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ANALYSIS OF ECONOMIC JUSTIFICATION OF INVESTMENT IN A SPORT HALL
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Oblast — INDUSTRIJSKO INZENJERSTVO I
MENADZMENT

Kratak sadrzaj — U ovom radu prikazani su osnovni
koncepti investiranja i upravljanja projektom kroz primer
izgradnje i adaptacije sportskog objekta. Inicijalno ce biti
obraden teorijski  pristup standardan u  postupku
investiranja. Nakon toga bice prikazana prakticna primena
prethodno izloZenog plana investicija kroz staticke i
dinamicke metode.

Kljuéne redi: Investicije, opravdanost, kapital

Abstract — In this paper, through the example of the
construction and adaptation of a sports facility, the basic
concepts of investment and project management are
presented. Initially, the theoretical approach standard in
the investment process will be observed. After that, the
practical application of the previously exposed investment
plan through static and dynamic methods will be presented.

Keywords: Investment, justification, capital budgeting

1. UVOD

Investicije su osnovni uslov i sredstvo realizacije razvoja
svakog drustva i preduzeca. Da bi realizovalo kontinuiran
proces svog razvoja svako preduzeée mora da investira,
da ulaze sopstvena i/ili pozajmljena sredstva, da odlaze
moguéu potro$nju u sada$njosti, da bi obezbedilo sebi
novu potrosnju i nova ulaganja u buduénosti.
Problematika planiranja i realizacije investicija spada u
esencijalne probleme razvoja svakog drustveno-ekonom-
skog sistema. Na taj nacin je svako preduzeée prinudeno
da akumulira sredstva i da ih investira, jer investiranje
predstavlja jedini nacin realizacije ciljeva razvoja. Inves-
tiranje predstavlja krajnu fazu procesa razvoja kojom se
realizuju planirani razvojni ciljevi, a time i celokupan raz-
voj. Investicije predstavljaju neophodnost, jer dalji razvoj
svakog preduzeca zavisi direktno od dobrog planiranja i
efikasne realizacije investicija, odnosno od efikasnog up-
ravljanja procesom investiranja. Preduzece najpre definise
ciljeva razvoja kroz svoju razvojnu politiku, zatim izra-
duje odgovarajuéi plan razvoja, nakon ¢ega dolazi inves-
tiranje, koje obezbeduje realizaciju planiranih razvojnih
ciljeva. Predmet istrazivanja u ovom radu su osnovni
principi menadzmenta u sportu i upravljanje sportskim
objektom, kao i predstavljanje i primena op$teprihvacene
metodologije za evaluaciju efikasnosti dugorocnog ulaga-
nja u sportski objekat, sa aspekta individualnog
investitora.
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2. OSNOVNE ODREDNICE SPORTSKE
INDUSTRIJE

2.1. Finansijsko planiranje u sportskoj industriji

Sport kao industrija je prilika za pojedince da spoje in-
teres za sport i neke druge aktivnosti. MenadZzer sportskog
objekta ima pravo odlu¢ivanja i snosi odgovornost za
troskove, prihode i rezultat poslovanja. Za sportska
takmicenja poZzeljno je izraditi fleksibilni budzet i planske
kalkulacije koje su osnov menadzmentu za ocenu uspes-
nosti sportskog takmicenja sa ekonomskog stanovista.
Fleksibilni budZet kao jedan od modaliteta finansiranja se
izraduje pre pocetka sportskog takmicenja, najceSce u
formi master plana. Na kraju takmicenja kada je poznat
ishod sastavlja se izvestaj o izvrSenju plana sportskog
takmicenja, utvrduju se odstupanja i vr$i njihova analiza.
Naime, uporedivanje ostvarenih performansi sa budzeti-
ranim stavkama statiénog budzeta moze dati zadovolja-
vajuce rezultate samo ako ostvareni nivo aktivnosti ne od-
stupa bitno od budzetiranih iznosa ili ako se performanse
mere iskljucivo pomocu izvedenih pokazatelja kao Sto je
bruto ili neto dobit.

2.2. Segmenti i trendovi globalne sportske industrije
Sportska industrija podrazumeva razliite proizvode ili
usluge koji su povezani sa sportom i nude se kupcima,
odnosno korisnicima. Prvenstveno to su proizvodnja i
prodaja usluga i ideja, a zatim i robe, kroz raznovrsne
aktivnosti vezane za unapredenje sportske organizacije i
njenog rada i funkcionisanja.

Sport se prakticno razvio u svojevrsnu i specificnu
industriju, odnosno privrednu granu i to je jedan od
razloga §to je sportska industrija i postala, pogotovo u
zapadnom svetu, sinonim za dana$nji sport. Moze se reci
da je sport (sportske aktivnosti) koga izuCava teorija
sporta i sportskog treninga, samo sredstvo koje koristi
sportska industrija.

Industrija sporta je sastavni deo nacionalnih ekonomija i
usko je povezana sa proizvodnjom, promocijom i
marketingom sportske opreme i usluga, kao i sa
organizovanjem sportskih dogadaja, sponzorstva u sportu
itd. Ona kao cilj ima pre svega maksimiziranje profita.
Imajué¢i u vidu da je u osnovi industrije sporta ipak
sportska aktivnost, a samim tim i filozofija sporta,
neophodno se namece potreba specificnog menadzmenta
koji obuhvata biznis, ali i sport.

2.3. Vrednost sportske industrije u svetu i u Srbiji

Sport je vazan ekonomski sektor u Evropskoj uniji, sa
udelom u nacionalnim ekonomijama, koji je uporediv sa
poljoprivredom, Sumarstvom 1 ribarstvom zajedno.
Sportski dogadaji i sportske licnosti, predstavljaju kljucne
faktore uticaja na poboljSanje imidza drzava na
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globalnom nivou, dok istovremeno i industrija sporta
raste kao posledica ulozenih napora u podrucje sporta.
Srbija, a to vazi i za bivSu Jugoslaviju, je u sportskom
smislu u velikom broju kolektivnih, pa i individualnih
sportova, sportska velesila. Svedoci smo jedne paradok-
salne Cinjenice: da smo zemlja sa izuzetno razvijenim
sportskim rezultatima (u klupskom, reprezentativnom i
individualnom sportu), a da je sportska industrija na ovim
prostorima jo§ na po¢etnom nivou svog razvoja.

I pored toga, marketing u sportu, posebno u profesio-
nalnom sportu, nije dovoljno razvijen, da bi bio uporediv
sa marketingom sportske industrije u najrazvijenijim
sportskim zemljama u svetu, pre svega u SAD i Zapadnoj
Evropi [1].

2.4. 1zvori finansiranja u sportskoj industriji
Izvori finansiranja u sportskoj industriji :
e Clanarine

U neprofitnom sektoru, uces¢e u organizovanom sportu i
rekreaciji obi¢no zahteva da pojedinac bude ¢lan
sportskog kluba ili udruZenja. Sportski klubovi i
udruZenja postoje sa ciljem organizovanja aktivnosti,
dogadaja, programa za svoje ¢lanove. Skole takode
obezbeduju sport i rekreaciju za svoje ucenike. Clanarine
se naplaéuju 1 u profitno orijentisanim sportskim
klubovima.
e Naknada za ucesce u sportskim dogadajima

Sportske i rekreativne manifestacije, bez obzira da li su

organizovane sa ciljem ostvarenja profita, uglavnom

zahtevaju od ucesnika da plate naknadu za uceSce.

Naknade za uée$cée su postavljene tako da se iz njih mogu

prokriti svi tro§kovi realizacije nekog sportskog dogadaja.
e  Prikupljanje sredstava

Sredstva se prikupljaju kako bi se platili troskovi
medudrzavnih putovanja reprezentativnih timova ili
finansirali novi gradevinski projekti.

e Drzavna bespovratna sredstva

Mnoge neprofitne sportske organizacije u velikoj meri
zavise od iznosa i raspolozivosti bespovratnih sredstava
drzave. Sredstva se najceSée usmeravaju za pokrice
troskova povezanih sa razvojem sporta i rekreacije, ili
poveéanjem pristupa stanovnistva sportskim sadrzajima i
objektima.

e Sponzorstva

Sponzorstvo moze biti uobiCajeni i znaCajan izvor
sredstava sportske organizacije. Tipi¢ni naéini na koje
sportske organizacije zaraduju prihode od sponzora
ukljucuju izlaganje logotipa sponzora: na bilbordima i/ili
na koSuljama igrac¢a, u publikacijama i/ili Stampanim
materijalima koje proizvodi sportska organizacija, na web
stranici sportskih organizacija (ako ga imaju).
e Prodaja brendiranih artikala

Neprofitne organizacije imaju pravo da prodaju
brendirane sportske artikle pod uslovom da se taj prihod
iskoristi za unapredivanje sportskih objekata i usluga za
svoje ¢lanove. Predmeti koji se obi¢no prodaju ukljuéuju
sportsku odecu i opremu, hranu i pice, kao prirucnike za
trenere.

e Iznajmljivanje objekata

Za organizacije koje poseduju sportske objekte, prihodi
od izdavanja bogu biti znacajan deo ukupnih prihoda.
e Prihodi od kamata

Za one sportske organizacije koje imaju finansijski suficit,
dodatni prihodi od kamata mogu da se ostvare i po osnovu
orocavanja sredstava u bankama.

2.5. Vlasnicka struktura sportskih klubova
Vlasni$tvo nad sportskim organizacijama moze biti:
1. privatno vlasni$tvo pojedinca,
2. jedan ili viSe investitora imaju upravljacki paket
i klub se nalazi na berzi,
3. klubom upravljaju udruzenja ¢lanova (navijaci).
U Severnoj Americi vlasnicka struktura nad
sportskim klubovima je isklju¢ivo u rukama
privatnih lica, ukljuéujuéi sve klubove koji se
takmice u profesionalnim ligama (NBA, NFL,
NHL, MLB) kao i veé¢i deo timova koji se
takmi¢e u univerzitetskim ligama. U Evropi,
vlasnic¢ka struktura fudbalskih klubova nalazi se
pod kontrolom privatnih lica ili udruzenja ¢ije je
poslovanje pod nadzorom krovnih organizacija
kao Sto je UEFA.
Finansiranje sportske industrije mnogo zavisi od visine
poreza koje svaki sportista ili sportska organizacija imaju
obavezu da plate drzavnim organima zemlje u kojoj rade.
U Srbiji stopa poreza na prihode sportista i sportskih
radnika iznosi 20%.

2.6. Uticaj COVID-19 pandemije na globalnu sportsku
industriju

Usled Sirenja Covid-19 virusa, radi zastite zdravlja
sportista, gledalaca i svih ostalih aktera, veliki broj
sportskih dogadaja i utakmica (bilo na medunarodnom,
regionalnom i/ili nacionalnom nivou) je odlozen ili
otkazan. Svaki element sporta je pogoden, pocev od
sportista, timova i liga, do sponzorstava, sportske
maloprodaje i medijskog izvestavanja.

Sportska deSavanja Sirom sveta su se odlagala ili
otkazivala u cilju spreCavanja Sirenja koronavirusa.
Mnogobrojni nacionalni fudbalski savezi suspendovali su
svoje profesionalne sezone 2019/2020. i nisu proglasavali
pobednika, tako je UEFA odlozila EURO 2020. do leta
2021. godine, dok je Formula 1 odlozila brojne trke u
2019. i 2020. godini. Sli¢no tome, poznati teniski turnir
Vimbldon je otkazan prvi put od 1945. godine, a
Medunarodni olimpijski komitet odlu¢io je da odlozi
Olimpijske igre planirane da se odrze u Tokiju 2020.
godine i pomere za leto 2021. godine.

3. MENADZMENT SPORTSKIH OBJEKATA

3.1. Osnovne vrste sportskih objekata

Najznacajniji ~ materijalni  resurs sistema  sporta
predstavljaju sportski objekti. Oni svojom strukturom,
planiranom namenom i funkcionalnim statusom odreduju,
u velikoj meri, plansko-programsku orijentaciju kod
izrade sportskih programa na svim  nivoima
organizovanja. Medu sportskim objektima posebno mesto
zauzimaju sportski centri kao viSenamenski gradevinski
kompleksi koji, pruzanjem usluga na trzistu, omogucavaju
da se obezbede uslovi za bavljenje razliCitim sportskim
aktivnostima (takmicarski sport, rekreativni sport, Skolski



sport) i za razliCite kategorije korisnika (deca, omladina,
odrasli, osobe sa posebnim potrebama). Pod sportskim
objektima danas podrazumevamo ¢vrste gradevine i prate-
¢e ravne povrsine koje se koriste za postizanje sportskog
rezultata u cilju isporuke satisfakcije posetiocima
sportskog dogadaja [2]. Zakon o sportu Republike Srbije
[3] u ¢lanu 53. definiSe: "Sportski objekat je gradevina,
odnosno prostor (gradevinski objekat, odnosno njegov
deo ili uredena povrSina), namenjen za sportske
aktivnosti, koji moze da ima prate¢i prostor (sanitarni,
garderobni, spremiSni, gledaliSni i drugi) i ugradenu
opremu (gradevinsku i sportsku)." Sportski objekat je
prostor u/na kojem se realizuje sportska aktivnost.
Sportski objekti mogu sadrzati jedno ili viSe igralista —
vezbalista, glavne i pomocne terene; prateée sadrzaje
poput svlacionica, ekonomata, magacina, ambulante,
prostorije za sluzbena lica, administraciju, teretane, saune,
solarijume, sale za masazu; zatim prostor za publiku —
gledaliSte sa prate¢im prostorima; prostore za odmor i
rekreaciju, ucenje; kao i odgovaraju¢e komunikacije:
hodnici, prilazi, prolazi, liftovi, parkinzi i dr. U okviru
savremenih sportskih objekata, kao S$to su fudbalski
stadioni, multifunkcionalne arene i slicno, sve ceSce se
pojavljuju komercijalni ili poslovni prostori koji se
najcesc¢e rentiraju drugim licima i predstavljaju znacajan
izvor prihoda u funkciji racionalnog upravljanja i
poslovanja (pokrivanje troskova odrzavanja, osiguranja i
eksploatacije sportskog objekta).

Javni sportski tereni, u smislu pomenutog zakona, jesu
posebno uredene povrSine namenjene za odredene
sportske aktivnosti (trim staze, planinarske staze, skijaski
tereni, biciklisticke staze, plaze i sl.), dostupne gradanima
pod jednakim uslovima.

3.2. Uloga menadZmenta u planiranju i izgradnji
sportskog objekta

MenadZzment sportskih objekata se bavi izucavanjem
raznih aspekata formi vlasniStva, modela upravljanja
sportskim  objektima i  problematikom njihovog
projektovanja, izgradnje i poslovanja. Potreba za
izuCavanjem vodenja projekata u sportu nametnuta je
prvenstveno zahtevima ekonomic¢nosti i savremenih
oblika finansiranja sporta. Prvobitni sportski objekti
nekada su sluzili za odrzavanje vojne spremnosti i za
zabavu plemica, ali su postepeno postali preteca danasnjih
sportskih kompleksa namenjenih svim slojevima drustva.
Na pocetku 21. veka povecale su se potrebe za uslugama
koje su povezane sa slobodnim vremenom, a shodno tome
i potrebe za stvaranjem sportsko-rekreativnih kompleksa.
Zato je od presudne vaznosti da menadzeri objekata
poseduju vizionarske sposobnosti kada je re¢ o
anticipiranju Zelja i potreba potencijalnih korisnika.

3.3. Finansiranje izgradnje i funkcionisanje sportskog
objekta

Finansiranje izgradnje i tekuceg poslovanja sportskog
objekta je kompleksna oblast koja obuhvata brojne rizike,
pre svega finansijske, ali treba imati u vidu i predu-
zetnicke i bezbednosne rizike [4].

Probleme dobro znaju mnoge zajednice i sportski klubovi:
postojeci sportski objekti zahtevaju radove na renoviranju
dok u drzavnom budzetu nema dovoljno sredstava za te
namene. Postoje razli¢ite mogucnosti za finansiranje

izgradnje ili renoviranja ovakve vrste projekta, ali one
zahtevaju detaljno planiranje i dugo vreme pripreme.
Zbog toga je joS vaznije da sve ukljuene strane —
administracija, korisnici i predstavnici drzave i organa
lokalne samouprave budu ukljuceni u planske aktivnosti
kako bi finansiranje bilo moguc¢e. U mnogim oblastima
buduénost sportskih objekata je neizvesna jer im je hitno
potrebno renoviranje ili ne postoji infrastruktura ili je
potrebna izgradnja novog objekta. Ogranicavajuci faktor
u oba slucaja moze biti nedostatak finansijskih sredstava.
Istovremeno, moderni i funkcionalni sportski sadrzaji
izuzetno su vazni za gradove i druStvene zajednice.
Sportske aktivnosti poboljSavaju zdravlje stanovniStva,
sportski klubovi obezbeduju dodatnu drustvenu vrednost
za sve i moderni sportski centri su dobra reklama za
mnoge drustvene zajednice — posebno kada sportisti mogu
da ih koriste i da se u njima odrzavaju vazna sportska
takmicenja.

3.4. Vlasnistvo i rukovodenje sportskim objektom
Rukovodenje sportskim objektom predstavlja proces
uticanja na zaposlene da sa entuzijazmom izvrSavaju
postavljene zadatke u funkciji zadovoljenja zahteva
korisnika i drustva. MenadZer sportskog objekta mora da
vlada i sportskim i poslovnim znanjima i veStinama i
mora da poseduje osobine savremenog lidera.

U sportskom objektu se obavezno planira deo za pruzanje
prve pomo¢i, hitne medicinske tretmane, i bezbednosna
zona. Prostor za pruzanje hitne medicinske pomoci
podrazumeva cekaonicu, kancelariju za medicinsko
osoblje, ordinaciju ili boksove opremljene krevetima,
magacin, toalet i sav potreban medicinski pribor i
sredstva. Sportski objekat mora da poseduje opremu za
protivpozarnu zastitu. U sportskom objektu se moraju
postaviti jasno vidljive oznake, koje omogucavaju lak i
brz pristup sobi za prvu pomo¢. Sportski objekat mora
posedovati lekarsku ambulantu ako se u njemu organizuje
sportsko takmicenje.

4. OSNOVNE AKTIVNOSTI U PROCESU
DONOSENJA INVESTIONE ODLUKE

4.1. Pojam investicija

Investicije, odnosno investiranje, predstavlja deo global-
nog problema razvoja kao kontinuelnog procesa kojim
svako drustvo i svako preduzeée osigurava svoje buduce
efikasno poslovanje. Investiranje dolazi kao zavrs$ni ¢in
celokupnog procesa, kojim se realizuju planirani razvojni
ciljevi a time i celokupan razvoj. Svaka organizacija je
prinudena da investira, jer investiranje predstavlja jedini
nacin realizacije ciljeva razvoja.

U literaturi je zastupljena podela na investicije u realnu
aktivu, poput gradevinskih objekata, opreme, postrojenja i
sl., i Kkoristi se termin Kapitalne investicije (eng.,,Capital
Investment™ ili ,,Capital Expenditures (CAPEX)*), dok se
termin portfolio investicije ili samo investicije (eng.
HInvestments‘) koristi za ulaganja u finansijsku aktivu, tj.
za razli¢ite finansijske instrumente na finansijskim
trziStima [5].

4.2. Poslovno planiranje kao podloga u donoSenju
investicione odluke



Planiranje je aktivnost postavljanja ciljeva poslovnih sub-
jekata te politika i strategija postizanja tih ciljeva, planira-
nje je izbor ciljeva, predvidanje rezultata i preduzimanje
razli¢itih metoda, alternativa i poslovnih odluka za
postizanje postavljenih ciljeva.

Moze se izvesti zakljucak da je planiranje skup mera i
aktivnosti menadzmenta usmerenih na ostvarivanje
ciljeva poslovanja. Planiranje kao primarna funkcija
menadzmenta predstavlja proces donosenja odluka pre
zapocinjanja poslovne aktivnosti.

Osnovna funkcija menadzmenta jeste odlucivanje o
buduéim ciljevima i aktivnostima subjekta.

Ostale funkcije menadzmenta su potpora planiranju, jer
bez planiranja nemoguée je dizajnirati organizaciju,
odrediti aktivnosti za koje se moraju implementirati
instrumenti kontrole, zaposliti novi subjekti i usavrsavati
znanja i vestine postojecih, odrediti stil vodenja i sl.

4.3. OpSteprihvacene metodologije za ocenu
opravdanosti investicionih ulaganja
1. Metodologija Svetske banke (Medunarodne
banke za obnovu i razvoj)
2. UNIDO (Organizacija Ujedinjenih nacija za
industrijski razvoj) metodologija
3. Fond za razvoj Republike Srbije, Fond za razvoj
Vojvodine
4. Tipican americki model
5. Tipi¢an nemacki model

4.4. Metode ocene efikasnosti investicija

Metode ocene efikasnosti ulaganja se razlikuju u zavis-
nosti od toga da li uvazavaju koncept vremenske vrednos-
ti novca. Zavisno od vremena obuhvata efekata projekta,
ova vrsta ocene moZze biti staticka kada se projekat
ocenjuje samo u jednoj tzv. reprezentativnoj godini
(godina u veku projekta u kojoj je dostignut pun kapacitet
proizvodnje, a obaveze prema izvorima finansiranja jos$
uvek traju) i dinamicka u celom veku projekta [2].

5. BIZNIS PLAN ZA ANALIZU OPRAVDANOSTI
INVESTICIJE U IZGRADNJU SPORTSKOG
OBJEKTA

U praktiénom delu master rada je primenjena UNIDO
metodologija kojom se testira opravdanost investicionog
ulaganja u izgradnju sportskog objekta, koji ¢e ostvarivati
prihode iznajmljivanjem terena u okviru objekta fizi¢kim
i pravnim licima, pojedinicima i grupama. Dodatni
prihodi ¢e se ostvarivati od ugostiteljskih usluga, odnosno
radom kafe bara u sklopu sportskog objekta.

Detaljnom razradom trzi$nog, operativnog i finansijskog
dela biznis plana, sa posebnim akcentom na stati¢ke i
dinami¢ke metode ocene efikasnosti dugoro¢nog
ulaganja, se doslo do zakljucka o opravdanosti investicije
za realizaciju.

Analiza osetljivosti projekta na dva negativna scenarija —
pad prihoda i porast materijalnih troSkova poslovanja je
pokazala da ¢e projekat biti profitabilan i likvidan ¢ak i u
slucaju pada prihoda, odnosno porasta troskova
poslovanja.

6. ZAKLJUCAK

Preduzece koje tezi promenama, usavr$avanju, ulaganju u
nove poduhvate i sl. mora da pristupi stvaranju odredenog
projekta, a kasnije i realizaciji istog. Projekat predstavlja
sloZeni neponovljivi poslovni poduhvat koji se preduzima
u buduénosti da bi se dostigli ciljevi u predvidenom
vremenu i sa predvidenim troSkovima. U pripremi za
realizaciju odredenih poslovnih poduhvata i projekata
pristupa se izradi razliCitih vrsta studija, ¢ija je svrha da
prikazu osnovne elemente nameravanog poduhvata i
pruze podlogu razliCitim subjektima za odlucivanje o
ucescu u realizaciji programa.

Predmet biznis plana u ovom radu je izgradnja objekta
namenjenog za izvodenje sportskih aktivnosti. Objekat
predloZen biznis planom u svom sklopu pored balon sale
imace i kafe bar i svlaionice.

Razlog izgradnje sportskog objekta jeste velika
zainteresovanost dece za bavljenje koSarkom, koja je
nastala kao posledica uspeha koje ostvaruje koSarkaska
reprezentacija Srbije na globalnonm nivou. Kao primaran
razlog treba navesti tendenciju u o¢uvanju i poboljsanju
zdravlja dece i odraslih.

Analiza efikasnosti investiranja u ovaj biznis pokazuje da
je trziste prodaje i nabavke potpuno dokazano, da biznis
ostvaruje dobre finansijske efekte, da biznis podnosi
smanjenje iskoriscenja kapaciteta za prosecno 25% u
svim godinama veka projekta, da biznis ostvaruje dobre
finansijske efekte u slucaju pada prihoda (prodajnih cena)
za 10%, porasta materijalnih troskova poslovanja za 10%,
da je ISR veca od cene kapitala i kamatne stope na
dugorocni kredit Sto predstavlja projekat prihvatljivim, da
investitor ostvaruje povrat sredstava + oko 10% zarade u
odnosu na ulozena sredstva i da je biznis plan likvidan u
celom Zivotnom veku $to zna¢i da mozZe izmirivati svoje
obaveze u svakoj godini veka projekta.
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