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HNPEAI'OBOP

Ckpunta YmpaBibakhe WHBECTHIIMjaMa MMa 3a IUJb JIa Ha CHUCTEMAaTCKU M
cBeoOyXBaTaH HAYMH H3JI0KH MPOOJIEMATHKY Be3aHy 3a IMOJMOBHO ojpeheme u
yIpaBJbatkhbe MHBECTUIMjaMa, Ka0 W NpaKTHYHA 3Haka BE3aHa 3a W3paly H
peanu3annjy MHBECTHIIMOHUX IMpojeKaTa. BakHO je HArlmacuTH Ja je CKpUIITa
NPEeBacXOJHO HAMCHEHA CTYJEHTHMa OCHOBHUX CTyauja Bucoke mocioBHe
HIKoJie CTpykoBHUX cTyauja u3 Hoeor Cana u na yckiaheHa je ca nujbeBUMa
aKpEeIUTOBAaHUX NPOTrpaMa OBE HHCTUTYITH]E.

Ckpunra ce cacroju of jemaHaecT moriasika. lIpBo mornaBbe ce OaBu
onpehuBameM mojMa M kiacuuUKalMje WHBECTUIMja. Y JPYroM IMOIJIaBJbY
pasMarpa ce mporiec pa3Boja npeayseha u Omke ce oapelyje mojam pasBoja,
Mel)y3aBUCHOCT MHBECTHUIIMja U pa3Boja, MoBe3aHOCT u3Mely crpareruje u
pa3Boja npexyseha, kao u MHBeCTHIIMOHE cTpareruje. [lojam, KapakTepucTuke
U Kiacudukayja MHBECTULMOHKX MpOjeKaTa, ¢ase yrnpaBibambeM BbHMa, Kao |
METO/OJIOTHja U3paje MHBECTHUIIMOHHMX IIpojeKaTta MpuKa3aHu cy y Tpehem
noriassby. YeTBPTO MOTJaBbe /1aje eTajbaH MPHUKa3 YIpaBibamba, CTPYKTYpe
U caapkaja MHBECTUIMOHOT TMpOjeKTa. Y TEeTOM IOIJIaBJby CTaBJbEH €
aKIeHaT Ha aHaIM3y (HUHAHCHJCKUX TOKOBAa HWHBECTHUIIMjA, OJHOCHO
IpOjeKIHjy (UHAHCUJCKOT M EKOHOMCKOT TOKa HWHBECTHIIMOHOT IPOjeKTa.
llena xamwmrama mpeay3eha M TpojeKTa HM3JIOKEHE Cy y OKBHPY IIECTOT
nornassba. CeaMo MOryaB/be J1aje MpPUKa3 CTAaTUYKUX M JAUHAMUYKUX METOoja
3a OlLlEHYy MHBECTUIMOHUX IMpojekara. ¥ OCMOM IOIJIaBJby MpeAcTaB/beHA je
KocT-OeHe(uT aHaiu3a, JOK Ce JEBETO IOrJaB/be 0aBU YTUIAJeM pU3HKA U
HEM3BECHOCTH HA HMHBECTHPAHE U HM3JaKe METO/E M TEXHUKE YIpaBibamba
PU3UKOM HMHBECTHIMOHOr Tpojekta. Jleceto mormaBme mocBeheHo je
IpojeKIju o0uMa U CTPYKType (MHaAHCHpama HHBECTUIMOHHMX IIpOjeKara.
[Tocnenme, jenanaecTo, MoriaaBibe Jaje npuka3 MehyHapoJHUX UHBECTULIM]A U
HayMHa HUXOBE pean3aluje.

Hogu Can, 2020.

Aytop



1. HOJAM U KNIACU®UKALINJA UHBECTHULINJA

Pe3nme morsassba: [IpBo mornasbe MMasza Wb Ja oApeaud W neduHuIIe
1ojaM MHBECTHIIMjAa, Ka0 W Jla UCTaKHE M OO0jaCHM HHMXOBE 3ajeJHUYKE
Kapaktepuctuke. [lopen Tora, mpBo MOTIaBibe TEXKHU Ja IpeMa Haj3HAYajHUJUM
KPUTEPHjyMHMa U3BPIIHU KiIacu()UKaLMjy HHBECTUIIH]a.

HI/I.TbeBI/I norjaB/ba Cy Jia CTYACHT HAKOH 3aBpUICTKA ITPOoLEcCa yu€Hlha 3Ha aa:

neUHUIIEC HHBECTHUIIH]E,

pa3iuKyje MHBECTUIH]E Y IIUPEM H yKEM CMHUCIY,

HaBeJle ¥ 00jacHU 3ajeTHUYKE KapaKTePUCTUKE WHBECTHIIH]A,
KiacuuKyje HHBECTUIIM]jE ITpeMa Haj3HAuYajHUJUM KPUTEPU]yMHUMA.

AN NI NN

1.1. MIOJAM UHBECTHUIINJA

MNuBecTunnje Cy OCHOBHA MPETIIOCTAaBKA Pa3Boja, KAaKO HA MAaKPOEKOHOMCKOM,
OJTHOCHO HHBOY YHMTaBE MPUBpPENE, TAKO U HA MHUKPOCKOHOMCKOM HIIM HUBOY
OCHOBHUX TMpUBpeAHUX cyOjekara. MuBectunmje omoryhyjy KOHTHHYHpaH
pa3Boj u Oynyhe eduKacHO MOCIOBaWme KaKO MPUBPEAC y ICIUHU, TaKO H
MojeIMHaYHUX PUBPEAHUX CyOjeKaTa.

VY nutepatypu Moxe ce Hahw BHINE pa3nuYUTUX JePHUHUIUja WHBECTHIIH]A.
Mako He MOCTOjU cariiacHOCT Be3aHa 3a Je(pUHHCcambe WHBECTHIMja, BehuHa
ayTopa Cliake ce J1a MHBeCTHIHje, OJHOCHO HWHBECTHUpAIE, ,,IIPEICTaBIba
MOTHOULIEHE KPTaBa, OJJHOCHO OJIPUIIaE O] MOTPOLIKE Y Ca/lallllbOCTH, 1a OU
ce nobuie oapehene kopuctu y 6ynyhnocru.* (Jopanosuh, 2013, ctp. 3)

Masse (1968, ctp. 27) nedpunuie HHBeCTHPawe Kao ,,akT pa3MEHE JaHaIIbEr
3a0BOJbEHa onpeheHe mnoTpebe 3a OYEKHBAHE HHEHOI 3aJ0BOJbEHA Y
OyayhHocTH, a momohy MHBECTHLIMOHUX A00apa‘“. JoBanosuh (2013, ctp. 4-5)
HABOIH JIa C€ 0] HHBECTHUIIM]aMa MOpa3yMeBajy:

o HOBYaHa CPEJICTBA KOja ce ylaxy y HeKa MPOUu3BOIHA 100pa,

o npoiec Tpancopmairje, OJHOCHO yiaarama, HOBYaHUX CpPEICTaBa
y IPOU3BOIHA 00pa, U

. MPOU3BOHO AOOPO y KOje€ c€ BPIIH yJlarame U Koje ce J00rja Kao
pe3yiTar mporeca HHBECTUPAbA.

WuBectunmje ce Mory JeduHHMCATH y IHMpeM U yxeMm cmuciy. Ilox
WHBECTHIIMjaMa y IHUPEM CMHUCIY MOJpa3yMeBa ce yjlarame y HabaBKy pooe,
CHUpPOBHMHA, MOTPOLIHUX MaTepujana, kao U miahame ycinyra. (Manemesuh u
Manemesuh, 2011, crtp. 4) JoBanoBuh (2013, ctp. 5-6) HaBoau na
MHBECTHUIMjE Y LIMPEM CMHCIY 00yXBaTajy yjlarama y:

. objexTe, ompeMy, UHCTaJAIM]je, MOCTPOjema, CPEeACTBa, ypehaje u
Ap,
o o0e30eheme TpajHIX OOPTHUX CPEACTaBa,



o XapTuje o]l BPEIHOCTH,

o HOBE KOHCTPYKIIMjeé W TIPOTOTHIIOBE M VOININTE Yyjlarama Yy
mo0oJbIIamka MocTojehnx U pa3Boj HOBUX MPOU3BO/IA,

o HOBAa  TEXHUYKO-TEXHOJIONIKA  peliekha W [M000JbIIAme
TEXHOJIOIIKOT IpoIieca,

o no0OJbIIIake OpraHu3alije W yBoh)eHe HOBHX OPraHU3AI[MOHUX
peliema,

o 00yKy ¥ ycaBpllIaBame KaJpoBa,

o Ha0aBKy MareHara, JIMICHIIN U IPYTUX MpaBa,

Hay4yHa UCTpaXKUBamba,
pa3Boj TProBauke Mpeke, CepBUCE, PEKIIaMy,
JyTOTOJIUIIHE 3acajie U IIyMe,

OCHOBHO CTaJI0.

[Ton vHBecTHIIMjaMa y y’KeM CMUCJY TOJpa3yMeBa Ce ylarame KaruTala y
peayiHa TIPOM3BOJHA J00pa, MpU YeMy y OBa J00pa HUCY YKIJbYYeHa TpajHA
notpomHa no0pa. (Manemesuh u Manemesuh, 2011, ctp. 5; JoBanosuh,
2013, ctp. 5)

WuBectunyje umajy onpeheHe 3ajeqHMUYKe KapaKTepHCTHKe, a TO CY:
(Joanosuh, 2013, ctp. 4; cmuuno Orsag, 2002, ctp. 19)

o IpeJCTaBba XXPTBY,
o IYTOPOYHHU KapakTep,

o BPEMEHCKH pa3Mak u3Mel)y ynarama u eexaTa TOT yiarama,

o HEM3BECHOCT U PU3HK.

JoBanosuh (2013, ctp. 4) HaBoM U 1@ ce MPOIEC MHBECTHpamka ocMarpa Kao
NMOJHOLIEH-€ KPTBE, jep Ce BPILIM OJPULAEKE O]l MOTPOIIKE Y CaJAlIHOCTH
Kako Ou ce moBehase kopuctu y OyayhHocTH.

JeHa 01 OCHOBHMX KapaKTepHCTHKA WHBECTHpama j€ AYTOPOYHHM KapakTep
HHBECTHIMja, OJHOCHO Jyradak IepHox usMel)y ymarama (TpOIIKOBA
MHBECTHUIMjE) KOje Ce BPIIM y CAJalIHOCTH U edekara (YUCTH HOBYAHHU
TOKOBH) koju he ce octBaputu y OyayhnHoctu. JlyropouHu Kapakrtep
MHBECTUIMja BOJU pENaTMBHO HHUCKO] JIMKBUIHOCTH, jep Cy HOBYaHa
CpeAcTaBa Be3aHAa y peajHe WMOBHHCKE OOJHMKEe (Kao INTO Cy OCHOBHA
cpeactBa u mnosehame OOpTHHX cpezacTaBa). Hamme, peaqHM HMOBUHCKH
O0JIMIIN y YCTIOBHMa TEXHUYKO-TEXHOJIOMIKOT HAMpeTKa OOWYHO MMajy HHU3aK
CTENeH YTPXKHUBOCTH. Bucoka crneuujanusanuja IOBOAM 10 Major Opoja
Kylana 3auHTepecOBaHMX 3a Kopuiiheme TakBe WMOBHHE, T€ TpEBpEeMeHa
[po/iaja UMOBHUHE M HEHO MPETBapame y HOBYAHM OOJHMK YECTO Pe3yiTHpa
OCTBAapUBamkEM I'yOHUTaKa.

Bpemencku pa3mak usmel)y yiaarama M eexara yjaarama moBe3aH je ca
JYTrOPOYHHUM KapaKTepOM MHBECTHUIHM]a. 32 HHBECTUPAKBE j€ KapaKTEPUCTUYHO



Ja Ta JETePMUHHINY TEPUOJUYHH, OOWYHO TOAWIIBM, HOBYAHU TOKOBH
ylarama, Kao M IMepUOAWYHM, Hajuemrhe roauIlbu, HOBYAHU TOKOBH KOJU
HAcTajy Kao pe3yiaTaT THX ylarama. Bpeme HEeonmxomHO Ja ce MHBECTHUIIH]ja
ocriocobu 3a kopumiheme, 0HOCHO KpeHpame HOBYAHUX TOKOBA W MpoduTa
Ha3MBa ce pa3o0Jbe HHBECTHpama. Pa3no0spe HHBECTHpama NpeICTaBIba HIIP.
onpeheH BpEMEHCKH MEePHO HEOMXO0/IaH Ja C€ HOBH IOTOH M3TPajiv WK Jia ce
Hapy4d, M3paJud M HWHCTAIMpa OlpeMa, Kao M Ja ce pagHa cHara oOydu 3a
weHy ynorpedy. JlyxuHa paszmobiba umHBecTHpama ojapehyje eduxacHoCT
uHBectunyje (mpojekra). Illto je oBaj mepuon kpahum wuHBecTHIHja je
epukacamja. McTo Tako, mTO je MEpHOA y KOME HHBECTUIMja TEHEpUIIe
HOBYaHE TOKOBE U MPOo(dUTE Ay>KH TO j€ NHBECTHUIMja e(PUKACHH]a.

VYnarame Koje ce BpIIM Yy CaJallllbOCTH y IMJbY OCTBapHBama edexara y
OynyhHOCTH MOBE3aHO je ca 3HaYajHUM CTEICHOM HEU3BECHOCTH M PH3UKA.
[IITo je ymarame y cagammocTH Behe U MTO je BpEMEHCKH Mepro] y kome he
yJarambe JOHOCUTH HOBYaHM TOK M MPOGUT (OJHOCHO KOPUCTU O]l yJarama)
ynajbeHuju y 0yayhHOCTH, TO Cy HEM3BECHOCT M pU3HK ynarama Behu. [lopen
TOra, KapakTep ylarama ojpeljyje BUCHHY HEM3BECHOCTH U PH3UKa KOjoOj je
npeny3ehe nznoxkeno. Tako, cy WHBeCTUIMje y 3aMeHy mocTojehe, moTpajane
oIpeMe IMOBE3aHe Ca MAambUM CTEIICHOM HEM3BECHOCTH W PU3MKa y OJHOCY Ha
MHBECTHUIH]E Y ONIPEMY HAaMEHEHY ITPOU3BOAKBHA HOBOT TPOU3BO/IA.

Opcar (2002, ctp. 19) HaBogu melhy3aBucHoct u3Mel)y uHBecTHpama
¢uHaHCHMpama Kao JOJATHY KapaKTePUCTHUKY CBUX HHBecTHIHja. Hamwme,
crpoBol)ere€ MHBECTHIMja 3aXTe€Ba JYrOpPOYHO Yjarame BEIMKOr M3HOCA
KamuTajia ca jelHe CTpaHe, OJHOCHO MPOHATAXKEHE aJIeKBAaTHUX, JYTOPOUYHUX
u3BOpa (UHAaHCHpama ca Jpyre, WTo ynyhyje Ha MOCTOjame MOBE3aHOCTH
WHBECTUpaka U (QUHaAHCHpamwa. Tpebda HArjgacuTH Ja AYTOpPOYHO Yiarame
KaluTaja HUje yBek Moryhe BpIIUTH y3 Kopuilhewme jeTUHUX AYrOpOYHUX
u3Bopa (puHaHcHpama. [lopen Tora, IyropoyHO yiarame KaluTaza MOXKe
MOPEMETUTH ONTHMAIIHY CTPYKTYpY KanmuTaja rnpenyseha.

1.2. KIACU®UKAIIUJA UHBECTULIUJA

WuBectuimje ce y TEOpHjU MOTY KiIacu(UKOBaTH TMpemMa OpojHUM
KpuTepujymuma. Moryhe ux je HOp. MOAETUTH Ca acleKTa HaMeHe yjarama
HAa MakpOEKOHOMCKOM HUBOY Ha: (Manemesuh u Manemesuh, 2011, ctp. 6;
Bykamuaosuh u Jouh, 2012, ctp. 14; JoBanosuh, 2013, ctp. 7)

® TpUBpEIHE U
® HEIpPHUBpPEIHE.

IIpuBpeaHe MHBECTUIIM]E MIPEICTaBIba]y CBA ylarama Koja uMajy IpUBpPEIHU
KapakTep W ycMepeHa Cy Ha moBehame Kako OCHOBHHX, TaKO M OOPTHHUX
cpeacraBa (¢dongosa) mpuspene. HempuBpenHe uHBecTHIMje 00yXBartajy
yllarama Koja Cce€ BpIIe y 3aMeHy W TmoBehamke OCHOBHUX CpeACTaBa



HENPUBPEIHUX AENAaTHOCTH, Kao IITO Cy 00pa3oBame, 3ApaBCTBO, KYyJITypa
UT/I.

Ca MHKPOEKOHOMCKOI' acCIeKTa, IpeMa KPUTEPHjyMy HaMeHe pa3jIuKyjy ce
unBectunyje y: (Jopanosuh, 2013, ctp. 8)

® 3aMeHy,
® MOJEpHHU3ALU]Y U
® [IPOUIMPEHE IPOU3BOIIHE.

WuBecTHinje y 3aMeHy CIIPOBOJIE C€ Paji 3aMEHE JI0TPajaiuX CpPeaCcTaBa, a ca
ubeM 00e30el)erba KOHTHHYUTETA MPOU3BOIELE.

HuBecTunjama y MoAepHU3aNMjy BpPIIU ce€ YBOhEeHe HOBUX M MOJEPHHjUX
MallliHa H TOCTPOjea, Kako OW ce 00e30enuau HWXKH TPOIIKOBH,
KBaHTUTATUBHO TMoOBehame MPOU3BOMBE W/WIM MTPOAYKTHUBHOCTH, Kao U
1000JbIIake KBAIUTETA IPOU3BO/IA.

I/IHBGCTI/IHI/Ije Yy npomMpeme€ IPOU3BOAIKBLE BOAEC H3rpaambd  HOBHUX
IMPONU3BOJHHUX KallalyuTCTa, IITO 3a MMOCICAHMIY HMa KBAHTUTATHBHO H
KBAJIMTATHUBHO MoBehame IIPOU3BOAILC.

[Ipema u3BOpY cpeacTaBa (3a HWHBECTHpAE) WHBECTHIM]E Ce Jelie Ha:
(Bykanunosuh u JoBuh, 2012, ctp. 14; JoBanosuh, 2013, ctp. 7)

e Gpyro,
® HCTO U
® HOBC I/IHBCCTI/IHI/Ije.

Ca MakpOeKOHOMCKOT CTaHOBHINTA, OPYTO MHBECTHIIH]E Cy €0 APYIITBEHOT
OpyTOo MpOW3BOJa KOJU J€ HaMEHEH Yynaramy paau mnoBehama oOpTHUX
CpeicTaBa U OfpKaBama U 3aMEHEe MOCTOjehMX M U3rpajikhe HOBUX OCHOBHMX
cpeacraBa. Ca MHUKPOEKOHOMCKOT aclekTa, IoJ OpyTo WHBeCTHIMjama
NoJpa3yMeBaMo yiarama Koja ce Bplle y IoBehame TpajHUX OOpPTHHX
cpezcTaBa, Kao M 3aMeHy 1 noBehame OCHOBHHX cpejicTaBa npenyseha.

Jleo HallMOHAJIHOT JOXOTKA HAMEH-EH ylaramy y U3rpaiby HOBUX OCHOBHHX U
noBehawy OOpTHUX cpeAcTaBa IMpeAcTaBba HeTo HHBectuuuje. OBe
UHBECTUIIMje A00Mjajy ce Kao pas3nuka OpyTo HHBecTHLHMja U yriaheHe
aMopTH3aIje.

HoBe unBecTuiyje ciuyxe 3a NPOIIMPEHY PENPONYKIM]Yy U MPEICTaBIbajy
paznuKy OpyTO WHBECTHIIMja M YTPOIIEHE aMOpTH3aIlHje, T€ C€ IO CBOjOj
BpEIHOCTH Haja3e u3mel)y OpyTo U HETO MHBECTHIIN]A.

WNHBectrummje ce mpeMa MOTMBAIMjU 32 WHBECTHUPAKHE MOTY TOJCTUTH Ha:
(CFA Institute, 2020, ctp. 49; JoBanosuh, 2013, ctp. 12)

® WHBECTHUIIH]C Y 3aMEHY,
® WHBECTHUIIH]C Y MPOIIHPECHE,



® UHBECTHUIMj€ Y HOBE IMPOU3BOJIE U YCIIYTe,
® peryiaTopHe, CHTYPHOCHE U €KOJIOIIKE HHBECTULIN]E U
e OcCTajie HHBECTHIIH]E.

WuBecTuimje y 3aMeHy BpIIEe ce Y IMJbY 3aMEHE JIoTpajajie Wi olnTehene
ompeMe, Kako OW ce ojpxaie 1nocrojehe TOCIOBHE aKTUBHOCTH U
KOHTHHYHpaH paa mnpeay3eha. OHe OOWYHO HE 3aXTEBajy NaKIbUBY
WHBECTHIIMOHY aHAIIU3Y, LITO je HAPOUYUTO TAYHO y yCIOBUMA KaJa je TPOIIAK
3aMeHe onpeMe HHU3aK W Kaja u30eraBame ylarama uMa 3HauajaH yTHUIlA] Ha
MIPOU3BOJIbY, MPOJajy WM (QyHKIMOHHMCame npeny3eha. Omayka o 3aMeHuH
OOWYHO C€ JIOHOCH PYTHHCKH Ha HIDKEM XHjepPapXHjCKOM HUBOY OJUTYYHBabA.
3amMeHa JoTpajajie onpeMe YecTo BOJAM HabaBIM HOBHjE, epUKACHHU]E OIpeMe.

WuBecTuimje y mpommpeme 10Bojie 10 noBehama KamanuTeTa u mocIOBHUX
aKTUBHOCTH Tipeny3eha y by KBAaHTUTAaTHBHOT M KBaJHTATUBHOT yBehama
MPOU3BOJILE U OCTBApUBAKa OO0JBMX MNOCIOBHHX pe3ynrara. OOWYHO Cy
MoBe3aHe ca BehWM CTENeHOM HEW3BECHOCTH Y OJHOCY HAa WHBECTHUIHU]C Y
3aMEeHY M Kao TaKBE 3aXTEBajy NMaKJbUBHU]Y aHAIM3Y, TE c€ Hajuyemhe BpIIe Ha
BHCOKOM XHjEpapXujCKOM HUBOY OJTyUHBAmA.

HuBecTuiyje y HOBe MPOM3BO/Ie U yCayre usjiaxy npenysehe Behem creneny
pU3MKa UM HEW3BECHOCTH y Mopehemy ca MpeTxojaHa JBa TUIA WHBECTHIIW)a
ycies cBoje KoMmIuiekcHocTH. [1o mpaBuiy cy rmoBe3zaHe ca MOJAEPHU3ALN]OM U
yBOhemeM HOBe orpeme y npemnysehe.

JlpxaBHa perynaTropHa Teja Uil Heke Tpehe eKCTepHe CTpaHe YeCTO 3aXTeBajy
CrpoBol)ee peryJiaTOpHUX, CATYPHOCHUX M €KOJIOIIKHX HHBecTHIHja. OBE
WHBECTHUIMje OOMYHO He Boje yBehamy mpuxona u mpodura mpenyseha, Beh
Ka0 OCHOBHH IIWJb UMa]y 100pOOUT YMTABOT IPYIITBA.

OcraJie UHBECTHIIHM]€ MOTY C€ BPIINTH Y UCTPAXKHUBAKHE U Pa3B0j, U3TPAIbY U
yHanpeheme kaHIenapujckor npocTtopa mpemyseha, HabaBky ayromoOura,
aBuOHa U ci1. OBe MHBECTUIIN]e HUCY HEOMIXOHE 3a MOCIOBamke npeayseha.

HuBecTumyje ce npeMa TeEXHHYKOj CTPYKTYPH MOTY TIOJISIIMTH Ha yllarama y:
(ManemeBuh u Manemeswuh, 2011, ctp. 6; JoBanosuh, 2013, ctp. 8)

e rpaljeBHHCKE 00jeKTe,
® omnpemy H
e ocrTaino.

WNuBectunmje y rpaheBuHcke o0jexkTe 00yxBarajy yharame y H3Tpaamy
HOBUX W PEKOHCTPYKILIHM]y M MpoIIupeme nocrojehux oljekara, Kao WITO Cy
NPOM3BOJHE Xajle, MaralMHCKM IpOCTOpH, Tpado cTaHUIe, 3rpaje
aJMHUHHCTPATUBHO YIPABHOT TUIA, TOMONHU 00jEKTH U CII.

VY uHBecTuIMje y ONMpeMy CIajajy yjlarama y CpeACTBa paja, Kao IITO Cy
MOCTpOjea, MaiuHe, ypehaju, TpaHCIIOpPTHA CpEIACTBa, OmpemMa 3a
aJIMUHUCTpPATHBHE CBPXE U JP.



Ocrtajie uHBecTuIMje 00yXBaTajy yllarama y HCTPaKHBamba, 00pa30Bame H
00yKy CTpyYHHX KaJpoBa, HHOBAIHje, TyTOTOIUIIHE 3aCa/ie, OCHOBHO CTAJ0 U

Ap.

Ca acriekTa HAYMHA yJaramba M OCTBapHBama eexara o]l MHBECTUIIH]A
pa3iukyjy ce cienehe rpyne unBectunuja: (Orsag, 2002, ctp. 27, 28; ciuyHO
Manemesuh u Manemesuh, 2011, ctp. 7, 8; JoBanosuh, 2013, ctp. 9,10)

® JCIHOKPATHO yJiarame — jeAHOKpaTtHu edektu (point input — point

output),

® BUINEKPATHO YJIarame — JeTHOKpaTHU eeKTH (continuous input — point
output),

® jeHOKpATHO yJarame — BUILIEKpAaTHU ePeKTH (point input — continuous
opuput) u

® BUINEKPATHO ylarame — BHIIEKpaTHU edekTu (continuous input —
continuous output).

3a UWHBeCTHLIMjE€ KOje CIaAajy Yy KaTeropujy jeJHOKPATHO YyJarame —
jeTHOKpaTHU e()eKTH KApaKTEPUCTHYHO je Ja ce yjarama KoJ HbHX BpIIe y
jeHOM BpPEMEHCKOM TpPEHYTKy. McTo Tako, KOJI OBOI' THUIIAa HMHBECTHUIIH]ja
epeKTH WHBECTUIMje CE jaBJhajy Yy jEJHOM BPEMEHCKOM TPEHYTKY HAKOH
HoYyeTHOr yinarama. OBe MHBecTulMje Hajuemhe ce jaBibajy y JIOMEHY
(UHAHCUJCKUX HHBECTUIMja M BEOMa Cy peTKe KaJga je ped O peaTHuM
WHBECTHIIMjaMa.

WuBecTuiyje TUNa BHIIEKPATHO yjaramwe — jeJHOKPaTHU edeKTH HMajy
yJlarama Koja ce BpIlIe BHUIIEKPaTHO, OJHOCHO Yy BHIIE pa3nobsba. Ca apyre
CTpaHe, €eKTH OBAaKBMX WHBECTHIIMja OCTBapyjy C€ y JE€IHOM BPEMEHCKOM
TPEHYTKY U TO HAaKOH IOCIEAEr U3BPLICHOT ylarama. PearHe MHBeCTHULIH]E
peTKo crajajy y oBaj TMn uHBectuuja. [Ipumep oBakse nHBecTuMje 6u Ouna
u3rpaama 3rpaje Wik Opoja W HHUXOBAa IMpoJaja HAKOH 3aBpILIETKa
WHBECTHIIH]E.

WuBecTuije Kkoje cmnajgajy y KaTeropujy jeaAHOKPATHO YyJjarame —
BHIIEKPATHH e()eKTH KapaKTEpHIly yjarama Koja ce BpIIE JeJHOKPAaTHO y
oJipel)eHOM BPEMEHCKOM TPEHYTKY U €(eKTH KOjU Ce OCTBAPY]Y BUIIEKPATHO y
onpeheHoMm Opojy BpeMeHCKHX TpeHyTaka. OBaj THN MpoOjeKTa YecT je y
CIIy4ajeBHMa 3aMeHe onpeMe, Kao U KoJ ¢y3Hja U aKBU3HUIIH]a.

BuinekpaTtHo yjaramwe — BUlIeKPATHU eeKTH je TUI IPOjeKTa KOJ| Kora ce
ynarama W e(eKTH WHBECTHIMja BpIlE y BHIIE BPEMEHCKHUX TpEHYTaka.
OBakBe peajiHe MHBECTHIIM]€ YECTE CYy Yy CllydajeBUMa HOBUX MHBECTHIIM]a, 3a
quje je cripoBoheme moTpedaH 1y Meproj HHBECTHPAbA.

[Ipema Bykagunosuhy u Josuhy (2012, ctp. 21) nHBecTuIMj€ JOUT MOXEMO
MOJIEIUTH Ha!

e peaiHe,



e (uHaHCH]jCKE U
e KBa3W ()MHAHCH]CKE.

Peasine uHBecTuIMje BpII€ Ce y OCHOBHA CPEACTBA, OAHOCHO OIMILJbUBY
MaTepujaTHy UMOBUHY, Ka0 IIITO Cy MallMHE, OMpeMa, BO3WIA U CII. Ca IIUJBEM
IEHOI TMPOAYKTUBHOT Kopullhewma MNPUIMKOM o00aBJbamba IOCIOBHUX
aktuBHOCTH. [lopen ymarama y OCHOBHA CpEJICTBAa peaTHE WHBECTHUIIHU]E
o0yxBaTajy W yjarama y HETO OOpTHM KamuTaJl HEOIXOJIaH 3a CIPOBOhCH:E
TUTAHUPAHUX TMTOCIOBHUX aKTHMBHOCTHU. VIHBECTHIIM]E€ Y HEONMUIIJbUBY HMOBHUHY
(maTeHTH, JIMIICHIIC, TYABWUI - goodwill) ce, Takohe, cBpcTaBajy y peayiHe
WHBECTHUIIM]E, jep c€ CIPOBOJEC y IMHJbY peanmsanuje onapeheHnx pearHux
WHBECTHIIH]a.

DuHAHCHjCKe HHBECTHIIM]E TIPEACTaBIbajy yiarama y GUHAHCH]CKY HMOBHHY,
Kao IITO Cy aKluje, 0OBE3HUIIE W Pa3IMYMUTE APYre XapTHje O] BPEIHOCTH. 3a
(¢UHAHCHjCKE WHBECTHIIMjE KAapaKTEPUCTHYHO je Ja HMajy BHCOK HHUBO
JUKBUIHOCTH, OJHOCHO Ja Cy Jako YyTpxkuBe. Jlaka wuaeHTH(HKanuja
BCJIMYMHE W TPUHOCA HMHBECTHIMja KapaKTCPUCTUYHA j& 3a OBY BPCTY
uHBecTuija. Hamme, 1nena ¢uHaHCHjcke MMOBHMHE yBehaHa 3a TPOLIKOBE
TProBama W BIACHUINTBA ojapelyje BenmuuHy (hPMHAHCHjCKE WHBECTHIIH]E, a
npuHOcH ce uciahyjy y Buay AMBUACHIU, Kamarta U Ipyrux HakHazaa. [lopen
TOTa, BIIACHHUK XapTHje OJ1 BPEIHOCTH MOXE OCTBAPUTH M KAIUTAIHU JOOHUTAK,
KOjU ce jaBJba Kaja je MpojajHa IieHa (PMHAHCHjCKOT MHCTpyMeHTa Beha on
KYIIOBHE.

KBa3n ¢(uHaHcujcke HMHBECTHIMje BpLIe C€ Y HEKPETHUHE M IUIEMEHUTE
Mertaie. Moryhe je BpIIMTH yiarame y HEKPETHMHE, KOje HUMajy CBe
KapaKTepuCcTUKe (PUHAHCHJCKMX HHBECTHIMja KaJa Cce€ OHE He KOpPHUCTE 3a
o0aBJpame MPOTYKTHBHUX TOCIOBHUX aKTUBHOCTH. Hamme, ynarame y OBy
BPCTY HEKpETHHHA JJOHOCH IPUHOC y BUJly HajJaMHHUHE, a Moryhe je ocTBapuTH
Y KalUTAJIHU JTIOOMTAK YKOJMKO CE€ HEKPEeTHUHA Mpoja Mo [EeHH Behoj of
kynoBHe. Kana ce He ynorpeOspaBajy y NpoM3BOJHE CBpXE, 371aTO, Cpedpo U
JIPYTH IJIEMEHUTH METaIu UMajy ocoOnHe (PMHAHCH]JCKE UMOBHHE, jep Ce IpKe
ca IJbEeM IITEe/IE WM UHBECTHUIIM]a MIMEKYIaTUBHOT KapakTepa.



IIHTABA 34 ITIPOBEPY 3HAHbA

1. Ira cy uaBectunmje?
2. Illta ce moapa3ymeBa MOJ HMHBECTHIMjaMa y IIUpPEM, a INTa IOJ
WHBECTHUIMjaMa Y Y)KEM CMHCITY?

3. HaBenute u o0jacHHTE 3ajeJHUYKE KAPAKTCPUCTUKE MHBECTHUIIN]A.
4. Illta cy nmpuBpeaHe, a mTa HEMPUBPEIHE HHBECTUIIH]E?
5. HaBenute u o6jacHUTE KaKo Ce JIejie MHBECTUIM)E ca acleKTa HaMEHe

yJarama Ha MUKPOEKOHOMCKOM HHBOY. ObjacHuTe.
6. Kaxko ce nene nHBeCTHIIM]E IPeMa U3BOPY CPEZCTaBa 3a HMHBECTHpAmbe?
Hagenute n o0jacHUTE KaKo ce Jiejie MHBECTHUIIMjE TIpeMa MOTHUBALIU]U
3a HHBECTHUPAIbE.
8. Kako ce nene nHBecTHIIMjE TIpeMa TEXHUYKO] cTpyKTypu? ObjacHuTe.
9. HaBenure m o0jacHHTE KaKo ce JieJie MHBECTUIIHM]E Ca aclieKTa HayhHa
yJarama 1 OCTBapuBama edekara.
10. UlTa cy peanne, (vHaHCH]jCKE U KBa3W UHBECTULIH]E?

~
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2. AHBECTUIINJE U PA3BOJ

Pe3ume mormassba: [lpyro nporiaBibe UMa 3a IMJb J1a YKaKe Ha MOBE3aHOCT
u Mel)ycoOHY 3aBUCHOCT NMPUBPEIHOT pa3Boja M MHBECTUIM]ja, Oynyhu na 6e3
WHBECTHIIM]ja HeMa pa3Boja. HMHBecTummje cy mpeaycioB pas3Boja Kako
npuBpene y UENWHH, TaKO M IMOjeIWHAYyHUX Npeay3eha u opraHuzanyja.
[{upeBe APYIMITBEHO-EKOHOMCKOT pa3Boja Moryhe je ocTBapHTH caMoO Kpo3
onrosapajyhy mHBeCTHLIMOHY MONUTHKY. Pa3Boj mojemuHayHux mpenyseha u
opraHu3alifja HEOJIBOJHB j& O] MPaBUIIHOT M300pa U e(pUKacCHOT CIpoBohema
unBectunyja. [lomasehu on HaBeAeHOT, OPYTO MOTIABIHE TEXKU Ja ACPUHUIIES
1 00jacHHM T0jaM pa3Boja, M TO YOMIITE U ca acrekrta npeayseha. Mcro Tako,
JpyTo TOTJIaBJhe MMa 3a IIUJb JIa caryie/a MpoOIeMaTHKy HHBECTHIINja KaKo ca
MaKpPOEKOHOMCKOT', TAKO U C2 MUKPOSKOHOMCKOT acIIeKTa.

In/beBH nmorIaB/ba Cy Ja CTYJIEHT HAKOH 3aBpIIETKA MpOIieca yueHa 3Ha Ja:

neduHUIIE 110jaM pa3Boja,

HaBeJ/Ie OCHOBHE KapaKTEPHCTUKE Pa3BOja MOCIOBHUX CHCTEMA,

pasyme u onwuile Melyy3aBUCHOCT u3Mel)y MHBeCTHUIMja U pa3Boja,
neUHUIIE CTPATET ]y, Kao U CTPaTerujy pa3soja npenyseha,

ONUILE METoJAEe KOju JompuHOCcEe (opMmynucamy CTpareruje,
cariefaBamy IpaBla pa3Boja mpeayseha W JOHOMIEHY OMIyKa O
UHBECTHUpABY,

v kiacuuKyjy pasjiore HHBECTUpPamba npeayseha.

SNENENENEN

2.1. IIOJAM PA3BOJA

Pa3Boj ce Moxxe neuHMICAaTH Ka0 ,,MHTErpajaH U KOHTUHYEJIaH MpoIlec, KOju
je CBOJCTBEH CBMM CHCTEMHMa KOjU IOCEIY]y CIIOCOOHOCT Ja €BOIYUpajy
TOKOM BpEMEHa, W Tako TNpeia3e y BHIIE HUBOEC OPraHM30BAaHOCTH U
epukacHuja ctama.” (Jopanosuh, 2013, ctp. 20)

Pa3Boj je xapakTepucTHYaH KaKo 3a OMOJIOIIKE, TAKO U 3a TIOCIOBHE CHCTEME.
Tpeba, mehytum, HarmacuTh Ja ce CBaka NpPOMEHAa HE MOXE CcMarpaTh
pasBojeM. Hawmme, camo KBaJMTaTHBHA W/WIM KBAaHTHUTAaTHBHA MPOMEHA
CHUCTEeMa KOja pe3yiTHpa MpeJackoM Ha BUIIM CTENEH MpeACTaBiba pa3Boj. 3a
Pa3Boj je KapaKTepUCTUYHO Ja je JUHAMUYaH W KOMIUICKCAH TMPOIeC KOju ce
peanusyje y BpeMeHy, Te ce Moxe pehu ga cBako Oynyhe ¢GyHKIIMOHHCAHE
cucTeMa ca MO3WUTHBHHM IIPHPACTOM pe3yiTara MpelacTaBjba paszBoj. Ca
0o03MpoM Ha TO Ja ce oAHOocH Ha Oyayhum mepuoj, pa3Boj je MoBe3aH ca
HensBecHomrhy. Ycien Tora je, y by OCTBapHBamba MOCTABJbEHUX ITUJHEBA U
IUTAHUPAHUX pe3yiTara, OJJHOCHO yCMepaBama pa3Boja y KeJbeHOM IIpaBILy,
pa3BojeM MoTpeOHO yIpaBJbaTH.

OcHOBHe KapaKTepHUCTHKe Ipolleca pa3Boja IMOCIOBHUX CHCTEMa Cy Ja
pa3Boj: (Joranosuh, 2013, ctp. 21)



® [IPEICTaBJba OIIITH HANPEIaK CUCTEMA,

e oOyxBaTa KaKO KBaJHTAaTHBHE, TaKO M KBAaHTUTAaTHBHE IIPOMEHE
cucrema,

® TIpE/CTaBJba IMHAMUYAH U KOHTHHYHUPAH MPOLIEC,

® [IpEICTaBJba KOMILJIEKCAH MPOIEC, KOjJU MMa BEIHMK OpOj pa3iMuuTHX
¢da3a u aKTUBHOCTH,

® TIOBE3aH je ca Heu3BecHolhy, jep ce ogHocu Ha OyayhHOCT,

® TIpPE/ICTaBJba HEOMXOIAHOCT KaJia Cy Y MUTalY JAPYIITBEHH CUCTEMH,

® [peACTaBJba TPOLEC KOJUM je HEONXOJHO YIpaB/baTH Ja Ou ce
e()UKaCHO OJIBH]ja0 UT/I.

Kana y ¢okyc ucrpaxuBama ctaBuMo nipeaysehe, ,,pa3Boj ce nepUHHIIE Ko
mporec mpenacka u3 mocrojeher crama y HOBO, eHKAcHH]e CTame, Kpo3
HENPEeKUIHO MpuiarohaBame y MPOMEHIBMBO] OKOJIMHU, KOje ce MaHudecTyje
Kpo3 MHOroOpOjHE TpPOMEHE KOje c€ BpIIe Ha MOJAPYYjy MPOHU3BOJIA U
NPOM3BOJIHOT TPOTpaMa, TEXHUKE W TEXHOJOTHje, OpraHu3alldje W KaJIpoBa,
npoMeHe  koje  00e30ehyjy koHTMHyWTeT camammer u  Oyayher
byHKIIMOHKCAka, y3 HeonxoHO noBehamwe epukacHocTu.” (Jopanosuh, 2013,
cTp. 22)

[TpuBpenHU pa3BOj W TPUBPEIHH PACT YECTO CE KOPHCTE Ka0 CHUHOHUMH.
Tpeba, mehytum, HarmacutTu na je pa3BO] KOMIUIEKCHUJU M CIIOXKEHUJH Y
onHocy Ha pacT. Jlok pa3Boj oOyxBaTa KBaHTMTAaTHBHA W KBAaJUTATUBHA
yHanpehema mocimoBama, pact ce (Qokycupa camMO Ha KBAaHTHTATHBHE
npomeHne. ExoHomcku pact aedunumie ce kao nosehame NMPOU3BOIHE HIIH
JIOXOTKa 3€MJb€ TI0 TJIaBU CTAHOBHHUKA, MPH YEMY C€ TPOHM3BOIHA OOHUYHO
Mepu OpyTO APYUITBEHHM IPOM3BOAOM WM OpyTO HAIlMOHATHUM JIOXOTKOM.
(Nafziger, 2006, ctp. 15) ¥ xoHTekcTy nocnoBama npeayseha, pact odyxsara
KBAaHTUTATUBHO TMoBehame o0O0MMa TMOC/IOBamka, OJHOCHO KBAaHTHTATHUBHE
MIPOMEHE KOje HE MOApa3yMeBajy 3HauajHHje MPOMEHEe MOocTojehnx mocIoBHUX
akTuBHOCTH. (JoBaHoBuh, 2013, cTp. 22)

2.2. MEBY3ABUCHOCT UHBECTULIUJA U PA3BOJA

WNuBectuimje mpencraBibajy omnpenesbyjyhu (axkrop eKkoHOMCKOT pasBoja.
Mebhy3aBucHocT MHBecTHIHje ¥ EKOHOMCKOI Ppa3Boja jaBjba Ce€ Kao:
(ManemeBuh u Manemesuh, 2011, ctp. 10)

e wMehycoOHa 3aBUCHOCT aKymyJallrje U WHBECTHIIH]E,

e Melhy3aBHCHOCT KOja c€ OCTBapyje y MPOMEHHU CTPYKTYpE MPOU3BOTHUX
dhon0Ba,

e wMmelhyszaBucHOCT KoOja ce ocTBapyje Kpo3 TmoBehambe TeXHHUYKe
OINPEMJbEHOCTH PaJia ¥ MPUMEHY CaBPEMEHHje TEXHUKE U

e wMehy3aBHCHOCT Koja ce ocTBapyje moBehamem yKyIMHOT APYIITBEHOT
MIPOU3BOJIA.



Koeduuujent edexTtuBHOCTH HHBecTHHMja (K) TOBOpM O TOCTOjamby
¢ynkunonangHe mMely3aBUCHOCTH U3Mel)y HHBECTHIM]a 1 eKOHOMCKOT pa3Boja,
pu yeMy ce yrBphyje Ha ocHOBY opmyie (1): (Manemesuh u Manemesuh,
2011, ctp. 10)

P
K= (1)

rae ¢y P — npymtBeHu npous3Boj, a I — MHBECTHULIH]E.
MapruHajHu Win rpaHnYHu KoepuuujeHT edpekTuBHOCcTH (K,,;,) yTBphyje

ce kao onxHoc wm3Mel)y mopacra APYIITBEHOT MPOW3BOJa W WHBECTHUIIUjA:
(ManemeBuh n ManemeBuh, 2011, ctp. 10)

K, =— (2)

rzae je AP — mopact JpyIITBEHOT IPOU3BO/IA.

Kanutanuu koepuuujent (K;) mpencraBjba penUIpoYHy BpPEIHOCT
KoeunujeHTa e(peKTUBHOCTH WHBECTHIIMja U JOOH]ja ce Kao0 OAHOC BPEIHOCTH
MHBECTULMOHOTI yllarama U BbHUME OCTBapeHe mnpousBoime: (Manemesuh u
Manemesuh, 2011, ctp. 10)

MapruHajaH¥ WM rPAHUYHU KAaNUTAJIHU KoepuuujeHt (K, ) mpeacrasiba
OJIHOC WHBECTHIIMja W TIOpacTa JpYyIITBEHOTr mpou3Boja: (BykamunoBuh wu
JoBuh, 2012, ctp. 6)

I
AP
M3paxken je Kao perumpoyaH OOJMK MaprUHAIHOT  KOoe(HUIIMjeHTa

eekTUBHOCTH. MoxXe ce yTBpAUTH U moMohy crone uHBecTuiuja (S) u cromne
npuspenHor pacta ( 7): (Manemesuh u Manemesuh, 2011, ctp. 10)

Kim (4)

Kym = — (5)

OBako nepuHMCAH MaprHHAIHM KamuTaTHH KOehHUIMJeHT oMoryhyje
yTBphUBame BUCHHE CTOINE HHBECTHUIIM]A KOjy j€ MOTPeOHO OCTBAPUTH KaKo OU
ce nmocerya onpeleHa croma mMpUBpPEIHOT pacTa, OAHOCHO yTBphUBame crome
IPUBPEIHOT pacTa Kojy je Moryhe noctuhu npu 1aToj CTONM MHBECTHIIN]A.

Onusyke 0 pa3Bojy goHoce ce nonazehu o opeheHnx 0OCHOBHUX MPUHIIMIA,
kao mro cy: (Manemesuh u Manemesuh, 2011, ctp. 10,11)

e paIMoOHAJHA aJOKAIMja OTPaHIMYCHUX pecypca,
e ojnpehuBame BpeMeHCKe npedepeHnuje u
e ajTepHaTUBHA yNoOTpeda MPOU3BOAHUX (haKTOpA.



[[wb moHOCHOIlA OUIYKE je Jda JOoHece OUIyKy Koja he IoBecTH JI0
parroHaTHOT pa3Boja, OJHOCHO N0 yiarama uuje he kopuctu O6utu Behe of
TpomikoBa. PamuonanqHa —anokamuja pecypca, Jakie, oJpa3yMeBa
MUHHMH3HPakE yTpoIiaka pecypca (Mpou3BOAHUX (pakTopa).

[Mpunun oapehuBama BpeMeHCKe npedepeHIirje moapa3yMeBa a JOHOCHIIAI
OJUTYKE MMa 3a IIHJb J1a OCTBApH IITO Behy KOPUCT y MTO KpaheM BpeMeHCKOM
nepuoay, Mpe cBera 300r Tora INTO je peaiu3alja pa3BOJHUX OJTyKa
noBe3aHa ca Heu3BecHomhy u pusukoMm. JloHocmial OJUIyKe, CTora,
npedepupa Oyayhe kopuctu koje cy OMKe cafalllbeM TPEHYTKY OJ] OHHUX
KOju cy y Aajboj Oynyhuoctu. la 6u moHOCHIAIl OAJTyKE MOTao YHOPEIUTH
HOBUYaHE BPEIHOCTH YyJjarama (TpoIIKoBa) W edekata (KOPHCTH, YHCTH
HOBYAHU TOKOBH) KOHKDPETHOT yjarama MoTpeOHO je cBe Oyayhe BpemHocTH
CBECTHU Ha CaJIalllihy BPEIHOCT.

JloHOIIee pa3BojHE OTYKE TMOJpa3yMeBa MPBO peann3alijy oHUX morpeda
KOje je TMOTpeOHO TMpBE 3aJ0BOJBUTH, jep Cy TMPOU3BOAHU (PAKTOPU
OTpaHHYCHU. YCJea Tora, MoTpeOHO je caryieaTi aaTepHAaTUBHE MOTYhHOCTH
ynotpebe mpou3BoAHMX (akTopa U H3a0paTH OHY OIILHjy KOja CE€ MOXKe
peann30BaTH y3 MUHMMAIIHE OIOPTYHHTETHE TPOLIKOBE (IyOHTKe).'

2.3. DPOPMYJIUCABE CTPATETUJE U PA3BOJ ITIPEAY3ERA

ITocsioBHA cTpaTeruja ¢oxycupa ce Ha N00OJbIIAKkE KOHKYPEHTCKE MO3ULU]e
npenyzeha MM TOCIOBHE jelMHHIIE Y OKBHPY oOjpeheHe HHIyCTpUje WIH
TpKUIIHOT cermeHTa. CrTpareruja pasBoja mnpeay3eha, kao jeman on
eJleMeHaTa IOCJIOBHE CTpaTeruje, MpejacTaB/ba IpaBall WIM HAYMH KpeTama
npeny3eha y OyayhHOCT paau nocTu3ama IMOCTaB/bEHUX LMJbEBA pa3Boja
npexnyseha. (Josanosuh, 2013, ctp. 23)

®dopmynanyja cTpaTerije Wik CTpaTeliko IUIaHupame npeay3eha moBe3aHo je
ca pa3BojeM MHcHje, IUJbeBa, CTpaTervja u noauTuka npexyseha. (Wheelen,
Hunger, Hoffman, Bamford, 2018, ctp. 202) Mucuja TOBOPH O
(byHaaMEHTalIHO], YHUKATHO] CBPCH MJIM PA3JIOTy IOCTOjama OpraHu3aluje.
(Wheelen et al, 2018, ctp. 48) [{lumeBu npemyseha ykazyjy Ha TO KoOje ITUJbEBE
npenysehe >xenu ga octBapu y onpeheHom BpemeHckoM mnepuony. Hakon
neduHECcama 1uJbeBa mpeaysehe omapehyje crparerujy, OqHOCHO TUIaH HUTpe
Koju UM omoryhyje na octBape Mucujy u uusbeBe. Ha kpajy, npemysehe
(bopMynHIIe MOTUTHKE, OTHOCHO IIMPOKE CMEPHUIIE 32 TOHOIIEHE O/ITYKa.

[TocToje paznuuuTe MeTOJEe M MOJENM KOjU oMoryhasajy carienaBame,
aHanmu3y M oleHy mnepdopmaHcu mpenyseha, Kao M HEroBor oOJHOCA ca
OKpYXEHeM, a KOJju TMpeTxoae (opMmynucamwy CTpaTeruje U KOju MOTy

' Onoprysuternn n06HTAaK/TyGUTaK HpeaCcTaB/ba DUKTHBHY BEIHYHMHY KOja HACTAje jep ce
onpehenn mnpousBoaHM (AaKTOPH HE YNOTPeOJbaBajy y IpPYrdM IPOjEKTHHM OIIHjama.
(MasrermeBuh n Manemesuh, 2011, ctp. 13)



3HaYajHO JIOTNIPUHETH YTBphuBamy TMpaBla pa3Boja H  JIOHOUICHY
MHBECTULIMOHUX ojanyka. Jegna ox tux meroma je SWOT ananumsa. Ha3us
SWOT ananu3e HacTao je Kao aKpOHHMM CHIJICCKUX peuu strenghts (cHare),
weaknesses (cnaboctu), opportunities (I1ance) u threats (IPeTHE, OMIACHOCTH).

SWOT ananuza omoryhaBa crpoBoheme KBaJWTAaTHBHE aHAJIM3E KOJOM Ce
yTIBphyjy U OlLielhyjy OCHOBHE MHTEepHE cHare u ciaboctu mpenyseha, kao u
KJby4HE EKCTEpPHE IIaHCe M ONAcCHOCTH M3 OKpYyXkKema y Kome mpenysehe
nociyje. Cmucao SWOT ananuze je na omoryhu u3dop crpaTteruje Kojom ou
ce MaKCHMH3HMpalle NpeAHOCTH mnpeay3eha M WMCKOPUCTHIE INAHCE U3
OKpYy)Xema, Ka0 MU MUHUMH3Hpaie ciaboctu npenyszeha u u3berie mperme.
(ITaynoswuh, 3unoscku, 2018, ctp. 133).

VY Tabenu 1 npukazana je SWOT marpuna ca npumepuMa HHTEpHUX CHara u
cabocTy, Kao U eKCTEPHUX IAHCH U TPETHU.

TaGemna 1
SWOT mampuya

HNHutepHe cHare HNuTtepHe caadocTu
- 3acTapeia TEXHOJIOTHja
JIOUI MMPOU3BOTHHU aCOPTUMAaH

- BHUCOKHU TPOIIKOBU

- BHCOK HHUBO TEXHOJIOIIKOTI Pa3Boja
- KBaJMTET IPOU3BOJA

- (unancujcka CUTypHOCT u .
. - JouLIa opraHu3anyja
PAacIoIoKUBH (uHaHCH]CKH
- HejocTarak MEHAalIepPCKUX
pecypcu

BEIIITHHA U KaJpoBa

- pacmoJIOKUBHU JbYJICKH PECYpCH U .
- HEpa3BHjEHOCT WCTpaXXuBama W

ycneuiaH MCHAIIMCHT

. . pas3Boja

- pa3BHjEHOCT KaHaJa Ipojaje

- ciab umuy npeayseha
- CIIOCOOHOCT WHOBHpamba .

- Hepa3BHjeHA JIUCTPUOYTHBHA

MPOU3BOJIA
Mpexa

- nmobap umuI

- ciiabe MapKeTUHI CHOCOOHOCTH H
- wusrpaleHu UHQOPMAIOHH p

CHUCTCMU U JIpP.

ExcrepHe mance

EKCTIaH3Mja Ha HOBA TPXKHIITA I
TPKHUIIIHE CETMEHTE

pa3Boj HOBOT POM3BOAA

1ojaBa HOBUX TEXHOJIOTHja
CMambUBamkhe TPrOBUHCKHUX
Oapwujepa Ha aTPaKTUBHUM
CTPaHMM TPXKUIITUMA U JIp.

ExcrepHe npeTme

ylla3ak MHOCTpPaHE KOHKYpEHIIWje
KOja UMa HUXKe TPOIITKOBE

nopact HWHTEH3UTETa
KOHKYPEHLIUj€ y TpaHH
HECTaOMITHO TPIKUIITE

nosehambe mpojaje  CYNCTUTYTa

MIPOM3BOA
MIpOMeHa yKyca U rnorpeba Kymnara
HETIOBOJHHE nemorpadcke

IPOMEHE U Jp.

Hanomena. HpeL[CTaBJ'beHO O CTpaHC ayTopa.



AHanmu3a eKkcTepHMX M HHTepHUX (akropa mnpemyzeha omoryhaBa uzbop
aJICKBaTHE CTpATerHje KOja MOXKE JOBECTH 0 CTAOMIIHOT IMOCJIOBamka, Kao U
pasBoja mpenyseha, mpu uemy mnpenyzehe Oupa usmehy: (ManemeBuh u
Manemesuh, 2011, ctp. 17)

o cmpameeuje maxcu — macku (SO), Koja je HajIOXKEbHU]JA, jep
npeaysehe mociyje y ycinoBuma y KOjuMa MaKCUMaJIHO KOPUCTH CBOje
CHare, Koje ycmepaBa Ka HcKopuinhaBamy eKCTepHHX maHcu. Ilo
npaBuiy, Tmpeayseha Texe OBOj cTpaTerwju, jep uMajy MoryhHoct
Oupama, a He pearoBama.

o cmpameeuje maxcu — munu (ST), kKoja moapasymeBa epUKACHY
ynoTpely jakux cTpaHa npeayseha npuinkoMm oadpaHe OJ OMacHOCTH
u3 okpyxkema. IIpenyseha ce oOmuHO ycmepaBajy Ha IOCIOBHE
o0JacTu ca HajMambUM MpeTHaMa.

o cmpamezuje munu — maxcu (WQ), Koja ce 3aCHUBA HA MUHUMH3UPABY
WIH CIMMHWHHCAKY HHTEPHUX CIIA00CTH W KOpUIIhemy eKCTepHHUX
mraHcu. Y 1uJby UCKOPHILNTaBama IIAHCH U3 OKpYKema, npeayseha
TEXE CMabEHY COTICTBEHUX CIA00CTH.

o cmpamezcuje munu - munu (WT), Koja je HajHEmoKeJbHUjaA, jep je
noTpeOHO MHHMMM3MpATH cinabocTu mpenyseha, anu u uzberaBatu
OMacCHOCTH M3 OKpykema. Kapakrepuctuuna je 3a mpemyseha koja
UMajy u3paxxeHe claboCTH U Koja, IPU TOME, MOCIY]y Y HEMOBOJbHOM
OKpykemy. MeHaiMeHT oBHX mpemny3eha cyodaBa ce ca quiemMoM na
o npeny3ehe NMHMKBUAMpPATH WM PEBUTAIM3UPATH, OJHOCHO

PECTPYKTypHUpaTH.

[Tpenyzeha Hactoje mga mrTo OoJbe MIAHMpPA]y CTPATEIIKH Pa3Boj, T€ 3a Ty
CBpXy kopucte u mnoprdonno ananusy. Iloprdoamo ananmzom TOI
MEHalIMEHT Tnpeay3eha carnegaBa NpPOM3BOJE, Tpyne MPOU3BOAA MU
CTpaTerujCKe MOCIOBHE JEAMHHIIC KA0 CEPH]y MHBECTHUIM]A OJ KOJUX OYEKY]Y
npodurt. [oprdonro koruent omoryhasa yrBphuBame Hajo0Jbe KOMOMHALIN]E
MOCJIOBa Kako OM Cce OCTBapwia JYyropoyHa pPEHTAOWIHOCT. Y CIENTHO
yIpaBJbame CI0KEHUM MOpT(OoIMjoM MociaoBama Mpeayseha 3acHuBa ce Ha
UCTPAXKUBAKY PA3IMIATHX MOTYNHOCTH KOMOMHOBaa MPOU3BOA U TPXKHIITA
KOjH MPeJICTaBJbajy OCHOBHU MOTEHIIMjall U3BOpa pacTa mpeayseha.

Jenna op Hajuemhe kopumheHux mnoprdonno TexHuka je BocTon
Koncraarunur I'pyn (Boston Consulting Group — BCG) marpuna, xoja je
pa3BujeHa movyeTkoMm 70-TUX roAwHa MpOIUIOT cTojieha W Koja ce 3acCHHMBa Ha
cieaehum QaxTopumMa: CTONMM pacTa TPXKULITA U TpxHUIIHOM yuemhy (Cruka

1).

[Ipema BCG wmarpuiu, OpOU3BOAU, OJHOCHO CTPATETHjCKE IOCIOBHE
JEIMHULIE MOTY OUTH CBPCTaHU y JeTHY OJ1 YETUPH MO3HIIH]E, a TO CY:





