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Darka V. Vujoviõ

Javno preduzeõe Elektromreÿa Srbije, Beograd

Upravçañe projektima u funkciji zaåtite investitora

"Nisko gradi ko gradi ispod zvezda"

Rezime

Zaåtita investitora u procesu institucionalizacije sigurnosti i 
privlaøeña stranih investicija

Meæunarodno finasirañe investicionih projekata skopøano je sa brojnim
rizicima i za ñihovo neutralisañe vaÿni su instrumenti zaåtite investi-
tora od rizika i stvarañe povoçnog investicionog okruÿeña u zemçi "doma-
õinu" projekta. U svetu se pitañem zaåtite investitora bave velike nacio-
nalne korporacije za zaåtitu investitora, na primer, jedna od najveõih je SIPC
– Nacionalna korporacija za zaåtitu investitora u SAD-a (Zaåtita inve-
stitora na ameriøkom trÿiåtu kapitala kad sve ostalo zakaÿe), Bearing Po-
int, i dr. Zato treba odati duÿno priznañe organizatoru ovogodiåñeg XVI
Kongresa pravnika u privredi na temu "Zaåtita investitora". 

Namera autora je da, imajuõi u vidu postojeõu domaõu privrednu praksu i du-
gogodiåñe iskustvo na investicionim projektima u oblasti energetike,
istakne i pribliÿi specifiønosti i znaøaj procesa upravçaña projektima,
pre svih, infrastrukturnim projektima, kao instrumentu zaåtite investi-
tora i ispuñeña zahteva i oøekivaña investitora. Zaåto o upravçañu pro-
jektima? Procesi upravçaña projektima mogu da poveõaju raspoloÿivost raz-
nih izvora finasiraña, bilo da su u pitañu krediti (javni, privatni, meåovi-
ti), direktne investicije (strane i domaõe), uøeåõe u sopstvenom (vlasniø-
kom) kapitalu projekta, portfolio investicije i instrumenti trÿiåta
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kapitala, lizing i dr. uz koriåõeñe åirokog spektra poslovno-finasijskih
konstrukcija od "tradicionalnog" modela gde investitor objediñuje svu ak-
tivnost na finasirañu i realizaciji projekta (i ujedno je nosilac ukupnog za-
duÿeña i rizika projekta), do savremenih pristupa na bazi modela projektnog
finasiraña, koncesija i modela po sistemu izgradi, koristi i predaj (Build-ope-
rate-transfer- BOT). Procesi upravçaña projektima mogu da smañe rizik, odnosno
da se tim procesima izvråi ñegova raspodela na uøesnike u investicionom fi-
nasirañu. 

Samo prisustvo profesionalnih investitora i principi kojima se vode u
koncipirañu svojih investicionih politika znaøajan su pokazateç situacije
na jednom trÿiåtu. Poznato je da za uspeånu realizaciju investicionih proje-
kata treba da postoje, najmañe sledeõe pretpostavke:

1) Odgovarajuõi sistemski okviri, odnosno:

• Institucionalna, zakonska reåeña;

• Reåeno pitañe svojine i svojinskih odnosa;

• Funkcionisañe pravne drÿave na podruøju zaåtite svojinskih prava,
obezbeæeña poåtovaña ugovornih obaveza i prihvataña pune odgo-
vornosti za poslovni rizik;

• Finansijsku disciplinu 

2) Makroekonomsko okruÿeñe, kojim õe se, pre svega, obezbediti kako sta-
bilnost i slobodno formirañe cena, slobodno formirañe kamatne stope;

3) odgovarajuõa infra struktura, 

4) stabilan i siguran bankarski sistem;

5) neophodna valutna konvertabilnost. 

U ovom momentu ne postoje sve navedene pretpostavke, åto je konstato-
vano i u Strategiji podsticaña i razvoja stranih ulagaña, koju je donela Vla-
da Republike Srbije, ("Sluÿbeni glasnik Republike Srbije", br. 55/05 i 71/05 -
ispravka), a na osnovu izveåtaja i revizije Komisije za podsticañe ulagaña u
privredu Srbije, øiji je zadatak da vråi stalnu reviziju Strategije i predla-
ÿe mere za ubrzañe procesa reformi zakona i ostalih propisa koji se tiøu ula-
gaña kapitala. Rezultati rada ove Komisije predoøeni su meæunarodnim orga-
nizacijama i organizacijama privatnog sektora. Mnoge od ovih tema zvaniøno
razmatra i Savet stranih investitora u Beloj kñizi i OECD u svojim In-
strumentima za praõeñe investicija, sa idejom da se daçe razvije naøelo otvo-
renog dijaloga. Meæutim, tabele "konkurentnosti" koje su date u Strategiji
(Poglavçe 2. 2) pokazuju vrlo loåu ocenu Srbije kada je reø o åirokom spektru
pokazateça za privlaøeñe investicija. U Strategiji se "predlaÿe preduzi-
mañe unutraåñih mera, ukçuøujuõi:

• odrÿavañe i razvijañe makroekonomske stabilnosti putem fiskalne
ispravnosti i usaglaåenosti sa smernicama koje je dao MMF;

• ubrzavañe reforme drÿavne uprave i lokalne samouprave;
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• ubrzavañe procesa reformi u sektoru telekomunikacija i drugim
usluÿnim delatnostima;

• razvijañe i sprovoæeñe programa o koncesijama i javnim preduzeõima". 

Naøela kojima se Strategija rukovodi jesu izdvajañe prioritetnih aktiv-
nosti sa ciçem modernizacije zakonodavnog i regulatornog okruÿeña, unapre-
æeñe institucionalnih kapaciteta, reåavañe infrastrukturnih problema,
razvijañe konkurentnosti i pokretañe marketinåkih inicijativa u zemçi i

van ñe, åto je detaçno objaåñeno u 7. poglavçu "Pitaña, mere i aktivno-
sti". U Strategiji se istiøe da strani investitori predlaÿu da se perma-
nentno radi na: 

• unapreæeñu slike o Srbiji u inostranstvu (Image Building, razvijañe

marketinåke i promotivne strategije) 

• privlaøeñu (promociji) ulagaña i unapreæeñu investicione klime.
Veõina investitora smatra da je ceo region Jugoistoøne Evrope izu-
zetno atraktivan za investicije u nekretnine (stambeni i poslovni

prostor) i finasirañe infrastrukturnih projekata (energetika,
saobraõaj, telekomunikacije i dr.), direktno ili indirektno, pa se
moÿe reõi da, i u postojeõim uslovima, investicije mogu opravdati
svoje postojañe i razvoj;

• isticañu komperativnih prednosti Srbije, na primer, Srbija se na-
lazi na vrhu lestvice kada je reø o procentu stanovniåtva koje govo-
ri engleski (Srbija 42%, Rumunija 16%, Bugarska 14%, Hrvatska
14%); komperativno niÿe zarade (Hrvatska ima najviåu cenu rada
iskazanu u evrima, meseøno (920). Za ñom slede Slovaøka (889) i Esto-

nija (614). Meæutim, Srbija (333) ima viåu cenu rada u odnosu na Rumu-
niju (260) i Bugarsku (196);

• institucionalizovañu olakåica za investitore (na primer, pore-
ski podsticaji i poreski krediti). Analiza govori da mnoge zemçe ko-

riste niske stope oporezivaña i poreske olakåice kao oblik podsti-
caña ulagaña;

• predlaÿe se da se ojaøaju usluge post-investicionog staraña, odnosno
naknadne podråke putem reforme zakonodavstva i administracije,

da se unapredi saradña na drÿavnom i lokalnom nivou, i da se usposta-
vi pravilo pribavçaña odobreña i dozvola "sve pod jednim krovom", a
koje õe se pre svega odnositi na graæevinske dozvole, 

• Aktivnosti i inicijative za unapreæeñe konkurentnosti domaõe
privrede. 

Predloÿene mere osmiåçene su u ciçu da Srbija postane najatraktivnija
investiciona destinacija u Jugoistoønoj Evropi i da je svrstaju meæu 10% naj-
poÿeçnijih odrediåta za ulagaña u Evropi u periodu od nrednih pet godina.
Ovi poslovi povereni su Agenciji za strana ulagaña i promociju izvoza (SIEPA). 
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U procesu institucionalizacije sigurnosti i zaåtite investitora mogu
da se razlikuju dva procesa:

• Prvi, podrazumeva napor onih koji su uøesnici u projektu i investi-
rañu da osiguraju svoju delatnost i netrÿiåne rizike svedu na mini-
mum. U tom pravcu povezuju se ili samostalno izgraæuju prateõe de-
latnosti, na primer: osigurañe, kontrolu kvaliteta i kvantite-
ta, konsalting i inÿeñering, odrÿavañe visokih etiøkih i profesi-
onalnih standarda (FIDIK, ORGALIME i dr.), a u posledñoj deceniji
upoznavañe i ovladavañe savremenim metodama i tehnikama koje sa ko-
riste u upravçañu projektima i menaœmentu. U ove procese "igraøi"-
uøesnici u projektu i investirañu, zahvaçuõi naraslom znaøaju inve-
sticija, uvlaøe i drÿavne institucije i druge institucije ekonom-
skog sistema u svoje procese. Uøeåõe drÿave tako razdvaja samo tr-
ÿiåte na ono sigurnije i mañe sigurno – drÿavne hartije i garancije
se kotiraju boçe od drugih zato åto drÿava unosi i elemente netr-
ÿiånog obezbeæeña za obaveze koje preuzima. 

• Drugi, proces vezan je za aktivnosti drÿave za meæunarodno finasi-
rañe infrastrukturnih projekata. Velike ekonomske krize, proneve-
re, slomovi podstakle su drÿavu da se umeåa u odreæene oblasti inve-
sticija. To meåañe moÿe da bude indirektno, preko postupaka osni-
vaña privrednih druåtava, finasijskog trÿiåta i izdavaña harti-
ja od vrednosti (ograniøeña, posebni uslovi i sl.), ali i direktno ka-
da drÿava donosi posebnu regulativu za kontrolu ove delatnosti.
Taj proces je poøeo osnivañem odreæenih institucionalnih oblika
(Komisjija za hartije od vrednosti, Agencije za osigurañe izvoznih
poslova, i dr.). Usloÿavañe i rast obima investicija uøinili su da je
ukçuøivañe drÿave neophodno i posredno i neposredno. Obezbeæeñe
dva kçuøna princima u poslovima investicija – sigurnost i smañeñe
rizika, i ñihova institucionalizacija, nuÿno je uvukla drÿavu u ove
procese, ali i neposredno okruÿeñe (bilateralno i multilateral-
no), kao jednog od bitnih øinilaca u investirañu projekata. 

Autor je dao sebi slobodu da, razmatrajuõi instrumente zaåtite inve-
stitora od brojnih rizika, pod pretpostavkom:

• da se vaçanost nacionalnog propisa nesporno pretpostavça, sve dok
strana arbitraÿa ili sud ne donese drugaøiju odluku;

• da se sve dok strana arbitraÿa ili sud ne donese drugaøiju odluku,
pretpostavça da je naå pravni sistem usklaæen sa evropskim, odno-
sno meæunarodnim pravom;

• da imamo dovoçno nacionalnih propisa, da se moÿemo pozivati na
ñih;

• da meæunarodno pravo ima potpuno jednaku pravnu snagu kao i nacio-
nalno pravo (ølan 16. Ustava Republike Srbije);
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• da je nacionalno pravo sve viåe i viåe samo deo nekog drugog meæuna-
rodnog /nadnacionalnog/ pravnog sistema, 

u referatu, koji je pred vama, razmatra jedan od instrumenata koji investi-
tori koriste u procesima da samostalno svedu rizik na najmañu meru, a to je
upravçañe projektima u koji investiraju, odnosno upravçañem kvalitetom
ugovaraña. 

Kçuøne reøi: investitor, investicija, projekat, upravçañe projektima, in-
formacione tehnologije, projektni menaœer,  upravçañe ugovor-
ima, upravçañe kvalitetom.

1. Upravçañe projektima (Project Management)

Upravçañe projektima je specijalizovana disciplina savremenog menaœmen-
ta, koja se bavi upravçañem projektima u ciçu poboçåaña efikasnosti reali-
zacije investicija, smañeña investicionog rizika, postizaña povoçnijeg odnosa
zaduÿeña i sopstvenog kapitala projekta (debt to equity ratio), izbegavaña odreæe-
nih pravnih problema koji pogaæaju investitora i projekat (reÿim dozvola i
odobreña u zavisnosti od faze realizacije projekta), jasnijeg prikazivaña troå-
kova koji se zbog odreæenih (raøunovodstvenih i poreskih) propisa mogu prika-
zati kao rezultat projektnog finsiraña (investicija u toku), ostvarivañe odre-
æenih poreskih benificija i da se obezbede drugi povoçniji investicioni uslo-
vi na bazi upravçaña projektnim finsnisrañem. Procesi upravçaña projekti-
ma su vaÿni alati pomoõu kojih se planira i proceñuje buœet, resursi za izvoæe-
ñe projekta, omoguõava analiza realizacije projekta, troåkova i rizika. Ukoli-
ko se radi o projektima koji se realizuju kroz viåe godina (åto je po pravilu),
moguõe je pratiti stepen realizacije i kako se on reflektuje na buœet u pojedinoj
finasijskoj godini. Samo upravçañe projektima je primena znaña, veåtina, ala-
ta i tehnika u aktivnostima investitora, odnosno projektnom finasirañu in-
frastrukturnih (i drugih) projekata. 

Podruøja upravçaña projektom mogu se rasporediti na viåe naøina, na pri-
mer: koordinacija projekta (Project Integration Management), upravçañe obimom
projekta (Project Scope Management), Upravçañe vremenskim rasporedom projek-
ta (Project time Management), upravçañe troåkovima projekta (Project Cost Mana-

gement), upravçañe kvalitetom projekta (Project Quality Management), upravçañe
– administrirañe ugovarima (Contract Administration), upravçañe çudskim resur-
sima projekta (Project Human Resource Management), upravçañe informacijama u
projektu (Project Communications Management), upravçañe nabavkama u projektu
(Project Procurement Management), upravçañe rizicima projekta (Project Risk Ma-

nagement), a sve u zavisnosti od zahteva korisnika i softverskog paketa. Svako od
ovih podruøja se moÿe daçe razvijati. Tako upravçañe rizicima projekta (Pro-

ject Risk Management) moÿe biti prikazano kroz faze: planirañe upravçaña ri-
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zicima, prepoznavañe rizika, kvalitativna i kvantitativna analiza rizika,
plan ublaÿavaña rizika, praõeñe i nadzor rizika. Pri tome za svaki rizik u
konkretnom projektu posebnim "scenariom prevencije" utvræuju se aktivnosti
kojima bi se odreæeni rizik izbegao ili umañio na projektu, utvræuje se uticaj
koji rizik moÿe da ima na realizaciju i uøestalost ñegovog pojavçivaña. Kom-
binovañem ovih parametara dobija se "prioritet" projektnih rizika. Tako se
upravçañe rizikom fokusira na analizu i prevenciju dogaæaja koji mogu da pore-
mete realzaciju projekta prema planu i ugovoru. Da bi se odreæeni projekat
ostvario na najefikasniji naøin, u najkraõem vremenu, sa najmañim troåkovima,
da bi se poveõala efektivnost planiraña, izvoæeña i evaluacije projekata, od-
nosno da bi investitor ovim instrumentom obezbedio zaåtitu i ciçeve koje je
postavio, neophodno je ovladati tehnikama upravçaña projektima, uvoæeñem naj-
novijih ideja i dostignuõa u savremenom poslovañu. Kada se uzme u obzir finan-
sijski uøinak rizika u danaåñe vreme, jednostavno ne mogu da se toleriåu nikak-
ve greåke. Slabe institucije i loåe upravçañe projektom predstavçaju najveõi
problem za investitora i za efikasno koriåõeñe meæunarodne pomoõi, zajmova
i kredita. 

Upravçañe projektima je profilisalo novu profesiju buduõnosti - Projek-
tni menaœer (primena najboçe prakse u voæeñu kompleksnih projekata). O znaøa-
ju ovog zanimaña govori i øiñenica da postoji svetka asocijacija profesiona-
laca u oblasti upravçaña projektima – Project Managemebt Institute (www. pmi.

org). Uloga projektnog menaœmenta ogleda se u sposobnostima i znañima uprav-
çaña projektom i rizikom u svim fazama realizacije projekta. 

2. Prednosti primene informacionih tehnologija u zaåtiti 

investitora

Znaøaja informacionih tehnologija u svrhu upravçaña projektima, pre sve-
ga u svrhu upravçaña rizikom (rizik se ne moÿe iskçuøiti!) i zaåtitom inve-
stitora putem obezbeæeña pravih, potpunih, transparentnih i blagovremenih
informacija, bio je motiv autoru da u referatu istikne strateåke prednosti
primene informacione tehnologije u zaåtiti investitora. Davno su çudi shva-
tili snagu informacije. Koncept "Inetlligentia pecunaie querendo" (Latinska izre-
ka -Pamet oploæuje novac) je star koliko i pojava novca. Prvi pisani model si-
stema prikupçaña i upotrebe informacija i znaña datira iz drevne Kine pre
2400 godina (Sun Tsu), a kao pravnicima poznati su nam i tekstovi Aristotela o
razlici izmeæu informacije, znaña, mudrosti i inteligencije. 

Danas na trÿiåtu postoji razvijena tehniøka podråka visokokvalitetnih
licenciranih softvera za upravçañe projektima, upravçañe rizikom i uprav-
çañe poslovañem preduzeõa. Svesni øiñenice da je softver kvalitetan samo
onoliko koliko se uspeåno koristi, moÿe se reõi da se uticaj novih informaci-
onih tehnologija øesto preceñuje, ali se isto tako ñihov dugoroøni uticaj naj-
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øeåõe potceñuje. Çudi na poøetku koriste nove tehnologije da bi radili ono
åto inaøe rade – samo boçe. Postepeno poøiñu da koriste tehnologiju da rade
nove stvari, koje meñaju naøin na koji radimo i ÿivimo. Trebalo je da protekne
20-tak godina da bi raøunari izborili svoje mesto u poslovnim krugovima. Slede-
õih 15 godina je potroåeno na automatizaciju vertikalnih poslovnih procesa,
kako bi se poboçåala efikasnost upravçaña organizacijom. Nakon toga je tre-
balo joå 10 godina da se uz svesrdnu pomoõ personalnih raøunara (Bil Gates) zna-
øajno poboçåa individualna efikasnost i produktivnost. 

Uvoæeñe sistema za upravçañe projektima u preduzeõu omoguõava da se
uskladi organizacija poslovnih celina sa poslovnom strategijom preduzeõa i
osigura rad u skladu sa zakonskom regulativom. Informacione tehnologije, in-
ternet, intranet, ekstranet i privatne komunikacione linije obezbeæuju infra-
strukturu za sistem upravçaña projektima i neophodnu komunikaciju i infor-
misañe, åto predstavça kçuøne elemente za realizaciju svakog projekta. 

Danas za uspeåno investirañe i efikasno koriåõeñe sredstva i izvora fi-
nasiraña moraju se imati adekvatna znaña iz oblasti informacionih tehnolo-
gija. Pet glavnih podruøja u kojima je informaciona tehnologija u potpunosti
promenila dosadaåñi ÿivot rada su: informaciona tehnologija kao zamena za
kalkulator (Excel), informaciona tehnologija kao zamena za pisaõu maåinu
(Word), informaciona tehnologija kao zamena za arhivu (baze podataka), infor-
maciona tehnologija kao zamena za televizor (grafika, multimedija), informa-
ciona tehnologija kao zamena za katalog (WWW). Nabrojanih pet primena se veõ
odomaõilo, i na osnovu ñih nije moguõe izvuõi iole znaøajniju strateåku pred-
nost, iz jednostavnog razloga åto to konkurencija veõ (u mañoj ili veõoj meri)
poseduje. Podruøja u kojima je moguõe ostvariti znaøajnu prednost nad konkuren-
cijom ili barem u velikoj meri poveõati efektivnost i efikasnost su: 1) In-
formaciona tehnologija kao zamena za telefon i faks (digitalizacija informa-
cija), 2) Informaciona tehnologija kao zamena za biblioteku, uœbenik, iskustvo
i 3) Informaciona tehnologija kao zamena za øoveka (mnogo efikasnija poslov-
na komunikacija). 

Do sada smo uøili ono åto kompjuteri mogu da urade, sada moramo da prome-
nimo naåa shvataña i da znamo åta mi moÿemo da uradimo sa kompjuterima. Dak-
le, ne radi se o tome åta tehnologija moÿe da uradi. Poenta je u tome åta mi mo-
ÿemo da uradimo sa tehnologijom i da li je to od strateåkog znaøaja za investi-
tora ili ne. Svi problemi u primeni informacione tehnologije su posledica su-
koba dve "informacione" strukture: jedna je ona koja uspostavça novi naøin po-
slovaña, koju traÿe investitori i "mreÿna" ekonomija, a druga je ona nasleæena,
koja pruÿa otpor. U tome leÿi i najveõi izazov i pretña jer informatiøari ka-
ÿu: "Ako imate hardver pete generacije, softver øetvrte, kadrove treõe i orga-
nizaciju druge generacije, sistem õe raditi u drugoj generaciji!!!". U svakom slu-
øaju, naåa veåtina u pisañu tekstova, pravçeñu tabela ili pronalaÿeñu "faj-
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lova" u naåem kompjuteru, teåko se moÿe poistovetiti sa naåom pripremçe-

noåõu i osposobçenoåõu za "investiciono doba" koje nam predstoji. 

Najnoviji izveåtaji renomiranih konsultantskih kuõa za realizaciju inve-

sticionih projekata ukazuju na dve åokantne øiñenice: previåe direktora veru-
je u to da õe se odgovarajuõi tokovi informacija uspostaviti onog øasa kada se

implementira najmodernija informaciona tehnologija i da veõina direktora ne

donosi odluke na osnovu informacija koje pruÿaju ñihovi raøunari. Raøunari i

softveri su samo alatke. Identiøne raøunarske konfiguracije s identiønim
softverom perfektno õe raditi u jednoj organizaciji, ali õe pogoråati stañe

preduzeõa koje ima slabije rukovodstvo. Raøunari podrÿavaju i poboçåavaju ra-

zumnu poslovnu praksu. Oni isto tako pogoråavaju neefikasnosti gde god su çu-

di koji ih upotrebçavaju neorganizovani i ne raspolaÿu odreæenim znañima.
Najboçe raøunarske tehnologije sigurno õe uvek dodati nepotrebne troåkove

loåe upravçanoj organizaciji. Problem nije u inherentnim moguõnostima teh-

nologija, koje su ogromne, nego u upravçaøkoj nemoguõnosti i odbijañu da se ove

tehnologije efektivno upotrebçavaju. Savremeno upravçañe projektima zahte-
va da se stara pravila zamene novim, koja se mogu stipulisati na sledeõi naøin:

• Informacija postoji istovremeno samo na jednom mestu. Novo pravilo: In-
formacija se istovremeno pojavçuje i koristi na toliko mesta u organizaciji

koliko je potrebno (tehnologija - zajedniøka baza podataka i korporacijski in-

tranet). 

• Samo odreæene osobe mogu obavçati sloÿene poslove. Novo pravilo: ek-

sperti mogu obavçati poslove eksperata (tehnologija - ekspertni sistem). 

• Poslovni sistem treba izabrati izmeæu centralizacije i decentralizacije.

Novo pravilo: moguõe je stvoriti meåovitu organizaciju i istovremeno koristi-

ti prednosti centralizacije i decentralizacije (tehnologija - telekomunika-
cione mreÿe). 

• Direktor donosi sve odluke. Novo pravilo: svaki zaposleni donosi neke od-

luke (tehnologija - sistemi za podråku odluøivaña i pristup bazama podataka). 

• Zaposleni na terenu trebaju lokalnu kancelariju u kojoj õe se prikupçati,

obraæivati i pohrañivati informacije. Novo pravilo: zaposleni åaçu i pri-
maju informacije tamo gde rade (tehnologija - beÿiøna komunikacija i prenosni

raøunari). 

• Najboçi kontakt s investitorom je liøni kontakt. Novo pravilo: najboçi

kontakt s investitorom je pravovremeni kontakt koji moÿe biti uspostavçen

raznim novim medijima (tehnologija - interaktivni videodisk, videokonferen-

cija i multimedija). 

• Treba traÿiti da bi se saznalo gde se åta nalazi. Novo pravilo: stvari

(npr. roba na putu od skladiåta do korisnika) same vråe svoju identifikaciju
(tehnologija - automatska identifikacija, linijski kodovi). 
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• Planovi se povremeno revidiraju i aÿuriraju. Novo pravilo: planovi se
mogu konstantno revidirati i prilagoæavati novim uslovima (tehnologija - sve
moõniji hardver i softver). 

Uåtede i prednosti koje se ostvaruju primenom informacionih tehnologija
su brojne i oøigledne. Najveõe se ipak postiÿu u brzom i pravovremenom donoåe-
ñu poslovnih odluka, åto je za investitora "kçuø" uspeha. Kvantifikacija po-
voçnih efekata uvoæeña novih tehnologija je na duÿi rok praktiøno nemoguõa,
ali je oøigledno da se åtede ogromne sume novca, srazmerno investiciji. Cost-be-

nefit analize primene novih tehnologija u inostranstvu govore da se investicija
vraõa u proseku za 14 do 18 meseci normalnog rada ovih tehnologija, a rezultati
su brojni: efikasnije poslovañe, znaøajno smañeñe svih rizika, znaøajno smañe-
ñe troåkova poslovaña, uåteda materijalnih i çudskih resursa, poveõañe ra-
spoloÿivosti dokumenata, lakåa kontrola dokumentacije, kontrola pristupa
informacijama, a zaåto da ne istaknemo i kontrolu koriåõeña sredstava kada je
u pitañu korupcija, kraæa, utaja poreza i dr. oblici nezakonitog ponaåaña. 

Na jednoj promociji upravçaña projektom izgradñe gasne termoeletrane
(infrastrukturni projekat) u Nemaøkoj, za koji su angaÿovana velika investici-
ona sredstva i koji podrazumeva viåegodiåñi rad velikog broja osoba raznih
struønih profila, na viåe udaçenih lokacija, prikazane su prednosti discip-
lna upravçaña projektom. Ñihovom primenom: poveõava se kvalitet investira-
ña (za 20%), smañuju troåkovi (10-15%, primer smañeñe putnih troåkova od
37%), optimiziraju vremenski rokovi (34% kraõe razdobçe projektnog ciklusa,
smañuje rizik i poveõava produktivnost (u rasponu od 0, 2 do 4%) i u potpunosti
se ispuñavaju standardi finasijskog izveåtavaña i kontrole koji su propisani.
Svi podaci vezani za projekat nalaze se u centralnoj bazi podataka, a klijentima
se omoguõava dostupnost najaktuelnije verzije projektnih dokumenata. Pristup
podacima iz baze je nezavisan od lokacije klijenta i postiÿe se upotrebom servi-
sa interneta ili kompanijskog intraneta. Time se podstiøe mobilnost i nezavi-
snost kretaña, npr. na gradiliåtu, uz istovremeno praõeñe terminskih planova
i troåeña sredstava za investicije. Omoguõen je brz pristup podlogama glavnih
izvoæaøkih planova, vråeñe izmena koje situacija na terenu nalaÿe i unoåeñe
tih izmena u sve faze dokumentacije. Izvoæaøi na gradiliåtu su direktno pove-
zani sa projektantskim timom, tako da se izmene prate u realnom vremenu, øime
se dobija aktuelna verzija izvedenog i projektovanog staña na gradiliåtu. Una-
preæeña idu dotle da video kamere locirane na ålemovima radnika prenose sli-
ku sa gradiliåta direktno u biro, odakle se prati i koordinira napredovañe ra-
dova. Putem pomenutog sistema organizacije rada i praõeña faza rada otvaraju se
novi modeli timskog rada, åto omoguõava brz protok podataka. Distribucijom
dokumenata upravça tzv. digitalni menaœer dokumenata, koji, sem dostupnosti
podataka, obezbeæuje i sigurnosne sisteme. Informacije i planovi se åaçu pu-
tem e-maila. Primena video konferencije åtedi vreme i novac (35% mañi broj
sastanaka), bilo u razgovorima izmeæu odeçeña iste firme u razliøitim delovi-
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ma zemçe, bilo u timskom radu na projektu sa partnerima, uz boçi uvid u stañe
projekta. Preduslov za uspeånu implementaciju ovog koncepta u poslovañu je bi-
la sistematizacija dokumenata u okviru poslovnog sistema. Pod tim se podrazu-
meva detaçna analiza toka i ÿivotnog ciklusa dokumenata, odreæivañe ñihovog
mesta, kao i uloge svakog zaposlenog prema dokumentima. Na taj naøin vråi se
neophodno razvrstavañe dokumenata po tipovima, otkrivañe praznog hoda u rad-
nim procesima, spoznaje se zakonska regulativa i uspostavça se, kao krajñi re-
zultat, efikasniji i pregledniji rad, sa moguõnostima sloÿenih ekonomskih i
statistiøkih analiza. 

3. Upravçañe kvalitetom ugovaraña kao instrument zaåtite 

investitora

Velikani pravne misli su razliøito definisali ugovor. Valtazar Bogiåiõ,
kaÿe: "Ugovor je delo zamiåçeno i ostvareno, zapoøeto i dovråeno, preduzeto i
stvoreno, obeõano i oÿivotvoreno u skladu sa zakonom, obiøajima i poslovnim
moralom", a za profesora Mihajla Konstatinoviõa "Ugovor je svaka saglasnost
voça dvaju ili viåe lica, kojom se postiÿe neko pravno dejstvo. Pravno dejstvo
se moÿe sastojati ili u zasnivañu pravnog odnosa, ili u izmeni nekog postojeõeg
pravnog odnosa, ili najzad u ñegovom ukidañu". Za ugovor vaÿi da: Ugovor nije
sito sa rupama, veõ øvrsta osnova i sabijena potka; U primeni ugovor upozorava, i
opomiñe, stiøuõi ugled i poåtovañe i potvræujuõi svoja reåeña; Ugovor ne po-
stoji radi sebe, veõ radi koristi i dobra drugih; Svaka reø u ugovoru ima cenu;
Ugovorom se ostvaruje zakon. U pravnoj drÿavi ugovor je najveõa svetiña!

Svedoci smo procesa unutraåñe harmonizacije domaõih propisa sa evrop-
skim pravom i meæunarodnih procesa unifikacije prava i stvaraña zajedniøkih
jednoobraznih pravnih pravila (jus commune) u obalsti meæunarodnih javnoprav-
nih i privatno pravnih odnosa. Po mnogima ovi procesi "izjednaøavaña" prav-
nih normi doprinose stvarañu novog celishodnijeg i efikasnijeg pravnog poret-
ka. Na ovaj naøin reåavaju se teåkoõe koje u meæunarodnom prometu stavraju raz-
like u nacionalnim pravima. 

Jedan od razloga za ukazivañe znaøaja upravçaña kvalitetom ugovaraña je
uvereñe autora da õemo u skorije vreme biti u moguõnosti da primenimo najboçu
praksu i u oblasti ugovornih odnosa, tako åto õemo primeniti serije standarda
ISO 9000 u oblasti ugovaraña, koji su se nametnuli kao svetski priznati stan-
dard za uvoæeñe sistema kvaliteta. Pre svega, standardi iz serije:

• osnovnih i dodatnih standarda ISO 9000ff u pogledu kvaliteta ugovaraña, 

• standard ISO 9001 u pogledu provere (preispitivaña) ugovora, izmenama i
dokumentovañu ugovora sa stanoviåta kvaliteta, 

• standarda AS/NZS 4360:1999, u pogledu upravçaña rizikom kod ugovaraña, 

• standarda ISO 9000:2000 u pogledu upravçaña nabavkama. 
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Ugovor je klasiøan instrument unifikacije i harmonizacije. Ugovorom se
stvara meæunarodno trgovinsko pravo, koje u istom tekstu, sa eventualnim odstu-
pañima, vaÿi u svim drÿavama. Time se obezbeæuje visok stepe ujednaøenosti.
Pri unifikaciji prava putem meæunarodnih ugovora koristite se razne tehnike.
Meæunarodni ugovor moÿe da sadrÿi jednoobrazni zakon kao poseban prilog. tzv.
model zakona. Za razliku od meæunarodnih ugovora model zakona je neobaveznija
formulacija, ne podleÿe ratifikaciji i ostavça slobodu ugovornim stranama
da ponuæene modele iskoriste kao obrazac. Takv model zakona predstavça na pri-
mer UNICITRAL – model zakona o meæunarodnoj trgovinskoj arbitraÿi, koji je
posluÿio za pravçeñe zakona o arbitraÿi u viåe od øetrdest drÿava. Druga mo-
guõnost je da tekst meæunarodnog ugovora sadrÿi jednoobrazne odredbe koje se na-
kon ratifikacije neposredno primeñuju bez potrebe da se inkorporiåu u neki
unutraåñi zakon (na primer: Konvencija UN o ugovorima o meæunarodnoj proda-
ji robe, Konvencija o zastarelosti potraÿivaña u oblasti meæunarodne prodaje
robe i dr.). Treõa moguõnost je da se u meæunarodni ugovor "inkorporiraju" op-
åti uslovi meæunarodne finansijske organizacije (IBRD, EBRD, OECD) i/ili
investitora ili opåta pravila meæunarodnih saveza i organizacija (FIDIC, OR-

GALIME). 

a) Principi izrade ugovora

Upravçañe kvalitetom ugovaraña u fazi izrade ugovora podrazumeva poå-
tovañe odreæenih standarda i principa, kao åto su:

• Princip pravne i poslovne politike

Ovaj princip sluÿi da autori sadrÿinu ugovora podese ciçevima, potrebama
i interesima ugovornih strana i vaÿeøem zakonskom okviru. To je skup metoda i
pravnih radñi i sredstava, postupaka i procesa i to onih kojima se poslovna po-
litika stvara i ostvaruje. Ugovor øine operativne norme i izvråna ugovorna re-
åeña koja su proizaåla iz plana razvoja i dugoroønih predviæaña, odnosno prav-
ne i poslovne politike preduzeõa. Gledajuõi kroz faze nastanka, ugovor je prvo
ideja, pa operativna norma (sadrÿina), potom ostvareni ciç i ugovoreni rezul-
tat (tzv. ugovorni proces). 

• Princip realnosti ugovora

Ugovor se izraæuje radi ostvarivaña tj. izvråavaña. Zato ugovor mora biti
lak u primeni i brz u dejstvu, ekonomiøan, tj. prihvatçiv, bez prinude, s voçom,
plodotvoran i realan. 

• Princip ostvarivosti ugovora. 

Odredbe ugovora i ñegova reåeña moraju biti akciona, delotvorna, øinid-
bena, praktiøna, ostvariva. 

• Princip struønih multidisciplinarnih konsultacija

Pojedinci, odnosno sluÿbe u pripremi za izradu ugovora u izgradñi ñegove
sadrÿine treba da nastoje da ugovor u celini bude zasnovan na struønim i isku-
stvenim saznañima. S tim ciçem obraæivaø, samoinicijativno ili po nalogu ru-
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kovodioca, obavça konsultacije sa predstavnicima iz drugih organizacionih ce-
lina. Ciç je da se naæu najboça reåeña, primerena, lako ostvariva, saglasan
pravnom sistemu, efikasna. 

• Princip pravno-tehniøkih metoda

Ovaj princip zahteva primenu odgovarajuõih ili opåte poznatih pravno-
tehniøkih metoda u pisañu odredbi, pre svega jasnost ugovorne odredbe, radi la-
ke i brze primene i preciznosti reåeña, radi odreæenog ponaåaña ugovornih
strana, odnosno drugih subjekata na koje se odnosi. 

• Princip utvræivaña znaøeña struønih termina u ugovoru

Upotreba struønih reøi ne sme da preæe u zloupotrebu, jer struøna termino-
logija nije razumçiva nepravnicima. Zato, u sluøajevima neophodne upotrebe
struønih termina, neophodno je da se takvim terminima precizira znaøeñe, odno-
sno u ugovoru utvrdi ñihov pojam, kako bi ih svi razumeli. U ugovoru je potrebno
upotrebçavati prave reøi za odgovarajuõi pojam, ali i struøne reøi (termine) za
pravne pojmove. Pravni pojmovi upotrebçeni u ugovoru moraju imati, åto pre-
ciznije, åto jasnije i razumçivije znaøeñe. 

• Princip modernizacije ugovora

Koriåõeñe ovog principa zahteva zasnovanost ugovornih odredbi, pravnih
instituta i pojedinih zakonskih reåeña na savremenim pravnim naøelima, koje
stvara kritiøka i stvaralaøka pravna nauka i pozitivna praksa, svetska i naåa. 

• Princip øistote i jasnosti jezika

Ovaj princip zahteva, pre svega znañe i upotrebu, odnosno poåtovañe svih
pravopisnih pravila, tj. taønu upotrebu imenskih i glagolskih oblika, inter-
pukcije i sintakse. Neznañe gramatiøkih pravila ne moÿe se niøim pravdati.
Narodne poslovice: "Jezik kosti nema, ali kosti lomi", ili " I kamen bi reøima
podigao", ili "Posledña prvu ubija", savråeno ukazuju na vaÿnost jeziøkog maj-
storstva u postupku izrade svakog pravnog akta i ugovora. 

• Princip kratke reøenice (princip ekonomije reøi)

Ovaj princip doprinosi ostvarivañu zahteva kratke reøenice, odnosno kon-
ciznosti jezika i stila. U pisañu ugovora to znaøi neophodnost da se izbegava sve
suviåno, a naroøito gomilañe reøi bez smisla i ciça. Kratke reøenice su pre-
cizne, razumçive i jasne. Poåtuju prirodan red stvari. Uvaÿavaju logiku uma.
Pojednostavçuju sloÿeno. Saÿimaju preopåirno. Reåeñe su i kçuø za sve prav-
ne probleme. 

b) Poøetni zadaci u izradi ugovora

Sloÿenost ugovora i raspoloÿiva projektna sredstva treba da opredele za-
datak ili spisak zadataka u procesu ugovaraña. Temeçni spisak zadataka koji su
neophodni za ugovor i koji bi trebalo da se obave je uslov za uspeåno upravçañe
ugovorom. Pre pristupaña izradi ugovora potrebno je pravnicima i drugim li-
cima koji õe raditi na ugovoru obezbediti informacije vezane za ñihovo uøeåõe
u procesu davaña ponude i izrade ugovora. To se obezbeæuje na sastancima za raz-
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jaåñavañe ugovornog zadatka i davañe ponude, obilaskom lokacije ili postroje-
ña i upoznavañem sa dotadaåñim iskustvima, ukoliko ih je bilo. Za pravnike je
ova faza postupka vaÿna, jer treba da prepoznaju i odrede tip ugovora, materijal-
no pravne propise, domaõe i meæunarodne zakone i druga vaÿna dokumenta (kon-
vencije, sporazume, ugovore i dr.), koji õe se primeniti i da prouøe sudsku praksu
i poslovne obiøaje koji su relevantni za odnosni projektni zadatak. 

Upravçañe ugovorom je timski napor (zadatak). Najoptimalnije koriåõeñe
raspoloÿivog osobça za projekat zahteva da administrativne odgovornosti budu
delegirane kroz vaÿeõu organizaciju poslova i zadataka, nezavisno od struøne
odgovornosti grupe za izradu ugovora!

Metod komuniciraña i dodeçivaña sluÿbenih zadataka i odgovornosti za
svaki ugovor je matrica podele odgovornosti. Opåta matrica podele odgovorno-
sti u ovoj fazi postupka je vodiø za razvoj projekta i ugovoru svojstvene podele
odgovornosti da bi se smañio rizik investitora. 

c) Procesi koji se odnose na planirañe i upravçañe izradom ugovora 

Projektno upravçañe procesima koji se odnose na planirañe i upravçañe
izradom ugovora u oblati investicija ukçuøuje sve procese koji su potrebni da
bi se realizovao projekat uz minimizirañe rizika. U praksi ovi procesi su u me-
æudelovañu i uglavnom se preklapaju. Isto tako ovi procesi su u meæudelovañu i
u zavisnosti od procesa u drugim funkcijama u preduzeõu: upravçañe investici-
jama, upravçañe finansijskim resursima, upravçañe çudskim resursima, uprav-
çañe kvalitetom i dr. Menanœment mora da snosi svu odgovornost za kreirañe,
sprovoæeñe i kontrolu politike ugovaraña. Naøin na koji se odvija proces ugo-
varaña øesto mnogo viåe govori o kvalitetu jednog preduzeõa od mnogo drugih pa-
rametara. 

U procesu upravçaña izradom ugovora vaÿno je jasno definisati:

• Projekat;

• Projektnu kompaniju; 

• Uøesnike i korisnike;

• Potrebnu dokumentaciju i ko je odgovoran za dokumentaciju u vezi realiza-
cije Projekta (odluke nadleÿnih organa, uslove, saglasnosti, odobreña, dozvole
i dr.);

• Lokaciju na kojoj se realizuje Projekat i imovinskopravnu dokumentaciju
(zemçiåte, vlasniåtvo, odobreña za izvoæeñe radova i dr.);

• Vremenski period i faze izvoæeña (realizacije) Projekta (åto precizni-
ji Termin plan);

• Ukupne troåkove (radovi, vrednost / fiksna / orijentaciona cena opreme,
transport, carina, porezi i dr. takse, zarade itd.);

• Poøetni prihod;

• Finansijski i/ kreditni aranÿman;
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• Vrstu ugovora, prava i obaveze ugovornih strana za konkretan oblik fi-
nansiraña i ulagaña. 

Vaÿno je indetifikovati:
• Rizik zemçe;
• Kreditni i finasijski rizik na strani uøesnika (investitor, strani ula-

gaø, banka, buœet i dr.)
• Rizik inflacije;
• Rizik deviznih kurseva;
• Rizik kamatne stope;
• Rizik dobijaña odobreña i dozvola;
• Rizik izvråavaña ugovorenih obaveza i zavråetka Projekta
• Druge specifiøne rizike Projekta. 
Pre potpisivaña ugovora kod projektnog finasiraña investicije treba de-

finisati:
• bankarske garancije;
• garancije kao vid osiguraña i finasiraña;
• specifiøne garancije kod projektnog finasiraña, koncesije i/ili BOT

sistema (na primer: razni oblici ograniøeña; transferne cene i dr. mere zaåti-
te). 

d) Zakçuøivañe ugovora

Ugovor je prema koncepciji ugovornog prava, koja ima svoj koren u rimskom
pravu, zakçuøen kad su stranke, svaka za sebe, poslale i primile reciproønu i
saglasnu ponudu i prihvat. Osnovna postavka ovog uøeña je da se ugovorne obaveze
zasnivaju na autonomiji voçe. Meæutim, postavka o ugovoru kao rezultatu slobod-
nih voça je u velikoj meri izgubila svoju osnovu. Sadrÿinu ugovora gotovo u ce-
lini, unapred, jednostrano odreæuju finansijske institucije, a ñihovi partneri
mogu samo da ih prihvate ili odbiju. Pregovora o sadrÿini ugovora kada su u pi-
tañu veliki investicioni projekti skoro da nema. Pa øak izbor "da" ili "ne" je
øesto fiktivan. Elemente o kojima stranke moraju postiõi saglasnost treba
odrediti i tumaøiti åto restriktivnije. Ugovor postaje instrument ekonomske
politike. 

Vaÿno je istaõi da proces upravçaña ugovorima predstavça sinenergiju vi-
åe sloÿenih procesa, naroøito:

• Administrirañe ugovora i pravna dejstva ugovora – obaveze ugovornih
strana;

• Upravçaøko raøunovodstvo (Raøunovodstvo troåkovnih centara, Raøuno-
vodstvo profitnih centara, Raøunovodstvo internih naloga, Raøunovodstvo pro-
fitabilnosti, Fakturisañe, plaõañe i naplata, overa faktura (likvidacija); 

• Izveåtaje (Finansijsko izveåtavañe, Finansijsko planirañe i buœeti-
rañe, Upravçañe profitabilnoåõu, Upravçañe reÿijskim troåkovima, Ana-
litika nabake, Analitika upravçaña zalihama i skladiåtem i dr.); 
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• Upravçañe çudskim resursima (kadrovska evidencija);

• Upravçañe kvalitetom (ispitivañe kvaliteta). 

4. Umesto zakçuøka

Prema Strategiji razvoja energetike Republike Srbije i planovima elek-
troprivrednih preduzeõa, koje Vlada tek treba da verifikuje, do 2010. godine u
elektroprivredu treba da se investira neåto viåe od tri milijarde evra (struk-
tura investicija oko: 3 miliona donacije, 42 miliona finansijski krediti, 275
miliona komercijalni krediti, 1, 4 milijarde sopstvena sredstva, 100 miliona od
taksi za ekologiju, 60 miliona sredstva potroåaøa i 950 miliona ulagañe stra-
teåkih stranih partnera, pod uslovom da cena elektriøne energije bude veõa od 7
eura). U periodu do 2020. godine ovaj iznos uveõava se za oko 800 miliona evra go-
diåñe. Iz tzv. Nacionalnog investicionog programa nijedan evro nije usmeren u
energetiku. 

U posledñih 20 godina plasirañe stranog kapitala u energetski sektor se
odvijalo na principu donacija, projektnog finasiraña i kredita za konkretni
projekat. Direktnih i portfolio investicija (posredne i neposredne) i zajed-
niøko ulagañe kapitala kao oblika, moÿe se reõi nije ni bilo. (Projekat ispi-
tivaña ruda "Ras Borati" u obliku BTO nije realizovan). U sadaåñem trenutku
postoje odreæene zakonske barijere za ove ugovorne oblike ulagaña stranog kapi-
tala u energetski sektor, bilo da se radi o osnivañu novog preduzeõa (joint ventu-

re) i/ili BOT poslu. EPS i EMS nisu joå uvek nije korporacije sa utvræenim
akcijakim kapitalom drÿave. Vlasniøka struktura je 100% drÿavna, ali proces
korporativnosti nije regulisan. Strani ulagaø i elektroprivredna preduzeõa ne
mogu, za sada da odrede i opredele, odnosno procene vrednost svojih uloga u kapi-
talu, opremi i tehnologiji. Bonitet trÿiåne pozicije ovih preduzeõa utiøu zna-
øajno na poslovni rizik koji preuzima strani ulagaø. Sredstva potebna za pre-
struktuirañe, modernizaciju i privatizaciju joå uvek nisu opredeçena. Dodatne
oteÿavajuõe okolnosti su joå uvek komplikovane i spore procedure donoåeña
neophodnih akata i postupak pribavçaña dozvola i odobreña za izgradñu ener-
getskih objekata. 

Na kraju ovog referata, umesto zakçuøka autor u ciçu uspeånog postavçaña
sistema i disciplina upravçaña projektima (upravçañe poslovañem, upravça-
ñe rizikom, upravçañe ugovarañem i dr.) u elektroprivrednim preduzeõima, da-
je svoje sagledavañe moguõih aktivnosti prilikom ugovornog i/ili vlasniøkog
ulagaña stranog kapitala u oblasti energetike, a u funkciji zaåtite elektro-
privrednih preduzeõa kao investitora i/ili suinvestitora. 

a) U predinvesticionoj fazi bi trebalo:

• Utvrditi Projekat, Projektnu kompaniju – privredno druåtvo koje se ba-
vi energetskom delatnoåõu, proizvodñom, distribucijom ili prenosom elek-
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triøne energije (Firma X), Program rada i/ili Plan razvoja Projektne kompa-
nije (Firme X) zasnovan, koliko je to moguõe na realnim pretpostavkama;

• Utvrditi izvore sredstava za finasirañe Projekta, uslove i kriterijume
za dodelu i koriåõeñe finasijskih sredstava obezbeæenih zakonom za finasira-
ñe poslova od opåteg interesa u oblasti energetike (strani ulagaø, elektroe-
nergetski subjekat javno preduzeõe i/ili privredno druåtvo za obavçañe ener-
getske delatnosti);

• Izvråiti procenu kapitala, odnosno utvrditi vrednost kapitala ili
imovine Projektne kompanije (Firme X);

• U okviru Programa ili Plana Projektne kompanije (Firme X) indetifi-
kovati potrebu za stranim ulagañem u odreæenom vidu (cost-benefit analiza) i in-
detifikaciju faza realizacije, razvojnih prioriteta, na primer: kupovina opre-
me, novøani kapital, poøetni prihod, finasijski (kreditni) aranÿman, menan-
œment, prava industrijske svojine i dr. sa cash flow-om;

• Opredeliti institucionalni oblik stranog ulagaña (vlasniøki, dokapi-
talizacija, finansijski, kreditni, ugovorno ulagañe, koncesija, BOT i dr.);

• Definisati jasno tip investicione aktivnosti koji õe dobiti podsticaj i
garantovati automatski taj podsticaj, minimizirajuõi diskreciju i pregovarañe.
Na primer: direktno uøeåõe stranog partnera (equity);

• Definisati uøesnike i korisnike;

• Odrediti cenu opreme (na bazi trÿiåne cene i/ili fiksne cene) i ukupne
troåkove (carina, porezi, zarade, nadnice i dr.)

• Indetifikovati rizik zemçe, kreditni (finansijski) rizik, rizik in-
flacije, rizik deviznih kurseva, rizik kamatne stope, rizik dobijaña dozvola i
odobreña, rizik izvråavaña ugovorenih obaveza i zavråetka projekta i druge
specifiøne rizike projekta (investicije). Korisno videti sajt www. mfin. sr. gov.

yu "Kreditni rejting Srbije";

• Upoznati se sa procedurama donoåeña odluka o: investiciji, uslovima i
kriterijumima izgradñe, rekonstrukcije i odrÿavaña energetskih objekata i o
osnivañu i registranciji Projektne kompanije (Firme X) kao Joint Venture;

• Upoznati se sa tehniøkom, projektnom dokumentacijom koja se podnosi uz
zahteve za dobijañe energetske dozvole i odobreña za gradñu objekta. 

b) U investicionoj fazi bi trebalo: 

• Preduzeti akcije za promociju strane investicije;

• Prezentirati Elaborat stranog lica o ulagañu (dokapitalizacija, konce-
sija, BOT i dr.);

• Preduzeti akcije za pribavçañe dokumenta, dozvola i saglasnosti;

• Dogovoriti garancije u zavisnosti od projektnog finasiraña, garancije
kao vid osiguraña i finasiraña, specifiøne vrste garancija i dr. 

• pripremiti nacrt Ugovora. 

c) U operativnoj fazi izvråiti:
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• Zakçuøeñe Ugovora (Ugovor o osnivañu Projektne kompanije, Ugovor o
naøinu finansiraña/kreditirañu Projekta, Ugovor o instrumentima garanto-
vaña i osiguraña, Arbitraÿni ugovor i dr.);

• Evidenciju i registraciju Ugovora (Agencija za registar privrednih sub-
jekata, Ministarstvo za ekonomske odnose sa inostranstvom, Ministarstvo nad-
leÿno za poslove energetike;

• Primenu i izvråeñe Ugovora, odnosno administrirañe ugovora izvråiti
primenom procesa upravçaña ugovorima i opåte prihvaõenim standardima. 

Nema sumñe da je savlaæivañe naøina koriåõeña informacionih tehnolo-
gija i uvoæeñe standarda upravçaña projektima i ugovarañem, kojim se precizi-
raju svi procesi koji se koriste pri upravçañu projektom, u funkciji prava i
zaåtite investitora, danas jednako vaÿno, kao åto je pismenost postala vaÿna
nakon åto je Gutemberg zarotirao svoju galaksiju. Danaåñe druåtvo evoluira u
informaciono druåtvo. Time tehnologija postaje alat u sluÿbi prava i infor-
macija, a informacija u sluÿbi znaña, moõi i novca. 

Darka V. Vujoviõ
The Public Enterprise "Elektromreÿa Srbije", Belgrade
(The Serbian Transmission System and Market Operator)

PROJECTS MANAGEMENT AIMED AT THE PROTECTION OF 

INVESTORS 

Summary

PROTECTION OF INVESTORS IN THE PROCESS OF INSTITUTIONALIZATION 

ASSURANCE AND ATTRACTING THE FOREIGN INVESTMENTS

Having in mind the present local economy practice and the experience over many
years in the energy sector investment projects, the author intends to point out and present
in more details the specific side and importance of the project management process pri-
marily related to the energy sector infrastructure projects, as the instrument protecting
the investor and fulfilling investors’ requirements and expectations. Why dealing with
projects management? The project management processes may enhance the availability
of various sources of financing incorporating credits (public, private, mixed), direct inve-
stments (foreign and local), share in the own (shareholding) funds of a project, portfolio
investments and instruments of capital market, leasing and others. Using a wide range of
business-financial ventures from the "traditional" model – where the investor integrates
all activities relating to a project financing and implementation (and at the same time it is
the bearer of the total project debt and risk), to modern approaches based upon the model
of project financing, concessions and BTO (Build-Operate-Transfer) model. The project
management processes may reduce the risk, namely to make the risk in these processes be



869Darka V. Vujoviõ: Upravçañe projektima u funkciji zaåtite 
investitora

 (str. 852-869)

shared among those that participate in the financing. Being able to control these proce-
sses may also "actuate" local and foreign investments (the presence of the international fi-
nancial organizations: the International Monetary Fund, the World Bank Group - IBRD,
IFC, IDA, SIDA, the European Bank for Reconstruction and Development – EBRD, the
European Investment Bank – EIB, the KfW Bank), initiate the activities of the investment
funds on capital market, namely, the international or cross-border flaw of investments
and money and capital in cash, in order to acquire fortune (profit) under full or partial
control of the investor (the presence of the international investment funds on the Belgrade
Stock Exchange and their participation in the overall transactions of shares and bonds,
as well as a more frequent participation of the biggest financial organizations in the gat-
herings organized by the Belgrade Stock Exchange and other institutions, Nomura Inter-
national, Dexia, East Capital, Ashmore, Hansabank, Gustavia, Alexandra Investment
Management, Falcon QP and others) and the organization of the local investment funds
as an institution of the collective investment which includes the collection and investment
of the money resources into various kinds of the property, with the aim to acquire the inco-
me and reduce the investment risks (Investment Fund Delta). 

The project management processes are important tools in the planning and evalua-
ting of the budget, resources for the project implementation; it enables the analysis of the
implementation, costs and risks. If the projects are implemented within the period of seve-
ral years (which is usually the case), it is possible to follow up the rate of the implementa-
tion and how it is reflected on the budget in a financial year. The project management it-
self incorporates the application of knowledge, skills, tools and techniques in certain acti-
vities, namely in project financing of the infrastructure (and other) projects. The internati-
onal financing of the investment projects is accompanied by numerous risks and to elimi-
nate them, it is important to have the instruments for the protection against risks and to
create a favorable investment environment in the project "host country". In the world, big
national corporations for protection of investors deal with the issue of the investors pro-
tection, e. g. one of the biggest is SIPC – the National Corporation for Protection of Inve-
stors in the U. S. A. (Protection of investors at the American capital market when all other
instruments fail), Bearing Point, and others. 

Therefore the organizer of the XVI Congress of lawyers dealing with the topic - "Pro-
tection of Investors" deserves all due appreciation. 

Key words: investor, investments, project, project management, information technologies,
project manager, contract negotiation, quality management. 


