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Ap Aywan Josanoeuh, EKOHOMHKA HHBECTHU!UJA VYV IIONOIIPH:
BPEAMU, uspame ,Jlpuspeanu mperaep”’, Beorpaa, 1976, crp. 270

Kmura ,,EKOHOMMKa MHBECTMIlMja y NOJONpMBEPAU” NpeAcCTaBlpa, IO pe-
YyyMa caMor ayTopa, IOKylaj na ce jemuoj obsacTy, o KOjoj Hema JAOBOJbHO lie-
JOBUTMX pajoBa y AoMahoj CTpy4HOj JIuMTepaTypu, NOCBETM LIMpa CTyAMja, ¥
RO0joj Ou ce aHamM3upaiay CBM BUAOBM M edeKTM MHBECTHMLMja Yy Pa3BOj II0JbO-
npuBpefHe Ipou3BoAmwe. C 063upoM Ha CBeobyXBaTHOCT MaTepuje KOjy u3ja-
JXKe ¥ TIpuMepe KOojuMa JOKYyMeHTyje ofaroBapajyhe craBoBe, oBa KIbUra MCTO-
BpeMeHo Mozze 6Ty m cnemudyuyan ynbeHMK, M KOPUCTAH NPaAKTUKYM.

Crymuja je mocBeheHa Bpiio aRTyesHOj TeMy Be3aHOj 3a MCTO TakKO 3Ha-
yajuy objact npuBpefe, jep noBehame mOJbONPUMBPENHE IIPOM3BOJARmE MMa M3Y-
3eTHY BaXXHOCT y OMIUTO] mpMBpeaHoj crabmimsaimjy 3emibe. OumriepgHo je, C
IApyre cTpaHe JXa he MHBecTMIMje y HapegHOM MNEPMOAY MMaTM BEJIMKY YJIOTY
y noBehaiby MOJBOIPUBPENHE ITPOM3BOAILE.

Ji3BecHO je, MebyT™uM, a To je ayTop ¥y ﬁpenronopy nocebHo Harjacuo —
Aa MHBeCTMLOMje Yy NOJbONPMBPEAY, Ma KOJMKO }MMaJjie 2Ha4yajHy YJIOry, MOTy
npefcTaBbaTM U oApebeHyu pusmuk. Hamme, HENOBOJbHO carijiefaBame CBMUX aclie-
KaTa yJarama MOXKe MpOY3DOKOBAaTy MHOTE Telmkohe, Koje ce ¢ HANoOpoM OT-
KJamajy, ¥ TO y3 3HadajHe ryOMTKe ApPYLUTBEHe aKyMmyJaluje.

Kmura, mopes yBOOHOr, uMMa jOUI AeBeT MNOIJaBJka, Koja cy mnocBehena
Haj3Ha4dYajHUjUM acnekKTMa MHBECTHMIMja y moJbonmpuBpenu. Ha xpajy Kmpure
AaTt je mperJyien Baxehux mpomnmca o MHBeCcTMLMjaMa M3 HaAJdeXHocTu dexpepa-
uMje, peny6iauKa M ayTOHOMHMX IOKPajuHA, KOju MOJHONIPUMBDPEAHMM ¥ €KOHOM-
CKMM CTPy4HballMMa, aHraxKOBaHMM Ha M3PaAM MIM peaju3anyjyu MHBECTHUIIMO-
HMX IporpaMa y obiacTy moJsonpuBpene, MOry 6muTy Zobap OCJIOHAL] 3a IPaKTH-
YHY OpMjeHTauunjy.

Y yBomHOM m3naraky Imcall Aaje KpaTak De3MMe AOCajaller pa3Boja
noJssonpuBpene, uctTuyyhm ma cy 3a mera KapaKTepUCTUYHA OBa Ilepuofa: Ip-
BU ox 1946. mo 1957. rogmHe — y KoOjeM je mpou3BoArba OMila HMCKA M OCLMJIN-
pajyha, a y nojexMHuM ropMHaMa M HMIKa OJf AECETOrOAMINEbEr IIPEeAPaTHOT IIpo-
ceka, M Apyru ox 1957. rogmMHe A0 AaHacC, KaAa I0JbOIIPDMBPENa yXKMBa JaJIeKO
60Jby TPETMaH y EKOHOMCKOj MOJUTMLIM 3€MJbe, IIOIUTO je AOCTUTHYTHU HUBO
OPUBPENHOT pa3Boja 3axTeBao OpzKM Hampejeak I0JbO/IPUBpPeZne, jep je OHa
360r CBOje 3a0CTaJOCTM IOYesla Aa OuBa KOYHMIA YKYIIHOT INIpDMBPERHOr Ipo-
cniepurera. OceTaH IOPacT TeXHUYKE ONPEMJBEHOCTM ¥ o6paamMBuUX ITOBPILUMHA,
noBehame 6poja CTPYYHMX KaApoBa M IPMMEHa CaBPEMEHe TeXHOJoruje y IIpo-
U3BOAKYM Jajy Yy TOM IEepUOAY HECYMIbYBe pe3yJiTaTe, Ia je NPOAYKTUBHOCT Y
NoJLOIIPUBpPEAM 3a IIPOTeKJe ABe JAelleHMje nopacia 3a 2.2 myrTa.

Y yBOogHOM fenly ayrop jomr ofGpa3jaxe yJOry m 3Haudaj NOJLONPMBPERE -
¥ OAHOCY Ha MHAYCTPM]Yy: IIPBO, Kao npou3Bobay xpaHe M CMPOBMHA 3a IIpepa-
buBayky MHAYCTDHMjy, @ 3aT¥M y IIOTJIefy Pa3BOja TPXMIUTa M, Ha Kpajy, Kao
- M3BOP pajiHe CHare M aKyMyJauuje 3a pa3Boj MHAyCTpuje.

Y ApyroM morjaBijby AaTe Cy KapaKTEpMCTMKe MHBeCTMIMja y INOJbONPHU-
Bpeay. C o063upom Ha cneuudyYHOCTY NOJLONMPMBPEAHE TTPOU3BOALE, KoOje ce
¥y peanu3anMju MHBECTMLMja jaBJbajy Kao yTuuajaH ¢paKTop, MHBeCTMIMje ce Y
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oBOj obyacTy Mopajy mocMaTpaTM y UDMpeM CMMCIYy — Kao yjaragka y OCHOB-
Ha ¥ OOpTHa cpeacTBa HaMeH-eHa IIPUMMapHO] a3y MoJEOIpMBPENHE ITPOU3BOA-
we. IlomTto MHBeCTMIMje Yy NOJLOIIPMBPERY II0 MHOTMM ofelneXjuma ORyZapajy
On yJjlarama y, peuuMoO, MHAYCTDM]Y MM ApPYre NpMBpexHe NeJaTHOCTH, HBUXO-
Be CHelM@OMYHOCTU Ce, KOHCTaTyje ayTop, MOTY KJIacudIKOBAaTH Yy YeTHUpU TIPY-
ne: CnemM@PUYHOCTM YCJIOBJbEHEe 3HAaYajHUM JeJOBaEmeM NpupoaEmx darTopa;
cnetUYHOCTHM KOoje cy DPe3yJITaT IOoCTOjarsa OMOJIOLIKMX IIpolleca M OpraHCKe
OpPOU3BOAKE; CcnenudPUIHOCTM PENpPONYRIMje; CrenmMduyBEOCT APYLUTBEHOr Ka-
pagTepa.

Tpehe mnornaBsbe mnocBeheno je mHBecTMIMjaMa M TEXHMYKOM IIPOrpecy
Kao ¢arTopy pa3Boja mnoJeompuepene. IImucal u OBAe yno3opaBa Ha ItocebHe
KapakKTepUCTHKe KOje yTMYy, M 4YeCTO OrpPaHu4aBajy TEeXHWUKY MOporpec y Io-
JbonnpuBpeHu. To cy: yrtumaj Ouonomgmx cakTopa ¥ RKJIMMATCKMX YCJIOBa, Ce-
30HCKM KapaKTep NPOM3BOAKe M YTHULA] CBOjMHCKMX OXHOCA M TpaauiiMje Ha
Nponop CaBpeMeHe TexXHMKe U TexHoJsoruje, utA Ilocebyy NaxXmy ayropa ¥
OBOM IIOINIaBJbY 3aOKYIbyjy KPUTEpPUjyMM M oOMMIM TEeXHWYROr mporpeca y
NoJLONpPUBPERN ¢ 063MpoM Ha TO Aa NOjenstHM 2yTOpM HABOJe pa3jMauTe KpU-
TepujyMme 3a M3parkaBame TEXHMUYKOr IIpOrpeca V NOJLOIPMBPENH.

Tema d4eTBpPTOr mnoriaBJba je NJIaHMParbe MHBECTUMIMja: OIMIITHM aCIeKTH
mJaHMpana, CajpXXMHA IIJIaHOBAa MHBECTMIMja, NporpaMmpame M IIpOjeKTOBa-
e MHBECTHINMja M MHBECTMIIMOHM ITpOrpaM M H-eroBa cagpXEMuHA. AyTOp OBJe
nocebHO HanmoMuIbe Ja Ce y IPAaKCHM YEeCTO MNMOMCToBehyjy eKOHOMCKO MpOjeKTo-
Balke M IUIaHupake MHBECTMIMja, Marko u3Meby osa ABa mojMa mocroje 6MTHe
pasnuke. IlnaHupame, HauMe, CaapPXKM OCHOBHE ITpasue M AMHAMMKY yJara-
ba y oapebeHOM BpeMeHCKOM IepHMOAY, a €KOHOMCKO IpPOjeKTOBakbe NOAPa3y-
MeBa aKTMBHOCTM KOjUMMa C€ Yy CBAKOM KOHXZDETHOM CJYuajy Tpazke HajeROHO-
MMYHM]a M HajLesIMCXOAHMja pelllelba M BPLUM HMXOB M360p (Mmajyhu, permmo,
y Buay MoryhHoCTM niacMaHa, o0e3Geberma pagHe cHare, CMPOBMHCKY M €HeEp-
rercky 6a3y, BpeMe rpajiwe, TEepUTODPMjaJHM Da3MeIlNTaj MHBECTHMIIMOHUX IIPO-
jexaTa, KamauuTer, COPTHM M pacCHM CaCTaB, HMBO arpoTeXHMKE, NPUPORHE M
6yuosomke umHnoue, uth.). IIncan joumr AeTasbHMje HABOAM KOjU je TO MMHMMYM
0Ka3aTe/ba Y MHBECTMILIOHOM ITPOrpDaMy npeMa MPOnyucUMMa 0 MHBECTMLMOHOj W3-
rpagu.

OuemyuBamy edHKACHOCTM MHBECTMLMja M HMXx0BOM u3bopy mnocBeheHO
je meto, HajobuMHmje noryassee. Jep, HarjJallaBa ayToup, YKOJIMKO Huje CBe-
CTpaHO aHau3upaH Moryhyu u360p uHBeCTMIMja, yJjaramka y I0JbOIIPUBPERY
npejcTaB/bajy M 3HayajaH DM3MK. HecTH Cy, Ha NpuMep, ClydyajeBy Oa Cce He
NOCTMIKY Yy IyHOoj Mepyu bGamr oHm edeKTH KOju ce MCKalyjy Kao agyMmyJauuja.
IIpuankroM onemyuBama M3bopa m ederaTa MHBeCTHMPara y IOJLONPUBPEAU MO-
pajy ce ¥ OBOM NPUIMKOM MMaTM y BUAY CHNeUuMUYHOCTM INOLONPUBpEne —
NpuMpoaHM ¥ OMOJIOLIKM YCJIOBM, KapaKTepUCTHMKe penpoayriumje u, mnocebHo,
cneu@dMUYHOCTM APYLUTBEHOT KapaKTepa: CUCTEM M NOJUMTHMKA IleHa ¥ ocTaja
JflejcTBa NPMBPENHOr CHMCTEMa, NOJMTMKA PpPEruMoHaJIHOr pa3BOja M OfHOca ca
MHOCTPAHMM MNapTHepMMa, IOJIOXKA] Ha TPKMIUTY y MOMEHTY OLeHyBama WH-
BeCTMUMOHMX 3axBaTa M lupa MebycoOHa noBe3aHOCT JIHBECTMLMOHMX YJiara-
1ba (OIMPEeRTHMX M MHAMPEKTHMX). VI3 Tora npoMcTuyy M KpMUTepuMjymm 3a OLe-
BbyuBale MHBeCcTMUMja. JpyluTBeHym KpuTepmjymMm Mory OuTm gemorpadcky, Io-
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JUTHMYKO-COLIMjaJIHUM M €EeKOHOMCKOTEXHUYKO-TEXHOJOUIKM: NoboJblake YKyITHE
NpOM3BOLILE M AEeBu3HOr O6uiaHca 3emibe, NMoBehame YKYyIHOr HAalMOHAJHOT IO-
XOTKa, OOTPHHOC Da3BOjy AYrOpodYHe NPUBPELHE KOOIepamyMje ¥ eKOHOMCKMX
cJHOca ca pa3BMjeHUMM M 3eMJbaMa y pa3Bojy, TpajHMje yKibyunBawe y Meby-
HapoAHY MNojely paja... VIHOIMBUAYaJHM KPUTEPHjyMyM MOry OmuTyu BpeLHOCHMN,
HaTypaJHM, KOMOMHOBaHM, BpEeMEHCKM, criemucyuymm y opramm3anymoHy. Ilapa-
JIeJIHO ¢ TMUM, ayTOp M3JlaXKe M MeTofe 3a OLemMBame ePEeRKTUBHOCTY MHBECTU-
mMja: omiiTe, cremMdUYHe M CJOXKEHe (CMHTETHMUKe) MeTOAe. Y OKBMDY CIeLM-
duyeux Meroma rnocebHo cy, ¢ o63upoM Ha 3Hauaj T™MX obnacty 3a pa3Boj ITo-
‘bOIpUBPeJe, paspabeHe MeTOfle OUerMBara eheKTUBHOCTM WHBECTMIMja y CTO-
YapCTBY, NIpM MejauopalijaMa, y AYTOTOAMIIIbe 3acaje, v NOJbONPUBPERHe rpa-
beBune u ynaramwa 3a OpolUMperme M ypebmBame 3eMJbUIIHOT DOHZAA.

VY 1recToM MOrJIaBJbY aHaJu3yupa ce (buMHaHCHMpame MHBECTHMIMja., ¥ TOM
ce fmeny merasbHO obpasmaxy o6auiys, MOryhHOCTM M HauuH oOpayyHa IpUIK-
KoM (bUHaHCHMpaka MHBECTHUIMja COIICTBEHMM CPEeICTBMMA, IIyTeM KDepmTa, yde-
whe MoOJLONMPUBPENHEMX Opramy3almja y GUHAHCHMpPalky WHBECTMIIMOHMX IIpO-
rpaMa Opyrux OpraHyu3alyja M KapaKTCPUCTUKE (hMHAHCKUPakba MHBECTHLMja Y
OCHOBHa CPEACTBa Ca CTAHOBMIUTA OAPIKAaBama JUKBUAHOCTH.

Cenmo mornaBibe IOocBeheHO Jje peasm3anujyu wmHBECTMIMja. ¥ HEMY
ayTop oOpa3snazxe M3paAy MHBECTMIIMOHO-TEXHMYKEe AOKYMEHTauuje, IOpUIIPEMY
U m3Bobeme MHBECTMIMOHMX DanoBa ¥ OPraHM3allMOHO-KAADOBCKe M ApYre Ipu-
npeMe 3a YCITELIHO OKOHYaH.e 3arodeTMx uHBecTMimja. VicroBpemeno paspaby-
je IMHaMUKY M CcaipUMHY aKTMBHOCTM (UMHAHCHUjCKe (y IIOrJeAy 3axTeBa 3a
KDEeIUT M IpeKopauerma ITpeApPadyyHCKEe BPEXHOCTM) M IpaBHe IIPMPOXE.

AKTUBMpaK-e MHBECTMI[Mja TeMa je OCMOr IOrJiaBJjba y KoOjeM je aKlieHaT
CTaBJbeH Ha CreuudMnyIHOCTH OxpebuBarma aKTUBM3ALMOHOr IIepyUOZa WMHBECTH-
nMja y noJbonpuBpeny. EKOHOMCKe npennbc'm cKpahyBamka aKTHMBU3AIMOHOT
nepuozia y MHOJbOIPUBPEAM CY OYUMIJIENHE, ajiy CaMO aKO Ce CTPMKTHO IIOLUTY]y
MOryhHOCTM KOje Cy 3HATHO OTrpaHM4YeHe y ONHOCY Ha Apyre ImpuBpenHe obaa-
CTM — KJMMATCKMM, 3eMJbMILUIHMM, OMOJIOIIRKMM yCJIOBMMa (Ha Ipumep, Kom AYy-
TOTOAMLIBLMX 3acafia Ce Mopa MOIITOBAaTM NPMPOAHM LUKJIYC ca3peBama, UTH.).
AyTOp THMM IIOBOLOM Zaje 1IeMy M H.eHe BapMjaHTe 3a M3pazKaBake U OLeHMu-
Balbe EKOHOMCKe OIpaBAaHOCTM CKpahuBama aKTMBU3ALMOHOr IIepuoja MHBE-
cTMLMja Yy IOJbOITPYMBPERN.

JuBectuuuje, mebytum, He TIogpa3yMeBajy caMo yiarama y OCHOBHA, He-
ro u y tpajHa obprHa cpexctBa. Vimajyhu To y BMAy, ayrop je IX normaBme
NnocBeTMO IlaHupamwy notpeba M MeTojama 3a yTBpbuBame mnoTpebHUMX Tpaj-
HMX OOPTHMX CpeACTaBa M HUXOBMM M3IBOPMMA.

Tlocneame, X noraaBjbe o0yxXBaTa MHBECTMIMje HA MHIMBUAYAJHOM CEK-
TOpY rOJbONpMuBpene. Jep, HAallOMMEbE ayTop, AaJby pPa3BOj NOJLONMPUMBPERHe IIpO-
U3BOAH-€ y HAIIO] 3eMJbM Y BeJIMKO] MEpM je YCJIOBJLEH MPOCHEPUTETOM I10JbO-
npMBpefie Ha MHAMBUAYAJIHOM CEKTODY, KOju 4MHM 86 OACTO YKyIIHMX oGpajgu-
BUX MNOBpLIMHA ¥ npexko 91 ozpcro crounor doHpma. VI oBme mcan AeTalbHMUje
obpa3ylazke IJIaHupalme M OLEeHmUBamke MHBECTMLIMja, MHBECTUIMOHM IIPOrpaM U
H-ETOBY CaApzKMHY M METOLOJIOTMjY OLleHMBaka MHBECTHIMOHMX Nporpama. Pa-
LIMOHAJHOCT MHBECTMPak-a, CMaTpa Imcal, TOTOBO YBeK Je y CKJajgy ca CTee-
HOM OpPraHM30BaHOCTM MHAMBMAYAJNHMX ITOJbONIPMBPEAHMX mpou3Bobada. Ca cra-
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HOBMIUTA DaIMOHAJHOCTY MHBECTMIIMOHMX yJjarama OMUTHAa Cy JOBa MOMEHTA:
IIPBO, fa CBaKO yJarawe Oyne ca ADYLITBEHOr ¥ €KOHOMCKOT acClleKTa OIIpaBXa-
HO U, APYTO, Aa y yJlaramyuMa ydecTBYje BHIlle 3aMHTEDEeCOBAHMX NapTHEepa, Of-
HOCHO, MOpel MHAMBMUAYAJHMX IOJbONPMBPENHWKA, 6aHKe ¥ nOOJLOMPUBPERHE
opraHu3amuje (3agpyre, RoMOmMHATHM u npexpambeHo-mpepabyBadygke opraHmsa-
mje).

Kisura ,,EROHOMMRaA MHBecTMIMja Y IOJbOOPMBPenn”’, mpencTaBibajyhm u
ca TeopujCRe M ImpaKTU4HE CTDaHe, HeCYMIbMBO BeOMa MHTEpEeCcaHTHYy MaTepujy,
cBaRakKo he 6p30 Hamhy Ha 3aMHTEPECOBAHOCT OHMX KOju Daje Ha OBOj obia-
CTM MJIU ce KOHKpeTHuje 6GaBe mMHBecTHMIMjaMa Yy NOJBOIIpMBPEAM. 3aTo OBa CTYy-
Iuja CBaKakKo OTBapa HOBe MOTYhHOCTM 3a jOIII CBeCTpaHMje pa3MaTpamke OBe
opobiieMaTKe ¥ IIPy7RKa MOTYhAHOCT 3a CTYIMO3HMja M CBeCTpaHMja M JCTOBpE-
MeHo u edMKacHMja Dpemlela y OKBUDPY Hallle MHBECTUILIMOHE IIOJUTUEE y IIO-
JbOITIPUBPEIN.

Mnaden FBauauh



