YHUBEP3UTET IIPUBPE/IHA AKA/IEMHUJA Y HOBOM CALlY

®AKYIITET 34 [IPUMEBEHH MEHAJIMEHT, EKOHOMHJY H
®UHAHCHJE, FEOTPAJ]

OBPA3AII 3A IIMCATHE U3BEIITAJA O OIIEHUA JOKTOPCKE
JTINCEPTALINJE

»@®UHAHCHUJCKA AHAJIM3A KAO CABPEMEHU MOJEJI YIIPAB/bAIBA

PE3YJITATUMA INOCJIOBAIbA* kanauaat Bophe Uauh MA

MOJALIM O KOMUCHJIU

1. Jlatym u opraH KOju je UMEHOBAO KOMUCH]Y

Omrykom HacraBHo-HayuHor Beha dakysirera 3a NMPUMEHEHH MEHAMEHT, CKOHOMHJY U
¢unancuje, beorpan 6p. 5876 ox 28.12.2018. rogune.

2. CacraB KOMHCH]j€ ca HA3HAKOM UMEHA M IPEe3MMEHa CBAKOT WIaHa, 3Bamba, Ha3MBa yXKe

HaydHe 00JIacTH 3a KOjy je m3abpaH y 3Bame, Jaryma u30opa y 3Bambe W Ha3UB
(bakynrera, yCTAaHOBE y K0jOj j€ WiaH KOMHCH]€ 3allOCIIEH:

1) Mpod. np Caako KapaBmamh, npodecop emeputryc, yka HaydHa OOIacCT:
Menayment, 07.12.2018. roaune, ExoHoMcku dakynrer, VYHHBEp3UTET 3a
MOCJIOBHU WHXKEHEPUHT U MeHayuMeHT bama Jlyka — y cBOjcTBY mpeaceaHuka
KOMHCHje;

2) Mpod. np Tomucaas Bp3akosuh, penoBHu npodecop, yxka HaydHa 00JACT:
Exonomuja u ¢unancupame, 22.09.2016. ronune, YHusepsurer IlpuBpenna
akagemuja y HoBom Cany, dakynrera 3a NpuMEHEHH MEHAIMEHT, €KOHOMU]Y U
¢unancuje, beorpag — y cBojCTBY- y CBOjCTBY MEHTOPA;

3) Hou. np Ciodonan CranojeBuh, noneHT, yxa HayuHa obmact: ExoHoMmHja u
¢unancupame, 15.09.2015. ronune, Yuusepsurer llpuBpenna akanemuja y HoBom
Cany, ®akynTeT 3a MpUMEHEHN MEHAIMEHT, €EKOHOMU]Y U ¢ruHaHcHje y beorpany,
- y cBojcTBy WwiaHa Komucuje.

MOJALU O KAHAUJATY

Nwme, ume jennor poaurtespa, npesume: HBophe, Muaan, Uauh

Hatym pohemwa, ommruna, PenyOnuka: 15.08.1972. rogune, Yauak, PemyOauka
Cponja

[IpeTxomHO CTEUEHO 3Bamke (IaTyM U MECTO Ofi0paHe):

JIMniioMMpany MalIMHCKH MHKewep, 17.07.2007. rogune, MamumHCKu (akyaTeT
KpasseBo

Macrtep exonomucra, 17.02.2012. rogune, Bucoka mkosa 3a nMocioBHy €KOHOMH]Y
U IIpEeAy3eTHUINTBO, beorpan

Hayuna, oqHOCHO yMeTHHYKA 00JIaCT U3 KOje je MPETXOAHO CTCUCHO 3BAIbE:
MammHCKO HHXKeepcTB0, EKoHOMCKe Hayke
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5. [Ilpuka3 cTrpyyHuX, HAy4YHUX, OJTHOCHO YMETHUYKHUX, PaioBa (110 KaTeropujama):

1. Mapkosuh bnarojesuh, M., Octojuh, C., Mamh, B., UHTEPHET ITOTEHII1JAJI
3A T'EPUJIA MAPKETHUHTI, Cger pana, 6p.1/2014., ctp. 49-61. (M53).

2. lllopmas, I'., Hauh, B., KOPIIOPATUBHA KVYJITYPA V CPBUJU, Exonomuja
— Teopuja u mpakca, op. 111, 2016., ctp. 71-85. (M53).

3. Mujaunosuh, C., Haumh, B., [IPUMEHA HAMBHOI' BAYESOVOG
KIIACU®UKATOPA YV OLEBLUBABLY HWCIIOPYUMIIAIIA, TpenmoBu y
nocnoBamy, 6poj 9, ceecka 1/2017, ctp. 33-38. (M53).

4. Mujamnosuh, C., HWmmh, B., Mapuh, A., VYTHUIAJ] TPOIIKOBA
AMOPTU3ALIMJIE HA  ®HUHAHCHICKY TIO3ULINIY  TIPUBPEJIHOI’
JPYIITBA, TpenaoBu y mociaoBamy, 0poj 7, ceecka 1/2016 crp. 25-38. (M52).

5. 1li¢, P., Markovi¢ Blagojevi¢, M., BUSINESS IMPROVING WITH CLOUD
COMPUTING TECHNOLOGY, Third international conference “Employment,
Education And Entrepreneurship”, October 15 — 17, 2014., Belgrade, Serbia, pp. 98-
117. (M33).

6. Aahenuh, C., Mamh, B., SELECTION OF AN OPTIMAL PACKING OF GOODS,
The fourth international conference “Employment, Education And Entrepreneurship”,
October 14 — 16, 2015, Belgrade, Serbia, pp. 49-65. (M33).

7. 1li¢, P., Andeli¢ S., MOTIVATION OF EMPLOYEES IN FUNCTION OF
IMPROVEMENT OF INTERNAL COMMUNICATIONS AND ETHICS, The fifth
international conference “Employment, Education And Entrepreneurship”, October 27
— 29, 2016, Belgrade, Serbia, pp. 162-178. (M33).

8. Paguh, B., Wamuh, B., 3ABUCHOCT OI'PAHU3SAIIMOHUX TTPOMEHA O/]
CABPEMEHUX  TEXHOJIOTHUJA, Tlpa HamwoHamHa  HAyYHO-CTpy4YHA
KoH(pepeHMja ca MehyHaponuum yuemthem, TpenaoBu y mocnoBamy, 17.05.2017.
rox., Kpymesar, ctp. 215-226. (M63).

9. PaBuh, H., Mauh, B., bopuunh, H., KOMITAPATHBHA AHAJIM3A BEP3U VY
OKPYXEBY - BEOI'PAJICKA, 3AI'PEBAYKA U JbYBJbBAHCKA BEP3A,
PeBmsop, Op. 69, 2015., ctp. 77-89. (M51).

10. Mamh, B., ®DUHAHCUICKA AHAJIM3A KAO CABPEMEHU MOJIEJ
VIIPABJBAILA PE3VJITATUMA TTOCJIOBAIBA, Pesusop, 6p 77, 2017, ctp. 69-
84. (M52).
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11. Kapasuauh, C., Aahemuh, C., Hnuh, B., MUKPOEKOHOMMIJA, Bucoka mikosa

3a TIOCIIOBHY €KOHOMH]y W mnpeny3eTHumTBo, BasseBonpunr, COBISS.SR-ID
229931276, ISBN 978-86-6069-137-0, beorpan, 2017. (Yu6eHuUK).

111 HACJIOB JOKTOPCKE JUCEPTALINJE:

»@®UHAHCHUJCKA AHAJIM3A KAO CABPEMEHU MO/EJ YIIPAB/bAIBA
PE3YJITATUMA INOCJIOBAIbA*

IV HNPETJIEA JOKTOPCKE JUCEPTALIUJE:

JIoKTOpCcKa aucepranyja je KOHIHMNUpaHa Ha 182 crpaHe moje/beHe y S5 MorjaBJba.
JIuteparypa caapxu 61 Oubmmorpadceky jenquauiy qoMahwx W CTpaHHX ayTopa, HAYYHO
CTPYYHUX pajJoBa O0jaBJbEHHX Yy YacomUCHMMa W IyONWKanuja ¥ WHTEPHET H3BOPA.
Jucepranuja canpxu cieneha nornasba:

1. YBOJ

2. TEOPUJCKE IIOCTABKE NCTPA’KUBAIbA

3. AHAJIN3A U MOJAEJIN YITPAB/bAIBA PE3YJITATUMA HOCJIOBAIBA
4. PE3YJITATHU UCTPAXKUBAIbBA

5. 3AK/bYYAK

6. JUTEPATYPA

7. IPUJIO3H

e JlokTOpcka aucepTaiuja caapxu ykynHo 54 uinyctpanuje (3 cnuke, 31 Tabeny u
20 rpadukoHa), ynMe je uzpaza oe npobiaeMaTHKe 101aTHO oboraheHa.

V  BPEJHOBAIE HOJEAUMHUX JEJOBA JOKTOPCKE JUCEPTAIIMJE:

Jloktopcka nucepranyja kauauaata non Hasusom ,, OMHAHCHUJCKA AHAJIU3A KAO
CABPEMEHU MOJEJ YIIPAB/BAIA PE3YJIITATHUMA INTOCJTIOBABA“ naje
mperjel M WUCIUTHBaKkEe (PUHAHCHjCKE aHalIM3e Kao CaBpeMEHOr M edukacHOr anara 3a
o0e30ehere KBATMTETHOT YIIPaBJbakha PE3yITaTuMa MOCIOBambA.

YBOAHM /1€0 IPE/ICTaB/ba CAXKET OCBPT Ha 3Ha4aj (PMHAHCHU]CKOT MEHAIMEHTA, A1jaJIeKTHUKY
PETPOCIIEKTUBY Ha mNHTama MoBehama NPOITYKTUBHOCTH, €KOHOMMYHOCTH U MOCEOHO
PEHTAOMITHOCTH TPUBPETHOTr APYLITBA ca MOCEOHUM amocTpopupameM Ha JTUHAMUYHO
r7100aJTHO OKPYXKEHE y CaBPEMEHUM YCIOoBHMa TocioBama. C THM y Be3H, yKasyje ce Ha
3Hauaj pUHAHCH]CKe aHAJIM3€ Ka0 KOHIENTYaTHOM MOJEIy 3a OJPIIKY pa3Bojy IPUBPETHOT
JpYIITBA y TPKEHY UAeaTHe Mepe GUHAHCH]CKOT YIIpaBJbamba.

IIpeaMer ncTpazkMBama yKa3yje Ha IPOjeKTOBAKE (PMHAHCH]CKE aHAJIM3€ Kao CaBpEMEHOT
MoOJleNla YIpaBJbalba KAa0 OCHOB 3a KOHTHHYHpaHO yHampeheme (QHHAHCHjCKE CHare
MPUBPEIHOT JIPYIITBA KOj€ ce Oorjieia TpajHUM crocoOHOocTUMA Iahama, (pUHaHCUpamba,
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WHBECTHUPAE U 33/I0BOJbEHA MHTEPECHHX rpyna. JlehuHucameM npeaMera HCTpaKMBamba U
npuMeHoM (pyHKITMja MEHalIMEeHTa (CIPOBOheHkEe, KOHTPOIY U €BaTyallljy) U CIIPOBOheHeM
aJIecKBaTHUX Mepa 3a MOCHeIIemke J0CTUrHyha, cTBapa ce YBpCTa OCHOBA 3a JIOCTH3ambe
neUHUCAHNX [TUJHEBA.

IIpobsiem wucTpaKMBama JOKTOPCKE AHMCEpTallje je UMIUIEMEHTanuja (UHAHCH]CKE
aHaJIM3€e Kao KOHIIETITa aKTUBHOT yIpaBJbama Koju oMoryhaBa ()OKycHpaHOCT Ha LIUJBEBE U
KOHTPOJIYy HaJl OCTBApEHHM pE3yJITaTHMa, HAIyIITalke KIACHYHOT MPHUHIIUIIA [TOCIOBakba U
YCMEPEHOCT Ka KOHTHHYHPaHO] (MHAHCHjCKOj aHaIM3M Kao MOJENy CaBpeMEHOT
yIIpaBJbamba.

OCHOBHH Wb JIOKTOPCKE IUCEpTalldje je y HaMepH Ja Ce MPE3eHTYjy TeopHhjcka U
eMITMPHjCKa Ca3Hama U3 pe3yiTara UCTPaKMBama M Jia ce yKaKe Ha 3Haudaj (UHAHCH]CKE
aHaJIM3¢ y CaBPEMEHHUM YCJIOBHMa pa3BOja NMPHUBPEIHOr JPYIITBA M HETOB YTHIA] HA
KBAJUTET U YCICIIHOCT IPUMapHE U CEKYHIapHE pa3MeHe jeAHOT APYIITBa y HenuHu. [ub
je la ce yKaxke Ha eKOHOMCKY W JIPYIITBEHY OIpaBJaHOCT yBohewa (PMHAHCH]jCKE aHAIH3e
Kao CaBpEMEHOI' MOJIelia MOCJIOBamka, OJIHOCHO Be3y u3Mel)y KOHTHHyHWpaHe (HHAHCH]CKe
aHaJlu3e U leHuX eexaTta Ha moOoJbIIaky PUHAHCH]CKUX pe3yaTaTa.

Xumnorese, Ka0 MUCAOHE MPETIIOCTABKE O MCXOAY MpodJieMa UCTPaXKHBamba, POpPMyIIHCaHe
cy Ha cnenehu HaunH: OCHOBHA (T€HEpalIHa) XUIOTe3a MPOU3IIa3Hu U3 IEIMHE HCTPAKUBAKHA,
a ocebHe (momohHe) XunoTre3e NMpousiase u3 uJba U 3aJaTKa UCTPAXKUBAKA. Y CKIIAIy ca
3aXTeBUMa JIOKTOPCKE JIMCepTaIlfje OCTaB/beHE Cy cliefiehe Xumorese.

OcHoBHa xunore3a (0OX):

KonTnHynpana ¢uHaHCHjCKa aHaJIM3a M KOHTPOJA peaJu3anuje IUIAHMPAHUX
3ajJlaTaKa cy npeayc/ioB 3a ylpaB/bame pe3yJTaTuMma.

[Tocebne xunotesze (I1X):

X1: ®duHaHCHjCKA aHAJIN3A TONPUHOCH Npahemy peanu3anmje NOCJIOBHUX I[U/bEBA;
X2: duHAHCHjCKA aHAIN3A YKa3yje HAa eBEeHTYAJTHO Npeay3uMame KOPeKTUBHUX Mepa;
X3: ®duHaHCHjCKA aHAJIN3A JONPUHOCH YNIPaB/baby pe3yJITaTHMa;

X4: ®uHAHCUjCKA aHAJIM3A je Ba'KHA KA0 penep IJIAHUPAKA MOCJOBHMX MOAYyXBaTa.

VY IOKTOPCKOj TucepTalrju NPUMEHEHE Cy Hay4yHe MeTo/ie HEONXOAHE 3a HAUMH pellemha
HAay4qHOT TpobjieMa UCTpaXuBama, aHAIM3Yy M CHHTE3Y ojadpaHe mpolieMaTHKe,
MIOCTaBJbEHE CY Y CKIAAy AePUHUCAHUM IPEAMETOM, MPOOIEMOM, IUJbEM UCTPAXKHUBAKA U
MOCTaBJBEHUM XHUMoTe3ama. [IpuMemeHe cy HaydHe MeTOJe: JICCKpHUIIMje, aHaIu3e,
CUHTE3e, WHAYKIHMje, MeAyKIuje, Kommapamnuje, (UHAHCHjCKA aHaW3a, aHaJn3a
PEeBEpP3UOMITHOCTH, METO/Ia pa3yMeBamka U METOA UICATHUX THITOBA.

OcHOBHE HayYyHE METOIE JIECKPHUIIIIH]je, aHATH3€e, CHHTE3e, HHAYKIIUje U JeTyKIIHje TPOKETe
Cy KpoO3 IEJIOKYITHH paji Kao CACTaBHU JIEO CBAKOT JIOTHYKOT MPOMHIIBAKA O MPEAMETY
JOKTOpcKke nucepranuje. ONMIITH HAyYHU METOJI, KOMIapaliyja, IpUMeHhEHa je Y YeTBPTOM
MOTJIaBJbY AMCEpTAllMje Kao yrnopeaHa (UHAHCHjCKA aHANM3a JIBa MPUBpEIHA APYLITBA y
Wby CIO3HAje CTPYKType CpelcTaBa M KamuTalla U BPEIHOCTU IOjeAMHHX IO3UIHja Y
BUXOBUM (MHAHCHJCKUM H3BeIITajuMa. MeToJa pa3yMmeBama, Kao CMHCAOHa pajliba,
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HajBUIIC je BHJbUBA Yy CMIIMPHJCKOM HCTPKUBAkY ITPU TMPOHATAKEHY HHOBATHBHE
TEXHHKE TIpUKa3a W aHaju3e pe3ylTara MOoCiIOBama MPUBPETHOr IpymiTBa. Merona
UJCATHUX TUIIOBA je MPUCYTHA y YETBTOM IOTJIABJbY AWMCEPTAIHje Y IUJbY PACBETJhaBarmha
(UHAHCUJCKUX TIOKa3aTekha I[MOCMATPAaHUX MPUBPEIHUX JPYyIITaBa NpPH IOKYIIA]y
dbopMupama HAyYHHX NPETIIOCTaBKA W TpeaBuamy TpPH MOACIOBAKY CTOXACTUYKE
cUMYyJalyje MPUBpPeIHOr ApymTBa. DUHAHCHjCKA aHAIW3a, Kao MPEeIMET UCTPaKUBamba
pana, mpoKuMa ce HEJIOKYITHOM JTOKTOPCKOM JHCEPTAIlljoM, a HeHO KBaHTH(HKOBAKE j&
MOCEOHO BUJBUBO Y EMITMPH]CKOM HCTPaKUBaY. Y YETBPTOM IIOTJIABJbY, IIPH MOKYIIIAjy
noBehama JOOMTH NPHUBPEIHOT NPYIITBA KOpUITheHa je aHalr3a PEeBEP3HMOMIIHOCTH KPO3
OWJaHCHpamke CHTPOINUjCKUX TyOWTaka y IIHMJbY CMamemha HPEBEP3UOMIIHOT Ipoleca
MPUBPEIHOT JIPYIITBA.

VY npyrom neny cy npuKa3zaHe TeOpHjcKe MOCTaBKe HCTpaxkuBamba. O0janimeHu cy 00IuIm
U BpcTe (UHAHCHjCKE aHAIM3e, MHCTPYMEHTH (UHAHCHjCKE aHalM3e, MojaM W 3Hadyaj
¢uHaHCHjCcKe aHanM3e, 33JaTak M LU (PUHAHCH]CKE aHAIW3€, WHCTPYMEHTH aHaJIn3e
MOCJIOBamka, aHann3a (PMHAHCH]CKUX HW3BEIITAja, JIATCHTHE pe3epBe M CKPUBEHU TyOWIIH.
[Tocebna mnaxma je mnocBeheHa MeHaAlEpCKOj €THlHM Kao MpoljeMy caBpeMEHOT
KOPIOPAaTUBHOT YIpaBJbarka M CIUYHOCTH U3Mel)y MpUpOAHMX M APYIITBEHHX HayKa, U3
YHjer pa3MaTpama Cy eHTPOIHUJCKU IyOuIy KopuitheHu y muspy yHanpehema qo0uTH.

Tpehu neo je mpuka3 moaeja ynpab/bamba pe3yJiTaTHMa mocjoBama. OmucaHa cy
codTBEepCKa peliemha y by noBehama edukacHocT ¢uHaHcHjcke aHanmuse. Mako cy y
HAyJYHOM CBETY IOJICJbCHA MUIILJBEHA, MPE CBETra OKO IMPEIMMEH3HMOHUCAHOCTH OBaKBHUX
periema, jJacHO je 1a y CMUCIy Op3uHe OuIaHCHpama U 00JeIMEHOCTH ToJlaTaka, OBAKBU
MIPOrpaMu MOTy OUTH M3y3€THO KOPHUCHHU.

VY 4erTBpPTOM M€y Cy HPE3EHTOBAHU PE3YITaTH EeMIHUPHjCKOI HCTPAKMBAKA UYETHPU
IpUBpENHA JpyIITBAa. Y TMPBOM CerMEHTy je ypaheHa ¢HUHAHCHjCKa aHaiIM3a Y3
KOMIIApaTUBHY aHAJIM3Yy CTOXAaCTHUYKOI MpelBubama y LUJbY JOKa3HBamka Aa TOAMIIHA
aHanu3a (pUMHAHCH]CKMX M3BEIlTaja HUje JOBOJbHA. Y APYrOM CETMEHTY Cy aHaJIM3UpaHu
MOCJIOBHH pE3YyJITaTH JiBa TMPUBpPEIHA APYIITBA HCTE AEIATHOCTH, OJ] KOJjUX j€ JEIHO
MPUBPEIHO APYIITBO OTPAHHUYEHE OJTOBOPHOCTH a JAPYro aKIMOHAPCKO APYymTBO. Tpehm
cerMeHT oOyxBaTa JeTaJbHy (PMHAHCH]CKY aHAIN3y MOCIOBamka ca MOCEOHUM OCBPTOM Ha
aHaJIM3y pHU3MKA OCTBAapeHOr (MHAHCHJCKOT pe3yiTara M aHaiu3y (uHaHCHjcke Mohu
MPUBPEIHOT JIpYIITBa. Y LUJbY JOKa3UBama ylpaBjbauke Mohu (pUHAHCHjCKe aHAIIM3E, Y
YEeTBPTOM CETMEHTY je NMpPUKa3aH yIpaB/bauykd aJfOPUTaM HAa OCHOBY KOTa je pa3BHjE€HO
co(hTBEPCKO pelliemhe Ka0 MHOBAaTUBHA TEXHHUKA MPHUKa3a M aHAJIM3€ pe3yiTara MPUBPEIHOT
npymTBa. Takolhe, ypaheHa je ananuza He HYHHMX I'yOUTaKa y Iuiby yHarpelhema Onianca
ycrexa Kpo3 nosehame peBep3nOmIHOCTH U noBehame J0OUTH IPUBPETHOT JIPYILITBA.

[letn neo cagpxu 3aKk/by4Ha pa3MaTpama Kao PETPOCIEKTHUBY LENOT paja ca MoceOHUM
AKIICHTOM Ha Ba)KHOCT MEHAIIMEHT KOHTPOJIE U KOHTUHYHpaHe (PMHAHCH]CKE aHAJIN3E, jep CY
W jelHa U Apyra y QyHKIHJH CTBapama pe3ysrara, ¢ TUM Ja ce (puHaHCHjCcKa aHanu3a 0aBH
(bMHAHCH]CKUM OMJIAaHCHPAEM y ITUJbY CTBapamky HOBUX BPEAHOCTH, Mpahewy (hUHAHCH]CKE
peanuzanmje u mporecuMa cCTBapama pe3yrara.
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VI  3AK/bBYYIU OJHOCHO PE3YJITATH HCTPAXKUBAIbBA

Ha ocHOBy aHaim3e MpUBpETHOr APYyIMTBA M, NpU TOKYIIAjy pallMOHAIHOT pellaBamba
TEOPHUJCKOT M MPAKTUYHOT TpodiiemMa, ypaheHa je CTOXaCTHYKOM CHUMYJallija MPUBPEIHOT
npymTBa M. Jloka3aHo je a cy KOHTUHYUpaHa (MHAHCHjCKA aHanu3a, npaheme pesynrara
MOCJIOBamka U Pey3UMakhe CBEHTYATHUX KOPEKTHBHUX Mepa y CMUCITY TIOCTaBJbambha pernepa
MOCJIOBHOT IOJIyXBaTa, HEOMXOJIHU Yy CaBPEMEHOM MOJENy YIpaBlbamka pe3yjiTaTuMa
MOCJIOBAabA.

Ha ocHOBY cBUX mOoCMaTpaHuX MapaMeTrapa U yOIIlTe aHaJH3€e NPUBPEIHUX APYIITaBa A U
b, Moxe ce 3ak/byuuTH Ja j€ NPHUBPEAHO JPYIITBO A TMOCIOBAJO YCIEIIHUje O
aknuoHapckor apymTBa b. Mako je ocTBapmiio HETO ryOUTaK Kao U aKIIHOHAPCKO JPYIITBO
b, 0H je mpenoynoBskeH y 0OIHOCY Ha TIOCMATPaH! MPETXOIHH MEPHOJ. Y KOJIMKO HACTaBU Jia
ujae pactyhum TpeHAoM, NPUBPEIHO APYIITBO A OM y MOIJIO Ja MOCTaHe NpodurabuiIHo
IIPUBPEIHO JPYLITBO, J1a OCTBapyje AOOMTAK, JIOK je aKLMOHApCKo JApymTBo b y Texoj
CUTYyaIiju 300r HETraTUBHOT TPEHJIa 1 MHOTO Beher ryouTka.

AHanu3oMm npuBpenHor Apymrsa H 1o6ujeHu cy mo3uTuBHE (PUHAHCH]CKH Pe3yNTaTH y 00a
aHaIM3MpaHa BpPeMEHCKa rnepuoja. OCHOBHM DPA3JIOr YCIEIIHOCTH Cy I0OpH ITOCIOBHH
IPUXOJHU, U MOXKE C€ 3aKJbYUUTH JIa C€ OHO CTAJIHO Pa3BHja M pacTe jep MOCIOBHU NPUXOIU
MPEJCTaBIbajy TEMEJb pacTa 3a MpUBpeIHa APYIITBA HAa TPXKUMITY. Pe3ynrar ¢punaHCcHjcKOT
MPUX0Ja Y YKYITHUM IPUXOANMa je 3a/10BOJbaBajyhu ¢ 003MpoM Ha J1eIaTHOCT MPUBPETHOT

JpYyLITBA.

Ha ocHOBY 100MjeHMX CTOXacCTMUYKUX pe3yiTara MpUBpeIHOr ApymTBa M y codTBepckoM
nakety ISMA aHanu3upaHO je BHIIEe MO3MIMja OCHOBHHMX (DMHAHCHMJCKMX M3BeEIITaja, a
Haj3HaYajHUja ce OJIHOCH Ha CMamee BPEJAHOCTU aKTHBE M macuse 3a 01m3y 5,70%, mTo
yKa3yje Ha JI0JlaTHE KOpEKIMje y BE3U Ca BPEIHOBAHEM U YIPABJbAKEM M03ajMJbEHUX
CpelcTaBa U yNpaB/balkbeM TYHUM KalMTajJoOM Yy pealn3allMju JO0CTH3ama (PMHAHCH)CKUX
IUJbEBA INPHUBPEAHOr ApywmTBa. Pe3ynraTth ykaszyjy Ha OJaro cMameme KpaTKOPOUYHE
MMOBHHE U TyhHUX M3BOpa GUHAHCHPAKA Y CTPEMIBEHY Ka TeHEPAIIHOM 1IMJbY (PUHAHCH]CKOT
MEHaIMEHTa — OIUIOHbH (PUHAHCHJCKOT KaluTaja 110 MaKCUMAaJIHO] CTONHM PEeHTAOUIHOCTH
Kao TPEeAyCIOBY OINIUTEr IUba NPUBPEIHOr CyOjekTa — MaKCUMHpamby EKOHOMCKE
BPEHOCTH (MaKCUMHpamby O0raTcTBa).

AHanmM30M EeHTpOINHUjCKUX TyOuTaka MpHUBpPEAHOr JApymTBa M gomwio ce no ciueneher
3akibyuka: M3y3umajyhu ekcrepHe M3BOpe €KOHOMUYHOCTH Ha KOj€ NMPHUBPEAHO APYIITBO
HE3HATHO yTUYY, ycpeacpe)eHOCT Ha MHTEpHY (COTCTBEHY) €KOHOMHUYHOCT IPEICTaBIbha
mocebaH 3amarak (UHAHCHJCKUX MeHaepa. CMmameme HWHTEPHE EKOHOMUYHOCTH
MIPUBPEIHOT APYIITBA yCIIe moBehama KanmanuTeTa ik moBehama HEeroBe BeJTMInHEe YUHH
CeKyHJapaH mpoOieM. YKOIMKO ce H3y3My oBa JABa (akTopa, Haj3HAYaJHUJU BHUJ
SHTPOIUJCKUX TyOHTaka ce oOrjiefa y HEONTHUMAJIHOM HCKopHulIhewy MmocTojehux
KalauTeTa, a Kao Haj3HauYajHUjU Ce M3/1Bajajy TEXHUYKO — TE€XHOJIOIIKU, (PMHAHCHJCKU U
yrpaBsbauku (pakTopu. YcpeacpeheHoCcT Ha oBa TpW IpaBla HM3BOpa EKOHOMHYHOCTH,
MPUBPEIHA JIPYIITBA MOTY OCTBAPUTH 3HAYajHE YIITE/E Y IUJbY TPOLIKOBHE €(PUKACHOCTH Y
¢dbyHKMju noBehane peBep3nOUITHOCTH.
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VIl OHEHA HAYMHA TIPUKA3A U TYMAYEBA  PE3VIJITATA
NCTPAXKUBAIBA

[lpumMeHOM Hay4dHEe METOJOJIOTHje y JOKTOPCKO] AMUCEPTALUjH, pa3MaTpaHuM
TECOPUjCKUM H CMITUPUjCKMM HCTPAXKHMBabMMa CaBpeMeHe (UHAHCHjCKE aHalu3e |
peaIM30BaHOM CTYAH]OM CITy4aja, JOIUIO ce 10 cleAchnx HaydHUX Cro3Haja:

[1] ®unancujcka aHanuM3a WMa AWHAMHYHY VYJIOTY Yy YIpaBbabkby I[OCIOBAHEM
NPUBPEIHOT JIPYIITBA a HEHA PA3HOBPCHOCT C€ OrJie[a y aHAIW3U M IPOICHH
KaruTasna, Mpuxo/ia, TPOIIKOBa, TOTOBUHCKHX TOKOBA, MHBECTUIIMOHUX IPOjeKaTa 1
JIpyrux (UHAHCHU]CKUX BEJIMYMHA.

[2] UctpaxuBama y OKBHpY JOKTOPCKE IUCEpTalMje Cy yKa3aja Ha 3Hayaj MpUMEHe
¢uHaHCHjCKE aHalmM3e Kao CaBpeMEHOr W eduKacHOr amata 3a o0e30eheme
KBaJIMTETHOT YIPaBJbarba Pe3yITaTUMa I10CIOBAbA.

[3] Ymorpebom HaydHOT METOAa pa3pelicH je jaCHO M3JI0KEH HAaydHH MPOOJeM H IHJb
UCTPaXXKMBamka, TaKO ILITO je MpOydeHa pesieBaHTHA (PMHAHCHJCKA aHAIM3a Koja ce
MOXe carjefaBaTd M IPOLEHUBATH Ca Pa3HUX CTAHOBUIITA IPUMEHE, HA OCHOBY
yera ce JO0 OJroBopa Ha NHTama JAepuHUCama KOHILENTa Koju omoryhaBa
(OKYyCHPaHOCT Ha IIMJbEBE MPOTPAMCKOT IUIAHUPaba, (PIEKCUOMIHY OPraHU3aOHY
CTPYKTYpPY, J0OpO YIpaB/bake M OJIYYHMBAWKE M (PUHAHCH]JCKO H3BELITABAKBE U
MEHAIIMEHT KOHTPOIIY Kao MoKpeTaua (MHAHCH]CKE aHATIHM3E y PEaTHOM MOCIOBHOM
cucreMy. Tako KoHIMIHMpaHa aHanu3a (UHAHCUJCKUX M3BEIITaja UMa CTPaTELIKH
3Ha4ya] Kao MEPHJIO Tporpeca MPHUBPENHOT IPYyIITBA W pEIep je TUIaHHpamba
MOCJIOBHUX TOTyXBaTa.

[4] TTotBphena je ocuoBHa (OX) u mocebHe xumorese (I[1X), ka0 CMUIIBbEHE MOJIA3HEe
Tayuke O e(eKTHMMa peliema HayyHor Impobinema wuctpaxuBawa - (OX):
Koumunyupana ¢unancujcka ananuza u KOHmMpoia peanuzayuje NIAHUPAHUX
3a0amaka cy npedycnos sa ynpasmarve pezyimamuma. [locedne xunorese (I1X): X1:
®duHaHCH]CKa aHAIM3a JOMPUHOCH Npahemy peanu3alirje MOCIOBHUX IUIbeBa; X2:
OuHaHCHjCKa aHATM3a yKa3zyje Ha €BEHTYaJHO Npeny3uMame KOPEKTHBHHX Mepa;
X3: dunaHCH]CKa aHaM3a JOTIPUHOCH yIIpaBJbamky pe3ynratuma; X4: OuHaHCH]CKa
aHaM3a je Ba)KHA Kao pemnep IUIaHWpama MOCIOBHUX TNoayxBarta. OCHOBHa H
noMmohHe XxuroTese cy NoTBpheHe Ha OCHOBY (DMHAHCH]CKHMX aHAJIN3a TOCMATPaHUX
NpPUBPEHUX JIpyIITaBa M NPU IOKYIIA]y PALMOHATHOT pellaBarkba TEOPH]CKOT U
OpakTUYHOT mpoOsieMa. (DHUHAHCHJCKOM aHAJIM30M IOMEHYTHX MpPHUBPEIHUX
JpyILITaBa HEJABOCMUCIIEHO je JOKa3aHo Jla Cy KOHTHHYHpaHa (prHaHCHjCcKa aHAIu3a,
npaheme pe3ynTaTa MoCIOBamka U Mpeay3uMame eBEHTYATHUX KOPEKTUBHUX Mepa,
HEONXOJHW Y CaBPEMEHOM MOJETy YIpaBlbakba pe3yjITaTuMa IOCIOBamba.
HcrpaxknBame y OBOM pajy MPBEHCTBEHO CE€ 3aCHHMBAJIO Ha KOMIUIEKCHO] aHAIHM3H
YTULIAJHUX YMHUJIAA U MOTYhHOCTH (MHAHCHjCKE aHAIM3€ M HEHOI yTHIlaja Ha
MOCJIOBHU CHUCTEM Y LHUJbY €(PHUKACHOT JTOHOLICHa MEHAMEHT OJJIyKa Ha CBUM
XHjepapXHjCKUM HUBOMMA U €(DUKACHOT YIpaBJbaha MOCIOBHUM CHCTEMOM.

[5] Hayuno o6jammeme pesynraTa KOju Cy NPHKa3aHU Yy HCTPAXHBAYKOM paiy,
3aCHOBAHO je Ha NMPUMEHU CABPEMEHHMX METOJa, MPBEHCTBEHO IECKPUIITHUBHO]
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METOH, KOja pa3MaTpa ynpaBjbamke (PMHAHCHjCKOM aHAJIN30M U HEHO JIEJI0BAKE
Ha I[IEJOKYITHU TOCJIOBHM CHUCTEM W METOIM aHaju3e caapikaja Koja yKJbydyje
[EJOKYIHY JOKYMEHTalM]y Be3aHy 3a INpPUMEHY (HHAHCHjCKHX H3BEIITaja
NPUBPEIHUX APYIITaBa, Ka0 U APYIHX PEIEBAHTHHUX IOJaTaka y UJbY carjieaaBarmba
nocMaTpaHor genomena. CTpaTeruja eMIHMPHjCKOT UCTPAXKUBamba j€ 3aCHOBaHA Ha
KOMOWHAIMjU KBAHTUTATUBHUX M KBAJUTATUBHUX MeToja. KBamuTtatuBaH mpucrym
INPUMEHEH j€ ca IIMJbEM JETaJbHOT pa3MaTpama (PUHAHCH]CKE MTO3HUIHUje TPUBPEIHOT
JpymTBa ca u3BohemeM 3akibydaka. [IpMMeHOM KBaJMTAaTHMBHUX HCTPaKUBamba
oMoryheHo je NpHKyIJbake IoJaTaka MW J00Mjarke JIOTMYKUX OJAroBapa Ha
neduHICaHa HCTPAKUBAYKA MTUTAMA.

VIl KOHAUYHA OLIEHA JOKTOPCKE JIMCEPTALIUJE:

1. Jaunuje noKTOpcKa AucepTaluja/I0KTOPCKU YMETHHUYKH IIPOjeKaT HAIlMCaH y CKIa1y
ca 00pa3IoKemeM HaBeJCHUM Y IIpHjaBu TemMe?

CBeoOyxXBaTHHM, TEOPETCKHM M TPAKTUYHUM IMPUCTYIIOM Yy UCTPAXHBabY, KPO3 MpeErie
JUTEpaType 0CaJallibiX HUCTPAKUBAKA W EMIIPHJCKOT HCTPAKHMBamka, & CBE y TPaBIly
yHanpehema ynpasibama MOCIOBHOT pe3yiTara, MoTBphyje ce aa je aucepTanuja HamucaHa
y CKJIaJ1y ca 00pa3io’KeHheM HaBEJCHUM Y TIPHjaBU TEME.

VY mmby noka3WBama OCHOBHE XHITOTE3€ JOKTOPCKE IHCepTaldje, Koja ce OAHOCHIIA Ha
NpUMEHY KOHTHHYHpaHe (MHAHCHjCKE aHajiW3e M KOHTPOJE pealn3anyje IIaHWPaHUX
3aJjaTaKka Kao MpeayclioBa 3a YIpPaB/bamke pe3yaTaTuMa MoCI0Bamka, JOLUUIO ce J0 3aKbydKa
Jla je ucTa He caMo TMoXeJbHa, Beh 1 HeonxogHa.

VY muby J0Ka3uBamba OCHOBHE XHIIOTE3€, MOCTaBJbEHE Cy U MOceOHEe XUIoTese, Koje Cy
JI0Ka3aHe JeTaJbHOM (MHAHCUJKOM  aHAJIM30M Ha OCHOBY pe3ysiTaTa eMIIHPH]jCKOT
UCTpakuBamwa. VcTpaxxkuBame y OBOM paay NPBEHCTBEHO CE€ 3aCHHUBAJIO HAa KOMIUIEKCHO]
aHAJIM3M YTULAJHUX YMHWIALA U MOTYhHOCTH (DMHAHCHJCKE aHAJIU3€ U HEHOT yTHIlaja Ha
MOCJIOBHU CHUCTEM Yy LUJbY €(QUKACHOT JOHOIIEHAa MEHAIMEHT OJJIyka Ha CBHUM
XHjepapX1jCKUM HHBOMMA U e(UKACHOT yIpaBJbamka MOCIOBHUM cucTeMoM. Pesynraru aajy
JaKky TeopHjcKy, a Takol)e M MpakTHMYHY OCHOBY 3a Oyayha gerasbHHMja HMCTpakMBamba OBE
TEeMaTUKe.

2.  Jla 71 JOKTOpCKa JUCEpTaIfja/JJOKTOPCKH YMETHHUYKH TIPOjeKaT Caap)Ku CBe OWTHE
enemMeHTe?

Hucepranuja odpalheHa U mpe3eHToBaHa Ha HaBEJIEHU HAUWH CaJIp)KU CBE OMTHE eJIeMEeHTe
KOjH Cy 3aXTeBaHU OJ KaHAWAATA IIPU IPHUCTYITY, U3PAAN U N3BEACHUM 3aKJbydlMa.
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3. Ilo yemy je mOKTOpCKa AMcCepTaluja/TOKTOPCKH YMETHUYKH IIPOjeKaT OpUTHHAIaH
JOTIPHHOC HAYITH, OJTHOCHO YMETHOCTH?

CaBpeMeHH yCIIOBHU TOCIIOBamka Tpake KOHTHHYHPAHO U3BEIITABABE M aHAIHM3Y MTOCIOBHUX
MOJIyXBaTa M TOKa3aTesba MOCIOBaba MPHUBPEAHOT JIPYIITBA. Y €pHU KOMIIjyTepH3aluje H
nHPOPMATUYKE EKCIUIO3Hj€ Y BUAY COPTBEPCKUX peEIICHa, HEOMXOIHO j€ OJpKaBambe U
pUMEHa PavyyHOBOJACTBA Kao MH(OPMAIIMOHOT CUCTEMA Y IIHJbY pa3BHjamba METOJI0JIOTH]E,
TEXHOJIOTHj€ W CKJIQJUIITeHa WHPOpMalHja, KOjU o0O0yxBaTa MEpEHE aKTUBHOCTH
MPUBPEIHOT JPYINTBA, MPOLECYUPAE MoJaTaka M OTKPHBAKE 3HAKA y IMOjJaluMa Koje
oMoryhaBa Kpeupame MOCIOBHUX OJUTyKa.

YcnemHo ynpaBibambe MOCIOBHOM OPraHHU3aI[MjOM y CaBPEMEHHM YCIOBHMA IOCIIOBamba,
KOje OJUIMKyje Tiobanu3anuja, Op3e TEXHUYKO — TEXHOJOLIKE MpOMEHe, MPUMEHa HOBHUX
MPOM3BOHUX M WH(MOPMAIMOHUX TEXHOJOTHja, CKpaheH! >KUBOTHH IUKIYC MPOHM3BOJA,
coucTUIMpaHy 3aXTEBH MOTPOINAYa, MPEACTaBIba CIOXKEH IPOIEC KOjU TOoJpa3yMeBa
MHOTO 3Hama, BEIITHHE U MPEAy3UMIBHBOCTH, OATOBapajyhy nH(OpMaMOHY MOPIIKY a IIpe
CBEra KBAJIUTETHO (DMHAHCH]CKO M3BEIITaBamke U (DMHAHCH]CKY aHATTU3Y.

Hay4yHu OpUHOC JOKTOPCKE AUCEPTAIje OACIUKABA CE Yy HAYYHO] JCCKPUIIIU]H aHATH3e
(UHAHCHUjCKUX H3BEITaja, MIPUMEHOM oJipeheHnx meTona u aHanmuse nocrojehux mozena
yIpaBsbamkba. MOryhHOCT IpUMEHE KOHIICTITa KOHTUHYUPaHe (PMHAHCH]CKE aHAIIU3Ee yKa3yje
Ha TI0JIM3alke HMBOA KBAJUTETa HOBOHACTAIMX MpOIeca, Kao U Ha Mperno3HaBame o0aBes3a
npeMa KOPHUCHHIIMMA M 3aWHTEPECOBAHOM CTpaHaMma M TIpEJCTaBjba OCHOB 3a Pa3BOj
MIPUBPEITHOT ApYyIITBa. Bennku 3Ha4aj mpuMeHe OBOT Mo/Ielia orJie/ia ce y morieny nmosehama
PEHTAOMITHOCTH M OJPIKUBOCTHU TTOCIOBHOT CHCTEMA.

JIpylITBEHH JONPUHOC OBE CTyJHj€ Orjiefa C€ Yy YHMHCHMIM Jla MpPUMEHa KOHIIENTa
KOHTHHYHpaHe (pUHAHCHjCKE aHalu3e Tpeba Ja MpyXH aJeKBaTHO pellewme yHanpehema
MI0CJIOBamka, MCIYHEHE 3aXTeBa, MOTpeda W OueKHMBamba KOPUCHUKA M 3aMHTEPECOBAHMX
CTpaHa, palMOHAlHYy aJOKallMjy CpeacTaBa U IIOCTU3alke OJPKUBOI yclexa Ha
KOHKYPEHTHOM IpocTopy. MoJien ce Moke MPUMEHUTH Y CBUM ITPUBPEAHUM ApYIITBIMA 03
o03Mpa Ha BIACHUYKY CTPYKTYpYy KaluTajna, BEIUUYHUHY MPUBPEIHOT IPYIITBA WIH BPCTY
JEIIaTHOCTH.

IX TIPEJJIOT:

Ha ocHOBY ykymHe oOIleHEe JOKTOpCKE IHcepTaiyje/JOKTOPCKOT YMETHHUYKOI IPOjeKTa,
KOMHCH]a TIPEIIaxKe:

® J1a ce JIOKTOPCKa JucepTalyja MpuxBaTH a KaHIUAaTy 0100pu og0paHa.

Komucwuja notBphyje na je o6pahena tremarnka y oBOj JOKTOPCKO] JAUCEPTAIIAjU U3Y3ETHO
3HaYajHa 3a KOMIUIEKCHO carjiefiaBame MpobdiieMa UMIUIEMEeHTaIje (PMHAHCH]CKE aHaIn3e
Kao KOHIICTITA AaKTHUBHOT YIpaBibama. JlucepTamuja caapXu pEIeBaHTHY TEOPH]CKY
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apryMeHTallijy ¥ KpeaTUBHY Hay4HO 3aCHOBaHY METOJI0JIOTH] Y LIWJbY yIPaBJbatba MOCIOBHT
pesynrata NpuBpenHOr ApymTBa. Kpo3 TOKTOPCKY IucepTanyjy orjeia ce 3peocT
KaHJ#uaaTa, IITO My Jiaje MOy3JaHy OCHOBY 3a MOBE3MBAamEe HAYYHUX JOCTUTHYha, naiba
UCTPAXHUBaba Yy CMHUCIY (MHAHCHUJCKOT YIPaBJbama, a IMpE CBEra y TPakelkhy HOBUX
CaBpeMEHHX CO(PTBEPCKUX MOJIENA 33 MPUBPEIHA IPYIITBA PA3IHUUTHX JETaTHOCTH.

Komucuja 3a omeny pgoktopcke pgucepranuje bopha Wmnwmha, moxg HacmoBom:
»,OMHAHCUJCKA AHAJIM3A KAO CABPEMEHU MOJEJI VIIPABJBABA
PE3VIITATUMA TIOCJIOBABA®, cmaTtpa na 3a70BOJbaBa CBE OMTHE 3aXTEBE KOjU CE
MOCTaBJbajy 3a JIOKTOPCKY aucepTaiujy. Ouemyje aAa je oBa JOKTOPCKa JHUCEpTaldja y
MOTIIYHOCTH ypaheHa mpema 0100peHo] mpHjaBH, Ja jeé OPUTHHAIHO U CAMOCTAIHO HAYYHO
neno, na Komucuja cmatpa z1a cy ce CTeKJIM YCIIOBH 32 IeHY jaBHY 0J10paHy.

I[TOTITMCH YJIAHOBA KOMUCHIJE

Ipod. np Caasko Kapasuauh, npencennuk komucuje

IIpo¢. np Tomucnas bp3axkosuh, MmeHTOp

Hou. np Caodogan CranojeBuh, wian komucuje

HATIOMEHA: Ynan koMHCHj€ KOjU HE >KeJIM J]a TIOTIIHILIE U3BEIITa] jep Ce HE CIIaxke ca
MUIIJbEHEeM Beh1He uslaHOBa KOMUCH]E, Ty>KaH j€ J1a YHECE Y U3BEIITa] 00pa3I0KeHe
OJIHOCHO pazJiore 300T KOJUX HE KEJIH J1a TTOTITHIIE W3BEIITa].




