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EKONOMSKA ANALIZA RENTABILNOSTI ULAGANJA 
U PODIZANJE SUMSKIH ZASADA U ODNOSU 

NA POLJOPRIVREDNU PROIZVODNJU* 

Mihailo Ratknic, Nenad Rankovic 

"Ekstenzivno sumarstvo broji stepen prezivelih biljaka, 
a intenzivno finansijsku dobit od podignute kulture" 

I z v o d: U radu je konstatovano da imajuci u vidu standardnu podelu zemljista prema 
klasama plodnosti, na zemljistima V klase i visim, poljoprivredna proizvodnja renta­
bilnijaje od proizvodnje drveta pa sa finansijskog stanovista ne trebaju se koristiti za 
posumljavanje. Na klasama plodnosti VI, VIIi VID klasa proizvodnja drveta je ozbilj an 
konk:urent poljoprivrednoj proizvodnji, tako da sa slabljenjem kvaliteta zemljistaraste 
nadmoe proizvodnje drveta nad poljoprivredom. Proizvodnja drveta se moze ostvariti 
pri razlicitim diskontnim stop am a i za razlicito trajanje proizvodnog ciklusa, au odnosu 
na vrste drveca koje se predvidaju za posumljavanje. 
K lj u c n e r e c i: sumske kulture, ekonomska analiza, diskontnastopa, poljoprivredna 
proizvodnja. 

ECONOMICAL ANALYSIS OF PROFITABILITY OF INVESTMENT 
INTO INSTALLING OF FOREST PLANTATIONS IN RELATION 

OF AGRICULTURAL PRODUCTION 

Abstract: In this paper it is stated that, bearing in mind the standard division of soil 
according to fertility classes, agricultural production on soils of the fifth and upper 
classes is more profitable than tree production; therefore, from the financial point of 
view, these soils should not be used for afforestation. On the soil classes VI, VII and 
Vill, tree production is a serious competitor to agricultural production, which means 
that with weakening of soil quality, tree production gains the upper hand over agricul­
tural production. Tree production can be achived through different discount rates and 
for different durations of production cycle, in relation to tree variety intended for 
afforestation. 
Key w or d s: forest cultures, economical analysis, discount rate, agricurtural produc­
tion. 

Mr Mihailo Ratknii:- istrazivac saradni/c, Institut za sumarstvo, Beograd; dr Nenad Ran/covii: 
- docent, Sumarsld fakultet, Beograd. 
* Ovaj rad predstavlja deo projekta "Identifikacija i kartiranje goleti za posumljavanje i 

njihovo razgranicenje od povrsina namenjenih za poljoprivrednu proizvodnju" koji se 
finansira od strane Fonda za sume Republike Srbije. 
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1. UVOD 

Pri razgranicenju poljoprivrednog od §umskog zemlji§ta, a u cilju njegovog 
optimalnog koriscenja, pored analize klimatskih, orografskih, geolo§kih, fitoceno­
loskih i socio-demografskih karakteristika vazan deo predstavljaju ekonomska i 
fmansijska analiza. Po postavkama intemacionalnog sistema procene upotrebne 
vrednosti (F AO 197 6), ekonomska i fmansijska analiza ucestvu je u formiranju klasa 
pogodnosti (posredno i reda pogodnosti), §to svedoci o velikom znacaju koji analiza 
ovakve vrste ima. To znaci, da je, pre svega, potrebno sprovesti detaljnu finansijsku 
analizu (odrediti intemu stopu prinosa i rok povracaja uloZenih sredstava) za sve 
altemativne oblike proizvodnje. Imajuci ovo u vidu, izvr§eno je poredenje izmedu 
poljoprivredne proizvodnje i proizvodnje sumskih sortimenata, kao alternativnih 
vidova proizvodnih aktivnosti na zemlji§tima pete, seste i sedme klase plodnosti . 

Kako se radi o relativno plitkim do srednje dubokim zemljistima na veeim 
nadmorskim visinama, kao oblik poljoprivredne proizvodnje uzeti su pa§njaci i 
livade. Proizvodnja je zasnovana na bazi obrade zernlji§ta, podsejavanja travno-le­
guminoznih sme§a i koriscenja proizvedenog sena. 

Kada se radi o sumskim kulturama, u razmatranje je uzeto vi§e vrsta drveca na 
razlicitim bonitetima, po§to na zemlji§tima iste klase mogu da se uzgajaju razlicite 
vrste, sa razlicitim proizvodnim uspehom. Imajuci u vidu cinjenicu da se kao 
parametar pri donosenju investicione odluke o ulaganju u proizvodnju drveta odre­
dene vrste sumskog drveca na odredenoj kategoriji zernlji§ta zasniva i na nekim 
drugim kriterijumima (bioloske osobine vrste, orografski, mikroklimatski i drugi 
uslovi), treba napomenuti da ee se u ovom radu analizirati samo finansijski kriteri­
jumi. 

2. METOD RADA 

Kao osnovni metod za generisanje i analizu potrebnih (glavnih) elemenata, na 
osnovu kojih se procenjuje fmansijska opravdanost ulaganja u alternativne vidove 
proizvodnje, kori§cena je "Cost-Benefit" metoda. U tom smislu vr§eno je odredivanje 
interne stope prinosa (Ip) i roka povracaja ulozenih sredstava (T p ). 

Interna stopa prinosa predstavlja onu velicinu diskontne stope pri kojoj su prihodi 
jednaki ucinjenim troskovima, a poredenjem interne stope prinosa sa granicnom 
stopom (minimalna prihvatljiva stopa kapitalizacije investiranih sredstava) donosi 
se investiciona odluka. U ovom slucaju intema stopa prinosa je poredena sa onirna 
koje se obicno koriste pri proceni rentabilnosti ulaganja u poljoprivredi (12-15%). 
Rok otplate (rok povracaja uloZenih sredstava) predstavlja vreme za koje projekat 
vlastitim gotovinskim prihodima vraca ukupno ulozena sredstva, odnosno rok pov­
racaja novca ukazuje na duzinu perioda na koji treba racunati da bi se ulozena 
sredstva vratila investitoru, pri datoj diskontnoj stopi. Na osnovu toga moZe se 
zakljuciti da kod svakog investicionog poduhvata dve komponente imaju veoma 
vaznu ulogu: velicina primenjene diskontne (kamatne) stope (odnosno intema stopa 
prinosa) i vreme (rok povracaja ulozenih sredstava). Obe irnaju posebno znacajnu 
ulogu kada su u pitanju investicije u sumarstvu, zbog izuzetno dugih proizvodnih 
ciklusa i svega onog §to tako dugi rokovi sobom nose (faktor neizvesnosti). 
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