Ha ocnoBy unana 27. craB 1. Tauka 2) 3akoHa O jaBHO-IIPUBAaTHOM HapTHEPCTBY U
koHnecujama (,,Cayx6enu rmacauk PC”, 6poj 88/11),

Komucwuja 3a jaBHO-IpUBATHO MAapTHEPCTBO, HA CETHUIM oapskaHoj 18. jyma 2013.
roJIMHE, JOHENA je

METO/IOJIOTUJY
3A AHAJIM3Y JOBUJEHE BPEJHOCTH Y OTHOCY HA YJIOKEHA CPEJICTBA
(VALUE-FOR-MONEY)
V JABHO-IIPUBATHOM ITAPTHEPCTBY U KOHIIECUJAMA

YBoa v MeToaoJiorujy

WuBecTuigje o jaBHOT 3Havaja (jaBHE MHBECTHIIM]E) Cy BajkaH YMHWIIALl CTBApama
JAPYIITBEHOI TMpou3BoAa M Omaroctama. Ha BpegHOCT ApyIITBEHOI IPOU3BOAA U
MOCTUTHYTOT CTETeHa OJlarocTama yTUYe HE CaMO YHWH HHBECTHpama, HET0 M HEroB
KBJIUTET, KOJU C€ MPUMAPHO HACHTU(UKY]je Kpo3 e(pUuKacHOCT U e(PEeKTUBHOCT peanu3aluje
JaBHHUX WHBECTHIIH]A.

VY npumenu Hayena e(QUKAaCHOCTH M €(QEKTUBHOCTH IOCEOHY YJIOTY HMa OLeHa
MoJieNia, OJHOCHO HauyWHa peanu3alnuje uHBecTuuuje. [IpuBaTHUM CEKTOp mpHUMEmYje
aHAJIMTUYKU TIOCTYNaK OlLEHe Ja JM Ce BUIIEe HCIUIATH CaMOCTajJHO pealnu30BaTh
WHBECTHIIM]y, Ca TMpPEy3UMameM CBHX WJIH CKOPO CBHX pH3HMKAa KOjH TpOW3Ja3e u3
MHBECTHpamba, UM Cce BUILE MCIUIATH Jla ce YCIyra Kylu, OJHOCHO HaGaBu oA Tpehux nuia
(v3HajMIBMBabE TIPEIMETa MHBECTHIM]je — KopHiheme CrobHUX U3Bopa). OBaj MPUHIMII,
KOJH je TI03HAT Kao "ypaauTu win HabaBuTH' ojuyka (eHr. make-or-buy decision), koprucHo
j€ IPUMEHUTHU U Y JABHOM CEKTOPY.

Vr1BphuBatke N0OUjeHEe BPEIHOCTH Yy OMHOCY Ha YJOKeHa cpeiacTBa (yTBphuBame
"BpeaHoctu 3a HoBan'; eHr. value for money, VfM) je npumeHa aHAJMTUYKOT MOCTYIKA Y
OKBHpY KOTa Cé HACTOjU KBAaHTUTATMBHUM IyTeM YTBPAMTH Ja JIU je 3a IOpecKe OOBE3HUKE
on Behe xopucTH 1a ce MpUMEHU TPaJAUIIMOHAIHN MOJIeNT MHBECTUPakha y KOME CE JaBHO TEJIO
10jaBJbyje y YJIO3M HHBECTUTOpPA, Npey3uMmajyhu cBe WIM NpeTexaH Je0 pU3MKa jaBHE
WHBECTHIIMjE, WM UM C€ BHIIE HCIUIATH Ja HabaBe yciyry oja moHyhada W3 mpuBaTHOT
cekropa, npeHocehu (amomupajyhm) BehmHy pusumka Ha mera, Kaga ce paad O jaBHO-
npuBatHoM TmaptHepctBy (JIIIT). [akme, y OCHOBM wujeje MaKCHMHU3aIMje JA00ujeHe
BPEIHOCTH 32 JaBHM HOBAIl (Cpe/cTBa) je IMpeHoc ojpeleHnx pu3uKa jaBHE MHBECTHIIM]jE HA
MpUBATHOI MapTHepa. Y ToM cMuciy, EBporcka komucuja aeuHHINE JaBHO-TIPUBATHO
NapTHEPCTBO Kao MapTHEPCTBO M3Mely jaBHOI M MPHUBATHOT CEKTOpa KOje MMa 3a IHJb
Mpy’Kamke yCiayre Kojy TpaaulMoHaTHO o0e30ehyje jaBHU ceKTop. JaBHM CEKTOp ce jaBiba y
yJI031 Hapy4Hola KOoju UMa 3a IiJb J1a 00e30e/1u MpyKame jaBHEe ycIayre KOPUCHUKY, 0K ce
MPUBATHU CEKTOP jaBJba Yy YJIO3W HM3BPIIMOIA U WMA 3a IMJb Ja NPYKU jaBHUM YTOBOPOM
neguHuCaHe ycIyTe.

Mozenu jaBHO-TTPUBATOT MAPTHEPCTBA CY TMOCTAIM HAPOYHUTO MOIYJIAPHU HAKOH IITO
je y Benuxoj bputanuju 1992. romune mpencraBibeH HoBu Mmojen JIIII-a 3a mpyxkame
HEKOMEpILIMjaJIHUX JaBHUX YycCiayra IO3HAT NOJ Ha3uBOM ' VHuUIMjaTUBAa 3a NPUBATHO
¢unancupame” (enr. Private Finance Initiative, PFI).



JIIIT Moke OWTH YroBOPHO W HHCTUTYyHHOHATHO. Y yroBopHoM JIIIT mehycoOHuM
OJTHOC jaBHOT ¥ MPHUBATHOT napTHepa ypehyje ce yroopom o JIIII, 10K je HHCTUTYIIHOHAITHO
JIIIT 3acHOBaHO Ha onHOCY M3Mel)y jaBHOT M MPUBATHOT MapTHEpa Kao OCHUBAaya, OAHOCHO
YJIAaHOBA 3aj€JHUYKOT PUBPEIHOT APYIITBA, KOj€ je HocwIall peanu3anuje npojexra JIIII.

YroBopau o6muk JIIIT ce yecTo KOPUCTH KOJ TMpojeKaTa KOju UMajy 3a IuJb Ja
omoryhe npyxame oapehene jaBHe yciyre Koja HUje TPXKUIIHO MEpJbUBA U MpouTadbmIIHA
3a TPUBATHH CEKTOp (HIp. jaBHO INKOJICTBO WJIM jaBHO 3JPABCTBO), a y TOM CIlyd4ajy
Hapyuwian (jaBHM mapTHep) miaha MpUBaTHOM mMapTHepY (M3BPINHOILY) MPYKambe jaBHE
ycIyre TOKOM YrOBOPHOT TIEpHO/a.

[TocmaTpano ca acmekrta jaBHOT mapTHepa, ¢ase >kuBoTHor Beka JIIII mpojexra
HayenHo o0yxBarajy (ha3y aHalu3e ONMpaBIaHOCTH MPOjeKTa, Ga3y ycTynama paaoBa u ¢asy
yIpaBsbarba yroBopoM (00jekToM - (mpojekToBabe, rpal)eibe, oapKaBame U yrorpeoa)).

3a jaBHor maptHepa je npojekat JIIII ycrneman ako npya "BpeHOCT 3a HOBAIl , IITO
oOyxBaTa TPOIIKOBHY €(PHUKACHOCT, MOY3JlaHy M IPaBOBPEMEHY YCIYTy IO YrOBOPSHHUM
[IeHaMa ¥ 110 YTOBOPEHOM KBAJIHMTETY, OHAKO KaKO j& TO Ie(UHICAHO Y JaABHOM YTOBODY.

[Topeheme (kommapainuja) HauMHA pealu3alrje jaBHE HHBECTHIUjEC IOApPa3yMeBa
YIOpEAHY aHaJIM3y TpaauluoHamHor Monena u mozena JIIII. ¥V tom cmucty, "BpeaHoct 3a
HOBAIl Cc€ pauyHa Ha OCHOBY Imopehema edekaTa OBHX Mojeia peanusailyje jaBHE
uHBectunyje. CBakM MOJEN MPOU3BOAM KOPUCTH M TpOIIKoBe. Kao OCHOBHa KOpHUCT
MoJIpa3yMeBa Ce YCIeX y JIOCTH3aly CTaHIapja jaBHE yCIyre Koje 00aBe3HO IeHUHHMIIC
jaBHU TapTHEpP 3a YKYIIHH YroBOpHH mepuon. [log TpomkoBuMa ce moapa3yMeBajy YKYITHH
’KUBOTHU TpoiukoBu jaBHe uuBectuimje (exr. Whole Life Costs, WLC), koju y ciay4ajy
o0jekara oJ1 jaBHOT 3Ha4Yaja YKJbY4yjy ¥ TPOIIKOBE U3TPAIHE U OPKABAIHA.

Bbynyhu na ce cBaka, a He caMO jaBHAa MHBECTHUIIMja CACTOjU OJf OpOJHHUX PHU3HKa, Y
OKBHpY yTBphuBama "BpeIHOCTH 3a HOBAIl CBU PHU3HIM C€ HACHTUPHUKY]Y, OMHCY]Yy H
aHanmu3upajy (mpouemyjy). AHamu3y (IpoLeHy) pH3MKa MOTPEeOHO je 3aKJby4UTH
KBAaHTUTATUBHUM WCKa3WBambEM CBAaKOT II0jeIMHAYHOT pH3UKa. MnaeHTudukoBaHum w
KBaHTU(UKOBAHM PU3MLM ce Jeine u3Mel)y mapTHepa, NMpH 4eMy ce IOjelMHU PHU3ULH Y
[IEJIOCTH MTPEHOCE Ha JaBHOT MapTHEPA, MOjeANHN y IEJIOCTH Ha MPUBATHOT MapTHEPA, J0K ce
oapehenu pusuiy nene u3Mel)y naptaepa.

[Ipakca 6pojHUX 3eMalba ¢ UCKycTBOM y ipumenu mojena JIIIT moka3yje na mocroju
YUTaB HU3 MpojeKaTa KoOJ KOJUX MOJET jaBHO-NIPUBATHOI MapTHEPCTBA JOHOCH HajBehy
"BpeaHOCT 3a HOBaIl'".

OBa MeToJ0JI0THja MPUMEBYj€ Ce Ha JaBHO-NIPUBATHO MApTHEPCTBO KOj€ 3a MpeaMET
nMa 06e30ehuBame GUHAHCHPaka, U3TPAIHE, PEKOHCTPYKIIH]jE, YIIPaBibakha UK O/IpKaBamba
UHOPACTPYKTYPHUX M JIPYTUX oOjekaTra O] jaBHOT 3HAadaja M MpyXama yciayra OJ jaBHOT
3Hayaja.

AHanm3a BpeIHOCTH Koja ce J00Hja y OJHOCY Ha yJOXK€Ha CpeacTBa 00aBe3HO ce
cupoBoau kon JIIIT Ge3 enemeHara KOHIIECH]je, alld j€ TOTPEOHO /1a ¢ MCTa KOPUCTH U KOJI
JIIIT ca enemMeHTHMa KOHIIECHje, IJIe€ CE OBAj METOJOJIOIIKU MOCTYMAaK CaIpKu Y CTYAUJU
OTIPaBIaHOCTH, KOJy u3paljyje jaBHO Teo.

3akoH 0 jaBHO-TIpuBaTHOM napTHepcTBy ("'Cnyx0Oenu rnacauk PC", 6poj 88/2011 —y
JajbeM TEKCTY: 3aKoH) mpomucyje faa mpezior mpojekta JIIIT campxwu, mopen ocraior,
MIOCJIOBHU IJIaH, YKJbY4yjyhu NMpoLeHy TPOLIKOBA M aHAJN3y J100HjeHe BPETHOCTH Y OJJHOCY
Ha ynoxkeHa cpenctBa (value-for-money, y ckmagy ca MeTomonorujoM Kojy JIOHOCH
Komucuja 3a JIIII). TlocnoBHW IU1aH caapXu W creludukamnmje o (GUHAHCH]CKO]
npuxsatsbuBoctu JIIII 3a jaBHO Teno, cnenudukanuje y moryieny GpuHaHCHpama MpojeKTa
(u3 Oynera, pmHAHCHpame 0J] cTpaHe Mel)yHapoIHUX (MHAHCHjCKUX MHCTUTYLH]a, IPUBATHO
buHaHCHpame U IIeHa (GUHAHCHPAha) U PACIIONOKHUBOCT CPENICTaBa, IIAHUPAHY PACIIONEITy



pu3uka, a npemior npojexra JIIII caapxu n aHanu3y eKOHOMCKE €(pUKaCHOCTH TPEIOKEHOT
MPOjeKTa.

IIperJyien Jureparype, TeopHje M NpakKce aHaJIu3e A00HMjeHe BPeaoCTH V OJHOCY HAa
yJa0KeHa cpeacrtBa (.,BPeIHOCT 32 HOBA®) VYV jaBHO-IPMBATHOM HAPTHEPCTBY M

KOHIlecujama

MeTtoos0ryja Koja ce KOPUCTH Y YTBphHUBamy ''BpeIHOCTH 3a HOBAIl'' 3aCHUBA CE Ha
nopehemy TpolIKoBa WHBECTULIMOHUX AITEPHATHBA. Y TOM CMHCIY, KaJia je ped O jaBHO-
IIPUBATHOM IIAPTHEPCTBY, Yyropehyje ce eQEeKTUBHOCT YKYMHHUX >KUBOTHHUX TPOLIKOBA
WHBECTUIIMOHUX aiTepHaTwBa. Jlakie, mmwb je Oa ce ogadepe OHAa WHBECTHIIMOHA
aJITepHaTHBA KOja j€ TPOIIKOBHO e(eKkTuBHUja. VIHBECTHLIMOHE aJTEpHATUBE CE€ CBOJAE Ha
TpaaMLIUOHATHE Mojell (MoIell y KOME je jaBHO TeJO WHBECTHTOpP KOjU Tpey3uMma CBe
pU3HuKe, YKIbYuyjyhH pu3nKe KOju Mpou3iase U3 U3rpaabe U eKcIloaTaluje, Kajaa ce paau o
00jekTy ox jaBHOT 3Ha4aja) u mozen JIIIT (moxen y kome ce oapelieHn pU3UIM IPEHOCE HA
MHBECTUTOPA U3 IIPHUBATHOT CEKTOPA).

Pacniogena pusuka n3mel)y jaBHOT M IPUBATHOT MApTHEPA j€ O/ KJbyYHE BAKHOCTU Y
MoCTU3aky '"'BPEIHOCTH 3a HOBall'. Y OKBUPY pacmlojelie pu3hKa MOTPEOHO je BOIUTHU
padyHa O BOJyMEHY, OJJHOCHO OOMMY aJIOLMpaHuX pu3Hnka. Hamme, yKolmKo ce He mpeHece
JI0OBOJbAH OOMM pPH3HMKA, 33Jp)KaHU DPHU3HMLM Ha CTPaHH jaBHOI MapTHepa pe3yiaTupahe
HEMCKOPUITNEHUM MOTEHIMjaJJOM KOHA4YHO OCTBapeHe "BpeAHOCTH 3a HoBaml', MoK he
IIPEBEIMKH BOJIYMEH IPEHETUX pHU3MKa pe3yaTHpaTH JOJaTHUM HM3HOCHMMa 3a Mokpuhe
pHU3UKa O/ CTpaHe MPUBATHOT MapTHepa. To BOAM 10 3aKJbydKa J1a je Y MOCTYIKY MpHUIIpEMe
IIPOjeKTa MOTPEOHO MOCBETUTH HAPOUUTY MAXKHY ONTHUMAIHO] AJIOKAIMjHU PU3HKA.

OrntumarnHa ajgokaija pu3uka mpeJicTaBiba;

- aJoKalMjy OHMX pHU3MKa Ha MPUBATHOT MapTHEepa KOjUMa OH HajOoJbe yIpaBJba,
- 3aJp)KaBalkb€ OHMX pH3UMKAa Ha CTPaHU jaBHOI NapTHeEpa KOjUMa OH OO0jeKTHBHO
edukacHuje yrnpaBiba W/MIM OHUX PU3UKA HA KOje MPUBATHH MApTHEP 00jeKTUBHO HE

MOJKE J1a yTHYE.

[Tpuka3 pacnozesne pusHuKa je CacTaBHU J1€0 OBE METo10J10THje (AHEKC 2).

AJnokanuja pu3MKa Ha IPUBATHOI MapTHEpa OCHOBA je 3a OWJIAHCHY €BHACHLHU]Y Y
MOCJIOBHUM KHHramMa jaBHOI TMapTHEpa. YKOJMKO HHje OCTBapeHa 3aJ0BoJbaBajyha
aJlOKaIfja OCHOBHUX pHU3WKa HA NPUBATHOT TApTHEpa, TPAHCAKIHja C€ Yy IOCIOBHUM
KIbUT'aMa jaBHOT MapTHEPA HE MOXKe KIbMKUTU BaHOMIIAHCHO.

2004. rogune, EYPOCTAT je o6jaBuo pesynrare pama Pamne rpyrne koju cy
yckinalhenu ca EBporickuM cucteMoMm padyHa M ca craBoM Komwurera 3a MOHETapHy U
(MHAHCHU]CKY CTaTUCTHKY W CTaTHCTUKY IUIaTHUX OMJIaHCa, YMjU C€ 3aKJbYUIM OClIamajy Ha
npuHiun ga 6u umosuHa JIIIT Tpebano ma Oyne kinacupukoBaHAa Kao HEIp)KaBHA U THME
MpHUKa3aHa BaHOWJIAHCHO, CaMO aKo TPWUBAaTHH TAapTHEP Mpey3uMa pPU3HKE HU3TPaame U
HajMame jOII jefaH of cieaehux pu3uKa - pu3rK pacroiokKUBOCTH, KOJU 3aBUCH O] YUMHKA
napTHEepa W/WITH PU3UK TPAKHHE.

ITo ce TUYe KOHCOMUAOBAHMX (PMHAHCHJCKUX H3BEIITaja, mpema MelyHapoIHuM
CTaHJapIMMa, KJbYJHa MPETIOCTaBKa 3a OBO j¢ KOHTPOJIHM yTHIIA] HAJl CHTUTETOM y KOJH je
WHBECTUPAHO.

Pa3Bujena npakca yrBphuBama "BpeIHOCTH 3a HOBAIl'' TIOCTOJU Y MHOTMM 3eMJbaMa y
KOjUMa ce€ CIPOBOJE TPOJeKTH jaBHO-TIPUBATHOT IAPTHEPCTBA, YKIJbyuyjyhu Bemuky
bpurannjy, Kanany, Ayctpamujy, HoBu 3enann, Jyxnoappuuky PenyOnuky, Upcky u
XpBarcky.

3a aHanu3y 100MjE€HE BPEIHOCTH y OJTHOCY Ha YJI0KEHA CPEJICTBA Y JaBHO-TIPUBATHOM
MapTHEPCTBY M KOHIIECHjaMa O] BEJIMKOT 3Ha4yajy Cy 3aKOHCKE TpaHMIe 3aTyXKHBamba



JEeIMHHUIIA JIOKAIIHE CaMOYIpaBe, KOjU C€ MPOMUCYjy OYLIeTCKUM M (PUCKATHHM 3aKOHUMA.
MelhyrumMm, npey3umame IyropodHux obaBes3a J0 3aKOHOM JI03BOJbEHUX T'PAHHILA PA3IUIUTO
he ytunartu Ha (UMHAHCHjCKY CTAOMIIHOCT jeAMHHUIIA JIOKAIHE camoyrpase. 300T Tora je on
HApOYUTOT 3HaYaja Jja ce YTBPAU CKOHOMCKH (CTBApHH) KalalUTeT MPey3uMama JyrOPOYHUX
o0aBe3a Of CTpaHE jaBHOTI CEKTOpa. 3aayKHBame JIoKayHe BiacTH y Pemybmmuu Cpouju,
YKJbYUyjyhu AyropodHo 3aayXuBame JIOKaJIHE BIacTH, ypeheHo je 3aKoHOM O jaBHOM AyT'y
("Cayx06enu rmacauk PC", 6p. 61/2005, 107/2009 u 78/2011), xao u npyrum OyHEeTCKUM U
(UCKaTHUM MIPONHCUMA.

YrephuBame ''BpeanocTu 3a HoBan''

KommaparuBHo mnocmarpano, yTBphuBame H00HjeHE BPETHOCTH Y OJHOCY Ha

yJIOKEHA CpelIcTBa 00yXBara:

- yTBphHBame cCriocOOHOCTH M3BpIIaBama (UHAHCH]CKUX 00aBe3a;

- W3pany mporpama jaBHUX MHBECTHUIM]ja (CTPATENIKO TNIAaHUPAE);

- u300p ¥ aHAU3Y MPOjCKTa,

- u3padyHaBame (KBaHTH(UKOBaHE) 'BPEAHOCTH 3a HOBaIl',

- jaBHY Ha0aBKY, OJTHOCHO JIOZICITY jABHOT YTOBOPA;

- HaJ30p HaJ CIPOBOHECHEM MPOjEKTa.

YTBphuBame "BpeAHOCTH 3a HOBAIl je CTaHAAp] CBaKe CaBpEeMEHE ApaBe Koja 3a
IIWJb MMa MOJICN yIpaBJbaka jaBHUM J0oOpHMa Ha HA4YMH Jla Ce jaBHA yclyra y CKJIaay ca
NOTpeOHUM CTaHJapJUMa KBaJIUTETa UCIIOPYYH HEHUM KOPHCHUIMMA y3 HajMamwy LeHy. To
j€ TPUHIUI MaKCHMHU3allMje KOPUCTH MOPECKHX OOBE3HMKAa W KOPUCHHKA JaBHUX YyCIyra.
W3pauyHaBame BpEAHOCTH 3a HOBall je, NMpeMa TOMe, KaTerOpUYKW HPUHIMII KOjU ce
IpUMeYje Ha JaBHE UHBECTHULIH]E.

[lws  yrBphuBama CcHocoOHOCTM M3BpIIABama (PUHAHCHjCKMX o0aBe3a je
M3padyHaBame CJI000JHOT HOBUAHOT TOKA KOJU HAcTaje CpoBOh)emhEeM JaBHUX MOJUTHKA.

CrparemikuM MjiaHupameM YTBphyje ce mporpaM peanu3saiyje u3rpaame odjexara of
JaBHOT 3HayYaja MOTPEOHUX 3a CIpoBoheme jaBHUX MoiauTHKa. M3 mporpama ce, 3aBHCHO Off
notpeba u MoryhHoCTH, U3/1Bajajy MPOJEKTH KOJU ce peanu3syjy y npensuheHom nepuony. ¥
OKBHPY OBOT' KOpaka, ynopelyyjy ce TpaauiimoHaliHa OMIMja peain3aliije u3rpaame 00jeKkTa
on jaBHor 3Haudaja u omuuja JIIII. TTopehewem ykymHUX >KUBOTHUX TPOIIKOBA yTBphyje ce
Koja oniuja (MOen peann3alidje) pe3yITupa HajMambUM YKYITHUM )KUBOTHUM TPOIIIKOBHMA.

Axo cy ykynHUM *uBOTHH TpomkoBu onmuje JIIIT mamu, Tana onmwmja JIIIT mpyxa
"Bpeanoct 3a HoBail" (ymreny). byayhu nma ce oBo mopeljerme 3acHMBAa Ha XHUIIOTETHYKO]
MIPOjEKINjH OYEKMBAHUX TPOIIKOBA, Ty j€ XUIOTe3y MOoTpeObHo npoBepuTH. [loctynak nonene
jaBHOT yroBopa Tpeba na JoBeAe 10 u300pa MPHBATHOT TapTHEpa Koju he ocTBapeme
CTaHJap/a jaBHE YCIIyre Ipey3eTd y3 HajMame TpouikoBe. Kako je Hampes HaBeleHO, Ha
OCHOBY CJIOBa 3aKOHA, aHAJIM3a BPEIHOCTH KOja ce A00Hja Yy OJHOCY Ha yJIOKeHa CPeJICTBa
obaBe3Ho ce cnpoBoau koj JIIIT 6e3 enemeHara KoHIecHje, alM je MOTPEOHO Jla ce HcTa
kopuctu 1 koj JIIIT ca enemeHTHMa KOHIIECH]€E, TJI€ CE OBAj METOIOJIOIIKH MOCTYIAK CaIpyKH
y CTYJHjH ONPaBIaHOCTH, KOjy u3palyje jaBHO TeJo.

HakoH mTo je mpuBaTHU mapTHep u3abpaH, jaBHM YroBOp 3ak/bydeH U (¢a3za
kopuinhemwa (excruioaTanuje) o0jeKTa o1 jaBHOT 3Hadaja 3armoyera, 300T Ayror yroBOPEHOT
nepruosia, pa3yMHO je OueKkumBaTH onapeleHe w3MeHe W JomyHe yroBopa. Y TOM TIpOIECy
noTpeOHO je Ja jaBHM CEKTOp HaJ3Mpe peanu3alujy U ogo0paBa oIlpaBiaHe H3MEHE H
TIOIyHE.



KoMmapaTop TpolniKoBa jaBHOI CeKTOpAa

Kommapatop TpomikoBa jaBHor cektopa (eHr. Public Sector Comparator, PSC — y
nasbeM Tekcry: Komnaparop) mpeacraBiba HHCTPYMEHT ITOMOhy Kora MHBECTHTOP M3 jaBHOT
CEKTOpa MOPEaN YKYIHE JKMBOTHE TPOIIKOBE MPOjEeKTa KOjU IUIAHHWpa Jla pealusyje MmyTeM
JAaBHO-TIPHBATHOT TAapTHEPCTBA y OAHOCY Ha TPAJULIMOHAIHU HAYMH KOjH KOPHCTH jaBHU
CEKTOD.

Kommaparop naje Mepuia 3a MpoleHy 'BpeaHOCTH 3a HoBal  mopehemem
JITEpHATHBHHUX MOJETIA.

Kon Kommapatopa Benuky ynory nma TNpaBWJIHA aHalW3a YKYIHUX JXHBOTHHX
TPOILKOBA M pacrojiena pusrka u3mel)y jaBHOT U IPUBATHOT CEKTOpA.

[ToBehanu unTepec u cBe Behe 3HaUeHE MIIAHUPAba U KOHTPOJIE YKYITHUX KUBOTHUX
TPOIIKOBA TPOM3JIa3U M3 CBE Behe MOMyIapHOCTH MOJela jaBHO-TIPUBATHOT MapTHEPCTBA,
Design, Build, Finance and Operate (DBFO), Private Finance Initiative (PFI) u Prime
Contracting (PC), ka0 HOBMX Ha4YMHA YyCTylama W yroBapama pazoBa. Kommanuje koje cy
YrOBOpHAa CTpaHa y OBAaKBHM IIOCJIOBHUMAa IIpEYy3UMajy OJrOBOPHOCT 32 OJp)KaBame U
yrnotpedy HHGPACTPYKTypHUX H APYrux objekara ol jaBHOT 3Hauyaja Ha AYT Mepuoj, 300r
Yera Tpake TayHy MPOIIeHa YKYITHOT BJIacCHUIITBA n3rpalennx objexara.

HoBu Mmehynapoguu crannmap/ 3a MpoleHy YKYMHHX TPOIIKOBA Y CBHM JKMBOTHHM
daszama npojekara, npema mehynapoaaom crangapay MCO/BC 15686, neo 1. — Service Life
Planing (BS/ISO Standard 15686, 2000), neduHnuiie npoieHy YKyIMHHX TPOIIKOBA MPOjeKTa
Ka0 TEXHUKY Koja omoryhaBa KOMIIapaTHBHY IIPOIEHa TpOIIKOBa TOKOM oxapehenor
BPEMEHCKOT Tpajama, y3uMmajyhu y o03up cBe OWTHE YMHHOLE KOjU yTUYYy Ha IMOYETHE
KanuTainHe U Ha Oyayhe Tpouikose ynorpede usrpalenux o0jexara.

[Tporiena yKyNMHUX J>KMBOTHUX TPOINKOBA CIY)KH 33 €KOHOMCKY W HWHKEHEPCKY
NpolleHy MNpu H300py anTepHAaTUBHUX pellewma, ynopehyjyhu cBe 3HauajHe onmuje
MPOjeKTOBama, rpahema, oJipkaBama 1 ynorpede o0jekara TOkoM oapeheHor nepuoa.

[Tpunpema Kommaparopa ykspyuyje cienehe kareropuje koje je moTpeOHO JeTasbHO
aHAJN3UPATH:

- Kamuranau Tpomkosy;

- OmnepaTtuBHU TPOUIKOBH,

- Ilpojexkumje npuxona;

- BpenHocTt nuMOBUHE;

- Marpuua anokamyje pusuka,

- AHaim3a OCETJPUBOCTH,

- JIMCKOHTOBaHM TOKOBHU HOBIIA,

- Tlopeheme anTepHaTHBHUX BapHjaHTH.



A Diskontrana vrijednost troSkova

PSC JPP

Rizik koji
preuzima
privatni sektor

Kompetativha
neutralnost

Trosak usluge

Osnovni troskovi

Rizik koji Rizik koji
preuzima preuzima
IEVAl IEVAl
sektor sektor
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I'padukon 1. Kommaparop u JIIIT
u3Bop: C. Mapemak (2013), npeysero: D.Grimsey, M.K.Lewis (2005)

I'padukon 1. mokasyje a BeqMKa BaXKHOCT JIEXKH y JeQUHHUCABY MaTpHUIle PU3UKA U
KBaHTU(UKAIM]H PU3UKA, IITO TTOApPa3yMeBa.
- uIeHTH(]UKALM]y PU3UKA IPOJEKTa;
- TIPOILIEHY YTHIIaja TUX PU3UKA,
- TpolLIeHy BepoBaTHONE M0jaBe TUX PU3MKA;
- u3padyHaBame (PMHAHCH]CKOT YTHIAja M paclioHa Moryhux mcxoma.

PSC PPP
A — —— —

—_} QUANTITATIVE VFM

Retained Risk

I'padukon 2. [Ipuka3 kBaHTH)HKOBaHE "BpeTHOCTH 3a HOBAIl"
u3Bop: C. Mapemak (2013), mpeysero: K. Anastasi (2009)

OBaj rpadguuky mpuKa3 Mmokasyje KBaHTU(UKOBaHY "'BPEJIHOCT 3a HOBAIl , Kaja ce y
¢a3u moHyIa KBaHTH(UKYjy CBH YKYIHH JKHBOTHH TPOLIKOBH M PHU3MIH, I1a C€ U3pavyyHa



BUX0Ba HeTo canainma Bpeanoct (HCB; enr. Net Present Value, NPV). Yecro ce y mpakcu
HABOJIM JIa Ce JUCKOHTOBameM J100uja HeTo canarima BpenHocT (HCB). Ha oBy pazmuuuty
Ipakcy MOTPEeOHO je CKPEHYTH Maxmy 300T jacHUjEr pa3ymeBama cTBapu. Haume, kama ce
JMCKOHTYjy TOCEOHO KaTeropuje TPOIIKOBA W TPUXOAa, Taga C€ paad O Caallkboj
Bpennoctu (CB; enr. Present Value, PV), a kaga ce auckonTyje pasinka usmel)y ynarama u
Oyayhux TpomikoBa, ¢ jeqHe CTpaHe, W MPHUXOJa, C APyre, Tala ce pagd O HETO Caallkboj
BPEIHOCTH, KOja Kao HM3JIa3HY BPEIHOCT Jaje BpeAHOCT edekra KOpHCTH (MU IITETE) OJ
WHBECTHIIH]E.

BunsbuBo je na rmaBHa ymrena kox onuuje JIIIT mponsnasu u3 npeHoca jena pusuka
Ha MPUBATHOT NIApTHEPA JaABHUM YTOBOPOM.

Hakon no0ujeHnx moHya aHalu3upa ce KBAJIMTATUBHA M KBAaHTHUTATHUBHA ''BPEIHOCT
3a HOBaIl M3 TMOHYJA, Koja ce yrnopehyje ¢ apyrum omimujama y okBupy Kommaparopa u ca
octanuM nonyaama. Crora je moceOHO OUTHO J1a ce ACTaJbHO MPUKaXKe JTOOMjeHA BPETHOCT Y
OJTHOCY Ha YJIO)KEHA CPEJICTBA.

Bennky BakHOCT 3a TMpOLEHY YKYIHUX JKMBOTHHUX TPOIIKOBA HMa aHAJIN3a
JMCKOHTOBAHOT TOKa HOBIIA, KA0 M JEPUHUCAHEC TUCKOHTHE CTOIIC.

JuckoHTHa cToma Tpeba Jia MpeacTaB/ba peaiHy MOTYhHOCT KamUTaJIHOT TPOIIKA,
OJTHOCHO OMOPTYHHTETHH TPOINAK KaruTaja, npuiaroheH 3a uadianujy (1 cyOBeHIHje, ako
UX UMa), 32 IIPOjEKTE OJ1 jaBHOT 3HAuaja.

Kommaparop ce cactoju o cinenehux nemnosa:
I.  IIpernen mpojekra

Il.  Kanuranau TpoumkKoBu

1. OnepaTuBHM TPOILIKOBU
IV.  JIuckoHTOBaHU TOKOBHU HOBIIA

V.  Amnanu3za oCceTJbHBOCTH
VI. Ilpunosu (netasbu KanUTaTHUX M ONEPATHBHUX TPOILIKOBA, MaTpHIla pU3HKa,

JieTajbul aHaJIM3€ OCeTJbUBOCTH, MUTama 3a poBepy Kommnapartopa)

Crpykrypa KomnapaTopa je cactaBHU Jieo oBe MeTojojoruje (AHekc 1).

Ilpeaneo npojexma yxibydyje KpaTak ONMC HpPEAMETa, KOHTEKCT, IIUbeBE U 00yXBar
MpojeKTa, yKbydyjyhu u3nazHe crnenudukaiuje, Kao U UACHTU(UKAIU]Y, OpPTaHHU3ald]y,
OIUC OATOBOPHOCTH U CTPYYHHUX YJIOTA y TUMY JaBHOT TeJa.

[ToTpebHO je HaBeCcTH KOja UMOBHHA U KOj€ MOCIIOBAkE j€ Y MUTalkY, KOjU Cy Npera3Hu
JOTOBOPH, YKJbY4yjyhu U moTpeOHe yciyre, Kao U Koje je MPeUIOKEHO BpeMe MpOojeKTa.
Takolhe, oBo Ou Tpebago da yKJbydyje MOjeAMHOCTH (IeTasbe) CBUX MO3HATHX OTPaHHYCH>A
WM 3abpaHa Koje 61 IoMorJie y MpOLEHH PU3HKa.

Cge Bapujanuje y okBupy npeasora JIIIT mopajy 6utu uaeHTHgHUKOBaHE U 00jalIbeHe.

Odemak o0 kanumanHum mpowikoguma Tpeda la calp’KHu cakeTaK IpPOLieHa OCHOBHUX
KalmUTaJTHUX TPOIIKOBa HIMOBHHE, OJTHOCHO OCHOBHUX Cpe/icTaBa (HIIp. 3rpajie) NOTpeOHUX 3a
npojeKkaT, ykbyuyjyhu Omio Koju HakHaJHH TpoIIak MmoTpedaH 3a MpeTBapame moctojehe
MMOBHUHE y TNOTpeOHY cBpxy. Kamutannu TtpomkoBu Takohe Tpeba na cajpike YKyIHE
KMBOTHE TPOIIKOBE OJ[pXKaBalkba MMOBHMHE y CTamy MOTPEOHOM Ja ce 33J0BOJbE H3JIa3HE
cnenudukanyje. Ha npumep, y mpojektuma y Kojuma ce yrpaB/ba WMOBHHOM IIOCTOjH
MoryhHOCT moTpebe 3a 3aMeHOM JU(Ta, HOBUM MHCTaJalKjaMa UTH., JOK Y HHYOPMaTHUKUM
IIPOjEeKTUMA PA3IMYUTU TUIIOBH OIPEME MOTY UMAaTH Pa3IMUMUT BEK TPajarmba.



JIIIT moske pe3ynTuparu noBehameM Win cMamemeM Clie/Iehux CTaBKu:
- TPOIIKOBH OOYKE;
- TPOIIKOBM HakHaJa 3a Kopuinheme q00apa o OMIITET HHTEpeca;
- JIMPEKTHHU TPOILIKOBH,
- MHJIUPEKTHHU TPOUIKOBH THMA KOjU YIPaBJba MPOjEKTOM,
- npodecruoHa He HaKHA/Ie (XOHOpapH, IUIaTe, 3apajie U CIL.);
- Oynyhwm amMUHHCTpPAaTHBHU TPOIIKOBH MOCTYIIKA JOJEIIE jaBHOT YyTOBOPA.

[Iporiena TpomkoBa Tpeba ha ofpakaBa YKYIHE TPOIIKOBE pecypca MOTpeOHUX 3a
npojekar. IIpomena Tpeba na ykbydyje mMoryhe TpomkoBe WMOBHMHE jaBHOT Teja Koja he
outn kopumheHa y mpojekTy. AKO ce MMOBHMHA MOKE NPOJATH MM KOPUCTHTH y JpyTe
CBpXe€, OHJIa YIIoTpeOa MIMOBHHE Ma PaCXOAHY KOMIIOHEHTY.

Taxole, He Tpeba 3a00paBUTH MMOMKC CBUX MPETIIOCTABKH U U3BOpa WH(OpMAIH]ja, IITO
ce moceOHO OJJHOCH Ha TPOIIKOBE W HaBoheme meproaa Koju ce mocmarpa. lIpermocraBke
KOje ce OJHOCEe Ha NMPEKOpadeHe TPOIIKOBA WJIM POKOBA OOWYHO OJpa)kaBajy CKOpAIlbha
UCKYCTBAa KJACUYHUX JaBHUX Ha0aBKU. Y CBakoM cilydajy je HOTpeOHO MpOLEHUTH
pENIEBaHTHOCT TUX MCKYyCTaBa Ha KOHKpPETaH IMpojeKaT. BennymHa W CIOXKEHOCT MpOjeKTa
UMa JMPEKTaH YTHIAj Ha PU3MK MpeKopadyera IIaHUPaHUX TPOIIKOBA M Kalllkbemha U O
Ou TOTpelIHo MPUMEHUTH nojaaTke y Kommaparopy ca Mamux mpojexara 3a Behe mpojexre,
Oynyhu na mocroje MHOTa MCKYCTBa KOja c€ OJHOCE Ha MPEKOpaveHe TPOIIKOBA U POKOBA Ha
BehnM mpojexTrma.

Odemak o onepamusHum mpowKosuma Tpeda aa caapKu MpoIeHe TPOIIKOBA MPYKarba
yciyra y oaroBapajyheM mnepuoay Tpajama IpojexTa. BpcTe u BUCHHE TPOIIKOBA Bapupajy y
3aBUCHOCTH O] KOHKPETHE YCIyre, OJHOCHO eJleMeHara IMpojeKkTa. TpOIIKOBM KOjUu ce
o0OyxBaTajy cy:

- TPOUIKOBH 3a 3aIl0CJICHa M PaJIHO aHrakoBaHa Juia (0pyro obasese);

- TPOIIKOBM CHPOBWHA, EHEpreHaTa U MOTPOIIHAX MaTepujaa,

- TPOILIKOBHM IONPAaBKM M OJp>KaBama, aKo HUCY HABEJECHU Y OKBHPY KalMTaIHUX
TPOIIIKOBA,

- ONIITH aJMUHUCTPATUBHU TPOIIKOBU IIOBE3aHH Ca YIPABJbAKBEM IPOJEKTOM U
MMOBHHOM KpO3 XHBOTHH BeK IpojekTa. OBU TPOIIKOBU MOTY 1a Oyay 3HATHH Kaja
ce paau o onuuju JIIII-a Ha BeTMKUM MIPOjEKTUMA;

- TIpeMHja OCUTYpara M CIUYHU H3/1allH,

- TPOLIKOBH yIIpaBJbama.

Y TpomikoBe ympaBibama, OJpKaBama M yrnoTpede oOjekata (enrn. Facility
Management Costs) yOpajajy ce cBH TpPOIIKOBH IMOTPEOHH 3a ymoTpedy, OAp:KaBame |
JIOTUCTUKY 00jeKTa, TOKOM IIEJIOT HEerOBOI' Beka ynmoTpele, Ka0 M MHAWPEKTHHU TPOIIKOBH
yIpaBibamba.

Tpomak mojequHUX cTaBKH (HMOp. yuIIherme) MOXE ce TPOLEHHTH TopehemeM
IbUXOBE BUCHMHE Ca TOM KaTeropujoM y APYrUM o0JacTuMa, MpOjeKTMMa M O00jeKTHMA.
Onpehene BpcTe TPOIIKOBA c€ MOTY NMPOLEHUTH Ha OCHOBY I0JIaTaka O TPOIIKOBHMA KOJI
CIIMYHUX IMpojeKara, KOojuMa ce€ MOKe€ MPHUCTYOUTH M Tako J0hM 10 HU3a YINOpEeTHUX
noJlaTaka o TPOIIKOBUMA.

C o63upom pna JIIII mompaszymeBa myrorpajan yroBop, edekxar wuH(manuje Ha
OlepaTUBHE TPOLIKOBE TOKOM YroBopa MoXe OWTHM 3HauajaH. MehyTtum, 3a cBpxe
Komnaparopa cBu TpomkoBu Tpeba na Oyny uM3pakeHH y IieHama 0a3He TOAMHE, OJHOCHO
yuuHaK ouyekuBaHe Oyayhe mHduanuje Tpeda uckbyunt. Jlogarak Tpeba HaBeCTH caMo 3a
OUYEKUBaHE IPOMEHE Y PEJIaTUBHUM WM CTBAPHUM ILI€HaMa, OJIHOCHO TaMo e ce OueKyje Ja
he 1eHa mojeaMHOr yIa3HOT TOJAaTKa Ja pacte Op)ke OJf MPOCEYHOI HUBOA pacTa IeHA.



Melytum, porHo3e MpoMeHa y IeHaMa MOpajy Ja Ce 3aCHUBAjy Ha MOY3JaHUM H3BOPHMA.
Axo BajbaHe TPOTHO3€ HUCY JOCTYIHE, HajOOJhE je MPETHOCTABUTH KOHCTAHTHY IEHY H
CIPOBECTH aHAIM3Y OCETIHUBOCTH.

[IporHo3e ovekWBaHUX ONepaTHBHHUX TpoikoBa KommapaTtopa Tpeba na onpaxkapajy
pealHO OuYEKHMBaHA TOOOJbIIAKA Y TPYXKaky yciayra, OJHOCHO e(deKTe ymTena y jaBHOM
CEKTOPY KoOje ce MOry moctuhim TOKOM Tpajama mpojekrta (Hmp. 36or edekra "yuema" wim
NPEIBUANBUX TEXHUYKHX Hampenaka). OBa mporieHa gaje rapanigje ga Kommapatop
oJpkaBa Haj0OOJbY CTBapHY ''BPEIHOCT 3a HOBAIl'' KOJy MOKE JaTH KJaCUYHA jaBHA HaOaBKa.

[Tpojeknmja pacxoia Koju IpeaCTaBIbajy MPUX0JIe MPUBATHOT MAPTHEPA MOXeE Ja Oy/e
Temka ca acriekta KommapaTtopa, moceOHO TamMoO TIie MMa Majo WM HeMa JOCTYITHUX
UCTOPHUjCKUX Tonataka. J[Be kJpyuHe Bapujabiie - IeHa M KOJIW4YHMHA, Tpeba ma Oymy
uaeHTuduKoBaHe 3aceOHO, amu Tpeba NPEABHACTH W HHUXOB MeljycoOHHM omHOC (KpUBY
TPaxKme).

[TpunukoM mporieHe 1eHe Koja he Outh HaraheHa o CTpaHe NMPHBATHOT TMapTHEpa
KOPHCHO j& pa3MOTPHTH IIEHE AJITEPHATUBHUX M3BOPA UCTUX WJIM CITUYHHUX YCITyTa.

[TpuBatHu mapTHep 006e30ehyje moBpahaj MHBecTHIIMje HAIJIATOM y TOKY MepHoa
npyXama yCIIyTe.

Tamo rae ce 3axTeBajy mpolieHe pe3uayainHe (mpeocraie) BPEeIHOCTH MOpa C€ BOJUTH
padyHa J1a je BPEAHOCT yMameHa 3a TPOIIKOBE OJpKaBama TOKOM IPEOCTAIOr MepHoaa
eKcIIIoaTaIuje.

JIMCKOHTOBaHM TOKOBM HOBLIA Cy OCHOBHHU enemeHT Kommaparopa. J[MCKOHTOBaHU
TOKOBH HOBIIA JICTaJbHO MPHKa3yjy HOBUAHE TOKOBE, a JIUCKOHTOBameM ce u3padyHaBa HCB
MpOjeKTa.

JluckoHTOBame je KJbY4HHU Tpollec y mpolleHaMma npojekara. Edekar nuckoHToBama ce
cacToju y TOME Ja IMOKaXe pazIM4yuTe BPEAHOCTH OyAyhuX HOBYaHHMX TOKOBA Ipema
calallllbUM BPEIHOCTHMA, Tj. Jla C€ M3padyHa HHU3 HETO CaJallllbUX BPEAHOCTH 3a Oymyhe
HOBYAHE TOKOBE.

JuckontoBame je moceOHO BaxkHO 3a JIIII, jep cy TOKOBHM HOBIIAa KJIACUYHOT Ha4MHA
WHBECTHIIMjE OJf JaBHOT 3Hadaja, OJHOCHO MpYyXama yciayre oj jaBHor 3Havaja u JIIII
pa3INYUTH.

HCB u3 nucKOHTOBaHOT TOKa HOBIA CAApKUA BEJIMKY KOJIWMYMHY HHGpOpMaIHja W3
pa3IMYUTUX U3BOpa y jemHoMm Opojy. To oTBapa mpocTop 3a HHM3 Tpellaka Koje ce MOTY
[10jaBUTH, Kao IITO CY:

- Pauyncke rpemnike 300r HeTauHUX GopMmyna y Tabmuiama,

- Tlorpemno uzpauynara HCB 360r norpemsux gatyma, OJHOCHO Meproia 00payyHa,

- Kipyune mpermocTtaBke Ha OCHOBY KOjux ce mpenBubajy oapehene ¢uHaHCH]CKe
KaTeropyje HUCY 3aCHOBaHE Ha H3BOPHHM ITOJIAIFMA.

Heonxoano je Oyne jacno aa iu je HCB uckazana xkao HCB npe nnm nocne nopesa Ha
JOOHT MpaBHMUX JIMIA MO CTAJHUM IIeHaMa U MO JUCKOHTHO] CTOINHU KOjy j€ YTBPIHO jaBHU
naptHep y okBupy Komnaparopa.

JIMCKOHTHHU (haKkTOp ce padyHa 1o GopMyIu:

1/(1+peanna quckoHTHA cToma)™n,

rie N mpeacraBjba TOAMHY Yy KOjoj ce Hckadyje BpenHocT. Cafamima BpEeTHOCT
onpeheHe (uHAHCH]CKE KAaTEropHje Ce padyHa Kao MPOM3BOJI BPETHOCTH Te¢ (PMHAHCHU]CKE
Kareropuje (KOpHCT, TPOIIAK U PA3JIUKa) U AUCKOHTHOT (haKTopa UCTE MOCIOBHE TOAMHE.

Kon peanHe QUCKOHTHE cTOME, HAaCyMpOT HOMMHAIHO] JAWCKOHTHO] CTOMH, €(pEeKTH
nH(]IIanMje ce UCKIbYIyjy.



Tok HOBIIAa ce MOXE 3a0KPYKHTH Ipe IUCKOHTOBAKA CBE JOK C€ 3a0KPYKHBAHEM
MarepujaaHo He yrude Ha ykynHy HCB.
3a mepuon 2007-2013. romune EBporncka KoMucHja Tpernopydymia je ymorpely
JMCKOHTHE CTOTIC 3a T3B. HEKOXE3M]CKE 3eMJb€ Y BUCHHH O] 5,5% U T3B. KOXE3UjCKE 3eMJbE
ox 3,5%.
VY Be3MW ca MUTakeM BUCHHE JMCKOHTHE CTOIE, Y CTPYYHO] JIUTEpaTypH c€ HaBOAM Ja
JTUCKOHTHY CTOITy YMHE JIBa €JICMEHTA!
- OMNIITa BPEMEHCKa BPEIHOCT HOBIA (Tj. OHA IOBE3aHa ca KaMaTHHUM CTOMamMa Ha
(MHAHCH]CKOM TPXKHIITY) U
- IMpeMuja 3a pU3UK CBOJCTBEH CaMO] MHBECTHUIIH]H.

M3Bemnitaj 0 HOBYaHMM TOKOBHMA ITPUKA3yje TPU TUIIA AKTUBHOCTH:
1) moCIOBHY aKTUBHOCT;
2) WHBECTUIMOHY aKTUBHOCT;
3) ¢uHaHCHjCKY aKTUBHOCT.

[TocnoBHa akTUBHOCT 00yXBara:
- Tlpuxoze: onepaTuBHE aKTUBHOCTH, MPUMJbCHH KPEAUTH (IJIABHHUIIA) U JPYTO;
- Pacxone: TpormikoBu ynotpede u ojpkaBama, 00aBe3e o OCHOBY KpenuTa (IJaBHUIA
+ KamaTa), MpaBa MHTEIEKTYaIHe CBOJUHE, TIOPE3a U IPYTHX jaBHUX MPUXO/a.
WHBeCTUIIMOHA aKTHBHOCT YKJbydyjeé TOTOBE CBE PacxXojie KOjH Y3POKYjy OJIJIHBE
HOBIIA y IITa ce yOpajajy TpouIkoBu rpahema, GpuHaHCHpama, Ha0aBKa MAaIIMHA U OIpeMe U
3aMeHa MalliHa ¥ onpeMe. JeqUHH MPUXOIH Cy MPOaja MallliHa U OTIPEME.
OuHaHCHjCKa aKTHUBHOCT YKJbYUyje KPaTKOPOUHE M JYyrOpouHE KPEeIuTe U 33ajMOBE,
pacxoje muaheHux AUBHUICHIN H CII. CTaBKe.
[{usp u3BemITaja O HOBYAHOM TOKY je€ Jla c€ MPHUKaXy MoTpede 3a HOBLIEM M BUIIIAK
HOBIIA y oapehenom nepuoy.

HoBuanu Tok cangpxu:
Pacxone
ITpuxone
Hero-tmpuxone

YV MHBECTHIIMOHMM aHaJIu3aMa KOPUCTE Ce JIBA TUIIA HOBYAHOT TOKA:
DUHAHCH]CKHU TOK
ExoHoMCKH TOK

Dunancujcku moxk

@DUHAHCHJCKH TOK C€ NpUIpeMa y BHUAYy Tabese, I/ie pelloBH O3HAa4aBajy CTPYKTYpPY
(MHAHCHU]JCKUX TOKOBA, a KOJIOHE IOjeIMHE MEepHoJie Y BEKY MPOjeKTa, OJHOCHO JTUHAMUKY
¢uHaHCHjCKUX TOKOBa y BpeMeHYy. (PMHAHCH]CKM TOK H3paljyje ce Ha OCHOBY CTaTHHX
TPKUIIHUX [I€HAa W 3BaHUYHUX JIEBU3HUX KypceBa. CTpyKkTypa GUHAHCHjCKUX TOKOBA CACTOjH
ce 0J1 TpU OCHOBHE TpYI€ CTaBKHU:

- TIpUXoju,
- pacxonu,
- HETO-TIPUXOIH.

[Tpuxonu y GMHAHCH]CKOM TOKY Cy CBU MPUIMBH (PUHAHCH]CKUX CPEJICTABA Y MPOjEKTY
U YKJby4yjy cieaehe kareropuje:
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- YKYIIHU TIPHUXOJI;

- U3BOpH (uHAHCHpama (CONCTBEHH U Tyl U3BOPH);

- ocTaTak BPEIHOCTH IpojekTa (YKJbydyje MpeocTanry BPEIHOCT OCHOBHHX CPEICTaBa,
OOpTHHX Cpe/icTaBa U PE3epPBH).

Pacxomn y (¢uHAHCHJCKOM TOKY Cy OHH TIOCIOBHHM Jorahaju Koju cMmamyjy
(¢UHAHCHjCKM TOTEHLHMjal MpPOjeKTa, Tj. CBU OJIMBH (PUHAHCHJCKHX CpelCcTaBa U3
MHBECTHIIMOHOT TpojeKTa 0e3 o03upa o KoM oOJMuKy Iahama je ped m 0e3 oO3upa Ha
BJIACHUIIITBO HAJ] TUM CPEACTBUMA.

Jleo pacxojia pe3yaTar je HHBECTUpaba Y IUJbY MPOU3BOHE (MHBECTHIIMOHA yilarama
Y TPOILIKOBU BE3aHU 3a MHBECTHUIIH]E), KOJU JCIYje HCTOBPEMEHO Ha CMAmhEHhEe CKOHOMCKOT U
(bMHAHCH]CKOT TOTEHIIMjala HHBECTHIIMOHOT TpojekTa. OBje crajajy TPOIIKOBH OCHOBHHUX
cpezacrasa (0e3 amopTu3aidje), OOPTHUX CpEJCTaBa, MaTEpUjaTHA TPOIIKOBH, OpYTO ILIaTe,
CIIMYHU U OCTAJIM PACXOJIH.

Jleo pacxona nocienuia je kopuirhema (pUHAHCH]CKOT MOTEHIMjalla KOjH HUje CTBOPEH
YHYTap WHBECTHIIMOHOT TIPOjeKTa, Ma HMCTU IOKa3yje moBpahaj MpeTXOAHO MPUMJbEHUX
(VMHAHCUJCKUX CpEJICTaBa, ITO 3HAYM Ja CMamyje (UHAHCH]CKH, ald HE U CKOHOMCKH
MOTEHIH]jaJl HHBECTUIIMOHOT MPOjEKTa, H TO:

- oTmJara KpeauTa (aHyWTeT = IJIaBHUIIA + Kamara);
- JIMBUJCHIIE,

- TIPEoCTalId PACXOMH;

- TpeMHje Mo MoJMcaMa OCUTypama,

- mopecke obasese ([1/1B, mope3 Ha 1o0OUT U 1p.);

- U3/Bajama y pe3epse;

- ocTaro.

Hero npuxoau y (pMHAHCHjCKOM TOKY MHBECTHIIMOHOT IPOjEKTa pasiHka cy uzMehy
HETOBUX MPUXOJa U pacxoa.

Exonomcku mok

ExoHnoMckn TOK ce mpumpema y BuAy Talene, TJie peloBHM O3HAuUaBa)y CTPYKTYpPY
€KOHOMCKHMX TOKOBa, a KOJIOHE - I0jelMHe MepuojJie¢ Y BEKYy MpOjeKTa MWIN JUHAMHUKY
€KOHOMCKHX TOKOBa y BpeMeHY. CTpyKTypa eKOHOMCKHX TOKOBA CacTOjH CE OJ TPH OCHOBHE
rpyIie CTaBKH:

- TPHUXOJH,;
- pacxonu,
- HETO-TIPUXOIH.

ExOHOMCKH TOK pasiuKyje ce o1 (MHAHCHjCKOT TOKa MO0 TOME IITO Ce y MPHUXO0Je He
YKJbYUY]y U3BOpH (PpHHAHCHpama, a Y Pacxojie ce He YKJbYUy]y PacxXoju 3a OTIUIaTy KpeauTa
1 33jMOBa.

Ha ocHoBy mopehema BpemHOCTH yiarama W pas3iidke Mpuxojaa M pacxona y (aszu
eKCIUIoaTaIyje MpojeKTa, pauyHa ce NpopHUTaOMIIHOCT UHBECTUIIMOHOT TPOjeKTa, Hajuerihe
nomohy muTepHe crome noBpahaja (pentadbunnoctn) — (MCII; enr. Internal Rate of Return,
IRR) nim HETO cajalimbe BPEAHOCTH.

Exonomckn TOok u3paljyje ce Ha OCHOBY CTAJHUX TPXKUITHUX II€HA W 3BAaHUYHHX
JIeBU3HUX KypceBa.

ExoHOMCKM TOK MpojeKkTa caap:ku uHpopMalije 0 OHUM MOCIOBHUM JorahajuMa Koju
yTU4Yy Ha KpeTame EKOHOMCKOT MOTEHIMjaja MpOjeKTa, IITO MOoJpa3syMeBa IPHXOJIE H
pacxojie KOju Cy CTBOPECHH YHYTap WHBECTHITMOHOT TIPOjEKTa.
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VY npunpemu Kommaparopa moxkesbHO je YKJBYYHTH M KaTeropuje Koe(uifjeHra
nokpuha ayra u KyMyJaTHBHH KO€(HUIIMJEHT IMOKpuha Jiyra.

Koedumujent nokpuha ayra padyHa ce kao:

DSCR, = %ZA'

K, +
1-7

EBITDA; - npuxox npe oa0WTKa mopes3a, Kamara, Aelpelujainuje U aMopTu3aiuje I-Te
rOJINHE

k, - kamara i-Te roguHe

G; - TIaBHUIA I-T€ TOUHE
T — CTOTAa Mope3a Ha TOOUT

Kymynatusuu koepunujeHt nokpuha ayra ce padyHa Kao:

zi: EBITDA
KDSCR, = ———=—"—
2 (ki + (1_'1))

1

VY onHocy Ha koeduuMjeHT nokpuha ayra, KyMyJlaTUBHM KoeduuMjeHT nmokpuha gayra
ce pauyHa KyMYJIaTUBHO OJ1 IPBE MOCIOBHE FOJIMHE 10 TOAMHE 32 KOjy Ce MoKa3aTesb payyHa.
[Tomohy oBux mokazaresba OlEHYj€ C€ CIIOCOOHOCT MPOJEKTa Ja U3 OCHOBHE OIEpaTHUBHE
3apage (EBITDA) Bparu nocmene obaBe3e mpema TyhuM mu3BopuMa (QHUHAHCHpama, Tj.
MpoLEY]je ce T3B. 0aHKAOMIIHOCT MPOjeKTa.

Ananuza ocemmusocmu

AHanm3a 0CeTJPHUBOCTH j€ aHaJIN3a KOja OMUCY]je TIOHAIIakhe MHBECTUIIMOHOT TIPOjeKTa y
peaTHUM yCIOBHMA, Tj. aHAJIM3UPA €IACTUYHOCT MHBECTHIIMOHOT MTPOjeKTa.

[wb aHanM3e OCETJHBMBOCTH j€ MPOIICHA MPHUXBATJEMBOCTH WHBECTHIIMOHOT IPOjEKTa
YKOJIMKO C€ KPUTHYHU MapaMeTpy WHBECTULIM]Ee Oy 1y MEHallu.

Kputnyam mapameTpd HHBECTHIIMOHOT IPOjeKTa Cy OHHM MapaMeTpu KOjH CBOjOM
110jaBOM MMajy HajBehM yTH1Iaj Ha €(pUKACHOCT UHBECTUIIMOHOT MPOjEKTa, Tj. 3HAYAJHO YTHUY
Ha e(h)UKACHOCT MPOJeKTa U UICTOBPEMEHO Cy HarJaleHO HEN3BECHHU.

AHan3a OCETJPMBOCTM C€ KOPHUCTH 3a MpeaBuhame yTHI@ja NpPOMEHa YlIa3HHX
BEIMYMHA Y MOJICITY Ha pe3yiITaTe Mojena.

CBH pe3ynTaTH TeCTHpama 0CETJbUBOCTHU Tpeba aa Oyay 3abeekeH! U CYMUPAHHU.

CBe perneBaHTHe Tabene, wu3BemTaju (HOpP. CaXeTaK KalWTATHUX TPOIIKOBA,
OIEpaTHBHUX TPOIIKOBA, KOS(UIMjeHTH MOKprha Iyra U Ci1.), MaTpulle, JeTajbHU 00padyHH,
M3BOpU MH(OpPMalIKja, U3jaBe, ONpaBaamka U 00pa3iokema KIbyYHHX MPETIOCTaBKU Tpeda aa
yuHe npuiore (anekce) Kommaparopy.
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AHAJIN3a PU3HKA

Pusuk npojexra je Hem3BecTaH goralaj UM cTame Koje, ako Ce M0jaBH, UMa IO3UTHBAH
WIM HETaTHBaH YTHIIA] HAa HajMame jeJjaH OJ] [MJbeBa IPOjeKTa — POKOBE, TPOIIKOBE,
npuUxoje, JOOUT, KBAJUTET WIM HpPeAMET NpojekTa. PU3Mk Moke MMaTu jefaH WM BHIIE
y3pOKa, a HkEeroBa IojaBa jeqHy WM BUIIe rocieauna. [Ipema ToMe, pU3HMK ce cxBaTa Kao
IpeTHka yCuexy MpojeKTa, ald U Kao IMPUIKKa 3a moBehame MIaHCH 32 YCIEIIHY pealn3anujy
MPOjeKTa.

YobuuajeHO TIOMMame pu3uKa, Mel)yTuM, yriaBHOM ce€ OJHOCH Ha HETOB HEraTUBaH
yIHIA] Ha MpOjeKT. Yipyxkeme y obmactu rpahesuncke uamycrpuje CIRIA (Benuka
bpuranuja, JIOHIOH) MO PU3UKOM IPOjeKTa MO/Apa3yMeBa MOTYRHOCT TOjaBe HEXKEJbEHHX
norahaja KOju 0TekKaBajy CpOBOhemE MPOjeKTa, a KapaKTEPHUIIy Ta TP OCHOBHE OCOOHHE:!

- HEM3BECHOCT,

- IOTEHIIUjaJTHU TYOUTaK U

- BpEMEHCKa JIUMEH3H]a.

HewusBecHOCT nojaBe pu3nvHuX Aorahaja HUKaga ce He MOXKE IMOTIYHO OTKJIOHHTH.

Pusuk moapasymeBa MoryhHOCT HeKOr 00JiMKa FyOUTKa - YaK U aKo MOYETHU I'yOuTak
Ha Kpajy MOXe pe3yATHPATH JOOUTKOM, PH3UK C€ ITOCMaTpa Kao TyOHUTaK.

BpemeHcka aAuMeH3Hja pu3rKa 3HauajHa je 3a IUIaHupambe 0AroBopa Ha PU3HUK.

HaBenenu enemeHTH ce pa3MaTpajy Kao KpUTepujymu 3a oapehusame moryhHoctn
yhpaBbamba pPHU3UKOM. JIpyrum peumma, pHU3HK TMpOjeKTa je KyMYJaTHBHH YYHHAK
HEeU3BeCHMX Jorahaja Kkoju 61 030MIbHO MOTJIM YTPO3UTH LIUJbEBE MPOjEKTa.

Pusuk ce mosehaBa ¢ moBehameM H3T0)KEHOCTH W3BOPHMA OIACHOCTH, a CMamyje
e(pUKaCHOM 3alTUTOM O] lbUXOBUX HEMOBOJBHUX YTHIIja.

IIpenoc pusuka y npojexkmuma JIIIT

VY JIII monenuma nmoMohy KOjUX ce peanusyjy BeIMKH HHBECTULHOHHU IPOJEKTH
MOCTOjH, Kao MPETHOCT, MOTYNHOCT MpeHoca pu3uKa Of CTpaHe Koja je mpenoapehena ma
CHOCH TIOTEHIIMjaJHEe PU3UKE Ha JPYre YUeCHUKE y NMPOjEKTy, KOjU T€ PU3MKE MOTY Mpey3eTu
Ha Haj0ospu Moryhu HauuH.

VY npojexktuma JIIII TUNWYHKM PU3UIM KOj€ jaBHU CEKTOpP MPEHOCH Ha IMPHUBATHOT
napTHepa cy:

- PU3HK He3aJl0BOJbaBaka OYEKUBAHHUX CTaHAAp/a NPUIMKOM H3BOhema;

- PU3UK [IpeKopadyerma TPOUIKOBA U3IPAIIbE;

- PU3UK IIPEKOpavyeHa POKOBA U3TPAIILE,;

- pu3uK noctojehux TpoIuKkoBa MPUBATHOT MapTHEpa U pU3MK Oyayhux MOTEHIMjaTHUX
TPOILIKOBA OJIp’KaBarkba UMOBUHE;

- pH3MK HACTaHKa WHIYCTPHUjCKE WU (PU3MUYKE IITETe Ha CPeJCTBUMA H/MiK 00jeKTHMa
(umoBHHN);

- oapeheHu TPXKUITHU PU3UIIN TTOBE3aHU Ca MPOJEKTOM.

Kox muorux npojekara JIIII, pusnuim npeHeTu ca jaBHOT Ha IPUBATHU CEKTOP €€ Jajbe
npeHoce u3Mel)y MpuUBaTHUX HapTHepa KOjU YYECTBYjy Ha MpPOjeKTy (HIp. moau3Bohaua), u
TO Ha Taj HaYUH Ja, KaJa ce paaud O KOH30PLHjyMy, KJbYYHU MapTHEP Y KOH30PLHUjyMy
NPUBATHUX TMapTHEpa AUCTpUOyHpa MpeHeTe pHU3UKEe Hu3Mel)y NpHUBAaTHHUX, YYECHHKA Y
IIPOJEKTY.
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Yenemnu npojext JIIIT nmajy 3a uib onTUManHy pacnojieny pusmnka n3Mel)y jaBHor
U npuBaTtHOT cektopa. [locroje oapehenu pusnnm koje Ha HajOOJbM HAYUH MOXKE MPEY3ETH
JaBHU CEKTOp, a 3a Koje He OM OWJIO ONTHMAIHO J1a MX Ipey3Me Apyra CTpaHa, OJHOCHO
JPYTo JIMIIE Ha TPOJEKTy, jep ce He OM ocTBapwiIu e€(eKTH "BPEIHOCTH 3a HOBAIl 3a jaBHU
CEKTOp aKo OM HMX INpey3e0 HEKO OCHUM jaBHOT MapTHepa. JaBHH yroBOpW MOTY Jia caJpike
onpehene oapende kojuMa ce orpaHuyaBa CTEIEH IPEHOca pU3HKa.

Pusuiu koju Hajuenthe ocTajy Ha CTpaHU JaBHOT CEKTOpa CY.

- pHU3MK Ja JIM yroBopeHa yciyra (Ha OCHOBY MpOjeKTa) OJrorapa morpebama u
OYCKUBAHHMa jJaBHOCTH;

- pu3uK MOryhHOCTH IPOMEHE 3axTeBa WK pedepeHin jaBHor cekropa y OyayhHocty;

- y BehuHu cnydajeBa, pH3UMK cTeneHa Kopuinhema o0jekTa 3a BpeMe Tpajama
YTOBOPHOT OJTHOCA,

- TeHepalHu pu3uK uHpanuje (3a morpede mperoBopa, 4ecTo ce AehUHMIIE Ka0 PUIUK
Koju he OUTH 1OJIeIbEH).

[lpunpema MaTpuile pu3MKa je jeqHa OJf KJbYYHHUX CErMeHaTa IOCTYIKa JOJelie
JaBHOT YroBOpa M HHTerpucana je y uzpany Komnapatopa.

[Ipunpema marpure pusrka oOyxsara cienehe kopake:
- uneHTH(]HKANM]ja PU3HKA MTPOjEKTa,;
- TpOICHA YTHIAja TUX PU3HUKA,
- TpoleHa BepoBaTHOhe HacTaHKa TUX PU3UKA,
- U3padyyHaBame (PMHAHCHU]CKOT yTHUIIaja, Ka0 U pacroHa Moryhux ucxopa.

butHa nuTama y aHamu31 pU3MKa HAKOH MPUIIPEMe MaTpHIIe PU3UKA CY:

- TECTHpame OCETJBMBOCTH pPH3HKA, IOCIE KOje CIeAN H3padyHaBame YTHIAja H
BepOBaTHOhe MHIMBUAYATHUX PU3UKA U U3pajia Tabeae TMCKOHTOBAHOT TOKA HOBIIA,

- KaTeropusaiuja pu3uKa, IOCEOHO Yy MOTJIey pPaco/iese pU3nKa;

- TIpunpema MNOJUTHKE U MPOoLeaypa 3a yIpaBbamkbe PU3UIIMA.

[IpBu kopak je uIeHTU(UKALMja CBUX pHU3MKAa KOJU MOTy OWUTH Off 3Hayaja 3a
npojekaT. [To o0BoM monucy pu3mKa BpIIH C€ MPOIEHA U €BEHTYAIHA PACIIOJeNIa PU3HKa KPO3
MOCTYIAaK JI0JieNie jaBHOT yroBopa. Ha ocHOBY oBor mormuca npumnpema ce MaTpHia pu3HKa.
[Ipunpema OBaKkBOT' arama 3a YIpaBJbamke NPOJEeKTUMA je umepamueaH Tporec (MpUCTyI
"Kopak TO KOpak') M OH c€ KOPHCTH TOKOM LEJOr mpojekra. Jlambu pusumm Mory ce
Mperno3HaTi y OWJIO KOM TPEHYTKY TOKOM IIPOBEpe Haa3opa HaJ pealn3alrjoM jaBHOT
yroBopa. AKO ce MNperno3HaTH pHU3UIM yBpcTe Yy oOpauyH Ttpoukosa JIIII-a, onma ce
Kommaparop npunarohasa TuM pu3uiimMma.

Hakon waeHTHdUKalMje CBUX pEIEBAHTHUX pHU3MKA Koju he OWUTH caapkaHU Y
MaTpULIM PU3MKa, MOTPEOHO je KBaHTHU(UKOBATH M MPOIEHUTH BpeMe Moryhux mocieauua.
Yo6uuajeHo je 3amoveTy ca JaKIIuM pU3UIMa KOjU Cy MOJIOKHU]U KBaHTU(UKALIM]H, T1a ca
IpyruMa KOju Cy TOMe Mame MojjiokHH. OmacHo je m30anuTu onapeheHn pHU3uK, jep TO
Cyrepuilie Kako MOCTOjJU PU3MK KOjU HUje KBaHTH(UKOBAH paHUje, a KOjU HHMKaJla HE MOXeE
OUTH KBaHTU(PHKOBAH, A CE CTOra Mopa 3aHeMapuTH. TakBU PU3UIM Cy OUTHU Kao U JaKo
KBaHTU(HUKOBAHU PU3UIM Yy KOHAYHO] OJUTYLM Ja i npeior npojexra JIIII naje "Bpeanoct
3a HoBall".
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Hakon mTo cy uaeHTU()UKOBAHM pU3HIIM W YCTaHOBJbEHE Moryhe Mocleaue,
MOTPeOHO j€ MPOIEHUTH BEpOBaTHONY, OMHOCHO MOTryhHOCT HacTaHkKa cBake o] Moryhmx
nocjenuma.

KibyuHo mutame je kako nohu 10 pelieBaHTHHUX BepoBaTHoha HacTaHKa pHU3UKaA, a
TaKO Ja jeé TO pa3yMHO, KOH3UCTEHTHO M TpaHcmapeHTHo. [lomanm o TpomkoBuMa y
MPETXOJHO CIPOBE/ICHIM jaBHUM Ha0aBKaMa W CIIMYHHMM ITOCTYIIIIMMA, Kao U mopehema ca
OpUTHHAITHUM TIpOIleHaMa, BeoMa Cy KOpUCTaH u3Bop mH(opmaruja. Melhytum, decto oBaj
THIT KBAJIUTETHUX MH(POpMaIIMja HHje TOCTYIIaH.

[Ipe cnpoBolema aHamU3e OCETIHMBOCTU MOTPEOHO j& OIPEIUTH TPaHWYHE YCIOBE
OBE aHaJIn3e, MTO YKIbYYyje:

- u300p KPUTUYHHX MMapameTrapa (MIPOMEHIbUBHX);

- Ha4YWH U 10JbE BapHjallyje KpUTHYHHX TTapamerapa;

- TPHIPYXHUBAHKHE TPOIIKOBHOT HMEHUOIA KPUTHIHOM TIapaMeTpy;

- TOpuIpyXuBamke  BepoBaTHohe  Hactymama  oapeheHOr  pU3MKa  I0jeAMHO]

WHBECTUITMOHO] AJITCPHATHBH.

Hajuenrthe ananu3upanu KpUTHYHY TapaMeTpu cy cieaehu:

- 0o0uMM IUTacMaHa Ha TPXKUIUTY (HIp. Kaja je y HHUTamy jaBHA rapaxa, ako aohe ao
majia TMOTPaXkHE 32 MECTUMa 3a MapKHUpame y Tapakd, YTBphyje ce KOJNUKHU Iaj
HOTPaKEE MOKE MHBECTHUIIM]A J1a U3APKHY, a J]a OcTaHe MpoduTaduIiHa);

- Ha0aBHa LIcHA yJIa3HUX Mapamerapa (HIp. TPOIIKOBH OJ[PyKAaBaba);

- croma uH(pnanyje;

- JIMCKOHTHA CTOTIA.

CBM KpUTHYHU NapaMeTpU MOTY BapHpaTH U JI€JI0BATH HAa MHBECTULIMOHM IpOjeKar
Ha TPU Ha4YMHA!
- IpemMa U3HOCY;
- IpeMa MHTCH3UTETY JeoBama (BpeMe JIe/IOBamba);
- IpemMa ajoKallMjH M0jaB/bHUBaba Ha BPEMEHCKO] OCH MHBECTULMOHOT MPOjEKTa.

Jeman ox pasnora 3a nenoButy ananusy pusuka y JIIII-y je pazmarpame ma i
OJITOBOPHOCT 3a (PMHAHCHjCKE IOCIENUIE HEKOr pHU3uKa Tpeda IOJENUTH HPUBATHOM
naptHepy. L{usb je ma ce mobuje onTUMaIHa paBHOTEX A PU3MKA Y OKBUPY MPEHOCA PU3UKA,
KaJ TOJ je KOPUCT 3a jaBHOI mapTHepa Beha oA Tpollka NpeHoca, Kao M HaJorpaama
HCKYCTBa 3a IPEroBope o mociy, jep he ce mame BpeMeHa MOTPOLIUTH 3a MPEroBapame o
aJIOKAIMjH TJIABHUX PU3HKA.

Konauna pacnonena pusmuka ce aeduHUIIE HAKOH JETaJbHUX IperoBopa u3Mehy
CTpaHa.

Oppehene pusuke TpaJWLMOHAIHO CHOCH JaBHU CEKTOp, KOJU UX MUHUMH3Yje KpO3
NpPUMEHY CTpaTervje yrpamibamba pusunuMa. OapeheHu pU3UIM ce€ MOTY YMamUTH IyTeM
oAaroapajyhux yroBopHux kiay3dynaa (HIOp. T3B. KIy3yla H3y3eTKa) WM yroBapama
OCUTypama, Kao W perynaTopHuM wepama. IIpeocrtane pusuke Tpeba Haa3upaTH u
CMamHMBaTH KPO3 XMBOTHU BEK PU3MKA W TPOjEKTa, OJHOCHO HeroBe mojeaune ¢ase (HMp.
PH3HK U3rpalIbe).

[TpaBuiio je na ce pu3UIM KBaHTU(UKY]Y MpemMa MpaBuiIMMa CTPyKe, IITO je 3a/1aTak,
Kako TO TOKa3yje MehyHapoaHa W KOMMapaTHBHa IMpaKca, CIELHjaTu30BaHUX
KOHCYATaHTCKUX Kyha Koje umajy KBaJUTeTHe 0a3e mojaTaka, 3Hambe M MCKYCTBO Kako Ou
CBC WJACHTHU(PHKOBAHE pPH3UKE KBAJUTETHO aJOLUUpaIM M Ha HCIOpaBaH Ha4YMH
kBanTH(uKoBanu. KoHcynranTcke kyhe y KBaHTHUPUKAIM]U pU3HKA YE€CTO KOPHUCTE Tabese ca
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NeUHUCAHUM PHU3HMIMMA ¥ HUXOBUM KBaHTU(UKOBAHUM pacloHMMa, 4uMme ce noBehaa
00jJEeKTUBHOCT W CTaHAapu3airja y OBOM JIOMCHY.

IIpuka3 npuMepa 100MjeHe BPEIHOCTH V 0JIHOCY HA VJI0KEeHa CPeACcTBA

Ananuzom U nopehemeM yKyNmHUX JKUBOTHUX TPOIIKOBA MPOjEKTa, y OMIMjamMa aKo
Ou ce mpojekar peann30Ba0 Ha KJIACMYaH HA4MH W IyTeM yroBopHor obOmmka JIIII-a,
notpeOHO je neduHHCAaTH OOOHMjeHy YIUTEAy Yy HETO CaJlallikboj BPEAHOCTH YKYIHHX
’KMBOTHHUX TPOIIKOBA IPOjeKTa y KOPUCT oapeheror mozena.

300000000 -

250000000 -

200000000 -| M Rizici

Odriavanjeiuporaba (25

150000000 godina)

mTrodak gradenja
(realizacija)

100000000 - W Tro8ak - projektiranje

50000000 -

Tradicionalno JPP

I'pacdukon 3. YKymHH )KUBOTHH TPOILIKOBU Ha MPUMEDP MPOjeKTa OOTHUIIE
- nmopehemwe TpaaumoHaiHor moaena u JIIT —
u3Bop: C. Mapemak (2013)

30upHU Mperse] aHalau3e NPOLEeHhEHNX YKYIHUX KHBOTHHUX TPOIIKOBA YKJbydyje
KBaHTU(UKAIH]y PU3UKa pacroie/beHNX n3Mel)y jaBHOT U pUBAaTHOT TapTHEpa, aiu 0e3
TPOIIKOBa (PMHAHCUPAA.

VY aHanuzupaHoOM IpPOjeKTy, NOTPEOHO je NedUHUCATH NPOLEHY YIITele YKYITHUX
KMBOTHHUX TPOLIKOBA, YKOJIIMKO O ce 0Baj mpojekaT peanu3onao kpo3 JIIII y oqHocy Ha
TpaJuLIMOHAIHU HAYKH.

IIpumena meronoJioruje 3a aHaau3y [J00HMjeHe BPEIHOCTH Y OAHOCY HAa
yJ10:keHa cpeacTBa ("'BpeJHOCT 3a HOBal'') TEOPHjCKHU je yTeMe/beHA U NMPAKTHYHO
aoxkazaHa. OBa aHajaM3a MpeIcTaB/ba JAPYIITBEHO ONPaBAAH W €KOHOMCKH
PALMOHAJIAH NOCTYNAaK.

Huwsb u3pauyHaBama ''BpeIHOCTH 32 HOBAIl'' je MAKCHMM3AalHMja KOPUCTH
Koja ce no0uja epuKacHMM yNpaB/bakeM jaBHHUM CpPeACTBMMA, HAa HA4YHUH Ja ce
00e30e/1e MOTPEOHU CTAHAAPAU KBAJIMTETA 00jeKaTa M ycJayra o/l jaBHOT 3Havaja.
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AHekc 1.

CTPYKTYPA KOMITAPATOPA TPOLIKOBA JABHOI' CEKTOPA
Kommnaparop ce cacroju o cieaehux nenuHa:
l. [Ipernen mpojexra

. Kanuranau TpomkoBu
1. OnepaTuBHU TPOUIKOBU

V. JIMCKOHTOBAaHM TOKOBH HOBIIA
V. ABanusa oceTJbUBOCTU
VI [Tpuno3u

. Ilpersen nmpojexkrta

Y oBoM Jieny ce neuHHIIE CBpXa MPOjeKTa U HeroBa OrpaHnycHa.

[Tpojekar ce neduuume momohy oxarosapajyhux mnapamerapa, y CKJIaay ca
norpebama jaBHOT CEKTOPa, OJJHOCHO KOPUCHHKA YCITyTa.

OObyxBar mpojekra o0yxBaTa KOpHUIINEHE, OJPKABAKE M CBEHTYATHO YKJIambamhe
nocrojeher o0jexTa, U3rpaamy U Kopullheme HOBOT 00jeKTa, Kao M JeTajbaH MOIHC
yCIIyTa Koje ce MpyKajy TOKOM Kopuiihema.

Taxohe, moTpeOHO je neduHNCcCaTH MPETIOCTaBKE MPOjEKTa U OMKUCATH U3Y3ETKE.

.  KanutanHu TpomikoBu
OCHOBHU KalUTAJIHU TPOLIKOBH

OBH TpPOIIKOBH CE€ OJHOCE Ha JIeTaJbHE W3BEIITAaje KOJU C€ JAajy Yy MPHUIIOTY.
[ToTpe6HO je MpUIIPEeMHUTH CaXKeTaK O CTaBKaMa TPOIIKOBa, MOMYT Tabese y HACTaBKYy.

IIponena pu3uka
[Iporiena pusmka caapKu KpaTak Mperjie] OCHOBHHMX IMPOIEHA W METOIOJIOTH]e
MpOLIEHE PU3HKA, KA0 U CaKeTaK Mepa Koje ce mpey3umajy.

Ta6ena 1: CaxkeTak KANUTAJHUX TPOLIKOBA

Tpowak HCB

CrpykTypaiHe 3aMeHe 20
MexaHWUKe U eJeKTPUYHE HHCTAJIAIH]e 20
VYHyTpaima onpeMa U HaMellTaj 5
KOMyHI/IKaI:II/Ije (yxspyuyjyhu uapopmannone 10
TEXHOJIOTH]E)

JlonaTHHU TPOUIKOBHU (HIP. MHAUPEKTHU TPOIIKOBH) 10
Haxnane 5
YkynHo 70
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TpoiikoBu
[ToTpeOHO je OATOBOPUTH Ja JU MMa TPOIIKOBA MOBE3aHHMX Ca CBOJUHOM H/WIIH

ApYTUM TpaBUMa Ha 3€MJBHMILNTY W/WIM TpPEeHOcOoM moctojehux objekara Ha MPHUBATHOT
naptaepa?

Pesunyanna (mpeocrana) BpeAHOCT
[TorpeGHO je oaroBopuTH na Jin he MPOjEeKT MMATH pPe3UyalHy (IIpeocTaiy)
BpenHocT. [TorpeGHO je onmcaryu mporec npoueHe U pe3ynrare.

Ocrayym KanuTaaHu TPUINBH
[TorpeGHO je OArOBOPUTH Ja JHM MOCTOj€ OCTAJIM KAlHMTAIHU NPWIMBK (HIIpP. OJ
1po/iaje UMOBUHE, OJJHOCHO OCHOBHHUX CPEJ/ICTaBa).

H3zHocw (11eHe)
OBaj neo caapku TOJATKE O TPETIOCTaBKama W TpuiarohaBamy edexkruma
uHpnanmje.

Kparak npernen
[Ipyxa mperyieq yKymHUX pusuka — npuiarohenu (1j. 6aza + pHU3HK) KanmuTaIHU
Tpomak - Ha HCB, kaxko je To yunmeHno y Tabenu 2 y HacTaBKy.

Ta6esia 2: Ca:xkerak kanutajaHux Tpomkosa - HCB

Tpomaxk HCB
OCHOBHM KalMTaJIHU TPOLIKOBU 70
Pusum 30
YKynHo 100

I1l.  OnepaTuBHM TPOIIKOBHU

KibyuHe npeTnocTaBke

[ToTpebHO je OAroBOPUTH Ja JM MOCTOjJU MOMUC OBUX TPOIIKOBA, KA0 U KOjU Cy
OUIIM MOAALM U BUXOBH U3BOPH 3a OBE CTaBKe (HIIP. TPOIIKOBHU yCIyra, 3aMeHa JIeJoBa U
ci).

[ToTpeOHO je 00jacHUTH pe3yaTaTe UCTpaKMBamba (HIP. 33J0BOJHCTBO KOPUCHHKA
noctojehum o0jexTom).

[TorpebHO je meduHUCATH 3aKJbYYKE O TPOUIKOBMMA yciayra (HIOp. TPOIIKOBU
ynihema, ca oJiropapajyhum yrnopegHum nojanmuma).

[TotpebHO je oaroBoputu na au he u, ako xohe, kako he ce pyHKUMOHHUCAmHE U
yciryre OUTH peopraHu30BaHE y HOBOM 00jEKTY.

[ToTpebHO je ONTOBOPHUTH Ja I C€ y TOKY Tpajama MPOjeKTa MOTY OUYEKHBATH
onpeheHe mpomMeHe 1, ako MOTy, 0 KOjUM IpOMEeHama Ce pajiu.

IInanupane 3ameHe
[TorpeGHO je HaBeCTH JeTajbe O MPOjeKTOBAHOM HBOTHOM BEKY MaTepHjaa.
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H3Hocu (11eHe)
[ToTpeOHO je HaBecTH HOAATKE O MPETIIOCTaBKaMa M NpuiarohaBamy edekruma
uHbnanyje.

Ipriusy (IpuUxoau)
[ToTrpeOHO je HaBeCcTH Aa JM TOCTOje MPWIMBHU (IIPUXOJH), KAO M IONMUCATH H
OIHCATH UX.

IIponeHa pu3uka

[ToTpeOHO je HaBeCTH CakeTaK OINHCa TJIABHUX pe3yjiTaTa aHallu3e pU3HKa
(MOrOTOBO Yy CMHCIYy TPOMEHE paja W TpolikoBa eHepruje). OBaj neo ce OJHOCH Ha
MaTpUIly pU3HKa, KOja ce Jaje y MPHUJIory.

V. JIncKOHTOBAHHM TOKOBH HOBIA

[IpernocraBke
[TorpeOHO je OATOBOPUTH HA MHUTAKE KOja ITUCKOHTHA CTOMA je KopumiheHa, ca

oarosapajyhum nerassuMa y npuiory.

TokoBM HOBLIA
TaGena 3. mokasyje cakeTak TMCKOHTOBaHHMX TOKOBa HoBIa. OBJe, Takohe, Tpeda

MIPUKA3aTH JeTaJbaH HOBYAHU TOK.
V. AHaJu3a 0CeT/bHBOCTH

[IpoMeHe KJbYYHHUX TPETIOCTABKU

[ToTpeOHO je maTu OArOBOp Ha MUTaKka KOja Ce OJIHOCE HA OCETJBUBOCT YKYITHUX
tpomkoBa HCB Ha mnpomene y mpernmoctaBkama uH(pIanuje, ''onTUMUCTHYHA"
OACTYyIlakba U KallUTaJIHC ITPHUJIMBC.

Tab6ena 3: Tlpuka3s caxkeTKa JMCKOHTOBAHHX TOKOBA HOBIA

Tpomaxk HCB
|
OCHOBHM KalMTaJIHU TPOIIKOBU 70
Pusunm 30
Yxkynno (I) 100

1
OnepaTuBHU TPOIIKOBU

Ynotpebda 20
Ob6jekat A 30
Ob6jekat b 50
TpomikoBu 3ameHe 60
3akyn 10
OcTranu TpomKOBH 60
Pusumm 20
Ykynno (11) 250
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11
[IpwinBu o IMOBUHE 3)

Ocranu pusnnu 5
Ykynno (I11) 10
Yxynno (I + 11 + 111) 360

[ToTpebHO je omumcaTu BepoBaTHOhy pacrojene YKYIMHHX >XHBOTHHX TpPOIIKOBA -
HCB.

V1. Ilpuno3u
Mpuaor 1. KanutajaHu TPOIKOBHU

[Tpunor caap:u mperses KanuTaIHUX TPOLIKOBA, OJroBapajyhux mpernocTaBKy,
10JlaTaKa U U3BOpa, Kao M Tabele 3a U3pauyHaBambe OBUX TPOIIKOBA.

Y 0BOM IpUJIOrY je NOTpeOHO OmucaTu pe3yaTare U KopuirheHe MeTojie NpoLeHe
KalUTaJIHUX TPOLIKOBA.

IIpuior 2. OnepaTuBHU TPOLIKOBH

[Tpuror cagpxwu mperie/ onepaTiBHUX TPOIIKOBA, OJAroBapajyhux mpernocTaBKy,
noJjlaTaka v U3BOpa, Kao 1 Tabesie 3a u3pauyHaBambe OBUX TPOIIKOBA.

Y 0BOM IpuJIOTY j€ MOTPEOHO ONHUcaTH pe3ysiTaTe U KopullheHe MeToie IpoleHe
OINepaTUBHUX TPOLIKOBA.

IIpuior 3. JluckoHTHA cTONA

Y oBOM mpuiiory noTpedHo je HaBeCTH HaYuH YTBphuBama JAUCKOHTHE CTOIE, ca
METOAMMA U MoIalliMa KOju Cy KOpHIIheHH.

IIpuaor 4. MaTpuua pusnka

[Tpunor cagpxu cBe HASHTU()UKOBAHE pU3MKE, TPOILIKOBE BE3aHE 3a OBE PU3UKE U
HAa4YWH KaKO Cy TU TPOIIKOBHU MNPOUCHCHU, BbUXOBY BGpOB&THOhy, Moryhe II0CJICIUYHE
TPOILKOBE Yy CIy4yajy OCTBapema pu3HKa, Kao U NpeIMMUHAPHY PACIOJIeNy PU3HKA.

[TotpebHO je HaBecTH U U3BOpE MojaTaka KopuitheHux 3a oBe mporeHe. Taxole,
noTpeOHO je HAaBEeCTH OJTrOBOPHO JIUIIE 3a M3pajy NpOLEHE PU3MKa, Ka0 U pe3yirare
MeTOo/a KOje Cy KOpHUIIheHe.

OpnroBopn Ha pU3MK ca IUIAHOBMMAa M ONKMCHMA OPraHU3alMOHUX IUTama Cy
Takole cacTaBHH JI€0 OBOT MPHJIOTA.

Ipuaor 5. AHaaM3a 0CeTILUBOCTH

VY oBOM mpmiory HOTpeOHO je HAaBEeCTH EJIIEMEHTE TECTHpama OCETIHUBOCTH
IpojeKTa, ykibydyjyhu kopumhene meroe.
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IIpuaor 6. [Ipoepa y uspagu Komnaparopa

[Tutama Koja, Kao TMOJCETHUK, MOTY OHTH OJl KOPUCTH KOJ MpHUIIpEeMe
Kommaparopa:

- Koje cy xspyune npernocraske 3a Kommnaparop?

- Jla 1 cy KJby4yHE MPETIIOCTABKE PeaiHe U pa3yMHe?

- Jla mu cy Te mpeTnocTaBKe 3BaHMYHO yBpiIheHe U CTBapHO IpoBepeHe?

- Jla m cy HEKH TPOIIKOBU WM PU3HIHU 3a00paBIbeHI?

- Jla u je cripoBeieHa aHAIM3a OCETJHUBOCTH | J1a JIU je UcTa 3abernexena’?

- Jla u cy mpoBepeHe apUTMETHKA U JIOTUKA?

- Jla nu cTpy4YHM THM jaBHOT Tella cMaTpa Ja je mpukazaHu pesynrar Kommaparopa
pazyMJbuB?
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AHekc 2.

ITPUKA3 PACIIOJAEJIE PUSUKA

HM3rpaama o0jexTa 01 jaBHOT 3Ha4aja Pacnogesia pusuka
JaBHH IIpuBatHun IlogeLeHn
napTrHep napTHep pU3HIH
Kareropuszanuja pusuka

IIpojekToBame
1) YcknaheHOCT ca HAaMEHOM X
2) PokoBu 3a npuripemy JOKyMeHTAaIje X
3) 3acToju MHUIIMPAHU O] CTPaHE jaBHOT IMapTHEpa X
4) 3acToju MHUIIMPAHU O] CTpaHe MPUBATHOT MapTHEpa X
5) Pusuk Heo1oOpeHNX NPOJEKTHUX pelieha X
6) [TpomMeHe ommiTe 3aKOHCKE PEryJaTHBEe X

Hsrpagma
1) Ynpasibame MPOjeKTOM X
2) DuHaHCUPAKE MTPOJeKTa X
3) [Ipexopaueme TPOIIKOBA y3POKOBAaHUX O] CTPAaHE W3BOhaya X
4) [Ipexopaueme pOKOBa Y3pOKOBAaHUX OJ CTpaHe H3BOohaya whm X

nmoan3Bohaya
5) Buma cuna X

VY Bbeorpany, 18. jyna 2013. ronune
NPEACEJHUK KOMUCHUJE

3A JABHO - IITPUBATHO ITAPTHEPCTBO

Emnun MajcropoBuh



