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METODOLOGIJA I POSTUPAK IZRADBE
STUDLJE IZVODLJIVOSTI CESTOVNIH
PROMETNICA - CIMBENIK RACIONALNE
INVESTICIJSKE POLITIKE

SAZETAK

Egzistiranje racionalne investicijske politike u trzi§nom go-
spodarstvu temelji se isklju¢ivo na znanstveno utvrdenoj i
usvojenoj metodologiji i postupku. Temeljena na takvom tipu
valorizacije pruZa najveci stupanj jamstva za racionalizaciju
usmjerenih kreditnih sredstava u investicijskom pothvatu.

U radu se obraduje ocjena efikasnosi i postupak izradbe
studije izvodljivosti bez kojega je nemoguce zamisliti vodenje
racionalne investicijske politike u kontekstu trzi§nog sustava
privredivanja. Ukazano je na niz metodoloskih postupaka, koji
su osnova za investicijsku aktivnost. Time je dano vece znace-
nje buduéem investitoru, uz vecéu investicijsku odgovornost za
utrofena sredstva, kao samostalnom ¢imbeniku u procesu pri-
vredivanja i vra¢anja preuzetih kreditnih obveza.

UVOD

Studija izvodljivosti je skup metoda koje se odnose na
izvodljivost projekta pojedina¢nih cestovnih prometnica, od-
nosno studija se bavi problemima vrednovanja cestovne in-
frastrukture ili ustanovljavanja investicijskih prioriteta za ob-
jekte cestovne infrastrukture $to ih financira Medunarodna
banka za obnovu i razvoj iz Washingtona.

Za odabrane projekte objekata prometne infrastrukture
utvrden je postupak uobli¢en prema Uputi, a sadrZi dvije faze
metodologije:

1. faza (prethodna studija izvodljivosti — Prefesibility Study):
utemeljena na redu veli¢ina tro§kova gradnje iz kojih se
moZe sagledati prethodna izvodljivost, koja se temelji na
analizi podrudja prolaza (koridora) buduée cestovne pro-
metnice. Ovom analizom ustanovljuje se optimalnost lo-
kacije za dani prometni koridor.

2. faza (studija o izvodljivosti — Feasibility Study): na osnovi
nalaza 1. faze o optimalnoj lokaciji ili lokacijama, studija o
izvodljivosti (Feasibility Study) izraduje se koriStenjem
rezultata idejnoga gradevinsko-tehni¢kog projekta (preli-
minary engineering design). To znati da se postupci za
studiju o izvodljivosti (2. faza) obi¢no razlikuju od postu-

paka za prethodnu studiju o izvodljivosti (1. faze) samo u

gradevinsko-tehnickoj dokumentaciji.

Podaci koji se unose u studiju o izvodljivosti moraju se
temeljiti na Cinjenicama, kao 3to su troskovi korisnika, ela-
sti¢nost potraznje, ukupan broj stanovnika, podaci o promet-
nom toku, podaci katastra cestovnih prometnica i dr.

SadrZaj Uputa podijeljen je u Sest istraZivaCkih aktivnosti
za bududeg investitora. To su:

ekonomija razvoja,

postojeci prometni sustav (analiza),

analiza postojefeg prometa,

istraZivaCke aktivnosti na gradevinsko-tehni¢kom dijelu,
analiza ekonomike prometa,

analiticki pristup vrednovanju projekta prometne infra-
strukture (predstavlja sintezu prethodnih istraZivackih
aktivnosti).

kil ol U o

POSTUPAK IZRADBE STUDILJE O IZVODLJIVOSTI
CESTOVNIH PROMETNICA (Feasibility Studies)

Postupak izradbe studije o izvodljivosti cestovnih pro-
metnica sastoji se od Sest neobiéno vaznih podrudja istra-
Zivatke aktivnosti, $to se moraju temeljiti na Cinjenicama,
kako bi i konacni rezultat bio realan i mogu¢ za realizaciju.
Tijekom rada na izradbi studije analizira se: ekonomika raz-
voja, postoje¢i prometni sustav, postoje¢i promet, gradevin-
sko-tehni¢ki dio i trofkovi odnosno eksploatacijski troSkovi
vozila, ekonomija prometa i u zavrSnici ukupna sinteza
vrednovanja projekta, koja je proizisla iz prethodne aktivnosti
na izradbi studije.

Znacajke istraZivanja koje je neophodno realizirati pri
analizi ekonomije razvoja (1) odnose se na istraZivanja
meduodnosa utjecaja sektora prometa i ostalih sektora ukup-
noga prometnog sustava u konkretnoj zemlji.

Glavni parametri pri procjeni koristi od projekta cestov-
nih prometnica jesu: sadaSnja razina prometnih tokova (po
vrsti vozila i namjeni putovanja), buduc¢a razina prometnog
toka i ustede u troSkovima po jedinici.
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IstraZivanja budude razine prometnog toka koncentrira-
na su na proces potraznje za putni¢kim i komercijalnim vozi-
lima. Pritom se mora odvojeno obavljati procjena za putnitka
i komercijalna vozila, zbog toga §to uporaba putni¢kih vozila
sve vide odrazava "kona¢nu" ili potroSacku potraZnju, dok je
prijevoz robnih tokova tzv. "izvedena potraznja" — izvedena iz
regionalnih razlika u ponudi i potraZnji sirovina i poluproizvo-
da, kao i dobara Siroke potro$nje.

Temeljni ekonomski parametri, koji se koriste za pro-
gnoziranje buduceg prometa jesu: broj registriranih vozila,
pokazatelji proizvodnje, potrodnje, sektorski rast pojedinih
dijelova gospodarskog sustava, turizam i potroSnja pogonsko-
ga goriva.

Analiza postojeeg prometa usmjerena je na istrazivanja
triju osnovnih ulaznih podataka (INPUT-a), i to:

1. dobivanje podataka o izradbi - cilju, namjeni putovanja i
robnim tokovima,

2. primjena podataka iz anketiranog uzorka po vrstama vo-
zilai

3. prilagodivanje podataka dobivenih anketama (na prosje-
¢ni godisnji dnevni promet).

Anketa o postojeem prometu temelji se na postupku
jedinstvenog plana anketa i tom prigodom se od svakog anke-
tiranog prikupljaju ovi podaci: tip vozila, izvor putovanja (po-
lazna totka putovanja), cilj putovanja, svrha putovanja i broj
putnika na putni¢ko vozilo, vrst robe i utovarena koli¢ina
robe (za teretna vozila).

Prognoza buduceg prometa, koja je neophodna za odre-
divanje tehni¢kih elemenata cestovne prometnice, te za pro-
cjenjivanje buducih trofkova odrZavanja cestovne prometni-
ce i kona¢no za buduée kretanje trofkova korisnika promet-
nica, jedno je od vaZnih pitanja u tijeku istraZivanja na koje
treba dati konkretan odgovor. Ukupan promet na projektira-
noj prometnici sastoji se od:

1. postojeceg prometa,

2. njegova normalnog porasta,

3. dopunskog prometa i

4. novostvorenog (induciranog) prometa, koji je nastao isk-
lju¢ivo zahvaljujuci smanjenju prijevoznih trofkova prou-
zrokovanih pobolj§anjem kvalitete prometnice, koja sada
postaje novi prometni pravac bilo u prometu osobnih
vozila ili komercijalnom prijevozu.

Sljedeca faza u izradbi studije jest utvrdivanje karaktera
prometa prema primjeni u programu OPCOST. (OPCOST
je raCunarski program sastavljen za proracun troskova kori-
snika prometnice na projektiranim dionicama cestovne pro-
metnice — infrastrukture).

Program OPCOST neophodan je da se dobije proratun
sastavne komponente koja se sastoji od sljedecih dijelova:
troSkova potro3nje vozila, vremenski ovisnih troskova (to su
troSkovi amortizacije, kamata i reZijski troSkovi), troSkova
vremena putnika, trofkova koji su posljedica prometnih ne-
sreca i troSkova odrZavanja cestovnih prometnica (to su go-
diSnji troSkovi odrZavanja za svaku vrst prometnice u propor-
cionalnom odnosu na godi8nji obujam prometa).

Veoma je vaZno istraZivanje novostvorenog (inducira-
nog) prometa pri vrednovanju projekta. Novostvoreni (indu-
cirani) promet nastaje u trenutku kada je potraZnja za
putovanjem elasti¢na u odnosu na cijenu. Ve¢ time smanje-
nje troSkova prijevoza uzrokovat ¢e povecanje prometa.
Izratunavanje novostvorenog (induciranog) prometa obavlja
se takoder po odredenim matemati¢kim izrazima (formula-

ma), buduéi da je neophodno utvrditi kakav je utjecaj pobo-
lj%anja neke prometnice na promjene u prijevoznim tro§kovi-
ma za svako kretanje iz zone u zonu. Taj izraz za izraunava-
nje novostvorenog (induciranog) prometa za zone "i" i "j" je:

Tij = e Rij M

gdje je:

e - elasti®nost potraZnje u odnosu na cijenu (vrijednost
elasti¢nosti potraZnje u odnosu na cijenu ovisi 0 svrsi
putovanja ili vrsti prevezene robe)

R;; — smanjenje troSkova izmedu zone "i" i zone "j"

T}; — normalni promet od zone "i" do zone "j"

Za procjenu ovih vrijednosti postoje dva postupka. Prvi je
analiza iskustvenih podataka ranijih pobolj$anja prometnica,
koja su obavljana u prosiosti na nekom drugom mjestu u
analiziranom podrulju. Analiza zahtijeva iscrpne podatke o
brojenju prometa prije i nakon otvaranja ili nakon zavrienog
poboljSanja. U tim razmatranjima neophodno je uzeti u obzir
i svako povecanje izvoriSta stvaranja prometa kao i normalni
rast prometa.

Druga moguénost je uporaba teoretskih postupaka. To
znati da je osnova za takav rad velika koli¢ina (masa) podataka.

Odnos izmedu potraznje za prometom i cijene moZe se
izvesti iz modela interakcije (medusobnih utjecaja). Model je
utvrden na osnovi podataka regionalne ankete o izvoru i cilju
putovanja izmedu zona "i" i "j".

Analiza gradevinsko-tehni¢kog dijela i troSkova sljedeci je
korak u postupku izradbe studije o pogodnosti. Ovaj dio se
sastoji od niza radnji i istraZivanja. Medu njima je prikuplja-
nje preglednih karata (razmjera 1:1 000 000 ili 1:500 000).

Karte su neophodne da bi prikazana oblast bila podrobno
proutavana u sklopu meduregionalne infrastrukture. Na
temelju preglednih karata izraduje se generalni plan, koji
mora sadrZavati brojne vazne i neophodne informacije. To
su: mreZa glavnih cestovnih prometnica, Zeljeznicke promet-
nice, gradske aglomeracije, granice pokrajina unutar razma-
tranog dijela zemlje, unutarnji plovni putovi i ostale vodene
povrsine.

Generalni plan sluZi za odredivanje utjecajnih zona. Za
studiju o izvodljivosti generalni plan mora sadrZavati sve vari-
jante koje se prou¢avaju odnosno koje se istraZuju ili koje su
proucavane.

Generalni plan treba sadrZavati sljedece elemente:

a) konfiguraciju terena sa slojnicama,

b) naselja s predvidenim podrucjima Sirenja,

¢) granice (grani¢ne linije) drustveno-polititkih zajedni-
ca,

d) kulture (Sume, njive, obradiva zemljiSta, vinogradi,
napustena zemlja, prirodni rezervati, parkovi i dr.),

¢) prometnice (ZeljezniCke, ostale cestovne prometnice,
staze s brojem i vrstama prometnica),

f) unutarnje plovne putove i ostale vodene povrsine,

g) zastiCena vodena podrudja (izvoridta),

h) infrastrukturu cjevovodnog prometa i vodove visokog
napona.

Sljedeci posao je izradba tzv. situacijskih planova za studi-
ju izvodljivosti, koja treba dati informacije o osi prometnice,
§irini planuma, kolniku, liniji presjeka kosine, ¢voridtu, izm-
jestanju podzemnih i nadzemnih cijevi za opskrbljivanje vo-
dom i odvodnjavanje, posebnim mjerama zastite i dr.
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ZnacCajnost ove faze istraZivanja oCituje se u sljedeéem:
izradba uzduZnog profila popre¢nog presjeka, cestovnih ¢vo-
riSta, objekata, rekonstruiranje terena i osnovni gradevinsko-
-tehni¢ki podaci (topografija ispitivanja tla, ispitivanje materi-
jala, seizmoloska studija, meteoroloska, klimatska i hidro-
lo3ka mijerila i veze izmedu klime i projekata), katastar (she-
ma katastra, podaci katastra, katastar mreZe, katastar pro-
metnica), projektiranje trase, priem se razmatraju minimal-
ni tehnicki uvjeti za projektiranje, temeljenje, odvodnja, mo-
stovi, tuneli, procjena investicijskih radova odnosno njihovih
trofkova, pritem se razmatraju troSkovi zemljanih radova,
troskovi gradnje gornjeg stroja te ostali investicijski troSkovi.

Poglavlje koje istraZzuje ekonomiku prometa temelji se na
radu u sljede¢im fazama:

1) utvrdivanje eksploatacijskih troSkova vozila, pritem se
istrazuju dvije temeljne kategorije troSkova:

- troSkovi potrodnje vozila (potroSnja goriva, ulja, auto-
mobilskih guma, tro§kovi odrZavanja i razli¢iti poprav-
ci na vozilu),

- vremenski ovisni troSkovi, u koje se svrstavaju: amorti-
zacija, kamate, osobna primanja voza¢a, op€i troSkovi
uprave, osiguranje, prometna dozvola i troSkovi regi-
stracije vozila.

U daljnjem postupku izratunavaju se koristi za cestovni
promet od izgradnje projektirane prometnice, tako da se ko-
risti za promet prerafunavaju za tri osnovne vrsti prometa:
normalni, preusmijereni i novonastali (inducirani).

Temeljna pretpostavka u ovom dijelu rada upucuje na
utvrdivanje financijskih, ekonomskih i usvojenih troskova,
pri¢em troSkove &ine sadadnji uvecani troSkovi pri eksploata-
ciji vozila, zatim ugovoreni troSkovi izgradnje i odrZavanja
cestovne prometnice. Oni se koriste pri razmatranju pro-
ratunskih i financijskih problema neposredno vezanih za
troSkove gradnje.

Ekonomski troskovi predstavljaju za gospodarstvo sadas-
nje trofkove — sredstva koja se utroSe pri odredenoj gospo-
darskoj djelatnosti, primjerice pri gradnji cestovne prometni-
ce ili pri eksploataciji motornih vozila. Dobiju se kada se od
financijskih troSkova odbiju svi porezi, carine, takse i ostala
transferna placanja.

Treca vrst troSkova — usvojeni troSkovi — predstavljaju
one troSkove koje nositelj odluke ubroji kao svoje ukupne
troSkove u odredenoj gospodarskoj djelatnosti.

Ova vrst troSkova primjenjuje se za eksploatacijske
troSkove vozila u svrhu procjene preusmijerivanja prometa
unutar jedne prometne grane kao i preusmjerivanja razli¢itih
prometnih grana, zatim za postavljanje odgovarajuce visine
naknada za koriStenje odredenih cestovnih pravaca.

Oni se mogu mijeriti na razli¢ite nacine, primjerice u
novanom iznosu, udaljeno$éu, vremenskom distinkcijom
(vremenskim razdobljem), koriStenjem odredenoga cestov-
nog pravca i dr.

Vrednovanje projekta, jedno od najvaZnijih zavr$nih
poglavlja, sinteza je svih istraZivanja i analiza. To pokazuje da
eksperti Medunarodne banke za obnovu i razvoj poklanjaju
iznimnu paZnju internoj stopi rentabiliteta (rentabilnosti) u
velitini diskontirane dobiti koja se od investicijske operacije
ocekuje (investicijskog ulaganja), odnosno koja se ofekuje od
ulaganja u odredeni prometni pravac.

Diskontiranje dobiti i troSkova odredenom stopom cijena
kapitala na trZi§tu jedan je od najpogodnijih nac¢ina za upo-
redivanje projekta. Problem je utvrdivanje $to realnije stope
diskontiranja, odnosno da ona bude u skladu s cijenom kapi-

tala — uvjetima dobivanja zajma za projektiranu investicijsku
operaciju. Ta veli¢ina predstavlja vaZniju determinantu za
utvrdivanje troSkova i dobiti. Nedostatak se otklanja utvrdiva-
njem interne stope rentabiliteta projekta, koja u stanovitom
vremenskom razdoblju koriStenja sredstava diskontiranih
tro8kova i dobiti svodi na niSticu.

Interna stopa rentabiliteta diskontirana je stopa kojom se
izjednatuje podetna investicija ulaganja sa sadasnjom vrijed-
noS¢éu buducih netoprihoda (razlika izmedu sadasnje vrijed-
nosti i buducih prihoda i tro§kova). Ili, drugacije interpretira-
no, interna je stopa rentabiliteta ona stopa koja sada3nju
vrijednost tako ofekivanih koristi izjednatuje sa sada$njom
vrijednos8¢u troSkova, odnosno stopa uz koju su ukupne neto-
koristi jednake nistici. Prema ovoj definiciji matematicki se
moZe to izraziti na sljedeci nacin:

cK-T
RS =——=tup
‘_zl(r+n)'

gdje je:
IR - interna stopa rentabiliteta
K, - koristi u razdoblju ¢
T, — troskovi u razdoblju ¢
r — diskontna stopa
t - godine u kojima se diskontiraju koristi i trokovi,
n —broj godina analiziranoga vremenskog razdoblja

Ovom se metodom svaka procjena nekog projekta izra-
Zava kao jedinstvena godiSnja stopa povrata uloZenih sredsta-
va. Ta je stopa jednaka kamatnoj stopi uz koju je sadadnja
vrijednost ofekivanog prihoda projekta. Veoma Cesto ta se
stopa naziva prosje¢nim povratom investicije ili stopom gra-
ni¢ne efikasnosti kapitala.

Postupak utvrdivanja interne stope rentabiliteta prikazali
smo u prethodnom izlaganju, i zaklju¢ili da ona predstavlja
stopu koja sada3nju vrijednost tako o&ekivanih koristi izjed-
natuje sa sada$njom vrijedno3cu troskova, odnosno stopu uz
koju su ukupne netokoristi jednake nitici.

Taj postupak se radi za sve varijante investicijskog projek-
ta. To ukazuje na to da je ukupna netokorist jednaka nistici,
ako se troSkovi i koristi diskontiraju (svedu na danasnju vri-
jednost) internom stopom povratka investicija.

Osim toga, studija opravdanosti usmjeruje paznju i na
visinu kamatne stope cijene kapitala na trZiStu, koja je u
tijesnoj vezi s internom stopom rentabiliteta (unosnosti). Ako
je interna stopa povrata ve¢a od minimalnog povrata 8to se
zahtijeva za sredstva uloZena u projekt, tada predloZeni pro-
jekt treba smatrati prihvatljivim. Tako se navodi primjer: ako
je zahtijevani tro8ak kapitala 10%, a izratunana interna stopa
povrata 15%, projekt treba prihvatiti, jer ¢e nakon podmire-
nja trodka kapitala investitoru jo$ uvijek ostati vi§ka proizvo-
da (15%). Ako je, medutim, zahtijevani povrat 16%, projekt
treba odbiti, jer takav projekt ne samo 3to ne jaméi stvaranje
dohotka, nego ni povrat svih sredstava uloZenih u njega. Sma-
tra se da je najniZa prihvatljiva interna stopa rentabiliteta
obi¢no malo iznad oportunitetnog trodka kapitala.2.

IstraZivanja u studiji opravdanosti usmjerena su i na
visinu kamatne stope odnosno cijene kapitala na trZistu, koja
je u tijesnoj svezi u slu¢aju u kojima interna stopa povrata
investicija (interna stopa rentabiliteta) nije iznad ili ispod vri-
jednosti unutar kojih se moZe utvrditi cijena kapitala.

Ako se dogodi da viSe projekata imaju zajednitke znalaj-
ke, primjerice trajanje gradnje i konstantnu kamatnu stopu
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rasta, koristi tijekom analiziranog razdoblja, mogu se upotri-
jebiti posebni modeli za izradunavanje Ciste sada$nje vrijed-
nosti.

Pri ispitivanju vaZno je razmatrati i gradnju prevelikih
kapaciteta koji predstavljaju viSak propusne mo¢i za dulje
razdoblje, $to ofevidno znaci rasipanje posudenoga kapitala —
tude akumulacije.

Preporuke Medunarodne banke ukazuju na to da se
kapital mora racionalno koristiti; ¢ak i onda kada su troSkovi
gradenja u dvije (ili viSe) faza ve€i od troSkova gradnje odjed-
nom, u cjelini, odlaganje nekih faza moZe biti poZeljno. Sma-
tra se da bi dio ukupnih uloZenih sredstava trebalo investirati
tako da odmah daju financijske uéinke. Svrha je ovakvih po-
stupaka da se odabiru one investicijske aktivnosti koje ¢e dati
najvecu Cistu sadasnju vrijednost. Taj postupak je u tijesnoj
meduovisnosti s procesom realizacije fazne gradnje cestovne
prometnice. Pritom su vaZni sljede¢i momenti:

- odlaganje pogetka investicijske aktivnosti za neko vri-
jeme,

- poboljSanje kvalitete odredene prometnice, $to se
moZe ufiniti nizom tehni¢kih elemenata prometnice
vezanih za povr§insku obradu, $irinu kolnika, broj pro-
metnih trakova — pove€anje broja postojecih promet-
nih trakova (postizavanje veée propusnosti na nekim
dijelovima prometnice), zakrivljenost, uspone, trak za
pretjecanje, te ostalim suvremenim tehnologijama po-
ve€anja propusnosti cestovnih prometnica.

To ukazuje na utvrdivanje strategije za odredene godine
u investiranju, koja je neophodna da bi se 3to racionalnije
utroSio kapital, koji je posuden po odredenim kreditnim uvje-
tima i da bi se poluéili 8to veéi drudtveni ucinci za ukupni
gospodarski sustav zemlje.

Podaci na temelju kojih se zaklju¢uje o ulaganju kapitala
- investicije podloZni su takoder greSkama. Oni mogu imati
neZeljene negativne posljedice, buduéi da uzrokuju promjene
odluke o gradnji namjeravanih prometnica. Postupak utvr-
divanja naziva se analizom osjetljivosti, koja predstavlja niz
metodoloskih postupaka istraZivanja kojih se obavljaju radi
minimalizacije primjenljivosti greSaka u odabranim ulaznim
podacima pri izradbi studije opravdanosti ulaganja u odre-
deni prometni pravac. Metodoloski proces ispituje kritiéne
podatke, kakvi su npr. tro8kovi gradnje, koristi po tipovima
vozila i diskontnu stopu (oportuno na cijenu kapitala).

Sljede€i korak su istraZivanja analize rizika. Taj dio pre-
dstavlja proSirenu i dopunjavanu analizu osjetljivosti. Svrha
analize rizika jest da se utvrde oni parametri ili ulazni (potet-
ni) podaci, koji imaju odlu¢ujudi utjecaj na donosenje odluka
o prihvacanju ili odbacivanju njegove varijante.

Analiza rizika temelji se na kriti®nim parametrima, a oni
obuhvacaju sljede€e momente i ustede eksploatacijskih tro-
$kova vozila, po vrsti vozila, sadaSnji obujam prometa po
vrstama vozila, stopu rasta prometa po vrstama vozila i tro-
$kove gradenja.

Analiza je korisna za projekte koji su na granici rentabili-
teta ili onda kada postoje dvije varijante projekta, Ciji se kori-
sti i tro§kovi mnogo ne razlikuju.

Razmatranja vrednovanja projekta dopunjuju se i
ispitivanjem cijena "u sjenci" (Shadow prices), cijenom kapi-
tala, osobnim primanjima, istraZivanjima inozemne valute
(deviznim tetajem), izborom skupa investicijskih projekata,
pri¢em se u sastavu tog izbora obavljaju spomenuta istraZiva-
nja. Mjerila za izbor projekta izvedena su iz metode troskova
i utinkovitosti (cost- effectiveness), primjerice izbor projekta,

formulacija programa, planiranje okolisa, i to: podrugje pro-
metnice, gdje je neobitno vaZno utvrditi sve posljedice koje
su vezane za pojedinu razmatranu prometnicu, a obuhvacaju
sljedece:

a) Javno zdravstvo i dobro

— oneciscenje zraka i vode i

— buka.

b) Promijena u koristenju zemljista

- troSkovi preseljenja i novog naseljavanja obitelji,
poduzeca i drustvenih zajednica i

— vrednovanje imovine ,

¢) EkoloSka razmatranja i razmatranja uvjeta Zivota

(quality of life)

— ekoloski sustav (uklju¢ujuci bujice, sedimentaciju,
taloZenje, biolosko stanje, divlja& i toplice za re-
kreaciju i op¢u ekologiju podrutija,

- parkovi i tereni za rekreaciju,

— prirodne i povijesne znamenitosti kraja i

— estetika.

d) Javna sigurnost

— sigurnost prometa

— zadtita od poZara

- narodna obrana

e) Ostalo

— eksploatacija i koridtenje postoje€ih kapaciteta
prometnice i ostalih transportnih kapaciteta u vri-
jeme gradnje i nakon dovrSenja prometnice.

ZAKLJUCAK

Valja zakljuiti da se "ekonomsko vrednovanje" projekta
temelji na usporedbi ukupnih ekonomskih koristi i ekonom-
skih tro§kova gradnje. Stoga je, prema primijenjenoj metodo-
logiji, najvazniji kvantitativni i kvalitativni pokazatelj vrijedno-
sti analiziranog projekta — odnos troSkova, primjerice autoce-
ste i njenih korisnika od istovjetnih troSkova na postojecoj
cestovnoj prometnici.

U kontekstu tih istraZivanja glavni je element — proratun
interne stope povrata analiziranog projekta, koja je definira-
na kao diskontna stopa uz koju su sve buduce koristi jednake
sadas$njoj vrijednosti troSkova gradnje.

Konaéna ocjena o racionalnom ulaganju u neku cestov-
nu prometnicu moze se promatrati iskljucivo u sustavu uspo-
redbi niza projekata ukupne mreZe cestovnih prometnica u
pojedinim regijama i Republici. To govori o znatenju prika-
zanih metodoloskih postupaka koji su neizbjeZni pri utvrdiva-
nju racionalnosti ulaganja i opcenito dobivanja kreditnih
sredstava od Medunarodne banke za obnovu i razvoj.

SUMMARY

METHODOLOGY AND RESPECTIVE PROCEDURE
OF ELABORATION OF FEASIBILITY STUDIES FOR
ROAD ROUTES

(ASSESSMENT OF EFFICIENCY AND
ELABORATION PROCEDURE)

A rational investment policy in market economy is absolu-
tely rooted in scientifically established and accepted methodo-
logy and elaboration procedure. Based upon this kind of
assessment it shall furnish highest guarantees for rationalisa-
tion of loan funds pumped into the investment project.
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The paper deals with the effectiveness of the procedure of
elaboration of the feasibility study because unless provided it
would make impossible the implementation of a rational inve-
stment policy, within the framework of the market system of
doing business. A Series of methodological procedures being
the basic elements of investment activities have been accentua-
ted. In this, major import is assigned to a prospective investor
given a wider scope of responsibilities considering the funds
spent, as an independent factor in the process of doing business
and repayment of the negotiated loan.
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