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Pucro Bywxuesuh

E®EKTHBHOCT HHBECTHUIIHUJA V ITPHOJ I'OPU

1. 3BADATAK H OBYXBAT PAJIA

YecTo ce rOBOPH O HHCOKOj edpeKTUBHOCTH uHBecTHIH]a v LIpHOj
Topu. IIpu ToMe ce, OGHYHO, HEMAjy YV BHAY CBH Ba)KHUjH daKkTOpU
KOju Ccy AajenoBanu Ha epeKTHBHOCT HHBECTHIIHja, a MOTOTOBO H30-
CTaje IUXOBO pa3jyyHBame Ha OHE KOjH CYy OHIIM IpPETe’KHO 00jex-
THUBHOT U OHE IIPETEXKHO CYOjeKTHBHOr KapakTtepa.

VY nporekie, ckopo, Tpu aenennje Ilpua I'opa je 6una nogpyuy-
je ca HarialleHOM HHBECTHIMOHOM IOTPOLIBOM Y OJHOCY Ha IIpo-
CjeKk ocTajaux jyroclioBeHCKHX moapydja. OBaje je mociujepaTHH, CO-
LHjaTHCTHYKH NMPHUBPEIHH Pa3Boj, Tako pehu, moyeo ca ,rone negu-
He", ca OpojHuM HacinujebeHuM mpobGiieMuMa M, Pa3yMJBHBO, Ca Be-
JUKHUM aMOHLHjaMa W NepCleKTHBaMa Koje OTBapa HOBO IPVILTBO.
Mu paHac oujemyjeMo fa Cy YIOXKeHa CpencTBa Ouila HeTOBOJBHO
edekTHBHA, HaKO, IpHUje TPHUIECETaK TONHHA TOTOBO HHjeNaH aHaJH-
TUYap-QYTYPOJIOr HHjEe MOrao IMPETIHOCTABUTH TaKO KPVIIHE TpaHC-
dopmanuje, kKakBe Cy ce JeCHIie Y OBOM IIEPHOAY, V CBUM OOIacTH-
Ma IPVIITBEHOT >KHUBOTA.

HuBecTuniona yiarama H pe3yiTaTe VY jadamy MaTepHjalHe
OCHOBE, YNIPaBO IHLUXOB OJHOC, NOTPEOHO je Gnuke aHANHU3UPATH H
ouujenutu. Tako he ce cymuparu onpebeHa HCKyCTBa, KOja ce MOTY
VHHJETH Y METOMOJIOMIKH HpHUCTYN OyayheM KOHLHNMpamy IONHTH-
Ke U MeTola IpUBpPETHOr pa3Boja. Mana aHanu3a MpOITIOCTH, IIOTO-
TOBO V VCJIOBHMAa CaBPEMEHHUX NMHAMHUYHHUX NPOMjeHa, He MOXKe OH-
TH OCHOB 3a HPHCTYN OyAyhHOCTH, HEKa MCKYCTBa MOTY ITOCITYKHTH
Kao €JIeMEHTH Y KOHCTUTVHCAIY JKEJBEHOT OJHOCAa M IOHallama Y
oynyheM pasBojy. To je moBox 3a oBaj pan, a TUME CY, VjedHO, JaTH
M HETOBH HAjIIUpH OKBHpPH. MebyTuM, Hallle cy NmpeTeH3Hje 3HaTHO
ckpoMHuuje. Haume, skenumo na ykaeMo Ha epeKTHBHOCT WHBECTH-
nuja v lpuoj Topu ¥ Ha HajBakKHHje UMHHOLE KOjU CY Ha BY VTH-
LUajlyd U ONpPENWIH je V MOojequHHM KpahuM mepHoguMma IpOTEKIIOT
TPHIECETOTOTHILILET Pa3no0iba.



162 Pucro Bykuesuh

VY 0oBOM pany, epeKTHUBHOCT HHBECTUIIHja MjepeHa je OZHOCOM
ropacrta ADVIITBEHOT NPOU3BOAA U OPYTO-WHBECTHIIHja VIOXKEHHX Y
ocHoBHe ¢oHIOBe. Y €KOHOMCKO] TEOPHjH IO3HATa CYy U Apyra Mje-
puia ApyIUTBeHe epeKTHBHOCTH MHBeCcTHLH]ja. MebyTuM, kako Hac,
OBOM NPWINKOM, MHTEpECYje YTHLAa] HHBECTHUHja Ha nosehame Ma-
TepHjallHe OCHOBe ApyIITBa Ha noapy4jy Lipue T'ope, onpenujenmmm
CMO Ce 3a IIOMEHYTH OJHOC Kao HajKOMIIETEHTHHjU Iokasartelb ede-
KTUBHOCTH VY TaKO JYIOM NEepHOMY.

2. OBUM H CTPYKTVYPA HHBECTHIIUJA

V Ilpuoj TopH, v IpOTEKIOM pa3no0/by COLMjATUCTHUKE H3-
rpajibe, yIo)KeHa Cy 3HaTHa CpeicTBa y OCHOBHe ¢doHpmoBe. Bpyro-
-UHBECTHLIMjEe YV OCHOBHA CpEACTBa IO TJaBH CTAHOBHHKa Ouie cy
HM3HaJ jYTOCIOBEHCKOT NPOCjeKa M, MjEpPHO TUM HnokasarteibeM, IIpHa
T'opa cnaga y noapyyja ca HajBehuM HHBECTHLIMOHHM ViarambUMa.
Ho, u nopen Tako OOUMHHX MHBECTHIIMOHHX yjaraika, CTOMa pacra
IPVIITBEHOT IPOU3BOAa Ouila je ucmnop mpocjeude y JyrocnaBuju, a
MjepeHO IO TJIaBH CTAHOBHHKA pacT je GHO joll HHKH Y OQHOCY Ha
IpOCjeK V 3eMJBH Kao IIjeTHHH.

VY nepuony 1947—1975. roguHe HMHBECTUPAHO je Y OCHOBHA
cpenctBa Ha noapvyujy llpue T'ope, pauyHaTo Vv CTalHHM IHjeHama
1966. rogune, 21.507 mun. quHapa unu 3,2% on YKVIIHUX jYTOCIOBEH-
ckux uHBectunuja.! C 063upom Ha 1o ma Ipua T'opa yuectByje ca
cBera 2,5% y Opojy craHoBHHKa (payyHaTO mpema mnpocjexky 1947—
1975), ounrienHo je na Cy MHBECTHIHje OHile 3HATHO M3HAJ jYrOCio-
BEHCKOTr' Ipocjeka. biuku yBua v 00MM M IrinobalHy CTPYKTYPY UH-
BeCTUIIMja M00Hja ce u3 cibeneher mperiena:

Bpyro-uHEecTHIHje Vv OCHOBHa cpeiacTBa (v MHJIMOHHMA AuHapa; nujeHe 1966.
roa.) — kymyiatuB 1947—1975. roguue

CDPJ % CPLT %
VKymHe WHBECTHIIHje 664.342 100,0 21.507 100,0
— IIpUBpenHe 450.269 67,8 16.265 75,6
— HeIpHBpenHe 214.073 322 5.242 244

On yKYIIHUX OPYTO-MHBECTHIIHja YV OCHOBHa cpenctBa y LIpHO]j
Topu je yiio’XeHa jegHa YeTBPTHHA y HENPUBPEIHE IjENaTHOCTH, a
y JyrocnaBuju npubnuxHO jegHa tpehuna.

! [Tomanu o uHBecTHIHjama 3a mnepuon 1947—1969. ron. cpebenu cy Ha
ocHOBY MarepHujana HHcTuTyTa 3a €KOHOMHKY HHBecTHuHja HwHeectuyuje
1947—1969. no craanum yujenama 1966. zooune, Bbeorpam 1971. 3a mnepuoxn
1970—1975. nmomauu cy cpebenu Ha ocHoBy CIJ/1975, 1976. xao u nyOaukanuje
C3C Marepujannu u Opywreenu pazgoj CPP Jyzocaasuje, Beorpan 1973, a
3a 1975. romuHY M3BPIIMIH CMO NPOLjEHY Ha OCHOBY AoKyMeHTaruja CaBes-
HOT' 3aBOfa 3a JAPVUIITBEHO IUIaHUpame H Penyﬁnuqxor 3aBOJAa 3a NIPHBPENHO
IUIaHHpAIbE.
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Bpyro-nuHBecTHIIHje O CTAaHOBHHUKY Ouie cy cibenche:

Bpyro-uHBecTHIIHje Y OCHOBHA CpeICTBa IO CTAHOBHHUKY
(v 000 munapa; nujeHe 1966)

Opuoc CPIIT
CoPJ CPLI' mnpema COPJ v %
VKyIHe HHBECTHIIHjE
1947—1975 (mo

CTaBHOBHHKY) 35,1 448 127,6

o]l Tora:

— npuBpenHe 238 338 142,0

— HEIpHBpeIHE 11,3 10,9 96,5

VKyIHe HHBeCTHLHje 1O CTaHOBHHKY Behe cy y Ilpnoj T'opu
Ol jYrOoCIIOBEHCKOT Ipocjeka 3a OKo 28%, a HelpuUBpeIHEe CY HHXKe
3a 3,5%. OunurnenHo, pas3nuKe Ccy 3HaTHE, KaKO Y IOTJeAy H3HOca V-
Jnarama 0 CTAaHOBHHKY, TaKO M Y IIOTIENy riiobanHe CTPYKTYpeE HH-
BeCcTHLIMja, Tj. IbUXOBE HaMjeHe 3a pa3BOj NpHUBpeNHe U HelpHUBpel-
He cdepe.

Kako cy npuBpenHe HMHBECTHIIHje YV HajHENOCpPENHHjOj Be3a ca
pacToM OpVIUTBEHOT IPOU3BOJA BPJIO jé HMHTEPECAHTHO IIpUKa3aTU
BUXOBY INIODANTHY TPAHCKY CTPYKTYpy. Y TOM morieny, Takobe, mo-
cToje Bpiio KpyIHe pasnuke udMmeby unBectuimja Ha moppyyjy Lp-
He I'ope u JyrocnaBuje kao 1jenuHe. 3a WIYCTpaLUjy OBe KOHCTaTa-
nHje maje ce mperiiel CTPYKTYpe MHBECTHIIMja YV OCHOBHaA CpeicTBa
IpVIITBeHe mpuBpene:?

Bpyro-uHBecTHIHje YV OCHOBHe (GOHIOBE APVIITBEHE IpHBene
(v MmiimoHuMa auHapa; nujene 1966. romune)
— KymylatuB 1947—1975.

CDPJ % CPLIT %

VYKynHa ApYIITBEHA
npuBpena 398.267 100,0 15.851 100,0
1. Unpycrpuja 212.537 53,4 8.154 51,4
— eHepreTCKO-MeTalyplIKe

rpane (111—115) 107.351 27,0 5.553 35,0
— MeTaJIHH KOMIUIEKC H

XeM. HHIYCTpHja

(117—120) 44.316 il,1 562 35
— ocTajla UHAYCTpHja 60.870 153 2.039 129
2. Tlomompuspena

U IIYMapcTBO 45.874 115 784 49
3. I'pabeBunapcTBo 12.628 32 253 1,6
4. CaoGpahaj u Bese 78.718 19,8 4.495 28,4
5. TproBunHa u

YTOCTHTEJBCTBO 43.075 10,8 2.033 129
6. 3aHaTCcTBO 5.435 13 132 08

¢ CTpyKTypa je MCKa3aHa TOJjelioM TPHBPENE Ha HEKONMKO HajBa’kKHH-
jHX CKYIHHA. 3a OCHOBHH KDHTEPHj OBe INIoGalHe IOofjelne y3eTa je KanuTalHa
MHTEH3UBHOCT M, MHauye, yobuyajeHa nuobGa mpuBperae Ha OOJacTH, OBHOCHO
HHIYCTPHj€ Ha HEKOJHKO OCHOBHHX CKYIIHHA HHAYCTPHjCKHX IpaHa.



164 ‘ Pucto BykueBuh

Hajsehu auo nHBecTHUMja Ha IPYIUTBEHOM CEKTOPY NPHUBPENE
Ilpue T'ope yIIOKeH je y HHAYCTPH)Y U caobpahaj, npubnuxuo 4/5
(79,8%), Tako ma je y cBe ocTaje OOJaCTH IPHUBpENE YJIOKEHO OKO
20%. Y npyiurBeHOj npuBpenu JyrocinaBHuje Ha HHIYCTPUjY H Cao-
Opahaj ormaga 73,2%. OBakBa CTPYKTYpa HHBECTHIIHja, Ha4eJHO
nocMaTpaHo, Guiia je YCIOBIbeHa JIPVIUTBEHHM OIMpEJje/berbeM 32
yOp3aHy MHAYCTpHjanu3alujy Kao MeToj HajedpuKacHH]jer npuBpef-
HOr pasBuTKa. MebyruM, mocroje Bemuke pasinuke usmeby mnojenu-
HUX IOJpyYja y MOrieny CTpYKTYPe HHBECTHLIHja YV UHAYCTPHjH, LITO
je uMajo KpPYMHOr yTHLIaja Ha IHXOBY epHKACHOCT.

Ha noapyujy pue I'ope yiokeHo je y H3pa3uTO KalHTaJIHO-
-MHTEH3HUBHE KOMIUIEKCE (EHEPreTCKO-METANYPIIKH Y HHAYCTPHUJU H
obGiact caobpahaja) 63,4% onx YKYIHHX MHBECTHIIHja OCTBAPEHHX V
IpVLITBEHOj mpuBpeau. Y oBe KoMIUIeKce Y JyrocinaBHjU YIIOXKEHO je
46,8%, mTo je Mame 3a OKO 16,6 moeHa Yy CTPYKTYPH HHBECTHLIHja
npyuurBeHe npuspene Hero v IIpHoj T'opu. Hema cymibse, oBako 3HaT-
He pa3jHKe Owiie Cy jedaH Ol OCHOBHHX pa3liora HH)Ke e€peKTHBHO-
ctu uHBectunuja vy llpuoj T'opu.

3. KBAHTUTATHBHH IIOKA3ATEJbH EPEKTHBHOCTH HHBECTHIIUJA

JennocrpaHa u ,Temka’ crpykrypa unBectuuuja v IpHoj To-
pH HMalla je HEMOCPETHOT YTHIaja Ha HHXOBY edektuBHOCT. To je
IJIaBHHU, Maja He U jelUHU, Pasyior KOjHU je YCIOBHO Ja IpHUpacT ApV-
LITBEHOT IPOU3BOJia Y OXHOCY Ha YJIOJKEHA CpefcTBa Oyie HCIOn jy-
TOCJIOBEHCKOT IIpOCjeKa.

IMosehamwe apyIITBEHOT MPOU3BOA V OAHOCY Ha OPYTO-UHBECTH-
uuje v ocHoBHe ¢oHmoBe Guio je cibenehe:d

BpyTo-uHBecTHLIMje Y OCHOBHe GOHIOBE NpPHUBPENE H HENPHUBpENE H INPUPACT
IPYIUTBEHOT Npou3Boja (v MMII. AuUHapa; nujeHe 1966)

CPLT : COPY
CPPJ CPLT (onHoc v %)
1. UuBecruuuje (1948—1975) 657.377 21.280 3,24
2. IlpupacTt gpyiuTBeHOr
npousBona (1947—1975) 140.118 2.544 1,82
3. KoeduunjeHT epeKTHBHOCTH
HHBECTHIIHja
1948—1975 (2:1) 0,213 0,120 56,34

EdexTHBHOCT HMHBECTHIIHja, ITOCMaTpaHa Kao OXHOC OpYTO-HUH-
BECTHIIHja V OCHOBHe GOHIOBE H IMOpacTa IPVIITBEHOT NPOHU3BOAA,
3a LjelOKYIHO pa3nobibe O NMPUOIMIKHO TpU felleHHje Hema Behy
aHanucTHYKy BpujeaHocT. Mebyrum, mopebewe oBako wmckasaHor

3 JIpupacT OPVIUTBEHOT NPOH3BOJA H3pPauyyHAT je Ha OCHOBY IOJaTaka
CT'J/1972—1975. u Beh uutupane nvonukauuje C3C Marepujasiu u Opyureenu
paseoj CPP Jyzocaasuje 1947—1972. TlpupacT apymTBEHOr NpoHu3Bona 3a 1975.
Jje mpouujermeH Ha OCHOBY APVIUTBEHOr mpoussofa 1974. u crome nmpUBpEqHOT
pacra onujemeHe y gokymeHTauujama CaBe3HOr 3aBofa 3a APVIITBEHO IUTaHH-
pame H 3aBoja 3a mpuBpenHOo Iwtanupamwe CPIIT.
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koedunujenra uameby Ilpue T'ope u JyrocnaBuje mnokasyje nma je
edexTuBHOCT HHBecTHIH]ja v LIpHOj T'opu Guila 3HATHO HHXKAa U CKpe-
he maxmwy Ha norpeOy aHanuse oBor ¢penoMena. Kana ce uma y Buny
na je Ha 1000 nuHapa OpyTo-HHBeCTHIH]ja V JYrociaBUjH OpPYINTBEHH
npousBox noehan 3a 213 nunapa, a v LlpHoj Topu camo 3a 120 ngu-
Hapa, Tj. f1a je edbeKTHUBHOCT HHBecTuHja v LpHoj Topu 6una HuKa
3a ok0 44% oj jyrocllOBEHCKOT IIpOCjeKa, Taja Ce C MPaBOM IIOCTaB-
jba IHUTale: KOJU €y (aKTOpH VYCIOBHIH 3HATHO HHIXKH IIPHHOC
unBectunuja v Ipuoj T'opu?

Ja 0ucMO ONTOBOPHIIM HAa OBO ITHTAlbe, MOTPEOHO jeé HCKOpH-
CTUTH aHAJIUTHYKY BPHJEIHOCT KOjy IIPYKajy HCTONOOHH Mapru-
HaJIHU KoedulHjeHTH epeKTHUBHOCTH MHBECTHIIHMja. Pamu Tora naje
ce cwenehu npernen:?

Bpyro-uHBecTHUHjE Y OCHOBHAa CpEeACTBA NPUBPENE H TPHPAcT APYIUTBEHOr
npousBoaa (y Muwi. auHapa; uujeHe 1966. ropuue)

IIpupact  Koed. epextuBHOCTH

Husecruiuje LIPVIITB. MHBECTHIIH]ja
NpOU3BOJA 2:1)
1 2 3
CDP Jyiocaasuja
1948—1956. 66.328 12.447 0,188
1948—1952. 34.206 2.573 0,075
1953—1956. 32.122 9.874 0,307
1957—1964. 102.456 48.318 0,472
1957—1961. 55.744 27.283 : 0,489
1962—1964. 46.712 21.035 0,450
1965—1975. 275.421 79.353 0,288
1965—1970. 126.555 33.877 0,268
1971—1975. 148.866 45476 0,305
Pa3noGme
1948—1975. 444.205 140.118 0,315
CP Lpna TI'opa
1948—1956. 2.696 188 0,070
1948—1952 951 21 0,022
1953—1956. 1.745 167 0,096

4V mperneny je oar MaprudHaiHd KoedHIHjeHT ePEeKTUBHOCTH HHBECTH-
LHja Kao HCTOJOOHHM OJHOC IOpacTa IPVIITBEHOT INpPOH3BOAa M OpyTO-HHBE-
CTHLHja Y OCHOBHe ¢oOHIOBe npuBpene. [akie, 3a pa3iuKy OJ IPETXOTHOT
ri100aJIHOT Mperiiesa, OBAje CY Y HMEHHTElh V3€T€ CaMO NPHUBPENHE HHBECTH-
uuje a pasnoomme 1948—1975. noaujerseHo je Ha TPH IepHoia ca mo jgBa Kpaha
norneprona. Ilepuoausanujy IpeTXomHor pa3nodba Beh CMO H3BPIUMIM 4
o0jacHuiu v Hawoj Kwu3u Paseoj npuepede Lpne ope, Turorpan 1974, ctp.
12—14. HanoMumeMo Ja Cy Kao ,IpaHHYHE TOAMHE" 3a NepHOAM3alMjy V3eTe
OHE YV KOjuUMa ce BpILE ,JIOMOBH'' TPEH[0BAa Ba’KHHjHX NPHBPEIHHX BEIHYHHA.
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1 2 3

1957—1964. 4.366 911 0,209

1957—1961. 2483 534 0,215

1962—1964. 1.883 377 0,200
1965—1975. 9.090 1.445 0,159

1965—1970. 3.903 698 0,179

1971—1975. 5.187 747 0,144
Pa3nobGme

1948—1975. 16.152 2.544 0,158

Ha ocHoBY 0BHX mopmaTaka MOKe C€ H3BECTH HEKOJIHKO BaKHU-
JUX KOHCTataluja:

— KoedunujeHt epeKTUBHOCTH MHBECTHIIHja TIOKa3yje MOpacT
CBe 0 ITOUeTKa LIe3[eceTHX roAMHa, a Taja HacTyla HEeroBO omnaja-
e, u3pa3uro y nepuony 1965—1970. ronune. ITopact epeKTHBHOCTH
je 3abemesxeH y nepuony 1971—1975. roqune, anu U taga je Koedu-
UHjeHT 3HaTHO HIKHU (oko 35%) Hero y mepuony 1957—1964. ro-
IUHE.

— ®dnykryanuja KoedpunmjeHta ePUKACHOCTH jYrOCIOBEHCKUX
HHBECTHLIHja je OYUIJIeqHa, alli U ca TEHOEHIHjOM Maja Ofl IIoYeTKa
LIE3JIECETUX TOIHUHA.

— Ilpomjene y KoecimunjeHTy epukacHOCTH HHBECTHULIH]jA V
ITpuoj I'opu UMajy HCTH CMjep Kao Wy Jyrocnasuju. Ho, edukac-
Hoct HHBecTHlMja v lIpHOoj T'opH je 3HAaTHO HCHOX jYroCIIOBEHCKE.

Hnycrpauujy oBUX KOHCTaraillja NpencTaBiba cibedehu mpe-
riuen:

Kperamwe koedbunujerHara epeKTHBHOCTH HHBECTHLIHjA

COP Jyrocnasuja CP IIpua I'opa Onnoc
Ilepuop, Koed. Koed. CPLT:

edexr. HNunexc edexrT. Hupekc CoOPJ
1948—1952. 0,075 15,3 0,022 10,2 29,3
1953—1956. 0,307 62,8 0,096 44,7 31,3
1957—1961. 0,489 100,0 0,215 100,0 44,0
1962—1964. 0,450 92,0 0,200 93,0 444
1965—1970. 0,268 54,8 0,179 83,3 66,8
1971—1975. 0,305 62,4 0,144 67,0 472

VY NOYeTHOj eTanu COIUjaTUCTHUYKE U3rpaaibe ePpeKTHBHOCT HH-
BeCTHLIMja OHJia je BpIIO HHUCKA. JETHOCTpaHOCT pa3Boja, IpeTe)KHa
ynarama y 00jeKTe MpBOr OfjebKa APVIITBEHE MPOU3BOMILE, CIOPO
aKTHUBHpake MHBECTHIIHja H HEMOBOJHHO [jejCTBO BaHEKOHOMCKHX
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dakrTopa (mo3HaTa €KOHOMCKa OJOKaja U HEKOJHMKO CYIIHHX TOIH-
Ha) VTHLAIH Cy Aa OyAy HHUCKM WIH NaK Ja Cé BPEMEHCKH OJJIOXKe
€KOHOMCKH e(]EeKTH OCTBapeHHX HHBECTHLIHja y OBOM Iepuony.’ Pe-
JAaTHBHO BHCOKO ydyelhe HOJOIpPHUBpENE Yy CTPYKTYPH IPUBpENE H
3HATHE TOMHMILIbEe OCHHIAlHje NOJBOIIPUBPETHE MPOU3BOMIILE, & V3 TO
U NpeTe)KHa YCMjepEeHOCT MHBECTHIHja Ha Oa3uyHe ObjeKTe y HHAV-
CTPHjU M Ha HeKe KJby4He caoOpahajHulle, Ka0 U MIOMEHYTH BaHEKO-
HOMCKH aKTOPH [JaBallid Cy I[leYaT LjeIOKYIIHOM NPUBPEIHOM pa3-
Bojy. Hacnujebena 3aocramocr, koja ce, mopen ocraiior, uapakasa-
Ja y CKYYeHO] aKyMylaluju, cykaBana je moryhHoct ma ce jemno-
BpEMEHO OCTBapH BHCOK TEKYVhH pacT NmpHBpene H CTBOpE MaTepH-
jalHH IpPEenyClIOBH 3a HETrOBO AYTOPOYHHje OAp’KaBame. 300r Tora
CYy pa3yM/bHBH Kpajibl Hanopu Yy KOpUCT Oyayher momeTHHjer
pasBoja, IITO ce jedIMHO Morio moctuhu jemHocTpaHoiihy HHBECTH-
LUOHHUX yiarama y 0asuyHe rpaHe U KIbYYHY HHPPACTPYKTYPY.

HamnpernyTocT y IpPOH3BOJHOM aKTHBHUPAKY PACIONIOXKHBUX
dakTopa, CBOjCTBEHA IIOYETHO]j €Tamd HWHAYCTpHjaiu3aunuje’ Ouia
je BpJIO KapaKTEpHCTHYHaA CBe [0 IefeCeTHX rOAHMHA M H3HCKHBaja
je HU3pa3sHuTOo OfpHIalke Y KOPHUCT CTBapakmha MaTepHjaliHE OCHOBe 3a
oyavhu mpusBpenuu passoj. OTyjaa M 3HAaTaH MO UHBECTHIHOHHX V-
jarama y OBOM IIEPHOAY Oaje myHuje edpeKTe TeK Yy HapeJHO] eTanu
pa3Boja.

V neceroromuity 1955—1964. pact npuBpezne je Bpio BHCOK H
no0puM nujenoM, 6ap y MOYETHUM TrOAMHAMa OBOT NEPHONA, Pe3Vil-
TaT je NYHHjer aKTHBHpama WHBECTHUIIHja VIOXKEHUX Y HPETXOJHOM
nepuofy. 3axBabyjvhu Beh cTBopeHoj OCHOBHOj MaTepujainHoj 6a3u,
6wro je moryhe y oBom nepuony nocruhu 3natHo Behy cromy npus-
PenHor pacTa H IOBOJFHH]Y epHKaCHOCT HHBeCTHIHja. 3HadajHO ce
MHje’ma CTPYKTYpa MHBECTULIH]A, MONVbaBa U LIHPHU CTPYKTYpa NpH-
Bpele, a NPUBPEIHH CHCTEM H Mjepe €KOHOMCKE IIOJIMTHKE TpaHC-
dopmuiy o Momena CTporo LEHTPAIH30BAHOT CHCTEMa Y IOJIVIIEeH-
Tpajau30BaH TP KUIIHO-IUIAaHCKU Momenl. HoBu Momen Ouo je, ¢ jen-
He CTpaHe, KOMIUIEMEHTapaH ca HHBOOM pa3BHjeHOCTH H CTPVKTY-
poM mpuBpefne, ca 00jeKTHBHO JATHM YCIOBHMa HEHOT pa3Boja H,
C Opyre CTpaHe, ca OCTaJHM APVIITBEHUM mojacucremMuma. To je me-
IIPHOJ BPJIO Op30r IpocHepuTeTa IpHBpPEe.

Tpehu nepuon nmpuBpenHor pasBoja mouume 1965, 1966. roou-
He U, cygehu mpemMa KpeTary OCHOBHHX NPHUBPENHHX arperata U HH-
xoBux MebyonHoca, meroBe ocHOBHe KapaKTEpPHCTHKE CY jOII IpH-
cytHe. OBaj mepHoj KapaKTepullle 3HAaTHO CIIOPUjH pacT IpHUBpPENE,
VCIIOPEHUJH PACT NPOAYKTHBHOCTH paja U HHKAa epeKTHBHOCT MH-
BECTHIIHja HETO V MPETXOAHOM mepuony. JJok ce pasBoj ImpuBpene v

5 Bpio je3rpoBHTY oljjeHy epEeKTUBHOCTH HMHBECTHIHja v nepuopy 1947—
1969. ronune nao je mpod. np Huxomna YoGemwuh v xwusu Ilpuspeda Jyzocaa-
euje, xw. I, Beorpan 1972, crp. 291—299. .

6 0 KapaKTEepHUCTHKaMa II0je[IMHHX eTara COIIHjaJJUCTHYKE HHAYCTpHja-
nu3anuje Bunjerd vy paay aAp Huxone YoGemuha u np Panmune CrojanoBuh
Crneyuchuuroctu cpeduwmiHe erane coyujasuctudxe uHoycrpujarudayuje, Ilpe-
ren, CapajeBo, 10/1964.
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nmepuony 1956, 57—1964, 65. y nouyeTHUM roguHaMa OCJamkao Ha
edexTyHpame paHHje VIOKEHHX U KYMVYJIHPaHHX, a HEJOBOJHHO akK-
TUBUPAHHUX, HHBECTHLIH]ja U OHO CHa>XHO IOJACTAKHYT IIPHBPEIHO-CH-
CTEMCKHM IIpOMjeHaMa, JoTie ce y nepuop nocauje 1965, 66. ronu-
He yiia3u 0e3 KYMYJIMpPaHUX H ,JIpeHHjeTHX pe3epBH, Koje Ou YuHU-
JIe JOBOJBHO CHa’kaH OCJIOHAl] 3a HacTaB/balheé BHCOKE CTOIlE pacTa.
HapouuTo je u3ocraio JOBOFHO Op30 LIMpEe MPOU3BOIILE €HEPIH-
je, cupoBHHa u TpaHcnopTHux ycayra. Ilopen Tora, ycnujemune cy
IOCTa 4YecTe HeycarjlallleHOCTH, YaK U KOH(mHUKTHOCTH, u3meby He-
KHX HHCTUTYIIHOHAIIM30BaHUX ¢aKTopa VY IPHBPEIHO-CHCTEMCKOM
MEeXaHU3MYy U OOjEeKTHBHO YCIOBJBEHHX TOKOBa YV Pa3BOjy IpUBpEXE.
O pasBojy mpuBpelie y OBOM IIEpHOAY, O y3pOlUMa OIajama CTOIE
MIPUBPENHOr pacTa U Cladlbelby KBAIUTETHHX ¢akTopa pasBoja, Io-
croje KOHTpoBep3He oujeHe.” MebyTum, v ckiony 6pojHUX y3pOUHU-
Ka omajama JAHHaMHKe pa3Boja, [0 HallleM MHIULEHY, BPIO KpPVI-
HO MjecTO 3ay3HMajy HEeKH HHCTUTVIIHOHATH30BaHH €JIEMEHTH V IpPH-
BPEIHO-CHCTEMCKOM MeXaHH3MV, KOjU CY HENOBOJbHO VYTHIIAIH Ha
00HM H yCMjepaBailbe aKyMyjlalHje U Ha MOJHUTHKY HHBecTuIuja.8

EdexTuBHOCT HHBECTHUILIMja, IO TPABHIY, V HEMOCPEIHOj Be3H
je ca muxoBoM cTpykrypoM. Mebyrum, nocmarpajvhu crpykrypy
HHBECTHIIHja JyrociaBuje Kao IjjenuHe yBubaMo ma HeMa Behux pas-
nuKa uaMeby cTpykrype v nepuony 1965—1975. u cTpyKType y mper-
XOOHOM IepHony, Tj. v romuHaMma 1957—1964.2 IIpema ToMme, omiure

7 O pa3BOjy IpHUBpE[Ee Y OBOM IMEpPHOAY MOry ce Hahu mornyHHje oujeHe
y OpPOjHHM CTPYYHHM H HaydyHHM papoBuma. CkpeheMo na>kiy Ha HeEKe:

HOp Jby6omup Mauap, IIpobaemu u nepcnextuee pa3eoja jviocaoseHcke
npuepeoe. OBaj pan, Kao pedepar, H JUCKYCHja O HeMy 00jaB/bEHH CY Y Ya-
conmrucy ExoHomcka mucao, Beorpan, 1/1974;

Hp Huxona Yooéemuh, IIpuspeda Jyzocaasuje, kw. 1I, Beorpam 1973;

Konyenyuja oyzopounozr paseoja Jywocaasuje 0o 1985 (cunresa), Kon-
30pIHj eKOHOMCKHX HHCTHTYTa, Beorpan 1974, kao u pedepaTH U HUCKYCHjE O
Konyenyuju, o6jaBmenu cy vy vaconucy Exonomwucrt, 3arpeo, 1/1975.

8 Bunjeru: np JbyGomup Mamnap, op. cit.,, kao u Hawx panx CpedropouHu
naanoeu u pesyararu y paseojy, Exonomcka mucao, beorpan, 4/1973.

9 Kperame I7I00alHE CTPYKTYPE jYrOCIOBEHCKHX OpYTO-HHBECTHIUja V
OCHOBHA CpEACTBa BHAU ce U3 cibefecher mperiena:

I'noGanHa cTpyKTypa jYrocliOBEHCKMX HHBECTHIHja YV OCHOBHA
cpeacrBa (v npoueHTHMa, nujede 1966. rom.)

1947—1956.  1957—1964. 1965—1975.

VKynHe HHBecTHLHje 100,0 100,0 100,0
I. mpuspenue (1 + 2) 75,2 63,2 67,3

1I. HenpuBpenaHe 248 36,8 324

1. BHCOKO KamuTaJHO
HHTEH3HBHe rpaHe (a + 0) 39,3 26,7 259
a) €HEepPreTCKO-METaYPIIKH

xommuieke (111—115) 15,3 14,7 14,6

6) caobpahaj 14,0 12,0 113

2. Ocrana npuBpena 359 36,5 41,7
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IOCMaTpaHo, IMoOaTHa CTPYKTYpa HMHBeCTHUHMja y nepuony 1965—
1975. nuje Guia moMmjepeHa Y KOPHCT KaIllMTAJHO-HHTEH3HBHHX Ipa-
Ha M HHje THMe VTHLajla Ha omajgame edpexruBHoctu. Hanporus, oc-
HOBHa CTPYKTypa je ocTaja rOTOBO MCTa Kao M y IepHony 1957—
1964, na unax je epeKTHBHOCT HHBECTHIIHja 3HATHO onaina. Ouurnen-
HO, pajii c€ O TOME Ja CTPYKTYpa HHBECTHLIHja HUje Ouna, ayKe
BpeMEHa, V KOPHCT IpaHa H CEKTOpa KOju Cy IIOCTaJId HeKa BpCTa
,VCKOT Ipia‘ yKyIIHe IIpHBpene, 300T uera Cy CHa’>KHO CIyTaBalld
Op>KH TIPUBPENHH PaCT.

CBakH KBaJHTAaTHBHO PAa3JHYUTH HHUBO Pa3BHjeHOCTH IPHUBpe-
Je TIPETIOCTaB/ba U PA3IH4YHTy CTPYKTYPY HHBeCTHLHja. Y ITOYETHO]
€Tan| COLHjalIMCTHYKE M3rpajibe CTPYKTYpa HHBECTHUHja Ouna je
HM3Pa3UTO Y KOPHCT OasuyHe MHAyCTpHje u caobOpahaja (v oBe rpa-
He je ynaraHo Onu3y 40% on YKYIHUX OPYTO-MHBECTHUIHja Y OCHOBHE
dbonmoBe, OIHOCHO OKO 52% oj mpuUBpenHUX MHBecTHUja). ITocauje
OBE eTalle HarjJo pacTy HeNpUBpeJHEe HHBECTHIHje, a YHyTap INpH-
BPEIHHUX MHBECTHLIMja CTPYKTYpa ce IOMjepa Ha LITEeTy €HepreTcKo-
-MeTaIypIIKOr KoMIiulekca u caobpahajHor cucrema. OBa mpomjeHa
CTPYKTYPe HHBECTHIHja OWia je caCBUM pa3yM/bHBa U €KOHOMCKH
BpJIO ONpaBjaHa IOCIHje NOoYeTHe erare pa3Boja. Mebyrum, myro-
BpEMEHO 3a/ip>KaBaibe HOBE CTPYKTYpe MHBecTHIHja (Kao wro je Beh
[I0OKA3aHO, IJI00allHa CTPYKTYpa HHBECTHIUHja HHje OUTHUje MPOMH-
jeleHa TOKOM YHTAaBHX IOChENIbHX JABajfeceTak TOJHHA) M, HELITO
KacHHje, pasHe KPYIHHje HeyCarlallleHOCTH Y HHBeCTHpawy (T3B.
,apaielHu’’ H Majid KalalUTETH, [opacT KoedHIHjeHTa 3aMp3HY-
TOCTH CpefcTaBa y Ipouecy rpabema oGjekara, mpeTjepaHo IIHpe-
e GpPOoHTA HHBECTHLIHOHE H3rpafibe U ApP.) HMalH CY 3a IOCIHeIHIY
HOBe KpVIIHE AHCIPOIOpPLHje V MaTepHjalHOj CTPYKTYPH IPOU3BOJ-
e U onajgame ePpeKTUBHOCTH HHBeCTHLHja. TO CY OCHOBHH H HeENo-
CpenHH Y3pOLH Iajia CTOIe IIPUBPEIHOT pacTa V NOCIbedbHX JAeceTak
rogMHa Yy OJHOCY Ha CTONY pacTa OCTBapeHY VY JAeCEeTOTOAMILTY IOC-
JHje UHHIMjalHe ¢dase MMOCIHjepaTHOT pa3Boja.

Kperame epekTHBHOCTH HHBecTHLHja Ha noapyyjy Lipue To-
pe, Kako je Beh miIycTpoBaHO, OHIO je MCTOCMjepHO ca KpeTameM
€pEeKTUBHOCTH jYTOCIOBEHCKHX HHBECTHIIHja, HAaKO je epeKTHBHOCT
Ouila 3HAaTHO MCIIOA, jYTOCIOBEHCKOTr npocjeka. CIHYHOCT y KpeTamy
koedunHjeHTa ePpeKTUBHOCTH HHBECTHULHja U PA3JIHKe V HEroBoj Be-
muuunn usmeby Lpue Tope u Jyrocnasuje, omure rosopehu, Io-
rMYHA CY IOCIbeIUla YHELEHHIIE Ja Ce pPajJH O jeAUHCTBEHOj MpHBpe-
OU M jJeIMHCTBEHOM APVIITBEHO-€KOHOMCKOM CHCTEMY, C jEIHE CTpa-
HEe, U HU3y crnenudHuIHOCTH Koje cy KapakrepucruuHe 3a llpny To-
PV Kao peJaTHBHO MaJi0 ¥ IPHUBPENHO HEJOBOBHO PAa3BHJEHO TIIOA-
pydyje, ¢ Ipyre CTpaHe.
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4. VY3POLIH HUCKE E®PEKTHUBHOCTH HHBECTHIIMJA V IIPHOJ I'OPH

V nmpeTxomHHM IOINIaBIbUMa, MaJa Ca’XeTO MU YONIUTEHO, IpH-
KazaHa je edpexruBHoct uHBectuuuja v Lpuoj Topu. Koeduuujenr
epEeKTHBHOCTH j€ 3HATHO HCIION jYTOCJIOBEHCKOT, Ila Ce C IIPaBOM
[OCTaBjba IHUTAE KOJU CY OUTHH Y3pOLH pa3nuKka y ePpeKTHBHOCTH.
OBoO nuTame noceGHO nOOHja Ha CHA3W Kaja ce 3Ha Ja je Y MEepHORY
1947—1975. romune v LpHoj I'opu BUIlle HHBECTHPAHO IO CTAHOBHH-
Ky 3a 27,5%, a ma je edbeKTHBHOCT YKYITHUX HHBECTUIHja HIDKa O
jYroCIOBEHCKOT Ipocjeka 3a oko 44%.

OnroBop Ha MOCTAaB/LEHO IMUTahe U3UCKYje Ja ce INPHKaXy H
oGjacHe Heke ocHOBHE ocobGeHocTd moppyuja ILIpHe I'ope u pasBoja
MpHUBpee Y NPOTEKJIOM pa3nobiby, Ka0 U Ja ce YKa)ke Ha IOojequHe
¢dakTope Vv pasBOjy KOjU Cy NPETEKHO CYOjeKTHBHOI KapakTepa, a
YTHLAIH CY Ja €peKTUBHOCT MHBeCTHLHUja Oyne Huska. Ocnamajvhu
ce, Dap mpeTesKHO, HA EeMIHPHjCKa HCTpa’kuBarmba Y3pOKa HIMXKE
edexruBHocTy uHBectuiuja v IIpHoj I'opu, cBpcTanmm cMo HX y cibe-
nehe ocHOBHe rpyre:

— rpaHCKa M TeXHHYKa CTPYKTYpa HHBECTHLH]a;

— IyroBpeMeHa M JHUCKOHTHHYHpaHa M3rpaniba;

— Hepa3sBujeHa HHPPACTPYKTYPA;

— HEMOBOJbHA koHdurypaiija rmoapyvja U HeMOBObAH pasMje-
miTaj Hacesba;

— HEKH HENOBOJbHHU YTHIAjH CYOjeKTHBHOI KapaKTepa.

Onmax TpebGa HarjlaCHTH Ja MHOTH Off HaBeleHux ¢akTopa HH-
jecy cneuuduunoct noapyuja Lpue Tope, anu cy, 6ap HHUXOB IIpe-
TeskaH Opoj, Ounm, Mame-Bullle, uspasutdju v Ilpunoj I'opu Hero vy
JyrocnaBuju Kao IjjelHHU.

4.1. I'pancka u TexHuuxa CTPYKTYpa UHeeCcTuyuja

Buran pasnor Huke edexktuBHOcTH muBectHnHja vy Lipnoj To-
PH je V HEemoBOJHbHHU]jOj TPAHCKOj CTPYKTYPH HHBECTHIIHja, ca CTaHO-
BHIIITA OJHOCA OPVIUTBEHOT IIPOMU3BOAA IpeMa VIIOXKEHHM CpPEeNCTBH-
Ma, Hero y JyrocnaBuju kao njenuHd. OBy KOHCTATauHjy HIYCTPVjV
nojanu natu y tabenu Ha cibenehoj crpann.

TOKOM I[jeIOKYIHOT MPOTEKJor pa3nodika HajBehu nuo uHBe-
cruuuja v Ipuoj I'opu ynaran je y rpaHe BpJO BHCOKE KaIlUTajIHE
HMHTEH3UBHOCTU. Huska epHMKACHOCT MHBECTHLHja y OBHM TIpaHama
6una je ycnosibeHa Hu3oM ¢dakropa. IToceGHo Tpeba wucrahm ciwe-
nehe:

— TIIpocjeuan mepuon usrpafme objekara y OBHM rpaHaMa je
3HATHO AV>KH HEro Vv rpaHaMa HI)KE KalHuTalHe HHTEH3MBHOCTH. Y-
ciben, TOra, a TOoj [AjejCTBOM HMHTEpKAlIapHHX KaMmara MU HHIaiuje,
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OCHOBHA CTPYKTypa MPHBPENHHUX HHBeCTHUMja (Y NPOLEHTHMa Ha OCHOBY
nujeHa 1966. ron.) — APVIUTBEHH CEKTOP

C®P Jyrocnasuja CP IIpna I'opa
ll\o A% ulmn l\ll!') llo llv ulnn l\ll.ﬂ
SR 8% &5 gf 5B BE 8F &E
I. HUunycrpuja 616 515 519 534 614 541 470 514
1. Eneprercko-
MeTaJlypILKe
rpane (111—115) 369 249 250 270 508 276 338 350
2. MeTanHH KOMIUIEKC
H XeM. HHAYCTpHja
(117—120) 106 109 114 11,1 29 44 32 35
3. Ocrana
HHIYCTpHja 141 159 155 153 77 221 100 129
II. CaoGpahaj 204 203 194 198 250 319 277 284

II1. Ocrana npuspena 180 282 28,7 268 136 140 263 20,2
Ceera gpyur. mpuspega  100,0 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 100,0 100,0

o Tora:

— BHCOKO KaIluTaJIHO
HHTCH3UBHA

npusBpena (1 4+ II) 573 452 444 468 758 595 615 634

npHuBpena 42,7 548 556 532 242 400 385 366
— ocrana

pacTao jeé HOMHHAJIHHM H3HOC CpelcTaBa KOjH je yjaraH y OBaKBe
oGjekre. OBaj pact, N0 HmpaBUIly, 3HATHO je OpKH HEro IUTO je pacT
[HjeHa TOTOBUX IIPOM3BOJA M yCiIyra Koje Oajy OBH ODjEeKTH.

— H3HannpocjeuHo BpHjeMe U3Tpalihe YTHUYE Ja CTENEeH Aernpe-
CHjallije OCHOBHHMX CpeJCTaBa y OBHM rpaHaMa Oyae Behu Hero y
OpyruMm rpasama mnpuspene. ITopen tora, ,,pakrop Bpujeme’ je yTH-
nao na Oyay Behu u ocranu ryounu (M3ryObeHa NMPOU3BOAMA, HOXO-
JaK M aKyMmylaldja), KOju HacTajy ycibel IIpeKopadema pPOKOBa H3-
rpanme, v nopebemwy ca ocranmuM rpaHama mpuspene.

— V TeXHHUKOj CTPYKTYPH MHBECTHUI[Hja Y OBHM IpaHaMa, Haj-
yemthe, Buiie yuectByjy rpabeBuHcku panoBu (IOroToBY KOJ XHIpPO-
enexkTpaHa u caoOpahajuuua) Hero y BehuHuM ocrammx npuBpemHHX
rpaHa. YV Hallloj MpakcH pacT uujeHa rpabeBHHCKHX pajgoBa Ouo je
3HATHO Op’KH HEro pacT LujeHe onpeMe. Yciben TOra, ONIITH IOpPacT
UUjeHa 3HATHO BHUIE je yTHLAO Ha moBehame ynarama y OBHM Ipa-
HaMa HEro y rpaHaMa y 4YHjoj CTPYKTYPH OCHOBHHX CpElCTaBa Ma-
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e y4yecTBYjy rpabeBuHcku oGjexktu. OBO je OHIIO HAPOYHTO Kapak-
TEPUCTHYHO 32 IOCIbEIIbHUX IIeTHaecTaK roguHa.!?

— IIujeHe roroBUX NMPOU3BOJA U YCIyra €HEpPreTCKO-METaIyp-
WIKUX TpaHa H caobpahaja myro BpeMeHa cy OMJle CTPOrO OrpaHu-
yeHe (puKcHpaHe WM JTHMHTHpPaHe), JeIpecHpaHe U HHXOBa pelna-
L[Hja HENOBOJbHA Y OJHOCY Ha IpeTe:KaH Opoj APYrux NMpOH3BOJA M
yciyra.lt

— OBu MOMEHTH CYy OMJIH Of BEJIMKOT yTHIaja Ha eQeKTHB-
HOCT UHBECTHIIHja V KalHUTaIHO-HHTEH3HBHHUM rpaHama.l?

ITox mpeTnocTaBKOM Ja je OCHOBHA CTPYKTYpa HHBECTHIIH]ja
y IIpuoj T'opu Guna ucra kxao y JyrocnaBuji, epeKTHBHOCT HHBECTH-
uuja v puoj T'opu Ouna 6u Beha 3a oko 22% op OHe KOja je oCTBa-

10 Pagu wiaycTpauuje yTHIaja IUjeHa PaslIUYHTHX eJeMeHaTa TEXHUUYKe
CTPYKTYpe Ha OOMM HHBECTHIIHOHHX yJjlararma HaBoje ce clbegehn mnomanm:

Hupekcu nujeHa

Onpema pomaha I'pabeBuHCKH pamoBH

baszuu JlanuyaHu baszuu Jlanuanu
1955. 100 100 100 100
1960. 102 102 140 140
1965. 113 111 270 133
1970. 128 114 478 177
1974. 188 147 947 198

(HaBemeno u obpauynaro npema CI'J/1975, crp. 91).

11 OBO cTame je NjeTHMHYHO NPOMHJEHEHO MOCILEMHHX TONMHA, Al oLl
VBHjeK CY LHjeHe MPOM3BOjAa M YCIyra OBHX rpaHa TakBe Oa je croma edek-
THUBHOCTH IPUXOBHX OCHOBHHX CpEACTaBa 3HATHO HHXKa HEr0 V OCTalHM
rpaHama.

12 TIpupacT JOPVIITBEHOTI IPOM3BOAA INpeMa HMHBECTHPAHHM CpeICTBHMA
Yy ocHOBHe $OHJ0Be GHO je cienehu:

IIpupact mpyiUTBEHOr NPOH3BOAA IIpeMa OpYTO-MHBECTHIHjaMa Y OCHOBHE
donmoBe (koed. ePpeKTHBHOCTH) — HAPVIUITBEHH CEKTOP jJYTrOCIOBEHCKE
npuBpene (Ha ocHOBY nujena 1966. roxu.)

' - YkynHO
- 1957—1964. 1965—1974. 1957—1974
I. Uunycrpuja 0,384 0,304 0,329
1. Enepr.-MeTanypliiike rpaHe
2. MeTajHH KOMIUIEKC H
XeM. HHAVCTpHja 0,662 0,586 0,608
3. Ocrana uHHAYCTpHja 0,576 0,345 0,419
1I. CaoGpahaj 0,172 0,159 0,163
ITI. Ocrana npuBpena 0,733 0,392 0,498
Cgsera mpuBpena 0,439 0,301 0,345
oI TOra: -
— Karm. uHT. rpane (1 + II) 0,156 0,153 0,154

— ocrana Apvul. NpuBpena 0,674 0,419 0,499
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pena.’3 [Ipema ToMe, rpaHCKa CTPYKTYpa HHBECTHLHja je BPJIO CHaX-
HO yTHUANa Ja epeKTHBHOCT Oyjie 3HATHO MCIIOX jYrOCIOBEHCKOT
mpocjeka.

Ilopen pasnuka y rpaHCKOj CTPYKTYPH, 1a ePpEeKTHBHOCT HHBE-
cruuuja v proj Topu Oyne HUKA AjeTUMHYHO je YTHIIAIA H HHXOBA
HENOBOJ/bHUja TEXHHYKA CTPYKTYpa. MHOTH aKTOpH VCIIOBbaBajy,
HE3aBUCHO OJi TPAHCKE CTPYKTYpe, Ja HHBECTHUIHje VJIOJKEHE Yy Ka-
nanureTe y KOjuMa ce N0o0Mja HCTa BpCTa IIPOM3BOMIE HIIM VCIIYIa,
aJll KOjH CY pa3MjellTeHH V Pa3UYUTHM PETMOHHMA WIIM IaK H3-
rpabeHn y pasnHYHTHM NEpHOAMMA, UMajy BpJIO PA3JIMYUT BpHUjel-
HOCHU opHOoc u3Meby ememenara texHuukor cacraBa. Mama je oc-
HOBHA TE€XHHYKa CTPYKTypa HMHBecTHUHja (0gHOC rpabeBHHCKHX 00-
jexarta, olpeMe H OCTaJHX elleMeHaTa Y BPHUjeJHOCHOM H3pa3y) Ipe-
TEXKHO ofipebeHa IUXOBOM TPaHCKOM CTPYKTYPOM, HIIAaK CE MOpajy
HMaTH V BHAY H YHHHOLH KOjH Ha Y YTHYY HE3aBHCHO O] TOTa O
KOjoj ce BpCTH KamauureTra paau. Pa3nuke y TEXHHYKO] CTPYKTYPH
u3meby HcroBpcHux Kamarurera Hajueuthe cy ycnosibeHe cibenehum
YHHHUOIIUMA':

(1) PaznuuuTa BeMMYMHA KamalHUTeTa yTUYe aa Oyae pasiu-
yur ogHoc usMeby BpujenHocTH rpabeBuHCKHX O0jekara U ompeme.
Benuku kKananuTeTH, OOMYHO, HMajy Marbe yuelnhe BpHjeIHOCTH rpa-
beBHHCKHX OOjexkaTa y OZHOCY Ha OIMpeEMy HEro IUTO je ciay4aj ca
HCTOBPCHHM aJlH MambHUM KananureTuMma. He3aBHCHO Of BelHYHHE
KarnaiureTa, IIOCTOjH YHTaB HuU3 rpabeBHHCKHX O0jekaTa KOjHu yia3e
V BHXOB cacTaB (aJfMHHHCTpPATHBHe 3rpaje, noMohHe paaHoOHHIIE,
MaraiiHH, CKJIaJMIITa, Tapajke, YTOBapHE paMIie, MPUCTYIHH ITyTe-
BH, GabpHUKH KpYT, MTI.), @ YHja BEIMYMHA HHje Cpa3MjepHa HHUTH
yBpcTo onpebeHna pasmjepama npousBogHe ompeme. YV HaIOj Ipak-
CH CVy ITO3HATH OpPOjHH MpuUMjepu aa cy rpabeBUHCKH O0jeKTH 3HAT-
HO IpeMallMiIHd MOTpeOy peaHOr KamalHuTeTa OIpeEME U HerOBOT
peanHo moryher obuMa npousBoamwe. OBO , penuMeH3HOHHpambe’
rpabeBHHCKHX O0jekaTa NMpaBIaHO je MOTpeOOM [ajber MpOLIHpeHa
OCHOBHOI' KallallUTETa, TAKO Jla ce KacHHje He OM mojaBuia morpeba
3a HOBuUM rpabeBunckum oGjektuma. Ho, Hujecy pHjeTKH IPHMjepH
Ia je obuUM pacIojIOXKMBHUX CpejcraBa oHeMmoryhaBao fa ce u3rpaiu
onTUMaliaH KallalluTeT, a PAallMOHAIHOCT rpabema HameTana na ce
HeKH rpabeBUHCKH 00GjeKTH (HIp., IPUCTYIHU IIYTEBH HTH.) H3rpaje
V BEJIMYHHH M 10 CTAaHAAapJuUMa HEe3aBUCHO Of Kamanurera yrpabene
OpOH3BOJHE ompeMe. HeycarianieHOCTH TEXHHYKE CTPYKType Ouie

13 VKONMUKO OH Cce Jalbe pallwiamaBala CTPYVKTYpa NPpHUBpeEne, IoKasalo
6u ce ma v lpHoj T'opu yHyTap eHepreTcKO-MeTaJypLIKOT KOMIUIeKca HajBehu
JHO HHBECTHIIHja OTIada Ha XHIpoeleKTpaHe, YHyTap caoGpahaja Ha apyM-
CKH, >K€/be3HHUKH, JIVUKH U IIOMOPCKH caoOpahaj, a yHyTap CKYIHHE ,0cTaja
OpuBpena’ Ha TYPHCTHYKO-YTOCTHTE/hCKE CMjellTajHe Kamanurere. To mpax-
THYHO 3HAYM J1a je CTPYKTypa NPUBPEIHUX HHBECTHIIHja jOII HEMOBOJbHH]jA ON
jYTOCIIOBEHCKE HEro IUTO TO IOKa3yje NMpuKasaHa riobajlHa CTPYKTypa. 360r
tora je Ha Koedunujenar edpextuBHocTH y Behoj MjepH HENOBO/LHO VIUIMBH-
cala CTpPYKTYpa HHBECTHIIHja HEro LITO TO NPOH3WIa3H H3 NpPHKa3a OCHOBHE

CTPYKTYpe.
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Cy BpJo OpOjHE, YecTe U rOTOBO YBHjEK HA CTPAHU NpEeIHMMEH3HOHH-
paHocTH rpabeBHHCKHX 0Ojekara. Pa3yM/bHBO, TaKBa CTPYKTYpHA He-
ycarjlalieHOCT je HENOBOJbHO YTHIAjJa Ha OXHOC NPOU3BONHHX ede-
KaTa U YJIOKEeHHX HHBECTHLH]a.

(2) On Tora KakBH CY VCIIOBH IIMpE, V)K€ M HajyKe (MHUKpPO)
JIOKalyje ca CTAaHOBHILTA IIPHIPEME 3a M3TPaiiby U u3Bobeme pano-
Ba V BEJIMKO] MjepH 3aBHCH TEXHHUYKa CTPVKTypa. OBU MOMEHTH IO-
CeOHO YTHYY Ha BEIIMYHHY yjarakma Y IPHCTYIHE NYTEeBE, HOBOH H
OoIBOI BOJE, NOBOJE eHepruje, pamruuinhaBare U NMPUIIPEMY TepeHa
3a rpaberse, BElIMYMHY TPAHCIOPTHHX TPOLIKOBA rpabeBHHCKHX Ma-
Tepujana u onpeme uri. Bpio cy mosHaru npumjepu na pasianuure
JoKauuje, ca craHoBuiuTa udBobema pajoBa, MOTY VCIOBUTH KpYI-
He pa3liHKe V BEJIUYHHH CpeicTaBa Koja Tpeba yrnoxkutd. OBo ce
NPBEHCTBEHO H IpeTesKHO pednekTyje Ha odum rpabeBuHCKUX pamo-
Ba. Henososbuu cao6pahajuu yenosu vy llpuoj T'opu yrunanu cy ma
TPOIIKOBH TPAHCIOPTa BPJIO BHCOKO YYECTBVjY YV BPHjeIHOCTH Ipa-
beBunckux pamoBa, a THMe M 1a BpujenHocT rpabeBuHCKHX OOjeka-
Ta Oyme pematuBHO Beha Hero Ha MOApPYYjUMa ca MOBOJBHUJUM Cao-
Opahajuum Besama. OBnje ce He pagu caMoO O JOIIHjuUM caobpahaj-
HUM yciaoBuMa, Beh U o Tome ma cy mHoru rpabeBuHcKH MaTepujanu
TPAHCIIOPTOBAHU OJI BPJIO VAa/beHUX M3BOpa CHaOaujeBamba (LleMeHT,
OETOHCKO JKeJbe30 H Ap.).

(3) Yemen pas3nmuuuTHX KaJleHOApOKHUX IepHona H3rpanikhe H
PasIMUYUTOr Tpajalba HM3rpajitbe HACTajy Mame HIH Behe mpomjeHe
y penanujama nujeHa wusMeby mnojenuHHMX elleMeHaTa TEXHHUUKE
cTpykrype muBectunuja. Kako cmo Beh mmycrpoBamu, mujeHe rpa-
beBunckux pamoBa cy 3HaTHO Oprke pacie Hero IiHjeHe oOIpeMe.
306or Tora, KamallUTeTH KOju Cy KacHuje rpabenn unu uuja je us-
rpaama ayyke Tpajana umajy Behe yueurhe BpujenHoctu rpabeBHH-
CKHX of0jeKkara y OIHOCY Ha OMPEMY, O] OCTAJIHM HCTHM VCIOBHMA,
HEro CIIMYHU KalallUuTeTH KOju cy rpabenu panuje mnm mak 3a kpa-
hu nepuon. Ominre je mosuaro ma cy v IlpHoj T'opu HajkpymHUjU Ka-
naiuteT rpabenu nyro ma je Ta OKONHOCT 3HATHO VYTHLAIA Ha IIO-
Behamwe penarusHor yuemtha rpabeBuHckux objekara y TEXHHYKO]
CTPYKTYPH.

IMopen oBHX YMHMIIALIA MOCTOje W OpojHH apyru (Hup., u3bop
TUTIA TEXHUKE M TEXHOJOruje, uddop momahe mnu vBO3He TeXHHKE H
TEXHOJIOTHje, VCIOBU KYIMOBHUHE JIMIIEHIIE UTH.) KOjH YTHYY Ha BPH-
jEMHOCHH cacTaB elleMeHaTa TEXHHYKe CTPYKType HHBectuiuje. OB-
Jije je CKpeHyTa Ma’kiba Ha OHE KOjH Cy 3HaTHHje VTHLaIHM Ha peja-
THBHO BHCOKO yuelthe rpabeBunckux objekara, HE32BHCHO Of TPaH-
CKe CTPVKTYpE, V TEXHHUKO] CTPYKTYPH HHBECTHIIMja V IIpUBPEIH
IIpue Tope. Bucoko vyuenihe rpabeBuHckux oOjexkara, ITOTOTOBO
OHHMX KOjH HHjECy HernocpeaaH yCIIOB NPOU3BOIILE, OHIIO je BPIO Ka-
PaKTEPUCTUYHO 32 TEXHHYKY CTPYKTYPY TNPHUBPEIHHUX HHBECTHLIH]ja
v lpnoj T'opu.!4

14 CamMo panM HIIYCTpallMje OBE€ KOHCTAaTalldie HABOAMMO Kao TIpHMjep:
NPHCTYNIHH MYTE€BH HY>KHHU 3a Ma3rpanmwy npyre beorpan—bap, XE ,IluBa“,
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4.2. [lyioepemera u OUCKOHTUHYUPAHA U3ZPadtsa

Hexu BaxHuju npusBpenHu o0jektd v LpHoj Topu rpabenu cy
PeNaTHBHO OVIO U HENOBOJBHO CHHXPOHH30BAHO, a HEKHM JOII M ca
kpahuMm unu nay>xum npexunuma. Yeibelq OCKYIHOCTH M CKYYEHOCTH
pacIoIOKUBUX CPEICTaBa, a Y NOjeAUHHM CIyJYajeBUMa H HEIOBOJb-
HHUX IPHIIpeMa, POKOBH 3aBplieTKa BehuHe npuBpennux objexara cy
3HAaTHO NPEKOpAYeHH U VKVIIaH MEePHOJ H3rpajiime NpOoay>KeH. Tako
Cy yCIHjenunu: OyT nepuoj usrpanmwe npyre beorpan—Dbap, nyra us-
rpanma sxemesape ,,bopuc Kunpuu“ — Hukimh u 3nHaTHHja npeko-
pauema poKa HEHEe PEKOHCTPYKIMje U MOJepHH3alHje, AYroTpajHe
nprupeMe 3a usrpaawny KomOunara anymunujyma Tutorpan, nmpomy-
JKeHe POKOBa 3aBpilleTKa o0jeKkaTa M3 Iporpama T3B. rapaHTOBaHHX
uHBecTHIMja (HEKH OOjEKTH TEKCTHIIHE WHAyCTpuje, Pabpuka ueny-
mo3e — HBaHrpan U HeKH O0jeKTH mpepajie ApBETa), IOMjeparbe po-
koBa 3aBpuretka XE ,IIuBa“ u jagapaHCKOT MarucTpajHOr IyTa —
kpak ITerpoBan—Poskaje—KocoBcka Murposumna. Ilopen mnpekopa-
yera POKOBa 3aBpIIETKAa, OUIO je pasHUX BpEeMEHCKuX Heyckiabe-
HOCTH Y mpouecy rpabewa pyHKIMOHANHO nOBe3aHUX objekara HIIH
MaK [AjeoBa VHYTap jeMMHCTBeHOT oOjekta. HaBomMMO HeKe Ba’KHHU-
je, Koje cy ce 030MmbHO pedieKTOoBaje Ha €KOHOMCKY epeKTHBHOCT
VI0’KEHUX CpeJcTaBa:

(1) XKemesunuka npyra Hukummh—Turtorpan rpabena je ca ene-
MEHTHMa 32 HOPMAJIHH, a NMPBOOHUTHO je IOCTAaB/beH Y3aHU KOJIOCH-
jex. Ha Taj HauuH, muo cpeicraBa OHO je 3aMp3HVT V ,,IPeIHMCH3U-
oHupaHuM'’ rpabeBUHCKHM pamoBHMMa CBE JOK HHje IOCTAB/LEH LLIH-
POKH KOJIOCH]EK, TIOCIHje M3rpajumhe >Kebe3Hudke mpyre bap—Turo-
rpan. HHaue, crenen uckopuiiheHoctu oBe caoOpahajuune 6uo je
penaTHBHO HHU3aK CBe 10 u3rpanime KomOunara anymunujvma y Tu-
TOrpajay, Te TpaHchopTa Gokcuta Ha pernaunuju Huxkimmh—Turorpan,
U [0 3aBplIIeTKa YUTaBe »Kebe3HHuke npyre beorpan—Dbap. Ca cra-
HOBHIITA PAacCIOJIOKUBUX CpENCTaBa, KOMIIAPAaTHBHHX IPETHOCTH
npyMckor caobpahaja na xpahum penanujama, moBesanoctu Huk-
mmmha >KeheaHHYKOM TIPYTOM Vy3aHor KojocHjeka ca Jlykom y Iy-
GpoBuuky u ca CapajeBoM, usriena na 6u ce nocruria Beha eduxac-
HOCT ja ce yiarano y ayto-iyt Turorpan—Hukinh (kao moverny
OUOHHIIY MariCTpajHOT IyTa KOjH ce caja rpaju Ha npaBuy Turo-
rpan—Hukimnh—®oua), a na je usrpanma Kebe3HHuUke npyre Tu-
torpan—Hukmmh, kao kpaka >xeme3Huuyke mnpyre Bbeorpan—DBap,

M3HAJNPOC]EUHH TPAHCIIOPTHH TPOIIKOBH rpabeBHHCKOr MaTepHjala 3a H3-
rpagwy XE ,IIMBa“ u roToBo CBHX Ba)KHHjUX NpHUBpenHux oGjexkara y IIpHoj
T'opu, nyro BpeMeHna HeKopuilheHe WIH HENOBOBHO KOpHIIhEHe NpOH3BOMHE
xane ¢abpuke ,Panoje Hakuh“ — Turorpan, ¢pabpuke ,060n" — Ilerume,
usrpabenn rpabeBuncku oGjekta 3a KomOuuar anymuuujyma — Turorpan
(IPHCTYIHHU TIYTEBH, MHAYCTPUJCKH KOJOCHjeK, ¢abpHuku Kpyr u np.) 3a I u
II ¢asy, a zaBpienoct camo I dase, nyro HexkopHiIheHH €JEMEHTH Ipyre
Huxumh—Turorpan 3a INHPOKH KOJOCHjEK, a TONOXKeH U KopuinheH y3aHu
KonocHjek uta. CBe cy TO IpHMjepH HeycarjalleHe TEXHHYKE CTPYKTYpPe KOjH
CY HENOBOJ/bHO VYTHLANH Ha €bEeKTHBHOCT HHBECTHIIHja.
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yClHjenuia Nnociuje 3aBpliuerka npyre bap—Turorpan, onHOCHO 4H-
taBe npyre beorpan—bap. Uak, moctaBWiIOo OH Ce NMHTame KOIHKO
Ou Onna eKOHOMCKH OllpaBHaHa marpajmwa npyre Huxkimmh—Turo-
rpaj y ycioBuMma caobpahajue Mpexe koja je musrpabena mmu ce
€KOHOMCKH OIIpaBIaHO Ipaju M caoOpahajHHX TOKOBa KaKBH Cy ON
npHje JeceTak rOAMHAa M KaKBH he OHTH IpeMa TEHIEHILHjH KOjy
nokaayjy. Ilpema Tome, oBa caoGpahajuuiia, mopen HECHMHXpPOHH30-
BAHOCTH H3Tpajibe H YVHKIHOHAIHUX HeyCKIabeHOCTH, ILITO Cy
IbeHe KapaKTepHCTHKE Y NPOIUIOCTH, ITOKa3yje JaHac Ja MOoKIa H
HUje Ouna HajOoba BapHjaHTa caobpahajHor moBesuBama Huxmmha
u Turorpana, umu Gap He y NepHony Kajaa je usrpabeHa M IOYETHO
kopuriheHa.

(2) IIpyra beorpag—bap kpo3 Lpuy Topy (mumouuna Bap—Tu-
torpan) rpabena je ucroBpemeHo kajma M kpak ayto-nyta IlerpoBarg
—Turorpan u pame npema CAIT KocoBy. HcroBpemeHa wusrpanma
06je caobpahajHuile BpJIO CHA’XKHO je pa3BiiauuBa cpenacrsa. Peanna
je mpermocTaBKa fa OH KOHIIEHTpallUja CpeicTaBa Ha H3rpaaiby jem-
He o1 OBe [BHje caoOpahajHuile yCIOBHIIA 3HATHO PaHHUjU 3aBpILE-
TakK OHEe KOja O 100OUJIa IPUOPUTET, YUUME He OU OHIle CMambeHe IIaH-
ce ma ce rpajd OHa Apyra IOCIHje 3aBplleTKa IpBe.

(3) Usrpamma ayto-nyra bap—Vinuum Huje Onna BpeMEHCKH
yckiabeHa ca 3aBpIIETKOM jaJpaHCKOT MarucrpajiHor myTa no Bapa,
IITO je UMaJIO 3a MOCIbeIUIY HU3BjeCHO KallllheHe Y NYHUjeM TYpUC-
THYKOM aKTHBHpAIy mofapydja YILIHiba, a U JOIJHUjEe MOCKYIUbEHE
yiaramba Y OBY JUOHHIY IIyTA.

(4) 3aBpiuerak usrpanmwe XE ,IIuBa’ Huje 6HO CHHXpOHH30BaH
ca 3aBpelITKOM usrpaame KomOunata anymuHujyma — Tutorpan.
C 063uMpoM Ha MOTPOLIWKY eleKTpuuHe eHepruje vy KomOunary amy-
MHHHjyMa OBaj HECKJIaJl C€ HEMOBOJLHO OIPa3HO Ha ILErOBY EKOHO-
mujy, a u Ha ekoHomujy XE ,IIusa“.

IMopen 0BHX OCHOBHHX, [TOCTOje U ApPYre BpeMeHCKe Heyckiabe-
HOCTH V U3TpajiibH NojenuHux objekara. Y Be3u ca oBUM Tpeda HC-
tahu na je OrpaHHUYEHOCT paclONIOKUBUX CpeAcTaBa Ouna OuraH
bakTOp BpeMeHCKe HENOAyAapHOCTH U HeKOMIUIeKCHOCTH rpabema.
MebyTuM, He OM CMjead na Ce MOTUHjeHe U CY0jeKTHBHH PaKkTOpH,
a IOrOTOBO M30CTAJIOCT AYTOPOYHOT IUIAaHHpaiha, Pa3HH JIOKAJIHC-
THYKO-TIAPTUKYJIADUCTUYKH VTHIIAjH, TEXKiba LIUpema GpoHTa HHBE-
CTHUIIHOHE M3rpajiibe (,,[ToUeTH a ce IpajaH, a Kaja ce MOYHe — 3aBp-
mmhe ce kag-rag’’) urm1®

15 HenoOBOJFHOCT KOMITOHEHTe ,,baKTop BpHjeMe’ Yy HHBECTHpamby Hjel-
MHYHO Ce MOJKE HJIYCTPOBATH H BEHYHHOM HHTEpKalapHe KaMaTe V CTPVK-
Typu GOPMHPAHHX OCHOBHMIIA 3a aMOPTH3allHjy OCHOBHHX CpeicTaBa V IIPHB-
penHuM oGjektuma. Tako, Ha HIpUMjep, HHTEpKallapHe KaMaTe Y OCHOBHIIM 3a
aMOpTH3allHjy 3HATHOr Opoja NMPHUBPEIHHX O0jeKaTa MOCTHXKY BpPJIO KPVIIHYV
pa3Mjepy V OOHOCY Ha CTBapHO VJIOXKeHa cpenacTtBa. Kom HEKHX NpUBPETHUX
objekara HHTepKajllapHe KamaTe Cy HM3HOcHiIe 4ak u nmo 30% on YKyIHO ViIo-
JKEHHX CpeJCTaBa Y OCHOBHe (QOHIOBE.
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Moske ce 3aKJbYYMTH Ja je, mopen ,TeIUKe’' IpaHCKe M HETo-
BOJbHE TEXHHYKE CTPYKTYPE, H HENOBObHA CHHXPOHHM30BAHOCT Y
IpO1leCy H3rpaime Ouna $aKTOp KOjH je 3HATHO YTHUIIA0 Aa Ceé CMa-
B epeKTHBHOCT HHBECTULHja.16

4.3. Hepassujena ungpacrpyxrypa

Husak creneH caobpahajiHe caBmamanoctu mpoctopa, crnaGo
pa3BHjeHa €JIEKTPONPEHOCHAa M eNEKTPOAMCTPUOYTUBHA Mpeka, He-
HOBOJBHO pa3BHjeHH YPOaHH LIEHTPH U HBHUX0Ba UHpACTpyKTypa (He-
usrpabeHa Mpe>ka BOZOBOJAa M KaHAIHU3ALUj€, HEIOCTOjae IPAJCKOT
U TIpUrpajiicKor caoOpahiaja, OCKYZHOCT OCTanMX KOMYHAIHHX (OH-
I0Ba M CKYYEHOCT CTaMOEHOr IIPOCTOpa) OHIIM CY BPJIO KapaKTEpHC-.
THYHH 3a yuTaBUX 15—20 roguna mocnujepatHe u3rpanwe y LpHoj
T'opu. Bpno Hepa3BHjeHa HHGPACTPYKTypa MHOIO je yTHIANA Oa ce
noBehajy MHBECTHLIMOHA yiarama y NPHUBPENHE OOjeKTE, H TO IO
IBa TIaBHA OCHOBa:

mpBo, noBehameM yiaramwa y IpUBpenHe 00jeKTe yeiben Behux
TPOIIKOBa 300T Hepa3BHjeHe UHPPACTPYKTYpE, H

IPVTO, VKIbYYHBAaIEM HEONXOJHOI MHUHHMYMa CpelCcTaBa 3a H3-
rpajfilby HEKHX HY)KHHX eleMeHara MHQPPAaCTPYKTYPe Y OKBHPY IpPH-
BpegHHX O0jekara.

(1) IoBehana ynarama y mpuBpenHe o0jexTe uecTo cy Ouna
IIPOY3pPOKOBaHa BehHM TPaHCHOPTHHM TPOILUKOBHUMA YCJbE] HEPa3BU-
jeHocTH caoOpahajHor cucrema u HernoBoJbHOr caoOpahajHor mono-
’)Kaja mpeMa H3BOpHMa cHaOmujeBamsa rpabeBHHCKHM Marepujanmuma
u onpemoM. OBaj MOMeHaT OMTHO je yTHIAa0 Ha moBehamse yiarama
Y OIHOCY Ha Moapy4ja Koja Cy uMaja IoBO/bHUje caobpahajue ycio-
Be. Kao nmpuMjep nOBOJBHO je HaBeCTH TPaHCIOPTHE YCJIOBE H3rpai-
we xemesape ,bopuc Kugpuu”“ — Hukmmh u XE , ITusa“: Ha Be-
JHKOj VIA/bEHOCTH H IO JIOLIMM NyTeBHMa Tpebajio je IMpeBecTH Be-
JHKe KOJIHYMHE LIeMeHTa, JKelbe3a M Apyror rpabeBHHCKOT MaTepuja-

18 V3, oBAje, mare oOlijeHe Bajha MMAaTH Y BHAY CBY CIIO)KEHOCT OHOBDe-
MEHHX YCJOBa pa3BOja, BpHJeMe Kajna Cy HOOHOIIEeHEe OMJIVKE O H3TpajibH Io-
jennHuX oOjekara, HAUHMH H HHBOE OMJIYYHMBamha, OCKYAHOCT CpeJcTaBa, Hepas-
BHjEHOCT HaYYHOHCTPa’KHBAuUKOI paja (HEeJOBObHA OPraHH30BaHOCT, IpeTe-
JkaH Opoj Kaapa YHjH IIPEIMET HUCTpa kHBamba HHje GHO HeNocpeqHHje NoBe3aH
ca OCHOBHHM IIpo0JIeMHMa NPHUBPENHOr pa3Boja) UTA. Y TOM CMHCIY Halle
cajalliibe OlljeHe O OHIAIIBHM HMHBECTHIIMOHMM OMJIVKaMa H TpOLecy HHBe-
CTHpama YBa)kaBajy CIUIET OKOJHOCTH KOjH Ce HaHac Mo)Xe pebedHHUje BUI-
jetu Hero mro je To Guio Moryhe y oumammuMm yciaoBuMa. Ho, THMe ce,
HIIaK, HE MOJKe NPaBIATH IITO Ce NPHIHKOM IUIaHHpamka U JOHOIIEHha HEKHX
Ba)XHHjUX HHBECTHIIHOHHX OIUIYKa HENOBOJBHO HMAo V BHAY AV>KH BPEMEHCKH
nepuon. IToceGHO TpeGa ucrahu na ce THM oiykama, 6ap OHHM HajBa’KHH-
juM, MOry IIPHTOBOPDHTH HENOBOJbHA CHHXPOHH30BAaHOCT, Heoxromapajvhu us-
60Op ma M HepalHOHAJTHOCT YV HHXOBOM OCTBAapHUBaly, ajli HM Ce HE MOXKe
IPUTOBOPHTH Ja cy OmWiie mpomalliaj, ia Ce HHU IIOCIHje HAy>Ke BpeMeHa He
Mory (6ap Ha HEIITO HHXKO] TPAHUIIH PEHTAGHIHTETA) VKIOMHTH V PYHKIIHO-
HHCalbe CHCTEMa IIPHBpEJE.
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na u onpeme. TpollIKOBH TpaHCHIOpPTa U H3HAAIIPOCj€YHO BpHjeMe HO-
nmpeMe MaTepHjajla NpEeCTaBbajy KpYIHe CTaBKe Y YKYIIHUM HHBe-
CTHIIMjaMa Ha OBHM OOjeKTHMA.

ITopen HEMOBOJFHUX TPAHCIOPTHHX YCJIOBA OHIIM CY €BHIEHTHH
M M3HAANPOCjeYHH TPOIIKOBH Pa3HHUX APYIHX YCiIyra Be3aHHX 3a H3-
rpaawy. Tako, Ha npuMjep, TpouikoBu rpabewa Ounu Cy 3HATHO Be-
hu ycmen oreskaHux ycrnoBa cMjelliTaja pagHuka U obe3bjebemwa mo-
TpeOHUX J00apa U yClyra 3a BUXOB OOpaBak Ha IPaJUIHILTHMA.

HepasBujena rpabeBuHcka omnepaTuBa, CKyuyeHa rpabeBHHCKO-
-3aHaTCKa [jeIaTHOCT, HEIIOCTOjarbe MPOjeKTHO-HAI30PHHUX OpraHHu3a-
uuja u ap. v puoj T'opu yrunanu cy ga ce v U3BObewmy OBHUX pajio-
Ba aHTaXyjy, NPeTe>KHO, paJHe OpraHu3alije H3BaH IEHOT MOOpyY-
ja. Pa3yM/bHBO je Oa je oBo Mopaino noBehaBaTH yiiaraiba M IIOCKVII-
JPUBATH TPOLIKOBE H3rpajibe, Makap 3a H3HOC KOjH 3a H3BObaue
IpejcTaB/ba KOMIeH3alujy noBehanux tpomkosa u3Bobemwa pamoBa
Ha yAaJbeHHM H caoOpahajHo cinaGo IoBe3aHHM JIOKalHjaMma.

(2) Y uHBeCcTHMLIHOHA CpenCcTBa 3a H3rpafiby IOjeJUHHUX IpH-
BpeJHHX OOjekara OHIIO je HYKHO VKIbYYHTH H onpebena cpencrsa
pajH crBapaia HEKHX ,JONAaTHHUX® alid HEOIXOJHHX VCJIOBa 3a pe-
JOBHY eKcIuloaTalnujy objekara. OBa momaTHa ynarama (OOHYHO ce
paguio o HajHY>KHHjeM ¢OHIY CTaHOBa 3a CTPYYHH Kajap, LIKOJIO-
Balkby H OOYLH KaJpoBa, H3rpajibd HEONXOJHHX eleMeHaTa HHOpa-
cTpykType npeny3eha) Hajuenthe cy ce cBoguna Ha HY>KHH MHHH-
MYM, ajli U TaKO JIMMHTHpaHa Owia cy penatuBHO Beha Hero Ha mo-
Apy4YjuMa ca pa3BHjeHOM HHPPaCTPYKTYPOM.

4.4. Henowoona xongurypayuja noopy4ja u
HEnoeosaAH pasmjeuitaj Hacena

ITonpyuje IIpue 'ope kapaKTEpHCTUYHO j€ IO BPIIO U3Pa3UTOM
pemedy Koju Telko caBinabyje u MomepaH TpaHCIOPTHH cHcTeM. H3-
rpagma 1 km apyMckor uiuM >Ke/be3HHYKOr IyTa HM3HUCKHBaja je
3HaTHO Behu 0OMM panoBa M MaTepHjaqHHX TPOLIKOBAa HEro Ha OH-
J0 KojeM gpyroM moapyyjy JyrocnaBuje. To je u pasmor mro cy y
caoOpahajuuile ynaraHa pelaTUBHO BEIHKa CPEICTBA, a €PeKTH CY
3HATHO HCINOJ jyrocioBeHCKor mpocjeka.!” Hone 3HayajHHju npH-
BpenHu pasBoj Llpue I'ope Guo je moryh camo y3 Benuka yiarama
y caobpahaj. HenpucrynauHoct npapogHUX GoraTcraBa, H3rpaiimba U
PEIOBHA IIDOHM3BOIIbA OMJIO KOjer IPOM3BOTHOT KAIlal[UTeTa IIpeT-

17 Ha 1000 muHapa ViIO’K€HMX MHBECTHIIHja Y OCHOBHA CpeICcTBa Y OOla-
ctH caobpahaja y mepuony 1947—1975. ropune (padyHato mo nujeHama 1966.
roguHe) OCTBape€H je ApVIUTBeHH npousBon vy 1975. romuHu (Takobe pauyHaT
v uujeHama 1966. rogune) v Jyrocnasuju 171 puuap, a v Lpuoj Topu 107
muHapa. To 3Hauu na je edpeKTHBHOCT MHBECTHIHja y obiactu caobpahaja vy
IOpnoj T'opu Huxka 3a oko 37%. Ho, ako ce HCK/BYYM ITOMOPCKH, PEUYHH H
Ba3AyIIHA ¥ ynopebyje caMo >Kelhe3HHUKH H JPYMCKH caobpahaj, epekTHs-
Hoct oBuXx HHBectunuja v IIpHoj T'opu je 3HaTHO HMXa.
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IOoCTaBJballe CY Ja CE IPETXOMHO CTBOPE YCIOBH 3a TPAHCIIOPT pode
H Halajame eNeKTpHYHOM eHeprujoM. Caobpahajuo casmamaBame
pebedHO XeTEepPOreHOT, HEIPUCTYIIAaYHOT ¥ T'eOJIOLIKH ,,CYPOBOT' Mpo-
CTOpa MopaJlo je Aa ,mporyra’‘ Bpio 3aMmaiiHe uuBectuuuje. Ho, u
Topeq, Tora, TPAHCIOPTHH TPOLIKOBH VY H3rpajwmu BehuHe npuspen-
HHX o0jexaTa OHJIIH Cy BpJIO KpPYIHE CTaBKe Y M3JalliMa HMHBECTH-
TOpA. ~

IToceGan eneMeHAT y CIIO)KEHOCTH HMHBECTHUILIHOHE H3Tpajie V
Ipuoj I'opu npencrasba pas3Mjelliraj Haceba. bpoj cTaHOBHHMKA Ha
1 km? TepuropHje je 3HaTHO HCIIOA jyTOCIOBEHCKOT mpocjeka. I'ycTu-
Ha HaceseHocTH Vv IIpHOj I'opu m3Hocuna je oko 44% y omHocy Ha
jyrocimoBeHcku mpocjek v 1948, omHocHOo okxo 48% vy 1971. rogunm.
Hacema vy LlpHoj I'opu cy 3HaTHO Mamwa 1o OpPOjy CTAaHOBHHKAa HETO
mpocjeuno y Jyrocnasuju. Ilpocjeyan Gpoj CTaHOBHHKa IO Hacelby
v IOpHoj I'opu usHocu 421, a y JyrocnaBuju 744, Tj. Hacema Cy VY
Lpuoj T'opu Mama 3a oko 43%. Ilopen Tora y Ilpnoj T'opu jenno
Hacebe nonasu Ha oko 11 km? tepuropuje, a v JyrocnaBuju Ha 9,3
km2. Huku crermeH KOHILIEHTpalHje CTAaHOBHMINTBA IO HacebHMa,
MamH TponeHaT ydyeutha rpaickor y YKYIIHOM CTaHOBHUILTBY, Makba
T'YCTHHA HACEbeHOCTH M IpeTe’kaH Opoj Haceba Y OpACKO-INIaHHH-
ckom noapy4jy Lpue T'ope umanu cy yrHuaja Ha epHKACHOCT HH-
Bectunuja. Otyna u Beha mpocjeyHa ynabeHOCT CTaHOBHHUILUTBA Of
LIEHTapa MHBECTHIIMOHE H OCTajle INIPHUBPENHE AKTHBHOCTH, NV>KH
,apebenu nyt” y cBuM oGnacTuma na 6u ce obaBbajle pa3HE aKTHB-
HOCTH Y IPUBpENH, 00pa30Bamby, KYJITYPH, 31PaBCTBEHO-COLIHjalIHO]
3aITHTH UTI. HEro IUTO je clydyaj Ha MOApPVYjHMA ca IIOBOJBHHUjHM
pa3MjelTajeM Hacelba U ca BehOM KOHIIEHTpalHjoM CTaHOBHHIITBA.

IMorpe6GHa pagHa cHara U OPYro CTAHOBHHILTBO NPHTHULIANH CY
V VK€ pejoHe NPHUBPESHO-Pa3BOjHUX >KApHUIITA U3 PeIaTHBHO BENH-
Kor Opoja Hacelba H ca pelnaTHBHO IuMper moapydja. To je, Hapas-
HO, yTHIaNo fga ce nosehajy mpyiuTBeHH TPOIIKOBH Y NpoLiECy H3-
rpajimke NPUBPENHUX U HENpPHUBpPENHHX o0jexkaTa Yy OOHOCY Ha IOA-
Py4ja ca NOBOJBHHUJHUM pa3MjellTajeM Hacelhba H BehoM I'yCTHHOM Ha-
cemmeHocTd. Ilopen Tora, Benuku Opoj Manux Hacelba U IbHXOBa Ma-
a I'YCTHHA V IPOCTOPY Hero y JyrociaBHju HMally CY 3a IOCIBEIH-
Ly Ja ce UCTHM VllaralbuMa y pa3He o0jeKTe APVIITBEHOr CTaHJaphaa
(uxone, GomHulle, KOMYHATHH (GOHIOBH, IIYTHA MpEXKa HTH.) 3a10-
BO/baBaJI0O Mame NoTpeda Koje ce MOAMHPYjY 3ajelMHHYKOM IOTpOIL-
HOM.

4.5. Hexu HenogomHu yruyaju cybjextuenor xapaxkrepad

Ilpuje cBera TpeGa ucrahu ma je Bpno Temko nmpenusHO pas-
IPaHUYHUTH IjejCTBO OOjEKTHBHUX U CYOjeKTHBHHX daKTopa y Ipo-
Lecy TpUBPeJHOr pa3Boja. MHOrM yTHuaju Cy0jeKTHBHHX dakropa
(Ha mpuMjep: HeKe HHBECTHLIMOHE OMJIYVKe) IMOCIHje H3BjECHOT Bpe-
MeHa ce MaTepHjaliu3yjy H TpaHcopMmHlly V O00jeKTHBHE YHHHOLE,
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KOjH KAao TakKBH Jjelyjy Ha KaCHHje IOHallame CYOjeKTHBHUX ¢ak-
Topa. OBaj naHal TpaHcpOpMaluja 3ampaBoO H jecTe Ipoliec Mare-
pujanusauuje AjejcrtBa (pama) CYOjeKTHBHHX UMHHJIALA. MebyTtum,
TO He 3HAYM Jia Taj Ipolec, omure roBopehy, orpanuvasa yTHUA]
cyOjexTuBHuX dakropa. ¥ TOM mOIIEAy NOCTOjH GucmjepHo njej-
crBo. C jenHe crpaHe, MaTepHjalu3alija jeIHOM HOHHJETHX OJIVKa
H VKVIIHOI' JjelloBama CYOjeKTHBHUX (aKTopa Cy’kaBa (IeTepMHHH-
11Ie) UXOB H300p Y JOHOILICHY HOBHUX OAJVKA, alld, C JIpyre CTpaHe,
HCTOBpEMEHO, Oall yciben MarepHjanu3aliije TOT paHHjer jeoBa-
a, pacTe CHara yTunaja cyOjektuBHuX ¢axropa. ApyruMm pujeun-
Ma, CTAlIHO Ce MHjema OfHOC u3Meby panuje onpeamehenor pana u
’KHBOT pajia, IPH YeMy je yiora >XKHMBOT paja, MaKo ce CyKasa pa-
HUje II0Jbe HEeroBOT 1jejCTBa, HIlak CBe Beha — CII0KeHHja B CYNTHII-
Huja. 300r Tora je yiiora cy0jeKTUBHOr ¢akTopa cBe Beha u cioske-
HHja Ha BHUIIMM HHBOMMAa Pa3BHjEHOCTH MaTepHjajIHE OCHOBE [pY-
wrBa. Ha BHIIIUM HHBOHMMa Pa3BUjEHOCTH MaTepHjallHE NMPOU3BOMILE,
Ma KOJHKO Ja TO 3HAud IOMjeparme OJHOCa paHuje ompeaMmeheHor
IpeMa >KHBOM pajay Y KOPUCT IPBOT, pacte OpOj HOBHX alITEpHATHBA,
jaya ykymHO njejcTBO cyOjekTuBHHX dakTopa. HapaBHO, OBO Baku
Kao OIIITa 3aKOHUTOCT Y Pa3BOjV JbYACKOT APVIITBA H He Mopa Ou-
TH HCIIOJbeHa Y cBakoM (Oap kpahem) mepuony u Ha cBakom (bap pe-
JIATHBHO MAaJIOM) NOIPVYjy.

He ynyiurajvhu ce vy cBy ciosxeHocT oBor mnurama,!® mro mpe-
Mallyje 3ajaTak U OKBHpE OBOT paja, JKeJIUMO Aa HCTaKHEMO Ja je
njejcrBo cyOjextuBHoOr ¢akropa y Ipuoj I'opu y mpouecy ynarama
M aKTUBHpama UHBECTHIHja V BEIMKOj Mjepu Ouilo orpaHudeHo Beh
[IOMEHYTHUM OOjeKTHBHHM ¢akTopuMa. TO, CBaKako, HE 3HAUH Oa je
JEeTEPMUHUCAHOCT OHJIa TONHMKA Ja HHjE OCTaB/balia IPOCTOpa 3a Ma-
e WIH BHIlE YCIjElIHO MajeloBarmbe CyOjekTuBHHX ¢akTopa. Ha
epeKTHBHOCT HMHBECTHLIMja YTHIAlE CY, HEIOCPEJHO HIIH IIOCPENHO,
TOTOBO CBe NpPUBpPEIHE OMIIVKE U APYre aKTHUBHOCTH, IIOUEB OJ OHHX
KOje Cy JOHOILIeHe W Ipefy3WMaHe Y OCHOBHHUM jeIuHHIIaMa Ia [0
OHHUX Ha HHBOY PemyOiuke Kao APVYIITBEHO-TIONUTHYKE 3ajemHHIle.
MebyruMm, oBnje he OuTH pHjeun caMo O OHHM AaKTHBHOCTHMa KoOje
Cy HETOBOJBHO yTHLAJle Ha €PEeKTUBHOCT HHBecTHLHja. TakaB H300p
HHJECMO M3BPIIHIH CAMO pajy TOTa Ja OHCMO IOTHVHHje 00jacHHIH
HHUCKY edeKTHBHOCT uHBecTuuuja v LlpHoj Topu, Beh, MpBeHCTBEHO,

18 OpHOC OGjEeKTHBHOT U CYOjeKTHBHOT YTHIIaja Yy Pa3BUTKY APYIUTBA je
CTapo U MHOTO paclpaB/baHO NUTame. TyMauewe ONHOCA, CHare yTHiaja OBHX
daKTopa Vv caBpeMeHOM IPHUBPEIHOM Ppa3BOjy Ipepacio je y ABa, Tako pehw,
¢uno3odpcka KOHLENTa CYNPOTHHX CTABOBa. Y HOBHje BpHjeMe, V HalllOj €KOo-
HOMCKO] JIMTEpaTYpH IOjaBHIH CY C€ NPBH PafioBH KOjH HaroBjelITaBajy je-
IaH HOB KOHLIENT, V YH)jOj OCHOBH C€ HETHpajy HCK/bYYHMBOCTH NPETXOJHA
nBa ¢uno3odpcka npuctyma. Y Be3d ca OBUM YHTanall Mo)ke Hahu Ommka
oGjammewa vy pany npod. np HMBana MaxkcumoBuha I[Ilran u tpacuwire y
coyujanrucrtuuxoj npuepeou, ExoHomcku riacHuk, CapajeBo, 2—3 1974, crp.
7—21 u vy xwu3u npod. np Pagmune CrojanoBuh IIaanuparse y camoynpaeHo
opywrsy, beorpan 1976 (noceGHo, I rnaBa Puao3oguja pazeoja u naaruparsa
camoynpaeHor coyujaausma, crp. 11—41).
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pamu Tora jJa Ou ce, Ha Taj HauWH, YUM IIpHje VKiarmalle pasHe Cy-
OjexTHBHe Cl1aboOCTH, KOje jOoII YBHjeK AOIPHHOCE [a CE HE OCTBapy-
jv peanHo moryvhu edekTH HHBeCTHIMja, OMIO Ha CYy HHBECTHIIH]jE
Beh peanusoBane unu he To Gutu y 6imkoj GyayhHocTH Wi cy mak
Yy IHTalky H300pH HOBHX HHBECTHLHOHUX BapHjaHTH. ITonasehu op
TAKBOT 3axTjeBa, M3rjiega HaMm, na tpeba ucrahu cmenehe Mmomenre:

— HenorpeOHO WIHpeme PPOHTAa HMHBECTULHOHE H3rpaiibe M
HENOBOJBHY CHXPOHH30BaHOCT rpabema;

— IPEeIUMEH3HOHHPAHOCT HEKHMX BPCTA KallallUTETA H HUXOBO
HEIOBOJFHO KOpHIUheme;

— HEMOTIIVHOCTH IIpojeKaTa U Ca0OCTH HCTPa’KUBAUKOT pajaa
vy dopMupamy Nnomiora 3a NpojeKTOBAMLE;

— HeKa HepaljHOHAJIHA pjelleha § TEPUTOPHjaIHOM pasMje-
ILUTAjy NPUBPENHUX H HENMPUBPEIHUX aKTUBHOCTH;

— 1ojaBe , KOMIUIEKCA IPaHAOMaHHje'‘ U 3all0CTaB/balkhe Pa3BoO-
ja ,Malie npuBpene’ Kao MeToaa AUCIEP3Hje KPYIHHX IIPOU3BOTHHX
KamnaiureTa, yop3amwa 3aloClI€eHOCTH M VIIOTIVibaBakha IPHBPEIHE
CTPYKTYPE;

— pellaTHMBHO BeJIHKE pasjHKe H3Meby HOMHHAJIHE H CTBapHe
KBalUPHUKAIIMOHE CTPYKTYPE 3AIOCIEHHX.

Onmax Tpeba HAallOMEHYTH Ja CY OBH YMHHOLIM OMJIH IMPHCYTHH
H Ha JIpYTHM noapy4juMa JyrociaBHje, HEKH YaK HarjallleHHje Hero
vy LIpuoj I'opu. MebytuMm, Ha Behum mompyujuma ca pasBujeHHjOM
NPUBPENOM IHXOB je YTHIA]j, N0 NpaBHIy, BUILE KOMIEH3UpaH, ,,a-
MOPTHU30BaH, CTHUIajeM IOTOAHUjuX O0jeKTHMBHUX ¢aKTopa U VYTH-
najeM IOBOJPHHJUX IPOU3BOAHO-TEXHHUKHUX HCKYCTaBa M 3Hamba He-
ro mwro je 6uo cnyuaj y LIpHoj I'opu. Ha penaTuBHO MajioM H IpH-
BPEIHO HEpa3BHjeHOM IIOAPYYjy CBaKH HEpAIHOHAIHH IIOTE3, Kao
rofl U CBaKH IIO3UTHBAH pe3yirar, uMa Behu yruiaj Ha ykymaH pas-
BOj HEro Ha pasBujeHHjUM H BehuM nompyyjuma. OBaj MomeHaT y
MebyonHocy ycrjexa u Heyclijexa, CTBOPEHHX CYOjeKTHBHHM VTHIA-
jeM, Ha moxpyYjuMa pas3iiU4YUTO Pa3BUjEHUM U PA3IHMYHUTHM IIO BEIH-
YHHH, MOpa Ce NOCeOHO UMATH Y BHAY IIPH OIjeHH [jejcTBa CyOjex-
THBHOT YHHHOLIA Ha edpeKTHBHOCT wuHBecTHHHja y IpHoj Topu u
IbeHY pellallijy IpeMa jYyrocIOBEHCKOM IIPOCjeKy HIH IaK IpemMa
HEKOM pa3BHjeHHjeM H BeheM jyrociIOBEHCKOM IOAPVYjy.

(1) ToxoMm mpoTekJor pa3nodba HUjecy OHIH PHjETKH clyJaje-

BH HEPALMOHAJIHOT IIMperma GppOHTAa HHBECTHIIHOHE H3rpaime. buio
je Beh pujeun o HCTOBpeMeHOj M3rpaaimM HEKHX KIbYYHHX caobpa-
ajHHIA, IITO je VCIIOBHIIO [a Ce 3HATHO IPOJY>Ke POKOBH HHXOBOT
3aBpuieTka. Y moc/keibe BpHjeMe TOTOBO je HCTH Cly4aj ca H3rpaj-
BOM HeKHux nyteBa. Haume, 3amoyera je H3rpajiibha HEKOJHMKO IIyTe-
Ba, a BUXOB 3aBpILETaK Ce CTAJHO OjjiaXke. Buio GM 3HATHO palHO-
HaJIHHje Ja ce Ipaje CaMO HEeKOJIHMKa MyTa, Ha HhHMa KOHIIEHTPHILEe
rpabeBuHCKa onepaTHBa M 00e30MjenH BUXOBO Oprke 3aBplIaBaibe.
Ha Taj Hauun Gu ce cMambuo KOepUUHUEHT ,3aMp3aBama’’ CpefcTaBa
v npouecy rpabema u nosehana mwuxosa epukacHoct. Ilocturno 6u
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ce, VY HCTOM IIEPHONY M MCTHM, YaK H MaibHM, CPEICTBHMA, a Ce 3a-
BplIe HCTH caoOpahajHH KamallHTeTH, alH ca MOBOGHHjOM AHHAMH-
KOM VKJbYYHBaMHa Y PENOBHO KOpHIIhEHe H Y3 CMamemhe pasHUX Iy-
6uraka (mempecHujalnuja OCHOBHHX CpejicraBa, OOHM yCiIyTa, HOXOTKa
UT/I.), KOjH HacTajy VCIbel NpeKopadyerba POKOBA U3rPajiibe H MpOorpe-
CHBHO PacCTy Ca THM IIPEKOpaYEHHEM.

ITopen mpumjepa uarpagmwe caodpahajuuna, mocroje u mapyru,
IIPETEe)KHO IPOHCTEKIH M3 ,,CyK0o0a' JIOKANHUX MJIH APYTHX MapiiH-
jamHHX HHTepeca, YyHja ce KOHQIHKTHOCT HCIIO/baBa CaMO Ha Kpa-
TaK POK, a Y CPelheM HIIH HELITO AY’KEM POKy Hecraje. HemoBosbHa
IIPUCYTHOCT AYIOpPOYHE KOMIIOHEHTE NPHIHKOM H360pa NpHOPHTETA,
KOHIIeHTpallije NeleHTPaJIu30BaHHX CpelCTaBa M H3Hala’kema 3a-
jeNHHYKHUX HMHTEpeca NPHUBPEIHHX U APYTHX AOPVIITBEHHX cyOjekara
Omna je jenHa oxm ci1abOCTH YV HHBECTHLHOHOj IIONHTHIM H peajiu3a-
LIUjH UHBECTHIIHOHHX OMJIYKa.

(2) Honpyuje llpue I'ope Huje MuUMOMUIIa H3rpagma Beher
Opoja ManHX HCTOPOAHHUX KalaluTeTa, KOjH Cy, IOjeIHHA4YHO IIO-
CMaTpaHH, UCIIOJ OTHMalHe BEJIWYHHE, a, CKyIa Y3eTH, IIpeIuMeH3H-
OHHpaHH, OHJIO Y OMHOCY Ha CHPOBHHCKY OCHOBY, OMJIO Y OJHOCY Ha
TP KHIIHY Tpakwy. TakaB je ciyyaj ca kamaiureTuMma y APBHOj HH-
IYCTPHjH, HHAYCTPHjU rpabeBHHCKOr Martepujaia, a, LIHpe IOCMa-
TpPaHO, H Y €NeKTPOHHAYCTPHjH.!? OCHOBHa KapaKTEpHUCTHKA OBHX
KarnaluTeTa je IPOH3BOMAba MAJUX CepHja, BUCOKH HUKCHH TPOLIKO-
BH, HENOBOJbHA €KOHOMHja. 300r TOra IHXOBa IPOH3BOMAIbA HEMA
MOTPEOHY KOHKYPEHTHOCT fJa OM ce BHIIKOBH IUIaCHpalii Ha HHO-
CTpaHOM TPJKHUILTY, a CBOjoM YKymHouhy npeBa3uinasuinud poMmahy
IUTATEXKHO CIOCOOHY Tpakiby. OTyda y OBUM IpaHamMa Majo KOpHIL-
hewe xamauutera ¥ HH3aK KOePUIHjEeHT ePEKTHBHOCTH VIOXKEHHX
cpencrasa.

,Jlapanennux’ Kamagurera, Manux and (30HPHO MOCMAaTPaHUX)
MpeIUMEH3HOHHPAHHX, UMa, OCUM Y APBHOj U €JEeKTPOUHIYCTPHjH H
y JPYTHUM IPHBPEIHHM, IIOrOTOBO npepabuBaukum, rpanama. OHH cy
Hajuemrhe nocibenuua cyOjeKTUBHUX CIIa00OCTH — HEJOBOJBHOT IIO3HA-
Balba CUPOBHHCKE OCHOBE, HepeajlHe IpOIjeHE TP >KHUIIHE TparKibe,
HEIjeJIOBUTOT IIOCMAaTpamwa CTPYKTYpe NpHUBpee, Iyoberma U3 BHAA
Oy>Ker BPEMEHCKOT IIepHOJa IPH JOHOIIEHhY HHBECTHIIMOHHX OIJIV-
Ka U 1ap.

(3) IlosHato je ma je Manu Opoj NPUBPENHHX M HENPHUBPETHHX
objexara usrpabeH y poKy u cpeacTBHMa Koju cy npenubenu. Ka-
na ce usyamy ¢akrop uHdnanuje u pa3He Telikohe y mpoliecy rpa-
bema, yciben HabaBke U monpeme rpabeBHHCKOT MaTepHjala M OIpe-

19 KamauuTeTH elekTpouHaycrpuje ,,06on" GuiHM cy y mpoliecy pa3sBoja
OoNTHMaNHe BEJIMYMHE, alld yClbel Hu3rpaame Beher 6poja oBakBHX mpepy3eha
yV 3eM/bd CTBODEHH CY ,BHINIKOBH" KamalMreTa Y IpPOM3BONKH anapara 3a
nomahuHcTBO. HeraTHBHE NOCIbEIOHIIE OBOI HHBECTHpama cy OpojHe H pena-
THBHO TelIKe, IIOTOTOBO Kaja Ce 3Ha [a Ce KamalluTeTH KopHcre ucnop 50%.
V oBOM ciyyajy He pagd ce O CY0jeKTHBHOj CIabOCTH Be3aHOj 3a JbYACKH
daxkrtop v ,060ny", unu y Ilpuoj I'opu, Beh 3naTHO 1mMpe.
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Me WU TIaK HelOBOJEHE OPraHH30BaHOCTH Ipeayseha — wusBobaua
panoBa, BpJIO YECTO C€ HCIOCTaBH Ja je TOMe paslior HEMOTIVHOCT
IpojekaTa, a Y HH3Y elleMeHaTa H HbHXOBa HepeajHa 3aCHOBAaHOCT.
HckycTBOo mokasyje Ja Cy NIpOjeKTH Hajuyemnhe OHIIM HENOTIVHH H
HEJOBO/bHO PEaJIHH Y jeIHOM HJIHM BHIIE €JIeMEHaTa:

— mpeapadyyHy oOuMa rpabeBHHCKUX panoBa;
— KOMIUIETHOCTH CIIHCKOBa OIIPEME;

— IpeapadyyHy CHPOBHHCKe 0Ga3e;

— TIPOLIjeHH TPXKHIIHE TpaKibe.

ITopen oBuX, HHjecy pHjeTKe U Apyre clabOCTH IIpojeKara M
mporpamMa KOjH Cy OMIH HBECTHIJMOHO-TEXHHYKA OCHOBHIIA 3a IOHO-
LIIEE€ HHBECTHLIOHUX OJJIVKa U BHUXOBY peanu3anujy.?® HemoTmyHoCT
HHBECTHLIHOHO-TEXHHUKHX [OKYMEHTalija H Jpyre ciabe cTpaHe
Ipojekata W Iporpama Hujecy omoryhaBaje ma ce yBHjek cariena
VKYIIHAa €KOHOMHja IPOjeKTOBaHE HHBECTHIIHje, Ja Ce YIopeae IIo-
HybeHe BapHjaHTe, U3BPIIH HCIIpaBaH H300p, peasiHO OHIIAHCHpPajy
cpeacrBa utha. OBakaB KBAJIMTET IIpOjeKaTa HHUjE Y JOBOJBHOj MjepH
cy’kaBao MOryhHoOCT 3a HepalHOHAJTHOCTH M HEONTHMAJIHOCTH V MO-
HOILIEHY HHBECTHIIOHHX OAJIYKAa M YTBpbHBamy HHXOBHX NPHOPH-
TeTA.

(4) H3Bjectan cTeneH noinapusaluje y NpUBPEIHO]j pa3BHjeHOC-
TH NIOApYYja U3IJeJa /ia je eKOHOMCKH ONpaBAaH Kaja je IpUBpena
3eMJbe V IjeJITHHH Mame pa3BHjeHa, HaKO je Y NPOTHUBYPjEYHOCTH ca
MPOKJIAMOBAaHOM IIOJIMTHKOM VKjamamwa HaciaujebeHux pasmuka vy
IIPUBPENHO] pa3BHjeHOCTH peruonHa.?! MebyrtuMm, Ha ogpebeHoj eramm

20 HaBOogHMO CaMO HEKe Ofi VOWBHBHjHX IpUMjepa CIaGOCTH IpojeKara
(mompasymujeBajyhu mon oBHMa CBY HHBECTHIIHOHO-TEXHHYKY JOKYVMEHTAIHjy
NOTPEOHY 32 JOHOLIEHE OMJIYKA O H3rpafibH Kao U IEeHY pa3paay 3a rpammby
oGjekaTa): HENOTIYHO mnpenBubame GHU3HYKOr OOMMa pagoBa Y IPOjeKTHMA
n3rpanwe XE ,IIuBa“, 3HaTHHje IOrpellKe Y IPOLjeHH OOHMa CHpPOBHHA 3a
IIPOU3BOAIGY II€JIYJIo3e, IIpelijerbHBaibe KBAJIUTETa OOKCHTA, OJOBO-LIHHKAHE
pvae u ap. 360r OBora Cy ce KacHHje HCIIOCTaBHJIM Kao HepealHH HOPMaTHBH
YTPOILIKA KayCTUYHE COfE€ Y NPOMU3BOAIGH AJYMHHHjVMa, IHjeHa eJIeKTpHYHE
€Hepruje Hri.

21 Heruuyhy npemHOCTH Koje Ipy»kajy pasBHjeHHja mnoapyyja y dasu
KaJa ce MaKCHMH3Hpalhe IPOHU3BOIIbE IPETEXXHO ocjama Ha Kopuilheme mo-
crojehe HHPPACTPYKTYpE, EKCTEpHE €KOHOMHje H PEKOHCTPYKIIHjy mocrojehux
npeny3eha, npod. np Kocra Muxaunosuh nonasu no cmenpeher 3akimbyuka:

,llobe MU ce om Tora Aa je y OUjaJIeKTHYKOM KpeTamy Iollapu3alidja
Heu30e)XHa U Ja Y ce0H cagp>KH HH3 EKOHOMCKHX IIPEJHOCTH Ha HHXKEM
HHMBOY Da3BHjeHOCTH, TO GM OWIIO ompaBjame 3a BeliMHY €BPONCKHX COLHja-
JHCTHYKHX 3eMajba, KOje Cy CTapToBajie Kao pelaTHBHO HepaspujeHe. HMapa3s
TOT JMjaJIEeKTHUKOT KpeTama GHIa je TeKia 32 MaKCHMHU3HPamEeM NPOU3BOZ-
me, THMe InTo he ce KOPHUCTHTH HHQPACTPYKTypa, €KCTEpHA EKOHOMHja, pe-
KOHCTPYKUHje, nocrojehu KamaluTeTH pasBHjeHuX noapydja. OBa Texmwa je
CTajana y NPOTHBYPEYHOCTH Ca NPOKIAMOBAHOM IIOJIMTHKOM DPaBHOMEPHOCTH.
Ilpema ToMme, nmponyGkaBame jasa uaMeby pasBUjeHHX M HEPa3BHjEHMX IIOX-
pyyja Guno je, v HajBehoj MepH, YCIIOBLEHO MOJENOM pasBoja NpHBpene Y
uemuHH, Y TOM MOJeNy BaXKaH MOMEHAT je He CaMoO 3a0CTajarbe Hepa3BHjeHHX
noxpyyja y per capita MHBeCTHLHjaMa Beh M CTPYKTypa HHBECTHLHMja Y He-
pa3sBHjeHHM IOJpVYjHMa YV KOjOj je eKCTpPAaKTHBHA HHAYCTPHja IapTHLIHIIH-
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pa3Boja mpoliec Nnojapu3annje ryou cBoje MPeJHOCTH U OHE Ipeliase
Ha CTpaHy Ipoleca CMamHBalba OBUX pa3liHKa.

Hsrnena na ce OBH OMNIUTH 3aKJbYYLM O OJHOCY TeMIla pa3Boja
Pa3BHUjEHHX M HEpa3BHUjEHHX PETrHOHa MOIY H3BEeCTH M W3 pa3Boja
ykux noapydyja v Lproj T'opu. HapaBHo, nocroje ogpebene cnenu-
¢uyHOCTH, ATy OHE He MHUjeajy CYIITHHY MPABHIHOCTH HU3BENEHOT
3aksbyuka. Haume, Hepa3BujeHocT ykynHor noapydja Ipue T'ope ma
IIOYeTKY COLHjaIMCTHYKE U3Trpajihe HUje OocTamibaja ,lipocropa’ 3a
nuoOy Ha pa3BHjeHa U HepasBHjeHa yrka moxapydyja. CBa yka mop-
pydYja Ouna cy noapydyja ,jenqHakux y cupomaiursy’. Ilonapusanuja
HacTaje y Imepuoay yOp3aHOTr pa3Boja, 300r Tora IUTO OH HEjeIHAKO
3axBaTa y>ka nojpydja. HberoBo je rte)kuilTe mpBeHCTBEHO Ha Cpe-
nunibeM nujeny LpHe I'ope (Hukmuh u Tutorpan ca OKOJIHHOM) H
HeIITO KacHuje, yrpabuBameM TypHCTHYKE NpuUBpeNe V OCHOBHE
npaBlie pa3Boja, Ha IpUMOpcKoM nojacy. CjeBepHo nmompyuje IpHe
TI'ope, NOroToBO HEKU HETOBH [jEelIOBH, CTarHUpajy y pa3Bojy.

V npoTekiioM pa3noliby, TEPUTOPHUjATHH PACIIOPEN HHBECTHIIH-
ja 6o je y BenuKOj MjepH nogpebeH TeXKIbM a ce CTBOPH eHeprer-
CKO-MeTalyplllKa OCHOBa H KJbyuHa caobOpahajua mpesxa. Mama je
TaKBa OpUjEHTalHja Y OCHOBMU OHJIa HCIpaBHA, OHA je HIaK HO3BO-
JjpaBajla Ja Ce HELITO BHIlle CpeiCcTaBa H3IBOjH H MHBECTHpa H V
npepabuBauke M Apyre KamalUTeTe Ha CjeBepHOM mnoapy4yjy. Tume
OH ce AjeTMMHYHO MOOOJBIIANIA IPAaHCKA CTPYKTYpa HMHBECTHIHja H
BUXO0B pa3MjelITaj 1o Y>KHM NOAPYYjUMa, a HCTOBPEMEHO U HHHXO-
Ba edexruBHOCT. Iloc/henbux rogHa Mpeny3nMajy ce Mjepe y OBOM
MpaBlly, ajld jOII YBHjeK HENOBOJLHO OINEpaTHBHE M HEIIOTIVHE, V
CjeHIH HacTojama Ja Ce IIOCTHUrHE OINTUMYM IPOH3BOAHK-¢ HEKHX Be-
hux kamanurera.

ITopen oBHX HayeIHHX HAllOMEHa O TEPUTOPHjaTHOM pacrope-
Iy MHBECTHLM]a, Tpeba yKasaTH U Ha HEKe NPUMjepe HeroBor yTHIa-
ja Ha cMameme epeKTHBHOCTH HMHBeCTHIHja. Y TOM Iorjieay OWio
jeé HepallMOHaJHOI pacropefa H HeJOBObHE KOHILIEHTPHCAaHOCTH HH-
BECTHLIMja, IIPOU3BOJHE OpPHjEHTalLHje Y IOJbONIPUBPENH HETOBOJBHO
3aCHOBaHe Ha NPEJHOCTHMAa peruoHa (moceGHO je MUTame IMpeHOoIlle-
Hha TEXKUIITA HEHOT pa3Boja ca jeqHOr Yo Ker moapydja Ha Jpyro:
Jbemkonosscku iyt — BjenonaBmuhu — KReMoOBcko mnoske), 3aTHM
HEKOMIUIEKCHe M3Tpajibe (0 LHjeHy KOHIIEHTpallije y MjecTuMa ca
HU3PA3UTHM KOMIIAPATHBHHUM IPENHOCTHMA) TYPHUCTHYKHUX KaraluTe-
Ta. TuMe ce He ocmopaBa [a je VY IpolLlecy ‘pa3Boja IOCTHUTHVT,
IJIO0ATHO TIOCMATPaHO, PEJIaTHBHO IOBOJbAH pacliopel HHBECTHLHja
M Ca M3IJIENOM fa Ce CaBlajajy cajalllibe pas3inuke usmeby yixux
noapyyja, anu je y kpahum Bpemenckum nepuoauma 6uo Morvh mwu-

pana ca BenHKHM yneinoM. Hemocrarak cpencraBa HUje OONMYCTHO Aa Ce OBE
rpaHe pasBHjy VY TIPOHU3BOAHE KOMIUIEKCE, TAaKO fia Cy OHE OCTajle BHIUE IIO-
TEHUHjaTHH Hero epeKTHBHH MOJIOBH pacta’. — Bupgjeru: np Kocra Muxan-
HOBI/II}Y AxTyeana nurarba Hepass8ujeHux noapytt]a Jyveocaasuje, Beorpan 1970,
CcTp
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XOB pallOHAJHUJH pacropen, ca BehOM KOHIIETpanHjoM Ha V>KHM
NoApyYjuMa U BehoM JEeKOHLEHTpallHjoM H3Meby HX.

HenoBorbHa 3allOCIIEHOCT, HEPA3BHjEHOCT NPUBPENE H OCKVI-
HOCT Yy CPElCTBMMAa 3a pjelllaBarbe OpOjHHX IHTAama APYIUTBEHOT
CTaHaapjaa MOACTHLAle Cy CyOjekTHBHE (aKTOpe CBake OMNILTHHE,
Kao [IPVLITBEHO-IOJIHUTHYKE 3ajefHHIle, Na Ce 3ala’ky 3a H3rpammby
HEKOT IPHBPEJHOT O0jeKTa Ha CBOM INOAPYYjYy, Makap 3a TO H He
IocTOjasie KOoMIIapaTHBHe npefgHocTH. OBa HacTojama, Y IOChEdHE
BpHjeMe, HEIITO BHILE Jojla3e A0 H3pa)kaja y 3axTjeBUMa 3a OTBa-
pame HENpHUBPEJHUX KHCTUTYLHMja (1kone, ¢aKyiaTeTH, HayJHOHC-
Tpa’kHBauyKe HHCTUTYIIHje, NPOjeKTHH 3aBOAM UTH.). Y OCHOBH Be-
hune oBHX 3axTjeBa je ompaBIaHO HACTOjamwe Ja ce pujerie OpojHH
npoOieMH Y JpYIITBEHO-eKOHOMCKOM pa3Bojy. Mebyrum, ¢ 063upom
Ha HHUBO Pa3BHjE€HOCTH IpHBpefe, OPOJHOCT KBATHPHKOBAHUX KaIapo-
Ba U Ipyre OCHOBHE YCIJIOBE, OCTBapeH€ HEKHX Ol OBHUX 3axTjeBa YTH-
LaJio je ma ce cMamH ePeKTHBHOCT MHBECTHIHja jep je HUXoBa Je-
KOHIeHTpauuja noBehaBana ynarama.

(5) IIpererxaH OMO MHBECTHIIHja YIOXKEH je Y HEKOJIUKO HajBe-
hux npusBpennux objexara (xugpoenexrpane ,Ilepvhuna” u ,IIusa”,
kempe3apa ,Bopuc Kuppuu — Hukmumh, KoMGuHat anymMuuujyma
— Turorpan, janpancku ayro-nyr, mpyra beorpan—bap u Jlyka
Bap). Ha oBa ueTHpH HHAYCTPHjCKa OoOjekTa U ABHje caobpahajuurie
ca Jlykom Bap otnaaa oxo 60% HHBeCTHIMja YJIOXKEHHX Y OCHOBHE
donnose npymrseHe npuspene. OBH 00jeKTH NpeEACTaBbajy OCHOBY
ykynHe npuspene Ilpue Tope. 30or Tora je mHXOBa MOJAEpHH3aLHja
U TIOCTH3aIbe ONTHUMyMa IPOU3BOIIGE TOTOBO YBHjEK IPHOPUTETHA
y obGe36jebuBamy cpencraBa, a NpoOJIEMU HUXOBOT PEJOBHOT IIOCIIO-
Bama y LIEHTPY CY APVIITBEHE Ma’Kibe U NPBHU 3a pjellaBaibe.

Uspasuro yuelnhe KpymHHUX oOjekara y CTPYKTYPH HHBECTHIIH-
ja, IpPYLITBEHOTr IPOH3BOAA M 3aIlOCIEHOCTH, KaO H HHXOB IpecydaH
3Hauaj 3a npuBpenHH pa3Boj LIpHe I'ope cTBOpHIH CY yBjepeme na
Cce caMO H3rpajmkOM KPYIHHX o0jeKkaTa MOry VCIjellHO pjelaBaTH
MMUTama [opacTa MaTepHjaliHe NMPOU3BOIILE, 3aIlOCIEHOCTH M CTaH-
napnaa. 300r ImpeTe)kKHe KOHIEHTPHCAHOCTH IPVIUTBEHHUX Hamopa Ha
HEKOJIMKO HajBa’KHHMjUX oOjeKaTa HM30CTala je ImoTrpebHa Makiba 3a
U3rpajby M Pa3Boj MamwHX NpepabHBayKMX KamaluTeTa 3aCHOBaHHX
Ha IPOU3BOJILU KPYIHHX o0jexara.?? Tek mocheambux roquHa MoKJa-

22 Panu uiycrpauuje tpeGa HaBectu ma v Ilpnoj Topu nHa 100 munapa
IPYIITBEHOT MPOH3BONA EHEPTreTCKO-METAIYPIIKOr KOMIUIEKCA (€leKTpOoeHep-
THja, yrak, IpHa U o0GOjeHa MeTalypruja) moja3u cBera 32 nuHapa ApYLUTBe-
HOT' NMpOM3BOa MeTajonpepabuBauykor KoMIUIeKca (MeTallHa HHAYCTpHja, Gpo-
morpajama U elekrpouHaycrpuja). Y JyrocnaBuju Ha 100 muHapa ApyIITBEHOT
MpPOM3BOa E€HEPreTCKO-METANYPIIKOr KOMIUlekca pmonasu 105 nunapa mnpy-
LITBEHOT IIPOM3BOja MetajonpepabuBaukor komiuiekca. Ha 100 pagHuka 3a-
MOCJIEHHX Y €HepreTcko-meranypiukom kommutekcy Llpue T'ope monase 54 pan-
HHMKA 3arociieHa Y MeranonpepabuBaukoM KOMIUIEKCY, a Y JyrociaBHjH Ha
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1ba Ce HEIITO BHINle NMakibe pa3Bojy npepabuBaukux kamanurera Ha
0a3u yelHKa, alYMHHHjYMa H €JIeKTPOEHEeprHje U IIOCTHXKE HEIITO
Behu creneH ¢uHanu3alyje MPOU3BOAA Y METAIHOj H €JIEKTPOHHMIY-
CTpHjH.

Pa3Boj ,Mane” npuBpene 4ecTo je OMO CTHjElIEH H TPHUTY-
el ,ucuprubedomhy” GulaHca y KOPHUCT KpynHUX obGjekara. 3aHe-
MapHuBaie IUBep3udHKaLije IPOHU3BOAIbE KPYIIHUX O0jeKkaTa H ,,CHT-
He'' MPOM3BONILE 3a CHAOIHjeBalbe PENaTHBHO KPVIIHHUX KalalluTeTa,
Kao U 3arocTaBlbame ,,padybuBama’ Kiby4yHHX caobGpahajuuna mose-
JIO je N0 HEKHX BPIJIO HEMOBOJGHHUX OMHOCA Y CTPYKTYPU IPHUBPEJE.
Ha npumjep: v pnoj I'opu ce npepabyje cBera 7—8% uenuka y
omHOCY Ha mnpousBoamwy uenuka Kemesape y Hukmmhy, Tex cama
nouutbe ¢uHaIHa npepana oko 30% NpOU3BOAE AJIYMHHHjyMa, V-
BO3e Ce pa3He KOMIIOHEHTe 3a IIPOM3BOJE YV METAIHOj U eleKTPOUH-
IOVCTPHjH, H30CTala je H3rpaigiba HEKHX HEONXOJHHX IPHK/bYYHHX
MyTeBa M MHIYCTPHJjCKUX KOJoOcHjeka y caobpahajuum usopumruma
uta. CBe TO MokKasyje na ¢y KPYIMHH O0jeKTH OOHIbEXKHIIH jeHOCTpa-
Howhy mpou3BoAHy cTpyKTYypy. Hema cymme, Ha TO je njenoBao
CILUTET TIOMEHYTUX OOjeKTHMBHHX ¢aKTopa, ajld je, U mopej Tora, Ou-
710 MoryhHOCTH, Maja CKpOMHHX, Jja ce Op»ke W BHIlE OUBEp3udHKY-
je eHepreTcko-MeTanypiiuka Ga3a.

(6) HuBo nmpoH3BONHO-TEXHHUKHUX 3Harba 3aMOCiIeHHX (LujerseH
IIPEKO NMPOAYKTUBHOCTU pajna, GUHAHCHjCKHX pe3yiITara I0CIOBamba
U Kopuiuherwa MaTEpHjaIHOT MPOH3BOIHOT MOTEHIIHjajla pagHUX Op-
raHu3alja) 3HaTHO je HCION Y IIKOJH CTEYEHHX H Ha IPYTH HaYHH
no0OujeHuX cTerneHa KBalHpHUKOBaHOCTH 3anocieHux. OBaj packopak
je, v OCHOBH, IOCJbeAHIIa CYOjEKTUBHUX ciabocTH, 6uno ma je dop-
MaJIHO-IPAaBHO CTeueHa KBanudHKaluja pe3yiTaT HELOBOJBHO pas-
BUjeHOr cucTeMa 0o0pa3oBama M Hayke (OOMMHH HacCTaBHH campiKa-
jH, alli HETOBOJbAH KBAJIMTET HACTABHOI IIpolleca, OJlard KPUTEPH)V-
MU 3a Mpejia3Hy OUjeHy W Ap.) OHIO fa je pacloiIoyKMBH Kanap He-
IOBOJPHO aHTa’KOBaH M ILETOBE CIOCOOHOCTH HeuckopHiuhene.

KsanudukaipoHa CTpyKTypa 3aroCIeHHX Y IPVIITBEHOM CeK-
topy IllpHe I'ope je moBosbHHja Hero mpocjeyHo y JyrocnaBuju, a
3HATHO ITOBOJbHHja Hero y CIIOBEHHjH, MPUBPENHO Hajpa3BHjeHU]O]
pernyonuiyd. 3arnociieHu ca BHCOKOM, BHIIIOM H CPENIOM CTPYYHOM
cipemoM yuecTBYjy ca 27,8% vy ykynHOM 6poijy 3amocineHux v Ip-
Hoj T'opu (v JyrocnaBuju ca 24,6%, a y CP CrnoBenuju ca 20,2%),
OOK BHCOKOKBaJIH(PHKOBAHH U KBAIH(PUKOBAHU PAfHULHA YYECTBYjY

100 3amocieHHX Y €HEepPreTCKO-METAYPIIKOM KOMIUIEKCY monasu 186 pamHuka
3anociIeHHx vy MetaionpepabuBauykoM KOMILUIEKCY.

IIpon3una3u BpJO jacaH 3aKJby4aK Ja je MerasonpepabUBauky KOMILIEKC
HHOYCTPHje YV ONHOCY Ha eHepreTcko-meranypuiky ocHoBy v Ilpnoj T'opu oxo
TPH IyTa Maibe pa3BHjeH Hero y JyrociaaBHjH Kao IIjeHHH.

(MckazaHd OOHOCH [APVINTBEHOr IIPOM3BONA M 3amlOCleHOCTH Hu3Meby
€HEPreTCKO-METANIYPIIKHX M MeTanonpepabuBaykux rpaHa oOpadyyHaTH CYy Ha
ocHOBY mnopartaka Mmjeceunuka C3C Hwuoexc, 6/1976, ctp. 12 u 60.)
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ca 32,5% (y Jyrocnasuju ca 32,8%, a y CP Cnosenuju ca 31,3%).23
Onpebenn ob6jekTHBHH GaKTOpPH Ajenyjy Aa CTpy4Ha KBaaupHKOBa-
Hoct 3anocneHux y IIpHoj I'opu Oyme moBomsHHja. OKOIHOCT ma ce
pagH O MaJIoM IOAPYYjY, Ca HENOBOJFHOCTHMA V Pa3MjellTajy Hace-
Jba H HCIOANPOCjeyHOM OpojHourhy cTaHOBHHMKA y HWHMa, YTHLANA
je ma Opoj 3amocieHHuX Y HEIPHUBPENHUM [jellaTHOCTUMa Oyie pena-
THBHO Behu Hero mTo je cnyyaj Ha Behum moapyujuma. Ilopen To-
ra, pagHe opraHH3sallHje Cy HEIUTO Mame Hero Ha Behum moppyuju-
Ma, IITO, TaKobe, yTHYe Ha OJHOC Opoja 3amoCiIeHUX Ha PaJHHM Mje-
CTHMa HM3BaH IIpolleca MPOHU3BOMAIE H 3allOCIEHHX Ha HEMOCPETHO
NIPOU3BOJHUM pajHUM MjectuMma. CBe Cy TO MOMEHTH KOjH YTHYY Oa
KBann(pUKallMOHA CTPYKTYpa 3aIlOCIEHHX, IOCMAaTpaHa MPEKO IOau-
Ha IIKOJIOBama, Oyae HeimTo nmoBoikHHja y LIpHOj T'opu. Mebyrtum,
KaJla ce UMajy V BHAY NPOAYKTHBHOCT paja, CTeleH Kopuihewa
MaTepHjaJIHOT IIPHUBPENHOr MOTEeHUHjaja U PUHAHCHJCKH PE3YJITATH
IIOCJIOBama, jaCHO je Ja je HUBO IPOH3BONHO-TEXHHYKHX M IIOCIIOB-
HHX 3Hama 3HATHO MCIOJ HOMHHAIHHX KBanupHKaluja.

HenoBomsHo kopuinhewe TPOHM3BOOHOT IOTEHLHjalla VYKa3syje
Ha pa3He VHYTpallllhe pe3epBe, He3axBahieHe BETHKUM AHjelIoM 300T
HENOTIYHE AHra’>XOBAaHOCTH H HEIOBOJbHE OPraHH30BAaHOCTH CYOjek-
THBHUX ¢akTopa.?

* *

Moske ce 3aK/bYUHTH Ja je epeKTHBHOCT HHBecTHIHja v IIpHOj
Topu v NpOTEKIOM pa3nodiby COLMjaMCTUYKE H3rpajimbe Ouna HH-
CKa M 3HATHO Hcnop epeKTUBHOCTH MHBecTHLIHja vy Jyrocimasuiju. a
Tako Oyje ajenoBand cy OpojHH OOjexTHBHH umHHOIM. Mebyrum,
Iocanallilba WMHBECTHI[MOHA H3rpaliba NMpencTaBlba CONHOHY MaTepH-
janHy OCHOBY, uuje Oprke u epHUKaCHHje IIHpPEHme Ipy>Ka pelaHe Mo-
ryhHOCTH 3a moGominame MapruHanHe epEeKTHBHOCTH. YV IIPOH3BOM-

23 Kajga ce pauyHa [a IIKOJIOBame 3a BHCOKY CTPYYHY crpemy Tpaje 17
roguna, Bumy 14, cpenwy 12, Huky 8, 3a BK-paguuka 12, KB-pamuuka 10,
IIK-paguuka 8 u HekBanudHKOBaHOr panHuKa 4, nmo6uja ce ma v IIpnoj I'opn
npocjeyan 6poj romMHa LIKOJOBama IO PagHHKy u3Hocu 9,5 (v JyrocmaBuju
9,3 u v CinoBenuju 8,8).

OBH mopanH ce onHoce Ha crame 31. XII 1972. romune (oGpadyHaro
npema CI'J/1975, cTp. 388).

24 OBy KOHCTaTalHjy WIYCTpYjy MHoOru npumjepu. ITopenm HenoBombHOT
kopuinhewma KanalureTa V HEKMM IpaHama HHAYCTPHj€ H HENOBOJBHE OHCIEp-
34je HEeKHX KamalluTeTa, HaBOOHUMO H cikenehe:

— v lpuoj T'opu ce BelHKH AHO TOJLOIPHBPENHOT 3€MJbHINTA HE OOpa-
byje unmu camo ymona oGpabyje M NPHHOCH CY 3HATHO HCHOJ MOryhux;

— v Ipnoj Topu Ha 1 M3 mocjedyeHe IIyMe OCTBapyje ce MAPVIUTBEHH
npousBoy (payyHajyhu IIyMapcTBO, NPBHY HMHAVCTPHjV M HHAYCTPH]Y Lieny-
J103e M nanupa) 3a oKo 40% HHM)KH Hero IITO je jYTrOCIOBEHCKH NPOCjeK;

— v 1Ipuoj Topu' Ha 1 KoMmepumjamHu Jexaj Y TYPHCTHUKO-YTOCTHTE-
JbCKOj TPUBpENH OCTBapyje Ce APVIUTBEHH NPOH3BOX 3a 1/3 HHXM HEro v
XpBaTCKOj, ca KOjOM je N0 IPHPOAHHM VYCIOBHMa M CTPYKTYPH KamnauureTa
HajcnuuHHje moapy4yje IIpue Tope.



188 Pucro BykueBuh

HOM TIOTEHI[Hjally IIOCTOje KPYIIHE pe3epBe, KOje MOry OHTH BHCOKO
edeKkTyupaHe HOBHM, CMHILBEHO M [YrOPOYHHje NPOrPaMHUPAHHM,
HUHBECTHIIHjaMa, Op>KOM M CMjeHjoM JUBEP3UPHKALIMjOM CAAIIbE
npousBopnHe cTpykrype. Y Tome he omnyuyjyhy yiory umartu cyGjexk-
TUBHH (PaKTOPU OPraHH30BaHH Ja MAKCHMAaJIHO HCKOPHCTE PaCIOjio-
JKHMBa CpeicTBa U Ja cTalHo noBehaBajy HUXOB OOMM M MOOHIHOCT.
Beha opujeHTannja Ha npou3BoAY, NMyHHje yckiabusame moTpor-
e Ca peajHUM MoryhHOCTHMa Npou3BO[ILE U IMOJELIABAE CTPYK-
Type NOTPOILE IpeMa 3axTjeBUMa 3a noBehambeM NnpousBoime (Ko-
HauyHO, [PeMa pacTy IPOHU3BONIbe) monpuHHjehe Op)keM M CKIagHH-
jeM YKYIIHOM HpHUBPEJHOM pa3Bojy.

Risto Vukcevié

L'EFFICACITE DES INVESTISSEMENTS
AU MONTENEGRO

Résumé

Dans ce travail on donne une vue d’ensemble et par branche, de la
structure d’investissement au Monténegro, pour la période de 1947 a 1975,
puis sont cités les coefficients d’efficacité, et en particulier, on analyse les
causes de la baisse d’efficacité par rapport au total des investissements
yougoslaves.

Le total brut des investissements versés aux fonds de base sur le
territoire du Monténégro (économiques et nonéconomiques) pendant la
période de 1947 a 1975, s’éleve a 21.507 millions de dinars, selon les prix
permanents de l'année 1966. Ceci représente 3,2% du montant total des in-
vestissements bruts yougoslaves dans les fonds de base.

La structure de branche et la structure technique des investissements
au Monténégro, difféerent beaucoup de celles de la Yougoslavie. Il existe une
participation relativement plus importante des investissements au Monté-
négro, et a l'intérieur, ces investissements participent beaucoup plus a la
circulation, que ce n'est le cas en Yougoslavie dans sa totalité. Dans le
domaine de l'industrie, sur le territoire du Monténégro dominent les inves-
tissements dans les branches a capital intensif. Dans la période passée
considérée dans sa totalité, les investissements dans le domaine de la circu-
lation, de l'énergie et de la métallurgie sur le territoire du Monténégro,
participent avec 63,4% aux investissements bruts dans l'économie. En
Yougoslavie dans sa totalité, la participation de ces investissements est de
46,8%.

L'efficacité des investissements au Monténégro était plus faible que la
moyenne yougoslave. La fluctuation du coefficient d'efficacité est évidente,
mais avec une tendance a la baisse. En outre, existe une tendance a la
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diminution des différences du coefficient d'efficacité entre le Monténégro
et la moyenne yougoslave.

Le centre d'intérét de ce travail se porte sur l'analyse des causes du
faible coefficient d'efficacité des investissements au Monténégro. Comme
causes les plus importantes sont citées:

— la structure de branche et la structure technique des investissements;

— la construction lente et discontinue;

— llinfrastructure insuffisamment développée;

— la configuration non appropriée du territoire et la répartition défa-

vorable des lieux d’habitations;

s

— quelques facteurs défavorables a caractére subjectif.

Les facteurs objectifs étaient la cause primordiale du faible coeficient
des investissements. Cependant on a donné dans ce travail une place
importante aux facteurs a caractére subjeotif:

— l'élargissement inutile du front d’'investissement a la construction,

et une synchronisation insuffisante du processus de construction;

— Des constructions, dont la capacité a été prévue trop importante au
départ, et qui n'est pas utilisée suffisamment.

— Des études de projet incompletes, les faiblesses du travail de rec-
herche dans la formation d'une base d’étude;

— quelque solution mon-rationnelle dans la répartition territoriale des
activités économiques et nonéconomiques;

— l'apparition d'un "complexe de grandomanie” et l'abandon du
développement "de la petite économie” comme méthode de disper-
sion des grandes capacités de production, accélération de l’embauche,
et le complément de la structure économique.

Dans ce travail il est montré que 'action de ces facteurs s’est ressentie
sur d’autres territoires du pays, mais que l'’enchainement des circonstances
a rendu leur influence un peu plus importante au Monténégro que dans
I’ensemble du pays.
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