Ha ocHoBy unaHa 9. ctaB 7. Ypeabe 0 ynpaB/bakby KanuTasHMM NpojeKkTuMa
(,Cnyx6eHn rnacHuk PC”, 6poj 51/19),

MuHuctap dumHaHcmnja LOHOCHU

NMPABUJIHUNK

0 HauyMHYy u3paje napaMmetapa ¢pMHaHCHUjCKe U EKOHOMCKEe aHanuse y
OKBMPpY CTyAMje U3BOA/bUBOCTU U NpPeTXoAHe CTyanje usBoa/buBOCTU

"Cnyx6eHu rnacHuk PC", 6poj 87 oa 12. neuembpa 2019.
I. YBOOAHE OOPEABE

YnaH 1.

OBWM NpaBUIHUKOM BaMXe ce Nponucyje HauMH U MeToaonormja uspaae
napaMmetapa MHaHCUjCKe N eKOHOMCKE aHasin3e y OKBUPY NMpeTxogHe ctyauvje
N3BOA/bMBOCTU N CTyAUje U3BOA/BUBOCTM KAo CacCTaBHOr Aefla MHBECTULMOHE
AOKyMeHTauuje y npeanMnaeMeHTaumMoHoj a3n npojekTHOr uuKiyca Koa
KanutanHux npojekara.

OedvHunumnje nojmosa
YnaH 2.

MojeanHu nojMoBm ynotpeb/beHn y 0BOM NpaBuUTHUKY nMajy cnegehe 3Hayvemne:

1) NHKpeMeHTanHu NpucTyn y uHaHCMjCKOj 0AHOCHO €KOHOMCKO]j aHanu3u
nogpasyMeBa Aa ce Npuxoau O4HOCHO pacxoau 3a MpojeKTHe onuuje Koje ce
pasnukyjy og onuuje ,6e3 npojekta” npoueryjy A0 U3HOCA KOju je nocneamua
NnpoMeHa Npoy3pOKOBaHMX UMMNJIEMEHTALMJOM TOI TEXHUYKOI pellera y 04HOCY
Ha onuwujy ,6e3 npojekTa”;

2) MNpojekTHe ekCcTepHanuje cy MHANPEKTHU edeKTN npojekTa, Koju ce y Buay
TPOLLUKOBA UM KOPUCTWU NpenuBajy Ha nuua niam UHCTUTyLUmje Koje HUCy
OVPEKTHMU KOPUCHMUN npojekTa, 6e3 ogrosapajyhe HoBYaHe Unn Heke apyre
HaJoKHajae;

3) Tekyha ueHa nin HOMUHaNHa UeHa je ueHa gobpa unu ycnyre Koja ykbyuyje
edekTe nHdnauuvje y 4aToMm BpeMeHCKOM nepunoay. HoMrMHanHa BpefHOCT je
BpeaHOCT Aobpa unu ycnyre nckasaHa y tekyhum ueHama;

4) IncKoHTOBake je npouec cBoherba HOBYAHO N3PaXKEHMX OYEKMBAHMUX
TPOLLUKOBA M KOPUCTU MHBECTULUMOHOI yfarama, Koje je npeaMeT npojekra, Ha
capjawmy BpegHocT. CBpxa ANCKOHTOBaHa je peaykunja spegHoctn 6yayhux
HOBYaHMX TOKOBA Yy CKNaay ca NPMHUMMNOM BpeMeHCKe BpeaHOCTU HOBLA, KOju
oApa)aBa CK/IOHOCT ApYLWTBa Aa BULLE BpeaHYje TPOLKOBE U KOPUCTU Y
CajawWwH0oCTn y ogHocy Ha byayhHocrT;

5) PecdbepeHTHM nepuog je nepmnoa, n3paxeH y roamHama, Koju ogrosapa
npeasmheHoM XMUBOTHOM BEKY KanuTanHor npojekta. CBu napameTpu
dUHaAHCMjCKe N eKOHOMCKE aHanm3se y OKBUpY CTyanje n3Boa/bUBOCTU U



npeTxogHe CcTyauje nssoa/bUBOCTU NpoUerYjy ce Ha Nepuoj Koju oagrosapa
pedepeHTHOM nepuoay. PedpepeHTHM nepnoj ykibydyje nepuos uMmniemeHTauumje
KanuTasiHor rnpojekTa;

6) dnHaHcMjcka aHanm3a je aHanmsa MUHaHCUjCKe NCNIAaTUBOCTU MHBECTULIMOHON
ynaraka, KojoMm ce yTBphyje Aa nn yKynHa HoBYaHa npuMama npesasunase
YKynHa HoB4YaHa nnahamwa npojekta TOKOM pedepeHTHOr nepuoaa;

7) CBn napameTpun MHAHCU]CKE M €KOHOMCKE aHanunse y OKBUpy ctyauje
NU3BOA/bMBOCTM N NpeTXoAHe CTyAnje U3BoA/bMBOCTU NpoLenYyjy ce Ha nepuojg
Koju oarosapa pedepeHTHOM nepuoay;

8) HeTto capgawra BpeagHocTt (HCB) ce gedpunHmwe Kao 36Mp ANCKOHTOBAHUX HETO
HOBYAHUX TOKOBA MHBECTULMOHON yarara. JMCKOHTOBAaHU HETO HOBYAHU TOK
npeacrtaB/ba AMCKOHTOBAHY pasnnKy naMehy HOBYAHO M3PaXKEHUX OYEKMBAHUX
KOPUCTU N OYEeKMBAHMX TPOLLUKOBa NpPOjeKTa;

9) Pe3snayanHa speaHocT (PB) je ANCKOHTOBaHa HETO BPeAHOCT OYeKMBaHUX
KOPWUCTU MHBECTULMOHOI yiaraka HacTa/iMxX HaKoH 3aBplleTka pedepeHTHor
rnepuoga. PesngyanHa BpegHOCT HacTaje Kada je XXUBOTHU BeK MHBECTULMOHUX
nobapa ayxu oA pedepeHTHOr nepmoaa;

10) ®uHaHcmjcka amckoHTHa ctona (®AC) je onOpTYHUTETHU TpoLLaK
(PUHAHCN]CKMX pecypca aHraxoBaHUX y peanunsauuju npojekTa, Tj. puHaHCKjcka
[obut Koja 6mu 6mna ocTBapeHa Aa Cy AaTu pecypcu MHBECTUpPaAHU y Hajboby
BapujaHTy anTtepHaTUBHOr ynararwa. PMHaHCUjCKa ANCKOHTHA CTOMa Ce KOPUCTU Y
punHaHcMjckoj aHanunsn;

11) ®dmnHaHcKjcka HeTOo cagawra BpeaHocT (PHCB) ce gedpmHuwe kao 36mp HeTo
HOBYaHMX TOKOBA MNpojeKkTa, AMCKOHTOBAHUX (PUHAHCUJCKOM AUCKOHTHOM CTOMOM
(o4C). duHaHcmjcka HeTo cajallra BPeaHOCT je Mepunio MHaHCUjcKke
ncnnatmeocTn (NpodmtabunHOCTN) NpojekTa, Koja nokasyje aa nu je cagalwma
BpeAHOCT HOBYaHMX NpuMara Beha o cagawre BpeaHOCTU HOBYaHUX niahama
npojekTa;

12) ®unHaHcmjcka ctona npuHoca (OCI) je (MHTepHa) cTona NpUHOCa Koja
AVCKOHTOBaHEeM CBOAM (PUHAHCU]CKY HETO cajallkby BPeAHOCT MHBECTULMOHON
ynarama Ha Hyny, Hajuyewhe n3ljegHadaBarbeM TPOLIKOBA KanuTasiHUX
MHBECTMUMja Y MHUUMjanHoj dasm npojekTa ca AUCKOHTOBAHUM HETO HOBYAHUM
npuanBMMa HacTaauM TOKOM pedepeHTHor nepuoaa. PMHaHCKMjCKa cTona
npuHoca je Mepmno huUHaAHCNjCKe NCNIAaTUBOCTU NMPOojeKkTa Koje nokasyje aa num je
CToMna npuHoca KanuTanHe uHeecTuumnje seha nnm Mamwa oa pedepeHTHe
AVCKOHTHe CcTorne, Tj. ONOPTYHUTEHTHOI TPOLUKA;

13) Crona HepocTajyher ¢puHaHcmpara (CH®) npeacras/ba CTony Koja ce
npuMeryje Ha MakcuMmanHy crony KoduMHaHCcuMpara of ctpaHe EBponcke YHuje
Aa 6un ce oapeano KoHavaH Aeo YKYNHUX TpOWKOBa MHBecTuumje koju he ce
duHaHCcMpaTn U3 npeanpuctynHnx doHaosa Eesponcke YHuje;



14) EKOHOMCKa aHanusa je aHanv3a ApyLTBEHO-eKOHOMCKE MCMNIaTUBOCTU U
04PXWBOCTU MHBECTULMOHOT yNnarama, KojoM ce yTephyje aa M yKynHe KopucTu
npeBasunase yKynHe TPOLKOBE MHBECTMUMNjEe TOKOM pedepeHTHOr nepmnoaa;

15) AHanu3za edekTnBHoCcTM Tpowkosa (AET) je MeToa eKOHOMCKe aHanu3e Koju
Ce KOpUCTU Kada ce eKOHOMCKWM TPOLIKOBU U KOPUCTU HE MOTy CMUC/IEHO
n3pasuTu y HoBYaHoj BpeaHocTn. AET MeTtonom ce yTBphyje aa nu je nsabpaHo
NpojeKTHO pellere HajedeKTUBHMjN HauuH Aa ce 3a[40B0/bU TPaXKHa 3a HEKOM
yCNyrom o onwTer gpywTBeHor 3Havaja. AET ce Hajuyewhe ynoTtpebrbaBa 3a
ouerunBare No4o6HOCTU MHBECTMUN]jA, KO KOjuUX ce ycnen HeMoryhHocTu
HOBYaHOI BpeaHOBara KOPUCTU, KBAHTUDUKYje APYLUTBEHO-EKOHOMCKA A06UT
nHBecTMumnje Kpo3 6poj nojeanHaua Koju he oCcTBapuUTK XefbeHe KOPUCTHU
YKOJIMKO Ce peanunsyje npojekar;

16) TpxuwHa ueHa je npeosnahyjyha ueHa no Ko0joj ce y 4aTOM BpEMEHCKOM
nepuoay BpLWM NpOMET HeKor Aobpa unu ycnyre Ha TPXULWTY. TpXULWHA LeHa je
peneBaHTaH NapaMeTap y CerMeHTy uHaHCUjCKe aHannse nNpojekTa;

17) PauyHoBoACTBeHa UeHa (obpayvyHCKa ueHa) je ueHa Koja oapakaBa CTBapHY
BpeAHOCT Aobpa mnum ycnyre ca CTaHOBULWITA APYLUTBA, OAHOCHO TPXMULWHA LeHa
N3 Koje Cy UcksbydeHun edekTn npepacnogene oxoTka (Kao WTo Cy nopesun unu
cybBeHuMje) N edeKkTn TPXKULWHMUX AncTop3nja (Kao WTO Cy MOHOMOMN UNNn
AP>XXaBHO perynuncaHe ueHe). LleHa kowTara je penesaHTaH napamertap y
CerMeHTy ApYLWTBEHO-EKOHOMCKE aHanm3e npojekTa;

18) ONopTyHUTETHM TpoLlak NPOjeKTHOr pecypca nckasyje nponywTeHy oburt
Koja 6u ce peanusoBana aa je aatm pecypc 6mo nckopuwheH 3a HeKo Apyro
WHBECTMLMOHO Yynaramwe Koje npeacras/ba Hajbosby anTepHaTmBy nocrojehem
NMpojeKTy;

19) ApywTBeHa anckoHTHa ctona (A4AC) je cTona Koja ce KOpUCTK 3a
OVCKOHTOBaH€ EKOHOMCKMX HETO HOBYAHMX TOKOBA;

20) EkoHoOMCKa HeTo cajawmra BpeagHocT (EHCB) ce peduHuwe kao pasnuka
n3mehy eKOHOMCKMUX KOPUCTU MU TPOLLIKOBA, AMCKOHTOBAHUX APYLUTBEHOM
ONCKOHTHOM CTOMoM. EKOHOMCKa HeTO cajawHa BpeAHOCT je Mepuao ApyLUTBEHO-
€KOHOMCKe MCnnaTmBoCTM NpojekTa, OAHOCHO NoKasyje Aa v cajallta BpeaHOoCT
€KOHOMCKMX KOPUCTK npeBa3uniasun cajallky BpeaHOCT EKOHOMCKUMX TPOLKOBa
npojekTa;

21) EkoHoMcka cTtona npuHoca (ECI) je nHTepHa cTona npuHoca, Koja cesoau
BpPeAHOCT eKOHOMCKe HETO CajallHe BpeAHOCTM Ha Hyny. EKoOHOMCKa cTona
NMpUHOCa je nokasaTesb APYLUTBEHO-EKOHOMCKE UCMNIAaTUBOCTU NpOjeKTa, KOjoM ce
yTBphyje aAa nu je ctona npmHoca npojekta seha nnmn mamwa og pedepeHTHe
ApywTBeHe anckoHTHe ctone (44C);

22) OgHoc kopuctn/Tpowkosu (K/TP) je nokasaTtesb npoduUTabuiHoOCTM n
OAP>XWUBOCTW MpojeKTa n3padyHaT Kao pauno 36mpa CBUX ANCKOHTOBAHMX
€KOHOMCKMX npuxoaa (KOpPUCTU) Yy 04HOCY Ha 36Up CBMX AMCKOHTOBAHUX



€KOHOMCKMX pacxoaa (TpolwKoBa) npojekTa ToKkoM pedepeHTHor nepuoaa. OBaj
OAHOC MNoka3syje Aa N je capgawra BpeaHOCT eKOHOMCKMX npuxoaa (KopucTu)
Beha of capgalwHe BpeaHOCTU EKOHOMCKMX pacxoaa (TpoLwwKoBa);

23) Pa3sMeHs/bMBa Aobpa u ycnyre cy oHa gobpa u ycnyre kKoje ce Mory
pa3MerMBaTU Ha rnobanHoOM TPXMULITY NyTEM KynonpoAajHux TpaHcakuuja no
TPXMULLIHMM LEeHaMma;

24) Hepa3meHsbMBa Aobpa 1 ycnyre cy oHa gobpa v ycnyre Koje ce He Mory
rnobanHo pasMerMBaTU NyTeM KynonpoaajHux TpaHcakumja, Hajuewhe gomaha
paZiHa cHara, NpeBo3 M TPOLIKOBM O[p>KaBatba;

25) [lyropo4YyHu MaprmHanaHu Tpowak ynararka npojekra npeacras/ba LeHy
KOWTara YTPOLWEHUX CpeAcTaBa HEONXOAHMX 3@ NMPOM3BOAHY NOCMaTpaHor
npuHoca 3a jeaHy jeavHuuy, 3aap>xasajyhu npu ToMe octane usnasHe jeamHuue
HernpoMemeHe;

26) lMNMnaTtexxHa cNpeMHOCT je MakCMMasiHM HOBYaHM M3HOC KOju je nojeanHal,
cnpeMaH ga nnatm ga bu ce peann3oBao HEKM UCXOA KOjU je 3a Hera noxesbaH,
OLHOCHO MakCMMasiHM HOBYaHM U3HOC KOjU je nojeanHau cnpeMaH ga rnjaaTtu aa
61 n3berao HeKn UCXon KOju cMaTpa HerMoXesbHUM;

27) ONopTYHUTETHM Tpowak je narybrbeHa KOpUCT Koja HacTaje y OHUM
CuTyaumjama kaga usbop jeaHe anTepHaTueBe UM onumje y UCTO BpeEMEe 3Hauu
HanywTare Apyre afTepHaTuee unu onuuje;

28) Pn3nk npojekTta npeacraB/ba UCX04 HeM3BeCHOr gorahaja unja peanusaumja
MMa HeraTueHe edeKkTe Ha K/by4YHe napameTpe nNpojekTa;

29) AHanusa pusuka je npouenypa naeHtundukaumje pmsmka rnpojekarta, npoueHe
yTuuaja pmsmka Ha M3BOA/BUBOCT U OAPXMBOCT NpojekTa, n popMynmcame naaHa
3a ynpas/bake pusnumma.

HauuH nspaae u yrephuBamwe napamerapa ¢omHaHCMjcKke aHanuse
YnaH 3.

®OUHAHCM]CKOM aHanu3oM ce yTephyje dpunHaHcmjcka npodmUTabuaHoCT U
OAPXMBOCT MHBECTULN]e TOKOM pedepeHTHOr nepnoaa, Ha OCHOBY MokasaTesba
punHaHcnjcke NpodpmTabmunHOCTM N aHanmse PUHaHCUjCKe OAPXKUBOCTU, Y CKNaay
ca un. 15-24. lNpaBUnHMKa 0 CaapXuHN N 0buMy nNpeTxogHe cTyaumje
N3BOA/BUBOCTU U CTyAUje N3BOA/bMBOCTU (Y AasbeM TeKCTy: [NpaBUIHUK).

®OUHAHCM]CKOM aHanu3oM ce yTephyjy:

1) rogmwme BpeaAHOCTN CBMX (UHAHCUJCKNX pacxoaa, Tj. roanwHe cyMe CBUX
HOBYaHMX OA/IMBA Y3POKOBAHMX MHBECTULMOHMM N ONEPaTUBHUM TPOLLUKOBUMA U
TPOLWKOBMMA KanuTasHOI oAp)KaBaka, 3a CBaKy roguMHy nojeaMHa4yHo TOKOM
pedepeHTHOr nepmnoaa;



2) roavHe BpeAHOCTU CBUX (PMHAHCUjCKMX NPUX0Aa, Tj. roAULLIHE CyMe CBUX
HOBYaAHMX NPUNNBA KOje reHepuLle npojekaT, 3a CBaKy rogMHy nojeanHauHo
TOKOM pedepeHTHOr nepuoaa;

3) rogmwre BpeaAHOCTU (PUHAHCUJCKMX HETO HOBYAHMX TOKOBA OAHOCHO pasfimke
n3mehy mnHaHCKMjCKMUX npmxoaa n GUHAHCUjCKMX pacxoaa no rogMHaMa TOKOM
pedepeHTHOr nepuoja.

PunHaHcmjcka aHanunsa nlpahyje ce Kopuctehn MHKpeMeHTa HW NpucTyn y
NpoLeHn peneBaHTHUX Npuxoda v pacxoga u nlpahyje ce 3a cBe NpojekTHe
onuuje.

dOUHaHCMjCKa aHann3a He yK/bydyje obpadvyHcke (HeHOBYaHe) KaTeropuje Kao
LITO CY amMopTM3auuja, Aenpecujaunja, pesepBucarba u cin.

YnaH 4.

AHanunsa puHaHcmjcke npodpuTabmunHocTn Mopa 6UTN n3BeaeHa METOAOM
AONCKOHTOBaka HoBYaHMX TokoBa (AHT), kopuwherweM npenopyyeHe
dunHaHcmjcke anckoHTHe ctone (®AC).

HeTo HOBYaHWM TOKOBU Ce payvyHajy oAy3nMameM rogulibnuX pacxoga npojekra og
rogmwbnx npmxoaa npojekTa, y ckiagy ca NnpojeKToBaHOM AMHAMUKOM TOKOM
pedepeHTHOr nepmoaa.

YnaH 5.

®rHaHCKjCKa HeTO cajallha BPpeAHOCT ce u3padyHaBa kopuwhereMm crnegehe
dopmyne:

T
®HCB = $a,HHT, + ¢arPBy
0=1

rae je rogvwHy HeTo HoBYaHM TOK y roanHu t, PBr pesnagyanHa spegHocT, T je
AY>XXWHa Tpajama npojekTa y rognHama, a gpa: GUHaHCUJCKN ANCKOHTHU pakTop y
roavHu t.

OUHAHCU]CKN AUCKOHTHU (haKTop ce payyHa no cnegehoj dopmynu:

A = T oac)!

rae je ®4C durHaHCcKjcka ANCKOHTHA cTona.

Pe3snayanHa BpeaHOCT ce n3pavyHaBa Kanutaan3oBareM OYEKMBAHOI
pe3nayasniHor roauiHer HeTo HoBYyaHor Toka PHHT, kKoju HBecTuumja HacTaB/ba
[a reHepuwe HakoH Ucteka pedepeHTHOr nepnoaa, no dopmynn:

_ PHHT7,,
BRYiTo

roe je ®4C dmHaHCcKjcka AMCKOHTHa cTona.



YnaH 6.

MNMopen npuMmeHe UHAHCUjCKe HETO cadalltbe BpeaHOCTU, UCMIATUBOCT NpojekTa
ce MOXe MNpouerMnBaTh M3pavyyHaBarbeM Nnokasatesba puHaHCujcke crtone
npuHoca (PCI).

O®CI1 ce padyHa no cneaehoj dpopmynu:

0= HHT,
_Z(1+¢mny

roe je HHT: roanwby HETO HOBYAHU TOK Y rogmHm t.

®CIl Mmopa 6utn Beha oa npenopydeHe ®AC aa 6m npojekaTt 6Mo puHaHCHMjCKM
npodutabunan (OCM > ©4C).

YnaH 7.

Kaga cy kao nsBop uHaHcMpara naeHTMUKOBaH NpeanpuctynHm doHa0BuU
EBponcke yHuje, Taaa je HEONXOA4HO M3padyHaTU U UcKasaTu cTony Hepoctajyher
pnHaHcnpamwa (CH®) pa 6u ce oapeamno HeonxoAHo y4yewhe octanmMx nssopa
dbuHaHCcMpama.

CH® ce nspauyHasa kopuwherem cneagehe dopmyne:

CH® KT
~ IUT
roe je KT n3Hoc kBanndukoBaHMx Tpowkosa, Aok NT npeacrasba
AONCKOHTOBaHe MHBECTMLUMOHE TPOLLKOBE.

ONT ce pauyHa kopuwhemweM cnegehe dopmyne:

T
JUT = o HMT,

t=1

rae je UT: npeasuheHn M3HOC MHBECTULIMOHMX TPOLWKOBA Yy roanHn t, T je Ay>xunHa
Tpajarba nNpojekTa y rogmHama, a da: PUHAHCUJCKN AUCKOHTHU aKTop Y roamHu
t.

3a notpebe napayvyHasawa AUT, yKONMKO Npupoaa npeamMeTHor npojekTa
3axTeBa TakKBe TPOLIKOBE, MHBECTULMOHN TPOLIKOBU YK/bYUYjy Npunpemy
TEXHUYKE AOKYMEHTauuje N TPOLKOBE CTPYYHOr Haa30pa, a UCKIbYYYjy
npoueHeHn N3HOC HenpeasuheHnx TpoLKOoBa.

KeanudukosaHn Tpowkosu (KT) npeacrasmajy Marbn oa cnegeha aoBa U3Hoca:
OWNT n pasnuke namehy AUT n AMCKOHTOBaAHUX HeTo npuxoaa (AHI).

OHTM npeacTtaB/ba pasnnky usmehy AMCKOHTOBaHUX nNpuxoaa npojekta (AMNM) w
AOVCKOHTOBaHUX onepaTMBHMX TpowkoBa npojekta (A0T) ysehaHux 3a
AVCKOHTOBaHYy pe3uayanHy speaHocTt (APB).

OHI ce pauyHa kopuwherem cnegehe popmyne:



AHN = ann - 40T + APB

ANMNM ce pauyHa kopuwherem cnegehe popmyne:

T

Al = l(b;[tﬂl_[t
=

roe je MMt npeaBuheHn M3HOC Npuxoaa npojekTta y roamHn t, T je Ay>XWHa
Tpajarba npojekTa y rogmHama, a da: PUHAHCUJCKN AUCKOHTHU aKTop Y roamHu
t.

OOT ce pauyHa kopuwhewem cnegehe popmyne:

T
AOT = ¢a. 0T,

0=1

roe je OT: npeaBuheHn M3HOC onepaTMBHMX TPOLWKOBa NpojekTa y roanHu t, T je
OYXUWHa Tpajara npojekTa y roanHama, a da: PUHaHCMjCKN ANCKOHTHU hakTop y
roavHu t.

[PB ce pauyHa kopuwherneM cnegehe dopmyne:

PB;

APB = T onor

roe je PBr peanayanHa BpegHocT nHeectuuunje, T je AyXMHa Tpajarba npojekrta y
roanHama, a ®C puHaHCHMjCKa ANCKOHTHA cTona.

HauuH n3papne n yrBphuBame napamMerapa eKOHOMCKe aHanmse
YnaH 8.

EkoHOMCKa aHanusa y 063up y3mMma ApyLlUTBEHE KOPUCTU, ONOPTYHUTETHE
TpowkoBe (APYLUTBEHM TPOLKOBM) N HETO KOPUCTM NpOjeKkTa 3a Leno ApywTBo.
AKO Cy ApyLTBEHE KOPUCTM Behe 04 ONOPTYHUTETHMX TPOLLKOBA pa3sMaTpaHor
npojekTa, HETO KOPUCTU CY NO3UTUBHE, LWUTO 3HAYM Aa NpojekaTt A0NPUHOCHK
nosehaky eKoOHOMCKOr 6naroctarba permoHa unu 3emsboe.

ExkoHoMcka aHanusa Tpeba na 6yae 3acHoBaHa Ha HOBYaHMM TOKOBUMa
yTBpheHnM puHaAHCMjCKOM aHanu3oM, Koje Tpeba npunaroanTn NpUMeHoOM
cnepgehunx nocrtynaka: a) puckanHa npunarohaBsara, 6) npesohere TPXKULWHUX
Ha obpayvyHCcKe ueHe, 1) NpoueHa HeTPXULWHKUX yTuuaja u npunarohasame 3a
eKkcTepHanuje. HakoH npunarohasara HOBYaHMX TOKOBA U Kopuwhera
ApYyLWTBEHE ANCKOHTHE cTone, Moryha je npoueHa eKoHOMCKe UCMAaTUBOCTU
npojekra.

YnaH 9.
[lBa cy meTofa eKOHOMCKe aHanu3e, Koju ce npenopyyyjy: JATK n AET.

OATK je obaBe3aH MeTo4 €eKOHOMCKE aHanm3e 3a CBe KanuTanHe npojekTe AOK je
AET MeTOo4 eKOHOMCKE aHasin3e Koju je 03BO/beHO KOPUCTUTU Y cnydajy
KanuTasHUX NpojekaTa Ko KOjux je HOBYaHO BpeaHOBaHe KOPUCTU MpojekTa



oTexaHo. KBaHTudukosaHe kopuctn kog AEK metoae eKoOHOMCKE aHanuse ce
OAHOCe Ha HeHoB4YaHe napameTtpe (HNp. 6poj KOpMCHUKA, ywTeaa BpeMeHa, 6poj
aytomobuna v cn.).

TpowkoBun 1 KOpUCTN he BUTKM oCcTBapmMBaHM TOKOM AYror Beka Tpajarba npojekTa,
na, y Ckiaay ca KOHLUEeNnTOM BpeMeHCKe BpeaHOCTM HoBuUa, Tpeba aa 6yay
npepadyHaT NOCTYNKOM AUCKOHTOBawa (NpoueHe HeTO cajallHe BpeaHOCTH).
KoHuenT BpeMeHCKe Bpe4HOCTM HOBLA YKa3yje Ha TO Aa Cy TPOLWKOBWU U KOPUCTHU
KOju ce oCcTBapyjy Y KaCHUjUM rnepuoamMa nspaxeHu y HoBYaHUM jeamHuuama
Make BpeaHocCTu (36or nponywTeHMX NpuHoca n Beher pmsnka), HEro TPOLLKOBM
N KOPUCTU KOju ce ocTBapyjy y paHunjum nepnmoamma. OQHOCHO, TPOLUKOBU U
KOPWUCTU KOju ce oCTBapyjy Yy pasiMynTuM rnepmoanMa Cy UspaxeHm y HoB4aHUM
jeaMHnuama pasnnumTte BpeAHOCTU, WTO NX YMHU HEeYynopeanBuM.
[VCKOHTOBaHEM Ce TPOLIKOBU U KOPUCTK 0f MNMpojeKkTa, npepadvyHaBajy Tako aa
6yay n3paxkeHn y HOBYaHUM jeanHMLaMa UCTe BpeaHOCTH.

Ynan 10.

NokasaTes/b EKOHOMCKE HeTo cajalme BpegHoctn (EHCB) ce kopucTtu Kao
OCHOBHUW MHAMKATOP Y aHanu3n ApYyLUTBEHO-EKOHOMCKEe npodutabunHoctTu
rnpojekra.

EKOHOMCKa HeTo cagawra BpeaHOoCT Mopa 6uTn no3nTneHa aAa 6mu npojekat 6uo
ApYLWTBEHO-eKOHOMCKM npodutabunan (EHCB > 0), Tj. cagawra BpeaHoCT
€KOHOMCKMX KOPUCTWM MOpa Aa npeMallyje cajalry BPeAHOCT eKOHOMCKUX
TPOLLKOBA.

EkOHOMCKa HeTO cajalrba BpeAHOCT ce n3padyHasa kopuwhemwem cnegehe
dopmyne:

T
EHCB = Z Ane (K, — TP,) + narPBy
t=1

roe cy K¢ n TPt eKkoHOMCKEe KOPUCTU U TPOLWKOBK Y nepuoay t, T je AyxXuHa
Tpajara npojekTta y rogMHama v AAr je ApYLWTBEHN AUCKOHTHU HaKTop Yy roaMHu
t.

ApyLlWTBEHU AUCKOHTHKN dakKTop A4 ce pavyHa no cneaehoj popmynu:

1

Me =0+ 1ao

roe je AAC apywTBEHa ANCKOHTHA cTona.

Pe3nayanHa BpeaHOCT ce n3padyHaBa Kanutanin3oBakeM OYEKMBAHE pe3nayasiHe
roguvwHe HeTo eKoHoMcKke kKopuctu PHB, Koju nHBecTnumja reHepule HakoH
3aBplieTka pedepeHTHOr nepnoaa, no dopmynu:

PHBT 4 1
PBy = —1t1
N JUIC



Ynan 11.

OpywTBEHO-EKOHOMCKA MCNAATMBOCT NpOjeKTa Ce MOXe NMpoLeHunBatn m
M3payyHaBarEM NokKasaTes/ba eKoHoMcKe ctone npuHoca (ECH).

ECIN ce pauyHa no cneagehoj dopmynu:
o — v (Ke = TPO)
(1 + ECI)t

roe cy K¢ u TP: eKOHOMCKEe KOPUCTM U TPOLLKOBK y nepuoay t.

ExoHomcka ctona npuHoca (ECI) mopa 6utn Beha oa npenopy4yeHe ApyLlITBEHe
anckoHTHe ctone (EAC) aa 6w npojekat 6mo ApyLUTBEHO-EKOHOMCKM
npocdutabunaH.

Ynan 12.

OpyLwTBEHO-EKOHOMCKA MCNAATMBOCT NpojeKTa ce MoxXe npouernsaTu
n3payvyHaBareM paumja kopuctun/Tpowkosun (K/TP) koju ce padyHa no cneaehoj
dopmynu:

T
t=1Kt

Panuo K/TP = —/———
t=1TP;

rae je Kt AnckoHTOBaHa BPeAHOCT EKOHOMCKUX npuxoaa (KopucTtun) oa
peanunsauunje npojekta y nepuoay rogmHu t, a TPt AMCKOHTOBaHa BpeaHOCT
E€KOHOMCKMX pacxoga (TpowkoBa) y roanHu t.

II. SABPLUHE OAPEABE
Ynan 13.

OBaj nNpaBMNHUK CTyNa Ha cHary oCMor AaHa oA AaHa objaB/bmBama Y
~Cnyx6eHoMm rnacHuky Penybnuke Cpbuje”, a npumersnsahe ce og AaHa noyeTka
npumeHe Ypenbe o ynpas/bamy KanutanHuMm npojektuma (,CnyxbeHn rnacHuk
PC”, 6poj 51/19).
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Y beorpaay, 3. aeuembpa 2019. roanHe
MwuHucTap,

CuvHuwa Manm, c.p.



