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Uvodna rije~

Proces integriranja pojedinih zemalja u 
Europsku uniju je u tijeku i Republika 
Hrvatska se nalazi pred prilagodbama 
vlastite regulative s pravnim ste~evinama 
Europske unije. 

Istovremeno, Republika Hrvatska, kao 
zemlja kandidat za ulazak u Europsku 
uniju, ima mogu}nost kori{tenja bespo-
vratnih sredstava predpristupne pomo}i u 
navedenim prilagodbama, a nakon ulaska 
u Europsku uniju na raspolaganju }e imati 
jo{ zna~ajnija sredstva iz fondova Europ-
ske unije za financiranje razvoja. 

Okvirna direktiva o vodama Europske 
unije, dokument koji dugoro~no odre|uje 
vodnu politiku na europskom prostoru, 
daje naglasak na o~uvanje `ivotnog pro-
stora i okoli{a, odnosno na primjenu eko-
nomskih kriterija u vrednovanju u~inka 
~ovjeka na okoli{ i procjenu potrebnih 
mjera u postizanju `eljenog stanja, kako 
bi se i u vodnom gospodarstvu osigurao 
{to racionalniji razvoj. 

Zbog navedenog, na~in vrednovanja i 
odabira projekata u cilju poticanja op}eg 
razvoja dobivaju na zna~aju, ne samo 
kroz tehni~ke, ve} i financijske, gospo-
darske i dru{tvene u~inke projekata. Na 
taj se na~in proces analize od tehnolo{ko-
tehni~kih aspekata pro{iruje na finan-
cijske, ekonomske i dru{tvene u~inke i 

opravdanost projekata u procesu razvoja, 
{to zna~i da je potrebno primijeniti ana-
lizu tro{kova i koristi. U kona~nici, cijena 
koju }e pla}ati korisnici usluga, treba biti 
dru{tveno prihvatljiva i istovremeno tre-
ba omogu}iti pokri}e nastalih tro{kova, 
kako bi se osigurala materijalna osnovi-
ca za kontinuiran daljnji razvoj.

Hrvatske vode kao pravna osoba za obav-
ljanje poslova upravljanja vodama u Re-
publici Hrvatskoj prepoznaju potrebu in-
formiranja i obrazovanja u cilju osiguranja 
racionalnog raspolaganja ograni~enim 
raspolo`ivim financijskim sredstvima, te 
radi otvaranja mogu}nosti da se u procesu 
razvoja {to vi{e koriste i sredstva predpri-
stupnih fondova Europske unije.

Ova publikacija pru`a obja{njenje temelj-
nih pojmova i procesa analize tro{kova 
i koristi investicijskih projekata, pa }e 
njeno kori{tenje pomo}i svim zainteresi-
ranima, a naro~ito projektantima, komu-
nalnim poduze}ima i jedinicama lokalne 
samouprave, te svim odgovornima u pro-
cesu dono{enja odluka o vrednovanju i 
pokretanju investicijskih projekata.

Hrvatske vode
Generalni direktor 

Slavko Rajnovi}, dipl. ing. gra|.
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Proces investiranja u modernom gospo-
darstvu se odvija u uvjetima otvorenog 
tr`i{nog gospodarstva s prete`itim pri-
vatnim vlasni{tvom. Stoga se kao gla-
vni cilj investiranja naj~e{}e pojavljuje 
maksimiranje ekonomskih u~inaka na 
{to kra}i rok, i to s gledi{ta pojedinih pri-
vatnih ekonomskih subjekata. U takvom 
nastojanju investiranje ~esto dovodi do  
u~inaka  koji idu na {tetu op}ih dru{tvenih 
interesa, naro~ito na dugi rok. Upravo 
zbog o~uvanja razvoja dru{tva u cjelini, u 
procesu planiranja investicijskih projekata 
pojavljuju se i tr`i{na i dru{tveno-eko-
nomska u~inkovitost, pa ih je obje potreb-
no analizirati u pripremi dokumentacije za 
dono{enje investicijskih odluka.

Analiza tro{kova i koristi se odnosi na 
dru{tveno-ekonomsku u~inkovitost in-
vesticijskih projekata, koja proizlazi 
iz brojnih i ne isklju~ivo ekonomskih 
ciljeva razvoja dru{tva. Njen je zna~aj 
naro~ito velik u onim djelatnostima gdje 
tr`i{te nije u stanju osigurati pod svim 
okolnostima optimalnu upotrebu resursa 
s gledi{ta dru{tva, kao {to su gospodar-
ska i dru{tvena infrastruktura. 

Ova publikacija daje prikaz modernih 
standardiziranih metoda i tehnika, koje 
se upotrebljavaju u razvijenim zemlja-
ma, a usvojila ih je i Europska unija radi 
primjene prilikom dono{enja odluka o 
sufinanciranju pojedinih investicijskih 
projekata, te objavila pod nazivom „Gui-
de to cost-benefit analysis of investment 
projects”.

Imaju}i na umu naprijed navedeno, Hr-
vatske vode i FOIP 1974. d.o.o. prepoz-
nali su zna~aj i potrebu prijevoda i pu-
bliciranja izvornog teksta. Ovim putem 
zahvaljujemo se Hrvatskim vodama, Za-
greb koje su dale svesrdnu pomo}, bez 
koje ova knjiga ne bi bila publicirana.

Svim korisnicima, donositeljima investi-
cijskih odluka, ovla{tenim investicijskim 
projektantima, procjeniteljima ekonomske 
vrijednosti i ostalim analiti~arima, ̀ elimo  
uspjeh u primjeni analize tro{kova i kori-
sti, te  u pove}anju  racionalnosti u procesu 
dru{tveno-ekonomskog razvoja.

FOIP 1974. d.o.o.
Direktor

mr. sc. Tomislav Brozovi}, dipl. oec.
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AUO analiza u~inka na okoli{
T/K omjer tro{kova i koristi
ATK analiza tro{kova i koristi
KF Kohezijski fond
kf konverzijski faktor
DNT diskontirani nov~ani tok
EIB Europska investicijska banka
ENSV ekonomska neto sada{nja 
 vrijednost
EFRR Europski fond za 
 regionalni razvoj
ESP ekonomska stopa prinosa
FNSV financijska neto sada{nja 
 vrijednost
FISR financijska interna stopa 
 rentabilnosti

FISR/U financijska interna stopa 
 rentabilnosti na ulaganje
FISR/K financijska interna stopa 
 rentabilnosti na vlastiti kapital
ISPA instrument za strukturne 
 politike u dr`avama 
 kandidatkinjama
IUOV integrirane usluge opskrbe 
 vodom
NZP na~elo 
 „zaga|iva~ pla}a”
SKF standardni konverzijski faktor
SF strukturni fondovi
PDV porez na dodanu vrijednost

U okviru programa istra`ivanja i tehni~ke pomo}i na podru~ju regionalnih politika 
koje provodi Komisija, radna skupina dobila je zadatak pripremiti novo izdanje 
Vodi~a za analizu tro{kova i koristi velikih projekata, izdanog 1997. godine.

Skupinu za rad na Vodi~u koordinirao je profesor Massimo Florio, a ~inili su je Ugo 
Finzi, Mario Genco (analiza rizika, projekti na podru~ju voda), François Levarlet 
(projekt gospodarenja otpadom), Silvia Maffii (projekti na podru~ju prometa), Ales-
sandra Tracogna (uskla|ivanje teksta tre}eg poglavlja, priloga o diskontnoj stopi i 
bibliografije), Silvia Vignetti (uskla|ivanje teksta).

Kratice
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Predgovor 

Analiza tro{kova i koristi investicijs kih 
projekata izri~ito se zahtijeva novim 
ured bama Europske unije za strukturne 
fondove: Kohezijski fond i Instrument 
za predpristupne zemlje (ISPA), i to za 
projekte s prora~unom ve}im od 50 mi-
lijuna eura, 10 milijuna eura odnosno 5 
milijuna eura.

Dok su dr`ave ~lanice odgovorne za pret-
hodnu ocjenu, Komisija Europske unije 
mora ocijeniti kvalitetu te ocjene kako bi 
projektnom prijedlogu odobrila sufinan-
ciranje i odredila stopu sufinanciranja.

Mnoge se razlike javljaju izme|u in fra-
strukturnih i proizvodnih ulaganja; one 
se javljaju i ovisno o regijama, zemlja-
ma, razli~itim teorijama i metodologi-
ja ma ocjenjivanja, a k tome i izme|u 
raz  li~itih administrativnih postupaka tih 
triju fondova.

Unato~ tim razlikama, ve}ina pro jekata 
ima neke zajedni~ke aspekte i njihova bi 
ocjena trebala biti izra`ena na jedinstve-
ni na~in.

Osim op}ih metodolo{kih aspekata, 
ova provjera tro{kova i koristi predstav-
lja koristan alat za poticanje dijaloga 
izme|u partnera, dr`ava ~lanica i Komi-
sije, predlagatelja projekata, slu`benika 
i konzultanata; ona je pomo}no sredstvo 
zajedni~kog dono{enja odluka. Ona je i 

sredstvo kojim postupci odabira projeka-
ta i odlu~ivanja o financiranju postaju 
transparentniji.

U okviru svojih obveza u pogledu ocje-
ne projekata koje joj dr`ave ~lani ce do-
stavljaju vezano uz regionalnu politiku, 
Komisija se (DG Regio) slu`i Vodi~em 
za analizu tro{kova i koristi velikih pro-
jekata. Unutar tri godine od posljednjeg 
a`uriranja do{lo je do znatnog razvoja 
politi~kog, pravnog i tehni~kog kontek-
sta, {to zahtijeva njegovo ponovno izda-
vanje.

Ovaj Vodi~ nudi slu`benicima EU, vanj-
skim konzultantima i svim uklju ~enim 
stra  nama plan procesa ocjenjivanja. Tekst 
je konkretno namijenjen slu` benicima 
EU, no istovremeno da je korisne nazna-
ke i predlagateljima projekata u pogledu 
odre|enih informacija koje za htijeva Ko-
misija.

Posebne zada}e ovog, a`uriranog iz danja 
jesu:

• uklju~iti u ovaj dokument kretanja po-
litika Zajednice, financijske instru-
mente i analizu tro{kova i koristi;

• protkati tekst raspravama Komisije 
vezanima uz oblikovanje stopa sufi-
nanciranja projekata;

• pru`iti tehni~ku podr{ku ~itatelju.
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Struktura novog izdanja Vodi~a

Vodi~ je podijeljen u sljede}a poglavlja:

• Poglavlje 1. 
 Ocjena projekta u okviru strukturnih 

fondova, Kohezijskog fonda i
ISPA-e

• Poglavlje 2. 
 Plan ocjenjiva~a projekta

• Poglavlje 3. 
 Prikaz analiza projekata po podru ~ji-

ma 

• Prilozi 

• Kazalo temeljnih pojmova

• Bibliografija

Svako poglavlje sadr`i:

A) glavni tekst;

B) tablice i slike;

C) prikaze.

Dvije su vrste prikaza:

• prikazi zakonodavstva, u kojima 
su pred stavljeni najva`niji dijelovi 
ure daba strukturnih fondova, Kohe-
zijskog fonda i ISPA-e;

• prikazi primjera, u kojima su predsta-
vljeni kako kvalitativni, tako i kvan-
titativni primjeri odre|enog pitanja 
obra|enog u glavnom tekstu.

Ponegdje se klju~ne informacije nalaze 
u prikazima i tablicama, tako da ~itate-
lju preporu~ujemo da vrijeme posveti i 
njihovom pomnijem prou~avanju.

Poglavlje 1. 
Ocjena projekta u ok viru struktur-
nih fondova, Kohezij skog fonda i 
ISPA-e.

Ovo poglavlje je uvod u ciljeve, obuhvat i 
upotrebu Vodi~a, kao i u glavne teme koje 
obra|uje. Po~ev{i od uredaba Europskog 
fonda za regionalni razvoj, Kohezijskog 
fonda i ISPA-e, poglavlje se usmjerava 
na pravne uvjete kod dono{enja odluka 
o sufinanciranju, kao i u procesu ocjene 
projekata s tim u vezi.

Glavni naglasak poglavlja je na ~injenici 
da bi, unato~ razlikama u postupcima i 
metodama, koje postoje izme|u ova tri 
fonda, ekonomska logika analize i meto-
dologije trebala biti jednaka.

1.1. Obuhvat i ciljevi. U ovome podpo-
glavlju naglasak je stavljen na ciljeve i 
instrumente Europskog fonda za regio-
nalni razvoj, Kohezijskog fonda i ISPA-
e. Po~ev{i od uredaba ovaj dio je usmje-
ren na glavne obuhvate fondova.

1.2. Definicija projekata. U ovome po-
dpoglavlju definiraju se projekti na koje 
se mo`e primijeniti postupak procjene 
instrumenata Europskog fonda za regio-
nalni razvoj, Kohezijskog fonda i ISPA-e. 
U njemu su obja{njena glavna podru~ja 
primjene fondova, financijski pragovi za 
ocjenu projekata i razlike izme|u stopa 
sufinanciranja.
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1.3. Odgovornost za prethodnu ocjenu. 
U ovome podpoglavlju se obja{njava od-
govornost za prethodnu ocjenu projekata 
svakog od triju fondova. Tako|er, ovo 
podpoglavlje se bavi glavnim razlikama 
uvedenima novim uredbama na ovom 
podru~ju.

1.4. Potrebne informacije. Ovdje se 
daje popis informacija potrebnih za pri-
premu i ocjenu projekata.

Poglavlje 2. 
Plan ocjenjiva~a pro jekta. U ovom 
poglavlju prikazani su operativni alati 
za pripremu, ali i za ocjenu projekata: u 
svakom se podpoglavlju razmatraju to~ke 
gledi{ta predlaga~a i ocjenjiva~a. Struk-
tura je strogo operativna, a informacije 
su dane i u obliku kontrolnih lista, ~esto 
postavljanih pitanja, uobi~ajenih gre{aka 
koje valja izbje}i.

Podpoglavlja su sljede}a:

2.1. Definicija ciljeva. Ovo se podpo-
glavlje bavi jasnim definiranjem glavnih 
ciljeva i o~ekivanih rezultata projek-
ta. Ovdje je obja{njeno kako naglasiti 
dru{tveno-ekonomske varijable na koje 
projekt mo`e utjecati te kako ih mjeriti u 
cilju ocjene o~ekivanog dru{tveno-eko-
nomskog u~inka i stupnja dosljednosti 
specifi~nih projektnih ciljeva u odnosu 
na razvojne politike EU-a.

2.2. Identifikacija projekta. Ovo pod-
poglavlje sadr`i naznake o tome kako 
za po~eti s identifikacijom op}eg oblika 
projekta i njegovog logi~kog okvira, u 
skladu s naj~e{}im preporukama nave-
denima u uredbama u vezi s analizom 
tro{kova i koristi, financijskim pragovi-
ma i definicijom projekta. 

2.3. Analiza opravdanosti i mogu}nosti. 
Prakti~ne preporuke oslikane su jedno-
stavnim, konkretnim primjerima, pose-
bice za analizu mogu}nosti, pri ~emu se 
razlikuju mogu}nosti u pogledu na~ina, 
tehnologije, geografskog smje{taja i kro-
nologije. Tipi~ni sadr`aj za investicijsku 
studiju nalazi se u Prilogu G. 

2.4. Financijska analiza. Ovdje su dane 
informacije o na~inu provedbe financij-
ske analize. Po~ev{i od osnovnih tablica 
ovo podpoglavlje obja{njava kako pro-
vesti studiju, od definicije glavnih stavki 
koje je potrebno uklju~iti u tablice do 
izra~una financijske stope rentabilnosti 
i financijske neto sada{nje vrijednosti 
(ka ko ulaganja, tako i vlastitog kapita-
la). Pristup je strogo operativan i neki 
se primjeri daju u obliku studija slu~aja 
(prikaza).

Glavna tehni~ka pitanja koja valja rije{iti 
pri provedbi analize jesu:

• izbor vremenskog horizonta;

• odre|ivanje ukupnog tro{ka;

• odre|ivanje ukupnih prihoda;

• identifikacija ostatka vrijednosti na 
kraju vijeka projekta;

• pra}enje inflacije;

• financijska odr`ivost;

• izbor prikladne diskontne stope (vi-
djeti tako|er Prilog B);

• na~in izra~una financijske odnosno 
ekonomske stope prinosa i njezina 
uporaba za potrebe ocjene (vidjeti ta-
ko|er Prilog A).

2.5. Ekonomska analiza. Po~ev{i od 
financijske analize i tablice financijskih 
tokova cilj je ocijeniti standardnu meto-
dologiju za tri koraka definiranja kona~ne 
tablice ekonomske analize:
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• ispravak za fiskalne aspekte;

• ispravak za vanjske u~inke;

• odre|ivanje konverzijskih faktora.

Ovo podpoglavlje usredoto~eno je na 
na~in izra~una dru{tvenih tro{kova i ko-
risti projekta i mogu}nost njihova utje-
caja na krajnji ishod. Ono pru`a smjerni-
cu za izra~un ekonomske stope prinosa 
i razumijevanje njezinog ekonomskog 
zna~enja pri ocjeni projekta. 

2.6. Vi{ekriterijske analiza. Ovo pod-
poglavlje obuhva}a situacije u kojima 
je stopa prinosa nedostatan pokazatelj 
u~inka i potrebna je dopunska analiza. 
2.7. Analiza osjetljivosti i rizika. Ovo 
podpoglavlje daje op}eniti prikaz na~ina 
na koji se prati neizvjesnost u investi-
cijskim projektima. Prilog D je operativ-
ni instrument za provedbu te tehnike.

Poglavlje 3. 
Prikaz analiza projekata po 
podru~jima

U ovom poglavlju nudi se detaljnije raz-
matranje tehnike analize tro{kova i kori-
sti za pojedina podru~ja. Obuhva}ena su 
sljede}a podru~ja:

1. gospodarenje otpadom;
2. vodoopskrba i pro~i{}avanje;
3. promet.
Manje detaljni prikaz pristupa analizi 
tro{kova i koristi predla`e se za sljede}a 
podru~ja:
4. prijevoz i distribucija energije;
5. proizvodnja energije;
6. luke, zra~ne luke i infrastrukturne 

mre`e;
7. infrastruktura obrazovanja;
8. muzeji i arheolo{ki parkovi;
9. bolnice;
10. {ume i parkovi;
11. telekomunikacijska infrastruktura;

12. industrijske zone i tehnolo{ki parkovi;
13. industrijska i ostala proizvodna ula-

ganja.

Prilozi

U ovom dijelu razmatraju se neka te h-
ni~ka pitanja i daju preporuke za po bolj-
{anje u~inkovitosti metodologije ocjenji-
vanja.

U bitnome prilozi razmatraju sljede}e:

A pokazatelje u~inaka projekta;
B izbor diskontne stope;
C odre|ivanje stope sufinanciranja;
D analizu osjetljivosti i rizika;
E  nov~anu procjenu usluga za za{titu 

okoli{a;
F ocjenu distributivnog utjecaja;
G sadr`aj investicijske studije.

Kazalo temeljnih pojmova

Kazalo temeljnih pojmova sadr`i klju~ne 
rije~i u analizi projekta. Uklju~uje popis 
naj~e{}e kori{tenih tehni~kih izraza u 
analizi tro{kova i koristi investicijskih 
projekata.

Bibliografija

U ovom dijelu nalaze se odabrane refe-
rence za detaljnije prou~avanje naj~e{}ih 
tehnika analize tro{kova i koristi.

Bibliografija je strukturirana na sljede}i 
na~in:
• op}enito;
• energetika;
• promet;
• voda;
• okoli{;
• obrazovanje;
• turizam i zabava;
• zdravstvo;
• poljoprivreda;
• industrijski projekti.


