Ipod. xp BACO JPATOBUH

OJIUTYUYUBAIBE INOJEJIUHIIA O IMYHOM
BACOKOM OBPA3OBAKY |
HA BA3Y ®MHAHCHUICKIUX KPUTEPUIYMA

1. OBPA3JIOXEHA U HAIIOMEHE

Jly)X¥ HU3 TOJWHA, ayrop OBOTa pajia je ca MOCEOHOM MaXmboM
IocMatpao aorahaje BesaHe 3a MIKOJNOBame, KOjU C€ IIOHABIbA]y MIEPHOIUIHO
— cBake roguHe. Y 0BOM IocMaTpamwy, norahaj je oJuIyka IojeJuHIa KOJH je
3aBPINHO Cpeliby MIKONY /la HACTABH LIKOJIOBAhe 32 CTHIAkhe BHIIET HIH
BYICOKOT cTeleHa o0pa3oBama. Beinuku Opoj TakBux jmorahaja IpezicTaBiba
MACOBHY I0jaBy, Koja 300r MAacOBHOCTH OHHX KOJH JOHOCE ONIyKEe H
BApMja0MITHOCTH BUXOBHX 00UIBEX]a MOXKe Ja Oy/ie MpeaMeT MOCMaTpama 1
UCTPa)KUBaATbA.

MacoBHO HHTEpPECOBAIE OMIIATIHE €A 3aBPIICHOM CPEIEbOM IIKOJIOM
U IbUXOBUX POJUTEhA O BpCTaMa CTyIWja M yCIOBMMA 33 YIIUC U CTYTUpame
y 3eMIbM U Y CYCjeICTBY, TAjé C€ TPaJHIMOHAIHO IIKOIOBAO BEIHKH Opoj
IPETXOJHNUX TeHepaluja, MOJACTAKIIO je ayTopa Ha pasMHILbamke O OpojHUM
¥ pasIMUYUTAM [TATAHMA y BE3H ca 0BOM IojaBoM. Heka ol BHX Cy : KOjH Cy
MOTHBHM TAaKO BEJHKOT JHjena OMIaJHHE J]a ce OMTydyje a CTyAupa; [a JiF je
nemoryhsoct mobujama mocna y3poK HoBehaHe 3aMHTEPECOBAHOCTH 32
CTYIMpam-€; 2 M CBH KOjU HaMjepaBaj)y Ja CTYAHpajy IpHje NOHONIEIha
OJIYKE O TOME aHaIM3Mpajy YCIOBe W IMOCJEEIULE TaKBe OIIYKE; KOjE M
KOJIMKE KOPHCTH O] 3aBPIIEHHX CTyAHja c€ O4YeKyjy; Aa Ju OH HekH
MaTypaHT pasyMHO W y3e0 Yy 003up NpH OANYyYHBAIY jABHO CAONIITEHY
undopManujy Ja je CToma MOBpaTa Ha HMHBECTHIHM]C Y YETBEPOTOAMINILE
sucoko ((pakynrercko) obpazoBame 10%, a y OBOTOAMINEE BHILE
o0Gpasoaibe 12%; ma mu ce Belinna gorahaja (0mnyKa o CTyAUpamy) AcIIaBa
I10 HEKOj MPAIIMOHAIHO] HHEPIHjH Beh CTBOpEHE TpaJulje Aa ce CTyIHUpamhe
HO/(pa3yMHUjeBa Kao HopMaHa 00aBe3a HAKOH 3aBpIIeHE cpelme Ikoie. o
OAroBOpa HAa OBa, a4 W JApyra HeHaBeleHa IHTama, OONUI0 OM ce IyTeM
EMIIMPUjCKHX  UCTpaXWBama I[IOMEHYTe MacoBHE IojaBe y ofpeheHoM
BpeMeny M Ha onpeljeHoM mpoctopy. TakBa cBeoOyXBaTHa HCTPaKHBamba
BHCOKO HaJIMAIY]jy IIMJb OBOT'a paja.

Axo 6¥ ce IHJb NCTPRKUBAKkA YCMjepHo Ha Tpelie HaBEACHO IIUTAILE,
Morja O Cce IOCTaBHTH cibefeha HCTpakMBauka xumore3a :  BehuHa
(oapehenn TmpoleHaT) MaTrypaHTa OJUIYKY O CTyAHpamy JHOHOocH 6e3
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NPETXOAHE KBAHTUTATUBHE aHANIM3€ TPOIIKOBA M (PUHACHjCKUX (MOHETAPHMX
M/IM HOBYaHHMX) KOPHCTH Ka0 IOCJbeIHIIA oTyKe. BUCOKo BjepoBaHTHO je na
6u oBako ¢opmynucana xumoTesa Guua moTBpheHa M y oOGMMHHjeM
HCTP)XMBalkby y HalIO] 3¢MJBH, Ka0 INTO je MOTBpheHa HAa OCHOBY jedHe
pENaTHBHO Maje aHKETe KOja je CIpOBeAeHa na OH ce yTeMeJbHIIO
00pasnoxeme NpeIMeTa W IWba OBOTAa paja. Y3poK JOMHHAHTHOT
HTHOpHCatha QUHAHCH)CKO-MAaTEMaTHIKe apTyMeHTALHje [IPU O[TyIHBAEY O
CTyRHpalmy je y KapakTepy IpyIITBEHO-GKOHOMCKOT cucTeMa ojpeljeHe
3eMJBE.

Y semmama y Kojuma apxkaBa ¢uHacHpa o6pasoBame, HIM Cy
cyOBeHnMje ApxkaBe OOpPa3OBHMM YCTAHOBaMa TONHKO BEIHKE Ja JIMYHE
TPOILKOBE 32 00pa3soBame 3HAYAjHO CMambyjy IWIM MHHHMAIM3Y]y, IpoLjeHa
JUYHUX TPOLIKOBA M IUXOBO ymopehuBame ca NPOLHjEHEHHM JIHYHUM
HOBYaHUM KOPHCTHMa HE NpeNCTaB/ba HAPOYHTY HPEOKYNAIHjy OHHX KOjH
HaMjepaBajy na ce mKoiyjy. McTuna, CHpOMAIIHIjH CI0jeBH CTAHOBHHINTBA
npoujemyjy cBoje puHaHCHjcKe MOryhHOCTH 32 HOKpHEie M PeTaTHBHO MaJIMX
TPOLIKOBA, al¥ CBH KOJU HaMjepaBajy Aa CTYAHPAjy, HHTYUTHBHO 3abydyjy
Aa he uM ykynue kopuctu ($HHaHCHjcKe U HeUHAHCHjCKE) O] 3aBPIICHHUX
crymuja 6uru Behe ox TpomkoBa. MHTYMTHBHO 3aK/bydHBame HHje
3aCHOBAaHO HA HCTPaXMBalby M PasyMHOM 3akibyduBamy'. 36or Tora ce
Hamelie IHTalke fa M Cy CBH KOjH HA Taj HAYMH 3aKJbYdyjy H OMIYIYjy
JOHHUjENH PaMOHANHY OIyKy. Ca (QMHAHCHjCKOT CTAHOBHINTA, OJNIyKa je
paloHaHa ako ¢y KOPHUCTH Behie o1 TPOIIKOBa.

Y 3emibu y k0joj ApxkaBa ozpeljyje Gpoj crymenara umje hie cTymumje
uHaHCHpaTH, yKYIHH JTHYHH TPOUIKOBH CTYAMpama (Cy(QHHAHCHpPASE HIIH
CaMO(MHAHCHPame U OCTAlM TPOLIKOBH) 3a APYrM IHO KOHKYpEHaTa 3a
CTyIHje Cy eleMeHaT KOjU 9eCTO MMa IpecyJaH 3Hauaj TpH OMIydHBABY
IOjeMHIA O HACTAaBKY INKOJIOBaba. 3HAYajaH IO IPEKOBPOjHAX 3a YIHC Ha
CTyAMje OcTaje pa3odyapaH 360r HEMOTYAHOCTH Aa CTYZHpa OHO LITO JKENH
wm  360r HemoryhHOCTH Jla 0Ge36HMjenu HOBal 3a TPOUIKOBE CTYAHPAbA.
CrynenTcKu KpeauTH, CTHIIEHAR]e WIH HekM Tpehu Haune moMohu cy maHce
3a CTyIMpame 3HAYajHOT AHjeNa HOTEeHIHjalIHEe CTYLEHTCKE IOy alHje.

Y  pasBHjeHHM 3eMJbaMa, IOpEA IPKABHUX BHCOKOOOPA3OBHHX
YCTaHOBa,  Oyro BpeMEHa IOCTOj¢ M INPUBATHH YHHBEP3UTETH KOjH,
nocuyjylu Ha NpMHOMIEMA EKOHOMCKE pauyHHue, oipeljyjy BHCOKe
TPOIIKOBE cCTyaupama. M y 3em/pama Kkoje Cy [0 HENaBHO HMale

'y MICANHCTHYKO]j (UI030(HjH pHjed HHTYHMUHja 03HAa4aBa HETIOCPEIHO ITOCTH3AME
ucTHHe 6e3 nomolin noxyca u JIOTHUKHX 3aKibyyaka. CaBpeMEHH MeaNTH3aM KOPHCTH
II0jaM VHTYHIHja y Gop6H IPOTHB HaydHe CO3Haje.
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JipyUITBEHO-EKOHOMCKO ~ ypeheme  ¢a  UpKaBHOM (anB  APYIITBEHOM)
CBOJUHOM, MpEXa NPHBATHUX YHHBEP3HTETa, (paxynTera A BULIAX LIKONA CC
y6psano mmpH. OdaH3UBHOM peKiaMoM OBe 00pasoBHE YCTAHOBE JOCTA
ycnjeumo JIpHBAYE UHTEPECOBALE BENHKOr HUjeia OHAX KOJH XKene Ja
cTynupajy. JINYHU TPOLIKOBH CTY/[Upara Ha OBMM yCTaHOBaMa Cy 3HAYAjHO
pehn Hero Ha spxcaBxuM. Yectn cy ciydajey (norahjaju) ja mojesman ,
KOjH HMa HOBall, [OJ CHAKHMM YTHCKOM pEKIIaMe, NOHECE OMIYKy N2
crymapa Ha oxpeheHo] NPWRATHOj 0OPAa3OBHOj YCTAHOBH. On Taxo
3aHeMapyje BHCOKe TPOIKOBE ¥ MHTYWTHBHO 3aKJbydyje [a ie My KOPHCTH
o THX cTyauja 6uru Behe o KopucTH Koje OM ¥MMao ca 3aBPLICHUM
CTYIMjaMa Ha Ap)KaBHOj YCTaHOBH. EMUvpHjcKa NCTPOKHBAKA y 3€MIbaMa €a
JVTOM TpPaAUuIAjOM NPABATHIX oOpa3cBHEX YCTaHOBA HHUCY Y OIILITEM
CMHCITY TOTBP/AIA 3pavajaH OpupacT (HHAHCHjCKe KopucTH (3apage) of
3aBpIIEHUX CTYIHja HA HO3HATHM NPHBATHUM YHMBEP3UTETHMA (Ha mpUMeED:
Harvard, Princeton, Amhest u jour neikn y CA/l) y oanocy Ha KOPHCTH OX
3aBPHICHAX CTYIMjA Ha oBpo 0prani3oBaHuM JIPKABHUM YHHBEP3UTETHMA. i
Y THM MCTP@KHBAKUMA, HHCY YCTAHOB/LCHE CTATHCTHIKY 3HAYajHEe pas3InKe
v (hMIHAHCH]CKUM KOPHCTHMA OHUX KOjU €y 3aBPUIMIM CTYAHje HAa BEIHKOM
YHWEEPSHTETY M OHMX KOjH Cy MX 3aBpUINIM HA MAJOM JIPXABHOM WIH
IPHBATHOM YHUBEp3uTeTy (M dakynTery). Onpehene ananuse mMoxasyjy aa
cy 3a Behe Gymyhe 3apaje nuua Koja Xeile Ja 3aBplue (paxynTeT BaXKHH :
npaBu u3Gop BpCTE CTY/Hja, CTHIAKE J10CTa 3HaH>a Y3 KBAaHTUTATHBHHX
JACHHIVIAHA K IOCTA3a1e BUCOKE IIPOC)eUHe oujere.’

[IpenMeT oBora paja je oTy4HBarhe MOjeUHIA O JIMIHOM BUCOKOM
06pa30Barsy Ha 6a3u DuHaHCHjCKHUX KpuTepHjyma. Jluynu (i HOpOlII/I‘-IHI/I)
TPOLTKOBH CTYIMPatha H HOBYAHO HPKEHE KOPHCTH O/t 3aBpIICHUX CTYAHja
Cy eneMeHTH KOju oipelyjy KOHKpeTaH KpUTEpUjyM 32 JIOHOWICH:E
PAIHOHANHE OJIIYKE.

[uss paja je na ce HonyNapHile paldoHaJal NPUCTYI OJTyIHBAY O
BJACTHTOM 00pa3’oBaiy, KOjU je [OMHHAHTHO 3aCTYIUhEH Y PasBHjeHUM
3eMJpaMa C€a TPKHIIHOM eKoHoMHjoM. Kao Merojmonomka OCHOBA TaKBOT

? Bugu: JTur. 2., cTp. 96.
3 TlpocjeuHe TOAMIIELE NOYETHE 3apajfie CIPYHibaka ca 3asplucHUM dakyreToM, y
CAJ, 1989.-1990- romuie , Gumie cy: mmkumep xemuje —32.981 nonap, mikimbep

enexrporeximke- 31.909 nmonapa, ....,padysosoctso — 25.903 nosapa,.....,
ynpassbaibe (uuancujama- 23.468 nouapa,. ..... , mossonpuspena — 21,073 nonapa,
npyurreenie Hayke-20.947 nonapa, ...... lTpHpO,ll}ll—i pecypeu —18.307 aomapa.

Crar#cTHaK YCTAHOBIBEH OAHOC H3Mely Nipocjeune oujeHe y TOKy Ty nKja u 3apaje
nokasyje ia noeliame npociuHe oujere sa jepas noseliasa sapane y NpPBOj
HeneHUju paja 3a oko 9%. Bumuw: Jiar. 2., c1p. 96.
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npucTyna, 6uliec npuka3aHyu jemad KOHIETT 3a oflydusame W Moryhnoctu
npuMjeHe oApeheHNX KBaHTHTAaTHBHUX METOJA 32 [OHOLIEHE palMOHalHe
ONITYKE.

2. KOHLEIIT 1 METOZAN OJUIYIUBAIBA

Ipuje nmpukaza MOMEHYTOr KOHIENTA ¥ KBAHTUTATMBHMX METOHA 3a
OJUTyYHBal-€, HEONXOZHO je Ha ce¢ HaBeAy ofpeheHe mnpermocranxe o
CHTYaIlMjH Y KOjOj JHUe JOHOCH oJuiyKy. llonazHa mpeTnocTaBka je : aaue
crapo 18 rojigHa 32aBPUIANG j¢ CpeNky IUKONY U ONAyUYyje 1a M JJa HACTaBU
HIKOJIOBaW:¢ (CTyXupame) Ha ¢akynrery. Ocrane uperimocrapke cy: 1) nuue
3Ha J]a CTyOHpame 3axTHjesa ogpeliene TPOMIKORE HOBIR; 1) IMHe O4eKyje Ja
he My cryauje norehatm crpydno 3Hame kojuM he Ha TpXKMIUTY paja
TMOHYAUTH BehH KBalnMTET KOPHCHOT paja ¥ Ha oCHeBY Tora y Oynyhnocty
nobujatu onpehene xopuctm; 3) wamehy crenena oOpasopama ¥ 3apaja
HOCTOJH CcroXacTudxa meza u 4) janHe cyCrenipje 3a oOpasopame M
IpYITBEHE KOPUCTH 0J1 00pa3Barka ce 3aHEMAPY]Y ¥ OBOM Oy IMBAaLY.

2.1. KOHIEIT 3A OJTYUYUBAGE

Ha 61 Heko JTHIe MOTJIO OHHjeTH NoOpY (PallMOHANHY) OANYKY Xa M
Ja ce ymuuie Ha (paxyaTrer, HoTpeOHO My je Aa MPeTXOAHO HPOIUEHM
BeMWuMHe JHYHUX (MJIH TOPOAMYHMX) TpOIUKOBa, Kkoje hHe cryauje
IpoM3BeCTM W (UHAHCHjCKHX (HOBYAHMX) KOpHMCTH, koje fe 3aBprucHe
CTyII¥je 40 Kpaja paAHOT BUjeKa TOHOCKTH.

TpoIIKOBH mNpeiCTaRIba)y HHBECTHUM]Y Y o0pa3oBame, Koja ce,
AHAJIOTHO HUHBECTHIMIH V OH3MUKY Kanmral, MOMXE TPETHTATH Kao
MHBECTHIM]a Y JbYACKH kamutan.” OHYM Ce MOIY CBPCTAaTH y JIBHj€ rpyle.
IIpBy rpyny caunmaBajy OUPEKTHH TPOUIKOBM y KOj€ CIanajy: CTAaHOBAamE,
UCXpaHa, IIKOJIAapUHa, KEBbUTre U Jpyra n1oTpedHa OIpeMa M JIPYTH TPOIUKOBH

* TpomkorH (HOBUAHH H3AALM) 32 06pazoBame H 0OyuaBame 3a opeljenn mocao Koju
noseliaBajy Heuwjy npoussomHocT M Oynyhe 3apame Ha TpPXUWIUTY paja, MOTy ce
CMaTpaTH MBECTHIMjOM Y JBYICKM KallIay. Y ILHUpeM NOCMATPAbY, HHRECTHUMjOM ¥V
JEYIACKM KAIIMTAll MOXe cMaTpaTH Gmno koja akTMBHOCT koja morehaBa xBanmteT
(npomsBogHocT) pama. [akie, nopel Tpeomkora 3a ¢opManHo o0pa3opame u
obyuaBame, y OBe MHBECTHLHjE CMaNajy: TPOUIKOBU 32 DA3BMjaAe M ONPNABAILE
GOM3MMKHX M IYXOBHX CIOCOGHOCTH, TPOLWTKOBH 32 YUehe CTPAHMX je3uKa, TPOUIKORY
Kypceea u3 HHGOpPMATHKE, TPOIUKOBH Npeceiierha Y APYro MjecTo WIM Npenacka Ha
Jpyre MOCIORE THje ce 3Hame W CIIOCOBHOCTH MOTy 606 MCKOPMCTWTH M OCTall
TPOWKOBY KOju JonpuHoce nosehiawky 3uama W kBanurety papa. Bunu: Jlut. 2., c1p.
82.-83. m 113. u Jiur. 3.,crp. 248.-249.
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4Hj¥ je y3pOK HacTajama CTyaupame. TPOIKOBH CTaHOBamba U HCXPaHE MOTY
ce TpeTHpaTH Ha pasnuuuTe HauuHe. Y THpEeKHE TPOMIKOBE YKIbYYY]y ce ako
je cTymupame y3poK HHXOBOT HacTajamka (Ha mpuMjep: mocebHo muiaharse
CTaHOBAH-A Y MjeCTy CTYAUpakha H €BEHTYallHH JOAaTHH TPOIUIKOBU HCXpaHE
Kao pasjMKa TPOIIKOBA ako OWM ce IhIe XpaHWio Yy IOPOJWYHOM
noMaliMHCTBY M TPONIKOBA aKo OM Ce XPaHWJIO CaMo, WIM Y CTYJEHTCKO]
mensn).” Jlpyry rpymy TPOILIKOBA  CaYyHIbaBajy  MHIMPEKTHH
(OIIOPTYHHTETHH) TPOLIKOBH KOjU NPEACTaBIbajy MPOMyIUTeHe MOTryhHOCTH
3apaje 300r HeyuecTBOBama y pajay y TOKY CTyaupama. IbuxoBa BenMuHHA
jemHaxa je 36upy 3apama koje OM JIHMIE OCTBApMIIO Yy BpeMeHy Tpajamba
cTyauja ia je GUIo 3amocieHo ca 3aBpIIEHOM CPeIIbOM IIKOJIOM.

Onu ce He Mory 3a mujenu Oyayhum mepHoj cTyaupama TadHO
ONpEINTH, ald Ce MOry NPHOIIKHO TAa4yHO MNPOUMjEHHTH Kao 30up
IIPOCjedHNX 3apajia PaJHMKA Ca 3aBPIIEHOM CPEJHOM IIKOJoM onpeljeHor
CTpY4HOT npo¢uiIa y TOAUHHU OANYYHBaba.

36up AMPEKTHHX ¥ WHIMPEKTHHX TPOIIKOBA MNPEJCTaBJba YKYIHE
TPOIIKOBE CTYAHUPAIbA.

KopucTH Koje nuie odekyje o1l 3aBpLUICHHX CTYAH}a Cy PasHOBPCHE.
IIpeMa BUXOBUM
06HMIbEXjHIMa, MOTY Ce CBpcTartH y ABMje rpymne. IIpBy rpymy cauumaBajy
¢uHaHcHjcke (HOBYaHe), a MAPYry Tpylmy HEPUHAHCHjCKE KOPHCTH.
duHaHCHjCKe KOPHCTH MpeACTaBbajy npupacte (mosehama) cBux Oyayhux
3apajia HEKOT JIMI2 Ca 3aBpLISHHM CTyAHjaMa y ONHOCY Ha 3apaje Koje 6u To
NUIe UMago ako OM pajwio ca 3aBplIeHOM cpefmoM InkonoM. IIponjena
TOJMIIBMX TIPUPACTa 3apajia 3a nujenu Oyayhu nepuo pagHor aHraxoBamba
ofpeleHor JIMIa je HajCIOXeHHjH HO Tocna y npubaBibamy HHpOpMalHja
3a ONIyYHBam€ IO OBOM KOHIENTy. M kaja ce mpupacT 3apaja cBele Ha
HpoCjedHy BEJIMYMHY, KoOja Ce y jemHoj TOOMHM [oOHja Kao pasjmkKa
IpPOCjeYHHX 3apafia CBHX BHCOKOOOpa3OBaHMX H Cpelmeobpa3oBaHUX
pajHMKa HIM Ka0 pasluKa IMPOCjeYHHX 3apaja BHCOKOOOPa3OBaHHX H
cpeameobpa3oBaHuX pagHHKa oapeheHor cTpydHor npoduna (Ha mpuMjep:
pasuka MpOCjeyHe 3apajie HHXKHIbEpa H IPOCjeYHE 3apajie TeXHHYapa;
pa3siMKa [pOCjeyHe 3apajie AUIUIOMHPAHUX €KOHOMHCTA M IIPOCj€YHE 3apaje
EKOHOMCKHMX TEXHHYapa , ¥ TAKO 3a OCTalle CTPYKe), WTo je 60Jba BapHjaHTa,
oBa BennuuHa (TMpOCjedaH IpUpacT 3apana) y oapeheHo) 3eMibH BapHpa IO

5 Ako he nHuE y TOKY CTyAMpama CTAaHOBATH M XPaHHTH Ce Yy IOPOAUYHOM
noMaliMHCTBY, TPOIIKOBH CTaHOBala M HCXpaHe He YKJBbYUyjy ce Yy MUPEKTHe
TPOLIKOBE CTYAUPamba.
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roAMHaMa, OUMKIM4HO M Ayropouno.’ Jlyropouso npensubame upupacra
3apafia HOCH PH3HK Kao M CBaKoO JIPYro Iyropo4Ho npeasuljame eKOHOMCKUX
nojaBa. Jeman on Moryhux HayWHa Jja ce NPOIMjeHe TONHIIBH NPUPACTH
japaja je MOa ce IpocjeyHa TOAMIIKA BEIMYUHA [pHpacTa 3apaja
BHCOKOOODa30BaHMX pagHuKa oapeheHor CcTpydHor mnpodiuia u3 JyxKer
IPETXOOHOI BPEMEHCKOT IepHoja y3uMa Kao (UHAHCHjCKA KOPHUCT
TOjeIMHIIA O] BUCOKOT 06pa3oBama, 33 CBAaKy rouHy paxa.’ JIOTHUHO je ¥
peanHo Ja CBaKkH IojequHar Helie y cBom Oyayhiem pajny HaKoH 3aBpIIEHHX
CTyAMja OCTBApPHBATH IIPOCjedaH NPUPACT 3apajie, i je TO HajBjepoBaTHH]ja
BETMYMHA KOja ce MOJXKE Y3eTH Y 063Hp Y MOMEHTY OIy4yBarba.”

OuexuBane HE(HHAHCH]CKE KOPUCTH NPE/CTaBIHa]y MPEHOCTH JIHIA
ca BHCOKMM 00pa3oBameM y OIHOCY Ha JIHIlE Ca CPEQIbOM IIKOJIOM, ¥V
morjiely HEroBOI cTaTyca W yrjena y JApPYWITBY, Halaxema OoJber H
KpeaTUBHMjer mocna M jpyre. OBe KOPHCTH ce€ HE MOT'Y KBAHTHTATHBHO
HU3pa3UTH U Y OBOM KOHIENTYy HEMajy YOIy eJIeMeHTa KOjU Ce y3uMa y
063up npu opIyYnBamy.

JUpekTHH M MHAUPEKTHU TPOIIKOBM ¥ (UHAHCHJCKEC KOPHUCTH O
BUCOKOT 00pa3oBama npukazanu cy rpapukoHoMm 6p. 1., ¢ mukeM aa ce Ha
Iperie/ilad HaunH HCTAKHY.

& Bapwujauuje npupacrta 3apana BUCOKOOOpPA30BaHUX CTPydrbaka OOMYHO ce cMapajy
NOCJLEAUIIOM BapHjalivja MOHyle U TPaKibe BUCOKooOpa3zoBane pasHe cuare. Y CAJl
je 1963. romuee mpocjedHa 3apaia BHCOKOOOpa3oBaHMX paxHHMka Ounma Belia of
npocjedHe 3apafie cpeambeodpa3oBaHuX panHuka 3a 47%. Opako neduHUCaH NpUpacT
3apajia yMjepeHo je pactao 10 oko 1970. romuHe, a HapeaHy ACUEHH]Y OManao v OX
58% cHH3WO ce Ha CBera jefaH TpoUEHAT BIIe HEro WTo je GHO MouYeTKOM
mectaectux roguHa. Hakon 1979. rogune mnpupact ce Hario nosehasao n 1986.
rojune gocturao 67%. Bupu: Jlur. 2., ctp. 93.-94.

7 Mory ce MpHMHjelMTH CBH MO3HATH CTATHCTIMKM WIM MAaTeMaTHIKy METONH
IOyropovHor npejsufjaiba, alu HH jeqall He MO)Ke MOTIYHO EJIMMHHHCATH PU3WK
MOTyfiHOCTH Jia CTBPHO cTamwe Oyle pasiiinTo o npelnsuljeror (OUeKnBaHor),
EMnupujckn mopaud o 3apagama TavyHO ofApeheHMX JHMIA TOKOM LHjesior pPagHor
BHjeka (JOHTUTYAMHIHHA MOJAlM) MOKa3yjy Aa 3apale uMajy LyrOpOvHY TeHACHIIH]Y
pacta ¥ ma IpupacT 3apala BHCOKOOOpa30BaHHX paJHMKA MMa  AYTOPOUHY
TeHIeHIHjy 6naror nopehiawa., kako je mpukaszano Ha rpad. 6p. 1. Bumu: Jlut. 2.,
cTp. 84.-85.

¥ ApuTMeriuka cpemuHa MpelcTaB/ba OUEKHBAHy BPHjEIHOCT OOMIbEXKja CIyyajHO
u3abpaHor eneMeHTa U3 oapeljeHor ckyma. OHa (apUTMeTHYKa Cpe/iHa) BpJIo 1o6po
npecTaBlba pacniopele eleMeHara ckyna koJ kojux Hajsehy ¢peksenujy umajy oHe
BpHjeqHOCTH OOMIbeXja Koje cy HajOmmke apuTMeTHukoj cpenuuu. Bupu: Jlut. 6.,
c1p. 123, peramunje: crp. 118.-132.

® Bugu: JIut.2., ctp.85
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T'pa. 6p.1. CTAPOCT 1 3APAZIE
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MupexTHH
TPOIIKCBH

A

Jluruja 11J] mokasyje kpeTame IpocjeqHe 3apajie JUua ca 3aBpuIeHOM
CpehoM INKOIOM TOKOM pajHor Bujeka ox 18 no 65 ropuHA CTapoCTH.
JImauja AB o BepTHKAIHE IIpaBe Y Taukd 22 TOAMHE CTAPOCTH A0 TAHKe b
IOKa3yje KpeTame MpocjedHe 3apajie JIua ca 3aBpUICHHM (GaKyITeToM Of 22
50 65 romuna crapocTH. Iloapyuje M3Mely XOpH3OHTaNHOT AWjeNna JIMHH)E
AB, om Tauke A 10 BepTUKaJHE IIpaBe y TadkHd 22 romuHE CTapOCTH,
pepTAKanHe IIpaBe y oBoj Taukd u jujena kpuee LJL ox Tauke II so
BepTUKANHE IpaBe, IPECTABba YKYIHE TPOIIKORE CTYAMpatha (IUPEeKTHE +
miiupexrre). Tloapydje nsmely musuja Ab u I/l ox BepTHKATHE UpPaBE Y
yaqKy 22 TOAMHE CTApOCTH IO 65 TOOMHA CTapOCTH NPECTaBsba MPOCjeYaH
IPHPACT 3apaja JMIa ca 3aBpeHHM GaKyITeToM Ha 3apaje Koje HMajy OHH
¢a 2ABPIIEHOM CPEJIHOM IIKOJIOM.

V mpoliecy asanyu3e yciloBa 3a JOHIICHE OJUIYKE, TPOUIKOBM CY
apTYMEHT Jia ce JOHece OMIyka 0 HecTyawpamy. llpupacti 3apaja, xao
ouekuBane (GMHAHCHjCKE KOPHCTH OJf 3aBPIIEHHX CTYAHja, Cy apryMeHT 3a
YIEONXO/IHE TPOIIKOBE M MOTHB Jla ce [JOHece OMIyKa O CTymupamy. Jlakie,
BCTO JIMIE je HOCHJIAI [Ba CyNMpoTCTaBiseHa HHTepeca. IIpeu nHTEpec je na
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ce u30jerHy TPOINKOBM, a Jpyrd Ja ce ocTeape oApeheHe odexuniis
KOPHCTH.

Vueme U nojarame HCIHTA ¢y Halpesamha YMHEX cnocobnocTa. G
KOjH TaKaB HAIOp TEIIKO NMOAHOCE, CKIOHH Cy J1a Taj pobieM “momajy” ra
CTpaHy TPOLIKOBA M NPBOT MHTepeca. TaKBU IOjeAMHIH OOUYHO CIOje Ta
ABa Pa3liora 3a JOHOIIEHE OUIYKE O HECTYAHPA’mY U 4ECTO TAKBY OJUIYKY U
noroce. CyNpOTHO OBMM, OHM KOjH YYEHe HE J0XWBIHABAjY Kao MpolieM,
IpH JOHOLIEHY OUTyKE UTHOPHUIY HEOIXOJHE HAIlOpE 33 y4eme. 3a HHUX CY
TPOIUIKOBH W OYEKHWBAHE KOPHCTM OF 3aBPIUICHAX CTYAMja ENeMEHTH 33
oanyuuBame. [IpumjeHoM onapeljeHuX (HMHAHCH)CKO-MATEMATHUKHX METGLA
johu he ;10 mpemu3HOr KpUTEpUjyMa H IMpPaBHIa Ja JOHOCE PalHOHAHE
OJUIYKE.

2.2. METOJU OJJIVUNBAA

KOHIENT X HYMEPUYKH HOJAlM O MHBECTHIHjaMa (IPOLIKOBHMA) Y
NUYHO oOpa3oBame ¥ IpHpacTuMa 3apajga, y oAapehenom  cMueny,
I[IPEeCTaBIbajy HUHBECTUIIMOHHU IIPOJEKAT.

WuBecTHuuje W TpUpacTH 3apaja HacTajy v PABITUHFTHM
BPEMEHCKMM IEPHOJXMMA H YIOHABJbAjy ce BHIE ITyTa. IbuxoBa BHmekpaTRa
HacTajaa MPENCTaB/bajy TOKOBe HOBHA. IlpupacTu 3apaga ¢y TOKORMK
HPHXO0/1a, a HHBECTHIIM)E TOKOBY pacxoja. Pasjimke Npuxoaa v pacxons wirne
HETO HOBYAHW TOK. I[U/s MHBECTHpaWA j€ Jja ce IIOCTUTHY Behu npuxojm o
pacxoma. Jlakie, cuTyangja 3a OMIyYMBambE )¢ aHAIOIHA ONNYYHBAILY O
KJIACHYHOM MHBECTHIIMOHOM IIpojekTy y npenysehy. 36or tora hiemo y orom
pajy IOKa3aTH KakKo €€ NPH OMIYYHBHY IOjSJHHIA O JIMYHOM BHCOKOM
00pa3oBamky MOry UPHMHjEHUTH [Ba AWHAMHYKA METOJAa 3a yIBphusaihe
e(peKTHBHOCTH UHBECTHIIH]A.

2.2.1. METOJ{ HETO CAJALULE BPUJEJHOCTH

Jla Ou ce BenWuyMHEe HHBECTHIHja ( TPOLIKOBA) M IpHpacTa 3apana
MOTJIe VIOPEAUTH M H4a OCHOBY TOTa JIOHMJETH pAlMOHANHA OANYKa,
HEOMXOJHO je J1a ce (MHAHCH]CKO-MaTeMAaTHYKUM ITOCTYIIKOM JAMCKOHTORA#
CBe/ly Ha BEJIMYMHE y CAIallkheM BPEMEHCKOM momenty.'® To je Momerar y
KOjeM JIale ojnydyje xohe iu uny Hehe CTyaupaTH.

19 T
ITocTynKoM UCKOHTOBaA M3pAavyHaBa Ce KOJIHKO ofpeleHn H3HOC HOBLE KOju (1
ce MpUM¥0 HAkOH ofipeljeHor BpeMena Bprjesn cana. 3a BehuHy Jbyau jeyra HoBuana
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Ca eJpOM JIa YMTAJIAI] OBOTA pajia JIaKIe CXBaTH IPHMjEHY METONa
HETO CAJlallFhe BPUjeIHOCTH Y OIUIyYHBaIby IOJEJUHIA O JIMYHOM BHCOKOM
o6paszopamy, npBo fiemo, 360T IOMEHyTe aHAJNOTHje, MPUKA3aTH CaM METO.X
¥ TIPABHIIA OJITYMUBArGA KA/ je Y IUTAY KIacHyaH HHBECTULMOHHM IIPOjeKaT
y mpenyschy. OBaj MeTon je IpBEHCTBEHO (OpMYNHCaH U HaMHJCHEH 32
OJUIy4HBaILE O HHBECTHIMOHUM IPOjeKTHMA y IIpeaysehy.

AKo ce TIpUXOM M pacxoau oOpadyHaBajy Ha Kpajy TOJHHE, METOJ
HETO Cajalllfbeé BPUjEJHOCTH HEKOT HHBECTHIMOHOT IPOjEKTa MOXE Ce

11
MIpCACTAaBUTHU U3pa3oOM !

T — — s H -
HCB= I, -4, + 1 H +...+——-—HH I/f,“ -, =2—-——HT HTT -H, 1)
[+x  (1+K) 1+x = (1+x)
rjije ¢y O3HaKe:
[ICB - Hero cajainHa BPHjeIHOCT IPOjeKTa
Il - TOJUIILHA HOBYAHH IIPHXOIH
Wy - TO/IMINEGH HOBYAHH PACXoad (MHBECTHILHjE)
Wo - MHAIMjaIIH HOBYAHH PACXOJ Y TONHHH OJUTyYHBama (T=0)
T - 0311AKa 32 oftpeljeny roAnunHy y Hu3y roauHa : 1,2,...,H
u - Opoj rojuHAa Tpajama IpojekTa (CBE TOAWHE HHBECTHpama H
[IPHX0/1a)
K - ncKkoHTHA cToma. '

janunna Mawe Bpujenu y 6yayhHocH Hero caza, ¥ cBe Mame BpHjenu mro je 6yayhun
nieprozt Kyxu. OBakas crag ojalumasa ce IOjMOM “BpeMEHCKa npedepenumja” Koju
W3paxaBa CKIOHCT Jbyad Jida mpediepupajy 3aZOBOECTBA KOja MM HoBall oMoryhasa
calla ucnpen ouekMBanux (HeCHrypHuX) MOrylHOCTH 3a0BOJbaBama CBOjX MOTpeba
y Gynylinoctu. Jla Ou ce BIACHAK HOBLA OJPEKAo Calalliibe MOTPOIIkE, OH Mopa Aa
ma oxpeljenn unTepec. Kamra je HHOB4aHM HM3pa3 Tora MHTepea. KamarHa croma
wipakasa Besy m3Mmel)y capmambe ¥ Gynyfie BpHjeIHOCTH HOBL@A, OJHOCHO
npeacTaBba CTOMy BpeMmeHcke NpedepeHmyje Ja 6M Ce BIACHHK HOBL@ OJPEKao
cajailmbe NoTpommwe. Bumu: JImt. 1., c1p. 12-17; Jur. 2., ctp. 86. n Jlur. 4., c1p.
106-120.

"' Axo ce mpuxonu u pacxoad obGauyHaBajy HENPEKHTHO TOKOM TOMMHE, 32
U3pauyHaBarme  Calaliibe BPHjefAHOCTH KOpHMCTe ce IoceOHe dopmynie 3a Takas
cnyuaj. Buau: Jlur.4., cp. 130.-132.

"2 Na6op peanue NMCKOHTHE CTOIE je BPJIO BaXHO MUTAkbe y MPUMjEHH OBOT METOJIA.
O6ruto ce y3uMa TIpocjedHa LiHjeHa kautana y npemy3sefly, TpKHIlIHa KaMaTHA CTOTa
(p) wnu Heka crangapaHa crona npusoca (p). Y mspasy (1), k= p : 100. Bupu: Jlur.
5., crp. 213.-214.
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AKxo ce paznuke roaummpux npuxoaa u pacxona (It - Wt) o3naue ca
Pr, =1,2,...,H, u3pa3 (1) umahe oGumx :

H P
HCB=2—"'__ U

: 2
= (14 )’ o )

O6a HaBejleHa H3pa3za TOKa3yjy Ja HETO Cajlalliiba BPH)CHOCT
MHBECTHMLIIMOHOI TpoOjeKTa TpeAcTaB/ba pasnuky wu3Mmel)y canmamme
BPHUJEIHOCTH OYEKUBAHUX MPHUXOJAA H CANAIIbe BPHjCIHOCTH PAcxojia
(uuBectunuja). 30or Tora ona (HCB) y ¢QyHKIHjH HHBECTHIHOHOT
OJUTyudBaba HMa YJIOTY BEIHUMHE Ha OCHOBY KOj€ C€ JIOHOCH OANyKa O
IpUXBaTaly WM HelpuxBaTamy oapeheHor mpojexTa wuimM ce  BpIIH
ceNleKllja y CKyNy BHIIIE HE3aBUCHUX IpojekaTta. Kpurepujym 3a JoHomeme
oJUlyKe O MpUXBaTaiby ojpeljeHor mpojekta je Noma TpaHuNa H-eroBe
perrraGumaocti. " Tipasiona ojuydnBarma cy:

- axo je HCB Beha oz Hyne, HHBECTUIIHOHH MIPOjEKAT je TIPUXBATILUB;

- axo je HCB mama oj1 HyJIe, MHBECTHLHOHH NPOjEKAT ce ofbayje;

- ako je HCB jennaxa Hyiu, IMOCTOjH JiWiieMa Yy TIOTJICAY IpUXBaTarba
IIPOjeKTa 3aTO IUTO OBA BPHjEOHOCT ITOKa3yje HOIbY TPAHUIY IHEroBe
peHTA0MIHOCTH U

- aKo ce OJUIyuyje O BHMIIC HE3aBUCHMX IPOjEeKaTa, HPHXBATA CE OHAj KOJU
uma Behy HCB.

VY aHanoruju MHBECTUIIMOHOT MpojeKTa y mpeay3ehy u HBeCTUHIHOHOT
IIPOjEeKTa [OjeJUHIAa O JTUYHOM o0pa3oBamy Hanasd ce MOryhHOCT jga ce
IPETXOHO NMPHKA3aHH METOJ W NMpaBUIa OJUTydUBatha MOTY MIPUMHjEHUTH U
y choy4dajy OJUIyYdBama IOjeJuHna o JuuHoM oOpazoBamy. OnpeljeHe
CNeUU(PUIHOCTY  MHBECTHUIIMOHOT TpOjeKTa 3a JUYHO  00pasoBare
3aXTHjEBajy Majle ajaliTallije UTepalyja 3a U3pauyHaBame HETO CaJlallibe
BPUJEIHOCTH.

Heto capamima BpujeHocT koja ce jjobuje npema u3pasuma (1) wiam
(2), moxxe ce JOOUTH aKo ce MOCTYIMKOM AUCKOHTOBaMka MOCeOHO U3padyHajy
caZallllbe BpHjeIHOCTH ToauIImbux HordaHux npuxona (CBII) u rogummmx
HOBYAHMX TpolikoBa (MHBectunHja — CBUW) u m3pauyHa mHUXO0Ba pasjvka
(CBIT — CBU). Opaj HauuH joOujarba HETO CaJAIliIbe¢ BPHJEJHOCTH j¢
OpaKTUYHM]M 33 MpHUMjeHY TpPH OJUIYUYHBAEKY TMOJEJUHIIA O BIIACTHTOM

3 . q D

" ITomwa rpanni@ peHTaGUIHOCTH je 0GMM TIPOM3BO/IELE TIPH KOjeM je yKYNaH NpHxo/
OCTBAapeH Ha 0a3zn peanu3auuje NPOU3BOABE j€AHAK YKYIHUM TPOIUKOBHMA. Y TOM
CITHYAjy je HeTO Cajallba BPHjeMHOCT HPOjekTa jIHaKa HYJTH.
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WHBECTHLMOHOM TIPOjEKTy 3a obpasoBamse. Y OBOM CIydajy BPH]jeIHOCT
uspasza (1) cactoju ce w3 JBa JiHjena: Cajalinbe BPHjENHOCTH HHBECTHIH]A
(yKynHM TPOIIKOBA o0pasopamba) K Cajlallibe BPUJEAHOCTH  TIPHXOAA
(mpupacTy 3apajia).

3ajpkaBajylin MCTe O3HAKe Kao y H3pasuMma (1) u (2), capamimna
BPU]jENHOCT unpectrimja (CBU) nobuja ce mpema u3pasy .

41 U J41 151
CBM; 1 2 3 4
1+K+(1+I<)2 +(1+1<)3 :

-+H,. (3)

(1+x)

JIMCKOHTHA CTOTIa y OBOM CHy4ajy MOIua 6n pma ce Hobuje u3
rOJMIIEE KAaMaTHE CTole Ha urrexmy (p), Kao: K= p: 100. Capamma
BPUjEINOCT KHBECTHIMja padyHa C¢ 3a YCTUPH TONUHE, KOJIHKO TPy
c*:“yurmje.l4

Bpujennocr m3pasa  (3) Jrakme ce  M3pauyasa NPUM]jEHOM
onroBapajylie (II) Qunancujcke 1adnmue 3a JNMCKOHTOBALE, IITO €€ MONKO
HpENCTABATU U3PA30M !

4
CBU = LW, x Al + U, )
F=l

e P . :
raje je A, o3Haka 3a TabMMURy BPHjEAHOCT y T-TOJ FOMHH Y3 JIMCKOHTHY

cromy p=(1+x).100 - 100."

AKO CY FOJIHIIIHE HHBECTHIM]E Y JeAHAKHM U3HOCHMA U, =N, =H,
= W, = W), cafamma BprjeAHOCT HHBECTAIH]a (TPOUIKOBA o0pa3oBarba)
MOYKeE Ce jOIII aKIIe U3pauyHaTy npema u3pasy (5)

CBU =W x B +1,, (5)

rzje je BP4 o3naxa 3a TabnyuHy BPHjCIHOCT onrosapajyhe (IV)
¢unaHCcHjCKe Tabime. '

4 Axo cTynuje Tpajy Mawe WM BHINE O USTHPU TOAWHE, y pauyH ce€ yKIBYUYyje
OHOJTMKO TOAMHA KOANKO cTyauje Tpajy (v=2,3,4,5,6).

15 TaGnuuna BpHjeAHOCT je Cafaiiiba BPUjEIHOCT jeiHE HOBUAHE jenuHuLe Koja
JOCTINjeBa 33 HamiaTy Kpajem T-Te ropuue y3 oapelieHy MUCKOWTHY cTomy. Buan:
Jiur. 1., cvp. 848.-851., Tad. A uctp. 17.-18.

1 TaGnraHa BpUjeIHOCT je Cafallia BPHjeAnCCT jeIHE HOBYUAHEe JEAMHNLIE 3A YeTUPH
romute (oaHOCHO H roauHa). TO je 36Hp NIHCKOHTOBAHHUX BpHjEIHOCTH jeHE HOBYAHE
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AKo cTynyje Tpajy 4eTHpH rogune u paguu sujek 40 rogrHa HAKOH
3aBpLIEHUX CTY[Hja, cajalma BpujesHcT cBux 40 6yayhux roaummsux
HOBUYaHUX IIpHpacTa 3apaja (mpuxo/ia) 1o0uja ce mpeMa u3pasy :

11 Il 1T
CBII =— ot
U R Py g

(6)

raje je ca CBII o3naueHa capammsa BpujensHocT 40 romummsux OPHPacTa
sapaga'’, a ca 1=5,6,...,44 yRa/beHOCT O TOJMHE OMIyINBAA 1 pencciben
rofiHHa y KojiMa hie To JIMIe ocTBapHBATH NIPHPAcTe 3apaja .

Ha 6u ce u3bjerna MooroOpojHa H3pauyHaBama cabupaka y Mipasy
(6), IpakKTUYHO je Ja ce KopHucTe TAONMH4YHE BPHiCRHOCTH M3 oprosapajyhe
¢unancHjcke Tabnuue y3 oupeheny nuckourHy crony (p). Taga ce ymjecto
n3pasa (6) MOXKe KOPWCTUTH H3pas |

44
CBIT= X1, x A7, 7

" P ;
raje je A . 03HaKa 3a TaOJIMUIHy BpU C,HHOCTlg.
T

Axo ce mpernocraeika (WM npoujemyje) na he 6ynyhm npupactu
3apaga Outu ucte HoMuHanmHe BpujegHocTH (IIs = Ilg = ... = Ty = 1),
ILUX0BA Ca/lalliihba BPUJENHOCT JIAKO CE€ M3padyHaa rnoMolly onrosapajyhe
dunanCHjcKe TaGHLE, IpeMa H3pasy> :

CBI =IIxB!, -1IB!, | (8)

. P P .
raje cy ca B, u B, o3mauene Tabnuune BpujenHOCTH.

jeauHuue y 4eTupu roaune (H roanna) y3 oapeljeHy OuckoHTHY crony. Hasusa ce
“nuckontau Ppaxrop” Bumm: Jiur. 1., erp. 852.-855., Ta6. B w cTp. 18.-19.

7 Vauma ce Gpoj roanna pasa npesulji 3aK0HOM.

'8 Jlne fie Tex HAKOH HET FOAMHA O TOMIE Y KQjoj JOHOCH OMNYKY NPUMUTH NPBY
roaMulby 3apally My BEHOM M3HOCY W MPUPACT 3apajie, @ HakoH 44 roaue 1 3afmwy
(40-y) ronviuiby 3apafy.

" Bumn: dycHoTa 15.

Tabnuuna BpujesHOCT 3a YETHPU TOHHHE Y3 onpelleHy HUCKOHTHY CTOMY
/IMCKONTHW (hakTOpP) Y MPOM3BOLY €A KOHCTAHTHOM menuauHoM 11 ce omysuma 36or
TOra IUTO C€ Y NPBE YETUPH TOLHE He ocTBAPYjy mpHpacTH 3apaja. Bunn: ¢gycHoTa
16.
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Ha ocuosy mapasza: (1), (3) m (6), HeTo cajaiiba BPHjETHOCT
HHBECTHIIMOHOT IIPOjEKTa O CTY/IUparby I10jeANHIA J¢ :

HCB =CBII-CBH. ©)

Wctn pesynrar nobuja ce u npema uspasuma (4) u (7), 0OAHOCHO aKo
Cy MCTM M3HOCH MHBECTHIMja (TPOLIKOBA) y CBUM TOJMHAMa CTYAMpamba U
JICTM M3HOCH Ipxoja (mpupacta 3apaja) y csuM Oynyhnm roamuama pana,
npema uspazuma (5) u (8).

3a um3pauyHaBame BpujenHocTH u3pasa (9), HOBOJBHO je na ce
pacrosnaxke oarosapajyhom (IV) (uuancujckoM TabIUIOM M OOHUHIM
KaJIKyna'rOpOM.21 [IpaBma o/yTyurBaiba Cy Kao M KaJia ¢ Y IUTamby KiacH4an
MHBECTHIIMOHH IpojekaT y mpeay3ehy.

XUITOTETUYKHN ITPUMIEP

JIune je cTapo 18 rojvHa ¥ 3aBPHIMIIO j€ CPE/IEY HIKOIY. Omnyuyje
Jla ¥ 14 HACTABH 1IKOIOBAme (CTyAMparbe) Ha (haKkyldTeTy Ha KojeM CTyAuje
Tpajy YSTHPH TOJIMHE HIIH /1A CC 3aTOCIIH.

3BpuicHa cpefifba IIKoa oapeljene CTpyke mpyxa Jniy moryhHocT
Jia y POKY 071 TPH Mjecela (J10 [OUETKA HOBE MIKOJICKE TOIMHCE) Jiobuje mocao
ca ToaumImBOM 3apagoM on 7200 HoBuaHMX jepuHdua. CTaHOBAIO ou u
XPAHUJIO CE Y MOPOAMYHOM JOMANMHCTBY.

AKO JIHIE OMIYYH Jia CTYAupa, Hporjemyje na he nMary cibenehe
TPOILIKOBE !
- 3a DPHUIPEMy M MOJAraibe IPUjEMHOT HCIUTA M YIUC Ha (aKyiTer, 1000
H.j. onMax (y TOMUHH OJUTYIMBamba) 1
- 3a TPOUIKOBE CTyAMpama (LIKOJapuHa, KIbUTre, ONMpeMa | Ipyro) MU
cMjeruTaj y Mjecty cryaupama, 2000 H.J. TOHIIE.

Jlune odekyje Aa 6u ca 3aBpuleHHM oarosapajyhnm (axynareTom
MOTJIO JIa C€ OJIMax 3alloCH 1 [a OM MMajio rojuunsy 3apany o 10200 ..
(y sammux 10 TOAMHA TONMKO H3HOCH TPOCJCYHA TOAMUINA 3apaja
3ATIOCHENNX ca 3aBPIICHAM CTYUjaMa CTpyKe KOjy HaMjepana 1a CTCKHE).

21 g = B o
TocToje KOMNjyTepekn TIPOrpaMu Koji MITerpully pasne (GHHAHCHjcKe Tadiule u
omoryhasajy nako 1 6p30 H3pauyHaBaILE PA3IINX HIAHCH]CKHX TTOKa3aTesba.
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Ilpu omnyuuBamy, Auie y3uMa y 003up camo (uHAHCHjcKe (KOjH ce
MOI'Y HOBYAHO H3pa3uTH) €NeMEHTe : Moryhy 3apany 3a pall ca CpPeamhoM
[IKOJIOM; TPOUIKOBE KOje OM MMajio 0AMax M y TOKY CTyIHja ako OAJydH Ja
CTY/Mpa; TPHUPACTEe TOJNUIIBUX 3apaja Kao pasJIuKe 3apaja ca CpPearhoMm
IKOJIOM M 3aBpumieHuM (akyaTeToM y Toky 40 roauHa paga HaKOH
3aBplIeHOr (akyrera, Koje y oBoM mpumjepy usnoce 3000 m.j. rogumme n
[IPOCjeYHy KaMaTHY CTOILY Ha IITeAbY O/ 5% TOMUILILE.

Hamope 3a y4eibe U HepHHAHCH]CKE KOPUCTH OJT 3aBPILEHUX CTYAM]a
JIMIE 3aHEMapyje TPH JOHONICY OIYKE W CMATpa j¢ PallHOHAIHOM aKo je
3acHOBaHA Ha (UHAHCH]CKOM KpHUTEpUjyMy. MeEToaoM HETO Calallibe
BPUjEIHOCTH YKYITHHUX TPOUIKOBA (IMPEKTHHU -+ HHAUPEKTHN) M (PHHHCH]CKIX
KOpHCTH (IpUpacTH 3apana) gohu lie 10 TakBe OmIIyKe.

Haxiie, nune Tpeba 1a u3pavyHa BpHjeIHOCT uzpasa: (5), (8) u (9).22
3a M3pavdyHaBame CaJalllikhe BPHjEHOCTH YKYIIHUX TPOIIKOBA Mpema
n3pasy (5), Mo3HaTH Cy cibejiehn eJeMEHTH:
1. wuaunujamau tpomrak — Mo = 1000 1.j.;
2. YKYIHH TOHHUIIEM TPOIIKOBH Y TOKY CTYAHparsa (IPOIynIrede 3apajic-
HAPEKTHH TPomKoBH 7200 H.j. 1 AUPEKTHH TPOLIKOBH cTyAuparba 2000
H.j.)- 1 = 9200 u.j.,roguuise;
JIMCKOHTHA cTora — p = 5%);
Tpajame CTynuja - H= 4 roJiuHe;
5. Tabnuuna BpHjEeAHOCT (OUCKOHTHW (aKTOp 3a YETUPU TONUHE Y3

= |02

JIMCOHTHY cTomy of 5%) - Bi =3,5459.

Ha ocHOBY OBMX ejeMeHaTa, Cajalliba BPHJEJHOCT YKYIHHX
tpomxora (CBH) je:

CBH =9200 X 3,5459 + 1000 =33622,28 n.j.

3a u3pauyHaBarbe camalimbe BpHjeqHOCTH pupacTa 3apajga (CBII),
npema u3pasy (8), mo3HaTH cy cibeehu eneMeHTH:
1. roaummmu npupacta 3apaaa mo 3000 H.j.;
2. Opoj ronuHa npuMarsa npupacta 3apazna — 40 ronuna;

2 .

Wspazu (5) u (8) kopucte ce y cinyuajy kajga cy I3HOCH TFOOWLIILHX TPOLIKOBA
(MHBECTHLMja) WCTH, ONHOCHO Kajia Cy HW3HOCH TOAMIIIBLMX NpHpacTa 3apana
(duHaHCHjCKUX KOPUCTH) UCTH.
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[

IpBH TOAMIIEM TPHPACT 3apane Npumulie ce HaKOH IET TOAMHA OX
TOJIMHE Y KOjOj Ce O/UIydyje, a 3a/IiU HaKoH 44 ToMMHE;

4. nuckoHTHa cTona—p=5% U

5. Tabnuuna BpUjENHOCT (UCKOHTHM (HAKTOP) 3a UETHPH TOAMHE Y3
JECKOHTHY CTOIY 01 5% je 3,5459 , a 3a 44 rojuHe y3 HCTY JHCKOHTHY
cromy je 17,6628.

Ha OCHOBY NaBeleHHMX BeIMUMHA, CAJAalliba BPHJENHOCT CBUX
Gynyhux mpHpacTa 3apaja je.

CBII = 3000 X 17,6628 - 3000 X 3,5459 = 52988,40 — 10637,70 =
42350,70 1],

Konauno, mpema m3pasy (9), HETO cajalimha BPUJEAHOCT OBOIA
JTMYHOT HHBECTUITHOHOT [IPOjEKTa je

HCB = 42350,70 — 33622,28 = 8728,42 1.

Y NpeTxogHOM TEKCTYy HaBeieHH Cy (QMHACHJCKH KPUTEPHJYM M
npasuna ofydnsama. [losnrusna seqmunaa HCB je ocHoB na e 10HECe
OIMyKy fAa crymupa. TakBa OmIyka je ca (HHAHCHJCKOT CTaHOBUUITA
palloHanHa.

Jluie Koje OJIydyje je 3aMHTEepecoBAHO M 3a TO 1a JM My Tpeba na
pagm ¥ TpEMa mpupacTe 3apaja cBux 40 TomwHa Ja OM IOKPHMIO CBE
TPOINKOBE M Ja OM My ce Ccryampame ca (HHACHJCKOT CTAaHOBHINTA
FICIIATHIIO. JeHOCTaBHO, JIHIE MHTEPECYje KOIMKO rofuHa Tpeba na paau
na Quuagcujcku He Gu Guno Ha ry6urky. Onmrosop he nobutn Ha 6a3u
CYKIIECHBHOT M3pauyHaBarba HETO Cajallibe BPU]eJHOCTH CBE JI0 OHE TOJHHE
v kojoj ona (HCB) mnocrane nosurusna. Y Tabenu 6p. 1. gat je ckpahenn
UpHKa3 TAKBOT PadyyHa.

IpaTehu mojaTke y deTBPTOj KonoHu Tab. 1., HanmasMMmo Ja je HEeTo
caanIka BPUJENHOCT MOCTaNa IO3WTUBHA HAKOH 28 roiuHa OJf TOMIHHE
OJUIy4HBama, OAHOCHO HAKOH 24 TOIUHE pagd ca y POKY 3aBpUICHNM
daxynrerom. Ca (PMHAHCHjCKO-MATEMATHIKOT CTAHOBHIUTA, JILE MOXE 1@
JIOHECe OUTYKY Jia CTYJMpa W IO NPETIIOCTABKOM Jia 3aBpIIH (axynTeT y
POKY OJT UETHPH TO/MIHE U a HAKOH TOTa Pajiu camo 24 rojumue. AKo ou nune
pajmro MamH Opoj romuHa of 24, omIyka O CTyxupaiby Ounma on
() THAHCH]CKU IITCTHA.




Ta6. 1. Capamse BpPUjEIHOCTH TPOIIKOBA M IIPHpACTa 3apajia U HETO
cajiariiba BPHjeIHOCT

O R AR O G CE Ve | it AR C B TIan | e S WHER &
0 1000,0 0,0 -1000.0
[ 9762,1 0,0 9762,1 |
2 18106,4 0,0 -18106,4
3 26053,3 0,0 -26053.3
4 33622.3 0,0 -33622.3
5 - 2350,5 31271,8
6 . 4589,1 -29033,2
7 - 6721,2 -26901, 1
8 . 8751,6 -24870,7
9 : 10685,4 222936,

[0 : 12527,1 -21095.2
15 - 20501,4 -13120,9
20 - 26748,9 -6873,4
25 : 31644,0 -1978,3
27 - 332913 3310
28 34056,6 +434,3
44 3 42350,7 8728,4

Oé6jammsersa: CBU = camanimka BpujeAHOCT MHBECTHIIN]2 (TPOIIKOBA);
CBII= capamba BpHjeHocT npupacrta 3apajga 1 HCB = nero cajanimsa
BpHJEIHOCT.

[Tomanu y 4eTBpTOj KOJIOHM AOOUJEHH Cy OJly3UMarbeM IojlaraKa y
KOJIOHHM JiBa O] II0JiaTaKa ¥ KOJIOHM TPpH JI0 Kpaja UeTBpTe TOJHHE, 4 3a
ocTalne FoAMHE Ofi CBAKOT NOAATKA Y KOJIOHU TPH OAY3HMAaHa Je YKYIIHA
cajanimba BpHjeqHOCT Tpolukona (33622,3).

2.2.2. UYHTEPHA CTOIIA TIOBPATA

NuckonTHa croma (k = p:100) uma  BpiO 3HAYajaH YTHUA] ¥
U3pauyHaBarky HETO Ccajallibe BPMJEJHOCTH W y3MMa Ce Kao IIo3Hara
(u3abpaHa ) BenMU4HHA.

AnTepHATHBAH METOJ 33 JOHOLICHE HHBECTHIMOHE OMIYKE J€ METOI
UHTEpHE CToIe nme.]:)aTa.23 CylITHHCKH, IO OBOM MeToAy oapehyje ce koja
IMCKOHTHA cToma (r) M3jeAHadaBa CaJallibe BPHJEJHOCTH TPOUIKOBA WU
(MHAHCHjCKMX KOPHMCTH, OJHOCHO CBOJM HETO CaJalliby BPHJjEIHOCT
HHBECTHIIMOHOT MPOjeKTa HAa HYIIY.

2 By Jur. 1., crp. 22.-23.; c1p.145.-146. u Jut. 4., crp. 136.-139.
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[MocTymax u3pauyyHaBarba OBE CTOINE je JI0cTa coxel M Hehe GUTH
H3JIOYKEH Yy OBOM pajly. Y HaBEJIEHOM IPUMjepy 3a OJUTydHBamke Ha 0asH HETO
CaJIallIbe BPUjEHOCTH, HHTEPHA CTOMA 1ospara usuocu 7,2% o

[IpaBmia oyunBamba O WHECTHIMOHOM ITIPOjekTy Ha (Gasu MHTEpHE
cromne rnospara (r) cy:

- ako je r jemmaxo unm Behe o CTOIE MHBECTHIMOHOT KpUTEpHjyMa (Ha

pumMjep

KaMaTHe CTONE Ha INTEAmbY), OJUIyKa JIMIA Jia CTYQupa je (PUHAHCH)CKH

parMoHanHa u

- aKo je T Mame OJl WHBCCTHLMOHOI KPUTEpHjyma, OJUIyka JIHIa Ja
cTyaupa nvje ()MHAHCH]CKY OIIpaBAana.

ITocebno je OGUTHO Jja ce HarjacH Ja METOJ HETO Cajalibe
BPUJEIHOCTH M METOJl MHTEPHE CTOIle IIOBpaTa JIOBOAC JIO MCTE OJUIYKE O
npuxBaTaiby Win ox0aniBaby HHBECTHIMOHOI NpojeKa, OAHOCHO HCTE
ojUlyKe O ToMe ja mm he e Koje omnydyje crymupaTd umnu Hehe
crymupati. OGa MeToa Mokalyjy ja nu ce oapeheHoM JIHIY CTyIHpame
HCTUTATH HUTH HE HCTUIATH.

3. SAKJbYUYHN KOMEHTAPH

Tema 0BOra pajia OJHOCH c€ Ha ()MHAHCH]CKU ACHCKT Y OJUTYUHBamby
MojeqrUla O JIHYHOM BHCOKOM oOpasoBamy. M3noxenn ¢y KOHIENT H
MCTOJM TIPEMa KOjUMa IIOjejMHAIl MOXE Ja JIOHEce OJUIMKY Ha ©Oasu
¢uHancjckux kputeprjyma. Lluib je na ce HOTEHIHjaNHO] CTYJIEHTCKO]
HonyaanujH  ykaxke ua norpeby W MoryliHOCT JloHOMIEIba (DHMHACH]CKH
PAIHOHATHE OJUIYKE O CTYAMparhy CBAKOT [OjelHIa, ¢ 003MPOM Ha HErOBe
YCJIOBE 32 CTYAHpame. HoBd APYMITBEHO — CKOHOMCKHM CHCTEM, KOJH Ce
cTRAPA Y HAILUO] 3€MJBH, II0JApa3yMjeBa TaKaB IPUCTYIT Oy IHBabY.

Teopujcku  (opMmyicana M EMIHPHjCKH TIOTBpheHa I103UTHBHA
Kopenanuja m3Meljy crenena o6pa3zoBarma M 3apajia paJinKa je OCHOBA Jia ce
AHYHA TPOIMKORH 3a 00pa3oBarbe TPETHPA]y KAa0 MHBECTHIM]A Y JBYJICKH
KAMUTAJl - AHAJOTIIO WHBECTHIMjH Y (u3uuku KamuTan. OBakaB CTaB
noreplyje W UMIBEHMLA Ja HEKO JIMIE TPOIIM HOBAIl 32 CTYQUpame
(nuBecTHpa) ¢ UWbeM Jia My Oyaylie (puHAHCHjCKE KOPHUCTH (UpUpPAcTA

* 33 u3pauyHapame MHTEPLE CTONE MOBPATA NPHMjEHbYje CC UTEPATHBIN MOCTYNaK
w3pauylaBaba caaaullbux BpHjegHocTH. 360r Tora ce Yy caalifhe BpujeMe OHa
u3pauyHaga nomohy komrjyrepa rno oapeljeom nporpamy.

Emnupujcka uctpaxusaiba, napounto y CAJl, nokasyjy Aa ce ¢tona rnogpara of
TNPHBATHUX MIBECTHLM]A y BUCOKO o0pasoBatbe Hamasu y untepsaiy on 10 — 15%.
Buan : JInr. 2; ctp. 92. mctp. 113,
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3apafa) oOJ 3aBpUIeHMX cryauja Oyay Behe ox Tpomkosa. To je, ca
(pMHAHCHJCKOT CTAaHOBUINTA, PAIHOHANAH IPUCTYM OJUTYUUBAIbY.YKYIHU
TPOLIKOBH CTyAupama (IUPEKTHH W MHAMPEKTHH) M cBM Oyxylin mpupactu
3apajia Cy eJIeMEHTH KOjH onpelyjy mpemmsan xpurepujym Ha 06asu Kojer
JMIE ca3zHaje Aa JIM JOHOCH ()MHAHCH]CKH KOPHUCHY WIIM INTETHY OJUIYKY O
crymupamsy. JluHamuuky Meronum  3a  yrBphjuBame  e()eKTHBHOCTH
MHBECTHIM]a (METOJ HETO Cajlallliheé BPHjeAHOCTH H METOJi MHTEPHE CTOIe
IIOBpaTa) Cy NPUMjEHIBMBH U Y OBAKBOM CIYUa]y OJUIyUUBATbA.

VYV H3J0XEHOM KOHLENTY 3a OJUIyYMBAILE HAaBEJIEHW Cy HAYMHN
NpoIjeHe YKYNIHMX TPOIUKOBA CTyAMpama M (PHHAHCHjCKMX KOPUCTH O
3aBpIuenux cryauja. Ilporjena TpolmkoBa He MpeAcTaB/ba BEIUKU Hpobiem,
3aTO INTO OHU HOYHMBbY Jla CE OCTBapyjy OJMAaX M Y PENaTHBHO KpaTKOM
Oynyhem mnepuony (uetmpu roauHe). Ha npyroj crpamm, mnponjena
(MHAHCH]CKUX KOPHCTH je TEeXH NPOOJEeM, 3aTO IITO OHE IOYUILY [a ce
peanu3yjy HaKoH IIeT TOANHA OJ TOJIMHE Y K0jO] Ce JIOHOCH o/iyKa (paam ce
0 roAMIIBeM 00padyHy TpPOLIKOBA U 3apajia) U pealu3alldja Tpaje Qyrd HU3
roguHa (obnuno 40 roauna). [Ipenopydyena npocjedHa BEIHYHHA TPUPACTA
3apafa  (pa3ldka TOPOCjJeUHHX  3apafa  BHCOKOOOPA30BAHUX H
cpenwmeoOpa3oBaHUX pajJHUKa y AYKEM IepHoay) je BjepoBaTHa
¢uHaHCH]CKa KOPHUCT KOjy lie mojelHHal] OCTBAPUTH y CBOM paJIHOM BHjCKY,
alu HUje U curypHa. To 3Ha4YM Ja U3HOC 3apajic CBAKOI' 10jeANHIA 3aBHCH U
oIl Apyrux (paKkTopa W OKOJHOCTH, Ka0 HITO Cy : BpCTa IOCHA, JIHYHE
CIIOCOOHOCTH, TIOHYJA U Tpakiha BUCOK00Opa3oBaHe paaHe cHare ojpehene
cTpyke u Apyru. Of jauuHe W cMjepa BUXOBOT IjelIOBakba 3aBHCE CTCHCHU
pu3uka u BjepoBaTtHohe na he octBapena (UHAHCHjCKA KOPUCT OHTH Marba,
onHocHO Beha of mpouujewmeHe. CnuyHa CHTyalMja y Be3W ¢a PHU3HKOM M
BjepoBaTHONOM oOCTBapema IpHUXoJla OJf HHBECTHUIUja TIOCTOJU H Yy
KJIACHYHOM HHBECTHLIMOHOM IpojekTy Inpenyseha koju je wuspahen Ha
IPUHLININMA TEOPHje aalTHBHUX OUEKUBAFbA.

DUHAHCHJCKO-MATEMATHUKIM METOJaMa aKTyallu3andje, KOju Cy
LIPUKa3aHH U IPUMJCEHEHH Y paay, CBH TPOIUKOBH M (PUHAHCHCKE KOPCTH
CBOJIE CE Ha HETO caJalliby BpujeaHocT. OBa BPUJEAHOCT Y BEIUKO] MjepH
3aBHCU O]l BEIMUYHHE JUCKOHTHE CTOIE W AY)KUHA TIepHUoja UHBECTHPAma H
ocTBapMBama (UHAHCHjCKUX KopucTH. Beha nuckontna crtoma cmambyje
cajallilby BpUjETHOCT, W oOpatHo. OOpauyH akTyaausadje y MepHOaY
JOYy’)KEM OJ JeceT TojluHa Takohe MOBOJM JI0 WHTEH3UBHOI CMAam-UBambha
IIpupacTa CaJallllbe BpUjeHOCTU. Pjemieme 3a H31a3 U3 OBE HEYTOJIHE
cutyauyje je y 1oopom nzbopy AMCKOHTHE CTOIe (Ha HA4UH KAKO je Y paiy
UPENOPYUYEHO) U Y UTEPATHBHOM H3pauyHABaWky HETO CaJalliibe BPYjeTHOCTH
JI0 TOOVHE Y KOjO] OHA IIO0CTaje MO3UTHBHA BeNHWyHuHa (kao y tabenu Op. 1).
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To je mOBOJBAH YCIIOB 3& AOHOLICHE OJTYKE. Cpehom, oba npumMjemena
MeToja IOBOJAE [0 HKCTE OIIyke M YOpadyH ce y TOM MOMENTY MOXe
OPCKUHYTH.

Crame npuspene oapeljene 3emise uMa 3Havajan yTuIgj Ha Opoj OHHX
KOjH PasMHIIUBA]y O CTYHHMjaMa HIIH O[Ulydy]jy Ja Ji1 Jia ce ynuiry Ha CTynmje.
V {a3su NpUBPENHOr MPOCTIEPHTETA M NOBOBHUX MOTYNHOCTH 32 nobujame
1IoCNA, BEHKH JHO CPEIbOIIKONIANA je CIIPEMaH Ja ce oaMax 3anocan. OHu
KOJH KeTe 1a Cyaupajy, y CKIONy IIMPHX U CIOKEHWJHX DPa3MULIBARbGA,
Tpebajy ma y3Mmy y 0063up M (PMHAHCH]CKH ACIEKT IIPH JOHOLICHY KOHAYHE
omtyke. HacynpoT 0BakBOj CHTyaUujH, CMAIbeHa IPUBPE/IHA AKTUBHOCT HIIH
pellecuja, 3HayajHO HobehaBa 6poj OHHMX KOjH Ce oIydyjy Ja CTYIUpajy.
['aBHM y3pOIM 3a TAKBO, HAMU3IJIE/ HEJIOIUYHO, MOHAIALE BEIIUKOT Ivjerna
OMIIAJMHE Cy : CMAambeHa WIM CKOpO HermocTojelia MOTyNHOCT HalakXerma
mocsa M Majie 3apajie 3a paji ca CPEMhoM WIKOTOM. Y TakBHM YC/IOBHMA, 32
cBE OHE KOjH He MOry Jja HoOujy 10cao, HHIHPEKTHH (OmOpPTYHUTETHH)
TPOINKOBM CTyMpara jefHaku cy Hynn. Ha Takap HayuH CMArmHH yKynHH
TpomKOBY (y pa3sBHjeHMM 3€MJbaMa MHANPEKTHH TPOIUKOBH YMHE OKO 2/3
VKYIIHUX TpPOILIKOBAa) MOTY JAa YTHYy Ha noseharbe HETO Ccalallibe
BPHjEHOCTY ¥ MHTEpHE CTONE MOBPATA li TAKO MHBECTHIMja Y BUIY Camo
JMPEKTHHX TPOIIKOBA CTyAUparba Moxke na 6yne npogurabunma. Jyropouno
TNIENAH0, MOCIEIMIA MACOBHOT O/UTY4MBAIba CPENHOIIKONANA Ha CTYAH] je
BHIAK IOHYJE (XHIEPIPOAYKIHja) BUCOKOOOPA30BAHHMX CTPYUrbaKa. To
MO’Ke HETaTHBHO YTHIIATH Ha mHxoBe Oyaylie ycnope 3a molujame mnocna 1
3apaje.

Y paiy je TpeTHpaH ciydaj OUIY4HBAKeA TIOjEIHNULA 32 CTYH]e Koje
Tpajy 4etupu rogmse. McTH KoHIENT M METOAM OAyvMBama MOry ce
NPUMjEHUTH 32 CBAKY XYKUHY Tpajama CTyauja (ABOrOAHILILE, TPOTONUIIILE,
NIETOrOINIIELE, HIECTOTOMINILE), alld ce J(00Mjajy PasInunUTH IOKa3aTe/bu
e(eKTHBHOCTH JMYHAX WHBecTWLMja. HauMe, JIOTHYHO je W peanro Ja 3a
CBaKy JOJaTHY TOJMHY CTyAMja YKYIHA TPOLIKOBH pacTy, a TEepHOA
ocTBapuBama (MHAHCHjCKUX KopucTH ce oxaraha H (unu) ckpahyje.
DHUHACHjCKO-MATEMATHYKH pE3yNTaT TOra je CMameme HETO Cajallibe
BPHjEIHOCTH W CTOIC TOBpATa Ha JH4HE mupecTunpje. OBy YMECHHUILY ou
CBAKU CTYIEHT Tpe6ao na y3me y o03up kao CHaXaH MOTUB W IIOJICTHIIA] Ja
CTY[Hj€ 3aBpILN y IPOITHCAHOM BPEMEHY.

Pa3muuuTOCT CUCTEMAa M MPOMHCA O IEH3HOHHUCAY Y PasIMYHTHAM
3eMJbaMa je PasIor IUTO y Pajay HUCY TPeTHpaHEe QUHAHCH]CKE KOPHCTH OX
3aBpIIEHUX CTY[AHja HAKOH IIPeCTaHKa pajHe aKTHBHOCTH. Hedunancujcke
xopucTH Takohe Hucy obyxsahere. OOpasIoXeme je HaBEJICHO Yy KOHUENTY
OJUIyYHBAM:A. h
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M370)eHH KOHLENT W METOAM OIYYHBAIbd O HMHBECTHUMjaMa y
BMCOKO 06pa3oBame OfHOCE Cce Ha HojeauHia. CHHYaH KOHIENT M HCTH
METOAM MOTy Ce NPHMjCHHTH U Y OMIyYMBAILY O 06pasoBamy Ha
HAaLHOHAHOM (ApXaBHOM) HHBOY. Y TOM Cilydajy Apyrauuju cy I'IO_]MOBI/I
TPOIIKOBA M KOPUCTH M MHOI'O Cy WIMPH O IUIHHUX.

Ha kpajy, ayrop je cBjecTan pu3nKa ia oBaj paf, KOjH 110 IPeAMETY u
KOHIIENTY chOaja y IOAPYYje TeOpHje JbYJNCKOT KanHTalla, MOXE H3a3BaTH
kputuke. OHE ce OYeKyjy HpPBEHCTBEHO O] OHMX KOJU TEOPHjU JbYICKOr
KalHTaja CynporcTarsbajy MapKCUCTHUKY TeopHjy. OBa TeopHuja ce 3acimsa
Ha (HI030()CKOM CTaBy Ja RUCOKO OOpPA30BaHA PajHa CHATA HMa BEJHKM
3HAYa) y pa3Bojy APYITRA, aMu 14 HHje 06aBe3HO M BHCOKOIPO(hUTAOHMIHA.
lpema moj, andne Kopucrd oA o6pazoBama lOjEAUHLA Cy caapikaHe y
IPYITBEHUM KOPHUCTHMA.
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