajy HE caMoO Jeperyiandja u
ypbaHH3aM TOJ TNaTpOHATOM JIOKAJIHE aJMUHHUCTpaunuje, Beh u cmopa OupokpaTcka
Hpoleaypa HacTala JeHeHTPAIN3alNjOM CUCTeMa MPey3eTOr U3 BpeMeHa (ellepaTUBHO

ypehene npkase.

Yecto je opaycrajame O] HUMIUIEMEHTAIMje OIIITHX CTpaTerhja W KamuTaTHHX
. . . . 1

mpojekara. Perynammja rpaja mpemymra ce NPHBATHO] WHHIHjaTHBH . JIp)KaBHH

amapar ce ypylaBa H TOJEPHIIE Ce HECIPOBOhECHE MPEeAIora IAHCKUX HHTEPBEHIIH]a,

a TuMe U OecripaBHa rpaama (Janic, 1997).

3aHUMJBHBO j€ JIa yIIPaBO Y OBO BpPEME HapyllaBama CHCTEMa TUIAHUPakha Y MEeTUHU U
nerpajanuje  ypOaHOCTH rpaja, NPHUBATHH MPEAY3CTHUIM  3aXTEBAjy  OIEHY
UCIUIATUBOCTH WHBECTHUIMjE M3TPalbe CTaMOCHO-TIOCTOBHHUX O0jeKkara, Jakiie odjexara

KOjH CY ,,lPaJCKH", alli HUCY T3B. ,,KATUTATHH .

[Ipeny3eTHUK CaMOWHUIIMJaTUBHO KOPUCTU OIEHY MWCIUIATUBOCTU Jia THOHUPCKU
14
IIPOBEpH ompapjaaHoCT IuaHa.” [lo moTpelu, npeay3eTHUK ycMepaBa U3MEHY IUIaHa, a

HCKaJ MHUIIUpPA U CTaBJbabC IJIaHA BaAH CHAre.

3a u3pany cmyouje onpagdanocmu, 4vja GopMma MU cajpikaj HUCY YTBpheHM Hammm
3aKOHOM, KOpHCTE C€ pa3HM WHOCTpaHu Mmozenu. Kako ce mpumemyjy pasinduTu
MOJIENIM W TPUCTYNH, HYMEPHUYKH II0Ka3aTeJbH OIeHEe HCIUIATUBOCTH peaTHn3alnje

. . . 1
MJIAaHCKUX WHTEPBEHIIM]a 32 UCTH 00jeKaT Bapupajy 3aBUCHO 011 oOpahuBaya. >

12 Tako3BaHO ,NPaKMUYHO NiaHupare” , KOju TEXM fa ycMepaBa M HacTasu Beh 3anoueT ypbaHu npouec pa3soja, yMECTO [a HOBM MpoLEC
OCMMCIIM M BOAW Yy Cknapy Ca HOBOHAcTanum notpebama v OKONMHOCTUMA, NMpeAcTaBrba MOCPHYNM MOLEN jeAHaKoCTM y MnaHupakby, Koju
noTephyje MapriHanuaauujy ynore nnaxupatsa v HapylLaBare KBanuTeTa 1 yrnefa npodecuje.

13 lNopBpraBatbe MnaHupara CoLMjanHoj W HaLMOHAMHOj NONUTULM Orfiefia Ce Y HecnpoBofjery ypbaHucTuikux nnaHosa. Cnopa 6upokpatcka
npoueaypa, HenpunaroheHa nokanHa agMUHUCTpaLmia M pkaBHW anapat ontepeheH rpafjaHckum paToM cycefa W 3anmalleH CoLpjanHum
HeMMpUMa MHAWUCTIOHMPaH je Aa CNPOBOAM NMNaHCKe NONMUTUKE, Na U3rpaftby rpafoBa npenyLuTta rpafjaHnma.

14 TpvBaTHa VHULMjaTMBa T3B. MHBeCTUTOpCKOr ypbaHuama“ (MnaHoBa (MHAHCUPaHWX Of CTpaHe Mpedys3eTHWKa) y MoTpasu 3a NpoduUToM
3axTeBa npoBepy MoryhHOCTW cnpoBofera ypOaHUCTUUKIX MnaHoBa KOA U3rpaame cTambeHo-nocnoBHuUX objekata, y Lurby npoMeHe npeanora
NNaHcKe UHTePBEHLMje UMK OflycTajakba 0 Aarbux TPOLLKOBa.

15 Ha npumep, 3a ucty nokauujy ko TalumajaaHckor napka pasnukyjy ce cTyauje onpasaaHocTy Tpu obpahusava: ,JyruHyc”, ,EHepronpojekt” u
,LleHTponpojekT”.
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Pa3Bujena wHCTHTYIIMOHAaTHAa W mpodecHoHalHA IJIaHepCKa 3ajeJHHIA TMpUXBaTa
MPOILIEC TPAH3UIUje U TPYIU CE ]a OCHOBHE €KOHOMCKE 3aKOHHTOCTH UMILUIEMEHTHUPA Y
nporec IUlaHupama. JaBjba C€ T3B. ,,UHBECMUMOPCKU YpbOauuzam', TIe u3pamy

ypOaHUCTUUKOT IJIaHa PUHAHCHUPA MPEAY3E€THHUK.

Y HemoCcTaTKy jaBHHUX MWHBECTHIMja W TPXKUIIHUX HMHBECTUIHMOHUX (POHIOBA,
WH/IMBUYaJIHU TIPEAy3eTHULM — HEMMapu, He caMmo Ja (UHAHCUPA]y H3Tpalmy, Beh
00NHKYjy M IUIAHCKY TMOMMTHKY Tpaga.’® V3 moryhmocr pasmuamror crpoBoljema
ypOaHHCTUYKMX IUIAHOBA KPO3 BapHjaHTHA IUIAHCKA pellema, and u ynyhuBamem Ha
paspange Kpo3 ypOaHHUCTHUYKE INPOjeKTe, HEMMAapH 3aTedeHy IUIAaHCKY JTOKYMEHTAIlH]y

gecTo nmpuiarohasajy 3aXxTeBUMa TP)KUIITA.

3axon o nnanuparey u uzepaoru u3 1995. rogune neduHUCAO je MPaBO BIACHUIITBA
HaJl 00jEKTOM, ajiil je 3aHeMaphO MHOTa COIMjaliHa, CKOJIOIIKA ¥ CKOHOMCKA IHUTamba.
Taj 3ak0oH HUje y Mpolecy IUIaHUpamba YCIOCTABUO PAIUKAIHO APYraddju MPHUCTYII, O]
WHTETPUCAHOT TMPHUCTYNA KOjU C€ MPAKTHKOBAO JCICHHWjaMa. 3axTeB Jia TpoBEpa

OIIpaBAaAHOCTH 6yz[e CcaCTaBHH €O yp6aHI/ICTI/I‘lKI/IX HJIaHOBaje HN30CTaBJbCH.

Ilpasurnux o obumy u caopacajy npemxoOHe cmyouje onpasoaHocmu u cmyouje
onpasoarnocmu, ycBojeH 1999, ypemmo je campxkaj, oOMM W Ha4WMH HM3paje CTyAuja
OTIPABIAHOCTH 33 WM3rPaby KAMHTANTHAX objekara.’’ Kao CacTaBHM 1e0 MPETXOIHE
CTYZHja OmpaBIaHOCTH, 0Baj [IpaBUIIHIK IpoIHCyje u3pay (puHAaHCHjcKe aHam3e,'® a
KOJ CTy/Hja ONpABIAHOCTH M3PaLy EKOHOMCKOT TPOLIKOBHHKA'’, cHCTeMaTH3aImjy
I[O6I/ITI/I-KOpI/ICTI/IZO U npoBepy PpuHaHCHjcKe e(hUKACHOCTH Ca OLIEHOM PEHTAOMIHOCTU U

21
JIUKBUJIHOCTH.

16 Kako HuCy nocTojane Benvike jaBHe APYLUTBEHe MHBECTULM|E, @ TPXKULLTE je G1No He3peno 3a MHBECTULIMOHe (DOHAOBE HanMK oHUMa y EBponu,
VHOMBMZYaNHW Mpefy3eTHUALM, Heumapu, GUnn Cy OCHOBHU M3BOP (DMHAHCUMpaksa M3rpadtbe, Ma Cy MocTanu U (uHacujepu, a Kacuje U
perynatopu, u3pagie NnaHckux JokyMeHarta.

17 Objekara kojuma ofobpetrbe 3a usrpaty unaje MUHMCTapCTBO 3a kanuTanHe UHBECTULME.

18 ®uHaHcHjcka aHanu3a Caapxv: NpopauyyH NOTPeDbHNX ynaraa, u3sope duHaHcupara u obaBese npema u3sopuma, obpadyH npuxoga
TPpOLUKOBa, 6UNAHC ycnexa v NPETX0AHY thvHaHCHICKY OLieHY peHTabunHoCTM npojekTa.

19 EKOHOMCK/ TPOLUKOBHUK CajpXu: TPOLIKOBe W3rpapawe objekaTta, TPOLKoBe HabaBke M yrpagwe onpeme, TPOLUKOBE ekcrnoaTauuje,
ofpXaBatba W ynpasrbaka, npatehe M AoAaTHe TPOLLKOBE, aHanuay LigHa W NpoBepy Ta4yHOCTH, AUHaMUKY TPOLLKOBA, TPOLLKOBE Y AoMahoj u
CTpaHoj BanyTu.

20 CucremaTtusaumja [OOUTU-KOPUCTM Cafpm: NPUXOAM, AVPEKTHE AOBUTU-KOPUCTH, UHAMPEKTHE [OBUTU—KOPUCTU, aHann3a LieHa 3a NpopayyH
£061TM 1 NpoBEpa Ta4HOCTM, AMHAMUKA NPUXOAA, AMPEKTHUX 1 UHAMPEKTHUX [OBUTW, Npuxoam 1 Aobutn y gomahoj 1 CTpaHoj BanyTu.

21 MpoBepa uHaHCHjcke eqUKacHOCTM Ca OLEHOM PEeHTAOMAHOCTM W NUKBUOHOCTW Cafpxu: obpadyyH M AuHamuky npuxoda, obpauyH u
[VHaMUKy pacxofa, hMHaHCHiCky TOK NpojekTa, peHTabUnHOCT NpojekTa, NMKBULHOCT NPOjeKTa 1 OLEHY (MHaHCHjcke ehkacHOCTM.
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Mehytum, Koi WHBecTHLHja Yy O0jeKkTe W TMOApydYja KOjU HHCY OJ ,,KalUTaJHOr
WHTEpeca 3a JPKaBy, a TO Cy MPEoCTalid U OpojHU rpal)eBUHCKU MOAYXBATH y TPamy,

OIICHA UCIUIATUBOCTH MpeMa 3aKOHCKO] pEryjaTHBH ce HE MPUMEbYje.

Ilocne 5. okmoopa 2000. co0une MOTUTHUYKE MPOMEHE yOp3ane cy TpaHchopmaiujy
CUCTEeMa IJIaHWpamka y CMepy MpuiarohaBama KamuTaIUCTUYKOM CHCTEMY, MOTpedama
JaBHOCTH W OTBOPEHOM TpXKHINTYy. llpHcTynuio ce npuBaTH3aluju IUIAHEPCKUX
opraHu3zaiija, aji HHje yCIIOCTaBJbeHa OJroBapajyha mojpIiika mpuBaTHOT CEKTOpa H

aKaJIeMCKe 3ajeHHIIC.

WHTerpanau npucTym IIaHUpamky, MO NapaurMOM OJIP’KUBOT Pa3Boja, MOKYINIAo je J1a
IIOMUPHU TPATULUOHAIHU ,,pUTUIHA HHKCHEPCKU MPUCTYN IUIAHUPAKY U KOHLEHT
,,AHBECTUTOPCKOT ypOaHu3Ma“, Kpo3 HOBH ,,XHOPUIHH TUIAHCKU KOHIICTIT 3aCHOBAH Ha

MMPpUHOUIIUMA 3al0TUTC )KUBOTHC CPCIANHC.

3a oxroBapajyhum periemeM Tparajio ce Kpo3 BHINE M3MEHa 3aKOHa O IUIAHHPAmy U
22 .
usrpaamy U ['eHepanHor miaHa beorpana.”” YcBojeHM 3aKOHHM, TOJ3aKOHCKH aKTH U

: 23
IJIaHOBU HUCY OMJIN JIaKO yrIOTpe6J'bI/IBI/I, I1a BHUXO0BA IPUMCHA y IIPAKCH J€ KaCHHUJIA.

HenoBospHO mpenu3Ho neduHucaH O0MM U caapikaj TUIAHCKe TOKYMEHTalldje OCTaBJba
MPOCTOP 3a pa3jIM4WTa TyMaderma Mpeajora IJIAaHCKHUX HWHTEPBEHIIM]a TMPU HHUXOBO]
peanuzanuju. HeratuBan npuMep je ciiydaj TUTaHOBA BHUIIET pefia, KOju ce, 0e3 IIaHoBa
JneTajbHe (TeHepajHe) perysaiuje, JUPEKTHO CIPOBOJE KpO3 YpOAHHUCTHUYKE IMPOjEKTe

HJIU ITPOCTOPHE aHAIN3C.

Henocratak jenuHcTBeHe nomahe perynatuBe 3a U3paay CTyAHja HM3BOAJBMBOCTH U
npopadyyH NpopuTaOUIHOCTH UCKOPUCTHIIA CYy MHOCTpPAaHAa KOHCYJATaHTCKa mpenys3eha
(amp. Colliers, King Sturge, Jones Lang LaSalle, EFG Properties, Hypo Consulting u
Jp.) ¥ TIOHYJWJIa CBOjy €KCIEepPTH3y Ha HalleM TpKuTy. Kako 3a MCTy WHBECTHLHU]Y
CBAKN KOHCYIJITAHT KOPUCTHU CBij MCTOIlOJ'IOl“I/ij, pe3yiTare OLCHC HUCIIATUBOCTU

TEIIKO j€ YIIOPEAUTH.

Ilocne 2005. 2o0une olleHa UCIUIATUBOCTH peaju3alldje Npeyiora IUIaHCKUX

UMHTEpBEHIIM]ja TocTaje o0aBe3Ha 300r BuIle pasjora, Mel)y Kojuma Bpeau H3/IBOJUTH

22 Op 2000. po 2012. roguHe Tpu myTa je MewaH 3akoH O MNaHuparby W M3rpagHu W YCBOjEHE Cy TpW M3MeHe [eHeparHor nnaHa rpaga
Beorpaga.

23 Tymauetbe YCBOjEHUX 3aKOHa, NNaHoBa, NpaBUiHUKA U OfNYKa HWje AOBOMLHO pa3yMrbuBo, Na 360r Tora HWX0Ba NPUMEHA Y afMUHUCTPALM
KacHM 1 Mo roauHy iaHa y OfHOCY Ha BPEME HUXOBOT YCBajatba.
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TPaH3UIN]y €KOHOMH]E, PUBATU3AIIN]Y, YBO)CHE MpaBa BIACHUIITBA HAJl 36MJBHIITEM,
OPUIMB CTPAHOT KalMTala Ha TPXKUIITE HEMOKpeTHOCTH. VHocTpane (uHaAHCHjCKE
uHcTuTynje (kao mro cy CBercka Oanka, EBporncka OaHka 3a OOHOBY W pPa3Boj,
EBporicka wHBecTHIIMOHa OaHKa), 3axTeBajie Cy 3aKOHCKO peryjucame CTyAHja
OTpaB/IaHOCTH, Ja Ou mpucTynwie yuemhy y (uHaHCHpamy BaXHUX MHBECTHUIIMOHUX

npojekara 'y Cpouju.

Ilpasunnuk o cadpaicunu, 0OUMY U HAUUHY U3PAOe NPEemXOOHe cmyouje onpasoaHoCmu
u cmyouje onpasoarHocmu 3a uzepaomny oobjekama u3 2005, GpopmupaH Mo eBpoICKoj
TUpEeKTHBH W mpommper 2012, mpenu3Ho MPONUCYyje METOAOJOTH]Y 3a JIOHOIICHE
OJUTYKE O OTIPaBJaHOCTH peaIM3allije MHBECTHUIIH]jE, MO YIJIey HAa HHOCTPAHY MPaKCy.
OBaj paBWJIHKUK HAUYEIHO AePUHHILE TpopadyH npodutabuiHoctu (y nornasbuma 10-
13) u o0aBe3yje HCTOBpPEMEHY U3paJy CTyIOHje ONPaBAAHOCTH U MPOjeKTHE
nokymenTtammje”®. TIpu ToMe, IPETXOHA CTY/IMja ONPAaBIAHOCTH MPHITAa IIAHAPAbY,

a CTy/IMja ONPaBIaHOCTH U3TPAIHH.

[IpaBuIHUK TEXUINTE CTaB/ba HA pa3pajly BapHjaHTHHX pellewma, Koja Tpeda Aa
oMmoryhe JoHOIIEHE OJUIyKE O ONpPaBJAaHOCTH peanu3aluje uHBecTHuHje. Mctu
MPABWJIHUK CE€ 3aTO MOKE€ KOPUCTHUTH 3a OLEHY MCIJIATUBOCTU peanu3aluje mpejiora

.2
MJIAHCKE MHTEPBEHIIH]E. >

[IperxonHOM CTyaujoM ONpaBIaHOCTH YTBphyjy ce (uHaHCHjCKAa, E€KOHOMCKa H
TP>KHUILIHA ONPABIAHOCT yCBajama IUIAHCKUX MHTEPBEHIIM]a, a CTYAMjOM OIpPaBIAHOCTH
JMPEKTHO CE OLEHY]e MCINIATHBOCT MHBECTHINIjC PEaNn3alije yCBOJEHOT pellerba.”
[TpeTxoaHM NMpaBWIHUK j€ OCTAaBHMO MOTYhHOCT Jla ce METOJO0JIOTHja YCKIaaAu U Jajbe

pa3pajii Kpo3 CTPYKOBHE MPABUITHUKE.

24 'Y npakcu ce CTyamje onpaBAaHOCTM paavna Tek nocne u3pade npojekata, a He UCToBpeMeHo. Ha Taj HauwH, npoBepa MCnnaTBOCTY nocTana
je hopmarHa.

25 lpeTxogHOM CTyawjom OMpaBAaHOCTW YTBPRyje Ce HapouuTO MPOCTOPHA, eKOMoLKa, ApYLWTBeHa, (UHAHCWiCKA, TPKULLHA M eKOHOMCKa
ONpaBAaHOCT MHBECTULMjE 33 BapWjaHTHa pelleta feduHICaHa reHepanHM NpojeKTOM, Ha OCHOBY KOjUX Ce MOXe [OHETW MIaHCKU [JOKYMEHT,
Kao 1 ofiNyka 0 OMpaBAaHoCTL yrarawa y NpeTxoaHe pafioBe 3a AejHW NnpojekaT 1 u3pagy CTyAvje onpaBgaHocTy v ugejHor npojekta. Ctyaujom
onpaBaaHocT oapefyje Ce Hapo4MTO MPOCTOPHA, EKONOLUKA, APYLUTBEHA, (hUHAHCH|CKA, TPXKULUHA W EKOHOMCKa OMpaBAaHOCT MHBECTULMjE 33
13abpaHo pelletbe, paspafjeHo MAejHUM NPOJEKTOM, Ha OCHOBY KOjer Ce [OHOCK OANyKa O OMpaBAAHOCTM ynaraka W MokpeTakby MocTynka 3a
n3naBarbe ofobpewa 3a w3rpapmwy. (,[TpaBUMHMK O cagpkuHM, obUMYy W HauMHy u3page MpeTXoAHe CTyauje OMpaBAaHOCTV W CTyauje
onpaBfaHoCTy 3a uarpaamy objekata’, Cnyxbenm rnachuk PC, 2012, unaH 2.)

26 OcHoBy 3a 13pagy NpeTxofHe CTyavje onpasaaHocTy ynHe: MpocTophu nnax Penybnuke Cpbuje, peroHanty npocTopHM nnaH, NPOCTOPHM
MnaH je[vHnLE NokanHe camoynpase, NPeTX0AHW PafoBM W BapujaHTHa peluera npojekTa. (,[1paBumiHuK o cappkuHi, 06UMy 1 HaumHy u3pape
NPETXOAHE CTyauMje ONpaBAaHOCTU M CTyauje OnpaBOaHOCTU 3a uarpafy objexkata“, Cn. rn. PC, 2012, unaH 6.) OcHoBy 3a w3pagy cTyauje
0npaBAaHOCTV YMHE HAPOUMTO: MPETXOLHM PaLoBY U NPETX0AHA CTYAMja ONpaBLaHOCTH ca reHepanHuM npojekToM. (/ictu MpaeunHuk, ynaH 8.)
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Ilpasunnuk o caopacunu u 0ouMy mexnuyke 0OKyMenmayuje 3a oojexme UcoKocpaore
Huocervepcre xomope Cpouje nz 2009. neduHuUIIe MPETXOAHY CTYAHU]Y OMPABIAHOCTH
Ka0 OCHOB 3a M3paJly HJCJHOT pellekha U M3paay CTyIUje ONPaBIAHOCTH Ka0 CACTaBHU
JIe0 TJIABHOT IPOjeKTa, alld OBE CTY/AM]je, HAXKAJOCT, HE MPOIHUCYje Ka0 00aBE3HH 10
TexHuuke nokymeHnranuje. [Ipasmmnuk Mmkemepcke komope CpOuje obaBesyje nmpukas
TPOIIKa H3Tpambe 00jeKTa U MPOIICHEHE BPETHOCTH HHBECTHIIH]jE, alld POpPMY CTYIHje

OTPABJIAHOCTH U HCH JIETAJbHUJU CaJipkaj He paspal)yje.

3akon o naanupary u uzepaoru u3 2009. cTyaujy oOnpaBIaHOCTH MPOIHUCYje Kao
CacTaBHM JIeO TEXHHYKE JOKyMeHTamwuje 3a 17 Bpcra objekara, 3a Koje omo0peme 3a
M3rpajby W3naje MunncrapeTBo rpaljeBiHapceTBa i ypOanmsma.’’ Hakamocr, 3a ocrane
o0jeKkTe, Kao MTO Cy U CTaMOEHO-TIOCJIOBHHM O0jeKTH y Tpaqy, KOjU HE CHaaajy y
HaJUIe)KHOCT MUHHCTApCTBA, 3aKOH C€ HE NpHuMemyje. CacTaBHH /€0 CTyIuje YMHH
enabopar O EKOHOMCKOj OIPaBIAaHOCTH TPOjeKTa, KOjU aHAIM3HUpa TPOIIKOBE
WHBECTHUIM]E, TUPEKTHC W WHIUPEKTHE IOOWTH, (PUHAHCHJCKH TOK TIpOjeKTa U
peHTaOMIIHOCT TpojekTa. M3MeHe u pomyHe Baxeher 3akoH O MIaHUpPawky W U3TPALIbHH,

ycBojeHe 2011, Hucy yHene HeKe HOBUHE Ha OBY TEMY.

Haypm 3akona o usmenama u oonynama 3axoua o nianupary u uzepaoru n3 2014, xao
HOBHHY Y OJIHOCY Ha paHH]e 3aKOHOJaBCTBO, IpenBuha aa ce y nmoyeTHoj (asu uspajie
ypOAHUCTHYKOT TUTaHA, OAHOCHO MPWJIMKOM HM3pajie Mmporpama 3a u3paay IuiaHa, MOXKe
u3paguTH U ctyauja onpasaanoctu (Brnaga PC , 2014). OBa oapen0a je cagpkaHa y 4.
53, craB 5 u rnacu: "llpe noHOIIEWma OJUTYKE O MPHUCTYNalky U3pagd ypOAaHUCTHUKOT
IUTaHa, a 3a moTpede M3paje MporpaMa, MOXKE Ce M3PaTUTH CTyIHja M3BOJJBHBOCTH,
n300p ypOaHHUCTUYKO-apXUTEKTOHCKOT pellekha jJaABHUM KOHKYPCOM U JIpyre aHaluse,
CTyAMj€ U TPOjEeKTH KOjuMa ce 00aBjba MPOBEpa OINPABJAHOCTH IUIAHCKOT pelema’.
KapakTreprcTuyHM OJMOBH KOjJU C€ KOPUCTE Y OBOj OAPEAOH Cy: OJUTyKa O MPUCTYNAbY
u3paau ypOaHUCTHYKOT maHa,? HporpaM29 U cTyaMja u3BoJJbHMBOCTH. Haxkarocr,

MpeUIoKEHN HALPT 3aKOHa O U3MeHaMa U JIoIlyHama HHje YCBOjeH y onucaHoj Gpopmu.

27 ,3aKoH 0 NraHuparby W nrpaamu’ u3 2012. roguHe cTyaujy onpaBgaHoCTH noMukbe y unaHy 133. kao 06aBesHN [eo TeXHUYKe AOKYMEHTaLuje
noTpebHe 3a fobujare J03BOMeE 3a M3rpafby objexkaTa Koju cnaaajy y HaANEXHOCT (CTPYYHy KoHTpony) MuHucTapcTBa rpafieBuHe 1 ypbaHuama,
O[IHOCHO 3a U3rpapby 17 BpcTa objekata AehMHUCAHMX y unaHy 89.

28 Opnyka CkynwiTuHe jeauHULE NokanHe camoynpase (Tpafia Uiv ONLUTUHE), KojoM Ce NPUCTyNa U3paau ypGaHUCTUUKOr NaHa, OfHOCHO Ha
OCHOBY Koje Ce BpLuM jaBHa HabaBka ycryra 3a uapagy ypGaHUCTUYKOT MlaHa v CKrana yrosop 0 M3paau ca u3abpaHum noHyhadem.

29 MoveTHa hasa y mapaay ypbanuctuyor nnata. Mo HaupTy HoBor 3akoHa npedsuha ce aa "nporpam” mory aa upahyjy v jeauHule nokanHe
camoynpase camocTarnHo, a no npetxoaHom 3akoHy (2003-2009.r.) oBakaB "nporpam 3a u3pagy ypbaHucTiikor nnava" je morna Aa uspahyje
jeavHMLa nokamHe camoynpaBe camMocTarnHo UMW a AoLeny u3papy nporpama CTpyyHoj opraHusaumjn. Y npakcy, y nepuogy 2003-2009.r. ce
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[Mocnenmwe Uzmene u donyne 3axona o nianuparsy u uzepaoru u3 2014. He MeBajy 10
Taja Bakehe 3aKoHCKe ojpende Koje ce OJHOCE Ha MUTAmE OIEHE ONMPaBJAaHOCTH H
UCIUIATHBOCTH peajiu3allyje IUIAHUPAHUX Pelliekha 32 CTaMOSHO-TIOCIOBHE 00jeKTe, HaKO

j€ MHUIIMjaTHBA TIoCcTojaja y (ha3u mpumnpeMe HarpTa 3aKoHa.

3akoHu O IwtaHWpamy U u3rpaamu (2003, 2006, 2009, 2011, 2014) nutame oueHe
OMPaBIAHOCTH IUTAHUPAHUX peIIeHkha TPETUPajy KpOo3 CTPYUHY KOHTPOIY HalpTa

: 30
IIJIAHCKOT JOKYME€HTAa, OAHOCHO KpPO3 paj KOMI/ICI/I_]C 34a IIJIaHOBEC .

Nmajyhu y Buny na pax Komucuja 3a miiaHoBe y JOKaJTHUM caMoOyIlpaBama 4ecTo HUje y
JIOBOJBHO] MEPH aJIeKBaTaH 3aXTEBUMa MPOBEpE IUIAHCKOT JOKYMEHTa, Kao U J1a CacTaB
wiaHoBa® HHje OCIOCOOIBEH 1a Pa3MaTpa THTAbe ONPABIAHOCTH [IAHUPAHHX PEIlekba,
MOJ€E ce cMaTpaTH Jla OBaj 3aJaTaK y NOCTYIIKY U3pajie MIIAaHCKUX JOKyMEHaTa BpPIIM ce

CaCBUM IIPOU3BOJbHO, a4 CTPYYHA KOHTPOJIA Hajqemhe I/ISOCTajC.

Nmajyhu y Buay mocrojehy miaHepcKy Mpakcy W Mally 3aHHTEPECOBAHOCT JIOKATHUX
aJIMUHHCTpAIFja 32 OCTBAPHUBAKEM KBATUTCTHHUX IUIAHCKUX pelIeHka, Kao W Clado
(UMHAHCHJCKO CTame JIOKAIHUX CaMOyIpaBa, ako IMPEIUIOr HOBOT 3aKOHA 3a MoTpede
MJIaHa W3pady CTyOuje OMpaBIaHOCTH MpeaBula camMo kKao MOTyhHOCT, a HE Kao
00aBe3y, JIOKaJgHe camoyripaBe uzderaBahe u3paay CTyauje OMPaBAAHOCTH, 1A pas3linuKa
y OJIHOCY Ha Jlocajalimy npakcy Hehe mocrojatu. OrieHa UCIIIIATUBOCTH peayin3aliije
npeiora MIAHCKUX MHTEPBEHIIM]a Y TIOCTYINKY M3pajie IiaHa, ¥ To y (a3u mporpama,
Tpeba Ja mocTaHe 3aKOoHCKa 00aBe3a, Ja Ou Mpeio3u MIaHCKe UHTEPBEHIIMje MOTIIH Ja

ce hopmynuiry.

ExoHOMCKE mpoBepe y Mpolecy ypOaHHCTHUYKOI IUIaHHMpama, Kao IITO j€ OIeHa
UCIUTATUBOCTH pealin3allije Npeyiora IUIAaHCKUX HMHTEPBEHIMja Kpo3 MpOopayvyyH

npopUTaOMIIHOCTH  HMHBECTHIIMje  JeQHUHHCAHE  IUIAHUPAHUM  YpOAHHCTUYKHM

PefoBHO CNPOBOAWMIO YroBapake 13pade "nporpama’ ca CTy4HOM opraHu3aLumjoM. Tako, ako ce peanunayje 0BO 3aKOHCKO peLletse 0 "nporpamy” 1
"cTyauju m3soarbueocTH”, Gnke peanHocTy je aa he u3pagy "mporpama” (ca "cTyawjomM W3BOATBMBOCTM') jeouHWLE NOKanHe camoymnpase
yroBapaTt ca CTPy4HUM OpraHu3aumjama.

30 Oppenbe un. 53 3akoHa o nnaHupary W usrpagmm (2003, 2006) nponmcyjy: "CTpyyHa koHTpona, kojy Bpum Komucuja, obyxsaTa npoBepy
ONpaBaHOCTV NIaHCKOr pellersa, ...", a oapeade un. 49. 3akoHa o nnauparsy v uarpagru (2009, 2011, 2014) nponucyjy: "CtpydHa KoHTpona
obyxBaTa npoBepy YycknafeHoCTU MnaHCKOr [OKYMeHTa Ca MNaHCKMM AOKYMEHTUMa LUMper mofpyyja, OAMyKOM O W3paaW, OBUM 3aKOHOM,
CTaHfapAnMa 1 HopMaTMBMMa, Kao W MPOBEPY ONpaBAaHOCTY NIaHCKOr pelueka.”

31 MNpema gp 3opaH Pagocasrbesuh, aunn. np. nnaHep, CtanHa koHdepeHuuja rpagoBa w onwTuHa, | cegruua Opbopa 3a ypbaHusam,
CTaHoBakbE€ M uarpamy, Mponom bawa, Kypwymnuja, 17-18.10.2016. roauHe: "3a3osu y npumenm nponmuca y obnact ypbanusma, usrpagre
CTaHOBakba Ha MoKaHOM HUBOY - MPOCTOPHM 1 ypbaHu pa3eoj". Mpema dywaHy Momuunosuhy, AUnm. UHX. apx, pe3ynTaTi aHKeTe CrpoBeaeHe
2013. yka3yjy aa 41,2% unaxosa Komucuje 3a nnanose Hema nuueHuy MKC, a 8,5% unaHosa Hema ofrosapajyhy cTpy4Hy cnpemy.
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napameTpuma, y 1aomahoj MpakcH HHUCY 3aKOHCKH JAeduHHCaHe M CTOora ce He

IpPUMEY]Y.

1.4.Noctojeha Hay4yHa ca3Haka

Amnanusa NpeTXOIHUX UCTPAXKUBAbA M0Ka3yje Aa Memoooa102uja oyere ucniamusocmu
j€ TEOpHUjCKU M MPAaKTHUYHO oOpaljeHa UCHPIHO Y MHOCTPAHO)] CTPYYHO] JUTEepaTypu. Y
HEKMM 3emJbama EBpome 3a OLeHy HCIIaTHBOCTH pealH3allfje Mpeora IUIaHCKUX
MHTEPBEHIMja Ha pacrojlaramy I0CTOje MpeyriheHa 3aKOHCKa peryJaTuBa, JeTajbHU

CTaHgapau U Moy3JaHu CTATUCTUYKHU ITOAalu.

Hacynpor mnperxogHoM, NOCTyNaKk OIEHE MCIUIATHBOCTU peaau3alnyje IMpeora

IIJIaHCKUX I/IHTepBeHHI/Ija MnpeacTraBjba roTOBO HeucmpadsceHo HaydyHo I10JbC Yy Hac.

Jo 2009. romune rpal)eBMHCKO 3eMJBHUINTE j€ MOIJIO Ja Oy[e HMCKJbYYHMBO JP)KAaBHO,
OJTHOCHO JPYIITBCHA jaBHA CBOjUHA. UWIbEHHIIA J1a j€ 3EMJBHUINTE BaH TPXKUIIHOT
mpoMeTa JIONYHCKH j€ yCTaluia 3aTeueHy IuiaHepcky mpakcy (Jamwmh, 2004: 1). V
nomahoj TMIaHEepCKOj JETAaTHOCTH HHBECTHIIMOHE OJIIyKe mojapeheHe Cy TaKo3BaHOM
,»JABHOM HMHTEpECy", ma KOPHCT IPYIITBEHE 3ajeJ[HHIIC MMa IMPEIHOCT Yy OJHOCY Ha

(UHAHCH]CKY KOPHUCT.

[TocTaBsba ce muTame, Kako oOpahuBau ImiiaHa JOHOCH OMJYKY Ja JHU j€ TPesior

MJIAaHCKE WHTEPBEHIIN]E UCTIPaBaH?

[lnbpeBe muanupama ojpelyjy Bpeanoctu 0yayhux kopucHuka miuana. [Tnanepu 6upajy
BPEHOCTH KOJU Cy y CKIaay ca jaBHMM HMHTEPECOM, Ha OCHOBY KOjUX (OpMHpajy
nporpaMcke cmepHuIe. llpeano3u IUTaHCKUX WHTEPBEHIMja MPOHM3BOJ CY ONIITHX
nusbeBa. [Inanepu He u3pakaBajy cTaB O BpeJHOCTHMMA, Beh KOOPAUHUPA]y UCKIbYUHBO

JKCJBbCHE BPCAHOCTHU KOPHUCHUKA.

3agarak je Ja ce WACHTU(UKY]Y BPEIHOCTH CBHUX CYNPOTCTaB/BEHUX KOPUCHHMKA WU
NOMOTHE Yy opraHuzauuju Banopuszanuje uctux (Muxajnos, 2011). [akine, ako
ucnaamueocm peannzalyje mpeora MIaHCKUX WHTEPBEHIMja He cnaja y npuxsaheHy
BpPEIHOCT, HE MOXKE c€ IUIAaHUpaTH Tpaj y CKIagy ca 3aXxTeBUMa EKOHOMCKE
ucrmatuBocT. Ilporec manupama crora Mopa Ja Mperno3Ha HCIUIATUBOCT Kao

TCHCPAJIIHU LIUJb, I1a Jia INIAHCKE OJJIYKE IMpujIarogu quJby.
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Hneja oBe amcepTaiyje ynpaBo je UCTPaXHBAImbE MPOIECa UHEeCmuUylje peann3aluje
npeayora IUIAHCKUX WHTEPBEHIMja Y HWHTEPAKLUjH Ca MPOLECOM YPOAHUCMUUKOZ

IJIaHUPambAa.

Y CpOuju HEe MOCTOjH TpaKca Ja ce mpopadyyHa (GUHAHCHJCKU JOOWUTAK, WM T'YOUTaK,
WHBECTHUIMjE pealu3alije IiaHcKke uHTepBeHje. OOpahuBaun miaHa HE MPOLECHY)Y
TPOIIKOBE, OpraHu3anuje (uHaHCcHja U MOTYRHOCTH peain3alyje IIaHupaHe U3rpaamne.
300r Tora ce IJIaHupame YPOAaHHUCTUYKKX MapaMeTapa 3aCHHBA BUIIIC HA MPETIOCTABIH

yCIIEIIHE UMILIEMEHTAI|]je, HEro Ha MPEeL3HOj EKOHOMCKO] apryMEeHTAallU]u.

Jocanamma HaydHa UCTpaKMBamba ypOAHUCTUYKUX Mapamerapa cTaMOeHO-TTIOCIOBHUX
30Ha beorpama He 0aBe ce TEMOM OICHE HHHUXOBE HCIUIATUBOCTH. JlOKTOpCcKa
TUcepTanyja uHogamueéHa je y Hamepu Ja HeMepJbUBE U YIJIaBHOM CYOjeKTHBHE
acrieKTe IUIaHupamka YpOaHUCTHYKUX MTapameTrapa cTaMOeHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpana
UCTPaXU KPO3 00jEKTUBHY aHAIMTHYKY METO/I0JIOTH]Y MpopadyHa MpouTabuiIHOCTH U

TC ACIICKTC AOKAXKE KPO3 UCTPAKUBAYKU CKCIICPUMCHT.

HcrpaxuBame je AMPEKTHA IMOCIEIUIA TPXKUIIHOT pa3sMarpama HauuHa IOHOIICHA
ypOaHUCTHUKUX OJUlyKa Koje ozapelyyjy pa3Boj rpaga. OcHOBHa ujeja pajaa je Ja ce
neduHUIIe HayyHu Mooen, TOMONYy KOJer ce MOKe IpopauyHaTH, MamnupaTd u
dopMEpaTH TPOCTOPHU TPUKA3 CTENEHA HCIUIATHBOCTH YPOAaHUCTHUYKUX ITapamerapa

cTaMOeHO-TIOCIIOBHUX 30Ha beorpana.

1.5.MpaKTUYaH KOHTEKCT U 3Hauaj UCTpaXKuBara

VY Teopuju ympaBibama MPOjEKTUMA, npojekam j€ TPUBPEMEHU TMOAYXBaT, OTPaHUYCH
BPEMEHOM W pecypcuMa, IMpeny3eT Ja Ce CTBOPW jEAMHCTBEH MPOW3BOJ HIIHM YCIIyTa
(PMBOK, 2013: 4), a onepayuja je TpajHa aKTUBHOCT, 0€3 MPEAXOJHO AeHUHHCAHOT

BpeMeHckor pacrniona (Halpin, Senior, 2006).

[TpojekaT je cpeacTBO 3a OCTBApPEHE CTPATEHIKOI IUIaHA, HAYMH 33 OCTBApEHE LUJba.
[Tpu Tome, mpojekar je MpUBpEMEH jep UMa MouYeTak M 3aBpIIeTakK, KOju HAcTyIa OHJa

Ka;[aje OnJb HpOjCKTa MOCTUTHYT, UJIN KaJia C€ INJb HC MOKC noctuhu.

WNuBecTumnja je TpPOjeKT, y KOME TIOCTOJU jeduHcmeeHocm TipousBoga. CBaka

MHBECTHUIM]a Cap)kKM HEKY OJJIMKY KOja MCTy YMHHU jeAUHCTBEHOM. MHBecTuiuja ce

27



U3BOM TIOCTYIIHOM Da3paZioM, KapaKTepulle je KOHTHHYHpPAaHH Hampenak ca
MOCTENEHUM MMOOO0JbIIAbUMA, TAaKO Jla CBE AKTUBHOCTH DPAa3BHjajy C€ CHUCTEMATCKH,

nerajbHO, KopuithemeM uckyctsa (Charvat, 2003).

Kako mpou3BOJ aKTHUBHOCTM HWHBECTHIMjE peaju3aldje Ipeajgora IUIaHCKe
UHTEPBEHIIN]E MPEJCTaBIbA U3epalena HenoKpemHocm, JaKo je 3aKJby4UTH J1a OCHOBA
MoJieNia OIIeHE MCIUIATUBOCTH pealin3allije Mpeuiora IJIAaHCKUX HWHTEpBEHIIMja jecTe

OLI€Ha HUCIIJIaTUBOCTH uHeecmuuuje Y HEMMOKPETHOCT.

Jlarbe, Kako ce MHBECTHLMja Y HEITOKPETHOCT MO MPaBUITy pean3yje Kpo3 HHCTUTYLH]Y
IpOjeKTa, JIAKO j€ 3aK/bYYHTH Ja WHBECTHIMja peaju3alije Mpemiora IUIaHCKe
WHTEPBEHIIN]E j€ MHBECTHUIMja y W3TPaby HEMOKPETHOCTH, OAHOCHO MHBECTHIIHjA Y
epahesuncku npojexam. llpousBon uenokpemuocm ce pedieKTyje Kao jeIUHCTBEH
EHTHUTET, KOjU ce olerekaBa CBOjCTBUMA cBoje (YHKIM]e, MOjaBe U JIOKaIuje, Kao U

CBOT JIM3ajHA M HAYKWHA TPOU3BOIHE.

@Dokyc oIeHe YCIEUIHOCTH MPOjeKTa je Ha MJIaHUpamby U KOHTPOIU pecypca y OKBHPY
BPEMEHCKMX OKBHpa M creuudukanuja, a cBe TO Yy BeOMa KOMIUIEKCHOM U
TypOYJIEHTHOM OKpYXXelY TJleé YIUIeTeHE 3auHTEPEecOBaHE CTpaHe 4YecTo HMajy

. 2
JIMjaMeTPaTHO CYIPOTHE HHTEpece.”

[TocToje uemupu pecypca koja, 3ajeTHO ca BpEMEHOM H crienuduKalijamMa, YnHe OCHOB
cBaKkor rpal)eBUHCKOT MpOjeKTa: HOBAIl, MAlIMHE, JbyJICKa CHAara W MaTepHjajy, 3BaHa
4M (mpema eHriieckoM: money, machines, manpower, materials), a mo3HaBame OBHX

pecypca je OCHOB 3a CBakH 00JIMK yrpaBibama (Potts, 2008).

Bpcre xopunthenux marepujana Mory OMTHO yTHULATH Ha u3natke. Mamepujanru tpeda
Jla OJIroBapajy TUIY MPOCTOpa, KOHAYHO] HAMEHHW W TUIAHOBHMA TpojekTa. [lakibuB u
netajbaH M300p MaTepHjana, Koju he ce KOPUCTHUTH Y WHBECTHULIMJU, CMaTpa ce
HajpaHujoM (a3om pas3Boja. Padna cHaea je BEpOBAaTHO HajBUILE IMPOMEHJBUB H
HajMame MPEABUANB pecypc y ¢cBUM (pazama pa3Boja mHBecTuirje. Jla Ou ce pamgHom

CHATOM YCIIENIHO YIPaBJbaslo, IOTPEOHO je YIOKHTH 3HATAH TPy U BpeMme.>> Mawwme u

32 MocnoBakbe 1 MHAYCTPUja Cy Ce BULLE OPUjEHTICANN Ha NPOJEKTE 1y BENMKOj Mepy y3umajy y 063up cBe acnekTe npojekata. 3Hatbe, BELLTUHE,
anati v TeXHWKe yrpaBfbakba MpOjeKTMMa CTanHo Hampepyjy. VHBecTuumje cy cBe KOMMnekcuHuje, WTO Huje w3HeHahyjyhe ¢ o63upom Ha
Hanpedak caBpemeHe TexHororvje. Y CroXeHOM KOMMMEKCHOM 1 er3akTHOM OKpYXetby Koje 3axTeBa CrieLMcpU4He W jeAMHCTBEHe OAroBOpe
[aHalltbe aKTUBHOCTY Cy, kAo HUKag [0 Cafia, OpUjeHTMCaHe ka MpojeKTMa Kao MHCTPYMEHTY KOjUM Ce OaroBapa Ha jeAMHCTBEHa U MpeunsHa
nuTaa W LurbeBe. Y WHBECTULMOHO] aTMOCepi Ca BPEMEHCKUM OrpaHuuersiMa W OCKYOMLM PEecypca, Y3 HErpecTaHo Tparake 3a
noborbluakem, 3Hauaj ynpaerbarba NpojekTMa Hukaga Huje 61o BaxHuju.

33 Y oBom acnekTy rpafjeBUHCKOT MPOjeKTa TecTupa Ce NPeTNocTaBka fAa je Ca fbyanuma HajTexe paguTy.
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onpema Cy BeOMa BaXKHH, jep IBUXOB 0/1a0Up M KOMOMHOBAIE PE3YNITY]y MAKCUMAITHOM

NPOAYKTHBHOIINY 1O Pa3yMHOj IIEHH U TaKO YTHYY Ha HCIIJIATUBOCT.

On yeTHpH TPETXOHO HaBEICHA pecypca, Hosay je y TIPAKCH HajBUILE OCKYIaH Pecypc
y cBUM (pa3ama MpojeKTa, ma ce 3aTo 4ecTo JehHHUIIE Ka0 JOMHUHAHTAH EIEMEHT KOjH
craja ce pecypce. [Ipaheme Toka HOBIA, OIHOCHO KOHTPOJIA MOTPOIIKHE OBOT pecypca
KpO3 BpeMe, MPe/ICTaB/ba OCHOB 3a OIEHY YCIICITHOCTH peaniu3aiuje mpojekra. Hoarr je
U JMPEKTaH MOKa3aTesb Mmopacta KOMIICKCHOCTH U BennunHe uHBecTriuje (Makarand,

2007).34

Y TpKHITHO] PUBPEIH, OCKYIaH pecypc Tpeba KOPUCTUTH Ha MTO e(hUKACHU]H HAYWH,
Jla ce ONTUMaJN3yje npoayKTuBHOCT. Kopuiiheme pecypca HOBIA peryiuiie cio00IHO
tpxkumuTe. CIMYHO TOMe, miaH Koju ypehyje xopuitheme pecypca rpaga Tpeba na

HOH.ITy_i € 3aKOHC Tp KHUIITA.

Inanuparwe y Cpbuju moueno je na ce pectpykrympa. Wieje w3 mpomwiocTa ce
momudukyjy. [Ipakca mpoBepeHa y ApyruMm 3emajbama mnpuiiarohaBa ce aomahum

CKOHOMCKHM 3axXTCBHUMaA.

bpojHe eBporncke MHHIMjaTUBE NpPUXBaTajy ce Kao yckiahuBame Halle mpakce ca
Mel)yHapoHUM CTaHAapAMMa, ajlid ce CIpoBoje 0e3 carsienaBamba KOHAYHOI pe3yiTaTa
UMILIEMEHTaIje. 3aXTeBU O OJIP’)KUBOM PETHOHAIIHOM, YpOAHOM M PypaTHOM Pa3Bojy,

10 TP>KUITHUM MPUHIUIINMA, OCTa]y cCaMO y OKBHpUMA JAUCKYCH]a.

VY Cpbuju Tpanchopmaimja U3 parroHATHOT Y TUOEpATHH MOJIET IUIaHUpPamka U JTaHAC
Tpaje. Mako cy nndopmucanu o caBpeMeHUM TPEHIOBUMA Y TUIAHHUpamy W MPaKCH Ha
3amaay, IUIAaHEpHW Y HAc JOII yBEK HE YCmeBajy jJa jJomahu CHCTEM IUIaHHpamba

npHIaroze morpe6ama TpKuimTa.>

[Tpouec mianupama epada beoepada xapaktepuiny cienehe ynmeHnIe: HeaehuHUCaHT
mpaBarl ypOaHOT pa3Boja, 3acTapeidd W KOMIUIMKOBaHM MPOMUCH, OUpOKpaTcKa

aJMUHHUCTpAIMja y KOjo] C€ HEeKe OJJIyKe JOHOCe 0e3 yBHJia JaBHOCTH, CIIOP IMPOIEC

34 KoHTpona HoBUa je KpyLujariHa 3a ycneluHo ocTBapere npojekta. Hosal je HajBaxHuju, jep Hema ra Hukag 4OBOfbHO. Bpeme ce He cmaTpa
pecypcom Beh orpaHndersem. KoHaYHu UCXOA npojekTa Buno fa je MMOBWHA UMM aKTUBHOCT 3aBMCK 0 Moryfinx JOCTUrHyha ca pacnonoxveum
HOBLEeM 3a 3aaato Bpeme. OAHOCHO, Tpowak npeAcTasrba 36Mp BPeAHOCTM pecypca YTPOLUEHMX 3a 3aBplueTak ofpefeHe akTUBHOCTH, WM
13rpafy nocena y oapefieHoM BpeMeHCkoM poky 1 Mo cneuydukaLymjama. TpoLuak je Aakne Npou3eog ynoTpebe YeTupy BpcTe pecypea i jecte
HajBa)KHUje KBaHTUTATMBHO Nopeferbe N MHAMKATOP YCnelHe peanuaaLmje MHBECTULM]E, NaKo PasyMIbiB YHUBEP3AMHW UMEHWMaL, aHraxoBatba
pecypca, Mepa koja 0OABaja ycnex of Heycnexa, Ao6pe v noLle nHeecTULje.

35 Y npakeu jeauHu 06nuk ekoHOMCKe aHanuae y ypGaHUCTUYKUM MnaHoBUMa Moxe ce Hahu y npopayyHy TpolukoBa crposofersa nporpama
ypefetba 3emrbuiTa. He nocToju n3paga cTyavje onpaBaaHocTy, ca npopadyHoM 1 OLEHOM UCMNaTUBOCTH.
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O TyurBama, q)OpMaJIHI/I, TpaaAulIMOHU U PUTHUIHU yp6aHHCTHqKH IJIaHOBHU, HECPCIICHA
[UuTamkba BJIACHUIITBA, HCPCAIM30BAHC KAIIUTAJIIHE I/IHBCCTI/ILII/Ije, c1abo KOHTPOJIUCAHO
YIipaBJbamkbe I‘pal’)eBI/IHCKI/IM 3EMJpUIITEM, MOHMBJbAa TIpadmkba, YECTO CKOHOMCKH

HEpallMOHAJIHA I1a YaK U IIOTIIYHO HCJIOIHYHO IVNIaHWpaHa IIPOCTOPpHA pEIICHA.

Y mnaHupamy cmambeno-nociosnux 30Ha beoepada jaBibajy ce moceOHH TPOOJIEMHU.
Bepbanno ce mpomoBHIly YHUBEp3ajdHE BPEIHOCTH CTaMOCHE MOJMTUKE, Ka0 HITO Cy
JETHAKOCT W COIMjaiHa MpaB/aa, a y CTBAPHOCTH HE IMOCTOjH CYOBEHIIMja W JIp>KaBHA

WHTEPBEHIIM]ja IIPH CIIPOBOheY YpOAHUCTUUKHUX IJIAHOBA.

Peanu3anuja riaHa y nOTIYHOCTH j€ MPEMylITeHa 3aKOHUMa CI0001HOT TpkuIiTa. bes
jacHUX CMEpHWIIA, MHCTPyMEHAaTa M MexaHu3ama ypeheHor paspoja, peanmsamuja je
HE3aBHHA Yy OJHOCY Ha IOCTaBJbEHE IMJbEBE IUIaHUpama. Ilocrojeha curyaiuja y
NpakCH Cyrepuiie, aa OM yBoherme MeXaHH3Ma IPOBEPE E€KOHOMCKE OIPaBIaHOCTH

peanm3aiuje MmpeacTaBbajio KOpaK HApel | MoO0JBINANIO MPOIIEC IIAHUPaha.

VYpehen cucreMm oleHe MCIIATUBOCTH peaju3alyje Mpeiora IUIAHCKUX MHTEPBEHIN]a
HUje YBEJIEH y Hac, 300r HeloCTaTKa IPaBHE, EKOHOMCKE M TEXHHUYKE peryiaruse. 3a
yIBphUBame OlLleHe MWCIUIATUBOCTH HENOCTajy IMpelM3Ha 3aKOHCKA peryliaTuBa,
JEIMHCTBEHH TMPaBWJIHULIKA U METOJO0JIOTHja 3aCHOBaHA HA JETaJbHUM CTaHAapauMa U

MOoy3JIaHUM CTATUCTUYKHUM ITOoAallrMa.

[TocraBjba ce mnuTame, WITAa 3HAYM oOlEeHa HciaTuBocTU? OleHa HCIUIATUBOCTH
UHBECTUIMje y ILIMPEM CMHUCIY jecTe MpoleHa Moryhux TOKOBa HOBIA HACTaJIMX
HIOCIIOBakEM, OJHOCHOM peanu3anujoM wuHBecTHIHOHOT mpojekra (Gravelle, Rees,
1992). Mehytum, kako (GU3MYKH PECYpCH IMOMYT HEMOKPETHOCTH MMAjy jeIMHCTBEHA
CBOjcTBa, onpehuBame TPOIIKOBA M MPHUXOJa WHBECTHIMjE Y HETOKPETHOCT CaIpKH
UHIMBUJYyaJIHE CIEeUM(UYHOCTH KOje C€ MOpajy aHaIuW3upaTd U OOpaauTH Ha

pa3InuInuTC HAUYUHEC.

1.6. Uns/mb 1 3apaum uctpaXkmsama

[{uss ucTpaxuBama je concmeeno deghunucarbe Mooena, KOju ce y MpoIecy IIaHCKOT
OJUTyYMBamka MOXKE KOPUCTUTH Kao ajaTka 3a IMpoBepe EKOHOMCKE OIPaBIaHOCTH
IlaHupama. TakBa anaTrka 1moceOHO je moroaHa 3a oOpahuBaye ca Mame MCKYCTBa y

peanu3aluju miaHoBa.
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I_[I/Ub HUCTpaAXKUBakba MOKE CC MMOACINTH HA HAYYHU U JPYIITBCHH. HayLIHI/I O1Jb OAHOCH
C€ Ha JOCTH3aILC OIIPGI)CHOI‘ HHMBOA Ca3Hamka, a APYWTBCHU LWJb OAHOCH CC Ha

MOryhHOCT 1 Ha4MH ynoTpede pe3yiTara UCTPaXKUBAbA.

Hayunu yun ucmpascueara je na ce pa3MOTpH (EHOMEH MOBE3aHOCTH EKOHOMCKE
OIIPABIAHOCTH U IUIAHMpPaa cTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpana. Kako Taj penomen
HUje JI0BOJbHO OOpaljeHa y nuTeparypH, HCTpaxuBame Tpeba 1a JompuHOce 00JbeM

pa3zymeBamy ypOaHor pa3Boja rpaja.

Uneja pama je na ce mpomidpe HaydyHa ca3HamkEe O CTaMOEHO-TIOCIOBHHUM 30Hama
beorpana u nporiecy miaHupama, IpojeKToBama U rpahema Tux 30Ha. Llub je ucnuratu
Ja U ce TUIAaHUPAE CTPATEHIKM BAKHUX 30HA peajn3yje y CKIaay ca €KOHOMCKUM
MoryhHocTMa gomMaher TpXKHIITa HETOKPETHOCTH, CEU(UIHUM BPEIHOCTHMA Tpaja
U peaTHUM EKOHOMCKHM HMHTEpecoM HeroBux rpahana. Ha Taj HaumH uctpaxyje ce

METOJI0JIOIIKA OCHOBA IJIAHUPakbha, ypOaHOT yIpaBJbamka U MPOjeKTOBa rpaja.

Jpywmeenu yun ucmpasxcusarba je Aa ce Kpo3 MPaKTHYHY NPUMEHY MOJelia OLeHe
UCIUIATUBOCTH IUIAHUPAHUX YpOAaHUCTUYKUX Hapamerapa CTaMOEHO-NOCIOBHUX 30HA
beorpana ucrakHe 3Hauaj yuyemha €KOHOMMjE€ Y TEOPHjH IUIaHMpama M MPOMOBHIIE
IpPUMEHAa €KOHOMCKHUX MapameTapa Kao o0aBEe3HHMX J€JI0Ba ONHUca Mpeylora IJIaHCKe

MHTEPBEHIIN]E.

3aaTak UCTpaKUBamwa je AeQUHHCAambEe MOJeNa MOr0IHOT Kako 3a MpOBEpY KBaJUTETa
npolieca o/UIyunBama y peajl3aliju NpOoCTOPHUX cTpareruja rpaaa beorpana, tako u

3a I[IPOBECPY NPUMCHIbUBOCTHU HOCTOjehe IJIaHCKC ):[OKYMCHTaI_II/Ije.

Mopnen Ttpeba na omoryhu mnpunarohaBame CBakoj CHEHU(PUYHO] CHUTyalUju U
Teputopuju. Ypbanuctuma Mozien tpeba na Oyae anar 3a TP>KUIIHO JTOHOUICHE OJUTyKa
U TPOBEPY OJUTYKa y peaJHUM ycJIoBHMa. Mojien ce MoXke KOPHCTUTH 3a yCMepaBambe

TPAH3UIIMOHUX MTPOMCHA I'PpaJICKE cTaMO€HE TOJIUTUKE o1 COI_[I/IjaJ'IHC Ka Tp)KI/IIJ_IHOj.

HctpaxuBame Tpeba a yKaxe Ha MPEJHOCTU U MaHe noctojehe ypbaHucTuyKke mpakce,
Y BE€3U Ca HAYWMHOM IIPOBEPEC UCIVIATUBOCTH IIJIAHOBA. Ha Taj HAa4YWH CC€ OTBapa IMUTAKC

yHarpelema 1 1ajy HoBe cMepHHulle 3a Oyayhy miaHepcKy JeNaTHOCT.

Kp03 HCTPAKUBAKLC Tpe6a I[e(pI/IHI/IcaTI/I HWHBCCTHUIIUOHU TIPOIICC peanmauﬂje npeajora

IIJIAaHCKE I/IHTepBeHHI/Ije, CUCTCMATHU30BaT OLCHE HUCIUIATUBOCTH W IIPpHUKA3aTH
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NPaKTUYHY NMPUMEHY MpopadyHa MpopUTaOMIHOCTH. ANTropUTaM Mojena 3a MpopayyH
npopUTaOMIIHOCTH TUIAHUPAHUX YpPOAHHCTUYKUX Tapamerapa CTaMOEHO-TIOCIOBHHUX
3oHa beorpama Bpeau NpUMEHHTH Ha NpUMEpPHMa II0jeIMHAYHHUX Trpal)eBUHCKHX

napiiesna, rpaJckor 0J0ka U KBapTa.

Kibyyan 3amaTak WCTpakuBama je Jla alTOpPUTM Mojela 3a MpOopadyH MpHKaKe
penanyja u3Mehy Bapujanuja ypOaHHCTUYKUX Mapamerapa u npoPuTabUIHOCTH, Kao U
Jna o0jacHM Kako OBe Bapwjaidje ce pu3nuku MaHudecTyjy Ha ypOaHO] CTPYKTYpH

CTaMOEHO-TIOCIOBHHUX 30HA Beorpaﬂa.

Hawmepa uctpaxuBama je /1a ce cCauuHu JOKYMEHTOBAaH M HAYYHO apryMEHTOBaH MOJIEIN
npopavyHa, KOju MOKa3yje MPOMEHY MCIUIATUBOCTHU IpeIUIora IJIAaHCKE MHTEPBEHIIH]E,
ycien MpoMeHe HBeHUX ypOaHUCTHUKUX MapaMeTapa. AJIropuTaM MpopayyHa MOXe ce
KOPUCTHTH 3a ojpehuBame CTeleHa HCIUIATUBOCTH KaKo IUIaHa y LEJIOCTH, Tako U

JCJIOBA IlJIaHa.

Pesynararu uctpaxkuBama Tpeda a MOKaXy HMHBECTULHMOHE MoryhHocTu cramOeHo-
nocjaoBHUX 30Ha beorpana. [lo6ujeHn pe3yiaTatd MOry ce KOPUCTHTHU IPU JOHOILCHY

6YI[th/IX IUIAaHCKHUX U UHBECTUIIMOHUX OJUTYKA.

AHanuza pe3yaTara npopadyyHa omoryhaBa youaBame 3aKOHHTOCTH  pa3Boja

Pa3IUUYUTHX CTaMOEHO-TIOCIOBHUX ypOaHUX (HPOpMHU.

1.7.Xunote3e y uctpaxkusamwy

Y ckmagy ca npobieMoM, KOHTEKCTOM, IHJbeM M 3a/alliMa HCTPaXUBama y
JIUCEpTaIlji C€ TIOCTAaBJbA]y 08e uUCmMpaxdcueauke Xxunomese, KOje YCIOCTaBJba]y
penanje w3Mel)y ypOaHHCTHYKHX MapaMeTrapa W, C Jpyre CTpaHe, MEHalIMeHTa W

E€KOHOMH]E.

Hajope, peanusanmja mpemiora IJIaHCKE MHTEPBEHIMjE 3aBUCH OJf CTEleHa
WCIIJIATUBOCTH WHBECTHUIM]E peaju3anuje TMpeasiora IJIaHCKe WHTEPBEHIM]E. 3aThM,
npeior TIJIaHCKE HHTEpBeHIHje aedUHUITy YpOAHHCTUYKM TapaMeTpu IUIaHCKe
uHTepBeHnMje. Haj3an, MCIuIaTMBOCT HMHBECTHIM]E peaju3alyje Mpeiora IJIaHCKe

UHTEpBEHIM]e oapehyje ce mpopauyHOM NpoUTaOUIHOCTH HHBECTULIH]E.
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HpGCl xunomesda, CXOAHO NPCTXOAHOM, I'JIaCU:

Oyena ucniamusocmu NIAHUPAHUX YPOAHUCMUYKUX napamemapa y HIAAHepCKOj

oenlamuocmu  OONPUHOCU 00abUpy NIAAHCKUX OOAYKA Koje Cy Keanumemuuje u

NO0200He 3a pedalu3ayujy y npakcu.

YKbyurBamke OIEHE HMCIUIATUBOCTH WHBECTHUIIMja y MPOLEC IUTAHHpama JOIPHHOCH
YCIIEIIHO] peaju3aliju Tpeaiora IUIaHCKe WHTepBeHmje. I[lpu Tome, ycmemHo
pealn30BaHu MPEJIO3H IJIAHCKE MHTEPBEHIIMjE€ MOBE3aHU CY AMPEKTHO Ca CTEHNEHOM

CKOHOMCKC OIIpaBAaAHOCTH BbHUXOBC peanﬂaam/lje.

Onena MCIUIATHBOCTH YpPOAHUCTHYKUX IapaMeTapa, Koja C€ CIpPOBOAM Ha MOYETKY
nporieca u3pase Iiana, MoXe Jia O/Ipeiu U MpHKake MOTYNHOCT M CTETeH pean3alije

npeaiora miIaHCKe I/IHTepBeHI_II/Ij c.

VY Be3u cramMOeHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpana, mojaBipyjy ce cneneha mcrpaxuBayka
nuTama. Jla 1m cTpydmand, KOju YYecTBYjy y NPHIPEMH IUIAHOBA, Pa3MUIILIBajy O
€KOHOMCKO] JOOUTH KOja C€ MOXE OCTBApPHUTH NPH HUXO0BO] peanusanuju? Jla mm cy
OpeUIo3U TUIAHCKE MHTEpPBEHIMje TMPOMU3BOJ JETabHUX IPOBEpa HCIIATUBOCTH
UHBECTHIMja peanu3anuje miuaHcke uHTepBeHuuje? KakaB je omHoc mocrojehux u
IUTAaHUpAHUX YpOAHUCTHUKHUX IMapamerapa ctamOeHo-nociaoBHUX 30Ha beorpana? IllTta
Cy NOTpeOHM U JIOBOJHbHM YCJIOBHM Ja IUIAaHMpPAHU YpOAHUCTHUKH MHapaMmeTpu Oyay

UCIIaTuBu?

Jpyea xunome3a, HacTajga Kpo3 IMpOLEC TpaXKemha OArOBOpa Ha MPETXOJHA MUTama,

rjacu:

Hegunucarwe Mmodena oyene ucniamueocmu  NAAHUPAHUX — YPOAHUCTIUYKUX
napamemapa cmambeHo-nocnosHux 30Ha beoepada oOonpunocu eguracnujoj

peanuzayuju ypoaHucmuykux nianoea cmambeno-nocioénux 3ona beozpaoa.

Wneja npyre XumnoTese je Aa U3BOPHO JAepUHUCAEmE MOJIeTa BPEeIHOBAmba UCIIIATUBOCTH
UHBECTULM]E peanu3alyje IUIAHCKE HWHTEPBEHIMJE HEONXOAHO J€ 3a YCHEIIHY

peanu3anyjy npeaiora miaHCKe MHTEPBEHIIN]e CTaMOSHO-TTOCIOBHUX 30Ha beorpana.

VKonuko ILC(I)I/IHI/ICB.HI/I MOZCII MOMaXKC CTpydmkalluMa Yy OI[pCIjI/IBaH;y oaHOCa I/ISMehy

nocrojehux ¥ rulaHupaHux ypOaHHUCTUYKUX Mapamerapa, Mozen rnosehasa eduxacHocT
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peanu3anuje npeniora IJaHCKe HHTEPBEHIUje, OAHOCHO Mpeiora ypOaHUCTHUKHUX

IUIaHOBA CTaMOCHO-TIOCIIOBHHX 30Ha beorpana.

1.8. MeTtoponowku nocrynak

Xunore3e HCTpaKMBamba MPOBEPaBajy ce MPUMEHOM HAyYHHUX METOAA MCTPAKMBamba.

AJNropuTaM UCTpaKMBama IEMATCKHU je MPUKa3aH Ha CAULHM 4.

HctpaxuBame moBe3yje meopujy (ypOaHu3aM, €KOHOMHjA, MEHAIMEHT), eMRupujy
(MpakTUYHO UCKYCTBO) W excnepumenm (mpopauyH). Kpo3 wuctpaxuBame, mooden
popadyHa MCILUIATUBOCTH TPEUIOTa IUIAHCKUX WHTEPBEHIHMja GOpMHUpPA CE€ MPUMEHOM
TEOPUJCKEe aHaJIM3e, CMIHUPUJCKUX MPAKTHYHUX 3HAKka MW CKCIEPUMEHTATHOT

UCIIUTHUBAka MPOPATYHOM.

Tok wucTpaxkuBama IIEMaTCKU je TMpuKka3zaH Ha caunu 5. CBOjeBpCHU OKBUP
UCTpaXUBama YiHe: 00JacTH ypOaHu3Ma, EKOHOMUjE€ U MEHAIMEHTa; TeOpHrja U MpaKca;

YUHBEHUILIE O rpany beorpany, kao npeaMeTy UCTpaKUBamwba.

Teopujcka ananm3a oOyxBaTa TpH OO0JIACTH: TPOIEC IUTAHHPAKA, EKOHOMHU]Y
UHBECTHUIUja, YIpaBjbambe NpojeKTuMa (MeHayuMmeHT). Ilpu mpuka3y cTaHOBHUINTA OBHX
o0acT, Ha KOjUMa ce€ MOJIell TEMEJbH, KOPHCTH CE€ METOJ TEOPH])CKO-KPUTHUYKE
aHainze. 3a 1eUHUIM]y OKBUpa MoJIela IPUMEYje Ce METOJI KOMIIapaTUBHE aHalI3e

napaMerapa CJIMYHOCTH ca IUIaHCKUM KoHTekcToM Cpouje.

Jomen Teopuje onpehyje MeTOIONOTH]y, TOCTaBJba MPOTPAMCKH alropuTam u
MaTeMaTUYKy MaTpUIly MOJIeNa, a JOMEH MpaKce BPIIU 0Ja0Up KOHCTAaHTH M OpojYaHuX

BPEIHOCTH, [TIOCTaBJba HUBO MEpema U GopMupa aJileKBaTaH MEPHHU y30paK Mojiena.

ExcriepruMeHTaTHO MCIUTUBAKE CAPKU EMIUPHJCKY pa3paay paHuje neduHHCaHOT
MoJieJla OlleHE WCIUIATUBOCTH pealu3alje Npeuiora IJIAaHCKUX HHTEPBEHIUja U
NpUMEHa TOr MoOJella y MCTPAKUBAUKOM EKCIEPUMEHTY OLEHE UCIJIaTUBOCTH

IUTAaHUpaHUX YpOaHUCTUYKUX MMapameTapa ctTaMOeHO-10cI0BHUX 30Ha beorpana.
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YPBAHV3AM EKOHOMWJA MEHALIMEHT

§
Q
2
~
MPOLIEC MNAHUPAHA \ WHBECTULIMJA / YMNPABIbAHE NMPOJEKTUMA

1. nnaHepcka npakca 1. cTpyKTyMpamwa 1. nnaHupare

2. 3aKOHO[1aBCTBO 2. ynpasrbarbe 2. opraHu3auuja

3. ynpasHu npouec 3. uHacuje 3. KOHTpona

4. npasuna rpaherwa 4. npopavyH 4. uckycTeo

OAPEBMBAHE LEOUHUCAHE OAPEBMBAHE AEOGUHUCAHE OPEBUBAHE
S OBVMA CTPYKTYPE TPOLLKOBA U BPEMEHA 1 AUHAMUKE
E MPUXOOA KPUTUYHOT MYTA
X
5 UWHBECTULUWNJA
W peanuaauuja npeanora nnaHcke MHTepBeHLMja
OfNvB METOZONOTMJA nPUNVB BPEQHOCT
ARSI % TPOLUKOBY OLIEHE MPUXOIM HEMOKPETHOCTU
VCMNATUBOCTU
3
I YPBAHUCTUYKM BPEOHOCT | CTPYKTYPA EKOHOMCKM
3‘_ NAPAMETPY HOBYAHOT TOKA HOBYAHOT TOKA NAPAMETPU
o
Q
N (CASH-FLOW)
mepere npogumabunHocmu

Cauka 4. AlIropuTamM HCTPAKUBakba
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oLleHa UCNNaTUBOCTH
nnaHupaHMx yp6aHUCTUYKUX NapameTapa
aHanuaa CTpyKtype

AeduHncame
" MHBECTMLMOHOT anroputmMa
aHanu3a BpemMeHa
uspaga
nsfiaHa npojekra
oppefiuBame ypb6. napameTapa
oppefueare

TPOLUKOBA
NPUKyNIbake OCTanmux

peneBaHTHUX nogaTtaka
oapenuBame npugona

MOLEN

oapefuBame
HOBYaHMX TOKOBa
AedvHUcawe MepHUX

nocraska npeacTaBHUKA

npopayyHa
yCrnocTaesbake HUBOa
thopmupame Mepeha
MaTemartun4ke

" MaTpuue Manupawe

Canka 5. Tok ucTpakuBamba
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[Tpopauyrn npouTaOMIHOCTH, KOjHU TPEACTaBha jE3rpo TOKTOPCKE IUcepTaluje,
IpUKa3yje OCHOBHA KOHIICNTYyallHA ONpE/IebCba O] 3HaUaja 3a MPEAMET UCTPAKHBAbA.
Kopuctu ce mpopadyH 3aCHOBaH Ha JAMHAMHUYKO] METOAM IMpPOpadyyHa HCILIATUBOCTH
UHBECTHIIMje, Ca TMoJaluMa JOOMjeHHM CTPYKTYPAIHOM aHAJU30M TPOIIKOBA |
OPUMEHOM HMHBEP3HOI IMOCTyNMKa ojpehuBama mnpuxona. I[loctaBka anroputma

npopavyHa BPIIY c€ KOMIApaTUBHOM aHAJIM30M U BaJIOPH3ALIH]OM.

dopmupame MaTeMaTH4YKe MaTpUlle, U3BpLIABAKE JMHEAPHUX Ollepalyja mporpama u
0/1abUp Kako HUBOA MEpema Tako U Ipyla MEpHHUX cyOjekaTa mpopauyHa BpIIHM ce
cucmemamu3ayujom. Peannzaiyja nCTpaKMBavKOT €KCIIEPUMEHTA OLIEHE UCIIATHBOCTH
IUIAaHUpAHUX YpOAHUCTHMUKUX Iapamerapa CcTaMOEHO-TIOCIOBHMX 30Ha beorpana

CIIPOBOJIM C€ HYMEPUUKLL.

VY 3aBpuIHOj ¢a3u UCTpaKMBamba, JOOUJEHU PE3YITATU C& CMAMUCMUYKU U 2PAPUUKU
oOpalyyjy. TauHocT mpukasza pe3yiaTara je Off CYIITHHCKE BAaXHOCTH, jep CHHTE3a H
WHTEPIIPETANNja pe3yJiTaTa Cce KPUTUIKU aHAIM3HUPA, MAIUPA M HCIUTY]e Y KOHTEKCTY

IMMOJIA3HUX XHUIIOTC3a UCTPAKHBAhbd U OCHOBHHUX TGOpI/IjCKI/IX InocryJiara.

XuroTe3e HCTpaKMBama ce, Jakie, MPOBEPaBajy HE CaMO OUPeKmHO — aHAIU30M
pesynTata, Beh U uroupekmuo — aHAIU30M, MEPEHEM U yropehuBamem pesynrara ca

BPEIHOCTUMA MIPEY3ETUM U3 peaan3aliija INIaHUPAHE U3TPAIbeE.

3aKJbY4HO pa3Marpame, TyMadewmhe U JUCKYCHja pe3yJiTaTa HACTajy MPUMEHOM METOJIe
Komnapamugue auaiuze. Wb 3aKJbYdHOT pa3MaTpama je KOMEHTap IOJIa3He
MPETIIOCTaBKE NCTPAKUBAHA, YOUaBakhe JUIEME y BE3U ca MPoOIeMOM UCTPaKUBamba U

npuKa3 MOryhHOCTH 3a Jjajba UCTPaKUBaMA.

1.9. CTpyKTypa ucrtparkumsama

Tok wucrtpaxkuBamwa, rpaduMukd NpUKa3aH Ha CIUIM S5, TMOKa3yje penociien Kopaka
HacTaHka Mojena. llpeysuma uumeHHIle U3 TeOpHje M Ipakce, caMor MpeaMeTa
UCTpaXXuBWa rpaga beorpaga, HayyHux o01acTH, €KOHOMHJE, MEHAMEHTa |
yp6ann3ma. OBH Kopauu CYIITHHCKH ofpel)yjy CTpYKTypy HCTpakuBamba ONHCAHY Yy

cienchem.
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Hucepranyja ce cacToju U3 YETUPU IIETHHE. Y800 — TEOPUJCKU OKBUD HCTPAKUBamba,
npunpema  excnepumenma (VIHBecTHMIIMja) — LEHTPAJIHU IO HCTPAKUBAmbA:
cUCTeMaTH3alKja M IIOCTaBKa OCHOBE MOJIENIa OIEHE HCIUIATUBOCTH pealln3aliuje
npejyiora IUIaHCKe WHTEpBEHIMje; excnepumenm (Moaen OIEHE HWCIUIATHBOCTH) —
neduHUIMja Mojena: GopMHUpamke aropuT™Ma, MaTeMaTHYKOT MOJIela, IPOpayyH OIeHE
UCIUTATUBOCTH IUIAHUPAHUX YpOAHUCTHUKHX TapaMeTapa CTaMOCHO-TIOCIOBHHX 30HA
beorpana; saxmyuax — npuMeHe MojeNa, MHTEPIpETalnja pe3ysitaTa eKCIIePHUMEHTA.

HaBeznene uenune oAroBapajy moriaBbiMa U lbUXOBOM Ca/IpKajy.

Y npBOM mornaBiby — Y600, AeUHNCAH je TPEAMET HCTPAKMBamka, 00pa3IokKeH 3Ha4a]
NPOBEPE UCIUIATHBOCTH MHBECTHUIHM]a Y YPOAHNU3MY, IPHUKA3aHU UCTOPUJCKU KOHTEKCT U
npakca y CpOuju, MOCTaBJbEHH TEOPUJCKU W HMCTPAKUBAYKH OKBUDP, Pa3MOTPEH
NpaKkTHYaH 3HAyaj MCTPaKUBAma, JaTe HaydHE XHUIOTE3e, MpUKa3zaHa METOI0JI0THja

HCTpaXXUBamka, OIMMMCAHU HAayYHaA OIIPAaBAaHOCT U OYCKHMBAHU PE3YJITATH UCTPAKUBAIbLA.

Y ngpyrom mnornaBiby — HMusecmuyuja, nocBeheHOM NpUNPEMH EKCIEPHMEHTA,
neduHUCcaHa je CTPyKTypa HHBECTHIMjE pean3alyje Mpeiora MIaHCKe HHTEPBEHIIH]e,
OJTHOCHO MHBECTHUIMj€ Yy HEMOKPETHOCT, O0jallllbeHH BpeMe peayn3aluje U KpUTUYaH
OyT WHBECTUIMje, Pa3MOTPEHHW WHBECTUIIMOHM TpOmIaKk u mpuxon. I[lpum Tome,
CHCTEMAaTH30BaHU Cy METOJIM MPOICHE BPETHOCTH HEMOKPETHOCTH W JAaTH TEXHHYKU
npuiao3n (ITOpUTaM WHBECTHIIMOHE CTPYKType, JHCTa aKTUBHOCTH W Jorabaja,
TaHTOTpaM, MPEXHM [uarpamM, JIMCTa TPOLIKOBA M MpPHX0Ja). Y OBOM IIOIVIaBJbY
¢dopmupaHa je CTPYKTypa HOBUAHMX TOKOBAa HMHBECTHUIIHMjE: OUjarpaM akTUBHOCTH MU

norahaja, BpeMEHCKH OKBHPU MHBECTHIIM]E, CTPYKTYpa TPOIIKOBA U MIPUXO0/a.

VY tpehem nornasmsy — Mooden oyene ucniamusocmu, NocBEheHOM €KCIIEpUMEHTY KOJU
Ipe/CTaB/ba CPEIUIIHU 1€0 UCTPAXKHUBAKA, NePUHUCAH jeé MOJEI OLEHEe UCIUIATHBOCTH
IUIAHUPAaHUX YpOAaHMCTUYKHX IapaMeTapa cTaMOeHO-TOCIOBHUX 30Ha beorpaga wu
CHCTeMaTH30BaHa METO/I0JIOTH]a IpopavdyHa HCIuIaTuBocTU. [lpu Tome, nedmHNCaHN Cy
noJaluy 3a MOpOpayyH TPOILIKOBA M MPUXO0Ja, IIOCTABJbEH MAaTEMAaTUYKU MOJEI,
aHAJM3UPaH NPOTPAMCKU AITOPUTaM M CBE CHEUM(DUYHOCTH MaTeMaTHUKe MaTpulle
npopavyHa y 1eJO0CTH, YCIOCTaB/beH HUBO MEpema eKCIIepUMEeHTa, n3adpaH aJeKBaTaH
y30paKk 3a cropoBoheme Mepewma (hopMHUpaHH MeEpHU CYOjeKTH, MPEeACTaBHUIIN

cTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpama) M jgaTu TeXHMYKH TpHIo3n (IpopayvyyH
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TPOIIKOBA, MPOpadyH MpHX0ja, Tabesia HOBYAHOT TOKA, JINYHE KapTe JIOKLHMja - HUBO
mapuene, BUIIE TMapuena, OJoOKa W KBapTa, HYMEPHUKH MPOpPAuyyHU OIICHE
npoduTabrmIIHOCTH U Tpaduuka oOpaga pesynrara). Y OBOM IOIJIaBby AChUHUCAH je
QITOPUTaM 3a YHOC BPEAHOCTH Yy paHHje (pOpMHUpaHY CTPYKTYPY HOBUAHUX TOKOBA:
IPOIIEHA TPOIIKOBA U MPHX0Ja. YHOCOM BpeIHOCTH o/pel)yjy ce HOBYaHU TOKOBH KOjU

Cy IpeaMET MPOpavyHa UCIUIATUBOCTH.

Y 4YerBpTOM TMOINIaBjby — 3aKkJbydaK, CIPOBOJAM CE€ TIIpOBEpa MojJesla Ha
KapaKTepPUCTUYHUM MPEACTaBHULIMMA HCTPAXMBAYKOI y30pKa Kpo3 OpOjHU IpHMED,
peanmu3yje ce MCTPOKMBAYKH EKCIEPUMEHT (CaKylbajy pe3yliTaTH MpopadyHa
WCIUTATUBOCTH IUIAHUPAHUX YpOAaHUCTHUYKHUX TapaMmerapa MpeacTaBHHUKa), oOpalhyjy ce,
Manupajy ¥ kinacudukyjy aobujeHu pesynratu. Jlajy ce CHHTE3a HCTPakKMBAuKOT
nporeca ¥ OCBPT Ha pe3yirTaTe eKCIIEPUMEHTa, C IIMJbEM Ja CE€ MCIHTA OIPaBIaHOCT
Hay4YHE XUIIOTE3€ M OTKPH]Y 3aKJbyUIlH 32 TyMaueHmhe U TUCKYCH]y, HA OCHOBY KOJHX je
Moryhe maTé mpeyIor 3a 1ajbu HayYHO-UCTPaKMBAUKK paj. Ha xpajy ce komMeHTapuiie
YCHEIIHOCT EKCHEePHUMEHTa, OJHOCHO INPHMEHJBUBOCT MOZENa Ja OJIpEAd HOBYAaHE
TOKOBE HWHBECTHLIMj€ pealu3aluje Npeasiora IUIAHCKUX WHTEpBEHIMja Yy TPaKcH,
3aBUCHO O]l PAaclojOXUBUX ypOaHUCTMUKMX @apaMerapa, JIOKaluje, THUMa

HENOKPETHOCTH U BPCTE€ MHBECTUIIN]E

1.10. Hay4yHa onpaBaaHOCT U O4EeKMBAHU pe3yaTaTtu

Mogen oreHe UCIIIaTUBOCTH YpOAHUCTHUUKHUX MapaMeTapa CTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30HA,
Ha HAYMH KOJU j€ MPEIJIOKEH y MPHjaBH JIOKTOPCKE AUCEpPTaIHje, HHUje 10 caaa Ouo

npeaMeT HaydHuX cryauja y CpOuju.

Pag ucniuryje onHoc nocrojehe u manupane ypoane CTpyKType M MpHKa3yje TPIKUIIHE
yCIIOBE W YTHIIAje TOJ KOjUMa C€ peanu3yjy IUTaHCKe OIyKe, CIPOBOJE MPEANo3n

IUTAHCKUX MHTEPBEHIIM]a, OJJHOCHO pean3yje IUIaHupaHa U3rpaimba.

Kao mpBu pesynrar mpemiokeHOr UCTpakMBama O4eKyje ce ypel)eH mperien mposepe
WCIUTATUBOCTH WHBECTHIIMja W CHUCTEMaTH3allfja, aHalu3a, TyMauemkhe U KPUTHKA
npopadyHa HCIUIATUBOCTH TMPEAJIoTa IJIAHCKUX HHTEPBEHIMja y TMpakcu. YmoTpeda
TOOMjeHUX pe3yaTaTa MOXKe MPE/ICTaBJhaTH OCHOBY 3a Jajba TEOPUjCKa UCTPAKUBAbA,

KOja UMajy 3a IWJb YHarpehemwe mianepcke aenaraoctu y Cpouju.
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[maBHU pe3ydTaT UCTPaXKUBaMkA j€ TO IITO MPUMEHA MOJENa OLEHE WCIUIATUBOCTH Y
UCTPAXUBAYKOM EKCIIEPUMEHTY MPOU3BOIM MHPOpMAIHje KOje Ce MOTY yIOPEIUTH ca
KOHKPETHUM, W3 Tpakce, Mojanmuma o npopurabuiIHOCTH (M3pavyyHATUM IOCIE
peanu3anyje miaHupaHe usrpaame). M3 tora 6u ce u3Benau oarorapajyhu 3akipydnu u
TaKO EKCIIEPUMEHTAIHO JOKa3ajla eMIIMpHjCKa IpaBHja IUIAaHHpama, IPOjeKTOBambA,
U3rpaalbe U pa3Boja nenosa rpaga beoranga. [IpakTtiuuna npumena mojena je y oOpixkem
JIOHOIIICHY WHBECTHIIMOHHMX OJUTyKa, WITO OJlakiiaBa u yOp3aBa wu3paxy dasa

ypOaHUCTHUKOT ILJIaHa.

[TpemnoxeHa MOKTOpPCKa AWMCEPTAlMja MPEICTaB/ba HAArpajmy MocTojehnx HaydHuX
pazoBa y HaIlloj CPeIMHHU, a TaKohe U paioBa KOjU MPEUCITUTY]Y IIAaHEPCKY ETaTHOCT
y OKBUPY CaBPEMEHHX JIPYIITBEHO-EKOHOMCKUX OKOJHOCTH. McTpaKMBame MOXKE KaKo
yKa3aTH Ha TPEJHOCTH W MaHe aomahe ypOaHUCTHYKE IMpaKce y BE3W Ca HAYMHOM
MIPOBEPE UCIUIATUBOCTH IIJIAHOBA, TAKO U MOKPEHYTHU pacipaBy o yHanpehemwy u naBamy

HOBUX CMEpHHIIA 3a Oyayhy ruraHepcKy 1enaTHOCT.

HcrpaxknBauka 3amaxama JoOWjeHa U3 pe3ysiTaTa HCTPaKUBAYKOI EKCIEpPUMEHTa
Tpebaso OM Ja JAONpHUHECY NpOoydaBamky M HCTpaXHBamy pa3Boja HaydHe OOJIACTH

ypOanu3ma beorpana.
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Il. THBECTULIMJA

2.1. CTpyKTypa nHBectuymje

MuBecTHIIMOHM TpojeKaT je OoOMMaH W CIIOXKEH II0cao, Ta Ce ONPaBIaHO MOXKE
nocMaTpaTH U aHAJTM3UPATH ca CTaHOBHINTA cmpykmypanuzma (ppanir. structuralisme) -
MOCTYIKA PAa3BHjeHOT y JPYIITBEHUM HaykaMma no4yeTkoM 20. Beka. AKO ce HHBECTHUIIH]ja
CXBaTH Kao cmpykmypa (UenuHa), aHaiu3y omoryhaBa pasnarame CTPYKType Ha
cacTaBHe enemeHme (JI€TOBE), UWja CBOjCTBA W (YHKIIMja Cy MOCIEIUIA y3ajaMHUX

OJJHOCa €Ie€ME€Hara.

HuBectunmja ce cactoju o ¢gaza. Craka ¢asza caapKu akmusHocmu 9ija peann3anmja
npousBoau onpehenu gorahaj. 3agaTak aHanuze CTPYKType jecrte, Hajupe, oapehuBame
¢da3a MHBECTHUIIM]EC U, 3aTUM, Y OKBHPY CBake (haze neuHHCcambe, 0 PEIOCIeay, CBUX

aktuBHoctH (Kerzner, 2003)

CtpyKkTypa MHBECTHIIM]€, KOja C€ pa3MaTpa y OBOM pajy, OJHOCH C€ Ha MEPHOI O
JIOHOIIEHha 3aKoHa O MIaHupamy U u3rpagmu u3 2003. u 2006. rogune (Ci. riiacHUK
PC, 2006: 6p. 47/2003, 34/2006), no moHOLIeHa HOBOI 3aKOHA O IUIAaHUpawmy HU
usrpaamu u3 2009. rogune (Cn. rmacauk PC, 20116: 6p. 72/09, 81/09, 24/11).

2.1.1 Tok uneecmuyuje

JujarpaM Toka WHBECTHMLIMj€ NMpHKa3aH je Ha cauuM 6. Y cBakoj ¢asu, u3BpIICHE
AKTUBHOCTH 3axTeBa KOpHUIINEWmEe pecypca, TIpe CBera HOBYAHUX W BPEMEHCKHUX

(PMBOK, 2013; Bnana PC , 2009).

Kibyunux 8 ¢aza (cnuka 6) jecy: (1) mouerak W TIUIaHMpamke HHBECTHIMjE (€HIJ.
investment kick-off) u mpuGaBibame mpaBHOT OCHOBA, (2) 10OHUjame MIIAHCKOT OCHOBA,
(3) m3pana unejuor mpojekra (eura. legal and land development and concept design),
(4) u3pana rimaBHor npojekta (enrit. development of major project documentation), (5)
u3rpaama objekTa (eHri. construction), (6) mymrame y paa (e commissioning), (7)
NpUXOJIOBatbe W YKIbIDKOA (eHri. revenue and registration), (8) 3arBapame
uHBectunuje (eHrn. project closing). Menayment uHBecTHiHMje (HII. Mmanagment)

ympassba cBuM ¢azama. (Armand, Raffestin, Debaveye, Haxaire, 2000).
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VY cBakoj (azm, pe3ynraT HU3a U3BPIICHUX aKTUBHOCTH j& TaKO3BaHU do2alaj, KOju ce 'y
autepatypu Takohe HasuBa: mehaw (enri. milestone) (Kleim, Ludin 1998). V¥V
WHBECTHIIMOHUM Tpojekatuma, Mehamm cy Hajuemhe mNpaBHU aKTH, YTBpheHHU
3aKOHCKOM peryjJaTuBoM (3aKkOH O IUIaHUpalky W H3TPaambH, 3aKOH O OCHOBaMa
CBOJUHCKO-TIPAaBHUX OJHOCA, 3aKOH O Tope3y Ha JMO0OWUT TpaBHHUX JHIA, 3aKOH O

[IOpe3MMa Ha UMOBHHY, Kao U APYTY 3aKOHU U MOJ3aKOHCKU aKTH).

v Hap€IHOM, Ha OCHOBY 3aKOHCKC pPEryjlaTuB€ MW HNCKYCTBa CTCUCHOI' Yy IIPAKCH,

pa3Mmatpajy ce (paze, norahaju U aKTUBHOCTH, Ka0 U BbUXOBa Mel)yroBe3aHOCT.

2.1.2 JlepuHucarbe cmpykmype

CarnacHo aujarpamy Toka (ciuka 6), CTpYKTypy HMHBECTHIMjE JIe(pUHMIIY: MOYETHO
IUIAaHUPakEe M OJIyKa, NMPHOaBJbabe MPABHOT, IUIAHCKOT U TEXHUYKOI OCHOBA, U3pajaa
UJCJHOT W TJABHOT IPOjeKTa, W3rpajma 00jeKTa, MyIMTame Yy paja, MPHUXOI0BAmbE,
3aTBapame MHBecTuje. [Ipum ToMe, BaXXHO je ynpaBibamkbe WHBECTHUIIMjOM, CariacHO

MelyynoBe3aHocTu aoralhaja 1 akTUBHOCTH.

2.1.2.1. Ilnanupare uneecmuuyuje

VYr1Bphyjy ce 1musb, 00JIMK U MpenMeT UHBECTHIUje. Tpaxku ce oaroBapajyha jokaruja.
Pasmarpajy ce mnoTreHnujaiHe JOKalMje, HWMOBUHCKO-TIPAaBHU OJHOCH, MocTojeha

IJIaHCKa OCHOBA. HOTCHI_II/IjaJ'IHe J'IOKaI_II/Ije obunase ce Ha JMny MecTra.

Juuna xapma noxayuje (JIKJI), xoja caapxu nHpopMaiyje o rpaHuliaMa JIOKaluje,
BJIACHMILTBY, IUIAHCKO] JTOKYMEHTAallMjU, J€CT€ OCHOB 3a pa3MaTpame WHBECTHUIIH]E.

JIKJI pamuo je maBectutop a0 2009, a HajuiexxHa yripaBa KacHHje.

VY mpakcu ce Kao niaHcKka 0cHo8a NO0Hja u3800 u3 ypOAHUCMUYKO2 NIaHd, WIA aKm o
ypoanucmuuxum yciosuma. Ob6a ypOaHUCTHYKA TOKYMEHTa cajpike: mpaBuia ypehema,
npaBwia rpaljema u rpaduuku geo (Cn. . PC, 2006: 6p. 47/03, 34/06, qn. 40).
Ykonuko ypOaHUCTHYKH TJIaH HE TIOCTOjH, TIOKPETamkhe U3paje miaHa ckpahyje Tpajame

HMHBCCTUIIMOHOT HpOjeKTa.

Ananusupajy ce npocmopre M mpoicuwiHe Kapakrepuctuke jokarnuja (Dykstra, 2011).

W3paga ypOaHHMCTHYKO-apXUTEKTOHCKUX CKUIA, WJIA CcIpoBohewme KOHKYpca,
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UHBECTUTOPY OMoryhaBa mpoBepy mnpoctopHux MoryhnHoctu nokaruje. [loromno je

ypaauTu NpCauHBECTUIMOHY CTy,HI/ij 1 OICHUTH UCIIIIaTUBOCT.

Ha ocHOBy ypOaHUCTHUYKO-apXHUTEKTOHCKE IPOBEpPE W MPECIUHBECTUIMOHE CTYIH]E,
BpIIIH C€ U300p JIOKAIIUj€ U IOHOCH 00IYKA O ylacary — aorahaj ¢ KOjuM OTIIOYHHGE HOB

HU3 aKTUBHOCTH.

2.1.2.2. Ilpubasmwarse npagnoz, NIAHCKO2 U MEXHUYKOZ OCHO8A

Y Penybnunu CpOuju, TOKYMEHTa O BIJIACHMILITBY HEMOKPETHOCTH paHHje j& 4YyBao
HAJJICKHU CYJ, y 3€MJBUIIHO] KibU3U. 3a Karactapcky omnmtuny (KO) u karacrapcky
napueny (Ki), 3emwsuHo-Krudxchu yroxcax caapxu: A) Ilonucuu nmuct, b) Bracanuku

muct, B) TepeTHu nucr.

Jlanac TOKyMeHTa O BJIACHHILTBY HETIOKPETHOCTH 4yBa PemyOnuyku reofeTcku 3aBoj
(PI'3) y Cnyx6u 3a karactap HemokperHocTdu. Ilo karacrapckum ommrtuHama (KO),
PI'3 Bomgu sucm wnenoxpemnocmu (JIH), xoju campxu 4 mucra. A-nuct: Ilomamu o
3emspuiTy. b-nuct: [logamu o Hocuoly mpaBa Ha 3emspuinTe. B-muct, B.1: [Togamu o
3rpajaMa W JOpyruM rpal)eBUHCKMM 00jeKTMMa W HOCHOIIMMAa TpaBa Ha wuMa; B.2:
[Topaum o crany U MOCIOBHO] MPOCTOPHjH Ka0 OCEOHUM JIeTI0BUMa 3Tpajie WK APYrux
rpaheBUHCKUX O0OjexaTa W HOcHOIMMa IpaBa Ha wuMa. [ -nmuct: [lomaum o tepernma u

OrpaHu4YCHuMa.

WHBecTuTop Kynogunom Henokpemwocmu, WIA OTKYIOM IIpaBa Kopuinhema, cTude
CBOJUHY M Ha OCHOBY KYIIONPOJIQjHOI' YrOBOpa OBEPEHOI y CyIy BpLIM YKEBUKOY Y

KaTacTpy M 1I00uja JTUCT HEMOKPETHOCTH.

Jloka3z o npasy ceojune, unu npasy kopuwherba, HaJi 0Ja0paHOM JIOKAIKjOM, OJJHOCHO
rpal)eBUHCKOM MaplesoM, MpeJcTaB/ba MPaBHU OCHOB 3a yja3ak y MHBECTHIH]Y. Y
CIIy4ajy CJOXXE€HUX HMMOBHMHCKO-TIPABHUX OCHOBa, MpuOaBhamke NPAaBHOT JOKa3a
pPEIOBHO 3axTeBa ayxe BpeMe. Jloka3 o mpaBy CBOjUHE C€, 3ajeJHO ca TJIAHOM MapIiere,

MOHOCH 3a TI00Mjam-e TIIIAaHCKE OCHOBE.

IInancka ocnoséa (M3BOJ W3 YpOAHUCTHUYKOr IUJIaHA, WM aKT O YpOAHHCTUUYKUM
ycnoBuMa) yTBplyje rpanuily rpaheBUHCKE mapiiese. YKOJIHMKO je maplesia Mamba 0]
MHUHHMMaJHE, Halaxe ce IMpenaplenanyja yKpynmbaBambeM, OJHOCHO IpuUIlajambeM

CyCeTHUX Maplienia, IITO 3a MOCIeAMIy UMa JOAAaTHO yJarame y OCTBapuUBam€ IpaBa
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cBOjuHe, WK Kopuinhema. [lapamerpu miaHcke AOKyMeHTanuje yTBphyjy ce y ckiamy

Ca MPOCTOPHUM IIJIAHOM, WUJIU IIJIAHOM BHLICT pCaa.

I/IHBeCTI/ITop MOXXEC aHraxoBaTHu npojeKmaHma 3a u3paay mnpeajiora apXUuTCKTOHCKO-

ypbanucTuukor ypehema u nposepy MOryhHOCTH H3rpajmbe.

Kaga nmpocropuu mnan npenasuha u3paay IjiaHa HIDKET pela, 3akoH O IJIaHUpamy U
u3rpaamu ypehyje mocrynak uspage ypoanuctuukor miaHa (Cim. rin. PC, 2006: Op.
47/03, 34/06, un. 45-46). HamexxHa ONMIITHHCKA yIIpaBa UMEHYje npeaysehe 3a uzpamy

IUIaHa, KOjU KaCHUje MOJUIekKE CTPYYHO] KOHTPOJIM U JABHOM YBUY.

[TpoBepa ucnramusocmu TIaHCKOT peliema, MelyTum, Huje neduHHCaHa 3aKOHOM.
ExoHomMcka pauMeH3Wja IUTaHa HE TpOBEpaBa Ce€ KpO3 CTYAHM]Y ONPABIAHOCTH

WHBECTHIIH]E.

PacespaBame nuia koja cy OWIM HOCHOIM MpaBa Kopuillhema Ha Mapieiu je jeAaH oA
moryhux crenapuja npubaBibama Jokamnuje. IHBeCTUTOp je Tada IyKaH Ja TOHYIH

AZICKBATHY 3aMCHY, WX Ja HCIIOKPECTHOCT UCILJIATH 1O Tp)KI/IHIHOj BpPCIAHOCTH.

Dopmupare epahesurcke napyene oapehyje 3akoH o riaHupamwy U u3rpaamu (Ci. ri.
PC, 2006: Op. 47/03, 34/06, un. 63-66), rae ce KOpUCTe€ TEPMHUHHU ,,Ipal)eBUHCKa
naprene’, ,,MCIpaBKe TpaHula®, ,mapuenanuja™ u ,npernapuenanyja™ u aajy Omuxu
ycioBu. CBe NpoMeHe Ha KaracTapcKoj Mapuend Mopajy ceé yBECTH Yy KaracTap

HCIIOKPETHOCTH.

Hzeewmaj o ¢popmupary epahesuncke napyenre noduja ce Ha OCHOBY KONMj€ IUIaHA
naplesie U INIaHCKOT JJOKyMEHTa — KOjU MOTBphyje J1a mapiesna je rpajcko rpal)eBUHCKO
3emspumTe. Karacrapcko-romorpadCky IUTaH Mapielie W IPOTOKON peryiamnuje cy

CacCTaBHHU JIe0 TEXHUUKE IOKYMEHTAIIH]E.

WuBectutop ycBaja memoo peanusayuje uzepaowe (enra. delivery method in
construction). Meroau cy: (1) npojexryj-nonyau-usrpaau (exri. design-bid-build) wim
TpaauIMoHaTHU MeToa peanusaije (enri. traditional delivery method), (2) mpojextyj-
marpamu  (enrn. design-build), (3) wMenaumenT w3rpaame (eHru.  construction
management). OBa Tpu MeTOAa MOTY ce KOMOMHOBAaTH Ha jeaHOM mpojekty (Dykstra,
2011).
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2.1.2.3.  Hoejuu npojexam

U3pada mexnuuxke OoKymenmayuje MOKE OTIIOYETH HA OCHOBY HMMOBHHCKO-TIPABHOT
OCHOBA, IIJIAHCKOT OCHOBA M MPOIPATHUX JOKYMEHTa (KaTacTapCKo-Tonorpadcku IuiaH,
KaracTap MoJA3eMHUX MHCTaNallija — CHHXPOH ILJIaH), KOjU CaApikKe MOoJaTKe O JIOKaIHUju,

rpaHuIlaMa, Kotama, THPPaCTPyKTYpH, MOTYNHOCTHMA M OTpaHUYCEHUMa U3TPaIbhe.

WuBectutop Bpim u300p npojekmanma, yTBphyje TPOjeKTHU 3aJarak, MNpUXBaTa
UJICJHO pelIeHkhe U TeOMeXaHnuku enadopart. [Ipu Tome, MHBECTUTOP MpojeKTaHTa Oupa

CJ'IO6OI[HO, HJIM Ha OCHOBY KOHKYpCa.

Ipojexmuu 3a0amax Tpeda aa 0JrOBOPU KaKo MPOCTOPHUM YPOAHUCTHYKUM yCIOBUMA,
TaKO U €KOHOMCKHM TpPXXHUIIHHM YCJIoBMMA. Taj 3amatak (opMmynuine ce Ha OCHOBY

APXUTCKTOHCKC aHAJIIN3EC, ITPOBCPC BapI/IjaHTI/I " OpepadyyHa I/IHBCCTI/IHI/Ija.

[TpBU nocao mpojeKkTaHara je 1a OCMUCIIHU UOejHO peulerbe, Y CKIIay ca CKHIlaMa J1aTHUM
pamu pnoOujama ypOaHUCTHUYKUX ycioBa. MAejHO pemieme CcaapKd CBE BaKHE

apXI/ITCKTOHCKO-yp6aHI/ICTI/I‘-IKC CJICMCHTC U IPErJjica OCTBAPCHUX ITOBPIIHMHA.

l'eomexnuuxku enabopam, Koju ce panud npenysehe perucTpoBaHO 3a BpIIEHE

reOMEeXaHMUKHUX UCTPAXHBamba, PENopydyje BPCTY U TyOUHY TeMeJbemba.

Hoejuu npojexam mipenmer je yroBopa u3sMmel)y mHBeCTHTOpa M IMpOjeKTaHTCKE Kyhe.
Wnejuu mpojekar caapXu HIEJHU aApXUTEKTOHCKO-Tpal)eBUHCKM MpOjeKaT, OJHOCHO

ApPXUTEKTOHCKH U MPOjeKaT KOHCTPYKLH]E.

Hoejuu npojexam onpehyje HameHy, TI0JI0Xaj, OOJUK, KamalMUTeT, TEXHUYKO-
TEXHOJIOIIKE W (PYHKIMOHAIHE KapaKTepUCTUKE 00jeKTa, OpraHHU3alliOHE EJEeMEHTE
objexTa u m3rien objexra, a mogHocu ce CekperapujaTy 3a caobpahaj Ha cariacHOCT,
Ka0o W 3aBOJy 3a 3allITUTy CIIOMEHHKAa KYyJIType YKOJHMKO ce o0jekar Haja3u y

3amTHheHoj 30HH.

Jasna npeodyszehia w3najy MHBECTUTOPY YCJIOBE NPUKJbYYKa HAa KOMYHAJIHE MpExXe

(BOIOBOJ M KaHATM3aIIH]ja, EJIEKTPUIHA CTPY]ja, TOILIOBOI, TeIehOH, U IPYTO).

Ooobpera 3a uszepaorwy, Ha NOJHETU 3axTeB, Aaje CekperapujaT 3a ypOaHUCTHYKO-

rpal)eBUHCKE MOCIIOBE.
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2.1.2.4.  I'nagnu npojexam

I'nasnu npojexm 4aune: apxuTeKToHCKO-TpaheBuHCKU (Al) U Apyru mpojexTu (BOJAOBO
W KaHaJgu3aluje, jaka W ciaba cTpyja, MAaIIMHCKE W TEPMOTEXHHYKE HWHCTaJaIuje,
audTOBH, MPOTUBIIOKAPHA 3aIUTUTA, ypehewe TepeHa, 3alllTUTa TeMEeJbHOT MCKOoMa, U
apyro). CBU JIENOBH TJIABHOT MPOjEKTa MOMJIEKY TEXHUYKO] KOHTPOJIH, Ka0 U MPOBEPH

0J1 CTpaHe HaJIe)KHUX KOMYHaIHUX IIpeny3eha.

Takohe, rinaBuu npojexar oapehyje Oynyhy unseecmuyujy m cBe MmTO OJ HE 3aBUCH,

JaKJje TPOoIaK, IPUxo, Ipour.

Uspaoda enasnoz npojekma je oOMMaH, AYroTpajaH M CJIOXKEH I0Ca0, KOJH 3aXTeBa
CTPYYHO HCKYCTBO, TUMCKH pafl, capajmby CBUX IpOjeKTaHaTa U JOCIEAHY MPUMEHY
3aKOHa, NpoMNuca W craHmapaa. Texuuuxy KOHmpoy TPOjeKTHE TOKYMEHTAIUje BPIIH

IMpaBHO JTUIEC PETUCTPOBAHO 34 IMOCJIOBC U3PaJI€ TCXHUUKE )IOKYMGHTB.L[I/Ije.

Jasna xkomynanna npedyseha najy CTIacHOCT Ha TJIaBHU TPOjEKAaT OBEPEH O]l CTPaHE
TEXHUYKE KOHTpOJIE. JJupexyuju 3a epaocko epahesuncko semmuwime miaha ce HakHae

3a ypeheme rpal)eBUHCKOT 3eMJBHIIITA.

Ilpujasa padosa, rnie cy naTH AaTyMu noyeTka u 3aBpuerka pagosa (Ca. ri. PC, 2006:
op. 47/03, 34/06, un. 114), ce 3ajeqHO ca MPOJEKTHOM JOKYMEHTAIIMjOM ITOAHOCH
Cekperapujary 3a ypbanuctuuko-rpaleBuHcke nociose. MHBecTuTop je AyxkaH Ja o

MOYCTKY paJgoBa U3BCCTU OMIITHHCKU OpraH HAJJICKAH 3a I/IHCHGKHI/IjCKe IIOCJIIOBCE.

2.1.2.5. H3zzpaomwa objekma

H360p uzeohaua padosa MHBecTUTOp BpIIU ce Ha ocHOBY TeHzaepa (Dykstra, 2011),
KOju ce 00jaBibyje U ypydyje 3auHTepecoBaHUM H3BohaunMma. TeHnaep caapku JIeaoBe
TEXHUYKE JIOKYMEHTallhje, POK 3a TOJHOIICHE MOHYyIe W KpuTepujym 3a uzbop. Ca

HAjTIOBOJHHUJUM M3BOlaueM pajoBa MHBECTUTOP 3aKIbYUYje V2080p 0 epalerv).

WuBecTUTOp UMEHYje CmpyuHu HA030p HAo u3zeoherem padosa, CariacHO
onrosapajyhem 3akony u npaBwiHuky (Oypynuuh, 2015). Hagzop npatu ycknahenoct
pajzoBa ca MPOJEKTOM U KOHTpOJIMIIE OOMM M KBaJuTeT yrpaheHor marepujana u

HU3BCIACHUX paJioBa.
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Ilpunpemnu padosu o0yxBartajy HU3paay NpPOjeKTa TPAAWIMINTA U HEroBy IPHUIIPEMY,
obenexaBarbe u o0e30eheme. IIpojexkaT neduHMIIE TPOCTOPHY OpraHU3ALU]Y
rpagunumra (mpwia3, TpaljeBHHCKA MeXaHH3alyja, CTOBapuINTe MaTepujaia,

MIpUBpEMEHE KaHIIeNIapyje, aMOyJIaHTy, TOAJIETe U IPYTO).

Ocobmwe Ha epadunuwimy j€ TEXHUYKO (PYKOBOAWJIAIl TPAIUIIHUINTA, TEXHHYAPH,
nocinoBoe, MAIIMHHUCTH, PpATHUIHM W JPYyrd) W aJIMHHHACTPATHBHO (CEKpeTap

rpaJuINILITa, KIbUTOBOha, ACUCTEHT U IPYTH).

Texnuuka Ookymenma Ha TPATWIMINTY YWHE Tpal)eBUHCKM [HEBHUK, rpaleBHHCKa
KIbHTa, PAJHA HAJIO03W, YTOBOPUX PaJoBa Cca MPOjEKTOM, IUTAHOBH W3TPAIHE M JIpyra

nokymeHnarta (Ivkovié, Popovié, 2005).

I'pahesuncke paooge, KOju TpPEACTaBJbajy TJAaBHU, OOMMaH W CKyI II0CAa0, YHWHE:
3emmanu padosu (Uckor, obe3deheme TemesbHE jame), 2pyou epalesuncku paoosu
(apmupauku, OETOHCKH, 3UIAPCKH, TECAPCKU, METAICKH), UHCMAIAMEPCKU pPadosu
(BOOBOJ, W KaHANIM3alMja, jaka CTpyja, TEJICKOMYHHKAIMja W CHTHAIH3AIN]a,
rpoMoOpaHH, Tpejamke U KIMMaTu3aluja u Jp.), u3oaamepcku padosu (Xuapou3onaiuja
U TEePMOM30JalNja), 2pahesuncKo-3aHamcKy YHympauitbu paoou (CyBO-MOHTaKHHU,
MOI0TIOIarayku, TECApCKH, CTONAPCKHU, OpaBapCKu, TUIICAPCKH, MOJIEPCKO-(hapOapcku,
CTaKJIOpE3aykKu U [Ip.), 3aepwiHu paodosu (yrpajma CaHUTapHja U OMIpPEME),
KPOBONOKPUBAYUKU U TUMAPCKU PAO08U, (hacadepcKu padosu, 3a8putHu padosu U padosu

Ha ypehery mepena.

21.2.6. Iywmarmey pao

[Tymtame y pan o0jekra moapasyMeBa NpHUK/byYeH€ Ha HHQPacTpykTypy,

MPUMOIIPENajy, TEXHUYKU IPUjEM U YyIIOTpeOHY J03BOJIE.

Ipuxmyuere objekma na ungpacmpykmypy oJiBHja Ce Mo 3aBPLUICHUM HHCTAIATEPCKUM
panoBUMa U TOCTYNHO. [Ipumonpeoaja objexkma w3Mel)y u3Bohaua M MHBECTUTOpA
o06aBspa ce y3 3amucHUK. M3Bohau nmaje rapaHnnjy poka U3BEIECHUX pajioBa U yrpalheHe
onpeme. TexHuuxu npujem objekma BpIM Komucuja. Ha ocHOBY M3BeIlITaja KOMUCH]E 3a

TEXHUYKH MIpHjeM, To0uja ce ynompedHa 003801d.
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2.1.2.7.  Ilpuxoodosamwe

[TpuxomoBame 00jeKkTa OCTBapyje ce MpOoJajoM KOMEPIHjaTHOT MpOocTopa 00jeKTa.
Takolhe, Mpux0/I0Bamke c€ MOXKE OCTBAPUTH MPOAjOM HHBECTHUIM]E Y HEKO] 011 (a3a J0K

jouI Tpaje, Wik Kpo3 IpojeKTHO puHaHCcupame n3rpaame (Furundzi¢, Peric, 2010).

[IpuxonoBame 00jeKTa MOXKE IIOCTOjaTH TOKOM Tpajarba HWHBECTHUIHje, aKo ce
MapKETHHTOM H MpojajoM y (a3u mpeausrpaame ocTBape nonatHa cpeacrsa. C apyre
CTpaHe, MpojJaja Ce MOXE M OJJIOKUTH, 3aBHCHO O]l OW3HHC IUlaHa H IUIaHa
uHBecTuije. Paza Npuxo10Bama je 3aBpIICHAa KaJ| ce MPo/Ia IEIOKYaH KOMEPIIUjaTHA

npoctop usrpaleHor odjexra.

[Ipuxo10Bamke Ce KIbMKU PA3InYUTO, Y 3aBUCHOCTH OJI METO/IE IPEIO3HaBama Mprxo/a
(enrs1. revenue recognition method). I'paljeBuHCKa HHBECTHUIIMjA JTOHOCH TPHXOI0BAIHE

Ipyraduje ol Apyrux OU3HHUC UHBECTHUIIH]a, [1a Ty YHHCHUILY Bpeau uctahu.

Kon nuBecTupama y rpaljeBHHCKH [TPOjeKaT, 3a MPEMO3HaBahe MPUX0/1a KOPUCTE Ce TPU
MOCTYIKA: METO/] IPUXO0I0Bamke o1 rpojaje (eHri. sales-basis method), merox nporiene
3aBpuieHocTH (eHri. percentage-of-completion method), 1 Meton komrmIeTHOT yroBopa
(errs. completed-contract method) koju ce yriaBHOM KOPHCTH 3a Malie IPOjeKTe
(Baum, 2001: 31).

IIpuxoodosarve 00 npodaje cmaTpa ce HajTauHUjuM MeTofoM. Kao o0uk ¢puHaHCcHpama,
npojiaja ce MOXKE OJIBUjaTH TOKOM MHBECTHIIMOHOT IIMKIyca Kpo3 Mpojajy oxpeheHor

IMponcHTa KOMepI_[I/IjaJ'IHOF mpocTopa y u3rpaamu, Ui KaCHI/Ije HAKOH U3rpaame.

Memoo npoyene 3aépuieHocmu Cce€ y CBETY KOPHCTH NPWIMKOM KpEIUTHpama
MHBECTHIMje. Y Hac je Mo3HaTo npojekTHo ¢puHaHcupawe (Furundzié, Peri¢, 2010), kao
BHUJI KpeauTHOT (uHAHCHpama Koju OaHKe TpyXajy HHBECTUTOpUMA. Y CiIy4ajy
NpOjeKTHOT (pMHAHCHpama, OCHHBa ce moceOHO mpenysehe (enrnm. special purpose
vehical — SPV), koje mpencraBiba (UHAHCHjCKM HWHCTPYMEHT 32 KPEIUTHPAE

U3rpajme.

Kon rpalyeBuHCKOT MHBECTHpamka KOj€ 3aXTeBa 3HATHA CPEJICTBA M IyTO Tpaje, moTpeda
3a paBHOMEPHHUM JOTOKOM HOBIIa CTBOpHJIA je Toce0aH BUJ MPHUXOI0Bama Y KOME Cce

MpOIIeHAT 3aBPIIEHOCTH MTPOjeKTa, OTHOCHO 00jeKTa, MprKa3yje y OMIaHCy Kao MPUXO/.
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YKOJIMKO ce KOMEpLHjalHu NpPOCTOp Mpojaje TOKOM HWHBECTHPAma, Hakie Ipe
3aBpIIeTka 00jekTa, KBaJpaTHH METap TOT MPOCTOpa MPoJaje ce Mo IIeHU HUXKO) Of OHE
kojy he umaru 3aBpiieH obOjekaT. TakBo mpuxo/0Bame ce, y nomMahoj Impakcu, Ha3uBa

»1pooaja cuge ¢haze* v IpecTaBIba BUJl KPEAUTHPakha HHBECTUIIH]E.

Inaharwe nopeza u maxcu je MPeaycloB 3a 100Hjama yIIOTPEOHE T03BOJIC U YKEHKOY
o0jekra.

2.1.2.8. 3ameapamwe unsecmuyuje

HuBecTuiyja je 3aTBOpeHa Kajia je 00jekaT YKIbIKEH U KOMEPIHjallHU TPOCTOp Ipoaat
y LeNoCTH. Y TMEepHoay 3aTBapama WHBECTHLMje Tpeba moByhu OaHKapCKH KpPEIuT H

U3BPLINTH 00padyH npodura.

2.1.2.9. Vnpaswamwe

MeHalIMEHT MHBECTHIMj€ OJHOCH CE LIEJOKYITHO YIpaBJbamke, OJ IMOYeTKa N0 Kpaja
WHBECTHIIMOHOT TpojekTa. To ylmpaBibambe BpIIE T3B. TON MEHAMEHT U MOPTHOIHO
MeHaMeHT. Ton menayumenm (€Hra. tOp management) MHBECTUTOpPA YMHE MPEIACETHUK
6op/a KoMIanuje, ynpaBHu oa00p, renepantu gupektop (enri. chief executive officer -
CEO) u cBu m3BpmHu pupekropu. C npyre crpase, nopmeonuo menaymenm (€HII.
portfolio management) umuHe suia crenujaja3oBaHa 3a YIpaBJbakbe (PUHAHCHjCKUM

CpeacTBuMa u I/IHBGCTI/IHI/Ij amMa.

Henokpemnocm (eurn. real estate) npeacrasiba cpecTBO (€HII. asset). Y WHIYCTPUjU
HerokpetHocTd (eHrn. real estate industry), moprdonno MeHayuMeHT je KpeaTHBHO
yIpaBJbalkbe yJarabeM Yy HEMOKPETHOCTH, OJHOCHO YIpaBJbalkbe HHBECTUIHjaMa Yy
rpaheBuHapcTBO. CpeAcTBa ce yaaxy y pa3iMuuTe HEMOKPETHOCTH: cTaMOeHe (€HTJI.
residential), xomepumjanne (emri. commercial), mnpomajue (enrm. retail), wm

uHayctpujcke (eHri. industrial).

YnpaBibate HMHBECTHIMjOM 3aXTe€Ba KOHCTAHTHO Tpaheme TNPOjeKTa M TPAKCHE
MaKCHUMAaJTHOT MpoduTa 01 yjarama. 3aTo MEHalepy KOpPHCTEe pasHe moctynke. Meton
IIaHupaj-ypaau-npoBepu-pearyj  (exrn.  plan-do-check-act, akponum: PDCA)
(PMBOK, 2013) je utepatuBaH U MOXXE C€ NMPUMEHUTH Ha CBaKy a3y HMHBECTHIIH]E,
wim OWIo KOjy aKTHBHOCT. MeEHallepcKi MpPUCTYI TEeMEJbH c€ Ha KOpIYCy

cnenuduunnx 3Hama (Ivkovic, Popovic, 2005).
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2.1.3 Pexkanumyaayuja akmugHocmu u doz2abaja

Aneopumam (enrn. algorithm) o3HauaBa ckyI mpaBuiia Koja Ta4YHO JEPHHUIIY CEKBEHILY
onepauuja. Hujacpam moxa (eurn. flowchart) xopuctu ce 3a rpaduuku npukas
alropuT™Ma. AJITOpUTaM Ce, Kao MojaM, KOPUCTH y pa3HUM OOJIacTHMa, HajBHIIE Y
uHbopMannoHuM TexHnojorujama (euri. information technologies - IT). dujarpam Toka
je BU3YEIIHO MpETJie/iaH, Te Ce KOPUCTH 3a CTPYKTYHpambe, TU3ajHUPAbEe, aHATH3UPAIhE,

U YIPaBJbabe MPOjEeKTUMA.

Aneopumam ungecmuyuje, Koju yTBphyje CTpyKTypy MHBECTUIH]j€E, (ha3e, aKTUBHOCTU U

noralhaje, mprkaszaH je rpaQuuky Ha Jujarpamy Toka JIaToM y mpuiory 1.

Hujacpam moka (mpumior 1) HaupTan je mpuMeHoM MajkpocoToBOr Mporpama
"Buzuo" (MS Visio). Kopucre ce rpaduuku cuM0O01M OBOT IIPOTpaMa: npasoyeaoHux —
npoIiec, pomod — OIIIyKa, nanup — T0KyMEHAT, NPAB0Y2aoHUK €A 3a00beHUM Y2NI08UMA —

IIOYETaK U Kpaj alrOpUTMa UHBECTULIU]E, JUHUJA Ca CIMPeruyama — yCMepeHa Besa.

Hujacpam moka aneopumma unsecmuyuje (npuior 1) cBaky o MHBECTHIIMOHUX (a3a
MpHKa3yje Kao TPyIy aKTUBHOCTH W jaorahaja. Axmuenocmu, Koje ce€ OABHUjajy YHYTap
cBake o1 ¢aza, pe3ynaryjy oapehenum odoeahajuma — koju Mory OUTHU: TOKYMEHT, WU

OJUTyKa.

Jlokymenm je paBHO-MaTEpUjalTHU JI0OKa3 O JIETaTHOCTU MOCTYIKA M TMpolieca, 1ma 3aTo
uMa TpaBHy TexuHy. Ca CTaHOBHINTA METOAOJOTHje KJbYYHUX jgorahaja m meroxe
M3y3€TKa, MO KOjOj Ce 11e0 MpOoIeC MHBECTUIIMje 00aBsba, MpUOaBIhAkhE TOKYMEHTA je

norabaj.

Oonyka je norahaj Koju ce He Mopa 3a0eNeKUTH Yy JOKYMEHTY. TOKOM MHBECTUIIMOHOT
MPOjeKTa, OJITyKa j& Ompe/ebeha HHBECTUTOpa. Bepudukaiyja omaryke BpIIu ce Kpo3
NOTIUCHBAKE YrOBOpa, WJIM KpO3 TIOKPETalke HOBHX AaKTHBHOCTH Y TPOIECY

WHBECTHIIH]E.

VY anropuTMy WHBECTHUIIM]E, aKTUBHOCTU YHYTap (aza oapehene cy kao npoyecu, 300r
IUXOBOT Tpajalka W perpyToBama pecypca. YHyTap jenHe (asze Moxe OUTH BUIIE

aKTHBHOCTH, KOJU BOJIE Ka J€THOM WJIM BHILE Aorahaja.

Heke akTuBHOCTH calipike nodakmusHocmu, KOje C€ MMajy CBOj 3acebaH airopuram.

[TogakTUBHOCTH Cy aKTHBHOCTH ojpeleHe 3aKOHCKOM pEeryjJlaTMBOM MU 3aTO UMajy
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yHarpen negunucany ¢popmy. Ha mpumep, HOJaKTUBHOCT je pEryiucame HakHAAE 3a

ypeheme 3eMIbHIITA.

N360p mpojekTanTa, OTHOCHO M3Bohaya, moapasyMeBa HU3 aKTUBHOCTH, Koje Beh nMajy
cBOjy ¢dopMy W ajropuram, jep ce BpIle Kpo3 Mporec TeHaepa. AKTHBHOCTH KOje
HeMmajy (opMmy mpomucaHy 3aKOHOM, WJIM HEKUM MOJI3aKOHCKHM aKTOM, JaTe Cy Kao

nporuecu. Ha mpumep, mporiec je uzpaaa npojeKTHe JOKyMEHTAaIHje.

Vnasun u wm3nasud nogand (eHrir. input/output data) mocroje y HHBECTHIIMOHOM
npouecy. Y airoputMy uHBecTHIMje (mpuior 1) mpukazanu cy yrasHu nooayu (6a3za
NOTEHIMjaJTHUX JIOKAalMjaMa M YBHJl y IUIAHCKY OCHOBY, Ka0 W HMOBHHCKO-TIpaBHA
JNOKYMEHTaIja) U uziasnu nooamax (nuyuHa kapte jokaruje — JIKJT).

AKTHBHOCTH y alITOPUTMY WHBECTHUIIMjE HaBEJACHE Cy XPOHOJOUIKH, IpeMa pelocieny
norahama. MelynoBe3aHocT akTHUBHOCTM U Jorahaja je y airopuTMy O3Ha4YeHa
CTpenuuama.

VY crBapamy HEKHX IOKyMEHaTa JOHOCH c€ HH3 OJUIyKa, KOje HUCY NpUKa3aHe Ha
aNropuTMy, Aa uctu He Oyne mpeontepehen rpaduuku u uHbopmatuBHo. Ha mpumep,
TakBe OJJIyKe Halla3e Ce Yy CKJIONY aKTUBHOCTH ,,u300p M3BOhaua pagoBa‘“, rjie MocToju

npoiienypa (TeHaep) mo Kojoj ce Oupa uzBohad.

2.1.4 Iloeezanocm dozabaja u akmueHocmu

VY MHBECTHIIMOHOM IPOJEKTy MOBE3aHOCT aKTHMBHOCTH 3aCHOBaHA j€é Ha XPOHOJOTHjH
norahaja. Ilpu Tome, morahaju umHE CKyn JOKyMeHaTa KOjU IpPaBHO BepUPUKY]Y
MOILITOBAakE 3aKOHCKUX IpoleaAypa U oMoryhaBajy HecMeTaHy (JIeTalHy U JIETUTUMHY)

peanu3alyjy MHBECTHIIH]E.

Hakon nedunucama CTpyKType WHBecTHLHje, (a3a, akTUBHOCTH U Jorahaja, Tpeba
onpenutu MehycoOHe Be3e W MpojeKaT MOACIUTH Ha KOMIIOHEHTE JIaKe 3a M3BPIICHE.
Paonu npenom cmpyxmype (eurn. work breakdown structure - WBS) je xujepapxujcka

JICKOMITO3UIIMja CTPYKTYpPE Ha JIeNoBe Koje u3Bpimara npojektau Tum (PMBOK, 2013).

AKO ce CTpyKTypa WHBECTHUIIMje TTOCMaTpa Kao JUHH]CKHU (Tj. TMHEApHU) TOK, MOTY Ce
no XpoHosoruju u (daszama cauuHUTH. Jlucma oocahaja (mpuior 2) wu Jlucma
akmuenocmu  (mpujor 3) ca TpajameMm y naHuMa. CarilaCHO pajJHOM IIPEIIOMY

ctpykrype (WBS), y muctu cBaku doeahaj (D), ogH. akmusnocm (A), uma cBojy mudpy
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(mpema dasu, moadaszu u aktuBHOCTH Y WBS) 1 cBOj pennu 6poj (paze 1 ak THBHOCTH)

(PMBOK, 2013: 152-153).

Hozcahaju cy melyycoOHO TIOBE3aHM W MOTY ce MOJENHUTH Ha jaBe Bpcte. [IpBa Bpcra —
norahaju MO 3aKOHCKO] MPOUEAYPH Cy Ookymenmu JAePUHUCAHU 3aKOHCKOM
peryiaaTuBoM, KOjU Cy MpaBHO o0OaBe3yjyhu m Mory ce Ha3BaTH KJbydyHHU jorabhaju.
Hpyra Bpcta — morahaju ca cTaHOBHINTAa MHBECTUTOPA CY 00JyKe WHBECTHTOPA, KOje
MOpajy OWTH TNpaBHO yTeMelbeHe. VHBECTHTOp HE MOXKE J1a MPOMEHH pPEeIoCiie]

norahaja, HUTH J]a yTUY€ Ha ypOaHUCTUYKE TapaMeTpe.

WMHBECTUTOpP CaMOCTAIHO MOpa, Ipe JOHOIICHAa HHBECTUIMOHE OJJIYKE, HCIUTATH
MOryhHOCTH M3rpaambe Ha MOTEHINjaTHOj JToKanuju. Kaga caunHu mpequHBeCTUIIIOHY
CTYyIHjy, UHBECTUTOPY Kpehe y mHBecTUIMjy myTeMm norahaja yrBphenux 3akonom. Ha
TOM IIYTY jaBJbajy Ce I0JaTHU Aorahaju, Kao mITO je Ha mpuMep U300p IPYrux ydyecHUKa

Yy HHBECTUIIMOHOM ITPOjEKTY.

Axmuenocmuma ¢y wmehycoOHO TOBe3aHe U Tpajy n0 peanm3anuje porahaja.
WuBecTUTOp O/JIy4yje O MOKPETarmhy aKTUBHOCTH y HETOBOj HAIJICKHOCTH M HU300pY

W3pLIMOLA.

[Tpema Ilpunory 3 - Jlucra akTUBHOCTH, y ciieieheM 1aje ce ca)keT OCBPT Ha HEKe

OCHOBHEC aKTHBHOCTH.

Ilpubasmwarwe ungopmayuja o nokayuju MoapasyMeBa J100Mjame KOIUjE Taplene u
JUCTa HEMOKPETHOCTH, O0MIIa3aK JIoKaIuje, yBUA y Baxkehy MiaHCKy JOKYMEHTAIujy 1

NPUKYIUbake MOoaTaka O TPKUIIHUM YCIIOBMMA Ha JIOKALKjU U OJIMKO] OKOJIMHHU.

IIposepa npocmopnux mocylinocmu Jnokayuje BpIIA C€ H3PaAOM ypOaHHMCTUYKO-
APXUTEKTOHCKOT pelermha. APXUTEKTa je KOHCYITAaHT, KOjU KpO3 MPOCTOPHY aHAIH3Y
Jo7a3u 10 OpojuaHMX IojaTaka o Moryhoj kBajaparypu u oOumy pagosa. OBH mojaiu
KOpUCTE C€ 3a H3pagy NPEAUHBECTHIIMOHE CTyIWje, KOja IpelCTaB/ba OCHOB 32
JIOHOIIECHE OJITyKE O ylaramy. 3a cTaMOeHe U cTaMOEHO-TIOCIIOBHE 00jexTe, MehyTum,
MPEANHBECTUIIMOHA CTyAWja Yy HAac ce oOWyHO He paau, Beh ypOaHHCTHYKO-

APXUTCKTOHCKO PCHICHKHC CIIYKH 3da JOHOIICHEC OJIYKC O HHBCCTUDAILY.

Pewasarve UMOBUHCKO-NPpABHUX 00HOCa CBOAW CC€C Ha KYIIOBUHY J'IOKaI_[I/IjC, WX Ha

npubaBbakbe TpaBa cBojuHe. HauwH, mporec u peanusaija OBe AKTHBHOCTH Y
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MOTITYHOCTH 3aBUCH OJ] MHBECTUTOpPA U H-ErOBE CIPEMHOCTH 1a onpeheHy mokamujy
IUTATH TIO TPXKUIITHAM yCIIOBUMA, WIH TEXHE Ja MPaBO CBOJUHE CTEKHE HA HEKH APYTH
HAUYMH y YeMy IJIaBHY YJIOTY MMajy MpaBHUIIM, aJBOKAaTU U cyd. OBe aKTUBHOCTH CYy
YCKO TOBE3aHe ca MPOLEHOM BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH, HITO 3aXTEBa AHTAKOBAHHE

areHIyje 3a MPOMET U MPOLIEHY HEMOKPETHOCTH.

VY 3aBUCHOCTH O] TOra KOJMKO Op30 M epHKacHO HMHBECTHTOp Moxe crehu mpaBo
CBOJUHE 3aBUCH TUIAH WHBECTHIIM]E, jep 0€3 BIACHHYKOT JINCTA Kao BEepU(UKAIMOHOT
JNOKyMeHTa U norahjaja He MOXe ce MPUCTYNHUTH NPUOaBJbamy IIAHCKOT OCHOBA 3a

U3TPALbY.

Ilpubasmware nianckoe ocHoéa TUPEKTHO je BE3aHO 3a NMPHOABJBEH MPAaBHU OCHOB.
[InaHcku OCHOB je H3BOA M3 ypOAHUCTHYKOr IulaHa (Jasbe: /3600), WM aKT O
ypOaHUCTHYKUM YCIOBUMA (nasbe: Axm), KOju ce J00Hja Ha OCHOBY IpaBa CBOJHUHE,

CUTyalMOHOT p€lICHAa U MMOJHCTOT 3aXTCBA.

VY caydajy kaga je mpoCTOpHHUM IUIAaHOM IpensuleHa u3pasa ypOaHUCTHUKOT IUIaHa, a
UCTH jOII YBEK HUj€ Y MPOLEAYPH, UHBECUMOP MOXKE TIOKPEHYTH IPOIEC 3aXTEBOM Ja
ce M3/1ajy ypOaHMCTHUUKH YCJIOBH. 3aKOH Hajlake Ja MPOLEAYpY 3a MOKpETame U3paje
ypOaHUCTUUKOT IJIJaHa MOXKE€ MHUIMPATU caMo HajiiexkHu Cekperapujar 3a ypOoaHu3am
u rpaheBuHCKe mocioBe. CBaKako Ja 3aMHTEPECOBAHOCT MHBECTUTOPA 32 yJlarame, MITO
oTBapa MOTYhHOCT peanu3alyje IJIaHa, 3HAYajHO YTHYE Ha OTHOYUIAKkE H3pase

ypOAHUCTHUKOT IUIaHa.

Inancky ocnosy umne: M3Boa u3 ypOAaHMCTUYKOT TUIaHA WM AKT O ypOaHHCTUYKUM
yCcIIoBUMa, W YeTupu nparcha mokymeHTa (KaTacTapcKo-TONmorpadCcKy IUIaH, MPOTOKOI
perynamnuje, usBemra] o Gopmupamy rpaheBHHCKE Tmapiiene, KaracTap IOJ3EMHHUX
WHCTaNallMja WIM CUHXPOH I1uiaH). MHBectuTop je aykaH na mpubaBu mparehe

JIOKYMEHTa, Koju ce u3pal)yjy Ha ocHoBy M3Bona mim Akra.

[IpBa Tpu npareha nokymeHnTta uspalyje reogeTcko npemaysehe, Koje je ay>kHo aa uzahe
Ha TEPEH W TIOHOBO CHHMMH JIOKAIMjy ca IMapieioM. Y TOmorpadCcky IUIaH YHOCE ce
re0IeTCKU MOAALM U YIPTaBajy cBH nocrojehu o0jexre, MTO yKIbydyje U 00jeKTe KOjH

paHuje HUCY €BUHCHTUPAHHU.
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Karacrap mom3eMHHX WHCTalaiuja, Koju ce nobuja Ha ocHOBY M3Boma wnm AKTa,
HEOIXOJ]aH je paayl IUIaHUpama NPUKIbyYeHka Ha mocrojehe KOMyHalIHE MpEexKe, HIIH

IUTaHUpakba €BEeHTYAIHUX IIPOMEHa Mpeska 300T moTpeda HOBOT IUIAHUPAHOT 00jeKTa.

[Tnancka ocHOBa, KOjy YMHE IPETXOAHO HaBeJeHa JOKYMEHTa, Jaje nHpopmaluje Koje
Cy YJIa3HHU TOJAIM 32 KaCHUjU OU3HUC-NIAH, OJHOCHO 332 WHBECTULMOHY CTYAHW]Y KOja

Jaje neTajbHujy aHanu3y Oynyhux TpoImkoBa U mpuxoja.

[Inanckun ocHOB je, Tpeba wucrtahw, JeM0 HAWICKHUX HHCTHTYIHMja W HUXOBOT
carjenaBamba CBHX IapaMerapa ypOaHHCTHYKOT pa3Boja MOCMaTpaHE JIOKaIHje.
WMHBecTUTOp M3paJOM CHUTYAIlMOHOT pelIeha MOXe caMo JaTH OOpHC cBora Buleme

U3rpaJilbe U 00JIMKOBaKka MPEIMETHE HapLee.

Ypbanucmuuku napamempu cy pesynraT paja ypOaHUCTMUYKOT 3aBOJA, WIIHU
UHCTUTYLM]je, Wi Tmpeny3eha aHraxoBaHor 3a wu3pajgy YpOaHMCTHYKOI IUIAHA.
YrBphuBame ypOaHUCTHYKMX HapaMeTpH OJ CTpaHE 3aMHTEPECOBAHOT WHBECTUTOpA
HUje YCIIOBJBEHO HHjEIHUM JOKYMEHTOM, OJIHOCHO CTYIWjOM ONPAaBIAHOCTH, WIH
UCIUIATUBOCTH.  3aTO  ypOAHHUCTUYKM  MapaMeTpu  MPOINUCAHM  IUIAHCKOM
JOKYMEHTAIjOM M M3JaTH WHBECTUTOPY MPEeACTaBIbajy YCIOBE IUIaHUpama U rpahema

3a U3pajy NpojeKTHE JOKYMEHTAIH]e.

Ilpunpema 3a uspady npojexkmmue Ooxkymenmayuje 00yxBaTa M300p MPOJEKTAHTCKOT
npenyseha 3a u3paay uaejHOr MPOJEeKTa, yCBajamke MPOJEKTHOT 3aJaTKa U UMEHOBAHE
OJITOBOPHOT IpojekTaHara. M360p npojekTanTa HUje yCIOBJbEH HUjEAHUM MPETXOIHUM
norahajem, anu nobujama ypOaHMCTHUKHMX YCIOBa je forahaj Koju aaje 3eJ1eHO CBETIIO

3a yCBajame MPOJEeKTHOT 3aJ]aTKa — aKTUBHOCTH Y KOJO] YUECTBYj€ U MIPOJEKTAHT.

PesynrTat yroBapama u3paze NpojeKTa je MMEHOBAHkE OATOBOPHOT MPOJEKTaHTA, KOJU
CTBapa uoejHo peuiere. Ha OCHOBY pa3maTpama MpeUIOKeHUX BapujaHTH, YCBaja ce

UJIEJHO pellieHmhe Kpo3 MPOoLeC JOrOBOpa MHBECTUTOPA U MPOjeKTaHTa.

l'eomexnuuxku enabopam paau reoMexaHUyapcko mpeaysehe Koje BpLIM HCIHTHBAHE
TJa Ha JIOKAlMJH WM y CBOM eJabopaTy Jaje yClIOBE TeMeJheHa, Kao M YCIOBE 3a

o0e30eheme TeMeJbHOT UCKoMa y (a3u U3rpaime.

H3pada uoejnoz mnpojexma je, kKao IMTO ce€ BUAM U3 JAMjarpama Toka (ciuka 6),

yCIIOBJbEHA MPETXOJHUM aKTHUBHOCTUMA. MejHN mpojekar Mojasie’xke OBepu OJ CTpaHe
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HAJICKHUX CIy)KOM (caoOpahaj, ypbanu3am u rpal)eBUHApPCTBO) M HEONMXOJAaH je 3a
no0ujame yclioBa 3a NMPUKJbYUCHE 01 jaBHUX KOoMyHaiuHHMX npenyseha. Ilo mobujamy

THX yCJIOBA, OBEPEH UJICJHH MPOjeKaT MOJHOCHU Ce 3a 0OHjamke 0100pemha 3a H3rpamy.

H3paoa enasnoe npojexma noppasyMeBa yropapame 3a cBe (ase npojekTa u enadbopare,
jep TOCTOjU TOBE3aHOCT AKTMBHOCTU. [IpojeKkTaHTH Cy Iy>KHU NPUMEHUTH IpaBHIIa
CTpyKe M TpOMHCEe, y3 KOHCYJTAIMje ca HaJIeKHUM KOMYHAJIHMM Ccilyx0ama OKO

CBCHTYAJIHUX HEYyCAIrJ1alliCHOCTH.

VYKOIHKO yCo8u jasHux KOMyHAnHux npedyzelia He OAroBapajy, U3MEHY yclioBa Tpeda
TPOXUTH U OOPA3JIOKHUTU Ipe U3pajie TIABHOT MpOjeKTa. AKO M3MEHa KOMYHAITHUX

yCIIOBA 3aXTEBa MPOMEHY HH(PACTPYKTYype, TO AOJAATHO MOCKYIIJbYj€ TPOIIKOBE.

Jasna xomynanua npedyselia npoBepasajy IJaBHU IIPOjeKaT U /1ajy CBOjy CarjacHOCT Ha
mpojekar. 3a IJIaBHU MpojeKat ce Takohe mpubaBiba MOTBpJA HAJIEXKHE JUPEKIH]jE 1A je
ypaljeH y ckiiagy ca IUTaHCKOM JOKYMEHTAIljoM, Kao M JIoKa3 Ja je turaheHa Takca Ha
ume ypehema rpajackor rpaljeBHHCKOr 3eMJpuINTa. [JTaBHM TIpojekar ca JA00HjeHUM
carjacHOCTHUMa, MOTBpAaMa U JIOKa3uMa MOJHOCH C€ HaJUIKHOM CeKpeTapujaTy, Koju

IMMpoBEpaBa UCIIPABHOCT CBUX NPHUMEPAKaA I''TaBHOT npojeKTa n 0)106paBa paaose.

H360p uzeohaua padoséa u cmpyuHoe Hao30pa j€ AKTUBHOCT KOJy CE€ MOXe
OpraHM30BaTH W Tpe 3aBpIIeTKa IJIaBHOI MpOjeKTa U J0OHjama CBHMX CarjacHOCTH.
WuBectuTOop oOpraHu3yje u3pamy TeHAepa, NpPUKYIUba IOHYAE€ W ca HajooJbUM
nonyhauem yrosapa nocao. [Iporenypa yropapama 3aBUCH OJf HHBECTUIIMOHUX YCIIOBA,

OM3HMC TUIaHa U HaunMHa (pUHAHCHpaba IPOjeKTa.

Ilpunpemnu padosu, KOjU ce CIPOBOAE TNpe ToYeTka Tpal)eBUHCKUX pajoBa,
Mopa3yMeBajy H3paay npojekma epaouiumima, KOJu jacHO AePUHUINE W3TIE] U
(GyHKIMOHMCAkE TpajWiMIITa TOKOM U3rpaame. Taj mpojekar Takohe moaiexe
KOHTPOJIM W J00Mjamy CarjacHOCTH Off KOMYHAQJIHUX CIykOH, 300r o00e30ehema
NpUKJbyYaka 3a MexaHuzauujy. M3pana mpojexra rpagunuinta ce OOMYHO IMOBEpaBa

n3Bohauy pagona.

[Tpunpemun pagoBu Takohe o0OyxBarajy mpumpeMmy TIpal)eBUHCKE mapliene,
pamrunmmhaBame TepeHa, YKIamame mnocrojehux rpaheBuna, oOenexaBame H

obe3oeheme rTpamunuimTa, GOpMHpame ATIMUHHUCTPATHBHO TEXHUYKE Oa3ze Ha
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TPaIWININTYy, IMEHOBAkE M OpPraHU3aIjy ocobspa rpaamnumra. [IpunpemMan pagoBu

MOTY TIOYETH TEK MOCJIe MPHjaBe UCTUX CBUM HAJIC)KHUM HHCIIEKIIH]CKUM CIIyX0ama.

I'pahesuncku paoosu, KOju TPENCTalba)y HAJOOMMHH]Y TPYIy aKTUBHOCTH Y OKBUPY
daze usrpaame o6jexTa, 00yxBarajy cBe rpal)eBUHCKE, 3aHATCKE U JIpyre pajoBe, Kao U
npaheme 1 KOHTPOJY OBHUX pajioBa 0 3aBpIIETKa 00jeKTa. Y TOKY pajoBa Moxe Aohu
JI0 TIPOMEHA y TMPOjeKTHO] AOKYMEHTaruju. Taga ce mpuMemyjy moceOHa mpaBwiia U
y3aHce o Tpahemy 3a Hempensul)eHe paoBe, HaKHAJIHE PaJOBE, KallbEHE pajIoBa,
yOp3ame pagoBa U CIMYHO. MeHaIMeHT rpal)eBUHCKHUX pajioBa MOCEOHO je BaxkaH, jep
Ta (ha3a MHBECTUIMjEe MOpa IOIITOBATH BPEMEHCKE OKBHpE yTBphEHE YroBOpoM H

JUHAMHUYKHUM IIJIaHOM.

I'paljeBuHCKE pasioBe BepH(PHKYje HU3BEIITA] CTPYYHOT HAA30pa O UCIYEHEHOCTH YCIIOBA
3a mpumornpenajy pamoBa. OBaj IOKYMEHT 3Ha4yM Ja CBE YroBOpHE o0aBe3e Cy
UCIYIECHE M CBEHTYAIHHM HEIOCTaly HajokHaheHu. YKoimko aohe 10 HensMupema
o0aBe3a, WM HE3aJ0BOJECTBA HAa OMJIO KOjO] CTPaHU, YTOBOPOM j€ TpeaBUNEH CIIydaj

packna yroBOpHOI' OaHOCA.

Kako rpaheBuHCKka A03BoNa J00HMjeHAa MPHUjaBOM pajoBa U TMOAHOIICHEM TEXHHUKE
JIOKYMEHTAIM]€ UMa POK Tpajara JABE TOJIMHE O] JaHa WU3/laBarmba, MHBECTUTOD j€ dyXKaH

Jla TIapIieNry npuBee HaMeHu U 00e30e1u 3aBpiieTak rpal)eBUHCKUX pasioBa.

Ihwmarwe y pad obOjekma YMHU HEKOJIMKO AaKTHUBHOCTH, KOj€ MpaTu Jo0Hjame
onrosapajyhux mokymenata. [la Ou o6jekar mycTHo y paja, HHBECTUTOpP Mopa
00e30euTH MpHUKJbYUYee 00jeKkTa Ha moctojehe KOMyHalHe Mpexe, y CBeMy IpeMa
carjacHOCTMMa JaTHM Ha IPOjeKTHY AoKyMeHTalujy. [Ipu Tome, HHBECTUTOP j€ yKaH
Jla JaBHUM KOMYHAQJIHUM Npeny3ehuMma HU3BpIIM JeTHOKPATHY yIJaTy Ha MMe Takce 3a

MMPUKIBYUYCHC, ILITO OOMYHO YNHH TOKOM 3aBpHIHUX paJoBa.

IIpumonpeoaja objexma ox cTpaHe U3BOhaua BpIIM C€ Y3 U3BEIITA] CTPYYHOT HAA30pa,

HAKOH 4era cJlie/ld ¥ KOHTpoJa 00jeKTa O] CTpaHe HaJIJIS)KHE KOMUCH]E.

KonTpona u mnpujeM oQjekra paau ce MO 3aBPLIETKY CBUX DPajgoBa U MPUKIbYUYEHY
o0jexkTa Ha KOMyHalHE Mpexe. M3BemiTaj KOMUCHja O KOHTPOJIM OOjeKTa M MpOBEpU

paJla MHCTaJIalja je yCiIoB 3a 100Hjamke ynoTpeOHe T03BOJIe.

57



Ilpuxooosare uneecmuyuje MOXe ce OJIBUjaTH yIOPEIO ca JPYTUM aKTUBHOCTUMA, jep
HUj€ YCIOBJHEHO HEKUM 3aKOHCKHM JOKYMEeHTOM. [IpaBo BiiacHUINTBA, KOje HHBECTUTOP
npuOaB/ba Ha MOYETKY MHBECTHUIIMOHOT TpoOjeKkTa, 00e30el)yje u mpaBo pacmojarama.
3aro cy MapKeTHHT M Mpojaja, Kao W Ipyrd oOnunu (UHAHCHUpamka WHBECTHUIIH]E,
Moryhu TOKOM ofBHjama mpojekta. [Ipogajom mim naBambeM y 3aKyl KOMEpPIHjaTHOT

POCTOPa MHBECTUTOP OCTBAPYje MPUXOI0BAE 0J1 MHBECTHUIIH]E.

Ykmuoicoa objexma Moke ce U3BPIIUTH Kaja ce 00uje ynmoTrpeOdHa J03Boja W IUIATH
nope3 Ha usrpahen obOjexkat u go6ut. Kaga WMHBECTUTOpP YKIUMXKHU 00jeKaT, CBaKd

BJIACHHK CTaHa MOXXEC J1a YKIbUIKU CBOje IIpaBO BJIACHHUIITBA.

2.2. AHanu3sa BpemeHa

Bpeme moTpeOHO 3a peann3aiijy MHBECTHLHOHOI IPOjeKTa 3aBUCH O CTPYKType H
obuma npojexTa. Cl0XKeH MpojeKaT 3axTeBa JIeTaJbHy aHalU3y Tpajamba Pa3HOPOIHUX
WHBECTUIIMOHMX (aza W mpumagajyhux axkTHBHOCTH. Bpeme uHneecmuyuje je
aKyMYJIMPaHO TOjeMHAYHO BpeMe pean3alije pa3InduTHX aKTUBHOCTH, YHje Tpajame

3aBHCHU O[] KOJIMYUHE paaoBa, CIIOKCHOCTHU, PACIIOJIIOKHNBUX YCIIOBA, peCypca U CIIMYHOT.

AHanuza BpeMeHa pa3maTpa epemeHcke okeupe u ocpanuuersa (eHri. time frames and
constraints), edukacHOCT, MPOAYKTHBHOCT, YIITEIy BpeMeHa, pu3uk. OrpaHuveme
BpeMeHa ofpel)yjy cama akTHBHOCT, 3aKOHCKAa peryjJaTHBa M Jpyre OKOJHOCTH.
BpemeHcke OKBHpe MOXEMO MOJENUTH Ha 3 BpCTE: QuKcHU, 8apujabuinu, ci0O000HU.
Bpcra BpeMeHCKOor OKBHpa MOKa3yje MPUPOY aKTUBHOCTH U HEH MOJI0XKA] Y CTPYKTYpH

WHBECTHIIH]E.

QuxcHu epemencku oxsup yTBpheH je 3akoHom (Cn. rmacauk PC, 20116: 6p. 72/09,
81/09, 24/11), koju mponucyjy poK 3a KOjU HEKH €JIEMEHT CTPYKType (aKTUBHOCT WM
norahaj) Mopa OUTH pelleH, Tj. 3aMoveT U 3aBpiieH. Ha npumep, GpUKCHO BpeMEHCKO

OTpaHUYEH-E€ YTBPHEHO 3aKOHOM j€ POK MpHjaBe pajoBa.

Bapujabunnu epemencku oxkeup TIpeNCTaB/ba OTBOPEHY HEMO3HATY, KOja MPOMEHOM
MecTa y CTPYKTypu noOuja HOBY pacnooeny epemena (enri. time allocation). Ha
pUMep, BpeMe U3TPaiih-e 3aBUCH OJ1 BeIWYnHe o0jekTa (OpyTo pa3BujeHe rpal)eBHHCKE
nospiuHe - BPI'TI), meroBux mpocTOpHUX KapakTEpUCTHUKA U TEXHOJOTHje rpahema.

(Bennett, 1991)
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Cnoboonu epemencku okeup onapehyjy paszHe OKOITHOCTH, KOje HE MOpajy Outu 1eo
CTPYKTYpPE MHBECTHLIMOHOT TPOjeKTa. Y IMPaKCH, T€ OKOJIHOCTH y BE3H Cy Ca OjyKama

HHBCCTHUTOPA.

2.2.1 BpemeHCcKu okeupu

Bpeme peanm3anuje MHBECTHIIMOHOT TIpojeKTa oapeheHo je ca Tpu BpeMEHCKa OKBUpA:
nouemax npojekma, uzepaorba, npooaja. Vlako MOCTOju OcaM WHBECTHIIMOHHX (a3a,
Koje ce MelhycoOHO mpeknamnajy, BPEeMEHCKH OKBHpU ojapehyjy yKymHO Bpeme
peanmzanyje u, Takohe, mpHuKa3yjy Kako ce yckialyjy u mpekianajy pa3idaduTe rpymne

AKTUBHOCTH U Jjoraljaja TOKOM BpEeMEHA pealln3allnje MPojeKTa.

OI[HOCI/I BpPCMCHCKHX OKBHpPA, Ka0 U HHBCCTUIIUOHUX (1)21321, npnna,uajyhnx AKTHBHOCTH

u norahaja, mpuKazaHu Ccy Ha CJAUIH 7.

Bpemencku oxeup nowemax npojekma (eHrna. project appraisal) mnoumme ca
IUTAHUPAbEM WHBECTUIIM]E W pa3MaTpameM Jokanuja. KacHuje ce peammsyje Kpo3s
U3pajay MpOjeKTHE JOKYMEHTAIHje M IPOBEPY UCILIATHBOCTH CBHX (pa3a M aKTHMBHOCTH.
[Toyerak mpojekTa, KOjU C€ y MPaKCH YeCTO Ha3MBa W nouwemax paseoja (SHIIL.

development appraisal), npencraBba HCTpaXMBAaukd W aJIMHUHCTPATHBHU I10CA0
(Cleland,1981).

[Tnanupame MHBECTHIIM]E pealin3yje ce Ha BHIIEe HAYMHA, Kpo3 (MHAHCH]CKY aHAJIH3Y,
NPOLEHY TEXHUYKE U3BOJJBMBOCTH, WCIUTUBAKRE TPXKUINTA U  AHTAKOBAHHE
MeHayMenTa. N3pana npojekTHe qOKyMEeHTaIMje neruHucaHa je 3aKOHOM, a MOJIekKE

IMMPONLCHU N3BOAJEUBOCTU U Tp)KI/IHIHOj AHaJIN3H.

[Toyerak mpojekTa orpaHuyaBajy 3aKOHCKE IMpoLeAype, NpUKyIUbakbe MH(popMaluja o
JOKAaMjU W M3paZa JIMYHE KapTe JIOKalldje, aHAIMTHYKE IMpoBepe MoryhHoOCTH
JoKaluje, HCTpakuBama IUIAHCKE JOKYMEHTAllMje, YIpaBHU IOCTYyNaK Jo0Hjama

rpalheBHHCKE 103BOJIE.

36 GuHaHcujcka aHanu3a 3acHUBa Ce Ha MPOLIEHM aHraxoBatba NoTpeBHUX cpeacTasa. MpoueHa mexHuyke u3godrbugocmu obyxBaTa npoLeHe
ca CTaHOBULLTA TPOLUKOBA W BPEMEHa, Ha OCHOBY KOjUX Ce M3BOAE 3aKrbyuLiyl O pasnuuuTUM UTWLajMMa. Mcnumuearse mpxuwma aHanuaupa
MoTpaXHy CTaMBEHOT M MOCMOBHOT MPOCTOPa Ha JIOKALWjW, @ Pajiv Ce Kako Y NPeAMHBECTULIMOHO] U MHBECTULMOHO] CTYAMjU, Tako 1 KacHuje TOKOM
uarpaitbe 360r eBeHTyanHor koneGata LieHa KBagpaTa CTaHa WITO AMPEKTHO YTude Ha MpUXofoBare. AHeaxosarbe MeHayMeHma je Oanyka
MHBECTUTOPA Aa yroBaparbe U3paae NpojekTHe JokyMeHTaLmje, a kacHuje Uarpafike 1 Hag3opa, NpenycTv usabpaHom TUMY MeHalepa.
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Bpemencku oxeup uzepaome (eHri. construction period) Besan je 3a usrpajamy o0jekra
y yXKEM CMHCIy W HMa MOPETeKHO TEXHWYKH Kapaktep. M3rpaama, ca CBOjUM
Mel)ycOOHO TMOBE3aHMM aKTHBHOCTHMA, IPEJCTaBJba HajAyKH BPEMEHCKH HEPHOI Y
pearu3anuju WHBECTHLHOHOr TpojekTa. TokoM wH3rpamme obaBe3Ha je MpoleHa
pecypca, Kako pamHux (JbYACTBO W MeXaHHW3allMja), Tako © (DUHAHCHU]CKUX.
DUHAHCH]CKH PECYPCH MOpajy Ce ycarjialiaBaTé ca PaclOJOKHBHM CPEACTBHMA U

MMpuxoa0BambaM.

Bpemencku oxeup npodaje (euri. selling period) moxe oTmouetn y 6o kojoj ¢aszu
peanu3sanuje MpojeKTa, 3aBHCHO O] OJJTyKE WHBECTUTOPA U PACIIOJIOKHUBHX HOBYAHUX
cpeiactaBa. BaxkHO je carieaTv OI3MB TPXKHMINTA HAa TPAKEHY NPOJAJHY IECHH IIPH

MNOCTUTHYTOM CTCIICHY 3aBPIHICHOCTHU O6jeKTa.

VY mpakcu ce jaBjba HEKOJIMKO HauMHa npojaje. Hajmpe, mpogaja Moke OTIIOYETH Kao
npeanpojaja  3a  BpeMe  pa3pajae  HMISJHOT  MPOjeKTa, INTO  MPEACTaBiba
MPEIMHBECTUIIMOHO TPHUXOJI0BAKE. 3aTUM, IMPOJiaja MOXKE JUPEKTHO NPATUTH Pa3Boj
MPOjeKTa W 3aBPIIUTU Ce MPOJAjoM IIeNIor 00jeKTa Mmpe 3aBplleTka u3rpaime. Hajzan,

MOXXC CC YCKaTHu U Ca HpOI[ajOM OTIIOYCTHU TCK ITOCJIC U3I'PAAHLEC O6jeI(Ta.

Bpemencku oxBup mnponaje je QuiekcuOuiaaH W HajBUIIE 3aBUCH OJ HayMHa
¢uHaHCcHpamwa npojexTa. [Iporec npoaaje Moxke ce MOAENUTH Y HEKOJIUKO (a3za, Koje
3aBUCE OJI MHOTMX YMHMOIIA, a HajBHMILE OJf CTENeHa 3aBpLIEHOCTU O00jeKTa.
[TpenuHBecTUIIOHA MPOAaja MOUYMIE Y (a3su MU3paje HJIEJHOT U TJIABHOI IPOjeKTa.
[Ipernponaja mouume y TOKY H3rpajme 3a Bpeme H3Bohema Irpyoux rpaleBUHCKHUX
pamoBa W Tpaje y BpeMe u3Bohema 3aHaTCKO-Tpal)eBUHCKMX W 3aBpIIHUX pajoBa.
[Ipomaja mouyMmbe HAKOH 3aBpIIETKA M3TPaAIbe, HEMOCPEIHO NMpe TEXHHYKOT TpHjemMa

o0jekra.

2.2.2 Ynpas/varbe 8peMeHOM

Vnpaswarwe spemenom (enria. time management) nmparu cBaky akTuBHOCT. [lopen Tpu
IPOCTOPHE JMMEH3Hj€, BpeMe Ce MOXKE€ CMaTpaTH YeTBPTOM JUMEH3UjOM. YIIpaBibambe
BPEMEHOM, 3a IITa MOCTOJU BUIIE MOCTyMakKa, IpeJICcTaB/ba pU3UYaH acCIEKT CBakKe

MHBECTHUIIM]€ U 3aTO HECUTYpaH JIe0 CBAKOT IUIaHUpamba.
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Bpeme je Outan unHMIIAL, KOjU ylpaBJbambe Ipal)eBUHCKOM MHBECTHUIIN]OM IOBE3yje ca

NPOjEeKTHUM MEHaIMEHTOM (SHIJI. project management) u MpoOjeKTHUM IUIAHUPABEM

(euru. project planning/scheduling) (Ivkovi¢, Popovié, 2005).

YMPAB/bAHE BPEMEHOM MpoueHa
pecypca no _
NednHucare Ceﬂ“;::;”g’:‘_b H;e/ aKTUBHOCTMMa KF(’::a'_|3.TEspc:n cj) ;a
aKTUBHOCTH
aKTUBHOCTM MpoueHa nnaHa
Tpajarba
8KTMBHOCTHM

Cauka 8. Toxk npoueca ynpab/bambe BpEMEHOM Y NPOjeKTy
Tok mpoueca ynpaBbakbe BPEMEHOM Y HMHBECTUIMOHOM IIPOJEKTY ILEMAaTCKH je

IpHUKa3aH Ha cJaunM 8.

[Inanupame mpojexTa oO0yxBaTa Kako IUIAHMPAmE PENOCiIefa aKTHBHOCTH U mpaheme
XpoHOJIOTHje Jorahaja mo 3aKOHCKOj NMPOLEAYpH, TAaKO U IUIaHUpame (UHaHCHpamba

I/IHBeCTI/II_[I/Ije. HpI/I IUIaHUPABY KOPHUCTC CE€ pa3HE MCTOAC YIIpaBJbakbda BPEMCHOM.

AKTHBHOCTH TUTAHHpama Cy: W300p METO/a IUIaHUpama, JeQUHICAbe [i/ba 1 00UMa
npojexTa (eHri. Scope statement), nzbop TMa 3a MIaHUpame, neGuHICcamke MPOU3BOIA
npojekta (eurn. identifying of deliverables), wmentudukanmja pagHor mpemoma
crpykrype (enrn. work breakdown structure — WBS), ympexaBame u penocien
aktuBHocTH (eHri. networking and sequencing of activities), mporeHa pecypca,
BpeMeHa M TpomikoBa (eHri. estimating of resources, time and costs), pa3Boj miana u
oyuera (enrn. developing of schedule and budget), mmanupame pusuka (eHria. risk

planning).

TOKOM WHBECTHITMOHOT IPOjeKTa, MEHAUMEHT KOPHUCTH pa3HE METOJie 3a KOHTPOIY
peanu3anuje u npaheme ogHOCa U3Mely BpeMeHa u TpomkoBa. Ha mpumep, kopucre ce:
METOJI MEpeHe Mporpeca MpojeKToBama (eHrI. progress measurement of design) 3a
da3zy u3pase TeXHUYKE AOKYMEHTAIlMje, METOJ HWHTerpucaHor mnpahema TpOIIKOBa-

BpeMeHa-pagoBa (enrin. integrated cost-schedule-work), merox matpuiie mporeHTa
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3aBpuieHoctu (eHri. percent complete matrix method), meron mepeme rpaheBUHCKHX
pamoBa (enrii. measurement of construction work). Takohe ce, 3a yBux y pazmuuute
daze peanuzanyje MpojeKTa, KOpUCTe. aHanu3a 3apalieHe Bpemnoctu (eHri. earned

value), aHanu3a KIM3HUX BpEeMEHa, Kao M JAPYTH MOCTYIIIIH.

Peoocneo axmusnocmu u doeahaja Mopa ce yTBpIWTH, a OM ce OAPEAWIIO BpeMe
Tpajama MHBECTHIIMOHOT mpojekTa. Oapelyjy ce 3aBucHocTu (eHri. dependency), kako

n3Mely 1Be akTHBHOCTH, TaKo M u3Mel)y akTUBHOCTH | jiorahaja.
[TocToje yeTupu THIIA 3aBUCHOCTH, OJTHOCHO BE3a:

- kpaj-nouemax (enen. finish to start — FS): 3aBpmutu, na Ou ce modvesno; wiu, He
MOYeE J1a TIOYHE, JTOK ce HE 3aBpIIM; TO j€ Hajuemny TUI 3aBUCHOCTH;

- kpaj-kpaj (enen. finish to finish — FF): 3aBpinty, 1a O ce 3aBpIIWIO; WIIH, HE
MOXe€ Ja C€ 3aBpIlIH, JIOK C€ HE 3aBPILH; BaXH 32 aKTUBHOCTH Koje Tpeba o0aBbaTh
napaeHo;

- noyemax-nouemax (ewen. start to start — SS): mo4yeTH, 1a O ce MOYENo; WM, HE
MOe€ J1a TIOYHE, 0K HE IOYHE; CIIMYHO MPETXOAHOM THITY 3aBUCHOCTH;

- nouemax-kpaj (emen. start to finish — SF): moueru, na Ou ce 3aBpIIIIIO; WK, HE
MOYKE C€ 3aBPIIUTH, JIOK CE€ HE MTOYHE; jaBJba CE KOJI aKTUBHOCTHU U eJleMeHaTa KOju
Cy BPEMEHCKH OTPaHHYCHOI Tpajama, a jé HEONXOJHO HUXOB Kpaj Be3aTH 3a

MMOo4Y€TaK aKTUBHOCTHU, WJIK NPCKPETHUILIC, 3a KO_]y CYy JIOTUYKH ITOBE3aHU.

[poriec ce Ha3MBa CEKBEHIIMOHWpAme aKTUBHOCTU (EHIU. Sequence activities), rae

n3pa3: CCKBCHINOHUPAkE, O3HAYaBaA: YTBpl’_)I/IBaI-Le penocicena.

Kaga ce ycnocraBe 0qHOCH U ITPOLIEC CEKBEHIIMOHUPAakba 3aBpIIM, IPUCTYIA CE aHAIU3U
BpEMEHa, IJie c€ KOPUCTH MOjeJMHAuYHa aHaIn3a Tpajamba CBUX aKTUBHOCTU. McTpaxkyjy
ce MoryhHocT yOp3aBama, WM 3aocTajama (eHr. lag), kao u BpeMeHCKa orpaHuYemha

(enru. constraints). ITo moTpeOu, aKTUBHOCTH CE MPEMEINTAjy Y JOTHYAH PEITOCIEI.

Bpemencka orpaHuuema 3aKOHCKUX npoyedypa ORHOCE C€ Ha YNPaBHHU IOCTYNAK H
3aKOHOM Je(UHHCaHE POKOBE 3a IMOJHOUICHE M J00Hjame oApeheHHx AoKyMmMeHaTa

HEOIXOJHUX 3a CIIPOBOheme MpojeKTa.
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Bpemencka orpannuema y ¢asu npubasmarbe niancke 0okymenmayuje cy oapeheHa
3aKOHOM O IUTAHHpAIbY M M3IPAdIK° M HUCY 3aHeMapJbiBa. 3akoH npeasuba cienehe
POKOBe: 0caM JaHa 3a M3/aBame V3Boja U3 ypOaHUCTHYKOL IUIAHA ., TpHECeT 1aHa 3a
u3naBambe AKTa 0 ypOaHHCTHMYKHM YCIOBHMA 3a JIOKaIlMje 3a KOje HUje mpeaBuleHa

39
u3paaa ypOaHUCTHKOT TUIaHa™ .

VY cny4dajy kana uzpada ypbanucmuuxoe niaua je npeasuhena 3a oapeheHy jJokamnmjy, a
UCTH HE MOCTOjU, IPUCTYIA Ce U3PajIu IUIaHa, IITO 3HAaYajHO IPOAYykKaBa BpeMe Tpajarma
WHBECTHIIH]E.

[Iponyxeme ce Buau u3 ciencher. 3a u3gaBame yciaoBa 3a W3pany ypOaHHCTHUKOT
IUIaHa, O]l CTPAaHE HAICKHE MHCTUTYLH]je, pok je 30 mana. 3a m3pany ypOaHUCTHYKOT
IJIaHa POK j€é OrpaHMYeH HAa Mame O]l TOAMHY JaHa. 3a MOCTYIMame MO €BEHTyaTHUM
npuMmendama, Mo JOCTaB/LEHOM H3BEITajy KOMHCH]jE 3a IJIaHOBe, Ipenays3ehy koje je
u3panwio ypOaHUCTHYKU TulaH uMma pok 30 maHa. 3a jaBHM YBHJA Y IUIaH, HaKOH
MOCTyIamka a Mpe MOAHOIICHA TPeAsiora, pOK U3HOCH HajMame 15, a Hajeume 30 naHa.
JloHoiewe ypOaHUCTHUKOT TUIaHa HUje Ne(UHUCAHO 3aKOHCKUM POKOM, Beh 3aBHUCH 01
IUIaHa pajia OIUITUHCKE OJHOCHO TpajCcKe YyIlpaBe, jep IUIaH yCBaja M JOHOCHU
oaroBapajyhu OMTHHCKK OTHOCHO TPAJICKU OPTaH.

Ypbanucmuuxku npojekam, xoju ce pajd yKOJUKO je TO MPeABUNEHO ypOAHUCTUUKUM
MIaHoMm, Hajyemhe TpeTupa mapleNianujy U Tpenapuenanyjy y ciaydajy Thae je
notpebHo. 3a u3paay ypOaHMCTHUKOI MpojekTa, MeyTuM, Takole je morpedbHa Onmyka
0 M3paaM, UMEHOBaWmE IPOJEKTaHTa, 3aTUM IEpHOJ H3paje, NEepuo] KOHTpOJe HU
MUIIJbEHE KOMHCH]E€ 3a ITUIAHOBE, jaBHA TMPE3CHTalMja, Ma TEK OHJa IOTBpAa O

yckinal)eHoCTH 0] CTpaHe OIMIITHHE.

CarmacHo MpPeTXOAHOM, Tpajakbeé CBUX aKTHBHOCTHU J0 NMpHUOaBJbamka IUIAHCKOT OCHOBA,
HEOIXOJIHOT 32 MU3paay MPOjeKTHE JTOKYMEHTalllje, MOXKe BapupaTH OJ MUHUMATHHUX 8
nu 30 gana, no nyrux 90 wim yak 130 ganHa, a y ciaydajy uspajae ypoOaHUCTHIKOT IJIaHa

POK C€ MO€ OJY>KHUTH U IO TOJUHY JaHa.

37 3aKoH 0 nnaHupatby 1 urpagtsu, "Cnyx6enm rmacHuk PC", 6p. 47/2003.
38 Wcro, un.56, ct.3.
39 Ucro, un47, ct.5.
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Bpemencko orpanudeme y hasu uspade uodejuoe npojekma jecte poK 3a J0OHjame
01100pema 3a H3rpajgmby o 15 JaHa oj JaHa MOHOMICHA YPEIHO MOTHETOr 3aXTeBa,

TP 9eMy 000PeEbe 3a H3rPajiby BaXH 2 TOMHE O AaTyMa no0ujarba. !

Bpemencko orpanunueme y dasu uspade 2nagnoz npojekma je 3aKOHCKH POK IpHjaBe
pamoBa § naHa mpe MOYeTKa pajoBa, TJe MpHjaBa HABOAHW JATyM IOYETKA M JATyM
3aBpIIeTKa pagoBa. Takohe, Tpeba JOOWTH carfllaCHOCTH OJ KOMYHAJIHUX M jaBHHX
npenyseha. ¥V 3aBucHoctu oa npeayseha, pokoBu 3a oarosop Bapupajy ox 15 mo 30
naHa. CarfmacHOCTH c€ MOTY TPaKUTH CYKIIECHUBHO, 4MM ce oapeheHa ¢aza riaBHor

IPOjeKTa 3aBPIIIH.

[To mpujaBu pasoBa, MPUCTYIA ce uzepaodru objekma. V3Bohau pamgoBa mayxaH je aa

IHOAHECC I/IBBGI_HTaj Ca reoJ€TCKUM CHUMKOM O 3aBpHICHHUM TCMCJbHUMaA 06jeKTa.

Ipukwyuerwe objexma Ha KOMYHAITHE Mpexe 00aBJba ce y TOKY H3Bol)ema paoBa, a 1o
3aBPIIETKY HENOKYITHEe HHCTananuje. [{up npukibydema je mpoBepa paja MHCTaIalmja
U OTKJIaFharhe¢ €BEHTYAJTHHX TI'pEMIKH. V3BemTaj o MCIpaBHOCTH MHCTANAIMja MPBO Ha

TpaJuInuITy ):[aje HAaA30p, a 3aTUM I10 3aBpIICTKY LEJIOT 06jCKTa H TCXHHUYKa KOHTPOJIA.

Bpemencko orpanuueme y Qasu npujema oojekma je Bpeme MOTPEOHO 3a TEXHUUKY
KOHTpoJly oOjekTa. Ta KOHTposia ce OOMYHO BPIIM HAKOH HM3rPAJbe, alli Ha 3aXTeB
WHBECTUTOpPA MOXKE C€ CYKIIECMBHO 00aBJbaTH TOKOM H3Tpajme. HakoH wu3BemTaja
KOMHCH]€ 32 TEXHUYKHU TPETIIe]], TOJHOCH C€ 3aXTEB 3a I00Hjame yrnoTpeOHe J03BOJIEe U

UcTa ce Jo0uja HaKOH 7 JlaHa.

BpemeHcko orpaHuueme unsecmuyuoroz npojekma je BpeMe MOTpeOHO 3a CTHULlamba
IPaBHOI OCHOBAa 3a WMHBECTHMIIM]Y, OJHOCHO npuOaB/balkba IpaBa CBOJUHE HAaj
nokanujoM. To cTumame MOXe TpajaTd JyXkKe, Hero mTo ce odekyje. Ca CTaHOBHINTA

yTpOLIKa BpeMeHa, MHULIMPakhe NHBECTUIIH]E je pu3nyHa (haza mpojexTa.

[Tocne mpubaBbama MpaBHOT OCHOBA, ciene ¢ase Koje pa3Bujajy mpojekar. Te daze
Tpeba OKOHYATH Yy pa3yMHOM pOKY, Ja OM ce HCIUIaThUiIa WHBECTHIM]ja KYIMOBHHE
nokaryje. Jlyro Tpajame mpuOaBibama TUIAHCKOT OCHOBA, 300T dYera KacHU H3pajia
UJICJHOT U TTABHOT MPOjeKTa, MOKE CMABUTH MPUXOJ0BAKE M TAKO JIOBECTH Y MUTAHE

OMpaBAAHOCT YKYITHC I/IHBCCTI/IL[I/Ij c.

40 Ucto, un.94, cT.2.
41 WcTo, 4n.96.
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Ilpoyena epemena TOCeOHO je BakHAa KOJ CTaMOEHO-TIOCIOBHUX oOjekata. Jla Owm
u3rpaama modena y pano mposiehe, Tpeba H00po MPOLEHHUTH TPEHYTaK IMOYETKA

WHBECTHIIM]E U BpeMe MOTPEOHO 3a M3paay IPOjeKTHE JOKyMEHTAIH]e.

BpemeHcka orpaHuuema uzepadrme Cy Be3aHa 3a BPCTY paZioBa W TOAUIIKBE J00a.
Tpajame cBake aKkTUBHOCTH y (ha3W W3rpaame Tpeda MOjeIMHAYHO pPa3MATPUTH H

IPOBEPUTH MOTYNHOCT ONTHMAaJIH3aIIH]e.

CrambeHo-miocsioBHH 00jekTH Yy beorpany Mopajy 006e30eauTi IpocTop 3a MapKUpame
BO3WJIA, NIPEMa TPOIICHTY KOjH 3aBHCH O] MapameTapa ypOaHUCTHUYKOT TuiaHa. Kako ce
napkuHT 00e30ehyje M3rpajmoM IMOA3EeMHE rapaxe, jeIHO OJ TJABHUX BPEMEHCKUX

OTpaHHYCHA U3TPAIHE j€ TPAjarkhe 3eMJbAaHUX PAJIOBa,

Behu unpexc usrpahenoctu u O6poj cramOeHuX jeauHuiia mnoBehaBa Opoj oOaBe3HUX
rapaxaux mecra. To moehaBa uckon u nyouHy QyHaupama. [locie reomMexaHHUKUX
UCTpaXKMBamka M M3pajie TEOTEXHUUYKOT enadopara, Tae je oapeleHa HOCHBOCT Tia U
MpernopyvcHa JyOnHa TeMeJbeha, IPUCTYIIA Ce U3Paau MpojekTa obe30ehema TeMesbHe

jame.

VY rpajnckoM OKpykemy, AyOOK UCKON ca obe3dehemeM TemesbHE jaMe MpeAcTaBiba
CJIOKEH TpaJuTesbCKU Mocao. Kako Mckon 3aBUCH O] TOAMILIIET 100a, YCBOJEH HAUMH

00e30ehema TeMesbHE jaMe MOXKe YTHIIATH Ha U300p MOYETKa U3TPalmbhe,

BpemeHcko orpaHuueme T0HOCE OEMOHCKU U ApMUPaAHO-6emoHCKU padosu Ha 00]eKTY.
PokoBu Be3anm 3a OeToH kao Marepujan no0po cy MoO3HATH. YTpaama TOTOBUX

apMUpPaHO-0ETOHCKUX elleMeHaTa ckpahyje BpeMe U3rpajimbe.

Kaxo ce crambeno-mociioBan 00jekTr y beorpany y nocienmux IBaieceT 1 MeT roJinHa
rpaje YriiaBHOM JIMBEHEM Ha JIMIY MECTa, TeXHUKA HW3rPaambe apMHUPAHO-OCTOHCKE
KOHCTpYKIIHja o0jekTa oapelyje Tpajama oBe (aze usrpaame. CI0KEHOCT U BEINYNHA

o0jeKkTa Takohe yTuuy Ha Tpajambe U3rpajibe.

BpemeHcko orpannueme cTBapajy uncmaiamepcku padosu. BUTHO je Tako IUTaHUpaATH
pajoBe, Ja WHCTAJATEPCKH PpaJOBU Tpare y cTomy TrpaljeBUHCKE U, KacHH]je,
rpal)eBUHCKO-3aHATCKe H 3aBpIiHE panoBe. CTemeH 3aBPIICHOCTH HHCTATATEPCKUX
panoBa oapehyje kaga ce 0bjexaT MoKe MPUKIbYUYUTH HAa MPEXKE M U3BPIIUTH TEXHUUKA

KOHTpOJIa U3BEACHUX MHCTAJAI]ja U rpal)eBUHCKUX paJioBa.
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Hobap ounamuuxu naan uzepadre, KOju CB€ aKTUBHOCTU Ha TPaMIUINTY IPaTH y AaH,

HEOITXO0JIaH je YCIENIHY KOOPAMHAIIN]Y CBUX PaJIoBa HA TPAUIIHIITY.

Cmpyunu Hnaozop obaBe3aH je mo 3akoHy. llopen o0GaBe3HOr Haa30pa M Bohema
TPaAWIUIIHUX JOKYMEHaTa, MOTY C€ TOCEOHO KOHTPOJMCATH OOMM W KBAJIUTET
onpeheHux pamoBa, Kako y TPEHYTKY HHUXOBOT H3BOhEHa, TaKO W HEMOCPEIHO IO

3aBpIIETKY pajJoBa.

I'pahesuncku mamepujanu u 2omoeu enemeHamu 3aXTeBajy IUIAHHpamkE HabaBKe U
MOTOJIHO CKJIaAUINTeHhe. MaTepujan u eJIeMEeHTH CKIIAUIITe Ce HAa CaMOM TPaIUJIHUIITY,

aKo To Moryhe, WM ce CyKIIECHBHO JIOTIPEMa]jy CarjiacHO HAIpPEeTKy PajoBa.

BaxxHo je yTBpIuTH KpUTHYHE POKOBE 3a HA0ABKY Marepujaia, KOjH Cy HYKHHU 3a
u3Bohewme pamoBa 0Oe3 mpekuga. Konm wmsrpagme cTramOeHO-TOCIOBHHUX oO0jekara y
beorpany HabaBka yriaBHOM HUje IpobIieM, jep y rpaly MOCTOju MHOTO Ipou3Bohaya u
nobasspava. Kputnyau pokoBu HaOaBKE MOTY C€ jaBUTH CaMO 32 HEKE MaTepujaie H

IMPOM3BOJC U3 YBO3a.

2.2.3 H3pada uHeecmuyuoHoO2 n1aHd

Ja 6u ce oxpenuaa BpeMEHCKa CTPYKTypa MHBECTUIIMOHOT MPOjeKTa, Tpeda pa3/IBOjUTH
daze, uznBojutu jAorahaje, CEKBEHIIMOHUPATU AKTUBHOCTU, YTBPIUTH TPajalbe CBaKe
AKTUBHOCTH W JIe(DMHUCTH BPEMEHCKA OrpaHuYema. Ha OCHOBY MpeTX0oJHO KpeupaHor
anropuT™Ma MHBECTHUIMje (Tpuior 1), TOK WHBECTUIIMOHOT MPOjeKTa KPO3 BpeMe MOXKE

ce MpuKaszaTu nomohy raHToBOr aujarpama, T3B. rantorpama (Ilpunosu 4 u 5).

. 42 .
T'anmoepam uneecmuyuonoe npojekma (mpuyor 4 u mpuior 5)™ je rpaduuku Mpukas
cBUX Jorahaja 1 akTUBHOCTH, KOj€ Cy MIPETXOHO AeUHUCAHE KPO3 aHAIMU3Y CTPYKTYpe

u Mel)ycoOHO noBe3aHe y jeIMHCTBEeHY LIEJMHY BPEMEHCKH o/ipel)eHuX poKoBa Tpajama.

[Tocne u3page raHTOBOT JUjarpama, MOKE C€ IMPOLEHUTH BPEMEHCKO Tpajame CBUX
AKTUBHOCTH M OBO Tpajarbe yHeTH y naan (enria. schedule). Takohe, Mory ce oapenutu
JIaTyMH KOjH Cy TPEKPETHHIE, Ka0 M OrpaHHYCHa 3a IOYSTKE WM 3aBpIICTKE

onpeheHuX aKTUBHOCTH.

42 Henry Gantt ocmucnvo je jegHoCTaBaH HauMH OpraHv3aumje M ynpaBibakba npojektom. [leTarbaH nnaH akTMBHOCTM 1 Aorafaja Moxe ce
npukasaTi U BOAUTM NyTeMm T3B. 2aHMogoe dujaepama, Koju yTephyje kako pegocnes 1 Bpeme Tpajakba CBUX aKTUBHOCTU MOjeanHaYHo, Tako u
Be3e u3mely akTMBHOCTU. [aHTOrpam je norogaH anar 3a ynpaerbake BpeMeHoM, jep omoryhasa nake u3meHe.
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3aKO0HOM TpOMHUCaHE MPOIIeaAype, KOje MMajy TauHo ojpel)eH poK, MOTY c€ OMaxX YHETH
y WHBECTUIMOHU IulaH. CBe ocraje aKTHBHOCTH, IIaK, 3aBUCE O] OrpaHHYCHa
WHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa. AHAIM30M JujarpaMa MOTY C€ OJIPEAMTH JaTyMH MOYEeTKa

43
3aBpHICTKa CBUX AKTUBHOCTH I10 IIPETXOAHO I[e(l)I/IHI/IcaHOM KajJl€eHaapy.

Bese u3mel)y akTUBHOCTH M BPEMEHCKa 3aBHCHOCT MCKa3aHa Kpo3 IUIAH pe3yJrar cy
aHaJM3e BpeMeHa y mHBecTUMoHOM mpojekty (Oberlender, 2014). INpaheme omHOCca
u3Mel)y akTHBHOCTH M FHXOBa y3ajaMHa YCIOBJHEHOCT, KA0 M BPEMEHCKE 3aBUCHOCTH
yHyTap CTPYKType, MOTy ce carjegatd y raHToBoM aujarpamy. OBe ojHOce U
3aBHCHOCTH JOII JIAKIIe je YOYHTH HAa [NPUKA3aHOM MPENCHOM  Oujacpamy

ungecmuyuono npojekma (MpuJor 6).

2.2.4 KpumuuaH nym

[Mociie u3pajze raHTOBOT U MPEXKHOT JWjarpama, Jajba aHajlh3a MOXE CE CIPOBECTH

npuMeHoM jenHor of cieneha asa metoga (CPM, PERT).

Memoo kpumuunoe nyma (eurn. Critical Path Method — CPM) je maremaruuku
3aCHOBaH TMOCTYHaK. AKTHBHOCTM W JPYTHM €JIEMEHTH YUHE CTPYKTYpy, a Be3e H
y3ajaMHa MOBE3aHOCT aKTUBHOCTH YMHE JIOTUYKY ISIMHY, OJTHOCHO aJIrOpUTaM moMohy
Kora ce mpatu Hampenak npojekra (Sebastian, 2007). V anroputMmy ydecTByjy Bpeme,
pecypcu u cTpykTypa Tpomkoa. Merog CPM kopuctu 3a miaHupame rpal)eBHHCKHX
UHBecTUIMja. BpemeHcka Tpajamba y 0B0j MeTou ofpeheHa cy Opojem JaHa U catu, a

TUIIOBH Be3a U3Mely akTUBHOCTCA Cy Je(pUHUCAHH.

Kpumuuan nym (eurnm. critical path) je Hajayxa mnyrama 3a 00aBJbalbe CBHUX
AKTUBHOCTH, KAa0 M HajpaHUjH U HajKaCHHUjH JaTyM 3a OJIBUjame HeKe akTUBHOCTH. Kao
ITO jOo] UME Kaxe, MeToja ojpelyje KpUTHUHE aKTUBHOCTH, OHE KOjeé YHWHE MyT
HajayxkuM. CeKBeHIIa ca HajIy)KUM IMyTeM aKTHBHOCTH jecTeé KpUTHYHA IyTama, WU
NyT ¥ KPUTHYHA aKTHBHOCT Koja Hema kiu3Ho Bpeme (enri. float time). V oxnocy Ha
BE3€ KOj€ C€ jaBJbajy y CUCTEMY, MOCTOjU KPUTHYAH MYT, MyTamkba WIK CTa3a KOjH
JIOBOJM Y TIHTamke MPOjeKat, jep 3Ha4M Kalllkbeme, OJyroBiadekhe, WM Yak onarahame

3apmretka (Oberlender, 2014).

43 KaneHpap ce fedvHue npe u3page raHToBor Avjarpama. Moxe ce NPOMEHUTW KaneHaap, Unn yCBOjUTW [IpYIU U Mewaty napameTpu 3a
payyHare BpemeHa. KareHOap onucyje pagHe AaHe W caTte. Y kaneHaap ce Takofje yHOCe mpasHuum, HepapHW daHu u ogmop. Kanewgap
yTBphyje AaTym noyeTka paga Ha NpojeKTy 1 Aaje noxeraH AaTyM 3aBpLUeTka npojekTa.
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PERT wmeton (errn. Program Evaluation and Review Technique — PERT) ce cacroju u3
Hu3a jnorahaja (eHrr. event), Koju ce jiene Ha MpeTxoaHe U HapeaHe (eHri. predecessor /
SUCCESSOr), Kao M aKTUBHOCTH 3a KOje Cy HEONMXOJHH BpeMe u pecypcu. IIporeHa
BpPEMCHA 3aCHHBA Ce Ha oJpeleHHM IpeTIocTaBKama, Koje MOy OMTH ONTHMHCTHYHE,
NIECUMHICTUYHE, HajBEpOBATHHjC, WIM OUYCKMBAHE — JIaKjie HUCY cacBUM ojpeheHe u
npenusto aepunucane (lreland, 2006). C npyre crpane, metogom PERT npensuba ce
onpeheHa pesepBa, KOjy y JKaproHy Hajuemhe 30BemMoO ,kin3Ha“. Ha eHrimeckom
yrnoTpebsbaBajy ce moajeanako repmunn ,.float / slack™, kojuma ce o3HauaBa BpeMEHCKO
Tpajame y OKBUPY Kora Moke Johu 10 Kallibema, alu Koje Hehe yTumati Ha ocraie

TCPMHHAIIHC CIICMCHTC.

Kibyuna paznuka uzmel)y ase onucane metojie je y Tome mrto meroa CPM konTponuiie
BpeMe, aJli M TPOLIKOBe U pecypce, Aok Meroq PERT cimyku MCKIbYdnBO Kao anaT 3a
IUTAHUPAkE BpeMEHa M 300T CBOT MPHCTYNa BPEMEHY KOPUCTH C€ Y MCTP)KUBAYKUM H
Pa3BOJHUM TIPOjEeKTUMA KOJH HUCY PEIIETUTUBHE MPUPOEC, OJHOCHO KOJH Cy aTHITHYHHU.
Merox kputnunor nyta (CPM) 3a KOHTpOIHU (aKTOp y3HMa 3alpaBo TPOLIKOBE KPO3
Bpeme, g0k mertox mpoueHe (PERT) craBpa Bpeme kao KOHTpOIHH (akTop 300T
NPETIOCTaBKE Ja TPOIIKOBM TUPEKTHO TPOMCTHYY M3 BpPEMEHa, Ia Ie0 MpoIlec

yIpaBJbakha U padyyHamka CBOJIM Ha MUHUMANN3alll]y BpEMEHa.

Kputnyan nyT wim myTama IpojeKTa MprKa3yje caMo KpUTHYHE aKTHBHOCTH U gorahaje
MHBECTULIMOHOT MPOjEeKTa ca CTAaHOBUINITA BpEMEHa, KOje HEMajy BPEMEHCKY pe3epBy y
T3B. KJIM3HOM BpeMeHY. KpuTHuHe akTUBHOCTH Cy XPOHOJIOIIKH MOBE3aHE aKTUBHOCTH
OJ1 YHjer Tpajarma 3aBUCU YKYITHO TPajalbeé WHBECTHIIM]jE M MPETXOIHO CY BPEMEHCKH
onpehene u npoueweHe. [ aHmozpam KpumuyHo2 nyma, CIMYHO YKYITHOM TaHTOTPaMy,
nokKa3syje caMo KpUTHUYHE aKTUBHOCTH U Joralhaje y okBHpy (aza npojeKkra u npuKa3aH

je y mpuJory 7.

Kao momyora 3a mspany mpumnora 4, 5, 6 u 7 je, Tpeba HamoMeHyTH, KopuIlnheH

UHBECMUYUOHU Npojekam: peaju3alyje Mpenora IJIaHCKe WHTEPBEHIM]E U3rPaImbe
. . 44

cTaMOEHO-TIOCIIOBHOT 00jekTa ykymHe OpyTo pasBujeH moBpmmHe — on 5000 kBM, ca

cnpatHomthy II+4+11k, Ha rpaheBunckoj mapuemom on 2500 kBM, ca mocTtojehom

44 BpyTo passujeHa rpafieBuHcka noBpLunHa no M-y (FeHepanHom MnaHy Beorpaga) je 36Mp caux nojeauHauHnx BpyTo rpafeBUHCKMX KOPUCHUX
MOBpLUMHA HAZ3EMHIUX eTaxa NnaHupaHor objekTa Ha rpafeBMHCKO]j napLeny.
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usrpaljenom ctpykrypom o1 500 kM. OBaj HHBECTHIIMOHHU MIPOjEKAT je Y UCTPAKUBAILY

HASBaH: UHEECMUYUOHU NpojeKam ,, yeneona jokayuja “.

2.3. UHBEeCTULMOHM TPOLLUKOBU

Tpowkosu (eHri. COStS) ce wmory neduHUcaTH Ha panuyure HauumHe. Kon
pauyHo8o0cmea, TPOIIKOBU Cy M3HOC M3PAXEH Yy Ho6yy W NpEeACTaBibajy moBehame
HacTalux obOaBe3a y OJHOCY Ha MpousBeaeHy poOy, wiu ycayre. Kox npojexma,
TPOLIKOBU TPEACTaBIba]y HMHBECTULIM]Y Y pecypce: JbYICKE, MaTepHjalHe, BpeMe,
UMOBHHY, HOBYaHa CpeICTBa M ci. Jlakie, TPOIIKOBH Cy H3JalM, KOjU HACTajy

KopHIINemEeM pecypca paau peajin3ainje MpojeKTa.

Tpowxosu ungecmuyuoroz npojekma onpeheHu cy XpoHoJorujoM nporahaja u

AKTHUBHOCTH, OJHOCHO PCIICBAHTHHUM BPCMCHCKUM OKBHUPHMA.

Ananuza mpowkoea (eHri. COSt structuring) mpencTaB/ba palldIambUBAGE YKYITHOT
TPOIIKAa MpPOjeKTa Ha TPOIIKOBE II0j€MHAYHUX AKTUBHOCTH W norahaja. [lpu Tome,
aHaM3a TPOIIKOBa ofpehyje Tpomak cBake IOjeJMHAYHE AKTHBHOCTH M yTBphyje
ONTUMAJIHU OJIHOC M3Mel)y BpeMeHa M TpOIIKa pealu3alije MocMaTpaHe aKTUBHOCTH.

CrpykTypa TpoIikoBa GopMHUpa ce U3 CTPYKTYpe aKTUBHOCTH.

Pe3ynrarn aHanmm3e TPOLIKOBA Cy jefaH OJ HAJBAXHUJUX Kpumepujyma 3a BPEAHOBAMBE
MHBECTUIMOHOT MpojekTa. Kpo3 ananusy yTBpl)yjy ce He caMo JUPEKTHU U UHIUPEKTHH
(T3B. MHIYKOBaHHW), (UMKCHM M BapHjaOMJIHH, KOHTPOIAOWIHU W HEKOHTPOJAOWIHU

TPOLIKOBH CBaKe aKTUBHOCTH, Beh u Bapujauuje Bpemena u tpomkosa (Phillips, 2003).

Bpeonocm akTMBHOCTH O/ipa)kaBa TPOILAK, OJHOCHO M3HOC pecypca ynoTpeOsbeHOr 3a
peanu3anmjy aKTHBHOCTH. Tpomak ykibydyje cBe Mepe nep(opMaHCH aKTHBHOCTH Yy
jenaH 3ajefHUYKH MMeHWIal. 300r Tora, TPOILIKOBH IIPYXajy YBUA Yy CTENeH

peanu3almje mpojeKTa.

VYcenenHocT mpojeKTa mokasyje KOJIUKO pajoBa je 3aBPIICHO, KOJUKO j€ Y TOKY, KOJIUKO
Ce JOoII O4YeKyje J0 3aBpIIeTKa M3rpajiibe. TPOIIKOBH Cy jacaH U CBAKOM pa3yMJbHB
WHUKATOP YCTEIIHOCTH 33 YUYEeCHUKE Y MHBECTHIH]H (MHBECTHUTOPH, U3BOhauH), Kao U

3a ocTajie 3aMHTEPECOBAHE 3a pean3ally]jy npojexra (0aHke, KyIiH).
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2.3.1 TI'pynucarwe mpouwkosa

Y UWHBECTHIIMOHOM TMPOjeKTy TpomikoBe onpelyjy kopumhenu pecypcu. Ilpomena
pecypca, HeOXOAHUX 3a pealn3alyjy MpojeKTa, BPIIM ce TOMONY aHaJIM3e CTPYKTYpE
MpojeKTa, oOuMa MpPOjeKTa, MOjeIMHAYHUX aKTHBHOCTH, OJHOCA M3Mel)y aKkTHBHOCTH,

Kao M aHaJIu3€ BpEMCHA HOje,Z[Ha‘{HI/IX AKTHBHOCTH H npojeKTa Kao I CJINHE.

TpomkoBe 4YWMHM YTpOIIAK pecypca: MaTepujana, paja, MexXaHu3aldje, HOBIA
(mocmaTpaHOT Kao pecypc). YKOIUMKO Ce TOKOM peanu3aije mpojekra moBeha obum

AKTUBHOCTH, pAaCTC YTpOLIAK peCypcCa U HOBehaBajy CC TPOLIKOBMH.

OcHoBHa noodena mpowikosa jecte Ha: TUPEKTHE, HHIUPEKTHE, (PUKCHE, TPOMEHIbHBE.

v IIPpaKCHU HCKU TPOIIKOBU MOTY CC pa3BpCTATH HC yjez[Hy, HEr'o y BULIC BPCTa.

Hupexmnu mpowikosu HacTajy aHTRKOBAKBEM pecypca MCKIbYUMBO Paal peaiu3aliyje
onpelheHor MJba MPOjeKTa M MOTY C€ WACHTU(UKOBATH Ca JEJHUM IHJBEM Y TPOjEKTY.
Ha npumep, y rpal)eBUHCKOM IPOjEeKTy AMPEKTHE TPOIIKOBE MPOY3POKYjy: HATOKHAAA
3a rpal)eBUHCKY [103BONIy, M3NIMBame OETOHA y TeMesbe, pajJHa CHara 3a IOCTaBambe

Oo1JIaTe 3uaa.

Hnoupexmnu mpowikosu, KOju ce Takohe Ha3UBa]y pedxtcujcku TPOIIKOBU, HACTA]y Kao
MOJpIIKA aKTUBHOCTUMA MPOjEKTa U HE MOTY € MJCHTU(UKOBAHM Ca JeJJHUM LIUIBEM Y
npojexTy, Beh ca 1Ba, win Buile. Y rpal)eBUHCKOM MPOJEKTY PEXH]CKE TPOILKOBE HIIP.

IPY3pOKY]jy: aIMUHUCTpALK]a, I0Pe3, IPaBHE YCIIyTe.

Qukchu mpowkosu, KOju He 3aBHCE OJf O0MMa PaJHUX aKTUBHOCTU WUJIM MPOU3BOIHHE,
MOTy OMTH W JUPEKTHU U MHIUPEKTHHU. Y Tpal)eBUHCKOM NPOjeKTYy (UKCHE TPOIIKOBE
HIp. MPY3pOKYjy: aHraxoBame o0e30eherma Ha TpaluiMINTy, HOJKMCAa OCUTypama 3a

MEXaHU3aIH]y.

IIpomenmpusu mpowikosu, KOju 3aBUCe 0f] 00MMa paHUX aKTUBHOCTU WJIH MPOU3BOAE,
MOTYy OUTH JTUPEKTHU WU MUHIAUPEKTHH. Y rpal)eBUHCKOM MPOjEKTY (PUKCHE TPOIIKOBE

HIIP. TIPY3POKY]Y: TOTPOIIHA OMEKEe TOKOM 3U/1amba, YTPOIIaK CTPYje 3a pall KpaHa.

[Topen mpeTxojHe OCHOBHE MOJEINE, TPOIIKOBH C€ MOTY TPYNHMCTU U Ha APYTU HadyMH,
TaKo Jia Ipyke BHIlIe HH(OpMaIHja 3a YCIEIIHO YIpaBJbamke TPOLIKOBUMA. [ pynucame
TPOIIKOBa MOXXE C€ MPHJIAroJAUTH NPOjeKTy 00jeKTa, TJIaBHOM HHBECTUTODY,

PYKOBOJHMOLLY ITPOjEKTa, WM TeHEPaTHOM H3Bohauy.
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2.3.2 06pa4yyH mpowkKkosa

Obpauyn mpowkosa MOXe ce naepuHUCATH Kao MpUIIPpEMa M HHTEPIPETUPAE
UCTOPHUjCKUX 3amuca CTBAPHHUX W/WiIM o0aBe3yjyhux ucIUiata, TPOIIKOBA M pacxoja
npojekta. I[lpuMapHu 3amarak oOpayyHa TpPOIIKOBa je aa 00e30eau MoaaTke o

pacxoauMa MpojeKkTa 10 MOMEeHTa oOpadyHa.

Kao mepa ob6aBe3yjyhux TpomkoBa u/MiIM pacxo/ia TOKOM IPOjeKTa, 00padyH TPOILIKOBA
MOXe, y mopehewmy ca mepom ¢(u3mukux mocrurayha, ToOKa3zaTH TadaH CTaTyc

peanu3alnmje IpojeKTa y IocMaTpaHOM MOMEHTY.

[Ipahewe TpomkoBa Kpo3 BpeMe IOKa3yje TpPEHJ peainu3aluje IpojeKTa. 3amuc
UCTOpHUje TpoIIKoBa J00pa je ocHOBa 3a mpeaBuhame Oyyera Oyayhux crudHHX

npojekara. Takole, eBuaeHITN]ja pOKOBA MIOKA3Y]y MOCIOBAakHE KOMIIAHH]E.

OO0OpadyH TpOIIKOBA pealin3alrje MPOjeKTa CaCTOjU C& OJ MPU OCHOBHE AKMUBHOCHIU.

CBUICHTHUPAKC, CBPCTABAKLC, CYMUPAKLEC CJICMEHATA TPOLIKOBA.

Esudenmupare je CUCTEMATCKO TPHUKYIUbakE MOJaTaka O HACTAJIMM pPacXOJuMa.
[Tomamu ce no6ujy U3 BaIMAHUX J0Ka3a, Kao MTO Ccy ¢akType o HabaBIM MaTepujana,

pajJiHe JHCTE, JIMCTE O caTuMa Kopulthewa MeXaHnu3aluje U CIMYHO.

Meron mpowax b6asupan Ha pecypcy (eHri. resource based costing — RBC) kxopuctu ce
3a cepcmasarwe W cymupare TpoukoBa. OBaj TpagUIMOHATIHU METOJ ClEIH
jenHodasHy myTamy y KOjo] ce KOpHIINeHH pecypcu Mpare TUPEKTHO 10 H3paie
pou3Boja WK npyxama yciayre. Meron RBC peanuzanmjy mocMmarpa u3 nepcreKkTuBe
"oOprta" pecypca M mpojekaT BHAM Kao mpeia3 (TpaH3uT) U3 yias3a y usnaza. Taxobe,
meron RBC Oenexxu pacxoje MpojekTa YMM HAacTaHy U J0jeJbyje HUX OOpadyHy

TPOLIKOBA.

VY paduyHOBOJICTBY € MOCJIOBHA MPOMEHA KIUKU Ha T3B. KOHTY (UTaJl. CONtO — pauyH).
Konmo je tabena wiu mema y Kojoj ce Oernexe MpoMEHe CTama CpelcTaBa U U3BOpa
cpezcTaBa. 3a cBakM OOJMK CpelCTaBa W M3BOpa CpelicTaBa OTBapa ce mocedaH KOHTO.

CBe 1ociioBHE IPOMEHE €BUJICHTUPA]Y CE Ha HajMambE JIBa KOHTA.

Konto caapxu cnenehe mogaTke: Ha3uB KOHTA, Opoj KoHTa (1vdpa U3 KOHTHOT TUTaHA),

AaTyM HaCTaHKa MPOMCHEC, BPCAHOCT IIPOMCHE, CAJII0 KOHTA.
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[Tpumenom metoga RBC crpykTypa mpojexTa mojenu ce Ha wugpe xKouma, Koje ce
takol)e HasuBajy KoHmuu nAaH. Y 3aBUCHOCTH OJ JENATHOCTH, CBako mpenysehe

opraHusyje cBoj mudpapHUK KOHTA.

3a cBaKy aKTMBHOCT y OKBHPY NpOjeKTa Be3aHa je jenHa wiugpa. Cepxa mudpe je na
00yXBaTH TPOHANAKCHE, COPTUPAE, MPUKYIIbAKE, CYMHUPAE U YIPABIbAKE
uH(popMaljaMa 0 aKTUBHOCTH, Ka0 M TPOIIKOBE HAcTaje mpu peanu3anuju ucre. Kox
rpal)eBUHCKOT MHBECTHUIIMOHOT MpOojeKTa, Opoj W BpcTa mU@pH KOHTA HEKaJ 3HAYajHO
Bapupa. [loceOHM KOHTH MOTY IOCTOjaTH 3a Pa3lIMYMTE Marepujaje, omnpeme, IUIaTe,

TaKCe U JIPYTO.

KoHTo je xujepapxujcKku OpraHu30BaH, ca IMOCIIOM Ha epyne W, Y OKBUPY HEKHX IpyIa,
JaJbOM TOZeTIOM Ha nodepyne. llludpa koHTa Bapupa, jep 3aBHCH OJ] YYCCHUKA Yy
MPOjeKTy KOjUu MpaTu TPoIIKoBe U naje mudpe. Heku ox KoHTa Koje BOJIU MHBECTHTOP

(Takce, TPOIIKOBA pEKIIAMUPAE UT/.) HUCY Mel)y KoHTHMa n3Bohaua.

Jlucra TpOIIKOBA MPOjEKTa MO KELIDKHIM KOHTHMA, nprka3ana y Tabeau 1, yremerbeHa
je Ha TpamurmonannoM merony RBC (tpomrak 6asupan Ha pecypey) (IAS 17 Leases,
2003). Tabena 1 jacHO moOKa3syje Koja CpeICTBa Cy MOTPOLICHA M KO je CpelcTBa

MOTPOUINO, aJIi HE TOBOPU O TPOIIKY aKTUBHOCTU M ITpoLeCa.

Kputnuapun He onoOpaBajy merox RBC, 36or moryhHocTn u3BpTama TpOIIKOBA U
HejlocTaTaka peneBaHTHOCTH. Hajipe, uzBprame Tpouikosa Hactaje jep meroag RBC He
pasiiiKyje MHAWPEKTHE TPOLIKOBE M J0JEJbYje MX HEKMM pecypcuMa 3ajeJHHUKHUM 3a
CBE aKTHBHOCTH IpojekTta. 3aTiuM, Metos RBC y mpojexTy He oJBaja akTUBHOCTH 0e3

J10J1aTe BPEIHOCTH, 32 KOje ce e(h)UKACHUM YNPaBJbakbEM MOTY CMabUTH TPOLIKOBH.

Merton obpauyna mpowxkosa no akmusenocmuma (eHrIL. activity based costing — ABC),
pa3BHjeH kao antepHatuBa Merony RBC, mpeBasunaszu n3BpTame TPOIIKOBa 00padyHOM

o pecypcuma u Bpaha PCICBAHTHOCT yIIpaBJbaba.

Ha cympor merony RBC, koju ycBaja jeqHodasHy nmyTamy, TPOIIKOBE 0OpayyHaBa Io
pecypcruMa U peanusaiinjy nocmarpa kao "oopt" pecypca, meroq ABC ycBaja nBodazny
MyTamy, TPOIIKOBE 0OpadyHaBa Mo aKTUBHOCTHMA W peanu3alijy mocMarpa kao "Tox"
pecypca. Ilpu Tome, meronx ABC y mnpBoj (asu rpynuine LEHTpe aKTUBHOCTH M
JO/IeJbY]Y WM TPOIIKOBE, a Yy JApyroj ¢asu MpoIecH OBUX IIEHTapa aKTUBHOCTH

JI0JIeJbY]Y C€ IPOU3BOAMMA M YCIIyraMa MpojeKTa.
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TPOLIKOBHU U3BOBEIbA,

koHTHH oKBHp 100-699

TPOIIKOBU BOBEIbA UHBECTUIIUJE,

koHTHH okBHp 700-999

101  Demolition

102 Underpinning

103  Earth excavation

104  Rock excavation

105  Backfill

115 Wood structural piles

116  Steel structural piles

117  Concrete structural piles

121 Steel sheet pilling

240  Concrete, poured
01 Footings
.05 Grade beams
07 Slab on grade
.08 Beams
10 Slab on forms
A1 Columns
12 Walls
.16 Stairs
20 Expansion joint
40 Screeds
50 Float finish
51 Trowel finish
.60 Rubbing
.90 Curing

245 Precast concrete
260 Concrete forms

01 Footings
.05 Grade beams
07 Slab on grade
.08 Beams
.10 Slab
11 Columns
12 Walls
270  Reinforcing steel
01 Footings
12 Walls

280  Strucutal steel

350 Masonry
01 8-in. block
.02 12-in. block
.06 Common brick
20 Face brick
50 Glazed tile

400 Carpentry

440 Millwork

500 Miscellaneous metals

01 Metal door frames
.20 Window sash
50 Toilet partitions

560 Finish hardware

620 Paving

680 Allowances

685 Fencing

Pymeme
OjauaBame moctojeher Temesba

Hckon Tepena/ ia

Hckon cTeHe/ kameHa
3aTpraBare
JIpBEeHH MHTOBH/ TOTIOPHA KOHCTPYKIIHja

YenuuHy MATOBY/ TOTIOPHA KOHCTPYKIMja

BeToHCKH MHMOBH/ NIOTIOPHA KOHCTPYKIHja
Yenuyue Tainme
Yrpazamwa Oetona
TEMEJbH]
Harnasue rpese|
Temesba moya/IlozHa mioyal
rpene
IInoya u3 onnare|
cryboBH
3UJI0BH
CTETCHHIIC|
JMaTanjal
M3ITHBAME [IEMEHTHE KOIIYJBHUIIE
nojHa 06oraj
TIIETOBAHE
nepamemne/ pudame
Hera 6eToHa
pedabpukosanu 6eToH
Omara 3a beron
TeMeJbH
Harnasue/ TemesbHe rpeze
Temesbna moya/TlozHa mioual
rpeze]
I0Ye|
cTyb0BH

3U10BH]|

Apmarypa
TeMesbH|
3HOBH|

YennyHa KOHCTPYKIIHja

3uname
[Hynbu 6mok ox 8 unya (20cm) Bucuue

[Hynwu 6ok ox 12 nxya (30cm) BrcHHE

00n4Ha MyHa OreKa/ LHria|
(acamna urma
Tno4me ca MOBPLUIKHCKOM 00pazioM
Cronapuja
Cronapuja o apseta
Pa3HOBpCHE MeTallHe KOHCTPYKLHje
Merainuu pamoBH 3a Bpata|
TIposopcka kpral
Toaneru - jenuuuie,
3aBpmHa onpema (pyuke, mapke, Opase...)
Acantupame (nozHe obmnore)
Tonepaniuje

Orpaja

.01 Project manager
.02 Office engineer
701  Construction supervision

.01 Superintendent
.02 Carpenter foreman
.03 Concrete foreman

702 Project office
.01 Move in and move out
.02 Furniture
.03 Supplies

703 Timekeeping and security
.01 Timekeeper
.02 Watchman
.03 Guards

705  Utilities and services
.01
.02
.03
.04

710

711

712

715

Water
Gas
Electricity
Telephone
Storage facilities
Temporary fences
Temporary bulkheads
Storage area rental
Job sign
Drinking water
Sanitary facilities
First-aid facilities
Temporary lighting
Temporary stairs
Load tests
Small tools
Permits and fees
Concrete tests

720
721
722
725
726
730
740
750
755

756
760
761
765

Compaction tests
Photographs
Surveys

Cutting and patching

Winter operation
Drayage

Parking

Protections ot adjoining

property
Drawings
Engineering
Worker transportation
Worker housing
Worker feeding
General clean-up
Equipment
Move in
Set up
Dismantling
Move out

med npojexTa/ MeHalep npojexTa
HHKEEbEPH TEXHHYKO 0C00JbE Ha MPOjeKTy
Ha3op Haj u3BoljereM pajioBa Ha rpaIiIHIITy
Illed rpamumimra/ [1aBHy Ha30p HAJl H3BODEHbEM|
nozn3Bohaua|
[ocnosoba 3a cTomapujy|
Tlocnooha 3a GeTonnpame
Kanuenapuje/ Kontejuepu 3a npojexar
MoOHTH3AIHja-ycebere/ IeMoOum3aIja-|
HCeIbeHbe|
HaMeIITaj
3a7IHXe|
EBuzenmyja paga u 06e30eheme
Kapuer - eBuneHIuja/Boljerse pagHuX cat
TIOPTHPH
06e30ehemel
Hudpactpykrypa 1 KOMyHAITHE ycyre
BOAA
rac
cIpyja
Teneon
Maranux
MoGuiHe / mpuBpemMeHe orpajie
IpuBpemene nperpajie
KoHTejHepH/ MaralHi 3a H3HajMIbHBAbHE
ObenexaBarmbe rpaiIuIITa TabIoM
Boza 3a mihe
Onpema 3a KymaTuio (CaHuTapuje)
Onpema 3a npBy nomoh
OcBeTuberbe (pacBera) MPUBPEMEHO
MOHTa)KHO-ZleMOHTa)KHO CTCIICHHUILTE
TectoBu / ncnutuBame mpodHor ontepehema
Curan Anat
Jlo3Bomne u Takce
HcnuruBame kBanntera GeToHa
HcnuruBame 36ujenocti/ TeCTOBH KOMIAKTHOCTH
¥ YBPCTHHE
dororpaduje
Teonesnja
Hcename n kprubeme (pyna Ha acdanty)
Pay sumcke cinyx0e (unherse cHera u OCHIAme
COH)
Boxcaska/ Tpaucmopt

Iapkuxr
OcHryparme IMOBHHE Cyce/a/ 3alIThTa CyCe/IHIX

objexara
Lprexu, ckuue
WrxemepuHr
[IpeBo3 paxHuka
CwmeniTaj pagHuka
Ucxpana pagHuka (3am0CIeHUX)
Unmthewe/ OnpiKaBame XHIHjeHe IPOCTOPHja
Onpema
ycesbaBame
T0CTaBJbakbe/ TMO/CIIABAbE
packianame (JeMOHTaXKa)
HCEIbaBAME]

Ta6esa 1. JIncra TPOIIKOBA NPOjeKTAa MO0 KIHLMKHUM KOHTHMAa"

45 Cnucak pavyHOBOACTBEHNX KOHTa NOjeauHIX rpyna TpoLLKoBa kopuheH je kao y3op (Halpin, Senior, 2006).
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Canka 9. Pagnu npesiom crpykrype (WBS) akTuBHOCTH HM3rpagma
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JlonesbuBame akTHBHOCTH IMPOM3BOAMMA M yciIyrama IpojeKTa BpIIM c€ y3 MomMoh
YHHHUOIA TPOIIKOBA, KOjU je neuHrcaH Kao pakTop KOju MPOYy3pOKYje MPOMEHE Y IICHH
akTHBHOCTH. [IprMeHa oOpadyHa TpPOLIKOBAa MO AaKTUBHOCTHMAa HOMake y mpahemy,
onpehuBamy u npeasuhamy He caMo TPOIIKOBa, Beh n ynmotpede pecypca pa3muuuTHX
aKTUBHOCTH TpojekTa. Ha Taj HauMH, MOTYy c€ yTBPAWUTH HajyCIEUIHH]€ aKTUBHOCTU y

IPOjEKTY U carjefaTy HalpeaaK MpojeKTa.

Memoo paonoe npenroma cmpykmype (eura. work breakdown structure — WBS), koju je
cnuyaH o0pavyyHy TPOIIKOBA IO aKTUBHOCTHMA, YECTO ce yrnoTpedsbaBa jep 0oe3behyje

NOTOJJaH OKBUD 32 paheme TOKa MPojeKTa U KOHTPOILY pecypca, TPOLIKOBA U BpeMeHa.

Metox WBS Bpmm nojeny mpojekta Ha HIKE Hugoe, ca paHUM 3alaliMa 3a Koje ce
mpate pecypcH, TPOIIKOBH M BpeMe. Padnu 3adayu (aKTUBHOCTH) ce MelycoOHO
pa3nukyjy. CBaku paiaHu 3ajaTak Je(dUHUCAH je BPEMEHCKUM OKBHUPOM U OyIIETOM.

JI0BOJbHO Maji pajJHU 33/1aTak oMoryhaBa TauHO MEpeH-¢ HalpeTKa peain3almje.

Kao npumep, pagau npernom crpykrype (WBS) akTHBHOCTH u3epadmwa je meMaTcKu
MpHUKa3aH Ha cJaUIU 9. Y 0BOM mpuUMEpYy pajgHa CTPYKTYpa aKTUBHOCTH U3TPajimba je
M0jeIHOCTaB/beHa. AKTHBHOCT HM3Tpaliiba MOKE C€ TOJEINTH Ha J0JaTHE HUBOE H

pamHe 3a7aTke, 3aBUCHO OJ1 THIIA MPOjeKTa U MOCIOBHE MPaKce.

OnpehuBame panHuX 3a/aTak UMa KJbYYHU 3HAYa] 3a peaimsalnjy mpojekrta. Pa3moj
(GYHKIIMOHAJIHOT CTPYKTYPHOTI JUjarpamMa akTUBHOCTH U oJpehuBame pajHMUX 3aJaTaka
3axTeBa pa3yMeBame Ipal)eBUHCKOT IpOjeKTa U UCKYCTBO y cTpylH. Bemro pa3BujeHa
CTPYKTypa JujarpaMa akTMBHOCTM Y paHUM (a3ama TMpojekTa cMmamyje CBe

HEW3BECHOCTH pajia U mo0oJbIaBa ehUKACHOCT MPOjEKTa.

[IpaBunan oOpadyyH TpOIIKOBa OWTaH je 3a 3a YCICUIHY peaan3annjy mpojekta. AKo je

06paqu TPOIIKOBA HCIIOTITYH, MCHAIICP TCHIKO MOXKC J1d UCITYHU 3aXTCBC HpOjCKTa.

2.3.3 Ynpasmarbe mpouikosuma

[TpojexTu ce neduHuITy MOMOhy MEpHUX IOjAaTaKa. YIpaBibamke MPOjJEeKTOM PEIOBHO
ce olLemYyje NpeMa peanu3alji IpojeKTa y okBupy Oyueta. 3aTo je OUTHO yIpaBibambe

TPOIIKOBMMA, KOje IpojeKaT IMpaTH TOKOM IEJOr BpEMEHa peanu3anyje.
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['paheBUHCKH TPOjeKTH OOMYHO Cy BEIMKH KanmuTaaHu u3fgauu. VuBectutop Hehe
NOKPEHYTH MHBECTUIIMOHU TPOjeKaT, JOK HHje CUT'YpaH Jia MPOjeKaT JOHOCH KOPHCT.
OO0MK KOPUCTH 3aBUCH OJ] MHBECTUTOPA M MPUPOJIE MPOjeKTa. 3a JaBHH IPOjEeKaT, KOje
nokpehe npkaBa, KOPUCT ce Orjela y CBEYKYIIHOM JAPYIITEBHOM TMOOOJbIIAKY. Y

CJIy4ajy MPUBATHOT HHBECTUTOPA, KOPHUCT j€ MPEBACXOIHO (PMHAHCH]CKA.

be3 003upa koju 00IHMK KOPUCTH je y MHUTamy, CBAaKH MpPOjeKaT pa3BHja Ce y OKBHPY
PeIXxoHO yTBpheHor Oyiiera. YKOJIUKO ce Oy[IeT IpojeKTa MPEeKopavn, WIH TPAKECHU
KBAJIUTET HE MOCTUTHE ce 300r jomie onpeheHor Oyiiera, MHBECTUIIMOHM Tpojekar he

noa0alUTH.

['paheBuHCKE TIpojeKaT KOjU 3HAYAjHO NpEeKopadn OylleT MOXe C€ CYOUYHTH ca JBE
CyaOHMHe: Traieme, WIM 3aBpIICTaK. YKOJIMKO MpOjeKaT MpeKkopaun Oyyer u He
JOCTUTHE CBOj€ IIMJbEBE, a WHBECTUTOP HUje BOJbAH, WIM HE MOJXKE, Jia YJIOXKHU jOII
CpelcTaBa, BEpOBaTaH MCXOJ je Mpeku mpojekra. C apyre cTpaHe, ako je HHBECTHTOP
BOJBbAH JIa MIPOjeKaT HACTaBH YIPKOC MpeKopauemy Oyuera, noguehe nonaTae nu3garke u

3aBpIINTH MIPOjEKar.

V¥ nomahoj mpakcu, a nmocebHo y beorpany, npekopaueme TPOIIKOBA BEOMA je YECTO
Ko rpal)eBUHCKMX HWHBeCTHIMja. TO NpeKopauewme y HallUM YCJIOBHUMa BHILIE j€

MPaBUJIO, HETO U3Yy3€eTaK. 3aTO MPEKOpavYeHEe TPOIIKOBA Tpeda MOceOHO pa3MaTpUTH.

VipaBpame TpPOUIKOBMMA 3axTeBa CTPYYHO IUIAHUpame U KOHTPOILY pecypca,
TPOIIKOBA, MpoduTa U pusMka. [ TaBHU 3a7aTak MEHAIMEHTA je J1a TPOILIKOBU Oyay y
OKBHUpY OylieTa 0100peHOr 0J] MHBECTUTOpa. Y OBOM pajy, YIpPaBjbamke TPOIIKOBUMA

pa3matpa ce kpo3 (paze pa3Boja MpojeKTa U BPEMEHCKH aCTIeKT.

2.3.4 IlaaHuparse mpowkosa

[IpenyroBapame rpal)eBUHCKOT HHBECTUIIMOHOT MPOjeKTa 00yXBaTa BPEMEHCKH MEPHOJ
0J1 3a4eTKa HJIejeé O HOBOM IPOjEKTY, JO MpHUIIpeMe MOoHye 3a ogabup u3Bohaya. Cpe
pacriosio)kuBe HH(popMaluje y3uMajy ce y 003Hup, UCTPaXHUBame C€ CIPOBOAM Ha
OCHOBHOM HHBOY, INPOLEHY]y C€ TEXHUYKH U KOMEPLMjaTHHU acleKTH pealu3aiuje u

MHBECTUTOP JIOHOCHU CTpPATElIKy OJJYKY Jla ce MpojeKar peainsyje, Uiu He.

77



Pa3Boj rpaleBHHCKOT WHBECTUIIMOHOT IPOjEeKTa 3alOYHIbE YOIIITEHOM HICjOM
MHBECTUTOpPA O IOTpeOU 3a JKEeJbEHUM HOBUM IIPOCTOPOM. Y CKJIagy ca HIEjoM

MHBECTUTOPA, PajJie Ce MOYETHE CTY M€ ONPABIAHOCTHU U MPBE MPOjEKIIHje TPOIIKOBA.

YV 0B0j a3y HMHBECTHUIMOHOT TMPOjEeKTa, pa3MaTpajy c€ TEXHUYKH KamaluTeTH,
pacIioIOKUBU  PECYpPCH, alTEpHATHBE (PUHAHCHpAra, BPEMEHCKH PACIOHH, MpaBHA
nuTama, NoTpeda 3a KOHCYyATalyjamMa, APYIITBeHH OJjeK, YTUIa] HAa OKONHHY, uTA. Ha

OCHOBY IIPUKYIIJbC€HHUX ITIOJaTaKa JOHOCH C€ OJJIyKa Ja CC HAaCTaBU Ca paJaoM, UJIN HE.

VKOJIMKO MHBECTUTOP OJUTYYHM Ja HACTaBM MHBECTHUIMOHH MPOjeKaT, paadl ce HICjHO
pemema, pa3smarpa OOMM IOCiIa M OKBHPHO MpOIEHY]y TpomKkoBH. Ha ocHOBY
NPUKYIJBCHUX MH(OpMaIHja, IpoLec ce HacTaB/ba U3PaZOM INIAaBHOT IPOjEKTa, Iae Cy
cBa TEXHMYKa NUTama oOpaleHa y menoctu. Y OKBHpY NPOjeKTHE AOKyMEHTalHje,

npurpemMa ce nmoHyzaa (TeHzaep) 3a npoiec ogadupa usBohaua.

VY npenuvuHapHO] a3y CBAKOT MPOjeKTa, aHAIM3a TPOIIKOBA je jeJaH O]l HajBaKHUJUX
nocioBa. [lyyb aHaimM3a TpPOIIKOBAa y paHO] ¢a3d je CTBapame IMOY3JaHe CTPATEIIKe
npernopyke 3a (UHAHCHjCKAa MUTama IMpojekra. Ha OCHOBY TakBe IMpENopyke,
WHBECTUTOP MOXE Jia MPEIBUAM CBOje (UHAHCHjCcKe o0aBe3e, Npe HEro IITO YYHHU

WKaKaB CTPATEIIKH MTOMaK y MPOJEKTY.

On cBUX pecypca MOTpeOHMX 3a pojeKaT, HOBAIl j€ YBEK y HajBehoj OCKyauIin, a OyiieT
WHBECTUTOpA peJoBHO je orpanudeH. Mudopmaruja qoOujeHa aHaanm3oM TPOIIKOBA Y

paHoj (a3u yecTo KJbYUHO YTHUE Ha IPOIEHY (PUHAHCH]CKE OIP>KUBOCTHU IPOjEKTa.

YKOJIMKO MHBECTUTOP JOHECE CTPATEIIKy OJJIYKY Ha OCHOBY AOOHMjEHUX IMOTPEIIHUX
nmojaTaka O TPOIIKOBMMA, JOOUT OJf MHBECTHIIM]€ CE€ HE OCTBapyje, a NpojeKkaT ce

4
3aBpIIABA ca 3HATHO NPEKOPAYCHUM TPOLIKOBUMA, HIIM Ce IpeKn/a 360r GaHkpoTa™.

JlonesbrBame CpecTaBa MOTrPeNIHOM MIPOjeKTy OCTaBJba 0€3 cpelicTaBa Ipyre OApKHUBE
npojexTe. 3aTo MOoy3/AaH MPEeTUMUHAPHU U3BEIITaj O TPOIIKOBUMA jeTHOT IPOjeKTa UMa

BUTAJIHU 3HA4aj 3a ONTUMAJIHY yNOTpeOy OrpaHUYEHUX CPEJCTaBa HHBECTUTOPA.

Bemro mpenmmuHapHO yIpaBibar€ TPOIIKOBHUMA TpYyXa J00pPYy OCHOBY Pa3BOjHOM

TUMY Jla YroBopu ozroBapajyhy crparernjy 3a wusBolheme mnpojekra. CariacHo

46 TepmuH baHkpom noTu4e of UTanujaHckor: banca rotta — cnomrbeHa knyna, jep npee 6aHke 6une cy knyne y peHecaHcHoj Utanuju.
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3aKJbY4llMMa aHAJIM3€ TPOLIKOBA, PA3IMYUTH TMOTPEOHM PaAZOBU MOTY CE€ yTaHAUYUTH

KpO3 MpUKJIAAHY (HopMy yroBopa.

[IpenuMHUHAPHO TUIAHUPaEE TPOIIKOBAa 00yXBaTa mpu npoyeca: TIAHUPAbE pecypca,
NPOILIEHY TPOIIKOBA, OylIeTUpahe TPOIIKOBa. [Ipoliecu Cy TMPEeKTHO 3aBUCHH, TOBE3aHH
u MehycoOHo ce mpekinanajy. [Ipu Tome, OBU TPOIECH Cy Y MHTEPAKIM]H Ca OCTATIUM

polecuMa y UICTOM CTaJIUjyMy MPOjeKTa.

Inanupare pecypca yrBphyje BpcTe (MaTepujaiu, onpema, pagHa cHara) U KOJIUYUHY
pecypca, kKoju cy moTpeOHU 3a u3Boheme pamoBa. llpomec mmanupama oOyxBaTa
npeaBuheHn 00MM TOCIIa, PAcIoIOKMBE TEXHUYKE Crenn(UKaIije orpeMe, CTPYKTYpy

panHe cHare. Ha ocHOBY 1utana ozpelyyjy ce TpOIIKOBH.

CTpy4HOM M HCKYCHOM THMYy KOjU CTBapa IUIaH pecypca o]l momohu mory Outu
JOCTYITHU apXUBCKU MOJALM O CIIMYHUM U3BEAECHUM IpojekTuma. Takobe, npu uspaau
iaHa Tpeda y 003up y3eTH MOHYAY pecypca Ha TPXKHUIITY, OPraHU3alUOHY MOJIUTHKY

WHBECTUTOPA U TEXHOJIOTH]Y IMOTCHIIMjATHUX N3BOava paoBa.

Ilpoyena mpowrxosa yTBphyje MpuOIMKHO TPOILKOBE MOjeAUHUX pecypca, oapeheHux

MMPETXOAHUM ITPOLECCOM IVNIaHUpaAa peCcypca.

Oopehusarwwa Oyyuema WHTEPrUlle TUTAHHUPAHE pECypce W TPOIIEHY TPOIIKOBA ca
BPEMEHCKHUM TIJIAHOM TIPOjeKTa U, O]l YKYITHOT 30upa, JI03Hauyje (ajonupa) pecypce u
TPOIIKOBE PAIHUM 3aJauMa. Pe3ynrar oBor mporieca, 3BaHOT Oyyemupare mpouikosd,

3HayajaH je 3a npaheme peanu3zaliyje MpojexTa Kajia 3aro4Hy pajoBu.

2.3.5 Cmpykmyuparee mpowkosa

CrpykTyupame TpOIIKOBa BpILIM CE€ 3a ocam ¢asa npojexma, Koje AeHUHUILY TOK

unsectuigje (Ferry, 1984). TpomkoBH HHBECTHUIIMOHOT MPOjeKTa Cy cienehu:

1. TpomikoBHM TOdYeTKa IUIAHWpama WHBecThiwje (eHrit. initial costs of planning
investment);

2. TPOIIKOBU HpI/IﬁaBIbaH:a MpaBHOI' U IUIAHCKOI' OCHOBAa W MU3palc I/I,Z[ejHOl“
npojekta (enri. due diligence and project development costs);

3. TpOINKOBH TJIABHOT TMpOjeKTa W A00Mjama cariacHOCTH (SHIJI. Major project
development and obtainment of compliances costs);

4. TpouKOBU M3rpajme objekra (eHrit. construction development costs);
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5. TpOIIKOBH MyIlTama y paja U mpuMorpeaaje oojekra (eHryi. commissioning and
handover costs);
6. TpOIIKOBH IMPUXO0Bama U Mope3a yKbkoOe (eHrIL. revenue and tax costs);
7. TpOINKOBH MEHAIMEHTA MHBECTHIIM]je (€HIJI. management costs);
8. TpoIlKOBH 3aTBaparma HHBECTUIIM]e (€HTJI. project closing costs).
Kana ce ocHoBHe (pa3e mpojekTa gasbe mojaene Ha moadase, y cBakoj daszu u noadasu
CTPYKTYHpamke TPOIIKOBA C€ JEeTaJbHUje BPIIM IOJAEIOM Ha IOjeIMHAYHE TPOIIKOBE,

KOJH HACTajy peajin3aliijoM Mpuraaajyhux akTHBHOCTH U gorahaja.

Ha Jlucmu mpowrxosa, npukazanoj y npuJiory 8, nara je pexanumynayuja TpOIIKOBA,

npunaaajyhux aktuBHOCTH 1 forabaja.

Hakon yrBphuBama CBHUX TpOIIKOBa IpojeKaTra, MOXKE CE€ HU3BPUIMTH YyCKiIahuBame
CTPYKTyp€ aKTUBHOCTH Ca BPEMEHCKHUM OKBHpPHUMAa U TaKO ONTHMAIU30BATU TPOIIKOBU

peayn3alyje HHBECTHUIIH]E.

2.35.1.  Tpouwkoeu nouemka naianupara uHgecmuyuje

VY npBoj ¢a3u npojexTa, TPOIIKOBU MHHUIIMJATHOT [UIAHUPamka 00yXBaTajy aKTUBHOCTH
KOjUMa MHBECTUTOP IpOBepaBa JioKaluje U MOryhHOCTH 3a M3rpaamy Ha muMa. OBe
AKTUBHOCTH 00YXBaTajy TPOIIKOBE KOHCYITAaHTCKHX YCIIyTa, TPOLIKOBE MpHOaBJhamba
JIOKyMEHaTa O]l HaJUIe)KHUX HMHCTUTYIMja W TPOINKOBE BpeMmeHa. M30op mokaruje
3aBUCH O] BUIIIE yJIa3HUX T0JIaTaka, Koje Aajy MHCTUTYIM]e U 00e30el)yjy areHiuje uiu

KOHCYJITaHTCKa mpey3eha.

VY wu3paau 13B. auune kapme aoxkayuje (JIKJI) ydectByje areHiuja, koja cBoje yciayre
Harutahyje Ha OCHOBY IIPOLIEHTa OJf YKYIIHE MHBECTHIIMj€, WJIM Ha OCHOBY
koedpunujeHata 3a Tun odjekta u mweropy BenuuuHy (BPI'TI - Opyro pa3Bujena
rpal)eBHHCKA MOBPIIMHA) KOja Ce OYeKyje.

TpomkoBu npubaBsbamba JOKyMEHaTa WHCTUTYLHMja Y OBOj (a3u ce caMmo CBOJE Ha
nobujame Konuje napyene, 3a mra ce miaha jeTHOKpaTHa HaKHaa 32 o0pady 3axTeBa U

U3pajly U U3/1aBame Komuje.

TpomkoBu BpemMeHa y TMpBoj (a3uW HajBHILIE C€ OJHOCE Ha JOHOLICHE OJUTYKe
UHBECTUTOpA O U300pY JIoKanuje u ynaramwy. OcTanu TPOIIKOBU BpeMeHa ypauyHaTH Cy

y TPOUIKOBE YCIIyTa, jep BpeMe 3a HM3pajy JHYHE KapTe JIOKallhje Ce OrpaHHyaBa
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YrOBOPOM carjiacHOM Beh ycrasbeHoj mpakcd, a BpeMe 3a H3JaBame KOIMHje Mmapiierne

3aKOHCKH je oapeheHo.

2.3.5.2. Tpowkoeu npubas.barwa npagHoz U RAAHCKOZ OCHOBA

Y napyroj dasum mnpojexra, mpuOaB/bamke IMPAaBHOI M IUIAHCKOT OCHOBa oOOyXBaTa
CJIOKCHH]E TPOIIKOBE, KOjH MPEJICTaBIbajy TIPBE BEIMKE OAMBe HOBIA. OBH TPOIIKOBH
MOTY C€ pas[eluTH Ha JBE TpyIe: TPOIIKOBH NpHOaB/bakba MPABHOT OCHOBA H

TPOUIKOBH HpI/I6aBJ'baH>a IIJIaHCKOTI" OCHOBA.

Tpowikosu npubas.bara NPagHoz 0CHOBA

[IpaBHM OCHOB mpuOaB/ba CE CTUIAKEM IIpaBa CBOjUHE, WJIM TpaBa Kopuirhema.
TpomkoBe npubaBbama MPABHOT OCHOBA CTBapajy pelIaBame WMOBHHCKO TPAaBHUX
onHoca W mpubaBibame nucta HemokperHoctu (JIH), koju yTBphyje BICHHUILTBO Yy

KaTaCpr HCIIOKPCTHOCTH PCHY6J'II/ILIKOI‘ IreoACTCKOI 3aBOAa.

PemraBame MMOBHHCKO MPAaBHHUX OIHOCA MPEIMET j€ KYIOIMPOAAjHOT YTOBOpa U IPYTUX
yroBOpa, KOjuMa ce Kpo3 Mpolec KyIOBUHE HETOKPETHOCTH Ha MPEIMETHO] JIOKAIUjH

CTUYC HaJ 3EMJbUIIITEM ITPAaBO CBOjI/IHe, HJIA TIpaBO KOpI/II_Hhera.

Kynoeuna noxayuje, kako ce akTUBHOCT KYNOBHHE KOJIOKBHjaJTHO Ha3MBa, MpPEACTaBIba
BakaH Jjorahaj, Ha KoMmMe je HHBecTUlIMja yTeMmesbeHa. Taj gorahaj y CTpyKTypu
TPOIIKOBA O3HAYaBa NMPBHU BEJIHMKH OJUIMB HOBIIA, jep KYITOBHHA JIOKAIHje CE PETOBHO

BpIIM HOBYAHHUM CPEJICTBUMA.

TpomkoBe KymoBUHE JIOKallMje YMHE TPOIIKOBU IMPHUIIPEME M pealu3alije yroBopa,
KOje MHBECTUTOp I1aha aJBOKaTCKOj KaHIEIapuju, TPOIIKOBU CYACKHMX TaKCH, Kao U
TPOLIKOBU KOj€ MHBECTHTOp Iaha JoTajalllkUM BIAaCHHUIIMMA IMpaBa Ha JIOKAUUJU y
BU/ly HOBYaHE UCIUIAaTe 3a BPEIHOCT, UM y BUAY MIPEHOCA BIACHUILITBA HAJl oipeheHoM

KkBagpaTypom Gyayher o6jexra’’.

OGpauyH 3a KyNOBHHY Ce BPUIM MPEKO jeJMHUYHE IIeHy 10 KBaapary (€/m?), rae Ha
LeHy yTUYy pa3HU MapaMeTpu, Kao ILITO Cy 30Ha JioKanuje, OoHMTET mnocTtojeher

objexTa, HHPPACTPYKTYpPHA ONPEMIBEHOCT U JPYTO.

47 Y npakcu, paHujeM BRacHUKY 4ecTo ce, kao 0brvk cycuHaHcuparsa, Aaje npago ceojuHe Ha oppefeHy ctambeHy Unv MocrnoBHY KBafpaTypy
Bynyher objekta. O6uuHo ce paje 20-25% op Bynyhe HeTo KopucHe NoBpLUMHE, ofHOCHO 15-20% op Gyayhe HETO KopUCHE MOBPLUMHE YKOMMKO
ce Tako Jaje noeplumHa Beha og 500 m2.
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[Tpu KyMOBHHU JIOKAIHMje MOXE CE JIOJIaTH jOII jeJlaH KOpaK M YKJbYYUTH arcHIuja 3a
IPOIICHY U MIPOMET HEKPETHHHA, Koja ojpelyje Tp)KUIIHY BPeIHOCT HEMOKPETHOCTH U
IOMaKe y CKJIanamy 000CTpaHO KOPUCHOT yroBopa u3Mmel)y MHBECTUTOpA M BIACHHUKA.
AHraxoBame areHIyje, ITo MoXe TPAKUTH U IPOoJaBall HEMOKPETHOCTH, NPEACTaBIba

A0JaTHHU TPOIIAaK 3a MHBCCTHUTOpPA.

YKOJIMKO BIIACHUIITBO CTaMOCHOT IPOCTOpa je MpeaMeT KYMOIPOJajHOT YroBopa,
yoOn4ajeHo je Ja MHBEeCTUTOp 00e30eau 3aKyn oArosapajyher cramOeHor mpocTopa a0
U3rpajilbe HOBOT cTaHa 3a Oynayher BiacHUKa. YTOBOp O KYIMOBHHH W Tponaju u3melhy
WHBECTUTOpPA, KA0 KYIIa, W BIIACHUKA TpaBa CBOJHHE, Kao MPOJaBIa, yTBplyje TavyHO

CBa mpasa 1 o0aBe3e u JeQUHUIIE BPEMEHCKH OKBHP.

[Tocne mpubaBibama MpaBa CBOjJUHE, WHBECTUTOP MOXKE Jla H3BPIIU JETHOKPATHY

(1)I/IKCHy ymiaty u ,Z[O6I/Ije BJIaCHHUYKHU JIUCTA O KaTaCTpa HCIIOKPCTHOCTH.

Tpowkosu npubas.bara NA1AHCK0Z 0CHOBA

[TpubaBibame TUIAHCKOT OCHOBA CaApku Behw Opoj aKTMBHOCTH U TOCIEAWYHO Behwn
Opoj TpOIIKOBa, KOjU Yy OJHOCY Ha MpubOaBjbame MpaBa CBOJUHE Cy MambH, alud y
3aBHCHOCTH O]l HMBOa mocTtojehe MilaHCKe AOKyMEHTalMjeé MOry TpajaTd Kpahe WM

JTyKe.

Tpomak mnpubaBpamka IJTAHCKOT OCHOBAa MOXE, Kako je paHHje 00jallmbeHo,
NOJpa3yMeBaTu yuewhie y u3paan ypoOaHUCTHUYKOT TUIaHA, YKOJIMKO WCTH HE TIOCTOJU a
MIPOCTOPHUM IIJIAaHOM je TipenBuleH. Y ToMm ciyuajy Tpomrak ce yBehaBa 3a yropapame,

HU3paay u 4€Kamke Ha JOHOUICHC T1JIaHa, Ha OCHOBY KOra €€ HpI/I6aBJ'ba H3Boa nnun AKxT.

Tpomak mpubaBbamkba KaTacTapcKoO-TONOrpadCKOT cHUMKA JoKayuje j& GUKCHU Y BUIY

JeTHOKpaTHE HAKHAJIE.

YKOIMKO aXypHupame KaTacTapcKo-Tomorpadckor CHHMKA JIOKalldje je HEOIMXOJHO,
Tpomak ce yBehaBa 3a m3pany mokymeHata o ¢opmupamy rpahjeBUHCKe mapiene y
reojieTckoM mpeayszehy. AKko 3a JIOKaIujy HE MOCTOjW TUIaH MOJ3EMHUX WHCTajaIuja,
T€0JICTCKM CHHUMAK JIOKaIlMje MPEeCTaBJba JOII jedaH Tpomiak. ['eogeTcko mpemysehe

CaurmkaBa U MPOTOKOJ perynaunje Kao IIJTaHCKKW OCHOB.

['0TOBO CBM TPOIIKOBH y OKBUPY OBe mojadasze cy PUKCHHU, jep Cy Y MUTamby TPOILIKOBU

npubaBJbamka JTOKyMeHaTa oj mHcTtuTynuja. Camo y ciydajy uspajae ypOaHHCTHUKOT

82



IIaHa, WHBECTHTOP o00e30ehyje m3pany IutaHa M KacHHUje KaTacTapcko-Tomorpadcku
IUIaH W Jpyra JOKyMeHaTa Hu3 OBe mojadase yroBapameM OBHX AaKTHBHOCTH Ca
oaroBapajyhum mnpenysehuma. YpOaHHCTHMYKM IUIaH Paad TMPaBHO JIKMIE KOje HMa
JUIICHIy M oAroBapajyhe HCKycTBO, a TE€OJETCKe IOIore pamu ojaropapajyhe

reoqieTcko npemysehe.

2.3.5.3.  Tpowkoeu uzpaoe udejnoz npojekma

VY tpehoj das3u, uaejuu npojekar u3pahyje ce Ha OCHOBY JAOOHjEHE IUIAHCKE OCHOBE M
cBUX mpaTehux aokymeHata. TpOIIKOBH H3pajie UACJHOT MPOjeKTa 00yxXBaTajy Mpolec
n30opa, yroBapama M pajaa MpojeKTaHTckor npemyszeha. OOpadyH TPOIIKOBa UACJHOT

npojekta pauyna ce Ha ocHoBy noBpmuHe (BPI'TI) o6jexra u u3paxkasa y €/m°.

[Tpouec u360pa mpojeKTaHTa YIJIABHOM j€ TpOIIaK BpeMeHa, Ma O TOM H300py

WHBECTUTOP MOXE OJUTyYUBATH U PaHU]je, TOKOM IpBe U Apyre dasze mpojexTa.

Tpormrak yroBapama HAEjHOT MPOjEKTa, Kao U Ipyra yropapama, CHOCH HHBECTUTOD, Al
NPOjeKTaHT Takolhe MMa CBOj TPOIIAK 300T aHTaXOBama aJBOKAaTa Kao KOHCYJITaHATa y

BC3HU CKJIAllakba YIroBOpa U TyMadCwha YTOBOPHUX IIpaBa U obaBe3a.

W3pana uaejHOr mpojexTa BPIIM Ce Ha OCHOBY J10OMjeHE IJIAHCKE OCHOBE, OJHOCHO
yla3HUX ypOaHUCTHUKUX napamerapa koju aepuuuiry BPITI, unnekc msrpahenocty,
CIpaTHOCT, BUCHHY oOjekta u cimyHo. Ha ocnoBy BPI'Tl m umnnexca usrpahenoctu
onpelyje ce KkBaapaTypa, 1Mo Kojoj ce BpIIM 0OpavyH II€HE 3a U3paay UJICJHOT TPOjeKTa.
YroBapa ce meHa o KBaapary (€/m?), Koja IOKpHBA TPOIIKOBE NPHIIPEME 33 H3PALY
TEeXHUYKE JOKYMEHTAallMje, YCBajame MPOjEeKTHOT 3aJaTKa, YCBajambe UJIEJHOT pelieha U

U3paay UJIEJHOT MPOjeKTa.

[Ipe wu3pame wuaejHOT MpOjeKTa, HWHBECTUTOp Tpeda Ja YroBOpU TreOMEXaHWYKa
UCIIUTHBAama U J00Mje TeOTeXHUYKH enadopar, KOju MpelcTaB/ba MOJUIOTY 3a H3paIy

I/IIlejHOF npojeKTa. I'eoTexHuuke TPOMIKOBEC CHOCHU MHBCCTHUTOP.

YV okBUpY U3pajie UAEJHOT MPOojeKTa, Tpeba MpHOABUTH CBE YCIOBE JABHUX KOMYHATHUX
npeny3eha. I[lpuOaBibarba OBUX yclioBa TOJpa3yMeBa MOJHOIICHE 3aXTeBa
UHCTUTYLMJU, Koja oOpalyje 3axTeB M wus3gaje ycinome. JloOujame ycioBa je

MHBECTUTOPOB TPOIIAK, 0OpadyHaT Ha ocHOBY Jokauuje U BPT'TI u3 moxneror 3axTeBa.
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Kontpona wuaejHOr mpojekTa KOJA HAIJIKHOT OpraHa je 3aKOHCKH peryjiucaHa u
BPEMEHCKM JeQHUHHCAaHA, a TpeAcTaBba (DUKCHE TPOIIKOBE M TPOILIKOBE BPEMEHA.
Cexkperapujat 3a ypOanuzam u CekperapujaT 3a caoOpahaj najy moTBpay Aa HACjHU
npojekaT je y CKIaay ca H3BOJOM W3 YpPOAHHUCTUYKOr IUIaHA, MJIM Ca aKTOM O

ypOaHUCTHYKHUM YCIIOBUMA.

Y okBupy tpehe asze, perymume ce oOaBe3a mpema JIMpeKIUju 3a TpasicKo
rpaljeBuHCKO 3emipHMmITe W Iutaha HakHage 3a JaBHO KoMyHanHO —Tnpemy3ehe

,,CKIIOHHIIITA".

[Tocnenmu nmorahaj y oBoj (dasum je Bepudmkamuja HACJHOT IMPOjEKTa KPO3 TMPOIEC

nobujama o100perma 3a H3rpaamy.

2.3.5.4.  Tpowkoeu 2nagnoz npojekma u npujage paoosa

YerBpra ¢aza je, y mormeay mpouenype, ciauuHa Tpehoj. MuBectutrop Oupa
IPOjeKTaHTCKO Mpeay3ehe u ca ’BHUM CKIIONA YrOBOP O M3PAIH 2la6HO2 Npojekma, KOju
MIOJIICKE MEXHUUKO] KOHMPOIU U 0a8arby CA2lacHOCMU Ol CTPaHe jaBHUX KOMYHAITHUX
npeny3eha. LlenokynHa HOKyMeHTalMja TJIABHOT MPOjeKTa ce, y MalupHOM OOJIUKY

nogHocu CekperapujaTy 3a ypOaHH3aM U rpal)eBUHCKE MTOCIIOBE 3a npujasy padosa.

VY okBupy oBe (haze, MOXKeE ce YpaluTu U npojexam npunpemuHux paoosa, 1a 0u ce mTo

BHUIIIE YIIITEJEIO Ha BpEMEHY.

TpomikoBu yeTBpTe paze MOry ce MOAETUTH Ha TPU IpyIie: TPOIIKOBU U3paje INIaBHOT
IpOjeKTa, TPOIIKOBU MpHubaBsbamkba BEpUPHUKAIMOHUX JOKYMEHaTa, TPOILIKOBU IMpHjaBe

paznoBa.

Tpowkoeu uszpaode 2nasnoz npojekma
W3pana riaBHOT MpojeKTa caJp KK CBE aKTUBHOCTH U Jlorahaje Be3aHe 3a (puHaIU3aIU]y

IPOjeKTHE JJOKYMEHTAIH]e U IeHY TEXHUUYKY KOHTPOITY.

W3pana riaBHOT MpojeKkTa MoJpa3syMeBa H300p M yroBapame ca IpOjeKTaHTCKUM
npenyseheM wu3paje CBUX OCHOBHHMX IpojekaTa (apXUTEKTOHCKO-Trpal)eBHHCKH,
WHCTanamnuje) u nparehux mpojexara (MUQT, 3aMTUTA O] MOXKapa, TEPMUYKA U 3ByIHA
3alITUTa, TOIUIOTHA IMOJACTaHMIA, Tpado CTaHUIA U JPYro), KOjU 3ajeJHO YUHE

TEXHUYKY JIOKYMEHTAIIH]y MPOjeKTa.
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TexHUYKa KOHTPOJA TIABHOT MPOjeKTa CaAp Ku M300p JHMICHIIMpaHoT npenay3eha koje
BPIIM KOHTPOJIY YKYIHE MPOjeKTHE AOKYMEHTAllMje W Jaje oAroBapajyhu TOKyMEHT,

YyuMe H3pajia IIaBHOT MPOjeKTa je 3aBpIleHa.

TpomkoBu u3paze TIJIaBHOT MPOjeKTa U TPOLIKOBU BpILIEHA TEXHUYKE KOHTPOJIE

obOpauynagajy ce no nospmunu (BPITI).

Tpouwikosu npubasvara eepudukayuonux 0oKymenama
[TpubaBibama BepupUKAMOHUX JOKYMEHATa OJJHOCH C€ Ha npubasmbarbe caziacHocmu
ol crpaHe jaBHUX komyHanHux mpenyseha (JKII) nHa rmaBHU mpojekaT U peryimcame

Hogyanux obaseza npemMa Jlupekuunju 3a rpacko rpa)eBUHCKO 3eMJBHIIITE.

[IpubaBspame carylaCHOCTH KOMyHAJIHUX Ipeay3eha moxpasymeBa MOAHONICHE 3aXTEBA,
yekame Ha oOpany, u nodujame nokymenrta. [lnahame 3a mobujame carjacHOCTH je
pa3IMUUTO, OOpadyHaBa C€ WM MaylIajdHo, KA0 jeJHOKPATHH (HKCHU TPOILIAK, WU IO

nospiuHu (BPT'TI).

Jupeknuju 3a Tpajcko rpal)eBUHCKO 3eMJBHINTE TOJHOCH IPOjeKaT Ha OOpadyH H
mperien, a 3aTuM ce Tuiaha HakHaja 3a ypeheme rpaackor rpal)eBHHCKOT 3eMJBHIITA.

OO0pauyH ce Bpiu Ha OCHOBY JBa ocHoBa: noBpiuHe (bPI'TI) u nokamnuje (30ue).

Tpowikoeu npujase paoosa

[IpujaBa pagoBa je MOCTyHaK MOJHOIIEHA LEJIOKYIIHE M OBEPEHE IPOjEKTHE
JIOKyMEHTAIM]e, 3a KOjy je J0OUjeHa carjlaCHOCT CBHX HA/JICKHUX JaBHUX KOMYHATHUX
npenyseha. Ilpunukom mnpenaje TOKyMeHTauuje Jo0Hja ce MOTBpJAa O HpujeMy
JOKyMEHTaluje, yuju jenaH npumepak ocrtaje y Cekperapujaty 3a ypOaHH3aM H
rpaheBuncke mocnoBe. [IpujaBa pagoBa u rpalheBHHCKA 103BOJA J100Hjajy ce mocie
(¢uHATHE KOHTPOJIE KOMIUICTHPAHOCTH, YCArJalleHOCTH W HCTOBETHOCTH CBHUX

IpUMepaKa rJIaBHOT MPOjeKTa.

Tpomak je MoAHOIIEHkA ETOKYTHE JOKYMEHTAIMje Y YeTUPH, IPUMEpKa ca 3aXTEBOM
3a MpHjaBy pajoBa. 3aTUM Cce YeKa Ha 00paay 3aXxTeBa M M3BEIITA]. YKOJIMKO MOCTOje
IPOIYCTH, WCTU C€ MOPajy UCHPABUTH U 1I€0 MPOILIEC MOAHOIICHA TIOHOBUTH. Y KOJIMKO
HaK Hema IMpOoIycTa, JOHOCH Ce MOTBpJa O MpHjeMy JOKYMEHTAlMje U u3/aje MpHjaBa

paznoBa.
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Kako je y Bpeme moaHOIICHa MPOJEKTHE 3a MpHjaBy pamoBa Beh mo3Hat u3Bohau
pazoBa, MOXKE CE TMOYETH Ca M3PaJOM MpPOjeKTa NPUIPEMHHUX PajoBa 3a TPAIHIIHIITE,

IITO MPEACTaBJba 1OJAaTHU TPOIIAK IIPE U3rpaamnE.

[Ipojekat mpumpeMHHX pagoBa yOp3aBa mpoliec peanusaiyje u mrean Bpeme. OBaj
npojekar u3Bohau Hajuenthe obe3bel)yje cam, a Tpolak ypadyyHaBa y CBOjJy IICHY jOII
npu yroBapamy panoBa. Pele npojekar npunpemuux pagosa obe30ehyje u HermocpenHo

miaha HUHBCCTHUTOP.

2.3.5.5.  Tpowkoeu uzzpaomwe oojekma

Wsrpanma oO0jekTa TpelncTaB/ba HAJCIOKECHH])Y a3y HHBECTHIIMOHOT IIPOjeKTa.
CrnoxxeHOCT M3BOhema 00jeKTa MoCIeInIa j& PA3HOBPCHOCTH aKTUBHOCTH M TPOIIIKOBA,
OpOJHOCTH aKTepa M 3aIUIeTEHOCTH Mel)ycoOHMX ojHOca. TPOIIKOBU M3Tpaliibe 3aTo ce

noceOHO 00palyyjy 1 Aajy Kao 1e0 MpojeKTHE TOKyMEHTalIHje.

TpomKkoBH H3Tpagme MOTY C€ TMOACITUTH Ha TPOUIKOBE TEXHUYKE MpHIIpeMe (M3pajaa
JeTajba M PaJIMOHMYKUX IPTEXa, MPOJEeKTOBAE BapHjaHTHHX peIIeha M H3MEHa,
o0payyH CBUX KOJIMYMHA), TPOIIKOBE YyIpaBibama NMPOJEeKTOM (HabaBKa, MPOjeKTHU
MEHAIIMEHT, OTNIEPaTUBHO YIIPABIbAE, YIPABIbAKE KBAJUTETOM), TPOILIKOBE M3BOhema
pamoBa M yrpaJme MaTepujalia, eleMeHaTa M ompeMe (3eMJbaHu DaJoBHU, TpyoOu
rpal)eBUHCKH pazoBH, Tpal)eBHHCKO-3aHATCKH paJIOBH, WHCTAATEPCKH PaIOBH,

3aBpIIHU PaJiOBH) U, HA KPajy, TPOIIKOBE aIMUHUCTpALIH]eE.

Ilpeomep u npedpauyn panoBa Cy yJa3HU IOJAIM 32 HW3pauyHaBamk€ WHBECTULIMOHE
BPEIHOCTH TNpOjeKTa, MpHUKa3aHe y NpOjeKTHO) AokymeHTtanuju. CpeactBa 3a ¢dazy
u3rpajime pacropel)yjy ca Ha OCHOBY IIOCJIOBHOT IUIaHa, T3B. OU3HUC niaHa, yckiaheHor
ca TUIAaHOM aKTHBHOCTH W Jorahaja, OJHOCHO ca JMHAMHUYKUM TUIAHOM H3TPAJEHE.
PenoBHO TpomIKOBM M3rpajie uYnHE HajBehu 10 yKynmHe MHBECTHIMOHE BPEIHOCTH

HMHBCCTUIIMOHOT HpOjeKTa.

TpomkoBa M3rpaame, KOju IpaTe aKTUBHOCTH M Jorahaje MpHKazaHe y CTPYKTYpH
WHBECTHIIM]E€, MOTy c€ rpy0o0 MOJEIUTH Ha JBE TPyIe: TPOIIKOBU M3BOohada U HAA30pa,
TPOIIKOBU caMme u3rpaame. Te aBe rpyme ce, Mo noTpedu, MOry Jajbe panrdiambuBaTH

npemMa CJIO0XKCHOCTH aKTUBHOCTHU.
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Tpowkoeu uzeohaua u naozopa
TpomkoBu u3Bohaua M HaI30pa O3HAYABAjy TPOLIKOBE M300pa M yropapama KaKo

HSBOha‘Ia paaoBa, TAaKO U TCXHUYKOT HaA30Ppa Ha/l I/I3B01jeH>eM.

TpomikoBu u300pa M3BOhava pajgoBa MOy OMUTH MpEAMET TeHAepa. Y TOM CIy4ajy,
nporec u30opa CTBapa TPOLIKOBE MPHIIPEME M OpraHM3alldje, TPOLIKOBE BpeMEHa, U
TpomikoBe mpodecuoHaHOT u300pa W o00jaBe pesydarara. Taj mpormec MOJIeKe
TPXKHIIHAM yCIOBMMA M KOHKYPEHIMjH, Ila OCHIypaBa KBAJIUTCTHHjy IOHYIy 3a
u3Boheme W MPUIMKY 3a MOBOJAHO yroBapame mocia. Ilocie 3aBpiieHor u3bdopa,
NPUCTyINAa CE yroBapamy H3BOheme pasoBa ca HajOOJPUM MOHyhadem. YroBapame je

noce0aH MPOIEC U 3aXTeBa JOTOBOP U BpEMe, ITO U3HUCKYje TPOLIKOBE.

[porec Tenaepa, MelyTum, MoXKe ce IOHOBUTH Y JBa ciiydaja. [IpBo, yKOJIMKO HUjeaaH
nonyhau He 3aj0BOJbaBa KpuTepujyme 3a u3z0op. [pyro, ykoiamko HakoH u30bopa
HAjTIOBOJbHUjET TIOHyhada He mohe mo moroBopa. Y oba cirydaja MOXe Ce TEHIEp
NOHOBUTH. MelyTum y npyrom ciydajy Moxe ce, 0e3 moHaBJbama TeHAepa, ogadparu

Ipyroruiacupanu nonyhad.

3a BpHICHEC CTPYUYHOI HAZI30pa MOKE CC, 0e3 TCHACpA, OpraHU30BaATU I/1360p Hu 3aTuM

MIPUCTYIIUTH TUPEKTHOM yrOBapamy.

Tpowkosu uzepaomwe

OOpauyHaBamke TpPOIIKOBA W3TPaAlke BpIIM C€ MPUIMKOM H3pajZe IpOjeKTHE
NoKyMeHTauuje. [Ilpeomep u npedpauyn panoBa y TJIaBHOM IpOjeKTy mpeaBuha cpe
palioBe M Jajy mapaMmeTrpe Koju yias3e y IleHy THUX panoBa. Ha ocHoOBy Tora moxe ce
ypaJuTH JeTajbHa aHaju3a IIeHe CBHUX paZoBa, INTO j€ OCHOB 3a IpPOpadyH

WHBECTHHUIIOHE BPETHOCTH MPOjEKTa.

[Tpeamep panoBa je yna3Hu MOJATaK 3a TEHIEp, Iae noHyhay aaje jeAMHUYHY U YKYITHY
neny. Ilpenmer yroBapama je ykynHa yena 3a W3TPajmby, KOJy H3BOhau MOHYIH.
TpomkoBu H3rpafkbe 3aCHHBAjy C€ Ha YIOBOPEHO] YKYIHO)] LEHH, aJd M Ha CBUM

JpyruM oapendama yroBopa y Be3H ca IpyruM TPOIIKOBA U3IPa/iibe KOJU MOTY HACTaTH.

TpomikoBe u3rpaame pasmarpajy kako gomahu moa3akoHCKH akTH (HIp. [locebue
y3auce o epahery, "Cn. muct COPJ", 6p. 18/1977), Tako u mel)yHaponHe opraHu3zaiyje
(anip.  Fédération Internationale des Ingénieurs-Conseils — FIDIC) y cBojum

CTaHJapIHUM YyroBopuMa 3a rpaheme objekara.
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W3Bohau meHy um3rpaame 00jeKTa 3aCHHMBA HA CTBAPHUM TPOIIKOBMMA T'PAIMIIHINTA,
NPUMECHCHUM MaTepHujalinMa, YIoTpeOr MexXaHH3aldje, POKOBHMA, pPaIHUM caTHMa
y4YeCHHKa U, HapaBHO, CB0joj 3apaau. [loBosbHMja HabaBKa MaTepHjayia IIpyKa
moryhHoct 3apane. Ilpu nmaBamy monyzae u3Bohau moceOHO BOAM padyHa O OJHOCY

u3mel)y pokoBa U paJHHUX CaTH, jep Taj OJHOC je pU3HUaH mapameTap OoHY/C.

3a peanusanujy ¢ase u3rpagme OUTHA je CTpyKTypa npeayseha koje u3Boau pajose. Y
uzgohaukom npedysehy akKTUBHOCTH M3TPAJhE BPIIE OJCIbCHE 32 TEXHUYKY MPUTIPEMY
U TOJPIIKY, OJCJbCHE 3a yIpaBbamkhe NPOjeKTOM (HaOaBKa, MPOjEKT-MEHAIIMEHT,
KOHTpPOJIA KBaJHWTETa), ONEPATHBHO OJCJbCHE (BE3aHO 3a JIOKAIH]y), OJEJbeHE 3a

u3Boheme rpa)eBUHCKUX PAJIOBE U OJICJbCHHE 32 aIMUHUCTPATUBHY MOAPIIKY IPOjeKTa.

N3Boheme cBuX rpalleBUHCKUX pajoBa Hyau Mainu Opoj mpenyseha. OOUuHO MyHYAY
Jaje OJTOBOPHHU 2nasHu u3zeohau, koju obezbehyje noouzsohaue n ca wuma yrorapa

panose. [Ipu Tom yroBapamy riiaBHU U3Bohau 00e30elyje cBojy 3apany.

TpomkoBn MexaHu3alnuje, pajHe CHAare W PaJHUX CaTH HEMOCPEAHO Cy BE3aHH 3a
U3rpailby, y Y’KEM CMHUCIY T€ peuH, a MOTY C€ MCKa3aTH jeOUHUUHOM YeHOM 3a MEPHY
jeaununy oapehene Bpcre panosa. [Ipu Tome, jennHuYHA LieHa oJpeheHe BpcTe paoBa

CaJipKM LIEHy MaTepHjasia u [eHy paja.

W3Bohau Takohe Mopa HAIUIATUTH TPOIIKOBE MPHUIpPEMe, CIPOBONEHa, KOHTPOJIEC H
yopaBjbamba u3BohemeM pamoBa. OBM  TPOMIKOBM OOWMYHO C€ padyHa]y y

MPOLICHTYATHOM U3HOCY O] YKYITHE LIEHE.

VY 1nenu nonyzae cBaku u3Bohad mpensubha u noguany peszepsy, koja Tpeba Jla MOKpHje

HenpeaBul)eHe TPOIIKOBE TOKOM H3IPaihe.

Tpowikoseu npunpeme zpaljesuncKkux paoosa u zpadurumuima
Opnerpeme 3a TEXHUUKY TPUIPEMY UMHE MH)KEHEPU U TEXHUYapH. TpoLIKOBY pUnipemMe
rpal)eBUHCKUX pajioBa M IPAMIIMIITA OJTHOCE HA U3PATy PalMOHUYKUX JeTajba, U3MEHE

y NPOjEeKTY U IpYyKambe TEXHUUKE MMOAPIIKE ONEPaTUBH.

Tpowkoeu ynpassarea u3zzcpaorom
Onememe 3a ynpaBibamkbe H3TPAAKHOM YMHH MEHAIMEHT mnpeay3eha, Koju BOIU Kako
TEXHUYKY NpPUIPEMY, TAaKO W ONEpaTHUBHE I[IOCIOBE Ha TPaAWIMIITY. TpOIIKOBU

yIpaBibakba MPOJEKTOM H3TPaAkbe, OJHOCHO MEHAMEHTa H3TPallibe, Jecy TPOIIKOBHU
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CBUX aKTUBHOCTH KOj€ MOJpPXKaBajy M OpPraHu3yjy CBE OCTaje aKTUBHOCTH H3TPalbe Y
CMHCIy BpeMeHa, 00MMa, KBAIUTETA, HAMjare U ciIn4Hor. OBH TPOIIKOBH 3aBHCE O]
KOMIUIEKCHOCTH ITPOjeKTa U 3aXTEBajy aHTAKMaH UHXKEHEpa ca JUIEHIIOM 32 U3Boheme

U UCKYCTBOM Y MPOjE€KTHOM MEHAIIMEHTY.

Tpowkoeu onepamuge

TporuikoBu oniepaTuBe, OTHOCHO M3BONhEHa pajoBa U yrpajimke MaTepHjajia, eleMeHaTa 1
orpeMe, OJJHOCE Ce Ha aKTUBHOCTU TpaljeBUHCKHX panoBa. OBU TPOIIKOBH 00yXBaTajy
TPOIIIKOBE MEXaHHM3allMje W aMOpTH3allHje, IEHY MaTepujajia U OmpeMe, Kao U IEHY
pana. TpolIkoBH orepaTUBE padyHajy ce IpemMa jeIMHAYHO] IICHH 3a ojapeheny Bpery u

rpyIy pajosa.

Yuemrhe nojeIMHUX BPCTa epahesuHcKux, 2palhesuncKo-3aHamckux U UHCMaiamepcKux
paoosa, Kao npoyeHam 00 YKynHe npoyerene 8peOHoCmu usgoherba paoosa, MOXe ce

HpI/I6JII/I)KHO OApCANTH Ha OCHOBY MCKYCTBA. PaI[OBI/I U MPONLCHTU IIPUKA3aAHU CYy HHUKE.

I'PABEBUHCKHU U I'PABEBUHCKO-3AHATCKHU PAJ/[OBH ~70-75% *
Panosu pymema ~0,1-0,2% (ox ykymHe BpeqHOCTH U3BOhEHA)
0O6e36eheme TemerpHOT Huckomna ~1-2%

3emubanu paioBu ~3-6%

beroncko-apmupauku pagosu ~30-35%

3unapcku pagosu ~12-15%

Kounctpyktusuu uenuim ~1,0-2,5%

N3onarepcku pagosu ~2,5%

Tecapcku pamosu ~0,2-0,5%

© 0 N o g b~ w0 DR

®dacanepcku pagosu ~3-5%

[EEN
o

. Cromapcku pagosu ~1,0-1,5%

[EEN
[EEN

. bpaBapcku panosu ~8-10%

[EN
N

. JIumapcku pagosu ~1,5-2,0%

[EN
w

. Kepamuuapcku panosu ~3-6%

[EEN
IS

. [lomononarayku pagou ~3-6%
15. Monepcko-¢papbapcku pagosu ~2-4%
Ocranu 3aBpiurHu pagoBu ~3-5%

*u3Bop: Case, Szymanoski, 1995.
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HHCTAJIATEPCKH PAJIOBH ~30% *
16. Nucrananuje jake u cinade crpyje ~5% (01 yKymHe BpeTHOCTH U3BOhema)
17. MHcTananuje MalliMHCKUX - TEPMOTEXHUYKUX HHCTaJauja ~7%
18. UncTananuje Bo1oBOAa M KaHaIu3anuje ~7%
19. Yrpaama TorutotHe moacranuie ~1%
20. MamuHcke nHCcTanamnuje BenTunamnuje rapaxe ~0,4%
21. Yrpagma ocobHor audra ~2,5%
22. Yrpagmwa ayto-nmudta ~2,8%
*u3Bop: Case, Szymanoski, 1995.

2.35.6.  Tpowkoeu nywmarsa y pao u npumonpeoaje oojekma

TpomkoBu mnymrame y paa U OpuMmornpenaja oOjekra o0yxBarajy TpOIIKOBE

IMNpUKJbYy4YdKa Ha KOMYHAJIHC I/IHCTaJ'IaI_II/IjC H TPOIIKOBC TCXHUYIKOT' an/IjeMa O6jeKTa.

[TpukIpydke Ha MHCTAJIANM]e KOMYHAITHE HHPPACTPYKTYpe jaBHA npeay3eha omobpasajy
HAaKOH 3aBpIlEHUX rpal)eBUHCKHUX panoBa U o0e30ehewma ycioBa 3a NPUKIbYUCH-E.
HajBehu Tpomak je mpukibydere Ha TPaJCKH TOILIOBOJ M CHCTEM JNAJbUHCKOT Ipejama.
Tpolak 3a epejare obpadyHaBa ce o Kybarypn (m°) rpejaHor mpocTopa, 0THOCHO 110

yCIIOBUMA JIaTUM 3a U3pajay NpojeKTa TEPMOTEXHUUKUX WHCTAJIall]a.

[Tocne mpuxspydewa 00jeKTa Ha KOMYHaJIHE Mpeke, o0jekaT ce YMCTH M CIpeMa 3a
TEXHUUYKY KOHTPOJIY U npujeM. Tpolnak Be3aH 3a 0Baj KOpak cacToju ce u3 u3dbopa u
yroBapama ca mpeay3ehem koje BpIIM TEXHHYKY KOHTpPOJIy W jAaje u3BemTaj. Cpa
OJICTynama Oenexxe ce W uyuHe jAeo u3BemTaja. OncTynama Koja HUCY TEXHUUYKU

npUMJbeHa Tpeda UCIIPABUTH y JATOM POKY, HJIM 00jeKaT He 100Hja TEXHUUKH MPHjeM.

[Tocne oGaBibeHE TEXHUYKE KOHTPOJIE M JIOOMJEHOT M3BEIITaja O UCIYHEHOCTU CBUX
ycoBa U yckiaheHOCTH ca J03BOJIOM, MOKE C€ TOJHETH 3aXTEB 3a YKIIKOY 00jeKTa.

Tpomak ykm1nxk6e 00jeKTa CHOCH HHBECTUTOP.

2.3.5.7. Tpowkoeu npuxooosarsa u yKwux3icooe

TpomkoBu Koju MpaTe MPHUXOAOBAalkE OJI MHBECTHUIMjE€ BE3aHU CYy 3a TPOLIKOBE
MapKeTUHTa U npojaje. MapkeTHHT 00jeKTa yBeK je TpoIllak. MIHBECTHUTOp MOXe caM

orjamaBaTHu O6jCKaT, HJIM KOPUCTUTH YCIIYT'C ar CHI_II/Ija.
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TpomkoBu Tpodaje Be3yjy c€ 3a CKIamamke yroBopa O NpOAaju CTaMOSHOT WU

MOCIIOBHOT TPOCTOpa y u3rpahleHOM 00jeKTy.

[Tnahame mopesa jenaH je Of MOCIEABUX TPOIIKOBA MHBECTHIIMOHOT IpojekTa. [lopes
ce muaha mocie TeXHUYKOr mpujema obOjexkra. Ha HoBomsrpahenu oOjekar maha ce

nopes Ha JO0HT.

2.3.5.8.  Tpowkoeu 3ameaparwa uneecmuyuje

CtpyKTypa TPOLIKOBA, Kao IITO C€ BUAM U3 MPETXOJHE aHallu3€e, 3aBUCU O] CTPYKTYpe
WHBECTHUIIMOHOT MpojekTa. MelhyTum, mpoiieHa MHBECTULIMOHE BPEIHOCTU MPOjeKTa HE
3aBHCH CaMO OJI HETOBE cmpykmype, Beh 3aBUCH WM O]l HAYMHA @OUHAHCUPAILA

WHBECTHIIH]C.

TpomkoBu (uHaHCHpama peann3anyje WHBECTUIMjE YAHE OCHOBY 3a M3paly OW3HUC
IUIaHAa MHBECTUTOpA, HA OCHOBY KOra ce€ JOHOCH OJJIyKa O MHBECTHpamy. 3aTo Tpeda
ITO JeTajbHUje W TadHWje MPOLEHUTH TPOUIKOBE (UHAHCUPAHA WHBECTHIIMOHOT
npojexTa. [lpu cacraBibamy OM3HHC TUIaHA y3MMajy C€ CBU €JIEMEHTH KOjU YTHYy Ha

00MK (puHaHCHpama U Moryhe mpoMmeHe.

OcHOBHU u3BOpU (prHAHCHpama MHBECTHIIMjE Cy COIICTBEHA CpE/CTBAa MHBECTUTOPA,
KpEeAUT, IPOJEKTHO (PUHAHCUpambe, MOJPIIKA Jp’KaBe y BUAY MOPECKUX OJAKIIMIA WU

JpYTHUX TOJCTUIAJHUX Mepa.

VY cnyuajy camogunancupara, Kaga THBECTUTOPA MMa JIOBOJbHO HOBIIA 32 MPOLCHEHY

HWHBCCTHUIUOHY BPECAHOCT, MCHAIIMCHT q)HHaHCI/Ija BOOH CaM MHBECTUTOD.

Kpeoum (unn 3ajam) 3axTeBa oOpauyH TpOIIKOBa KOjeé HCIIOCTaBJba OaHKa, Kao
3ajMozaBal]. TpOIIKOBM KpeIUTHOT (prHAHCHpama cacToje ce M3 JIBa EIEeMEHTa, Jeia
MHTEepeca Ha rpal)eBUHCKU KpeauT, Koju ce iaha yHampen, U kaMare Ha HeucruiaheHu

O6unaHc rpal)eBUHCKOT 3ajMa.

Kamara Ha Heucniahenn OuiaHc mpeaCcTaB/ba YMHOXKAK IPOCEUYHOT OmMIIaHCa
rpah)eBUHCKOT 3ajMa, KaMaTHE CTOIIE 3ajMa M mepuoja peanusanuje. [Ipoceyan OumaHc
rpal)eBUHCKOT 3ajMa je ONeT YMHOXKaK H3HOCca CaMor 3ajMa U IPOIEHTa 3ajMa 3a KOju ce
IpeTnocTaB/ba Ja he MPOCeyHO MpeocTaTd, OJHOCHO OCTaTH HeucIulaheH TOKOM

nepuoja peaiusalmje.
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Xunomexapnu kpeoum je OpyTH BUJ KpeAUTHOT (PMHAHCUpPaWka, KOjuM ce 00e36elyjy
Cpe/CTBa 3a HOBY HMHBECTHIM]Y Ha OCHOBY IIOJIOKEHE XHUIOTeke. Paau craBibama
XMIIOTEKE, BPIIK CE MpOIleHAa BPEIHOCTH KOpHIINEHEM MeToJa  MpOIEHE
HEMOKpeTHOCTH. BpemHoct xumoreke ojapelyje ce Ha OCHOBY CBHX Mapamerapa, ajiu

VBEK j& Marba O] TPKUIIHE BPSTHOCTH HEMTOKPETHOCTH Y TPEHYTKY BPIICHA MPOICHE.

Tpomak XUMoTeKapHOT KpeaAnTa je 30up TPOILIKOBA 3aKJbyuHBamba 3ajMa (pa3HuX TaKCH

¥ XOHOpapa) W T3B. “IMCKOHTHHX MoeHa* (Tj.Jea WHTepeca Ha 3ajaM Koju ce riaha
yHarmpen).

W3HOC KpeauTa 3aBHCH OJ] BPEIAHOCTH IpOjeKTa. 3a HOBE O0jEKTe HM3HOC KpeauTa
pauyHa ce Hajuyemrhe Kao TPOUIKOBHU IMPOjeKTa Oe3 TPOIIKOoBa (PMHAHCUPamA. TPONTKOBE

npojeKTa YUHE CBU TPOLIKOBU aHAJIM3UPAHU HAa OCHOBY CTPYKTYPC I/IHBeCTHHI/Ije.

VKynHa WHBECTHUIMOHA BpPEAHOCT IIPOjeKTa IOJApa3yMeBa caOWpame TPOIIKOBA
NpOjeKTa, TPOIIKOBa (UHAHCHUpAma peajln3alyje WHBECTHIHjE W  TPOIIKOBA

3aKJbyduBamkba XUIIOTCKApHOT C];)I/IHaHCI/IpaHJa.

CBH 0BU TPOIIKOBU 00yXBaTajy U BPEMEHCKHU TPOIIIAK, HA KOJU CE MOXKE yTULIATH KPO3
daze mpojexToBama M M3rpagme. llepuon cepBucupama KamaTe U XHUIIOTEKE Takohe
Mpe/ACTaB/ba BPEMEHCKH TPOIIAaK, Koju Tpeba oOpadyHaTH 3a 11€0 HMHBECTHUIIMOHHU

IpoIIeC.

Jomr jeman Tpomrak mpencTaBibajy YroBopHE o0aBe3e MPUIMKOM IMpojaje, a TO Cy

o0aBe3e K0je MHBECTUTOP Mpey3ruMa y Iepruo/Iy TapaHliije U3BeAeHUX PaIoBa.

2.35.9.  Tpouwikoeu menaumenma ungecmuyuje

VrpaBbame HWHBECTUIMjaMa 3axTeBa OOYyYEHOCT, HCKYCTBO, HH(OPMHCAHOCT O
JOoKalMjaMa W TPXKHINTY, TO3HABaWke pHU3WKA. BHUCOKO WHHUIMjATHO yiarame Yy
HEMOKPETHOCT JOHOCH M3Y3€THO BEJIMKH CTENEH pU3MKAa U 3aXTeBa KOHCTAHTHO

npaheme Kako NMpojeKTa, Tako U CoJbHUX (hakTopa (momyt TpxumTa) (Baum, 2015).

MeHalIMeHT HHBECTHULIM]€ BOAY UHBECTUTOP, YKOJIIMKO 100pO MO3HAj€ JIOKAJIHE YCIOBE U
JyTOPOYHO MPATH Pa3BOj HEMOKPETHOCTH. AKO TO HMj€ ClIyuaj, HHBECTUTOP aHTaxyje
CHELMjaTM30BaHOT CTPYyUYmaKa yImyheHor y JIOKQJIHM KOHTEKCT M Tpxkumre. Tpomrak

MCHalIMCHTAa I/IHBCCTI/ILII/IjC 06YXBaTa TPOIIKOBE CBUX CIIPOBCIACHUX AKTHUBHOCTH.
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2.4. UHBEeCTULLMOHM NpUXOAU

Ilpuxoo (eur;i. income) je kopucT on HHBecTHIHje. Jpyrum peduma, MOPUXOJ
IpeJIcTaB/ba MOBPAT CPECTaBa, KOjU je HEONXOAaH J1a Ou ce 3aTBOPUO MHBECTHIIMOHU

LUKITYC.

WuBectuigje peanusaiyje npeiora IaHCKuX WHTEPBEHIIMja TOHOCH pa3He KOPHCTH.
HcrpaxuBame y OBOM pagy OrpaHMYaBaMO Ha KOPUCTH KOj€ JOHOCH HEeNnoKpemHoCm.
Te xopucTH NPOM3BOJ Cy WHBECTUIIMOHOT IPOjEKTa M MPEICTaBIbajy PEaU3aIH]jy

npejsiora miancke uarepsennuje (Baum, 2001).

[lpuxoau O HEMOKPETHOCTH Cy NPUXOJE KOjU C€ MOTY OCTBAPHTH IPOJAjoM,

H3J1aBAbECM Y 3aKYIl, WJIKM HCKUM APYTUM KOpI/IHIheH)eM HCIIOKPETHOCTH.

3a MocTaBKy MCTPa)XKMBAa4KOI' MOJEJa, MPETIOCTaB/ba Ce Ja Ha Kpajy MHBECTULH]E, Y
¢da3u 3aTBapame MHBECTUIU]E, OCTBAPYje C€ MPHUXOJ YUjU U3HOC jeIHAK je BPEIHOCTU
peanm3anyje wHBecTHIMje. Kako HeEmokpeTHOCT je (Qu3uuka MaHHdecTanuja
peam3alyje WHBECTHIIH]jS, JaKO 3aKJbYdyjeMO J1a BPEAHOCT peau3allije WHBECTHUII]E

jeIHaka je BpeTHOCTH HEMOKPETHOCTH.

VYKynaHn ungecmuyuonu npuxo0 Moxe na Oyle Mamd WM JEeJHAK BPEIHOCTH
HenokpeTtHocTU. Ty BpenHocT onpelyyjy He camo ypOaHHUCTHYKHM MapameTpu, Beh u
JIpYTU ylla3HU Mojany J0oOMjeHU U3 IUIAHCKE OCHOBE U aHAIM3€E JIOKAIUje T€ YCBOJEHH

Ha OCHOBY IMPAKTUYHOT UCKYCTBA IIPOLICHUTCIbA.

O,HpehI/IBaH)e HHBCCTHIIMOHOI' IIpHUXOAa, AAKJIC, CYHITUHCKU NPCACTABJba oszele/IBaH:e

BPCAHOCTHU HECIIOKPETHOCTHU.

Bpeonocm nenoxpemnocmu nHajuemhe ce neduHHIIe Ka0 HOBYAHM H3HOC 3a KOJH
HEMOKPETHOCT MOXKe OWUTH pa3MemeHa u3Mel)y 3aMHTepEeCOBAHUX M KOHKYPEHTHHUX
cy0jekara, OIHOCHO Kao IIeHa KOjy IpojaBal] MOKe OYeKHBATH Jia KyTall je cipeMaH 3a

HEMOKPETHOCT IUIATUTH y AatoM Tpenytky (Wersing, 2011).

Y eKOHOMHjU BpEIHOCT HemokpeTHocTu’ je ommrenpuxsahen mojam. Behu neo

3aayKuBakba (U3MUYKMX W TpaBHUX Jula Oanke o00e30ehyjy ca HMOBUHCKUM

48 HerokpeTHOCTM Cy TeMerb WMOBMHe, Te Kao TakBe OCHOBHA OCUrypara 3a xunoteke, obBesuue u fAyrose. OHe cy YecTo npeamet
obe3beferba nosajmuLa, 3a MHKOpropauujy WHBECTULM|E Ha 6epau, Tako fa No3HaBake BPEAHOCTU HEMOKPETHOCTU je obaBe3a 3a 6Uno kaksy
Jarby npopajy, cnajatbe, nogeny v npeyumMatre UMOBMHE.
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CpeACTBHMA Y BUIY HEITOKPETHOCTH. 3a rpal)eBUHCKHU CEKTOpP HETIOKPETHOCTH CY IIaBHU
U3BOp Jo0Wjarba HOBYAHUX CpEACTaBa, KOja Ce€ KOPUCTE 3a Jajbe WHBECTHUPAE

(Miliéevi¢, 1990).

2.4.1 Pa3zauvyumu KOHYyenmu épedHOCmMu HeNnOKpemHocmu

Tporcuwna speonocm (eHri. open market value) HemokpeTHOCTH, WM HajBEpPOBATHH]jA
nponajua reHa (eara. most likely selling price) HemokpeTHOCTH, jecTe BPEIHOCT KOjy
HEMOKPETHOCT OCTBapyje y MPO/ajHOj TPAHCAKIUjU HA OTBOPEHOM M KOHKYPEHTHOM

*u T0OpPOBOJEHUM HyTeM,50 npu 4Yemy je

TPXKUILUTY, [IOJ HOPMAaJIHUM OKOJTHOCTHMA"
TpaHcakija u3Mel)y BOJbHUX CTpaHa Koje MOCeAyjy pa3yMaH cTereH HHPOPMHUCAHOCTH

0 CBUM peleBaHTHUM unibeHuIama (Isaac, Steley, 2000).

Tporcuwna épeonocm HENMOKPETHOCTH, Jakie, MpeacTaBjba HajOOJby LIEHY Koja Ou ce
MOCTUTJIA TIPH MPOAAjH HEMOKPETHOCTH y PEIOBHOj TPAHCAKIMjU M3Mel)y yuecHHKa Ha
TPXKUIITY Ha JaH TpoueHe BpenHocTu. I[IpomeHa BpeaHOCTH 3acHWBA Ce€ Ha

TpaHcakIfjama koje cy Beh ce necuie Ha TPKUIITY.

Kapakrepuctuke koje ce y3uMmajy y o03up mpu oapehuBamy Tp)KUIIHE BPEIHOCTH
HEMOKPETHOCTH PEIOBHO CE€ Pa3iUKy]y OJI KapaKepUCTHUKA KOje CBOJOj HEMOKPETHOCTH

JI0/I€JbY]y BIACHUIIU.

OcHOBHa MpETNOCTaBKa MPHU IMPOLEHH TPXKUIIHE BPEJHOCTH j€ Ja MPOMEHJbUBOCT
TP)KUIITAa HHUje 3HA4YajHa, Ka0 M Ja HEMOKPETHOCT JOBOJHHO j€ Iyro MpHUCyTHA Ha
TPKUIITY Kako OW ce ToCTUra HajooJba nena.”t Ako J€ HETOKPETHOCT JI0BOJHHO AYTO
Ha CTaOMJIHOM TP KUIITY U MOCTOjJU 100po MH(pOpMHCaHAa KOHKYPEHIIN]ja, TaJa Ce MOXKe
OUYEKMBATH Jla HajBepOBAaTHHUja NpOJajHa II€HAa HEMOKPETHOCTU jeAHAKa j€ TPXKHUILHO]

BPCAHOCTU HCIIOKPETHOCTHU.

Ilpooajua epeonocm (emen. realisation value) HETIOKPETHOCTH j€ BPETHOCT Koja ce
MOYKE OCTBAapHUTH TMPOAAjOM HEMOKPETHOCTH y MPEHYMHOM Cmary TPpU TeKyhum

TPXKXKUITHUM YCJIOBUMaA I/I3Meby BOJBHUX U 00aBEIITCHUX CTpa.Ha52 y GYZLthOCTI/I.

49 HopMmarHe OKOHOCTM Mofpa3yMeBajy ornallaBatbe HEMOKPETHOCTM 3a JOBOTbHO Ayr Nepyoz Npe Mpofaje BPeAHOCTH, kako 61 ce omoryhune
MapKEeTUHLLKe aKTUBHOCTU Koje Cy yoBuuajeHe 3a npopaajy Takse HEMoKPETHOCTM W kako 61 kyniuy Mormv Aa Aobujy ce noTpeGHe MHcbopMaLuje.

50 YuyecHULy Ha TPXULLTY Cy HE3aBUCHe, BOSbHE M A0BPO MHGhopMUCaHe CTpaHe, Mpu YeMy n3mefy yyecHuka He NocToju cykob nHTepeca, HUTY je
npoaaeal| npuHyheH Aa Npoaa HEMmoKPeTHOCT.

51 OBako NpoLereHa BPEHOCT je Npe BPEAHOCT HEMOKPETHOCTY KOjy OHa UMa 3a NOTEHLMjaHor KynLia Unv BNAacHUKa, HETo TRXULLHA BPEHOCT.

52 MMpopajHa LeHa 3aBMCM OF YCNOBa TPXWLWTA, BELWTMHE NMpofaBLa, KAapakTepucTMka HEMOKPETHOCTM, ycrioBa Nnahatba, mpedepeHuya,
eMOTVBHOT CTatba W NiaHupaHe NOTPOLUE KynLia, kao M BPOjHIX APYIUX HEMEPbUBIX YTHLaja.
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Ipodajua epednocm, naxie, NPECTaBIba PEATHy HOBYAHY BPEIHOCT S KOja CE MOXKE
octBaputi y Oynyhoj mponmaju. Kom mponmajHe BpeqHOCTH y3uMa ce y  003up

MIPOMEHJBUBOCT TPIKHUIITA, jep ce IMpojiaja JAeliaBa y 6yI[th0CTI/I.54

OnpehuBame BpeTHOCTH 3aCHHBA C€ HA MPETIOCTABIM O MOI'yhuM TpaHCcakiMjama, Koje
ce ouekyjy Ha Tpxkuiry. HajObospa 1ieHa Huje HU (ep IeHa, HU MpOCeYHa IeHa, HU
TpeHyTHa IieHa (Tj. [IeHa KOja ce OJMaxX MOKE OCTBAapHTH Ha TPXKHINTY), Beh IieHa
NOCTHIHYTa y TPAHCAKIMjH KOja MCIymaBa CBE YCJIOBE T3B. BAHOEP3aHCKOT TPIXKHUINTA

(euru. over the counter market — OTCM).

Oepanuuena npooajua epeonocm (enen. restricted realisation value) HEIOKPETHOCTH j€
pojiajHa BPEAHOCT HEMOKPETHOCTH KOja ce MOXKe ocmeapumu y Oyoyhnocmu, ana y
yCIOBMMa TPHHYAHE Mpojaje. 3aCHMBAa c€ Ha MPETIIOCTaBLM Ja Tponaaja Hehe ce

55
OCTBAPUTH I/ISMehy BOJLHHMX U 00aBEIITEHUX CTpaHa.

Ilocmojeha ynompebna epeonocm (eurn. existing use value) HemokpeTHOCTH je
TPXKHIIHA BPETHOCT HEMOKPETHOCTH Ca MPETIIOCTABKOM Ja HEMOKpeTHOCT he mmaru
ucmy ynompe6y u y 6yoyhnocmu. OBaj KOHIENT BpeIHOCTU Hajuerthe ce KOpUCTH 3a

MNponcHYy BPpCAHOCTH HCTIOKPETHOCTH KOja ce Beh KOpHUCTH Yy NNOCJIIOBAKY.

Bpeonocm — amopmuszoeane zamene  (eurn. depreciated replacement value)
HETIOKPETHOCTH TIpE/ICTaB/ba HOBUAHY BPETHOCT MOTPEOHY Ja C€ MCTa HEMOKPETHOCT
cmeopu (M3rpaau wWin Ha0aBH) yMameHY 3a BPEMEHCKY amoptuzaiujy. [lpu tome,
8PeMEHCKa amopmu3ayuja je aMopTh3alija HEMOKPETHOCTH aKyMyJHpaHa y TOKY
BpeMeHa ymoTpeOe, INTO OJCIUKaBa Kako CTapOCT Tako W (DYHKIMOHAIHY W

TEXHOJIOIKY 3aCTapCIOCT HCIIOKPCTHOCTH.

Bpennoct amopTu3oBaHE 3aMeHE HEMOKPETHOCTH J00Hja ce Kao 30up TpOIIKOBa
3emmuwma (y HEroBOj CaJalllib0] yINOTpeOW, WM IEHY KYNOBHMHE 3€MJBMIITA Ha
CIIMYHO] JIOKAIMjH ca CIMYHUM KapaKkTepUCTHKama) M, ¢ Jpyre CTpaHe, TPOIIKOBA
MOHOBHE U32pA0re HEMOKPETHOCTH (WM KYIOBHHE) YMameHHX 32 BPEMEHCKY

aMopTH3aIH]y.

53 PeanHa HoBYaHa BPeAHOCT je MpofajHa BPemHOCT yMatseHa 3a TPOLIKOBE Mpopaje: ycnyre NOCPeHULITBA, YCNyre MapkeTuHra, npasHe
ycnyre, TPOLLKOBM penpe3eHTaLuje, Takce 1 Nopesau 1 ci.

54 Yauma ce y o63up, Ha npumep, Aa he HOBOM TPajHOM Y OKOMWHW KOHKYpeHLMja 0BopuTH LieHy, unu a e uarpagra nnaHupaHor objekta
MHPACTPYKTYPE Y OKOMMHY NOBENATH LigHY.

55 To 3HauM Aa Y4ECHULM HUCY aaeKBaTHO MHAOPMUCAHN O kapaKTepUCTUKaMa HEMOKPETHOCTH, Aa afEKBATHE MapPKETUHILKE aKTUBHOCTU HUCY
npegyseTe, 4a YCroBY Npofiaje Cy TETHU N0 MPOAABLA U CIIMYHO.
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[TpopauyH BpeIHOCTH aMOPTHU30BaHE 3aMEHE HEMOKPETHOCTH y3MMa y O03Up Kako
TPKUIIHY BPEAHOCT 3eMJBUIITA, TAaKO U Ipal)eBUHCKY LIEHY HEMOKPETHOCTH, YMameHY
3a BpeMeHCKy amopTu3auujy. OBxae rpaheBUHCKa ILieHa HpeJCcTaB/ba IPOjEeKLHUjy

TPOLIKOBA ITPOU3BOAKLC (OCMI/II_HJ'baBaI-Ba, IIaHUupamka, I/I3l"paI[H>e) HEIIOKPETHOCTH.

KomenT BpenHOCTH aMOPTH30BaHE 3aMEHE KOPUCTH CE TMPU BPEIHOBAKY HECTaHAAPIHE
HETOKPETHOCTH, 32 KOjy HeMa nopehema Ha TpKHUIITY, jep He MOCTOjU UCTa WIH CIIMYHA
HeToKpeTHOCT. IIpu mporeHn TpoukoBa 3aMeHe y3uMa ce 'y 003Up MPeocTaal KOPUCHH

BCK yHOTpe6e HCIIOKPCTHOCTHU.

[TporieHa BpETHOCTH HEMOKPETHOCTH HEKaga HHjEe jeJHAKa TPOICHH TPXKUIIHE,
npojajHe, ynorpeOHe BPEIHOCTH, WIM BPEIHOCTH 3aMEHE, jep BPETHOCT 3aBUCH O]

pa3nnuuTuX (pakTopa puszHKa.

2.4.2 IlpoyerseHa epedHOCM HenoKpemHocmu

Ipoyervena speonocm (enri. estimated value) HemokpeTHOCTH MpPEACTaB/ba CTPYIHO
MHILBEEE O BPETHOCTH, OJHOCHO IIeHY Koja Tpeba Jia ce IUIaTH 3a HEMOKPETHOCT KaKo
6u ce y OynyhHocTH ocTBapwiau ojapeljeHH HOBYaHHM TOKOBH, TE€ MOXE 3HATHO Ja Ce
pasnuKyje of IieHe Koja ce, u3mel)y BoJbHUX U 00aBEIITeHUX CTpaHa,56 MO€E OCTBApUTH

IPOJIajOM HEMOKPETHOCTH Y TPEHYTHOM CTaly U MPHU TEKYNUM TPXKUILHUM yCIOBUMA.

[TpouiemeHa BpeqHOCT pe3yaTaT je MOCTyNKa yTBphuBama BPeIHOCTH, KOjU Ha OCHOBY
METOJUYHOT TPUCTYMA BPIIM KOMIIAPATUBHY aHaJIM3y TPOIIKOBa M MoryhHocTH
npuxojga Oynyhe TmmaHuUpaHe WHBECTHIMjE€ W, YJ€IHO, TMPEACTaB/ba EKCIEPTCKO

MuIbemke 0 Bpeanoctu (Durutovic, 1992).

[TpumemeH MeTo ImpollekuBamka opelyje Koja 1eHa 1aHac je onpaBJaHa y OJHOCY Ha
Oynyhu mpuiuB HOBIA U KamuTal. BpemHOCT ce He yTBphyje MCKJbYYMBO Ha OCHOBY
Moryhux mpuxoja oj Mpojaje, peHTe WIH eKciutoaTamuje, Beh ce mpomemyje Moryha

KOPHUCT KOJy HETIOKPETHOCT MOKE OCTBAPHUTH.

Bpennoct HenokpeTHOCTH Ofpelyje ce MPUMEHOM pazINuuTHX MeTosa. CBe TEXHUKE ce

. 57
noagjeaAHako 4YeCTO KOPUCTE Yy 3aBUCHOCTU OJ CBpXCE. vy OKBHUDPY JOHOHICHA

56 LleHa koja Ce MOXe OCTBapuUTW NPOfAjoM 3aBMCM Of YCIOBA TPXMILTA, BELITUHE NPOAAaBUA, kapaKTepucTMka HEmoKpeTHOCTM, YCroBa
nnahatsa, npedepeHLmja, EMOTUBHOT CTarba W NNaH1paHe NOTPOLLFE Kyrua, 1 BPojHUX ApYrix HEeMepIbUBUX YTULAja.

57 Kibuxetbe M padyHOBOACTBO, 06e36eherhe huHaHCHja, NPOLIEC MHBECTULMOHOT OAMYYMBaHha O UHBECTUPAHLY Y HEMOKPETHOCTY, [OHOLLEHE
MOCNOBHYX ONyKa, CYACKV CMOPOBM, MPOLieHa BPEAHOCTY KanuTana, 0curypake UMOBMHE, Orope3uBarba U CIl.
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WHBECTUIIMOHOX OJUIyKa TPOLEHEHE BPEAHOCTH MPEUM3HUjE CY OJl TPXKHUIIHUX

BpenHOCTH, Oynyhu na carnenaBajy v IpoajHy U KYIIOBHY CTpaHy WHBECTHIIH]E.

Y KOHTEKCTY HWHBECTUIMOHUX IIpojeKaTa, MpoleHe omoryhyjy aHamu3y Tp>KUIITa,
uAeHTU(PUKAIM]y 1IeHe, ONTHUMallM3alMjy Yyjarama, OpoueHy pusuka. Ha ocHOBy
MpoIeHe BPETHOCTH UMOBHUHE, Y OJHOCY HA MpeaBul)eHN HOBYAHM MPHUXO, TOHOCH CE

OJUTyKa O TIpoJiaju, uin ce npoaaja omnaxke (Miladinovic, 2009).

I[TporieHa BpeHOCTH HEKPETHUHA HEM30CTaBaH je KOPAK y IUIAHUPAby M pealn3aaliiju
UHBECTHIIMje. Y 3aBHCHOCTH OJI NMPHMEHE, YAPYKEHha MPOIECHUTE/ha U HHCTUTYIIH]jA
pa3iuKyjy BpCTY BpeaHoctd HekperHuHe (enri. real estate value), ma ce moxke
TOBOPUTH O TIPOICHH 3a 1moTpede: (DMHAHCHJCKOT M3BEINTaja, PCHTHPAha, OCUTYParha,
WHBECTUIIMOHE BPEIHOCTH, HWHBECTUIIMOHMX (OHIOBA, CHEPreTCKe e(UKACHOCTH

(TEGOVA, 2012).

[TporieHa HeKkpeTHUHA 3a MOTpeOe WHBECTUPAA 3aXTeBa J0cTa WH(pOpMaIldja Koje ce
TUYIy KOHKPETHE JIOKAIHje, a IPe CBera YTHIlaj Ha TOKOBE HOBIA M CTPYKTYpPa TPOIITKOBA
npu peanuzanuju. [IpoileHa HEKpPETHHHA /€O je KYNOBHHE JIOKaIMje, 3ajeqHo ca

3eMJbUIITEM U ITocTojehuM 00jeKTOM Koju Tpeba pacenuTH.

[Iponiena uuBectunmje Oyayhe HEKpeTHHHE CBaKako je mpolieHa Oyayhe BpeaHOCTH U
CXOJIHO TOME pajy ce MO MeTojama Koje BPETHOCT W3 OynyhHOCTH AMCKOHTY]Y N0

CaJIallllber TPEHYTKa, WIIH MPOLEHY]Y BPEIHOCT HA OCHOBY MHBEP3HE METO/IE.

2.4.3 Memodu npoyeHe epedHOCmMu HenoKpemHocmu

VY mpakcu ce cpehe BHUIIE MeTO/a 3a MPOLIEHY BPETHOCTH HemokpeTHOocTH. [lo3Harux 7
metona cy cienehu: (1) Hepopmanau meron, (2) Meton ymopehuBama mponaajHUX
1ieHa — kopuwhern y mooeny, (3) TpouikoBHU MeTo ca Aenpecujauujom, (4)  Meton
JTUPEKTHE KanuTanu3amuje — kopuuthern y mooeny, (5) Metoa TUCKOHTOBamba HOBYAHOT
ToKa, (6) MuBep3uu meton — kopuuthen y mooeny, (7) Tlpodputaum wmetox (lsaac,
Steley, 2000).

VY ropmeMm Crucky, y OAHOCY Ha Boherwy pauyHa 0 OCTBapUBamy IMpuHOca (MPUX0/a) 01
HENOKPETHOCTH, npBa Tpu Metona (1-3) cy menpunocnu metonu, a moclemba YeTUPU

Metonaa (4-7) cy npunocHu METOMIHN.
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Haxkon ctynuje n ananuse cBUX MoOpOjaHMX METO/a, Kao HAjIIOTOAHU)HU 3a MPUMEHY Y
OBOM pany uzabpana cy mpu memooda (2, 4, 6), Ha NPETXOTHOM CIHCKY MeTOja

o3HaueHu ca: "kopuuthen y modeny". CBaku 0J1 OBa TPU METOJIA j€ 8adcaH 3a 0Baj paj.
OcBpHUMO ce OBJIe Ha pa3sIuKy u3Mmelhy HenpuHocHUX (1-3) u npuHOCHUX (4-7) MeToa.

Henpunocnu memoo y TpOLIEHY BPEIHOCTH He YK/bYUYjY Npuxod KOJU HEHMOKPETHOCT

MO>K€ CTBOPHUTH.

JlaBambe HEMOKPETHOCTH Y 3aKyn, a TOCeOHO Yy IyroTpajHU, JOHOCH MPUXOJ
3akynonasiy. [Ipuxosa ox 3akyna uMa MO3UTHBAH, WIM HETaTUBAH YTHUIA] HA BPEAHOCT
HenokpeTtHocTH. KanmuTtann3anuja 3arapaHToOBaHOT TPUX0JIa O] 3aKyla HEMOKPETHOCTH
Ha CJIOOOHOM TPXKHINTY Y HEKOM TPEHYTKY MOXe OUTH WCIIOJ, WM W3HAJI, HUBOA IICHE
KOja Ce MOCTHXXE IMPOJajOM HEMOKPETHOCTH Ha CI000IHOM Tp)I(HLHTy.58 [Ipouena
HEMOKPETHOCTH 3aTo Tpebda Ja pa3MoTpu Moryhu mnpuxon O HEMOKPETHOCTH Y

OynyhHocTu.

Ipunocnu memoo (eura. income approach) oapehuBarme BpeAHOCTH HEMOKPETHOCTH
3aCHHMBA Ha MPETIOCTABIM Ja BPEIHOCT HEMOKPETHOCTH 3aBUCH O] HbeHe MOTYhHOCTH

na donocu npuxoo 'y 0yayhHOCTH.

24.3.1. Hegopmanuu memoo

Caku (opMaaHM METOJ MPOIEHE HEMOKPETHOCTH MMa PUTHAHA MpaBUia U 3BaHUYAH
cratyc. C apyre ctpaHe, HeopMaTHU METOJ MpolleHe uMa (IeKCHOUITHA MpaBWiia U
HE3BaHMYaAH CTaTyc. 3aTo ce He(OopMaHU METOJ| KOPUCTH Kao "mpupydaH" ajaT mpu

JOHOHICHY MHBECTUIITUOHE OJJIYKE, 4 HC Ka0 "CTpOF" MOCTYIIAK 34 MPOUCHY BPECAHOCTHU.

Heghopmannu memoo niporiene Kopuctu aucmy nposepe (euri. check list), koja campxu
nuTama 3a yTBphHUBame CBOjCTaBa IOCMaTpaHe HEMOKpeTHOCTH. Jlucta mposepe
o0jenumyje HU3 KapaKTepHCTUKa HEMOKPETHOCTH, Koje Ccy ojIydyjyhe 3a nasbe
ynarame. L{ub npumene HeopMaTHOT METO/1a HUje OlleHa BPEJHOCTH HEITOKPETHOCTH,
Beh MOHOmIEHE OJUTyKe, MO3WTHBHE WM HETaTWBHE, y BE3H JaJbel HCTPAKUBAMbHA,
UCTIUTHUBamka U MperoBopama. HedopmamHu mpoleHa CIIy)XH TOHOIICHY Op3e OIyKe
Jla JU TPUCTYIMUTH IPEroBOpUMa, JOK CE€ Pa3paZoM IpOlEeHe NPUMEHOM pa3iIMYUTHX

METO/1a OJUTy4yje J1a JI1 HEMOKPETHOCT Tpeda KYMUTH U 1O KOjOj LIeHH.

58 AKo TpXMLUTE HENOKPETHOCTY NPeACTaBba 06MMK WTeAre, NPOAAjHA LieHa je No NpaBuIly BuLLa.
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24.3.2. Memoo ynopehusara npooajHux yena

Memoo ynopehusarwa npooajuux yena (euri. sales comparison method — SCM), koju je
eadican 3a OBaj pan, yTBphyje BpemHocT ynopehuBamem ca BpeaHomhy Koja je
OCTBapeHa TpPOJIajoM CIMYHE HEMOKPETHOCTH Ha JATyM INTO OJIMKH aTyMy IPOICHE.
Kako Om mpormena Ouna moy3manHa, ymnopeleHe HEMOKpPEeTHOCTH Tpeba aa cy MITo
cimunnje,”’ mpoxaja M3BpIIGHA Y HMCTOM TPXKHIIHOM OKPYKCEY, €a CIHYHHM

: 60
KYIIOIIpOJajHUM MHTCpECUMAa U MUHUMAJIHOM BPEMECHCKOM JHCTAaHIIOM.

Koxg meroma ymopehuBama mponajHUX IIeHA, MpOLIEHA BPEIHOCTH 3acHHBA Ce€ Ha
3ajeqHUYKAM  KApaKmepucmukama TpOUCHhUBAHE HEMOKPETHOCTH U YIOPEIUBE
HEMOKPETHOCTH, TAKO IITO MPOJajHA BPSIHOCT yIIOPEIUBE HEIIOKPETHOCTH KOPHUTY]jE CE
y 3aBUCHOCTH O] pa3jiMKa y 3ajelHHYKUM KapakTepucTukama. [IpoHanaxkeme ciudHe
HEMOKPETHOCTH Beh MpojaTe y CIMYHOM TPXKHUIIHOM OKPYXemYy, Tpeba HallOMEHYTH,

: 1
Hekazna Huje moryhe.’

[Topeheme ce yBek paau Ha HUBOY jeOHuuHe Mepe, KOje Ce Pa3HKyjy Y 3aBHCHOCTU O
BpCTe HemokpeTHocTu. Ha mpumep, jennHuYHA Mepa MOXe OUTH: KOJ 3eMJbUIITA, IIeHa
o apy; koA rpal)eBUHCKUX Mapiiena, Uid MpocTopa 3a CTAaHOBamWe, IIeHa 10 KOPUCHOM

MeTpy KBaJpaTHOM; KOJ XOTela, [IeHa 10 KpPeBeTy; KOJl caia, LieHa MO CEeAMIUTY; UTH.

(Baum, 2001: 31).

Meton ynopehuBama TpoJajHUX II€HA € pacnpocmparbed U jeOHOCmasaH TOCTYIaK
npopauyHa ucriatuBocTH. KapakTtepucTrke HEKpeTHUHA, KOje ce mopene, Tpebda aa cy
IITO CIUYHHjE, a TPEHYTaK MpOIUIe MpoAaje ITO OMbKU JaTyMmy mpopadyHa. OBaj
METOJI 3aCHMBA C€ Ha 3ajeJHUYKHM KapaKTEepUCTUKaMa HEKPETHWHA, TaKO IITO
NPOIICHUTEh KOPHCTH CBOj CTPYYHH CYJ Ja YTBPIU YTHIA] pa3liika y ocoOMHama

HEKpETHUHA KOj€ MpoLEeYje.

[TponienuTess MONA3U OJ1 Hajéuule NOCMucHyme npooajHe yeHe 3a CIMYHY HEKPETHHHY.
Haxon Tora, mopehememM oBe HEKPETHWHE W NPEIMETHE HEKPETHHHE BPIIH IPOIICHY.

3aTUM KOpUTyje HajBUIIY MOCTUTHYTY ILI€HY, HA OCHOBY YOUEHHUX IMPEIHOCTH U MaHa

59 Metop ce 3achuBa Ha nopefery ,CMYHO Ca CAIMYHUM', @ MpoLieHa BPE[HOCTW HEMOKPETHOCTM ofpefyje ce mopeferem mHdopmaumja o
kynonpogaajH1M TpaHcakLyjama ca TPXKULITa, Ui nopeferbeM LieHa 13 OrmalleHux NoHyAa.

60 Ha npumep, y Beorpagy mpoueHy BpegHoCTM pywHupaHe 3rpage leHepanwtaba Bojcke Jyrocnasuje y ynuum HemaruHoj Huje peamnHo
3acHMBaTH Ha nopeferby ca CNMYHO pyuHUpaHom 3rpagom CaseaHor MYM-a y ynuum KHesa Munowwa npopatoj komnanmju “Plaza Centers” roguHe
2007, 6ymyhv aa ce npogaja ofsujana no Taaa jeAMHCTBEHUM TPXULLHUAM YCIIOBUMA.

61 Y Beoragy Huje Ce jo Jecuna npogaja HEKOr TPXHOT LieHTpa, N0 METoA0M yropefuBarba npogajHix LieHa Hemoryhe je NpoLeHUTI BpeaHOCT
HNp. TpxHor ueHTpa “Delta City".
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IpeMETHE HEKPETHUHE Y OJHOCY Ha YIOpEAMBY HEKpEeTHHHY. Y mopehemy pasmarpa:
TpaHCAaKIIMOHO Bpeme (eHri. transactional timing), kao aucraniy usmel)y Tpenyrka
npojaje W TpeHyTKa IMpoleHe, Jjokaudjy (eura. location), akomomureT (eHII.
accommodation), u 3akyn (enra. tenancy). Bpemencka oucmanya wusmely TpeHyTKa
1pojaje M TPEHYTKa MPOLEHE TUPEKTHO 3aBUCH OJI CTamba TPXKUIITA HEMOKPETHOCTH.
Kana je TpxumTe cTaOWIIHO, Ca HEMPOMECHJBHBUM IIEHAMa M YECTHM TpaHCAKIHjama,
NpUXBATJbUBAa BPEMEHCKa JHCTaHIa u3Mel)y TpeHyTka mpojaje u TpeHyTKa IMpOICHE
MOke Ja Oyzae W roauHy aaHa. Mehyrum Ha HecTaOWIHOM TPXKUINTY, € MPOAajHE
[ICHE Cy IPOMEHJbHBE, BPEMEHCKA TMCTaHIa IPUXBATJbHBA 32 Mopeheme je cBera jean

MECCI.

Jlokayuja nenokpemnocmu Koja ce TPOLEHYje U YIIOpeArBe HEMOKPETHOCTH Tpeba aa
je ucra, WM WTO cIu4HHUja. PenoBHO, nokanuja naeduHUIIE TOJA3HY MPOJAJHY

. . 62
BPEJIHOCT, KOja ce Jajbe Kopuryje.’

Kapaxmepucmuxe nokayuje, 1o Kojuma ce BpIIH yropeheme 1 KOpHUryje BpeIHOCT jecy:
MECTO IJI¢ HEIOKPETHOCT CE HAlla3H, y CMUCIY LIMPEr OKPY)KeHa H MHKPOJIOKALHje;*
HaMEHa JIOKalije, y CMHCIy KapakTepa IUIaHMpaHe HW3rpajme; MoryhHocTH u
OTpaHHYEHa 3aKOHCKE peryjaTUBe Ha JIOKaluju;, (MHAHCHUjCKEe 00aBe3e 3a pacesbaBame
JIOKallje; OINPEMJbEHOCT JIOKaluje WHQPACTPYKTypOM; TE€OMEXaHWYKH YHHHOLU

. . 4
JIOKAIHje; COLMjaTHH acTeKT OKpyKera.’

Kako je ceaxa noxayuja jeouncmeena, o5l CYyIITHHCKE BaXHOCTU j€ Ja YIOpPEAHE
HEMOKPETHOCTHU Cy Ha JIOKAlMjU MTO OJIMKO) MECTY IPOLIEHE, WM Ha JIOKALUJU ca IITO

BHUIIC MPOCTOPHE CIIMYHOCTH U TPKUIIHE HCTOBCTHOCTH.

Jlasbe Kopekije BpeAHOCTH HEMOKPETHOCTH KOja Ce€ MpPOLEHYje, BpIle ce Ha OCHOBY
nopehema KapakTepUCTUKAa aKOMOJHUTETa yIopeaHe HemokpeTHocTu. Kapakrepucruke
aKOMOJAMTETa IMpeMa KOjuMa ce€ BPIIM KOPEKIHja Cy: CTapoCT, CIPAaTHOCT, HAMEHa,

BEJMYMHA, CTPYKTYypa, U3IJield, KBAIUTET yrpal)eHor marepujana, KBaJIUTET M3BEIHUX

62 Y npakcy je onwTe nosHata cnepeha aHergoTa. lMpopasal nuta: "Koja cy Tpu HajBaxHuje kapakTepucTuke Koje heTe BpeAHOBaTYW Kof Npopaje
moje kyhe?" AreHT 3a npopajy HekpeTHHa oarosapa: "okauujy, nokauujy, 1 nokauujy."

63 Ha npumep, wupe okpyxetse Hosoe beoepada Moxe ce MOAENMTI Ha MUKPO nokaumje: Xoten Jyrocnasuja, Masurbonu, briok 30, EHjy6,
Brokosu 28,29, bnok 24, Casa Lientap, Xana Iiumec, ®oHTaHa, bnok 37, Briok 38, briok 70a, brioka 70, briok 44, Briok 45, Briokosu 61,62,63,64,
Hacerbe [p VBaHa Pubapa, u Neaune. LLupe okpyxewe bexaHnujcke Koce Moxe ce nopenuti Ha mukpo rnokauuje: Koca LILII n Crapa
Bexanuja.

64 Ytuuaj coumjanHor acrekta OKpyketa nokasyjy, Ha NpuUMep, HUXE LieHe HEMOKPETHOCTW Y BnuauHW pomckor Hacerba JlenoHuja“ Ha
Kapabypmu, y ofHOCY LiEHE Y LUMPEM OKpYXetby.

100



65 66 .

pazoBa, ONMPEMJBEHOCT, = MH(pacTpyKTypa, = AOMYHCKH Ca/Ap)Kaj, HAUMH OJpKaBama,
Ka0 ¥ MPABHU CTATyC HEMOKpeTHOCTH.”' Mako Ha MpBH MOIIE] HEKE HEMOKPETHOCTH
uMajy BehMHY HCTHUX KapakTEepUCTUKA AaKOMOAMTETa, pasjiuke Yy OUTHUM

KapaKTePHCTHKAMA MOTY Y OTIIYHOCTH Ja IIPOMEHE YIIOPSAHBY BPEIHOCT.

Kopuzosarwa yene HETOKPETHOCTH 3aCHUBA C€ Ha I03HABAKY TPXKUINTA M YTHUIIAja
nojenuHuX obernexja Ha IeHy. 30or Moryhe CyOjeKTHBHOCTH, KOPWUTOBAaWmE IICHE
3aXxTeBa 3HATHO UCKYCTBO W BewTuHY. [IporeHuress Tpeba aa carjena yTuiaj pasiuka

ynopeheHHX HCIIOKPCTHOCTHU U ITpEMa TOMEC ITpHJIaroan CBij IIPpOLCHY.

Henokpernoctu koje ce mopene tpeba ma Cy wimo ciuyHuje y TIOTJIENY BEIUYHHE,
nmpocTopa, 3rpaaa, HaMmeHe. [Ipu MpOICHH BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH METOI0M
ynopehuBama, Bpeau NPUMETUTH, NPOLEHUTEb TMoctojehe paznuxke u3Mely

HEMOKPETHOCTU Tpeba Aa KBAaHTU(DUKY]Y U TOME IPUIIAroJi1 CBOjYy IPOLICHY.

Cmapocm YCCTO YTHUYC Ha BpPCAHOCT HMOBHHEC, HApPOYHUTO Kaja je HCIIOKPETHOCT

NPaKTUYHO aMOPTU30BaHa, HITH j¢ (DYHKIIMOHAITHO 3acTapelia M TeXHHYKU IpeBa3uljeHa.

MoryhnocT u3naBama y 3axyn® moxke moBehaTH BPEIHOCT HEKPETHHHE, MOCEOHO Y
cllyyajy Kaja je u3rienaH jaobap 3akynm — BpeAaH, curypaH u TpajaH. Kopekiuja
BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH BPIIH ce npemMa cieaehum kapakmepucmuxama 3akyna: TAN
3akyma,’® BPeIHOCT 3aKyIa, CHIYPHOCT 3aKylia, = GOHHTET 3aKylojaBIa M 3aKyIllla,

. 72
BpEMe Tpajarba 3aKyIla, TOCIIOBHHU aCTIEKT 3aKyTa.

ITo ce BumIEe Ookaza MPUKYNH, TO Oosbe. TamMo rje HeMa JOBOJHHO YHOPEIMBHUX

JI0Ka3a, HIOp. TJle MMOBHHA MMa MOCEOHY M HECTaHAAP/AHY NMPHPONY, Tpeda KOPUCTUTH

65 Judt, rapaxa, Buaeo Haasop, BellapHuLa, 0be3beherse u cimyHo.

66 WHcTanauuje: enekTpoHepreTcke, TenekoMyHuKaLMoHe, curHanHe, kKnumatusaluje, BEHTUNALuje, Tpejarba, raca, BOAOBOAA, kaHanu3aLuje u
CNUYHO.

67 YkibWkeHa, UNu HeyKbWKeHa: ca ynoTpeGHOM [03BOMOM, Ca TEXHWYKA MPUMIbEHUM PajoBUMA, ca rpafjeBUHCKOM [O3BOMOM, Y NOCTYMKY
neranusauuje, GecnpasHa.

68 Ha 1cToj agpecy, BpeOHOCT kaHLienapujckor NpocTopa Ha YeTBPTOM CripaTy 3rpage ca v 6e3 nudTa 3HaTHO ce pa3nukyjy, kao v nokana ucte
KBagpaType Y jeAHOM W Ha ABa HWBOA, UMK BUKEHN Kyhe Ha NNaHWHM NPUKTbYYeHa Ha AArbUHCKO rpejatbe 1 Ge3 wera.

69 BpemHocT Heuspator nokana je Matba, HEro BPeAHOCT MCTOr TOr flokana ca AYyropodHMM COMBEHTUM 3akyriuem (ambacaga, GaHka,
CynepMapKkeT 1 CIIYHO).

70 Benwuke pa3nuke nocToje y 3aBUCHOCTU OA Tora fa fu je HenoKpeTHOCT Mog OnepaTUBHUM WM duHacujckum 3akynoM. Kog onepatusHOM
3akyna, Koju je HajuelLhe KpaTkopoyaH, 3aynaL, Hema NpaBo CBOjUHE Haj HEMOKPETHOCTM, a KoL (hMHAHCKICKOr 3akyna, Koju je AyropoyaH, npaso
CcBojHE Moxe npehn Ha 3akynaua. (Cn. rmacHuk PC, 2011r: 6p.99/11; IAS 17, 2003).

71 CurypHocT 3akyna jecte cnoco6HOCT 3akynua Aa obaBese npema 3akynofasLy U3Mupyje y npeasuheHoM PoKy 1 U3HOCY.

72 Benuke kopriopaumje, koje fobpo nocnyjy Ha rnobanHom HUBOY, YECTO y3uMajy 3aKyn Ha HEOYeKVUBaHUM Nokauujama camo 3ato a 6w Gune
NpUCYTHE Ha CBUM TPXULLTUMA.
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JI0Ka3e ca JIOKalMja Koje cy Mame YIOpearuBe, Kao U MpUMEpPe U3 J1ajbe MPOLUIOCTH ca

BpPEIHOCTUMA MTPUIArol)eHuM TPEHYTHOM CTamby Ha TPKHIITY.

Meron ynopehuBama, 0e3 cymme, UMa CBOja OTpaHHuYCHA. Y HEKHM CIIy4ajeBUMa,
NPOICHUTEIh C€ MOpa OCIOHWUTH HMCKJBYYHMBO Ha COINCTBEHO MCKYCTBO M MHTYWTHBHY

aHaJIN3y TPCHAO0BA HA TPXKULITY UMOBUHC, J1a ou oapeaAno BpCAHOCT HCIIOKPETHOCTHU.

24.3.3. Tpouwkoenu memoo ca oenpecujauujom

Tpowrosnu memoo ca oenpecujayujom (enrir. depreciated replacement method — DRM)
3aCHMBA C€ Ha MPETIIOCTABIH JIa BPEJHOCT HEMTOKPETHOCTH MOKE OUTH CaMO Marba W
jeHAKa BPEIHOCTH OTPEOHO] J1a HEMOKPETHOCT HACTAHe. Y TPOLEHH ce Ka0 KOHIICIT
KOPHCTH BPEIHOCT 3aMeHe u3ryosbeHor (enrit. depreciated replacement value).

Cneyuguuna Henokpemnocm j€ HEMOKPETHOCT HECTaHIapJHa MO CBOjoOj yHoTpedu,

. . 74
KOHCTPYKIU]HU, U3TIIEY, JIOKALUJU U BEITUYUHHU.

Bpennoct crnenuduyne HEMOKPETHOCTH 100Mja ce Kao 30HMp TPOLIKOBA 3eMbuiima 1
u3epaorve HENOKPETHOCTH, YMAaWEHUX 3a amMopmusayujy aKyMyJupaHy TOKOM

- 75
CKCILTIOAaTaluje.

TomkoBHH MeTOA YTBphyje BpEeIHOCT u3epaorbe HOBE HEMOKPETHOCTH, WM LIEHY
KYIIOBUHE HETOKPETHOCTH Ha CIIMYHO] JIOKAIWjU; 3aTUM, OBY BPEIHOCT yMamyje 3a
amopmu3zayujy, TAe c€ BPIIA OTHHUC 300T (pu3nuke U GYyHKIUOHATHE 3aCTapesIOCTH; Ha
Kpajy, N0llaje BPEOHOCT 3ZeM/buuima, Ha KOME Ce€ Haja3l HEKpeTHHWHa. Bpemnoct
3eMJbHUINTA OOMYHO ce J00uja kopuitheweM MeTozie yrnopehusama mpoaaje (Somerville,
1999) . TpoIIKOBHM METOJ Pa3BHjeH je Aa oMOryhu MpoleHy BPEAHOCTH CReyu@uuHux
HEMOKPETHOCTH, KOjUMa Ce HE TPryje Ha OTBOpEeHOM TpxkHIITy. OBaj MeTo] ce Takohe
KOPUCTH 3a TPOICHE cmapux HEMOKPETHOCTH, KaKBe ce BHUINE HE Tpaae, INa

HCIMOKPETHOCTHU 3a HOpChCI—BC HC MOT'y C€ HpOHahI/I Ha TPKULITY. HpI/IMeHa TPOLIKOBHOT

73 Hnp. kop cramberux objekaTa BpeAHOCT KynoBMHE 3eMIbULLTA U U3rpagre objekTa.

74 CneumduyHe HENOKPETHOCTH, Ha MPUMEP, jeCy HyKreapHe enekTpaHe, padmHepuje HadTe pacuHepuje, objekT Xemujcke MHAYCTpuje,
3aTeope, LlKone, 6onMHUUe, jaBHe 3rpage (CynoBW, yMeTHudke ranepuje). CrneupdvuHy nmokauujy W BEMUYMHY WMajy HMp. MCTpaXwvBauke
nabopatopuje y yaarbeHnM Mectuma, Koje Cy O/ BaXXHOCTV Camo 3a Hapy4moLa 1 Ha TPXWLLTY He MOCTOje Y MOHYAM U TpaXHbu.

HenokpeTHOCTH knacudukoBaHe Mo cneuyrduyHM rpafeBIHCKIM KapakTepucTkama yKrbydyje BUCOKO MpOAYKTUBHA MPOW3BOAHA MOCTPOjeHb:a,
Kao LWTo cy 0BjeKTn Xxemmjcke MHAYCTpUje nnmu paduHepuje HadTe, agMUHUCTPATUBHYM ObjekaTa nomyT 3aTBopa, LKona v 6onHMLa, UK jaBHUX
3rpafia NoONyT YMETHUYKMX ranepuja v cyaoBa.

75 TpolukoBe HabaBke 3eM/buLma, U3page UHBECTULIMOHO-TEXHUYKE OKYMEHTALM]e, HakHaae 3a ypefere rpafeBMHCKOr 3eMIbuLLTa, HakHaze
3a MPUKIbYYKe Ha Mpexy W npunagajyhe uHcTanauuje, usepadka 1 onpematbe HenokpeTHocTU. AMopmusayuja Tpeba aa 0byxsaTu BpeMeHCky 1
(yHKLMOHANHY 3aCTapenocT HeKPETHIHe, Of, TPeHyTKa HabaBke U U3rpagtse, 4O TPEHYTKa NpoLieHe.

102



METO/Ia JIaKIa je KOJ HOBHMX, HETO KOJ CTapux objekaTa riae oapehuBame TpoIkosa je

CJIOKCHH]E U 3aTO TEKE.

[lpu onpehuBamy BpPEIHOCTH HENOKPETHOCTH TPOIIKOBHOM METOJIOM MOXE Ce
MIPETIOCTABUTH JIa yHoTpeda ocTaje HempoMemeHa y 0y yhHOCTH, Kao U 1a Kopulihemne
TeHEpHIIEe MO3UTUBHU IPHHOC JOBOJHAH 32 3aMEHY HEMOKPETHOCTH, OIHOCHO 3a
KYIIOBHHY WJIM U3rPajiiby HOBE. Hekal je Temko oIpeIuT CTBapHe TPOIIKOBE, a HeKaJl

HHUj€ OIpaBjaHa aMOpTHU3aIlKja BPEIHOCTH 00jeKaTa Yiju BEK Tpajama je HcTeKao .

TpomKoBHH METOJ MPHUMEYje Ce 3a MPOIEHY cHelupruIHe HEMOKPETHOCTH Hajuelhe

Ha 3aXTEB BCHOT 61dcHUKAd. baHke U TIOTEHIUjaTHA KYIIIU OCIIOPaBajy 0Baj METO/I.

TpoOmIKOBHM METOJI KOPHCTHU 32 MPOIEHY BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH Y OMJIAHCY CTama
npeodyseha, jep MpolemheHa BPEAHOCT jecTe U3ry0jbeHa BpeJHOCT UMOBHHE Ipeny3eha,

77
noA MpeTrnoCTaBKOM J1a HETIOKPETHOCT CC Yy 6YI[YhHOCTH KOPUCTHU HA UCTH HAYHH.

3a HEMOKPETHOCT YHWjU C€ JIe0 HEe KOPHUCTH TPEHYTHO, Win ce Hehe kopuctuté y
OyayhHOCTH, TPOIIKOBHM METOJ HE Tpeba KOPHCTUTH, jep Y PEIOBHOj TPKHUIIHO]
KYIOIPO/1ajHO] TPAHCAKIIM]U OBaKBa HEMOKPETHOCT OM OCTBApHJIa HUXKY BPETHOCT O]
OHE KOjy J1aje TPOIIKOBHHU MeTo. Pasznor oBoMme je BEMKU YTHLA] TPOIIKOBA U3IPaahe

y caMo0j METO/IY, a T TPOILIKOBU HUCY HAjOOJbU MTOKA3aTesb TPKUIIHUX KPETamba.

24.3.4. Memoo oupekmne Kanumanuszayuje

Memoo dupexmue kanumanusayuje (euri. direct capitalization method — DCM),™ koju

je eaodican 3a 0Baj paj, YTBphyje BpEAHOCT HEMOKPETHOCTU JI€JbEHEM TOJIUIIbE HETO

76 Ako ce HakHa[HO YTBPAM [a je NpeocTanu Bek ynoTpeGe HenoKpeTHOCTH Moryhe NPOAYXMTH JOGPUM OapKaBatseM, NoTpeGHO je pesuaupaTi
MPETXOAHY NPOLIEHY BPEAHOCTI HEMOKPETHOCTH.

77 3a noTpeGe BpeAHOBakba HEKPETHUHE y BUMAHCY CTaka yauMa ce M3HOC Koju 61 BmacHMK Mopao fa W3aBoju kako 61 HaGasuo ucty
HEKPETHUHY YauMajyhut y 063up HEHO TPEHYTHO CTake OAHOCHO HeHy A0Cafallkby UCKOPULINEHOCT (TpoLUak 3aMeHe CneLMduyHOr CPeacTsa).
Kako 61 poLuao 0 BpeHOCTY CBOje CrieLMdUYHE HEKDETHUHE BNACHUK y3MMa BPeHOCT (LieHy) UCTe TakBe Tek carpafeHe HEKpETHUHE U Of e
04y3vMa YKynHy aMopTuU3aLmjy HacTany of TpeHyTka HaGaBke CBOje cneLuduyHe HeKpeTHUHE [0 TPEHYTKA kaa oBpadyHaBa keHy BPeaHOCT.

78 Kop oBOr MeTofia, Hajnpe ce u3padyyHaBa HETO onepaTUBHI NPUXOL, 3@ YNOpeavBe HEMOKPETHOCTM Y BpeME HUXOBe Npogaje, Koju MpeaCcTaerhba

W3HOC Koju ce Aobuja 0ay3uMarbeM onepaTvBHUX TPOLLKOBA Of BPyTO MPUXOfia HENOKPETHOCTI, OCTBAPEHMX O} PEHTU 33 U3HA]MIbEHU NPOCTOP U
Apyrux npuxoga. CTaerbarbeM y 0fHOC Tako YTBPeHUX HETO onepaTuBHUX NPUXOAa W NpofajHe LieHe, AoBuja ce cTona KanuTanu3aumje.

ynopeausa ynopeausa ynopeavea BpeHOCT HekpeTHUHe Koja je TMpeAMeT mpoleHe, Aobuja ce
HenokpeTHocT 1 HenokpeTHoCT 2 HenokpeTHocT 3
[ETbeIEM  OYEKMBAHOT  HETO  OnepaTuBHOr  Mpuxoja  Te
CENA 400.000 495.000 520.000 HEenokpeTHOCTW ca CTOMOM KanuTanuaauuje, koja je mobujena 13
NOI 35.500 43.000 48.000 nojataka O TpaHcaKuMjama  yNopemvBAX  HEMOKDeHoCTM  (y
NoT XMMOTETUYKOM MpuMepy y Tabenm, Mpousunasv Aa je npocedHa
CENA 0,089 0,086 0,092 BpeaHocT cTone kanutanusauuje 0,09).
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. 79 . .
peHTe ca cTonoM Kanurtanusanuje. OBaj METOJ HpeTrnocTaBiba Jla IPUXoaH, Koje he
HEMOKPETHOCT OcTBapuBaTH y OyayhHocTh, Hehe ce 3HauajHo Memaru. Meron (DCM)

00e30ehyje moy3nany npolreHy, Kaja mocToje ynopeauBe HETOKPETHOCTH.

OcHOBHH IIPUHIUIT METOOEC je Ja UHBECTUTOP XKCJIW YJIOXHTH KalluTall U OCTBApHUTH

TOAUIILU ITPUXOM, KOjI/I npeacTaBjba BUA IPUXBATIbHUBC KAMATHE CTOIIC.
MeTto AMpeKTHE KaluTaIu3alrje KOPUCTH 00pasail;
NOI x YP=CV

rme cy: NOI — Hero oneparuBHU mpuxon (net operating  iNCOMe),

YP — rogune kynosune (years purchase) , CV — kanuranna Bpennoct (capital value).

lomune kymoBune (YP) je Opoj rogmna morpebaH Aa ce Kpo3 TOIMIIBM HPUHOC
IOBpaTe CPEACTBA YIOKEHA Yy CaJalliby BPEAHOCT — TPOLECHEHY Kao KalHuTalHa

Bpeanoct (CV).

[pernocraBka MeTo/a je J1a ce OYeKyje CTadMIaH TOK HOBIIA Y HAPSIHUM IOJMHAMA, TC
ce Hero oneparuBau npuxon (NOI) mynrumukyje ca 6pojem roauna (YP) 3a koje ce,

Ha OCHOBY KaMAaTHUX CTOII4, YJIOKCHH KaIllUTAJl MOXKC ITOBPATUTH.

VY cTBapHOCTH, OBa METOJa ce yrnoTpedsbaBa HHBEP3HUM MOCTYIIKOM y KOME CE pauyHa
oaroBapajyha croma kamuTanu3alyje 3aCHOBaHAa Ha CaJallkbO] BPEIHOCTH (€HTIL
present value) koja je 3ampaBo JMCKOHTOBaHAa BPEIHOCT 3axBasbyjyhH BpPEMEHCKO]
BpeaHOCTH HOBIa (eHri. time value of money), oAHOCHO OHOT IITO c€ y EKOHOMH]HU 30BE

npeaHocT BpemeHa (eHrit. time preferance).

Croma kanuTanu3alyje je MHTEpecHa KamMaTHa CTolla MO Kojoj ce pauyHa Oynyha
BPEIHOCT M TIPOICHUTEp Tpeba A00po Ja TPOIEHH HAYWH YyCBajamka CTOME
KanuTanu3anuje. [locToje pa3muunTH TUTIOBH W3padyyHaBaWma Cmone Kanumanuzayuje
(CK) 3a nekpernuHe: wHunMjaHu npuHoc win CK (camammmu npuxoau / ycBojeHy
npoceuHy 1eHy), nospahajua CK (TpxuimHa BpemaHOCT peHTe / YCBOjeHY MpPOCEYHY
neHy), exkBuBaieHTHa win Tekyha CK (mpoceyHo mnoHzaepucaHo BpeMe wusMmely
WHUIIajasiHe ¥ noBpahajHe crome kar.) u u3jennauyjyha CK (uatepHa croma nmoBpahaja

Ca MpETIOCTaBJbEHUM paCTOM).

79 lopuLwkba HeTO PeHTa UMK FOANLLILY HETO OMepaTUBHYU MPUXOA NPEACTaBIba U3HOC KOji OCTBapYyje ynopeavsa HeNokPETHOCT U3HajMIbUBaHEM
UNW Ha HEKW PYIU HauMH yMakbEeH 3a CBE TPOLLKOBE KOju Npu TOMe HacTajy. [lerberem rofuilbe HETO PEHTE NpoaajHOM LieHoM Aobuja ce cTona
kanuTanu3aumje. OBa npoaajHa LieHa je LieHa koja je 0CTBapeHa NpoAajoM ynopeamBe HEMOKPETHOCTY.
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Crona KanmuTalIu3ainmje MOXe Ce padyHaTH U Kao peluIpodHa BpeaHocT oa YP — 1j. ox
Opoja roaMHa TMOTPEOHMX Ja CE Cajalliba BPEJHOCT YIOXKEHOT KamuTaia IMOBPATH.
Meton aupekTHe KamuTaiu3alyje Aaje MOy3/JaHy MpOIEeHY HEMOKPETHOCTH Koja je

JIOCTHTJIa CTAOMIJIaH HUBO MPUXO0/Ia U HE OYEKY]y CE 3HaYajHe MpoMeHe y OyayhHocTH.

Merton mupektae kanutanusanuje (DCM) ocnama ce Ha nuHpOpManmje ca TpXKUIITA, Ta
y TOM CMHCIy clin4aH je Merony ymnopehuBama mena (SCM). Pasnuka je mro mpu
nopehewy HemokperHoctu, motomu Meron (SCM) ymopehyje mpomajHy 1eHy, a
nperxonuu Meron (DCM) ynopelyje kamanuTeT HEMOKPETHOCTHU J1a TEHEPUIIIE PUXO/I.
[Tocne obpane ymopeaHHX IOJaTaka, ycBaja ce MOHAEPHCAaHa BPEIHOCT KamaluTeTa

Ha OCHOBY TOT I[10JaTKa BpIIX CC KaHI/ITaJII/I3aIII/Ija nmpuxona.

2.4.35. Memoo ouckonmoearpa HOGUAHO2 MOKA

Memoo ouckonmosarsa nosuan02 moka (euri. discounting cash flow method — DCFM)
BPIIIM JIMCKOHTOBamE (CMamuBame) Oyayhux mpuxoma paau yTBphuBama camamimbe
BpPEIHOCTH HenmokpeTHocTH. OBaj METO MPETIOCTaBJba J1a BPEAHOCT HOBIIA 3aBUCH OJT
TPEHyTKa BpeMeHa oOpadyHa, Kao M Ja JUHap yJoXeH JnaHac je Behu, Hero cyrtpa.
[lpuHoc ce pauyHa yHa3aJl, OJHOCHO OJ aHTUIMNUpaHe Oyayhe BpeaHoCTH
JTVICKOHTOBAaWkEM JI0 cajamimbe. MeToax  TUCKOHTOBaWma CIMYaH j€  METOAy

KaHI/ITaJ'II/ISaHI/Ije, aJI1 IPpUMECHE OBa JiBa MCTOAa CYy pa3jInunTEC.

Konx auckoHTOBama HOBYAHOT TOKa, uziasHa épeonocm (enra. exit value — EV)
HOBYAHOT TOKa TUCKOHTYje ce oJ oapeheHor Oyayher matyma ka caganimbeM, OJHOCHO
JIMCKOHT C€ BPIIM 3a MPETIOCTaBIbEH nogpamuu nepuod yunogceroz (enri. holding

period return — HPR). IIpu Tome, mpeTrnocTaBiba ce cTabMIaH HOBYAHH TOK.

bynyhu HOBUaHM TOK ce Mpolemyje M AUCKOHTYje MpeMa KaluTaly MOTpeOHOM Ja
NPOM3BE/IC CBOjy cadautrby epeornocm (eHri. present value — PV). 30up cBux Oyayhux
JI0Ja3HUX M OJJIa3HMX HOBYAHUX TOKOBA jECTe Hemo cadauirba epeonocm (€Hri. net
present value — NPV). OBa HeTo camalima BpEIHOCT yCBaja Cce Kao BPEJAHOCT HMJIH IICHA

JaTUX HOBUYAHUX TOKOBA.

Capamma BpenHoct (PV), koja ce Hekan Takole Ha3uBa JMCKOHTOBAaHA Ca/lalliba
BPEIHOCT, jeCTe€ BPEAHOCT AHUTUIUIMPAHOT (OYEKHBAHOT) MPWIMBA NPUXOJAA, WIH

npuHoc yrBpheH Ha gaH mporeHe. IllTo je croma muckoHTOBama Beha, TO je HUXKa
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caJlalliba BPEIHOCT HOBYAHOT TOKa, W oOpHyTOo. Canamma BpeaHOCT je Beha, wim

jenHaka 6yayhoj BpeTHOCTH.

Kipyuna je mpomena crome ouckonmosarba, jep Ta croma oxapelyje HHUBO pHU3HKA.
[IpernocraB/beHa BUCOKA CTOIA JMCKOHTOBAaWa, 3HA4M BUIIM pu3MK. Heto canmamima
BpenHoct (NPV) je pasnuka usmel)y cagamime BpPEIHOCTH HOBUAHUX TPUIMBA H

caJallb¢ BpCAHOCTH HOBYAHUX OJIMBaA.

[Topatuu nepuox ynoxenor (HPR) je ykymHu moBpar, win npogur, ucka3aH HE Kao
arcoJyTHAa BPEAHOCT y OpOjuaHOM M3HOCY, Beh Kao mpoleHaT oj YJIOXKEHOT KaruTaia
Kpo3 nepuoa nospahaja. Osaj nepuon (HPR) je mepuiio naBecTHIMOHNX iepopmMancH,

ma je BakKaH I0jaM y eKOHOMCKHUM pa3MaTpamiMa.

MerTo IMCKOHTOBamba HOBYAHOT TOKA JIOCTA CE NMPHMEHbYje 3a MPOLEHY BPEAHOCTH M
JIOHOIICKE 00yKe O WHBECTHpamy Yy HENOKpeTHocTH. HakoH anammse ycioBa
peHTHpama U Mpojaje Ha TPXKUIITY HEMOKPETHOCTH, YTBphyje ce cTpykrypa Oymayhmux
TPOIIKOBA M TpUXOAa, a 3atuM Qopmupajy Oyayhu HOBYaHM TOKOBH — KOje
HETIOKPETHOCT MO)Ke OcTBapuTH y oxapehenom mepuony, najuemthe m3mehy 5 m 10

IrOauHa.

HoBuanu TOKOBM HpojekTyjy ce 3a crabuian nopatHu nepuon yinoxkenor (HPR), koju
06e30ehyje moBpahaj cpencraBa. Msmasna Bpemnoct (EV) 3aBucu 01 CTpyKType

KalmMTaIHUX TPOLIKOBA.

Kanumannu mpowrosu (eurn. capital expenditures — CAPEX) y merony (DCFM)
YYECTBY]Y WJIM Ka0 peasHO aHTUIMINPAHH, WM Kao MPOLEHTYAJIHO MPOICHEHH Ha
OCHOBY TOJMIIGUX MPHXOJA O]l PeHTe. AHAIN3a PEHTH U TPOIEHAa HBUXOBOT KpeTarba

Ha TPXKUILTY 3aTO je 3HauajHa.

YV kanuranne TtpomkoBe (CAPEX) wmopajy ce ypauyHatu 1uiahamba mopesa
(HaZOKHaJgMBa W HEHAJOKHAAMBA), YCIyre TIOHOBHOT W3/1aBama, TPOIIKOBU

pEeHOBHpama, aJanTallkje U caHallije, pU3UK HeU31aToT MpoCcTopa U CIl.

Wznasua Bpeanoct (EV), koja Tpeba ma ofCIuKa aHTHIUITUPAHO CTakb€ HEKPETHUHE Ha
3aBpIIHU JaTyM, padyyHa Ce KaluTalIu3allijoM HETO MPHUXO0Ja Off PEHTE 3a MPETXOTHU

mecer] (N) wiu usnasny roauny (N) ysehano 3a jeman (n+1, wim N+1), nupexTHUM
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yrnopehuBameM HEKpPEeTHHHA OJf HMHTEpeca 3a KOPHCHHUKE, WIH TaK PEe3UAYATHOM

metooM mpouene (erri. residual value method).®

81 :
HpI/IMeHa MCTOAC NUCKOHTOBAKa HOBYAHOI' TOKA = IIOrogHa j€ y yCJIOBHMa IMPOBECPCHUX
1 CTaOMJIHUX HOBYAHUX TOKOBa, KOJ cy6jeI<aTa KOjH TO MOr'y AOKa3aTH J0TaddllllbUM

IIOCIOBAKCM.

Merton muckoHToBama HOB4YaHOT Toka (DCFM), Mehyrum, HHje morogaH 3a Mmepuoj
nyxku on 10 roauHa, mTo mpelncTaB/ba HeAOCTaTaK OBOr Merona. Hamme, He mMoxke ce
MIPOJEKTOBATH CTaJlaH pacT, 300T HUKIUYHOCTH TPXKHILTA HEMOKPETHOCTU. Y BE3U pacTa
TPKHINTA, TPEBEIUK ONTHMU3aM OaHKapCKOT CEKTOpa Pe3yiaTHpao je KpaxoM Oepse

2008. roauue.

Metoa AMCKOHTOBamka HOBYAHOI TOKA IMOTOJIAH je 3a MPOLIEHY HOBE HEMOKPETHOCTH,
Kao U TNpU BpEIHOBamYy pa3Boja Oyayhux HEMOKPETHOCTH. Jep Taj METOo He BpIIU
nopeheme ca ymopeauBHUM HEMOKpeTHOCTHMA, Beh mpensubha pacT mpuxona Jare
HENIOKPETHOCTH M HEHY CBEHTYAIHY Mpojajy y OyayhHoctu. Meton je morojgaH 3a
Npakcy, YKOJMKO ce 00a3phBO MPOIEHH JUCKOHTHA CTONa W mepuon moBpahaja

OrpaHHU4M O0 ACCCT rOJAUHA.

24.3.6. Hueepznu memoo

Hnesepsnu memoo npoyene (euri. residual income valuation — RIV), koju je 6asican 3a
OBaj paj, TEMEJbU CE€ Ha OCTATKy BPEIHOCTH, Tj. pe3ulyasiHoj BpeaHocTH. Kama ce ox
MPOjeKTOBaHEe YKYIHE BPEAHOCTH MPOCTOpa 3a MPOJajy Oly3My CBU TPOILIKOBH Pa3Boja
WHBECTHUIIMOHOT MPOjeKTa U MPOQUT, BPEAHOCT KOja OCTaHE je BPEAHOCT 3eMJBHUIITA 3a
m3rpaamy. [lakie, pesuayanHa BpeIHOCT, NMPOLEHEHa HAa OCHOBY YpOaHUCTHUYKUX
mapameTapa 3a JaTy JIOKallhjy H CBUX TPOIIKOBA U3TPAIbE, JECTE 8PeOHOCH 3eMbUUMA

(dypynuuh, 2012).

WuBep3Hn METOJ MPETIOCTaBbha 1a BPEIHOCT 3eMJBHINTA TTOBE3aHa je ca MIaHHUPaHOM
usrpaamoM. OBaj METOJl HajBUIIE C€ KOPHUCTU 3a MPOLEHY BPEIHOCTH 3€MJBbHINTA ca
MOTEHITM]jaJIOM 3a W3Tpaamy. Ty ce mMajy y BHAY IUIAHUPAHW TPOCTOPHHU DPa3BoO] U

O0ynyhe unBecturimone MoryhHoctu. BpeqHocT 3emibHIITa pauyyHa ce Kao U3HOC KOjH,

80 PeanpyanHa BpegHocT yTBphyje ce AerbeteM HOBYAHOT TOKA 13 MPBOT Nepuoda HakoH nepuoga cTabunuaauuje v CTOMoM kanutanusauuje y
pe3niyanHoM Nepyofly koja 3aBick of Moryher pacTa npuxoda y 0BOM NepHogy.

81 [uckoHTHa cTona Tpeba fa oapa3v NPUHOC KOjU Ce OYeKyje of ynararba Yy AaTy HEMOKPETHOCT, anu U PU3MK ynarakba.
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Kynar je crmpeMaH Ja IUTaTH 3a eIy HWHBECTUIH]Y y HEMOKPETHOCT yMAameHY 3a

BPEIHOCT M3rpaljeHe HeMOKPETHOCTH.

BeponocTojHa npolieHe BpeIHOCTH 3€MJBMILTA 3aXTEBA NPOHATIAXKEHE U MOHIEpUCAE
CBUX OMTHUX YMHHOLA KOJU YTHYy HA M3Ipajiby HEMOKPETHOCTH Ha MOCMaTpaHOM
3emsbuIITy. Kako cy OBM UYMHHOLUM MHOTOOpPOJHHM, a pPH3UK HU3TPAIHE BEIUKH,
NOY3JaHOCT IPOLEHEHE BPEAHOCTH 3E€MJBHINTA, OAHOCHO CpadyyHaTe pPE3UAyallHe

BPCAHOCTH, IIPOBEPaABA C€ aHAIN30M OCETJbMBOCTH HA IIPOMEHY TPOLIKOBA U3IrpaamheC.

Kiby4HU 1MOjMOBH y HHBEP3HOM IMOCTYIKY Cy: OpyTO pa3BHjeHa BPEIHOCT (€HIJ. gross
development value — GDV), wiu 6pyTo npojekToBaHa BPeIHOCT KOPUCHOT MPOCTOpa 3a
npoJiajy; TPOLIKOBHU Tpojaaje (eHri. costs of sale); TpomkoBu pa3Boja WHBECTHIIMOHOT
npojekra (enrn. costs of development), y koje cmamajy TpOIIKOBH (HHAHCHPamba,
TPOIIKOBH U3TPabe U Pa3HU JAPYTH TPOIIKOBH; MPOGUT peanu3aliyje mpojekra (SHII.
development profit); TpomkoBu crumama 3emspuinTa (eHrI. acquisition costs of land),

Wi npubaBJbara MpaBa cBojuHe Haj 3emibrmTeM (Bailey, Muth, Hourse,1963).

bpyro pas3Bujena BpenHoct (GDV), unm OpyTro mpojekToBaHa BPEAHOCT KOPHCHOT
npocmopa 3a npooajy, jecte 3alpaBo yKyIHa KBajJpaTypa HETO KOPUCHOT MPOCTopa 3a
npozajy. [Ipocrop moxe, nmpema cBojoj GpyHKUMjU, OUTH cmambenu, WA NOCIO8HU, &

INOTOKBU KqueﬂapujCKu npocmop, Ui 10oKajl 3a TPrOBUHY HUJIN YCITYKHC OCITIAaTHOCTH.

W3 mpojexToBaHe IIEHE MpOJaje MO KBAJAPATHOM METPY MPOCTOpa padyHa ce€ YKYITHA
IpOjeKTOBaHA BPEJHOCT HMHBecTuIMje. BpenHoct ce, y 3aBUCHOCTH 0]l (hyHKIHjE
pocTopa, 1001ja MOroAHOM METOJIOM IIPOILEHE, AAaKJIe METOIOM YHOPEIHUX MPOAAjJHUX
IeHa 3a cramOeHe MpOCTOpe, a METOJOM AHMPEKTHE KalmuTalu3aldje 3a TOCIOBHE

IPOCTOpE.

Mehytum, moxkaa Oynyhu objekaT HEe MOXKe ce 0JIMax MpoJaTH y IenuHu, Beh ce Mopa
u3naBatd. To moceOHO BakKH 3a TMOCJOBHE MPOCTOPE, 3a Koje Taaa Tpeba MPUMEHHUTH

MCTOAY NUCKOHTOBAamba HOBAYHOT TOKA.

TpomkoBu peanusaiyje WHBECTULHMOHOT mpojekTa oapehenu cy nospmuHoMm (BPITI)
o0jexkta. Ha ocHOBY mpoleHTyanHOr ofHoca u3Mel)y cTaMOeHOr M IMOCJIOBHOT Jiena
o0jexTa pauyHa ce Tpollak u3rpaame. M3 ycBojeHOr MpoIeHTa 3a MpojAajy, OJHOCHO
n3/1aBamke, 00pauyHaBajy ce APYTH TPOIIKOBH, y KOj€ CIajajy MpOBH3Mje areHTa (EHTJIL.

agent’s fees) n 3akoHcKe HagokHazae (enri. legal fees).

108



TpowmKkoBH MpojeKkTa M Harpajge y4eCHHIIMMa MOTY C€ OJpEAWTH Ha BHUIIEC HAuyWHA.
Hajuemthe ce To pauyna npeko nospuune (BPI'TI) oGjexrta, wnu kao mpoyenam of
VKYIHOT TPOILKAa M3Trpajibe, KOjU MPOCeYyHO H3HOCH OKO 12%. 30up cBUX OBHUX
TPOLIKOBA OJy3MMa c€ O]l OpyTo MpOjeKTOBaHa BPEIHOCT KOPUCHOT MpOCTopa 3a

npoaajy (GDV).

YKOIMKO ce 3a WHBECTHIIMOHHM IMPOjeKaT y3uMa KpPEIUT, TPOIIKOBE peanu3alje
yBehaBa Tpomak (GpuHaHCHpama MHBECTUIIM]E, OJHOCHO MHTEpec muiaheH 3ajMOaaBILy.
Hcro Baku 3a T3B. NPOjeKTHO (uHAHCUpamwe. [Ipy pauyHamy BPEIHOCTH 3EMJBHINTA
onbuja ce mMpoPUT OJ peanm3aiyje MpojeKkTa, Koju oOMdHO HHje Mamu oa 20% on

TPOIIKA pean3almje.

Kanma ce on mpojekToBaHe BpeaHOCTH MpocTopa 3a mnpoaajy (GDV) onbujy cBu
TPOLIKOBHU peanu3alje U Ipojaje, MPeocTaje suuax 3a mpouwkose 3emmpuima (SHrIL.
surplus for land costs). Taj Buiak BpeAHOCTH MOKE OMTH BPEIHOCT 3€MJBHIIITA, aKO CE
jour oa0ujajy TPOIIKOBH HabaBKe IMpaBa CBOjUHE HAJ 3EMJBHINTEM W (PUHAHCHparbha
KYTIOBHHE 3eMJbHILTA (Tj. MHTEPEC 3ajMOJABIa 3a MEPUOJ peanusanuje mpojekra). Tek
1oCJI€ CBUX HaBEJIEHHMX OJOMTaKa, 100Uja Ce mpotcuuina 6peoHocm 3emapuuima (SHrIl.

market value of the land).

WHBep3HN METO/ MOXE Ce€, Ka0 aJTepHAaTUBHU METOJ, KOPUCTH 3a MPOIEHY Nnpodura
MHBECTUIMOHOT NPOJEKTa, YKOJMKO Cy MO3HAaTH TPOIUKOBU 3emipuiiTa. Kako cBako
IPaAMIMILTE HMMa CBOj€ JE€JMHCTBEHE KapaKTEPUCTHUKE M OrpaHUyeHa, MpPaBUIHA
yrnoTpeba MHBEP3HOI MeETOJla 3axTeBa NpPOHAJaKEHEe U TayHy MPOLEHY CBUX

MepOJaBHUX YMHHUOLA KOJU YTUUY Ha MPOLIEC U3TPAHHE.

3a mpoleHy BpPEeIHOCTH Alaya Kao OCHOBA 3a mopeheme Moke ce KOPUCTHTH 1IeHa 0

KBaZpaTHOM MeTpy (M?), a 3a xomene nena npenohmuTa.

WHBep3HM METOJ TOJIMKO j€ TadaH, KOJHMKO CY TaYHHM YMHHOLM KOj€ METOJ| KOPUCTH.
Kako uynHMOIM KapakTepUCTHYHM 3a H3TPaAlky BeoMa Cy pa3IUYUTH, pPe3yiTaTtu
no0MjeHN MHBEP3HUM METOJIOM MOTY 3HadyajHO BapupaTH. bUTHO je 3aro ucnurtatu
OCETJBUBOCT pe3yjTara Ha Maje NMPOMEHE NPOMEJbUBHUX, IMOMYT TPOIIKOBA HU3TPaame
WIA IIeHe 3aKyla, jep NPOMEHJbMBE MOTY HMMaTH BEJIMKH YTHIAQ] Ha pPe3UAyaHY

BPETHOCT.
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Msrpagma je KOMIUIEKCaH IPOIEC, MOBE3aH ca HU30M PHU3MKA, I1a MHBEP3HU METON
Tpeba makJbuBO KOPUCTHTH, AKO je Moryhe, pesynrate 1o0MjeHe HHBEP3HUM METOJIOM
Tpeba yrnopeanuTH C MO3HATUM TPaHCAKIMjaMa Ha TPXKHUIITY y 3eMJbH M Ha Taj HAuYUH

pe3ynTaTe Bepu(UKOBaTH.

2.4.3.7.  Ilpogpumnu memoo

Ipogpumnu memoo (euri. profit method — PM) kopuctu ce 3a npoiieHy HEMOKPETHOCTH
KOja CBOjy BpPEIHOCT TeMeJbH Ha mpodury Koju octBapyje. OBaj METOJ OOMYHO Ce

npuMemYje KaJa ynorpeda Jpyrux MeToja MpoleHe He aje 00Jbe peliehe.

[TpoduTHN METONI KOPHCTU KEUTOBOJCTBEHE MU3BOC 3a MPOIEHY HEMOKPETHOCTH KOja
noHocu nobutak (mpodurt). Ha ocHOBY ananm3e padyHa, yTBplyjy ce: IpOAYKTUBHOCT,

npoduTabUIHOCT, TPOJajHa 1IeHa U MOBpaT Ha KaluTal.

[IpopauyHoM mpodura, KOju ce ocTBapyje KopuiNeweM 1aTe HEIOKPETHOCTH, 101431
ce 0 CHE BPEIHOCTH, OJHOCHO OJi YKYIIHHX IPHUXOAa OJY3UMameM TpPOIIKOBA
MOCJIOBamka, KOjU MOTY Ja yKJbyde W TpOIIKOBE OJpKaBama o0jexTa, nobuja ce

nponcmkeHa BPEAHOCT HCTOKPECTHOCTH.

[To3HaBame pe3ynTara KOjU ce€ OCTBapyjy KopHIIhewmeM JaTe HEeMOKPETHOCTH
IpeyciioB je 3a J00pY MpOLIEHY BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH. Jep BpeIHOCT Bapupa y
CKJIa/ly ca yCIIEXOM IIOCJIOBama, OJHOCHO BUCHHOM ocTBapeHor mpodurta. [lopeheme
OCTBAapeHOr NMpo(uTa TOKOM BHIIE y3aCTONHHUX Iepuojaa oMoryhasa 60Jby HpOLEHY

BPCAHOCTU HCIIOKPETHOCTHU.

[TpoduTHH MeTOJ MOrojaH je 3a MPOLEHY BPEJHOCTH HEMOKPETHOCTH TIe MpOoQuT je
. 2

MaJ0 TPOMEHJBHB, K0 IITO je MPOJABHMIA JIOKAIHOT TProBIa MOHOMomcTe.” Y

JIEIaTHOCTUMA Ca TPOMEHJHUBUM MPO(UTOM, MOY3/IaHOCT MPOLEHEHE BPEIHOCTU je

Mama.

TpoukoBu nocnosarsa omy3sumajy ce O YKYHMHOI IpHX0Ja, Kako OM ce oapeauo
npodut. OBU TPOUIKOBU MOTY YKJbYYMBATH IMONpaBKe U OOHOBY HEKPETHUHE, KOja ce
KOpHUCTU 3a mociioBame (OusHuc). Ilpoput ce 3arum ymamyje 3a yAeo KOPHCHHKaA
HernokpeTHocTu. Taj yneo oObuuno usnocu ox 10% o 60% npodura, a mokpuBa KamaTy

Ha KalluTaJl UHBECTUPAH Yy IMOCIIOBAKLC, PU3UK IMOBEC3aH Ca o0aBJbambeM JACJIaTHOCTHU U

82 Benuku geo Tpaxie 3a40Borbasa jeaaH nponssofay/npoaasall.
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Harpajay 3a u3BpluaBame nocia. OHO IITO IMPEOCTaHe, HAKOH CBUX OBUX OJy3UMamba,

jecTe peHTa KOjH ce KOPHCTHU 33 U3pauyHaBambEe BPEIHOCTH KaluTaia.

[Ipu mpoleHu HEMOKPEeTHOCTH, Takohe, Tpeba y 003up y3eTH KBAJIUTET 3aroCiICHOr

MCHaIIMCHTA, Jep O yIipaBJbabkha 3aBUCH YCIICIIHOCT ITIOCI0OBamkA.

2.4.4 Cmpykmyuparse npuxoda

Henokpemrnocm, xoja je Mpou3BOJl HHBECTUIIMOHOT MPOjeKTa, CACTOJU C€ O]l NPUXOOHO2
npocropa (eHIJI. revenue earning space) m wxenpuxoonoz mpocropa (eurna. back of
house). Kox cramOeHo-mocinoBHUX 0O0Ojekarta, Ha MpUMEp, MPUXOAHU (KOMEPIIHjaIHH )
NPOCTOP YMHE CTaMOCHH, MOCIOBHHM M TapaKHH MPOCTOp, a Hempuxoinu (mparehn)
IPOCTOp YMHE MPOCTOPH JaBHOT MPHCTYNA, KOMYHUKAIM]e, CTCMCHHUINTA, TEXHUYKE

POCTOpHje U 3ajeTHUYKE HpOCTOpI/Ije.83

[IpuxonoBama 3aBHce O] OJJIYKE WHBECTUTOPA O HAUYMHY (PMHAHCHPama pealu3allmje.
Kox crambeHo-mocioBHUX 00jekaTa yoOudajaH je Mpuxo O] pojaje, WM PEHTHPAbA.
I[Mpakca je ma cramMOeHH MPOCTOP M rapaKHa MapKUHT MECTa Ce MPOJajy, a MOCIOBHH

npocTop npoaaje unu usaaje (Brueggeman, Fisher, 2010).

JenHuHMYHA Mepa MPUXO00Bamka je IIeHa 10 KBaJIpaTHOM METpPY MOBPIIMHE, yOOU4ajeHO
3BaHa: yeHwa keaopama. Ta LeHa MOKa3yje NMPOLEHEHY BPEJHOCT HEMOKPETHOCTH I10
JeAMHHUIIM KOpUCHOI mpocTtopa. lleHe kBajapara pacTe, Kako peaiu3aluja IMpojeKTa
oIMHUYe. Jep pU3MK MHBECTHIIMjE C€ CMamyje U leHa IOCTENEHO TEeXU KpajHoj

MPOJIajHO] 1IEHHU, KOja je yBeK yckialeHa ca MOHYOM U MOTPAKEHOM HA TPIKUIITY.

Ilpeounsecmuyuona  npooaja  peanusyje ce€ TNPUITUKOM  H3pajJe€  TEXHHUUKE
JOKYMEHTaIyje, a 1o MpulaBibamby MPABHOT U IUIAHCKOT OCHOBA. Y TOj MpOJaju, LieHa
KBaJjpaTa 3HATHO j€ Mama O]l Kpaji-e LieHe KBajjpaTa. 3aTo MpeIuHBECTUIIMOHA MTpoaja
HE BPILIU C€ Y CIy4ajy KpeIUTHOT 3a/ly’Kema, Ui BENMHCKOT MPOJEeKTHOT (MHACHpaba.

TakBe mpojaje HeMa KO TPXKHUIIHO HE3aHUMJBHUBUX HEMOKPETHOCTH.

Ilpemnpooaja je npoaja Koja IOYHE M0 YCBajamby U Ie(UHUCAKY TEXHUUKUX JIeTalba
HEMOKPETHOCTH, a Mpe Jo0ujama oJo0pema 3a M3rpadmby Ha HAejHH mpojekar. OBy

NPETNPoJIajy KOpHUCTE KYMIM KOjU ce MpeMa MHBECTULHOHOM IPOjeKTy OJHOCE Kao

83 Ko xoTena MpuxodHM MpocTop Cy cama pectopaHa v cobe, HEempUXOAHM MpOCTOp Cy CBE TeXHWYKe MPOCTopuje, KaHLenapuje, Kyxutba,
BelepHuLa 1 cn. Kog nosopuiuTa NpuXogHM MpOCTOp Cy IMefanuliTe W canoH, HenpuXogHW NPOCTOp Cy CLEHa, LIMMHKEPHWLE, MarauvHu,
ToaneTy, cobe 3a 3Byk M CBETNA, kaHLenapuje u cri.
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cyuHBeCTUTOpHU. Kpo3 NpeTKkynoBuUHY NPOCTOpPA, MHBECTUTOP IpPEy3UMa €0 pU3MKA

IPOjeKTa, a TUME U JIe0 TOOUTH.

Ilpooaja y mss. ,,cusoj ¢pasu“ onBuja ce y TOKy M3rpajame 00jeKTa, 3a BpeMe Irpyonx
rpaheBUHCKUX pajoBa M OeTOHUpama KOHCTYKIHje. KymoBuHa y ,,cuB0oj daszu 3anuma
KyTII[a TIPOCTOpa 3a COTNICTBEHE MOTpeOe, KOjU KEIU Jja TUIATH HUCKY IISHY, alu HE JKeIu
na mpey3Me neo pusuka. IlocmoBHu mpocTop y ,.cuBOj (hasu™, Ha mpumep, Kyyje

MPEeAY3eTHUK KOjU Tpeda 1a OTIOYHE CONICTBEHU OU3HHC.

Ilpooaja y moky sanamackux u 3aépwHux padoséa yoobuuajHa je Ko o0jekara 3a Koje
MIOCTOjU MOTPaXa, jep oMoryhasa onpemMame MpoCcTopa IO MEPH KyIma. JeanHrIHa
IeHa mponaje, mehyrum, HHje y cpasMepH ca TPOIIKOBHMA KOjU TPEACTOje JIO
3aBpuieTka objekra. [locie 3aBpmieTka ,.cuBe (aze” Kymy MHUCIE 1a WHBECTHLIMOHH
PHU3UK je MamHh U Kymyjy mpoctop. To MHIIUbeH€ HHUje TayHO, IITO jaCHO MOKa3yjy

TPOIIKOBU M CTPYKTYpa aKTUBHOCTH MHBECTUIIMOHOT TPOjEKTa.

IIpooaja nakon 3aspuiene uszpaore u mexHuukoz npujema o0jeKTa jecte mpojaja Io
MPOLEHEHO] Kpajib0j] I[EHM KBajpara, OJHOCHO TMpojaja y IIyHO] IMPOLEHEHO]
BpenHocTH. [Ipu 0BaKkBOj Mpojaju LeHy KBajpaTa ce 0OMYHO 3aJpkaBa Ha KOHCTAHTHO]

BPEIHOCTH, ajIll HEKaJl MOXKe Jla ce Impuiarohasa.

[IpuxomoBame mpojaajomM ce, Tpeda OMa3uTH, MOXKE OJIBUjaTH Y CBHUM TOpe OMHCAaHUM
dazama, unu camo y nocieamoj. [Iponaja mociaoBHOr mpocTopa ce, CKOpO UCKIbYUUBO,

BpILH Y ,,CHBOj a3u‘, WK y 3aBpIHOj (pa3u usrpaame.

HHBecTUTOp MOXE OUTYKY IMPOMEHHUTH Y TOKY peaiu3aliyje, To 3aBUCH UCKIbYUHBO OJ1
TOKOBa HOBIIa U MOTYhHOCTH camo(uHaHCHpama IMpojeKTa J0 OJpeheHor crerneHa

3aBpULIEHOCTH 00jeKTa.

Pekanutynanuja mpuxona, ¥ npumnaaajyhux akTUBHOCTM M jgorahaju nara je Kpo3

Jlucmy npuxooa (mpuJior 9).
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1. MOAEJ OHEHE UCIIVTIATHBOCTH

3.1.MocraBKa mopgena

Moen oreHe MCIUIATUBOCTH ypOAHUCTHUYKUX Tapamerapa cTaMOCHO-TIOCIIOBHHX 30HA
beorpana, koju ce mpemaxke y OBOj AUCEpTanuju, oapelyje OLEHY HCIUIaTHBOCTH
MHBECTHIHOHOT MPOjeKTa’", OJHOCHO OLEHY HCIUIATHBOCTH MHBECTHIH]C pealn3aiije
npe/yiora  IUIAHCKUX — MHTEpBeHUHMja. [Ipednodcenu  mooden  nosesyje  npoyec

CMPYKMyuparsa npojekma u npoyec npopadyHa ucCniamueocmu.

Ha ocHOBy aHanu3e IUIaHCKE JOKYMEHTAallMje U JIoKaluje, AeQUHHILY ce nooayu 3a
pOpauyH TPOIIKOBA W TPUXOJla HWHBECTHIMje. M3 OBUX IMogaraka, padyyHOM ce

onpelyyjy BpemHOCTH mpowKkosa N npuxooa MpojeKTa.

YHyTap BpEMEHCKOT OKBHpa IIPOjeKTa, MPEepacrojelioM IPOICHEHUX TPOIIKOBA U
NPUX0Ja, KOjU 3aBUCE OJ1 IPETXOIHO Je(PUHUCAHE CTPYKTYPE aKTUBHOCTH MHBECTHUIIH]E,
onpehyjy ce oonusu n npurueu. Cynepno3uirjoM NpUIHMBA U OAJTUBa (GopMmMupa ce

HOBYaHH mMOK npojekma -3a KOjI/I CC BpIIM OLI€HA UCIIIIATUBOCTH.

3a OILIEHY HCIUIATUBOCTU JeDUHHCAHU Cy eKOHOMCKU napamempu, Koju oxapehyjy
cTerneH npogumaburnocmu npojexra. [lapamerpu ce oapel)yjy IpuMEHOM pa3iIMUUTHX
MeTo/a MpopayyHa npoguradbunHoct. [locmaska modena, Tope oNrcaHa, HIEMaTCKH je

npuka3aHa Ha caunm 10.

3.1.1 IIpoyeHa mpowkosa

[Iporiena TpomikoBa je mporec ojapehuBama TPOIIKOBA HEONXOJHHUX 3a Pean3alln]y
npojexTa. Tpowak npojekma TIpeINCTaBba YKyIMaH 30Mp TPOIIKOBA 3a IUIAHHPAmHE H

peanu3alujy npojeKTa, ykJbyuyjyhu u TpouIKoBe 3ajMa.

[IpenruMuHapHUM YBHJOM Yy IUIAHCKY JTOKYMEHTalM]y J00ujajy ce ypOaHHCTHUKU
mapamMeTpH, Ha OCHOBY KOjUX C€ IOCTaBJba I'€HepalHa CTPYyKTypa mpojekra. Hakon
aHaJM3e CTPYKType, Koja oapelhyje oOum mpojekra, cTpykTypa ce nenu Ha dase. [locne
neduHrCcama aKTUBHOCTH M BbUXOBUX Mel)yCOOHUX OJTHOCa, BPIIU Ce MPOIeHa pecypca

HCOIIXOJHHUX 3a 00aBJbame¢ CBUX aKTHBHOCTHU ,Z[C(I)I/IHI/ICEIHI/IX CTPYKTYpPOM.

84 WHBecTULMje y NpoM3BOaHbY (HACTaHaK) HeNOKPETHOCTU Koja je AedmHMCcaHa ypbaHUCTUIKUM napaMeTapuma.

113



YPBAHUCTUYKU NAPAMETPU

CTPYKTYUPAHE NPOPAYYH
NMPOJEKATA NMPOPUTABUITHOCTH

TPOWAK  OAMHAMUYKU

. nPuxon
—— BPEME CTATUYKHA
MPOrPAMCKM MATEMATUYKM
ANTOPUTAM PAUYH
ONPEBEH LEOVHWUCAH
HOBYAHM EKOHOMCKMM
TPOKOBMMA MAPAMETPUMA
OLPEBUBAHE! Y .~ OEOUHUCAHSE!

MOZEJ1 OLLEHE NCITTIATUBOCTU

Cimka 10. IlocraBka Mmogena
3amatak TPOIEHE TPOIIKOBA je TMpOIeHa KapaKTepUCTUYHE KOMOWHAIMje pecypca
HEONXOJHMX 3a pealu3alujy akTHBHOCTH. [IpomeHa pecypca Takohje 3aBHCH O
mpolleHe BpeMeHa Tpajama, 1 00pHyTo. O0e mpolieHe Tpebda a cy yckiaheHe ca TOkoM

WHBECTUIIH] %,

[Ipomiena TpomkoBa je Temesb IUIaHWpama, jep IMOIITOBame NpeaBuheHor Oyuera
npojexTa je obaBe3za. CBaka (haza mpojexTa Mopa Jia kMa IIpaBuia 3a JOHOIICHE OJTyKa

y HapCIlHOj (bazn, Kako OM ce MMPOUCHUIIM MHBCCTUIIMOHU TPOIIKOBU M YINOPCAWIN Ca

85 Kao wTo je npeTxoAHO MOMEHYTO, TPOLUKOBM YTUYY HA pacriofeny pecypca y NpojekTy kako 6u ce W3BpLuMra akTUBHOCT, UNM npoussena
CPEACTBA Y CMUCTY aKTuBe.
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OyyeroM. AKO ce TpoIlleHa TPOIIKOBA Pa3jiHMKyje oJ OylieTa, HEOMXOAHO j€ M3MEHUTH

wid OyIIeT, WM CTPYKTYPY IpojeKTa (0OHOCHO IJIAHUPAHO MPOJEKTHO PEIICHE).

3.1.1.1.  Bpcme mpowkosa

Hnsecmuyuonu mpowak je 30Mp CBHX TPOILIKOBA: mpojekra, peanusanuje (Hendrickson,
Tung, 1989) u ymanpen muaheHor (uHaHCHpama, T TOCICAHE YMHE TPOIIKOBU
(UHAHCHpatba pealn3alyje ¥ TPOLIKOBH 3aKJbyUHBAA XUIIOTEKAPHOT (UHAHCHParba.®®
VY mpakcu, HHBECTHIIMOHK Tpoinak Moke ce moaenutu (Thorbjoern, 1992) na cienehe

epcnie mpoutKoee.

Tpowxosu npojekma TIPpENCTaBJbajy 30Mp TPOIIKOBA HACTAIMX Yy TEPHOAY OJ

MPHUKYIJbakha JOKYMEHTAIU]e IO MOMEHTA KaJa je JIOKaIfja ClipeMHa 3a U3rpajmby.

Tpowkosu nokayuje moipazyMeBajy Tpolak HabaBKe JIOKAIMje U TPOIIAK MpUOaBibarmba

BJIACHHUYKOT', HJIM KOPUCHUYKOTI ITpaBa.

Tpowrkosu ypehera cy TpOIIKOBU yHarpehema jokamuje, Koju 00yxBaTajy: MIaHuPambe
TepeHa, palryuihaBame pacTHbA, 00eNIeKaBakhe IPAAUITUINTA, KOHTPOIIY OJpOHaBamba,
IpeHaxy, yBoheme Mobunrjapa, 0oe3dehuBame NpucTyma BO3WINMA U CIUYHO.

Tpowkosu npecemerba BE3aHM C€ 3a IIpecesbeme, Y HOBH 00jekaT, HMOBHHE

7
HHBCCTHUTOpPA, UJIN BETOBOT HOCJ'IOBaH)a.8

Ilpogpecuonannu xonopapu Cy HaKHage 3a CTpy4YyHE YCIyre: HHKEHEPCKE,
KOHCYJITaHTCKe (M3 CBUX CTPYKa, 0/ MAPKETUHIA U YIIpaBjbaka MPOJeKTOM, J10 MPaBHUX

U pauyHOBOJICTBEHHMX ), IPOJEKTAHTCKE U JIpyTe.

Tpowkosu caznachocmu u 003601 Cy TPOIIKOBH HACTalIU MPUOABIbAEM CBHX J103BOJIA
M CarjJacHOCTH y CKJIaay ca INpONHCHMa 3a Tpajmy (Takce, yluiaTe 3a pemema U

NpUIIPEMHE PaJIOBe, HAKHAJIE 3a MPUKJbYUKE U CIIUYHO).

Tpowikoeu npunpeme OZHOCE C€ Ha MPUIIPEMHE paJloBE U MOAPa3yMeBajy MpUOaB/babe
CBUX J03BoyIa, IUlahame JIOKAIHUX TakcH, pamuuinhaBambe TepeHa, H3rpaamy

MHCTAaJlalyja v ImyTeBa.

86 TpolKoBN 3aKrbyunBatba XUNoTekapHOr (uHaHcMpaksa Cy 36Mp: TPOLLKOBA 3aKrbyuuBatba 3ajMa (pasHuX Takcu W XoHopapa y Bean ca
yroBapatsem (huHaHcupara) W ,AUCKOHTHUX NoeHa" (Aena WHTepeca Ha 3ajam koju ce nnaha yHanpes). Cyma 3ajma je npou3BoA npoLetseHe
BpeAHOCTM NpojekTa (koja ce 3a HoBe 06jeKTe YeCTo cMaTpa jejHaKkoM TPOLLKOBMMA NpojeKTa) 1 KoeduLmjeHTa (3ajam — BpeAHOCT).

87 Tokom oBor nepuoga Moryhu cy rybuLm y nocroBary MHBECTUTOPA, LITO ce Takofe ybpaja y TpoLuKoBe.
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Tpowkosu peanuszayuje, WIA TPOLUIKOBU H3BOhEma pazoBa, jeCy CBH TPOILKOBH
U3rpaambe 00jeKTa U OCTaIHM TPOUIKOBH, KOJU YKJbYUYjy U3rpaamby NOMOhHUX mpocTopa

u objekara.

Tpowxkosu epadunuwima cy TpPOIIKOBH KOjU OOyXBaTajy: OJp)KaBame TIpaIUIITa,
0e30eIHOCT Ha IPAMIIAINTY, OCUTYpamkha, IPUBPEMEHE MPUKJbYIKE HA HHCTATAIN]jE, Ka0

U CBE Jpyre TPOUIKOBE Y BE3H Ca IMOCIOBAKHEM, aIMUHICTPALIM]OM U PAYyHOBOACTBOM.
Tpowkosu onpemarsa cy TPOIIKOBH Ha0aBKe U yrpa ke MOOMINjapa U OIpeMe.

Tpowxkosu gunancuparba peanruszayuje 00yxBatajy TPOILIKOBE MOKpeTamba OaHKapCKOT
duHAcUpama U KaMaTHE cTome. AKO ce (DMHAHCUPAKE NIPETBOPH y XUIIOTECKAPHH 3ajaM
HAKOH 3aBpIICTKa pPaJoBa, HACTAJy TPOIIKOBH 3aKJbyYHBama XHIIOTEKAPHOT

88
(1)I/IHaHCI/IpaH:>a, OAHOCHO TPOIIKOBH IIPOLICHE U YIOBapama.

HnoupexmHnu mpowikogu Cy TPOIIKOBU KOjU CE€ HE MOTY YOIMILITEHO AePUHUCATH, jep
Bapupajy 3aBUCHO O] BJIIACHUYKHX OJHOCA y TMPOjEKTy W YrOBOPEHUX CapagHHUKa
uHBeCcTUTOpa (M3Bohava u moamsBohaua). To Ccy TPOIIKOBU KOjH HUCY TUPEKTHO BE3aHU
3a Mpojekar, ajdM 3aBUCE O]l HauMHa IOC/IOBakba MHBECTUTOPA. UecTo ce MHIMPEKTHU

TPOIIKOBHU MOTPEIIHO CBPCTaBajy y MpodecuoHanHe XoHopape.

@DoHOo6U pezepse HaMEHEHU Cy 3a CBE HEIpenBHl)EHE TPOIIKOBE, KOJU CE jaBibajy

TOKOM ITpolieca IUTAHUparba U peain3aluje.

3.1.1.2. Memooe npopauyna mpowkosa

VY Teopuju u mpakcu mporena HerokperHoctr (USPAP, 2008), mocrtoje pa3muuuTi
METOJI TIpopauyHa TpoirkoBa. CBakM METOJ MMa CBOj€ MPEIHOCTH U CBOje HEAOCTaTKe.

(T"amwmh, 2011). M360p u xopunthewe METO/IE MPOIIEHE 3aBUCH O] BPCTE TPOILIKA.

Memoo yenoe objekma KOPHCTH Ce 3a MPOPAYYH YKYITHUX WHBECTHUIIHOHHX TPOIIKOBA
IpojeKTa, a He 3a MpopayyH CHenuHUUHUX JeloBa peanausainuje. MepHa jequHMLA je
11eo objexar, ca MpPeTIoCTaB/beHOM BEJIMYMHOM, WK TUoM. [IpoGeM je mro mogartak

0 11eJIoM 00j€KTy 4eCTO HHje JOBOJHHO JETaJbHO CeIU(UIIUPaH.

Memoo ¢ynkyuonanue jeounuye ce, y panum ¢aszama mpojeKTa, KOPUCTH 3a mopeheme

npojekaTa o0jekaTa CIMYHOr TuUHa M BeiauuuHe. Ha mpumep, ako Tum objekra je

88 Tpeba HamoMeHyTU [ja y OKBUPY MHBECTULIMOHUX TPOLLKOBA HE 0BpayyHaBa ce kamaTa Ha XUMOTeKapHO (MHaHCMparbe, BER Camo TPOLLKOBM
3aKrbyunBatba 3ajma.
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OonHMIa, oHAa (PYHKIMOHATHA jeIWHUIA je OOJHWYKHU JIekKaj, a BeIUYUHA O0jeKTa je

Opoj nexajena.

Memoo nospwune, Koju TpoukoBe neduHHUIIe TOMONY YKyrmHE OpyTO WM HETO
MOBPIIMHE 00jeKTa, HajpaclpoCTPalkCHUJU METOJl j€ y TMPaKCH jep KOPHUCTH JIAKO

89
JOCTYIIHC IOJATKCE.

Memoo 3anpemune PETKO ce TpUMEYje, MAKO j€ TaYyHHjH OJf METO/Aa IOBPLIMHE
o0jekta. Paznmor masie mpuMeHe je IITO YKYNHY 3alpeMHHY TEIIKO je MOBe3aTh ca
IMPOCTOPHUM EKBUBAJICHTOM o0jekTa. Takohe, pe3ynraTu MpopadyyHa MpEeBHILE CY

OCETJBMBH YaK M Ha MaJie BapHjaluje 3alpeMuHe, Koja je KyOHa mepa.

Memoo omomaua 3acHuBa ce Ha ofpehuBamy TpomKoBa moMohy CTBapHE MOBPIINHE
N0JI0Ba, YHYTPAIbHX 3WA0Ba, CIOJFHUX 3WA0BAa, KPOBAa, TeMeJba M HHCTaaluja
o0jekTa, Ipu YeMy ce IpuMemYyjy oaronapajyhe jeaununune nexe. OBaj MeTOX je Beoma
Tay4aH, jep BOJIU pauyHa O TeOMETpHjHu 00jeKTa, ITO HUje caydaj KO METO0/1a OBPIINHE

U MCTOAa 3alIpEMHHC.

Memoo cucmema ocnama ce Ha MPOLIEHY MHBECTUIIMOHUX TPOIIKOBA MO CUCTEMHUMA U
€IeMEeHTUMa, CTPYKTYpHCAaHMM M  KaTeTOPHCAaHMM Ha HayuH  mpenaBul)eH
knacudukanujom  Vuugpopmam Il (eurn. Uniformat |1l), win HekuM HEHUM
exBuBaseHTOM (Charette, Marshall, 1999). OcHoBHa jenuHMIIa METOJAa CHUCTEMa je
MOBPIIIMHA, 3HAYM UCTA JEeIMHMIIA KA0 KOJI METO/a MOBPIINHE, aJld /Iaje C€ OJIBOJEHO 3a
CBaKkM eJeMeHaT o0jekTa. 3a CHCTeM jeJMHHYHA IIeHa Jaje ce MO KBaJIpPaTHOM METpy
VKYIHE TOBPIINHE 00jeKkTa U, Takole, Kao MpOLeHAT Of jeAUHHYHE IIeHEe MO METOIU
MOBpITUHE. MeTo/ cHcTeMa KOPUCTE TPOTPaMH 32 TEXHUYKO IPTArhe, KOJH ayTOMATCKH

TEHEPHIITY TIPeIMepe U IIpeipadyHe 00jekara Koju Cy HallpTaHH.

Memoo npoyenma epyne padoséa CiWYaH je METOJIY CHCTEMa, OCHM IITO OCHOBAa 3a
noJiely Ha KaTeropuje cy rpymne pagaora. OBaj METO]l 3aCHHUBA C€ HA MPOPAUyHY yJena
rpylie pajoBa y YKYIIHO] peanm3aldju 00jeKTa. YJAeo ce m3paxaBa Kpo3 IpOIeHAT

yuenrha rpyme pajoBa y LEeJO0KYITHOM TPOIIKY.

KaﬂKyJZaHWZCKM MemO(), un memoo jeduHulmux yeHe, 3aCHOBa CC Ha KaJ'IKy.TIaI_[I/IjaMa

(mpopauyHuMa) pa3IUYUTUX MO3UIMja, KOMIOHEHTH, Ka0 U MaTepujaia ca MiIaHupaHUM

89 Ykonuko je nosHaTa camo nporpamcka uHgopmaLmja o noTpebHoj KopucHoj NoBpLUKHM, NomMohy n3abpaHor koeduLmjeHTa HeTo-BpyTo, Koju ce
thopmupa 0AHOCOM oAroBapajyhux NoBpLUMHA NOAO0BA, MOXe Ce YCTaHOBUTU BEPOBATHA BENMYMHA Lienor 0bjekTa, u 0BpHyTO.
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KoJIMYrHamMa. TpOIIKOBH ce€ OJHOCE IUPEKTHO Ha jEAMHUIY Mepe, WM CTBapHU

¢u3nuKy 1e0 00jeKTa, a 4eCTO Ce U MayIIaIHO HCKa3yjy.

Hneecmumopcka, unu npojekmanmcka, unu uzeohauxa, npoyeHa peTko ce KOPUCTH 3a
npopayyH TpOILIKOBA, a YECTO 3a KOHTPOJIY W NpUKa3 OJHOCA IUIAHUPAHUX U
peann3oBaHuX TpoukoBa. OBaj METOJI HajBUILE CE MPUMEY]e Y3 KaJIKYJIaHTCKH METO/I,

pazu KOHTpoJIe 100aBbauKuX U yrpal)eHuxX TpOIIKOBa.

3.1.1.3. Iooayu 3a npopauyn mpowkoea

[Moxaru 3a mpopavyH TPOIIKOBa ce oOpal)yjy Ha pas3iuYuTHM HHBOMMA, y CKJIaay ca
HampeaoBameM Tpojekata Kkpo3 (aze. I[lorpeOHM momamm mpey3umajy ce  u3
ypOAHUCTHUKO-TEXHUYKE JOKYMEHTAIUjH, YTOBOPEHE HHBECTUIIOHE IIOKYMCHTaIII/Ijego,

Meperba Ha TepeHy, Kao U U3 JINYHe npakce obpahusaua’™ (Ashworth, 1999).

[lwpb je ma momany 3a mpopadyyH OyAy BEpOAOCTOJHHU. 3aTO ce, HOopell JOKyMEHTaluje
IPOjeKTa, KOPUCTE HCTOPUJCKM TOAANM O CIMYHUM IMPOjeKTUMA, Kao M MOJAIH

3aCHOBaHU Ha COIICTBEHOM pajly Y IPaKCH.

Jla 6u ce mpopauyH CIpoBeo, MOTPeOHO je AeduHHcaTH cBe MOTpeOHE MOJaTKe, KOju
MOKa3yjy HE caMO NPOCTOpHA CBOjCTBA, Beh M Jpyre KapaKTEPUCTHUKE IIAHUPAHUX

ypOaHUCTUUKUX MapaMeTapa.

3a mpopadyH TPOIIKOBA PA3JIMKY]y C€ AUPEKTHU, U3BEJEHHU, KA0 M UCKYCTBEHH TOJIAIIN.
Jlupexmuu nooayu, KOju MPOCTOPHO NEePUHUIINY Mpenore TUIAHCKUX HWHTEPBEHIIH]a,
jecy ypOaHUCTHUKU HapaMeTpI/I92 nepuHUCAHU TUTAaHOM. M36edenu nooayu, KOjU ce
KOpUCTE y Mpolecy MpopauyHa, Mpou3uja3e W3 AUPEKTHHUX Mojartaka. Mckycmeene
nooayu, KOju c€ yCBajajy Ha OCHOBY IMPETXOJHUX WHBECTHUIIH]a CIMYHUX IO MPOTpamy,
00MMY W JIOKAaITUjH, 3aBUCE O/ AUPEKTHHUX W M3BEACHUX IMOJIaTaKa, a YTUIy Ha KacHHje

¢aze peanuzaiyje npojekra (Ha U3rpaamy, IPUX0A0Bamke, Ope3e, TAKCE U CIIMYHO).

90 Y npakcu nofaum o TPOLUKOBUMA Ce Hamnase y 06nuKy YyroBOPeHUX NpeapauyHCKUX BPEAHOCTU M3 IMaBHOT MPojeKTa, YroBOPEHO] BPEAHOCTY ca
n3abpatum u3sofayem, y Buay cuHanmHor obpadyHa npunukom npefaje objekta Ha ynotpeby. Te BpegHOCTW, HaxamnocT, He u3paxasajy
peanHocT TpxuwTa. Hajehn 3Havaj yuaa y TPOLUKOBE 3@ apXMTEKTy je LUTO OBM TPparoBW TPOLIKOBA yKasyjy Ha MpojekTHe haktope, momyT
obnuka, BUCHHe, DyHKUMjE, UTA.

91 Mopaun O TPOLIKOBMMA Mpey3eTV M3 Mpakce CBaKkako Cy HajKopWUCHWjU TWN nopaTaka. Taja ce CBM MOAALM jacHO youaBajy, kao W cBe
aHomarnuje koje cy yrpafeHe y Te nogatke.

92 Ypbarucmuyku napamempu (eHrn. density measures) Cy OCHOBHW HyMepWyKu nofauy mponucann npasunuma rpafersa. OHn pedmHmwy
TYCTUHY, CTeMeH, Na Yak u hopmy nnaHvpaHe uarpagre. 3a ctambeHo nocnoBHe 30He (HMBO kBapTa, 6roka W napLiene) 0CHOBHN ypbaHUCTUYM
napameTpy cy 6pojHu 1 pasHOBPCHM.
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l'enepucanu nooayu cy peKanuTylandje IUPEKTHUX, HW3BEACHUX U HUCKYCTBEHHX
MoJiaTaka, Te MPe/ICTaBbajy MHANKATOPE TpolikoBa. Ha mpumep, reHepucan noaarak je
JeIMHUYHA II€Ha 3a W3rpaamy o00jeKTa MepeHa I10 IOBPIIMHU CTaMOEHOT, WIH

IMOCJIOBHOT, ITPOCTOPA.

Hupexmuu nooayu

Il - Tospwuna napyene (enri. construction lot area) je ocHOBHH mapameTap
IJIaHUpama U 3aKOHOM je JedHHHCAHA Kao ,,HajMamH J1eo Impocrtopa obOyxmBaheHor
IUTAHOM KOjH 33JI0BOJbaBa YCIIOBE 32 M3TPaJliby MPOMKHCAHE TUIAHOM M KOjH j€ HAaMCHCH
3a rpal)eH)e“g?’. [ToBpmmHa mapiene y UCTPaXHBaAmy j€ Pe3yliTaT MEpema MPocTopa,

KOjH j€ mpeMeT IUIaHCKE MHTEPBEHIIN]E U YHja UCTUIATHBOCT CE OLCHbY]e.

C3 - Makcumanan unoexc 3ayzemocmu (enri. plot coverage) je mnpoieHTyaiHa
Bpe,[[HOCT94 KOja IpecTaBiba OJHOC rabapuTa XOpU30HTAIHE MPOjeKIHje u3rpahene, uim

IJIAHUPAHE, U3TPAJHE U YKYITHE IOBPLINHE Hapuenegs.

Bpymo  zpahesuncka noepwuna (eurn. gross building area)® je 36up cBux
NOjeIMHAYHUX OpyTO pa3BHjeHHX TI'pal)eBHHCKMX KOPHCHUX IOBPIIMHA, MOJ3EMHUX H
Ha/I3eMHUX eTa)ka IUTaHUpaHor o0jekTa Ha rpaleBuHCKo] nmapuenu. bpyro rpaheBuncka
MOBPIIMHA €TaKe j€ MOBPIIMHA MPOCTOpa KOjH je ojapeheH crnosbHUM 00MMOM 3MJ0Ba
o0jeKTa, WM JApYyruM Tpal)eBUHCKUM eleMeHTHMa Koju ra ¢opmupajy. Y Mpakcu ce
pa3NUKyjy peanna n pedykoeaHa97 Opyto rpaheBuncka noBpuiuHa. [logzemHe rapaxke,
MOJICTaHUIIE Tpejara, KOTJIAPHHULIE, CTAHAPCKE OCTaBE M OCTalle 3ajeJHUYKE MIPOCTOpHje
HE padyyHajy ce y NOBpIIMHE KOPUCHUX €Taka M He cabupajy ce y yKymHO] OpyTo

rpal)eBUHCKO] MOBPILKHHU.

U - unoexc uzepahenocmu (enri. layout ratio) je omgnoc 6pyro rpaljeBUHCKE MOBPIIIHHE

IUTAHUpPaHEe M3TpaJibe U YKYIHE MOBPILIMHE Maplieie Ha KO0joj ce IUIaHUpPa U3rpajmba

93 3akoH 0 nnaHupary u usepadkwu, Yn. 63, c1. 1, Cnyxbenu rnachuk PC, 6p. 47/2003.

94 MakcumanaH nHaekc 3aysetocTu je 100%, a npenopyurbvByM WHAEKCH 33 MNaHMpakbe 3aBuce Of TUMa W ryCTUHe Hacerba. 3a kyhe 3a oamop
nHaekc usHocn 25%, 3a ceocke 30He 30%, 3a 30He PETKMX Hacerba U nopoauyHe rpaae 40%, 3a onwTe cTambeHe 30He cpearux ryctuHa 50%,
33 MELLOBWTE 30He Y HacerbiMa CpefatbVX ryCTUHa, 3a rpaacke ctambeHe v oniTe 30He BehuX ryCTUHa W MHAYCTPUjcKe 30He 1 ocTana nocebHa
noppydja uaHocy 60%, [ok 3a LeHTpanHe ypbaHe 1 nocnoBHe 3oHe uHAaeke u3Hock 80% (Borovica, 1991: 164).

95 Un.2. 3akoHa 0 nnaHupamy u uzepadmu (Cn. rmacHuk PC, 2014: 6p. 72/2009, 81/2009 — ncnp., 64/2010 — oanyka YC, 24/2011, 121/2012,
4212013 - oanyka YC, 50/2013 — ognyka YC, 98/2013 — ognyka YC, 132/2014, 145/2014).

96 MNpoueHa MHBECTULIMOHE BpeaHOCTM NpojekTa 6asupa ce Ha ynasHoj BenuuuHu ofpefjeHoj ypbanucTuikum ycnosuma, a To je BPITI - 6pymo
passujeHa epaljesuHcka nospuiuHa 0bjekTa, jep ce Ha OCHOBY Te BENMYUHE U NPOJEKTHOr 3aaTka MOXeE 3aKrbyunuTi 0 0GMMY pagoBa W CTaHaapay
objexTa.

97 PepykoBaHa BpeaHOCT pauyHa Ce 3a KOpUCHe NoA3emMeHe eTaxe W noTkposrbe kao 60% nosplunHe . Peaykosare BPITT Bplum ce Ha ocHoBy
Tauke 4.2.1 'eHepanHor nnaa BI 2021. ("Cn. nuct rpaga beorpaga”, 6p. 27/2003.)
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o0jekta. MakcumanmHu WHIEKC W3Tpal)leHOCTH MpeAcTaBiba TPAaHUYHY BPEIHOCT, KOja
onpehyje m03BOJbeHY HM3TpaAly Ha Tapueiad. Y KOMOWHAIUjU ca CHapTHOIIhy u
CTEIIEHOM 3ay3eTocTH jaeduHuiIe (HopMy W THUIOJOTH]Y IUIAHUPAHE H3TPAEbE.
"[IpaBHJIHUK O OMIITUM MPaBHWIMMa YPOAHUCTUUKE perysaiyje u napuenamnyje”, y aemy
NPaBHJIA H3IPAIELE, 33 TOjE/INHE 30He’ MPOIHCYje MAKCUMAHY UHOEKC usepalienocmu,
Koju ce Huje Memwao.”® Vnneke usrpaljenoctn oxpeljen je mpaBuianma rpaljemsa, Koja cy,
nopen npaBwia ypehema M rpaduykor jena, CacTaBHHU J€0 YpOAHHCTHUYKOr IUIAaHA.
Bpenu ncrahu, naaexc u3rpaheHocTy je HajOUTHU]U ypOAHUCTUYKH TTapaMeTap, KOjH ce
yTBphyje TUTaHOM W 3aBUCH OJ 30HE Ipaja, Jejia I'PaJCKOr TKHWBA, KAa0 M IMPOjeKlHrja

MMPOCTOPHUX IIJIAHOBA BE€3aHUX 3a I'YCTUHEC HACCIbCHOCTH U IIPaBUC pa3B0ja.

C - ecnpamnocm (eura. permitted florage) je 6poj eraxa ruiaHupaHe U3rpambe, OJHOCHO
JI03BOJbEHA CIIPATHOCT Ha mapuend. Kao u uHuekc u3rpaljeHoCcTH, CIpaTHOCT Craaa y
npasuia rpamme. Ilomenyrn IIpaBHIHEK™ HPOINCYje MAKCUMAIHY CAPAMHOCH 34

01

1 . .
onpehene 30He” , WTO je ypOAHUCTUYKH IMapaMeTap BUCHHCKE peryJamnuje.

3 - 30Ha je KpUTEepUjyM 3a YTBphUBame BUCHHE JIOKATHUX KOMYHAJTHHX TaKCH U
HakHage 3a ypehuame rpaheBumckor semibnmTa.’’? OBy HakHaZy NpOIUCAna je
Cxynmtuna ['paga beorpaga y nmokymenty "Omnyka o oxapehuBamy 30Ha Ha

TeputopHju rpaaa beorpama” ycsojenom 2014. roaune.

H3eedenu nooauu
IIC - Ilocmojeha cmpykmypa HHje 3aKOHOM JAe(UHUCAH TEepMHUH, Beh ce OJJHOCH Ha
nocrojehe objexare, KOju cy mpeaBulleHH 3a pacelbaBamkbe M pYyIICHE Kako OM ce

WHBECTHIIMja peanu3oBaia. [lomarak je penaBaHTaH 3a MPOPAYyH TPOIIKA OTKYMA, Kao U

98 Un.39. MpasunHuka o onwmuma npasunumMa 3a hapuenayujy, pesynayujy u usepadmwy (Cn. rmachuk PC, 2011a: 6p.50/11), AOHETOr Ha OCHOBY
un.201. cTaB 1. Tauka 26. 3akoHa 0 nimaHuparby u usepadrsu (Cn. rmacHuk PC: 2011a, 6p.72/09, 81/09 — ncnpaska , 64/10 - YC, 24/11)

99 BpegHoCTM MakcumanHor uHgekca uarpafheHocTu cy crnepehe: 3oHe kyha 3a ogmop — 0,3; ceocke 3oHe — 0,5; 30He peTkux Hacerba u
nopoaunyHe rpaawe — 1,0; onwTe cTambeHe 30He y HacerbiMa CpedmbuX rycTuHa — 1,5; MeLoBMTe 30He Y HacerbMMa Cpearux ryctuHa — 1,7;
VHAYCTpUjcke 30He W ocTana nocebHa mogpyyja — 1,5; rpapcke ctambeHe w onwTe 30He Behux rycTuHa — 2,5; LeHTpanHe ypbaHe 30He 1
nocnosHe 30He — 4,0. 3a MHBECTULMOHO ynaratse, Of MHTEpeca Cy MHAEKCH KOjW Ce OfHOCE Ha MeLLoBUTe cTambeHo-NocnoBHe 0bjekTe, OAHOCHO
nHaeken 1,7 1 2,5 1 4,0 koju cy npenopyyeHi MakCUMannHu MHOEKCH 3a NnaHupatse.

100 MpasunHuk 0 onwmum npasunuma 3a napuenayujy, peeynauujy u usepadmwy (Cn. rmachuk PC, 2011a: 6p.72/09, 81/09 — ucnpaska , 64/10 —
YC, 24/11).

101 Onwra npaBura 3a u3rpaftby 3a OnLuTe CTaMOGEHE 1 MELLOBUTE 30HE Y HacerbuMa Cpeamux rycTuHa, Y. 53 — 4o nem Haa3eMHUX eTaxa.
OnwTa npaBuna 3a u3rpafty 3a rpaacke crambeHe 1 onwTe 3oHe Behux rycTuHa, un. 57 — fo cedam HapsemHux etaxa. OnwTa npasuna 3a
W3rpafitby 3a LiEHTpanHe rpafcke W NOCMOBHe 30He, un. 61 — rae ce ,CNpaTHOCT ymepljyje NokauWjckum yCroBuMa, Yy CkNafly ca OKONHOM
noctojehom rpagmom”.

102 Odnyka o odpefjusarmy 30Ha Ha mepumopuju 2pada beoepada (CnyxBeHn rmachuk PC, Bp. 62/06, 47/11 n 93/12). YUnaH 2. Ognyke kaxe: ,Ha
TepuTopuju rpaga beorpaga oapenyjy ce 30He y 3aBUCHOCTV O TPXKWLLIHE BPEAHOCTH 3eMrbULLTA U objekaTa, NOKPUBEHOCTY BPCTOM MAAHCKOT
[OKYMEHTa, CTEMEHOM KOMYHarNHe OnpemrbeHoCTH, caobpahajHe MoBE3aHOCTH ca LiEHTpanHuM AenoBuMa rpaga, OAHOCHO rpafickux OMLUITUHA,
pa3BojH1X MOTyRHOCTM NPOCTOPA W OCTaNNX YCrOBMLEHOCTH."
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KOJ TpOIIKa OmpeMama 3eMJpuinTa 300r mocrojehe WHEGpacTpyKTypHE MpexKe u

CMamkClhba AAMUHUCTPATUBHUX TAKCH.

BPI'TI - Bpymo paszsujena epahe8urcka NOBPUIUHA HAO3ZEMHUX emadica j€ W3BEICH
Mo/IaTaK, KOjH je jeIHaK 30Mpy MOBPIIMHA CBUX HAJI3EMHUX €Taka 00jeKTa, MEPEHUX Y
HUBOY TOJIOBAa CBHX JieoBa 00jeKTa — CIoJbHE Mepe 000JHUX 3uaoBa (ca obsiorama,

103
napaneTuMa u orpajzama).

BbPI'TInoos - bpymo pazsujena epahe8uncka nospuiuHa nOO3eMHUX emaxca 3aBUCH O]
OJIHOCA IJIAHUPAHUX Opoja cTaMOEHUX jeMHUIa 1 MOTYNHOCTH MO/I3eMHE H3Fpa,£[}be.104
AKO je mIaHOM TpomnucaH HWHAEKC 3ay3eroctd Behu ox 70% mapuene, wim ako
MPOIMCaH TPOIEHAT TOJ3EMHE 3ay3eTOCTH Tapliiene 300T MHHHMATHOT MPOIEHTA
3eneHmwia Mamu o 100% mnapuene, 30or nmotpede mapkupama U rapakupama BO3uja

o0jekar he cagpkaTu BUIIIE TOJI36MHUX HUBOA.

HETO - Hemo passujena epahesuncka nospuuna (enri. net assignable area) je BPI'TI
yMameHa 3a MOBpIIMHE MoJ TpaleBuHCKMM enemeHTHMa. Heto pasBujeHa xopucha
noBpirHa (eHri. net usable area) je Heto pa3BujeHa rpal)eBUHCKA MOBPIIMHA YMambeHA
3a MPOCTOPHje KOje Cy HEOIMXOoJHEe 3a omiuTe (yHKIHMOHHCame 00jeKTa, Kao IITO Cy
KOMYHHKaIHje, 3ajeJHIUKe, TOMONHEe M apyre TeXHUYKe mpoctopuje (eHri. net utility
space). [lpuxodosnu npocmop (€HTI. revenue earning space) NPEACTaBba J€O HETO
pa3BHj€HE KOPUCHE TMOBPIIMHE KOja je€ Ha pacrojiaramky 3a OCTBAPUBAKE JTUPEKTHHUX
Ipoxoja MpoJajoM, U3JaBameM, WU JpyruM Kopuithemem. OcTaje HETO pa3BHUjeHE
KOpUCHE TMOBpIIMHA, KOju oMoryhaBajy oOaBjbame JI€aTHOCTH OO0jeKTa ajau He
105

0CTBapyjy IUPEKTHE MPHUXOJE, jecy Henpuxooosuu npocmop (enri. back of house).

[TpuXoMOBHU MPOCTOP CACTOjU C€ O HETO cTaMOSHOr W MocjoBHOT mpocropa (JUS,

2002).

BIIM — 6poj napxune mecma (enrn. number of parking) je momaTak Koju je 3aKOHCKH

1 .
IpornucaH YycCJIOB, aJld 3aBUCU MW OJ XKCJba HWHBCCTUTOpA. 06 Ycko J€ IOBE3aH Ca

103 3axoH 0 nnaHupamy u usepadmwu (Cn. Mmachuk PC, Bp. 72/2009, 81/2009 - ucnp., 64/2010 - ognyka YC, 24/2011, 121/2012, 42/2013 -
oanyka YC, 50/2013 - oanyka YC, 98/2013 - ognyka YC, 132/2014, 145/2014).

104 Jep kog cTambeHO-NOCNOBHUX 0bjekaTa No3eMHe eTaxe NPBEHCTBEHO CE KOPUCTE 3a rapaxy.

105 [lpuxodosHu npocTopu ko cmambeHux objekaTa Cy CTaHOBM, rapaxe 1 nokanw, kof adMuHucmpamusHuX objekata Cy MOCNOBHM MPOCTOP,
KaHuenapvja, a kog xomena cy xoTencke cobe, pecTopaH W BernHec. Henpuxo0osHu NpocTopu Kop cmambeHux objekata cy ynmasHu coaje,
cTeneHuwTa, octase, cobe uyBapa, kog adMuHucmpamugHUX objekaTa cy cepBep cane, YeKaoHuLe, YajHe Kyxuibe, a Kof Xomesa cy NpocTopy 3a
cepsuc coba, kyxutbe, MpocTop nobua 1 agMUHUCTpaLyje.

106 C o63upom Ha ypbaHucTiuke ycrose koju npeasufjajy mo jeHO MApKWUHT WMKM rapaXHo MECTO MO CTaHy, MPOjeKTaHT y A0roBOpY ca
VHBECTUTOPOM 0ny4yje 0 6pojy.
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nogatkoM KCJ - 6poj cmambenux jeounuya (euria. number of residential units), xoju je

oapehyje MpojeKkTHH 3a7aTaKk HHBECTUTOPA, HACTA0 TOJ YTUIAjeM YCIIOBA TPIKUIITA.

Hckycmeenu nooayu
@DJI - ©axmop noxayuje je noaarak (6poj) koju uma Bpeanoct ox 0 go 1. OBaj dakrop
je HYMEpUYKH TO0Ka3aTesb CIOXKEHOCTH JIOKAllMje 3a M3rpajlby U KOPUCTH ce 3a

KOPEKTYpY IIpOpauyHa TPOILIKOBA U3IPALHHE.

bpoj oana 3a nouemax mnpojexma je momatak (Opoj) KOju 3aBUCH O] MOJaTaka W3
IUIAHCKE JIOKyMEHTAallMje, BEJIMYMHE TMapienie, ycioBa rpahema, crnenupuuHOCTH
JoKanuje W ycBojeHor (akrtopa jokammje. Taj Opoj oAciIUKaBa BPEMEHCKH OKBHP
notpebaH J1a ce mpojeKaT MOKpeHe, TOHeCe OTyKa O yllaramy H 1e0 MPOjeKaT OCMHCIH,
paspaji U ONTUMAIK3Yje 3a M3rpaliy, OJHOCHO peanusanujy. IlocMaTpanu mepuos
o0OyxBaTa BpeMe u3pajie MpojeKTa, Kako U3pay apXUTEKTOHCKO-rpal)eBHHCKOT MIPOjeKTa
ca mparehuM MpojeKTHMMa HHCTajalMja, TaKO M YKYIHO IUTAHUPAkE W MEHAIMEHT
pa3Boja TpOjeKTa KOjU YKJbydyje H3paay, IPOBEpPy U YyCBajambe TOHETHX OJUTyKa.
WHBecTUTOPH Cy CKJIOHM J]a OBaj MEPHOJ CKpaTe Ha HajMamy MOryhy mepy, Kako Ou

ymreaeian BpeEMe U HOBa.I_I.l08

bpoj oana 3a usepaomy je nogatak (0poj) KOju je TEIIKO OJIPEAUTH ca CUTYpHOUIhY, TIpe
cBera 300r KOMIUJIEKCHUX aKTMBHOCTH y NEPUOAY HM3rpadme M Telkoha y ciydajy
HECTPYYHOT MeHayuMeHTa. M3rpagma je mepuoja Kajga WHBECTUTOP paadl W CKIama
yroBope ca HajeehuM OpojeM ydecHHKa U Y KOjeM aKTMBHOCTH cy Mel)ycoOHO moBe3aHe
U ucrperierane. MlcroBpeMeHo, pa3Boj akTUBHOCTH U3TPaIibe 3aBUCH OJ1 YHHUOLIA KOJU
HEMajy Be3€ ca IMPOjeKTOM, Kao IITO Cy BpPEMEHCKE MPUINKE, POKOBU HaOaBKe,
caobpahaj y okonmHM U cIUYHO. bpoj naHa 3a u3rpajamy, u3a Kora ce oaBvja Hajpehu
0poj aKTUBHOCTH, MPEJICTaBJba OUTAH MO/ATaK 3a OpehuBamke NHBECTUIIMOHOT TPOIIKA

HpOjCKTa N HOBYAHUX OJJIMBA.

107 Hajuewhn kopektop bpoja crambeHux jeauHuua jecte TpxuwTe. AHanmmsoMm TpxuwTa YTBPRYjy ce motpebe TpxwuwTa 3a oppeheHum
CTPYKTypama CTaHoBa, a OHe OMeT y BenvKkoj Mepu 3aBice of nokauuje. HapasHo, ceaku unHeecTuTop he npeasuaeTv 6apem Tpu pasnuumTe
CTPYKTYpe CTaHoBa Y jefHoj CTaMBeHoj 3rpaau, kako Ou MCTYHWO 0uYeKMBakba W MOKPUO TPaXHbY.

108 lMpuUTOM MHBECTUTOPM 3aHEMAPYjy YMHEHULY A Ce jeAHOM MCMaHMPaHo M NPOjEeKTOBAHO TELLKO MOXe KacHuje MPOMEHUTU, HAapOUUTO kada
ce 3a oapefeHn npojekat Beh fobujy carnacHocTy.
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3.1.1.4.  Ilpopauyn mpowkosa

BpenHoct mojemHayHMX — TPOIIKOBA HMHBECTHIIMOHOT  TpoOjekTa oapeheHa je
XPOHOJIOTHjOM Jioraljaja ¥ aKTUBHOCTH, BPEMEHCKAM OKBHPHUMA M CKYIOM (opMysa ca

nmoJaanrmMa 3a 1mpopavdyH TpOIIKOBA.

[Tpopauyn TpomikoBa cabupa cBe JesioBa Tpouika. /lenoBu TpoIika ce HCKyCTBEHO MOTY
HOpMHpaTH u (QopMmylamMa TOCTaBUTH Yy MaTeMaTHYKy 3aBUCHOCT ca TMoJaluMa 3a
npopadyHa TpoukoBa. dDopmyse KOpUCTE pa3iMyUTe METOJe IpopadyHa TPOIIKOBa,

Kako Ou oAroBapajic CHCI_[I/ICI)I/I‘IHOCTI/I TPOLIKA.

Meton mnoBpmmHEe 00jeKTa, ca pa3IMdUTHM TyMauemhUMa MPOMEHJbUBUX BPEITHOCTH
KOje TpopadyH npey3uMma, y Hajehoj mepu 3acTymbeH je y ¢opmymnama. [lopen
BEJIMYMHE MPOCTOpa, APYrH MapaMeTpu MPOCTopa Takohe yTHUy Ha YKYIHE TPOIIKOBE

I/IHBeCTI/II_[HjC. 3aro ce Yy IpOpavYyHy TPOIIKOBA KOPUCTE U APYIre METO/C.

Kox TpomikoBa koju ce TH4y 00jeKTa y [eJI0CTH, KOPUCTU C€ METO/T IIEJIOoT 00jeKTa, Wiu
MeTox Opoja (pyHKIMOHAIHUX jeAWHUIA, Y 3aBHCHOCTH Of (YHKIHjE€ W THUIOJOTH]E
Tpomka. 3a cnenu(puYHe TPOIIKOBE H3rPAJe KOPUCTH C€ METOA OMOTaya, WU
CHCTEMCKH METOJI, a OTeT 32 HEKe TPOIIKOBE KOjH C€ JIejie Ha TPYIHE PaJoBe KOPHCTH
ce Metop mporeHta. Kox crenuduyHUX TPOIIKOBA 3a KOjeé CY MCKYCTBEHO IMO3HATE

KOJIMYHUHC KOPUCTHU CC KAJIKYJIAHTCKH MCTOM, UJIN HpOHeHajeI[I/IHI/ILIHC ICHE.

[To penocneny pammje nmatom (mpwior 8), cauumeHa je Jlucma mpowkosa ca
@opmynama (mpuaor 10). Osa nucrta campxku cienche momaTke: WMe TPOIIKA,
cnenuduKalrjy BpcTe Tpouika, (GopMyIy 3a MpopadyH TPOIIKa KOja KOPUCTH MOJATKE

3a MpopavyH TPOILIKOBA, U METOAY IpopayyHa KopuitheHy y Gpopmyiu.

3.1.2 IIpoyeHa npuxoda

[Iporiena mpuxoaa MHBECTUIIN]E jeCTe OJipehuBame CBUX MPHUXOJa TOKOM peallh3aliije
npojekra. [Ipuxoau mpojexTa, KOju c€ MOTY OCTBAPUTH NPOAAjOM U PEHTHPAHEM,

NpeJCTaBbajy YKyIaH 30Mp MPUIIMBa Cpe/icTaBa Y BPEMEHCKOM OKBHPY MHBECTHILIH]E.

Kon crambeHno-mocnoBHUX o0jekara, cTaMOEHH NPOCTOPH IPHUXOAY]Y NpPOJIajoM, a
TIOCJIOBHU TIPOJIajOM M pEHTHpameM. VIHBECTUIIMOHH MTPUXOIU MOTY J1a OyIy MamH, HITH
jeHaK! BPETHOCTH HEMOKPETHOCTH, KOja je (pu3nuka peanusaiuje npepiora miaHCKUX

UHTEPBEHIIN]a.
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CarnemaBama MeTOJa MPOLEHE BPEIHOCTH  Mpojaje  KOPUCHHX  IMPOCTOpa
HEMOKPETHOCTU TEMEJb je MpoleHe npuxoza. [Ipouena Mopa OGuTH peanHa, 3aCHOBaHA
Ha JUPEKTHUM M HW3BEJICHHM NOJallMMa — JOOWjeHHMM W3 IUIAHCKUX JOKyMaHaTa U
ananuse Jsokamnuje. [Iporiena BpemHocTH mnpojaaje oxapelyje ce Ha OCHOBY aHaIU3e
MUKPOTPIKHINTA ¥ TPOIIKOBHUKA, Oyayhu ja mpoiajHa 1ieHa YCIOBJbEHA j€ JTOKAIH]jOM U

KBAJIUTCTOM U3IrPpaAAIbLC.

JloOpo mpuripeMibeHa M TeMeJbHA MPOIIeHa BPEAHOCTHU Tpojiaje Tpeda Jia je ajJeKBaTHO
JOKYMEHTOBaHa, JIOCJIC/IHA, TI0y3/IaHa, yckialjeHa ca MpojeKTOM M TayHa, Kako Ou ce
OJIpEIUITU TIPUXOJIM KOje HACTajy MPWIMKOM peanu3aiyje npojekra. Ha 06a3u mporeHe
BPEIHOCTH TMpojaje HMHBECTHTOp ojapehyje ekoHoMcke MOryhHocTH mpojekTa |
onnyyyje ce u3Mel)y pa3auMuuMTuX ajTepHaTHBa y OOJNMKY ApYyrux mpojekara. Taxobe,
aKO MHBECTUTOP OJUTYYH Ja MPOjeKaT ce HACTaBH, IPOIICHA BPEIHOCTH MPOJIaje KacHUje
KOPHCTH ce 3a oapehuBame OylieTa mpojeKTa u Jaje OCHOBY 3a TPOIIKOBE MPOjeKTa, Kao

U KOHTPOJIC pacropesia i Mepa Hanpe/ka.

[MPOLIEC ®OPMVYJIMCAKBA ITPOILIEHE ITPEHOIIEKE ITPOIIEHE UHBECTUTOPY
[pOLIeHa
MOMET PE3VJITATU
IIPOLIEHE PA3MEHA MHBECTHIHOHA
TTPOLIEHE BPEJJTHOCTH MALIJ
[TPUXOZIA HEIIOKPETHOCTH HHPOE 2 Lt
IIponeHa
TIOBpaTHa MOBpaTHa TIOBpaTHa
peakiuja peakimja peakuuja
HUCTPAXUBAILE I[TPUMEHA KOMVYHUKAIIUJA

Cuauka 11. IIpouec oayryuynBama KO/ NpoLeHe MPUuxoaa
Ilpoyec oonyuusarwa ko0 npoyere npuxooa MEMATCKU je TpUKa3aH Ha caumu 11. Y
AITOPUTMY OBOT TIpOLIECca PA3IUKYjy ce gopmyaucare npoyene (Tne cy JBa IHUKIyca,
KOja ce TOHAaBJbAJy) U npeHouiere npoyeHne unsecmumopy. Dopmynucame NnpoleHe

nenu ce Ha pa3y ucmpaosicusarea u hasy npumerne Mojiena MpoleHe Npuxo/a.

Anroputam (cnuka 11) cagpkui HU3 aKTUBHOCTH TIOBE3aHHUX Y METJbY. AKTUBHOCTU C€

MOHABJBAJY, Y PA3IUUYUTUM TPEHYTIMMA Ipolieca, paal JOHOIICHA IIITO Make PU3UYHE
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WHBECTHIIMOHE ouTyKe. [loBpaTHe HH(pOpMaIHje 0 MPUXoauMa y CBUM (a3ama mporeca
ce, 3ajeJHO ca JoJaTHUM WH(pOpMaldjaMa O TPOjeKTy, KOPUCTE 3a MPOBEPY IPOIICHE.
[Ipomec ce moOHaB/ba Yy 3aBUCHOCTH OJf HOBUX wHH(popmaiija o mpojekty. Llwb

aIropuTMa je Jia ce, MITO yCIeUIHH]je, OAPEaH Moy3/AaHa MpoleHa IPUxo/a.

3.1.2.1. Ilooauu 3a npopauyn npuxooa

[lpenruMuHapHUM YBHJOM Yy IUIAHCKY TOKYMEHTauuWjy no0ujajy ce ypOaHHCTHUKU
napaMeTpH, Ha OCHOBY KOjUX ce ojpel)yjy yima3Hu NOoAaly 3a padyHambe IPOjeKTOBAaHUX
npuxona. OBe mojarke, KOjU IMPECTaBbajy OCHOB 3a IpOpadyH NMPHUXOAA, YUHE TIpe
CBera MOBPIIMHE KOPUCHUX TPOCTOPA, KOj€ AaJbe Ce Jiesie Ha OCHOBY OJJHOCA CTaMOEHOT
U TIOCIIOBHOT TipocTopa. IIpopauyHom ce onpelyjy mponajHe IieHE M peHTe, Koje ce

yropel)yjy ca TpoIKOBUMa HHBECTUPAHA, U3TPATHE U OApPKABAHA.

Jupexmnuu nooauu
OCII - OoHnoc cmaHoBarwe/nociosarse TPENCTaBba OJHOC u3Mel)y cramOeHe u
nocinoBHe BPITI. OBaj momatak OWTaH je KOA MENIOBUTHUX CTaMOEHO-TIOCIIOBHUX

I/IHBeCTI/II_[I/Ija, KaKB€ Cy BehnHOM Y OCHTPAIITHUM yp6aHI/IM 30HaMa.

H3eedenu nooayu

LCII - I]ena cmambenoz npocmopa, KOju TOHOCHU MPUXOJ O]l Tpojiaje, YTBphyje ce Ha
OCHOBY aHaJIM3€ TPXKHINTA 3a JAaTy JOKALHW]y y BpPEMEHY Mpojaje. AHaiIm3a TPHKHUIITA
Jlaje jacHU]y CIIMKY O BPEIHOCTH HOBousrpaheHe HemokpeTHoCcTH. [pyraumje ce
npolewmyje U BpeAHyje CTaMOEGHU NPOCTOp KOjU C€ Mpojaje y MPEeIUHBECTUIHOHO]
¢a3u, on msrpaheHOr M YKHMXKEHOr cramOeHor mpocropa. Ilogarak 3a mpopauyH
OJIHOCM ce Ha HajBehy Moryhy ocTBapeHy BpeIHOCT W TOCIeIWIla je Tpoleca

OJUTy4HBam-a KOJ MPOIeHe TPUXOo/Ia.

LI - IJena nocnosnoe nmpocmopa je y Be3HW ca IIeHOM cTambeHor mpocrtopa. Ha
JoKanujama cmambenoz KapakTepa Be3a je JUPEKTHA, Ma IIeHa MOCIOBHOT MPOCTOpa
npousuiazu u3 1eHe cramOeHor mpocrtopa. Kon mpeosauxux ynuua, mehytum, nexe
HUCY cpa3MepHe, ma ojpehuBame LeHE MOCIOBHOI IMPOCTOpa BPIIM CE AHAIU3OM

IPUHOCA OJ1 TyTOPOYHE PEHTE.

P - Penma noxana je ykynaH NMPHHOC OCTBApeH M3/1aBambEM JIOKaja TOKOM IEpHoja

peHTHpama. Y EeKOHOMHUJU, PEHTHa je Jo/aTa BPEIHOCT 3a yCTyHnamke HMMOBHHE ca
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MHTEPECOM, a KOPUCTU C€ Kao Iapamerap Koju Tpebda Ja ycMepu NpopadyH ILeHe

IMMOCJIOBHOT ITPOCTOpA Ka OIITUMAJIHUM BPECAHOCTUMA.

LIIM -I]ena napxume mecma TPOW3WIIA3M M3 IIeHE cTamMOeHor mpocrtopa. IlapkuHr
MECTO HE Mopa Ja Ce KyNHU 3ajelHO Ca CTaHOM M 3aTO INPEJCTaB/ba KOMEPIIH]jaTHH
POCTOP HaMeweH mponaju. MHBECTUTOp OJuIydyje Kaaa je mpojaja ONTHMAalHA.
OOWYHO ce MapKUHT MECTO MPoJajy Ha Kpajy, Kaga je objexar m3rpahen. Ha nexum
MHUKpOJIOKaIjaMa TIOCIOBHO-TPrOBaYKOr KapakTepa YHYTap CTaMOCHO-IIOCIOBHHX
30Ha, MOCIOBHU MPOCTOP J0/aje BPEIHOCT MAPKUHT MECTY KOje HHUje PEe3epBUCAHO 3a

CTaHOBAamC.

Hckycmeenu nooayu
AHanu3a TpKHILTAa OCUM IPOILIEHE MpPOCeUHe IIeHe, Tpeba Jda OATOBOPH U Ha MUTAHE
Op3uHe mpojaje, OAHOCHO Tpeba Aa MpoleHu NoTpedy TPXKUIITA 32 oJpeheHUM TUIIOM

HEKPETHUHE Ha JaTOj JIOKAIH]H.

@II - @axmop npodaje je noxarak (6poj) koju uma BpearocT o1 0 o 1. OBaj pakrop je
HYMEPUYKH MTOKA3aTeJb CII0)KEHOCTH MHBECTHIIMjC HAMEH-CHE MPOaju U KOPHUCTH Ce 3a
KOPEKTYpy npopadyHa npuxozia. Pakrop oapaxaBa MOTpeOy TpiKuIITa H3aOpaHH THII
HEMOKPETHOCTH U 3aBUCH O]l YCBOJEHE TMHAMHUKE IpOJaje, a 3aCHUBa ce Hajyemihe Ha
TPXXUITHUM KpE€TamkbuMa LCHA, AAKJIC YINOPCAHUM JUPEKTHHUM H HU3BCACHUM IOoAallMa

KOj€ yJia3e y nmpopayyH.

bpoj oana 3a npooajy je nonarak (Opoj) Koju 3aBHCH 0]l 0OMMa TPOLIKOBA, YCIOBA
¢buHacupama NpojeKTa U NOTpaKke Ha TPKUIITY. OBaj MOAATaK je OCHOBA 3a MPOpayyH
npuinBa. BpeMeHCKkH mepuos mpojiaje 3aBUCH M OJf MHOTO YMHHOIA KOjU HEMajy Be3e
ca MpOJEeKTOM, Kao MITO Cy (PMHACH]CKU KamalMTeTH KyTala, MOTPaKiba 3a JIOKAIUjoM,
yTUIAj MapKeTHHIa, pajJ KOHKypeuuje U ciauyHo. Ilepumon mponaje je kibydaH 3a
npopadyH Mpo¢puTaOMIHOCTH HOBYAHOI TOKA, jep €€ KOPHCTH U Kao pedepeHTaH
TPEHyTaK 3a JHUCKOHTOBamE¢ HOBYAHOT TOKa. llepmoj mpe mpBe mponaje cMaTpa ce
WHULMJAJTHUM KalmUTATHAM H37aTakoM, a TEpPHOJ IOCie MpBE Mpojaje je TMepuo.

eKCIuIoaTaIyje npojeKTa.
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3.1.2.2.  Ilpopauyn npuxooa

[TpopauyH mprxoaa UHBECTHIIMOHOT TPOjeKTa oApel)eH je mpepacnoieoM akTHBHOCTH
npojiaje y BpEMEHCKOM OKBHpY Ipojaje. BpenHoct nmpojaje mpousuninasu u3 npolemheHe
IIEHEe MpojajHOr mpocropa. lleHa mpomajHOT mpocTopa je 3acHUBA Ce Ha aHAIU3U
TPUIMINTA ¥ TPUMEHU MPOICHE BPEIHOCTH HEMOKPETHOCTH METOA0M yrnopehupama
npoJajHUX IeHa. 3a GopMHUpame IIEHe KOPUCTE Ce M Ipyre METoJe, KOoje caMmepaBajy
OJTHOC BPEMEHa M TPOIIKa IMPOjeKTa ca TPXKHIIHOM moTpakmoMm (Brown, Matysiak,

2000).

[TpuxomoBame ce Bpim (Ha3HO U 3aBUCHU OJ] YCJIOBA peanu3aiyje mpojekra. Ha ocHOBY
OJTyKe WHBECTUTOpA, MpoJaja ce BPIIM Kao TMPETHpoiaja, y pa3mmuuTuM (dazama
U3rpajibe, WK HAKOH 3aBPIICHE M3TPabe U TEXHUIKOT npujema. [Ipopadyn npuxonaa

je 30up cBUX Mpojaja y cBUM (pazama MpUX00BambAa.

[To penocneny pammje nmarom (mpwior 8), cauumeHa je Jlucma mpowkosa ca
@opmynama (mpuwsior 10). Osa ymcrta caiapxu cieaehe MmomaTke: WME TPOIIKa,
crieruuKanujy BpCTe TPoIiKa, GopMyiTy 3a MPOpavyH TPOIIKA KOja KOPUCTH MOJATKE

3a IpOpavdyH TPOLIKOBA, U METOly IpopadyHa KopuiheHe y GopMyJu.

[To penocneny panuje natom (pusior 9), caummeHa je Jlucma npuxoda ca gopmynama
u mampuyom (mpuior 11). Jlucry uune ase tabene. [IpBa Tabena, Ha3BaHA Mampuya
nponaje, caapxu (asze mpuxopoBama U ¢akrtope npuxona. CBakoj (a3m mpuxoja
onroeapa onpehenu mpoueHat mpopaje. [pyra Tabena caapku chnucaxk mnpuxonga u

dopmyIe — y KojuMa MpoLeHaT pojaje y3uMa ce U3 MaTpulle Mpoaje.

CremneH 3acTymybe€HOCTH IpoJaje mo (a3zama MpUXO0JI0Bamka pa3iiMKyje ce O] MpOojeKTa
no mpojekta. IlporieHar mpojaje kKapakTepucThyaH 3a ojfpeheHy ¢asy YCIOBIbEH je
¢dakTOpOoM mponaje, KOju 3aBUCH O] IMpojekTa. MaTpuiia npojaje nocraBba 3aBUCHOCT

NpUXOJia U TIaHUpamba Mpojaje.

3.1.3 Hueou nocmamparsa

YpbOaHucTHYKN mapamaTpH, KOjU MPOCTOPHO KapakTepuiny oapehene ypbOane dopme,
OJIHOCHO TIPOCTOPHO ojpelyjy mpeiore miaHCKUX WHTEPBEHIIMja, MOTY CE€ caryie/laTh

KpO3 BHIIIE HUBOA MTocMaTpama. O Moryhux HIUBOa, yCBOjeHa ¢y Tpu cieneha.
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3EJIEHA TTOBPIIMHA r— LIKOJIA L ]
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®  HEM3IPABEHO

Cauxka 12. Tpn HUBOa mocMaTpama
Tpu nusoa nocmamparea, npukazana Ha cauu 12, jecy: (1) nueo epahesuncke napyene

unu euwe 2pahesunckux napyena, (2) nuso epadckoe baoka, (3) Huso keapma.

VYcBojeHa TpH HHBOA IMOCMaTpama HCTOBETHU CY cyOjekmuma meperba, Ha Koje ce
KacHHje TpUME’Yje MOJAEN OLEHEe WCIUIATUBOCTH YpPOAHUCTHUKHUX IIapamerapa

CTaMOEHO-TIOCIOBHHUX 30HA Beorpaﬂa.

Hueo epahesuncke napyene, unu euwie epahesunckux napyena (Koje YHHE jenHy
rpal)eBHHCKY 1I€JIMHY), OCHOBHHU jé HMBO Meperma. Ha 0BOM HHBOY JIaKO C€ MPEro3Hajy
IPOCTOPHE KapaKTEPUCTHKE: CIIPATHOCT, CTENEeH M3rpal)eHoCTH, Kao U ogHoc m3Mmely
usrpaljeHe moBpmMHe u moBpmmHe 3ay3eha Toa.'® Cee mpocropre kapakrepucTrke TOT

HUBOA ypelyjy TUpeKTHO ypOaHUCTUUKH MapaMeTpH.

Hueso epaockoe 6roka TIpelCTaBjhba TPOCTOP OrpaHWYEH yiuiama. TepMHH ce He
oJHOCU Ha ypOany Qopmy, Beh Ha ,rpaheBuncku Omok*. Kako HMBO orpaHuyeH Ha
rpal)eBUHCKY mapleny CyBHLIE je ,,Malu*, Ja OM ce carjiefeo OJHOC YpOaHHCTHUKHUX
napameTapa U IIHMper OKpyXewe, Mepeme ce BPIIM Ha HUBOY I'paJIcKor Oyioka. Jep 1o je
IOpPBM HMBO Ha KOJEM C€ MOXKE carjielaTd OJHOC u3Mel)y jaBHe M mpHBaTHE, OJHOCHO
crambene, usrpahene cTpykrype. Ha oBOM HHBOYy ako ce yodaBa IpPOCTOpHA
opraHu3alyje jaBHUX IOBpIIMHA OKO Oyioka. BemwmumHa, cTpykTypa W u3rpaheHoct
O50ka TPOM3BOJ je ypOaHe KOMITO3HIMje, a HE TUPEKTHE MpUMeHe ypOaHHUCTUYKUX

napamerapa.

Axo ce orpaHn4m CcaMO Ha HHBO 6J'IOKa, OIICHC UCIUIATUBOCTH IIJIAHUPAHUX

ypOaHUCTUUKUX TapameTapa CTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30HA j€ HEMOTHyHa. Jep HekH

109 TpxuLTe perynuiue cBe NPOCTOPHE KAapaKTEPUCTHKE OBOT HUBOA, 6UNo Aa je 6riok TBpAKMX rpaHuLa (ckyn rpalfeBUHCKUX NapLena KoMnakTHe
u3rparbe y LIEHTPY rpafia), U Mexux rpaHuLa (jeauHCTBEHa NapLena oTBopeHe cnoboaHocTojehe uarpagra Ha nepudepuin).
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00jeKTH, KOju TpuUManajy cTamOeHO-IIOCIOBHO] arjoMepanuju, He MOTy C€ Yy3eTH Yy

110
003up.

Huso xeapma o0yxBarta pocTop OJIOKOBA, BEJIMKUX 3€JICHUX TOBPIIMHA U ITyTEBa, IITO
MpJACTaB/ba CAaCTaBHM JIEO CIOWKE rpaia W jAchuHuiie cramOeHy ypbany dopmy. Y
HAIlleM HUCTPaXUBamky, Ka0 MEpPHU CYOjeKT HHBOA TPAJCKOT KBapTa KOPHCTH Ce
CTaMOCHO-TIOCJIOBHY KBapT ca MpHMaaajyhuM yIudHUM KOPUIOpUMA, 3EICHHUIIOM H
JPYTUM TIPOCTOpUMA KOjH Ta OIICIYXKYjy, a UCKIbYUY]y C€ IPOCTOPHU Jpyre HaMeHe Koje

KOpHUCTHU IUPE OKPYIKCHC.

CBaku O TpHU HABCJACHA HHBOA IOCMaTpamba je, Ha CJIM4YaH HA4YWH, CAYUIKBLCH O
usrpahenor u Hemsrpalhenor npocropa. Heuszepahen npocmop, Koju je cio0oaH, YuHE
3eJICHE MOBPIIIMHE, IIPUBATHE MOBPIIMHE U KOJICKTUBHE TOBPIIKHE. 3a TIPBU HUBO TO Cy
JIBOPHIIITA 3rpajie, MapKUHT-MIOBPIIMHE y3 3rpajie U Cl. 3a APYrd HUBO TO Cy CBH Beh
HaBEJEHM NpocTopH, YyBehaHm 3a mnpunazHe ImyTeBe, MNApKUHI-TIOBPILIMHE ca
npunanajyhum caobpahajamm Besama u ci. 3a Tpehu HHBO TO Cy CBH CIIO0OTHU
NPOCTOpU JIPYrOr' HUBOA, JIONMYHCHH MapKOBMMA, TPrOBHMA, PACKPCHUIIA, IEIUM

yiaunaMa U Tako peaoM.

3.1.4 Y3o0pak, npedcmagHUK y30pKd U AU4HA Kapma Jo0Kayuje

HcTpaxkuBauku y3opak, Ha KOjU ce MpHUMEYje MOJIeN OlIeHe MCIJIaTUBOCTH, Tpeba Ja
0JICJINKaBa XETEPOreHOCT HETIOKPETHOCTH CTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpana, a onet

Jla Cap>Ku JOBOJbaH OpOj CIMYHUX MPEICTABHUKA 32 UCTIUTHBAHE.

[TotpeOHO je TpeIoKUTH JOBOJBHO BEIMKU Opo] npedcmasHuka, KOJU CY
KapaKTePUCTUYHU TPOU3BOJIM TPXKUINTA HEKPETHWHA, Tako ce MOry ymopehuBatu

meljyco6Ho i yuyrap rpaga.'t

CrnoseH mpoliec je Mperno3HaBame MPeCTaBHUKA ypOaHUX (OpMH PAa3IWYUTHX HHUBOA
(mapriena, OJ0K, KBapT), TUIHYHHUX 33 OJpel)eHH HCTPaKMBAYKH Y30paK CTaMOEHO-
nociaoBHUX 30Ha. [IpencTaBHUK 3a UCHHUTHBaKkEe Tpeba Ja je XOMOreH Ha HHBOY
rpajckor Ojoka, ajqu Ja MMa jacHO Je(pUHHCAHY MPHUIATHOCT IIMPEM MHPOCTOpPY Ha

HUBOY KBapTa.

110 O6jekT kao WTo cy: BpTMR, LLKONa, Napk, unn 6onHuua.

111 Y3opak, koju Ce y OBOM UCTpaxuBarby UCTIUTYje, OFpaHUYEH je Ha 30He ca rpafjeBUHCKMM napLienama nnaHupaHuM 3a usrpafitby cTambeHo-
nocnosHux objekata og 1.000 go 10.000 kem y Beorpaay.
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NCTPAXKMBAYKN Y3OPAK CTAMBEHO-NOC/IOBHNX 30HA

nepuoauma

nocne oKktobapcka
TpaH3uumia

TpaH3uLUMja KacHor
couuianmsma

nepuop, cKynnTopanHe
moaepHe
nepuopaa HAYCTpUjcKe
moaepHe

paHu nepuoa HaKoH
Apyror cs.paTa

nogena no UCTOPUjCKUM nonoxaj

y rpaay

Hosu beorpag,
Hosu beorpag,
LieHTap

Hosu beorpag,
Wnpw ueHTap
Hosu beorpag,
MNepudepuja

LeHTap

Hosu beorpag,

Hosu beorpag,
MNepudepuja
Hosu beorpag,
LleHTap
LieHTap

LleHTap
LieHTap

Hosu beorpag,

MNepudepuja

yp6aHa popme

Bensun yHMBep3uTeTCKO Hacesbe - Delta

Invest

Park Avenu Apartments y baoky 19

Ocean Atlantic Development y yn.

®paHuyckoi 50

GTC anapTmaHu Ha Hosom beorpaay

dopm Okpyranua Hacesbe y Manom

Mokpom Jlyry

CTambeHO Hacesbe 3a coumjanHo

cTaHoBatbe v BoiBohaHckoi vanum
CrambeHo Hacesbe 3a coumjanHo

cTaHoBake KameHanH

CrambeHu 610K Ha Bpauapy oy

KaimakyanaHcke vavue

[eHeKc anapTmaHu

;l'IOK 29 Ha Hosom beorpagy

CrambeHun Komnaekc “JyanHo 6pao”
bnok 21 Ha HoBom beorpaay

CrambeHu 610k MN'ybepesal, yn. PecaBcka

CrambeHu 610K 33 yi. OMNAZUHCKUX

6purana

3rpage y yamum Nocnogap JoBaHoBa
CtambeHu 610K Y 3aXyMCKOj yauum

CrambeHu NaBW/bOHU Ha TowmnHOM ByHapy

PagHu4Ko Hacesbe “KenesHuk”

Bpeme
u3rpagte
;607-2009
2006-2008
2004-2009
2004-2006
2000-2006

2004-2006

2004-2006
1989-1992

1962-1967
1965-1967
1965-1967

1957-1960

1951-1954
1954-1959

1947-1952

1947

dopma ekoHomCKor
ypehetba / nonntuka

KaCHu nepunopa
CJ'IO60,CI,HOF TPXUWTA

nepuog nnbepanHor
KanuTanmsma

nepwog, cnobogHor
TOXUWTA

CcamoynpaBHu Nepuos,

Tpeha ¢dasa
camoynpas/barba

nocnepatH nepunoa

NpBM NETOroAuLLHbN
nnaH
VHAYCTpUjanunsaumje

M P

Tabesna 2. UcTpaknBauKu y30pUH M KAPAKTEPUCTHYHHU NMPEACTABHULMT

[IpeacraBHUIM 32 UCTIUTUBAKE Ca KApaKTEPUCTUIHOM ypOaHoM (opmom, Ha Koje ce

nprUMemyje MOJeN OIeHEe HCIUIATUBOCTH YpOaHMCTHYKHX Iapamerapa cramMOeHo-

IIOCJIOBHHUX 30HAa Eeorpaﬂa, Tpe6a Ja pCHpCSCHTyjy HCTPAKUBAYKHU Y30pPaK, a OIICT Ja CC

JIOBOJLHO MelyyCOOHO pa3nukyjy.

AyTop je y 0BOj auceptanuju omabpao ypbane dbopme, a 3aTum je omabpane (opme

rpynucao XpoHosomku. ITo HCTOpUjcKUM TepHOAMMAa TOACIBEHH UCHPAHCUBAUKU
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y30pyu CTaMOCHO-TIOCIIOBHMX 30Ha beorpama u kapakmepucmuynu npeocmasHuyu

npukasanu cy y Ta0emu 2.

OreHa UCIUIaTUBOCTHU TJIAHCKUX MPENsiora HCTPaXXUBAUKOT Y30pKa ,,paHU Nepuoo HAKOH
lpyeoe ceemckoe pama* Huje TOTpeOHaA, jep pealu3anuja NpeIora IUIAHCKHX
WHTEPBEHIIM] OTPAaHUYCHA j€ IPABIJIMMA 3allITHTE U MPEJICTAaBHUIN Y30pKa MOpajy Jia ce

UCTPaXXyjy Kao moceOHe CTyAMje CiIydaja.

[Ipenyio3n TUTAHCKUMX HMHTEPBEHIMja 3a UCTPaKMBavyKe y30pke uarpaljeHe 3a Bpeme
"nepuoda ckyinmypre mooepHe' TIPONKCYjy Mame MHTEPBEHIUjE, Koje Yy Behoj mepu
3anpkaBajy Beh msrpaheny ¢usmuky crpykrypy. Hemsrpahene yzopke kapaktepuiry
MpeIo3n TOTIYHEe MpocTopHE TpaHcdopmanuje. CrpoBol)eme OIEHE HCIUIATHBOCTH
npeJyIora TUIAHCKUX MHTEPBEHIIH]a 32 Y30pKe OBUX ,,MJIaJIUX"* IEPHO/IA j& CYBHIITHO, jep
3a Hewsrpal)eHe y30pKe MCIUIATHBOCT Ce MOjApa3yMeBa, a 3a u3rpaleHe je McriaTuBOCT
Mamke BakHa Oynyhm na peanmsanmja 3aBUCH Of ApPYrux (hakropa KOjU HUCY

CKOHOMCKHM.

300r cBera mpeTxo/IHO HaBEJEHOT, IPUMEHa Mojieia OI[eHe MCIUIATUBOCTH OrpaHuYaBa
Ce Ha TpeICTaBHUKE CTaMOEHO-TOCIOBHUX 30Ha beorpaga koje mpumangajy
HUCTPaXXUBAYKOM Y30PKY: ,,nepuod undycmpujcke mooepre ‘. OBaj y30pak y3eT je Kao
pedepenraH, jep y nepuoay 2010-2012. rogunae OHO je mpeaMeT BUIIC WHBECTHIIMOHUX
aHaiM3a M CMarpa Cce MHTEPECaHTHHM 3a rpaheme. Y30pak — KOjU YITIaBHOM YHHE
HEMOKPETHOCTH Y JIOIIEM CTamky — BehrM JIeJI0M MpHMaia EeHTPATHOM IPaJCKOM TKUBY
beorpana, 3a koje mocToje HeTOYMUIIE O UCIUTATUBOCTH HHBECTHPAIhA.

3a HyMEpWYKH TpHKa3 MOJeNa OIIEHE WCIUIATUBOCTU ITUTAHUPAHUX YPOAHUCTUUKUX
TmapameTapa CTaMOEeHO-IIOCIOBHIX 30Ha Beorpaja KopucTH ce muncku npedcmasnux™
UCTPAXKUBAYKOT Y30pKa ,,nepuod unoycmpujcke modepre . HMneecmuyuonu npojexam

«113

»yeneona nokayuja‘ " ce ypelhyje nmpey3uMameM moaaraka Koju KapaKTepuIly y30paK u

MPeJICTaBJbajy TUIICKOT MPEJACTaBHUKA.

Turckor npeacTaBHUKa UCTPAKUBAYKOT Y30pKa KapaKTEPHUIILY: MPOCTOPHOCT, KBAJIUTET

U3rpajibe, MPOCTOPHA CTPYKTypa TUIHMYHA 3a y30pak. BaxkaH je cneunduyan miaH

112 Moxe ce gpyrauuje pehu: kapakTepucTu4aH, WaeanuaosaH, Unu yobuyajeHn npefcTaBHUK.

113 CarnacHo Tauku 2.2.4. (KputuyaH nyT), MHBECTULMOHW MpojekaT ,yrneaHa nokaumja“ jecte: peanuaaupja npeasiora nnaHcke UHTEpBEHLje
uarpagre crambeHo-nocnoBHor objekTa ykynHe 6pyTo passujeHe nosplumHe 5000 kBM, ca cnpaTHowwhy M+4+Mk, Ha rpaheBUHCKO] NapLenom of
2500 kBMm, ca nocTojehom uarpaheHom cTpykTypom oa 500 keMm.
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IPOCTOPHE KOMITO3UIIH]je ocTojeher U MmiIaHupaHoT CTamkba, KOju Ae(UHHIIE TPOCTOPE U
onpehyje ypbOaHucTHUKe mapameTpe 3a Jdabu mnpopadyH. Takole, 3HadajHe Cy

KapaKTCpUCTUYHEC COI_II/IjaJ'IHO'eKOHOMCKe KOMITOHCHTEC Y30pKa.

Juuna kapma nokayuja (JIKJI) nprkasyje miaH mpocTopHE KOMIIO3UIMje ocTojeher u
TUTAHUPAHOT CTama U JeduHuIne ypOaHUCTUYKE MapaMeTpe, KOju e 3aTUM KOPHCTE Y
npopauyny. ['opmu noxkymenar (JIKJI) ayrop je yBeo y OBOj aumcepTanuju, na Ou
00e30e1no mperieflal U CaKeT MPUKa3 MpocTopa U ypOaHHUCTUYKUX napamerapa. [Ipu
TOM, JIOKYMEHTY je JaT Ha3uB "IM4YHa KapTa', MaKko ce HE paju O JHUYHOCTH, J1a Ou ce

MCTAaKJIA jeTMHCTBEHOCT M MOCEOHOCT — CBAaKE JIOKAIIH]e.

Jluuna kapma ,,yeneoune aoxkayuje” (mpuyor 12), mata xao mpumep, WIyCTPyje OBY

CTPYKTYpY U caapxaj nokymenta JIKJL.

JluuyHa kapTa JIOKalMje MpeJCTaB/ba CTYAHM]Y IPOCTOPHOCTH Pa3IUYUTHX pa3Mepa
(pa3nmMuUTHX HUBOA) yHyTap Ae(UHUCAHUX TPAaHMIA, a UMA JEAMHCTBEHY (GopMy 3a cBa
TpU HEBoa Meperba. ' M3paoM OBOT TOKyMeTa objenrbyje ce onpeljuBame moxaraka
3a IpopavyH TPOLIKOBA U MPUX0/a, T€ JOKYMEHT IIPEJCTaB/ba HHPOPMALIMOHN OCHOB 3a
cnpoBoheme MoJieNla OlleHe HMCIJIATUBOCTH IUIAHUPAHUX YpOAHHCTHUKHMX Mapamerapa
cTaMO€HO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpasna. JIuuna xaprta jokanmje capu cBe MOTpeOHE U
JIOBOJbHE YJIa3HE TMOJIaTKe, Ha OCHOBY KOJUX ce ojpel)yjy O/UTMBU M NMPUJIMBHU MPOjEeKTa

3a KOjU C€ BPIIH OIEHA UCTIIIATUBOCTH.

Tabena ynasnux nodamaka 3a npopauyyn (mpumior 13), koja cienu u3 Jludne kapra
»yrinenne jgokanuje” (mputor 12), naje u3BeeHe, HCKYCTBEHE U TCHEpUCAHE MOJaTaKe

3a MpopavyH TPOLIKOBA U MPUXOJIA.
JInuny xapry nokanuje (JIKJI) caunmaajy cieaehu momaru:

- OMIUTH IMOJAM O JOKalUju (KojuMa ce yTBphyje Moioxaj jJokauuje y rpaay u

KaTeropuja cJI0KEeHOCTH JOKaluje — rpal)eBHHCKa nmapiiena, 070K, WK KBapT)

- TojanM u3 Bakehe TUTaHCKe JOKyMEHTAIM]j€ 3a MOoJApydje y YhjeM 00yxBaTy ce

Haja3W TMpeaMeTHa Jokanuja (TUlaHMpaHa HaMeHa, TMPOIMUCAHU TapaMeTpu

114 3a wu3papy nuuHe kapTe noTpebHO je M3BpwMTW oaroapajyhe CHUMare cuTyauuje Ha TepeHy W ucTpaxutu mocTojehy nnaHcky
BOKYMEHTaLMjy, Kako 3a HUBO Mepersa, Tako M 3a npunapajyhy 3oHy. M3BpLum ce nctpaxusare ypbaHUCTUUKIX napameTapa, kao 1 NpocTopHa
aHanm3a Kpo3 TPOAMMEH3VNOHaNHy 1 dotorpadcky nposepy. CMaTpamo Aa NOBPLUMHA NPeACTaBHUKA HNP. ApYror HUBoa Moxe Bapupatv og 4000
KBM [0 YaK 7 XeKTapa, Y 3aBMCHOCTW 0 TUNoNorvje HaceobuHe Kojoj KapakTepucTUiaH NpeAcTaBHUK npunaga. M3pafom nuuHe kapTe nokauvje
CTBOpa Ce peneBaHTHa Crika NPOCTOPHOCTY CBAKOT NpeACTaBHKa CTaMBEHO-MOCTOBHE 30He.
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U3rpajibe - MHACKCH 3ay3€TOCTH, M3rpal)leHOCTH M JI03BOJbCHE CIPATHOCTH,

NPONKCAaHU OJHOC CTAaHOBAba U JICTATHOCTU Y 00jEeKTUMA)

- TI0JallM M3BEACHU aHAJIM30M JIOKaIlhje Tj. HEHOTr mocrojeher/3aredeHor crama
(YKymHa TIOBpIIMHA JIOKallMje, eHa H3rpal)eHOCT, OCTBApEeHU IapaMmMeTpu
rpahema, 30Ha nedUHHCAHA TPEeMa TPXKUIIHOj BATOPH3AIUjU Tpal)eBUHCKOT
3emspHinTa yTBphena Ommykom o oapehuBamy 30Ha Ha TEPUTOPHjU Tpaja

beorpan u ci.)

- HWCKYCTBEHHM TMOJAlld KOjH, HA OCHOBY aHaJHM3¢ M CHUHTE3C IMPETXOIHE JBE
KaTeropuje mojaraka, nprukasyjy ONTHMAIHO HIEjHO pememe Oyayher cTtama Ha
MPEeIMETHO] JIOKAMjH W TpeaBulajy BpeMEHCKe AWMEH3HUje (a3a peannsaije
npojekra Oyayher crama (0 TMpOjeKTOBama, NPEKO U3rPagme, 10

MIPUXOIOBAHA)

- TOJAIM W3 TpopadyyHa BPETHOCTH HEMOKPETHOCTH JOOWjeHH aHAIN30M
TPEHYTHUX TPXHIITHUX I[€HAa CTAMOCHHMX, MOCIOBHUX M HApKHUHT TPOCTOpa Y
Y)KO] M IIUPOj OKOJIMHU TPEIMETHE JOKalHje, Kako OM ce IITO peaiHHje

carnienana moryha u octapuBa Oyayha BpeJHOCT HETOKPETHOCTH.

OBako koHuumnupana JlnyHa kapra JoKanuje OOjeMIbYyje HEOMXOJHE TIOJaTKe 3a
dbopmupame jacHe MOYETHE CIMKE MOTEHIMjaja U OrpaHHuYeHa ojpeheHe Jokamuje, y
BUIY CBOjEBPCHOT 3JIaTHOT TMpeceka: (aKTHUKOT CTamka Ha TEPeHy, MPONHCAHUX
MoryhHOCTM JaTHX IUIAHCKOM JOKYMEHTAIljoM, U TocTojehux JOMHHAHTHUX
napamerapa TpxumTa. Ca TakBOM CTapTHOM MO3HMIMJOM, JI€TaJbHU]y TPOLEHY
€KOHOMCKE HCIUIaTUBOCTH ojapeheHor HaumHa Kopuinhema mnpocTopa omoryhaBajy

JlaJbU IPOPAYyHH YTBPHEHH MOCTABJHEHUM MOJIEIIOM MCIUIATHBOCTH.

3.1.5 HoeuaHu mok, 0d1u8u u npuau8u uHeecmuyuje

HoBuanu TOKOBH, KOjH C€ KOPHCTE y MOJEIY OIIEHE HCIIATUBOCTH, 3aBHUCE O]

NPETXOAHO JIeUHUCAaHE CTPYKTYpe aKTUBHOCTHU U Joral)aja HHBECTHIIH] €.

Xpononoeuja npojexkma (enrn. timeline) (mpmaor 14) naje mpernen BpeMEHCKHX
TpeHyTaka peaiu3alyje aKTUBHOCTH M jorahaja HMHBECTHLMOHOr Tpojekra. OBa
XPOHOJIOTH]a TMHEapHo Mpukaszyje dase u norahaje u, mopen Tora, AeUHUAIIE PETOCTET

110jaBJbHBaba MPUX0/IA M TPOIIKOBA IOBE3AHUX 3a PEeaTH3alH]y.
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XpoHOoJIOTHja MPOjEeKTa jeé OCHOB 3a PacloeNly MpopauyHaTHX BPEIHOCTH TPOIIKOBA U
npUxojia y BpeMeHy Tpajama npojekra. Llub oBe pacmonene je edpukacHa peanu3aiyja

WHBECTHIIH]E.

Hosuanu mox (HT) (eurn. cash flow — CF) mpukasyje BpeMEHCKY IUCTPUOYIIH]jY
TPOIIKOBA W MPUXO0Ja MPOjeKTa HACTAIMX YCIE] W3BPIICHa aKTHBHOCTH M jaorahaja y

HEKOM BPEMEHCKOM OKBHUPY.

OppehuBambe HOBYaHMX TOKOBA WHBECTHUIMjE peanu3allje TMpeasiora IUIaHCKe
WHTEPBEHIIM]j€ CIPOBOJIU CE€ MPEKO MPETXOTHO MPOLECHEHNX, U KaCHHUje MPOpauyyHATHX,

TPOIIKOBA M MPHUX0]Ia, KOjU Cy pacropel)eHn Kpo3 MeceyHe OJTHBE U TPUIIHBE.

Hosuanu mox WHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa ,,yrIIeJHE JIOKaluje™, KOju je MpPUKa3aH y
tabenn HT (mpuutor 15), oGjenumbyje paHuje Mpujore M mpukasyje (puHaHCHjCKe

KapaKTCPUCTUKE I/IHBGCTI/IHI/Ije Y pa3IMYUTUM CCIrMEHTUMA peanmaul/lje npojeKTa.

W3nanx Tabene noyanu tok (HT) nar je spemencku oxsup npojexta (29 mecenn), Koju
calip’kd TPU TJaBHA cerMeHTa: nouemax npojekma (10 meceun), usepaowa (13),

npooaja (22).

VY rtabenn HoBuanu Tok (HT), y mpBoj kojoHu Tabene je peaHu Opoj, y ApPYroj
XPOHOJIOIIKK Cy JaTH: MpOowKosu W OIJIMBH TIO CBUM TPOIIKOBHMA, WCIPABIbEHU
O/NTMBH y3 OaHKapcko (UHAHCUpaWme; npuxoOou W TPUIUBU IO CBUM NPHUXOIANMA;
HOBYaHU TOK (TPOIIKOBHU-TIPUXOJN); HOBYAHM TOK y3 OaHKapcko (uHAHCUpame; Y
Tpehoj KOJIOHM JaT je yKymaH 30up TpOIIKOBa M MPUXOJa, a Y OCTAIMM KOJIOHama
u3HOCcu y IocMaTpaHOM TpeHYyTKy BpemeHa. [lo Bpcrama TtaGene HT, Buau ce mpomena
u3Hoca kpo3 Bpeme. Ucnon tabene HT je nujarpam HOBYAHOT TOKa, TPOLIKOBA M
npuxona. M3Hocu npukazanu y tabenu HT cy 3a monatke nare y nucrama TpOIIKOBA U
npuxona (IIpuno3u 8 u 9) cpauynaru cy npumeHom natux (opmyna (Ilpunoszu 10 u
11).

CtpykTypa HOBYaHHX TOKOBA Ca MMM OJICTyNamHMa JHHEAPHO je 3aBHCHA O]l
CTPYKType TmpojekTa. BpemeHCKH pacmopen, OJHOCHO TIEPHOAWKA I10jaBJbUBAA
TPOIIKOBA U MPUXOJA, HE pa3IMKyje ce O jeAHOT JI0 APYror MpeICcTaBHUKA CTaMOEHO-
NOCJIOBHUX 30Ha beorpaga — koju mpumazajy HCTPaKUBAUYKOM Y30pKY: MEpUOJ

UHAYCTPU]JCKE MOJIEpPHE.
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[TocToje Mame ocuuIalyje TaUHOT BPEMEHCKOT TPEHYTKa KaJia A0JIa3H 10 IoMepama, y
OJTHOCY Ha YTBp)eHH BpeMEHCKHU OKBHp. Y cJe]] mpuiiarohaBama BpeAHOCTH TPOIIKOBA U
MPHUX0/Ia KOHKPETHOM IPOJEKTY, CTPYKTYPY OJUIMBA U IMPHJIKMBA NPEICTaB/ba YHAIpe.
onpeheny xkpugy, Koja ce He MOKe TPAHCIUPATHU XOPU3OHTAIHO, Beh MOXke caMo Jia ce
BEPTUKAJIHO TOMEpa M Ja MEHma CBOjY aMIUTUTYAy. AHAJIM30M OBE KPHUBE MOTY cCe

carienaT MOryhHOCTH MPOjeKTa y CBAKOM BPEMEHCKOM HHTEPBAIY.

HoBuanu TOk 3acHOBaH je Ha aHaIU3U CTPYKType Ipojekata U YCTaHOBJbaBaby
BEPOJIOCTOJHUX IM0/IaTaka W BPEIHOCTH 3a MpopadyyH. AU U OOpPHYTO, aHATU30M
cnenu(UYHOCTH yJa3HUX IOJAaTaka 3a MPOpadyyH TPOIIKOBA W TMpuxonaa, Moryhe je
U3BPIINTH ONITUMAITHO yCKJIaljBame CTPYKType MpojeKTa ca BPEMEHCKHM OKBHpHUMA, a

Yy BE€3u HOjaBJ'LI/IBaH)a HOje,Z[I/IHI/IX TPOIIKOBA U IIpUxoaa.

HoB4anu TOK mpeacTaBsba MPUKa3 CBUX OJUIMBA U IPUIIMBA HOBYAHUX CPECTaBa y TOKY
peanmzanuje mpojekrta. [locTtoju Benmuku Opoj YMHUONA KOju ojpel)yjy HOBYAHH TOK:
JTUHAMHUKA aKTUBHOCTH, TPOIIKOBH, PeKUMHU Tuiahama 00aBe3a, YCIOBU (hDMHACUDPAbA,
e(pMKaCHOCT MPHX0/I0Bakba, CTEIICH aHra)KOBamba pPecypca, OpraHu3alja mpojeKkra u CJl.
CBaku TIpojeKaT KapaKTepHIle jeIMHCTBCHH HOBYAHU TOK, QI M CBAaKHM HOBYAHH TOK

KapakTepHIle ofpeleHa UCIIaTUBOCT, OAHOCHO HEUCIUIATUBOCT.

I'papuuxu npumep nosuanoe moka, npuiusa u ooausa (mpumior 16) mat je 3a
pa3maTpaHd WHBECTHIIMOHM TpojeKkar ,,yriaeaHe jokauuje. Y Ilpuiory 16 mpukas je

CaXkeT, y O/IHOCY Ha MPeTXOAHU rpaduuku npukas y [Ipumory 15.

3.2.MpoueHa ncnnaTMBoOCTU

[{nsb mpojexTa TUPEKTHO OMpesesbyje 0Ja0up MHBECTUIIMOHUX aJTEPHATHBA, O] KOJUX
camMo Heke Mory na Oyay peanu3oBaHe. [IpaBuinan n300p WHBECTHIIMOHUX IMpojeKaTa
jenaH je o1 KJbYYHHX elleMeHaTa 3a YCIelIHO mocioBame. [Ipu oanmyuuBamy o uzbopy,
BpEMEHCKa JMMEH3Mja M PHU3UK yropehyjy ce ca aHTUIHMMNHpPAaHUM OCTBapeHHMa M

moryhuwm kopuctuma npojexra (Bartsch, 1997).

HeomnxonHo je aHanmu3upaTH o4eKkHBaHe pe3yirare ynarama. CTpaTelika oaiayka o
UHBECTHPaBky JOHOCH Ce IOocie CIpoBeleHe (MHAHCHJCKE eBajlyallhja pa3MaTpaHUX

WHBECTHIIMOHUX TTPOjeKaTa.
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JloHo1Iemhe MHBECTUIIMOHUX OZUTyKa JI€0 j€ CIOXKEHOT YIpaBJhbayKor npoueca. Kipyunu
KOpaIly MEHalepa HeIOCPEIHO Cy BE3aHU 3a IPUIIPEMY, IPOIICHY, n3Boheme u mpaheme
WHBECTHIIMOHOT TipojekTa. I[lpenBubame mnpodura W 1MIBHE AOOUTH yTHYE Ha

MHBECTHUIIMOHO OJUTYYHBabE, AU HUJE IPECYIaH KPUTEPU]YM.

[IpoueHa wucmnatuBOCTH MpojekTa Tpeba na oaroBopu Ha jaBa nwurtama (Drucker,
1986).™° IIpBo, 1a I Cy npunueu TOTOBUHE HACTAIH y KACHHjUM (a3aMa pealnsarje
IPOjeKTa, 3a JaTH HUBO PU3HKA, JTOBOJHHHU JIa MOKPHjy KaKO MHUIHMjAITHE OJJTUBE TaKO U
OINIMBE KOjU HacTajy y KacHujuM (azama mpojexta? Jlpyro, ma naum ce mpojekar

peanusyje ca MUHIMAQITHUM TPOIIIKOBHMA, OJTHOCHO J1a JIH j€ peann3anuja epukacHa?

Tpowrosno-npuxodosna ananuza (eura. cost-benefit analysis — CBA), koja npyxka
peaHy TpOjeKIMjy OYEKWBAHMUX HOBYAHHMX TOKOBA y3 MpPOILIEHY pHU3WKa, 100pa je
OCHOBA 3a MHBECTUIIMOHO OJTy4YnBama. CBeoOyxBaTHA aHAIU3a Jlaje BPEIHOCTH, KOje je

Tpeba yrnopeauTy ca 3a/1aTUM U IWJbaHUM BEJIMYUHAMA.

HyxHocT yBakaBama BpeMEHCKOr (hakTopa OTBapa MUTame H30opa oarosapajyhe
KOHIICIITYaJJHE OCHOBE, OJHOCHO H300p MOJCCHOI KOHIIENTa pe3yiiTara 3a AOHOIICHE

HWHBCCTHUIIUOHUX OIJIYKaA.

[IpenomHa Tauka WHCTpaxuBama je u300p oyewe ucniamugocmu, WTO 3HAYU
onpehuBame METOAOJIOTHj€ MPOpauyHa U HyMEPUUYKHX TOKa3aTesba MPoPUTabMIHOCTH

(T3B. eKOHOMCKHX [TapaMeTapa), KOji ce II0CMAaTpajy IPU aHAIN3H HOBYAHHX TOKOBA. ™

ExoHomcka TeopHja pa3iuKyje JABa MPUCTyNa MpopadyyHy MNpodUTaOUITHOCTH:
pauynosodcmeen v Gunancujcku. Yropumre GHHAHCH]CKOT MPHCTYIIA IIPECTaBIba

aHajin3a TPOIIKOBA KaluTaja.

3.2.1 Memodu npopa4yHa npodhumaGuiHocmu

Wuunyjanne omyivee, kao U cBe Oynyhe omyiuBe M MPUIIMBE HAcTaje y Pa3IndUTUM
BPEMEHCKUM IepuoaumMa, Tpeba CBECTH Ha EKOHOMCKM MelhycoOHO ymopenuse

BCJIIMYMHC U Y3 YBa’KaBalkb¢ BPCMCHCKC BPEAHOCTU HOBIIA.

115 Osa fBa noBe3aHa nuTaka 0bjeantbyje CTaB eKOHOMCKMX TeopeTuyapa, Aa Hema HUYer Tako HEeCKOpUCHOT Kao LITO je MOCTU3are BUCOKOT
cTeneHa eqmkacHOCTU Ha norpeLlHom nogpyyjy aenatHoctu (Drucker, 1986).

116 MpojekTHa AUMeH3nja OBe OLiEHe OTBapa NMuTarbe YNOPEANBOCTY HOBYAHUX TOKOBA TOKOM MEPUOA HUXOBE eKCrioaTalyie W yBaxapare
KOHLenTa BpeMeHcKe BPeHOCTM HOBLIa.

117 Y Teopuju cy ce usaBojuna dga npucmyna npopavyHy npodmTabunHoCT: TpaaMLUMOHaNHK, payyHo8odcmeeHu NPUCTYN Koju Nonaaw og Tora
[a Ce [yropoyHe CTpaTellke MHBECTULME carnenaBajy Y KOHTEKCTY odekuBaHux byayhux fobutaka, U caBpemMeHu, huHaHcujcku NPUCTYN Koju
nonaay of HoBYaHoOr ToKa.
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3aBHUCHO J1a JIM C€ UCKJbYUYje WM YKJby4dyje BPEMEHCKA BPEAHOCT HOBIIA, PA3JIUKY]Y CE
cmamuyke U OUHAMUYKe METOJEe OlleHe NPO(PUTAOMIIHOCTH MHBECTUIIMOHHUX MpOjeKaTa

(Wersing, 2011).

Cmamuuke memode CTaBJba]y aKIEHAT HA MPOJEKIM]y TOAMIIBHX (UHAHCH]CKUX
pe3ynTtata, OMHOCHO JOOWTKa, 3a II€0 BEK Tpajama mnpojekra. CydelbaBajy ce
MPOJEKTOBAaHU MPHUXOJHU U PACXOJHM KAa0 PAauyHOBOJCTBEHA OOpadyyHCKa Kareropuja u

3aHeMapyje ce Jia ylarama Cy y caJlallll0CTH, @ KOPUCTH ce 04eKy]y y OyayhHocTu.

Junamuuke memoode yBaxkaBajy BPEMEHCKY BpPEIHOCT HOBIA W KOPUCTE KOHIIETIT
HOBYAHUX TOKOBA, KOjU CIIMMUHUIIEC BPEMEHCKH pacKopak m3mehy mpuxoma u pacxoaa
C jemHe, W TpWIMBA M OJJHMBA C Jpyre CTpaHe. YHOPEAWBOCT MPHINBA M OJJIHBA

cpeacraBa MMOCTHIKE CC NTUCKOHTOBAILEM HOBUAHUX TOKOBA.

Koa auHaMuykux MeTosia BpIIM ce CydesbaBambe CBUX YIUIAaTa, OAHOCHO HCIIaTa, TOKOM
[EJIOT TIPOjeKTa, a JTMCKOHTOBameM OMoryhyje ce ymopehuBame HOBYAHHX TOKOBA Y

PA3IINIUTUM TPCHYLIMMA BPEMCHA U OLCIHbMBALC MHBECTULIMOHUX IIPCJIora.

Cnenehm caxer mperjel CTaTMYKUX M JMHAMHYKMX METOAAa IpopadyHa
npopUTaOMIIHOCTH MHBECTHIIMja Jlajé KOHTEKCT 3a yCBajale€ €KOHOMCKHMX IapaMeTpH
KOjU Ce KOpPUCT€ Yy MOJIeNly OIleHe WCIUIATHBOCTH IUIAHUPAHUX ypPOAHUCTHUYKUX

napamerpa craMOeHO-TI0CIOBHUX 30Ha beorpana.

3.2.1.1. Cmamuuku memoou

Cmamuuxku memoou (enrn. Static techniques) mpopadyHa mnpoduTabHITHOCTH
MHBECTHUIMja Cy: Nepuo] noBpahaja, pauyHOBOJACTBEHa croma npuHoca. OBe MeToje
Tpeba KOPHUCTHUTH Kao OOnyHCKe METOJE OIleHe NpoQuTabMiIHOCTH, jep 3aHeMapyjy

BPEMEHCKY TUMEH31]y MHBECTULIMOHUX Ipojekara (IvaniSevié, 2009).

Ilepuoo nospahaja
Ilepuoo nospahaja (enrn. payback period — PP) mokasyje BpeMeHckH neproj motpedan
Jla ce KalmuTalHO Yyjaramke HaJOKHAJM HOBYAHHM TOKOBHMMA, KOjH C€ OCTBapyjy

peaisaumjom neBectunmje.

118 OnwrenpuxsaheHo y mpakcy je Ja ce u3pa3 Hemo HOBYaHU MOKOBU KOPWUCTM 3a MPWUNMBE KOjU HAacTajy y nepuoguma ekcnmioatauuje
VHBECTULMje, @ KanumarnHu u3damak NpeAcTaBrba CBe OANMBE, Tj. yrarakba y UHBECTULM]Y.
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Kana ce on mHBecTuije oueKkyjy jeIHaKd TOJUIIBGM HETO HOBYAHHM TOKOBH, MEPUOJ
noBpahaja je usHoc uneecmuyuje / 200uwibU Hemo HO8YaHU MOK. AKO Cy HOBUAHU
TOKOBH HEYjeJIHaYCHH, YIIOKEHa cpe/icTBa Bpahajy ce y TPEeHYTKY Kaja KpruBa HOBYAHHX

TOKOBa MCHha 3HaK U3 HeraTUBHOT y mo3utuBan (Damodaran, 2012).

WNuBectutop Hajuemhe yHampen HAeGUHHINE MAKCUMATHU Hnepuod noepahaja, y
3aBHCHOCTH O]l BpenHOCTH uHBectuuuje. Ilpu Tome, yoOudajeHo je na MakCUMallHU
nepuos nospahaja je uamely 3 u 5 ronuna. [lojequnayan npojexar je IpUXBaTJHUB Kajia
je mepuox moBpahaja mpojekTa MamU O] KPUTUYHOT. AKO MOCTOjU BHIIE TpOjeKara,

HAjTIOBOJBHHU]H j€ MpOjeKaT Koju nMa Hajkpahu nepuos nmospahaja.

[lepuon moBpahaja je jemHocTaBaH METOA, Ma CE€ KOPHCTH 3a Op30 OLCHUBAIHE
UCIIATUBOCTH HEKOT Inpojexra. OBaj MeTol1, Mel)yTuMm, 1okasyje caMo TpeHyTaK Kaja je
HaJIOKHal)eHO KamWTamHO ynarame, a He y3uma y o03up edekre HakoH moBpahaja
YIOKEHOT KamuTana. 300r Tora nepuoj mospahaja Moke MOCIYKUTH TPE Ka0 MEPUIIO
WHBECTUIIMOHOT pPU3MKA W JIMKBUJHOCTH, HET0 Kao Mepa mnpodurabuiIHOCTH

WHBECTHIIH]E.

Pauynoseoocmeena cmona npunoca

Pauynosoocmeena cmona npunoca (eHrn. accounting rate of return — ARR) je meron
kopuinhiermba padyHOBOACTBEHNUX MpaBuia 3a yrBphiBatmbe 106HTKa ™, Ka0 pe3y.iTara Ha
KOME Ce 3aCHHBA OLICHA HCILTATHBOCTH MHBECTUIHMOHMX mpojekara.'?® Kako ce y npakcu
Hajyenrhe KOPUCTHU MOAATaK O MPOCEYHOM TOJTUIIHEM TOOUTKY, KOJH CE OUYEKYje TOKOM
nepuofa  eKCIloaTalyje  MpojekTa, W MPOCEYHOM  KamUTallHOM  HW3JIaTKYy,
pPadyHOBOJICTBEHA CTOIA NPUHOCA HW3payyHaBa CE€ Kao: MpPOCedaH 200UUFU HEemo
0obumax / npoceuno kanumanro yrazare y uneecmuyujy (Damodaran, 2012). /la 6u ce
ONTYy4YWJIO Ja C€ WHBECTUIIMja MpuxBara, Tpeda NpBO JAedUHUCATH MUHUMAIHY
3aXTeBaHy PayyHOBOJCTBEHY CTOITy MPHUHOCA, a 3aTUM j€ YHNOPEAWTH ca AOO0HjeHUM

pesyararom (Ivanisevic, 2009: 205).

PauyHoBo/IcTBEHA cTOma MpUHOCA j€ pe3yiaTaT TPaAUIMOHAIHE pPauyyHOBOJICTBEHE

METO/I0JIOTH]€, 3aCHOBaHAa Ha OOpauyHCKO] OCHOBH, TJie TPEHYTaK MPWJIMBA M OJUINBA

119 PauyHoBOACTBEHW oGuTaK ce YTBphyje nolToBaeM npasuna 3a obpayyH Jo6uUTKa - MeflyHapooHuX padyyHOBOACTBEHMX CTaHgapaa U
3aKOHCKe perynaTvee 3emrbe.

120 Y npakcu ce kao 06nmMK payyHOBOLACTBEHOr A06UTKA KOPUCTW MPOCEYHU FOAMLLILM HETO AobUTaK (H0BUTak nocne nopesa), Koju ce ouekyje y
BPEMEHCKOM OKBMPY UHBECTULMjE.
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cpexacTtaBa Hajuemhe ce He MOKJIANa ca TPEHYTKOM NPH3HABama MPUXO0JAa M Pacxoja.
JemaBa ce na OpUXOAM O] pealu3alnuje JAejla HWHBECTHLHje Oyay NpU3HATH Yy
PavyHOBOJCTBEHE CBpPXE Yy jeZIHOj TOJMHHU (TPEHYTAK 3aKJbyderha yroBopa O PEeHTHPAby
HETIOKPETHOCTH), a Jla ce MPHJINB CPEJCTaBa jaBJba TEK y HApEIHO] TOJMHU (TpPEeHYyTaK

HariaTe 3aKyIHUHE).

Mako paduyHOBOJCTBEHAa CTOMNa MPUHOCA H3pakaBa KOPUCT OJf MHBECTUIM]jE HEKHM
00JMKOM AOOMTKA, @ HE HETO HOBYAHHM TOKOM, HAaKO Kao CTaTHYKa METOJa He y3uMma y
0031p BpPEMEHCKY BpPEIHOCT HOBIA, HEHA NMPUMEHA pPACIpOCTpameHa je Y MpPaKCH.
Pasnor yecre ymoTpebe padyHOBOACTBEHE CTOIE NMPHUHOCA j€ JeAHOCTaBaH OOpavyH U

naka pasymspuBoct (Damodaran, 2012).

3.2.1.2. Juunamuuxu memoou

Hunamuuxe memoode (eurna. dynamic techniques) mpopauyHa npohUTaOHIHOCTH
WHBECTHIIMja Cy: TUCKOHTOBAHM IEpHO moBpahaja, HETO cajaiimba BPEIHOCT, HHIECKC
npoUTaObMITHOCTH, WHTEpHA croma mpuHoca. OBe MeTOoe aHAIM3UPajy OYCKHBAHE
HOBYAaHE TOKOBE TOKOM II€PHOJa CKCIIOATAIlMje MPOjeKTa W YKJbYYY]y BPEMEHCKY

BPCAHOCT HOBIA.

Jluckonmosanu nepuoo noepahaja

Huckonmosanu nepuoo nospahaja (eurn. discounted cash flow — DCF) mokasyje 3a
KOJIMKO BPEMEHCKHUX jenHHHualzl ce M3 HOBYAHMX NPUJIIMBA UHBECTHUIIMje HalOKHalyjy
aKyMmynupaHd oJutiBH. JMckoHTOBame (OJHOCHO CBOheHE Ha Cajallilkby BPEIHOCT)
BpILIM ce Jja OM ce MHMIIMjallHa U KaCHMja ylarama, Kao 1 Oyayhu npuinBH, CBU CBEIH

Ha CTU BPEMEHCKHU TPEHYTaK U Tako 00e30e/11a lhUX0Ba YIIOPEIUBOCT.

C o03upom Ha cHnequpUYHOCT IUHAMHKE HOBYAHHUX TOKOBA KOJ HWHBECTHIH]E Y
HEMOKPETHOCT, JUCKOHTOBaHM meproxa mnoBpahaja (DCF) HoBuane TokoBe cBOIM Ha
TpeHyTaK Kaja MHBECTHIMja MOUM-e 22 n yropehyje ux. Tek Tama ce padyHa BpeMme

noTpeOHO 3a HaOKHA Iy KanmuTaaaux usgaaraka (Damodaran, 2012).

JluHaMu4KH MeToJ (IMCKOHTOBAHM Mepuoj moBpahaja) yBakaBa BPEMEHCKY BPEIHOCT

HOBIIA, ITO HC YUHH CTaTUYKHU METO (HepI/IOI[ HOBpahaja). Anu cBe ocTaie HEAOCTATKE

121'Y 3aBMCHOCTM 07 TOra Kako je NpukasaHa AuHamuka HOBYaHMX TOKOBA, jeAVHILIG MOXe BUTW: rovHa, kBapTan, Mecel, Heaerse, UTA.
122 MoyeTak MHBECTULM|E j€ MHBECTULMOHA (ha3a: NoYeTaK 1 NNaH1pake UHBECTULME.
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nepuosa nospahaja uMa U AMCKOHTOBAaHM repuoj nospahaja. Hamme, AuCKOHTOBaHU
nepuoy moBpahaja He y3uma y 003up IENOKYIaH MePUo.l Tpajarkba HHBECTHUIIHN]E, TAKO Ja

je mpe Mepa JTUKBUIHOCTH, HETO MPOGUTAOMITHOCTH HHBECTHIIH]E.

Kao exonomcku mapamerap, IucKoHTOBaHu repuona mospahaja (DCF) je mokasaress
JUKBHIHOCTU WHBECTHUIIH]E, 3aTO MITO CE padyHa Kaja he ce HOBYaHA CpeICTBAa BPATUTH
ynarady, a He Koymku npodut he ce octBaputh. Y ciydajy peanu3saiidje mpeaiora
MJIAaHCKUX WHTEPBEHIIMja, TUCKOHTOBAHHW NEPHO/I oBpahaja aaje BpEeMEHCKY THUMEH3HU]Y

OLCHHU UCIIIIaTUBOCTH.

Hemo caoawirmwa epednocm
Hemo cadawrwa epeonocm (eurn. net present value — NPV) mnpopauynasa
npoUTadMIHOCT pealu3alije WHBECTUIMje MpUKa3yjyhu TpOIIKOBE U TMPUXOJE

HOBYaHUM TokoBUMa (Puricin, 2003: 316).
Heto camamma Bpearoct (NPV) aara je popmynom:

n

CR-CF,

NPV = A
t=1

rae cy: CF,- HeTo HOBuaHM TOK 0OJ ekciuloaranuje mHBectunuje, CF, - xannrtamHo

yaaramme, d- JUCKOHTHA CToIa, N - BPEMEHCKH OKBUD I/IHBGCTI/ILII/IjC.

Axo je NPV nosurusno, (NPV > 0), cBM MHBECTUIIMOHHU NPEAJIO3H Cy HMPUXBATJbUBH,
jep 3a WHBECTUTOpa 3Hade BehM MNPUHOC, HW3HAJ JOHKE TPAHUIC PEHTAOMIHOCTH
nedunucane auckontHom cromoM. Ako je NPV nyma, (NPV = 0), unBectutopy je
yJlarama y MHBECTUIH]Y UCTO Kao JEMOHOBamke HOBIA Y 0aHKy. Ako je NPV HeraTHBHO,
(NPV < 0), tpeba ombanmuTu HHBECTHIIM]y, jép HOBUaHM TOKOBH He 00e30elhyjy

oaroBapajyhy peHTaOuIIHOCT.

[Ipennoct meroma NPV je yBakaBame BpPEMEHCKE IWMEH3H]j€ aHaJInu3e HOBUYAHUX
TOKOBa TOKOM IIEJIOKYITHOT TIepuoJia eKcIuioaramuje npojekra. OBa meroaa, mehyrum,
uMa JBa HeJO0CTaTKa, KOjU OrpaHMYaBajy meHy ynoTpeOy. IIpBo, m3b60p AMCKOHTHE
CTONE JUPEKTHO yTHYE HAa BUCHHY HETO CaJallbe BPEIHOCTH. J[pyro, peHTaOMITHOCT

IpOjeKTa H3paXkaBa Cce€ Yy arcoJIyTHOM H3HOCY, WITO OTekaBa Mnopeheme HEeKux
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npojekata. Panrupame nHBecTHnMja Ha 0asu BucuHe NPV Huje mpuxBaT/bHBO, jep

IPEJICTaBIba AICOIYTHO a He penaTuHO Mepuio 2 (Damodaran, 2012).

VY mpakcH, HETO caJialliikba BPEAHOCT yIoTpeOibaBa ce MpHU OIYyYHBaBY O peaTu3alliju
uHBectunuje. OBaj METOI, JIaK 3a pa3yMeBambe U TyMadeHhe, MoKaszyje MpohuTaduIHOCT
WHBECTUIM]je mopehemeM canaime BPEIHOCTH KANMHUTATHOT H3JaTKa W Cajalllibe

BPEIHOCTH MPUHOCA KOjU CE 0YEKY]Y OJ1 MHBECTHIIH]E.

Hnmepna cmona npunoca

Hnmepna cmona npunoca (eura. internal return rate — IRR) je auckoHTHa cToma Koja
Ca/Iallllby BPETHOCT HETO HOBYAHOT TOKA OJI CKCIUIOATAIlM]¢ WHBECTHUIIM]E U3jeTHAYaBA
ca ca/lallikboM BpeIHOMINY KalUTAIHOT Yllarama, OJHOCHO M3jeTHauaBa HETO Caallby
BPEIHOCT MHBECTHLMje ca HyaoM. OHa mpeacTaB/ba MakCHMAJIHYy BPEIHOCT KamaTHE
CTOIEe KOjy MHBECTHIMja MOXe Ja Iuiaha 3a mo3ajMibeHe pecypce, a Ja ce IpH TOME
HaJla3d Ha HYJITOM PEHTAOWJIMTETy, WIM Ha T3B. “IPEIOMHO] TAayKH~ Kaga MPUHOCH
npera3e U3 HeTaTMBHUX y TIO3UTHUBHE U OOpHYTO. AKO c€ TUCKOHTHA CTOIA MPEICTaBH
Kao KaMaTHa CTOIa 3a CPEJCTBA JICMOHOBaHA y OaHKy, OHJa MHTEpHA CTOINa MPUHOCA
Tpeba na Oyne Beha oz crorne Kojy OM HHBECTUTOP OCTBAPHO yjarameM y OaHKy.

U3 dopmyne 3a Hero camammy BpemHoct (NPV), moxe ce m3Bectu ¢opmyna 3a
uHTepHy cromy npunoca (IRR):

CR-CF,
0= Z (1+|RR)Ot

VY ropmoj GopMmyau ce, Kao AUCKOHTHa ctoma (0), KOPUCTH MHTEpHA CTOMA MPUHOCA

(IRR) xoja camammy Bpeanoct unBectuipje (NPV) cBoau Ha Hy:Ty.

[Mocrynak noxywaja u epewxe (eurn. trial and error) xopuctu ce 3a oapehusame
(u3pauyHaBame) oHe uHTepHe ctorne npuHoca (IRR) koja he camammy BpemHoOCT

unsectuigje (NPV) ceectu Ha HyIy.

AKO je WHTepHa croma mnpuHOoca Beha ojJ KamaTHe cTome, Tajla pealn3alujoM
MHBECTHUIM]j€ OCTBapyje ce MO3UTHUBAaH NPUHOC, a BaXKU U OOpHYTO. AKO je MHTEepHa
CTOma MPUHOCA jeIHaKa KaMaTHOj CTOIH, IPUHOC OCTBAPEH PeaH3allijoM HUHBECTUIIH]E

JeIHaK je MpUHOCY KOju J1aje ynarame cpeacrasa y 6anky (IvaniSevic¢, 2009).

123 VHBecTuLmje Mane BpeaHoOCTU MOry UMaTi MHoro Behy HeTo cafallkby BpEAHOCT 0f MHBECTULMja Behe BpeaHOCTH, Na 61 y Takeoj cuTyaLmjn
Matbe MHBeCTULMje 6une chaBopu3oBaHe. Kaaa by ce y ogny4mBatse ykrbyuuna v penatvsHa Mepuna pesyntat 6u morao 6utv apyrauuju.
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VYKOJIIMKO WHBECTUTOpP OueKyjy Behy cromy mpuHOCa OJ HMHTEpPHE CTOIE MIPUHOCA,

WHBECTHIIN]Yy He TpeOa peanuzoBatu (Damodaran, 2012).

JIBe uHBecTUIMje Cy MmehycoOHo uckmyuuee, Kaaa 300T HeIOCTaTKa (PUHAHCH]CKUX
cpencraBa Moryhe je peanu3oBaTH camo jeAHy MHBECTHULH]Y. Y clydajy mehycoOHO
UCKJPYYMBHX HWHBECTHIIM]a, JUPEKTHO TNopelere WHTEpHUX CTOMa MPHUHOCA MOXE
JIOBECTH 1O MOTPEIIHOT WHBECTUIMOHOT H30o0pa. /la Ou ce m3berao oBaj pUBHK, Y

OJITyYMBAHE CE€ YKIbYUYje U KPUTEPHjYM HETO CaJalllbe BPEIHOCTH.

Hnoexc npogpumadbunnocmu

HUnoexc npogumaburnocmu (eurn. profitability index — Pl) je omnoc canamme
BPEIHOCTH KOPHUCTH OJ] MHBECTHIMjE€ M CaJalllibe BPeIHOCTH Hu3aaTaka. OBaj MHIEKC
MOKa3yje pelaTHBHY PEHTAaOWIIHOCT MpojekTa. TwMe je OTKJIOWmEH HEI0CTaTaK HETOo

calalllthb¢ BpCAHOCTH KA0 aIllCOJIYTHE METO/IC.

Axo je Pl > 1, uaBectunja noHocu npuHOC U Tpeda je peanmuzoBatu. Ako je Pl = 1,
WHBECTUpPake HeMa 3Hauaj. Ako je Pl < 1, uaBectunmja aHuje mpodputabuiaHa u Tpeda je

o10aInTH.

VY mnpakcu ce HHIAEKC Npo(UTAOMIHOCTH YECTO Ha3uBa. Kopucm/mpouiax (EHIIL.
benefit/cost) xkpumepujym. OBaj kputepujym Kopucte MehyHapoane ¢uHaHCHjCKE
WHCTUTYIHjE, Kao mTo je CBeTcka OaHKa, Kajga pa3Marpajy €KOHOMCKY PEeHTaOMITHOCT

uHBecTHIIMOHOT npeiora (Damodaran, 2012).

Nunexc npoduTabUIHOCTH je pelaTUBHU MoKa3aTelb, JeJHOCTaBaH U JIaK 3a TyMauemne,
Ia ra MEHalepu pano KOpHUcTe. 3a OLCHY HWHBECTHIMOHUX AalTEpPHAaTHUBA, WHICKC

npo(UTaOMIIHOCTH j€ MOJIECHU)U OJ1 HETO Ca/Ialllle BPETHOCTH.

Exonomcku napamamepu ucniamugocmu
Pasne wmeronme mnpopauyHa mnpoduUTaOUIHOCTH, KOje Cy TNPETXOAHO MpHUKa3aHe,
(baBopu3yje pazIHuuTe acleKTe WHBECTULIM]E, a TPOPAUyH Jaje eKOHOMCKHU Iapamerap

KApaKTEpPUCTHYAH 3a IPUMEHECHY METOAY.

Pangu ycnemrHe nHTEpHpeTanyje cpauyHaTUX €KOHOMCKHUX TTapaMmerapa, rmpe npopadyHa
Tpeba nepuHMCATH OYEKMBAHM paACIoOH BpeAHOCcTH. Llwib mpopadyHa je aobOujame
OpojuaHuX BPETHOCTH Koje ojapehyje eKOHOMCKE KapaKTepHUCTUKE WHBECTHIIHjEe 3a

neduHuCaH WHBECTUILMOHU ITUKIYC, BPEMEHCKHU OKBHUD, OJJIMB U IpuiuB. EkoHOMCKe
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napaMmeTpe, KOju ce KOpUCTE IPU OLEHU HCIUIATUBOCTH, Tpeba OJpeiuTH y CKIagy ca

IPUPOIOM M CBOjCTBHMA MHBECTHUIIH]E.

3a mpeIUIoKeH MOJEN OICHEe HCIUIATUBOCTU YpOaHHUCTHUYKUX HapaMmerapa cTaMOCHO-
IOCIOBHUX 30Ha beorpajza Kopucre ce  pasiiMuUTH  METOOU  IIpopadyyHa
npopUTaOMIIHOCTH  pealu3alyje Mpenaora IUIAHCKUX — WMHTepBeHIMja. OueHa
UCIUIATHBOCTH [ajé Ce Ha OCHOBY Mmpu eKOHOMCKA napamempa: HETO CaJalliba

Bpeanoct (NPV), uatepna croma npunoca (IRR), unnekc npoduradumaoctu (PI).

Hemo caoawrsa speonocm (NPV) npencraBiba mopeheme cagaiime BPEAHOCTH CBHX
OJUTMBA M CaJalllbe¢ BPEIHOCTH CBHX MPUJIMBA HACTAINX Y BPEMEHCKOM OKBHUPY
unBectuije. Kama je oBaj eKOHOMCKH TapaMmerap HeraTHBaH MHBECTHUIU]Y HE Tpeda
peann3oBaTH, a Yy 3aBHCHOCTH O]l BEIMYMHE IMO3UTHBHE BPEJIHOCTH pa3marpa ce
moryhnoct peanuzanuje. [lokasaress NPV naje jacan kputepujym 3a oJTydHBame, Ha

3aTo je MepoJlaBaH CKOHOMCKH IapaMeTap 3a JIOHOIICHE HHBECTHIIMOHE OJITYKE.

Hnmepna cmona npunoca (IRR) o0jenumyje cBe OUTHE KapaKTEPUCTHKE HHBECTHUIIH]C:
YJAOXKEHH KalHTall, OYeKMBAaHH MPHHOC, PHU3MK ylarama, BpeMeHCKH pacropen (Tj.
JMHAMHUKY HOBYAaHMX TOKOBa). Ha OCHOBY WMHTEpHE CTOIE MPHUHOCA, KA0 CTOME KOjy
WHBECTHIIM]ja MOXE Ji1a OCTBapH, OJJIydyje C€ O CHpOBOhemY MNpenaora IUTaHCKe

MHTEPBEHIIN]E.

Hnoexc npopumaburnocmu (Pl) maje omHOC KOPHCTH W TPOIIKAa M TPEACTaBba
€KOHOMCKH TapamMeTap PEHTaOWIHOCTH WHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa. YKOJIHUKO je OBaj

WHJCKC Behu 011 jeIMHMIIe, UHBECTHUIIM]a IOHOCH KOPUCT U Tpeda je pean30BaTH.

3.2.1.3.  Cucmem ouermusarsa

N300p kpuTepujyma 3a IpoleHy WHBECTUIIMOHHUX aJITepHATHBAa MMa Mpecy]aH 3Hadaja
3a OJyYHMBame, jep KpUTEpUjyM YTBphyje MOy TpaHMIly pEeHTaOMIHOCTH, TPaHMILY
KOoja Jenu TpojeKTe Ha OHE KOju JONPHHOCE OCTBAapeHy OCHOBHHMX IUJbEBA
Mpeay3eTHUKa W OHE 4YHWju u300p 3HauM cTBapewme ryoutka. Lws je caumHuTH
aJZieKBaTaH KOHIIETIT IpopayyHa, MpuKa3uBama 1 nopehema pesynrara, koju he 6utu y

(GyHKLMjU MaKCUMU3Hpamba IpoQura.
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VY amcepranuju oleHa HCIJIATUBOCTH IpOjeKaTa BPIIM Ce MPUMEHOM JAMHAMHUYKHX
METO/a, OJHOCHO MyTeM IUCKOHTHE CTOme Koja Oyayhy BpeIHOCT HOBYAHMX TOKOBA

CBOJHM HAa BbUXOBY CaJlallilby BPpCAHOCT Y MOMCHTY JOHOIICH:A4 HHBECTUILIMOHE OAJIYKC.

3a oueHy HMHBECTHIIMOHUX IpOjeKTa y IMpakcu Hajuemthe kopuirheHe ITWHAMUYKE

MCTOJC CYy. HECTO caJallllba BPEAHOCT U MHTCPHA CTOIIA IIPUHOCA.

[Ipumena TUCKOHTHE cTome oMoryhaBa edukacHy OIlEHY WHBECTHUIIMOHOT YJarama.
N360p peanHe auCKOHTHE ctome, MehyTum, mpeacTaB/ba 3HATHY Temikohy, jep

YTBpr)I/IBaH)e BCHC BpCAHOCTHU YCCTO je BaH JOMCHA CT3aKTHUX IIpOpavdyHa.

JluckoHTHa croma ozapelyje ce yHampen, alny BbEeHO NPELEHUBAKE, WIN MOTICHUBABE,
MOX€ JIOBECTH [0 IIOTPEUIHOT 3aKjbydka O HCIUIaTUBOCTH onpelheHor mpojeKxra.
['paHMyHa TUCKOHTHA CTONA IMpEACTaB/ba MUHUMAJIHY OCTBapUBY CTOIy HOBpaTa O
MHBECTULIUjE ylarameM y oipeheHu npojekar. J[MCKOHTHA cTola MOXE CE Y3eTH Kao

CTOMA MPUHOCA KOjy MHBECTUTOP >KEJIH OCTBAPUTH OJIpel)eHUM yrarameM.

3.3.MpopayyH ncnnaTtmuBocTm

OreHa UCIUIATUBOCTH MHBECTUIIMOHUX MTPOjeKaTa MOXE C€ BPIIUTH Ha OCHOBY NPOLIEHE
OUYEKMBAHMX HOBYAHMX MPHUIIUBA U OJUIMBA, Koje he mpojexaT 06e30eauTH TOKOM CBOje
peanuzanuje. Ha taj HaunH Moryhe je caryienaTu onmpaBJaHOCT yiarama y ojapeheHu
npojeKkar, a IMOTOM [JOHETH OJJIYKYy O TMpUXBaTalkby U pealu3alyju MpOojeKTa.

(Muxawusos, 2011).

Hopez[ npojeKque HOBYaHHX TOKOBA, OIICHA HCIINIATUBOCTH MHBCCTUIIMOHOT npojeKaTa

nojipa3ymeBa yTBphuBame KpuTeprjyma 3a MHBECTULIMOHO OJITyYHBAE.

TpenyTak mpu3HaBama TPOILIKOBAa Hajuelrhe HUje jeHAK TPEHYTKY CTBapHE HCILIaTe
HOBUaHMX cpencTaBa. CyuesbaBambeM INPUXOAAa M TPOIIKOBAa Jo0Hja ce pe3ynTar

nocjoBama, 1oourak win ryourak (IAS 18, 1993).

Mopen 3a OIleHy HCIJIATUBOCTH IMPOjeKTa OIlElkYje MpojeKaT 3a ciydaj Kaaa ce
(UHAHCHpamke BPIIHU y MOTIIYHOCTH U3 COTICTBEHUX CPENICTaBa, Kao M 3a CIIy4aj Kajia ce

npojeKaT JeIMMUYHO (PUHAHCHUpPa U3 KpeIuTa.
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3a Mozen OIeHE MCIUIATUBOCTH YPOAHMCTHYKHX IapaMerapa CTaMOEHO-TIOCIOBHHX
3oHa beorpaga xopuctu ce xombumayuja mpu memooa: HETO Cajallmba BPEIHOCT

(NPV), uatepna crona npuHoca (IRR), nanekc npoduradunnoctu (PI).

EVALUACIA INVESTICIONOG PROJEKTA

ISPLATIV MARGlNALAN NEISPLATIV
NPV > 0 NPV = 0 NPV < O
IRR > d IRR = ¢ IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 PIl. < 1

Ta6ena 3. Kpurepujymu onemnBama

Mojen oleHe UCIIAaTUBOCTH IUIAaHUPAHHUX yp6aHI/ICTI/I‘IKI/IX napameTapa, MnpeajioxeH y

OBOj AMCepTaIHju, KOpuctu Kpumepujyme oyerusarba npukasane y Tadesn 3.

Hemo caoawra epeonocm (NPV — net present value) nokasyje ykynmHe €KOHOMCKE
edekTe MpojeKTa, OAHOCHO MOKa3yje KOJHUKO je MpOojeKaT CTBOPHO HOBE BPEIHOCTH
HaKOH IOJMHUpPEHA KpPEAUTOpa M WHBECTUIMOHUX ynarama. IIpojekar je ucniatus
(NPV>0), maprunanan (NPV=0), wimm neucmnatu (NPV<0). Ilpu tome, NPV>0
MOKa3yje 3a KOJMKO BHUIIIE O] YJIOKEHUX cpeacTaBa npojekar Bpaha, a NPV<0 nokasyje

IIOCJI0BaKkEC Ca I‘y6I/ITKOM.

Humepna cmona npunoca (IRR — internal return rate), koja Huje yHanpen neduHucana,
NpelCcTaB/ba MAaKCHMAJHO TPHXBATJBUBY IIEHY KaluTajla IOJ KOjOM c€ WCIUIaTh
yina3uTu 'y oapeheHu mpojekar, a ga ce He ocTtBapu Tyoutak. OlieHa ce BpIIH
nopehemem uHTepHE crome mpuHoca (IRR) ca muckontaom cromom (d). TIpojekar je
ucruiatuB  (IRR>d), maprunaman (IRR=d), wnm wneucrumatuB (IRR<d). VYkommko
BpenHocT IRR He moxe ce oapemamtn (mpumenom mporpama MS EXCEL), mTo y
PETKOM cilyyajeBuMa ce jaBiba, kputepujyMm IRR uckibydyje ce u3 olene u o3HauaBa ca:

"0e3 mogarka'.

Hnoexc npogpumaburnocmu (Pl — profitability index) mpencraBiba onHOC canaiime
BpPEIHOCTH Oynyhnx HOBYaHMX TOKOBA M MOYETHOT MHBECTUIIMOHOT yiarama. [Ipojekar

je ucmnatus (PI>1), maprunanan (PI=1), unu neucrmatus (PI<1). Ilpu tome, PI>1
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3HAUM J]a jeJIHa HOBUAHA jeUHUIA WHUIUJATHOT KaTUTATHOT M3/1aTKa, TEHEPHIIIE BUIIIE

O]l jeJTHE HOBYAHE JeTMHUIIC HETO HOBYAHOT TOKA.

YcBojeHe KpuTepHjyMme olielhuBamba Tpeda jeJHO3HAUYHO OAPEIUTH, TAKO /1a HEOCPEIHO
MPUKa3yjy CTEIEH MCIUIATUBOCTHU pealiu3aliije Mpeaaora MIaHCKUX UHTEPBEHIUja, U TO
KpPO3 BpEIHOBAWmE CTENEHA WCIUIATUBOCTH peJIM3allije HHBECTUIM]E H3TPaImbe U

1po/iaje HeTIOKPETHOCTH.

Hakon mpojekiuje HOBUAaHMX TOKOBa M JedUHHCAama KpUTepHjymMa Koju he ce
KOPUCTHTH 3a €BaJIyallljy WHBECTUIIMOHUX MpOjeKara, OIlCHa MCIUIATUBOCTU BPIIU CE
MPUMEHOM JIe(DMHUCAHOT MOJIeNIa U yHaIpea yTBpeHe AUCKOHTHE CTolle, Koja Oymyhy
BPEIHOCT HOBYAHMX TOKOBAa CBOJM HAa MHXOBY CaJallkhby BPEAHOCT Y MOMEHTY

JAOHOHICHKHa MHBECTUIITUOHE OJJIYKE.

Hajuemthe xopumnrhena BpeHOCT 3a AMCKOHTHY CTOITY jecTe IMPOCEYHA IICHA KaruTama,
WIA KaMaTHa CToma. Y OBOM pajay MOJEN MPHMEHEH 3a €Balyallljy WHBECTHIIMOHOT
IPOjeKTa KOPUCTH JUCKOHTHY cromy ox 18% , mTo je 3axTeBaHa CTOMa NMpUHOCA Ha
KalMTal KOjy MHBECTUTOP JKENENM OCTBAPUTH YKOIHMKO CE ONPENCNIMIN 3 YJarame.
[Topen Tora, Ha U300p NpUMEHEHE JUCKOHTHE CTOIE Y MOJIETY YTHILAjla Cy KpeTama Ha

TP>KUIITY KalluTana y Mepuojly peanusaliyje npojekTa ynja UCIIaTUBOCT Ce OLIEHY]€.

Mopnen 3a puHAHCH]CKY €Bajyalll]y MHBECTHIIMOHUX Ipojekara (PyHKIMOHHILIE TaKO
ITO C€ Ha OCHOBY HHHIIMJATHOT KAalUTAaTHOT H3/1aTKa, MPOjEeKTOBAHMX HOBYAHHX
OJUTMBA U MPUJIMBA Y TOKY €KCIUIOATaIfje MPOojeKTa U 3aare AUCKOHTHE cTore o1 18%,
onpelyje AMCKOHTOBaHM HETO HOBUYAHHM TOK, OAHOCHO Oyayhe BpeaHOCTH HOBYAHUX
MIPWJIMBA U OJJIMBA CBOJIC CE€ HA CaJlallllby BPEAHOCT, Tj. Ha 0a3Hy roauny (2009) y k0joj

j€ TIpojeKar 3amoyver.

Hakon Tora, Mmoaien reHepuilie BpeTHOCTH KPUTEPHjyMa UHBECTUIIMOHOT OTyYUBamba, a
MOTOM C€ BPIIM ayTOMAaTCKa OIleHa UCIIJIATUBOCTH MPOjeKaTa U TO Ha OCHOBY BPEIHOCTH
CBaKoOT KpHUTepHjyMa nojeaunayno. [Ipu Tome, Momen yTBphyje ucniaTuBOCT mpojeKaTa
HE caMo Kajia ce (hMHaHCHpame BPIIM U3 CONCTBEHHX cpelcTaBa, Beh u kaga ce mopen

COIICTBCHUX CpC/CTaBa 3a peam/laaunjy npojeKaTa KOpHUCTC U H03ajMJT>eHa cpeacTna.

Yy IUJbYy OLCHC UCIIATUBOCTH IMPUMCHOM I[C(I)I/IHI/ICElHOT MoOZzcia, IIpBO je HCOIIXOJHO

YHETHU IMoAgaTaK o I/IHI/IHI/IjaJ'IHOM KalmuTaJIHOM H3JAaTKY. ITonazumo oa MpETIOCTAaBKE J1a
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oH HacTtaje y ronunu 0 (6a3Ha roguHa), OTHOCHO Mpe MOYeTKa SKCIUIOATAIH]e POjeKTa,

MITO j€ YeCT CIy4aj y MPaKCH.

VY ciydajy HOBYaHOT TOKa WHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa ,,yIiieHa jJokamuja™ (mpuior 15)
WHUIIMjaTHA KalTUTATHA U3/IaTaK HAacTaje y MPBUX 7 MECEIH, OTHOCHO JI0 MOMEHTA Kaja
MOYMLE CKCIUIOATAIlMja MPOjeKTa y BULY MPBE pean3oBaHe mpojaaje. MoxkeMo Takohe
YOUUTH JIa WHUIIHMjAJTHU KalUTATHA U3JaTaK y OBOM NMPUMEpPY HEmTo je Behu y ciydajy
Kaja ce mpojekar (uHaHCHpa COTICTBEHUM H 103ajMJBEHUM CpEJICTBUMA, IIPe cBera 300r

TPOLIKOBA (OAJIMBA) KOje TeHEPHUIIIE KPEIUTHO 3a/1yKEHe.

ITocnie yHOCa mo1aTKa O MHUIMjATHOM KallMTAIHOM H3AaTKY, Y MOJEN C€ YHOCE IOAIH
0 peaar30BaHMM HOBYaHHMM NPUJIMBHMA U OJIMBUMA Y TOKY €KCILIOATAIHje MPOjeKTa,
OJITHOCHO Y TOKY €KOHOMCKOI' BeKa Tpajama IpojekTta. PejoBHA ekcIuloaTanyja npojexTa

IIOYHILEC Ca pemnaaquOM IIpBOI' IpUJIKBa, OJHOCHO npoz[aje.

Y nmpumepy,,yriienHa Jokamuja‘“, peaausamnyja mounme HoBeMOpa 2009. roqune u Tpaje
HapegHa 22 Mecema, IMTO 3HAYW Ja peain30BaHe HOBYAHE NPHIMBE U OJIIMBE
NpUKa3yjeMo y JBe roauHe. Peann3oBaHW HOBYaHU MPUJIMBU Cy MCTH 0e3 003upa Ha
HauWH (PUHAHCUPAA, TOK C€ U3HOC U JJMHAMHUKA HOBYAHUX OJJTMBA 3HAYAJHO PA3IIUKY]Y

y 3aBUCHOCTH OJ1 HauMHa (PMHAHCUPAA.

VY npBOj TOAWHU €KCIUToaTaIyje MpojeKTa,,yrieaHa JoKanuja“, OJHOCHO y TEPUOay O]
HoBeMOpa 2009. ronune 10 oktoopa 2010. roguHe, HOBYaAHU OJIMBH BehH Cy y ciy4ajy
dbuHaHCHpama TMpOjeKTa U3 COMNCTBEHUX WU3BOpa, JOK Cy Yy JApPYyroj TOJWHU
eKcIIoaTaiuje, OAHOCHO y mepuody o HoBeMOpa 2010. romune no asrycra 2011.
roaunHe, 30or obaBe3e Bpahama KpeauTa, HOBYAHW OJUIMBU BehW y cllydajy Kajga ce

MpojeKaT Mope/T COTICTBEHUX (PMHAHCHPA U T03aJMJbEHUM CPEACTBUMA.

VY nocnenwoj ¢asu oleHe UCIIATMBOCTH, YHETE MOJATKE je, MPUMEHOM JMCKOHTHE
CTOIE, HEOIXOJHO MpepauyHaTH Ha Oa3Hy TOJWHY, Kako OM YTBPAMIN CaJalliby
BpenHOCT OynyhuX HOBYAHMX TOKOBA U JOOMJIM BPEAHOCTH KPUTEPHjyMa KOJU YTHUY Ha

JOHOIICHC MHBECTUIIMOHE OJTYKE.

VY narom mpumepy ,,yrienHa JOKanuja‘“, mpojekaTr je UCIUIaTHB HE3aBHCHO O] HauMHa
¢unaHcupama (mpuiior 16). CBa Tpu KpUTEpHjyMa HHBECTUIIMOHOT OJUTYYHBamba, KOje
no0rjaMo TreHepHucamheM YHETHUX IoJaTaka M MPUMEHOM YTBpl)eHe NHCKOHTHE CTOIle,

WCITyHaBajy yCJIOBE KOjU AePUHHUITY TpojekaT Kao ucruiatub. [lpum ToM, y ciydajy
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KPEIUTHOT 3a1yKemha MOJAET YBOAUW W JOAATHU YCIIOB: OaHKapCKO (PMHAHCUPAIE Ce
MpUXBaTa CcaMoO YKOJHMKO j€ MpOjeKaT WUCIUIATUB W Yy Cclydajy (QuHAHCHpama u3

COIICTBEHHUX Cp€cCTaBa y LECIIOCTH.

CarnenaBameM 100MjE€HUX BPEIHOCTU KPUTEPHjyMa HHBECTHIIMOHOT OJUIy4HUBama, Y
npuUMepy ,,yriieHa JIOKaluja“, MOKeMO 3akJbyduTH jaa hemo Behu moBpar yinokKeHHUX
CpecTaBa OCTBAPUTU YKOJIMKO CE€ OJUTYYHMMO Ja MpojeKar (pruHAaHCHUPaMO COTNICTBEHUM
CpeICTBUMA Yy LIEJIOCTH. Y TOM CITy4ajy MOKEMO oueKkuBatu 3apanay oa 395011 €, mrro je
3a 48% BuIle HEro y cly4yajy Kaga ce Je0 MOTPeOHUX WHBECTUIMOHUX Yiarama
MOKpHBa CpelcTBUMa U3 Kpeaurta. Mumekce mpoduradmiHocTH Takohe mokasyje aa je
IpojeKaT MCIUIATUBUJU y CIy4ajy (MHAHCHpama U3 COTNCTBEHUX CPEICTaBa, I/ie ce Ha
1€ uHULIMjamTHOT KamuTalHOT u3aaTka octBapu 1.49 € HeTo HOBUAHOT TOKA. Y ClIy4ajy
buHaHCUpamka U3 COMCTBEHUX M MO033jMIJbEHUX CpelcTaBa MpOoGUTAOUIHOCT je Marmba,

jep 1 € nHUIIMjaTHOT KaNUTATHOT U3AaTKa reaepuiie 1.25 € HeTo HOBYaHOT TOKa.

Ha xpajy Tpeba mcrahum, ma moHocmiam omiyke yBeK je wHBecTHTOp. OH je H3BOp
npeIMMUHAPHUX HH(OpMAIIHja O TIPOjeKTY, OKPETHUIIA CBUX MPOIICHA TPOIIKOBA, Ka0 U
JOHOCHJIAL OINIYKe O M3IAcKy H3 mocia.’’* A pasHH MHBECTHTOPH MMajy pasiHuuTa
CXBarama. BPEIHOCTH, KPUTEPHUjyMa 3a WHBECTHUI[MOHO OJTyYHBArbE, 3aBUCHOCTH O]
pHY3HKa JOKaIje, CJI000THUX HOBYAHUX CPECTaBa U CIMYHOT.

Omiyka MHBECTUTOpA Jla ylaxke y ojpeheH mpojekaT He 3aBHCH camMoO O] CTereHa

125
HCIIJIIaTUBOCTH, Beh u O pHU3UKaA .

[Ipy IUCKOHOTOBaKY HOBYAHOT TOKa, CTOMA
TUCKOHTa Tpeba 1a oapakaBa Mepy pHU3MKa. 3a peleBaHTHO Topeheme y3uma ce
WHBECTHIIM]ja OcCJo0OheHa pu3Mka, Kao IITO j€ yharame Yy 3JaTo, WU Jp)KaBHE
oOBe3HuIle. Y OBOj JUCEPTAIMjU HE aHAIU3Upa CE€ CTENeH pU3uKa, HEro ce
MpeTrnocTaB/ba Ja PHU3MK je HCTH 3a CcBe mpojekre. [lakie, 3aHemapyje NHUTama
CUTYPHOCTH KamuTaia, Ipuxoja, mpohe Ha TPKUIITY, GU3UUKUX KBAIUTETA, KBAJTUTETA

MHBECTUIIMOHOT MEHAalIMEHTa, MUHUMaJIHE MpUXBATJbUBE CcToIe nmoBpahaja, OyleTCKuX

OrpaHu4dCH:a, YCJI0Ba MHBECTHUpPaka U CJIIMYHO.

124 Mpe 3axTesa 3a U3pady NpoLieHe TPOLLKOBA, UHBECTUTOP je Pa3Buo NpenuMUHapHy Aejy O NPOJEKTY, UMK caxeTak NPojeKTa, 1 y 3aBUCHOCTU
0f farber paseoja Te upeje AOHOCKH OANYke W Gupa NpaBLe Aarber passoja. W3 Tor pasnora, MHBECTUTOP Mopa BUTU CTanHO 0GaBeLLTEH O CBIM
K'bY4HUM OJpedHMLEaMa W 3aKbyyudMa [OHETUM Of CTpaHe TUMa 3a Pa3Boj MpOLEHe TPOLKOBA. VHTepaKTWBHM W yyectanm nmpuctyn je
MoXerbaH, a ycnocTasrbeHa koMyHukaLja uamelly oBa ABa akTepa TpeGa fa Gyne TpaHcrapeHTHa 1 noyafaHa.

125 Pusuk ce fedvHWLLE Ha [Ba HauMHa: cucmemamuyaH PU3uK Koju MoTMYe Of YCTOBA TPXKULITA Kao LITO Cy WHnauuja, kamaTHe CTore,
Mope3n 1 3aKOHCKE KOHTPONE, W HecucmemMamuyaH puU3uK: CreuvcuyaH 3a MHBECTULM]Y U YKIbydyje pu3uK MoBesaH ca 3akyroMm, 3akymuem,
3rpajoM W nokaLmjoM v Apyre noceGHe pusike.
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[TonyheHne BpeAHOCTH MOTY CE€ y3€TH Kao THIIMYHE W MPUXBAT/BUBE 32 MHBECTHUIIU]C Y
U3rpaamy ojapeheHor Tuma CcTaMOEHO-TIOCTIOBHMX HEMOKPEeTHOCTH Yy beorpany.
HctpaxxknBame HHje 00yXBaTWJIO CBE Moryhe ciydajeBe Kiacudukaiyje cTramOeHO-
nocaoBHUX ypOaHux (popmu beorpana yHyTap HCTpaKMBAuKOT y30pKa, ajld ONMPaBIaHO

j€ OUEKMBATH J]a MOJIEI ¥ Y APYTUM CIIy4ajeBUMa MOXKE C€ IPUMEHHUTH YCIICIITHO.
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V. 3AK/bYYAK

4.1.Mposepa moagena Kpo3 6pojHu npumep

N360p MepHUX cybjekara 3a IpUMEHY Mojelia je CJIOXKCH MOCTYMaK, KOju je 3axTeBa
noJpoOHy aHaNmu3y Jqoxkayuja y rpany. Mmajyhu 3a mmb omabup penpe3eHTaTUBHUX
npuMepa pas3IuduTHX CiIydajeBa ypOaHUCTHYKE TMpaKce, KOju OW jacHO NpHKa3aId
HauuH (YHKIMOHUCAkhA MOJIENa, IOYSTHA aHal3a TOJpa3yMeBa MapajieiiHy mperpary
U nopeheme mojaTaka U3 KaracTpa HEMOKPETHOCTH, CEpBHCa KapTorpadcKor mperieaa
PI'3-a, oprodoro cHuMaka, mojaTaka MpUKYIJLEHE Ca CaMOT TEPEHa, Kao W MPETXOAHY

aHaJU3y IUIAHCKE JTOKyMEHTALH]e.

Yuayrap (opMHUpaHOT HCTPAXKUBAYKOT Y30pKa: nepuod UHOycmpujcke Mmodephe,
uzabpano je mnpedcmaenuxa 10 (HuBO TpaheBuHCKe mapmene 3, HHBO BHIIE
rpaljeBUHCKUX mapiena 3, HUBO OJioka 3, HUBO KBapTa 1) 3a mpHMeEHy U MPOBEPY
MoJieJla OIIEHEe HCIUIATUBOCTH IUIAHMPAHUX YpOAHMCTUYKUX MapaMerapa cTamOeHO-
nocnoBHUX 30Ha beorpana. IlpenctaBHUIM Cy KapaKTEpUCTUYHH PENpPE3CHTH
CTaMOEHO-TIOCIIOBHHUX 30HA IIEHTpaiHOT nena beorpama. Hucy Oupanu Tako na duHe
HeKy ozapeheny ypoany dhopmy, Beh cacBUM Ci1y4ajHoO.

Cauka 13 npukazyje IpoCTOpPHY TUCIO3UIIN]Y MPEACTaBHUKA UCTPAXKUBAYKOT y30pKa
Ha kaptu beorpana.

3a HUBO jeoHe U suuie Tpal)eBUHCKUX TapIiena y3eTe Cy JIOKaIuje:

01 3Be3napa — Y. Yenonehka (I'pal).mapriena — HagOTrpaIba)

02 3Beznapa — Y. CnayjeB Benarig (I'pah.nmapuena — HOBorpama)

03 Maymnyna — Y. Bymmuaa (I"pab.mapriesra — HOBOTpaIEHA)

04 CaBcku Benar — V1. Jesmudena (Bumie rpaly.mapriea — HOBOTpa/imba)

05 Cagrcku Benam — Y. ObnakoBcka (Bure rpalj.mapriena — HOBOTpaiba)

06 Bpauap — Y. Cxepauhena (Bumre rpaly.nmapir. — MemoBuTa U3rpaimba)

3a HUBO 0/10Ka U Kéapma y3eTe Cy JOoKalluje:

07 Bpauap — Y. Jlyospancka (brnok — memoBuTa U3TpaIbHa)
08 3Be3napa — byn.Kpassa Anekcannpa (brox — HOBOTpaHa)

09 Yykapuma — Y. BomoBojacka (bnox — HOBOTpaIHa)

10 IMamunyna — Y. 27. Mapta (KBapT — memoBuTa U3rpajma)
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[Tocne nzbopa nokanuja, 3a CBaKOT MPEJCTaBHUKA UCTPAKUBAYKOT Y30pKa MIPABHU Ce:
Jluuna xapma noxayuje (JIKJI). Uspalyyjy ce nmpoctopue ckuiie nocrojehe u rmianupane
usrpaame. M3Bone ce nocrojehu ypOaHUCTHYKH NTapaMeTapy U IIOpeJie ca OHUMaA
NPONKMCAaHUM YpOAHUCTUYKHUM TUTaHOBMMA. Ha OCHOBY OBHX mojartaka, 1e(uHHIIE ce:
Cmpyxmypa npojexma. VI3 cTpykType npojexra oapel)yjy ce BpeMEeHCKH OKBUPH, KOJH

ce KOpHCTE 3a FeHepaliHy MoCTaBKy Tadene: Hoguanu mox.

W3 ckuma u mamna Jiokaldje, a Ha OCHOBY 3aKOHCKHMX IpOLEAypa M BUIIETOAUIIHET
COIICTBEHOT MCKYCTBA KaKO y MPAKTUYHO] MPUMEHH MPOLEAYpPa, TAKO U paay ca pasHUM
WHBECTUTOPHMA, W3BPIICHA j€ TMpOLeHa BPEMEHCKHUX OKBUpa a3a peanuzaiuje

IJIaHUPAHE U3IrpaahC.

W3 JIKJI, y x0joj cy o0jequmeHl CBU MOJAlU O JIOKAllUjU, NMPEy3UMajy c€ BPEAHOCTH
noMohy KOjUX ce ayTOMaTCK{ padyHajy TPOLIKOBU M HPUXOIH. TPOIIKOBU M MPHUXOIH
nene ce u pacropel)yjy 1o tabeim HOBYAHOT TOKA, Koja TeHepwuine: I paguuxu npukas
HOBYAHO2 MOKA, npuiued u oonusd. JloOMjeHe BpEAHOCTH Ce 3aTHM YIUCYjy Ha3aa y

JIKJL

OcTBapeHe BpeAHOCTH MPOBEPaBajy ce Kpo3 HUCHUTHBAKE TPXKUILITA y MOTIEAY IeHa
CTaMOEHOT, TIOCIOBHOT W TMAapKHHT TPOCTOpa — KIJbYYHHX e€JIeMeHaTa CTaMOEHO-
MOCJIOBHUX 30HA — y HajONMMX)0j U HEmTOo mHpoj okosuHu. [usb je o6e3benutu mro
TaYHH]y NPOLEHY TP)KUILIHE BPEIHOCTH HOBOIUIAHMPAHOI CTama Ha JIoKalujama, a y
CBETIIy MocTojehux TP KUITHUX TpeHaoBa. Leo mukiyc ce moHaBba, CBE JIOK CE HE jaBU
MOKJIaname. Y CBajalbeM BPEIHOCTH MPUXBaTa ce KpHBa HOBYAHOT TOKA, 33 KOJy C€ KPO3
npopauyH dopmupa: Jlucm oyene ucniamusocmu — KOJU O0jequIbyje TpOpadyH
TPOIIKOBA, MPOpadyH NpHX0Jaa, ojapehuBame BPEMEHCKOT OKBUpAa W TECHEPAIHY
CTPYKTYpy HHBeCTHIHje. JIUCT OlleHe HCIUIATUBOCTH j€ KOHAYHU PE3ylNTaT Mojeia
OIICHE HMCIIATUBOCTH TUTAHUPAHUX YpOAaHHUCTHUYKHUX MapaMeTapa cTaMOeHO-TIOCIOBHUX

30Ha beorpana.

[Ipumena wmojena oOIleHE HCIUIATHBOCTH IUIAHUPAHUX YpOAHUCTUYKHMX TMapaMeTrapa
cTamMOeHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpama 3a 10 ogabpaHux TmpencTaBHUKA Jana je

pE3YyITaTC ONIMCAHC HUXKC.

3a CBaKOI CBAaKOI MPEJICTABHMKA MCTPAXKUBAUKOI Y30pKa Cy, Kao MmocebaH CKyI

npuiora, uspahenu creaehu npunosu: Juuna xapma noxayuje (JIKJI), Cmpyxmypa

152



npojekma, Hosuanu mox, I pagpuuxu npuxaz Hoguanoz moka, npuiusa u ooausa, Jlucm
oyene ucniamueocmu (npuior 18, npuior 19, mpunor 20, mpumor 21, mpuior 22,

npuior 23, npuitor 24, npuior 25, npuitor 26, npuior 27)

Kon nokamuja: 01 3Be3napa — Y. Uenonehka, 03 [Mammnyna — Ya. Bymmna, 05 CaBcku
Benanm — Y. O6makoBcka, 06 Bpauap — Yiu. CkepnuheBa u 09 Uykapuma — VYo
BonoBojicka, tutaHupaHu ypOaHHCTHYKH TapaMeTpu cy ucniamusu. Peanmuzanuja
npeiora IJIaHCKUX MHTEPBEHIIMja JoBelihe J0 OocTBapema oAroBapajyhe eKoHOMCKE
kopuctu. Kox nokaruja: 02 3Be3napa — Yin.CnaByjeB Benar, 04 Cacku Benan — Y.
Jesmuuera, 07 Bpauap — V. Jlyospancka, 08 3Be3napa — byneBap Kpasba AnekcHaapa u
10 Mammmyna — VY. 27. Mapra, mnaHupadd ypOAHWUCTHYKH IapamMeTpu Cy
Heucniamuey. Y HOPMAIIHUM YCJIOBUMA TPXKHUINTA, pead3alivja Mpeiora TIaHCKUX
WHTEPBEHIIMja HEMa CKOHOMCKY OIPaBJaHOCT. 3aTO y MpPaKCU J0 pealu3aiuja OBUX

npezyiora MIaHCKUX MHTEPBEHIIM]ja BepoBaTHO Hehe qohm.

4.2.MoTBpaa onpaBaaHOCTM XUnoTtese

Kpo3 uctpaxuBame U NpUIpEeMy EKCIHEpUMEHTa, KOjeé CMO CIPOBENIH Kpo3 Mpoliec
dopmupama MojieNa, Kao U €KCIIepUMEHTa, OJHOCHO Kpo3 MpoBepy (pyHKIMOHHUCaHma
MoJjieJla Ha MpeACTaBHUIIMMA UCTPAKUBAYKOT y30pKa (MepHUM cyOjeKThMa), HOTBpheHo
j€ na mooen (hyHKyuoHuwie y CBaKOM IOJeIMHAYHOM cliyda]y. Mose ce 3aKJby4HuTH Jia
MoJieN je AeuHucaH Ha oAroBapajyhy HauMH U Jjaje OLeHY UCIUIATUBOCTH MJIaHUPAHUX

yp6aHI/ICTI/I‘IKI/IX ImapamMeTapa cTaMOEHO-IIOCIIOBHUX 30HA Beorpa;[a.

[ToTpebHO je mperyieaTi NPUKYIIJbEHE MOAATKE Y IPOLECY UCTPAXKUBaAKA, aHATTU3UPATH

pe3yiaTaTe NpuMEHEC MOACIIA U U3BCCTH 3aKJbYUYKE O UCTPAKHBAKY IO XUIIOTE3aMa.

Y Be3u mpBe HUCTpaKUBauke Xwumorese: ,,OyeHa UCHAAMUBOCMU NIAHUPAHUX
YpOaHucmuuKux napamemapa y NiaHepcKkoj O0elamHoCmu  OONPUHOCU  00abupy
NAAHCKUX 00NYKA Koje ce Keaaumemuuje u nocooHe 3a peaiuzayujy y npakcu’ — Moxe

ce 3akJpyuntu caezaehe.

HcnmatuBocT ypOAaHHCTUYKUX TMapamMeTapa TeMeJbd C€ Ha YHICHHIM Ja OIleHa
UCIUTATUBOCTH YpOAHHUCTUYKUX TapaMeTapa jecTe CYIITHHCKH OIleHa HUCIUIATUBOCTH
peanu3aiyje npeiora TUIAHCKUX HWHTEPBEHIIMja, OJJHOCHO WHBECTHIM]E€ y HACTaHAK

(Mpoun3BOIKY) HEMOKPETHOCTH KOja je MponucaHa Kao Mpeajior MJIaHCKe MHTEPBEHIIH]E.
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Mogen nmoka3syje fa Kpo3 OILeHY HCIIATUBOCTH MHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa AepuHHUCaHOT
IUIAHUPAHUM  ypOAHHCTUYKMM MapaMeTpuMa, MOXE C€ OLEHUTH HCIUIaTHBOCT
peanu3anuje npeasora IaHCKUX MHTEPBEHLM]ja ofpeheHe UCTUM TUM ypOaHUCTUUKUM

napaMeTpuMc KopuiiheHuM 3a IpopayyH.

[lpouec  dopmuparma HOBYaHMUX TOKOBA, Koje Cy TMpeaMeT mpopayyHa
npoUTaOMIIHOCTH, CIIOKEH j€ TMpolec KOju o0jeAumbyje TO3HaBamke MPUMEHE
METOJIOJIOTHjE TEOPHja YIpaBJbaka MPOjeKTHMa W METOIOJIOTH]je MPOLCHa BPEIHOCTH
HEMOKpeTHOCTH. HOBUaHM TOKOBH, KPO3 MOCTABKY HMHBECTHIIMOHOT MPOjEKTa, TUPEKTHO

ce oapel)yjy mpeko ypOaHHUCTUYKUX IMapameTapa.

Jlakiie, olleHa HMCIUIATUBOCTH YpOAHMCTHYKHUX Tapamerapa JMHEapHO je MOBe3aHa ca
OIICHOM HCIUIATUBOCTH WHBECTHUIIMOHOT IPOjEeKTa: ,,peaan3alija Mpeuiora MiIaHCKUuX

MHTEPBEHIIN]ja".

JlepuHrcan HOBYaHM TOK, KOjHU j€ NpEAMET aHajau3e, TUPEKTaH je MPOU3BOJ
ypOAHUCTHUKHX TTapameTapa, a IpopavdyH KOjH ce CIPOBOIH MPEY3ET j& U3 EeKOHOMCKHX

Teoija HHBCCTHIIMOHOT OJIydHBakba O UCIUNIATUBOCTH HOBYAaHHUX TOKOBA.

[lpuka3an Mopen oOlLieHe HCIJIAaTUBOCTH MOTBphyje penanuje u3Mel)y Bapujaruja
ypOaHUCTUUKHUX NapaMeTapa W BapHjaluja ucmiaatuBoctd. Kpo3 npumeHy mozena
(MCTpaXWBaYKN €KCIIEPUMEHT) Ha JOKYMEHTOBAH W HAYYHO apryMEHTOBAaH HAuWH Ce
NoKa3zyje Ja yciel INpoMeHe YpOaHHCTHYKHX IapaMerapa Mema Ce M CTEleH
UCIIATUBOCTH MpEJUIora IMJIAaHCKUX HMHTEPBEHIMja, OJHOCHO MEHa Ce U E€KOHOMCKHU

HHTEPEC J1a C€ OBU MPEATIO3U peannsyjy.

Kako je y ucrpaxuBamy 00jallllb€HO, MOJMOBU E€KOHOMCKH OIPaBIaHU U YCIICIIHO
peain30BaHM  MpeJIo3M  IJIAHCKUX  MHTEpBEHIMja CYy JIMHEPaHO I[OBE3aHHU.
VYnopehuBameM oleHa HCIUIATUBOCTH  PAa3IMYUTUX BPEAHOCTH  ypOAHUCTHUKUX
nmapamarapa 3a UCTH MEpHHU CyOjeKkaT, MOXe ce OJpeAMTH BepoBaTHoha MpUMEHE THX
napaMmerpa y npakcu. [IpyruMm peunma, MOXe c€ HyMEpUUKU OAPEIAUTH KOjU MpPEeior
IUTAaHCKEe MHTEpBEHIMje UMa HajBehy HCIaTUBOCT, a TUME U HajBehy ompaBaaHOCT Ja

ce peanusyje.

[IpumeHa mpopauyHa HCIUIATUBOCTH TMpeAJiora IUIAHCKMX HHTEPBEHIMja y IPOLECY
ypOaHUCTUUKOT IUIaHUpama oMmoryhyje mpoBepy MoryhHocTH peanusaiuje MIaHCKUX

onnyka. OleHa MCIUIATUBOCTU IUIAHUPAHUX YpOaHUCTHUYKUX IMapaMmerapa, CIpoBeJeHa
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HA TIOYETKy TMpolleca u3paae IulaHa, jecTe OleHa e(UKACHOCTH MPaKTUIHE
NPUMEHJBMBOCTH OBUX MapameTapa y peainm3anuju. JIako je 3akJbydyuTH Ja OnucaHa
npUMeHa JUPEKTHO JONPUHOCH O0JbEM OJUTydMBamy, Oyayhu na TmiaHcke OJuTyKe,
OJIHOCHO YpOaHHCTHYKE TapameTpe, Moryhe je oapehuBatu KBaIUTETHH]E M TadHH]E,

HITO YjeIHO MOTBphyje mpBY XUIIOTE3Y.

VY Be3u npyre UCTpaxuBauke xunorese: "/Jepunucare moodena oyene ucniamugocmu
NAAHUPAHUX YPOAHUCMUYKUX napamemapa cmambeHo-nocioenux 3omna beoepada
O0onpunocu e@ukacHujoj pearuzayuju YpoOAHUCMUUKUX NAAHO8A CMAMOEHO-NOCIO08HUX

30na bBeoepaoa" — moxe ce 3akJby4unTH cienehe.

[TocraBspa ce muTame: Ja I je MPUKA3aHO MCTPAKUBAKE jeTHO3HAYHO MOTBPAMIIO Ja
MOJIeJl OIIeHE HCIUIATUBOCTH IUIAHUPAHUX YpOAHHCTHUKHUX Ilapamerapa cramOeHo-
noca0BHUX 30Ha beorpana, y3 10BosbHM cTeneH (HeKCUOMIHOCTH, MOXeE J1a C€ KOPUCTH
Kao ayjaT 3a JOHOILICHE MHBECTHUIIMOHHMX W IUIAHCKHUX OJJyKa? JacHO je Ja ajmar Koju
MOYXE J1a € KOPHUCTH y OJUTydYHBamkbhy HEMHHOBHO 1TO0O0JbIIaBa e(hUKACHOCT peatn3almje

yp6aHI/ICTI/I‘lKI/IX IUIaHOBA CTaMOEHO-IIOCIOBHUX 30HA Beorpaz[a.

[IpennoxeHn MozeN OLIEHE HMCIIATUBOCTU IUIAHUPAHUX YPOAHHCTUYKUX TapaMerapa
cTaMOEHO-TIOCIIOBHUX  30Ha beorpajza mpoBepaBa €KOHOMCKY  OIpaBAaHOCT
ypOaHUCTUYKOT TIIaHAa W omoryhaBa Opie JOHOIIEHE€ WHBECTHIIMOHE OJ[TyKE, IITO

oJIaKIIaBa u yop3aBa uzpany ojapehennx (aza ypoOaHUCTHUKUX TUIAHOBA.

[Ipeko Monena Moxxe ce OApeAUTH MPOopUTAOMIHOCT IIAHUPAHUX YpPOAHUCTHUYKUX
napamerapa 3a cTaMOeHO-TIOCIIOBHE 30He Y beorpany, 0AHOCHO UCIIMTATH UCIIIATUBOCT
npejjiora IUIAaHCKE HHTEPBEHIIM]E Kpo3 IMpopadyH MpuiaroheH crernupuyHocTIMa
JIOKAJIHOT KOHTekcTa. Ha Taj) HauumH cuUMyiIMpa ce NOHAIamke TPKUIITA TOKOM
peanu3aluje IUIaHa, OJHOCHO NpoIelmyje ce MOryhHOCT peanu3aiyje IJjaHa HaKOH

JOHOIIICHAa UCTOT.

CnpoBeneHa mpoBepa Mojena IMOKa3zyjy Ja OIeHa HCIUIaTUBOCTH IJIaHUPaHUX
ypOaHUCTUUKUX  TapamMeTapa  HUCIUTyje  HCIUIATUBOCT  TPEAJIOTa  IJIAHCKHX

I/IHTCpBeHI_[I/Ija, YUMC IIPOBCPaBa CKOHOMCKY OIIPaBAAHOCT IJIaHA Y LECJIOCTH.

[TpumeHna Mojena MoXke J1a CIpeyr JIOHOMIECHE ITAHCKUX OJUTYKa, 33 UHjy peasln3alujy
HE [IOCTOjU (UHAcHjcKa OINpaBJaHOCT, Ma 300r Tora HU 3aUHTEPECOBAHOCT.

CnpeanaH,eM JOHOIIEHKHAa CKOHOMCKH HECHUCIINIATUBUX OJJIYyKa, TUPEKTHO CC€ mo0oJbIIaBa
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epUKacHOCT peanu3anuje ypOaHUCTUYKUX IIJJAHOBA CTaMOCHO-TIOCTIOBHHX 30HA

beorpana.

Ha ocHOBy wucka3aHor, MOXe c€ KOHCTaTOBaTH Ja TIIPEIUIOKEHH MOJIEN OIEeHE
UCIUIATUBOCTH IUIAHWPAHUX YPOAHUCTUYKHX Iapamerapa CTaMOCHO-TIOCIOBHUX 30HA
Bbeorpasa je mpuMeHJBMB y TpoLECy H3paje IUIaHCKE JOKyMEHTaIMje KOJ IPOBEpe
MoryhHOCTH peanu3aliyje IUIaHUpaHUX YpOaHHCTHYKMX Mapamerapa. YumeHuna je na
olMcaHa MPHMEHa MOJeia MOXe MOOOJBIIAaTH €PHUKACHOCT ypOAHHCTHUKUX IUIAHOBA,

YyrMe je MOTBpheHa U Apyra XUmoresa.

4.3.MpumeHa moaena

[IpukazaHo UCTpakuBambe, BEPYyjeMo, JOIPHHOCH 1MOCTOjehoj ypOaHHUCTUYKO] TEOPHjH H
NpakCH, TaKO WLITO Cy TIperno3HaTre 3aKOHUTOCTH u3Mely rioGamHuX KpeTama y
C€KOHOMHJH U 3aXTeBa JIOKAITHOT TPXKHIUTA C jeHE, U YPOAHUCTHYKUX IapaMerapa Kao

pe3yiiTaTa 3aKOHCKE U IJIAHCPCKE IMMOJIMTHKA C APYIre CTpaHEC.

CripoBeIcHO MCTpPaKUBamkhEe — KOME j€ MOJCTPEK JaJI0 CONCTBEHO pa3MaTpame HauuHa
JIOHOIIEHa YPOAHUCTHUKUX OJTyKa Koje Ne(UHMIY pa3Boj I'pajia U aHaiIMu3a Mociaeuna
JIOHETHX OJUTyKa — MO’KE€ IPOIIMPUTH 3HaEKHE 0 CTaMOEHO-ITOCIOBHUM 30HaMa beorpana,
1a ¥ 0 ’EerOBUM HacCeJbHMA.

beorpan nma HajBehu mnoTeHLMjand 3a MHBECTULM]E Yy U3Tpallmy y perMOHylze, rae

WHBECTHIH]E Y CTAMOCHO-TIOCIIOBHY M3rPajiby NpeacTaBibajy 70%2 cBuX ymarama y
U3rpaamy. 3aTo HCIUTUBambe CTaMOEHO-TOCIOBHUX 30Ha beorpaga je oTBopeH u

AKTYCJICH 3aJlaTakK.

PasymeBame kana, rie, kKako M Ko he M3TpajuTH IUJIaHUpaHy (U3UUKY CTPYKTYpY,

HOCTaJ'IajC HCOMMXOAHOCT 3a YCIICIITHO 00JIMKOBamkE paSBOjHC MOJIMTHUKE I'paja.

[Ipumena Mojnena 3a OLEHY HCIUIATUBOCTH YpPOAHUCTHUYKUX MapaMeTpa cTaMOeHO-
NOCIOBHUX 30Ha beorpajga jecre anar 3a oulydyBame Yy Ipolecy ypOaHHCTHYKOT
IUIaHUpama, ajaT Koju MMa BEJIMKH IOTEHIMjall 3a MpPOBEPY OCTBAPJbUBOCTU U

ONTUMAJIHOCTHU IMPEAJIOTa IIaHCKC I/IHTCpBCHL[I/Ije.

126 “Financial Times”, FT Group, 21.jyH 2007, cTp. 6. <http://www.ft.com/home/europe>
127 ,Belgrade Residental Bulletin - July 2008 “, King Sturge Publications, 12.asryct 2008. <http://www.kingsturge.co.uk/research/index>
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Hepeanu3oBana w3rpaama IUIAaHMPAaHUX CTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpana
nocneania je goMahe mpakce miaHupama YpOaHUCTHUKHUX MapaMeTrapa 0e3 MpeTXoaHe

IIPOBEPEC BbUXOBC UCIINIATUBOCTH.

VYkonuko ce 06e30eau onropapajyhu ogHoc mocrojehux U miaHUupaHuX ypOaHUCTUUIKUX

napaMerapa, CMamyje ce MOryhHOCT Ja Tpeaio3u IUIAaHCKE WHTEPBEHIIMjE CE He
peanusyjy.

HcrpaxuBame MCIUIATUBOCTH YPOAHUCTHYKHUX IapaMeTapa CTaMOCHO-TIOCIOBHHUX 30HA
beorpana nma moTeHUHWjanm M TpY)Ka MOBOJ 3a HOBAa HMCTPaXKMBama, Koja OM Moria
omoryhutu na mnpopadyHu NPOPHUTAOMITHOCTH HHBECTHIIMja pealiu3aldje Mpeiora
IUTAHCKUX MHTEPBEHIMja C€ WHCTUTYLHOHAIHM3Yjy M TaKO Mpolec ypOaHHCTHYKOT
wianupamwa y CpOuju yCreuHo ycarjlacu M NMpHIAaroaud CaBpeMeHoj npodecuoHanHoj,

JPYIITBEHO] 1 EKOHOMCKO] PEaJIHOCTH.

[lwb copoBefeHOT HCTpaXHBama je Ja NPEJIOKEHH MOJEN OLEHE HCIUIATHBOCTH
IUIAaHUpAHUX YpOaHUCTHUYKMX NapaMmerapa craMOeHO-1ociIoBHUX 30Ha beorpana Hahe
OpUMEHY Yy TMpakCu U TIOCTaHe allaT KOPHUCTaH MpH OJUIyYHMBamy Yy IMpolecy

yp6aHI/ICTI/I‘IKOF IJIaHUpamba.

AKo ce pe3yaTatu JoOujeHU IPUMEHOM MPEeJIOKEHOT MOJIela yIIopeie ca pe3yiTaTuMa
cpaduyHaTUM Toclie (U3HUKE peann3aliije WHBECTHUIIM]E Yy TMPaKCH, MOTY CE€ H3BECTHU

onrosapajyhu KOpHCHHU 3aKJbyUIH.

4.4.TMpasumn aasser UCTpaXKUBaHa

Kako y oBOj aucepranuju HUCY TyMay€HU pe3yiTaTH NMpPUMEHE MPEI0KEHOTI MOJIena,
cBeoOyXBaTHa aHaJIM3a U UHTEpIIpETallja pe3yliTarta y HaydHOM KOHTEKCTY MOKe OUTH

NpeaAMET JaJbCTl' UCTPAKMBAKLA.

Ilpsu npaeay Oamez ucmpaddcuearba Mmodxce OUumMu awaiu3a u uHmepnpemayuja

pe3yamama 000UujeHuUx nPUMeHOM NPedsloHCeHO2 MOOed.
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Canka 20. I'pynucame y 0JHOCY Y O/JHOCY Ha IPYro Mepere M1 KOHCTAHTY

JoOujenn pesynraTu OIEHE HUCIIATUBOCTH: Hemo caoawrsa epeonocm (NPV),

HUnmepna cmona npunoca (IRR) u Unoexc npopumadbunnocmu (Pl), koju xapakTepuiry

oapeheHor mpencTaBHUKA W3abpaHOT y30pKa, MOTY Ja ce mopeie: oupexkmuo (CauKa

14), mehycobno (cnuka 15), npocmopno (cnuka 16), ka0 u 1a ce TPYIHIILY: ¥ 00HOCY

Ha Heky kiacupukayujy (cauka 17), y oonocy uma uexy opyey ckany (camka 18), y

00HOCY Ha 8pedHocm meperva Yy nekoj ynkyuju (ciamka 19), y oonocy na opyeo meperse

unu koncmanmy (cmka 20).

Ananuza JOOMjeHHX pe3yiaTaTa MOKE C€ BPLIMTH Ha BUIIE HAUYMHA! y OJHOCY Ha

OpojuaHe mapaMmerpe Hacrtaje nopehemem Kpo3 kinacuduxanujy (CTporo HyMEpHUKH,

WIM TPOCTOPHO), CKally (BPEMEHCKY, IMPOCTOPHY, €KOHOMCKY, COLHjaJHy M CI.),

BPEIHOCTH Mepema Yy (YHKUMJU (3aBHUCHOCT HHMBOA Mepema, Mel)ycoOHMX ojHOca

MEpHUX IapameTapa u Cll.), Apyro Mepeme UM KOHCTAHTY (TycTHHA nu3rpaheHocTH Ha

HUBOY I'pajia, IPOCEYHA CIIPATHOCT CBUX MEPEHA U CIl.), U TaKO J1aJbe.
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T = 1
rpynHcame N0 KBapToBa mno |
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] 7 ’ : @ l
g |
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4 A R e ;) TR - -
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4 % |
-+ = |
1
| .
; [ L
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Cauxka 21. IToBe3nBame BpeAHOCTH ca APYruM nHpopmManujama
Mepema y HeKO0j pyHKIMju
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[lpuka3zane aHanW3e EKOHOMCKHX TapamMeTapa, HyMEpUYKHd cpadyHaTHX 3a
MPEICTABHUKE CTaMOEHO-TIOCIOBHUX YpOaHuX (GOopMH, MIPEICTaBIbajy A00PY MOAJIOTY H
OCHOBY 3a 106e3u6arbe 8peOHOCmU NPOCTOPHUX, UCTOPUjCKUX, COIMjATHUX M Pa3HHUX
apyrux uHpopManHja 0 cTaMOEHO-IIOCIOBHUM Hace/buMa y beorpaay (camka 21).
Wneja ananuse je ga ce MelhycoOHO yrmopese CBU MPEACTaBHUIIA CTaMOCHHX ypOaHUX
dopMu U cariega 3aKOHMTOCT, aKO IIOCTOJU, IPOMEHE BPEIHOCTH EKOHOMCKHUX

[mapamMeTapa KOje MMPEATIOKEHU MOACIT KOPUCTH 3a OLICHY HMCIIJIATUBOCTH.

Jpyeu npasay oamsee ucmpanicusaroa Modice 6umu nPUMeHa NPUKa3aHe Memoooaocuje
Gdopmupara moodena na opyzauvuju npeomem UCHMPAHNCUBAA. NPEOCMABHUK V30pKd,

UCPAXNCUBAYKU Y30PaAK, YpOana cmpykmypa, pao.

AKO ce KpeHe OBUM JPYrMM IpaBIEM, MOXKE C€, Ha HAUYWH aHaJOTaH IMPUKA3aHOM,
dbopMupaTu MOJEN U CTPYKTYUPATU UHBECTHUIIM]A, ald (opMyJe U MapaMmeTpu Mopajy

CE YBECTH TaKO JIa BEPHO MPUKA3y]y KaPaKTEPUCTUKE HOBOT MIPEeIMETa HCTPAKUBAKA.

MOTI'YRE
®OPMUPAIE
.~ HOBE KJIACE

BPEIHOCT
Kjace 4

THII 2

THII 3

BpeHOCT
KJace 2
Cauka 22. Knacupukanuja pesyJjrara Cauka 23. JloHOILIeHe HOBUX 3aK/by4aKa
Beher Opoja mepHux cy0jexara u3 nocrojehe kaacupuxanuje

AKO ce MoJen OIeHe HWCIUIATUBOCTH TUIAHUpPAHUX YypOAaHUCTHYKUX Tapamerapa
cTaMOeHO-TIOCIIOBHUX 30Ha beorpana npumenu Ha Behu Opoj MmepHux cy0jekaTa, 100Hja

ce Beha rpyma pe3ysrara Koju ce MOTY KJIaCH(HKOBATH (CJIHKA 22).

HoBa kmacudukanuja omoryhaBa [JoHOLIEHE HOBHUX 3ak/bydyaka O TMPEAMETY
UCTpaxuBama. [locTaBibambeM BPEJHOCTH pe3yiTaTa MOJENa Y KOOPAMHATHH CHCTEM,

MOXE ce TpEerno3HaTH HyMepHuka MaHudecTalnMja W3BpIIEHe Kiacudukauuje, WU
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YOUHMTH 3aKOHMTOCTH Koje Tpymnuiry pesyntare (camka 23). Ha oBaj HaumH Mory ce
YIOPEAUTH NPOYyYaBaHU Y30pLM, OJHOCHO carjiefaT CBU PEJIEBAHTHU IPEICTaBHULIU

ypOaHux (HopMu KOjU YMHE UCTPAKUBAUKY TPYITY.

Tpehu npasay damee ucmpascusaroa modxice bumu Kopuwherne mooena 3a 0emasbHujy

AHAIU3Y ucmpasicueavke cpyne, Kao U npeno3nasarbe Hoeux Kapakmepucmuxka u nooena

epyne.

CIIEU®HNYHA CKAJIA (o pa3iM4YiuTHM KJacH(pHKanujaMa 1 HHBOHMA)

PI 0.5 1.0 15 2.0 >
I I | I
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| | NPV K€ =7 o AR |

e o o P=1:10.000

Cauka 24. ®@opMupame THIIOJIOTHje KAPAKTEPUCTHYHHUX pe3yJiTaTa
Ha ocHoBy aHaiu3e, BepoBaTHO ce MOTy HM30JI0BaTH (aKkTOpU KOJU Cy yTHULAIM Ha
npoliec IUlaHupama ypOaHUCTUUKHUX Mapamerapa cTaMOeHO-TIOCIOBHUX 30Ha beorpana

¥ 00jaCHUTH BUXO0BAa MPOCTOpHA MaHU(ecTaIHja.

U3paga mpocropHe 0Oa3e cTamMOEHO-TIOCIOBHUX MEpHUX cy0jekara Ha pa3iMuuTHM
JoKalujama — Koja Jiaje mojaTke o Moyioxkajy npeCTaBHUKA y Tpaay U JeIHUX y OAHOCY
Ha apyre. Popmupare munonozuje xapakmepucmuunux pezynmama (cauka 24) —

MOIKC ITPEPACTH Y HAYUYHO UCTPAKUBALC ctaMOeHe TI/IHOHOTI/Ije.

dopmupame TUNONOTHje Tpeba Ja TpyNUIle pe3yiaTaTe Mepema HCTpakUBauKe Tpyrie
Ha OCHOBY YCBOjeHE KiacH(HKaIije UCIUIAaTUBOCTH U IpeMa oroapajyhum ctambeHo-

MOCJIOBHUM YpOaHMM THIIOJIOTHjaMa. 3a THIIOJIOTH]Y TOXEJbHO je y HCTOj pa3sMepHu
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I[MPpUKA3aTu U IIJIAHOBC IPOCTOPHC KOMHOSI/IL[I/Ije CBAaKOI' MpCACTaBHUKA CaApPiKaHOI Yy

CKaJIu.

Crambeny tunosnorujy beorpaga MamupaHy mpeMa HEKOM €KOHOMCKOM IapameTpy,

(peunmo kao Ha ciuiy 24, npema mapametpy Pl), ayTop HHje cpeo y IuTepaTypH.

[TprMeHOM MpeIoKEHOT MOJEIa MOTY C€ HCIIUTATH YpOaHUCmMuU4Ke aHoMaluje — Kako
CMO OBJI€ Ha3BaJHM CIPOBOACHE a HempouTaObMiIHE IUIAaHCKE HHTepBeHuuje. OBe
aHOMAaJIMje KapakTepHIly crenuduye MNpocTopHe M (PYHKIIMOHAIHE JACBHjaldje, y
noryiely mManudecranuja (GuU3UYKe CTPYKType, YpOAHHMCTHYKUX Tapamerapa, HauuHa

rpajmke, OpraHu3alije HHBECTHIN]e, (GDUHAHCUPaka U APYTOT.

AHomaimje cy, 300T CBOje ydecTanocTd, nocraie ypoanu ¢peHomeHn beorpana, koju ce
MOJKE MamupaTH U u3y4aBatu. [Ipe cBera ce MucCiIM Ha 00jeKTE KOjU CY OJCTYIHIN O]
IUIAaHUPAHUX OTpaHHueHa, He OM JIM Ha Ta] HauyMH oMoryhunu oaromapajyhu creneH
HCILUIATUBOCTH.

Yemepmu npasay 0ambee ucmpaxicu8arna modce oumu Kopuuhera mooena 3a aHaiusy

ypbanux anomanuja ycieo HeUuCHIamueocmu uHegecmuyuje.

Camka 25. Manupame pe3yiarara Beher Opoja mepHuX cydjexkaTra
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HcTtpaxuBame ce Jajbe MOXE MPOIIMPUTH HAa HHUBO Tpajia, TaKo Jla Cce Mamupajy
pe3yntaT Ha kKaptu beorpama (camka 25). Ha oBaj maumn rpax beorpam moxe ce

30HHUPATH 110 CTCIICHY UCIIIIATUBOCTH. Hcro Baxku 1 3a HEKH JApYru rpaiu.

Ilemu npasay oamez ucmpasxicusarsa modice bumu Kopuwhersa mooena 3a 30HUPAILE

epada beozpada no cmeneny ucniamuocmu.

4.5.3aK/by4yHa pa3maTpama

CprKTypa AKTHUBHOCTH U ,uorahaja HMHBCCTUIIMOHOT npojeKTa je OCHOBA HOBYAHOT TOKa,

JIOK aHAJIM3a BpeMeHa, TPOIIKOBA M MPHUX0/Ia je IeroBa Jlajba pa3paja.

Panu yrBphuBama exkoHOMCKe BpeAHOCTH Toctojehe ypOaHHMCTHYKE Mpakce y Hac,
HEOIXO/HO j€ MpaKCy carjieJaTd ca HEeKOJMKO CTaHOBHINTA, KOja TOBe3Yjy ypOaHu3am,

€KOHOMM]Y 1 MEHAlIMEHT.

Tpeba KpeHyTH 01 3aTEUEHOI' CTalba y PEaTHOM MPOCTOPY, MPEKO OKBUpa Kopullhema
POCTOpa CTBOPEHOT BakehnM 3aKOHMMaA M MOJ3aKOHCKUM akThMa. Kpo3 obaBesyjyhe
3aKOHCKE NpOLEAYype carjienaTd HauuH kopuiihewa yTBpheH Baxkehom Iu1aHCKOM
nokymeHTtanjoM. Ilpehn Ha cTaHOBUINTE 3aKOHA TPXKUIITA U HETOBUX AKTYEITHUX
TpeHaoBa. M1 Ha Kpajy carjenaTu CiIMKy Tekyhe ypOaHHCTHUKE NIpakce Kpo3 HEeHY
KOHAYHy MaTepujaliu3aiijy y KOHKPETHOM TIPOCTOPY Ha OCHOBY pean3aliuje

WHBECTHIIH]E.

[Tpobnemaruka MporeHe UCIUIATUBOCTHU MPEUIora IUIAHCKe HHTEPBEHIIMje U MpopavyHa
npopUTaOMIIHOCTH MHBECTHUIIM]E peau3alyje npeyiora MIaHCKe HHTEPBEHIINje MaJlo je
pa3MarpaHa y Hac, jep 00jelMHEeHHU TEOPHUJCKU M MparMaTHUYHU Mpersier ypOaHu3Ma,

€KOHOMH]€ U MEHAIIMEHTA HHj€ JIOBOJHHO MTO3HAT U PETKO CE MPUMEHY]je Y TIPAKCH.

Henocratak mo3HaBama OIIEHE UCIUIATUBOCTH CBEIOYU O 3aHEMAPEHOCTH €KOHOMH]E Y
obnactu ypbanusma y Cpbuju. HapouuTo je 3aHemapeH mpoiiec Meperma MOryhHOCTH

OCTBapemha €eKOHOMCKE JOOUTH MPU pean3aliju Ipeyiora miaHcKe HHTEPBEHIH]€.

Hayuna onpaBgaHocT oBe AucepTalyje orjieJia ceé y CUCTEMCKO] aHaJIU31 UCIUIATUBOCTH
WHBECTHUIIM]e peaiun3alyje mpeiora MIaHCKe MHTEPBEHIMje U CIPOBOhemY mporeca

MMPOBEPC UCINIATUBOCTHU INIAHCKUX IIPEIJIOTra y IIPOLeCy yp6aHI/ICTI/IqKOF IJIaHHUpamba.
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Y CpOuju 00JIaCT UCIIIATUBOCTH PETYJIHUIINEC HEKOJIUKO 3aKOHA U BUIIE MOJ3aKOHCKHUX
aKkaTa, aJid joll HE IOCTOjU HWHCTUTYIMOHANHAa ¢opma TMpoueHe u3paheHa 1o
JEIMHCTBEHO] METOOJIOTHjH M TpHiaroheHa BakehuMm mpornucuMa, CTaHIapaAuMa, U
JOKAJTHUM KapaKTepHCTHKama, Kao IITO je ciy4aj y pa3BHjeHHM 3emsbaMa EBporie.
Cucrem mpolieHe UCIIATUBOCTH YpOAHMCTHUKHUX Mapamerapa je OJICyTaH y MpakcH, a
BeJIMKAa TpEenpeKka Ha MyTy HEroBor yBolema je HeAOCTaTak IpaBHE, EKOHOMCKE U

TEXHUYKE PEryJIaTUBE.

Hayuynu fompuHOC UW3BpLICHOT HCTpaKMBama je (opmupame IEeTOBUTE U
CUCTEeMAaTHYHO OpraHu3oBaHe WH(OpPMATHBHE OCHOBA HAa TEMy WHBECTHIIH]a
peanu3anyje mpeasiora IUIAHCKE WHTEPBEHIMjE, KPUTHYKA IMPOIEHA MECTa M 3Havaja
OIICHE WCIUIATUBOCTH YpOAaHHUCTUUKUX TapamMeTapa Yy TMpolecy ypOaHUCTHUKOT

IIaHupama 1, Ipe CBEra, rnmpcajior COIICTBCHOI MoACIa OUCHE UCITIIIATUBOCTH.

[Tocrojehu mporec ypOaHUCTHYKOT IIAHUPakha MOTYTPKUIITHOT EKOHOMCKOT KapakTepa
Tpeba MOCTENEeHO PECTPYKTYHpaTH MO YIJeny Ha pa3BHjeHEe 3eMJbE W IMPHIATOAUTH
CaBpeMEeHHUM MoTpedamMa MPOMEHJBUBOT TpxkuIlTa. [IpeaycioB je aa ce uaeHTuduKyjy

UHTEpECHE TPyIe U HHCTUTYLIM]E, KOje OU ce 3aJl0’KuIIe 3a CIPOBOlemhe OBUX MPOMEHA.

Manu Opoj HammMX CTpydmaka OaBM C€ TEMOM HCIUIATUBOCTH YpOaHUCTHUKHUX
napaMmerapa, IoHeKa MOHorpaduja U CTyAHja U3 IMpakce MOCToje, ajli HAyYHUX pajioBa
U HUCTpakKMBama roTOBO Ja Hema. [Ipempeka je ImMTO TENIKO MEpPJbUBE U YIIIABHOM
Cy0jeKTHBHE acleKTe IUaHupama Tpeba MPaKTUYHO TOBe3aTH ca O00jeKTUBHUM
AHAIUTUYKUM TIOCTYMIIMMA, KOj€ HYAM METOJO0JIOTHja TPOIEHE HCIUIATUBOCTH

WHBECTHIIH]a.

[Tpuka3zaHo uUCTpaXXMBamke, BpPEAM HAINOMEHYTH, IPEACTaB/ba HMHIUPEKTHO M MaJlo
UCTpaXUBamke (U3NYKE CTPYKTYpe Ipajia, jep OlleHa HCIIATMBOCTH YPOAHHMCTUUKHX

napameTpara U3BplIlieHa je Ha MpeACTaBHUIIMMA PAa3IUUUTHX ypOaHUX (HOPMH.

3aHUMJBMBO je Ja KOJ TPUKYIUBEHUX pe3yaTara MOTy ce mperno3Hatd oxapelhene
cuaHOCTH, Oyayhu na mocToje oapeleHe 3aKOHUTOCTH Koje MX MoBe3yjy. PazymeBame
OBUX 3aKOHUTOCTH MOXE HE caMO Ja MPYXH ,, [Py CIHKYy O YTHIA]y CTaMOEHUX
MOJIMTUKA M TPXKUIITA HAa U3TPallby CTaMOCHO-TIOCTIOBHUX 30HA Tpaaa beorpana, Beh u
Jla TIPUKaXe MPOMEHJBUBOCT, HJIM HEMPOMEHJBUBOCT, TIPOCTOPHOT KapakTepa ypOaHHX

dbopMu ca CIUYHUM BPEAHOCTUMA UCTIIATUBOCTH.
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[IpennoxeHo ucTpaxupame Tpeba, Ipe CBera, Aa INPUKaKe PeaHo CTambe MIPOCTopa
rpaga y pasauuuTuM nocrojehum, msrpahenum ypoanum dopmama. [lepunncan moxaen
3a OIEHY HCIUIATUBOCTH YPOAHUCTUYKHX IapamMeTpa CTaMOEHO-TIOCIOBHUX 30HA
beorpana mMoxxe MOCITYXHTH HE CaMO Kao ajlropHTaM 3a MCHHTHUBAEkE MPOCTOPHOCTH

Beorpana y nenunu, Beh u kao Boaud 3a Oyayhe niuanupame rpaja.

AHan3a ManMpaHuX pe3yiraTa MoXe, Y HeKoM OyayheM HCTpakuBamy, J1a MPUKaKe
onHoc HacineheHe W 1IaHupaHe ypOaHe CTPYKType, Ja 00jaCHHM €KOHOMCKE YCIOBE U
yTHIIaje TOJI KOjuMa ce peanusyje u3rpaima cTaMOeHO-TIoCcTI0BHE 30He Y beorpany, na
U3BpIIM KJIACHU(pHKAIMjy, CHCTEMATH3alMjy W YIOpEeIHy aHajuu3y pesyinrara y
UCTOPHJCKOM,  IPOCTOPHO-Teorpad)cKoM,  ypOAHO-IITAHEPCKOM M TMOJIMTHYKOM
KOHTEKCTy. 3amakarba CTeUeHa KpO3 aHalu3y OBaKBUX pe3ylTaTa JIONPHUHOCE
npoyuyaBamy M HCTpakMBamy HaydyHe oOnacTu pa3Boja ypbane cpeaune beorpaga u

nprKasyjy onHoc fomahe ypOaHUCTHUKE MpaKce MpemMa eKOHOMCKO] PEaTHOCTH.
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Hpwuaor 2.

Jlucra gorahaja
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WBS Bbroj ®da3ze npojexrTa H JHcTa gorahaja

1 IIpojexat nHBecTHLHjE
1.1 ITouerak u NJIaHUpamke HHBECTHIHje
1.1.2 D1 N360p nokanuje
1.1.5 D2 Jlnyna xapTa JIoKaiuje
1.1.8 D3 Cryauja UCTIaTUBOCTH
1.1.10 D4 Omtyka o ynaramwy
12 IIpn6aB/bame NpaBHOT U MJIAHCKOT OCHOBA M M3PajJa TEXHUYKe
: aoxymentanuje MaejHor npojexra
1.2.1 IIpaBHHU oCHOB
1.2.1.3 D5 Biracanuky et
1.2.2 IInancku ocHOB
1.2.2.1 YBuay ypOaHuCTHYKH IJIAH
1.2.2.1.3 D6 N3Boxa 13 ypOaHUCTUYKOT TIIaHa
1.2.2.1.4 D7 AKT 0 ypOaHUCTHYKHUM YCIIOBUMA
1.2.2.2 D8 N3Bemraj o popmupamy rpal).mapuene
1.2.2.3 D9 [Iporokon perynaruje
1.2.2.4 D10 Karacrap nogzemMHux nHCTananuja
1.2.3 HN3pana rexnnuke nokymenranuje Uaejaor npojexra
1.2.3.1 Ipunpema 3a u3paay npojexkra
1.2.3.1.1 busznuc naan
1.2.3.1.1.2 DI1 busznuc mnan
1.2.3.1.2 I'eomexanuka
1.2.3.1.2.1 DI12 YroBop ca reogeTckom Kyhom
1.2.3.1.2.3 D13 ['eomeTckn CHUMAK JIOKAIHje
1.23.1.2.5 Dl4 ['eomexannuku emadbopat
1.2.3.1.3 Hnejno pememe
1.2.3.1.3.2 DI5 YToBOp ca MpojeKTaHTCKOM KyhoMm
1.2.3.1.34 D16 [Iporpam npojexTa/mpoj.3aaarax
1.2.3.1.3.6 D17 VYcBajame uaejHor U cuTyarmoHor pemiemna
1.2.3.14 IIpubaB/bame yca0Ba KOMYHAJIHHX Npeay3eha
1.2.3.1.43 DI8 YcioBu KOM.1 jaBHUX Tipeay3eha
1.2.3.2 H3pana, npoBepa u BepuduKanuja uaejHor npojexra
1.23.2.4 D19 Wnejau nmpojexat
1.2.3.2.5 Bepudpuxanuja Unejuor npojexra og Cexkperapujara

1.2.3.2.5.3 D20 Onob6peme 3a u3rpaamy
Peryaucame o6aBe3a npema /lupexknuju 3a rpaacko rpaleBuncko

1.2.3.2.6
3eMJbHIITE
1.2.3.2.6.3 D21 VYmunara 3a ypeheme rpaackor rpal).3emMibHInTa
1.3 H3pana I'naBHOTr npojexTa

1.3.2 I'naBHu npojexar

1.3.2.2 D22 YroBop ca npoj.kyhom u npojekTaHTuMa

1.3.2.11 D23 Kowmmnerupan ['maBHu npojekat
1.3.3 TexHHYKa KOHTPOJIA

1.33.2 D24 [ToTBpaa 0 U3BPILIEHO] TEXHUYKO] KOHTPOJIH
1.3.4 CarnacHocrun

1.3.4.8 D26 CBe carjacHOCTH O] jJaBHHUX U KoM.Tpeay3eha
1.3.5 IIpujaBa pagoBa

1.3.53 D27 JloOujame rpal)eBUHCKE JO3BOJIE - TIPHjaBe pajoBa
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1.4.1.1 D28 Omtyka o HaYMHY U300pa u3Bohava pagoBa
1.4.1.9 D29 YroBop ca uzabpanuM u3Bohauem pagoBa
1.42.2 D30 Omtyka o n300py TEXHUYKOT HaJ[30pa
1.42.3 D31 YroBop ca TEXHUYKUM HAJI30pOM
1.4.3.1 IInanupame rpaame
1.43.1.2 D32 [Ipojekat rpagunuiTa
1.43.13 D33 CarmacHocTr KOM.Kyha Ha TIpojeKaT rpaJuiIuITa

1.43.1.4 D34 [IpujaBa moyeTka pagoBa
1.43.1.5 D35 JIMHAMHWUKH IJ1aH TPpambe
1434 D36 W3Beniraj TEXHUYKOT HAA30pa

1.5.1.1 D37 NPHUKJbYUYECHE Ha BOJOBOJ] M KaHATIU3aIIU]y
1.5.1.2 D38 NPHUKJbYUYEHHE HA TPEjarbe

1.5.1.3 D39 npukbydeme Ha EJIb

1.5.1.4 D40 npuksbydeme Ha [1TT

1.5.1.5 D41 NPHUKJbYUYEHE Ha KaOJIOBCKY MPEXY

1.5.2.1 IIpnvmonpenaja o0jexTa M 3aIMCHUK HaA30pa

1.5.2.1.2 D42 3anucHUK O MPUMONpeaju 00jeKTa

1.5.2.1.3 D43 W3BemTaj TEXHUUKOT Ha/130pa O OTKJIOHEHUM HEJ0CTalluMa
1.5.2.2 TexHNYKH NpHUjeM 00jeKTa U U3BEIITAj

15290 D44 [TornucuBame yrosopa ca GupmMom 3a TeXHHUKY KOHTpoiy U npujem

1.5.2.2.7 D45 TexHuuku npujeM oOjekra/l3BeniTaj KoMmucuje
1.5.2.3 YnorpebHa 1038012
1.5.2.33 D46 YnorpebHa n03B0J1a

1.6.2 D47 [Tnahame mopesa Ha moOUT

1.6.3.2 D48 YkmmwkOa HoBou3rpaheHor o0jekTa

Jorahaj o3HaueH HPBEHOM - IPOUCTUYE U3 3aKOHCKE MPOIeype
Jorahaj o3HaueH miaBoM - ca CTAaHOBUIITa HHBECTUTOPA
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Hpwuaor 3.

JIucra aKkTHBHOCTH ca TpajameM
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1.1

1.1.1
1.1.1.1
1.1.1.2
1.1.1.3

1.1.3

1.1.4

1.1.6

1.1.7

1.1.9

1.2

1.2.1
1.2.1.1
1.2.1.2
1.2.2
1.2.2.1
1.2.2.1.1
1.2.2.1.2

1.2.3

1.2.3.1
1.2.3.1.1
1.2.3.1.1.1
1.2.3.1.2
1.23.1.2.2
1.2.3.1.24
1.2.3.1.3
1.2.3.1.3.1
1.2.3.1.33
1.2.3.1.3.5
1.2.3.14
1.2.3.1.4.1
1.2.3.14.2

1.2.3.2

1.2.3.2.1
1.2.3.2.2

12323

1.2.3.2.5

1.2.3.25.1
123252

1.2.3.2.6

1.2.3.2.6.1
1.2.3.2.6.2

Al
A2
A3
A4
AS
A6
A7
A8

A9
Al0

All
Al2

Al3

Al4
Al5

Al6

Al7

Al8

Al9

A20

A21

A22

A23

A24
A25

A26
A27

Ha3us ¢a3e 1 aKTUBHOCTH

IIpojexaT uHBecTHLIN]E

IMoyerak u mIaHNpame HHBECTHIH]jE
PasmaTpame NOTeHIMjaTHUX JOKALHja
VBua y nocrojehy miaancky TOKyMEHTALH]y
VBHJ y HIMOBHHCKO-TIPaBHE OJJHOCE
CarnenaBame MOTYhHOCTH U3Trpaimbe
[IpubaBibame Kommje mapiese

Uzpana nuune kapTe JoKanuje
VpOaHHCTHYKO apXUTEKTOHCKO PEIIeHe
Uzpana crynuje ncnnaTuBocTu
dopmynucame MpeaIora MpojeKTHOT 3a1aTKa

IIpubaB/bame NPAaBHOT M IJIAHCKOT OCHOBA M M3paja
TeXHHYKe JoKyMeHTanuje UaejHor npojexra

IIpaBHM oCcHOB

Kymnosuna nokanuje

[Ipubasbame npaBa cBojuHE Wi Kopulthema
IInancku 0CHOB

VBuja y ypoaHUuCTHYKH IJIAH

3axTeB 3a uzgaBame M3Bona u3 ypo.miana
OO0pana 3axTeBa

H3pana TexHuuke qjokymenranuje UnejHor npojexra

IMpunpema 3a u3paay npojekra

Bu3nuc niaan

Uzpana OuzHuc miaHa

I'eomexanuka

W3zpana reojieTckor CHUMKA JIOKAIHje

N3pana reoMmexaHHUKOT enadopara

HnejHo peueme

U360p mpojexrantcke kyhe/GopMupame npoj.TuMa
JHedunucame nporpama mpojeKTa Win Ipoj.3aaarka
Wspana nnejHux ckuma/peniema

I[Ipu6aBmbame ycaoBa KOMyHaJIHUX npeny3eha
[HomHomIewe 3aXTeBa ca CUTYallMOHUM PELCHEM
OO6pana 3axTeBa

H3pana, nposepa u Bepudukanuja uaejHoOr npojekra
AHanu3a HJIEjHOT pelieha
Uzpana Unejaor npojexra

Bepudukanuja uaejHOT IPOjeKTa 0] CTpaHe HHBECTUTOPA

Bepuduxanuja Unejuor npojexra ox Cexkperapujara

[omHomeme 3axTeBa ca MiejHuM pojeKToM

OO0pana 3axTeBa

Peryaucame o6aBe3a mpema J{upeKkuuju 3a rpajicko
rpaeBHHCKO 3eMJbHIITE

[HomHomeme 3axTeBa

OO6pana 3axTeBa
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1.3

1.3.1
1.3.1.1
1.3.1.2
1.3.1.3
1.3.1.4
1.3.1.5
1.3.1.6
1.3.1.7

1.3.2
1.3.2.1
1323
1.3.2.4
1.3.2.5
1.3.2.6
1.3.2.7
1.3.2.8

1.3.2.9

1.3.2.10
1.3.3
1.3.3.1
1.34
1.3.4.1
1.3.4.2

1.3.4.3

1.3.4.4
1.3.4.5
1.3.4.6
1.3.5
1.3.5.1
1.3.5.2
14
1.4.1
1.4.1.2
1413
1.4.1.4
14.1.5
1.4.1.6
1.4.1.7
1.4.1.8
1.4.2
1.4.2.1
1.4.3
1.4.3.1
143.1.1
1.4.3.2
143.2.1
1.43.2.2
14323
14324
1.4.3.3

A28
A29
A30
A3l
A32
A33
A34

A35
A36
A37
A38
A39
A40
A4l

A42
A43

Add

A45
A46

A47
A48
A49
AS0

ASl1
AS2

AS3
A54
ASS
AS56
AS57
A58
AS9

A60

A6l

A62
A63
A64
A65

H3pana I'1aBHOr npojexra

Ycaosn JKII

[IpoTtuBnoxxapHu

Bbeorpaacke Toriane

Enexrponuctpubynuje

BonoBoj u kaHanu3aiuja

3eneHuso

Tenexom

CxutoHmInTa

I'maBHm nmpojexar

N36op mpojexranTcke Kyhe u nmpojekranara

u3pana rinaBHor Al mpojekra

W3pajia TIIAaBHOT TIPOjeKTa ell. MHCTaaIw]ja

u3pajia rIaBHOT MPOjeKTa MAIMHCKUX WHCTaNaIuja
M3pajia TIIAaBHOT TIPOjeKTa BOIOBOIA M KaHATN3AIHje
M3paja riIaBHOT IpojekTa ypehema TepeHa

u3paja Ipyrux riIaBHUX MpojeKaTa

u3paja MPOTUBIIOKAPHOT eadopaTa U MpojeKTa 3aIlTHTE

o]l TIOXkapa
u3paja MnpojeKTa 3amTHTE TEMEJBHOT UCKOTIa
TexHMYKAa KOHTPOJIA

TexHHYKa KOHTPOJIA TJIABHOT MPOjeKTa 1o (asama
CarunacHocTn

[TpubaBsbame MPOTUBIONKAPHE CATTACHOCTH
Carnacnoct EJ1b

Carnacuoct ToraHa 3a mpojekat TePMOTEXHIUUKUX
HHCTaJIaIuja

CarnacHoct Bonosona u Kananuzanuje
CarnacHoct 3enenuna

CarnacHoct Cekperapujara CaoOpahaja

IIpujaBa pagoBa

ITonHomEKE 3aXTEBA

OO0pana 3axTeBa

Hsrpanma o0jexta

N300p u3Bohaua pagosa

JeduHncame UJbeBa U pOKOBA

[Ipunpema TeHaepcKe JOKyMEHTALH]je
Opranu3aiyja u ClipoBoleme TeHaepa
[Ipukymbame moHyaa

Amnanuza monyaa

N360p nonyhaya u o6jaBa ycBOjeHe TIOHY IS
YroBapame ca monyhauem

O0e30eheme TeXHMIKOT HA30pa

M360p TeXHUYKOT Haa30pa

I'paheBuHCKHE pagoBH

Inanupame rpagme

W3pana npojexra rpaguiinmTa

I[Mpunpema rpaauanmTa

OoGenexaBame rpal)eBUHCKE mapiiesie

I'eonercko mpaheme

PamruunnihaBame Tepena

ObGenexaBarme TPaIIIAIITA TPATIIAITHOM TabI0M
I'panma

132
30
20
30
30
20
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30
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10
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30
15
20
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313
16
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10
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1.43.3.1
1.4.3.3.2

1.4.3.3.2.1

143322
1.4.3.33
14334
1.4.3.3.5
1.4.3.3.6

1.4.3.3.6.1

1.43.3.6.2
1.4.3.3.6.3
1.43.3.6.4
1.4.3.3.6.5
1.43.3.7
1.4.3.3.8
1.4.3.3.9
1.5
1.5.1

1.5.2

1.5.2.1
1.5.2.1.1

1.5.2.2
1.5.2.2.1
1.52.23
15224

1.5.2.2.5

1.52.2.6

1.5.2.3
1.5.2.3.1
1.5.2.3.2
1.6
1.6.1
1.6.3
1.6.3.1
1.7
1.7.1
1.7.2
1.7.3
1.8

A66

A67
A68
A69
AT70
A7l

A72
AT73
A74
A75
A76
ATT
A78
A79

A80
A8l
A82
A83
A84
A85

AB6
AB7

A88

A89

A90

A91
A92

3eMJbaHH PaloBU

I'pyou rpaljeBunCKH pasoBu

006e30eherme TeMesbHE jaMe U U3rpaiiba MOI3EMHUX
eTaxa

Usrpaama Haa3eMHUX eTaxa

XuApoTeXHUUKE HHCTaNaluje

TepmoTeXHUUKE HHCTANIALH]E
EnexrpoeHneprercke uHcTananyje
I'paheBnHCKO-3aHATCKH pafoBH

H3onarepcku pagoBu

dacanepcku pagoBH

KpoBonokpupauku pagoBu

[Nomomonarayku panoBu

Ocranu rpal)eBHHCKO-3aHATCKU PAJIOBH

3aBpIIHYU pasioBU

Uunrheme 06jexTa 1 panrgumrhaBame rpa uiIuITa
Ypeheme Tepena

Ilymrame y pax oGjexta

I[Ipuxbydyeme o0jexta

IIpumonpenaja o0jexTa, TEXHUYKH NPUjeM H
ynorpe0Ha 103B0J1a

IIpumonpenaja o0jexTa U 3aNIUCHUK HAA30pa
[Ipumornpenaja o6jexta o crpaHe u3Bohaua
TexHuYKH NpujeM 00jeKTa U N3BELITAj
Omnabup pupme 3a TEXHUYKH TIPHjEM

Homnc o natrymy opkaBamba TEXHUYKOT MPHjeMa
TexHnuku npernes o6jexTa

W3pana n3Beintaja TeXHUUKE KOMUCHjE HA JJaH TEXHUYKOT

npujemMa

[IpoBepa na u je objekat y ckiamy ca rpaljeBHHCKOM
JI03BOJIOM

YnorpedHa 10380712

3axTeB 3a yrmoTpeOHy T03BOIY

OO0paza 3axTeBa 3a ynoTpeOHY J103BOITY
IIpuxonoBame u yKI-HKOA

MapkeTHHT | IIpojiaja

Yxmu:k0a o0jexta

3axTeB 3a yKibHKOy 00jekra

3aTBapame MHBeCTHLIHje

[Tornaueme OaHKapCKOT (hMHAHCHPaha

OrrutaTa 6aHKapCcKOT KpeauTa

Paqua}Le KYyMYJIAaTUBHOT' UYHBCCTULIMOHOI' KalluTalia
MeHaggMeHT HHBECTHIIHjE

25
125

45
80
150
150
120
185
150
30
20
30
60
20
10
15
45
16

21

w

12

—_ =

OO M= ~q ==

N 408
P 365
I 12



Ipuaor 4.

I'anTOorpamMm MHBEeCTHIIMOHOT NMPOjeKTAa
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IIpujor 4. I'anTOrpaM NHBECTHIIMOHOT NPOjEeKTA

ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors Qtr 2, 2009 Qtr 3, 2009 Qtr 4, 2009 Qtr 1, 2010
Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec J

1 1 Projekat investicije 613,25 d:Wed 1.4.09 Mon 8.8.11
2 14 Pocetak i planiranje investicije 29 days Wed 1.4.09 Mon 11.5.09 E v
3 111 Razmatranje potencijalnih lokacija 6days Wed1.4.09 Wed8.4.09
4 1.1.1.1 Uvid u postojecu plansku dokumentaciju 2 days  Wed 1.4.09 Thu 2.4.09
5 [1.1.1.2 Uvid u imovinsko-pravne odnose 2 days  Wed 1.4.09 Thu 2.4.09 4SS g —
6 [1.1.1.3 Sagledavanje mogucnosti izgradnje 4 days  Fri3.4.09 Wed 8.4.09 4FF;5 T
7 |1.1.2 Izbor lokacije lday Thu9.4.09 Thu9.4.09 6 9.4
8 |1.1.3 Pribavljanje kopije parcele 1 day Fri 10.4.09 Fri 10.4.09 7
9 |1.14 Izrada licne karte lokacije 2 days  Fri 10.4.09 Mon 13.4.09 7
10 [1.1.5 Li¢na karta lokacije 1day  Tue 14.4.09 Tue14.4.09  5;9;4 14.4
11 |[1.1.6 Urbanisticko arhitektonsko resenje 15 days Wed 15.4.09 Tue 5.5.09 10;8
12 [1.1.7 Izrada studije isplativosti 3days Wed6.5.09 Fri 8.5.09 11;10 >
13 11.1.8 Studija isplativosti 0 days  Fri 8.5.09 Fri 8.5.09 11;12 8.5
14 |1.1.9 Formulisanje predloga projektnog zadatka 1 day Mon 11.5.09 Mon 11.5.09 13
15 [1.1.10 Odluka o ulaganju 0 days Mon 11.5.09 Mon 11.5.09 14 d 11.5
16 1.2 Pribavljanje pravnog, planskog I tehni¢kog osnova 176 days Tue 12.5.09 Tue 12.1.10 |, v
17 1.2.1 Pravni osnov 23 days Tue 12.5.09 Thu 11.6.09 v v
18 [1.2.1.1 Kupovina lokacije 20 days Tue 12.5.09  Mon 8.6.09 15 (Q
19 [1.2.1.2 Pribavljanje prava svojine ili kori$¢enja 2 days  Tue 9.6.09 Wed 10.6.09 18;15 »
20 1.2.1.3 Vlasnicki list lday Thull.6.09 Thul1.6.09 19 i’”-ﬁ
21 1.2.2 Planski osnov 17 days Fri12.6.09 Mon 6.7.09 ¢ v
22 11.2.2.1 Uvid u urbanisticki plan 17 days Fri 12.6.09  Mon 6.7.09 v v
23 [1.2.2.1.1 Zahtev za izdavanje [zvoda iz Urb.plana 1 day Fri 12.6.09 Fri 12.6.09 20 N
24 12212 Obrada zahteva 15 days Mon 15.6.09  Fri 3.7.09 23 a )
25 1.2.2.1.3 Izvod iz urbanistickog plana lday Mon6.7.09 Mon 6.7.09 24 »e-,6.7
26 [1.2.2.14 Akt o urbanistickim uslovima lday Mon6.7.09 Mon6.7.09 24 )e,6.7
27 11222 Izvestaj o formiranju grad.parcele 0 days Mon6.7.09 Mon 6.7.09 25;26 6.7
28 1.2.23 Protokol regulacije 0 days Mon6.7.09 Mon 6.7.09 27FF 6.7
29 [1.2.24 Katastar podzemnih instalacija 0 days Mon 6.7.09 Mon 6.7.09 27FF 6.7
30 1.2.3 Izrada Idejnog projekta 153 days Thu 11.6.09 Tue 12.1.10 L, v
31 1.2.3.1 Priprema za izradu projekta 61 days Thu 11.6.09 Fri 4.9.09 4 v
32 11.2.3.1.1 Biznis plan 5days Fri12.6.09  Thu 18.6.09 p—
33 [1.2.3.1.1.1 Izrada biznis plana 5days  Fri 12.6.09 Thu 18.6.09 20 »?
34 |1.23.1.1.2 Biznis plan 0 days Thu18.6.09 Thu18.6.09 33 186
35 1.23.12 Geomehanika 7 days Thu 11.6.09 Mon 22.6.09 p—
36 |1.2.3.1.2.1 Ugovor sa geodetskom ku¢om 0days Thull.6.09 Thull.6.09 20 e, 11.6
37 1.23.1.22 Izrada geodetskog snimka lokacije 7 days  Fri 12.6.09 Mon 22.6.09 36 I
38 [1.2.3.1.2.3 Geodetski snimak lokacije 0 days Mon 22.6.09 Mon 22.6.09 37 P22 6
39 1.23.1.24 Izrada geomehanickog elaborata 7 days  Fri 12.6.09 Mon 22.6.09 36 P
40 [1.23.1.25 Geomehanicki elaborat 0 days Mon22.6.09 Mon 22.6.09 39 Pea22.6
41 11.23.13 Idejno resenje 45 days Fri 12.6.09  Thu 13.8.09 L, v
42 |1.2.3.1.3.1 Izbor projektantske kuce/formiranje proj.tima 5days  Fri 12.6.09 Thu 18.6.09 20 N, =
43 1.2.3.1.3.2 Ugovor sa projektantskom ku¢om 0 days Thu 18.6.09 Thu 18.6.09 42 YelB s
44 1.23.1.33 Definisanje programa projekta ili proj.zadatka 3days Tue 7.7.09 Thu 9.7.09 34;25;26;27;28;29 R R
45 11.2.3.1.3.4 Program projekta/proj.zadatak 0days Thu9.7.09  Thu9.7.09 44 §9-7
46 [1.2.3.1.35 Izrada idejnih skica/reSenja 25 days Fri 10.7.09 Thu 13.8.09 43;45 < -
47 11.23.1.3.6 Usvajanje idejnog I situacionog reSenja 0 days Thu13.8.09 Thul3.8.09  46;38;40 )e,13.8
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IIpujor 4. I'anTOrpaM NHBECTHIIMOHOT NPOjEeKTA

ITnaBu TekcT - noralaj KOju 3aBUCE OJT UHBECTHUTOPA

ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors Qtr 4, 2009 Qtr 1, 2010 Qtr 2, 2010 Qtr
Oct Jan Apr Jun
48 11.2.3.14 Pribavljanje uslova komunalnih preduze¢a 16 days Fri14.8.09 Fri 4.9.09
49 [1.2.3.14.1 Podnosenje zahteva sa situacionim reSenjem 1 day Fri 14.8.09 Fri 14.8.09 47
50 (1.2.3.1.4.2 Obrada zahteva 15 days Mon 17.8.09  Fri 4.9.09 49
51 |1.23.14.3 Uslovi kom.i javnih preduzeca 0 days Fri14.9.09 Fr14.9.09 50
52 1.2.3.2 Izrada, provera i verifikacija idejnog projekta 108 days Fri 14.8.09 Tue 12.1.10 v
53 [1.2.3.2.1 Analiza idejnog reSenja 7 days  Fri 14.8.09 Mon 24.8.09 47 »—Z
54 12322 Izrada Idejnog projekta 50 days Mon 7.9.09 Fri 13.11.09 51553
55 1.23.23 Verifikacija idejnog projekta od strane investitora 2days Mon 16.11.09 Tue 17.11.09 54
56 [1.2.3.24 Idejni projekat 0 days Tuel17.11.09 Tue 17.11.09 55
57 11.2.3.2.5 Verifikacija Idejnog projekta od Sekretarijata 31 days Wed 18.11.09 Wed 30.12.09 )
58 [1.2.3.2.5.1 Podnosenje zahteva sa Idejnim projektom 1 day Wed 18.11.09 Wed 18.11.09 56
59 [1.2.3.2.5.2 Obrada zahteva 30days Thu19.11.09 Wed 30.12.09 58 -
60 [1.2.3.2.53 Odobrenje za izgradnju 0 days Wed 30.12.09 Wed 30.12.09 59 »¢,30.12
61 1.2.3.2.6 Regulisanje obaveza prema Direkciji za gradsko 9 days Thu 31.12.09 Tue 12.1.10 P—
gradevinsko zemljiste
62 |1.2.3.2.6.1 Podnosenje zahteva 1 day Thu 31.12.09 Thu 31.12.09 60 R
63 [1.2.3.2.6.2 Obrada zahteva 8days  Fril.1.10 Tue 12.1.10 62 g
64 [1.2.3.2.63 Uplata za uredenje gradskog grad.zemljista 0 days Tue12.1.10 Tue12.1.10 63 as 12.1
65 1.3 Izrada Glavnog projekta 132 days Thu 31.12.09 Fri 2.7.10
66 [1.3.1 Uslovi JKP 30 days Wed 13.1.10 Tue 23.2.10
67 |1.3.1.1 Protivpozarni 20 days Wed 13.1.10  Tue 9.2.10 64 R
68 [1.3.1.2 Beogradske Toplane 30days Wed 13.1.10  Tue 23.2.10 64
69 |[1.3.1.3 Elektrodistribucije 30days Wed 13.1.10  Tue 23.2.10 64 _-_Er.
70 |1.3.14 Vodovod I kanalizacija 20 days Wed 13.1.10 Tue 9.2.10 64 o
71 |1.3.15 Zelenilo 15 days Wed 13.1.10  Tue 2.2.10 64
72 11.3.1.6 Telekom 10 days Wed 13.1.10  Tue 26.1.10 64
73 11.3.1.7 Sklonista 30 days Wed 13.1.10  Tue 23.2.10 64 -
74 1.3.2 Glavni projekat 79 days Thu 31.12.09 Tue 20.4.10
75 [1.3.2.1 Izbor projektantske kuce i projektanata 10 days Thu31.12.09 Wed 13.1.10 57 I
76 1322 Ugovor sa proj.ku¢om i projektantima 0 days Wed 13.1.10 Wed 13.1.10 75 pei131
77 |1.3.2.3 izrada glavnog AG projekta 50 days Wed 10.2.10  Tue 20.4.10 76,67 L g
78 |1.3.24 izrada glavnog projekta el.instalacija 30 days Fri 26.2.10 Thu 8.4.10 77SS+12 days;69, )
79 [1.3.25 izrada glavnog projekta masinskih instalacija 30days Wed24.2.10 Tue 6.4.10 77SS+10 days;68 ) I
80 [1.3.2.6 izrada glavnog projekta vodovoda i kanalizacije 15 days Wed 10.3.10  Tue 30.3.10 77SS+20 days;70, )
81 [1.3.2.7 izrada glavnog projekta uredenja terena 20 days Wed 24.3.10 Tue 20.4.10 77SS+30 days;71 3
82 [1.3.2.8 izrada drugih glavnih projekata 30 days Wed 10.3.10  Tue 20.4.10 77SS+20 days;67, >
83 [1.3.29 izrada protivpozarnog elaborata i projekta zastite od 15 days Wed?24.3.10 Tue 13.4.10 77SS+30 days;67,
pozara
84 |1.3.2.10 izrada projekta zastite temeljnog iskopa 20 days Wed 10.3.10  Tue 6.4.10 77SS+20 days
856 [1.3.2.11 Kompletiran Glavni projekat 0 days Tue20.4.10 Tue20.4.10  77;78;79;80;81; 20.4
86 1.3.3 Tehnicka kontrola 7 days Wed 21.4.10 Thu29.4.10 84 $
87 |1.3.3.1 Tehnicka kontrola glavnog projekta po fazama 7 days  Wed21.4.10 Thu?29.4.10 85;64 >
88 1332 Potvrda o izvr§enoj tehnic¢koj kontroli 0days Thu29.4.10 Thu29.4.10 87
89 /1.34 Saglasnosti 30 days Fri30.4.10 Thu 10.6.10
90 |[1.3.4.1 Pribavljanje protivpozarne saglasnosti 15 days Fri 30.4.10 Thu 20.5.10 88,64
91 [1.34.2 Saglasnost EDB 30 days Fri30.4.10 Thu 10.6.10 88
92 |1.343 Saglasnost Toplana za projekat termotehnickih 15 days Fri 30.4.10 Thu 20.5.10 88
instalacija
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IIpujor 4. I'anTOrpaM NHBECTHIIMOHOT NPOjEeKTA

ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors Qtr 3, 2010 Qtr 4, 2010 Qtr 1, 2011 Qtr 2, 2011
\ May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun
93 (1344 Saglasnost Vodovoda I kanalizacije 15 days Fri 30.4.10 Thu 20.5.10 88 g n
94 1345 Saglasnost Zelenila 15 days Fri 30.4.10 Thu 20.5.10 88 ).
95 11.3.4.6 Saglasnost Saobracaja 10 days Fri 30.4.10 Thu 13.5.10 88 000
96 1.3.4.7 Plac¢anje za Sklonista 2 days Fri30.4.10 Mon3.5.10 88 S
97 113428 Sve saglasnosti od javnih i kom.preduzeca 0days Thu10.6.10 Thu 10.6.10  92;90;91;93;94;9 10.6
98 1.3.5 Prijava radova 16 days Fri11.6.10 Fri2.7.10 97 v
99 1351 Podnosenje zahteva 1 day Fri 11.6.10 Fri 11.6.10 97
100 [1.3.5.2 Obrada zahteva 15 days Mon 14.6.10  Fri2.7.10 99 a
101 [1.3.5.3 Dobijanje gradevinske dozvole - prijave radova 0 days Fri2.7.10 Fri2.7.10 100 §2.7
102 1.4 Izgradnja 383,75 d: Thu 29.4.10 Thu 9.6.11 v -
103 1.4.1 Izbor izvodaca radova 70,75 da; Thu 29.4.10 Wed 14.7.10 v v
104 [1.4.1.1 Odluka o na¢inu izbora izvodaca radova 0days Thu29.4.10 Thu?29.4.10 88 29.4
105 [1.4.1.2 Definisanje ciljeva i rokova 5days  Fri30.4.10 Wed 5.5.10 104
106 [1.4.1.3 Priprema tenderske dokumentacije S5days Wed5.5.10 Tue 11.5.10 105;88
107 |14.14 Organizacija [ sprovodenje tendera 15days Tue11.5.10 Wed 26.5.10 106
108 [1.4.1.5 Prikupljanje ponuda 1 day Wed 26.5.10  Thu 27.5.10 107
109 [1.4.1.6 Analiza ponuda 2days Thu27.5.10  Sat29.5.10 108
110 [1.4.1.7 Izbor ponudaca I objava usvojene ponude 1 day Sat 29.5.10 Mon 31.5.10 109
111 [1.4.1.8 Ugovaranje sa ponudacem 10 days Sat 3.7.10 Wed 14.7.10 110;101 L 3
112 114.1.9 Ugovor sa izabranim izvoda¢em radova 0 days Wed 14.7.10 Wed 14.7.10 111;101 —g 14.7
113 1.4.2 Obezbedenje tehnickog nadzora 60,75 da;Fri 30.4.10  Fri 2.7.10 v .
114 |1.4.2.1 Izbor tehnickog nadzora 1 day Fri 30.4.10 Fri 30.4.10 88
115 1.4.2.2 Odluka o izboru tehni¢kog nadzora 0 days Fri30.4.10  Fri30.4.10 114;88 &qn 4
116 [1.4.2.3 Ugovor sa tehni¢kim nadzorom 0 days Fri2.7.10 Fri 2.7.10 115;101 L
117 1.4.3 Gradevinski radovi 313 days Wed 14.7.10 Thu 9.6.11 v
118 [1.4.3.1 Planiranje gradnje 16 days Wed 14.7.10 Fri 30.7.10 112;116
119 [1.4.3.1.1 Izrada projekta gradilista 7 days  Wed 14.7.10 Wed 21.7.10 112
120 [1.4.3.1.2 Projekat gradilista 0 days Wed21.7.10 Wed21.7.10 119;116
121 [1.4.3.1.3 Saglasnosti kom.kuc¢a na projekat gradiliSta 0 days Wed28.7.10 Wed 28.7.10  120FS+7 days
122 [1.4.3.14 Prijava pocetka radova 0 days Fri30.7.10  Fri 30.7.10 121FS+2 days
123 [1.4.3.1.5 Dinamicki plan gradnje 0 days Wed21.7.10 Wed21.7.10 119
124 1432 Priprema gradilista 297 days Fri 30.7.10 Thu 9.6.11 v
125 [1.43.2.1 ObeleZavanje gradevinske parcele 1 day Fri 30.7.10 Sat 31.7.10 122
126 [1.4.3.2.2 Geodetsko pracenje 260 days Wed 8.9.10 Thu 9.6.11 125;156SF » —
127 14323 Raséisc¢avanje terena 10 days Sat31.7.10 Wed 11.8.10 125
128 14324 Obelezavanje gradilista gradiliSnom tablom 1 day Wed 11.8.10  Thu 12.8.10 127
129 11433 Gradnja 285 days Thu 12.8.10  Thu9.6.11 v
130 [1.4.3.3.1 Zemljani radovi 25days Thu12.8.10  Wed 8.9.10 128
131 14332 Grubi gradevinski radovi 125 days Wed 8.9.10 Tue 18.1.11 128;127;123;130 @ v
132 [1.43.3.2.1 Obezbedenje temeljne jame I izgradnja podzemnih 45 days Wed 8.9.10 Mon 25.10.10 130 L}
etaZa
133 (143322 Izgradnja nadzemnih etaza 80 days Mon 25.10.10 Tue 18.1.11 132 -
134 14333 Hidrotehnicke instalacije 150 days Mon 25.10.10 Fri 1.4.11 132
135 14334 Termotehnicke instalacije 150 days Mon 25.10.10 Fri 1.4.11 132
136 [1.43.3.5 Elektroenergetske instalacije 120 days Mon 25.10.10 Tue 1.3.11 132
137 [1.43.3.6 Gradevinsko-zanatski radovi 185 days Mon 25.10.10 Mon 9.5.11 132 v
138 |1.4.3.3.6.1 Izolaterski radovi 150 days Mon 25.10.10 Fri 1.4.11 132SS }—
LlpBenu TekcrT - qorahaju mo npaBHO]j MpoLETypU Task B Split e Manual Summary Rollup ——— Manual Summary P—  Start-only C Finish-only ] Deadline 4 Critical Progress Slack
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IIpujor 4. I'anTOrpaM NHBECTHIIMOHOT NPOjEeKTA

ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors Qtr 3, 2009 Qtr 1, 2010 r1, 2011 Qtr 2, 2011 Qtr 3, 2011
Jul Jan Jan Feb Mar Apr May Jun Jul
139 [1.43.3.6.2 Fasaderski radovi 30 days Tue 18.1.11  Fri 18.2.11 133 ‘
140 [1.43.3.6.3 Krovopokrivacki radovi 20 days Fri1.4.11 Fri22.4.11 139;138;133
141 1.43.3.64 Podopolagacki radovi 30 days Wed2.2.11 Mon 7.3.11 139SS+15 days
142 [1.4.3.3.6.5 Ostali gradevinsko-zanatski radovi 60 days Mon 7.3.11 Mon 9.5.11 139;141 J -
143 |1.4.3.3.7 Zavrsni radovi 20 days Mon 9.5.11 Mon 30.5.11 140;142 i
144 [1.43.3.8 Cisc¢enje objekta I rai¢iscavanje gradilista 10 days Mon 30.5.11 Thu9.6.11 143
145 [1.43.3.9 Uredenje terena 15 days Wed25.5.11 Thu9.6.11 139;156SF —_
146 [1.4.34 Izvestaj tehniCkog nadzora 0days Thu9.6.11 Thu9.6.11 143,144 —— 996
147 1.5 Pustanje u rad 44,5 day:Mon 9.5.11 Fri 8.7.11 v v
148 1.5.1 Prikljucenje objekta 16 days Mon 9.5.11 Tue 31.5.11 v -
149 [1.5.1.1 priklju¢enje na vodovod i kanalizaciju lday Mon9.5.11 Tuel0.5.11 134FF;142 e 105
150 [1.5.1.2 prikljuéenje na grejanje l1day Mon30.5.11 Tue31.5.11 135;143 rea315
151 11.5.1.3 priklju¢enje na EDB lday Mon9.5.11 Tue 10.5.11 136;142 pea10.5
152 [1.5.1.4 prikljuéenje na PTT l1day Mon30.5.11 Tue31.5.11 136;143 rea3lD
163 [1.5.1.5 prikljuéenje na kablovsku mrezu l1day Mon30.5.11 Tue31.5.11 136;143 pea3lD
154 11.5.2 Primopredaja objekta, tehnic¢ki prijem i upotrebna 21,38 Thu 9.6.11  Fri 8.7.11 v
dozvola days

155 [1.5.2.1 Primopredaja objekta 1 zapisnik nadzora 3,5days Thu9.6.11  Wed 15.6.11 ———
156 [1.5.2.1.1 Primopredaja objekta od strane izvodaca 3days Thu9.6.11 Mon 13.6.11 146;149;150;151;1 b
157 11.5.2.1.2 Zapisnik o primopredaji objekta l1day Mon13.6.11 Tue 14.6.11  156;145 14.6
158 |1.5.2.1.3 Izvestaj tehnickog nadzora o otklonjenim lday  Tuel4.6.11 Wed15.6.11 157 5.6

nedostacima
159 1.5.2.2 Tehnicki prijem objekta i izvestaj 11,63 dayTue 14.6.11 Wed 29.6.11
160 [1.5.2.2.1 Odabir firme za tehni¢ki prijem S5days Tue 14.6.11 Sat 18.6.11 156;157
161 [1.5.2.2.2 Potpisivanje ugovora sa firmom za tehnicku 0days Sat18.6.11 Sat18.6.11 160 18.6

kontrolu I prijem
162 [1.52.2.3 Dopis o datumu odrzavanja tehni¢kog prijema 1 day Sat 18.6.11 Mon 20.6.11 161;157;158
163 [1.5.2.24 Tehnicki pregled objekta 1 day Mon 20.6.11  Tue 21.6.11 162;126 J
164 [1.52.2.5 Izrada izvestaja tehnicke komisije na dan tehnickog 7 days  Tue 21.6.11 Tue 28.6.11 163 SQ

prijema
165 [1.5.2.2.6 Provera da li je objekat u skladu sa gradevinskom 1 day Tue 28.6.11  Wed 29.6.11 164 9

dozvolom J
166 |1.5.2.2.7 Tehnicki prijem objekta/Izvestaj komisije 0 days Wed29.6.11 Wed?29.6.11 165 29.6
167 |1.5.2.3 Upotrebna dozvola 7,13 daysWed 29.6.11 Fri 8.7.11 ?—V
168 [1.5.2.3.1 Zahtev za upotrebnu dozvolu 1 day Wed 29.6.11  Thu 30.6.11 166
169 [1.5.2.3.2 Obrada zahteva za upotrebnu dozvolu 8days Thu30.6.11  Frig8.7.11 168 g
170 1.5.2.3.3 Upotrebna dozvola 0 days Fri8.7.11 Fri 8.7.11 169 §8-7
171 1.6 Prihodovanje 408,38 d: Thu 31.12.09 Tue 26.7.11 v
172 |1.6.1 Marketing i prodaja 365 days Thu31.12.09 Thu20.1.11 60 .: ;3 =
173 1.6.2 Placanje poreza na dobit 0 days Fri8.7.11 Fri 8.7.11 170,172 L )e 8.7
174 11.6.3 Uknjizba objekta 11,5 day: Fri 8.7.11 Tue 26.7.11 E—
175 [1.6.3.1 Zahtev za uknjizbu objekta 15 days Fri8.7.11 Mon 25.7.11 173
176 11.6.3.2 Uknjizba novoizgradenog objekta 1day Mon25.7.11 Tue26.7.11 175 26.7
177 1.7 Zatvaranje investicije 8,88 days Tue 26.7.11 Mon 8.8.11 176
178 |1.7.1 Povlacenje bankarskog finansiranja 2days Tue26.7.11  Thu28.7.11 173 —P (Q
179 |1.7.2 Otplata bankarskog kredita 7days Thu28.7.11 Thu4.8.11 173;178 )
180 [1.7.3 Racunanje kumulativnog investicionog kapitala 3days Thu4.8.11 Mon 8.8.11 179 g
181 [1.8 Upravljanje 550 days Mon 29.6.09 Mon 8.8.11 15;177FF —b
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ID WBS Task Name Duration Start Finish Predecessors
1 1 Projekat investicije 740,13 d:Wed 1.4.09 Wed 1.2.12
2 14 Pocetak i planiranje investicije 29 days Wed 1.4.09 Mon 11.5.09
3 111 Razmatranje potencijalnih lokacija 6days Wed1.4.09 Wed8.4.09
4 1.1.1.1 Uvid u postojecu plansku dokumentaciju 2 days  Wed 1.4.09 Thu 2.4.09
5 [1.1.1.2 Uvid u imovinsko-pravne odnose 2 days  Wed 1.4.09 Thu 2.4.09 4SS
6 [1.1.1.3 Sagledavanje mogucnosti izgradnje 4 days  Fri3.4.09 Wed 8.4.09 4FF;5
7 1.1.2 Izbor lokacije lday Thu9.4.09 Thu9.4.09 6
8 |1.1.3 Pribavljanje kopije parcele 1 day Fri 10.4.09 Fri 10.4.09 7
9 |1.14 Izrada licne karte lokacije 2 days  Fri 10.4.09 Mon 13.4.09 7
10 [1.1.5 Li¢na karta lokacije 1 day  Tue 14.4.09 Tue 14.4.09 5;9;4
11 [1.1.6 Urbanisticko arhitektonsko resenje 15 days Wed 15.4.09 Tue 5.5.09 10;8
12 |1.1.7 Izrada studije isplativosti 3days Wed 6.5.09 Fri 8.5.09 11;10
13 11.1.8 Studija isplativosti 0 days Fri 8.5.09 Fri 8.5.09 11;12
14 |1.1.9 Formulisanje predloga projektnog zadatka 1 day Mon 11.5.09 Mon 11.5.09 13
15 11.1.10 Odluka o ulaganju 0days Mon 11.5.09 Mon 11.5.09 14
16 1.2 Pribavljanje pravnog I planskog osnova I izrada 302 Tue 12.5.09 Wed 7.7.10
Idejnog projekta days?
17 1.2.1 Pravni osnov 23 days Tue 12.5.09 Thu 11.6.09
18 [1.2.1.1 Kupovina lokacije 20 days Tue 12.5.09  Mon 8.6.09 15
19 [1.2.1.2 Pribavljanje prava svojine ili koris¢enja 2 days  Tue 9.6.09 Wed 10.6.09 18;15
20 1.2.1.3 Vlasnicki list lday Thull.6.09 Thul1.6.09 19
21 1.2.2 Planski osnov 143 days Fri 12.6.09  Tue 29.12.09
22 11.2.2.1 Uvid u urbanisticki plan 143 days'Fri 12.6.09  Tue 29.12.09
23 [1.2.2.1.1 Zahtev za izdavanje [zvoda iz Urb.plana 1 day Fri 12.6.09 Fri 12.6.09 20
24 12212 Obrada zahteva 15 days Mon 15.6.09  Fri 3.7.09 23
25 1.2.2.1.3 Izvod iz urbanistickog plana lday Mon6.7.09 Mon 6.7.09 24
26 1.22.14 Akt o urbanistickim uslovima lday Mon6.7.09 Mon 6.7.09 24
27 |1.2.2.1.5 Odluka o ustupanju izrade urb.plana 127 days? Mon 6.7.09 Tue 29.12.09
28 [1.2.2.1.5.1 Zahtev za izradu urb. Plana 1 day? Mon 6.7.09 Mon 6.7.09 24
29 [1.22.1.54 Obrada zahteva 7 days  Tue 7.7.09 Wed 15.7.09 28
30 [1.2.2.1.59 Misljenje Komisije za obradu planova 1 day? Thu 16.7.09  Thu 16.7.09 29
31 1122158 Odluka o izradi plana od strane opstinske uprave 1 day?  Fri 17.7.09 Fri 17.7.09 30
32 [1.2.2.1.5.10 Pribavljanje uslova od nadleznih organa i institucija 30 days Mon 20.7.09  Fri 28.8.09 31
33 |1.2.2.1.5.6 Izrada urbanisti¢kog plana 40 days Mon 31.8.09  Fri 23.10.09 32
34 1.2.2.1.5.7 Kontrola urbanistickog plana 15 days Mon 26.10.09 Fri 13.11.09 33
35 [1.2.2.1.53 Izlaganje na javni uvid 30 days Mon 16.11.09 Fri 25.12.09 34
36 [1.2.2.1.52 Izvestaj Komisije za planove 1 day? Mon 28.12.09 Mon 28.12.09 35
37 [1.2.2.1.5.11 Donosenje/usvajanje urb.plana 1 day?  Tue 29.12.09 Tue 29.12.09 36
38 1.2.22 Izvestaj o formiranju grad.parcele 0 days Tue29.12.09 Tue 29.12.09 25;26;37
39 1.2.23 Protokol regulacije 0 days Tue29.12.09 Tue 29.12.09 38FF
40 11224 Katastar podzemnih instalacija 0 days Tue?29.12.09 Tue29.12.09 38FF
41 1.2.3 Izrada Idejnog projekta 279 days Thu 11.6.09 Wed 7.7.10
42 1.2.3.1 Priprema za izradu projekta 187 days Thu 11.6.09 Mon 1.3.10
43 11.2.3.1.1 Biznis plan 5days Fri12.6.09  Thu 18.6.09
44 1.23.1.1.1 Izrada biznis plana 5days  Fri 12.6.09 Thu 18.6.09 20
45 11.2.3.1.1.2 Biznis plan 0days Thu18.6.09 Thul8.6.09 44
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ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors 3rd Quarter 4th Quarter 1st Quarter 2nd Quarter 3rd Quarter 4th Quarter 1st
Jun Jul Aug \ Sep Oct Nov \ Dec Jan Feb \ Mar Apr May \ Jun Jul Aug \ Sep Oct Nov \ Dec

46 1.2.3.1.2 Geomehanika 7 days Thu 11.6.09 Mon 22.6.09

47 11.2.3.1.2.1 Ugovor sa geodetskom ku¢om 0days Thull.6.09 Thull.6.09 20 e 11.6

48 1.2.3.1.2.2 Izrada geodetskog snimka lokacije 7 days  Fri 12.6.09 Mon 22.6.09 47

49 1.23.1.23 Geodetski snimak lokacije 0 days Mon 22.6.09 Mon 22.6.09 48 22.6

50 1.2.3.1.24 Izrada geomehanic¢kog elaborata 7 days  Fri 12.6.09 Mon 22.6.09 47 »i:

51 [1.2.3.1.2.5 Geomehanicki elaborat 0 days Mon22.6.09 Mon22.6.09 50 22.6

52 11.2.3.1.3 Idejno reSenje 171 days Fr112.6.09  Fri5.2.10 | v

53 [1.2.3.1.3.1 Izbor projektantske kuce/formiranje proj.tima 5days  Fri 12.6.09 Thu 18.6.09 20 N, =

54 11.2.3.1.32 Ugovor sa projektantskom ku¢om 0 days Thu 18.6.09 Thu 18.6.09 53 Yerlss

55 [1.2.3.1.33 Definisanje programa projekta ili proj.zadatka 3days Wed30.12.09 Fri1.1.10 45;25;26;38;39;40. >

56 [1.2.3.1.34 Program projekta/proj.zadatak 0 days Fri 1.1.10 Fri 1.1.10 55 i 1.1

57 |1.2.3.1.3.5 Izrada idejnih skica/resenja 25 days Mon4.1.10 Fri 5.2.10 54;56 4 (j

58 [1.2.3.1.3.6 Usvajanje idejnog I situacionog resenja 0 days Fri5.2.10 Fri 5.2.10 57;49;51 )e,5.2

59 [1.2.3.14 Pribavljanje uslova komunalnih preduzeca 16 days Mon 8.2.10 Mon 1.3.10 p—

60 (1.2.3.14.1 Podnosenje zahteva sa situacionim reSenjem 1 day Mon 8.2.10 Mon 8.2.10 58 g

61 |1.2.3.142 Obrada zahteva 15 days Tue9.2.10 Mon 1.3.10 60 <>Q

62 |1.2.3.143 Uslovi kom.i javnih preduzeca 0 days Mon 1.3.10 Mon 1.3.10 61 §1.3

63 [1.2.3.2 Izrada, provera i verifikacija idejnog projekta 108 days Mon 8.2.10 Wed 7.7.10 4 v

64 [1.2.3.2.1 Analiza idejnog resenja 7 days  Mon 8.2.10 Tue 16.2.10 58 »‘E_

65 [1.2.3.2.2 Izrada Idejnog projekta 50 days Tue 2.3.10 Mon 10.5.10 62;64

66 [1.2.3.23 Verifikacija idejnog projekta od strane investitora 2days Tuel1l1.5.10 Wed12.5.10 65 g

67 112324 Idejni projekat 0 days Wed12.5.10 Wed 12.5.10 66 12.5

68 11.23.2.5 Verifikacija Idejnog projekta od Sekretarijata 31 days Thu 13.5.10 Thu 24.6.10 v

69 (1.2.3.2.5.1 Podnosenje zahteva sa Idejnim projektom 1 day Thu 13.5.10  Thu 13.5.10 67

70 |1.2.3.252 Obrada zahteva 30 days Fri 14.5.10 Thu 24.6.10 69 g )

71 [1.2.3.2.5.3 Odobrenje za izgradnju 0 days Thu24.6.10 Thu24.6.10 70 ),24.6

72 112326 Regulisanje obaveza prema Direkciji za gradsko 9 days  Fri125.6.10 Wed 7.7.10 —

gradevinsko zemljiste

73 |1.2.3.2.6.1 Podnosenje zahteva 1 day Fri 25.6.10 Fri 25.6.10 71 M

74 1.2.3.2.6.2 Obrada zahteva 8 days Mon28.6.10 Wed7.7.10 73 e

75 123263 Uplata za uredenje gradskog grad.zemljista 0days Wed7.7.10 Wed7.7.10 74 7.7

76 1.3 Izrada Glavnog projekta 132 days Fri 25.6.10 Mon 27.12.10

77 1.3.1 Uslovi JKP 30 days Thu 8.7.10 Wed 18.8.10

78 |1.3.1.1 Protivpozarni 20 days Thu 8.7.10 Wed 4.8.10 75 R

79 [1.3.1.2 Beogradske Toplane 30 days Thu8.7.10 Wed 18.8.10 75

80 [1.3.1.3 Elektrodistribucije 30 days Thu8.7.10 Wed 18.8.10 75

81 |1.3.14 Vodovod I kanalizacija 20 days Thu 8.7.10 Wed 4.8.10 75

82 [1.3.1.5 Zelenilo 15 days Thu8.7.10 Wed 28.7.10 75

83 [1.3.1.6 Telekom 10 days Thu 8.7.10 Wed 21.7.10 75

84 [1.3.1.7 Sklonista 30 days Thu8.7.10 Wed 18.8.10 75

85 [1.3.2 Glavni projekat 79 days Fri25.6.10 Wed 13.10.10

86 [1.3.2.1 Izbor projektantske kuce i projektanata 10 days Fri 25.6.10 Thu 8.7.10 68 e =

87 11322 Ugovor sa proj.ku¢om i projektantima 0days Thu8.7.10  ThuS8.7.10 86 e 87

88 [1.3.23 izrada glavnog AG projekta 50 days Thu 5.8.10 Wed 13.10.10 87,78 ;} -

89 |1.3.24 izrada glavnog projekta el.instalacija 30days Mon 23.8.10 Fri 1.10.10 88SS+12 days;80; . mau

90 [1.3.2.5 izrada glavnog projekta masinskih instalacija 30days Thu19.8.10 Wed 29.9.10 88SS+10 days;79 . Sau
LpBeHH TekeT - oralaji Mo IpaBHOj IPOLELyPH Task I Milestone 4 “® External Milestone L 2 Inactive Milestone ® Manual Task DS Manual Summary Rollup e Start-only Deadline ¥
[TnaBu TekcT - gorahaj Koju 3aBUCE O] UHBECTUTOPA Split i Summary Pr————  Ext F Inactive Task | Inactive Summary U1 Duration-only Manual Summary PUIII———— Finish-only Critical
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IIpuJjor 5. - 'aHTOrpaM MHBECTMHMOHOT NpojeKkTa ca ONJIYKOM 0 YCTyNnamwy u3pajae ypo.mjiaHa
ID WBS Task Name Duration Start Finish Predecessors 3rd Quarter 4th Quarter 1st Quarter 2nd Quarter 3rd Quarter 4th Quarter
Jul Aug \ Sep Oct \ Nov \ Dec Jan \ Feb \ Mar Apr \ May \ Jun Jul \ Aug \ Sep Oct \ Nov \ De

91 [1.3.2.6 izrada glavnog projekta vodovoda i kanalizacije 15 days Thu2.9.10 Wed 22.9.10 88SS+20 days;81

92 1327 izrada glavnog projekta uredenja terena 20days Thu16.9.10 Wed 13.10.10  88SS+30 days;82 3

93 [1.3.2.8 izrada drugih glavnih projekata 30 days Thu2.9.10 Wed 13.10.10  88SS+20 days;78;¢ )

94 11329 izrada protivpozarnog elaborata i projekta zastite od 15days Thu16.9.10 Wed 6.10.10 88SS+30 days;78 p

pozara

95 [1.3.2.10 izrada projekta zastite temeljnog iskopa 20 days Thu2.9.10 Wed 29.9.10 88SS+20 days

9% [1.3.2.11 Kompletiran Glavni projekat 0 days Wed 13.10.10 Wed 13.10.10 88;89;90;91;92;9 13.10

97 1.3.3 Tehnicka kontrola 7 days Thu 14.10.10 Fri22.10.10 95

98 [1.3.3.1 Tehnicka kontrola glavnog projekta po fazama 7days  Thu 14.10.10 Fri 22.10.10 96;75 >

99 11332 Potvrda o izvrSenoj tehnic¢koj kontroli 0 days Fri22.10.10 Fri22.10.10 98 22.10

100 1.3.4 Saglasnosti 30 days Mon 25.10.10 Fri 3.12.10

101 |1.3.4.1 Pribavljanje protivpozarne saglasnosti 15 days Mon 25.10.10 Fri 12.11.10 99,75 —

102 [1.34.2 Saglasnost EDB 30 days Mon 25.10.10 Fri 3.12.10 99 -

103 [1.3423 Saglasnost Toplana za projekat termotehnickih 15 days Mon 25.10.10 Fri 12.11.10 99

instalacija

104 (1344 Saglasnost Vodovoda I kanalizacije 15 days Mon 25.10.10 Fri 12.11.10 99

105 [1.3.4.5 Saglasnost Zelenila 15 days Mon 25.10.10 Fri 12.11.10 99

106 [1.3.4.6 Saglasnost Saobracaja 10 days Mon 25.10.10 Fri 5.11.10 99

107 1.3.4.7 Pla¢anje za SkloniSta 2 days Mon 25.10.10 Tue 26.10.10 99

108 [1.3.4.8 Sve saglasnosti od javnih i kom.preduzeca O0days Fri3.12.10  Fri3.12.10 103;101;102;104 3.12

109 1.3.5 Prijava radova 16 days Mon 6.12.10 Mon 27.12.10 108

110 |1.3.5.1 Podnosenje zahteva 1 day Mon 6.12.10  Mon 6.12.10 108

111 [1.3.5.2 Obrada zahteva 15days Tue7.12.10  Mon 27.12.10 110 g -

112 1353 Dobijanje gradevinske dozvole - prijave radova 0 days Mon 27.12.10 Mon 27.12.10 111 »6,27.12

113 1.4 Izgradnja objekta 384,75 d:Fri 22.10.10 Sat 3.12.11 .

114 1.4.1 Izbor izvodaca radova 71,75 da;Fri 22.10.10 Thu 6.1.11 v

115 |1.4.1.1 Odluka o nacinu izbora izvodaca radova 0 days Fri22.10.10 Fri22.10.10 99 22.10

116 |1.4.1.2 Definisanje ciljeva i rokova 5days  Sat23.10.10 Thu28.10.10 115

117 [1.4.1.3 Priprema tenderske dokumentacije 5days Thu28.10.10 Wed3.11.10 116;99

118 |1.4.14 Organizacija I sprovodenje tendera 15 days Wed3.11.10 Thu 18.11.10 117

119 [14.1.5 Prikupljanje ponuda 1 day Thu 18.11.10  Fri 19.11.10 118

120 |1.4.1.6 Analiza ponuda 2days  Fri19.11.10 Mon22.11.10 119

121 [1.4.1.7 Izbor ponudaca I objava usvojene ponude 1 day Mon 22.11.10 Tue 23.11.10 120 )

122 |14.1.8 Ugovaranje sa ponudacem 10 days Tue 28.12.10 Thu6.1.11 121;112

123 [1.4.1.9 Ugovor sa izabranim izvoda¢em radova 0days Thu6.1.11  Thu6.1.11 122;112

124 11.4.2 Obezbedenje tehni¢kog nadzora 61,75 da;Sat 23.10.10 Mon 27.12.10 v

125 [14.2.1 Izbor tehnickog nadzora 1 day Sat 23.10.10  Sat23.10.10 99

126 |1.4.2.2 Odluka o izboru tehni¢kog nadzora 0 days Sat23.10.10 Sat23.10.10 125;99 Pe23.10

127 11423 Ugovor sa tehni¢kim nadzorom 0 days Mon 27.12.10 Mon 27.12.10 126;112 L

128 [1.4.3 Gradevinski radovi 313 days Fri 7.1.11 Sat 3.12.11 v

129 [1.4.3.1 Planiranje gradnje 16 days Fri7.1.11 Mon 24.1.11  123;127

130 [1.4.3.1.1 Izrada projekta gradilista 7 days  Fri7.1.11 Fri 14.1.11 123

131 1.43.1.2 Projekat gradilista 0 days Fril4.1.11  Fri14.1.11 130;127 14.1

132 1.4.3.1.3 Saglasnosti kom.kuca na projekat gradilista 0days Fri2l1.1.11  Fri21.1.11 131FS+7 days 211

133 [1.4.3.14 Prijava pocetka radova 0days Mon24.1.11 Mon24.1.11  132FS+2 days 241

134 [1.4.3.1.5 Dinamicki plan gradnje 0days Fril4.1.11  Fri14.1.11 130 14.1

135 (1432 Priprema gradilista 297 days Mon 24.1.11  Sat3.12.11 | ™
LlpBeHH TekcT - norahajy Mo MpaBHOj MPOLETYpH Task I Milestone L 2 Start-only L Deadline ¥ Critical Split Slack
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Ipuior S. - 'aHTOrpamM MHBECTUIHOHOL NPojeKTa ca ONJIYKOM 0 YCTyNawky u3pajae ypo.mjiaHa
ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors st Quarter 2nd Quarter 3rd Quarter 4th Quarter 1st
Jan \ Feb \ Mar Apr \ May \ Jun Jul \ Aug \ Sep Oct \ Nov \ Dec J
136 |1.4.3.2.1 Obelezavanje gradevinske parcele 1 day Mon 24.1.11  Tue 25.1.11 133 >
137 114322 Geodetsko pracenje 260 days Fri4.3.11 Sat 3.12.11 136;167SF _—
138 (14323 Raséiscavanje terena 10 days Tue 25.1.11  Fri4.2.11 136 —
139 14324 Obelezavanje gradilista gradiliSnom tablom 1 day Fri4.2.11 Sat 5.2.11 138 c
140 1433 Gradnja 285 days Sat5.2.11 Sat 3.12.11 E v
141 [1.4.3.3.1 Zemljani radovi 25 days Sat5.2.11 Thu 3.3.11 139
142 114332 Grubi gradevinski radovi 125 days Fri4.3.11 Thu 14.7.11 139;138;134;141 @
143 [1.43.3.2.1 Obezbedenje temeljne jame I izgradnja podzemnih 45 days Fri4.3.11 Wed 20.4.11 141 L}
etaZa
144 143322 Izgradnja nadzemnih etaza 80 days Wed20.4.11 Thu 14.7.11 143
145 [1.4333 Hidrotehnicke instalacije 150 days Wed 20.4.11 Mon 26.9.11 143
146 14334 Termotehnicke instalacije 150 days Wed 20.4.11 Mon 26.9.11 143
147 14335 Elektroenergetske instalacije 120 days Wed 20.4.11  Thu 25.8.11 143
148 [1.43.3.6 Gradevinsko-zanatski radovi 185 days Wed 20.4.11  Wed 2.11.11 143 v
149 |1.43.3.6.1 Izolaterski radovi 150 days Wed 20.4.11  Mon 26.9.11 143SS
150 [1.4.3.3.6.2 Fasaderski radovi 30 days Thu14.7.11  Mon 15.8.11 144 - r
151 [1.43.3.6.3 Krovopokrivacki radovi 20 days Mon26.9.11 Mon 17.10.11  150;149;144
152 [1.43.3.64 Podopolagacki radovi 30 days Fri29.7.11 Tue 30.8.11 150SS+15 days 3
153 [1.43.3.6.5 Ostali gradevinsko-zanatski radovi 60 days Wed31.8.11 Wed2.11.11 150;152 — O
154 [1.43.3.7 Zavrsni radovi 20 days Wed2.11.11  Wed 23.11.11  151;153 g
155 [1.4.3.3.8 Cisc¢enje objekta I rai¢iscavanje gradilista 10 days Wed 23.11.11 Sat 3.12.11 154 =
156 [1.4.3.3.9 Uredenje terena 15days Thu17.11.11 Sat3.12.11 150;167SF
157 11.4.3.4 Izvestaj tehni¢kog nadzora 0 days Sat3.12.11  Sat3.12.11 154;155 be3.12
158 1.5 Pustanje u rad objekta 43,63 da;Wed 2.11.11 Mon 2.1.12 v v
159 1.5.1 Prikljucenje objekta 16 days Wed 2.11.11 Thu 24.11.11 P—
160 [1.5.1.1 priklju¢enje na vodovod i kanalizaciju lday Wed2.11.11 Thu3.11.11 145FF;153 a3l
161 |1.5.1.2 priklju¢enje na grejanje lday Wed23.11.11 Thu24.11.11 146;154 ra24.11
162 [1.5.1.3 prikljuéenje na EDB lday Wed2.11.11 Thu3.11.11  147;153 pes 3l
163 |1.5.14 prikljuc¢enje na PTT lday Wed23.11.11 Thu24.11.11 147;154 ra24.11
164 |1.5.1.5 priklju¢enje na kablovsku mrezu 1 day Wed23.11.11 Thu24.11.11 147;154 pe24.11
165 [1.5.2 Primopredaja objekta, tehnicki prijem i upotrebna 20,88  Sat 3.12.11 Mon 2.1.12 P—
dozvola days
166 [1.5.2.1 Primopredaja objekta i zapisnik nadzora 4 days Sat3.12.11 Thu8.12.11
167 [1.5.2.1.1 Primopredaja objekta od strane izvodaca 3days Sat3.12.11 Wed 7.12.11 157;160;161;162; —
168 [1.5.2.1.2 Zapisnik o primopredaji objekta 1day Wed7.12.11 Thu8.12.11  167;156 8.12
169 1.5.2.1.3 Izvestaj tehni¢kog nadzora o otklonjenim l1day Thu8.12.11 Thu&.12.11 168 8.12
nedostacima
170 1.5.2.2 Tehnicki prijem objekta i izvestaj 11,63 dayThu 8.12.11  Fri 23.12.11 p—
171 ]1.5.2.2.1 Odabir firme za tehni¢ki prijem Sdays Thu®8.12.11  Tue 13.12.11 167;168 =
172 11.52.2.2 Potpisivanje ugovora sa firmom za tehnicku 0 days Tue 13.12.11 Tue 13.12.11 171 »e,13.12
kontrolu I prijem
173 [1.52.2.3 Dopis o datumu odrzavanja tehni¢kog prijema 1 day Tue 13.12.11  Wed 14.12.11  172;168;169 P
174 15224 Tehnicki pregled objekta 1 day Wed 14.12.11 Thu 15.12.11 173;137 f
175 |1.5.2.2.5 Izrada izvestaja tehnicke komisije na dan tehnickog 7 days ~ Thu 15.12.11 Thu 22.12.11 174 g
prijema
176 |1.5.2.2.6 Provera da li je objekat u skladu sa gradevinskom 1 day Thu22.12.11 Fri 23.12.11 175 9
dozvolom j
LipBenn TekeT - rorahaju Mo MpaBHoj MPoLENypH Task I Milestone * ¥ Critical Split Slack
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IpuJor S. - 'aHTOrpamM MHBECTUIHOHOT NPOjeKTa ca ONJIYKOM 0 YCTYNIaky u3pajae ypo.mjiaHa

ID WBS Task Name Duration Start Finish Predecessors 1st Quarter 3rd Quarter 3rd Quarter 4th Quarter 1st Quarter
Dec Jan Feb Jun Jul Aug Jul Aug \ Sep Oct Nov \ Dec Jan Fé
177 11.52.2.7 Tehni¢ki prijem objekta/Izvestaj komisije 0 days Fri23.12.11 Fri23.12.11 176 23.12
178 [1.5.2.3 Upotrebna dozvola 6,25 daysFri 23.12.11 Mon 2.1.12 ?—v
179 [1.5.2.3.1 Zahtev za upotrebnu dozvolu 1 day Fri23.12.11  Sat24.12.11 177
180 [1.5.2.3.2 Obrada zahteva za upotrebnu dozvolu 8days Sat24.12.11 Mon2.1.12 179 e
181 [1.5.2.3.3 Upotrebna dozvola 0days Mon2.1.12 Mon 2.1.12 180 52.1
182 1.6 Prihodovanje I uknjizba 409,25 d:Fri 25.6.10 Thu 19.1.12 v
183 |1.6.1 Marketing i prodaja 365 days Fri 25.6.10 Fri 15.7.11 71 Y
184 11.6.2 Placanje poreza na dobit 0days Mon2.1.12 Mon2.1.12 181;183 L be 2.1
185 1.6.3 Uknjizba objekta 12,38 da:Mon 2.1.12 Thu 19.1.12 ?-
186 [1.6.3.1 Zahtev za uknjizbu objekta 15 days Mon2.1.12 Wed 18.1.12 184
187 11.6.3.2 Uknjizba novoizgradenog objekta lday Wed18.1.12 Thul19.1.12 186 19.1
188 1.7 Zatvaranje investicije 8,88 days Thu 19.1.12  Wed 1.2.12 187
189 |1.7.1 Povlacenje bankarskog finansiranja 2days Thu19.1.12  Sat2l1.1.12 184 —P
190 [1.7.2 Otplata bankarskog kredita 7 days  Sat21.1.12 Sat 28.1.12 184;189 j
191 |1.7.3 Racunanje kumulativnog investicionog kapitala 3 days  Sat28.1.12 Wed 1.2.12 190 SQ
192 1.8 MenadZment investicije 550 days Wed 23.12.09 Wed 1.2.12 15;188FF —)
LipBenn TekcT - Aorahaju 1o IpaBHOj IPOLEAYPH Task I Milestone 2 Manual Task lup e——— Start-only
[InaBu TekcT - norahaj Koju 3aBUCE O] HHBECTUTOPA Split Summary P | U Duration-only P—  [inish-only
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Hpusor 7.
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IIpuaor 7. I'anTorpamM KpuTHYHOT IIYTA

ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecessors |Qtr 2, 2009 Qtr 3, 2009 Qtr 4, 2009 Qtr 1, 2010
Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan
1 1 Projekat investicije 613,25 d:Wed 1.4.09 Mon 8.8.11
2 11 Pocetak i planiranje investicije 29 days Wed 1.4.09 Mon 11.5.09 O ——
3 111 Razmatranje potencijalnih lokacija 6 days Wed 1.4.09 Wed 8.4.09 p——
4 1.1.1.1 Uvid u postojecu plansku dokumentaciju 2 days  Wed 1.4.09 Thu 2.4.09
5 [1.1.1.2 Uvid u imovinsko-pravne odnose 2 days  Wed 1.4.09 Thu 2.4.09 4SS g —
6 [1.1.1.3 Sagledavanje moguénosti izgradnje 4 days  Fri3.4.09 Wed 8.4.09 4FF;5 T
7 11.1.2 Izbor lokacije lday Thu9.4.09 Thu9.4.09 6 9.4
9 [1.14 Izrada li¢ne karte lokacije 2 days  Fri110.4.09 Mon 13.4.09 7
10 [1.1.5 Li¢na karta lokacije l1day  Tue 14.4.09 Tue14.4.09 5;9;4 4% 14.4
11 [1.1.6 Urbanisti¢ko arhitektonsko resenje 15 days Wed 15.4.09 Tue 5.5.09 10;8
12 1.1.7 Izrada studije isplativosti 3days  Wed 6.5.09 Fri 8.5.09 11;10 (;P
13 |1.1.8 Studija isplativosti 0 days  Fri 8.5.09 Fri 8.5.09 11;12 %8.5
14 |1.1.9 Formulisanje predloga projektnog zadatka 1 day Mon 11.5.09 Mon 11.5.09 13
15 [1.1.10 Odluka o ulaganju 0 days Mon 11.5.09 Mon 11.5.09 14 11.5
16 1.2 Pribavljanje pravnog, planskog I tehnickog osnova 176 days Tue 12.5.09 Tue 12.1.10
17 1.2.1 Pravni osnov 23 days Tue 12.5.09 Thu 11.6.09
18 [1.2.1.1 Kupovina lokacije 20 days Tue 12.5.09  Mon 8.6.09 15
19 [1.2.1.2 Pribavljanje prava svojine ili kori§¢enja 2 days  Tue 9.6.09 Wed 10.6.09 18;15
20 1.2.1.3 Vlasnicki list lday Thull.6.09 Thu11.6.09 19
21 11.2.2 Planski osnov 17 days Fri12.6.09 Mon 6.7.09
22 1.2.2.1 Uvid u urbanisti¢ki plan 17 days Fri 12.6.09  Mon 6.7.09
23 1.22.1.1 Zahtev za izdavanje Izvoda iz Urb.plana 1 day Fri 12.6.09 Fri 12.6.09 20
24 1122122 Obrada zahteva 15 days Mon 15.6.09  Fri 3.7.09 23
25 [1.2.2.1.3 Izvod iz urbanistickog plana lday Mon6.7.09 Mon 6.7.09 24
26 [1.2.2.14 Akt o urbanisti¢kim uslovima lday Mon6.7.09 Mon 6.7.09 24
27 1222 Izvestaj o formiranju grad.parcele 0 days Mon 6.7.09 Mon 6.7.09 25;26
28 11223 Protokol regulacije 0 days Mon 6.7.09 Mon 6.7.09 27FF
29 [1.2.2.4 Katastar podzemnih instalacija 0 days Mon 6.7.09 Mon 6.7.09 27FF
30 1.23 Izrada Idejnog projekta 153 days Thu 11.6.09 Tue 12.1.10
31 1.2.3.1 Priprema za izradu projekta 61 days Thu 11.6.09 Fri 4.9.09
41 1.23.1.3 Idejno resenje 45 days Fri 12.6.09  Thu 13.8.09
44 1.2.3.1.3.3 Definisanje programa projekta ili proj.zadatka 3days  Tue 7.7.09 Thu 9.7.09 34;25;26;
45 11.23.1.34 Program projekta/proj.zadatak 0days Thu9.7.09  Thu9.7.09 44
46 [1.2.3.1.3.5 Izrada idejnih skica/reSenja 25 days Fri 10.7.09 Thu 13.8.09 43;45
47 11.2.3.1.3.6 Usvajanje idejnog I situacionog reSenja 0 days Thu13.8.09 Thu 13.8.09  46;38;40 13.8
48 1.2.3.14 Pribavljanje uslova komunalnih preduzeéa 16 days Fri 14.8.09 Fri 4.9.09 P——
49 [1.23.14.1 Podnosenje zahteva sa situacionim reSenjem 1 day Fri 14.8.09 Fri 14.8.09 47
50 1.2.3.14.2 Obrada zahteva 15 days Mon 17.8.09  Fri 4.9.09 49 a
51 1.2.3.1.43 Uslovi kom.i javnih preduzeéa 0 days Fri4.9.09 Fri 4.9.09 50 4.9
52 11.2.3.2 Izrada, provera i verifikacija idejnog projekta 108 days Fri 14.8.09 Tue 12.1.10
54 112322 Izrada Idejnog projekta 50 days Mon 7.9.09 Fri 13.11.09 51;53
55 |1.23.23 Verifikacija idejnog projekta od strane investitora 2days Mon 16.11.09 Tue 17.11.09 54 a
56 [1.2.32.4 Idejni projekat 0 days Tue 17.11.09 Tue 17.11.09 55 17.11
57 11.2.3.2.5 Verifikacija Idejnog projekta od Sekretarijata 31 days Wed 18.11.09 Wed 30.12.09
58 [1.2.3.25.1 Podnosenje zahteva sa Idejnim projektom 1 day Wed 18.11.09 Wed 18.11.09 56
59 |1.23.25.2 Obrada zahteva 30days Thu19.11.09 Wed 30.12.09 58 e
60 1232573 Qdobrenie za izoradniu Odavs  Wed 3012 09 Wed 3012 09 59 d30.12 562




Ipuaor 7. 'anTorpamM KpUTUYHOL NYTA
ID WBS Task Name Duration |Start Finish Predecepgsors Qtr 1, 2010 Qtr 2, 2010 Qtr 3, 2010 Qtr 4, 2010 Qtr 1, 2011 Qtr 2, 2011
BC Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun
61 11.2.3.2.6 Regulisanje obaveza prema Direkciji za gradsko 9 days  Thu 31.12.09 Tue 12.1.10 P—
gradevinsko zemljiSte
62 [1.2.3.2.6.1 Podnosenje zahteva 1 day Thu 31.12.09 Thu31.12.09 60
63 [1.2.3.2.6.2 Obrada zahteva 8 days  Fri1.1.10 Tue 12.1.10 62 g
64 [1.2.3.2.6.3 Uplata za uredenje gradskog grad.zemljista 0days Tue12.1.10 Tuel12.1.10 63 12.1
65 1.3 Izrada Glavnog projekta 132 days Thu 31.12.09 Fri2.7.10
66 [1.3.1 Uslovi JKP 30 days Wed 13.1.10 Tue 23.2.10
67 |1.3.1.1 Protivpozarni 20 days Wed 13.1.10  Tue 9.2.10 64
74 1.3.2 Glavni projekat 79 days Thu 31.12.09 Tue 20.4.10
77 1323 izrada glavnog AG projekta 50 days Wed 10.2.10  Tue 20.4.10 76,67
81 [1.3.2.7 izrada glavnog projekta uredenja terena 20 days Wed24.3.10 Tue 20.4.10 77SS+30 )
82 [1.3.28 izrada drugih glavnih projekata 30 days Wed 10.3.10  Tue 20.4.10 77SS+20 4
85 |1.3.2.11 Kompletiran Glavni projekat 0 days Tue20.4.10 Tue20.4.10  77;78;79 20.4
86 [1.3.3 Tehni¢ka kontrola 7 days Wed 21.4.10 Thu29.4.10 84 P—
87 [1.3.3.1 Tehnicka kontrola glavnog projekta po fazama 7days Wed21.4.10 Thu29.4.10 85;64 )
88 |1.3.3.2 Potvrda o izvr$enoj tehnic¢koj kontroli 0days Thu29.4.10 Thu29.4.10 87 294
89 1.34 Saglasnosti 30 days Fri30.4.10 Thu 10.6.10 T —
91 [1.34.2 Saglasnost EDB 30 days Fri30.4.10 Thu 10.6.10 88
97 [1.3.4.8 Sve saglasnosti od javnih i kom.preduzeca 0days Thul10.6.10 Thu10.6.10  92;90;91 10.6
98 1.3.5 Prijava radova 16 days Fri11.6.10 Fri2.7.10 97
99 [1.3.5.1 Podnosenje zahteva 1 day Fri 11.6.10 Fri 11.6.10 97
100 [1.3.5.2 Obrada zahteva 15 days Mon 14.6.10  Fri2.7.10 99 3
101 [1.3.5.3 Dobijanje gradevinske dozvole - prijave radova 0 days Fri2.7.10 Fri 2.7.10 100 2-7
102 1.4 Izgradnja 383,75 d: Thu 29.4.10 Thu 9.6.11 )
103 1.4.1 Izbor izvodaca radova 70,75 da:Thu 29.4.10 Wed 14.7.10
111 1.4.1.8 Ugovaranje sa ponudacem 10 days Sat 3.7.10 Wed 14.7.10 110;101
112 11.4.1.9 Ugovor sa izabranim izvodacem radova 0 days Wed 14.7.10 Wed 14.7.10  111;101 14.7
117 1.4.3 Gradevinski radovi 313 days Wed 14.7.10 Thu 9.6.11 l
118 1.4.3.1 Planiranje gradnje 16 days Wed 14.7.10 Fri 30.7.10 112;116
119 1.4.3.1.1 Izrada projekta gradilista 7 days  Wed 14.7.10  Wed 21.7.10 112
120 1.4.3.1.2 Projekat gradilista 0 days Wed21.7.10 Wed21.7.10 119;116 21.7
121 11.4.3.1.3 Saglasnosti kom.kuca na projekat gradilista 0 days Wed28.7.10 Wed 28.7.10  120FS+] 28.7
122 11.43.1.4 Prijava pocetka radova 0 days Fri30.7.10  Fri30.7.10 121FS+] 30.7
124 1432 Priprema gradilista 297 days Fri 30.7.10 Thu 9.6.11
125 1.43.2.1 Obelezavanje gradevinske parcele 1 day Fri 30.7.10 Sat 31.7.10 122
127 114323 Rasciscavanje terena 10 days Sat 31.7.10 Wed 11.8.10 125 e
128 14324 Obelezavanje gradilista gradiliSnom tablom 1 day Wed 11.8.10  Thu 12.8.10 127
129 1433 Gradnja 285 days Thu 12.8.10  Thu9.6.11
130 1.4.3.3.1 Zemljani radovi 25days Thu12.8.10  Wed 8.9.10 128
131 (14332 Grubi gradevinski radovi 125 days Wed 8.9.10 Tue 18.1.11 128;127; %
132 1.43.3.2.1 Obezbedenje temeljne jame I izgradnja podzemnih 45 days Wed 8.9.10 Mon 25.10.10 130 L}
etaza
133 1.4.3.3.22 Izgradnja nadzemnih etaza 80 days Mon 25.10.10 Tue 18.1.11 132
137 1.43.3.6 Gradevinsko-zanatski radovi 185 days Mon 25.10.10 Mon 9.5.11 132
139 1.4.3.3.6.2 Fasaderski radovi 30 days Tue 18.1.11 Fri 18.2.11 133
141 1.43.3.64 Podopolagacki radovi 30days Wed2.2.11 Mon 7.3.11 139SS+1 B
142 1.43.3.6.5 Ostali gradevinsko-zanatski radovi 60 days Mon 7.3.11 Mon 9.5.11 139;141 B

ZUO




IMpujor 7. 'anTOrpamM KpUTHYHOL IyTA
ID WBS Task Name Duration Start Finish Predecegdors Qtr 3, 2011
May Jun Jul
143 1.4.3.3.7 Zavr$ni radovi 20 days Mon 9.5.11 Mon 30.5.11 140;142 "
144 1.43.3.8 Cisc¢enje objekta I ras¢is¢avanje gradilista 10 days Mon 30.5.11 Thu9.6.11 143
146 1434 Izvestaj tehnickog nadzora 0days Thu9.6.11 Thu9.6.11 143;144 9.6
147 1.5 Pustanje u rad 44,5 day'Mon 9.5.11  Fri 8.7.11
154 1.5.2 Primopredaja objekta, tehnicki prijem i upotrebna 21,38 Thu 9.6.11  Fri 8.7.11 P —
dozvola days

155 11.5.2.1 Primopredaja objekta i zapisnik nadzora 3,5days Thu9.6.11  Wed 15.6.11 p—
156 [1.5.2.1.1 Primopredaja objekta od strane izvodaca 3days Thu9.6.11 Mon 13.6.11 146;149;1
157 [1.5.2.1.2 Zapisnik o primopredaji objekta lday Mon 13.6.11 Tue 14.6.11 156,145 14.6
159 11.5.2.2 Tehnicki prijem objekta i izvestaj 11,63 dayTue 14.6.11 Wed 29.6.11
160 [1.5.2.2.1 Odabir firme za tehnicki prijem 5days  Tue 14.6.11 Sat 18.6.11 156;157
161 |1.5.2.2.2 Potpisivanje ugovora sa firmom za tehni¢ku 0 days Sat18.6.11  Sat18.6.11 160 18.6

kontrolu I prijem
162 1.5.2.23 Dopis o datumu odrzavanja tehnickog prijema 1 day Sat 18.6.11 Mon 20.6.11 161;157;1
163 [1.5.2.2.4 Tehnicki pregled objekta 1 day Mon 20.6.11  Tue 21.6.11 162;126 g
164 1.5.2.2.5 Izrada izvestaja tehnicke komisije na dan tehnickog 7 days  Tue 21.6.11 Tue 28.6.11 163 g

prijema
165 [1.5.2.2.6 Provera da li je objekat u skladu sa gradevinskom 1 day Tue 28.6.11  Wed 29.6.11 164 g

dozvolom
166 |1.5.2.2.7 Tehnicki prijem objekta/Izvestaj komisije 0 days Wed29.6.11 Wed29.6.11 165 29.6
167 1.5.2.3 Upotrebna dozvola 7,13 days Wed 29.6.11 Fri 8.7.11 p—
168 [1.5.2.3.1 Zahtev za upotrebnu dozvolu 1 day Wed 29.6.11  Thu 30.6.11 166 ol
169 [1.5.2.3.2 Obrada zahteva za upotrebnu dozvolu 8 days  Thu30.6.11  Fri&.7.11 168 »
170 11.5.2.3.3 Upotrebna dozvola 0 days Fri8.7.11 Fri 8.7.11 169 8.7
171 /1.6 Prihodovanje 408,38 d: Thu 31.12.09 Tue 26.7.11
173 |1.6.2 Placanje poreza na dobit 0 days Fri8.7.11 Fri 8.7.11 170;172 8.7
174 11.6.3 Uknjizba objekta 11,5 day:Fri 8.7.11 Tue 26.7.11
175 1.6.3.1 Zahtev za uknjizbu objekta 15 days Fri8.7.11 Mon 25.7.11 173
176 |1.6.3.2 Uknjizba novoizgradenog objekta lday Mon25.7.11 Tue?26.7.11 175 26.7
177 1.7 Zatvaranje investicije 8,88 days Tue 26.7.11 Mon 8.8.11 176
178 [1.7.1 Povlacenje bankarskog finansiranja 2 days  Tue26.7.11 Thu 28.7.11 173 —>
179 1.7.2 Otplata bankarskog kredita 7days  Thu28.7.11 Thu4.8.11 173;178 (%j
180 1.7.3 Racunanje kumulativnog investicionog kapitala 3days Thu4.8.11 Mon 8.8.11 179 g
181 1.8 Upravljanje 550 days Mon 29.6.09 Mon 8.8.11 15;177FR
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26
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34
35
36
37
38
39

CIIMCAK TPOIIIKOBA

TpolKoBH 0YeTKA IJIAHHPAkA

Hanaxxeme Jokaruje
KoncynTatHcke ycnyre (yIO3HaBame ca INIAHCKOM OCHOBOM,
ITpubasibama JOKyMEHATa O] CTpaHe HHCTUTYIH]ja

AKTHBHOCTH ¥ Joralaju Koju yuecTByjy y

TPOLIKY

Al, A2, A3, AS, A6,
A7, A8
A4

TpoumkoBH NpubaB/bakba NPABHOI 0CHOBA M M3Pajie TeX. JOKYMeHTaluje

TpoukoBH NpudaB/bamka NPABHOI OCHOBA

HpoueHa TPKUIIHE BPEAHOCTHU HETIOKPETHOCTH

KymnoBuHa 1 ucriata JoroBopeHe IeHe JIOKaIije

[Ipenoc npaBa cBojuHe

3aKkyn cTaMOSHOT IPOCTOPA JI0 yCeIberha

[Mpunpema u peanuzamnuja yroBopa

JemnokpaTHa hMKCHA yIuTaTa 3a M3aBamke HOBOT BracHWYKOT nmrcTa
TpomkoBu NpUdAB/bAKA MIAHCKOT 0CHOBA

VroBapame, U3pajia ¥ JOHOIICHE YPOAHUCTHYKOT IIIaHa

Haxnana 3a npubaBsbame AkTa 0 ypOaHUCTHUKMM yciaoBuMa unu M3Boxa
HapyunBame kaTacTapcko-Tonorpad)ckor miaHna

VYroapame u3pajie u3BelITaja o popMupamy rpaheBUHCKe mapuene u
[IpubaBibame KaTacTpa MOJ3EMHUX MHCTANIAIM]A

TpomkoBu uzpaie Uaejuor npojexra

N360p mpojexranTcke kyhe

Yroapame ca IpojeKTaHTCKOM KyhoM 3a m3pany MaejHor npojekra
W3naBame ycioBa 3a pojeKar:

W3zpana UpejHor npojekra

VYroBapame ca reoieTckoM KyhoM 3a H3pay reoMexaHnIKor enadopara
HW3pana I'eomexanrmukor enabopara

IMoxHomeme 3axTeBa 3a Aobujame Onodpema 3a H3rpaamy

[Tnahame HakHaze 3a Kopumhemne u ypeheme semspnmira ['pagckom

Tpomak I'J1aBHOT NpojeKTa U NpHjaBe U3rpajambe

Tpomak uspaje I'1aBHor npojexra
Yroapame u3pazne ['maBHor npojexra

W3zpana ['maBHOT mpojexTa

TexHUYKa KOHTPOJIA LIEJOT IPOjeKTa

Takce U TPOILIKOBH 00pajie MpojeKTa 3a J00ujame carJacHOCTH
[IpoTuBHOXKapHa carJacHOCT

Taxkca 3a JIT Cxnonumra

Carnacnoct BogoBoaa u Kananuszanuje

Carnacnoct Enekrponuctpudyiyje

Carnacaoct beorpanckux Torutana

Carnacnoct I1TT u Tenexoma

Carnacuocr JI1 3enenuno beorpan

[Noguomeme ['maBHor mpojexra y Cexperapujat paau Jo0Hjamba npujaBe

TpoumKkoBYU U3rpaame 00jekTa

TpomxoBu n300pa u yropapama u3sohaua pagosa

Tpunpema TeHaEpCKe JOKyMEHTALT]e

Opranusaumja TeHaepa

IpodecronanHa eBayanuja IPUCTUIINX TOHY /1A

Oo0jaBa pesynrara eBajyauuje 1 1300pa HajmoBoJbHH]ETr MOHyhada
VroBapatbe ca u3abpanum noxnyhauem

JIMpEKTHO yroBapame ca BPIIHOLEM TEXHHYKOT HA[30pa.

A9
Al0

Al0

All, A12
All, A12
Al4, Al5

Al3
Al6, Al7, A18
A19, A20
A21, A22, A23
AlS
AlS
A24, A25
A26, A27

A35

A36, A37, A38, A39,
A40, Adl, A42, A43

Ad4

A45

A48
A46
A47

A49
AS1, AS2

AS53, A54
AS54, A55, A56
AS57
A58
A59
A60

AL, 2, 13
Ji4

5

15

ze, 7

18, 19
10

Jighl
1S, 7116, A17
hists
19
J12
13, J114
120
21

J22

123

124

1126
1126
1126
1126
1126
1126
1126
127

128
128
128
128
1129

J130, J131
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40

41
42
43
44
45

46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61

62
63
64
65
66
67
68
69

TpoumkoBH U3rpajgme
[Ipunpemun panosu

Jlo3Bone

Haxknana 3a yBolheme rpaiuiIniIHe eIeKTPUYHE eHeprije
Haxknana 3a yBoheme rpauiuiise Boje
Haxknana 3a yBoheme rpaauanmiHor tenepoHa
Haknaya 3a 3aysehe tporoapa (1 ynure)
Haxknana 3a 3ay3ehe 3ereHe moBpImHe
Haxnana 3a ceuy crabna

[Ipuxspyuru

Haxknaza 3a mpuKIby4aK Ha €IEKTPO MPEXKyY
Haknaza 3a mpukIby4ak Ha BOZAOBOIHY MPEXY
Haxnana 3a npuxsbydak Ha [ITT mpexy
Vrpaama pernepa 3a npalieme cierama
CarnacHoCTH

Haxknaza 3a XHAPAHTCKY MPEeXy

Haknaza enexrpoanctpubyumjn

Haknazna Tonnanama

Haxnana komyHanHOM npey3sehy
Hak#azia IpoTHBIIOXaPHO]j CITyKOH
Hakuaza caHUTapHO] HHCIIEKIIHH
[Ipunpema rpagunuimTa

Pajna Gapaka uim KOHTEjHEp

Toanern

W3pana paauux miatopMu U pamim
Ckene

dacanne ckene

TIpocropHe ckerne

VHyTpalibe ckelne

Hapcrpemraunue

CurHanuzainuja

3amruTa

Uumhemwe

IIpame

Myt

TporkoBe npunpeme CBUX
rpal)eBHHCKUX paJoBa U IpUIpeMe
rpafIINIITA Y IITA CIAJajy CBE
TAaKCe M JI03BOJIC BE3aHE 3a
KOMYHAIIHE CITyK0e MPHINKOM
3aTBapama 1 orpahuBama
TPaAUIMLITA, PYILEHA U IPUIIPEME
TepeHa, Kao H Jobujame
TpajiMIMIIHUX IPUKJbyyaKa

TpomkoBy HabaBKe y CMUCITy Hapy4HBamba, IOTUCTUKE, APUHE U CIL.
MeHayMeHT, OTHOCHO YIpaBJbarba MPOjeKTOM H3TPaake, OTHOCHO

Hajam mexanuzanuje
AnMuHHCTpanyja

VYpeheme TepeHa U XONTUKYATYpe
I'paheBHHCKO-3aHATCKH PafioBH
PagoBu pymema

006e36¢eherme TeMeJbHOT HCKOTIa
3eMIbaHU PATOBH
BeToHCKO-apMUpayKH paoBU
3UIapcK pagoBH
KOHCTPYKTHBHHU YeITHIIH
W3onarepcku panosu
Tecapcku pagoBu

dacanepcku pagoBu
CTonapcku pagioBu

BpaBapcku panosu

Jlumapcku pagosu
Kepamuuapcku panoBu
[Tononomnarauku panoBu
Mosnepcko-papbapcku paioBu
Ocranu 3aBpIIHU PaJIOBU
HHcTanatepcku pagoBu
Wucranamuje jake crpyje
Wucrananuje ciade cTpyje

WHcTananyje MalMHCKHUX - TePMOTEXHUYKHX HHCTAJIANNja

WHcTananuje BOOOBOAA M KaHATM3ALM]e
Vrpajta TOIIOTHE OCTaHHLIE

MaimHcKe MHCTaIalje BEHTUIIAIH]e Tapaxe

VYrpaamwa ocobHOT U Ta
AyTo-mu¢Ta WM paMma

A61, A62, A63, A4,
63 132, 135

133

133

133

A67
A66
A67, A68
A67, A68
A67, A68
AT2
A74, A76
AT3
AT6, AT7
AT3,AT76, ATT
AT3,AT76
AT6, AT7
AT6, AT7
AT6, AT7
AT1, AT78, A79

AT71

A70
A69
A70
A70

AT71, A76

A71, A76
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70
71
72
73
74
75
76
77

84

3axTeB 3a IPUKJbYYaK U NpUKbyunBame Ha EJIb
TIpuxspyuax Ha Enexrpane/romnane beorpan

TIpuxspyuax Ha IITT mMpexy, kaGlIOBCKY HTA.

TIpuxspydax Ha Bogoson n kananusauujy beorpan
YroBapame TeXHUUYKE KOHTPOJIE U IIpHjeMa

Tpomrak u3BelTaja TEXHUYKE KOHTPOJIE U IpHjeMa 00jeKTa
3axTeB 3a [OOUjame yMoTpeOHE 103BOJIC

YnorpebHa 10380

YroBapame areHInjcKor MapKeTHHTa 1 IPOofIaje
Ornamasame

IIpoBu3smja arennumjcke yciyre

Omnope3uBame MPUX0a Of IPOAaje y IPeanpoIaju
IToBpar I[1/IB-a Ha Tpommak usrpanme

IInahame mopesa Ha 10OHUT

Vxmimkba objexta

A80

A80

A80

A80
A81, A82
A83, A84, A8S
A86, A87
A86, A87

A89

J136, 139, 142, ]143

J36, 138, 142, J143

136, 1140, [142, 143

136, 137, 142, 143

J136, 142, 143

J144, 145
J145, 146

J146

85 XOoHOpapy MEHAIIMEHTA U MPOIPATHYU TPOLIKOBU

86
87

88
89
90
91

TlopHOMIEHE 3aBPITHIX TOKyMEHaTa
Pauyname xanutana

Tpomrak obpane kpeanuTa

TloBnauyeme GaHKapckor GpUHAHCHpama
Ormnara kpeauTa

Kawmara on xpenura

A92
A92

A91
A90

208



pwuaor 9.

JIucra npuxoaa

209



CIIMCAK IIPUXOJA
1 ITpenuHBecTHIIMOHA NIPOJiaja CTaMOEHOT IPOCTOpPa
2 Ilpernpopaja cramGeHOr IpOCTOpa

3 Ilpomaja crambeHor npocropa y "cuBoj ¢azu"

4  Ilpomaja craMOGeHOT IPOCTOpa y 3aBPIIHAM PaoBHMa
5  Ilpomaja craMOeHOT IPOCTOpPa HAKOH TEXHUYKE KOHTPOJIE

6  IIpomaja mociIoBHOT MPOCTOpa

7  Ilponmaja mapkuHT MecTa y CHBOj (a3zu

8  IIponaja mapkuHTr MecTa y 3aBPIIHUM PagoBUMa

9  IIpomaja mapKuHI MeCTa HAKOH TEX.KOHTPOJIE

AKTHBHOCTH M forahaju xoju yuecTByjy y

Al0, All, A12
A24, A25
A66, A67, A68, A69,
A70, A71, A72, AT73,
AT74, AT5

A76, A77, A78, A79

A81, A82, A83, A84,
AS85
A81, A82, A83, A84,
AS85
A66, A6T, A6S, A9,
A70, A71, A72, AT3,
A74, A75

AT6, AT7, A78, A9

A81, A82, A83, A84,
A85

D5, D6, D7
D20

D34

D36, D37, D38, D39,
D40, D41

D42, D43, D44, D45

D42, D43, D44, D45

D34

D36, D37, D38, D39,
D40, D41

D42, D43, D44, D45
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pwuaor 10.

JIucta TpomkoBa ca popmyama
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Bpcra TpomkoBa

MeTtoa npopayy

1  TpomkoBH N0YeTKA IVIAHHPAIbA
. METO/J IIPOLCHTA I'PYIIHE x KyIoBHHA U UCIUIaTa JOrOBOPEHE
1 Hanaxeme noxanuje podeCHOHATHA XOHOPApH AL Tpot 124 1% 4 . . P
pazose LIeHe JIOKaLuje
KoncynraTHcke ycmyre (yrmo3HaBame ca
ITAHCKOM OCHOBOM, Carje/laBame
2 moryhHOCTH H3rpajibe, n3paaa JI.K. JoKanuje, MTpo(ecHOHATHN XOHOPApH METO]] TOBPIIHHE 0,005 X (HETO CITx LICI]) + (HETO
Yy P > 3D: K. je, mp pap P > TIIT x LIIIT) + (BIIM x L{IIM))
apXUTEKTOHCKO-yPOAHHUCTUYKO PEHICHE
CTyZMja UCTITATUBOCTH, TIPETOBAPAHE)
IpubaBibarba JOKyMEHATa Of CTPAHE TPOLIKOBHU CarjlacHOCTU U .
3 . METOI IeNor 00jeKxTa (uKcHa HakHAKA
HMHCTUTYILIM]a J103BOJIA
2 TpoikoBH NPHOAB/bamka MPABHOT 0CHOBA
M M3pajie TeX. JOKYMeHTaluje
TpoikoBH NpHOaB/bamka MPABHOT OCHOBA
IMponiena TpKHUIIHE BPEJHOCTH . METO]] POLIEHTA TPYITHE .
4 pot P PR TPOILIKOBH IIPOjEKTa AL TIpOT Py 0.2% X JoroBopeHe LieHe JoKaluje
HENOKPETHOCTU paznoBe
IIIT % ycBojeHa mponemeHa
jeIVHNYHA IIeHa
KynoBuHa 1 ucIuiata JoroBopeHe reHe . KaJIKyJTaHTCKH METOMH, WK
> JIOKanuje TPOTIIKOBH JIOkauM)e TIPOLICHE jeJUHIYHE [IeHE i
J P J 3aBUCHO 0]1 30He u3melhy 20% -10%
HETO x LICIT
. . METO/1 IIPOLIEHTA I'PYIIHE o .
6  IlpeHoc mpaBa CBOjHHE TPOIIKOBH JIOKAIHje paioe 2% X JIOTOBOpPEHE IIeHE JIOKAIHje
JIOB
0.8 x [1C x jenuHu4HA 1IeHA
TPOILKOBH IIPECesbeba 1
7 3akyn cTaMOCHOr IPOCTOpa JI0 ycelbetba A METOJ] CUCTEMA H3/aBarba cTaMOEHOT POCTOPa 3a
TPaH3ULU .
P y onpeheHy nokanujy
8  Ilpumpema u peanusaruja yroopa TPOLIKOBHU HPOjeKTa MeTOJ] CUCTeMa BPITI x jen.niena usrpanme x 0.1%
JenHokpaTHa (PMKCHA yILIaTa 33 U3/1aBambe . KaJIKyJIAaHTCKU METOIH, WK
9 TPOIIKOBH JIOKAITHje . ¢uKkcHa HakHazma
HOBOT BiracHu4KoOr Jiucta NIPOLICHE jeAUHUYHE LICHE
TpoumkoBH NpHOaB/baba MJIAHCKOT 0CHOBA
Vroapame, u3paja 1 JOHOIICHE KAJIKYJIAHTCKU METOJH, WK
10 PALe, H3P mpodecHOHATHA XOHOPApH " . Al 2,0 x ITIT
ypOaHUCTHYKOT ILIaHA MPOLICHE jeAUHUYHE LICHE
Haknana 3a npubaBibambe AKTa O
TPOLIKOBHU CArjIacHOCTU U
11 ypGanucTnukum yciaosuma unu M3sona u3 osBoNa MeTO[] HOBpIIHHE 2,0 x ITIT x 0,6
BOJI
ypOAHUCTHUYKOT ILIaHA s
HapyunBame KaTacTapcKo-Tonorpadhckor OIIKOBH CarJacHOCTH U
12 Py P pad ™ METO/1 IIOBPLINHE 0,5 x IIT
TTaHa JI03BOJIA
VYroBapame uspaze u3BemrTaja o GopMuparmy
13 rpaleBuHCKE mapliesne ¥ MpoTOKOIA po(heCHOHATHA XOHOPapH METOJ TIOBPILINHE 1,0 x TIIT
perynanuje
IpubaBibarbe KaTacTpa IMOA3eMHUX TPOIIKOBHU CarjIacHOCTU U KAJIKYJIAHTCKU METOIH, WK
14 . . (uKkcHa HakHazma
HHCTaJaluja JI03BOJIA NIPOLICHE jeANHUYHE LICHE
Tp n3page Uaejnor npojexra
. . KBJ]KyHaHTCKl/l METOAH, UIIA
15  U360p npojexraHTcke Kyhe TPOLIKOBH NIPOjEKTa . ¢uKkcHa HakHazna
NPOLEHE JeIMHUYHE LIEHE
VYropapame ca npojekTanTckoM KyhoM 3a . .
16 P . PO . Y TPOLIKOBH IIPOjeKTa METOJ LieNor 00jexTa 0,1 x BPI'TI
uspany MaejHor npojexra
H3naBame ycioBa 3a mpojekar:
- JKIT BonoBon 1 kaHanu3aammja
- JKII Cknonumira
17 TPOLIKOBH [IPUIIPEME METOJI CHCTeMa 0,02 x (10 x (BPT'TI + (ITI1 x 1,75)))
- npukJbyuewa ox EJIb
- Enexrpana/Tonnana beorpan
- nmpukJbyuema ox [1TT
18 MU3pana MaejHor npojexra TPOLIKOBH MPUIIPEME METOJ LIeJIOT 00jeKTa 10,0 x BPTTI
VroBapame ca reogerckom kyhom 3a u3pa, .
19 P A Y pany po(heCHOHATHA XOHOPAapH METOJ LIeJIOT 00jeKTa 0,5 x TIIT
reoMexaHu4Kor esabopara
. KaJIKyJTaHTCKH METOH, WX .
20 Uspana I'eomexanuukor enabopara TPOLIKOBHU IIPOjeKTa Y . A 2,0 x TIIT x ®akrop Jlokauuje
TIPOIIEHE jeAUHUYHE IIeHE
TMoxuoeme 3axTeBa 3a gobujambe Ogobpema  TPOLIKOBH CarilacHOCTH U KaJIKYJIaHTCKH METOJM, WIIH
21 . (uKkcHa HakHazna
3a 143rpa):ui,y J03BOJ1a npoueHe ]eum{w-me LCHE
1-250
Inahame HakHaze 3a Kopuitheme n ypeheme 2-180
22 3emspumra I'pagckom 1 IzjlljeBI/IHCKOMyp TPOIIKOBH JIOKAIHje METOJ] CHCTEMA 3-155 70% x (HETO CII + HETO I x
S p P P v 4-130 1.8 - TIC )x L[H3
v 5-95
6-70
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Tpomak ['1aBHOTr NpojeKTa U NpUjaBe

3
H3rpajike
Tpomak u3pajae I'1aBHOr mpojekTa
23 Vrosapame uspaze [1aBHor npojexra 1po(h)eCHOHAIHA XOHOPAPH METOJI TIOBPLIHHE 0,5 x BPI'TI
24 Uspana I'naBHOT mpojexta TPOLIKOBHU MPOjEKTa METOJ TIOBPILIMHE 13,0 x BPT'TI x dakrop snokaruje
25 TexHHYKa KOHTPOJIA LIEJIOT [IPOjeKTa TPOLIKOBHU [IPOjEKTa METOJI IIOBPIIHHE 1,5 x BPI'TL
Takce u Tp u o6paje npojexTa 3a
J00Hjambe carIacHoCTH
TPOLIKOBHU CarjlaCHOCTH U .
26  IlpoTuBHOXapHA CarNacHOCT p METOJ LIeJIoT 00jeKTa BPI'TIx 1,5
JI03BOJIA
OIIKOBH CarJacHOCTH U
27 Taxkca 3a JIT Cxnonuinra ™ METOJI TIOBPIIHHE 0,02 x JIIM x HETO
JI03BOTIA
. TPOILIKOBHU CariIacHOCTU U .
28  CarnmacHoct BonoBona n Kananusanuje p METO/I 1ieJIoT 00jeKTa 4,5 x HETO
JI03BOJIA
. OIIKOBH CarJacHOCTH U METo, HKIIHOHAJTHE
29  CarnacHoct Enekrpoaucrpubynuje ™ 2{4(17}/ B 15,0 x (HETO + BIIMx20)
JI03BOTIA jenuHMIIE
TPOLIKOBHU CarjIacHOCTU U .
30 Carnacroct beorpaackux Tommana p METO/I 1eTIoT 00jeKTa 27,5 x HETO
JI03BOJIA
TPOLIKOBH CarjlaCHOCTH U .
31 Carnacnoct IITT u Tenekoma P METOJ LIeJIoT 00jeKTa 4,5 x HETO
JI03BOJTA
TPOLIKOBHU CarjacHOCTU U
32 CarnacHocr JIT 3enennno Beorpan p Ho3BONA METOJ CHCTeMa 10,0 x (ITIT - BPTTI/C) x 0.8
TMoxuoweme [1aBHOT pojeKTa y
. . . TPOLIKOBHU CarjlacHOCTU U .
33 Cekperapujat pagu nobujarma npHjase osBona METOJ LieNor o0jexTa (ukcHa HaKkHanA
BOJI
pajioBa .
4  TpomkoBH H3rpajme 00jexTa
TpoukoBH H360pa 1 yropapama n3sohaua
pajoBa
34 Ilpunpema TeHAepcke AOKyMEHTaIHje TPOIIKOBU MPOjeKTa METOJ1 Ienor 00jexTa 0,2 x BPI'TI
35 Opranusanuja Tenaepa podeCHOHATHH XOHOPApU METOJ LieNIor 00jexTa 0,2 x BPI'TI
Ipodecnonanna epamyaiyja IPUCTUTIIHX .
36 pod yanra np 1po(h)eCHOHAIHA XOHOPAPH METOJ LieNor o0jexTa 0,1 x BPI'TI
MOHy /A
O6jaBa pesynTara eBayaruje u nu3dopa . .
37 .J P Ve yamy P TPOLIKOBH NPOjEKTa METO/I IIeJIoT 00jeKTa 0,1 x BPI'TI
HajIIoBOJbHHUjEr IoHyhaua
38  VYroapame ca n3abpaHuM nonyhauem po(heCHOHATHA XOHOPapH METOJ LIeJIOT 00jeKTa 0,5 x BPI'T1
HMPEKTHO yrOBaparme ca BPILIHOLEM .
39 Aup Y P P b po(heCHOHATHA XOHOPapH METOJ LIeJIoT 00jeKTa 0,1 x BPI'TI
TEXHHYKOI HAJ30pa.
Tp M3Ipajimbe
40 TlpumnpeMHH paJOBH TPOLIKOBH IIPUIIPEME METOJI CHCTeMa 0,005 x (JLIHe x BPI'II) x ®JI
Jlo3Bone TPOIIKOBH IPHUIIPEME

HaxkHazia 3a yBohere rpaIuiIiiIHe eleKTPHIHE eHepruje

Haxknazna 3a yBoleme rpauimuiHe Bo¢
Haxnana 3a yBoheme rpaguuisor Tenedone
Hakwnapa 3a 3ay3ehe tporoapa (1 ysuue
Haxknaa 3a 3ay3che 3esieHe noBpimH¢
Haknapa 3a ceuy crabna
IIpukibyunn

Haknaia 3a NpHKIbyYaK Ha €IEKTPO MPEKY
Haknazia 3a NpHKJbydak Ha BOIOBOIHY MPEXKY
Haknana 3a npuksbyuak Ha ITTT mpexy
Vrpazma penepa 3a npahebe ciierama
CarnacHocTH

HaxkHaza 3a XHAPaHTCKY MPEexXy
HaxkHazia eneKkTpoanCcTpuoyHju
Haknaza Torianama

Haxkuaza komyHamHoM npeysehy
HakHazia IpoTHBIIOKApHO] CITyKOH
HakHaja caHMTapHO] HHCTICKIH]H
[Ipunpema rpagunuiita

Pagna Gapaka WITH KOHTEjHEp

Toanern

M3pajia pagHux miaThOpMH H paMITi
Ckene

Dacasue cKee

IIpocropHe ckene

VHyTpauime ckene

Hancrpemmune

Curnanu3zanuja

3amtuTa

Unmheme

IIpame

Iyt

TPOILIKOBY IPUIIPEME

TPOIIKOBH NPHUIIPEME

TPOILKOBY IPUIIPEME

TPOLLIKOBY IPUIIPEME

TPOIIKOBHU IPaIHINIITA
TPOLIKOBU IPAHIIUIITA
TPOIIKOBH IPUIIPEME
TPOILKOBY IPUIIPEME
TPOIIKOBH IPUIIPEME

750,0
250,0

100,0

250,0

400,0

150,0
6.000,0
270,0
450,0

110,0
52,0

150,0
100,0
400,0

nayuaaHo

MaymagHo
TaymagHo
[AHEBHO
TaymagHo
100 x xom

naymaaHo
naymagHo
naymaaHo
naymagHo

naymagHo
naymaaHo
naymagHo
nayuaaHo
naymagHo
naymaaHo

MECeuHo
MEeCeuHo
naymaaHo

naymanHo
TaymamHo
naymanHo
TaymamHo
MECEYHO
MECEYHO
MECEYHO
MECEYHO
MECEYHO
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TpoukoBy HabaBKe y CMUCIY Hapy4HBamba,

41 TPOLIKOBH MPUIIPEME METOJ CHCTeMa 3,0 x BPI'TI
JIOTUCTHUKE, HApUHE U CJI.
MeHalIMEeHT, OJJHOCHO YIPaBJbatba POjeKTOM
v » Ot yip PoJ KAJIKYJIAHTCKU METOH, WK ((BPT'II/ 1000) x 1000 ) x mepuox
42 u3rpajme, 0JHOCHO IPOodEeCHOHAIHE podecHOHATHY XOHOPApU .
MPOLICHE jeAUHUYHE LICHE U3Tpaambe
XOHOpape U IIaTe HHKembepa
. . KaJIKyJaHTCKH METOJIH, HIIN ((BPTTI/ 1000) x 30 x 145 ) x
43  Hajam mexanusauuje TPOLIKOBU I'PaJHINIITA .
TIPOIICHE jeAUHUYHE IIeHE nepuos u3rpajume / 2
44 AxmuHucTpanuja TPOLIKOBM I'PAJMIIMIITA METO/]] CHCTEMA 20% x TpouKoBe MEHAIMEHTA
45  Ypeheme TepeHa U XONTUKYITYPE TPOILIKOBH ypeherma METOJ CUCTeMa 80,0 x (IMI-BPI'II nagzemuo / C) x 80%
I'paljeBHHCKO-3aHATCKH PajoBH
46  PanoBu pymiema TPOLIKOBH peain3aluje METOJ TIOBPILIMHE 12,0 x ITIT
47  O0e36eheme TeMesbHOT HCKOTa TPOLIKOBHU peaiu3anuje METO/]] cCHCTEMa 45,0 x BPTTInox3 x ®akrop sokanuje
. KaJIKYJTaHTCKHU METOAH, WU x IIIT x xyOuna uckoma x Paxrop
48  3emubaHU pasioBU TPOLIKOBU peali3aluje . .
TIPOIIEHE jeAUHUYHE IIeHE JoKanuje
49  BeTOHCKO-apMUPAYKH PaJOBH TPOLIKOBHU peau3anuje METOJ LieNor 00jexTa 125,0 x BPTTI
50 3upmapcku pagoBu TPOLIKOBH peaii3aliuje METO/I 1esIor o0jeKTa 100,0 x BPTTI
. METO/J IIPOLICHTA I'PYIIHE
51 KOHCTPYKTHBHHM YeIHIH TPOIIKOBH pean3aiuje A l:)auo R py 10% x BeToHCKO-apMHpauKyu pajioBU
JIOB
52 H3onarepcku pasioBU TPOLIKOBH pealii3aluje METOJ CHCTeMa 45,0 x BPITI/Cx 1.2
53 Tecapcku pagoBu TPOLIKOBHU peau3anuje METO/]] CHCTEMa 10,0 x BPTTI/Cx 1.5
. x Y (BPITI/C ) x 4 X 2 X KBaIHTET
54  dacaaepcku pajoBu TPOLIKOBU peali3aluje METOJ] OMOTa4a 260,0 o ( )
objexta
. x Y (BPITI/C ) x 4 X kBanuter
55 Cromnapcku panoBu TPOIIKOBHU peanu3anyje METO]] OMOTa4a 760,0 ofjexcra
T
56 BpaBapcku paioBH TPOLIKOBH pealii3aliuje METOJI 1esIoT 00jeKTa 10% ox1 CBUX CTOJIAPCKHX PajioBa
57  Jlumapcku pagoBu TPOLIKOBH peajn3aluje MEeTOJ] OMOTa4a 24,0 xBPTTI/Cx 1.2
58 Kepamuuapcku paioBu TPOLIKOBHU peanu3anuje METOJ LieNor o0jexTa 150,0 x HETO x 30% x kBanuteT 00jexra
59 Ilomomonarauku pajoBH TPOIIKOBHU peanu3anyje METOJI IIeNor 00jeKxTa 65,0 x HETO x 70% x xBanuteT 00jekTa
. . xV HETO x 16 x 2 X kBamureT
60  Mouepcko-thapbapcku pagoBu TPOLIKOBHU peau3anuje METOJ LieNor o0jexTa o
objexta
KaJ]KyﬂaHTCKl/l METOAH, UIIA 0
61  Ocrany 3aBpIIHH PaOBH TPOLIKOBH ONpPEMarba . 10% ox cBuX pagosa
MpOLICHE jeJUHHYHE LIeHE
x (BPTTI + BPT TInox3) x jex.eHa
HHcTanaTepeku pagoBu 5
U3rpajime
62  Hucranauuje jake cTpyje TPOLIKOBH peajn3anuje METO]| HOBpILIMHE 18,0 x HETO x xBanuter objexra
63 Hucranammje ciabe cTpyje TPOLIKOBH pealii3aruje METOJI TIOBPILINHE 12,0 x HETO x kBanuret o0jexkra
HMHcrananyje MalMHCKUX- TPMOTEXHUYKUX . x HETO Hag3eMHO X KBaJIUTET
64 ; TPOLIKOBH peain3anuje METOJI TOBPLINHE 48,0 " .
HHCTaJaluja o0jexra
65 MHcranaiuje BOJOBO/IA M KaHATH3ALH]e TPOLIKOBH peaii3aliuje METOJI TIOBPIINHE 20,0 x HETO x kBanuter o0jexra
. x HETO namzemuo /  6poj mapkuHr
66  Yrpanma TOIIOTHE MOCTAHHIIE TPOLIKOBH peain3aluje METOJI IOBPLINHE 1.450,0 ccra A poj map
MCCT:
MarmHcKe HHCTaJalMje BeHTHIIANu]e . x HETO nom3eMHO X KBanuTeT
67 TPOLIKOBU peain3aluje METOJI IIOBPLIMHE ) .
rapaxe objexra
METO, HKIOHAJIHE .
68  VYrpaama ocoOHOT IHdTA TPOLIKOBH OTPEMarba le(lJy b . 25.000,0 x (6poj mapkuur mecta/ C x 8)
 JIAHUL
69  Ayrto-nudTa i pamma TPOLIKOBH ONPEMAEba METOJ CHCTeMa 20,0 x BPI'TI noxzemMHO
5 TpomkoBu NMymTama y paa u
npuMoripenaje odjekra
70 3axTeB 3a NPUKJbYYAK U IPUKIbYUHBAKE HA TPOLIKOBHU CarJIaCHOCTH 1 MeTOoA (pyHKIMOHATIHE 1000 % (HETO CII / 6poj napxusr
EJb J103BOJIA jenuHuue MecTa)
TPOLIKOBHU CarjlaCHOCTH U .
71 Ilpukspydax Ha Enextpane/Tommane beorpan P osBona MeTo/I LiesIor o0jekTa 35,0 x HETO CII
JI03BOJI:
OIIKOBH CarJacHOCTH U METo, HKIIHOHAJTHE .
72 Tlpukspyuak Ha IITT Mpesy, KaGIIOBCKY UT. R ;l.(by 1 400,0 x (HETO / 6poj mapkuHr MecTa )
JI03BOTIA jemuHMIIE
Ipukibyyak Ha BomoBox u kaHanusauyj TPOILIKOBHU CArjIacHOCTU U .
73 P Y MOBOR y p METO/I 1eTIoT 00jeKTa 5,0 x HETO CIT
Beorpan JI03BOJIA
74  VYroBapame TeXHHYKE KOHTPOJIE U IpujeMa TPOLIKOBU HPOjeKTa METOJ LieNor o0jexTa 1,5 x BPI'TL
Tpomiak U3BeNITaja TCXHHYKE KOHTPOIIE U . .
75 p . . ! P TPOIIKOBH IPOjEKTA METO/I 1eJIoT 00jeKTa 0,5 x BPI'TI
npujema objexra
. TPOIIKOBHU CariJacHOCTH U .
76  3axTeB 3a 100ujame yrnoTpeOHe 103B0IE P METO/I LieNior 00jeKTa 0,2 x BPT'TI
JI03BOTIA
TPOLIKOBHU CarjacHOCTU U
77  YnorpebHa 103Bona p (uKcHa HakHAKA
JI03BOJIA
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TpoumkoBu npu a M YK/bHKI0E

Tp

U IPUX a

VroBapame areHIjCKOr MapKeTHHIa U

HMHIUPEKTHH TPOLIKOBH H

78 . METOJ] CHCTEMA MaymanHo
npouaje npour
HHAUPEKTHN TPOIIKOBH M
79  Ornamasame P ™ METOJI IIOBPLINHE (BPI'TI x 0,5) x ITIIIT
npodur
. . MeTOJ] HPOLCHTa IPyIIHEe
80 IIpoBu3Hja areHNMjCKe yCIyre podeCcHOHATHNA XOHOPApH a Toauo . Py 3% ox mpuxona
JIOB
o . x ((HETO CII x LICIT)+ (BIIM x
TIOpE3HBaLEC IIPpUX0Jaa o4 IIpoaaje HUHIAUPEKTHHU TPOLIKOBU U
s P o pUXOa ox tponaje y P 0¢p METOJT cHCTeMa 0,08  LIIIM)) + 0,18 x (HETO ITIT x
1T I1] u 1T UT
peanponaj P LIITIT)
WHAUPEKTHN TPOIIKOBH H METO]] POIIEHTA TPYITHE .
82 Ilospat I1[IB-a Ha Tpolak u3rpajitme P N AL ot Y 18% na marepujai
npodur panoBe
HUHIUPEKTHHU TPOLIKOBU U METO/J IIPOLCHTA I'PYIIHE
83  Ilnahame nopesa Ha 1OGHT P p AL ot py 10% on noburu
rnpour pajzoBe
Tpomak ykmu:k0e o0jekTa
o (Opoj ctaHOBa X je].LIeHA
. OIIKOBH CariJacHOCTH U METoO, HKIIHOHAJTHE :
84  VYxmwmxba objexta P ﬂ4 VI yKBIKOe) + (6poj mokama x
JI03BOJIA jemuHuIe .
je/l.IIeHa YKIb.)
7 TpomkoBr MeHAUMEHTA
ox TpourkoBa usrpaame o0jexra 1
XoHOopapy MEHAaUMEHTA ¥ IPOIIPATHU KaJIKyJIaHTCKU METOJIU, UK o
85 po(heCHOHAIHE XOHOPapu . 2% Tpomuikosa mymTama y paj u
TPOLLKOBHU MPOLIEHE jeIMHUYHE LIEHEe . .
npumonpesaje oojexra
8  Tpomak 3aTBapama HHBECTHIHje
TpoumkoBH Kpaja niiaHupama
. METO]] POLIEHTa TPyITHE
86 IloaHolieme 3aBPIIHUX JJOKyMEHATa TPOLIKOBH IIPOjEKTa A TpoHt e 0,2% oJ TPOLIKOBA NOCJIE rpaJHINIITA
panose
. METO/J IIPOLCHTA I'PYIIHE
87 Pauyname kamurana TPOLIKOBHU MPOjeKTa A Toauo . py 0,2% 0J1 pUXo/1a
JIOB
TpomkoBu GpuHaHCHPama pealu3anuje
HMHBECTHIH]je
METO/J IIPOLCHTA I'PYIIHE
88  Tpomak obpane kpeaura p AL ot py 0,3% 0J1 MOBYYCHHUX CPEJICTaBa
pazose
METO]] IPOLIEHTA TPYITHE
89 TloBnauerme OaHKAPCKOT (PHHAHCHUPAIHA ep AL ot e % ydemha OJf TPOLIKOBA IIOCIIE IPAAUIMILITA
paznose
N KaJIKyJIJaHTCKH METOH, WK . .
90  Ornnara kpeauTa . TOBpPAT Ha Kpajy TpojeKTa
NPOLEHE JeIMHUYHE LIEHE
KaJIKyJTaHTCKH METOIH, UIH
91 Kamata ox kpeaura e p 13 HOBYAHOTI TOKA

TIPOLICHE jenm{wme LICHC

TpPOUIKOBH HA CTPAHH CHI'YPHOCTH

¢ongoBu peseppe

O] YKYIHHX HHBECTHIMOHUX

5% .
TPOUIKOBA NPOjeKTa
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Hpwuaor 11.

JIucra npuxoaa ca gpopmyjiaMa M MATPUIIOM
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mampuya daxTop npuxoaa

da3e NpHUX0I0BaAKHA 1 0,75 0,5 0,25 0

[IpenuaBecTUIIIOHA TTPOJIaja 40% 30% 20% 10% 0%
[Ipernponaja 30% 25% 20% 15% 10%
[Iponaja y "cuBoj dazu" 20% 20% 20% 20% 20%
[Ipomaja y 3aBpurHEM pagoBUMa 10% 15% 20% 25% 30%
ITpoxaja HaKOH TEXHUYKE KOHTPOJIE 0% 10% 20% 30% 40%

IIpouenar nmponaaje

CIIUCAK ITPUXOJA IIpouenar npoaaje
[IpenquuBecTHLIMOHA ITpOIaja % u3 HETO CIT x % x LICIT
cTaMOEHOT MPOCTOpa MaTpuIe
[Ipernpoaaja craMGeHOT IPOCTOpPa M‘;;I;Hue HETO CII x % x LICII
Hponega cTaMOeHOr pocTopa y % u3 HETO CII x % x [[CIT
"cuBoj azu" MaTpuile
ITponaja crambenor npocTopa y % u3 HETO CII x %  LICI1
3aBpILHUM paJioBUMa MaTpHIle
IIponaja cramGeHor mpocTtopa % u3 HETO CII x % x [[CIT
HAKOH TEXHUYKE KOHTPOJIE MaTpuile
IIpoxaja mociaoBHOT mpocTopa _/.Onff"_m HETO IIII x [IIIT
IIponaja mapkuHr MeCTa y CHBO] % u3 BIIM x % x L{[TM
¢bazu MaTpuie
[Iponaja mapkuHr Mecta y % 13 BITM x % x I1[IM
3aBpIIHUM paJOBUMa MaTpHIle
IIponaja mapkuHr MeCTa HaKOH % u3 BIIM x % x L{[TM
TEX.KOHTPOJIE Marpuie
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U3 nnaHa

TNokauuja

'pag beorpag

OnwTuHa

Ynunua

Bpcra 3emsbuwita

"pagcko rpafheBrHCKO 3eMrbuLITe

Kateropuja

'pafheBunHcka napuena - 6nok

lNMnaHcka aokyMeHTauuja

MnaH petareHe perynauuje
(Cnyx. nuct rpaga beorpaga, 6p.)

HameHa

CrtaHoBah€e ca genatHocTuma

Makc. uHa. 3ay3eTocTu

60%

Makc. uHa. nsrpaheHocTtu

2,5

Makc. cnpaTtHocT

M+4+1K

OpHoc HaMeHe
cTaHOBaH-e/nocrnoBawe

80%/20%

AHanusa nokauuje

Kar.
onuwTuHa

K.o.

Kar.
napuena

X

HauuH
Kopuwherwa

LOenom
narpaheHo

MoBplwmHa

2.500 m?

Moa | 250 m?
objektom | (10%)

500 m?

MocTojeha
(0,2)

cTpykTypa

30Ha | 2

dakTop

.| 0,75
nokaumje

AHanusa nokauuje

MouyeTak npojekTa
(appraisal period)

10 meceum

Usrpagwe
(construction period)

13 meceumn

Mpopaja
(revenue period)

22 MeceLla

BIrPIN | Unpekc | UHaekc
(m?) 3ayseT. | usrpah.

5.000 50% 2

ﬂ]]]]]]]] HoBwu objekaT

Mogaum U3 npopayyHa BpegHOCTH

HEeNnoKpeTHOCTn

cn1 €/m?
cn MK v
nn 2.850 €/m?

CN 1.750 €/m?- ¥ 11\ v LleHa m?

M 2.350 €/m? npocTtop

®dakTop

; 0,75
npoaaje

LleHa
napkuHr | 10.000 €
MecTa

LleHa m?
cTtambeHo | 1.800 €
npocTtopa

nocnoBHor | 2.800 €

BEPAM

PeHTa no m?
nokana

17 €/mec
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Tabesa yaa3Hux nmogaraka 3a npopavyyH
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M3BEJIEHHU IOJAIIM Iugpa

IToBpunza napuene TITT 2500|m2

MakcumanaH HHAEKC 3ay3€TOCTH 0-100 C3 50%/0-100%
Makcumanas HHAeKc usrpahenoctu 0,3-4 n 2,0/ mym
MakcumainHa cripaTHOCT >0 C 4,5 (IT+3+I1k) T+...+11x
OIHOC HAMEHE CTAaHOBAHE/TIOCIOBALE X'y OCII 80% %

3oHa 1-8 3 2lon 1108
Tlocrojeha cTpykrypa TIC 500|m2
HMCKYCTBEHHU NIOJALTA Iugpa

®dakrop JoKauuje HCKYCTBEHO DJI 0,75 pea HPOCT?_':CM. eromena
daxTop mpoxnaje HCKYCTBEHO oI 0,75 Hiﬁ;i;?i;giifw
neHa M2 ctaMOeHOT IpocTopa U3 TIPOLICHE ICII 1800|€/m2

LIeHa M2 MIOCIIOBHOT IIPOCTOPA U3 TIPOLICHE IIIT 2800|€/m2

peHTa o M2 JIoKaIa W3 IIPOLICHE P 17€/m2

1IeHa MapKUHT MecTa U3 MIPOIICHE I 10000 | € / xom

Iouerak mpojexra W3a aHaJIM3€e BpEMeEHa IIPIT 10 |mecenn
Msrpanma W3a aHaJIM3€e BpEMEHa 1 13| mecenu

IIponaja ¥3a aHaJIM3€e BpEMeHa TIIIT 22 |mecenn
Iponenar yuenrha 6anke y IpojexTy HCKYCTBEHO 70% 50%-70%
Kamatna crona Ha yuemrhe 6anke HCKYCTBEHO 7% 3%-12%
TEHEPUCAHMU NIOJALIA Iugpa

BpemeHckn okBup mpojexra W3 TaHTOTpaMa 29 |mecenn

Ilena HakHaze 3a 3€MJbUILTE 110 IPAaBUJTHUKY ITH3 180[€/m2

BPI'TI nag3zemua I x 1 BPI'TI 5000 M2

BPI'TI mom3emuo HH]/;;JS BPI'TImon3 3900 |m2

HETO nmomzemuo BPI'TImoxs x 0,8 HETOmon3 3132 (m2

Bpoj napkuHr mecra (BPI'TInoas x 0,8) / 27 BIIM 116 koM

HETO crambenor npocropa OCII x BPTTI % 0.8 HETO CI1 3200 |m2

HETO nocnosHor nmpocropa OCII x BPTTI % 0.8 HETO III1 800/ m2

HETO HETO CII + HETO III1 HETO 4000|m2

Bpoj crambenux jequHuma HETO CI1/ 60 BCJ 53 koM

Kanurer o6jekra (ICAO/Jan) x oI1 KO 2,33

JenuHuYHA EHA U3rpaimbe 420€/m2 x KO o 978 €/ m2

l‘;f;j;ii ;IpolleH)eHa JjeIMHUYHA IeHa W3 TOKA HOBLL K};l:)(;};x];{z;; ZI(;;;J:;T& 388.8/€/ w2

Tpomax naBectuimje mo kxsM bPI'TI 13 TOKa HOBLA CVYM Tpomrkosa / BPI'TI 1763 |€/m2

Cpenma npoaajaa BpeaHoct bPITI W3 TOKa HOBIIA CVYM Ilpuxona / BPI'TI 1832 |€/m2
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XPpoHOJIOTHja MpojeKTa
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Apr '09

Start
1 April 2009

Pocetak i planiranje
investicije

I 7.X . . - Timeline

1 April 2009 - 11 May...

Jul'09 Oct'09 Nov '09 Dec '09 Jan'10

May '09 Aug '09

Pribavljanje pravnog I planskog osnova I izrada Idejnog projekta

12 May 2009 - 12 January 2010

Izrada Glavnog projekta

31 December 2009 - 2 July 2010

Prihodovanje I uknjizba
31 December 2009 - 26 July 2011
Menadzment investicije

29 June 2009 - 8 August 2011

Jul'10

Izgradnja objekta

29 April 2010 - 9 June 2011

* *—Oo6—0—<¢o

Sve saglasnosti od

Geomehanicki elaborat
22 June 2009

—7-0 TO 7—00 *0 ? * 7 T K 4 Y—O
Izbor lokacije Studija isplativos Ugovor sa geodetskom Usvajanje idejnog I Idejni projekat Odobrenje za izgradnju Kompletiran Gllavni
9 April 2009 8 May 2009 kuéom situacionog resenja 17 November 2009 30 December 2009 projekat
11 June 200 13 August 2009 20 April 2010,
Lic¢na karta loka Odluka o ulaganju . Uslovi kom.i javnih ) o
14 April 2009 11 May 200% ! I?;ZJISI 51;1;1 preduzeca Uplata za|uredenje Potvr.(%a ojizvrsenoj
4 September 2009 gradskog tehnickoj kontroli
grad.zemljista 29 April 2010
Ugovor sa 12 Januaty 2010
projektantskom ku¢om Odluka o naginu izbora
18 June 2009 Ugovor sa proj.ku¢om izvodaca radova
i projektantima 29 Apr{l 2010
Geodetski snimal 13 January 2010
lokdcije Odluka o izboru
22 Jung 2009 tehnickog nadzora
30 April 2010

Izvod iz urpanistickog
plana

6 July 2009
Akt o urbanistickim

usloyima
6 July 2009

Izvestaj o formiranju

grad.parcele
6 July 2009

Protokol regulacije

javnih i kom.preduzeca
10 June 2010
Dobijanje ¢
dozvole
rad

radevinske
- prijaye
ova

2 Jul

Ugovor sa

nadzorom
2 July 2010

Ugovor sa izabrani
izvodacem radove

2010
tehnicki

a

m

Pustanje u rad objekta

9 May 2011 - 8 July 2011

14 July 201

Projekat gradi
21 July 201

iSta

Dinamicki plan

gradnje
21 July 201

Saglasnosti
na projekat
28 July

kom kuca
gradilista
2010

Aug'll
Finish
8 August 2011

Zatva
ranj...

26...

L 4 0—0-00—7—0—0
priklju¢enje na Upotrebna dozvola
vodovod i kanalizaciju 8 July 2011
10 May 2011 .
Placanje poreza na
dobit
prikljucenje na EDB 8 July 2011
10 May 2011
Sy Uknjizba
prikljucenje ha .
kablovsku mrez HOVOIZ_gr adeHOg
31 May 2011 objekta
| 26 July 2011
prikljucenje na PT|T

31 May 2011
|

priklju¢enje na
grejanje
31 May 2011

Prijava pocetka radova
30 July 2010

Izvestaj tehnickog
nadzorp

9 June 20§ 1
Zapisnik o
primopredaji objekta
14 Jung 2011

Izvestaj tehnickog
nadzora o otklonjenim
nedostacima

15 June 2011

Potpisivanje ugoyora
sa firmom za tehnicku

6 July 2009
kontrolu I prijem
18 June 2011
Katastar podzemnih
1nst?la21, ija Tehnicki prijem
6 July 2009 objekta/Izvestaj
Program komisije
projekta/proj.zadatak 29 June 2011
9 July 2009
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HoB4YyaHu TOK
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2009 2010 011
pag beorpapg 29
anpui Maj jyH jyn aBrycr cenremobap OKTOOap HOBeMOap aenemoap | janyap | (pedpyap MapTt anpui Maj aBrycr cenremobap OKTOOap HOBeMOap aenemoap | janyap | (pedpyap | anpui | aBrycr
10 mnoyerak mpojekta
Bpeanoct 13 H3Irpajma
)9} npojaaja

TPOIIKOBU
1 TpoIKOBY MOYETKA ILIAHUPAHHA -€29.220 -€ 12.806 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586 -€ 586
1  Hanmaxeme jokauuje -€9.720 -9.720
,  Komcynraticke ycayre (ynosHaBame Ca IIAHCKOM OCHOBOM, CAIJICAaBarke -€ 17.000 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586 -586 2586

MOryhHOCTH M3rpajihe, U3paja JI.K. JOKalHje, apXUTEKTOHCKO-
3 [TpubaBibama qOKyMEHAaTa O] CTPAaHE HHCTUTYIIH]ja -€ 2.500 -2.500
gy AU O SR P O R O €1.647.791 €1.944  -€436.011 €20.321 €217.286 €0 €5.625 -€69.429 €101.873 €12.623 -€534.263 €12.623 €12.623 €12.623 €12.623 €13.283 €13.283 €13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€13.283 -€12.623 -€12.623

M M3paje Tex. J0OKYMeHTaluie

TpomkoBu NpuéaB/bamka MPABHOI 0CHOBA -€1.011.526 -€1.944 -€436.011 -€9.571 -€ 208.286 €0 €0 -€ 69.429 -€12.623 -€12.623 -€ 12.623 -€12.623 -€ 12.623 -€12.623 -€ 12.623 -€13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 13.283 -€ 12.623 -€12.623
4 [IponieHa TpKuIIHE BPEAHOCTH HETOKPETHOCTH -€ 1.944 -1.944
5 KymnoBuHa 1 UCIIaTa JOrOBOPEHE IIEHE JIOKAIH]je -€ 972.000 -416.571 -208.286 -69.429 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623 -12.623
6 [Ipenoc npaBa cBojuHe -€ 19.440 -19.440
7  3akyn ctamOeHOT IpOCTOopa JI0 yCesbemha -€ 8.571 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659 -659
8 [Ipunpema u peanusaiyja yropopa -€ 8.701 -8.701
9  JenHokparHa (UKCHA yIiiaTa 3a u3JaBambe HOBOT BiacHWYKor nucta -€ 870 -870

TpoumkoBu npudaB/bamka MJIAHCKOT 0CHOBA -€ 14.000 €0 €0 -€ 5.000 -€ 9.000 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0 €0
10  VYromapame, u3pajaa u JOHOUICHE YPOAHUCTUIKOT TIaHA -€ 5.000 -5.000
1 Haknana 3a npubaBsbame AKTa 0 ypOaHUCTUYKHUM yciaoBuMa win M3Boaa €5.000 25,000

H3 ypOAHMCTHUYKOT IIJIaHa
12 HapyumuBame kaTacTapcKo-TonorpadCckor miaHa -€1.250 -1.250
13 YroBapame u3paze I/I%’»BCIHTa_]a o (hopmupamy rpaljeBUHCKE mapiesie u €2.500 .500

IIPOTOKOJIA PETYIIALN|E
14 IIpuGaBspame KaTtacTpa IMOA3EMHUX WHCTAJAIM]ja -€ 250 -250




15 U30op mpojexTanTcke Kyhe -€ 250 -250

16 VYroBapame ca npojektaHTcKoM kyhom 3a uzpany UnejHor npojexra -€ 500 -500

i e

18 W3pana MaejHor mpojexTa -€ 89.000 -89.000

19 VYroBapame ca reogeTckoM Kyhom 3a u3pagy reoMexaHHdKor erxadoparta -€ 1.250 -1.250

20 Uspana I'eomexanuukor enabopara -€3.750 -3.750

21 Tlomnomeme 3axTeBa 3a fooujame OnoOpema 3a U3rpaamy -€ 250 -250

” [Tnahame HakHaze 3a Kopuinhewe U ypehemwe 3emspuita ['pagckom €521.640 521,640

pA)CBMHCKOM 3€MJBUIITY.

23 VYrosapame u3paze [ maBHOT mpojekra -€ 4.450 -4.450
24  W3pana ['maBHOT mpojekTa -€ 86.775 -28.925 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857 -3.857
25 TexHWYKa KOHTPOJIA IIEJIOT MPOjeKTa -€ 13.350 -13.350

26 IIpoTuBnoxapHa cariacHOCT -€ 7.500 -7.500

27 Takca 3a JII Cxnonumira -€ 15.641 -15.641

28 Carnacnoct BonoBona n Kananuszanuje -€ 18.000 -18.000

29 Carnacuoct Enexrpoauctpulyimje -€ 94.800 -94.800

30 CarnacHoct beorpaackux Tomnana -€ 110.000 -110.000

31 Carnacuoct IITT u Tenexkoma -€ 18.000 -18.000

32  Carnacnocr JII 3enenuno beorpan -€11.111 -11.111

1 [Monnomewe ['maBHor mipojekta y CexperapujaT paau 1o0ujama npujaBe €750 750

pagoBa
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34 Tlpumpema TeHAEpCKE TOKYMEHTaIl1]e -€ 1.780 -1.780

35 Opranuzanyja TeHaepa -€1.780 -1.780

36 Ilpodecuonanna eBanyanuja NPUCTUTIINX TTOHYAA -€ 890 -890

37 OGjaBa pe3ynTara eBaiyanuje 1 ©300pa HajIOBOJbHU]jET MMOHYhaua -€ 445 -445

38 VYroBapame ca n3zabpanum nonyhagem -€4.450 -4.450

39  JIupeKTHO yroBapame ca BPIIMOLEM TEXHUYKOT HaJa30pa. -€ 890 -890

40 TlpunpemHu pagoBu -€ 32.627 -32.627

41 TpomxkoBu HabaBKe y CMUCITy Hapy4MBamba, IOTUCTUKE, [IAPUHE U CII. -€ 26.700 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225 -2.225

4y MCHAUMEHT, OUHOCHO YIPABRAM:A NPOJEKTOM HITPAZfhe, OAHOCHO € 115.700 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264 -8.264
npodecruoHamHe XOHOpape M IIaTe HHKEmhepa

43 Hajam mexaHu3aimje -€ 251.648 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358 -19.358

44  AnvunHHCTpanuja -€ 23.140 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798 -798

45 VYpebheme TepeHa U XOATHKYITYpeE -€ 88.889 -22.222 -22.222 -22.222 -22.222

46 PanoBu pyuiewma -€ 30.000 -15.000 -15.000

47  OO06e36eheme TeMeIbHOT UCKOTIa -€ 131.625 -65.813 -65.813

48 3eMJbaHM paOBU -€ 67.500 -33.750 -33.750

49  BbeToHCKO-apMHpayKH pajioBU -€1.112.500 -222.500 -222.500 -222.500 -222.500 -222.500

50 3upapcku pajoBH -€ 890.000 -296.667 -296.667 -296.667

51 KOHCTpYKTHBHH 4YenHLH -€111.250 -55.625 -55.625

52  W3onarepcku pagoBu -€ 60.000 -8.571 -8.571 -8.571 -8.571 -8.571 -8.571 -8.571

53  Tecapcku pagoBu -€ 16.667 -16.667

54  ®acagepcku pajioBU -€161.379 -80.690 -80.690

55 Cronapcku pajoBu -€ 235.862 -117.931 -117.931

56 bpaBapcku panoBu -€ 23.586 -23.586
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57 Jlumapcku pajoBu -€ 32.000 -16.000 -16.000

58 Kepamuuapcku pagoBu -€ 418.966 -139.655 -139.655 -139.655

59 Ilopomonarayku pagoBU -€ 423.621 -141.207 -141.207 -141.207

60 Monepcko-papbapcku pagoBu -€ 30.620 -15.310 -15.310
61 Ocranu 3aBpIIHU PaIOBU -€ 374.557,50 -93.639 -93.639 -93.639 -93.639
62 HHacranamnwmje jake cTpyje -€ 298.806 -59.761 -59.761 -59.761 -59.761 -59.761

63 Hucranaumje cmabe cTpyje -€ 199.204 -39.841 -39.841 -39.841 -39.841 -39.841

64 VHcTananuje MaIIUHCKUX- TEPMOTEXHUYKUX HHCTAJAIH]a -€ 446.897 -63.842 -63.842 -63.842 -63.842 -63.842 -63.842 -63.842

65 Mucrananuje BOJOBOAA U KaHATU3AIH]C -€ 332.007 -55.334 -55.334 -55.334 -55.334 -55.334 -55.334

66 Yrpanamwa TOIUIOTHE MOACTaHUIIE -€ 50.000 -16.667 -16.667 -16.667

67 MamuHcKe HHCTaNIAlM]je BeHTHIAIN]E Tapaxe -€ 72.900 -36.450 -36.450

68 VYrpanma ocobHOTr nudTa -€ 80.556 -40.278 -40.278

69 Ayro-mudra wim pammna -€ 78.000 -39.000 -39.000

70  3axTeB 3a NPUKJbYYaK U NpUKJbyunBame Ha EJIb -€ 27.586 -27.586

71 Tlpukspydak Ha Enexrpane/rorane beorpan -€ 112.000 -112.000

72 Ilpuxspydak Ha [ITT mMpexy, kaOnoBCKy UTA. -€11.034 -11.034

73  Tlpukspydak Ha BomoBon u kananuzanujy beorpan -€ 16.000 -16.000

74  YroBapame TEXHHYKE KOHTPOJIC U MPHjeMa -€ 13.350 -13.350

75 Tpolak U3BeIITaja TEXHUYKE KOHTPOJIE U MpHjemMa o0jexra -€4.450 -4.450
76 3axTeB 3a goOujame yrnoTpeOHe 103BOJIE -€ 1.000 -1.000
77 YuorpeOHa 103BOIa -€ 1.870 -1.870
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78  YroBapame areHIMjCKOT MapKETHUHTa U MPojaje -€2.324 -2.324

79  OrnamaBame -€ 55.000 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619 -2.619

80 IIpoBusuja areHuujcKe yciayre -€117.310 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586 -5.586

81 Omnopes3uBame MPUX0/a O MPOJIaje y MPEANpoaaju -€ 150.400 -7.093 -5.674 -4.540 -3.632 -2.905 -2.324 -3.956 -2.861 -3.020 -3.624 -4.348 -5.218 -9.010 -5.022 -2.749 -2.749 -2.749 -18.472 -4.729 -4.729 -17.793 -33.205
82 Ilospar [1/IB-a Ha Tporiak usrpajmme €577.326 74 74 74 74 74 74 74 74 74 74 74 74 74 3.088 2.635 7.751 7.360 32.698 50.646 73.593 78.750 86.231 51.602 73.125 66.097 29.432 13.207 74 74
83 Ilnahame nopesa Ha 10OUT -€22.183 -22.183
84  Yxmmkba o0jexTa -€ 16.820 -8.410 -8.410

85 XoHOpapu MEHaMEHTa U IPOINPATHU TPOLUIKOBH

-€126.517 -4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

-4.363

86 IlogHomeme 3aBpIIHUX JOKYMCHATa

-€ 8.682

-8.682

87 Pauyname kanurana

-€ 18.320

-18.320

aKyMyJIalyja TPOIIKOBa -19.837 -461.521 -487.514 -710.473 -716.146 -727.444 -802.545 -927.714 -959.890 -1.517.021 -1.547.154 -1.576.561 -1.634.311 -1.891.731 -2.045.470 -2.155.393 -2.261.345 -2.615.995 -3.147.168 -3.906.707 -4.712.726 -5.589.680 -6.127.739 -6.904.018 -7.599.653 -8.061.749 -8.239.373 -8.303.254 -8.412.351
88 Tpomak obOpane Kpeaura -€ 13.023 -13.023

89 IloBnauemwe OaHKApCKOT (PUHAHCHPAHA €4.341.010 507 507 507 507 507 507 507 12.843 10.223 9.428 8.793 8.284 7.877 29.671 25.796 60.960 58.704 232.794 356.359 516.215 548.751 598.406 361.180 527.933 471.482 308.006 108.875 29.717 45.166
90 OrmiaTa KpeauTa -€4.341.010 -4.341.010
91 Kawmara ox kpenuta -€ 388.361 -6 -13 -19 -26 -32 -38 -45 -207 -337 -456 -567 -672 =772 -1.148 -1.474 -2.246 -2.989 -5.935 -10.446 -16.979 -23.925 -31.499 -36.070 -42.752 -48.720 -52.618 -53.996 -54.373 0

229



aKyMyJiaiyja TpOIIKOBa -32.359 -473.550 -499.056 -721.533 -726.731 -737.561 -812.200 -924.734 -947.024 -1.495.183 -1.517.091 -1.538.886 -1.589.531 -1.818.427 -1.947.844 -1.999.054 -2.049.289 -2.177.082 -2.362.341 -2.622.643 -2.903.836 -3.213.883 -3.426.832 -3.717.930 -3.990.802 -4.197.511 -4.320.257 -4.408.794 -8.813.735
nPuxoan

1 [IpenuHBecTUIIMOHA ITPOJaja cTaMOEHOT POCTOpa € 1.728.000 432.000 345.600 276.480 221.184 176.947 141.558 113.246 20.985

2 Ipermpoaaja cramGeHOr POCTOpa € 1.440.000 102.857 123.429 148.114 177.737 213.285 255.941 307.130 111.507

3 Ilponaja ctambenor npocropa y "cuBoj (azu" € 1.152.000 115.200 115.200 115.200 115.200 115.200 576.000

4  TIpomaja cramOeHOT MPOCTOPa y 3aBPLIHUM PaJOBUMA € 864.000 288.000 288.000 288.000

5 [Iponaja cramGeHor MpOCTOpa HAKOH TEXHUYKE KOHTPOJIE € 576.000 192.000 384.000
6  IIpomaja mocmoBHOT mpocTOpa € 2.240.000 746.667 1.493.333
7  Ilpomaja mapkuHI MecTa 'y cuBoj (a3u € 348.000 24.857 29.829 35.794 42.953 51.544 61.853 74.223 26.948

8  Ilponaja mapKuHT MecTa y 3aBpIIHUM pajioBUMa € 522.000 52.200 52.200 52.200 52.200 52.200 261.000

9  Ilponaja mapKuHT MecTa HAKOH TE€X.KOHTPOJIE € 290.000 € 145.000 € 145.000

aKyMyJianuja npuxoja 432.000 777.600 1.054.080 1.275.264 1.452.211 1.593.769 1.834.729 2.008.971 2.192.880 2.413.570 2.678.399 2.996.193 3.544.945 3.850.800 4.018.200 4.185.600 4.353.000 5.478.000 5.766.000 6.054.000 7.137.667 9.160.000

aKyMyJaIja aHTa)KOBaHUX CPECTaBa -19.837 -461.521 -487.514 -710.473 -716.146 -727.444 -802.545 -495.714 -182.290 -462.941 -271.890 -124.349 -40.542 -57.001 -36.499 37.487 152.225 62.403 -150.975 -361.761 -861.926 -1.571.480 -1.942.139 -2.551.018 -2.121.653 -2.295.749 -2.185.373 -1.165.587 747.649
VJIOXKEHA HOBYAHA CPEJICTBA -€ 2.551.018
Return on estimated invested equity 29,3%
Project IRR 39,4%
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aKyMyJalja aHTa)KOBaHUX CPECTaBa -32.359 -473.550 -499.056 -721.533 -726.731 -737.561 -812.200 -492.734 -169.424 -441.103 -241.827 -86.675 4.238 16.303 61.127 193.826 364.281 501.317 633.852 922.302 946.964 804.317 758.768 635.070 1.487.198 1.568.489 1.733.743 2.728.873 346.265
VJIOXKEHA HOB. CPEJICT. V3 BAHKAPCKO ®UHACHPATSE -€812.200
Return on estimated invested equity 42.6%
Project IRR 117,1%
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Ipuaor 16.

I'paduuxu npumep

HOBYAHOI' TOKA, IPUJINBA H 01JINBA
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Jlokanuja: Hyura Jiokanuja

. HajBehn ouMBH

HajMart O/UTHBU

YKYIIHU OJJIUBU - PUHAHCHUPAILE N3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4 |5|6|7|8|]9|10/11|12)1 |23 4 718

5/6 |7 8|9|10|1112|1 |2 |3|4|5]|6

YKYIIHU OJJJIUBU - PUHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4,5/6,|7,8|9|10(1112(1|2|3|4|5,6|7 |89 10411 12(1 2|3 |4|5|6|7]|38

. HajBehu oBH

Hajsehn npunmBK

YKYIIHU TPUJIUBU

2009 2010 2011

456 7,89, 10/12 412|123 |4 |56 |78 |9|10411|12(1|2|3|4 56|78

HETO HOBYAHHU TOK - PDUHAHCHUPAIE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

456789, 10/12 41212 |3|4 |56 |78 |9|10411|12(1|2|3|4 56|78

HETO HOBYAHMU TOK - ®UHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U IIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

456 7,89, 10/12 41212 |3 |4 |56 |78 |9|104121|12(1|2|3|45|6/|7) S8
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pwuaor 17.

O1enu UCIJIATHBOCTH
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

Jlokanuja: Hysra nokanuja

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2011_08|
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 29 meceny|
YKyIHH OTHBH -€ 8,412,351
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 8,813,735
YKyNHU NPUITUBU € 9,160,000

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(huHAHCHpPaHe U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 802,545
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 2,344,623| -€ 5,265,182
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra €2,996,193|] € 6,163,807
€395,011 | 53.93% 1.49
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 802,545 € 651,570 € 898,625
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 802,545 € 552,178 € 645,378
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYAIIUJY HHBECTULIMOHOTI IMTPOJEKTA
(puHaHCHpaKe U3 CONCTBEHHUX M M03ajM/bEHUX CPEICTABA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 812,200
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€1,550,140| -€ 6,451,394
Hcmatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa €2,996,193] €6,163,807 yuemrha
€206,728 | 55.23% 1.25 cpencrasa u3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 812,200| € 1,446,053 -€ 287,587 T1033jMJbEHNX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 812,200 € 1,225,469 -€ 206,541
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMMU 3A

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

CorncrBeHa cpeacrTsa

CorncTBeHa 1 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEKBE

CpPEICTBA
Hero canamma Bpeanoct [NPV] €395,011 €206,728 Bpenmocr kojy npojexar onaryje naxow noamHpera
MHBECTHIIMOHHUX YJIarama M KpeauTopa
Visrepra crona npuroca [IRR] 53.93% 55.23% Maxkcumanaa anxsa‘rmnBé [IeHa KaluTana Kojy mpojeKaT Moxe
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax
Vitexe npodmraduocs [PI] 1.49 195 V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 235

KalMTaJIHOT U3/1aTKa




Ipuior 18.

01 3Be3xapa — Yia. Hesnonehka

(I'pah.mapuena— Hagorpaama)
HUCIIJIATUB

236



'pap Beorpag
JNokaumja | OnwTnHa 3Be3napa
¥n. Yenoneuka 6p. 2
BpcTa 3emrbuwita | Mpagcko rpaheBUMHCKO 3emrbuiTe
KaTteropuja | 'paheBunHcka napuena
MAP Byn. kparba Anekcangpa 3a nogpydje usmehy
g ynuua Kparsuue Mapuje, Yenoneuke, 3axymcke, b.
] MnaHcka AOKyMeHTaLmja [uvnuha, Bojs. CaBaTtuja, Tpwhatcke un byn. kparba
E g I Anekcanapa 6nokosn 51-510
= -,w f % o (Cn. nuct rpapa Beorpapa, 6p. 34/07)
= ,@%&?} ' HameHa | CtaHoBane ca genatHoctTuma
A
s 4-‘/?‘/(//" Makc. uHa. 3aysetoctn | 70%
7 A : Makc. nHa. nsrpaheHoctu | 4,5
‘Q{/// Makc. cnpaTtHocT | M+6+1k
OaHoc HameHe o o
cTaHOBak-e/nocroBawe 70%/30%
Kar.
onwTUHA Sse3napa
Kar.
napuena 2798
o
= HaumH
S
= kopuwheta Varpanero
<
2 MoepwmHa | 344 m? |
§ Moa | 311 m?
g oBjektom | (90%) >
I y
< Moctojeha | 1.244 m? R = N
" . 992
CTpyKTypa | (3,62)
30Ha | 2
®dakTop 06
nokauuje | '
MoyeTak npojekTta
(appraisal period)
13 meceua
Q
§_‘ Marpagwa
T (construction period)
o
= 12 meceua
©
2 Mpoaaja
5 . (revenue period) _
< "‘-4_ 18 mecel \. .
6' " 3 7992 X‘
3 BIrPIMN | Wnpekc | UHaekc
* (m?) 3ayseT. | usrpah). [:] Hapgorpagata nocrojeher o6jekta
1.555 90% 4,52
< cn 1.419 gme ®akTop | o
5 = npogaje |
(o) nn 2.168 €/m?* .
= w0 : LleHa
)
2 x hes el NapkuHr | 7.975 €
$ 5 . MecTa
;-'g_ 8 NS0 1661 em . Liena m? | 1.589 €
zg - _ = crambeHo
o X M 1.544 €im* npocTtopa
o g " .
5 ] LleHa m?
: e : nocroBHor | 1.744 €
x : npocTtop
g |l
2
2 PeHramom® | ;o)\ oc
nokana
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400.000 \l
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100.000
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e HOBYAHM TOK Y3 BAHKAPCKO OUHACHPARE e H0BYaHy TOK D63 QuHaHCvpatba Hanke

-300.000 |

s ARYMYNALIMJA TPOLIKOBA s MY NALMA TPOWKOBA Y3 B3HKADCKO QMHAHCHPAFbE

-400.000 _

@ AkymynaLpja npuxoga




Jlokanuja: ommtuna 3Be3gapa, yauua Yenoneuka

. HajBehu o/MBU

HajMamkH OJUTUBU

YKYIIHHU OJVIMBU - PDHHAHCHUPAIBE U3 COIICTBEHUX CPEACTABA

2009 2010 2011

4 /5|6 |7 8|9 1011|1212

3145|6789 |10/11|12(1|2 |3 4

YKYIIHHU OJJIMBU - DHHAHCHUPAIBE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4,56 7,89 )10412|2122(1,2|3|4,5|6 |7 8|9 |10/11]12|1 |23 4

. HajBehu ouBH

HajBehu npuuBM

YKYIIHHU TPNJINBU

2009 2010 2011

4,56 7,89 )10412|22(1,2 |3 |4 ,5|6 |7 8|9 |10/11]12|1 |23 4

HETO HOBYAHMU TOK - ®DUHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4,567 ,8|9)10412|22(1,2|3|4,5|6 |7 8|9 |10/1112|1 |23 4

HETO HOBYAHMU TOK - ®DUHAHCHUPAILE N3 CONICTBEHUX U ITIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4,567 ,8|9)10412|22(1,2|3|4,5|6 |7 8|9 |10/11]12|1 |23 4




EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

JTokanuja: Onmmruna 3Be3napa, ynuna Yenoneuka

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2011_04
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 25 meceny|
VKyIHH OJUTHBH -€ 372,739
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 384,830,
YKyNHU NPUITUBU € 420,838"

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(huHAHCHpPaHe U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 34,067
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 198,452 -€ 140,221
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 157,072 € 263,765
€19,593 | 39.15% 1.58
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 34,067 -€ 41,380 € 123,544
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 34,067 -€ 35,068 € 88,727
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYAIIUJY HHBECTULIMOHOTI IMTPOJEKTA
(puHaHCHpaKe U3 CONCTBEHHUX M M03ajM/bEHUX CPEICTABA)

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 34,455
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 118,980 -€ 231,395
Hcmatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa € 157,072 € 263,765 yuemrha
€21,074 | 66.86% 1.61 cpencrasa u3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 34,455 € 38,092 € 32,370 T103ajMIJbEHHX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 34,455 € 32,281 € 23,248
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

KPUTEPUJYMMU 3A

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

CorncrBeHa cpeacrTsa

CorncTBeHa 1 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEKBE

CpEJICTBA

Hero caxama speatoct [NPV] €19.593 €21,074 BpeHoCT Kojy npojekaT oabaltyje HaKOH IOIMHpPEHa
MHBECTHIIMOHHUX YJIarama M KpeauTopa

Visrrepua croma npusoca [IRR] 39.15% 66.86% Maxkcumanaa anxsa‘rmnBé [IeHa KaluTana Kojy mpojeKaT Moxe
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax

Vitexe npodmraduocs [PI] 158 161 V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 240

KalMTaJIHOT U3/1aTKa




Hpwuaor 19.

02 3Be3papa — Yia. CiaaByjeB Benan

(I'pabh.mapuena— HoBOrpaamka)

HEUCIIJIATHUB
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M3 nnaHa

JNokaumja

'pap Beorpag

OnwTunHa 3Be3gapa

¥n. CnaByjeB BeHay 6p. 7

BpcTa semrbuiuta

['paacko rpaheBMHCKO 3emrbuLLTe

KaTteropuja

["paheBuHcka napuena

lMnaHcka fooKymeHTauuja

MAP 3a nogpyyje nameny ynuua Ceetor
Hwukone, Tonnuuke, O. Tyuosuha u
PyssentoBe (Cn. nucTt rpaga, 6p. 16/07)

HameHa

CrtaHoBate ca genaTHocTuma

Makc. uHA. 3ay3eTocTu

50%

Makc. uHa. nsrpaheHocTtu

1,5

Makc. cnpaTHocT

M+2+Mk

OpgHoC HameHe
cTaHoBake/nocroBawe

0-100%/100-0%

AHanusa nokauuje

Kar. onwTtnHa | 3Besgapa

Kat. napuena | 2556

HauuH

Kopuwhera Viarpahero

MoBpwmHa | 360 m?

177 m?

Mop o6jekTom (49%)

MocTtojeha | 177 m?
cTpyktypa | (0,49)

30Ha | 2

®dakTop

.08
nokaumje

AHanusa nokaumje

MoyeTak npojekTta
(appraisal period):

13 meceum

Usrpapgmwa
(construction period):

12 meceum

Mpopaja
(revenue period):

16 meceua

Bren
(m?)

WUHpekc
3ayser.

WUHpekc
narpah.

510 47% 1,42

Mopaumn ns npopayvyHa BpegHoOCTH

HEeMNOKPeTHOCTU

®dakTop
npopaaje:

0,75

LleHa
NapKUHI
mecTa:

8.892 €

LleHa m?
cTtambeHo
npocropa:

1.360 €

LieHa m?
NocroBHoOr
npocTop:

1.703 €

PeHTa no m?
nokana:

18 €/mec

242




600.000
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e HOBYAHM TOK Y3 BAHKAPCKO OMHACHPAIE e H0BYAHH TOK 663 DaHKAPCKOT QMHHCHpakba
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Jlokanmja: onmruHa 3Be3napa, ynuua CiaByjeB BeHal

. HajBehu oumBH

HajMamH OJUTUBH

YKYIIHU OJJINBU - PUHAHCHUPAILE N3 COIICTBEHUX CPEICTABA

2009 2010 2011

4 15|67 8]9

1011|1212 34|56 7,89 |1011|12(1

YKYIIHU OJJJIUBU - PUHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

456|789 10/11412{1,2|3|4,5|6|7]8|9]10/11]12|1] 2

. HajBehn omBH

HajBehu mpuimBu

YKYIIHU TPUJIUBU

2009 2010 2011

4 /5,6 |7|8]910/12412{1,2|3|4,5|6|7]8|9]10/11]12|1]| 2

HETO HOBYAHHU TOK - PDUHAHCHUPAIE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4 5|6 |7]8]9 1011 1123|4567 8|9 |10(1112]1 |2

12

HETO HOBYAHMU TOK - ®UHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4/5/6 7|89 10/12412{1 2|3 |4,5|6|7 8|9 ]10/11]12|1]| 2
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

JTokanuja: Onmmruna 3Be3napa, ynuna CiaByjeB BeHal

[Touerak npojexra

2009_04

3aBpLIETaK MPOjeKTa

2011_02

'VKyIHO Tpajarbe npojexra

23 mecena

'YKyIHH OAJINBU

-€ 718,598

YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe

-€ 735,626

YKyNHU NPUITUBU

€ 649,764

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(huHAHCHpPaHe U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 102,608

OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 430,903 -€ 185,087

[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 509,492 € 140,272 BE3 4
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 102,608 € 78,589 -€ 44,815 € 68’193 MMOJATKA 03
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72

JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 102,608 € 66,601 -€ 32,185

bankapcko GpuHaHcHpare HE

MOJEJI 3A EBAJIYAIIUJY HHBECTULIMOHOTI IMTPOJEKTA
(puHaHCHpaKe U3 CONCTBEHHUX M M03ajM/bEHUX CPEICTABA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 103,426
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€241,875 -€ 390,326
Hcmatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa € 509,492 € 140,272 BE3 yuemrha
-€ 56,217 MMOIATKA 0.46 cpeJicTaBa 3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 103,426 €267,617 -€ 250,054 1 T1033jMJbEHNX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 103,426 € 226,794 -€ 179,585
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMU 3A OBJIUK ®PUHAHCHUPABA OBJALILEILE
UHBECTHULHUOHO OAJIYYUBAE C CorcTBeHa 1 103ajMIbeHa
OTICTBEHA CPeJICTBA
CpEJICTBA

Hero canamma Bpeanoct [NPV] -€ 68,193 -€ 56,217 Bpemocr kojy npojexar onGattyje uaxor noxmupersa
MHBECTHIIMOHHUX YJIarama M KpeauTopa
M - -

I/lHTepHa croma npuHoca [lRR] BE3 HOHATKA BE3 HOHATKA aKCHMaJIHa HpHXBaTJT)l/lBi? IICHA KaluTajaa KOJy IpojJeKaT MOXKE
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax

Vitexe npodmraduocs [PI] 034 046 V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 245
KaIUTaIHOT U3JaTKa




Ipuaor 20.

03 IManuayaa — Y. Bymmna

(I'pabh.mapuena— HoBOrpaama)

UCIHIJIATHUB
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M3 nnaHa

Jlokaumja

'pap Beorpag

OnwTunHa Manunyna

Yn. bBywwuHa 6p. 17

BpcTta 3emrbuwiTa

["papgcko rpaheBmMHCKO 3emrbuLLTe

KaTteropuja

['paheBuHcka napuena

MnaHcka fgokymeHTaumja

MNP rpaheBuHckor nogpyyja ceguiTa
JIIC — rpag Beorpapg (Cn. nuct rpaga
Beorpapa 6p. 20/16)

HameHa

30Ha MeLloBUTKX rpagackux ueHtapa y
30HU cpefH-€ CnNpaTHOCTU

Makc. nHa. 3aysetoctun

60% / 3a yraoHe objekte + 15%

Makc. nHa. usrpaheHocTun

2.5/ 3a yraoHe objekte +15%

Makc. cnpaTHocT

M+4+Mk (Mc)

OpHoc HamMmeHe
cTaHoBake/nocrnoBawe

0-80%/20-100% (y npusemrby o6aBe3Hu
KoMepuwmjanHu cagpxaja)

AHanu3a nokaumje

Kar.

Manunyna
OMnLwITHMHA

Kar.
napuena

952

HauuH

Kopuwhewa Viarpahero

MoBpwuHa | 340 m?

Moa | 87 m?
objekTom | (26%)

MocTtojeha | 174 m?
cTpyktypa | (0,51)

30Ha | 1

®dakTop

. 0,8
nokauuje

AHanusa nokauuje

lMoyveTak npojekTta
(appraisal period)

12 meceuu

Usrpapmwa
(construction period)

10 meceuu

Mpopaaja
(revenue period)

15 meceua

BIrPM | WUnaekc | UHaekc
(m?) 3ayseT. | umsrpah.

885 46,5% 2,60

[II]II] Hoswu o6jekat

Mopaumn ns npopayvyHa BpeaHoOCTH
HEeMNOKPeTHOCTU

PakTop | , ;5
npoaaje
LleHa
napkuHr | 8.820 €
mecTa
Llewam? | 1.550 €
cTtambeHor
npocrtopa
LieHa m?
nocnoBHor | 1.370 €
npocTtop
PeHtanom? | 7,5
nokana | €/mec
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Jlokanmja: onmwruHa [anuayna, ymmua Bymuna

- HajBehu oumBH

HajMambH OJUTUBH

YKYIIHU OJJJIUBU - PUHAHCHUPAIBLE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 11 |12 1 2 3 4

5 6 7 8 9 |10 |11 |12 ] 1
_I_I —— - —-lIIIII--I

YKYIIHU OJJINBU - PUHAHCHUPAILE N3 COIICTBEHUX U ITIO3AJM/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 11 |12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 11 12| 1
— = ——.——-—————---——
- HajBehn omBH
HajBehu mpuimBu
YKYIIHU IPUJINBU
2009 2010 2011

HETO HOBYAHU TOK - DUHAHCUPAIE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1

HETO HOBYAHMU TOK - ®UHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

Jlokanuja: ommuruna Mannayna, yiuna Bymmna

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2011 01
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 22 mecena
YKyIHH OTHBH -€ 1,061,078
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 1,090,769
YKyNHU NPUITUBU € 1,150,081

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA

(huHAHCHpPaHe U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 140,827
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 841,727 -€ 78,524
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 755,799 € 394,282
€ 13,125 22.31% 1.09
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 140,827 -€ 85,928 € 315,758
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 140,827 -€ 72,820 €226,772
bankapcko GpuHaHcHpare HE

MOJEJI 3A EBAJIYAIIUJY HHBECTULIMOHOTI IMTPOJEKTA
(puHaHCHpaKe U3 CONCTBEHHUX M M03ajM/bEHUX CPEICTABA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 141,823
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 447,526 -€ 501,421
Hcmatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa € 755,799 € 394,282 yuemrha
€42,480 | 73.93% 1.30 cpencrasa u3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 141,823 € 308,273 -€ 107,139 T1033jMJbEHNX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 141,823 €261,248 -€ 76,946
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMMU 3A

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

CorncrBeHa cpeacrTsa

CorncTBeHa 1 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEKBE

CpejIcTBa
BpenHoct Kojy npojekar obaltyje HakoH MOMUPEHa
Hero canamma Bpeanoct [NPV] € 13,125 €42,480 P 1Y po) A0aLY) JIMHP
WHBECTHIMOHUX yJarama H KpeIuTopa
M - -
I/lHTepHa croma npuHoca [lRR] 2231% 7393% aKCHMaJIHa HpHXBaTJT)l/lBi?. IICHA KaluTajaa KOJy IpojJeKaT MOXKE
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax
V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 250
Wnnexe npoduradbunocty [Pl] 1.09 1.30 ) P v

KalMTaJIHOT U3/1aTKa




Hpuaor 21.

04 CaBcku Benan — Y. Jezanuena

(Buie rpal).mapuena— HoBorpaama)

HEUCIIJIATHUB

251



M3 nnaHa

JNokaumja

'pap Beorpag

OnwTnHa CaBcku BeHal|

¥Yn. Jesguhea 6p. 2

BpcTa semrbuiuta

['paacko rpaheBMHCKO 3emrbuLLTe

KaTteropuja

["paheBuHcka napuena

lMnaHcka fooKymeHTauuja

NAP 6noka nameny ynuua: Marnajcke,
Ibytuue borgana, Lekcnupose n
Jesguhese (Cn. nuct rpaga beorpaga,
6p. 45/16)

HameHa

MopsoHa b1, MHanBMAyanHo ctaHoBake
— cnobopgHocTojehn objekTn Ha napuenu

MuH. % cno6. noBpnHa

65%

Makc. uHa. nsrpaheHocTtu

1,3

Makc. cnpaTHocT

M+2+[k /Tc

OpHoc HameHe
cTaHoBake/nocroBawe

100-80%/0-20%

AHanusa nokauuje

Kar. onwr. | CaB. BeHal

Kar. napu.

6p. 20442/3

HauuH

Kopuwhetwa Wiarpahero

MoBpwmHa | 1.071 m?

Mop | 466 m?
objektom | (43,5%)

MocTojeha | 722 m?
cTpyktypa | (0,67)

30Ha | 1

®dakTop

. 108
nokaumje

AHanusa nokauuje

Mo4eTak npojekTa
(appraisal period):

12

Usrpapgmwa
(construction period):

11

Mpopaaja
(revenue period):

15

BIrP WHpekc | Unpekc
(m?) 3ayseT. | wm3arpal).

1.335,6 | 34,64% 1,25

0441/

Mopaumn ns npopavyHa BpegHoCTn

HEeMNnoOKpPeTHOCTU

®dakTop

A 0,75
npopaje

LleHa
NapKUHr
mecTa

9.189 €

LieHa m? 1.551 €

cTtambeHo
npocrtopa

LieHa m?
NnocroBHor
npoctop

1.382 €

PeHTa no m?

8 €/mec
nokana
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Jlokanmja: onmtuHa CaBeku BeHal, yiauua Jesguhesa

- HajBehu ouBH

HajMam¥ OJUTHBU

YKYIIHO OJJIUBU - PUHAHCHUPAILE N3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 12

10 | 11 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 | 11 | 12
_I_l e "'lllllll-

YKYIIHU OJJJIUBU - PUHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1
_l_. o e .
- HajBehu ouBH
HajBehu IpUINBU
YKYIIHU TIPUJINBHU
2009 2010 2011

4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1

HETO HOBYAHHU TOK - PDUHAHCHUPAIE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1

HETO HOBYAHMU TOK - ®UHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX U IIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

Jlokanuja: ommuruna CaBekn BeHan, yiauna Jesaquhea

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2011 01
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 22 mecena
YKyIHU O/1TUBU -€ 2,088,515,
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€2,129,112
YKyNHU NPUITUBU € 1,753,567

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(huHAHCHpPaH€e U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

[omuua (1) 0 1 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 532,679
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 1,332,916 -€222,919
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 1,151,020 € 602,547
-€414,185 | -30.94% 0.22
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 532,679 -€ 181,896 € 379,628
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 532,679 -€ 154,149 € 272,643
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYALINJY HHBECTULIMOHOT ITPOJEKTA
(puHaHCHpame U3 CONMCTBEHNX U M03ajM/bEHUX CPEICTaBA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 NPV IRR Pl JlonaThu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 533,974
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 773,819 -€ 821,318
Hcnnatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa € 1,151,020 € 602,547 BE3 yuenrha
-€ 371,430 HOIATKA 0.30 cpeicTaBa H3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 533,974 € 377,201 -€ 218,771 A 11033 MIbEHHX
u3Bopa
Jluckontha crona [d] 18.00% € 1.00 €0.85 €0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 533,974 € 319,662 -€ 157,118
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMMU 3A

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

CorncrBeHa cpeacrTsa

CorncTBeHa 1 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEBLE

CpEJICTBA
Hero caxama speatoct [NPV] €414,185 €371.430 BpexnHoct Kojy npojekar ojbalyje HakoH MOJMHPEHa HHBECTHIIMOHHX
yJarama u KpeauTopa
Visrepra crona npuroca [IRR] .30.94% BE3 [IOJIATKA Maxkcumanaa anxsa‘rmnBé [IeHa KaluTana Kojy mpojeKaT Moxe
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax
Vitexe npodmraduocs [PI] 022 030 V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 255

KalMTaJIHOT U3/1aTKa




Ipwuior 22.

05 CaBcku Benan — Yia. O0aakoBcka

(Buie rpal).mapuena— HoBorpaama)

UCIHIJIATHUB
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U3 nnaHa

JNokaumja

'pap Beorpag

OnwTnHa CaBcku BeHal|

¥Yn. Obnakoscka 6p. 41-45

BpcTa semrbuiuta

['paacko rpaheBMHCKO 3emrbuLLTe

KaTteropuja

Buwwe rpaheBuHckux napuena

lMnaHcka AOKyMeHTaLuja

MAP noapyyja namehy byn ocnobohema,
yn. 3Be4aHcke 1 Aena nnaHupaHe
caobpahajHuue | peaa, gena Nyyescke,
O6nakoBcke n aytonyta (Cn. nuct rpaga
Beorpapa, 6p. 52/12)

HameHa

CTtaHoBatbe 1 cTaMbeHO TKMBO
(A2-koMnakTHM 6110K)

MuH. % 3eneH. noBpLUMHa

15%

Makc. nHa. nsrpahleHocTtu

2.2

Makc. cnpaTHocT

M+3/M+2+Mc

OpgHoOC HameHe
cTaHoBame/nocrnoBamwe

100-0%/0-100%

AHanu3a nokaumje

Kar. onwr. | CaB. BeHal

Kar. napu. | 3078, 3077,
6p. | 3076

HauuH

Kopuwhewa Warpahero

MoBpwwuHa | 1.124 m?

Moa | 358 m?
objekTom | (32%)

MocTtojeha | 388 m?
cTpyktypa | (0,35)

30Ha | 1

®dakTop

A 0,5
rnokaumje

AHanusa nokauuje

MoyeTak npojekTta
(appraisal period):

12 meceum

Usrpagwa
(construction period):

12 meceum

Mpopaja
(revenue period):

15 meceum

Bren WUnpekc | WHpekc
(m?) 3ayser. usrpaf).

[IID] Hoswu o6je

2.400 53% 2,14 A

E XpaM Caetor Cage " ¢aKT°.p 0,5

g o ) npoaaje

B Llena

g NEMAR napkuHr | 10.440 €

o E HEMMAP MecTa

© O

:>_' ':°_: LieHa m? 1.399 €

g 9 cTambeHo

g z npocTtopa

5 E LleHa m?

: nocnoBHor | 1.498 €

3 = npocrop

g PeHTa no m?

c 8 €/mec
nokana
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Jlokanmja: onmtuHa CaBeku BeHal, yauuna OdnakoBcka

- HajBehu ouBH

HajMam¥ OJUTHBU

YKYIIHU OJJINBU - PUHAHCHUPAILE N3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4 5 6 7 8 9 |10 | 11 | 12

1 2 3 4 5 6 7 8 9 110 |11 1 12| 1

YKYIIHU OJJJIUBU - PUHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1
T — __.—-_———--—-———
- HajBehu ouBH
HajBehu IpUINBU
YKYIIHU TIPUJINBHU
2009 2010 2011

HETO HOBYAHHU TOK - PDUHAHCHUPAIE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 12| 1

HETO HOBYAHMU TOK - ®UHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX U IIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4 5 6 7 8 9 |10 |11 12 ] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 11|12 ] 1
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

JTokanuja: ommuruHa CaBCKH BeHAll, yJIHIA

O0.,1aK0BCKA

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2011 01
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 22 mecena
VKyIHH OJUTHBH -€ 2,639,095,
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 2,704,344
YKyNHU NPUITUBU € 3,026,159

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(huHAHCHpPaHe U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

[omuua (1) 0 1 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 299,935
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 1,873,310 -€ 465,849
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 2,410,797 €615,362
€ 262,940 | 103.68% 1.88
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 299,935 € 537,487 € 149,513
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 299,935 € 455,497 €107,378
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYAIIUJY HHBECTULIMOHOTI IMTPOJEKTA
(puHaHCHpaKe U3 CONCTBEHHUX M M03ajM/bEHUX CPEICTABA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 302,652
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 1,005,879| -€ 1,395,813
Hcmatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa € 2,410,797 € 615,362 yuemrha
€ 327,449 | 299.68% 2.08 cpencrasa u3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€302,652| € 1,404,918 -€ 780,451 T1033jMJbEHNX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€302,652| € 1,190,608 -€ 560,508
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMMU 3A

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

CorncrBeHa cpeacrTsa

CorncTBeHa 1 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEKBE

CpejIcTBa
BpenHoct Kojy npojekar obaltyje HakoH MOMUPEHa
Hero canamma Bpeanoct [NPV] €262,940 € 327,449 P 1Y po) A0aLY) JIMHP
WHBECTHIMOHUX yJarama H KpeIuTopa
Visrepra crona npuroca [IRR] 103.68% 299.68% Maxkcumanaa anxsa‘rmnBé [IeHa KaluTana Kojy mpojeKaT Moxe
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax
V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 260
Wnnexe npoduradbunocty [Pl] 1.88 2.08 ) P v

KalMTaJIHOT U3/1aTKa




Ipwuior 23.

06 Bpauap — Y. CxkepiaundeBa

(Buie rpal).nmapuena— menoBuTa u3rpagmba)

UCIHIJIATHUB

261



Jlokaumja

pap Beorpag

OnwTnHa Bpavap

Ckepnuhea 6p. 2-4, He6ojwumHa 6p. 27-31

BpcTta 3emrbuwita

"pagcko rpafeBMHCKO 3emIbuLITe

16 meceua

BrPMN | Wupekc | Unpekc
(m?) 3ayseT. | u3srpal).

4.007 | 56,16% 1,78

KaTteropuja | Buiue rpaheBuHckux napuena
MAP pena spavapckor nnatoa uameny ynuua
@ MnaHcKa OKYMEHTauMia KataHuheBe, MakeHaunjese, Yybypcke,
c Aoky u LymaTtoBauke, bpaHnyeBcke, PaHkeoBe,
s HebojwuHe, Ckepnuhese n b. CtaHkoBuha
(] CrtaHoBare 1 cTaMbeHo TKMBO ca
= HameHa
AenaTtHoctuma
Makc. nHa. 3aysetoctun | 45% (yraoHe napu. +15%, cnajarse napu. +15%)
Makc. nHa. usrpaheHocTn | 2,7 (yraoHe napu +15%, cnajame napu. +15%)
Makc. cnpatHocT | [1+3+[k
Onloc Hamele 51-80/49-29 (y npusemrby obaBesHa |<omepL|,.0
AenatHocT; y HebojwunHoj yn. moryhHoct 100%
cTaHoBake/nocnoBawe :
KoMepumjanHe genaTHoCTH)
Kar. T
onuwTHUHA Bpavap
1838,
o | 183711,
o pu 1836, 1835
s
E HauuH
g Kopuwhera Warpahero
z MoBpwwuHa | 1.551 m?
2 Mop | 792 m?
E ob6jektuma | (51,06%)
< MocTtojeha | 1.863,2 m?
cTpyktypa | (1,20)
S 3oHa | 1
dJaK'ro_p 07
nokaumje
MoyeTak npojekTa
(appraisal period)
12 meceun
Q HEBOILLIMHA
= Usrpapwa
8 (construction period)
o
= 13 meceuu
= / Mpoaaja
E ' (revenue period)
<

Hosl o6jekat

Moaaum u3 npopavyHa BpegHOCTH

HEeMNnoKpPeTHOCTU

®dakTop
npopaaje

LleHa
napkuHr | 9.620 €
MecTa

LleHa m?
cTtambeHor | 2.500 €
npocrtopa

LleHa m?
nocnoBHor | 2.120 €
npocropa

PeHTa no

m? nokana 14 €/mec
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. HajBehu oMBU

HajMam! OJUINBH

Jlokanmja: onmruna Bpavap, yiuna Ckepanhesa

YKYIIHU OAJINBU - PUHAHCHUPAIBE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009

2010

2011

4

5

6

7

8

9

10

11

12

1

2

2 3 4 5 6 7 8 9101112 1
I--IIIIIIIIl

YKYIIHU OAJINBH - PUHAHCHUPAIBE U3 COIICTBEHUX U TIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009

2010

2011

4

5

6

7

8

10

11

12

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

1

2

. HajBehu ommBU

HajBehu nmpumBH

YKYIIHM ITPUJIMBU
2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 1011|121 1 2 3 4 5 6 7 8 9 (1011|121 1 2
HETO HOBYAHU TOK - ®PUHAHCUPAIBE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA
2009 2010 2011
4 5 6 7 8 9 1011|121 1 2 3 4 5 6 7 8 9 (1011|121 1 2

HETO HOBYAHHU TOK - DUHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U TO3AJMJ/bEHUX CPEJICTABA

2009

2010

2011

8

10

11

12

10

11

12

1

2
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

Jlokanuja: ommuruHa Bpauap, yiuna CkepianheBa

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2011_02
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 23 mecena
YKyIHH OTHBH -€ 5,572,434
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 5,664,832
YKyNHU NPUITUBU € 6,075,179

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(huHAHCHpPaHe U3 CONCTBEHUX CPeICTaBa)

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 1,024,171
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 3,196,520| -€ 1,351,743
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra €2,720,177] € 3,355,002
€ 10,858 18.52% 1.01
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 1,024,171 -€476,343| € 2,003,259
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 1,024,171 -€ 403,681 € 1,438,709
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYAIIUJY HHBECTULIMOHOTI IMTPOJEKTA
(puHaHCHpaKe U3 CONCTBEHHUX M M03ajM/bEHUX CPEICTABA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 1,026,483
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 1,899,256| -€ 2,739,093
Hcmatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa €2,720,177| € 3,355,002 yuemrha
€111,549 | 27.16% 1.11 cpejcTasa u3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 1,026,483 € 820,921 € 615,909 T103ajMIJbEHHX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 1,026,483 € 695,696 € 442,336
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMMU 3A

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

CorncrBeHa cpeacrTsa

CorncTBeHa 1 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEKBE

CpPEICTBA
Hero canamma Bpeanoct [NPV] € 10,858 €111,549 Bpenmocr kojy npojexar onaryje naxow noamHpera
MHBECTHIIMOHHUX YJIarama M KpeauTopa
Visrepra crona npuroca [IRR] 18.52% 27.16% Maxkcumanaa anxsa‘rmnBé [IeHa KaluTana Kojy mpojeKaT Moxe
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax
Vitexe npodmraduocs [PI] 101 111 V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 265

KalMTaJIHOT U3/1aTKa




IHpuior 24.

07 Bpavap — Y. /lyosbancka

(bs10K— MeloBUTa U3rPaIHA)

HEUCIIJIATHUB

266



INokaumja

pap Beorpan

OnwTnHa Bpavap

Yn. OybrbaHcka

Bpcrta 3emmbuwta

"papcko rpafeBmMHCKO 3emIbuLLTe

Karteropuja | briok
MAP pena uameny yn. Katannhese, MakeHsujese,
e : YyBypcke, YHYTP. rpaHu1Le napuese ayx napHe
g lMnaHcka gokymeHTauuja | ctp. Lymatosauke, BpaHunyescke, PaHkeose,
= HebojwunHe, Ckepnivhese n bope CtaHkosuha (Cn.
2 nuct 6p. 1/2006)
HameHa | CtaHoBare 1 ctamb. TKMBO ca AenaTHocTMma
Makc. nHa. 3ay3etocty | 45-65% y 3aBMCHOCTM Of MOBPLUVHE napuene
Makc. uHa. usrpaheHoctu | 3
Makc. cnpatHocT | [1+2+[1k, M+3+k, M+4
OpHoc HameHe | 80%-20% (moryhHocT 0/100%, ca 3abpaHom
cTaHOBaH€e/nocnoBame NPUBPEAHNX AeNaTHOCTH)
5 Bpauva
onwTHHA pasap
Kar. | 2070/1-
napuena | 2077/2
'% Haumn
= kopuwhewa | /13rpaneto
<
2 NospwwmHa | 3.666 m? |
] Moa | 2499 m* | | — !
5 06jeKTVIMa (68, 1 7%) [AVMeH3je n3paxeHe y MeTpuma (m)
I
< MocTojeha | 8.266 m?
CTpyKTYypa | (2,26)
3o0Ha | 1
tDaK'ro_p 0.9
nokauuje
MNMouyeTak npojekTa BT 25 ' ¢
(appraisal period) ol il T __q_'_'“‘/ﬂ'r
6 Meceun === 2 ="
. .
:Er‘ Usrpapgma o
[+ (construction period) E; t n+4
o
= 12 meceum
E Mpoaaja
g (revenue period) () Haporpaata nocrojeher o6jekta BIPM= 255 m?)
<

3 meceum

Bren WHpekc | UHpekc
(m?) 3ayseT. | uarpah.

10.302 | 61,10% 2,81

(11D Hoswm objextn BrPM= 2.645 m?)
O6jektnn 3a pywete (BIrPIM= 864 m?)

Moaaum n3 npopayyHa BpegHOCTH

HEeMNnoKpPeTHOCTn

®dakTop

A 0,75
npoaaje

LleHa
napkKuHr | 7.740 €
MecTa

LieHa m?
ctambeHor | 1.830 €
npocropa

LleHa m?
nocnoBHor | 1.996 €
npocrtopa

PeHTa no

o 14 €/mec.
m? nokana
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Jlokanuja: onmruna Bpavap, yinna Jly6/bancka

. HajBehu ouBH

HajMam! OJUINBH

YKYIIHU OAJINBH - DUHAHCHPAIBE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4|1 5]6|7]8|9]10 1

11| 12 21 3|4|5,6|7|8|9|10|11]12|1] 2,3
_I_l i b .--..IIIIII..

YKYIIHU OAJINBU - PUHAHCHUPAIBE U3 COIICTBEHUX U ITIO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4, 5/6|78|91011|121|2,3|4|5|6|7|8]9|10/11/12]1)|2]|3

. HajBehu ommBU

HajBehu nmpumBH

YKYIIHU TPUJIMBU

2009 2010 2011

4,56 ,7,8|9|10|1112(1}2 3|4 |5|6|7|8]910|12|12)1 |2 3

HETO HOBYAHHU TOK - PUHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4,5,6,7,8|9|10|1112(12 3|4 |5|6|7|8]910|12|12)1 |23

HETO HOBYAHHU TOK - DUHAHCUPAILE U3 CONICTBEHUX U TO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011

4,56 ,7,8|9|10|1112(1}2 3|4 |5|6|7|8]910|12|12)1 |23

269



EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA
HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEHUCIIVIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d
Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH IOJAIIM O MHBECTHIITMUOHOM IMPOJEKTY

Ulokanuja: ommuruHa Bpauap, yiuna ly6bancka

[Toyerak npojexTa

2009_04

3aBpLIETaK MPOjeKTa

2011_03

'VKyIHO Tpajarbe npojexra

24 mecena

'YKyIHH OAJINBU

-€4,295,942

YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe

-€4,368,643

YKyNHU NPUITUBU

€ 4,392,479

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

(huHAHCHpPaH-€e U3 CONCTBEHUX CPECTaBa)

HUCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOTI ITPOJEKTA

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 938,843
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 2,407,816 -€ 949,284
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 2,896,357 € 1,496,122
-€ 132,095 6.65% 0.86
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 938,843 € 488,541 € 546,838
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 938,843 €414,018 € 392,731
bankapcko GpuHaHcHpare HE

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTUIIUOHOI ITPOJEKTA

(puHaHCHpame U3 CONMICTBEHNX U M03ajM/bEHUX CPEICTaBA)

HCIVIATUBOCT UHBECTHIIUOHOI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaThu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 942,149
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 1,443,757| -€ 1,982,737
Hcnnatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa €2,896,357| € 1,496,122 yuenrha
-€ 60,611 4.98% 0.94 cpeicTaBa H3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 942,149 € 1,452,600 -€ 486,615 1103ajMJbEHHX
u3Bopa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€942,149| € 1,231,017 -€ 349,479
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMU 3A OBJIUK ®PUHAHCHUPABA P —
HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE c CorcTBeHa 1 103ajMIbeHa
OIICTBEHA CPE/ICTBA
CpEJICTBA

Hero caxama speatoct [NPV] € 132,005 €60,611 BpexnHoct Kojy npojekar ojbalyje HakoH MOJMHPEHa HHBECTHIIMOHHX
yJarama u KpeauTopa

Visrepra crona npuroca [IRR] 6.65% 4.98% Maxkcumanaa anxsa‘rmnBé [IeHa KaluTana Kojy mpojeKaT Moxe
MPHUXBATUTH JIa HE OCTBapyje ryouTax

Vitexe npodmraduocs [PI] 086 094 V3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjHU renepuiie | € HHUIHjanHor 270
KaIUTaIHOT U3JaTKa




Ipwuior 25.

08 3Be3napa — byaesap Kpaba Asiekcanapa

(bs1oKk— HOBOTpaIHHA)

HEUCIIJIATHUB

271



W3 nnaHa

Jlokaumja

pap Beorpag

OnwTnHa 3Be3napa

Yn. byneBap kparba AnekcaHgpa, M.
3eyesuha, P. JomaHoBmha n Y. MujatoBrha

BpcTta 3emrbuwita

"pagcko rpafeBmMHCKO 3emIbuLLTe

KaTteropuja

Bbrok

MnaHcka fgoKymeHTauuja

MNAP Byn. kp. AnekcaHgpa, 6rnokosm L2, L3,
LI6-9 (Cn. nuct rpaga beorpaga, 6p. 3/2005)

HameHa

CraHoBatse ca nocrnosare (CI1) 2
CraHoBame cpeanux ryctmHa (CCIN) 3
CraHoBawe cpeannx ryctmHa (CCrI) 2

Makc. nHa. 3ay3eToCcTu

CI 2- 56%; CCI 3- 55%; CCTI 2- 50%

Makc. uHa. nsrpahleHocTH

CMn2-4,2; CCr 3-2,2; CCI 2- 3

Makc. cnpaTHocT

CI 2- M+6; CCI" 3- M+3; CCI 2- MN+4+[k

OpHoc HaMmeHe
cTaHoBak-e/nocroBawe

80%-20%

AHanusa nokauuje

Kar.

onuwTUuHa SBes,qapa

Kar.

napuena | 4251/1-18

HauuH

kopuwhera varpafero

MoBpwuHa | 7.428 m?

Mop | 3.531 m?
objektuma | (47,54%)

MocTtojeha | 20.196 m?
cTpyKTypa | (2,73)

30Ha | 2

®dakTop
nokaumje

AHanusa nokauuje

MoyeTak npojekTta
(appraisal period)

Usrpapgmwa
(construction period)

Mpoaaja
(revenue period)

Bren | Uupekc | UHpekc
(m?) 3ayseT. | usrpaR.

23.584 | 54,36% 3,18

Moaaum n3 npopavyHa BpegHOCTH
HEenoKpeTHOCTU

®dakTop
npopaje

LleHa
napkuHr | 8.052 €
MecTa

LleHa m?
ctambeHor | 1.580 €
npocTtopa

Llena m?
nocrnoBHor | 1.719 €
npocrtopa

PeHTta no | 35
m? nokana | €/mec.
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. Hajsehu opmBu

HajMambH OJUTHBU

Jlokanuja: ommtuHa 3Be3gapa, Byaesap kpaba Ajexcanapa

YKYIIHU OAJIMBHU - DUHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX CPEJCTABA

2009

2010

2011

45678 ]o]w0]n]mw

1]2/3/als|6]7]8]910/nw

1]2/3]als|e6]7]8]9 101w

YKYIIHU OJJIMBU - ®PUHAHCUPAILE U3 CONICTBEHUX U IO3AJM/bEHHUX CPEICTABA

2009

2010

2011

45678 ]o]10]n]mw

1]2/3]als|6]7]8]910]nn

1]2/3]als|e6]7]8]9 1011w

. Hajsehu ommBH

HajBehu npunusu

YKYIIHU IIPUJIUBA

2009

2010

2011

45678 ]o]w0]n]mw

1]2/3]als|6]7]8]910]/nmn

1]2/3]als|e]7]8]9 1011w

HETO HOBYAHH TOK - DUHAHCHPAILE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009

2010

2011

456 7]8]0]10]1l1

12 /3als[6][7]8]ofw]u]w

12 /3[als]e][7]8]o]w0]nw

HETO HOBYAHMU TOK - ®PHHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/bEHUX CPEJICTABA

2009

2010

2011

456 7]8]0]10]1l1

12 /3als[6][7]8]ofw]u]w

12 /3[als]e][7]8]o]w0]nw
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEUMCIIJIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH NIOJAIIA O HHBECTUIITMOHOM IPOJEKTY

JTokanuja: ommuruHa 3Be31apa, ByaeBap kpaba

AJstexcanapa

[Toyerak npojexTa

2009_04

3aBpLIETaK MPOjeKTa

2011_12

'VKyIHO Tpajarbe npojexra

33 mecena

'YKyIHH OAJINBU

-€ 34,727,968

YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe

-€ 35,021,409

YKyNHU NPUITUBU

€ 23,026,176,

MOJEJI 3A EBAJIYAIINJY NTHBECTUIIMOHOTI ITPOJEKTA
(dhuHaHCHpPame U3 CONCTBEHHUX CPeICTaBa)

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 6,488,845
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 17,395,693 -€ 10,843,430
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 13,432,356 € 9,593,820 BE3
-€ 10,745,056 OJATKA -0.66
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 6,488,845 -€ 3,963,337 -€ 1,249,610
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72)
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 6,488,845 -€ 3,358,760 -€ 897,450
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HCIINTATUBOCT HHBECTHUIIMOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYALINJY HHBECTULIMOHOTI IMMTPOJEKTA
(puHaHCHpame U3 CONMCTBEHNX U M03ajM/bEHUX CPEICTaBA)

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 5,847,641
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 10,333,886 -€ 18,839,882
HWcmnatus 6e3
[punyBK y IepHoOy eKCILIOoATalHje IPojeKTa € 13,432,356 € 9,593,820 BE3 yuemrha
-€ 9,862,197 MONATKA -0.69 cpeicTaBa u3
Hero HoBuaHM TOK ynarama -€ 5,847,641 € 3,098,470 -€ 9,246,062 A T1033jMJbEHNX
H3BOpa
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 5,847,641 €2,625,822 -€ 6,640,378
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

HCIINTATUBOCT HHBECTHUIIMOHOTI ITPOJEKTA

KPUTEPUJYMU 3A OBJIUK ®UHAHCHUPAIbA ORIALIERLE
UHBECTHULHUOHO OAJIYYUBAE c CorncTBeHa U M03ajMIbeHa
OTICTBEHA CPEJICTBA
CPEICTBA

Hero canamma spemoct [NPV] -€ 10,745,056 €9.862.197 BpexnHoct Kojy npojekar ojbalryje HakoH MOJMHPEHa HHBECTHIIMOHHX
ylarama H KpeaIuTopa

I/lHTepHa cToma mpuHOca [lRR] BE3 HOI[ATKA BE3 HOHATKA Makcumanna ITIpI/IXBaTJ'bl/lBﬁ IICHA KaruTaja KO_iy l'lpO_iCKaT MOXKE IIPUXBATUTH
Jla He OCTBapyje ryourax

Hnexe npodurabumsoct [P1] -0.66 0.69 533;;):1( :CTO HOBYAHOT TOKa KOju rexepuiie 1 € nﬂnuujanzgr&anmanﬂor




IIpuior 26.

09 Yykapuna — Y. BogoBojacka

(bmox— HOBOTpaIHa)

UCIHIJIATHUB
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Jlokaumja

pap Beorpag

OnwTnHa Yykapuua

¥Yn. BopoBoacka, Munopaga JosaHosuha

BpcTta 3emrbuwita

"pagcko rpafeBMHCKO 3emIbuLITe

\\ % Kateropuja | Brok
! : MAaP 1 M3 y Xapkosy — ,,JynuHo 6pao”
& v MnaHcka gokymeHTaumja | OnwTtuHa Yykapuua, beorpag
g ‘%Z ALY e %; (Cnyx6enu nucT rpaga Beorpaaa, 6p. 34/2009)
5 B! - OT1BOpeHn cTambeHn GI0KOBU BaH LieHTpanHe
2 £ = Hamena aome (B1)
B \'. . .'= et
it s = Makc. nng. saysetoctn | 40%
\ Ly I[g Makc. uHg. usrpaheroctu | 3.0
AN e Makc. cnpatHocT | [1+4+[1k
b AN L_§>-- OpHoc HaMeHe 70-100%/30-0%
= cTaHoBake/nocnoBame
Kar.
onwTHUHA Hykapuua
Kar. | 1380/1 —
napuena | 1385/1
'qg" HaumH | Jenom
§ kopuwhewa | narpaheHo
2 MoBpuwmHa | 7.298 m?
] Moa | 1.336 m?
g objektuma | (18,31%)
I
< MocTtojeha | 2.295 m?
cTpyktypa | (0,31)
3o0Ha | 4
= ®dakTop 01
nokaumje ’
MoyeTak npojekTa
(appraisal period)
" 22 meceum
5 Uarpagwa :
% (construction period) [k H
s 20 meceum -
s : B
g Mpopaja
o (revenue period) :
E 22 meceum E f L |
BIrPM | WUnpekc | Unaekc ; ] /‘-&_Hl -
(m?) 3ayseT. | marpal). | | ;/y/’ 0B/ oBjeKTH
tL-—-—‘— IR |
e 16.056 | 40,0% | 22 - =
= tDaKqu 05
§ npopaje
E LleHa
o napkuHr | 5.976 €
s
:: 5 MecTa
o
>z LleHa m?
82 ctambeHor | 1.028 €
g% npocrtopa
c
E, g Llena m?
s nocnosHor | 985€
F} npocrtopa
g PeHTa no
= Uagawa m? nokana 8 €/mec.
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Jlokanuja: ommruHa Yykapuna, yiuna Boxosoacka u Musopana Jopanosuha

- HajBehu ouuBH

HajMambU OJUIMBH
YKYIIHU OJVIUBH - PUHAHCUPAIBE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA
2009 2010 2011 2012

01112 1 2 3 4 5 6 7 8 9 (10| 11]12] 1 2 3 4 5 6 7 8 9 (10]11]12] 1

YKYIIHU O/VIUBU - PUHAHCUPAIBE U3 COIICTBEHUX U MNO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

1

4567809
T AT ma-

2009 2010 2011 2012
alsle|7/8lofwfulwlaf2]3als]e|7]8]olwnln 2|1
— — T T - I - - T T T IS S ——m e—— — N S —————— —
- HajBeh# OJUTHBH
HajBehu npunuBl
VKYIHH OPHJIUBI
2009 2010 2011 2012

alsle|7/8lofw|ulwlaf2]3als]e|l7]8[olw/ulr|lila[s]a]ls[e[7]8]o]w|uln|l

HETO HOBYAHMU TOK - ®UHAHCHUPAILE U3 COICTBEHUX CPEJICTABA
2009 2010 2011 2012

alse|7/8lofw|ulwlaf2]3als]e|l7]8[olw/ulr|l1la/s]a]ls[e[7]8]o]w|uln|l

HETO HOBYAHHU TOK - ®UHAHCHUPAILE U3 CONICTBEHUX U NNO3AJMJ/BEHUX CPEJCTABA
2009 2010 2011 2012

4‘5‘6‘7‘8‘9‘10‘11‘12 1‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10‘11‘12 1‘2‘3‘4‘5‘6‘7‘8‘9‘10‘11‘12 1
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEUMCIIJIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH MOJAIIM O UHBECTUIIMOHOM ITPOJEKTY
JTokanuja: Onmmruna Yykapuuna, yauua BogoBoacka n
Mujopaja Josa h
[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2012_01
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 34 mecena
YKyIHH OTHBH -€ 12,028,874
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 12,157,594
YKyNHU NPUITUBU € 13,934,832
MOJEJI 3A EBAJIYALINJY HHBECTULIMOHOT IMMTPOJEKTA
(uHAHCHpPaH€e U3 CONCTBEHUX CPeCTaBa)
[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 1,714,850
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 5,865,986 -€ 4,448,039
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 6,748,878 € 7,185,953
€ 999,691 54.69% 1.58
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 1,714,850 € 882,892 €2,737,914
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72)
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 1,714,850 € 748,214 € 1,966,327
bankapcko GpuHaHcHpare HE

HCIINTATUBOCT HHBECTHUIIMOHOTI ITPOJEKTA

MOJEJI 3A EBAJIYAIINJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(uHAHCHpPaKe U3 CONCTBEHNX M M03ajM/beHNX CPeICTaBa)

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 1,310,178
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€3,168,918 -€ 7,678,499
[IpunBK y nepuoay eKcIioatanuje mpojekra € 6,748,878 € 7,185,953 Mcréﬂam}} Ges
o yuemha cpezncrasa

€1,369,948 | 158.71% 2.05 o

Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 1,310,178 € 3,579,960 -€ 492,546 §
u3BOpa

Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 1,310,178 € 3,033,864 -€ 353,739

Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

HCIINTATUBOCT HHBECTHUIIMOHOTI ITPOJEKTA

KPUTEPUJYMU 3A OBJIUK ®UHAHCHUPAIbA ORIALIERLE
UHBECTHULHUOHO OAJIYYUBAE c CorncTBeHa U M03ajMIbeHa
OTICTBEHA CPEJICTBA
CPEICTBA

Hero canamma spemoct [NPV] €999,691 €1.369.948 BpenHoct Kojy npojekar obalryje HakoH MOJIMHPEHa HHBECTHIIMOHHX yJlaramba
M KpeauTOpa

I/lHTepHa cToma mpuHOca [lRR] 5469% 15871% MaKchaanIa TIpUXBATJbHUBA 1ICHA KarmuTaaga KO_iy l'lpO_iCKaT MOXKE IIPUXBATUTHU J1a
HE OCTBapyje ryourax

Hnexe npodurabumsoct [P1] 158 205 533;;):1( :CTO HOBYAHOT TOKa KOju rexepuiie 1 € anmjanZl&Q(anmanHor




Ipwuior 27.

10 Manuayaa — Yua. 27. Mapra

(KBapT— MemoBuTa U3rpaama)

UCIHIJIATHUB
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'pap Beorpag
. | OnwtuHa MNanunyna
INokaumja
Ynnue 27. mapTa, TakoBckKa,
W. MNapawanvnHa n Majopa Mnnha
Bpcta semmuwita | Mpagcko rpafeBUMHCKO 3eMIbULLITE
Kateropmja | Keapt
o MNP rpafhesuHckor noapydja ceamita
= lNMnaHcka gokymeHTaumja | JJ1C — rpag Beorpag (Cn. nucT rpaga
g Beorpaga 6p. 20/16)
2 Hamena 30Ha MELLOBUTUX FPaACKMX LieHTapa y
30HM LeHTpa beorpaga
60%-70% (kaga cy KomepL.. cagpxaju npeko
Make. MHAGKE 38y3€TOCTH | 519, p) (ga yraoe objexte + 15%)
Makc. nHa. nsrpaheHoctu | 4 (3a yraoHe objekte +15%)
Makc. cnpatHocT | [1+6+[1k ([c)
OpHoc HameHe | 0-80%/20-100% (y npusemsby obaBe3Hn
cTaHOBaH-e/MmocnoBawe | komepuujanHu cagpxaja)
Kat. | Manunyna, ebreeribind 4 ﬁi L
onwTuHa | Ctapu pag | W E“””””OW n2
1034-1066/1 Nsmmc‘mﬂm /Q“ e g £ n+3p+k
Kar. | 10121047 & IS Tk 2 B
napuersne | 521/1-2631 7 LRSS / SA=N=00T
= HauuH 7 Q(\A_-’ ’ , S ﬁnww
s e L flapk /<22, \ 4 =2 n+12
§ kopuwhetba | V12PN S "= 'A\\i‘ A T\ Moot
A SIS 5 Amy T
g MospwmHa | 30.283 m? == A '4 e &
® e ANS=S Pt &\ Q/
8 Moa | 13.313 LMD / )
objekTom | (44% AP = o~ N Iy
g jerom | () Z Z \1”@ ,.
I MocTojeha | 79.155 m? S RGT ay, Dvjaua L Objerdt
3 RPN ¢ <
CprKTypa ( ) 2 // \\ :’WPesva nocTojefs
3ona | | & AT RGN o B
‘ HereranHa
®dakTop 1 H3rpapY
nokauuje
< "\\\
KOCTECTOJAMOBURA
MoueTak npojexTa S AS % e
(appraisal period)
22
=
S Usrpagwa
) . .
S (construction period)
o
= 20
3
= Mpopaja
= (revenue period)
I
< 22
Bren WUnpekc | UHpekc
(m?) 3ayser. uarpah.
narTniahin
41.977 65% 4
= e CDaKTo_p 1
§ npopaje
I
g Uena |, o9
g NapKkuHr | o
== S : mecTa
© O &
; g o National Asskl e AN e & ueHa m?3 2.000 €
T = = of Serbia G %
zg g cTtambeHor
g- g Jseror Mapka i, NANWAYNA npOCTopa
| =
5 = LleHa m?
: nocnoBHor | 2.200 €
3 npoctop
g PeHtTanom? | 16
nokana | €/mec
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- najBehu ouBH

HajMambH OJUTHBU

Jlokanuja: ommruna amnayna, ymuna Majopa Uimha, Takoscka n Kpamune Mapuje

YKYIIHU OJJIUBU - PUHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX CPEJICTABA

2009

2010

2011

2012

4 5 6 7 8 9 | 10
__.---

1121 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 |12 (1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 |11 |12 (1

YKYIIHU OJJIUBH - PUHAHCHUPAILE U3 COIICTBEHUX U IO3AJMJ/BEHUX CPEJICTABA

2009 2010 2011 2012

als|el7]sofwlulzf1]2]s]als|e[7[8]lofw|ulrli/2]s]als][e/ 78w ul]1
- HajBehu oHBH
HajBehy IPHIHBH

VKYIHH [PAJIABH

2009 2010 2011 2012

als|el7]s]ofw|ula|1]2]s]als|e7[8]lofw|ulrli/2]s]als]e/7][8]o]w|ul]1

sennnsnlinln mull_Emm I

HETO HOBYAHH TOK - DHHAHCHPAIGE W3 COTICTBEHNX CPEICTABA
2009 2010 2011 2012

als|el7]8]e]w|ule

123456 7]8]o]w|ulw

123456 7]8]o]w0uln

1

HETO HOBYAHH TOK - DUHAHCUPAILE U3 COIICTBEHUX U ITO3AJMJ/BEHUX CPEJCTABA

2009

2010

2011

2012

alslel7]8]olw]uln

1]2ls/als|el7]8]ofwluln

1]2sfals |6/ 7]8]olw|uln

1
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EBAJIYAIINJA HTHBECTHIIMOHOI ITIPOJEKTA

HUCIIVIATHUB MAPT'MHAJIAH 3HAYAJ HEUMCIIJIATHUB
NPV > 0 NPV = 0 NPV < 0
IRR > d IRR = d IRR < d

Pl > 1 Pl = 1 Pl < 1

OCHOBHH NIOJAIIA O HHBECTUIITMOHOM IPOJEKTY

TakoBcka n Kpasbune Mapuje

JToxkanuja: ommuruna Mannayna, ynuna Majopa Miunha,

[Toyerak npojexTa 2009_04]
3aBpLIETaK MPOjeKTa 2012_01
'VKyIHO Tpajame HpojeKTa 34 mecena
YKyIHH OTHBH -€ 57,595,946
YKynHH oUIuBH y3 6aHKapcKo GUHAHCHpabe -€ 58,251,269
YKyNHU NPUITUBU € 63,960,834

MOJEJI 3A EBAJIYAIIMJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA

(uHAHCHpPaH€e U3 CONCTBEHUX CPeCTaBa)

HCIINTATUBOCT HHBECTHUIIMOHOTI ITPOJEKTA

[omuua (1) 0 1 2 NPV IRR Pl
VIHULMjaIHY KaUTAIHE U3aTaK -€ 8,406,211
OIMBH y IEPUOY €KCIIOATALMje IPOjeKTa -€ 27,884,514 -€ 21,305,221
[IpuinBK y nepuoy ekcruioataiuje mpojekra € 30,448,665 € 33,512,169
€ 2,533,638 36.72% 1.30
Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 8,406,211 €2,564,151 € 12,206,948
Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72)
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 8,406,211 €2,173,009 € 8,766,840
bankapcko GpuHaHcHpare HE

MOJEJI 3A EBAJIYAIINJY HTHBECTHUIIUOHOI ITPOJEKTA
(uHAHCHpPaKe U3 CONCTBEHNX M M03ajM/beHNX CPeICTaBa)

HCIINTATUBOCT HHBECTHUIIMOHOTI ITPOJEKTA

I"onuna (n) 0 1 2 NPV IRR Pl JlonaTuu ycios
VHuLMjaIHY KaNUTAIHA U3aTaK -€ 7,367,415
OpIMBH y HEPUOY EKCIIOATALMje NPOjeKTa -€ 15,164,128 -€ 35,719,726
[IpunBK y nepuoay eKcIioatanuje mpojekra € 30,448,665 € 33,512,169 Mcréﬂam}} Ges
o yuemha cpeacrasa

€4,000,149 | 91.84% 1.54 o

Heto HOBUaHU TOK yiarama -€ 7,367,415 € 15,284,537 -€ 2,207,557 §
u3Bopa

Jluckontha crona [d] 18.00% 1.00 0.85 0.72
JINCKOHTOBaHM HETO HOBYAHU TOK -€ 7,367,415 € 12,952,997 -€ 1,585,433
Bankapcko (uHaHCHpambe I[ A

KPUTEPUJYMMU 3A

HUHBECTHIIMOHO OJJIYUUBAILE

OBJIMK ®PUHAHCHUPAIbA

CoricTBeHa cpencTBa

CorncTBeHa U 1103ajMIbeHa

OBJAIIILEWE

u3aTKa

CpEJICTBA

Hero caxama speatoct [NPV] €2.533.638 € 4,000,149 BpeHoCT Kojy npojekaT oabaltyje HaKOH IOIMHPEHa HHBECTHIIMOHHUX y/larama
U KpetuTopa

Mirrepia croma nputioca [IRR] 36.72% 91.84% MaKCl/lMaHIan [IPUXBAT/bUBA LIEHA KAINTANA KOjy IIPOjeKaT MOXKE IPHXBATHTH Ja
He 0CTBapyje ryOuTax

Hitexe npodmradwocTs [PI] 1.30 154 HM3HOC HETO HOBYAHOT TOKA KOjU reHepwie 1 € l/lHl/lHl/ljaHZI&S(aHl/lTaHHOF




BUOI'PADUIA AYTOPA

Hanuno C. @ypynuyuh je pohen (1980) y beorpany, rue je Matemarnuky rumMHasujy
3agpmuo (1998) kao Hocwmman BykoBe murmiome m Ha ApPXHTEKTOHCKOM (aKylTeTy
VYuusep3utera y beorpany nmummomupao (2004) kao cryaeHT reHepamnuje. buo je
crunenaucta (2000-2004) PenyOnuuke Qonmanuje 3a pa3Boj HAYYHOT M YMETHHYKOT

nmoamJjiaTka.

Hobuo je dpanmycky crumenmujy (2005-2006), 3aBpImvo MOCIETUTUIOMCKE CTYIH]je
Hentpanue mkone y Ilapusy (Ecole Centrale Paris - ECP) u cTekao MHOCTpaHY

mumiomy (Mastére Spécialisé en Génie Industriel - ECP).

JIOKTOpCcKe akaJeMcKe CTy[adje HaydHOr KapakTepa - oOmact ypOaHum3am Ha
ApxuTeKTOHCKOM (akynTery YHmuBep3utera y beorpamy je ymucao (2008), y poky

ITIOJIOKHNO CBC MCIIMTC U HpI/IjaBI/IO ,Z[HCCpTaI_II/ij.

Ha Karenpu 3a yp6anu3am Ha ApXUTEKTOHCKOM (hakynTeTy YHuBep3uTera y beorpany

pamu (2004-2005) kao capadnux y HacTaBu (110 YTOBOPY).

Y ®paniyckoj paau kao apxutekra capagHuk (2005-2006) y Oupoy mno3HATOT
apxurekre [Hapnentjea (Arte Charpentier, Paris). Ilo mnoBparky wu3 Ilapuza, y
npenysehy ,,llenrponpojext AUK* pagu (2006-2008) xao apxutekra (2006, 2008) y
beorpany u kao menayep mnpojekta (2007) y Kysajry (Union Engineering Group,
Kuwait City).

Ha J[lemaptmany 3a ypOaHu3aM Ha ApPXHUTEKTOHCKOM (akyinTeTy YHHMBEp3UTETa Yy
Beorpany uzabpan je 3a acucmenma (2008) u ka0 capaJHUK y4ecTBYyje y HACTaBU Ha
cTyaujama (OCHOBHMM, IUIUIOMCKUM, crneuujamuctuukum). JomyHcku panu (2006-
2014) xao apxWTeKTa W KOHCYJTaHT 3a MHBECTHIMje y mpuBpenu (Serbian Property
Advisors, Scholze Gruppe, Rixos, Festina Technology). CaBetnuk je 3a Oyner y
Onmwtuan Kukuaga u y Onmmuan  [{o6oj (buX). HberoB pagHum onxHoc Ha

ApxuUTEeKTOHCKOM dakynteTy Mupyje ox 2015, 36or nzbopa Ha jaBHY QYHKIIH]Y.

Unan je Wmxkemwepcke komope Cpbuje m uma 4 auyenye (OATOBOPHU: TIIAHED,
ypOaHuCTa, MPOjeKTaHT, u3Bohau). CyAcKH sewmak je 3a apXUTEKTypy (CIEIHjaTHOCT:

ypOaHH3aM U MpoLeHa HEOKPETHOCTH).
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Unan je Yapyxema ypoanucra Cpouje (YVC), dpymrea ypoanucra beorpana (YD),
Yapyxewa apxurekara Cpbuje (YAC), [JpymrBa apxurekara beorpama ([IAB),
Viapyxkema JMKOBHHUX YMETHHKa TPUMECHEHUX YMETHOCTH W au3ajHepa CpoOuje
(VIIYIIYC) - cekmmja apxurektypa, L'Association des diplomes de l'ensiegnement

superieur francais, L'Association des Centraliens.

Kao wucrpaxuBau yuecTByje Ha 3 mpojekta MHUHHCTapCTBa MpPOCBETE, HAyKe U

TEXHOJIOMIKOT pa3Boja Pemybiuke Cpowuje (2015, 2006-2007, 2011-2014).

Ca npodecopom Pajkom Kopuiiom koaytop je moHorpaduje o 6eorpajackom MeTpoy (y

IITAMITH) ¥ TIOTJIaBaJba y jeTHOj MOHOTpadHju.

Kao ayrop mimu xoayrop o6jaBuo je 2 pama y MehyHapoJHUM Yacomucuma, 5 pagosa y
HAI[MOHAJHUM 4Yacomucuma, 26 pazoBa y MelhyHapoAHUM 300pHHUIIMMA, Kao U JIpyre

paaoBC U aliICTPAKTE.

WiaH je TMMa apXHWTeKara 3a TeXHHYKE MpujemMe o0jekara Ha Tepuropuju PemyOnmke
Cprncke. Ilpencennuk je komucuje 3a miuanoBe OmmruHe Kuxwmama. IloceGHO je
aHra)XoBaH pajoM y ypOaHucTHukoj mpakcu. CapaJHUK je Ha 2 NPOCTOpPHA IUIaHa,
PYKOBOJWJIALl MJIM KOAyTop 22 CTyIOje W eKCIepTH3e MPOCTOPHE H3BOJIJBUBOCTU H
€KOHOMCKE MHCIUIaTUBOCTH, Koayrop Ha 4 peryilauMoHa IuvlaHa, ayrop 14
ypOanuctuukux mnpojexara. Takohe, ayrop je 16 peain3oBaHUX apXUTEKTOHCKHX Jela,
ayTop M OJIOBOPHM IpPOjeKTaHT 27 TIaBHUX Mpojexata W aytop npeko 50 uaejHux

npojeKaTa 13 o0JacTu APXUTCKTYpPE.

Kao ayrop unm koayrop u3naxe Ha cailoHuma ypbanuszma (2003, 2004, 2010, 2011,
2013, 2014, 2015), canonmmma apxutektype (2009, 2011), majckum wu3i0xx0ama
(YIIVIIVIC: 2014, 2015, 2016) u apyruM apXUTEKTOHCKUM KOJIEKTMBHHM H3JI0KO0ama
(2000, 2002, 2011, 2014, 2015).

Hanuno C. @ypyHyuh je oxkemeH U oTall JeHOT JeTeTa.
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Ipnior 1.

H3jaBa o ayTopcTBY

[Motnucanu: Januno C. ®ypynyuh, 1ua

6poj unaexca J14/ 2017

HU3jaBbyjem

Jla je TOKTOpCKa JUcepTallyja Mo HacJIOBOM

JEOUHNCABE MOZEJIA OLHEHE UCIUVIATUBOCTU INIAHUPAHUX
YPBAHUCTUYKUX ITAPAMETAPA CTAMBEHO-TIOCJIOBHUX 30HA BEOI'PAIA

pEe3yNTaT COICTBEHOI UCTPAKUBAUKOL Paja,

® J1a IIpe/UIOKeHa JcepTanyja y IeJIHMHU HU y JeJ0OBHMA HUje OMIa IpeuIoyKeHa 3a
noOujame OMII0 KOje TUILTOME MTpeMa CTY/IH]CKAM IPOorpaMuMa APYTUX
BHCOKOIIIKOJICKAX YCTaHOBA,

® J1a Cy pe3yiTaTH KOPEKTHO HaBeIEHHU U

e  Jla HACAM KpILNO ayTOPCKa MIPaBa U KOPUCTHO MHTENEKTyalIHy CBOjUHY APYTHX JIUIA.

IToTmuc JAOKTOpaHTa

VY Beorpany, oktobap 2016. rogune

torano C ﬁéy/gﬂ ok
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Ipnor 2.

H3jaBa 0 HCTOBETHOCTH IITAMIIAHE U €JIEKTPOHCKE Bep3Hje TOKTOPCKOr pajaa

Nme u npesume ayropa: Janwmno C. @ypyrnuh
opoj unaekca J14/ 2017

Crynujcku nporpam _ JIOKTOpCcKe akaJieMCKe CTyije HaydyHOT Kapakrepa: objact

ypOanu3am / ApxuTeKkToHCKH (pakynTeT YHuBep3utera y beorpany

JEOMHUCAE MOJEJIA OLIEHE NCTUIATUBOCTHU [INIAHUPAHUX
YPBAHUCTUUKUX ITAPAMETAPA CTAMBEHO-TIOCJIOBHUX 30HA BEOT'PAZTA

Menrop: np Bragan Bokuh, penoBau npodecop
Yuusep3utet y beorpangy — ApXUTeKTOHCKH (aKyaTeT

[Tornucanu: [anuno C. @ypynyuh

W3jaBibyjeM aa je mTamiaHa Bep3uja MOT JOKTOPCKOT pajia UCTOBETHA EJICKTPOHCKO] BEp3UjU
KOjy caM Tpenao/Ja 3a oOjaBbHBambe Ha TOpTany JIMrHTATHOT Ppemno3uTopujyma
Yuusep3urtera y beorpany.

Jlo3BospaBaM fa ce 00jaBe MOjH JIMYHU MOANN BE3aHU 32 T00Hjamke aKaJeMCKOT 3Bamba JIOKTopa
HayKa, Kao IITO Cy UMe U Mpe3uMe, FoJMHa U MeCTO poljerba 1 AaTyM oAOpaHe paja.

OBM JINYHH TIOJIAITU MOTY ce 00jaBHTHM Ha MPEXKHUM CTpaHHIAMa JAWTUTAIIHE OWOIMOTEKe, Y
eJIEKTPOHCKOM KaTajory 1 y myomnukanujama YHusep3urera y beorpany.

IToTmuc JOKTOpaHTa

VY beorpany, oktobap 2016. rogune

toiano C ﬁ%/y b
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Ipnor 3.

UsjaBa o kopuwhewy

Opnamhyjem VYHuBep3uteTcKy OubOmmoreky ,,CBerozap Mapkosuh™ na y Jururanau
peno3uToprjym YHuBep3uTeTa y beorpamy yHece Mojy JOKTOPCKY AUCEPTAIlHjy MO HACIIOBOM:

JEOMHUCAKE MOJIEJIA OLIEHE UCIIVIATUBOCTU INTAHUPAHUX
YPBAHUCTUYKUX ITAPAMETAPA CTAMBEHO-TIOCJIOBHIX 30HA BEOI'PAZTA

KOja je MOje ayTOPCKO JEeI0.

Jucepranujy ca CBUM MPUIIO3UMa MPEAa0 caM Yy CJIEKTPOHCKOM (OpMaTy MOTOJIHOM 3a TPajHO
apXUBHUpambE.

Mojy IOKTOpCKy IUCEpTalujy MOXpameHy Yy JHWrHTalnHHu Perno3uTOpHjyM YHHUBEP3UTETA Y
Beorpamy Mory ma KopucTe CBH KOjU IIOIITYjy OApende caapKaHe y ogadpaHoOM THITY JHUIICHIIS
Kpeatupre 3ajequuiie (Creative Commons) 3a KOjy caM Ce OJTy4Ho.

1. AyropctBO

2. AyTOpCTBO - HEKOMEPITH]aTHO

3. AyTopcTBO — HEeKOMepLUHUjaaHo — 0e3 mpepaje

4. AyTOpCcTBO — HEKOMEPIIHJjATHO — CJTUTH [10]] HCTUM yCIIOBHMA
5. AyropcTBo — Oe3 nipepaje
6. AyTOPCTBO — JICJIUTH TI0]{ KICTHM YCJIOBUMA

(MoauMo 12 320KpYKUTE CaMo jeIHy O] MEeCT MOHY)eHUX JIMIEHIIH, KpaTaK OIUC JUICHIIN JIaT
je Ha mosehuHu TUCTa).

IToTmmc JOKTOpaHTa

V¥ Beorpany, okrobap 2016. rogune

toiano C ﬁéy/gﬂ b

1. AytopctBo - Jl0o3BOJbaBaTe YMHOXKABamhe, JAUCTPUOYIMjy M jaBHO CAOIIITaBame Jena, U
npepajie, ako Ce HaBele MMe ayTopa Ha Ha4duH ojapelheH ol cTpaHe ayTopa WM JlaBaolia
JIMIICHIIC, YaK U y KoMepuujainHe cBpxe. OBO je Hajca000/1HH]a O] CBUX JIMIICHIIH.

2. AyrtopcTBO — HekomepuujaiaHo. Jlo3BojbaBaTe yMHOXKaBamwe, TUCTPUOYIH]Y H jaBHO
CaOIIITaBamkE JIela, U Ipepajie, ako ce HaBe/Ie UMe ayTopa Ha HauuH ojipel)eH o1 cTpaHe ayTopa
WM naBaona JimieHIe. OBa JIMIEHIa He J03B0JhaBa KOMEPIUjallHy yIIoTpeOy Aena.
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3. AyTopcTBO - HeKoMeplrjarHo — Oe3 npepaje. Jlo3BojbaBaTe yMHOXaBambe, JUCTPUOYLIU]Y U
jaBHO caoIlTaBame Jena, 6e3 MpoMeHa, MPeodINKOBama WITH YIIOTpede 1ea Y CBOM JIeNy, aKo
ce HaBelIe MMe ayTopa Ha HauuH oApeheH ox cTpaHe ayTopa WiM JaBaoua juneHne. OBa
JIUIICHIIA HE JT03BOJhaBa KOMEPIIHjaHy YIOTpeOy fena. Y 0JJHOCY Ha CBE OcTale JIUIECHIIE, OBOM
JUIICHIIOM ce orpaHn4aBa Hajsehu oOmM mpaBa Kopurhema aena.

4. AyTOpCTBO - HEKOMEPIHjaTHO — ASTUTH O] UCTUM ycioBUMa. Jl03BOJbaBaTe yMHOXKABAKE,
JUCTpUOYLMjy U jJaBHO CaoMIITaBame JAeja, U Mpepaje, ako ce HaBeJIe MME ayTopa Ha HauMH
oapeheH ox cTpaHe ayTopa MM JaBaolla JUILEHIE U aKo ce Mpepaja AUCTpUOyHpa MOojA UCTOM
W cnugHOM JmrneHnoM. OBa JHWIlEHNIa HE [103BOJhaBa KOMEPIHjalHy YHoTpedy nena u
npepaja.

5. AyropctBo — 0e3 mipepaze. Jlo3BosraBaTe yMHOXKaBamkhe, TUCTPUOYIIH]Y U jaBHO CAOIIIITABAHE
nena, 0e3 MpOMEHa, NMPeoOIMKOBamba WM ynorpede jeia y CBOM Jiely, akO CE HaBele HME
ayTopa Ha HauuH ojapeleH of cTpaHe ayTopa WU JaBaolia yuieHie. OBa JHUIEHIIA JT03B0JbaBa
KOMEpIIMjaIHy yrnoTpeOy nena.

6. AyTOpCTBO - IENWUTH MOJ UCTHM YcCJIOBHMA. [/l03BoJbaBaTe yMHOXKaBame, AUCTPUOyLHU]y U
jaBHO caoMIITaBame JieNa, U Ipepaje, ako ce HaBeje MMe ayTopa Ha HauuH ojipeheH o cTpaHe
ayTopa WIH JaBaolla JIMICHIE W aKo ce mpepana IUCTpUOyHpa MOJ HCTOM WM CIMYHOM
muneHnoM. OBa JHUIEHIA 03BOJbABA KOMEpLMjalIHy yHnoTpeOy aena u mpepaza. Ciuyna je
co(TBepCcKUM NUIICHIIaMa, OJHOCHO JIUIIEHI[aMa OTBOPEHOT KOJIA.
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