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PE3UME

[ToTpeba 3a CKIaQUIITCEHEM TOTOBUX IPOHM3BOJA IPOU3MIA3M M3 HEONXOIHOCTH 3a
oJJlaramkeM IMpoJiaje, ca OCHOBHOM HJIEjOM Ja c€ OcCTBape OOJbM EKOHOMCKH €(eKTH,
0JIHOCHO Beha JOOMT Kao M €KOHOMCKA HMCIUIATHBOCT MHBECTUIIMOHUX yJarama, Koja ce
3aCHHMBA HA YTBphUBamy pa3iuke u ogHOca u3Mel)y yUnmbeHUX MHBECTUIIMOHUX yilarama u
OCTBAapeHHX HOBYAHUX IPUMama Y TOKY WHBECTHLHOHOr mnepuona. Lluip oBor pana je
UCIIUTHBAKE CKOHOMCKE OINPAaBIAHOCTU M3TPaihe CKIAMIIHUX KalaluTeTa 3a 3pHACTe
IpOU3BOJC, & CAaMHM THM M pH3HK Yylaramba y TaKkaB IIOIyXBaT. 3a peaiu3aiujy
MHBECTHUIUje TOTpedaH je xyropounu 6ankapcku kpeaut oxa 15.000.000 nunapa. Ananuza
je Tokaszana Jla MHBECTHUIIMja y MPBOj TOJMHU IOCTaje CIIOCOOHA Ja MOKPHBA COICTBCHE
TpomkoBe U octBapyje mooutr ox 3.476.000 mumapa. Hero camamma BpeaHOCT
MHBECTHIIMjE Y IEPUOAY O AECEeT TOJMHA MPU JAUCKOHTHOj CTOMHU 01 5% je MO3UTHBHA U
u3nocu 28.138.070 nun. MHTepHa crona peHTadmiHocty nu3nocu 29,99% miro je Buie ox
aKTyeJHUX KaMaTHUX cToma. Pok moBpahaja yjaokeHHX CpeicTaBa je Y 4eTBPTOj FOJMHH
eKCIuToaTalje WHBECTHIM]e, MITO je Kpahe oJ meproaa eKciutoaraiuje (JIeceT roauHa),
TaKO JIa je MPOojeKaT MPUXBATJBUB Ca acleKTa OBE YETHPH KIbYUHE METOJIC.

KibyuHne peun:
CcKaduwmerse, npojeKam, uHgeCmuyuja, eKcnioamauuja, 00o6um

SUMMARY

The need for storage of finished products arises from the necessity to postpone the sale,
with the basic idea to achieve better economic effects, that is, greater profit as well as the
economic profitability of investments, which is based on determining the difference and
relationship between the investments made and the realized cash receipts during the
investment period. The aim of this paper is to examine the economic feasibility of building
storage capacities for grain products, and therefore the risk of investing in such an
undertaking. The investment requires a long-term bank loan of 15,000,000 rsd to build
storage capacity. The analysis showed that the investment in the first year becomes able to
cover its own expenses and generate a profit of 3.476.000 rsd. The present net value of the
investment over a period of ten years at a discount rate of 5% is positive and amounts to
28.138.000 rsd. The internal rate of return is 29.99%, which is higher than the current
interest rates. The payback period is in the fourth year of exploitation of the investment,
which is shorter than the exploitation period (ten years), meaning that the project is
acceptable from the point of view of these four key methods.

Key words:
Storage, project, investment, exploitation, profit






1. YBOJ

Y eKOHOMUjU 3eMaba ca TOBOJHHUM YCJIIOBHMA 32 MAaCOBHY MOJHOIIPUBPEIHY MTPOU3BOIHY
JaHal MPOW3BOMAIE, MPOMETa M Tpepajie 3pHACTUX KYIATypa 3ay3uMa 3HA4YajHO MECTO.
CkIaIMITeHhe 3pHACTUX KYJITYpa je jeJHa 0J1 KIbYYHHUX KapHuKa OBOT JIaHIA KOja IOBe3yje
NOJBOTIPUBPEIHE TIpor3Bohaye, ¢ jeaHe, ca CyOjeKTHMa MpoMeTa W Ipepajie 3pHACTHX
KyJITypa, ca apyre crpaHe. CKIaIUIITEeHE 3pHACTUX KYITypa MOpel OCHOBHE (DYHKIIH]E
OUYyBama MPOU3BECHNX KOJMYMHA W KBAIMUTETA 3PHACTUX MPOM3BOJA, OCTBAPYje M HU3

IpYTHUX 3Ha4YajHUX QYHKIHja:

e npemomhaBa ja3 u3Mel)y CE30HCKOI KapakTepa HpPOU3BOAEKE U KOHTHUHYAJIHOT
KapakTepa mpepaze,

e o0jenumyje YCUTHEHE, TPKHIIHO HEKOHKYPEHTHE KOJMYMHE IPOM3BENEHE O]
CTpaHe I0jeIMHAYHUX TOJFONPUBPEIHUX ITPOU3BOhaua,

® XOMOTeHHM3yje W CTaHJapau3yje YCKIAJWIITeHE KOJIMYMHE, YUME C€ CTBapa

TP>KULLIHYU NPOU3BOJ Je(UHUCAHOT HUBOA KBAJIUTETA.

[Torpeba 3a CKJIATUIITEHEM TOTOBUX MPOW3BOJA MPOU3MIIA3W U3 TOTpede J1a ce OIOKH
mpojaja, ca OCHOBHOM HJEjOM Jia c€ OocTBape 00JbU e€KOHOMCKH edekTH, omHOCHO Beha

oouT.

CxiaaumTee je HapouyuTO 3HA4YajHO KOJ| IOJbONPUBPEIHUX NPOHM3BOJA KOJU CY
CE30HCKOT KapakTepa U MPUCTUXKY JETHOM T'OJMIIELE, a IPEAMET Cy TPrOBUHE TOKOM Iielie

T'OOUHC.

CMmucao CKIQIMINTEHa 3PHACTHX Mpou3Boja je (m3mehy ocranor) y ToMme na ojiaxe
npojajy, A0 MOMEHTa KajJa je IeHa KOHKPETHOT NpPOHM3BOJAa HAjIIOBOJpHUjA. Benmku
npolOiieM y BpelHOBamy edekara WHBECTHIM]e y CKIAAWIIHE KamaluTeTe MpeacTaBiba

MMponcHa CKOHOMCKHX BpCAHOCTH e(I)eKaTa KOjI/I CC MOCTUIKY BbUXOBOM M3TpalHbOM.

Y oBoMm pany he ce Ha KOHKPCHTHOM IIpUMCEPY je,Z[HOF MMOJEOIIPUBPCAHOT Ta3AUHCTBA,
KOpI/ICTehI/I AHAJIN3Yy CKOHOMCKHUX ITOKa3aTcJba, IIPHUKA3aTH Ha KOjI/I HA4YuH O Morya Ja cc

OCTBapu €CKOHOMCKH e(i)eKTI/IBHa n GCbI/IKaCHa H3rpajmkba CKIaJUIIHUX KallanuTeTa.



busnuc mnnmaH mpenacraBjba MHCAHU JOKYMEHT (MHCTPYMEHT) KOJUM C€ aHalIu3Hupa
npezacTojehn MOCIOBHM TMOAYXBaT, yIpaBiba HETOBOM PEaTU3alljOM W E€KOHOMCKU HU
(MHAHCH]CKHU OLebY]je HE caMO YCIEIIHOCT MOAYyXBaTa HEro M LEJIOr MOCJIOBHOI CUCTEMA

(y oBOM clly4ajy MOJbONPUBPEIHOT Ta3MHCTBA).

busnuc mnanom ce Gopmynuily HMUBEBU T'a3AMHCTBA U CTpaTervja Tj. HAYUH HHUXOBOT
OCTBapuBama. Y IEMY Ce MOXKE carjiefaTd Ja JIM TOCTOje WIM HE MOCTOje MIaHCe 3a

Oyayhu MOCIOBHH yCIieX Ta3IMHCTBA.

busnuc mmanom ce gokasyje (PMHAHCHjCKA HCIUIATUBOCT TPOjJEKTa, CMamyje PHU3HK
MOCJIOBamka, carjeiaBa BU3Mja Ta3IMHCTBA W MOryhe cTpaTerwje mocioBama. Takohe, y

MOTIIYHOCTH C€ MOJXKE JOKa3aTU TPrKUIIHA OIIPaBAaHOCT ITOCJIIOBHC I/I,Z[eje.

[Inan je dQopmynucana oJulyka HacTaja Yy Hpolecy IUIaHUpama, Koja CIyXHd

OCMUIIJbABAKY aKILIMja U BbUXOBOM OJIBUjaby Y )KEJbEHOM IIPaBILy.

Crermuduunoct Ou3HUC TuiaHa (eHrI. business plan) je ma WHTErpuine MpOjeKTHU H
BPEMEHCKH IJIaH. Y Halllo] CPEAMHU OBO j€ pesIaTUBHO HOB OOJMK IJIaHHWpama, KOju ce
HaMETHYO Kao MpeayciioB MPUCTYNA MAJIUX U CpeambUX npeayseha Hajnpe MelhyHapoHIM,
a motoM M jAoMahuM (UHAHCHJCKUM HUHCTUTYIMjaMa, M HMa Mambe-BHILE YCTaJbeHY

cTpyKTypy 1 caapxkaj (Hoskosuh, 2018) koju he 6utn ucnpahenu u 'y oBom pamy.

HckycTBO mokasyje na je OM3HMC TUTaH MOCEOHO BaXKaH 3a MOPOJMYHA MOJHOMPHUBpPETHA
ra3IMHCTBa, KOja Ha OCHOBY bera ycreBajy (WIM HE YCIeBajy) Ja OJ MOTEHIHjaTHUX

WHBECTHUTOpPA J00H]y HelocTajyha cpecTBa 3a peanu3aiujy CBOje MOCIOBHE HIIE]E.

CBU cerMeHTH OM3HHC IJIaHa - Of HACIOBHE CTpaHe, pe3uMea, aHallu3e MPOU3BOIHE TpaHe,
omrca TOCIOBHOT MOAYXBaTa, MPEKO JETaJbHOT IUIaHA MPOU3BOJIE, OPraHU3alMOHO-
yIpaBJbadke CTPYKTYpE, 10 MPOICHEe pU3HKa U (PMHAHCH]CKOT TUTaHA - TPpa)ke MOJIjeTHaAKY
Maxmwy, jep CBU 3ajeqHo Tpeba na omoryhe aertasbaH yBUI y MOTYNHOCTH yiacka y
KOHKPETHY WHBECTUIIH]Yy, OJHOCHO TOKaXY U JIOKaXy HCIUIATUBOCT TUIAaHUPAHE

WHBECTHIIH]E.



1.1. IPEI'JIEJL IUTEPATYPE

Hoexoeuh, 2018 y cB0joj KBbU3H aHAIM3WPa BAXKHOCT I0JMOBA IIJIaHUPamka, peaBuhama,
IUTAHCKUX OJUTyKa M METO/1a IJIaHUPamka Y NOJbONPUBPEIH, AepuHUIIyhH KapaKTepUCTUKE
U Ki1acupukanyje IiaHoBa, Aajyhu ¢opmy u canpxuny OusHHC IutanHy. [lpumeHom
KpUTEpHjyMa U METOJa 3a OIICHY MHBECTHUIIHM]a, Y3 OIlcHY edeKaTa MHBECTUIIH]jE, JOKa3yje
3HaYajaH YTHUIA] CHEHU(PUYHOCTH TIOJHOIPUBPEIHE TPOU3BOIC HA IUIAHHpAE U

MIPOjEKTOBAE OBOT' CEKTOPA IMPUBPEIC.

Hogkoeuh u cap. 2015 y cBoM pany cariefaBajy HnpoOjeMaTuKy cCHeuu(puYHOCTH U
OLICHhUBaba MHBECTUIMja Y IOJbONPUBPEIU. 3a EKOHOMCKE OLeHe HHBECTHUIIM]ja
KopuitheHn Cy CTaHIapJHU TOKa3aTeJbu: pPOK moBpahaja yJIOXKEHHX CpeIcTaBa, HETO
caJalima BPeTHOCT MHBECTUIIMjE (Kao MoKa3aresb e(heKTUBHOCTH MHBECTHUIIN]jE) M HHTEPHA
CTOMa pPEHTAaOMIHOCTH (Kao ToKa3zaTeb e(QUKACHOCTH HHBECTHLHjE). Y pangy cy
neguHUCcaHe OBe CHEUUPUUHOCTH M Jara je KOMIapaTUBHA aHajau3a IOjeMHUX
MHBECTHUIM]ja y TOJbONPUBPEIN, YMja CHEUU(PUUHOCT MPOM3WIA3U U3 CaMOI Kapakepa

HOJbOIPUBPETHE TPOU3BOIE.

Jpunuh, 2003 y cB0j0oj MarucTapckoj Te€3u UCTpakyje KOHLENT pa3Boja MaIUX U CPEAHBUX
npenyseha y arpoousnucy y Penyomunm Cprckoj, ¢okycupajyhu ce Ha oHa mpenyseha

KOja Cy AMPEKTHO WM MHAUPEKTHO Yy PYHKIIM]U pa3Boja MOJbOIPUBPEE.

Josanoseuh u cap. 1998 najy nornyHu mperien (UHAHCH]CKUX MapaMeTrapa M MeTojAa
NPUIMKOM CacTaBJbakha KaJlKyjalWja Yy TOJBONPHBPEAN, Ca OCBPTOM Ha YTBphHBame
€KOHOMCKEe e(EeKTUBHOCTH WHBECTHpama, 3Haua] HadyMHa H YyciloBa (pUHAHCHpama

I/IHBCCTI/II_[I/Ija, KaO U CKOHOMCKY LECINXOAHOCT HOBHUX I/IHBCCTI/ILII/Ija.

Jbymuh u cap. 1995 nerajbHO aHanM3Mpajy MeXaHW3ME M HayMHe (DUHAHCHpama
(dbapMepoBOr BJIACTUTOT arpoOM3HKCA KPO3 JENIOBalke CHUCTeMa OaHKapCKOT CHCTeMa 3a
Kpenutupame nosponpuBpene y CAJl, u crnennjanuzoBaHe (HUHAHCHU]CKE WHCTUTYIH]E Y
noJbonpuBpeau Ha noapydjy Hcroune EBpome. Konkperusyjy ce merone 3a OLEHY
KpeIUTHE CHOCOOHOCTH, KPUTEPUJYMH KpEIUTHpama U MEHAepCKU IMJbEBU Y

arpoOH3HHCY.



Munuhesuh, 2003 oOpasnaxe Mojaen rapaHUMjCKOT (POHAA Kao BHUJ MOJPIIKE Pa3BOjy
MaJIMX U Cpeamux mpemy3eha, kpo3 onadup OaHaka Kao HemocpenHux (QuHaHCHjepa ca
oJpeheHUM JTMMHUTUMA 01 CTpaHe (GOHa, a 3aTHM U MPOIEIYpPe U KpUTeprjyme ogadupa

npojekara koju he ce ¢puHaHcHpaTH.

IHlaynoeuh, 1994 ce 6aBuM WHBECTUIIMOHUM OJiTyKama mpenyseha y cucreMuma rpyrmHOT
yIIpaBJbathba y YCIOBHMAa H3BECHOCTH M HEWU3BECHOCTH, Ka0 W KpUTEpHjyMHMa 3a

JOHOHICHC MHBCCTUMOHUX OAJIYKA Y YCIIOBUMA HECCABPIICHOI TPXKUIITA KalluTalla.

Llepanuh, 2003 ce kpo3 TeMaTUKy CTPATETHjCKOI MEHAMEeHTa 0aBu WH(OPMALUOHUM
CHCTEeMHMa 3a IUIAHHPAme KAa0 M HOBHM MPHUCTYIIMMAa CTPATErHjCKOM MEHAlIMEHTY.
Mertone nopTdonja, ClieHaprja Kao U TEXHUKE CTPATETHjCKOT MEHAIIMEHTA Cy JIETaJbHO

pazjanimene, y3 mperie]] ananusa Koje je Moryhe (1moxesbHO) OAPaJHTH.

baouh u baouh, 2012 netasbHO aHAIU3UPA]y CYIICHE U CKIATUINTEHE MPOU3BOA KPO3
HU3 TEXHUYKHUX IOJaTaka KOju MPOONIKaBajy OBy TEMATHKY MojeauHnuma. Omwmcyjy
JAHAIY TEXHOJIOTH])Y ONTHMATHUX YCIOBAa 33 CYIICHE W CKIAJUINTEHE Kpo3
MIPOjeKTOBamke 0iroBapajyhe onpeMe u yciaoBa Mo KOjUMa ce HEKHU MPOU3BO/I CYILH, KaKO
O mpousBohauu Ha TPXKUILNTY, KOje 3aXTeBa LIUPOKY Jerne3y CylIeHe XpaHe, OCTBAPUIH
6enedure. O ocoOMHA MOJHONPUBPEIHUX MaTepujana, MpeKko BpcTta ypehaja, TEXHUUYKO-
TEXHOJIOIIKHX peIIekha 10 CaMOT CKJIQJMINTEHha M CYIIeHha Pa3sHUX MOJbOMPUBPETHUX

IIPOU3BOJIA.

Macmunoeuh, 2011 tpencraBba KpO3 CaBPEMEHO IIOCIOBHO OKpPYXKEHE, Yy KOM
NapTHEPCKU OJHOCH CBUX YYECHHKA Yy JIaHIy BPEIHOCTH MMajy KJbYYHY YIOTY Yy
OCTBapewmy KOHKYPEHTHOCTH, CTpaTellKe YyJIore cBake MNpuBpeqHe rpane. Jlaje u
IIOCJIOBalY CKJIAJUINTA 33 3pHACTE KYJITYpe Ca CBOJUM CHEIM(UYHOCTHMA CE30HCKOT
npHjeMa, BpeMEHCKU TUcTpuOyrcaHor miahama U TyroTpajHOr yyBama 3pHaCTUX KYITypa
Kao Me/MjyMa JIaHIla IPOU3BO/IIbE, CKIIaIUIITEHha, IPOMETa U Mpepaje 3pHACTUX KYITypa
NOTIYHO HOBY JIuMeH3HW]y. Kpo3 3akoH 0 jaBHMM CKJIaJuIITHMa KOJUM j€ MHHULUPAHO
yCIIOCTaBJbalbe CUCTEMA JaBHUX ckilaguiuta y CpOuju, 1o yrieay Ha yclelHe IpuMepe u3
MHOTHX 3€Majba CBETAa U OKPYXKEHa, CKIaIUIITHMA 32 MACOBHE 3pHACTE KYNType OTBapa
MOryhHOCT Aa mopea TpaJuIMOHAIHE IEJATHOCTH CKIATUINTEHA y YKEM CMHUCIY peud,
JeNyjy M Kao KJbYYHH aKTepu y CHUCTeMy pOOHHUX 3amuca Kao XapTHja O BPEIHOCTH.

Takohe kpo3 MpaBMIIHO HCKOpHUIIheme OBe MOTyhHOCTH CKIaguImTapuMa o0e30ehyje



BUCOKO KOHKYPEHTHY MO3HUIM]Y Y JIAHIy BPEJHOCTH AJIM M BUIIN CTENEH OJATOBOPHOCTH

npahen norpedom yHanpehema noctojehnux u pa3Boja HOBUX acreKaTa MocIOBamba.

Hoekoeuh u cap. 2009 y oBoM pany aHanu3upajy ehekar MHBECTUIIMjE y MPOIIUPCHE
KananuTeTa CHUIO0ca, OJHOCHO IPECTaBibajy NMPOLEHY SKOHOMCKHX BPEOHOCTH edekarta
KOjH C€ TOCTH)XKY HErOBOM HM3TPaAlmboM. Y OBOM pajay je HpUKa3zaH IOCTyHaK OLEHEe
edexaTa MHBECTHpaa y MPOIIUPEHE KarmanuTeTa cuioca. VIHBECTULIMjOM ce eTMMHUHHUIIE
«YCKO TPJIO» Ha MpHUjeMy 3pHACTUX KyJITypa u noBehaBajy CKIaJWIIHM KalalUTEeTH Paau
npujeMa SKUTapHla OJ CeJbauyKUX Ta3IUHCTaBa. 3a EKOHOMCKE OLCHE HHBECTHIHja
KopuIIheHN Cy CTaHAapJHH IOKa3aTeJbH: pOK moBpahaja yJIoKEHUX CcpeicTaBa, HETO
caJalima BPeTHOCT MHBECTUIIM]E (Kao MoKa3aresb e(heKTUBHOCTH HHBECTHUIIN]jE) M HHTEPHA
CTOIIa PeHTAOMITHOCTH (Kao MoKa3aTesb eUKacHOCTH WHBecTUIMje). OBUM pajioM yKasyjy
Ha ONpaBJAaHOCT WHBECTUIMjE U carjiefaBajy NpoOieMaTuKy CcHenuu4HOCTH U
OlLICHMBaba MHBECTHIIM]a y TOJBOIPUBpPEAN. Y paay cy AedUHHCAHE OBE CHEUU(PUIHOCTH
U JaTa je KOMIIapaTHBHA aHaJIHM3a IOjeJMHUX WHBECTHLMja Yy MOJFONPUBPEIH, 4YHja

cnenu(pUIHOCT MPOU3MITA3H U3 CAMOT Kapakepa IMOJbONPUBPEIHE TPOU3BOIHE.

Hogkoeuh u Mymaeuuh, 2009 xpo3 norpede 3a CKIaJUIITEHEM T'OTOBUX MPOU3BOJA
o0janrmaBajy U U moTpede Ja ce OAJIOKU Mpojaja, ca OCHOBHOM HJIEjOM Jla C€ OCTBape
00Jb €KOHOMCKH e(eKkTH, ogHocHO Beha nobut. CkiaauiTeme NpeAcTaBbajy U Kao
HApOUYUTO 3HAYAJHO KOJ IOJHOMPHUBPEIHUX TMPOU3BOAA KOJU Cy CE30HCKOT KapakTepa H
NPUCTHKY jeTHOM TOJUINIE, a MpeAMET Cy TProBHHE TOKOM Iene roauHe. Lluibese
MOCTHXKY KpO3 YTBphUBamke €eKOHOMCKE OIPABIAHOCT CKIAAMIITEHA KyKypy3a U MIICHUIIE,
Ha 0a3u aHaJM3e CE30HCKUX KojeOarma [eHa OBUX MPOU3BOA U TPOIIKOBA CKIIAAUIITEHA Y

cuinocuma y BojeoauHu.

Hogkoeuh u Mymaeuuh, 2008 y oBoM pajy aHanu3upajy HajjeTHHH]U BHJ TpaHCIOpTa-
pEYHH, HApOUYUTO BEJIMKMX KOJMYMHA pacyTor marepujana. Llusb je 6uo na ce wmcmura
€KOHOMCKA OIPAaBJAHOCT M3TPAAI-E JIyKEe 3a YTOBap, MCTOBAP M CKIIAAWIITEHE 3PHACTUX
NOJbONPUBPEIHUX Tpou3Bojga Ha peun Tucu. ExoHOMCKM mapaMeTpu y OLEHH
MHBECTUIMje y3eTU cy Ha 0a3u mocrojehux nyka Ha JlyHaBy. Y pany je cumynupana
u3rpajgmba OCTOHCKOT M YENWYHOT CHIIOCA, TOJHOT CKIIAIUINTa 3a JKUTApPHUILE W JIydKe

orpeMe 3a MpeToBap y yroBap 3pHa. [Ipuxoau ojf MHBECTHUIIMjE OCTBAPYjy CE HA OCHOBY:



YCKIIAAUIITCHhAa KUTApUIld, KBAHTUTATUBHOI U KBAJIUTATUBHOT HpI/IjCMa, CKIaAUIITCHA,

[I0CJIOBA UCTIOPYKE U YTOBapa y IJIOBUIIO.

Mymasuuh u cap. 2016 xpo3 nNpoMeHE MOHYJE U TPAKHE Ha TPXKUIITY >KUTApUIA y
3HauajHO] Mepu oapel)yjy W HHBO IleHa MIICHWIIE U KYKypy3a. AHAJIU30M TPKUITHHX
Kkperama y Cpbuju ynyhyjy Ha 3akipydax J1a je TPKHUIITE MIIEHUIIE PETaTUBHO CTa0MIIHO,
JIOK je TPXKHIITE KyKypy3a Jalleko HecTaOuiaHuje 300T yTHIlaja Haj3HAYajHH]jE CETMEHTa
TPaXIb€ Ha CPIICKOM TPKUIITY, a TO je u3Bo3. CarnenaBajyhu meceuHa koiebama IeHa
niIeHuIe U Kykypysza y CpOuju u3Biaye 3akjbydak Kaja je, ca €KOHOMCKOI acleKTa
ONTUMAITHO BpEME TPO/iaje MIIEHUIIE, OHOCHO KYKypy3a. AHAIM3HUPA]y MECEUHO KpeTame
LIeHa MIIeHuLe U Kykypy3a y CpOuju y nepuozay ox 2005. no 2015. ronune. AHanuzupaHe
Cy mpojajHe IieHe (LleHe MO KOjUM MOoJhOIpHUBpenHa mpeny3eha u 3aapyre mnpoaajy
JKUTApPUIIE) U OTKYITHE IIeHe (IIeHe M0 KOjuMa CeJbally MPOo/Iajy CBoje kutapuile). Hajpumm
HUBO IPOCEYHE OTKYIHE IIEHE MIICHWIAa JOCTHXKY y MapTy W Majy Mecely, 0K Cy
poceuyHe NpojajHe IieHe MiueHule Hajuie y (edpyapy mecerny. Koa kykypysa u
OTKYIIHE U TMPOJajHE LIEHE CBOj MAKCUMYM JIOCTHKY y jyay Mmeceny. Ha ocHOBy oBuX
UCTpaXKMBamka 3aKJbydyjy Ja CKIAIUINTCHE JXKUTAPHIIA Yy HAIINM YCIOBHMa CaMoO Y
MOjeTMHAM TOJMHAMa MMa €KOHOMCKY ONpPaBIaHOCT, M TO OHJAA Kaja je Poja PelIaTUBHO
Mand. Y OCTaIMM TOAMHAMAa CKJIATUIITEHE CONCTBEHOT JKUTAa j€ HY)KHHM TPOILIAK, KOjH

HEMa CKOHOMCKY e(i)eKTI/IBHOCT Yy outaramby nponaje.

Mymaepuh u cap. 2016 uctpaxyjy Haj3acTylsbeHHje paTapcke ycere y CpOuju, 0JHOCHO
KyKypy3 M IMUICHUIly, OJHOCHO HHUXOBE IIeHe M oAHocu u3Mely mux. [lerepmunuiny
3aKOHUTOCT y KpeTamy II€Ha W TMapuTeTa IleHa U Ha OCHOBY Tora mpensubajy Oymyhe
TOKOBE, Kako OM ce 0JlaroBpeMEHO MOIVIM IUJIAHUPATU MPOU3BOJHU U EKOHOMCKHU

napaMeTpH y POU3BOIHH KHUTA.

Hogkosuh u cap. 2018 xpo3 ToaulIme MPOU3BOJIKBE 3HAUAJHUX 3pHACTUX IMPOU3BOJA
(KyKypy3a, MIIEHHUIIE M COje), Ka0 W pacloIOKUBE CKIQJUIIHE KamaluuTeTe (CUiIocH,
amM0apu U KOLIEBH) 3a HKUXOBO ckiaaumTeme y CpOuju yTBphyjy cTeneH MmoKpUBEHOCTH
CKJIaUIIHUX KamalyTeTa MPOCEYHOM W EKCTPEMHOM (MaKCHMaJTHOM) MPOU3BOIEHOM
HaBeJIeHUX yceBa, 3a CpOujy y LIeIMHU U 110 peTHOHMMa KOjuX uMma yetupu. Kao ocHoBHH
U3BOp IOJIaTaka 3a CKJIAJUINHE KanaluTeTe KOpHCTe 3BaHUYHE MOJaTKe IoIuca
noseonipuBpene u3 2012. roxmHe, TIe Cy MOCMaTpaHH KOIIEBH 3a KyKypy3, amOapu H

CHJIOCH.



1.2. MPEAMET U INJb UCTPAXKUBAIBA

[Ipenmer wucTpakuBamba y OBOM paay je OWM3HHMC IUIaH 3a M3rPaamlmy CKIATUIIHUX
KamanuTeTa 3a 3pHACTe MPOM3BOAEC U M3rPaAma IOJHOI CKIAJUINTA/CHiIoca Ha

MOJHOIIPUBPETHOM ra3UHCTBY JoBaHOBHA.

VY dokycy oBor pajna je u3pajaa eKOHOMCKE OIICHEe HHBECTHUIIM]ja Koja he cBojuM caapxkajem
yka3zatu Ha MoryhHoct noBehama 3apaia CpelbuX MOJbONPUBPESIHUX Ta3AMHCTaBa yTEM

H3TpaJlbe CKIAAUIIHUX KallanuTeTa.

[{uss MacTep pana je Ja ce yKake Ha €eKOHOMCKY MCIUIATUBOCT MHBECTULIMOHHMX yllarama
KOja ce 3acCHMBA Ha YTBphUBamy paziMke W ogHOca M3Mel)y YUMEHCHHX WHBECTHIIMOHUX

yiaaramba U OCTBAPCHUX HOBYUAHUX IMPUMAKA Y TOKY HHBECTUIIMOHOT IIEpHUOAA.

[{use oBOr MacTep paaa je Ja ce yKake Ha jeAHy O]l MOTyhHOCTH TOJHONIPUBPEIHUX
ra3JIMHCTaBa 3a N000JbIIAKE CBOjUX SKOHOMCKUX pe3yiTara. ¥ Ty CBpXY, KOMIapaThBHA
CKOHOMCKA OIl€cHa WHBECTHIMja Ca CBHM CBOjUM CHCHU(DUYHOCTHMA H3page Y
NOJHONIPUBPEIHOj TPOU3BOMABHM, Tpeba Jga oMoryhM OCTBapUBambe MaKCHMATHOT

MOTEHITM]ajia MOJHOIIPUBPEAHOT Ta3JUHCTBA.

s pana je, Aa ce MPUMEHEHOM METOJOJIOTHjOM OHM3HHUC TJIaHA WHBECTUIIMja TTOKaXKe
OIPaBJAHOCT yJlarawma y U3rpajgmy CKIAJUIIHUX KarnaluuTeTra, a CaMUM TUM J1a Cc€ BUJU U

PHU3UK yllarakba y TaKaB IMOAYyXBaT.

1.3. PA/IHA XUIIOTE3A

Panna xumnoresa je ia je OM3HKC MUIaH 32 U3TPaJby CKIAIUIITHAX KalmaluTeTa OmpaBiaH.

OBO O4YEKMBaWkE 3aCHUBA C€ HA JOCAJALIBUM Ca3HABUMa O IPOU3BOJAHUM KallallUTETUMA
ra3JIMHCTBA, O CTalkby HA TPXKUIITY 3pHACTUX IPOU3BOJA, IPUXOIMMA KOJU CE OCTBAapYjy U

KOjI/I Cy HCOIIXOOHHU 3a (I)I/IHaHCI/IpaHJe I/IHBCCTI/IL[I/IjC 34 U3rpaJilby CKIIaJUIITHUX KallalluTCTA.
OueckuBaHu PE3YITaTU UCTPpAKHBAbA CY:

e Jla je OM3HUC TUTAH WHBECTHIIM]a IPUMEPEHO CPEACTBO 3a JOHOIIEHE ONTHMAITHUX

OJITyKa O yJjaramruMma y MoJbONpUBpEIH,



e Jla ce Ha 0a3u mera JOHece KOHIIM3HA OJUTyKa O BPCTH M M3TPAIHH CKIAIUIIHAX
KararuTeTa Koja je eKOHOMCKY U (DMHAHCH]CKU OTNpPaB/aHa,

e Jla cy CeKCIUIOATAallMOHW, TPXHITHK ¥ CKOHOMCKH pHU3UIM 32 U3IPadby
CKJIQIMIITHUX KaIlaluTeTa MPUXBATIHUBY 32 MOJHOIPUBPEIHO Ta3IUHCTBO,

e Jla omnyka O WM3rpajlby CKJIAIUIIHUX KalalUTeTa JONPUHOCH WHTCH3UBUPAKY

ra3uHCTBA U 0OJBMM €KOHOMCKHUM PEe3yJITaTuMa.

1.4. METO/J PAJJIA U U3BOPU ITIOJATAKA

Merton paja 3acHUBaA Ce Ha MJbEBUMA U 33JallMMa MCTPaXKHBamka MOCIOBHOT (OM3HHC)
IUIaHa y TIOJHOTIPUBPEIH. 3a U3paay OBOTI IulaHa KopuinheHa je ,,MeTomonoruja 3a u3pamy
MOCIIOBHUX TUTaHOBA KOjy mpemiake Doy 3a pa3soj AIl Bojogune. Y ckiagy ca Tume,
MPEJICTABJbEHU CY OCHOBHH IMOJAIM O Ta3IMHCTBY, IPOU3BOIHH KAIMAIUTETH, TPOU3BOIHH
pe3ynTaT, (MHAHCHJCKO CTame ra3JANHCTBA, CHalJeBame, peaan3alija, MoclIoBHA UJeja
(cratyc wuHBecTHIHM]e), (DUHAHCHJCKM TUIaH IO TOJWHAMa IMIPOjeKTa, IJIaH YKYIHOT

npuxoaa, mjiadH TpOIIKOBA IMMPOU3BOAKLEC, IIJIaH OTIIATC KPpEANTA, IJIaH Ouanca ycrexa.

HpI/I OIICHU e(l)I/IKaCHOCTI/I OM3HMC TIaHa KOpI/IH_IheHI/I cy CJ'IC,Z[ehI/I IIOKa3aTCJbu:

e Pok noBpahaja ynoxxeHux cpeacrana

e Hero cagamma BpeJHOCT MHBECTHIIM]E
e UuTepHa cTomna peHTaOMIHOCTH

e ExKoHOMUYHOCT

e AKyMYJIaTUBHOCT

e Jloma Tauka peHTaOMIHOCTH

e JlpymTBEeHa ONPABJAHOCT

Bpeme noepahaja ynosycenux cpeocmasa ce no0uja TOIWIIKBLUM OJYy3UMAmEM HETO
MPUMHUTAKa U3 eKOHOMCKOT TOKa OJ1 YKYITHUX WHBECTHIIMOHHX yiarama. [ oJuHa y K0joj je
HETO MpUMHUTAK Behu O]l ocTaTka WHBECTHIIMOHOT yliarama jeé ToJAWHA y KO0jOj je TMoBpaT
VI0)KEHUX cpeicTaBa NoTiyH.. OBOM MeToJIOM ce oapel)yje BpeMeHCKH MepHo] y KOjeM ce
yJIOKEHa CpelCTBAa y HEKy WHBecTHlWjy Bpahajy y Bumy mnoBehanor mpunoca. Pok

noBpahaja npeacTaB/ba KOJMYHUK YKYITHOT H3HOCA MHBECTUIIMOHUX yJarama U TOAUIIHEr



npuHoca on wuHBectuimje (mpodmura). M3pakaBa ce Kao KOJIMYHUK YKYITHOT HM3HOCA
MHBECTUIMOHOT ylarama W TpPUHOCA OJ HHBECTHIMje (M3pAKEHO Yy HOBYAHUM

JeIMHUIIAMA):

E= N Rl

t — mepuox noBpahaja HHBECTHIIMOHHUX CpE/ICTaBa
| — yKynHa BpeAHOCT UHBECTHIIH]E

R — rogumimu (MeceuHn) MpUHOC O/ MHBECTHUIIH]E

OBaj o0Opasall ce mpuMEmyje caMO aKo je TWHAMUKa MPUHOCA OJ] MHBECTHUIM]e peanHa U
jeHaKa IO TOjeJIMHUM TOJIMHA eKCIUloaTaluje WHBecTuluje. I[IlpuopureT mma oHa
MHBECTHUIMja KOJl Koje je pok mpoBpahaja kpahu. Hemoctamu oBe meroze cy MTO HE
oOyxBara ykymHe e(eKTe WHBECTHIIM]je TOKOM IIeJIOT EKCIIOATAI[HOHOT TIepuoia H
BPEMCHCKY NTWHAMUKY mpuHOca. OBa MeTo/a ce y IMpaKCH KOPHUCTU KOJ M300pa JIBE WIH
BUIIIC BapUjaHTH WHBECTUIM]jE KOje€ C€ pa3jMKyjy IO 3aXTeBMMa 3a WHBECTHIIMOHUM
ylaramuMa W TPOIIKOBMMA eKcIuvloaTanuje. PenmatuBHa e(UKACHOCT WHBECTHUIIMOHUX

BapHujaHTHU ce ojpelyje npumenom cienehe hopmyre:

L.
T_ -
E_E,

T - mepuoj nospahaja Behux MHBECTHIIMOHUX yllaramka Ha OCHOBY CHMJKEHa TPOIIKOBA Y

eKCIIJIOATaIlji MHBECTHIIH]E

I, - BpeAHOCT CKYIJbe MHBECTULIU]E

I, —BpenHOCT je(hTHHU]E UHBECTULIM]E

E, — roJuIlIkU TPOLIKOBH €KCIUIOATAllN]j€ CKYIIJb€ HHBECTHIIH]E
E, — TOAMILIBU TPOIIKOBH je()THHHU]jE NHBECTHIIM]E

=

OBoM MeTOZI0M ce yTBphyje na in he ymrene y TpoIKOBUMa €KCIUIOaTallije€ HaIOKHAIUTH
noBehaHa MHBECTHUIIMOHA CPEJCTBA y EKCIJIOATAllMOHOM MEPHUOAY, M ako xohe, y KojeM

BpemeHckoM niepuony (Hoskosuh, 2018).



Hemo caoawma epednocm uneéecmuyuje WId METOJA KallUTAJIU30BaHE BPEIHOCTU
WHBECTHUIIM]E je IWHAMUYKAa METola 3a OleHy edukacHocTH wuHBectuije. CymTuHa
Mmeroze je y nopehemy 30upa akTyaqTu30BaHUX BPEIHOCTH CBUX TOAMIIBUX MPUHOCA Ca
YKYITHUM aKTYaJIM30BaHUM YJarambiMa y WHBECTHIHMjYy. MaTeMaTH4KH HETO CaJalliby
BpPEIHOCT J00HjaMO Kao pa3nuKy u3Mmel)y 30Mpa NMHCKOHTOBAHHMX TOAMIIBHX edekara o
MHBECTULIMjE M CaJalllibé BPEJHOCTH CBHX WHBECTUIMOHUX TPOILIKOBA Yy TOKY BeKa

ekcrutoaraiije naBectunuje (Hoskoruh, 2018).

[IpojekaT ce MOXe OLEHUTH NPUXBATIFUBUM YKOJIHMKO j€ HETO CaJlalliba BpPEIHOCT
NO3UTHBHA BEJIMYMHA, C TUM Ja Tpeba MMaTH Ha yMy Ja je OCHOBHM HEJOCTaTak OBE
Merone y onpehuBamy crome akTyaiau3aluje, Off KOjé 3aBUCH BHCHMHA HETO CaJlalllibe

BPEIHOCTH, OJTHOCHO OIICHA Tj. IPUXBATAbE MU OA0AIBakhe MHBECTUIIMOHOT TPOjeKTa.

Humepna cmona penmaéunnocmu ce neduHUIIE KA0 OHA CTOMNA aKTyalu3alldje Koja
u3jeHaYaBa Ca/JIallkby BPEIHOCT MPHHOCA OJl MHBECTHUIM]E Ca CaJallmbOM BpeAHOIINY
WHBECTUIIMOHUX yiarama. [Ipyu orieHn mpojexTa MHTEpHA CTONAa PEHTA0MITHOCTH C€ TIOpeIn
ca aKTyeJTHOM KaMaTHOM crtomnoM. IIpojekaT ce mpuxBara yKOJIMKO j€ MHTEpHA CTONa PeH

tabuHocTH Beha oj aktyenHe kamathe crore (Hokosuh, 2018).

WNuaue, oBa MeTOAa TNpeAcCTaB/ba AJITEPHATUBHY NPUMEHY METOJIeé HETO CaJalllibe
BPEIHOCTH, a CBE Y IWJbY Jla C€ OTKJIOHE HEeIOCTAaI! MPETXOHE METO/Ie, OAHOCHO YTHIIa]
JIMCKOHTHE CTOTE (CTOIE aKTyeIu3aIluje).

Nutepna croma pentadminoctu (MCP) ce Mmoxe uzpauyHatu u u3 popmye:
HUCP=1C1+(IC2-AC1)*HCB1/(HCB1-HCB2)

JC1= nuckontHa ctona rnpu kojoj je HCB1 (ueto canamma BpeJHOCT MHBECTHIIN]E)
MO3UTHBHA

JNC2= nmuckonTHa cTona rpu k0joj je HCB 2 (HeTo cajamma BpeTHOCT HHBECTHUITH]E)

HEraTHBHA

Ouyena nuxeuoHocmu u pusuka o0yxBaTa EKOHOMCKE II0Ka3aTesbe WHBECTHIIH]e
(aKyMyJIaTUBHOCT ¥ €KOHOMHYHOCT) W IIJIaH yIpaBbakba pPH3UKOM (JAOKY TauKy

PEHTAOMIIHOCTH U yIIPABJhAHE PUSUKOM).

10



ExoHOMCKM TIOKa3aTesbl WHBECTHULHMje (CTaTHUKa OIeHa) Cy aKyMYJaTHBHOCT H

CKOHOMMUYHOCT.

AKymynamugnocm o0O3HauaBa CHOCOOHOCT ojpeheHe WHBeCTHIMjE 1@ OJf YJIOKEHUX

cpencTaBa ocTBapu 100uT. OHa ce MoKe U3paduyHaTH NpUMeHoM cienehux dpopmyna:

A, A =TIpoceuna Heto noouT / [IpeapauyHcka BpeAHOCT MHBECTHIIN]E

A,A,=Hero no6ut y roguau nmyHor kananurera/ [IpenpadyHcke BpeIHOCT HHBECTHUIIH]E

Exonomuunocm mokasyje KOJIMKO HOBYAHUX jeIMHHIIA TMPUXOJA CE€ OCTBAPH HA jEAHY

HOBYaHY jeIMHUILYy pacxoaa. Moxe ce uzpazurtu cienehum Gopmynama:
E, E,= IIpoceunu npuxoau / [Ipoceunn pacxoau

E,E,= llpuxoam y TOAWHHM TyHOT KamanurteTa / YKYIHH PacXogud y TOJIWHU ITyHOT

KaranuTeTa

OrieHa MHBECTHIIMOHUX IPOjeKaTa y YCIOBHMAa HEU3BECHOCTH Y TIOJBOIIPUBPEIN MOXKE CE

BPLIUTU METOAOM AOHLC TAYKEC peHTa6I/IJ'IHOCTI/I.

Jomwa mauka penmadunnocmu (KpUTUYHA TayKa) MpeICTaBsba IpaHuUIly u3Mel)y 1ooutu u
ryoutka. MI3Haj oBe Tauke ce ocTBapyje 100UT, a UCIO/ Bbe J0a3u A0 ryoutka. Moxe ce
M3pa3UTH Kao: mpesioMHa Tauka peHtadbuinoctu (PTR), npenomua Tauka BpegHoctu (PTV)

U cTeneH curypHoctH (SS):

_FT
PTR = ——— 100
_ UpxPTR

PTV = s
ss =227 1100

FT — ¢pukcHu Tpomkosu
Up — YKYIHH TIPUXOJIH

VT — BapujaOUIIHU TPOIIKOBH

[IperomMHa Tauka PEeHTAOMIHOCTH IMOKa3yje KPUTHYHE (MMHHMAJIHE) BPEIHOCTH OOMMa

MIPOM3BOIHE M TIPUXO0/1A UCTIOJ] KOJUX MHBECTHUIIM]a HUjE ONpaBaHa.
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CreneH CUTypHOCTH TMOKa3yje KOJMKO MpPOIeHaTa y yCJIOBHMa PEHTAOWJIHOT IOCIIOBamHba

MOJKe J1a oTmaiHe 00MM TPOU3BOILE (ITPOJIaje), a Aa ce He OCTBApH I'yOUTaK.

Ynpasware puzuxom ooyxeama:

a) nopemMehaje Ha IUJbHOM TPXKUIITY (CIIOPH]jE TPUXBATAE)
0) Kallkbemhe y MPOjEKTOBAKY U MPOU3BOIHU

B) I1aJ] MPOJIaJHHX LI€HA MPOU3BOA/yCiIyra

) Op3 0JroBOp KOHKYPCHIIH]E

1) OOMM TTPOU3BOHH-E BehU 0J1 0UEKUBAHOT

1)) 0OuM IPOU3BOAKE MarkbH OJ1 OYCKUBAHOT

€) OTKa3uBame J100aBbava.

/Jlpywimeena onpagdanocm y CylIITHHU TIOCMaTpa JAPYIITBEHE KOPUCTH O] MPOjEKTa Kao

ITO CYy: 3all0llJbaBalkb€ paJHUKa, nosehame IMPOU3BOAKLE, ITIOHYC, U3BO3a UTA.
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2. PE3YJITATH HCTPA’KUBAIbA

VY pesynraTMa UCTpaXHBamba j€ JAETaJbHO MPEJICTaBJbeHA aHAIN3a YCJIOBA 32 JOHOUICHE
onrosapajyhe o/uryke O BPCTHM a MOTOM M HM3TPajlibU CKIAIUIIHUX KaralnuTeTa Koja je
E€KOHOMCKHY U (DMHAHCHjCKU omnpaBiaHa. [IpencTaBibeHN Cy eKCIOaTallMOHH, TPKHUIIHH H
€KOHOMCKHM PHU3HIM 32 HM3rPailby CKIQJUIIHUX KalaluTeTa KOju Cy NPUXBATJBUBU 32
MOJHOTIIPUBPETHO Ta3MHCTBO. JleTaJbHO je pa3MOTpeHa M TIOCIOBHA HUEja, M3Tpajmba
HOJHOT CKJIQJMIITA, U TPEICTABJbEHH Cy KJbYYHHM CETMEHTH (DMHAHCH]CKOT IUIaHA IO
roJMHaMa TpojekTa (IUIAHOBM YKYITHOT MPHUXO0Ja, TPOIIKOBAa MPOU3BOMIE, OTILIATE

KpeauTa, OMIaHca ycrexa).

Pesynratu onene edukacHOCTH OHM3HHMC IUIaHA, W3BEJCHH CY Ha OCHOBY aHAJIH3e
(MHAHCHjCKOT W EKOHOMCKOT TOKa, NPUMEHOM METOJa: HETO CaJalliba BPEIHOCT
MHBECTUIMje, WHTEpHA CTOMAa PEHTAOWIHOCTH, [0Ka Tadyke PEHTAOWIHOCTH (OleHa

pHU3MKa), aKyMYJIaTUBHOCT M €KOHOMUYHOCTH, APYIITBEHA ONPABIAHOCT HHBECTHIIH]E.

2.1. CKUIAIUIITA

CaBpeMEHO IMOCIIOBHO OKPYXEHE Yy KOM MapTHEPCKU OJHOCH CBHX YYECHHUKA Yy JIAHILY
BPEIHOCTH UMajy KJbYUHY YJIOTY Y OCTBApEHhy KOHKYPEHTHOCTH U CTPATEIIKE yJIOTe CBaKe
NOpUBpeHE TpaHe, Jaje W TIOCIOoBalky CKIAAMINTA 3a 3pHACTE KYIType ca CBOJUM
cneuu(UYHOCTHMA CE30HCKOI TMpHjeMa, BPEMEHCKH JucTpuOyucaHor Iuiahama W
JyroTpajHOT YyBama 3pHACTUX KyITypa Kao MeQujymMa JIaHIa IPOU3BOIHE,

CKJIQIMILITEHa, IPOMETA U Mpepajie 3pHACTHX KYJITYpa, HOTIIYHO HOBY AUMEH3H]Y.

Y CpOuju moctoje m3rpaheHH 3HAYAjHU CKJIQJAWIIHHA KamalUTeTH 3a 3pHACTE KYITYpE,
pacriopel)eHr CMHCIEHO Yy OJIHOCY Ha TPKUIITE CHpPOBMHA U TpXKUIITE mpojaje. Behuna
CKJIAIUIIHUX KamalMuTeTa je TEXHUYKO-TEeXHOJOIIKH aJEeKBaTHO pelleHa U Y
(GYHKIIMOHAIHO YCJIOBHOM cTamy. Y BehmHu ckiamumra 3a 3pHacte Kyatype y CpOuju
3Ha4YajaH je y/eo YCKIaauITeHe pobe uuju je BIacHUK Tpehe mwmie, y Hajsehem O6pojy
cllydajeBa IMOJHONPHUBPENHN MPOU3Bohad. Y TOKY IOCIEABUX TOJUHA TOJHOTPHUBPEIHU
npou3Bohaun, HE3aJ0BOJGHH CBOJUM IIOJIOKajeM M MoryhHocTMMa y OJHOCY Ha
CKIIQJINIITape, WHBECTHPAjy Y COICTBEHE, MaxOM Mame, CKIAJHINHE KaraluTeTe

(Mactunosuh u cap. 2011).
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JenHa o HajBaXHMjUX YJOTa CKJIAIMINTA j€ YyBambe U CKIAJUIITEHE KUTApUIA, KOje Cy
HEOIXOHE Y UCXpaHH Jbyau U cToke. Kao mTo je Beh mo3HaTo, mpon3Bo/iiba )KUTapHUIIa ce
OJUIMKYj€ MU3PA3UTO CE30HCKHM KapaKTepoM W y BehnmHH 3eMasba 00aBiba ce jeqHa KEeTBa
rogunise. To 3HaumM, 1a OM ce 3aJ0BOJBMIIE CBETCKE MOTpede 3a XpaHOM, HEONXOIHO je
BEJIMKH JI€0 MPOU3BO/AE MIIEHUIlEe, KyKypy3a, MUPHHYA, MPOca HUTH., CKIAJUIITATH Ha

nepuon on jeI[HOF MCCCla, Ia U 10 T'OAWHY AaHa.

['maBHa QyHKIHMja CKIATUINTEHA JECTE U CMambEhe OCUUIIalMja y CHa0/AeBamky TPXKUIITA
HOJBONIPUBPEHNUX Tpon3Boaa. To ce MOCTMXKE Ha Taj HAYMH INTO CE€ IOJBOIPUBPEIHU
NPOM3BOM CKJIAIUINTE y TOJMHAMa KaJga Ce I0jaBe BHIIKOBH, KaKO OHM Ce 3aJ0BOJbHIIA
TPKUIIIHA TPAXKEha Y HEMTOBOJFHUM TOJIMHAMA 33 MTPOU3BOY OCHOBHHUX TOJHONIPHBPEIHUX

npousBoja. Ha Taj HaumH ce, nCTOBpeMEHO, U3jeIHaYaBajy (IyKTyaluje TpKUIIHUX TCHA.

Texma 1a ce ctabuinsyjy IeHe OCHOBHHX XMBOTHHX HAMHPHUIIA jeaH je O] TJIaBHHUX
pasnora 3amrto BehnHa pa3BujeHNX 3eMajba CTUMYJIUIIE U OJCTHYE H3TPaby 00jeKaTa 3a

qyBambe M CKIMIITEHC MOJbONpUBpeIHIX npousBoaa (Proctor, 2004).

Cge Behe nHTEepecoBame 3a U3TPaAY IIEHTapa 3a IPUjeM, CYLICHE, CKIAIUIITEHE, 10paTy
U TIPETOBAp 3pHACTUX MOJHONPUBPEIHUX MPOU3BO/IA, TOCIEANIIA j€ MPO(PUTAOMITHOCTH OBE
npuBpeaHe akTUBHOCTU. CKIIaUINTa Ce rpajie Kao Majld IPETOBApHU LIEHTPHU 3a 00aBIbarkhe
OTKyTIa U TPTOBHUHE 3PHOM, 3a CKJIAJIUIITEHE CONCTBEHE MPOU3BOIHE U YEKAHE MTOTOTHOT
TpPEeHyTKa 3a MPoJiajy WM Kao CUPOBHMHCKA 0a3a MIIMHA, MEIIaOHe CTOYHE XpaHe, ¢papme u

CJI.

Cxmagumra cy 00jeKTH MpOjeKTOBaHW W W3rpal)eHH 3a dyBame 3pHACTHX IMPOU3BOJIA.
CucreMu 3a CKIAAHILITEHE TOKOM BPEMEHA CY Ce€ pa3BHjalld O MOA3EMHUX jaMa, y KOjuMa
Cy Ce YyBaJle MaJle KOJMYMHE MOXKXIEBEHOT XKHuTa, 10 OeTockux henmja y xojuma ce y
JTAHAITHEe BpeMe CKJIAIUINTH Ha CTOTHHE XWJbaJa TOHA 3pHeHe Mace. Takole, kako Ou ce
HalpaBWJa CKJIQJUINTa aJeKBaTHE KOHCTPYKIMje W BEJIMYMHE, Koja cy wu3paheHa of

MaTepHjajia IpUMEPEHOT KBaJIUTETa 3a 1aTy reorpadcky obsact.

Knacudukanumja ckinagumra 3a 3pHacTe KyJIType MOXE Ce M3BPLIMTH Ca Pa3IUUUTUX

MOJIa3UINTa, YKIbYUyjyhu:

e Knacuduxanujy no Tuny KOHCTPYKLH]j€ CKIAAUIITA
e Knacudukanujy mo BpcTu MaTepujaja oJ1 Kora je CKIaauITe u3rpaheHo,
e Knacudwukanujy no HaMeHH ¥ PyHKITU]H,
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e Knacudukainuyjy mo JOKalyju W TO3WIHJH Y JIAHILY TPOU3BOIE, MPOMETa M
npepaje,

e Kiacudukanujy no 3pHacTUM KyJaTypaMa Koje ce CKIIaIHIITE.
VY 3aBUCHOCTH 0J1 KOHCTPYKIIMOHOT 00JIMKa, JieJie ce:

1. HOI[Ha HEMCXaHHW30BaHa CKJIaguuiTa
2. HOI[Ha MCXaHHU30BaHA CKJIaAuIITa U 6YHKCpC, n

3. Cuoce.

Oga ommrenpuxBaheHa, mojena HacTajia je y 3aBUCHOCTH O] OJHOCA BHCHHE M HajBehe
JMMEH3Hje TOMPEYHOr TMpeceka. YKOJIMKO je BUCHHA jelaH W IO IyT Mama of HajBehe
JMMEH3H]j€ MOMPEYHOT NpeceKa, ped je 0 MoAHOM ckiaagumTy. C apyre cTpaHe, yKOJIUKO je
BHUCHHA jeJaH W 1o nyT Beha on Hajpehe nuMeH3Mje MOMPEYHOr TMpeceka, ped je o

cuinocuma (baouh, baduh 2012).

2.1.1. IloagHa cKJIAAMINTA

Ilogna cknagumTa Cy HOpoCTOpHU 3a CKIAAUINTCHEC 3pHa M OHa Cy IMOJACJbCHaA IIpeMa

CKJIaAMIITY 3pHACTHX IIPOM3BOJIA Ha.

® 00HA HeMmexamus08amd CKIaouwma - 3UJIaHu 00jeKTHU O] OCTOHCKUX eJieMeHaTa

Wi apmupasor oerona (ciuka 1). Ha monpednom mpeceky umajy 60m™ wiu Buiie,

a BUCHHA HacHIlamka 3pHa je MakcuMmaiHo 5 merapa. Pacnon Hocehe KoHCTpyKuHje
je TakaB ga 00e30ehyje HecmeTaHO KpeTame TpakTtopa. [log je GeToHHMpaH WM
acanTpaH W XOPH3OHTAJIaH Ha IIEJIOM IONPEYHOM Tpeceky. KposHa
KOHCTPYKLIMja W TMOKpHUBad ce u3pal)yjy Ha OCHOBY yoOuuajeHUX rpal)eBUHCKHUX
HopMmu. Ha myxoj crpanu ckianumra Ha cBakux 12-19 merapa yrpal)yjy ce Bpata
KOja CIy)Ke 3a yjla3ak MEXaHH3alldje 3a MPaXIkEHe CKIATUINTa. Y TOpPHO]
MOJIOBUHH, NPU CaMOj KPOBHO] KOHCTPYKIIMJU OOMYHO Cy pa3MelTeHu npo3opu. Ca
CHOJbHE CTpaHe Cy 3alTHheHW jKaly3uHama, pagu clpeuaBamba JIeloBamba
aTMocepckux yTunaja (KuIla, CHEr), a OCHOBHM 3aJaTak MM je Jga obe3dene

MPOBETPaABAKE CKIAAHUITHOT TPOCTOpa. YTOBAp 3pHA Ce BPIIM HA BHILE HAUYWHA, O
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KOjuX je Hajuemthu wcroBap 3pHa M3 NpuKoauuna. Ha Taj HauMH ce cTBapa camo
jeaHa roMmia 3pHa Koja ce Hajuemhe TPakTOPCKHUM YEOHUM YTOBAapUBAdeM HIIU
TEJIECKOTICKM yTOBapuBau (TeJIeXEHAep)  MpeMelmTa Ha KEJbEHO MECTO Y
ckiaamuinty (cauka 2), Aa OM  KamaluTeTH CKJIaJuINTa OWIM  OIMPHMATHO
uckopumiheHu. 3a U3y3UMame 3pHA Takohe ce Hajuenrhe KOpUCTE ¢ TPAKTOPCKH

YEOHH YTOBApPUBAYM U TEJIECKOIICKM YTOBApUBauu (TelexeHaepu) (ciuka 3).

Cnuka 1. IlogHo ckmaguire

W3Bop: agrometal.rs
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Cnuka 2. Manunynanuja poooM y CKIJUIITY

f /agrometalso

W3Bop:agrometal.rs

Cnuka 3. Tenexenuep

W3Bop:euromarket.hr
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NOOHA MeXaHUu308ana ckiaduwma (bynkepe) — 1o OOJIUKY M TUMEH3U]jaMa CIIMYHH

cy npenxoanuM. Pasiuka je y Tome mro oHa oMoryhaBajy MeXxaHH30BaH HCTOBap U
yTOBap 3pHA, jep MOJ CKJIAIHINTa HHje XOpU3OHTaNaH, Beh mox Harubom. ['opma
rajeprja HOCH XOPH3OHTAJIHU TPAHCIIOPTEP 3a JOBOXKEHE Mace 3pHa y OyHKep.
[Tox ce cacroju M3 XOPU3OHTAIHOI Jejia W Jieja MOJ| HarmboM Koje ce Ha JHY
3aBplliaBa JOKOM TajiepujoM. Y HOj jé CMEIITeH XOPH30HTAIHU TPaHCIOpTep 3a
u3y3uMame 3pHa. M3rpaama OyHKepa 3aXxTeBa 3HATHO BHUIIIE 3eMJbaHUX PajoBa U
no0py xuaponsonanyjy. OBaj THII CKJIaguIITa ce CBe pehe rpaau, 300r Tora mTo

MOJKE JIa CIIYKH 3a CMEINTaj 3pHa U TO UCKJbYUHBO jenHe kynrype (baouh, babuh,

2012).

2.1.2. Cuiiocu

Cunocu (cnuka 4) cy o0jekTu 3a CKIaJMUITEHE 3pHACTE Mace KOoju ce uspabyjy on

IJI1aCTUKE, METAaJla WKW apMHPAHOI OeToHa. CDYHKI_II/IOHaJ'IHO Cce CaCTOje H3 TpH ACj1a:

mena cunoca - Pa3IMYUTOr je TONMPEYHOI TpeceKka W BHCHHE, a CIYyXKH 3a
CKJIaauIITemhe 3pHa. Temo cuioca Moxe OUTH Yy MONPEYHOM IpeceKy OOIuKa
KPYXKHMIIE, KBajJpaTa, NpPaBOYraOHMKa, UIECTOYIaOHMKA WJIM HEKOr JApyror
MHoroyraonuka. [Ipeunuk miu apyra Hajseha AUMeEH3HMja MONPEYHOT Ipeceka cy 6
MeTapa W BHIIe. BUCHHE Cy pa3nuyuTte, MITO 3aBHCH Of E€KCIUIOATallMOHUX
norpeba, anmu He Bume ox 50 merapa. KamauurteT 1eHTpa 3a CKIQIUIITEHE Ce
peanusyje U3rpaamoM oApeheHor Opoja cuinocHuUX hendja, Koje MOry OUTH
pasnuuuTo pacropehene y npocropy.

HAOCul0CHe 2anepuje - CHab/IeBeHa je ¥ TPAHCIIOPTEPUMa 3a JOHOIIEHE Mace 3pHa,

3a CUIalkbe KpOo3 OTBOPE U 3a paBHOMEpPHY AUCTpUOyIHWjy 3pHa Yy henujy.
[IpencraBiba mpocTop M3HAA CWIOCHMX henuja, y KOjU C€ MOHTHUPAjJy
XOPH30HTAJIHU TpaHcHopTepu. HbuMa ce J0Be3eHO 3pHO ycMmepaBa Y JKEJbEHY
henujy. Lleo mpocTop je HalIKpUBEH Aa OU ce 3alITUTHO OJ1 JIejCTBA KHUIIIE, CHEra
BETpaA.

NOOCUNIOCHE 2anepuje - CaCTOjI/I CC M3 JICBK4, OTBOpaA 3a HCTHULAKLEC MACC 3pHA,

MONPEYHUX TPAaHCHOPTHHUX ypehaja 3a ogHOLIEHmE M3Y3€eTOr 3pHa M (PyHIaMeHTa.

[ToacwuiiocHa ranepuja je MPOCTOP MCIOJ CUIOCHHX henuja, y KOju ce MOHTHPA]y
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XOPU30HTAIHYU TPAHCIIOPTEPH 3a OTHOIICHE 3pHa. OBJIe criajja KOHYCHH 3aBPILETaK
cuiiocHe henmuje KojuM ce MexaHW30BaHO Mpa3Hu henuja u temess (baduh, baduh

2012).

Cnuka 4. Cuiiocu

@ www.agrometal-rs.com f /agrometalso

W3zBop:agrometal.rs

2.2. OCHOBHHU NIOJAIIA O TA3AUHCTBY

l'aznuncTBO Munopana Josanosuha je ocHoBano 2008. roauHe U 06aBH ce HUCKJbYUHBO
paTtapckoM Ipou3BoAmOM. Of paTapcKuxX KylTypa MPOU3BOJAE C€ KyKypy3 M IIICHHIA.

KommuteTHa mpon3Boima ce eKCTEpHO peannsyje.

lNazmuuacTBOo 06pahyje 150 xexrtapa opanwmima, omx Tora je 50 XekTapa y BJIACHHUIITBY

Munopana JoBanoBuha, ocTarak je y3eT y 3aKyrl.

BrnacHuk 3emsbHINTa je 3aMHTEPECOBAH 3a M3y CKIAJAMIIHUX Kamanurera (TOJHOT
CKJIQIMINTAa WK cuiioca, kamanurera 1500 ToHA) mITO je M TeMa OBOT MOCIOBHOT IUTAaHA.
Wneja je na ce ce ypaau KoMmapaliyja rmokasaTesba 1 Ha OCHOBY pe3yJjTara JOHEece OAyKa

3a Koje he ce ckiaguITe HOCHUIIaIl Ta3IMHCTBA (MHBECTUTOP) OUTYIUTH.
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2.2.1. Cuke mocCJIOBHe ujaeje

Caxerak TIOCIOBHE HJeje y KOME Cy JaTh Haj3HA4YajHUJU TOJALU O HHBECTHTODY,

ra3JAMHCTBY, WHBBECTHIIU]H,

¢unancupamwy, Oynyhoj NpoHM3BOIAWBH, BEKYy yHoOTpeOe

MIPOjEeKTa U MOKA3aTeJhbH UCIUIATUBOCTH JlaTa je y Tabenw 1.

Tabesna 1. Cuske mocjioBHe Hjaeje

1. TlocnoBHM MU1aH - Ha3UB Marpaama CKIIUIITHOT KalaluTeTa
Munopan JoBanoBuh, OJEONPUBPETHA
2. | UuBectuTop
mpon3Bohay
3. | Jlokamuja Mormopux
[MpeapavyHcka BpeJHOCT HHBECTUIIMOHOT
4, 15.000.000 gurapa
MOyXBaTa MOCIOBHOT TUIaHa
5. | H3Bopu ¢puHaHCHpama Tyhu uzBopu: 15.000.000 nunapa
6. | Ymorpeba kpeaura Wsrpanma mogHOT CKIIaAHIITa
7. | Ilouerak nHBecTHIIH]E Ampun 2020. rogune
8. | 3aBpmieTak WHBECTHIIH]ES Agryct 2020. ronuHe
9. | EKOHOMCKH BEK MpOjeKTa 10 roguna
AKyMynaTHBHOCT: mipocedHa 28%
10. | ®uHaHCHjCKH MOKA3aTIbU ExonomuuHoOCT: mpoceyHa 4,7
Bpeme noBpara nHBecTHIIUj€E: 4 TOJMHE
11. | Banyra 1 EYPO =118 nunapa

2.2.2. OcHoBHe nHpOpMAaLHje 0 MHBECTUTOPY M Ira3IMHCTBY

OCHOBHU TOJAIIM O MHBECTUTOPY MpHKa3aHU cy y Tabenu 2. IIpenctaBibeHM Cy rOJMHA

OTBapama ra3anHCTBA, aapeca ra3aruHCTBA, KOHTAKT, OCHOBHA JACJIIATHOCT Ka0 MU MMEC H

npe3rMe HOCHOIIA Ta3JHHCTBA.

VY Ttabemama 3-5 matu Cy mojamy O BJIACHHUINTBY Ta3IMHCTBA, OPTaHU3AIM]H Ta3IHMHCTBA,

MMOoCJIOBama U IMpoOnu3BOAKLE, KaO U O panHoj CHa3snu I(Oja Ha BlbEMY palu.
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Tabena 2. UnenTuduKanMoOHU oA

Tpaxunan kpeaura

Munopan JoBanosuh, HOJBONPUBPETHH

npousBohay

JMbI'

FOI[I/IHa 3aCHHUBamba ra3JuHCTBa

2008. roguua

Anpeca

Mommopun, Ceero3apa Muneruha 56

Tenedon/dpakc

021/2969016

OcCHOBHA J€JIaTHOCT Ta3QHHCTBA

Parapcka npousBoama

Oco0a 3a KOHTaKT

Munopan JoBanosuh

Tabena 3. BpcTa u cTpyKTypa BJIACHUINTBA ra3IuHCTBA

Bpcra ocHOBHOT KanuTana

% ydentha y OCHOBHOM KalMTaIy

[MpuBaTHa CBOjuHA

25%

HMoBuHa y 3aKyny

75%

Tabena 4. Oprann3oBame U 1eJaTHOCT ra3IUuHCTBA

Muopan JopanoBuh, BJIacHUK

Muitopan JoBanoBuh, TJaBHU OpraHU3aToOp

PeI‘HCTpOBaHO MOJBOIIPUBPEAHO I'a3JUHCTBO

ParapctBo

Ta6ena 5. KBannpukanmona cTpykrypa u 3apaje pajHuka

Bpoj pannuka meceqHo VYkynHa 3apana
Meceuna 3apaja
P.6p | Kpanudukanuja Hun/rox
Bpoj Pagauk/mMeceuno
(4x5x12)
1 2 3 4 5 6
1. Bnacuuk, 30 rog. CCC 1 100 17.000 204.000
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2.3. TIPOU3BOJHU KAITAIMTETHU U PE3YJITATHU

[TosbonpuBpeqHO Ta3MHCTBO Musopana JoBaHoBuha 0aBM ce€ MKJBYYHMBO paTapCKOM
IPOU3BOAKOM. Y OKBUPY ra3JMHCTBA Hajas3u ce 50 xekTapa 00paguBOr 3eMJBHUILTA KOje je
y BIacHMIITBY MHBecTHTOpa M 100 Xxa 3eMspuINTa MOJ 3aKylNoM. Y IJIaHy je HOJU3ame

ckiaaumHor kanauuteTa ol 1500 ToHa, 3a yyBame KUTapHlIa.

2.3.1. OcHOBHH mporpam

OCHOBHHU IPOM3BOIHH MIPOTPaM ra3AnHCTBA je paTapcKa MPOU3BO/bA U TO:
1. Coja - 50 xexrapa
2. Kykypy3 - 100 xexrapa

Coja ce 00aBe3HO Traju y IUIOJOPENy, IITO je BaXKHO 3a 3JPAaBCTBCHO CTame OWIbaka.
Haj6ospm mpeayceBy 3a cojy cy CTpHa xuTa (MIICHUIA, jedaM U 1p.) U KyKypy3. [Ipocedan
NPUHOC KOjU Ta3IMHCTBO OCTBApyje 3a COjy j& OKO TPU TOHE 1O XEKTapy JOK j€ 3a KYKypy3

OKO JC€CET TOHA I1O XCKTapy.

HpeMa HCKa3y BJIaCHUKA Ia3IUHCTBA YKYIIHA BPECJAHOCT OCHOBHHUX H O6pTHI/IX cpeacraBa y

ynotpebu uzHocu (31.12.2019.) u ctpykTypa je mpukazaHa y Tadenu 6.

VYKynHa cpeicTBa Kojuma razauHcTBO pacnonaxe u3Hocu 71.300.000 aunapa. On Tora
OCHOBHa cpejicTBa ynHe 86,7% WITO jeé caCBUM HOPMAJTHO 3a MOJHONPUBPEHA Ta3IMHCTBA.
Ono mTo je Takohe OUTHO jecy U OOpPTHA CpeACTBA KOjUMa Ta3JUHCTBO pacHojake M Ha
KOje MOXe Ja pauyHa NPWIMKOM peanuszaunuje oBe uHBectuije. Ona umne 13,3 %
YKYITHUX CpeJCTaBa, a cacTtoje ce Hajpehmm nenoMm u3 pobe (KyKypy3 M coja) Koje ce

peann3yjy Ha TPKULITY y 3aBUCHOCH O] TOTpeOe ra3AuHCTBA.

Jeman neo oOpTHUX cpezcTaBa (Coje U KyKypy3a) ce pealin3yje Ha TPKUIITY HEMOCPEIHO

HAaKOH JKETBE KaKo Ou ce IMMOKPHJIU TPOUIKOBH HACTAJIN 10 CaM€ KETBC.

Hpyru neo (koanunHaA KOja 0CTaje HAKOH IMPOJIaje MPBOT Jiejia) C€ OCTaBJha HA YyBaHkE KOJI
JIOKAJIHOT OTKYIIJbMBaya U YeKa Ce HajIIOBOJbHUJU MOMEHAT (JIOCTU3am-¢ HAjBUILE IICHE Ha

TPKUILTY) WU ce peanusyje (pozaje) Mo moTpedu ra3AuHCTBaA.
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Tabena 6. CTpykTypa BpeIHOCTH MOCJIOBHMX CPeICTaBa

Pemuu 6poj Ormmc cpencraBa Hanoe

| OCHOBHA CPEJICTBA (1+2) 61.800.000
1. Henokpetna ocHoBHa cpencTBa 46.300.000
1.1 [TosbONPUBPEIHO 3EMJBHUIIITE 41.300.000
1.2 Cknaauniay 1 noMohHH 00jeKTH 5.000.000
2. ITokpeTHa OCHOBHA Cpe/ICTBA 15.500.000
2.1. MexaHuzanyja — onpema 15.500.000
1 OBPTHA CPEIACTBA 9.800.000
3.1 Coja 2.300.000
3.2 Kykypy3 4.200.000
3.3 Ocrtaino (TopuBO, MaTepHjaj, HOBall, uTH)* 3.300.000
1l YKYIIHO (I+1I) 71.300.000
HATIOMEHA: ["a3nuHCTBO HUje MMaJIOo M03ajMJbeHa CPEIICTBA, HUTH CPEJICTBA Jiapa Ha 3ajaM

*VY craBuu ,,0Octano’ 90 % ynHe HOBUAHA CPE/ICTBA.

2.3.2. Haj3HayajHuju NPpOU3BOIM Yy NMOCJIe/IH-€ TPH IrOAUHE

Yy NpEeTXOAHE TPU I'OANHEC IMOJbOIIPUBPEAHO T'a3AUHCTBO JoBanoBuh GaBmITO Ce HUCKJbYYHBO

paTapckoM TMPOWM3BOAKBOM M TO KyKypy3a M coje, Ha ykymHO 50 xekrapa cBoje u 100

XeKTapa 3aKymjbeHe 3eMibe. Y Tabenama 7, 8 u 9 mpeicTaBibeHa je CTPYKTypa MpOr3BOIHE

Ha ra3auHcTBy JoanoBuh y 2016., 2017. u 2018. romunu. CTpykTypa MNPOU3BOIE

HpI/IKEBaHajC HATYypaJIHO U BPCAHOCHO Y IMMOCJICAKC TPU I'OAUHE.

Tabena 7. CTpykrypa npousBoame y 2016. ronusu

OcTtBapeHna npousBoama y 2016. ronunu % yuemtha y
Hazus BPEIHOCTH
[ToBpmrna IIpunoc Bpennoct
MIPOU3BOAA [IpownsBozama (T) IIPOU3BOEE
(xa) (1/xa) (nuH)
Kyxkypy3 85 10 850 12.869.000 65,51
Coja 40 4,5 180 6.775.200 34,48
YKYIIHO | 125 - - 19.644.200 100
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Ta6ena 8. CTpykrypa npousBoamwe y 2017. ronuHu

- OctBapena npousBoama y 2017, ronunu % yuemrha y
aszuB

ITospmmna ITpunoc IIpoussoama Bpennoct BPEIHOCTH
Ipou3BoJa

(xa) (T/xa) (T) () HPOU3BO/IHHEC
Kykypy3 100 8 800 12.952.000 65,73
Coja 50 3 150 6.753.000 34,27
YKYIIHO 150 - 950 19.705.000 100
Tabesna 9. Ctpykrypa npoussoame y 2018. ronnnu

OcTtBapeHna npousBoama y 2018. ronuau % yuemtha y

Hasus

[ToBpmmHa IIpuroc IIpousBoama Bpennoct BpPEIHOCTH
MPOM3BOJA

(xa) (T/xa) (T) (muH) MIPOH3BOJIEHE
Kykypy3 100 12,2 1220 17.775.400 68,59
Coja 50 4.6 230 8.139.700 31,41
YKYIIHO 150 - - 25.915.100 100

2.3.3. Ilonanm o uckopuheHocTn KaNaMTETA, ONPEMHU M TEXHOJIOTHjH

[Tonam o creneHy MCKOPUIINEHOCTH MOJHOIPUBPEAHOr 3€MJBMILTA, KAa0 HajBAKHU]Er
Karnaiurera y HoJbONPUBPEH Yy TOCIEqmhe TpU roauHe naTh cy y tabenu 10, u3 koje ce

BUIU L[aje CTCIICH I/ICKOpI/IH_IheHOCTI/I 3CMJbUIIITA MAKCUMAJITHO I/ICKOpI/II_HheH.

Ta6ena 10. HuBo nckopumhaBama 3eM/bHIITA Y NIOCAeH-€ 3 TOIMHE

Pennu Bpcra mpousBoame
) I'onuna [Tpumenba
0poj ParapctBo
1. 2017. 100%
2. 2018. 100% KamanureT 3eMJbHIITA j€ MAaKCHMAaJIaH.
3. 2019. 100%

["a3auHCTBO MOCeayje TPAKTOp Cpelame CHare, KOju 3a/I0BOJbaBa MOTpede Tra3auHCTBA 3a

o0aBJpame parapcke NMpoM3BOII-E. Takole, ra3nMHCTBO Tocenyje CBy ocrtaiy mparehy

24




OlpeMy 3a paTapcKy IpOHM3BOIY (IUIyr, pacurad 3a MUHEpalHo hyOpHuBO, mpcKanuily,
cejanuily WTA.). 3a KETBy ce Kopuctu komOajH. Y Tabemm 11 mpencraBbeHa je

paciiojioKruBa oIpeMa ra3iuHCTBa 1 lb€HAa BPEIHOCT.

Tabesna 11. Iloganu o pacnosio;KUBOj ONPeMH ra3JIMHCTBA

Pennn
Ornuc WzHoC nun
opoj
1. Tpakrop Macej 5465 3.500.000
2. Kombaju Macej 7246 7.000.000

[Ipareha Mmexanu3anmja (cejanuiia, pacuray, Tambupaya,
3. 5.000.000
MPCKAaUIa, UT]T)

4. YKYIIHO: 15.500.000

Caa onpema 1 MexaHM3allKja Ha ra3qUHCTBY je 99% ctpanor mopekia, u 100% caBpemena.
Pasznmor oBome je ImITO BIACHUK Ta3AWHCTBA M3PA3UTO BOJIU pa3yHa O MPEUU3HOCTH H
MOY3aHOCTH MalllMHA ca KOjuMa pajau, a pe3yiTar ce oryena y noBehamy mpunoca. Ha

ra3JIMHCTBY JoBaHOBMh HEMa 3HAa4YajHUJUX MPOOJIeMa y TEXHOJIOTH]H.

2.4. PUHAHCHUJICKO CTABE I'A3JIMUHCTBA

['a3muacTBO 00Opahyje 50 xexrapa Koju ce Haja3e y CONCTBEHOM BiacHHUMTBY U 100
XeKTapa KOju ce M3HajMJby]y O] CTapHjUX MOJHONPUBPEIHHKA Y UCTOM aTapy. ['oaumima
BpenHocT npousBoame je oko 200.000 eBpa. C 003upoM Ha NO3UTHUBHE (PUHAHCHjCKE
pesyirare y TMOCIeNUX HEKOJIUKO TOAWHA, MOCTOjH peajHa MOTrYhHOCT Ja ce BHIIaK
CpelcTaBa MCKOPUCTH 3a yJjarame y W3rpaamky CKIAJUIIHOT Kamalurera, Kako O ce
noBehanmu NpUXOM Ta3gUHCTBA y OyayhHOCTH Kpo3 oOCTBapuBame BHIIMX II€HA Ha
TpKUIITY. LlenokynHa npous3Bo/mha ra3iMHCTBA CE Pealn3yje eKCTEPHO, TaKo Ja je YKynaH

TOJIUIIIGY TTPUXO/T Ta3JUHCTBA jeTHAK TOIUIIH0] BPEAHOCTH MMPOU3BOIHE.

bunanc ycmexa MoJrOMPUBPENHOT Ta3IMHCTBA Yy TOAWHU KOja je TPETXOIuia H3paau
ousnuc mwiana (2018. rogunae) nat je y tadenmu 12. V tabenn 13 cy nmpuka3aHu JUPEKTHU
TPOIIKOBHU TPH MPOU3BOIBU KYKypy3a U coje, y Tabemu 14 mpencraB/beHa CTPYKTypa

pacxoja, 10K je y Tabenu 15 Ouitanc cTama ra3uHCTBa.
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Ta6ena 12. bunanc ycenexa (01.01. - 31.12.2018.)

Pennu 6poj Onuc W3noc nuH.

1. [TocnoBHM npUX0aU O IPOAATUX MIPOU3BOAA 19.644.200
2 [TocnoBHM pacxonu 11.790.250
3 Bpyro no6ur 7.853.950
4. ITopes 10% 785.395
5 Heto no6ur 7.068.555

Ta6ena 13. JlupeKTHH TPOLIKOBH y POU3BOAILH KYKYypYy3a U coje (1uH/xa)

Kykypy3 Coja
Ceme 14.300 9.500
Xemuja 5.000 17.000
by6puso 8.350 8.350
I'opuso 19.250 8.500
YkynHo 46.900 43.350
Ta6ena 14. Ctpykrypa nociioBHux pacxoaa (01.01. — 31.12.2018.)
Pennn W3Hoc
opoj Omie JTUH.
1. OcHoBHH MaTepHjal 5.605.000
2. [Tomohuu MaTepujan 70.000
3. CrioJbHE TPrOBUHCKE YCIIyTe 116.250
4. TpomkoBu eHepruje 1.252.500
5. OnmTa MaTepujaiHd TPOLIKOBU 25.000
6. TpomkoBu amopTu3amnuje 387.500
7. TpormkoBu 3apaze 204.000
8. Hemarepujannu Tpomkosu -
9. TpormkoBH 3aKyna 3eMJBHUILTA 4.130.000
10. YxkynHo: 11.790.250
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VY cTpyKTypH MOCJIOBHUX Pacxoja AOMHHHMPAjy TPOILIKOBH OCHOBHOI MaTepHjaja, 3aTHM
TPOIIKOBU 3aKyla 3eMJBHUINTA, Na TPOIIKOBH eHepHje. OcTaln TPOIIKOBH MMajy Mambu

yII€0 Y YKYITHUM MOCIOBHUM Pacxonma.

Ta6ena 15. buaanc crama razaguiacrsa (31.12.2019.)

Pennn Cpenctsa
) W3znoc (nuH) W3zBopu HW3noc (nuH)

0poj (TIocTTOBHA MIMOBHHA)
CraiHa IMOBHHA — Kanuran BnacHuka

1. 61.800.000 58.887.635
OcHOBHA cpecTBa ra3IUHCTBA

2. OO0pTHa cpescTBa — 3aIMXe 9.800.000 | Hero mobut 12.712.365

3. YkynHo: (1+2) 71.600.000 | YxynHo: (1+2) 71.600.000

A I'a3nMHCTBO HEMa CBOjUX CPEJICTaBa JaTHX Ha l'a3nuHCTBO HEMA TYTOPOYHUX Y

' 3ajaM M HeMa TIOTPaKHUBamba O]l APYTUX KpPaTKOPOYHUX 3a1yKCHa

OCHOBHU U jeUHH U3BOP CpEICTaBa T'a3IMHCTBA j€ COICTBEHHM KamuTal BiIacHHWKA. OBO
IpelcTaB/ba MOBOJBHY CUTYAIH]y, jep HE MOCTOje U3BOPHU CpelcTaBa Ha Koje ce ruiahajy

Kamare, 1To 61 nosehano yKymnHe TpOIIKOBE I10CIOBaKba
VYnaeo cranHe 1 0OpTHE UMOBUHE Y CTPYKTYPH IOCJIIOBHHX Cc€ Hasla3u y Tabenu 16.

Ta6ena 16. CTpykTypa nocJoBHHX cpeacTaBa razauncrsa (31.12.2019)

Pennn W3Hoc

Onmc %
opoj JTVH.
1. CrayiHa ”MOBHHA 61.800.000 86,31
2. OOpTHa IMOBHHA 9.800.000 13,69
3. YkynHo: 71.600.000 100

YV tabenmu 17 mnpukazaH je HeTo OOpTHM (OHA KOjU je IMOoKazaTresb KpeIuTHE U

HWHBECTUIIHMOHEC CIIOCOOHOCTH ra3auHCTBaA.

C 003upoM Ja ra3IMHCTBO HEMa TyhuX KpaTKOPOUYHUX U3BOpA CPEJCTaBa, MPETIOCTaBKa je
na he Heto oOpTHM (OHJ Yy MOTIMYHOCTH MOKPUTH OOpTHaA cpeacTBa. OBaKBO CTame ce
YeCTO jaBJba KOJ IMOJHONPUBPEIHUX Ta3AWHCTaBa M NPEACTaB/ba MOBOJbHY CHUTYalU]y Y

K0JO] c€ KpaTKOPOUYHO Be3aHa CpeCTBA ((MHAHCHPA]Y U3 TyTOPOYHUX H3BOpA.
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Tabena 17. Hero oopTHu donna (31.12.2019.)

Peqnu

6o Ormmc M3HOC muH.

1. Jyropounu u3Bopu cpencTaBa 71.600.000
1.1 CoricTBeHH KanuTail 58.887.635
1.2. JlyropouHo 3a1yKemhe BIACHUKA 0
1.3. Hero no6ut — Hepacnopehena noout 12.712.365
2. CrajHa IMOBHHA UMOOHUIIMCaHA CPEICTBA 61.800.000
3 Hero o0ptau donn (1-2) 9.800.000
4. VYxymnHe 3anuxe — 00pTHa CpeAcTBa 9.800.000
5 [Noxpuhe 3anuxa concTBeHnM KanutaioM (3/4) 100%
6 Bumak nnm Mamak corncrBeHor kanutana (3/4) 0

VY tabenu 18 mpukaszaHa je CTPYKTypa M CTEHNEH OTIHCAHOCTH IOjJeIUHMX KaTeropuja

OCHOBHHUX CpEACTaBa HA Ta3ANHCTBY.

Ta6ena 18. CTeneH oTnHCAaHOCTH OCHOBHHX cpejcTaBa y ynorpeou (31.12.2019.)

Pennn

6p0; Onmc N3HoC Harnomena
1. Ha6aBna BpennocT (1HH) 34.500.000

1.1 I'paheBunCcKH 00jekTH 5.000.000

1.2. Omnpema u MexaHu3aImja 29.500.000 | 3emsburre ce He
2. Canamma BpeaHoCT (IHH.) 20.500.000 | amopTH3yje 300r
2.1. I'paheBunCKH 00jeKkTH 4.900.000 | cBOjuUX MPUPOAHUX
2.2. Omnpema u MexaHu3aIuja 15.500.000 | ocobuHa, OJHOCHO
3. Crenen ornucanoctu (%) 59,40 HCYTPOIIMBOCTH.
3.1. I'paheBuncku 00jexTn 2,00

3.2. Omnpema u MexaHu3aIuja 52,54

VY mpoceky CTelmeH OTIMHUCAHOCTH HM3HOCH 52,54% mITO TOBOpPH Ja j€ OTIPHIMKE jeaHa
2

IIOJIOBUHA BPEIHOCTU OCHOBHMX CPEJCTaBa aMOPTH30BaHA. Y OKBUPY OBE YKYIHE CTOIE

OTHHCAaHOCTU OCHOBHUX CpPCACTaBa HaJIa3C CC CPCACTBA KOja I/IMaJy Behu nnu Mamu cTerneH

ornucanocTd. OBaj MpoleHaT MpHKasyje caMo Ipy0y CIHMKY CTamka OCHOBHHMX CPEICTaBa

jep ce y OKBUpPY e Hajla3e CpelCTBa Koja MMajy W Behw U Mamu CTENEH OTIUCAHOCTH.
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burtan mpenycioB 3a yCHIEUIHO IMOCIOBam€ Ta3MHCTBA j€ J1a CBOja OCHOBHA CpPEICTBA

MOCTENEHO 3aMembyje, Kako He Ou monuio 10 GpuHaHcHjcKor npeontepehema y oapeheHom

TPEHYTKY.

2.5. CHABJIEBAIBE

CrpykTypa HabaBKe OCHOBMX HWHIIyTa 3a NPOHM3BOJIbY HAa Ta3JAMHCTBY NpUKa3aHa je y

tabenu 19. ¥ tabenu cy npuka3zaHd OCHOBHHU J0OaB/baiM Kao M BPEIHOCT U CTPYKTYypa

HOjeI[I/IHI/IX HHITYTA 34 paTapCKy IIPOU3BOALY.

I'a3znuncTBO HEema HpO6.]'IeM ca HaOaBKOM CUpPOBHHA, MaTeijana " yciyra. YriaaBHOM ce

CUpPOBHHE W MaTepHjayi HabaBJbajy KOJI HUCTHX J00aBjhaua, ca KOjUMa je€ OCTBapeH

Ayroroguimmsy OAHOC, Maada, BJIACHHUK Ia3AMHCTBA BOJAU padyHa O CTalby Ha TPXKUUITY U

[IeHaMa, TaKo J1a, YKOJMKO ce MojaBH no0aBjbad ca OOJbMM YCIOBHMA, ca HHMa Ce

HacCTaBJba Capaiiba.

TabGeaa 19. Yyemhe OCHOBHHX CHPOBMHA Yy YKYNHHM Ha0aBKaMa CHPOBHMHA

ra3fuHCTBA.
: Bpeanoct ITopexno
Penan | CupoBunHa/matepujain/ VYuemthe p
) HobaBbay HabaBKe .
6poj yemyre () (%) Homahe | YBo3
1. Bybpuso Arpo M Lenrap 2.350.000 | 33,57 10 90
2. 3amTuTHa CpescTBa Casakorl 1.350.000 19,28 10 90
3. Ceme Capaxkomn, PBA 1.905.000 27,21 30 70
4, I'opuBo,ma3uBo Jemmh n.0.0 1.252.500 17,89 100 -
Ocranu MarepujainHu
5. Paznu 25.000 0,35 100 -
TPOIIKOBHU H yCIyTe
CrioseHE TTPOU3BOTHE
6. Pasuu 116.250 1,66 100 -
yciyre
7. YKYITIHO: 6.998.750 100 100 -
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2.6. PEAJIM3AIIJA

["a3munacTBO JoBanoBuh ce GaBU MPOM3BOAKHOM MPOU3BOA MIUPOKE MOTPOIIHE 32 KOjUMa
MOCTOjU PENIATUBHO BUCOKA TMOTpPaXKikha Yy TOKY Iielie roguHe. M3 JorucTudkmx pasiora
(Onu3uHa, a caMUM TUM M HHCKH TPOUIKOBH TPAHCIIOpTa ) Ta3AUHCTBO IUIacHMpa CBOje
MPOM3BOJIE JIOKATHOM OTKyIJbMBauy ,,bMM Kah 1.0.0.“ (oTkyrmHO MecTo y Momopuny).
Hajeehu mnpobnem mnpwimkoM peanu3aiyje MpeAcTaBba IleHa MPOU3BOJA, KOja UMa
ocuuiIalyje y TOKy roauHe. ['a3auHCTBO A€0 KyKypy3a Mpojaje y KETBH, a OCTaTak ce
npozaaje HakHaaHO.Coja ce 4yBa JOK ce HE IOCTHUTHE HAjIIOBOJbHM]jA 1I€HA Ka0 M OCTaTaK
KyKkypy3a. C 003upoM [a Ta3AHMHCTBO HE IOCEIyje COICTBEHE CKIIAJUIIHE KaraluTeTe,

ocTaTak Hepeam30BaHe pobOe Mpeiaje Ha YyBambe KO roperoMenyTor npeayzeha BMM.

[Ipeny3ehe Hamnahyje cBoje yciyre CKIaIuIITeHa Koje

MOJHOIIPUBPETHOM Ta3JUHCTBY JoBaHOBHA.

npeacraBjba TpOIIAK

CrpykTypa peanu3aiuje IpOor3BOIBE Ta3AMHCTBA Y PEIXOAHE TPH TOJUHE MPUKa3aHa je

y Tabenu 20.

Ta6ena 20. O6uM U CTPYKTYypa Npojaje MPou3BoAa y nocjienme 3 roquHe

OctBapeno y 2016. OctBapeno y 2017. OcTtBapeno y 2018.
Hazus TOJIMHH TOJMHU TOJAMHU
MPOU3BOJIA Kommunua Bpennoct | Komuuuna Bpennoct | Konmuuuna Bpennoct
KT (nun.) KT (muH.) KT (mun.)
Kykypy3 8500 12.869.000 | 10000 12.952.000 | 10000 17.775.400
Coja 4000 6.775.200 | 5000 6.753.000 | 5000 8.139.700
YxynHo: 12.500 19.644.200 | 15.000 19.705.000 | 15.000 25.915.100

2.7. IOCJOBHA UJEJA (CTATYC UHBECTHIIAJE)

2.7.1. KomeHTap nmocjioBHe Hjaeje

YKyHHa HWHBCCTHIIMOHA YyJlarama ouhe YCMEPCHA Ha U3rpaamy CKIIAJUIIHHUX KallalluTeTa.

I/Ineja OBOI' paJia je nu3rpailba MmoJHOI CKJIIaJUIITA Ha OCHOBY KOMnapaqua ABa THIIA

CKJIIQIUIITHUX KaIllanuTeTa — IOJHHUX CKJIaJUIITa U CHJIOCA.
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Ha ocnoBy mpenpauyHa (koju ce MOTY BHJIETH y MPHJIO3UMAa) c€ BUAM Ja Cy yKYITHA
WHBECTHUIMOHA yllarama 3HaTHO Beha y cuioce, MTO Jaje MPEIHOCT H3TPAJBH MOJHOT
CKJIQJIMINTA, a TO UMIUIMIHMpA Ja je pok moBpahaja ynoxkeHHX cpeacraBa Kpahu Kon

W3TPahe TIOTHOT CKJIQININTA, HETO KOJI CHIIOCa.

C 003upoM Ha TO Ja je MaHMIyJaluja poOOM OJaKIllaHa y CHJIOCHMA, BUXOBA IPUMEHA
HUje HYXHa, jep Cce Ta3JAMHCTBO 0aBM NPOHM3BOIIBOM JIBE KYIATYpe W HHjE HEOMXOIHO

yJlaraT 3HaTHO Behy KOJIMYMHY HOBIIA 300T MaHUITyJAIje IBE KYITYpeE.

'a3nuHCTBO HHUje OrpaHMYEHO MOBPIIMHOM TIpal)eBUHCKOr 3eMJBHMINTA, Ia yIITenaa

IIPOCTOpa M3rPaJHOM CHIIOCA HUje TIOTpeOHa.

IIpernocraBka a ce BUIIUM yJarambeM y CHIOCE (CaBpeMeHHja OlpeMa pe3yiITupa HHUXKe
TPOIIKOBE MaHMITyJAlMje U YIITEey EHEprHje) OCTBapyjy HUXKM TPOIIKOBU €KCIUIOaTalyje,
HUje OllpaB/aHa, U3 pas3jiora IITO jeé MHBECTHIMja Y CHJIOC CKOpO Ia JBOCTPYKO Beha
(mpwmitor 1 u 2), a caMMM THM ¥ TPOIIKOBH aMOpPTHU3allMje U paTe KPeauTa, a HU ca OBOT

aCIIeKTa MHBECTHUIMja Y CUJIOCE HHUje TPUXBATIHUBA.

TexHUYKe KapaKTePUCTUKE MOJHOT CKiIaaumTa: KanaureT - 1500 Tona, aumensuje: 20 X

50 x 5 merapa, kopucHa 3anpemuHa 2000 m®.

Jomr jemHa mpeIHOCT MOMHOT CKJIAAMINTA C€ OrJie[a y TOME Ja Kaj ce WCIpa3Hu poda,
MOJHO CKJIaJUIITe 1001ja HOBY YNOTpeOHY BPEIHOCT, a TO je MaraluH 3a pernpoMaTepujal

WIN Tapaka 3a MeXaHu3alujy (ciauka 5).

Cnuka 5. Paznuuure HaMeHe MOIHOT CKJIAUIITA

)

U3Bop: drinacoop.rs
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2.7.2. Ilnanupanu o0MM NPOU3BOAI-€ U MpoAaje

[Tnan oOuMMa POU3BOAKEC HA TA3IMHCTBY Y HAPEIHUX JECET rOJIMHA MPUKa3aH je y Tabenun

21.

Tabena 21. [11an npou3BoAm-€ ra3IMHCTBA Y TOMHAMa Beka npojekra (2020-2029.)

Ton. 2020 2021 2022 2023 2024
Bpen Bpenn Bpenn Bpenn Bpenn
Ilena | Kom. Hoct | Ko ocT Ko ocT Ko ocT Ko oCT
/KT KT 000 KT 000 KT 000 KT 000 KT 000
JIH. JIVH. JIVH. JIVH. JIVH.
Coja 40 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140
Kykypys | 17 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170
Csera - - 310 | - 310 | - 310 | - 310 | - 310
Tabena 21 - HacTaBak
Ton. 2025 2026 2027 2028 2029
Bpen Bpenn Bpenn Bpenn Bpenn
Ilena | Kom. Hoct | Ko ocT Kom. ocT Kom. oCT Kom. ocT
/KT KT 000 KT 000 KT 000 KT 000 KT 000
JIVH. JIVH. JIMH. JIVH. JIMH.
Coja 40 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140
Kykypys | 17 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170
Csera - - 310 | - 310 | - 310 | - 310 | - 310

[TomTo ce 1eNOKymHa MPOU3BOAKA E€KCTEPHO peausyje,

IUIaHy MPOU3BOhe (Tabena 22).

IUIaH TpoJaje je MAECHTHYaH

Ta6ena 22. Ilnan npoaaje ra3aiMHCTBa y roAMHaAMa Beka npojexra (2020-2029.)

Tox. 2020 2021 2022 2023 2024
Bpen Bpenn Bpenn Bpenn Bpenn
Iena | Kom. Hoct | Ko ocT Komn. ocT Kom. oCT Kom. oCT
/KT KT 000 KT 000 KT 000 KT 000 KT 000
JIVH. JIVH. JIVH. JTUH. JTUH.
Coja 40 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140
Kykypys | 17 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170
Csera - - 310 | - 310 | - 310 | - 310 | - 310
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Tabesaa 22 - HacTaBaK

Ton. 2025 2026 2027 2028 2029
Bpenn Bpenn Bpenun Bpenn Bpenn
Ilena | Ko ocT Kou. ocT Kou. ocT Ko oCT Konm. oCT
/KT KT 000 KT 000 KT 000 KT 000 KT 000
JIMH. JIMH. JIVH. TIVH. IIVH.
Coja 40 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140 | 3.500 140
Kykypys | 17 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170 | 10.000 170
Cgera - - 310 | - 310 | - 310 | - 310 | - 310

2.7.3. Ilperyien HajBaKHUjUX Kynana u Ao0aB/pava y Oyanyhnocrun

['a3nmuHCcTBO JoBaHOBMh HHje 00aBe3aHO MOCEOHMM YrOBOpMMa Ca KYIIIUMa U MPOJaBIHMa
TaKo Ja HabaBKa pernpomareprjaia U pean3aliyja Mpou3Boa 3aBUCE UCKJbYUHBO OJ1 LICHE

Yy AaTOM MOMCHTY.

[Toryhau koju OHYIM HAJHIKY IIEHY 3a pernpoMaTepujan npejacraBibahe qodaBibada, J0K
he kynail Koju MOHYAM HajBUIY LIEHY 3a peanu3anujy pode npejacraBbatu Oyayher kymnia.
Cutyanyja Ha TP)KUIITY Ce MEHa U3 JlaHa y JlaH, 1 HeMoryhe je mpeaBUIUTH KakBa he

cuTyaruja o6utu kpo3 nepuoj ox 10 roauHa.

2.7.4. EdexTn HHBeCTHIIHje Y TOAMHAMA BeKa NMPOjeKTa

Edexar unBectuiuje he moBosbHO YTHIIATH HAa OPTraHU3AIMOHY CTPYKTYPY Ta3qUHCTBA,
CaMUM THUM IITO U3TPAHOM CKIIQININTA, Ta3MHCTBO OCTBapyje Behe ekoHOMCKe edekaTe

y rogruHama Koje pecToje.

CxnagumiHg KanauuTeTd he OuTH y ymoTpeOM y pOKY OJ Map Meceluu Off IMoueTkKa
u3rpaame, Tako 1a he ra3nuHcTBO MOohM Beh y MpBOj TOAMHHU Ja KOpUCTH OeHeduTe Koje
JIOHOCH OBa MHBECTHIIMja — OJUIarame Mpojaje podbe 10 MOMEHTA MOCTU3amha HajBUIIIE LIEHEe

HE TPXKUILUTY U HA Ta] HAYMH OCTBapHBame Behux eKOHOMCKUX edekaTa.
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2.7.5. EkoHOMCKH e(eKTH CKJIAINIITEHA KYKypYy3a H coje

Llene mo KojuMa MoJHONPUBPEIHA TA3MHCTBA MPOJIAjy CBOj€ MPOU3BO/IE 3eMIBOPATHUUYKIM

3apyrama, TproBaukuMm mnpeayzehuma wim npepahuBaunma y CTaTHUCTHIIM CE€ BOJE Kao

oTKymHe 1eHe. Ha ocHOBY aHanin3e MeCeYHHHUX KpeTama OTKYITHHUX LieHa KyKypy3a (Tabena

23) u coje (tabena 24), y nepuoay ox 2009. mo 2018. roanHe ycTaHOB/bEHA Cy 3Ha4ajHa

LIEHOBHA KoJieOama.

Jla Ou ce mpoueHUTU EKOHOMCKH e(eKTH CKIAJMIITeHha KyKypy3a, HEOMXOAHO je

HU3BPIIMTH aHAIMW3Y KpEeTamka MPOCCYHUX MCECCUHUX OTKYINHHMX [OEHAa KYKypy3a Yy

nocieamux 10 roguna (tabena 23).

Ta6esna 23. I[IpoceuHe MeceyHe OTKYIIHE LleHe KYKYpYy3a (IMH/KT)

OB o009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Mecern

| 715 | 10,65 | 17,35 | 16,49 | 23,11 | 15,23 | 14,15 | 15,73 | 14,95 | 16,22
I 835 |10,59 | 1824 | 16,83 | 22,93 | 15,19 | 14,76 | 1543 | 15,60 | 16,00
i 827 |10,50 | 1823 | 18,05 | 21,09 | 16,20 | 14,61 | 15,29 | 15,96 | 16,40
WY, 8,66 | 11,16 | 1957 | 17,51 | 22,35 | 16,85 | 15,14 | 16,06 | 16,33 | 16,79
V 10,66 | 11,51 | 19,80 | 19,47 | 20,37 | 17,30 | 15,01 | 17,15 | 16,28 | 17,09
VI 1111 | 12,16 | 20,26 | 19,52 | 19,63 | 16,72 | 15,18 | 18,53 | 15,70 | 16,64
VII 10,59 | 14,04 | 21,26 | 21,36 | 18,50 | 16,19 | 16,01 | 18,09 | 16,25 | 16,02
Vil 9,04 |16,32 | 20,37 | 24,86 | 14,59 | 15,29 | 17,00 | 17,83 | 16,47 | 15,74
IX 807 | 16,65 | 16,61 | 2501 | 13,96 | 14,29 | 1554 | 14,79 | 15,78 | 13,47
X* 801 |1404 |1524 | 2494 | 13,60 | 12,04 | 1513 | 13,64 | 16,71 | 13,50
X 853 | 14,47 | 1547 | 24,70 | 14,03 | 12,30 | 15,65 | 14,00 | 16,75 | 13,89
Xl 958 | 1583 | 1519 | 2419 | 14,96 | 13,44 | 1558 | 14,40 | 17,18 | 14,20
Makcumainna

— 11,11 | 16,65 | 21,26 | 25,01 | 23,11 |17,30 | 17,00 | 18,53 | 16,47 | 17,09
ea

Henay - 801 |14,04 |1524 | 24,94 | 13,60 | 12,04 | 1513 | 1364 |16,71
—

Pasamca | - 864 |722 |977 |-183 |370 |496 |340 |283 |038

N3Bop: Pemy0auuku 3aBOJ 332 CTATHCTUKY

*onTHMalaH pOK KETBe
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Kao miro je Beh peueHo, cMucao CKIaquITeHha MOJbOMPUBPEIHIX MTPOU3BOJA j€ Y TOME Ja
ce OJIOXKH TpojJaja, A0 MOMEHTa Kaja je IeHa KOHKPETHE >KUTApUIe HajIIOBOJbHU]A.
ExoHnomuja omarama mpojaje (CKiIaaMinTea) Oasupa ce Ha pasiauiu u3Mmely pacra
OTKYITHE IICHE MMOJBOIIPUBPEIHUX MPOM3BOJIA U TPOIIKOBA BEHOT CKIaaAuIITeHa. O031upom
Ja ce y OBOM Cllydajy 3a MOTpede CKIaIuIITeha He aHraxyje Tyhe, Beh comcTBeHO
CKJIQJIUINITE, TPOIIKOBH CKJIAJUINTCHha Hehe 3HATHO YTHUIATH HAa EKOHOMH]Y OJylarama
npojaje.OBa aHanu3a Tpeda Ja MmoKaxe Ja Jid ce MOJbOINPUBPEIHUM IPOU3BOhadrMa BHIIIE
UCIUIATH JIa CBOj€ MPOU3BO/IC MPOajy OJMaxX HAKOH JKETBE, WM JIa TIaK OJUI0XKE MPOJajy U
cauekajy Behe OTKymHeE IIeHe. 3aTuM, aHanu3a Tpeda J1a MOKake y KOjUM Meceluma Cy
OTKYITHE IIEHe KyKypy3a Ouie HajBHIIE, OJJHOCHO KOjH j€ TO MEPHO Y KOjeM ce OCTBapyjy

HajBehH NPUXOAH O CKIAAHUILITEHHA.

Ha ocHoBy Tabene 23 Mo)keMO Ja 3aKJbyddMO Ja j€ y HOCMaTpaHOM Hepuojy Ouiio

pasIIMInuTUX TCH,Z[CHLII/Ija Y Kp€Taky MECCYHUX OTKYIIHUX II€HA KYKYpYy3a I10 rOANHaAMa.

[Ipe cBera Tpeba HariIacuUTH Ja je CKIAJUINTEHE OWJIO €KOHOMCKH OIPABIAHO Yy CBHM
roJMHamMa aHaJIM3UPaAHOT Tieproaa, nu3yzeB y 2012. roqunu , kaaa je Hajpeha oTkymHa 1ieHa
KyKypy3a Omna y mecery okToopy (24,94 aun/kr), 1a 6u BpeMeHOM Oenekuiia TeHICHITH]Y

mazaa.

Hajsehun mpuxon ox ckmamuiiTema ocTBapeH je y mpousBoanoj 2011. rogunu, kama je
ocTBapeHa HajBeha mo3uTuBHaA pasinka u3Mely Mecela Kaja je u3BpIleHa KeTBa KyKypy3a
u Mecena ca HajpehoMm oTkymHOM neHOM. To MpakTMYHO 3Ha4M Ja je O6uso moryhe
OCTBapHTH 3apaay o 9,77 nuu/Kr, Aa je mpojaja YCKIAAUIITEHOT KyKypy3a U3BpIIECHA y

centeMOpy 2012. rogune.

Hajumxka 3apana of cKiIaguInTeHha KyKypy3a ocTBapeHa je y npousBoaHoj 2018. rogunu
KaJa je TO3UTHBHA LIEHOBHA PAa3JIMKa, y OJTHOCY Ha TPEHYTaK *eTBe, n3Hocuia ceera 0,38

JUH/KT Y Majy HapeJlHe TOA1HE.

AHaNM30M KpeTama MECEUHUX OTKYNMHHMX I€HAa KYKypy3a, y MPEeAXOAHUX JeceT TroAuHa,
JOLIIO c€ A0 3aKkJbydKa Jla MOJHOIPUBPENHU Mpou3Bohauu, KOju Cy ce OANYyYWIH 3a
CKJIQJIUIITEHE, MPUIUKOM TPOJIaje KYKypy3a MOTY OCTBAapUTH TpoceyHo 3a 4,34 muH/KT

Behy 1eHy y 0IHOCY Ha KOjy OM JOOHIIN J1a Ce HUCY OUTYUMIIN 32 CKIIaIUIITEHC.
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Axko ce 3Ha Ja he 3a CKIagUIITEHE KyKypy3a YHOTPEOUTH BHILE OJ MOJIOBUHE YKYITHOT

KamaluTeTa aHaJIM3UpaHOr CKIAauINTa, OoJHOCHO oko 1000 ToHa, MOXe ce H3BeCTH

3aKJby4YaK jJa he camo oj CKIaIUINTEHa KyKypy3a roauiime 3apaautu 4.340.000 qunapa,

OIHOCHO 0K0 36.780 €.

AHanM3a MECEUYHHHMX KpeTama OTKYMHHX IIeHa coje, y mepuoxy ox 2009. mo 2018.

npecTaBbeHa je y Tabenu 24.

Jla Ou ce mpoLEHUIN €KOHOMCKH €(eKTH CKIAJMIITEHha COje, HEOMXOJHO j€ M3BPIIUTU

AHAJIIN3Y KpCTamka NPOCCUYHUX MCCCUHNUX OTKYITHHUX ICHA Y IMOCICABLUX 10 roavHa.

Tabena 24. Ilpoceyne MeceyHe OTKYIHE I[eHE coje (TUH/KT)
I'onuna

2009 | 2010 | 2011 |2012 |2013 |2014 |2015 |2016 |2017 | 2018
Mecen
I 25,60 | 27,79 | 31,69 | 34,52 | 64,57 | 4518 | 39,11 | 39,66 | 42,26 | 45,86
I 29,26 | 30,28 | 34,31 | 36,19 | 57,61 |52,61 |4098 |37,30 |43,73 | 44,60
" 30,28 | 28,90 | 33,84 | 37,64 |57,20 | 54,08 | 39,45 | 37,18 | 44,80 | 44,11
\Y 30,45 | 30,47 | 34,56 | 39,73 | 58,94 | 54,84 | 3958 |39,31 |4514 | 44,35
\% 36,47 | 3159 | 32,09 | 44,43 |59,61 |56,91 | 39,95 |41,40 |47,28 | 44,68
VI 33,54 | 31,71 | 31,29 | 49,04 |58,81 |57,04 | 38,15 | 42,94 | 46,95 | 42,15
VI 33,85 31,39 | 33,05 | 5255 |5939 |5658 |3898 |41,88 | 49,33 | 39,76
VIl 26,07 | 32,57 |32,26 | 61,03 | 5501 |57,08 |37,51 | 39,81 | 45,09 | 35,28
IX* 25,07 | 27,97 |33,22 | 62,01 | 38,78 | 3459 | 36,58 | 36,13 | 43,27 | 33,65
X 25,90 | 28,54 | 33,46 |63,30 |42,83 |3501 |3851 |37,27 |46,52 | 34,51
Xl 26,70 | 30,23 | 33,46 | 62,59 |42,44 | 38,43 | 39,20 | 38,07 |46,69 | 35,77
Xl 28,83 | 28,96 | 33,25 | 61,44 | 4528 | 37,26 | 39,31 | 38,90 | 47,31 | 36,19
Makcumanna
OTKYITHa

36,47 | 32,57 | 34,56 | 62,03 | 64,57 | 57,08 | 40,98 | 42,94 | 49,33 | 45,86
1IEHa TOKOM
TOJIUHE
Llenay
TpeHyTKy - 25,07 | 27,97 | 3322 | 62,01 | 38,78 | 3459 | 36,58 | 36,13 | 43,27
JKCTBC
Pazanka - 705 |[659 2881 |25 |1830 |6,39 |6,36 |13,2 |259

N3Bop: PemyOimaku 3aBOJ 32 CTATHCTUKY

**onTuMajaH pOK JKETBE
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Ha ocnoBy Tabene 24 MoxeMO 3aKJbyYHTH Ja je CKIQAMIITEHE COje OMIIO €KOHOMCKH

OomnpaBAaHO y CBUM IrogHaMa aHAJIM3UPAHOT IIEprUoaa.

Hajsehu nmpuxon octBapen je y mpousognoj 2011. roguHu, kama je mpoceyHa OTKyITHA
[eHa y Mecery centemOpy HapenHe roamHe Owna wak 28,81 muu/kr Beha y omHOCy Ha

OTKYIIHY IIEHY Y MeCeIly KaJ| je BpILIEHa KETBa OBE KYJITYype.

Hajumxka 3apana octBapeHa je y npou3BoaHoj 2012. ronuHu Kaja je MaKCMMallHa OTKYITHA
1eHa coje O6uia 3a cBera 2,56 aus/kr Beha y ogHOCY Ha LieHY KOjy OM MOJbONPHBPEAHU

npoun3Bohaun 100WIH Ja je HUCY CKIAJAUIITHIIN, Tj [1a CY j€ IPOAaIn 0OIMaX HAaKOH KETBE.

Ananuza Kpe€Takba MECCUHUX OTKYIIHUX ICHA, Y NPCAXOAHUX ACCECT I'OANHA HOKaSy'je Ja CE

CKJIaIUIITEHEM COje TOAMIIE MOXKe 3apaauTu npoceqno 10,21 aun/Kr.

Opn yKymHOT KamanuTeTa CKIQJMINTA, COja 3ay3MMa Mame Off MOJIOBUHE CKJIAJUIITHOT
karmanurteta (175 ToHa), Te ce Ha OCHOBY THX IOJaTaka MOXe JOhM 10 3akJbydka Ja
AHAIM3UPAHO TIOJTHO CKJIAJUINTE O] CKIIATUINTEHa COje MOXKE IOHETH 3apaly y U3HOCY O]

1.786.750 nunapa, ocHocHo 15.142 € Ha roguIImeM HUBOY.

2.7.6. YKYIIHO HHBECTHIIHOHO yJarame

TpowmKoBU H3rpagmke, OJHOCHO BUCHMHA MHBECTULMOHUX yjarama, Koja c€ YMHE Yy TOKY
U3TpaJilbe€ MPOU3BOJHUX M JPYTUX KamaluTera, y MHepuoay IOyKeM OJ jeAHE TOAMHE
yTBphyjy c€ Kao cyma CBUX YUYMHCHHX TpOIIKOBa (yjarama) y MOMEHTY 3aBpUIETKa

U3TPaIH-€¢ MHBECTUIIMOHOT 00jeKTa.

Jpyrum peudnma, yKynaH HM3HOC NMOTPEOHHMX WHBECTHLIMOHMX ylarama yTBhyje ce kao
CyMa, y JaTOM IEpHOAY, YUMIEHUX Yyllarama, JMCKOHTOBAaHMX HAa MOMEHAT 3aBpIIETKa

W3TPakhe MHBECTUIIMOHOT 00jeKTa.

[Tpernen yKynmHUX MHBECTUIIMOHUX yJarama IpeJiCTaBJbeH je y Tabenu 25.
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TaGena 25. YkynHa yjaarama y HM3Irpajlby HHBECTHIMOHOI 00jeKTa, Tj. IOAHOT

CKJIAUIITA
Penqnu
. Ormmc WznOoC (1mH.)
0poj
| Tpomm?lm npudaB/bamba J0KyMeHTaluje 3a 100ujambe 6.280.00
JIOKAIHjCKe T03B0JIe '
1. OpIITHHCKA TaKca 2.150,00
2. ATIIP Takca 1.000,00
3 Peny6ngq1<a aJIMIHUCTPATHBHA TaKCa 3 3aXTEB 3a U3/1aBarbe 3.130,00
JIOKAIMjCKe JJO3BOJIE
T TpomxoBu npudéaB/pama JOKYMEHTANHje 3a 100njame 486.400,00
rpal)eBUHCKe 103BOJIE
1. OmnmruHcKa Takca 4.150,00
2. PerryOnmuka aqMIHICTPATHBHA TaKca 4.070,00
3. ATIP Takca 3.000,00
4. Karacrap Takca 3.180,00
5. W3pana uaejHOT WU TIIABHOT ITPOjeKTa 472.000,00
11 TponikoBH KOHCTPYKTHBHOT J1€J1a MOAHOT CKJIATHINTA 13.877.624,00
1. 3eMIbaHH PaIOBH 457.080,00
2. BeroHcku u apMupaHo OETHOHCKH PaJlOBU 5.950.428,00
3. 3ugapcKu pajoBH 650.000,00
4. Jlumapcku pagoBu 1.908.688,00
5. BpaBapcku pagosu 4.911.428,00
\Y TpomkoBH eJIEKTPHYHUX HHCTAJANHja 429.480,00
1. EnextpoenepreTcka MHCTaNAIM]ja + HAMOJHN KAaOJIOBU CKIIQ/IMIITA 345.680,00
2. I'pomoOpaHCcKa HHCTaNAIH]a 83.800,00
v IIpujaa pagosa (Haxkuana 3a ypehemwe, Takce 3a npujaBy 21.990,00
pajaoBa):
1. OnuITuHcKa Takca 500,00
2. PenyOinuka Takca 5.010,00
3. ATIIP Takca 500,00
4. Takce 3a kaTacrap 3.180,00
5. Takce 3a enexkTpo AUCTPUOYIHjy 5.700,00
6. Taxca 3a IpuKJby4YaK Ha BOJOBOI 7.100,00
IIpujaBa 3aBpmeraka TeMmesba (I'eogeTckn CHUMAaK TeMesba,
VI . . 5.780,00
H3jaa n3Bohaua pagosa 1a cy TeMesbM U3BeI€HU IO NPOjEeKTY
1. OnmTuHCcKa Takca 2.150,00
2. PenyOsnuka Takca 3.130,00
3. ATIP Takca 500,00
Vil [IpujaBa 3aBpuieTKa 00jeKTa Y KOHCTPYKTHBHOM CMHCJIY 5.780,00
1. OnmTuHCcKa Takca 2.150,00
2. Penybnunuka Takca 3.130,00
3. ATIP Takca 500,00
Vil TpomkoBu 100Hjama ynorpedHe 103B0J1e 17.930,00
1. PenyOnnnika agMUHUCTPaTUBHA TaKca 9.710,00
2. OnmTuHCKa Takca 2.150,00
3. ATIIP takca 1.000,00
4. Taxca karacrap 3a yKiHKO0y 5.070,00
YKVYIIHO: 14.851.264,00

M3Bop: Onmrruaa Turen u ['uk ['pagma 1.0.0
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CrpyKTypa HHBECTHLIMOHOT yJarama jata je y tedenu 26.

Tabesna 26. CTpykTypa HHBECTHIIHOHO YyJIarame y M3rpajilby MOJHOI CKJIAAUINTA

Pennn

. Onuc H3Hoc %
1. Jlokanujcka 103Boa 6.280,00 0,04
2. I'paheBuncKka 103BONA 486.400,00 3,28
3. KoHcTpykTHBHH J1€0 13.877.624,00 93,44
4, Enexrpuyne uHCTaNaImje 429.480,00 2,89
5. [IpujaBa pamoBa 21.990,00 0,15
6. 3aBprmieTak TeMesba 5.780,00 0,04
7. 3aBpieTak objexra 5.780,00 0,04
8. YnorpeOHa 103B0Ia 17.930,00 0,12
9. YKynHo 14.851.264,00 -

W3Bop: Onmrruna Turen u ['uk I'pagma 1.0.0

Hajsehu mnporeHaT WHBECTUIIMOHOT Yyjarama C€ OJHOCH Ha caMmy HW3Tpajmby TMOIHOT
CKJIQ/INIITA, OJHOCHO KOHCTPYKTUBHU €0 (93,44%). 3atuMm crene TPOIIKOBH J0OHjama

rpaheBuHcke 103BoE (3,28%).

Tpeba HarmacuTu Aa OBM TPOLIKOBHM BapHpajy, ¢ 0O3UPOM Jla CBaka ONIITHHA 3ace0HO

oz[peljyje BUCHUHY TAaKCHU U TPOLIKOBC U3/laBakba O,[[FOBapanBI/IX CarjIaCHOCTH U pCHICHA.

Ha tpehem mecTy Hasaze ce TPOLIKOBH €KEKTpUYHE MHCTajanuje ca ydeurhem oko 3%.
CBH ocTa)Ii TPOLIKOBU HEMA]y TOJIMKHU 3Ha4aj, Oynyhu na ce BUxoBo yuenihe y CTpyKTypH

YKYIMHHX TpoIikoBa kpehe ucnox 1%.

Kaﬂa HHBCCTHUTOP 3allOYHE IUJIAHUPAHKBEC HEKC I/IHBCCTI/IHI/Ije, nopea HWHBECTUIUMOHHUX
yiarama Takohe OMTHaA CTaBKa j€ peanu3aliija U3rpaame MpojeKTa. 3a U3rpaamy MOTHOT
CKJIQINIITa HEOMXOJHO jé HEKOJMKO MeCeld Kako OM ce MPOjeKT 3aBpIINO OIHOCHO

U3TPano.

VY tabenu 27 ce Hana3M 1iaH 1/13Boljaq1<1/1x AKTUBHOCTH I10 ME€CCIIMMaA.
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Ta6ena 27. Ilian fuHAMHUKe N3BO)aYKHUX AKTUBHOCTH

AKTUBHOCTHN Mecemn 2020.rox

v vV |V Vil VIl

TeXHUYKO TEXHOJIOIIKH MPOjeKaT X

Jlokanwmjcke mo3BOIE X

I'paheBuHCKE M03BOIIE X

3arBapame (prHAHCH]CKE KOHCTPYKIIH]e X

IIpunipemuu pamoBu X

I'paheBuHCKHM pamoBH X

Jlumapcko-OpaBapcku pagoBu X X

Enextpo panosu X

Bpeme noTpebHO 011 moveTKa MHBECTHIINjE OJHOCHO O] prOaBJbamba MOTPEOHUX J03BOJIA

Ima a0 u3paame caMmor npojeKTaje OKO II€T MECCIIU.

2.8. PUHAHCUJCKH IUIAH 110 TOAUHAMA ITPOJEKTA

2.8.1. Ilnan yKynmHor npuxozaa

VY ciydajy usrpaame CKIQIUINTA, MPoodJieM je Yy yTBphUBamy MPUX0/aa KOje CKIAIHUIITE
OCTBapyje, jep je OHO HEOMXOJHAa Kapuka y MPOU3BOJHOM JIAHIy JKUTapHIlAa U APYTUX

3pHACTUX IMMPOU3BOAA.

CBakoMe je jacHO Ja je CKIIaJUIITe HEONXOJHO Paayl CKIaJUIITeHha MIPOU3BOa, alH Kaja
OBY «HEONXOJHOCT» U KOPHCHOCT Tpeba €KOHOMCKHM BaJIOpU30BaTH, HACTajy MpOOIEMHU.
[TogHo ckmamumTe ce Hajuemhe Tpaau 3a CONCTBEHE MOTpede, y KOM CiIydajy ce He

OCTBapyje NMpUXo/ O]l poJiaje yciyre.

Y TOoM ciy4ajy, OCHOBHU €KOHOMCKM e¢eKaT MOJHOr CKJIaauIITa JIedUHHCAH je Kpo3
MOryhHOCT ojjarama MNpojaje Npou3BOAa, A0 TPEHyTKa IOCTH3ama J00pe ILieHe Ha
TPKUIITY. Y TOj MOrYhHOCTH IUIaHMpama Ipojaje, CaApKaH jeé OCHOBHU EKOHOMCKH

edexat merose m3rpaname (Hoskosuh, 2009).
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AHanM30M KpeTama MECEUYHUX OTKYIMHUX IIeHa KYKypy3a U coje, y MPEeAXOIHUX JeCeT
TOJIMHA, JIONUIO C€ JI0 3aKJby4Ka Ja MOJHONPUBPEIHHU MPOU3BOhauH, KOjU CYy C€ OUTYUMIH
3a CKJIQJIUIITEHHE, TPUIMKOM MPOaje KyKypy3a MOTY OCTBApUTH MPOCEYHO 3a 4,34 TuH/KT,
a ox mpoaaje coje yak 10,21 qun/kr Behy 1eHy y oqHOCY Ha KOjy Ou m1oOMiIu Ja ce HUCy

OJUTYYHJIH 33 CKJIQJUIITECHHC.
W3 oBe pasiuke y IeHH J0J1a3uMO J10 GopMupama yKyImHOT mpuxoja (tadena 28).

Ta0esa 28. Il1aH yKyNHOT NPUXO0/1a 01 MHBECTHIHje Y EPHOY eKCIUIoaTauuje

T'onune
] Ilena
Jun/ 2020 2021 2022 2023 2024
M
KT Kr Jun Kr Jun Kr Jun. Kr Hun Kr Jun
(000) | (000) (000) | (000) (000) | (000) (000) | (000) (000) | (000)
k | 10,
Coja ’1 175 1.786.7 | 175 1.786.7 | 175 1.786.7 | 175 1.786.7 | 175 1.786.7
r
Kykypy3 | K
4,34 434 4.340 434 4.340 434 4.340 434 4.340 434 4.340
r
VYkynwo | - | - - 6.126.7 | - 6.126.7 | - 6.126.7 | - 6.126.7 | - 6.126.7

Taoesna 28 - HacTaBak

lNogune
J Ilena
Tuw/ 2025 2026 2027 2028 2029
M
KT Kr Jun Kr Huna Kr Jun Kr PAVGi: Kr PAVGi:
(000) | (000) (000) | (000) (000) | (000) (000) | (000) (000) | (000)
K
Coja 10,21 | 175 1.786.7 | 175 1.786.7 | 175 1.786.7 | 175 1.786.7 | 175. 1.786.7
r
K
Kyxypy3 4,34 434 4.340 434 4.340 434 4.340 434 4.340 434 4.340
r
Vkynwo | - | - - 6.126.7 | - 6.126.7 | - 6.126.7 | - 6.126.7 | - 6.126.7
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2.8.2. IlnaH TPOIIKOBA eKcIJIOATALUje

Hakon mTo cy nedunucanu mpuxoau y HApeIHOM KOpaKy C€ IMPOLEHY]y TPOLIKOBH

eKcIutoaraiyje uaBectunuje (tradene 29, 30, 31).

TpomkoBH EKcIIoaTallje WHBECTUIIMje 00yXBaTajy TPOIIKOBE JUPEKTHOT MaTepujajia —

EHEepruje ¥ aMOPTU3AIIHj€ OCHOBHUX CPEJICTaBa.

Tab6ena 29. TpouikoBU AUPEKTHOT MaTepujajia- amoprusanuje (000 unapa) mogHor

CKJIA/IUIITA
Kpajma
Croma ToxuHe Beka mpojekra P
HaGaBua BPEZHOCT
P.6p | Omuc ormnuca
BpEIHOCT
(%) 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029
1. | OGjexar | 14851 | 25 371 | 371 |37L | 371 |37L | 371 | 371 | 371 | 371 | 371 | 111385
2. Caera 14.851 - - - 11.138,5
Tpomak JUPEKTHOT Marepujaja - €HEprujeé ce OJHOCH Ha MaHHMyJalujy poooM

TPAKTOPCKUM yTOBapUBayveM.

V tabenu 30 je mara mporieHa yTpollka 1 TPOIIak eHepruje y nepuoay o 10 roauHa.

Ta6ena 30. TpomkoBu AupeKTHOr MaTepujana- enepruje (000 qun)

P. | Hasus Jen. | Hor. | Lena l'opuHe Beka mpojexTa
bp. | marepujana Mepe lon. | moj.m.
Kox. 1 |2 [3 |4 [5 |6 [7. ]8 9 |10
1. Jmzen 320 150 48 48 48 48 48 48 48 48 48 48
JInt
TOpPHUBO
2. Enenepru | KW | 200 9 1.8 18 {18 |18 |18 1.8 1.8 1.8 1.8 1.8
ja "
3. Ykynno - - - 498 | 49.8 | 498 | 49.8 | 49.8 49.8 49.8 49.8 49.8 49.8
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Henocrajyhu usnoc on 15 munuona nunapa je 148 736 auH. Koje unHE 0OpTHA CpelCTBa

OIHOCHO AUPCKTAH pa.

Y rtabemu 31 matm cy KyMylaTUBHU TPOLIKOBH JTUPEKTHOT MaTepujana (EHepruje),

JTUPEKTHOT pajia U aMOpTH3alyje.

Ta6ena 31. CtpykTypa maTepujajaHux Tpoumkosa y 000 qun.

P. lNonune Beka npojexra
Orc
Bp. 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10.
Jupexran
1. ) 49,8 49,8 49,8 49,8 49,8 498 498 498 498 498
Matepujai ' ' ' ' '
2. | Amopru3anuja 371 | 371 | 371 | 371 | 371 | 371 | 371 | 371 | 371 | 371
3. | Jlupekran pan 148,7 | 1487 | 148,7 | 148,7 | 148,7 | 148,7 | 148,7 | 148,7 | 148,7 | 148,7
4. | Ykynno 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5 | 569,5

VY tabenu 32 npeacraBibeHa je CTPYKTypa U3Bopa (hHHaHCUpamba,

Ta6ena 32. CtpykTypa u3Bopa (puHaHcHupama

Pennn W3Hoc ynarama

) Ormuc YkynHo (1uH.) %
0poj (muH.)
1. ConcrBeHu H3BopH - - -
2. Tyhu u3zBopu 15.000.000 15.000.000 100
2.1 [poxpenut 6anka 15.000.000 15.000.000 100
3. YKynHo 15.000.000 15.000.000 100

2.8.3. Iliian oTnjiaTe KpeauTa

AHYWUTETHU TUTaH, OJTHOCHO TIJIaH OTILIATe KpEeauTa MpeacTaBibeH je y Tadenu 33. Paau ce

0 JIBaJIeCeT jeIHaKHX MOJYTrOJUIIBUX aHyHTETa y KOjuUMa Ce MEma CTPYKTypa aHyUTeTa.

Ca MeceliuMa OTIIATC KpCAHUTa noBehaBa ce yqemhe TJIaBHUIIC, a CMB.H)YjC ce yqemhe

KaMmare y aHyuTeTy.
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OCHOBHU €J1eMEeHTH 0aHKapHOT KpeauTa 3a U3rpaamby MMOJHOT CKIAIHUIITa ¢y cienchu:

H3uoc kpeauta : 15.000.000 qum.

Kamatna ctoma: 3 % roauiime

Pox ormtare: 10 roguna

OcHoBuma 3a 00pauya kamare: 15.000.000

Bbpoj para: 20 (moayroauimux)

I'pejc nepuon : -

Hatym npse pare: 10.12.2020

[MTouerax ormiare: 10.06.2020

Ta6ena 33. Iliian oTnjiate KpeauTa (IMHApa)

Mepuon HJarym Hcniara Anyurer Yuiaara Yuiaara Crame
nocneha KpeauTa rJIaBHHIE KaMare KpeauTa

0 10.06.2020. | 15.000.000,00 - - - | 15.000.000,00
1 10.12.2020. - 875.595,83 654.595,83 230.000,00 | 14.354.404,17
2 10.06.2021 875.595,83 659.083,57 216.512,26 | 13.695.320,60
3 10.12.2021 875.595,83 665.600,91 209.994,92 | 13.029.719,69
4 10.06.2022. 875.595,83 679.064,22 196.531,61 | 12.350.655,47
5 10.12.2022 875.595,83 686.219,11 189.376,72 | 11.664.436,36
6 10.06.2023 875.595,83 699.657,25 175.938,58 | 10.964.779,11
7 10.12.2023 875.595,83 707.465,22 168.126,61 | 10.257.309,89
8 10.06.2024 875.595,83 720.026,63 155.569,20 9.537.283,26
9 10.12.2024 875.595,83 729.357,49 146.238,34 8.807.925,77
10 10.06.2025 875.595,83 742.742,95 132.852,88 8.065.182,82
11 10.12.2025 875.595,83 751.929,69 123.666,14 7.313.253,13
12 10.06.2026 875.595,83 765.287,60 110.308,23 6.547.965,53
13 10.12.2026 875.595,83 775.193,69 100.402,14 5.772.771,84
14 10.06.2027 875.595,83 788.523,19 87.072,64 4.984.248,65
15 10.12.2027 875.595,83 799.170,68 76.425,15 4.185.077,97
16 10.06.2028 875.595,83 812.122,15 63.473,68 3.372.955,82
17 10.12.2028 875.595,83 823.877,17 51.718,66 2.549.078,65
18 10.06.2029 875.595,83 837.147,23 38.448,60 1.711.931,42
19 10.12.2029 875.595,83 849.346,21 26.249,62 862.585,21
20 10.06.2030 875.595,83 862.585,21 13.010,66 0,00
YkynHo 15.000.000,00 | 17.511.916,64 | 15.000.000,00 | 2.511.916,64 0,00
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YKynaH M3HOC CTpeAcTaBa Koje WBecTUTOp Tpeba ma patu Oanmm mocie 10 romuHa ca
kamarama wm3Hocu 17.511.916,64 nmumuapa, mro je 3a 14,34 % Bume oa HOMHHAITHE
BPEIHOCTH 1033aJMJbEHUX cpeiacTaBa. OBa cuUTyalldja IpeICTaB/ba MOBOJbHE YCJIOBE 3a

noau3amkeC KpeauTa.

I'ope HaBeaeHe mnpermocTaBke he OWUTH TecTUpaHe Kpo3 oxapehenHe kpurtepujyme 3a
€KOHOMCKY M (pMHAHCH]CKY OIlCHY HMHBECTHIIMje: POK ToBpahaja ylIoXeHUX cpeacTaBa
(koju Mopa OuTH Kpahu o poka oTIUIaTe KPEAUTa), HETO Calallltha BPEIHOCT HHBECTHUIIH]C
(ka0 MepuJI0 eKOHOMCKE €()eKTHBHOCTH WHBECTHIIM]jE W alCOJIYTHOI TOKa3arejba peaHe
3apajie 0]l MHBeCTHULIM]je y neproay on 10 roauHa), MHTEpHA CTONA PEHTAOMIIHOCTH (Kao
nokasaresb e(MKaCHOCTH MHBECTHUIIM]E, a KOja Mopa 6utu Beha 0] kKaMaTHUX CTOMA KOje Cy
Ha TI033ajMJbE€HA CPEJICTBA) M JIPYI'MX EKOHOMCKHX IIOKa3zaTesba Oyayhe mpou3BoOmbe

(EKOHOMHUYHOCTH U aKyMYJIATUBHOCTH).

2.8.4. Iloc10BHA MOJIMTHKA TOKOM BeKa MPOjeKTa

[TocnoBHa MOJMTHKA Ta3AMHCTBA Yy MEPUOAY EKCIIOoAaTallije CacTOju C€ O]l HEKOJIHKO

TJIaBHUX Tadaka:

e T'a3nuHcTBO he BOAMTHM pauyHa Ja ce cBe MOTpeOHEe omepanuje OJpaje IUTOo
KBJIMTETHH]C;

e Boauhe pauyHa o KkBanuTETYy U3rpajme 00jeKTa

e [lonuTHka npojaje je TakBa Aa ce OMpajy KYyNUU KOjU MOHYJE HajBHUILY OTKYIHY
[IEHY MPOU3BOIA

e Boauhe ce pauyHa o pokoBHMa H3Tpaibe

e Ta3nuHCTBO he yBeK T&XKUTH CMambehy TPOIIKOBA MPOU3BO/IHE U CKIAUIITEHA

e Boauhe ce pauyHa o TUKBUIHOCTH M YpeIHOM Bpahamy cpeacTaBa
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2.8.5. Ilnan 6maaHca ycnexa

bunanc ycmexa je pUHAHCH]CKU W3BEINTAj, KOJU MOKa3yje MPUXOIE, PaCXoJe U pe3yaTaT

Koju je mpenysehe octBapmio y oapeheHom BpemeHckom mepuony. IIpemysehe moxe y

CBOM 6I/IJ'Ichy yCexa uCKasaTu ITIOCJIOBHHU PE3yJITaT Kao I[O6I/ITaK niIn I‘Y6I/ITaK.

JloOuTak YMHM BUIIAK MPHUXOJa HAJ pacxoauMma. Y ciydajeBUMa KaJl je OCTBapeHU

IPUXO0JI MakU O] pacxoja, npeaysehe nociyje ca ryOuTKOM.

bunanc ycexa €€ MOXKHU H3pahI/IBaTI/I 3a OMIIo KOjPI BPCMCHCKH IICPHOJ, a1 CC 00HYHO

uspalyyje 3a mepuoj1 o]l TOANHY JIaHa.

[Inan GunaHca ycriexa npeicTaBibeH je y Tadbenu 34.

Taoena 34. Ilnan 6maanca ycnexa 'y 000 qun.

P.
Enementu | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030
p
Ykynan
1 6.127 | 6.127 | 6.127 | 6.127 | 127 | 6.127 | 6.127 | 6.127 | 6.127 | 6.127 | 6127
NPUX0.
Yxynuu
2. 1291 | 1488 | 1447 | 1405 | 1363 | 1318 | 1272 | 1225 | 1176 | 1126 | 1074
pacxoau
MartepujamHu
421 | 421 | g1 | 421 | 421 | 421 | 421 | 421 | 421 | 421 421
’I‘pOH.IKOBI/I
Anpexranpan | 149 | 149 | 149 | 149 | 149 | 149 | 149 | 149 | 149 | 149 | 149
Amoprimsammja | 371 | 371 ] 371 | 371 371 | 371 371 371 | 371 | 371| 371
Kamare 230 | 427 | 386 | 344 302 | 257 211 164 | 115 65 13
Ocranun
120 | 120 | 120 | 120 120 | 120 120 120 | 120 | 120 | 120
TPOIIKOBH*
BpyTto nodut
3. 4836 | 4639 | 4680 | 4722 | 4764 | 4809 | 4855 | 4902 | 4951 | 5001 | 5053
IMope3
4, 484 | 464 | 468 | 472 476 | 481 485 490 | 547 | 500 | 505
Hero xoour
5. 4352 | 4175 | 4212 | 4250 | 4288 | 4328 | 4370 | 4412 | 4456 | 4501 | 4548

*TporkoBH yciyra JepaTtu3alyje 1 Ae3nHCeKIHje.
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2.9. OHEHA E®OUKACHOCTHU UHBECTHULIUJE

2.9.1. ®UHAHCHjCKH TOK (JIMKBHJIHOCT) NMPOjeKTa

®DUHAHCHU]CKH TOK MPOjeKTa y MEpHOay eKCIUIoaTaluje MpHKazaH je y tabenu 35 u oH

MOKa3yje JUKBUIHOCT MPOjeKTa y TOKY OTILIaTe OaHKapCKOT KPEAUTa.

Tabesna 35. ®unancujcku Tok npojexra (000 gunapa)

P l'oguna l'ogune Beka npojexra
' Onmuc yJarama
op. 2020 2021 2022 2023 2024
<<0>>
I YKVYITHU I[TPUMULN 15.000 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127
1. YkymnaH npuxon 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127
2. W3Bopu punancupama 15.000 - - - - -
- ComncrtBeHa
cpencTsa
- Tybha cpencrtsa 15.000 - - - - -
3. Ocrartak BpeqHOCTH 15.000 - - - - -
- OcHoBHa
14.851.2 - - - - -
cpencTBa
- OOptHa cpeacTBa 148.7 - - - - -
YKVITHU U3JALIA
I 15.000 2651 3703 3662 3628 3590
(4+5+6+7)
4. WuBectunmje 15.000 - - - - -
- OcHoBHa
15.000 - - - - -
cpencTsa
- OOprHa cpencraa - - - - - -
5. ITocnoBum pacxonu 1291 1488 1447 1405 1363
Ob6age3e nmpema U3BOpUMa
6. 875,6 | 1.751,2 | 1.751,2 | 1.751,2 | 1.751,2
duHaHCHpama
7. Ilopesu u3 nobutn 484 464 468 472 476
11 Heto npumumm (I-11) 0 3476 2424 2465 2499 2537
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Taoeaa 35 - HacTaBak

P. l'ogune Beka mpojekra
Omuc
op. 2025 2026 2027 2028 2029 2030
I YKYITHU ITPUMUIN 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127 | 17.414
1. YkymaH npuxon 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127
2. W3Bopu puHaHCHpamba - - - - - -
- ComncrBeHa
cpeacTBa
- Tybha cpencrra - - - - - -
OcTtartak BpeAHOCTH
3. - - - - - | 11287,2
MpOojeKTa
- OcHoBHa cpencTBa - - - - -1 11138,5
- OoptHa cpencTBa - - - - - 148,7
YKVIIHU U3JJALIA
I 3.550 3.508 3466 3474 3377 2454
(4+5+6+7)
4. WuBectunmje - - - - -

- OcHoBHa cpencTBa - - - - -

- OoptHa cpencTBa - - - - -

5. [TocnoBHU pacxoau 1318 1272 1225 1176 1126 1074
O06age3e nmpema H3BOpUMaA

6. 1.751,2 | 1.751,2 | 1.751,2 | 1.751,2 | 1.751,2 875,6
(uHaHCHpama

7. Ilopesu u3 nobutn 481 485 490 547 500 505

11 Hero npumumm (I-11) 2577 2619 2661 2653 2750 | 14.960

Ananuzupajyhu pUHAHCH]CKH TOK IPOjeKTa MOXKe Ce 3aKJbYUUTH Ja MHBECTUIM]a y MPBOJ
rogunau (2020.) mocraje crmocoOHa /1a TOKPHBA COMCTBEHE TPOIIIKOBE M OCTBapyje TOOUT O

3.476.000 muHapa.

2.9.2. EKOHOMCKHM TOK IIPOjeKTa

ExoHoMckH TOK je cnudaH (pUHAHCHJCKOM TOKY cpeiacTaBa. [Ipuxoau cy UCTH Kao U KOJ
(buHAHCHU]KOT, aJli Cy pacXo/li YMamEeHU 3a 00aBe3e npemMa u3BopruMa pUHaHCHpamba, 11a je

CaMHUM THM BPEIHOCT €eKOHOMCKOT TOKa TTOBOJbHU)U 0] (PUHAHCH]CKOT TOKA.
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EKOHOMCKHM TOK je OCHOBa 3a M3pauyyHaBame€ HETO Calallllbeé BPEAHOCTH MHBECTULHU]E U

HHTCPHEC CTOIIC peHTaGI/IHHOCTI/I .

EKOHOMCKHM TOK TpOjeKTa y MEepuoay OJ HapeIHUX JeceT TOAWHA, OCHOCHO MNEpUOIy

otmuiare kpenura (2020-2030) npuka3zan je y Tadenu 36.

Ta6ena 36. Exonomcku Tok (000 tunapa)

P lNoguna l'onuue Beka mpojexra
. Onuc ynarama
op 2020 2021 2022 2023 2024
<<0>>
I YKYITHU ITPUMUIN 15.000 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127
1. YkynaH npuxon 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127
2. W3Bopu prHaHCHpama 15.000 - - - - -
- ComncrtBeHa
cpencTBa
- Tybha cpencrra 15.000 - - - - -
3. Ocrartak BpEAHOCTH 15.000 - - - - -
- OcHOBHa
14.851.2 - - - - -
cpezcTBa
- OOprHa cpencraa 148.7 - - - - -
YKVIIHU U3JALIA
I 15.000 1775 1952 1915 1877 1839
(4+5+6+7)
4. WuBectunmje 15.000 - - - - -
- OcHoBHa
15.000 - - - - -
cpezcTBa
- OOptHa cpeacTra - - - - - -
5. ITocnoBum pacxonu 1291 1488 1447 1405 1363
6 ObaBe3e npema n3BOpUMa
. ¢duHaHCHpama
7. ITopesu 3 nobutu 484 464 468 472 476
11 Hero npumuu (I-11) 0 4352 4175 4512 4250 4288
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Ta6esa 36 - HacTaBaK

P. lonune Beka mpojexra
op. Omue 2025 2026 2027 2028 2029 2030
I YKYITHU TPUMULIN 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127 | 17.414
1. VYKymaH npuxoj 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127 6.127
2. W3Bopu puHaHCHpamba - - - - - -
- ConcrseHa
cpencTBa _ _ _ ] ) )
- Tyba cpencrra - - - - - -
3 OCT.aTaK BPEAHOCTHU ] ] ] ] | 110872
MpojeKTa
- OcHoBHa cpeacTBa - - - - -111138,5
- OOprHa cpencTBa - - - - - 148,7
I YRYIHIHBAALA 1799 1757 1715 1750 1626 1579
(4+5+6+7)
4. WNuBectunmje - - - - -
- OcHOBHa cpeicTBa - - - - -
- OOprHa cpencTBa - - - - -
5. ITocnoBHM pacxoaun 1318 1272 1225 1176 1126 1074
6 O0age3e npema U3BOpUMa ] ] ] ] ] ]
(mHaHCHpama
7. [lopesu u3 gobutn 481 485 490 547 500 505
11 | Hero mpumuuu (I-11) 4328 4370 4412 4377 4501 | 15.835

Kao u kox ¢puHaHCHjCKOT TOKa, aHATU3UPajyh 1 eKOHOMCKHU TOK JI0Ja3MMO JI0 3aKJby4yKa

Jla je WHBECTHIIM]ja Yy TPBOj TOAWHU CIIOCOOHA Ja TOKPHUBA COICTBEHE TPOIIKOBE M

octBapyje moout ox 4.352.000 muHapa.

2.9.3. Pok moBpahaja ynoxeHux cpeacrasa

Pok moBpahaja ymokeHUX cpejcTaBa MoKa3yje BpeMe 3a Koje he ce ylIokeHa CpeacTBa

BpPaTUTH KPO3 OCTBAPEHE HETO MPUMUTKE U3 EKOHOMCKOT TOKa.
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Bpeme noBpahaja mHBeCTHIIMOHUX yiarama (Tabena 37) u3padyHaBa ce Tako, LITO C€ O

VIO)KEHHUX CPEJCTaBa OIy3MMajy HETO MPUMUIM M3 €KOHOMCKOT TOKa, CBE JIOK OHH HE

Oyny Behu o1 MHBECTHUIIH]E.

['oguna y K0joj cy KyMyJIaTUBHU HETO NMPUMHULIM U3 €KOHOMCKOT TOKa Behu 0] yJI0KeHHX

WHBECTHIIMOHHUX CpeJCTaBa je roauHa noppahaja ynoxkenux cpexacraBa (Hoskosuh u np.,

2006.).

Tabesna 37. Bpeme noBpara mHBeCTUIHOHUX yJarama (000 qun)

Toxuna WuBectunmje Hero npumunm y nocioamy Henoxpusern
Zeo
y BCKY Tognmmsu Tognimmu .
IDOieKTa Kymynarus Kymynatus MHBCCTHIH)C
Po) H3HOC W3HOC }
(5-2)
1 2 3 4 5 6
0. -15.000 -15.000 - -15.000
1. 4.352 4.352 -10.648
2. 4.175 8.525 -6.473
3. 4512 13037 -1.961
4. 4250 17.287 2.289

Ananu3upajyhu €KOHOMCKM TOK IHpOjeKTa BUAMMO Ja he ce cpencTBa ylOKeHa Yy

VMHBECTUIM]Y BPAaTUTU y YETBPTO] TOAMHM eKcIuloaTanuje mHBectuiuje. C o03upoMm na

€KOHOMCKH BeK mpojekra Tpaje 10 roamna, mMoxke ce pehu Ja je mpojekaTr NpUXBaTJbUB

caacCIiCKTa OBC MCTOIC.

2.9.4. Heto cagamma BpeIHOCT HHBECTHLIHje

Heto cagamma BpeAHOCT MHBECTHIIM]E je TIOKa3aTesb €PEKTUBHOCTH HHBECTUIH]E. Y OBOM

cllyyajy ToKa3yje NMCKOHTHE HETO NMPUMHUTKE oJ uHBecTuiyje y mepuony 2020-2030.

OIIHOCHO, pcaIHC BPECAHOCTU HCTO IIPUMHUTAKA CBCACHC HA Cadallllbl MOMCHAT.

Herto camamma BpPCAHOCT MHBCCTHUIITUOHOT HpOjCKTa HOKaSYje YKYIIHE, allCOJIYTHEC C(bCKTC

0J1 HEKe UHBECTHIIH]€ Y Ca/lallllbeM TPEHYTKY.
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C o63upom ga mpumunu (mpoduT), a TMOHEKaaA M HHBECTUIMja HACTajy TOKOM BeKa
eKCITIoaTaIMje MpojeKTa U J1a je BpeMEHCKa IUMEH3Hja Y eKOHOMHjH BeoMa 3HauyajHa (jep
y BpEMEHY HOBall T'yOM BpeIHOCT, 300r wuHGIanUje U MOTryhHOCTH HEroBor ooprta
HIIP.IITEIHa) HEOMXOMHO je Paay YIMOPEIUBOCTU CBE NPUMHUTKE M CBCHTYyaJ HAa HaKHaHA
MHBECTUIMOHA yJarama, CBECTH Ha CaJallibe BpeMe (BpeMe OCHOBHOT HMHBECTHIIMOHOT

yllarama).

Heto capgamma BpemHocT je 30up HETO MO3UTHBHUX edekaTa MPOjeKTa M3 HEroBOT
€KOHOMCKOT TOKa, aKTYeJIN30BaHUX Ha CaJallllkby BPEAHOCT, KAMaTHOM cTonoM. Paau ce o
MHTETPaTHOM U allCJIOJIyTHOM IIOKa3aTejby 3a OLEHY EKOHOMCKE PEHTaOWJIHOCTH U

MPUXBATIEUBOCTH MPOjEKTA.

Jla 6u mpojexaTt 6MO MPUXBATIHUB HETO CaJalllba BPEAHOCT Mopa OMTH Beha o Hyle, IITO

3HAYM J]a MO3UTHBHU €(EKTH MPOjeKTa HaIMAIITyjy TPOIIKOBE yJlarama.

Y Tabenm 38 je mpukazaHa HeTO cajammka BpenHoct wHBectuiuje (HokoBuh u cap,

2006).

Tabesna 38. Hero cagamma Bpeanoct nuBectunuje (000 nunapa)

[Ipojeknumja
Pennn
[Mo3unmje <<0>>
opoj 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.
roavHa
1 2 3
HETO I[TPUMULI
1. 13 EKOHOMCKOT -15.000 4352 4175 4512 4250 4288
TOKA
2. JIMCKOHTHA cTOMa 5% 5% 5% 5% 5% 5%
3. JuckouTHH (haKTOp 1,05 1,1025 1,158 1,216 1,276
Camamrma
4, BPEAHOCT HETO 4,145 4,073 3.896 3.495 3.361
NPUMHUTKA
Hero canamma
> BPEIHOCT IIPOjeKTa
Hero canamma
BPEIHOCT MPOjeKTa
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Tabenaa 38 — HacTaBak

P. [pojekumja Kymynartus
[ozummje
op 2025. 2026. 2027. 2028. 2029. 2030.
9 10 11 12 13 14 15=4-14
HETO
IIPUMMUIIN U3
1. 4.328 4.370 4412 4.377 4501 15.835 99.400
EKOHOMCKOI'
TOKA
JuckonTHa
2. 5% 5% 5% 5% 5% 5% -
croma
JIMCKOHTHMI
3. 1,34 1,407 1,477 1,551 1,629 1,710 -
daxrtop
Caganima
4. BPEIHOCT HETO 3230 3106 2987 2822 2763 9.260 43.138
TIPUMHUTKA
Herto cagamma
43.138-15.000=28.138
5 BpPeIHOCT
NpojeKTa
6 PeslaTMBHA HETO CAAllHA BPEIHOCT 28.138.000/15.000.000=1,87

Hero cagamma BpenHocT y oBoM ciydajy u3Hocu 28.138.000 aunapa. To 3naum na he
HEeTO edeKkaT MHBECTHIMjE 3a M3rpadmy MOAHOT CKiaaumTa y nepuony ox 10 roauna,

CBEJIEH Ha cajiauime Bpeme, n3Hocutu 28.138.000.

PenatuBHa HeTO cajalimka BpeAHOCT MpOjeKTa MpecTaB/ba OJHOC U3Mel)y HeTo cagalimbe
BPEIHOCTH U BpenHOCTH HHBecTuiuje. OHa 3Ha4M Ja je yKynaH edekar YJI0KEHHUX
CpelcTaBa y WMHBECTHIM]Y pe3ylaTHpao HeTo edektoMm onx 187% Bume ox yloKeHUX

HHBCCTUIIMOHUX CPCIACTAaBA.

2.9.5. UuTepHa cTona peHTa0MJIHOCTH

Nutepna croma penTabmiHocTH, 3a pasnuky ox HCB koja mpencraBiba Mepuio
arncoNnyTHUX (HOBYaHMX) edekara o]l MHBECTHUIIH]E je TIOKa3aTesb PeaTUBHE YCIEITHOCTH

UHBECTUIH]e(e(PUKACHOCTH).
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WHTepHa croma peHTAOMIHOCTH je€ OHa IMCKOHTHA croma koja u3jenHauaBa HCB ca

BpenHouhy ylIoKeHUX CpeACcTaBa y MHBECTUIIH]Y.

JpyruMm pedrMa, MHTEpHA CTONA PEHTAOMIHOCTU C€ MOXe JeHUHHCATH M Kao KamaTHa
CTOTa IMPH KOjOj je HETO cajalllihba BPEIHOCT MpOjeKTa jeaHaka Hyau. Kao TakBa, mHTEpHA
CTOINA PEHTAOWIIHOCTH C€ TMOPEIH Ca aKTyeIHUM KaMaTHUM CTOlaMa M aKoO j€ BHIIA O]

BUX, TO 3HAYM UCTUIATUBOCT MIPOjEKTa.

HNHTepHa cToma peHTaOUITHOCTH TOKa3yje KOJMKH HETO NMpUMHUTaK (mpodur) Tpeda na ce
octBapu Ha 100 auHapa ynOKEHUX CpeACTaBa Ja OU ce y IMOCMATPAaHOM TIEPUOIY
ekcrioaraiyje mpojekra (y oBoMm ciypajy 10 roamna) BpaTwia yjloKeHa WHBECTHIIMOHA

CpeacTBa.

HNuTrepHa croma peHTaOMIIHOCTH H3padyHaBa C€ EKCTparosiaijoM u3Mely JAMCKOHTHe
CTOIIEe TIPU KOjOj j€ HETO CaJalllihba BPEIHOCT MO3UTHUBHA U TUCKOHTHE CTOIE MPH KO0jOj je

HETO caJlallliba BPEHOCT HeraTuBHa (Tabena 39).
Moxe ce u3padyHaTu Ipeko Gpopmyiie:
WCP = IC1 + (IC2 - JIC1) * HCB1 / (HCB1 — HCB2)

JAC1= nuckonTHa ctoma mpu kojoj je HCBI1 (Hero camamma BpeIHOCT MHBECTHIIH]E)

IIO3UTHUBHA

JC2= nuckonTtHa ctoma mpu kojoj je HCB2 (Hero camamma BpEeIHOCT HWHBECTHIIM]E)

HEraTHBHA.

Tabena 39. UnTepna crona penraduianoctu (000 nunapa)

OO6pauyH caalImbe BPeTHOCTH MPOjeKTa Bp.
Jluc. ['onuHe Beka mpojexra HETO
Croma npuma
0 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10. 11.

0 -15.000 | 4352 | 4175 | 4512 | 4250 | 4288 | 4328 | 4370 | 4412 | 4377 | 4501 | 15.835 84.400

5 | -15000 | 4.145 | 4073 | 3.896 | 3.495 | 3.361 | 3230 | 3106 | 2987 | 2822 | 2763 | 9.260 | 28138

10 -15.000 | 3956 3758 3698 3172 2897 2672 2441 2239 2026 1891 | 6044 13.794
20 -15000 | 3626 2899 2608 2053 1722 1452 1220 1026 848 727 2131 5.312
30 -15000 | 3347 2470 2050 1491 1155 897 693 541 413 327 791 -825
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HCP = 10+(30-10)*28.138.000/(28.138.000-(-825)=10+20*28.138.000/28.138.825=29.99

Hutepna crona penrabuiHocTH u3Hocu 20,99 mTo je BUIIE Of aKTyelTHHX KaMaTHUX

CTOIa , IITO 3HA4H /1A je IPOjeKaT NPUXBATJbUB Ca U Ca aCIIeKTa OBE METOJIE.

2.9.6. lowa TauKka peHTa0NUJIHOCTH

Jlomwa Tauka pentabumiHOCTH (Tabena 40) WM MPEIOMHA Tauka PEHTAOMIHOCTH TOKa3yje

MUHUMAJTHE BPETHOCTH 00MMa MIPOU3BOIHE U MPUXOA OJ1 MPOJIaje MCIO KOjUX MpojeKar

HUje OlpaB/aH.

Crenien CUT'YPHOCTH HOKaByje Koauko % Yy yciioBUMa pCHTa6I/IJ'IHOF IIOCJIOBakha MOXKE Ja

omajiHe 00uM MPOU3BOAk-E (IIPOaje), a 1a Ce He OCTBApU I'YOUTaK.

Tao6eaa 40. IIpesjoMHa TaYKka PEeHTAOMJIHOCTH

P. l'opuue Beka mpojexTa
Onmuc

op. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.

1 YKynaH mpuxos 4.352 4.175 4512 4.250 4.288
Bapujabunau

2. 199 148,7 148,7 148,7 148,7
TPOIIKOBH

3. QDUKCHU TPOIITKOBH 1.291 1.488 1.447 1.405 1.363
MaprusanHu pe3ynrar

4. 4.153 4.026 4.363 4101 4.139
(1-2)
[Ipenom. Tauka

5. peHTabuIIHOCTH 0.3 0.4 0.34 0.33 0.31
(3)/(1-(2/1))
CreneH curypHOCTH

6. 99 % 99% 99% 99% 99%
(1-5)/1*100%
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Taoeaa 40 - HacTaBak

P. I'opune Bexa npojexra
Omnuc

op. 2025. 2026. 2027. 2028. 2029. 2030.

1 VYKymaH npuxoj 4328 4370 4412 4377 4501 | 15.835
Bapwujabmman

2. 148,7 148,7 148,7 148,7 148,7 148,7
TPOLIKOBU

3. @DUKCHU TPOLIKOBU 1.318 1.272 1.225 1.176 1.126 1.074
Maprunansu

4. 4.179 4.221 4.263 4.228 4.353 | 15.686
pesyntar (1-2)
IIpenoM. Tauka

5. PeHTaOMIHOCTH 0.3 0.29 0.28 0.27 0.25 | 0.00006
(3)/(1-(2/1))
CreneH CUrypHOCTH

6. 99 99 99 99 99 99

(1-5)/1*100%

Crartnuka OIICHAa I/IHBCCTI/IHI/Ije HU3padyyHaBa

2.9.7. AKyMYJATUBHOCT U €EKOHOMHYHOCT

AKYMYJIAaTUBHOCTH U CKOHOMUYHOCTH.

AKYMVJATHBHOCT

IIpoceyna

Al = npoceyHa HETO AOOUT / IpeApauyHCKa BPeTHOCT MHBECTULIH]eE

A1=4.272.000/15.000.000=28%

ExoHoOMHUYHOCT

IIpoceuna

E1 = npoceunu npuxoau / MpoCeYHH pacxoau

E1=6.127.000/1.289.545=4,7

CC TIIPCKO CKOHOMCKHUX IIOKa3aTeJba
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2.9.8. /lpymiTBeHa oNpaBIaHOCT HHBECTHIIH]je

HIupom cBera je 0e30eqHO CKIAIUINTEHE 3PHEHE Mace O] BHUTAIHOT 3Hayaja, aiu
Hpe/ICTaBIba CKYIy aKTHBHOCT. JlaHac ce joll yBEK yciel HeaJleKBAaTHOT CKIIAJHIITCHA Y
UCXPaHU KOPHUCTE BEJIHMKE KOJMYMHE 3PHACTHX MPOU3BOJA JIOUIET KBAIHUTETa. AKTyelHa
Hay4YHa ¥ TE€XHUYKA 3Hamka y OBOM JIOMECHY Cy JIOBOJbHA Ja Jajy OJrOBOpE Ha OCHOBHA
NUTamka BE3aHA 32 TPAHCIOPT U CKIAJAMINTEH-C 3pHA, Al I0jaBJbyjy CE€ W jadajy HOBH
TPEHJIOBH — TEXKHha MOTpolnaya ka 0e30eqHuM mpousBoauMa. [IpaBuiiHO ucKopHUInhemse
oBe MoryhHoctu he ckinaaumrapruma 06e30€UTH BUCOKO KOHKYPEHTHY TO3HIIN]Y Y JIaHIlY
BPETHOCTH alld ¥ BUIIIM CTEIIEH OJroBopHOCTH mpahen norpedbom yHanpehema nocrojehnx
¥ pa3Boja HOBUX AacleKara I0CIOBama. Pa3Boj HaydHe cTpaTerdje 3a CKIQJIHIITEHE
3pHAcTHX KyaTypa y 21. Beky Tpeba Aa ujae y cMepy OuyBama KBAaJUTETa W MOTIYHOT
uckopuinhema 3pHa, MoOoJbIlIakha KBAJTUTETA JXKUBOTA CTAHOBHHUIITBA, pa3BUjamba TEXHHUKA
3a CKJIAJMIITCHE J)KUTAa KOjUMa CE CMamyjy TyOuIy, 3aralelbe M TPOIIKOBH, a OApIKaBa
BUCOK KBAJHTET, 00pa HYTPUTHUBHA BPEIHOCT U BEIUKO MCKOPHUIINECHE YCKIIAJAUIITCHOT
marepujasia. Ctora ce U3rpalmbOM CKJIAIUINTA, MOXKE IMOCHCHIUTH JONPUHOC IPYIITBY

IMPEKO KBAJIMTCTHC p06e O IO3HATUX IMpoaaBala (CKJ’Ia)II/IIJ_ITapa).
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3.3AK/bYYAK

3a motpebe MoJHONPUBPETHOT Ta3auHCTBa JoBaHOBUh Koje je ocHoBaHO 2008. romuHe y
OBOM pany je y (opMu OM3HHC IJIaHa MpPOBEpaBaHa €KOHOMCKA OINPaBJAHOCT ITOCIOBHE

uzieje o MPUCTYIaky U3rPadby CKIIAUIITA.

I'azguuctBo JoBanoBuh oOpahyje 150 xekrtapa oOpaauBe IMOBpIIMHE, OJ KOJjUX j& Y
corcTBeHOM BiacHUINTBY 50 xa, a 100 xa y3ero y 3akym. OOpalyjy ce HCKIby4yHBO
parapcke KyinType, coja M KyKypy3. Ha OCHOBy aHanmm3e TpKHIIHHX YCJIOBa
eKCTepHAJIM30BaHe poOe M TyOWuTaka KoOje OCTBapyje CKIATUINTEHEM KO YCIY>KHHX
CKJIaJUINTapa, BJIACHUK Ta3IMHCTBA JIOJIA3U JIO HJAEje O HU3rPagmbH CKIAJUIIHUX
Karaiurera, Kako OM OCTBapHO BUILY LIEHY poOe Ha TPXKULITY, U cCaMUM THM IoBehao

CBOj€ MPUXOJIE.

[ogumma BpegHOCT TPOU3BOJHBE Ha ra3auHCTBY je oko 200 000 eBpa, ra3amHCTBO
OCTBapyje TO3UTHBHE pe3yjTare Oj MOYeTKa OCHUBAama, IMTO omoryhaBa 1ga ce BHIIAK

cpeacTtaBa UCKOPUCTH 3a yjlarame y CKIQANIITHEC KallaluTeTe.

BrnacHuk ra3nuHcTBa je MpBOOMTHO OMO Y HEJOYMUIIM 32 KOj€ CKJIAJMIIHE KalaluTeTe aa
CE OJJIy4H, M C€ HAKOH aHAJIM3€ €KOHOMCKMX II0Ka3aTesba, a IOTOM U NpeapadyHa 3a

MNOAHO CKJIAAUIITE U CUJIOCE, OJIYUHNO UIIaK 3a IMOAHO CKIAAUIITE.

I[a ou ce yTrBpAnWiIa CKOHOMCKA OIIPABAAHOCT U3TPpalhEe HOTpe6HO je Ipe CBCra U3BpHINTHU

IPOLIEHY EKOHOMCKHX M0Ka3aTesba CKIaIUIITeHha KyKypy3a U coje.

AHan3a KpeTama MECEYHHMX OTKYIHHUX I€Ha KyKypy3a IOKa3yje Ja jeé CKIaIUIITeHe
€KOHOMCKH OTPaB/IaHO Y CBUM TOJJMHaMa aHAJIM3MPAHOT IEPHOJIa, N3Y3€B y IMPOU3BOIHO]
2012. roguman. OHEM Tpom3Bohaum KOju Cy ce OUTYYMJIH 32 CKIQJUIITCHE MPUINKOM
npojaje KyKypy3a, MOT'Y OCTBapuTH NpocedHo 4,34 nun/kr Behy 1eHy y OJHOCY Ha LEHY
KOojy Ou noOmiM fa ce HHCY OJUIYYMJIM 33 CKJIAAMIITEHE, Tj. Ja Cy POA HpoJald IO

OTKYITHO]j IIEHH OJIMaX HaKOH >KETBE.

AHanM3a KpeTama MECEUHUX OTKYITHHX IICHA COje, Y MPEIXOIHUX JIECeT TOJHa ITOKa3yje
Jla je CKJIQJUINTEHE coje OMII0 €KOHOMCKH OIpaBIaHO Y CBUM TOJIMHAMA aHAJTHU3UPAHOT

nepuopa. ['oguiima mpocedHa 3apajia oJ1 CKIaAUIITeHha HCHOCH pocedHo 10,21 qun/Kr.
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[Tpoceuna 3apaga ox kykypysa uzHocu 4.340.000 nuHapa , TOK c€ CKIAIUIITEHEM COje

MO>K€ OCTBAapUTH 3apaja oa 1.786.750 nunapa.

YKyITHO MHBECTHUIIMOHO yiarame y nmoano ckiaaumte u3nocu 15.000.000 nunapa koje je
00e30ehero u3 GaHKapCKOT KpeauTa, ca KamMaTHOM ctoroM o 3 %, ca pokom otmiare 10

roJinHa, Koju ce oTiiahyje y ABajieceT NOJyroIuIImbUX para.

Y CTpyKTypH YKYIHUX MHBECTHIIMOHUX yllaramba JOMUHHUPA]y TPOIIKOBH KOJU C€ OJIHOCE
Ha camy u3rpaamy (93,44%), 3aTum ciene TPOLIKOBH MprbaBibama rpal)eBUHCKE 103BOJIE

(3,28%).

AHanm3a (UHAHCHJCKOT TOKa IIOKa3zyje Ja WHBECTHIM]ja Yy MPBOj TOJAMHU MPOCTaje

CrocoOHa J1a OKPHBa COIICTBEHE TPOIIKOBE U ocTBapyje noout ox 3.476.000 nuHapa.

VY eKOHOMCKOM TOKY Cy HETO NPUMHIM TO3WTHBHH, HajBehM Cy y TOCIEIHO0] TOTUHH

(2030.)

CpenctBa ynokeHa Yy HMHBECTHIM]Y BpaTwhe ce y 4YeTBPTO] TOAWHH EKCIUIOATaIlhje
MHBECTHUIMje Ta ce Moxke pehu 1a je mpojexaT MpHUXBATJbUB ca acleKkTa poka nospahaja

YIOXKCHUX CpClCTaBa.

Hero camamima BpeJHOCT WHBECCTHUIIM]E TPU JUCKOHTHO] cTOMU 01 5% Yy OBOM CIlyuajy
m3Hocu 28.138.000 mumapa. Ca napyre cTpaHe pellaTUBHA HETO CaJIallkba BPEITHOCT
npojekra u3nocu 1,87% wu uzHaj je nuckontHe crore (0,05) mTo 3HaUM Ja je MOKpUBEHA
IleHa W3BOpa (PpUHAHCHpama U Ja OM ce 10 JeceTe TOAMHE W3 aKyMyJjalHje MOTJIO

¢unancuparu jour 1,87 jenHakux npojekara.

NutepHa crona peHtadmiHocTy u3Hocu 29,9% u BuUIIA je 0/ aKTyaJIHUX KaMaTHUX CTOMNa

U 3Ha4Yu ):Laje npojeKaT NPUXBATIJbUB U Ca ACIICKTA OBEC MCTOAC.

JlpymTBeHa oOIpaBIaHOCT HMHBECTHIIMjE j€ HeCyMmuBa c 003upoM naa je 0e30enHo
CKJIaIUINTEh¢ 3pHEHE Mace O] BUTAJTHOT 3Hadaja 3a cBe Jbyne. CkiamumremeM poode
MIOJEOTIPUBPETHY TTpou3Bohau cebe cBpCcTaBa y MPErmo3HATIBHB ,, KO, HA KOJU KYIIIIA MOTY
Jla pauyHajy NPBEHCTBEHO Ca aclleKTa 3/paBJba, MOY3JaHOCTH, UTA. Ha mpaBu HauuH,
6e30emaH HauMH, CTBapa Ce CIMKa O Mpou3Bohavy Kao MHIUBUAYHM KOja BOJU padyHa o
CBOJUM TPOW3BOAMMA W Ha Taj] HAYMH OMpaBAaBa pedeHuIy: ,,Om mwuBe 10 Tpre3e™ y
paBoM 3Hauewy. Pa3Boj HayuHe cTpaTeruje 3a CKJIaguIITeHe KuTa y 21. Beky TpeOa aa

e y CcMepy OuyBama KBAJIUTETa M TMOTIIYHOT HCKOpHIIhema 3pHa, MO0OJbIIAmka
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KBAJIUTETa >KMBOTA CTAaHOBHMWINTBA, pa3BHjaba TEXHHKA 3a CKIAIHINTEHE 3PHACTHX
KyJITypa KOjuMa ce cMamyjy T'youlu, 3araljeme u TPOIIKOBH, a OAp)KaBa BUCOK KBAJHUTET,
no0pa HyTpUTHBHA BPEAHOCT U BEIMKO UCKopHUIIheme yeKIaauimTeHor Mmatepujana. Crora
Ce M3rPabOM CKIIQJHINTA, MOXKE MOCIEIIUTH JOMPUHOC APYLITBY MPEKO KBAJTUTETHE PoOe

0]1 MMO3HATHX TpoJiaBalia (CKIIaUIITapa).
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HHPUJII0O3HU

TaGena Il 1: ITogHo ckiagumTe - MpeaApadyH

Pennn

6o Ormuc Lena (muH)
1 3eMJbaHu PaJoOBU 457 080

2 Beroncko u apM.GeTOHCKH pagoBU 5950428
3 3umapcKu pajioBu 650 000

4, Jlumapcku pagoBu 1908 688
5 BpaBapcku pagosu 4911 428
6 TpomKkoBH eNEeKTPUIHUX HHCTANAIN]a 429 480

7 YkynHo: 14 307 104
M3Bop: 'uk I'pagmwa [1.0.0.

Ta6emna I1 2: Cuntocu- npeapadyH

Penun

6p0; Onuc Lena (mum)
1 MarmmHcka onpema 12 744 000
2 MoHTaxa u ornpeme 2548 800
3 Enextpo panosu 944 000

4, I'paheBunCKH pamoBu 11 682 000
5 I'maBHm npojekar 944 000

7 YkynHo: 28 792 000

N3zBop: Arpokonc /[.0.0
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