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| YBOJ

VY npyroj moOJIOBMHM TPOILJIOT BEKAa YCTAaHOBJbEHO je na ce y mpenysehy morahajy
onpeheHn TpoIiecH KOju ¢e MOT'Y CBPCTaTH Y IeT )XKUBOTHHX (a3a. [IpBa o1 BUX je KpeaTHBHOCT,
rze je mpeaysehe opujeHTHCAHO Ha MPOM3BOJBY OJAroBapajyhux mpousBoza, HeOPMAIHY WIIH
(bopmaniHy CTPYKTYpY U KOMYHHIIMpame, Kao U Ha mpuMmepeHo miahame paaa (Albijani¢,2016).
Cneneha ¢aza je ycMmepaBame, Tlie j€ HajU3paKECHHja YCMEPEHOCT Ha YCIOCTaBJbambe
(GyHKIIMOHATTHE CTPYKTYpe, Ha CHelHjad3alujy 3afaraka U onarosapajyhy Qopmanuzanujy
OpTraHU3allMjCKUX yiora W monuTuka. HakoH me, ciemu ¢asa nenerupame, riae npemysehe
JECIEHTpATN3Mpa CTPYKTYpy M JeJerupa oaropapajyhe ominyke HHMKEM MEHanMeHTy. Y ¢dasu
KOOp/IMHAIIH]€ J10JIa3H JI0 [10jaBe HOBUX CHCTEMa IUIaHHpamba, porpaMa nojelne npodura uti. Y
nocneamoj, Gasum capagme cBoj paa  mpexysehe ocnmama Ha o cnenu@UYHE THUMOBE,
CaMOJMCLUMIUIMHY, CHCTEM MYJITHULMIBEBA U ClI (Aniéié,éekerevac,ZOll). Ono mro je
Ce(pUIHO 332 0Baj MOJIEN jeCTe J1a CBaka O]l HaBeJeHUX (a3a eBoyIuje npemyseha, 3aBpiaBa
Kpu3oM Koja 3atum nokpehe da3zy peponymuje. Hakon npse ¢aze KpeaTUBHOCTH, jaBJba Ce KpU3a
JUIepcTBa Kao mocienuua paspoja npeayseha. bpoj omnyka u npoGiema koje Tpeba peiuTH ce
npacTuyHO yBehaBa, a KamaluuTeTH JUAEpa OCTajy HUCTH, Ma CcaMUM THUM J0Ja3d J0

npeontepeherma, a HepeleHn MpodiieMu oUnbY 1a ce rommajy (Atkinson,Ezell,2014).

3a pemaBambe OBE KpH3e, Haj3HauajHUja je mpodecuoHanu3anja MeHalIMEHTa.
VYBoheweM HOBHUX TEXHOJIOTHja Y CaBPEMEHO IMOCJIOBalkE€ Y JAPYroj MOJOBUHU IMPOLUIOT BEKa,
MOCTAJIO je jacHO Ja je HeomxonaHa mpodecuonanuzanuja meHanmenTa(Baruci¢,Umihani¢,2016).
Bume Hucy Ouiam J0BOJFHU MEHalepu Koju Ou ce OaBWIM caMO YIpPaBJbakbeM U KOJH CY
MOCEZI0BAIM yCKa 3Hama M BELITHHE, jep OHE HUCY Ouiie JOBOJbHE 32 YCIIEUIHO YIIPaBJbambhe
caBpemennM npenyzehunma(Belbin,2013). buno je HeonmxoaHO CTBOPUTH HOBE MeHanepe Koju he
YCIIETH J1a CUCTEMaTHYHO O0jeTMHE BEIITHHE IIAHUPamka, KOHTPOJIE, OPraHu30Bama U Bohema
Kako OM MOTJIM UCITYHUTH CBOjy OCHOBHY QYHKIIM]Y - Kpeupame KBAIUTETHE OpraHu3allije paja

y npenysehy (Begovié¢,Pavi¢,2012).

JlokTtopcka nuceprannja he 6uTH nojesbeHa Ha IIECT JAeJoBa.



[IpBo neo oOyxBara caap:kaj paaa, IpeaIMeT U LUJbEBU HCTPAXKUBaAMKA, Ne(UHUCAHE

UCTPAKUBAYKUX XUIIOTE3a, METOJIOJIOTH]Y U3PaJIe paja U Y30pKe UCTPaKUBambA.

Jlpyru J1eo mpeacTaBiba TEOPH)CKE OCHOBE HCTPAKUBAha, KPEATUBHOCT JIHIEPA U MOJIETIC
IUTAHUPakha OPTaHM3AIMOHUX MPOMEHA, BUXOBY UMILIEMEHTAIU]y, Ka0 M YJIOT'Y MEHAePCKUX
BEIITHHA Yy YCJIOBHMAa OPraHU3allMOHOT JIM3ajHa y MOCMaTpaHuM mpeny3ehuma u puHaHCHjCKe

aHAIN3e KPO3 IT0Ka3aTeJbe CTPYKTYPE U TPIKHUIIHE BPETHOCTH.

Tpehu neo je ucTpakuBayku €0 KOJU CE€ CIPOBOIU KPO3 AHKETY-TIPUMEHHEHH METO]]
UCTPAKUBaka — TECT 3a JCPUHHUCAmHE CTUIOBA JUACPCTBA M MCHAIMEHTAa WM  (HMHAHCHjCKY

aHaJIM3y MoCMaTpaHux npeayseha.

YerBpTu [e0 TOKa3yje M JOHOCH pE3yiaTare CIPOBEACHOI HUCTPaXUBamba, aHAINU3Y
pesynrata JTOOWjeHHX IyTeM aHKeTe, Kao M aHaJu3y I[O0Ka3aTesba JUKBHIHOCTH, aKTUBHOCTH,

PEHTa0MITHOCTH, (PMHAHCH]CKE CTPYKTYpPE M KOpETAIlOHEe MaTpHUIIE.

Iletn neo je BC3aH 3a 3aKJbYYKC, NOIPHUHOCC CaMOI' UCTPAKUBAKA, KAa0 O JIUMHUTC U

IIpeJUIore 3a Jlajba UCTPaXKUBAaKka HA OBY U CIMYHE TEMATHKE.
Hlectu neo je Aeo Koju NpuKasyje nperie] Kopuihene JuTepaType.

1.1. IlpeamMeT ¥ HM/bE€BH UCTPAKMBAKA

[IpenycnoB 3a ocTBapHBame OJPKUBOT JPYIITBEHO-EKOHOMCKOT pa3Boja je pa3Boj
MpUBpPENE, KOja CBOJY IYrOpOYHY KOHKYPEHTHOCT TIpaJd Ha IHPHUBATHO] MNPEAY3€THUYKO]

WHUIMjaTUBY, 3HaY, IPUMEHU HOBUX TEXHOJIOTH]ja U MHOBATUBHOCTH.

Crparermja pa3Boja MajauxX © Cpeamux mnpeayseha, mpeny3eTHUINTBA W
KOHKYPEHTHOCTH YTBplhyje OKBUp, IIMIJbEBE, MPUOPHUTETE M Mepe 3a yHampeheme pasBoja
MalMX M Ccpeamux mnpeay3eha u mpedy3eTHUIITBA KpO3 KpeaTUBaH U KBaJUTATUBHO

O0CaBpCMCHLCH OATOBOP MPEAY3CTHUKA Y KPU3HUM BPEMCHHUMA U IICpHUOAUMA.

[IpeameT oBe MOKTOpPCKE mucepTalrje OJHOCU ce Ha yHampeheme yciioBa 3a pa3Boj u

KOHKYPEHTHOCT MajluX U Cpenmux npenyseha u mpeny3eTHHKa, Ka0 M Ha KPEAaTHBHH,



CUTYallMOHM M CTpPATETHjCKH OJrOBOp MpeAy3eTHHKa mnpeayzeha Ha ycioBe riolanHe

CKOHOMCKEC KpH3€.

C 003upoM J1a MONUTHKA Pa3Boja MPEAy3eTHUIITBA U KOHKYPEHTHOCTH UMa CJIEMEHTE
NPWIArOJABUBOCTA  KPU3HUM  CUTYyallMjaMa, CHUTYalMOHH U CTPATeTHjCKH  IPHCTYII
pelaBambiMa HOBOHACTAMX MPo0JieMa YCIOBJbEHUX III00anHuM (heHoMeHnMa Hamehe yiory
CaBPEMEHEHOTI ITpeIy3eTHHKa Kao ocobe Koja Mpey3uMa pH3HK W INpOHala3H aJeKBaTHA
OpraHu3anuoHa U (pUHAHCHjCKA PelICHha y by OJp)KaBama PeHTAOMIHOCTH U JINKBHHOCTH

crcTeMa KOjuM yIpaBJiba.

3Hauaj W yjora KpEaTUBHOT TMPEAy3eTHHKA Kao JIOMHHAHTHOT WpeIycioBa 3a
MPOHAJIAKEHE aJICKBATHOT PElICHkha 3a M3JIa3aK U3 Kpu3e je (yHJAaMeHTallHa, Kao U HEroB
yTUIaj HA HOBOCTBOPEHY BPEIHOCT W TOCJIOBHY aKTUBHOCT mpeay3eha y kpuzHoM nepuony.
CBH OBM TapaMeTpH yKasyjy Ja je MPeay3eTHUIITBO pPa3BOjHA IIAHCA MATUX M CPEIEBUX
npeny3eha 3a moBehame KOHKYPEHOCTH HA TPXKUINTY KaKo OM ce HUBO (DYHKIIMOHAITHOCTH U

JUKBHUJIHOCTH MPEy3€THUYKOT MO JyXBaTa OCTBAPHO y HAj00Jb0) Moryhoj mepu.

CBpxa mpeaMeTHOr HUCTpakMBama j€ €MIIMPHjCKa IMpoBepa TEOPUJCKUX MOJENa O
MECTy W yJIO3W MeHayepa U JHJepa y aJeKBaTHOM M KPEATUBHOM OATOBOPY Ha YyCJIOBE
rinobanne kpuse. McTpaxkuBame je pealn30BaHO aHKETOM U KOMITapallijoM, Kao IPUMEHEHUM
MeToAaMa HCcTpaxkuBama. Omnpenenuian cMO ce 3a CIpoBoheme 3aTBOpEHE aHKeTe, ca

Cy0jeKTUBHUM YMH-CHUYHUM Ca/Ip>KajeM U JIMYHUM HadYMHOM OJIF0Bapama.

AHKeTa ce OJHOCH Ha Je(UHUCAkE CTUIOBA MEHAIMEHTA U JTUAEPCTBA.Y MOCTYIKY
KOHIIMTIUPakha aHKeTe H3BPIICHO je TaKBO TpPYyMHCAalke MUTamka Ja ce J00Mjy TauHu U
LEJIOBUTH OATOBOPU O CTWIY JUAEPCTBA 3acTYIJEHOM Yy IOCMaTpaHuM mpeny3ehuma.
[lutama ce oaHOCE HAa WHCTPYMEHTE JHUAEPCTBA Kao INTO Cy: MOh, MOTHBaIHja,
KOMYHHIIUPAkE U TUMCKH pajl. McnutaHuiy cy Ty>KHU Ja ce Ompe/erne 3a jeHy TBPIBY Koja

HajBHUIIIE OJIrOBapa OMUCY HUXOBOT MOHAIIAKA Y MPOLIeCy pyKoBolema.

VY pany he xommapaTuBHO] (pUHAHCH]CKO] aHAIM3U OUTH MOABPTHYTH (PUHAHCH]CKU
u3BelTaju (OMIaHCH cTamba M OMJIaHCH ycliexa) ceqam npeayseha koja cragajy y KaTeropujy

MaluX U CpeAmuXx npemy3eha. Anamusa he ce U3BpIIMTH HA OCHOBY panuo OpojeBa momohy



Kojux he ce y Be3y IOBOJUTHU IOjeIMHAYHE OMJIAHCHE CTAaBKE Yy IIUJbY IpYyXKama aleKBaTHOT

OATOBOpa HA IMOCTAaBJbCHE XUIIOTE3C.

Bpemencko oapeheme mpeamera wucTpaxkuBama — (DUHAHCHJCKH H3BEIITAjU

nmocMaTpanux npeayseha ananusupajy ce y nepuoay ox 2014. mo 2021.

[IpocTropHo oxapeheme npeaMeTa HCTpaKMBama OIHOCH ce Ha Tepuropujy All
BojBonune, Oynyhw ma ce Ha TEpUTOPHjU TOKPAjUHE HaJla3e CEIUINTa IMOCMATPaHUX

npenyseha, koja Behu J1eo CBOT MmociioBama 00aBJbajy YIPaBoO Ha IOMEHYTOj TEPUTOPH]jU.

JucuuninuHapHo ojpehewme npeamera UCTpaxkuBamwa - oapehewme mpenmMera
UCTPaKUBaka j€ WHTEPIUCUUIUIMHAPDHO M OJHOCH C€ Ha MEHAlIMEHT, Mpeay3eTHUIITBO,

JINACPCTBO, (1)I/IHaHCI/IjC " CTAaTUCTHUKY.

Hayuynu nub uctpakuBama je J1a ce TeOpHjCKH JeUHHUIIe 3Ha4aj U yjaora MeHayepa
U JuJepa Kao JOMUHAHTHUX YUHWJIAIA Yy IpeBasujakemy mpolieMa Koje coOOM HOCH

rio0anHa eKOHOMCKa KpU3a M ca KOjOM Ce CyouaBajy FOTOBO CBa MaJla U cpe/iia npeayseha.

Yy CKiIaly Ca IIOCTaBJbCHUM HAYUYHHM [UIJbEM ,I[C(I)I/IHI/IcaHa Cy ¢ cneneha
HUCTpA)KXKUBAYKa IMATaAkba Ha I(Oje he IMNOKyHIaTHu Aa CC Ja BaJIMAaH OATOBOP KpO3 MPEAMETHO

HCTPAKUBAE OBE TOKTOPCKE AMCEpTalHje:

e Koju cy CTHIIOBH JHIEpPCTBA TOMHUHAHTHH y TTOCMaTpaHUM Mpeny3ehuma
e Ko ce Hana3u Ha pykoBojehum nonoxxajuma
e Jla ;v je oArOBOp MEHalepa mocMaTpaHuX mHpeayseha ajekBaTtaH y ycloBUMa

rJ100aHe €eKOHOMCKE KpH3e.

JIpyIITBeHN IIUJb UCTPAXXMBamba je cariielaBame eexara U pe3yiarara pajga Majaux H
cpeamux npeayseha y yciaoBuMma riaobaiiHe eKOHOMCKe Kpu3a. bpojHu mpobiemu y npuBpenu
U OKpYXKEWY ce KpHjJy IMOJ OmNpaBlamuMa edekata TpaH3ULHUje, KpU3E, PU3UKA U CIUYHUX

(hakTOpa KOjU MOCPETHO TTOHMINTABA]Y CKIIOHOCT Ka MPEAY3eTHUYKO] MHUITH]aTHBH.

Jla Ou ce MOTHBHCAIHM MPETy3E€THUIIM Ja Pealiu3yjy CBOje IMOCIOBHE HJEje, MOPajy

OuTH 1yOOKO YITO3HATH Ca TeMaMma M aKTYyeJIHOCTHMA y BUIIECIOJHUM c(hepaMa MEHAIMEHTA,
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ekoHomHuje W ¢uHaHchja. KBamurer m Op3uHa TpoMeHa W mpuiarohaBama OKpYyXKema
MPEIy3eTHUIITBY yTHYE Ha TUMAaHUKY W KBAJHUTET CTPYKTYPHHUX IPOMEHA y MajoM U
cpenmem cektopy. Ckpehe ce maxkma na je OWM3HHMC MajquxX H CpeAmux mnpemyseha
cneur(rYHa IIaHCa KOja y €KOHOMCKOM CMHCIY MMa JIOCTa JAPYraudujy yJory O BEIHKHX

npeny3eha Hn Ja ux HI/Ije JIAKO 3aMEHHUTH Kao IITO O Ce MOIJIO IMPETIIOCTAaBUTH.

KpeatuBan oaroBop mpeay3eTHHKa Aaje jaKy IUMEH3H]y paja MaJIUM U CPEIHBHM
npenysehrma U MoTBphyje peleHocT Ka MpoHaaKehy aJeKBaTHUX OJrOBOpa Ha III00aTHY

KpHU3Y Yy KOjOj c€ U /1aJbe HAIa3uMOo

duHaHCHjCKa aHAIM3a UMa 3a IHJb J]a OJTOBOPH HA IMUTAMkE Ja JIM Cy JUKBUIHOCT,
AKTUBHOCT M PEHTAOMJIHOCT MalMX M CPEOmbHX Tpeay3eha yrpokeHu IOojaBoM TIioOaiHe
kpu3e. Ha ocHOBY kOMIapaTHBHE aHajM3e IMOKa3aTesba (PMHAHCH]CKE CTPYKType Yy pany he
Takohe OUTH pa3MOTPEHO Jia JIM Cy ce IocMaTpaHa rpeay3eha J01aTHO 3aAyXKuja y Mepruoay

I00aTHE €eKOHOMCKE KpH3e€.

Kpusa npencrassba Benuku Henpeasuhenn porahaj Koju mpetu 1a yrposu mnpenysehe
u mene cremkxonaepe (Ceki¢-Markovi¢,2015). Mako cy kpu3e HempeaBUIMBE, OHE HHUCY
HeoyeknBaHe. Kpusze Mory yTHIIATH Ha CBE CErMEHTE JPYIITBA: IOCIOBame, 0Opa3oBHE
yCTaHOBe, TOPOAMILY, HepohHUTHE U BIAJMHE OpraHu3allfje, Maja U cpelimba rnpeayseha u ci.
Kpusza je HenpensuheHn um u3HeHagHM Jorahaj Koju CBOJUM caJpkajeM O30MJbHO IpeTu
yriaeny caBpeMeHOr nmpeny3eha, TONMTHYKE CTpaHKe, WHCTUTYIHje WIH  ocobe
(Cerovi¢,Stanisi¢,Radojevi¢,Radovi¢,2014). Kpuze cBojoM mojaBoM H3a3MBajy CTpPEC, KOJU ce
oryiefla Kpo3 HECUTypHOCT Kao Hajuemrhe HECBaKMJAlllle IMOHAIlame. 300r cTpaxa of
Moryhux HeraTMBHHUX IOCJeIuIla KpH3e, NMaxma Mnpeayseha ycMepeHa je cKopo UCKIbYYHBO
Ha Ty HOBOHACTaJy CHUTYyaIlHjy, a TO C€ HEraTUBHO pedUIeKTyje Ha yOoOM4YajeHe IOCIOBHE
aktuBHocTH (Cizmié,Crnki¢,2012). Kpusa mpeicraBiba M0jaBy pa3BOjHOT KapakTepa Koja
HacTaje y YCIIOBMMa JAMCIPONOpPIMja, Kajla Cy TPXKHUIIHU 3axXTeBH HU3HAJA MoryhHocTu

npemyseha (Caci¢,2010). Kpusy kapakTepuiie CTame YCIOPEHOT MM 3ayCTaBIbEHOT Pa3Boja.

Kpusa je mocioBHa cuTyanuja y K0joj Cy yrposkeHH OUTHU MHTepecH mnpeayseha u

mocToju moTrpeda na ce Op30 pearyje, a CHOCOOHOCT pearoBama je MpoOIeMaTHYHA
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(Coutler,2010). ¥V TakBoj cHUTyaI[HjH IOCTOjH ONMACHOCT MMITYJCHBHOI pearoBama W nu3bopa
CTpaTervjcke ommuje kKoja obehaBa mpeBasmiaxeme Kpu3e Oe3 carjefaBamba CBUX HCHHUX
KOHCEKBEHIIU. Y CHTYallMju KOja ce KapaKTepHuIle Kao KpU3Ha, CHMIITOMH Cy jaCHU M 3aXTeBa
ce cBeoOyxBaTtHa KopekTuBHa akiuja (Cvetanovié,Sredojevi¢,2012). Tlpenysehe pearyje
PEaKTHBHO KaJia Cy CHMIITOMH YOUJbHBH, alH HEMOCPEIHO HE YrpoXKaBajy €r3UCTCHIIN]Y
npeayseha (Cvijanovi¢,2014). MeHaiMeHT Mopa Ja JUjarHOCTHKYj€ CUTYyalujy ¥ Mpeay3mMe

KOPEKTHUBHY aKLH]y.

Kako cy kpusze y mnocinoBamy uecTa TIo0jaBa, MOCTOjU TMOTpeda 3a HHUXOBUM
M3ydaBameM, mojazehn o1 lUXOBOT y3pOKa, HAaUWHA HUXOBOT WICHTU(HUKOBAkHA U METO/IA 32
BUXoBo mpeBnangaBame (Cvijanovié,Mihailovi¢,2010). 3nagajno MecTo uWMa MEHAIMEHT
¢dbyHKIMja y MpollecuMa OBJIa/laBarba €JIEMEHTHMAa M IeTMHOM Kpu3e. JeqHa oJl OCHOBHUX
KapakTepHCcTUKa MEHAMEHTa jecTe MmpuiarolaBambe MpOMEHaMa KOje HACTajy y CUCTEMY H
okonuHu. OTyna ce KpU30M MOXKE Ha3BaTU CTame KOje MPOUCTUYE U3 HEPAMUOHATIHOT U
HeOJIaroBpeMeHor mnpuiarohaBama IpOMEHaMa, INTO 3a TOCIEAUIly HMa HapylIaBambe
ONTUMAIHUX OJHOCa u3Mel)y mojenuHux mNocIOBHUX (YHKIIMja, a TUME M pe3yirara u
ynaramwa (Drobnjak,2015). lucmpomopuuje y mOCIOBamky, Kao H3pa3 HeyckiaheHOCTH
MaTepHjalHuX, (PMHAHCHJCKUX, EHEePreTCKUX, KaJPOBCKUX U JAPYIHX pecypca, Kpo3 mpolece
KOj€ OCTBapyje TOCIOBHU CHUCTEM, JeCy KpH3Ha CTama WM HM3BOPH HACTajalkba KpU3E Y
npeaysehuma (Cviji¢,Borocki,Lali¢,2012). MenayumeHT ¢QyHKIM]ja, KOja j€ OpraHM30BaHa Ha
NPUHIUINMA e(UKACHOT U PAIlMOHAIHOT MOCIOBamka je (GaKTOp CHpedyaBama KPU3HUX CTamba

U KpH3e.

MHoro ¢akTopa eKkcTepHe M MHTEPHE MPHUPOJE YTHUY Ha HACTaHAK KPU3€ y MalUM U
cpeamuM mpenysehuma (Duki¢,Milivojevi¢,Vukoti¢,2010). Kpuza ynpaBo u Hacraje kao
Nocienia 3aHeMapuBamba pa3BojHe (QyHKIMje mpenyseha, mTo ce orjena y pasidduTHM
o0nuiMMa Heyckial)eHOT M HepalMOHAIHOI Tpolewa ¢gaktopa npousBoame (Eri¢,Beraha i
dr.,2012). EneMeHTH KpH3e HACTajy y IMpoIleCy OCTBapuBama IOCIOBHHUX OIepaluja.
Henocrarak akropa nmpou3Boime, Ka0 M HUXOBO HEPAMOHATHO KOpUIINEeHke OCHOBHU CY
y3pOK HacTaHKa MHTEpHHUX nopemehaja, MITO yTHYE HA CMamemhe €PUKACHOCTH M yMamyje
pesyarare mociaoBama (Ferguson,2016). Kpusa kao oxapa3 HemoBoJbHE €(UKACHOCTH M

OpPraHU30BaHOCTH, IOBOJIU Y TUTAHkE U CaM OICTaHaK npeayseha.
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VY nutepatypu ce Hajuenthe HaBoze 4 Bpcte kpu3a (Erdeljan,2017):

M3nenagHe Kpu3e, Kao ITO Cy MOXKAPH, EKCIUIO3HUje, IPUPOAHE KaTacTpode U CII.

[Ipurajene kpuse, Koje M3a3uBajy MpoOJIEeMH KOjU MOYMIbY Kao Oe3HadyajHH, a MOTY ce
UCIIPaBUTH, ]I aKO CE HE PeIlle Ha BpEeMe MOCTa]y Y3pOIH BEIUKUX KPHU3a,

buzapne kpuse,

CBecHe kpu3e, Koje Tpajy TyKe Bpeme

Moske ce KOpucTUTH U Kiacudukaiyja Kkpusa nojazehu o moapydja Ha KOMe HacTajy, na

ce tako pa3nmukyjy (Filipovié¢,Nikoli¢,Kati¢,2013):

VYnpaBipauka KpH3a KOjy KapaKTepuIIe CTamke HEaJIeKBAaTHOT KaJPOBCKOI CHCTEMa M
HECMHXPOHHM3AIIMja aKTHBHOCTH ycMepaBajyher kapakrepa,

TpxumHO-pa3BojHA KpH3a KOja ce MaHU(ECTYje Y HEOBOJbHOM OBJIa/IaBamky TPEHIOBUMA
POMEHa Ha TPKUIITY;

ExoHoMCcKO-(hMHaHCHjCKa KpHU3a KOja O3HauYaBa CTambe HapYIICHUX (MHAHCH]CKUX TOKOBA
U pe3ylTaTa IOCIOBama, IITO je IMocienula Heckiana usMely edekara u ynarama.
Manudectyje ce y HemoryhHocTH wu3MHMpema o0aBe3a IpeMa 3alociIeHuMa,
no0aBjbaunMa U JpKaBu;

CounmjanHa KpH3a Koja ce jaBba ycliel HEeMOryhHocTH u3MHpema obOaBe3a mpema
3arociieHrMa, IITO 3a TOCIEAMIy MMa CTBapame HEMOBepema, a MaHHdecTyje ce y
UCTHIIaly 3aXTEBa, MPOTECTa, 00yCTaBe pasa M CINIHO;

Opranm3anoHo-IpaBHAa KpH3a Koja je u3pa3 HeypeheHocTn ogHoca yHyTap cHCTeMa
KOMYyHHUKalija ca cy0jekTuMa Yy OKpykewmy. MaHudecryje ce y eneMeHTHMa

I[e3I/IHTCFpaLII/IjC " HapyllaBalkby HOPpMATHBHC OCHOBC (I)YHKLII/IOHI/ICB.HJB. cucrema.

WNHTeH3uTeT nenoBama jeHe WM BUINE O0JMKa Kpu3a, yKazyje Ha JOCTHUTHYTH HHBO

KkpusHor crama (Ford,2015).

[TocToju MHOro mokasarejba IMyTeM KOjUX je Moryhe mperno3HaTu yTUIaje U eJIEeMEHTE

KpU3HOT cTama y mpeny3ehuma. PaHo youaBame enemeHaTa KpU3HOT cTama omoryhapa
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MEHA[IMEHTY IMpeay3MMame Mepa 3a eluMHHHCcame Yy3pounuka kpuse (Galbraith,2014).
HapymiaBame eKOHOMCKE CTaOMIITHOCTH MMa 3a TOCIEAUIY W MaJl MOTUBAIMje 3all0C/ICHHUX IITO
orexxaBa perraBaibe kpusze (GFA Consulting Group,2013). 3aokper y MOCIOBamYy 3axTeBa
ycBajarkbe OWTHHX MPOMEHA Ha IUIAHY KaJpoBa, OpraHU3allMjeé MCHAIMEHTAa W IOCIOBHUX
npoiieca, MPOM3BOAHOr MporpaMa, HaunHa (pUHAHCHpama, a CBE Ca OCHOBHHM HPUHIIMIIMMA

paIlMoOHATHOCTH TTocioBama y npeaysehuma (Hadzi¢,Pavlovic,2019).

W3znazak u3 kpu3e oO0yxBara HE caMO €KOHOMCKEe edeKTe, Kojuma Ou ce HeyTpalucao
edekar KpU3HOT CTama, Beh u OpojHe MpoMeHe y CBMM cerMeHTHMa mocioBama (Ivanko,2013).
Jemna on mpBHX Mepa ca KojoM Ou Tpebaso 3aroueTd peann3alujy mpojeKkTa u3liacka U3 Kpuse
jecTe cTBapame MEHAIMEHT THMOBA 3a YCJIOBE KPH3HOI CTama, IITO 3HAYM IOOIITPABAME
KpuTepujyma 3a omgabup wmenanepa (Ivanovi¢-Duki¢,Radosavljevi¢,2018). 3a menayepe, y
ycloBUMa Kpu3e, Oupajy ce KaapoBU KOjU MMajy oceOHE CITOCOOHOCTH U BEIITHHE, KOJU UMajy
BU3Wjy W OIYYHOCT Yy pealu3aiiju mpojekra wusnacka u3 kpuse (Jeston,Nelis,2014).
MortuBanmja y yCJIOBUMa KpH3e TIOCTaje jeflaH o1 mpecyaHux ¢akropa. Heku kpu3y mocMarpajy
Kao OIMacHOCT, a Ipyru kao MoryhHoct. Yetnpu ¢akTopa yTudy Ha pearoBame OpraHH3alnje Ha

kpu3y (Ivkov,Andelkovi¢,2013):

e crpareruja npeayseha,
e OpraHM3allMoOHa CTPYKTypa npeayseha,
e OpraHM3alMoHa KynTypa npeayseha u

e KapakTep 3alociieHuX y npeayzehuma

CumMnToMH KpH3e Cy jako 3HAauyajHM 3a YCIELIHO pellaBame npobiiema. OHU 3arpaBo
MpeAcCTaB/bajy  olenexja 1O KojumMa ce Kpusza y mnpenysehuma  unmentudukyje
(Kisi¢,Petkovi€,2019). [loyetnn 3Hanm kpu3e Hajuenthe ce MaHU(ECTyjy Kao Maa TPKHUITHOT
yuemha uiau HapyllOMHa o cTpaHe Kynama. HaBeaeHo noBoau A0 majaa mpojaje, JOOMTH U
JUKBUAHOCTH Tpedy3eha, INITO ce cBe MOXE BHICTH Yy KIUTOBOJCTBEHMM NOJAallMMa H
¢unancujckuM u3Bemrajuma (Krsti¢,Sekuli¢,2013). aTeH3uTET Kpu3e je MPOMEHJbUB, a paHe
CHMIITOME HHj€ JIJAKO YOUHTH Ha BpEME, jep C€ OHU MOTY Pa3IMYUTO TYMAdUTH, & 9eCTO UMajy 110

HeKonuKo y3poka (Kosti¢,2018).
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Wuaukatopu Kpu3e, KOju ce Kao (pMHAHCH]CKH pe3yiITaTH jaBjbajy y mpakcu, cy (Li et.

al,2019):

e omnaaajyha mponaja,

e omanajyha peHTabuIHOCT,

e noBchame cTeneHa 3a/1y’)KeHOCTH,
e omaname cash-flow-a,

¢ OIagamkC JMKBUAHOCTHU U CII.

DUHAHCH]CKOM aHAIIM30M Y OBOj JUCEpTAIlUju Tpeda YTBPAWTH Ja JI CYy JUKBUIHOCT,

AKTUBHOCT M PEHTAOMJIHOCT ITOCMaTpaHuX npeay3eha yrposkeHH M0jaBOM KpH3e.

Ha ocHoBy ananm3e mokaszatesba ()MHAHCHjCKE CTPYKTYpe y OBOj AucepTanuju Tpeda
YIBPAUTH Ja U Cy Ce IocMarpaHa mpemy3eha nogaTHo 3aayxkmwia y Iepuofy riodOaHie

CKOHOMCKC KpHU3€.

1.2. lepuHucame HCTPAKUBAYKHUX XUIIOTE3A

HIupom cBera, mpeny3eha ce cyodaBajy ca cBe Op)KMM IpOMEHama Koje je TOTOBO
Hemoryhe npenBuaeTd. Ma Kako ycIelIHoO JieJioBajia, TOTOBO cBa npeayseha ce cyouaBajy ca
TyOOKOM €KOHOMCKOM KpH30M, Ma je 300T Tora XMIOTETHMYKH OKBHP OBE JOKTOPCKE Te3e

ACTCPMHUHUCAH CHGI{ChI/IM XHUIIOTE3aMa:

I'JTABHA XUIIOTE3A:

Xo: Onarosop MeHaliepa NocMaTpaHUX MalMX U Cpelllbux mpeny3eha Ha ycioBe riodanHe

€KOHOMCKE KpH3e j€ aJIeKBaTaH U KpeaTHuBaH

IHOCEBHE XWIIOTE3E ce omnoce Ha moceOHE YMHHOLEC TpPEIMeTa HCTPaKUBamba.

[IpenMeTHO UcTpakuBame (OKYyCHpPaAHO je Ha MpoBepy ciiefehrnx moceOHUX XUoTesa:
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Xi:Hajehn Opoj MeHayepa pa3IMYUTHX HUBOA Y TIOCMAaTpaHUM Ipeay3ehnma

MpHIaa KaTeropuju KOHCYJITaTUBHUX JIUiepa

X2:Ha pykoBomehum momokajuma y mocMarpaHuM npenysehuma HajBuie je

MYIIKapalna ca BACOKOM CTPYYHOM CIIPEMOM

X3: M3HOC KOjU HAa WIME CIIOH30pCTaBa M3/IBajajy TMocMaTpaHa mpeny3eha Huje ce

3HA4YajHO MPOMEHHUO Yy YCIOBHMA INI00aIHE eKOHOMCKE KpH3e

Xas: JIUKBUAHOCT TOCMaTpaHWX TNpeay3eha HHje YIpoXKeHa I0jaBOM TIIOOATHHUX

CKOHOMCKHX KpHu3a

Xs: TlocioBHa aKTMBHOCT HOCMaTpaHuX mpeayszeha ce HHje cMamHiIa y HEpUOIy

KpH3e

Xe: Pentabunmnoct mnpemyseha ocranma je Ha 3agoBoJbaBajyheM HHBOY y n006a

CKOHOMCKC KpHU3€

X7: IlocmaTpana mpenys3eha ce HUCY IMPEKOMEPHO 3ady)XKWJa Yy YCIOBHMa Iio0aHe

CKOHOMCKEC KpHU3e

VY cknany ca nomohuum, nedunucane cy u cienehe [IOJEJJMHAYHE XUIIOTE3E:

Xia:Hajpehu Opoj MmeHayepa pasnuuUTHUX HHUBOA Yy IOCMaTpaHuUM Ipeny3ehuma

MpHnaa KaTeropuju KOHCYJITaTUBHUX JIUAEpa

Xis:Hajgehu Opoj MeHayepa pasIMUMTHX HUBOA Yy IOCMaTpaHuUM mpeny3ehuma

MpHnaaa KaTeropuju ayTOpUTaTUBHUX JIUJEPA

Xis:Hajsehn Opoj MeHayepa pas3aMUUMTHX HHBOA Yy IIOCMaTpaHUM Ipeny3ehuma

IpuIaga KaTer OpI/IJI/I NapTULNUITIATUBHUX JILJCPA
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Xs:Ha pykoBonmehum mosiokajumMa y TIOCMaTpaHuM Tpeny3ehuma HajBUIIE je

MYIIKapana ca BUCOKOM CTPYYHOM CIIPEMOM

Xy:Ha pykoBomehuM monoxkajuma y mnocmaTpaHuMm TnpenysehnMa HajBuiie je

MYyIIKapana ca CpeilboM CTPYYHOM CIIPEMOM

Xss:Ha pykoBonehum momnoskajuMa y mocMaTpanum npeay3ehrMa HajBuiie je keHa ca

BHCOKOM CTPYYHOM CIIpEMOM

Xor:Ha pykoBoaehum monoxajuma y mocMaTpanuM npeay3ehruma HajBHUIIIE je KeHa ca

CPEbOM CTPYYHOM CIIPEMOM

X3, I3HOC KOjM Ha MMe CIIOH30pCTaBa U3/Bajajy rmocMaTpaHa npeayseha y ycioBuma

riao0aaHe eKOHOMCKE Kpuse HI/Ije Cce 3Ha‘lajHO IIPOMCHHO

Xs6: MI3HOC KOjU HA M€ CTIOH30pCTaBa M3/IBajajy mocMaTpana npenyseha y yciosuma

rio0aHe eKOHOMCKE KpH3¢€ CC 3Ha‘lajHO IIPpOMCHHUO

X4a: [lokazaresbu TUKBUAHOCTH HUCY 3HAYAJHH]E ONANIN Y TIEPHOY KpU3e

X4e: [lokazaTespu TUKBUIHOCTH CYy 3HAUAJHO O Y TIEPUOTY KPH3e

Xsa: ITokazaressu 0OpTa HUCY 3HAYajHUjE ONAIN y IEPUOTY KpHU3e

Xs6: [TokazaTespu 00pTa Cy 3Ha4ajHHjE OMMAN y MIEPUOY KpU3e

Xea: [lokazaTesp peHTAaOMITHOCTH HUCY 3HAYAjHU]E OTIATH Y TIEPHOTY KPU3E
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Xe6: TlokazaTesbu peHTaOUITHOCTH Cy 3HAYajHHje ONaIN y MIEPHOY KpU3e

X7a: [lokazaressu puHAHCH]CKE CTPYKTYpE HHUCY 3Ha4YajHHje ONaIN Y EPHOIY Kpu3e

X76: IlokazaTespu pUHAHCH]CKE CTPYKTYPE Cy 3HAYAjHUjE OTAIK y IEPUOAY KpHU3e

1.3. MeT010J10THja ¥ Y30PaK UCTPAKNBAHA

Y wuspaau oBe JOKTOpcKe aucepranuje Ouhe kopuinheHe: AECKpPUIITHBHA METOJa,
METOJla aHallu3€e, CTATUCTUYKA aHaIu3a U KOMIIApaTHMBHU MeTOJ. JleCKpunTHBHA MeTona je
jeIHa o/ KBaIMTaTUBHUX METOAa KOPUIINEHUX Y UCTPAKUBAKY YUjU j€ IIIJb MPOLIEHA HEKUX
KapakTepuCcTUKa onpeleHe momysanuje wid cuTyanyje. Y OMUCHOM HCTPaXHBamY, Kao IITO
Ha3WB TOBOpH, LWJb j€ ONHCATH CTalke M / WM TOHAIlalke HHU3a IPOMEHIHHBHX.
JleckpunTUBHA METOJ]a BOAM UCTpaKMBaya TOKOM Hay4HE METOJIe Y MOTPa3u 3a OJAIrOBOpHUMA
Ha MUTamka Kao LITO Cy: KO, IITa, Kajaa, rae, 6e3 o03upa Ha TO 3amTo. Meroda aHaluse je
MOCTYMaK HAyYHOT HWCTpaXWBamka M O00jallberha CTBAPHOCTH IYyTEM pallwiamHBamba
CIIO)KEHMX MHCAOHUX TBOpPEBHHA (II0JMOBA, CyJI0Ba M 3aKJbyuyaka) Ha HUXOBE jeTHOCTaBHU]E
cacTaBHE JIEJIOBE U €JIEMEHTE U M3ydaBame CBAKOT Jiesa (M eJeMeHTa) 3a cebe M y OHOCY Ha
Jpyre N1e10Be,0JHOCHO IennHe. CTaTUCTUYKa aHajau3a MpeAcTaBba CKYINl METOAa KojuMma ce
BPIIIM M3pavyyHaBame, MPUKA3UBAKHE U ONMMCHBAHE OCHOBHUX KapaKTEPHCTUKA CTAaTHCTUIKMX
cepuja. CtaTucTUyKa aHAJIM3a MMa 3ajJaTKe Jla TPYIUIIE U cpelyyje cTaTUCTUYKE To/1aTake, aa
IpHKa3yje CTaTUCTHUKE MojaTake U J1a ojapelyje OCHOBHE MOKa3aTesbe CTAaTUCTUYKUX CEpH)a.
KomnapatuBau Mmerox je MerTon ynopehuBame pasiIMYMTHX KapakTepUCTHKa oO0jeKarta,

nojana, forahaja u yrBphuBame BUXOBUX CIMYHOCTH U pasiiuKa.
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II TEOPUJCKE OCHOBE NUCTPAKUBAIbA

Ha wuHauBuayamHOM, THMCKOM U OpraHM3allMOHOM HHBOY, cCMarpa ce Jaa je
KPEaTHBHOCT KJbYYHHM IIOKpeTady M JONPUHOC YYMHKY, IPEIy3eTHHUINTBY, pacTy u
KOHKYPEHTHOCTH cBakor npenyseha. KpeatnBHOCT Kao 001acT HCTpakuBama €BOIyHpaja je
TOKOM ToawHA. VICTOpHjCKHM TIieAaHO, UMa CBOje KOPEHE Yy OO0JIAaCTH TICUXOJOTHje, Koja je
00e30emIa OCHOBY 3a KOHLENTYaJTHU U eMIUPHjCKH paa GOKyCUpaH Ha (PaKTOpe KOju MOTY
7la yHampeAe WIM OrpaHHyYe KpPEaTHBHOCT Yy pa3nuuuTuM oOmactuma. Kao pesynrar
noBehaHOT MHTEpecoBama MPUBPEE 32 KPEaTHBHOCT, MEHAIMEHT KPEaTUBHOCTH CE T0jaBHO

Kao moceOHa TEOpHjCKa M MPAKTUYHA JUCIUILUIMHA KpajeM OCaMIeCeTHX T'OJMHA MPOILIOr

Beka (Dubina, 2013).
KpeatuBHocT je nedunucana Ha qsa HaunHa (Shalley u Breidenthal, 2019):

1. xao mpouec — KpeaTWBHU TPOIEC j€ HUTEPATUBHU NPOLIEC U YKIbydyje
IPOHAJIAKEHE U pelllaBambe HOBUX Mpo0sieMa Ha Pa3InuuTe HAYMHE

2. Kao pe3ynraT — KpPEeaTUBHOCT Kao PEe3ysTaT je NPBEHCTBEHO JepHUHUCAHA Y
MEHAIMEHTY Kao IeHepucame HJieja, pellemha WM Mpolieca KOju Cy HOBHU U

KOPHUCHU.

Y opraHu3anuoHoj JUTEpPaTypH, KPEeaTMBHOCT CE€ CMaTpa HEOMXOJHHM, ald HEAOBOJbHUM
YCJIOBOM 3a HacTaHak WHoBamuja. [IpumapHa pasznuka usmel)y neduHucama KpEaTUBHOCTH U
WHOBAIIMj€ j€ Yy TOME IITO ce, Kaaa ce (hOKycHupa Ha KPeaTUBHOCT, HarJialliaBa Mpou3BOIHA
Heyera MITO je HOBO M KOPHUCHO, JOK MHOBallMja HarjamiaBa MMIUIEMEHTAIN]y HOBUX Heja

HJIK Iiponeaypa.

2.1. KpeaTMBHOCT Ka0 HCXOAMIITE IPOMEHA

IIpe nexommko rogumna kommanmja Midwest Contract Furnishings, koja oGnukyje u

ollpeMa XOTeJICKE EHTEepHjepe Halllla Ce Y KPU3H U HAIlyIUTawky paJHUKA.

Hajsehu kyman komnanuje, Renaissance Hotels International, 6una je mpomara Marriott
International-y, koju Huje xeneo ycnyre Midwest-a. Mana je Midwest umao camo 20 pagHuka u

MMao je Tocjia 3a HapeAHUX TEeT TOAWHA, MOCTaBJbEH j€ MpojeKaT HW3JI0KOEHE BHUTPUHE Y
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Opnaanny, Koju je Tpebao aa npuByde nmaxmy Renaissance-a. Hakon nse romuue, Midwest je
(boKycHpao CBOje HMHXXHIbEPE Ha CEepBHCHparbe BEIUKOr jaeida Renaissance-a. Cama, kamga je
Marriott yaynHno HajBHIIIEe 32 OBY BPCTY yHyTpammber Ousnuca, Midwest je npumeTrrno na ryou

HajMame 80% cBoOr nmpuxoja.

Bnacuuk Midwesta, Christopher Cogan Tpe6ao je oaMax jga NpeoOJHKYyje CBOjY
KOMIIaHU]y, Ka0 W TIYHO aHTa)XXOBame CBOJHUX paJHHMKA Ja TO yuuHe. Mehyrum, cBu cy
ykspyuyjyhu u Cogana, Omin omycromieHn ryoutkom Renaissance-oBor pauyna. Paguuim cy
Oounu n30e3yMIbeHH T'yOUTKOM T0cia M HUCY ocehanyu BeNIMKYy MOTHUBAIIM]Y Ja MOHOBO Joly Ha
nmocao. Cogan je OpuHyo CBoje Opure, ajid je OTKPHO IUIaH KOjU MOxe aa ycmepu Midwest Ha

HOBH IIpaBail.

Christopher Cogan u Midwest contract furnishing mucy ycamsbenu npumepu. CBako
npenyzehe mponasu Kpo3 mepuoje MPOMEHa, KOje MOTY IPOY3pOKOBAaTH CTPEC M HEM3BECHOCT.
[Tonekan, mpoMeHe JOHOCE CHare BaH mpeayseha, kao mto je ciaydaj y Midwest-y. Ha apyroj
CTpaHH, MCHAlepU Yy KOMIIAHWjU >KeJIe Jla WHUIMPAjy TJIaBHE MPOMEHE, i HE 3HAjy Kako.
HenocraTak nHOBaIMja ce HAIMPOKO MPETMO3Haje KAo je/laH O/l KPUTUYHHX MpodiieMa ca KojuMa
ce cyouaBa 6usHuc caga y CAJl u Kanagu. /la 6u Owmia ycmemHa, npemay3eha nanac Mopajy

IMPUXBATUTHU MHOI'C BPCTC IIPOMCHaA.

busnuc Mopa na pas3Buja MOOOJBIIAHY TPOU3BOAHY TEXHOJIOTH]Y, KpeHpa HOBE
IIPOU3BOJIC, I[I/ISajHI/IpaHe 3a TPKHUIITEC, HUMINICMCHTHpPAa HOBC AIMHHUCTPATUBHE CUCTEMC H
y3mmwke BemtuHe paanuka (Laketa,Laketa,2013). Kommanuje, xao mro cy Westinghouse,

Black&Decker u Merck ummnemenTipajy cBe 0Be IPOMEHE U MHOT'O TOT'a jOILL.

[Ipeny3eha koja mpon3BoA€ HOBE MPOU3BO/IE CY MPOCIIEPUpaAlIe, Ik Cy MHOTa Tpeny3eha,

KOja Cy HacTaBHJIa ca IPOM3BOIH-OM CTapuXx mpou3Boa npomnana (Loser,2015).

Hanamma ycnemnHa npeayseha 6ope ce ga ocBoje HOBe mpou3Boje U yciyre. Ha mpumep:
npou3Bohaun ayromobuia kao mto cy Daimler Chrysler, General Motors, Toyota, Beoma MHOTO
MHBECTUPA]Y Y Pa3Boj heiaujcKor MpOTOYHOT E€NEKTPUYHOI chcTeMa (KpeTame Ha eJIEKTPUYHU
MIOTOH), KOjU OM MOTao Ja ymamH JaHallkby OYyKYy, a U3JyBHE 3acTapere KJIUIHE MaIlllHe, Kao

mro cy Owje mapHe JOKOMOTHBE ojuiaze y ucropujy. Colt-oBa mpousBomma obOaBiba ce
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KOMHjYTepI/IBOBaHO Kao ,,JIaMCTHH TOH”, KOjI/I MOJKe OHMTH 3amaJbeH CaMo O] CTPpaHC BJIACHHUKaA

(Masi¢ i dr.,2010).

dapmareyTcke KOMIIaHUj€ Y CBETY MCTPaXKyjy HOBE JIEKOBE, Kako Ou ce Oopuiie mpoTHB

6omnectu kao mro je AIDS u pak.

[Mpenyseha koja ce ycmemHo Memajy, kao mro je General Electric, Hewlett-Packard,
Motorola, cy mpodurtabunHa u 3a IUB/bEEE Cy. 3a TakaB CTCIEH YCIEMIHOCTH MOTPEOHO je
aJICKBaTHO 3HAHC M BHUCOK CTEICH pa3yMeBama yJIOre M 3Hauaja OPraHU3alMOHUX NPOMEHA Y

camuMm nipeayzehuma.

OpraHu3anuoHne nmpoMeHe ce AeUHHUIIY Kao MPUXBaTamke HOBUX HICja WM MOHAINIAkA
ol cTpaHe mpenmy3eTHHka W mnpeayseha (Mazlumi i dr.,2014). ¥V osom xeny ymo3xHahemo
npenyzeha koja Mory OMTH JM3ajHUpaHA TAaKO Ja HAJKBAIMTETHHjEe MOTyhe y JaToM TpeHYTKY
OJITOBOPE OKOJIMHY KPO3 YHYTpAIlkhe MPOMEHE: pa3Boj  KpeaTuBHOCT. Hajmpe hemo ncrpakutu
OCHOBHE CHare 3a OpraHu3ainuoHe mnpomeHe. HakoH Tora, 030mipHO hemMo pa3MOTpHUTH Kako
JUJICPH OJIAKINABajy OBE MPOMEHE: MHHIIMjaTHBY U UMIUIeMeHTanujy. Ha kpajy, muckyroBahemo
0 YETHPH TJIaBHA THIIA IPOMEHA, TEXHOJOTH]H, HOBHM MPOU3BOJAMMA, CTPYKTYPU U KYJITYpH U
kKako Ou mpenyseha Ouna nuM3ajHUpaHa Ja paje ca OrPOMHUM oJiakiameMm. KoHauHo,

pacripaBibahemMo 0 (heHOMEeHY KPeaTuBHOCTH.

VY nanammeM BeoMma CIIOKEHOM CBETY, Mpeay3eha Tpebajy J1a ce CTalHO Mpuiarohasajy
HOBUM CHTYyaIlljaMa, YKOJHMKO XeJje 1a mpexxuse u npocrepupajy (Mazzucato, 2016). Texyhu
TPEeH HJIe Ka pa3Bojy mpeayseha kKoja yue U alanTupajy ce KOHCTAaHTHUM IpoMeHama, a Koja cy
CHHOHMM CTaJHE OpraHu3aluoHe mpoMmeHe U pacrta. [Ipenysehe koje yuum aHraxyje cse
noctojehe pecypce y pemaBame mpodiieMa U CTaTHO MOOOJbIIaBA OCHOBY y4Y€Hha W MCKYCTBa

(Mazzucato, 2013).

WHTepakTHBHU CHUCTEM Kora 4uHe mpeny3eha koja yde, Tude Ha MPEXY Y KOjOj CBaKu
eJeMeHaT OJroBapa M yTHYEe Ha CBAaKW JIPYTd e€JIeMeHaT Ka ocTBapemy mpomene (Milivojevid,
Vukoti¢, 2010). Ha npumep, muaepctBo 06e30ehyje Bu3ujy 3a pa3Boj HOBHX CTpaTeruja M ycayra
Kao KpylujanHy (QYyHKIH]y MOJPIIKE 3a OBIANIheme pagHUKa M IIUPOKY OTBOPEHOCT 3a YO

undopmarmja (Northouse, 2012). Opnamhema ocnobahajy pagnuke, anu um Hamehy nonathe
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OJITOBOPHOCTH paJIHE Capaliibe, MHUIIUPAkEe MPOMEHa U ydelrha y cTpaTteruju 0OJbUTKaA pana u
byuknuonucama camora npeayseha (Northouse, 2020). Ilto ce THye KyITypHHX 3aXTeBa, paau
ce O IpoMeHama yiora, mpoleca M BpPeJHOCTH, Kao M CHyHITalky OapHujepa Koje Ccy UMalu
moceOHU CEKTOPH, TAaKO Jla CBaKo Blajaa mHpopManurjama u paau yapyxeHo (Pivasevi¢, Hafner,

2013).

Wudopmanmonn yaeo 3axteBa yckiaheme y eIy MeHayepa 3a yKJbydere paJiHuKa,
nobaBjpava, MYIITEPHja, YECTO MOTPEOHUX KYJITypa M CTPYKTypHUX INpomeHa. CTpareruja je
BE3aHa 3a CTPYKTYPY U KYJITYpPYy, KaO M OpPraHU3aIllioHE MPOMEHE Ha CBOM OCHOBHOM ITYTY
CTBapama OW3HUCA, 103BOJbaBajyhu IpoOMeHy WHUIMjaTUBE Ja Te4e OJ JHA Ka BPXY M 00paTHO

(Novakovi¢, 2019).

XOpHu30HTallHA CTPYKTypa, KoOja Mema J0cajallllby NHpPaMHIAIHY XHjepapxujy,
MHKOpHopupa opiamhema U MHQOPMALMOHU YZEO, TAKO Ja C€ OJHOCH Ha PaJHHUKE, WIAHOBE

THUME, MEHalepa 1 JHIepe.

IIpenysehe koje yun cuMyaTaHo ce 60pH 3a Ba TUIIA INIAHUPAHUX MPOMEHA: OllepaTUBHE
IIPOMEHE, 3aCHOBAaHE Ha OPraHU3allMOHUM CHaraMa 3a IO00OJbIIAkE OCHOBHOT pajga H
OpraHM3aIMOHUM MPOIIECUMa Ha Pa3IU4YUTHUM IOJbUMa OM3HHUCA U TpaHC(hOpMallMOHE MTPOMEHE,

KOje YKJbYUy]y peau3ajHupame U 00HaBIbame cTpyKType npeayseha (Rajic, 2019).

2.1.1. Moaea njiaHupama OPraHu3alMOHUX NMPOMEHA

[TpomeHoMm ce Moske ympaBieaTu. [enajyhu crospamme TpeHI0Be, MOjele U moTpede,
JHUJEpU KOPUCTE TUIAHMpame Ja MOMOTHY mpeny3ehy u nma ra amanTtupajy 3a mpuiarohaBambe
ekcTpeMHuM TpoOsiemuMa u npuiarkama (Robbins, Coutler, 2017). IlenoBut Monen miiaHupama
IpPOMEHA YHMHE YeTHpH Jorahaja Kao CEKBEHIIE caMHX IPOMEHA: MHTEpHE M CIIOJbHE CHare 3a
MOCTOjarbe MPOMEHA; OpraHu3alyja JHISPCKOI MOHHMTOPHHIA OBHX CHAara M CTambe CBECTH,
norpeda 3a MpoMeHama; yodaBame Mmorpeda 3a MHUIMpame MPOMEHa M caMa MMIUIEMEHTAIlH]a

npomena (Sallis, 2014).

CHare 3a OpraHn3alfuoOHC IIPOMCHC HOCTOjC Yy CIIOJBHOM OKPYXCHY U Yy CaMOM

npenyzehy. CHare okpyxema MOTHYY U3 CBHUX CEKTOPa OKpYKema, YKJbYdyjyhu KOHKypeHTe,
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TEXHOJIOTH]y, eKOHOMCKe cHare u mehynapoane uunuone (Shahid, Azhar, 2013). Ha mpumep,
MHOT€ CeBEpHOAMEPHUKE KOMIIaHH]je OHJIe Cy 3acleJbeHe TII00aTHOM KOHKYPEHIIUjOM. JeHa o1
TakBUX Komnanuja cmarpa ce GM, koja je carpaamna HOBY (aOpuKy 3a NpPOH3BOIY
MukportanacHe nehu. Bpemenowm, ¢abpuka je mpopaawia, anmu je 3a To Bpeme u3 Kopeje, us
KOMIIaHHje Samsung, Ha XuJbaJie MUKPOTAIACHUX MehHHIIa YBE3EHO Ha aMEPHUKO TPIKUIITE, IO
IIeHH 3a TpehuHy HUXKO] Y OHOCY Ha IieHy Ipou3Boja u3 kommanuje GM. [lanac Samsung uma
25% amepuukor Tpxxkumta U GM je jeman ox HajO6ospux kymama. GM je 3aTBOpHO CBOj MOTOH
MUKpoTasiacHuX niehu, ca HamepoM aa Kymyje Samsung-oBe mehu u mpojaje Mx MOJ CBOjOM

CTHUKCTOM.

Haxkon 1mro cy Tpu MHXHIbEpa oTIouena ca pagom y Ensonig Corporation u mpoussoje
KyhHe KoMmIjyTepe, eKCIIepUMEHTHCAIN CY Ca CIOJbHUM CHarama TpaKie Kylnana M IpOMEHUIH
NPOU3BOJIHY JIMHU]Y 3a eIeKTpoHCKe TacTaType. Kopucrehu nHoBatuBHE TexHonoruje, Ensonig-
OBHU TIpOHANIa3a4u Mpou3BeNu cy MohHny ,,Mirage” tacrarypy, koja je omoryhaBana Jbymuma ca
Pa3IUYUTHM MY3UYKHAM CKJIOHOCTHMA, Ka0 M HETAJICHTOBAaHMMa Ja My3uuupajy. Ensoniq je
OJIrOBOPHO U JAPYTHM MOTpedaMa OKOIMHE MPOU3BEBIIN 3BYYHHU CEIIEKTOP, KOJH j€ MPHUIIaroIJbuB

3a [IpUXBaTakbe MMOCEOHHUX KeJba CBAKOT HOjeILI/IHI_[a.

VYHyTpalllthe CHare mojaBjbyjy C€ y yHYTpalllbUM aKTUBHOCTHMA W ojiykama (Slemp,
Kern, Patrigk, Ryan, 2018). Ako Tom mjuaepd CelneKkTyjy mmib Op3o pactyher mpemyseha,
YHYTpAIlllhe aKTHBHOCTH MOpPajy Jla Ce MEHmajy Y CYCpeT TakBOM pacTy. Mopajy ce KpeupaTu
HOBU CEKTOPH W TEXHOJOTHje. 3aXTeBH OJ CTpPaHEC paIHWKa, PAJHUYKMX CHHIAKATA |
NPOU3BOJHUX YTHIAja, MOTY TE€HEPHCATH CHAry KOjOM MEHAIMEHT MOpa OJrOBOPUTH Ha

npomene (Stojanovié, 2016).

VYHyTpalme WIH CHare OKpY)Xema MpeBojie ce y yodeHe morpede 3a MPOMEHOM Yy
npeaysehy. Jlunepu ocehajy moTpeOy 3a mpoMeHOM Kaja HacTaHy rem mnepdopmance — ja3
y4uHKa, aucnapureT uzmely nocrojeher u xespenor HuBoa nepdopmancu (Thomas, 2014). I'en
YYMHKA MOXe HacTaTh 300r Tekyhux mporeaypa Koje HUCY 10 CTaHIapAy, MM 300T HOBE Ujeje
M TEXHOJOTHje Koja Om Moria ga mobosbmia Tekyhu yuunak (Tonkham, 2013). Jlugepwu
MOKYyIIaBajy Aa u3rpaze ocehaj ypreHmuje, Tako na JIPyrd pasyme]y MmoTpedy 3a MPOMEHOM.

[Tonekan kpuse kao mro je ona y Midwest-y, o6e30el)yjy HecymmuBu ocehaj yprenuuje. Y
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MHOTHM ClIy4ajeBUMa, HEMa OUMIJVIETHUX KpU3a, Ma JHUJIEPU MOpajy Aa MpEeno3Hajy u CTBOpe

Apyradujy cBecT motpede 3a mpomenom (Tseng, Lee, 2014).

Jlugepu y cBakom mpemnysehy mopajy aa Oyay omnpe3HH 3a mpoOjemMe W IPHIIMKE, jep
onaxkame MoTpeda 3a MPOMEHOM je OHO INTO IOCTaBJba HUBOE 32 3aMEHY aKTHBHOCTH KOjy
Kpeupa HOB mpou3Boja win TexHonoruja (Vucini¢, 2008). Benuke npobiieme je 1ako JOMUPaTH.
CeH3UTHBHH MOHHUTOPUHT CUCTEMH Cy TOTPEOHM [1a OTKPHjy BEIMKE MpPOMEHE, KOje MOTY
oaMohu JHaEepHMa Yy pa3sMHILUbamy da muxoBa mnpemyscha page mgobpo (Waari, 2018).
[Ipenyzehe Moke OWUTHM y BEIMKO] ONACHOCTH Kaja Cy IPOMEHE M3 OKpYXKCHa JiaraHe

(MHKpEMEHTAIHE), C 003UPOM Ja TUJACPU HE MOTY OJITOBOPHUTH TAKBO]j OITACHOCTH.

Heycnex y kopumhewmy IUlaHMpaHUX MPOMEHA W IMPHUXBaTalkby MAJIUX MPOMEHAa MOTY
nosectu npeaysehe u mo Hecrajama (Wheelen,Hunger,Hoffman,Bamford, 2018). ITorpara je
mporec yuema o TekyheM pa3Bojy yHyTap wid u3BaH npeayseha, KOju ce MOXKe KOPHCTHUTH 3a
VIIO3HABake M youyaBame MOoTpede 3a mpoMeHoM. MHore morpede ce He MOTY pa3periuTH
kopuihemem mocrojeher 3Hama, anu Tpeba TpaKUTH Aa mpeny3ehe pa3Buja HOBE OJIIOBOpPE
(Zivkovié, 2011). MHuIMpaTH HOB O/rOBOP 3HAUM Ja JIMJEPU MOpajy J1a obmmkyjy npenysehe,
TaKo Ja oMOryhu KpeaTHBHOCT TIOjeIMHITIMA B CEKTOPHMa, 0Xpadpy HHOBATOPE 32 HHUITUPAHEM
HOBUX WJeja, WIM 1a Kpeupa Hoe pasnmunrte cektope (Zivkovié, 2012). OBe TexHHKe Cy

npuxBaheHe ca BEIMKUM YCIIEXOM O TAKBUX Kopropaiija kao mro cy GM u Apple.

KpeaTtuBHocT je reHepucame HOBUX HJigja KOje Mory uhu y cycpeT notpebama, uian OUTu
oaroBop Ha mpummke 3a npenysehe (Zivkovié, 2012). KpeatuBHOCT je GuTaH IpBH KOpaK
MHOBallKje, Koja je BUTaJIHA 3a JyropOyaH ycnex npenyseha. Jbyau npumehyjy cBojy ckioHOCT
Ka WHOBAIMjU, Kao ITOo je To kox Edwina Landa, xoju je mpoHamao moiapouja Kamepy.
Frederick Smith, koju je momao Ha uzaejy nemoxkymHor mytyjyher cepsuca 3a Federal Express.
CBaku 011 OBHX JbYAHM BHJCO j€ jEIUHCTBEHY KpPEaTHBHY MNPHINKY, NMPHINKY y Pa3IHIUTO]
curyaurju. CBako o]l HaC MMa KamamuTeT Ja Oynae KpeatuBaH. KpeaTHMBHM Jbyau Cy 4ecTo
MO3HATU 0 OPUTMHAIHOCTH, OTBOPEHOCTH y PAa3MUIUbaky, PaJ03HAJIOCTH, (HOKYCHpaHU Ha
MIPHUCTYII pelIaBama npodiaemMa, YIOPHOCTH, PEIaKCHPAHUM U PAJHAM aTpuOyTHMa M TPUCHH 32

pHXBaTame HOBHX Higeja (Zivkovié,Zivkovi¢, 2012).
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KpearuBHocT ce, Takohe Moke 00arKoBaTu y npeay3ehy. Kommanuje mim cekTopu Mory
Ce OpraHM30BaTH Ja MOCTaHy KpeaTHUBHU M Ja MHUIUpajy npomene (Zivkovi¢, 2010). Hajsehe
KOMITIaHHU]e JKeJIe HajKPeaTHBHHjE JbyJIE M YECTO TpaXke Ja 3amociie kpearusie. MehyTum,

MOjeIMHALL j€ caMo JIe0 TPUYe U CBAKO MMa M3BECTaH MOTEHIMjall 32 KPEaTUBHOCT.

Jlumepu cy ONrOBOPHHU 3a KpeHpame paJHOr OKpYKemha KOjeé MM J03BOJbaBa YCIeX Yy
kpeatuBHOCTH (Zivkovié, 2012). KapaktepucTuke kpeaTHBHHX mpemyseha kopecrnonampajy ca
WHJMBHyaIllMMa, a KpeatuBHa mpenyseha cy ocimobohena ox puruaHe (yHKIIMOHATHE
crpykrype. KpeatuBHa mnpenyseha uMajy jeAMHCTBEHY HMHTEPHY KYJITYPY HECTAIIHOCTH,
croGoze, M3azoBa U crocoGHocT maprununanuje (Zivkovié, 2012). Ona cy MHTerpucana cBe
CBOje TIOTCHIIMjaJJHE W3BOPE HOBHX HJEja 3a OCTBapeme ycrnexa. MHOTH  JHACPCKA
NApTUIMIIATABHU TpOrpaMu cy paljeHH BaH jkejba Jla OCTBape AaKTHBHOCT 32 HHUIMPAHC
nporpama (Bobi¢, 2017). Jbyau Hucy HaaMeHU PUTMOM PYTUHCKHX mocioBa. HajkpeaTuBHuja

npeny3eha nmpuxparajy pu3uK U 0Xpadpyjy pajHUKe Ja MpaBe TpelkKe.

OTBOpeHN KaHaIM KOMYHHUKAIMje, MOKPUBEHOCT TEPUTOpPHUja, HEOIPAaHUUYEHHU PECypCH,
JelieHTpaiu3anrja u ciobosia pagHuka aa 0upajy npodiieme u npaBe Tpelke, Moxe reHepucaTu
HeoveKnBaHe KopucTy 3a kommanujy (Grubi¢ Nesi¢, 2013). Heku kpeatuBHH ycia0BU oMOryhuiiu
cy mpojektHoM tuMmy na paau y NASA Jet Propulsion Laboratory, Mars Pathfinder u nponahe
Oosbe, Opike U jepTuHHje HaunHe pana. Kaga je Pathfinder ciereo 4. jyna 1997. roa. MunnoHu
JbYZIU j€ BUJIENIO KaKo je eKCIUIoIupaja CTEHOBHTA IUIaHEeTa 3a pa3BUTak Mapca, Koja je Tpedana
Jla UCTPaKH J1a JIM UMa HAaroBelITaja )uBOTa Ha keMy. [Ipojekar je omgyszeo 44 Mecena of cTapra
710 eKCIUIo3Hje, ynopehuBameM ca celaMm rojinHa, Koje Ccy Mpeay3eTe /1a ce KOMIUIETHpa MUCH]ja
Bukunra 3a Mapc. Jla O6u ce cmacuno Bpeme um Hosan, Pathfinder-oB tum je octBapmo
WHOBAaTUBHE WMHXXHMIEPCKE IMOJIBUT€ M HAyYHO DPAa3BHO YCIOBE KOjU J03BOJbABajy KPEaTUBHO
HampenoBame. TUM je MocTaBuO aMOMIIMO3HE LUJbEBE, HANPaBHO AHTAKOBAaHE Ca IMOJIEIOM U
IIMpeeM KOMYHUKalMja W uHbopManuja M 0XpaOpuo EKCUEHTPUYHE U pa3InyuTe

MIEPCIEKTHBE.

AKO Cy KpeaTHMBHHU YCJOBM YCIEIIHHU, HOBE Hjeje Ouhe reHepucaHe u HOLIEHE Npema
npuxBatawy U uMmiieMeHtanuju (Veselinovi¢, 2012). OBo je TpeHyTak Kaja HacTajy HIeje

mamnuona. @opmanna aepuHUIMja IAMIIMOHA UEje je Aa je TO ocoba Koja Boau moTpely 3a
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HEeKy IIAMITHOHCKY IIPOM3BOAHY IIpoMeHy y opraumsamuju (Zivotié, Veselinovi¢, 2018). Ha
npumep, Bonni McKeever u3 Federal EXxpressa yHampeawo je KOAIUIHOHY HAC)Y Y
maMnuoHcky, Oopehu ce 3a mosehame MemunmHckux miara. Memphis Busines Group 3a
3[IpaBJbe, OCUTYpaJIa je CBOjE WIAHOBE HA JECET MUJIHMOHA JI0JIapa KPO3 KOHKYPEHTCKO Hyhemwe u
nomnycte. [I[poMeHa He HacTaje cama 1o ceOu. JInyHa eHepruja u cHara cy moTpeOHH 3a YCIEIIHY

npomoInnjy HoBe uzeje. Hoa ujeja je uecto ogdavyeHa o MEHAIMEHTA.

[Tonekan, mojemuHaI] MOXKE WIpaTH JBE WJIM BUIIC yJOra, ajld YCIEIIHa HHOBAlHWja y
MHOTUM Tipeny3ehrMa yKibydyje Meh)yurpy pasinauTix JbY/H, TAe CBAKO MMPUXBATA jeHY YIIOTY
(Puri¢in, JanjoSevi¢, Kali¢anin, 2013). Ilponamazad pa3Buja HOBY HJICJy M CXBaTra HEHY
TEXHUYKY BPEIHOCT, ajld HEeMa HHUKakBe MOTIYNHOCTH HHUTH HHTEPEC Ja je IPOMOBHIIE 3a
npuxBatamwe y npeaysehy. Jlumepu Mory OUpEeKTHO yTHIIATH Ha TO na Jid he mpemysehe

Harnpenosatu (Jovanovié¢, Milenkovi¢, 2017).

Hose uneje 3a mobosplame KOpIOpaTHBHE MHOBAIM]E MO3HATE Cy O] HA3MBOM HOBH
pusnuan tuMm (Kafetzopoulos, Psomas, 2016). Ou mnpexactaBba MOCEOHY jeIUHHILYy [eiia
npenyseha, Koja je 0JJroBOpHa 3a pa3Boj M MHULIMPAKkE BEIUKUX MHOBalMja. HoBM pu3nuyaH THM
7aje BIAJIaBUHY CI000A€ KPEaTHBHOCTH WIAHOBHMMA, 3aTO IITO MX MoceOHe MOryhHOCTH H
nokanuja ociaobahajy oa opranu3anuoHux npasuia u nporeaypa (Libertijanski klub, 2015). Osu
TUMOBHM CYy THUIIMYHO Mayld, oclioOoheHM cCTpykTyHpama U (PIeKcuOuiaHu naa pedrexrtyjy

KapaKkTepUCTHUKE KpeaTHBHOT npeay3eha.

Jla 6u noctojehu Ou3HUC OMO crocoOaH 3a MHOBAIM]e, Tpeba J1a Kperupa CTPYKTypy Koja
JbyauMa J03BoJbaBa na Oyny mpenysetHurm (Nikoli¢ i dr., 2017). OBo Hajmpe 3Hauu 1a HOBU
Mpeny3eTHUK Tpeba 3aceOHO Ja ce opraHusyje y OJIHOCY Ha CTapor U moctojeher mpemy3eTHUKA.
VYBek Kaga roj CMO TOKYyIIaBaldM Ja oja mocTojehe jequHuIle HAmpaBUMO OHY KOja HOCH

MpeAy3eTHUYKHY TTpojekaT omm cMo Heycnemnu (Paunovié, 2017).

HoBu pu3MyHM THUM je cacBUM JpyrauMju oJi XOPHU3OHTAIHUX OJHOCA MJIM MATPUUYHUX
CTPYKTypa. Y OBUM CTPYKTypama paJHUIM OCTajy WIaHOBU CBOJUX CEKTOpa M paje Ha

MIPaBOBPEMEHUM IMPOJEKTHMa, PAJHUIM C€ Jyro HE H3BEUITaBajy IMPEKO CBOje HOpMallHe
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CTpykType. HOBM pu3MUHM THUMOBM TOCTajy MaliM W 3aceOHU, Kako OW OcCUTypalu Ja ce

OMpOKpaTHja He HAMETHE, OJJHOCHO HE yByYe y BUXOBY CTpYKTYpYy (Petkovi¢, Berberovic, 2013).

AxI1je THMOBa ce KOpPHUCTE y CTBapamy HOBUX Mpou3Boja. KOHIENT aKIMOHOT TUMa
JI03BOJbaBa MOjEIMHIIMMA Ca HOBUM IPOU3BOIHUM HJicjaMa Jja 0OHOBE WIAHOBE THMa M3 IICITUHE
CBOje KOMIIaHHje. AKO je Hjeja yCHellHa, JbyId MOTy Ja IOCTaBe HOBE KpPEaTHBHE CEKTOPE.
Jenna BapujanMja HOBOT PHU3UYHOT THMa je HOBH pu3n4HHU (oHJ, Koju 00e30elhyje pecypce, u3
KOJUX TIOJ€AWHIIM WJIM TPyIle MOTY J1a KOPHUCTE Pa3BOj HOBUX HJIEja, MPOU3BOJA WIIM OM3HHCA

(Predojevié, Barisi¢, 2008).
2.1.2. UmniieMeHTHpPam-€ IPOMEHa

KpeatnBHa KynTypa ¥ HOBM pU3MYHH THMOBH Cy HauMHH yHarpehema MHUIMjaTHBE 32
HOBe uzeje. Jpyru kopak na Ou ce ympaBjballo MEHAkEM Ipolleca je UMIUIEMEHTalldja, cama
npumena. HoBa, kpeatuBHa uneja Hehe kopuctutH mpenysehy cBe JOK y ILENOCTH He Oyne
npumemeHa (Predojevi¢ 1 dr., 2022). Jenna ox ¢dpycrpamuja 3a MeHayepe-iuaepe je Ta aa
pagHUIK YecTO 0A0U]jajy MPOMEHY U3 HEMPUXBAT/bUBHUX pasziora. [la 6u epukacHo ympaBibaiu
UMIUIEMEHTHpamkeM Tpolleca, JTuaepu Tpeda aa Oyay cBecHU pasiora oja0ujama pajJHUKa 3a
MpoMeHe U Ja OyAy MpUIpPEeMIbeHHU Ja KOPUCTE TEXHUKE 3a CTUIAhE KOOMIEPAaTUBHOCTH Ca HhUMa

(Celi¢, 2016). Hajsehe koomepaTHBHE MPOMEHE Cy y OCHOBH TEIIIKE.

HlamnuoHu uzaeja 4ecTo OTKPHUBAjJy Ja Cy JAPYIM paJHMLU HEEHTY3HjacTH Kajaa cy y
NUTalky HOBe uieje. UnaHOBM HOBO-KpPH3HE Ipyle MOry OWTH M3HEHal)eHH Kaja MeHayepu y
peryjaTHUM OpraHu3alijaMa He MOJpiKaBajy Wi He 0/100paBajy muxose nHoBaiuje (Filipovi€ i
dr., 2016). MeHariepu cpeilber HUBOA U PAJHUIIM HUCY YKJbYYCHHU Y MPOIIEC HHOBHPAmba, jep UM
j€ 4ecTo BakaH cTaTyc ,quo”. PajgHuIu ce mojaBibyjy y Y034 J1a 00Hjy MPOMEHe U3 HEKOJIUKO
pasnora, anu pasymeBajyhu mux (IIpoMEHE) U HHXOB 3HAuaj, MOMaXKy MEHallepuma Ja ce

MMpOMEHe MTO 00Jb€ UMIUIEMEHTUPA]Y y TIpeay3ehy.

Pagnunum yrnaBHOM oa6Mjajy nmpoMeHy Bepyjyhu na he meHUM NpuxBaTambeM H3TyOUTH
JIe0 CBOje cTeueHe BpenHocTu. [IpenoxkeHa mpoMeHa y AU3ajHUpamy MOCHA, CTPYKTYPH WIH
TEXHOJIOTHjU MOJK€ BOJMTH Ka T'yOMTKY Mohu, mpecTwrka, muiata WM KOPHUCHHKa mpemy3eha

(Veselinovi¢, 2012). Ctpax onx mepcOHaTHOT TYOMTKAa je MOXKIa HajBHIINEC OYMTJICAAH MpHU
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opraHu3anoHoj mpoMenu. HemocraTak pazymeBama U MOBEpemba. 3aoCIiCH! YeCTO He pa3syMe]jy
HaMepaBaHe IMJbEBE NMPOMEHA U Ca HEMOBEPCHEM Yy HUX TJeNajy. YKOJIUKO Cy paHuje pagHH
OJTHOCH OWJIM HETaTHBHH, OTIOP CE€ MOXeE MOojaBUTH. HeusBecHOCT je HemocTatak uHpopMalyja
o Oynyhum nmorahajuma, mpencraBiba cTpax oA Hemo3HaTor. HeM3BeCHOCT je moceOHO BayKHA 3a
palHUKE KOjU WMajy Majly TOJIEPAaHIMjy TpemMa IpOMEHamMa W CTpax OJI HOBUHA W
HeyoOnuajeHocTd. OHU HE 3HAjy Kako he mpoMeHa yTHIATH Ha HUX W 3a0pUHYTH Cy Ja Ju he

OWTH CITIOCOOHM J1a IPUXBATE 3aXTEBE HOBUX MPOIEAYPA WU TEXHOJIOTH]a.

Jpyru pasnor 3a oalujame MPOMEHa je Taj J1a JbYAW KOjU Cy MHHUIHUPAHH WHOBAIIM]OM
MOTY pa3JIMYUTO MPOICHUTH CHUTyalHujy Koja motmde Ha mpomene (Veselinovi¢, 2012). Yect
KpUTUYAH TJIaC JICTUTHMHINE HECIOpa3yMe HW3HAJ TPEIOKCHHX OeHeduildja Koje TOHOCH
npoMeHa. MeHalepy y CBaKOM CEKTOpY TEKE pa3IMYMTUM LUbEBHMA, a MHOBALMja MOXE
CMambHTH OCTBApEHE YYMHKA U LIMJba Y HEKUM CeKTopuMa. Ha mpumep, ako MapKeTHHI y3UMa
HOBHU TIPOM3BOJI, OH TO pajayl 3a CBOje KyIIe, Ia ce IIeHa MPOM3BOJmE MoXKe rmoeharu, mro
MPOU3BOJIHU CEKTOp TO Moxe onoutu. Opnlujame MOXe HW3a3BaTH MaXmky 10 CTBapama

npobnema y nunopanujama (Predojevic 1dr., 2022).

Pazno3u 3a ogbujamemM Cy JISTHTUMHH y OYMMa paJHUKa KaJla Cy CTBOPEHHU IMPOMEHaMa.
Haj0ospa mporeaypa 3a MeHaliepe He WTHOpPHINE OJI0Hjamke, alli JAUjarHOCTUIIMpA pa3jiore U
cTpaTervje au3ajHa 3a npuxBaTambe o KopucHuka (Predojevi¢ i1 dr., 2022). Crpareruje 3a
caBialjuBame OTHOpa MPOMEHA CaJIp>Ke JIBAa MPUCTYIA: aHAINU3Y OTIIOpa KPO3 CHAre Ha MoApy4Yjy

TEXHUKE U YNOTpeOy CEIEKTUBHE TAKTUKE UMILIEMEHTAIIH]€ 3a CaBJIalaBabe OTIOPA.

CHare Ha mojpyyjy aHaJu3e MpeJICTaBIbajy pe3ysTaT KOHKypeHIuje udmely Boaehux u
CHara Koje oIcTpyHupajy npomene y npeaysehy. Kaaa je mpomena nosnara, Heke cHare je BOJeE, a
npyre je onemoryhasajy (Predojevi¢ 1 dr., 2022). Jla 6u mpuMeHHO TPOMEHY, MEHAIMEHT Tpeda
Jla aHAJIM3Mpa HEHY CHAary. Y3 CelleKTHBHE CHare ykjamama, Koje 0/101jajy mpomeHy, Bojehe

cHare 6uhe 10BOJbHO cHaxHe 1a omoryhe ummiementaunjy (Zivoti¢, Veselinovié, 2018).

[Tomro cy cHare on0ujama CMameHE WM YKIOIKEHE, TOHAlIake he W3MEHHUTH
WHKOPIIOPHpamke KeJbeHUX mpoMeHa. OTmop mpoMeHama Moke OWTH mpeBasul)eH OJ1 CTpaHe

0o0pa30BaHMX paJHUKA, WIM IHUXOBHUM TIO3MBAKEM Ja YYEeCTBY]y Y MMIUIEMEHTHPAbhY
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npomenama (Predojevic i dr., 2022). Metox 3a 6aB/bCHE OTIIOPOM Ka IIPOMEHaMa, CTYIUpaH je

0]l CTpaHe ucTpaxuBada ,,OcTBapeme TaKTUKa”, YCIEIIHO O ToMe roBopH ciexaehe:

Ipuaa3 Kapna ynorpeourn:

Komynukanuja, o0pa3oBame * IIpomeHa je TeXHUYKA.

* KopucHunu Tpake Taune nHdopmaruje

M aHaJIM3y 3a pa3yMEBambC IIPOMCHC.

[MapTunumnanuja * KopucHuiu Tpaxe na ce ocehajy ykibydeHH.

* JluzajH 3axTeBa nH(MOpMAIH]je O] APYTHUX.

* KopuCHHIIM MMajy CHAry Jia 0/I0JIEBajy.

[IperoBapame * I'pyna uma Moh HaJl UMIUIEMEHTAIH]OM.

* I'pyna he ce u3ryOuTH y NpOMEHH.

[Ipunyna * Kpu3za nocroju.

* Naunujatopu jacHo uMajy moh.

* OcTraie TEXHUKE HMIUICMCHTHUPAKbA CY IOT'PCIITHE.

[Togpmika Ton MeHayMEeHTa * [IpomMeHa ykJbydyje MHOT€ CEKTOpE UITH

penokarujy pecypca.

Komynunupame u oOpa3oBame ce ymnoTrpeOsbaBajy Kaja je NOTpeOHa coluaHa
uHpopManMja Off CTpaHe KOpPHCHHKAa M Jpyrux cy0jekata, KOjU MOTY OCHOPHUTH
nMIuieMeHnTannjy. Obpa3oBame je MOCceOHO BaXKHO Kajla MPOMEHE YKJbY4yjy HOBa TEXHHUUYKA

3HaWba, WIN KaJla KOPUCHUIM HUCY jenuHcTBeHU y uneju (Predojevic i dr., 2022).
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[MapTunumnanyja ykibydyje KOPUCHHKE M TIOTCHIMjAJIHE MOTpoIIade y OOJIMKOBaWmY
npomena. OBaj mpumias je Tpolueme BpeMmeHa (timeconsuming), aaud ce OH HCIUIATH, jep
KOPDHUCHUIIM TO CXBaTajy M TIOCTajy AaHT&XOBaHM Yy MpuMeHH. [lapTununanmja mnomaxe
MEHalepuMa Ja OJpe/e IOTEHIMjaIHe MpoOJieMe M CXBaTe pasjiuke y Tieaamnma wmehy
pamauma. Kpo3 mapTuiumnanyjy y CUCTeMy JM3ajHa, MEHAlepu Cy CXBaTHIIM KakaB je Ouo

HOBH HPUCTYI ¥ TOME HUCY JaBaiu oTmop (Zivoti¢,Veselinovi¢, 2018).

[IperoBapame je (GopMaiHHje CPEICTBO OCTBApPEHa KOOMEPATUBHOCTU. [IperoBapame
yrorpebsbaBa (hopMmaiHy moroady y IMJbYy OCTBapHBama IPUCTAaHKA HA JKEJbEHY MPOMEHY
(Atkinson,Ezell, 2014). Ha npumep, ako ce ceKTop MapKETHHTa IUIaliy Iy0jberba Mohu 3a ciiydaj
7la je HOBa MEHAIMEHT CTPYKTypa HMMIUIEMEHTHpaHa, TON JHACPH MOTY IIpEeroBapaTH ca

MAapKETHUHI'OM Ja CC I[Ohe 10 peuiCmha

[Ipunyna npencraBba ¢opmanHy Moh MeHayepa — JHIepa Jla HaTepajy pagHHKEe Ha
npomeny. OTmopaiy yka3yjy J1a HeIpuXBaTamkeM IpoMeHa ryoe OeHeduImje, wim 4ak mocao. Y
MHOTHM CJy4ajeBUMa, OBaj Mpuia3 He Ou Tpebao Ja ce KOpHUCTH, jep ce paaHuiu ocehajy kao
XKpTBe M Mory cabotuparu npomene (Predojevi¢ i dr., 2022). Mehytum, npunyaa je Moxia
noTpedHa M y KpU3HUM CHUTyallljama, Kaja je Op3u OAroBop ypreHTaH. TexHHMKe MpHUHYIE ce
KOPHUCTE Kao 3aJilba Mepa, MOIITO je/IaH Je0 capaaHuKa 001]ja Aa Uae y KOpak ca MpoMeHaMa 1

norpebama.

BumpuBa moppiika TONM MEHaIMEHTa Takohe TOMake TMpeBa3ujIaXemy OTIopa
npomenama (Veselinovi¢, 2018). Ona cumOosn3yje CBUM paJHHUIIMMA Ja je TPOMEHa MoTpeOHa
3a mpenysehe. [loapmika Tom MeHaIMEHTa je HApOUMTO MOTpedHa Kaja MpoMEeHa YKJbydyje
OpojHE cekTope, WM Kajga Ccy pecypcu JouupaHu mely cektopuma. be3 moapiike Ttom
MEHAIIMEHTa OBE MPOMEHE MOTY C€ 3arjuOWTH y mnpenupamy Mel)y ceKTopuma, ca HejaCHUM

ucxoaom (Veselinovi¢, 2018).

KynrypHe-ibysicke MpoMeHE OJHOCe Ce Ha IMPOMEHE BPETHOCTH 3alociieHHX, HOPME,
cTaBoOBe, yoehema n nonamama. [IpoMene y KynTypu u JbyiumMa 0JJHOCE C€ Ha IPOMEHE y CBECTH
3aMoCJICHUX, BUILIE HETO Ha MPOMEHE Yy TEXHOJOTHJU WK AuBep3uduKanuju npoussoaa. Odyka

je Hajuemhe ymorpeOipaBaH amar 3a MpOMeHY opraHuzanuoHe cBecTH (Albijani¢, 2016).
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[Ipenysehe nma mporpame oOyke 3a IIMPOK AMjana3oH paJHHUKA, KA0 IITO Cy THMCKHU paj U

BCIITHUHC ClIyllaka, KPYIrOBU KBAJIUTETAa U IAPTUIHUIIATUBHAU MCHAIIMCHT.

Jlpyri BeNMKHM TIpWia3 3a MPOMEHE IOCIOBHE KYJITYpEe je OpraHWU3alldOHU pPa3Boj
npeay3eha. OH ce ykJbydyje Kao TOCEOHO TIOJb€ KOj€ je€ MOCBENeHO NIMPOKO] CKaIH

OpraHnu3anvoOHUX IMPOMCHA.

OpraHu3anyoHy Pa3Boj je MPUMEHA OpPraHU3aIlMOHOT 3HaKa MOHAIAka 32 00O0JbIIAKE
OpraHu3aIoHOT 37]paBJba M edukacHocTu npexyseha, kpo3 MoryhHocT caBiahuBama mpoMeHa
U3 OKpyXKema, yHampehema yHyTpammux ogHoca M moBehama MOryhHOCTH M pelaBame
npobiema (Predojevié¢ i dr., 2022). Opraru3anmonu pa3Boj MmoOosplIaBa pagHe oxHoce mehy
3amociieHnMa y npeny3ehy. MeHayepu ce MOry KOHIEHTPUCATH Ha MOTCHIUjalie CUHEPTHje Y
TEXHOJIOTHjU, TPOM3BOAMMA, MApPKETUHTY U KOHTpoiHMM cucteMuMma (Albijani¢, 2016).
[Ipeny3eha ToxkoM mepuoma omaaama, pPEBUTANW3ANMNjE, HUCTPAXYjy pa3dnduTe Mpodieme,
YKJbY4Yyjyhu HMKHM HHBO TOBEpEHa, HEJOCTATaK WHOBAlMja W BHCOKE HUBOE KOH(IMKaTa |
crpecoBa. [lepuon TpaH3uIMje 3axTeBa CYNpPOTHA TOHAIlIamka, yKJbY4dyjyhu cymporaH crpec,
Kperpame OTBOPCHHUX KOMYHHKalMja U (OKYCHpame KpEaTHBHHX HHOBAIMja 33 OCHTYPame

BHCOKHX HUBOA NMPOAYKTHUBHOCTH (Albijani¢, 2016).

KoHQuuKT MOXe HacTaTh y CBakO BpeME€ M Ha CBAaKOM MECTy Y 37paBoM Impeaysehy.
CHare opraHM3allMOHOI pa3Boja MoOry moMohu pemiaBamkby OBaKBHX BpCTa KOH(IUKaTa.
Opranu3aivoHu pa3Boj MOXKE C€ KOPUCTUTH 3a PEIIaBamke pa3InuuTuX npoodiema. Mehyrum, ga
Ou OWwIM OaHW BPEIHOCTHMA KOMIAHHjE€ W PaJHUIMMA, PAKTUYAPH-TUAEPH OPTraHU3alHOHOT
pa3Boja rienajy Jajleko IIMpe Ha HauuHe pellaBama crnenuuduyHux npodseMa. YMecTo Tora,
OHU Cy YKJbYUEHH M y HIMpe ucxojie o0ezoehema u nodossiama kxuBoTa npeayseha, kao mro je
oxpabpeme 3a ocehaj 3ajeHuUIe, KpeTamke Ka OTBOPEHO] OPTAaHU3AIMOHO] KIIMMH U TIOBEPEHY U
o0e36ehemy curypHoctu na ce mpemaysehe crapa O CBOjUM paJHUIIMMA 3a FHHUXOB Pa3BO] H

npocnepuret (Albijani¢, 2016).

I'paheme TMa nojayaBa KOXE3UBHOCT M YCIEIIHOCT OPraHU3allMOHKUX I'pyla U THMOBA Y
npenysehy. Cepuje HMCIUTHBama, MOTY CE€ KOPUCTUTH y OpPOJHMM THMOBUMA y YHaKpCHUM

CeKTOpHMa J1a OM UM IOMOIJIHM Ja pajae U (YHKIMOHHUIIY Kao TUM. Jluaepu MoOry paautu ca
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TUMOBHMaA J1a ToBehajy CBOjé KOMYHHKAIIMOHE BEIITHHE, OJIAKIIAjy HHXOBE MOTYNHOCTH 3a

KOH(POHTHPAIbE jefaH APyroMe U MpHuxBaTame 3ajexanukux mbesa (Cizmié, Crnkié, 2012).

[Tperaen moBpaTHUX aKTUBHOCTH MOYUEGE NMUTALUMA JAUCTPHUOYMpPAHUM paJHUIMMA Ha
OLICHY, KIMMY, MapTHIUIALH]y, JTUAEPCTBO U TPYNHY KOXe3Wjy y muxoBoM npexysehy. Hakon
IITO je Tperjiell KOMIUICTHpPaH, KOHCYITaHTH ce cycpehy ca rpymama pagHuka aa oOesodene
feedback o oaroBopHocTMMa M HIEHTU(HKOBamby mnpoOiema. PagHuiym Ccy aHraxoBaHud Ha
pemaBamy mpo0jeMa Ha OCHOBY HOJaTaka. 3aAmUX TOAMHA II0jaBHO CE BEIWKHM HHTEpeC 3a
npuMeny TexHuka OP-a y BemuKuM rpynamMa, Koje Cy MoJeCHE 3a IOHOUICHE (PyHIaMEHTATHUX
OpPTraHU3aIOHUX MPOMEHA y JIAaHAIIKEM CII0KEHOM M Op30 mpomenssuBoM cBety (Novakovic,
2019). Ilpwia3z BeNMKOj TPYINHO] MHTEPBEHIMjU JOHOCH 3ajeJIHUYKO ydemihie CBUX JeloBa
npexnyseha yecto ykipydyjyhu cremkxongepe u3BaH npenyseha, kao U IUCKyTOBame mpobiema
WM MOTYhHOCTH, any M IUTaHOBA 3a MpoMeHe. eja je na ce yKibydu CBako KO MMa MHTepec 3a
NPOMEHY M Kpeupamy KOJIEKTHBHE OyayhHOCTH Kpo3 KOHBEp3allljy ¥ WHTEPBEHLUjE BEITUKHX
rpyna OJHOCE c€ Ha 3HadajHy OopOy y mpuia3zy OpraHU3aMOHO] TPOMEHH O] PaHHjHX

KOHIIeTIaTa u npuctymna paj y npeaysehuma (Novakovié, 2019).

VY HOBOM mpuinazy, GOKyC je Ha IEJTOBUTH CUCTEM, KOJU y3UMa y 003Up OpraHU3aluoHy
MHTEPAKIH]y npeny3eha ca CBOjUM OKpyKemeM. AKIlenepalirja MpoMeHe Kajia je yKynaH CUCTEM
yKJbY4eH MOke OMTH 3HavajHa. Kpajbu pe3yirar je Taj Ja BEeIMKO-TPYIHU Ipuia3 Hyau Behe
MoryhHOCTH 3a pyHIaMEHTAIHH TPAJUIMOHATHY MTpHUiia3 TpaHchopMalMjy YKYITHE KYATYpeE, Te
MOHEKAa] TPAJAUIIMOHAIHN MPUJIa3 CTBapa MHKPEMEHTAIHY MPOMEHY KOJ| HEKOJHKO I0jeIuHaIa

ni Mawux rpyna (Veselinovic, 2018).

WuTepBeHIMje BEIMKUX Tpyla MpeACcTaB/bajy 3HayajaH y/Ieo Ha MyTy JUAepa Ja MUCIC
Ha TIPOMEHY U pedUIeKTyjy ce Ha moBehame CBECTH O BaXHOCTH 0aBJheHha YKYITHHM CHCTEMOM,
ykspyuyjyhu crosbre Steikholdere y cakoj 3mauajuoj mohm mpomene (Predojevié i dr., 2022).
Excnieptu 3a opraHusaiyoHu pa3Boj mpenay3eha Mpu3HAjy Ja Cy KOpPIOpaTHBHA KyJITypa |

JbYZICKO MOHAIamkC¢ PCIIATUBHO CTAOUIIHH U ;[aje y Hpenyz.ehy [HUPOKO ITPOMCHIBUBO.
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2.1.3. KpeaTuBHM 0ATOBOP HA IPOMEHE

I'me ron na mornenamo, BUAMMO MPOMEHY — y TEXHOJOTHjaMa M HAayYHHM TEOpHjaMa,
IPYIITBEHHMM OOHWYajiMa, BPEIHOCTHMA, OPTraHU3aIIOHUM CTPYKTypaMa, 4ak ¥ y JbyJUMa.
UYecro ce 3a 0BO 100a KaXke /1a je y ’beMy jeIMHO TPOMeHa h3BecHa cTBap. Mnak, mpomeHa u Huje
HUIIITa HOBO, OHA jeé OCHOBAa 3a caM XHMBOT. HoBa je camo Op3mHAa KOjOM c€ HOBE IMPOMEHE
jaBpajy. Hukama ce paHuje y HCTOpPHJU YOBEYAHCTBA HHUCY HaIlla Ca3Hamba, TEXHOJIOTH]E,
o0uuaju, BpeIHOCTH, Mpeay3eha, 1ma U caMo JbyJId MEHaIl TaKBOM Op3uMHOM. TpeH cBe OpiKuX
npoMeHa mpojyxana Jpyncky ucropujy (Kisi¢,Petkovi¢, 2019). ¥ Heonuty Hampenak ce jaBjbao
y muneHujymuma. Ilpe nBe xuipaje roamHa jaBjbao ce y BekoBuMa. JlaHac ce paauKkaiHe
MIPOMEHE MOT'Y JIECHTH Y jellHO]j AenieHuju. Kao mro je mpoMeHa npupojHa 3a KUBOT, TAKO je U
yOp3ame MNPUPONHO 3a TpoMeHy. MHore oj OBHX YyOp3aHHUX INpOMEHAa IOTHYYy M3 CBETa
TEXHOJIOTHja, Y KOME c€ CBaKO HOBO OTKpHuhe 3acHMBa Ha MPETXOJHHUM, U CBE BHIIE yOp3aBajyhu
pa3Boj. MupycTpujcka peBoiylMja, HA NpUMEp, H3HEAPHIA jeé MHOTe IpOIece MAaCOBHE
NpoAyKIMje U pauHUpaHe TPOU3BOJHE TEXHOJIOTHje. [IBe CTOTHHE rojMHa KacHUje, Kajia CMO
pelIwId J1a TPOHM3BOJMMA KOMITjYyTepe, HUCMO MOpPAIM Ja MOHOBO H3MHUIILbaMo (haOpuke u
BHCOKY TEXHOJIOTH]Y, jep Ce OJurpaia y Jeiny BpeMeHa Koje je Ouiio moTpeOHO 3a WHIYCTPHJCKY

peBonyuujy (Predojevié i dr., 2022).

Taxobhe, u cama nmpupoja HHPOPMALIMOHE TEXHOJIOTH]€E j& TaKBa J]a C€ OHA pa3BHja MHOTO
Op>xe oa MHYACTpUjcKe TexHosoruje. MHpopmanmja je mameko (iIekCHOWIIHM]ja HETO CTBap.
JlM3ajH YeNnYHHX JIeJI0Ba MallMHA C€ MOYKE KOPUCTUTH TOJIMHAMa, i ¢ COPTBEPCKU MPOTpam
MO’Ke U MOpa MewaTu MHOro ueithe. Bennke copTBepcke HHOBaIMje, Kao TO Cy Mpo3opunhu u
MKOHMIIE Cy Ce BeoMma Op30 palIMpWid y yInoTpeOu Kaja Cy ce MOKa3alu Kao epHuKacHU. 3a
MaCOBHY IIPOU3BOEY HOBOT CO(PTBEPCKOT Mporpama MmoTpedaH je caMo jeJaH KOMITjyTep, a He

HoBa (adpuka (Kisi¢,Petkovi¢, 2019).

Oge Op3e mpoMeHe Hen30exHO ce 1yOoKo oapakaBajy Ha mpenyseha. JlaBHO ocHOBaHa
npeay3eha koje HUCY MOrJe Ja MPENo3Hajy WM HUCY MOTJE Ja OJrOBOpe Ha MPOMEHY
TEXHOJIOTHja ¥ TPXKHUIITA OATYPHYTE CY y cTpaHy. HoBe HHAyCTpHje Cy ce TojaBhiIe CKOpO MPEKO
nohu (Kisi¢,Petkovi¢, 2019). Kommjyrepcka unayctpuja, codptBep mpemay3eha, KOHCylITaHTCKE

kyhe, kao u npexyseha 3a OMOMHKXUEEPUHT, U3HUKJIE Cy BeoMa Op30 M y BelukoM Opojy. Heka
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Cy IpeXHBeJa CBa MCKyIIEHha M ONCTalla Ha TPXKUILUTY, a Jpyra OTHUIIUIA 3ayBEK Y HCTOPH]Y.
Jlpyra cy Hecraja mpe HEro MTO Cy yommTe U npumeheHne 300r Tora ImTO c€ HUCY MOTJIE

MPUIAroIUTH Op3UM IPOMEHaMa M 3aXTEBHOj] KOHKypeHIHju Ha Tpxxumrty (Novakovié, 2019).

[Ipe nBanmecer roguna, npexy3ehy Ou Tpedano ToAMHY WM JIBE J1a OCTBAPH HEOIXOJHE
IpOMEHE y TNPOM3BOJIBM M MpaBlIUMa pa3Boja. JlaHac ce TakBe OJIyKE JOHOCE y POKY OJ
HEKOJIMKO MECEIH, 11a YaK U HEKOJIMKO Henesba. [loceOHo ce mpemy3eha y OKBHpY KOMITjyTepcKe
WHIYCTpUj€ YTPKY]y Ja IUIacupajy HajHOBHja OTKpHha y TEXHOJOTHjH WM co(TBEpUMa Ha
TPXKUIITE Tpe KOHKYpEeHATa, WU JKype Ja yXBaTe KOpak ca M3HCHATHHM HajaBaMa HOBHUX

pou3BojIa HbHXoBHX KoHKypeHaTa (Novakovi¢, 2019).

Benuka mpenyseha cy moxaa y npemHoctu 36or Behe cHare W CTaGHIHOCTH, T€ HX
NPOMEHA HE MOJKE MPEACTaBUTH. AJIH, OHE Cy Takohe u Buile nHepTHe. [ToKyIaj 1a ce mpoMeHH
npasall BEJIMKOT MYJITHHAIMOHAIHOT mpeay3eha je cimyaH MOKyIiajy Ja ce OKpeHe OrpoMaH
tankep. Kama nenenn Oper m3HeHaza W3POHHM M3 Marje, Mopa ce Op30 OUIyYMBAaTH YKOJIHMKO
xeauMo na ra um3bernemo Ha Bpeme (Sallis, 2014). Ilocaga mamer Opoma, KOjU JaKIie

MaHUITyJIUIIC, nmahe ¥ makmm 3alaTak oA IMocaJi€ TaHKepa.

[ToBehanu mpuTHCcak Op3uX peakiyja y3uma CBOj JIaHaK W O]l CTpaHe mpemay3eha u of
caMmora mnojeauHua. be3 10BOJbHO BpeMeHa jJa ce J00po pa3MUCIM O CTBapUMa, OJUIyKe ce
JIOHOCE BHILE HA OCHOBY IPOILIOCTH HEro MyHOI pa3yMmeBama OyIyhHOCTH M 4YecTo y cTamy
yIpyXeHe MaHHKe HEr0 CMUPEHOCTH, XjaaHe riaBe u cadbpano (Novakovi¢, 2019). Mponuuno je
TO ympaBo ()aKTOpPH KOJU 3aXTEBajy HOBE IOIJIEJ€ W HOBE OJArOBOpPE OrpaHMYaBajy HaIly
¢nexkcubmHoCT. Kaga cMo moJ mpUTUCKOM, JIAKO €€ MOXKE IECUTHU J]a C€ OCETUMO HECUTYPHHM.
Axo MopaMo Ja 3al)emMo y Hermo3HaTy 001acT Kajia CMO O[] MPUTUCKOM, HECUT'YpHOCT he ce camo
noeharn. HepBo3a kao pe3ynrar cBera Tora Moke JIOBECTH JI0 PUTHAHOCTH y Pa3MHUILbAKY U
OJUTYyKE Ja ce uUrpa Ha CUrypHy KapTy. CBe Beha CI0XEHOCT MHOTHX IpobiieMa ca Kojuma ce
CyouaBaMoO, 4YeCTO yKasyje Ja HHjelaH IMOjeMHAl] He MO)XXe HWMaTH cBe HH(popMmaluje H
NEPCIEKTUBY, MOTPeOHY 3a JOHOILIEHE Haj0oJbe oanyke. [1a unak, Tpaxkeme moMohu 4ecTo HaMm
ce YMHM Kao ciaabocT, rmpe Hero kao BpyimHA. Kaga He Mokemo camu fa ce cHal)emo, Taj Heycrex
MOKEMO WHTEPIPETUPATH Kao JIMYHM HejocTaTtak. Ko HEKMX JbyIu OBO MOXKE JTOBECTH JI0

ne(aH3uBHOCTH, JOTMAaTH3Ma W ayTOKpaTcKor crama. Kox apyrux moBoau 1o ocehama
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OecriomohHoCTH, IenpecHje U MoBlavyeha — IMITO HUKAKO HUCY HJICATHU YCIIOBH 32 CyOoUyaBame ca
3axTteBuma Op3e nmpomeHne (Predojevi¢ i dr., 2022). OHa HHMje HU YyAO IITO C€ MHOTE OJJIyKE

KOj€ JOHOCHMO TI0Ka3yjy KpaTKOpPOYHHMA, HEOJ0TBapajyNIM HITH jeTHOCTABHO MOTPEIIHUM.

VY wucro Bpeme kanma mpenyseha ocehajy mputHcak na goHecy Op3e, €KCHEIUTHBHE
omtyke, cBe Beha MeljycoOHa TMOBE3aHOCT M CIIOKEHOCT CBETCKMX IIOCJIOBAa 3axTeBa M
UCTPAXUBAIE IYTOPOYHUX MUMILTMKAIMja TUX UCTUX oaiyka. [lomro oBo ny0sbe pasMuIIbame
3aXxTeBa W BHIIE BPEMEHA, 4YecTo JAoya3u 10 KoH(pimkara wn3Mely nputHcka 3a Op3um
olUTy4MBamkeM U ToTpebe 3a BajbaHOM OJUTyKoM Yy mnpenysehy (Predojevi¢ i dr., 2022).
Kprakopounu mpoOiieMu yBeK H3IJelajy XWTHHjE, TO jé y FHBHXOBOj NpHpomu. Jlyropoune
notpede, ca Ipyre cTpaHe, MOTy YBEK OUTH ojjlaraHe 3a jom Mano. AKo cy, perumo, GuHAHCH]e
y jennoM mpeny3ehy Ha M3Maky, cMamyje Ce yllarame y pa3Boj U HCTpakHMBame, eIyKalujy,
COLIMjalTHE MPOTpaMe U JIpYyre NyropouyHe MHBECTHIIH]jE, jep Cy TO 00JACTH KOje MOTY jOII Majo

na cauekajy (Waari, 2018).

OBo ce omHocu Ha MHora mnpexnyseha. OcamjeceTux ToAMHA HPOILIOr BeKa, BIAfe
VYjenumwenor KpassesctBa, Cjenumenux JpikaBa u joll HEKUX pa3BUjEHUX 3eMajba pearonaje cy
Ha KpaTKOpPOYHE EKOHOMCKE TMpPUTHUCKE cMamyjyhu ¢oHmoBE 3a 00pa3oBame, HaydHa
UCTPaKMBamwa, 3/IpaBCTBO U cOlUjalHe ciyxOe. TakaB mpucTyn Mo)ke OWUTH HCIIpaBaH ca
KpPaTKOPOYHE M Cpe/mbe-TIOJIUTUYKE U €KOHOMCKE Tauke IJIEJHILTA, ajdd Ja JIM jé UCIpaBaH 3a
JAYTrOpOYHO 3/paBJbe Hamuje, ocraje aa ce Bumu (Waari, 2018). He muciumo na kaxemo, aa je
IYropovHa IEpCIIeKTHBAa W WCIpaBHA, Beh BHIIE Aa HariacuMmo moTenikohe ca kojuma ce

npeay3eha cyoudaBajy y mokyiiajy ga u30aiaHcupajy CympoTCTaBIbEHE MOTpede.

IIpomena moxe OuTH y30y/UbMBa U CTUMYJIaTHBHA. Moxe OMTH OKMAa4 3a HOBE HJE]E,
MOKC HaC HCIIYHUTH GHTy3Hj33MOM, CTBOPUTHU HOBE MOFthOCTI/I, CyouuTH HAC Ca HOBUM
n3a30BUMa M TpoOyIuTH Hac W3 ApeMmexka. [I[pomeHa Moke JOOpO 3a4MHUTH HAlle KHBOTE.
MebhyTum, oHa JOHOCH M HEU3BECHOCT, T€ M3TJe/a Jla HaMa Kao MOjeAMHLIMMA JJOHOCH U JI0CTa
npobnema. EkoHOMCKe mpoMeHe J0BOJIe 10 IPOMEHA Y 3aloljbaBamby U MpeTe CMamemy Opoja
paanux mecta (Predojevic 1 dr., 2022). HoBe TexHOJ0THj€ CTBapajy HOBE IpoLiece U HOBE CTBApH
Koje TpeOa HayuuTH. HayuHa oTkpuha cTBapajy HOBe HauMHE pa3MHIILbamwka, H3a3uBajyhu Hac Ja

OJlyCTaHEMO O]l JOTaJallker yBepema. ColujaHe MPOMEHE MOTY JOBECTH Y OMACHOCT HAIll
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uaeHTuTeT. JInyHe nmpoMeHe Mory yTHIIATH Ha Hallle BPeIHOCTH, Tepajyhu Hac na ce 3amuTamo

IITa je UCIpaBHO, ImTa je 3aucra BaxxHo (Predojevic i dr., 2022).

[Tta rox na ce Aecu WM HE JECHU, U CaM HEU3BECHOCT OyayhHOCTH M3a3uBa HEPBO3Y.
JHonymie, He cMeTa HaMm caMo Oyayha nmMrutrkanja npomena. IlIto ce cTBapu Opke Memajy, MU
ce MopaMo Opske mpuiiarohaBaru, T€ je U MPUTHCAK HA HAC Behu. Y3MHUMO €JIEKTPOHCKY IOIITY
3a mpuMep. Y MHOTHUM CaBpeMEHHMM Mpeny3ehuma BHCOKE TEXHOJIOTHjE, CBU 3aIllOCICHH CYy
Mel)ycoOHO TOBE3aHU MPEKO KOMIIJYTepCKHX TEepMHUHAJIa. YMECTO Ja MOIIaJbeMO IMHUCMO U
OJIFOBOP J100MjeM 32 HEKOJIUKO JJaHa, MOKEMO IMOCIIaTH MUCMO Y €JIEKTPOHCKOM OOJIMKY Ha OMII0
KOjU Kpaj cBeTa U TOOWTH Ta 3a HEKOJIMKO MUHYTa. OBU Op3H CHCTEMH KOMYHHKAIIHMjEe CYy BEOMa
edUKacHHU, ali NMajy U CKpUBEHY XyMaHy 1ieHy. He najy Ham BpeMeHa na aumreMo. Mopamo na
JIOHOCUMO OJUTYKE€ MpE HEero IITO CTEKHEMO YBHUJ Y CBE YHICHHIIE WJIM HCTPAKUMO CBE
antepHarue. HUBO MMYHOT KOHTaKTa MOXe OUTH cMameH. Takolhe ce cyouaBamo ca cBe Behum
MPUTHUCKOM J1a MPUCTYNUMO cBe Behem Opojy mHdopmanuja, 1a ux oOpaguMo M pearyjeMo Ha
wux. Ha npumep nunepu y may3ama paja npoBepaBajy Ha CBOjUM ITaMETHUM TeleoHUMA Ja JIH
je cruria nopyka u3 kabuHera. Huje uctuHa na oHM yBeK uIIueKyjy uHdopmaiuje, Beh je To
yCTaJbeH HayMH KOMYHHUKaluje, 0e3 ompaBAama Ja HUCY JOOMJIM TOPYKY M 3aKacHMUIM ca
oarosopoM (Predojevié¢,Barisi¢, 2008). Crora ce o Jby1u CBe BUIIIE OUEKYje Jla c€ IIOHAIa]y Kao
KOMIIJyT€pH KOj€ KOPUCTE, Ipe HEero Kao Jpynacka 6uha. [locToju Buiie Hero nkaja uHdopmanuja
KOj€ ce MOpajy arcopOOBaTH, BUIIIE 3aXTEBa, BUIIIE yJIOTa KOj€ C€ MOPa]y OJUTPATH, TEXHOJIOTH]ja

Ja CC€ CBC 6p>1<e IMMOCTUTHE U HUKAaJl TOBOJbHO BPpEMCHA J1a C€ CBC ypalHu.

deHOMEH je HajOpUMETHUJU, HapaBHO, Mely Jspynuma oxapeheHux mnpodecuja u y
BEJIMKKUM TPAJOBUMa y KOJUMa C€ MHTEH3WBHO KMBHU. AM OBaj Op3u JKUBOT HHje OTpaHUYCH
caMo Ha BEJIMKE CBETCKe MeTporiosie u ojpehene npodecuje. AIMUHUCTPATUBHUA PATHHUILIN KOJU
KOpUCTE KOMIIjyTepe, peLuMo, CBE BHUIIIE Mpuiarohasajy CONCTBEHH PUTAM PUTMY KOMIIjyTepa.
Kanx cmo kopm Tora, muTajTe OMIIO KOjy 3allOCiIeHy MajKy HJIM 3arocjieHor oma, 6e3 o03upa Ha
CMHPEHH TEMIIEPAaMEHT, J1a JIK Cy CBE OpKH y MOKYIIajy Ja IIOCTUTHY BHUIIIE, a Ia € KOHCTAHTHO
6ope na 6yny y Toky (Predojevié¢,Barisi¢, 2008). IlITo Gpxke pohe 10 mpomMeHe, TO CMO MH Mambe
CIIPEMHH J1a C€ ca ’bOM HOCHMO, T€ CMO U OCETJbUBHjU Ha cTpec. CBaKko 0J] HAC UMa JIMMHUTE 10
KOJHX MOJKE Ja TOJHeCe MPUTHUCAK, OWIIO /1a je PU3NYKH, MEHTATHU WU €MOIIMOHATHH, a Ja He

nmokaxke 3Hake ontepehema y pamy y mnpemysehy. Ilena mopemehaja BezaHux 3a crpec y
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npenysehy je orpomHa. Y AMepuIy, CTO MIJIMOHA PaJIHUX JIaHA TOAMIIBRE U MHIIIHjape J1ojiapa
ce Tyoe 300r mIaBo0OOJba, MOBHUIICHOT NPHUTHCKA, OOJOBa y Jjehuma M HCHPIUBEHOCTH. Y
€BPOICKMM 3eMJbaMa T'yOWTaK je BeoMa CIMYaH. YKJbYYHMO JIM 3APABCTBEHE MpoOIeMe Koje
CTpeC MOTEHIMPA, KA0 HITO Cy MpexJyiazie, Tpoulak je jomr Behu. Tpomak 3a4paBcTBEHUX pobaema
pagHuKa WIaK HHje HajBehu mpolOiieMm m3a3BaH ctpecoMm 3a npeaysehe. IleHa rpemaka u jgomux
OJUTyKa KOje JOHOCE JbYIOH TOJ CTpecoM Moxe Outu MHoro Beha. Ctpec yTuue W Ha Hamie
Mmehycobne onmnoce. Kama cmo mox crpecom He oOpahamo MHOTO HaXme Ha JApyre, JakKo
MI0CTajeMO pa3ApaXJbUBU MM HECTPIUBHMBU Ca JbYAMMA KOJU HE pajieé OHO IITO MU KEIUMO H
YOIIIIITE, JIONIMje KOMYHHUIIUpaMo. Pe3ynTar je HepazymeBame, Kao U GpycTpanmja y paiay Koja

mkoau u camoM mnipeaysehy (Predojevic,Barisic, 2008).

Kana ce temmo >xuBota yop3a, ctpec he curypHo nocrajatu ce Behu mpobiem. Mopamo
noctatu GIeKCUOUTHUU U BUAECTU MPOMEHY Kako Mame nperehy nojaBy. Mopamo a Haydrumo
Jla jalieMo Ha TajacuMa MpOMEHa, pajje Hero Ja Hac OHHU IOKJIONE. MpoMeHa Hehe HecTartu.
Ham u3a3oB je He na je oOy3mamo, Beh Ja Ha By OJArOBOPMMO Ha HOBE HAYMHE W Ja OyaemMo
CIPEMHH J1a C€ HOCHMO ca IOTIIYHO HEOUYEKMBAaHUM, Kajia ce M3HEHaja TojaBu. J[pacTH4HO
yOp3ame TeMIla >KMBOTAa MMa W BEIWMKH YyTHIAQ] Ha cBeT oko Hac. OrpomHa moTpeba
MHAYCTPH]CKOT JAPYIITBA 32 €HEPTrHjOM M U3BOPUMA, KA0 U HE3aMHCIMBE KOJUYMHE OTIAAa Koje
MPOU3BOUMO, Beh CTBapajy 3HATHE MOCIEIUIIE Y CBETY y KoMme )uBUMO. Y OynyhHoctu he
€KOJIOIIKE MOCIEeAMIIe Hallle MOXJEeNe CUTYpHO OUTH MHOIO ajapMaHTHHje W uMahe U mmpe
collMjalTHE W TONWTHYKe uMIUMKanuje. Mako BehmHa mpemyszeha mpoyuaBa €KOHOMCKE U
TP’KUIIIHE TPOTHO3€ BEOMa JETajbHO, Majlu Opoj y3uMa y 003Mp UMI-EHMILy Jla COLMjaliHe,
MOJIUTHYKE W EKOJIOIIKE MPOMEHE MOTY HM3HEBEPUTH M HAjCOPUCTUIMpPaHH]y TporHo3y. Cae
3aXxTeBHHMja M 3a0puHyTa jaBHOCT uuHHM mpeaysehe pamusum (Erdeljan, 2017). TlpaBuiaHo
pearoBame Ha HETIPEABHUIJbUBE TIPOMEHE y HAIIO] CPEIMHU MocTahe rIaBHM 3aJaTak 3a YJIaHOBE

cBakora npenyseha.

OBe mpobineme He MoxeMo urHopucaru. Hama ce Beha rioGanHa mely3aBHCHOCT U
KOHCTaHTHa Op3a KOMYHHUKaIlMja, CyouaBajy Hac ca KpU30M. BenuunHa U CIOKEHOCT OBHUX
npobiema mMory m3aszBatu ocehaj crpaxa u Hemohu y Hama. M3rmena na cMo ycpea OrpoOMHOT
JIPYIITBEHOT CJIOMA, J1a C€ OTPOMHOM Op3MHOM Kpehemo ka kaTtacTpou U J1a He TIOCTOjU HUIITA

TO MOXXEMO ypaauTH Ja ce 3aycraBumo. Mmak, ay0oko y cebu, MHOTH JbyAHM 3HAJy aa
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MOjeIMHAIl U CaMO TIOjeIMHAI], MOXE Jia MPOMEHH CTBAapH. BHIIO Ja cy TO MOJUTHYKU JHIEPH
KOjH Cy MMaJld BH3H]y, HAYYHUIIM KOjU Cy UMM HOBY MJIC]Y, YMETHHUIIM KOJH CYy OApaKaBajiv
IyX BpeMEHa, HOBUHAPH KOjH Cy ce OOpHIIM 3a MpaBy CTBAp, JIMJCPHU KOJH Cy CE 3aJIarajy 3a HOBE
HAuMHE pajia, WiIM YYUTEJbH KOjH Cy MHCIIHUPHCAIH APYTe, NOJeMHIIN CY YBEK OMIIM MMOKpeTaun
npomena (Erdeljan, 2017). HapaBno, mojeanHal; He MOKE PEIIMTH CBE MpoOIeMe OBOra CBETA.
Wnak, cBako 01 HAC MOYKE U3BPIIUTH TPOMEHE HAa CBOM PaTHOM MECTY, IOPOIUILIH, 32jSTHULIH, Y
npenyzehy. OOroBopHu CMO 3a CTBapame KpeaTHBHUX HaYMHA MUIJbCHA M MOHAIIAka KOjU Ha
HajO0obM MoOryhM HAaYMH KOpPUCT€ MHOTe MOTYNHOCTH CTaJHHX IPOMEHa M HHOBAaIHja y
JaHanimeM cBeTy. Huko HHje oaroBopan 3a nenio npeaysehe. Ako Bulle Jbyau Oyjie 0OAr0BOPHO
3a cebe u cBoje Jenokpyre u camo npenysehe he ce Buiie memaru. FiMaMo JJOBOJBHO CHare ja
JOMPUHECEMO, alli HaM HEJ0CTaje 3Hamke Kako Ja HCKaxemMo Moh — kao M XpaOpocT aa To

ypanumo. Heocraje Ham oCHaxeHe.

KibyuHu 7i€0 Haler oAroBopa Ha MpoMeHy Mopa OUTH YHYTpalllba CTAOMIIHOCT. Y OBOM
MIEPHOly YOBEYAHCTBO IUIOBH Ka BeOMa OrmacHoj onyju. Huko He 3HA mita OynmyhHOCT HOCH, anmu
je curypHo ma hemo ce cyouaBatm ca MHOro Behum mpomeHama Hero 1o cana. Kama ce one
nojase, To he curypHo O6utu u3HeHaaa um HeouekuBaHo (Predojevi¢ i dr., 2022). Jemna of
HajBRXHUJUX CTBapU 3a HacC y OBOM BpPEMEHY je Ja 3aJAp>KUMO YHYTpallkbHU MHUD, Aa Hahemo
CMHPEH LIEHTap YHYTpAallllb€ CTAa0MJIIHOCTH M3 KOTa MOXEMO JIeJIOBaTH jaCHUJe U KpeaTHBHH]E.
W3a3o0B Huje npeasuhame OyayhHOCTH MM TOKYIIA] Ja ce MPOMEHE JIpKe M0/ KOHTPOJIOM, HETO
Jla ce KpeaTMBHO OATOBOPM Ha HempeaBHl)eHE OKOIHOCTH. MopaMo ce OClI000JUTH CTapux
3amakama, CTaBOBa M TIOIJiea M NPUXBATUTH HOBOCTH HAa CBEX HAYMH, BUTagHOuhy u
¢1000/10M KOja ce Tpaxku. MopaMo OUTH CTIPEMHU J]a TPEUCITUTAMO CBE MIPETIIOCTABKE O TOME KO
CMO MH, KyJa HJIEMO, IIITa HaM je 3aucTa moTpedHo u mTa HaM je HajBaxkHH]e (Predojevié i dr.,

2022).

JacHo na he npenyseha u mojeauHIM Koju he nmpexuBeTn Hamonazehe MpoMeHe OUTH OHH
KOju Cy Haj(pIeKCHOWIHMJM W HajIpHIaroJJbUBUjU. MopaMo ce€ W3IUTHYTH W3HAJ PHUTHUIHOT
MUIUbCHa W (PUKCUPAHUX TIOTJIea KOjU HAac MOTY yXBaTUTH y 3aMKy. Mako cy HaMm y
MPOIUIOCTH MOCTYKUITH, JJAKO MOTY OTPAaHUYUTH HAIly MEePIENIUjy CaaalbocTh U Oy ayhHOCTH.
[ToTpeba 3a ymyTtpammoM ¢daekcuOumHomhy HHje y CykoOy ca moTpedoM 3a YHYTpallmboM

cTtabwiHonIhy, OHE 3aBUCE jeaHa OJ Apyre. AKO HE yCHEMO Jia OJPXKHUMO YHYTpPAIllby
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CMHUPEHOCT, MO’KE€ HaM C€ JECUTH Jla OYajHUUKHU MOKYIIaBaMo Jia MOCTaBUMO IlIeMe MOHAalllamka
na 6u crBopuim ocehaj ogroBopHoctu y npenysehy (Predojevic i dr., 2022). Ca apyre ctpasne,
aKo CMO M3HYTpa MUPHH, OH/Ia CMO M MHOTO CJIIOOOJIHHjHU Jla OATOBOPUMO Ha MPOMEHY U TO Ha
MHOTO 00JbM HauMH. AKO cMO (prieKcHOWIHHM HE 3Hauu Ja he Hac BETpoOBU MpoMeHa Oamatu
TaMmo-oBaMo. Kazga cmo 3aucta ¢uiekcuOUiIHN, OH]a CMO Kao JPBO HAa BETPY: UBPCTO YTEMEIHEHO
Ha KOpEHHMa, a oreT y MOryhHOCTH Jia ce caBuja Ha onyju. CTaOMIHOCT U (hIEKCHOMITHOCT HE
caMo Jia Cy JiBa IJIaBHa CacTOjKa MEHAlIMEHTa NpoMeHe, Beh cy M OCHOBa KpEaTWBHOCTU Yy
npeny3ehy. KpearuBHa oco6a Hehe maHW4YWTH Mpeax HOBUM OKOJHOCTHMA W M3a30BHMa, Beh he
MaJjio OJICTYNHTHU Ja Ou cariiefjajia Ha HOB HauuH. Y CIIEUIHO yrpaBibame OynyhHomhy 3axTeBa
HOBO pa3MHUIIJBAKE U BOJBY JIa CE carjieiajy HoBH ojroBopu. Henszbexune npomene ca kojuma he
Ce YOBEYAHCTBO CYOUHTH TOKOM NIpBHX jAeneHuja 21. Beka, 3axTeBahe 1a ce OCIOHMMO Ha CBOje
KpeaTuBHE pecypce BUIIIE HETO MKaaa. MOKEMO OMTH TOCHOAapH corcTBeHe cynoune. [la 6u je
MYJIPO UCKOPUCTUIIM, MOPaMO ce YBpIINe OCIIOHUTH Ha KPeaTWBaH AyX KOjU JIEKH Y CBAKOM O]l
Hac. Mopamo Ja mocTraHeMO CBecHM Kkpeatopu OyayhHoctu u na ce maxsbuBo kpehemo
TypOYJIEHTHUM MOpHMa Koja cy mpea Hama. MopaMo Hay4yuTd Ja comnctBeHoMm OymyhHorrhy
yIpaB/baMO Cca YHYTpallkboM crabuiHomhy, druekcubunHomhy u 1yO0OKOM KpeaTHBHOIIhY

(Predojevi¢ i dr., 2022).

Y oBOM pany ociamamo ce Ha Taj U3BOpP KPEaTUBHOCTH JIMIEpa, KaKo J1a T'a HCKOPUCTUMO
Jla OCHaXKUMO U ceOe 1 oHe oko Hac. Ty ce He paau camo O pa3ymeBamy KpeaTUBHOCTH, Beh U 0
pa3syMeBamy Hac CaMMX M KHMBOTa M O TOME J1a Tpeba JO3BOJIUTH YHYTPAIIH0j KPEaTUBHOCTH A
HaM OCBEXKHM JKUBOT, jep je KpeaTHMBHOCT OCHOBa XHBOTA, paja U (YHKIHOHHCAHA MOJEPHOT
npenyseha. MoxxeMo ynpaBjbaTH CBETOM Y KOME KMBHUMO, a Hallla KPEaTUBHOCT ce yoOandaBa
Kpo3 Haie pyke. CBOjy U3BaHpEAHY KPEaTUBHY CHary MopamMo KOPUCTHUTH MYAPO U MaxJbUBO,
MOpamo J1a MMyCTUMO KPEeaTUBHOCT Jla Te4e Kpo3 Hac, a OHJa U3 Hac y CBET, J1a OMCMO je MOIJIU

YCMEpUTH Ha CTBapame HajBULIET 100pa U KBAIMTETHOT (DYHKIIMOHUCAaka MOAEPHOT npery3eha.
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2.2. IIpumeHa KpeaTHBHU NPOMEHA MeHayepa y yCJI0BUMA
OPraHM3alMOHOT IM3ajHA

OCHOBHO MOJIA3UINTE Y TPETHPAKY U pa3MaTpamy [ojMa opraHusaiuje y npeaysehuma
je la je TO CIIO)KEH CHCTEM KOjU ce MOXKe JAeuHHcaTH Kao HieanHa CTPYKTypa MelycoOHO
MOBEPEHUX H JIOTUYKH TPOIMHMCAHUX JIeJIOBa Ca ONTHMAIHOM KOOPIWHAIMjOM H jacHO
nebunucannM mubeBuMa (Zivoti¢,Veselinovié,2018). To yjeano 3Haunm na ce npexyseha
MoCMaTpajy y KOHTEKCTY CHCTEMCKOT MPHUCTYNa HBEHOT JCNIOBamka, jep jeé OHO JeO OIIITH]ET,
BUIIET CUCTEMa, M j€ MCTOBPEMEHO CTPYKTYPHCAHOW IOJEJHEHO Ha moJcucTeme. Teopuja
cucTeMa npoOJeM MPUIAJHOCTH CHUCTEMY M MPOOJEM CHCTEM- CKOT CTPYKTypHUCama TPETUpPa
Kao HarjamieHy Besy usmel)y npeayseha u criosbHOT OKpYKeHa, IITO HCTOBpEMEHO omoryhasa
na ce mpemyseha mMoxe mocmarpaTH y KOHTEKCTY CHUTYallMOHOT OKpykema. CHCTeMCKH U
CUTYaIlMOHM TPHUCTYIl Cy OCHOBHM AacHeKTH Y KOjuMma Jeiyjy mnocMarpaHa mnpemyseha.
Mehytum, cBako mpeny3ehe nMa BUIICIUMEH3UOHAIHU KapakTep U MOXe ce JeuHucaTtu Ha

BuiIe HaunHa (Zivoti¢,Veselinovi¢,2018). OHo je y ucto Bpeme (cimka 1):

® CIOXEHM OpraHuzaMm, KoOju Moxe Ja (QyHKuuoHHIIE Yy (GOpMH WU
WHCTUTYLIHOHAJIHUM  OKBHpPHMMAa KOMIIaHHWje, OOJHHIE, MYy3€ja, IIKOJIe,
MOJIMTUYKE CTpaHKE, OIepe, MO30pHUIITa, CIOPTCKOT Kiyda u ap. Y meMy ce
npemuhy, cakumajy M CyKUBJbABajy pazIMUYUTH HHTEPECH IO- jeJuHalna u
rpyna JbyIOW, CTHMYJIAHCH W OTpaHUYCHa, OpPTaHM3alMjCKa IUCHHUILINHA |
cio0o/1a cTBapaiamTBa, opMaHu 3aXTEBU U HehopMaTHE UHUIIN]JaTUBE;

® CJOXKE€Ha €KOHOMCKa, MOJMTHYKAa M JAPYIITBEHA I10jaBa, jep j€ OmpelesbeHa Ja
3aJ10BOJbM TIOTPEOE JbY/IH;

e CIIOKEHa MEHaMEHTCKa (YHKIIM]a, jep Ce CHCTEMOM, KakBoO je mpeaysehe, Mopa
YIpaBJbaTH;

® CIIOKEHH IIPOIIeC, jep ce Y HheMy KOHTHHYHPAHO CTBapa (pYHKIMOHATHH OKBHP
wiM (opma opraHu3zaiyje u paja,

® CIOXKEHH CHUCTeM, jep je mpeay3ehe nedUHHCAHO CHUCTEMCKHM KaTeropujama.
[Ipenyseha cy ckymoBH KOjU HpPEICTaBbajy OPraHU3AIlMOHE CUCTEME, a CBAKH
OpraHM3alliOHU cHCTeM Je(UHHCAaH je LWJbeBHMMa CHUCTeMa, eJIEeMEHTHMA

cucTeMa U ’HUX0BHM (yHKIMjama, Mel)yCOOHMM Be3aMa M OJJHOCHMA Y CUCTEMY,
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TOKOBMMAa HOBIIAa, Marepujajga, CeHepruje u uHpopMmamuja y CHCTEMY

(Veselinovi¢, 2012).

Cnuka 1: Bumeaumensunonanna aedunuimja npemyseha

® C/I0KEHW OpraHM3am
® C/I0XK€eHa nojasa

® cno¥eHa PyHKuUMja

® CNI0XeHW npouec

® C/IOXKEHW cUcTem

N3Bop: npunaroheno npema Becenunosuh (2012)

Hajuemthu ocnonan y geduHucamy mojMa ,,opraHuzanuja“ ayTopu Tpaxke y
MEHAIMEHTCKO] Teopuju. M To He ciydajHO, jep mpemysehe ca cBojoM CTpyKTypowm, jaa Ou
OCTBapHBAaJIO IIHJBEBE 300T KOje Cy je JbYIU U CTBOPUIIU, MOpa Ja (QYHKIIMOHUIIIE. JeTHOCTaBHO
pedeHo - mpenysehe Mopa ga paau. DyHKIMOHUCame npeayzeha koje ocTBapyje LHIbEBE
MoJpa3yMeBa Jla OHO TO YMHHM IMMOJ ojapeh)eHHM ycrmoBHMa, MpaBHIMMa, 3aKOHUTOCTHMA U TIO
onpehennm mponemypama. TakBe 3aKOHHUTOCTH, MpaBWJIia W Tporenype (QyHKIHOHHCAHmA

npenyseha Tuuy ce meHor ynpasibama (Veselinovic, 2012).

Y MeHaMEeHTCKOM IIpolecy CBE IITO je IOBE3aHO ca MojMoM mpexayszeha Moxke
M3a3BaTu 30pKy MPUIMKOM HEroBOT Jeduuucama, jep ce, Kako je Beh pedeno, mpemysehe
HCTOBPEMEHO MOXKE IOCMAaTpaTH M Kao Mpolec W Kao WHCTHTyIHOoHamHa (opma. Oryna,
MEHAIMEHTCKH TPUCTYN I[OjMy OpraHu3anuje yTrBplyje pasauuuTe HPUHULHUIE HEroBOT
nepunucama (Veselinovi¢, 2012). Ca craHoBHIITa yNpaBibamka, OJHOCHO MEHAIIMEHTCKE

Teopuje, nepuHuIIje MOTy OUTH:

e nmpeay3ehe je Haj3HA4YajHMja W HAjCIOXKEeHU]a (QYHKIMja MEHAIMEHTa KOjy
00aBJbajy MEHallepyd M MpHU KOjOj Ce MPOJeKTYyjy M YCIOCTaBJbajy OAHOCH Mehy
aKTUBHOCTHMA U JbYAMMA YKJbYYEHHM Y MPpHOaBIbambe, ajJouupame, Kopuiheme 1

3aMEHy OpraHU3allMOHHUX pecypca.
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npenysehe o3HawaBa (YHKIMOHATHO YIpaBJbalkhe, OJHOCHO OHA HCIYHaBa
MPOU3BOJHY (YHKIIH]Y, OpraHU3alujy pajaa, CTUMYJAIHjy, YCIOCTaBJbamke pela,
JTUCIILIMHE, MopeTka U BactuTama (Robbins,Coutler,2017);

opranm3anuja o0e30ehyje mnpenysehe wiam Heky ApYry HWHCTUTYIH]Y, WIH
OpraHm3anuoHy (opMy, CBHM HEONXOIHHM pecypcuMa 3a HCITYHhaBambe
corcTBeHe aenatHoctH (Zivoti¢, Veselinovié,2018);

npenysehe je KOMIJIEKCHA CTPYKTypa KOMYHHUKaIja i oJlHOca Meh)y yuecHuImma
IBEHE JENIaTHOCTH, Y TMPOIECy JOHOIICHa OATrOBapajyhux oOpraHu3aliijcKux
omnyka.,,dopManaHa opraHm3zangja’ je Mojen MoHamama M ongHoca. OHa je
ycMepeHa Ha WiaHOBe mpeny3eha 1 Ha 3aKOHCKMM OCHOBama Ce 3a HhHX U IJIaHHpa
(Belbin,2013);

OpraHm3aimja je Tpolec aHAIM3e JEJaTHOCTH, OJUIyKa, pelickha W OJHOCA, ca
mubeM: 1) uaeHtudukamnmje pajga W HEroBe IOJEIC Ha Pa3IMYUTEe BHJIOBE H
¢byHKIMje, KOjuMa ce MOXKE yIpaBJbaTd, 2) Tpynucama (QyHKIHja U JeI0oBa
IEIMHEe Y JEIWHCTBEHY OpTraHU3alMOHY CTPYKTYpy, 3) wuszbopa Kajapa 3a
yIpaBJbakbe OpraHU3alnjcKuM QyHKIMjama, JeJIOBUMA IICJIMHE U CAMOM IEITHHOM

npenyseha (Stojanovic¢,2016).

Jepununuje 3acCHOBaHE Ha TEOPUJH APYIITBEHUX CHCTEMA, KOje OM MOTJIE J1a CE 0/Ipa3e

n Ha npe):[y3eha, MOTY C€ CUCTEMATHU30BATH HA cnenehn Ha4MuH:

OpraHu3almja je CUCTeM CBECHE KoopJuHaluje umely 1Boje uiu BUILE JbYIH,
KOjU WCIYHaBajy Pa3HOBPCHY JAENAaTHOCT pPaadl OCTBApHBama jeIMHCTBEHOT
mussa (Veselinovi¢, 2012);

OpraHmM3ainuja je CHCTEM pPa3HOPOIHUX CpEeJCcTaBa peryjalyje TIOHallIamba
(Zivkovi¢,2012);

OpraHM3alnja je CKyIl JbyJIH, 3ay3€TUX PEIIaBameM CIOKEHHX 3aJ/1aTaKka, KOJu Cy
MOBE3aHU JeHM C JIpyruMa y MpoLecy CBECHOT JI0CTH3amka y3ajaMHO YTBpheHuxX
U ycarnanieHux 1usbesa (lvanko,2013);

OpraHu3aliiMja je CBOJCTBO JIpYIITBEHE INOIYylaluje, Koje ce IOojaBibyje INpHU

JOIUPUBAY ca CroJballllkbuM OKpyxemeM (Tseng,Lee,2014);
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e oOpraHm3anyja je Ipe CBera KOJIEKTHUBHU JPYIITBEHH CYOJEKT IENaTHOCTH,
JIPYIITBEHU CHCTEM, KOjU OOjenumbyje, KOOPAWHUpPA M yCMEpaBa IOHAIae
JbyIM WU JAPYIITBEHUX Tpylna y TpoIlecy 3ajeMHUYKE AeIaTHOCTH
(Shahid,Azhar,2013)

e opraHm3allyja je CUCTeM KOOIEepaTHBHE M KOOPAMHUCAHE JICIATHOCTH Ca IUJbEM
OCTBapUBamka MAKCUMAIHE KOPHCTU O]l y3ajaMHOI JIeJIOBama Ca CHOJbALIBUM
OKPYXEHEM, OJHOCHO OpraHW3allhja jeé MOCPEAHUK y y3ajaMHOM JIEJIOBAbY
MojeIMHAIA Ca CIIOJbAIIEbUM OKPYKEHEM; OpraHu3alyja, To je rpyma JbyIu Yrja
Ce JIeJIATHOCT CBECHO KOOPIMHHPA PajJH AOCTU3amka OMIITET [UJba WM IIHJbeBa

(Jovanovi¢,Milenkovi¢,2017).

OpraHu3aliMoHy JIM3ajH OJJHOCHU C€ Ha U3IJe]l U 0COOMHE OpraHu3allMoOHE CTPYKTYpe,
Ia 3aTo yTH4e Ha OOJMK OpraHu3allloOHE CTPYKTYpe, Koje ce y mpeays3ehy onuudaBajy Kpo3

HOpMAaTHBHA aKTa.

OpranuzanuoHa CTpyKTypa JAeduHHIIE ce Kao CHCTeM Be3a U oaHoca usmeby
esieMeHaTa y npenysehy. TemessHH MoJien MMa cBoja Tpu obOenexja, U TO: a) MOHalIamke, 0)

OpraHU3allMOHY CTPYKTYPY U B) CTUJI yIpaBJbamka, OJJHOCHO pykoBohema (Veselinovic, 2012).

OpraHu3alMoHy M3ajH YMHE CI0XKEHE yJore, MO3UIMje U MOJIENIN IOHOUIeHha OJITyKa,
JaKie, aKTUBHOCTH Kao IITO Cy: WHTEJIWTCHIMja OpTraHW3alyje, aHaIW3a YHYTPAllbHX H
croJbHMUX (paKTOpa [W3ajHA, AW3ajH IapaMeTapa OpraHu3alMoOHE CTPYKType, Kpeupame
opranuszanuoHe meme. /lu3ajH npexacyseha 3aBUCH OJf CTpaTeIllKe MHCHje M LIMJba CaMmor
npenyseha M O] MOBOJbHUX M HEMOBOJBHUX YTHIAja CHOJbAUEET OKpYXKewa. MexaHHUKH
nu3ajH mpeayseha ce oaHocM Ha cTaOWIIHE YCIOBE M KapakTepulle ra MpeaBubhame u
mnanupame (Veselinovi¢, 2012). ¥V crabunHoMm cuctemy mpeays3ehe je cTtabuiaaH MOCIOBHHU
CUCTEM ca OCOOCHOM CHEIMjali3alMjoM, CTaHJIapau3alndjoM, QopMalu3alujoM |
neutpanuzanjoM. OpraHu3allioHM JAM3ajH C€ jaBjba y HECTaOWUIMUM OKOJHOCTHUMA Yy
TypOYJIEHTHOM IIOCIIOBHOM OKpPYXXEHE M 3aXTeBa OTBOPEH, (uieKcHMOWiIaH, paluoHalaH W

TUHAMUYKHU 1TocioBHU cucteM (Veselinovic, 2012).
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Crnuxka 2: [TapameTpu opranusamnmoHe CTpykType npeayseha

JeueHTpanusauuja

floaena papa ayTopwuTeTa

Ipynucame KoopauHauuja
MHCTUTYLMja aKTUBHOCTU

N3Bop: npunaroheno nmpema Becermnoruh (2012)

JledunuiieMo 1 4eTUpH MapamMeTpa OpraHu3aloHe CTPYKType npenyseha (ciuka 2):

e [loneny pana,
e JleuneHTpanuzaiujy ayTopuTeTa,
e ['pymnucame UHCUTYIM]jA, U U3HAJ CBEra

e KoopauHanuujy pa3iuyuTHX aKTUBHOCTH.

[Momena pama mpeacTaBiba MOJENy IOCHA Ha TMOjenuHIe. AKTHBHOCTH C€ MOTY
nudepeHnpaTd M0 MUPUHH (XOPU3O0HTATHO) U JyOWHW (BEPTHUKAIHO). XOpPH30HTAJHA
u3apakaBa CTPYKTYpy KOja 3aXTeBa y4eCTaJOCT OHABJbamwka onepanyuja. Manu 6poj onepanuja
IpesICTaBba YCKY U ,,JUIMTKY", OTHOCHO CHelMjaTHOCT, pyTHHCKe nociose (Veselinovic¢,2012).
Benuku Opoj pasnmuuuTuX omeparyja KapaKTepulle MUPOKa CICIHUjaATHOCT, IIHPE CTPYIHO
3Hame, BUCOKO OoOpa3oBame. BepTukanHa crienujanm3aiyja u3pakaBa CTCICH yTHIaja KOjH

paaHUK MMa Ha 00aBJbamke COICTBEHOT IOCIIa KOjPI BpIIH.
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[TocnoBu ce audepeHnmpajy Ha IUIMTKE, AyOJbe M HajayOsee. [lmuTku mocao je ma
W3BpIIMJIAI] M3BpIIaBA CaMO OHAj 3aJaTak Koju My je gnoneibeH. JlyOspbm mocao mopen
HEIMOCPEIHOT M3BpIIaBamka UMa oJipe)eHe KOHTPOJIC HaJ MOCIOBUMA KOjU 00aBJba U JIOK KOJ
HajayOs/pMX MOCIOBAa M3BPIIMJIAIl MMa MaKCHMAJIHY KOHTPOJY HaJ TOCIOM KOju o0aBiba

(Thomas,2014).

Huctpubynyja ayropurera y npeay3ehuma je mpoiec aenerupama mpasa, JyKHOCTU H
opnamhema ca ynmpaBjbauKol' BpXa TON MEHalMEeHTa Ha cyOjekre. OOMM mpaBa U TyKHOCTH
u3pakaBa Moryhm cremeH penerupama ayropurera. CTpyKTypa ympaBibama 3Ha 3a JBa
obOnuka: HeHTpanu3anujy U aeneHranusanujy. CTpykTypa pykoBohema Koja MPOUCTHYE W3
nu3ajaa npayseha, Moke OWTH jeTHOJIWHUjCKA HA NPHHIMITY jeAMHCTBA HapeaOW WIH
BUILIEJIMHUJCKA KOJY YMHHM KOMOMHaNMja JMHUJCKE W  IITanckKe. XOpPU3OHTAIHA
JeLeHTpalIn3anrja Kao ITO je MO3HATo, Orjie/la Ce Y HaYMHY a U MHCTPYMEHTHMa paciojere

ayroputeta y hpupmu usmel)y pykosoamiana u crpyumaka (Jovanovi¢,Milenkovi¢,2017).

['pynucame jennHuLa WA JAeNapTMEHTalIM3alMja je HPUHLUI IOBE3UBamba
OpraHM3allMOHUX jeIMHUIIAa Ha HI)KEM HHBOY paau ¢opmupama Behux (¢GyHKIMOHATHUX
JEIMHULIAa Ha BUIIMM HUBOMMA OpraHu3alyje cBe 10 BpXa MHCTUTYLH]e. OCHOBHU KPUTEPH)YM
3a rpynucame je (yHKIMOHAIHW W TPXKUIIHHU, a W3BEJICHH j€ OCOOCHH MAaTPUYHHU OOJIMK
rpynucama. Koa (yHKuMOHaNHOT rpynucama MOCIOBH €€ TIPYHHINY IpeMa CpPOJHOCTH Y
penaruBHo Benmuke rpyme (Kafetzopoulos,Psomas,2016). TpxuiiHo rpynucame MpeacTaBiba
[IAPEHE T0Jha CIIOPTCKHUX JIETATHOCTH HA BHUINE KOMIUIEMEHTAPHUX MPOTPaMa y OKBUPY UCTUX
WIM TIPOIIMPEHHX KamanuTteTa. JluBepcudukanuja MpeacTaBiba MIUPEHE aKTHBHOCTH U
TPKULITAa Ha HOBa reorpadcka nojapydja. OHo Tpeda na 06e30e1u CTpyKTpHE MPETIIOCTaBKe 3a
U CTOBpEMEHO Kopuitheme MpeJHOCTH (HYHKIIMOHATHOT U TPXKUIIHOT IPyNHCamka, & THMOBH Ce

dbopmupajy on cTpyumaka 3a pasue obsiactu (Kafetzopoulos,Psomas,2016).

KOOp,[[I/IHaLII/Ija mnponeca BpIIK CC paau yCKJ’IahI/IBaH’a AKTUBHOCTHU OPraHU3allMOHUX

[[eJIMHA Kako OW ce OCTBapWIIM MOCTaBJbeHU IujeBH. OHA ce OCTBapyje MyTeM:

a. MehycoOHOT KOMyHUIIUpamka Kao HauMHA KOOPJIWHHUpama KOJU CE€ OCTBapyje

HEMOCPEIHUM KOHTaKTUMa U KOMyHHIIUpamkeM u3Mel)y uinanosa.
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b. JlupekTHe KOHTpOJEe Kao HauWHa KOOpJHMHAIMjEe paja TAe CE jeIHOM JIHILY
J0JIeJbyje ayTOPUTET Ja KOOPAWHUPA PaJl OCTAIUX M Ja MX KoHTpojuine. DopmanHu
ayTOPUTET TOCEeAyje PpPYKOBOIWJIAIl 4YHje C€ HAUICKHUOCTH U  OBJAMINCHE
TUCTPUOYHUPA]y, XHjepapXujCKH O] BpXa 10 IHA OpraHU3aIHonue CTPYKTYpE.

c. Cranmapau3aiyje Koja IpeICcTaB/ba CBOJEBPCHY CaMOKOHTPOJIY aKTHBHOCTH
cBakor m3ppmwuona y npenysehy. To je HaunH ga ce u3berny moryhu Hecmopaszymu
u3Mel)y HMKHX M BHIIMX pyKoBoamiamna. dopManusyje ce IMOHAlIame 3aroCiICHUX
IUTAHCKUM OJUTyKaMma, jep MOCTOjU XHjepapXuja pelaBama KougiaukaTa u mpoliema

(Bobi¢,2017).

JlemapT™MeHTanM3amnyja MnpeacTaB/ba OMIYKY O HAauyMHYy Kako he ce opraHu3amuoHe
No3ulldje TpynucaTy y GyHKIHOHATHE jeIMHUIIE U KoluKo he jeaunuiie 6utu Benuke. Baxan
je mobap m300p OCHOBa 3a TpyHucame, jep je TO INpUMapHU IapameTap OpPraHU3alMOHOT
nu3ajHa. [TocmoBu ce Mory rpymnucatu mpema: BpcTama IOCJIoBa, IpeMa BpcTaMa U CTEICHY

CTPYYHOCTH, TIpeMa OYyTIIyTY, IpeMa KIMjeHTUMa, IpeMa BpeMEeHy, Treorpad)CKiuM IoIpydjuma

(Veselinovi¢,2012).

VY cymTHHU rpylnucame MOClIoBa ce CBOAM NpeMa (yHKUUjU U TpxUITy. OCHOBE 3a

rpynucame y AaToj CUTyallUjH Cy:

a. ®dynknuje
b. Tpxwuiire, Kao u

c. KombOunanuja pyHKIM]ja U TPKUILTA.

OyHKIMOHAHA JenapTMEHTalIM3alMja je Tpylnucame y CpOJAHE IOCJIOBe, 3Hama U
BelmTuHe. TpXuIllHA JenmapTMEHTalu3alKja CBOJy CTPYKTYpy 3acHUBa M Ha Treorpadckom
rpynucamy, JIOK €€ MaTpUYHO TpyNHCcame OJHOCH Ha HECTa0WIHE YCJIOBE IOCIOBama

(Veselinovi¢,2012).
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Cnuxka 3: HuBou opranusoBama y npenysehy

Meso
MuKpo (rpynHm)

(MHanMBMAYyanHm)

Makpo

(opraHmsaumoHu)

Huso
OpraHM3oBama

N3Bop: npunaroheno nmpema Becenunosuh (2012)

Caako npenysehe Ha TpKUIITY poOa U yciayra UMa TpH HUBOA OPraHU30Bamba!

1. WuguBuayannu (MHKpPO);
2. T'pynnu (Me30) u

3. OpranuzanuoHu (Makpo) HUBO.

MWuKpo HUBO c€ OJTHOCH Ha TIOJI0XKAj M YJIOTY TOjeIUHIIa, & OH 3aBHCH y WHCTUTYIHU]U
0]l OKpYK€Ha, TEXHOJIOTHje, MPUPOIEe MOCa, KapaKTepUCTUKA IepCcoHala U CTUIIA JIMJAEPCTBA

(Veselinovi¢,2012).

Opranuzanuona cTpykTypa mnpeayzeha ce Qopmupa M 3aBHCH O]l E€KCTEPHHUX
(TpKHILTE, HAYYHHM M TEXHUYKO-TEXHOJOIIKM pa3BOj) MU MHTEpHHX (akTopa (BelMUHUHE,
cTpareruje, TexHosoruje). [lakie, npeaysehe merepMuHUIE: BIACHUIITBO, IITO j& U3PAKEHO Y
3eMJjpaMa y TPAH3UIMJH T/€ jé y TOKY WIH j€ 3aBpIICHO BIACHUYKO IMPECTPYKTYpPHpaE

(Veselinovi¢,2012).

CpennHa,0THOCHO OKPYKEHhe MOXKe OuTH ommmte U cnenuduaro. OnimTe OKpyKeme ce
OJTHOCH Ha: EKOHOMCKE, TIOJMUTHYKE, COIMjaIHE YCIOBE MOCIOBaKka, JOK Ce CCHUPUIHNA THYES

noTpoinayda, nodaBspava, KOHKypeHija u Tome ciuaHo (Veselinovic,2012).
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2.2.1. Moaeau oOpraHu3aiMoOHOr AH3ajHA Y NPeXy3eTHUIITBY

[Togena pajga OAHOCHO MOCIOBAa M paauuX 3ajaTaka KoJ MpeAy3eTHHYKOT MOJela je
BEOMa HHMCKa M y XOPHU30HTAJIHO] M BEPTUKAIHO] NUMEH3UjU. PagHuk o0aBba BeoMa MIMPOK
KPYT pa3HHX IOCJIOBA. YCJea HEUCKYCTBAa M HEJOBOJHHOT OpoOja aHTaKOBAHOT MEpCcoHaNa y
MaauM Tpeny3ehuma, CBako paad CBe, M OHO IITO My c€ Hapeaw, 0e3 moroopa, Op30 u
epukacHo. Ilo3uTuBHE cTpaHe OBOr Mojena 00yxBaTajy: 3aJ0BOJHCTBO 3alOCICHUX,
(brexcuOMITHOCT U JIaka 3aMEHA aHTa)KOBaHOT nepcoHana. OBae JOMUHUPA JTUACPCKH TP HULIMIT

(Zivkovi¢,2012).

bupokparcku moznen npenyseha nerepMHUHUIIE BEMKa MMO/Ea paja Tako J1a Mepcona
o0aBjba Manu Opoj jeIMOCTAaBUUX oOllepalja a CTU4Ye U ayropurter. Jlakiie, MOCIOBU Cy
CTaH/apAN30BaHU W (OPMATM30BAHM M TMOKPUBEHH (OPMAIHUM JOKYMEHTHUMa (CTaTyTOM,

eTHukuM Kojekcom u ciaruno) (Northouse,2020).

e IlenTpanu3zanuja ka0 IPUHLHUII U AYTOPUTET Y JOHOULICHY OJJIyKa OJHOCH CE Ha
TON-MEHAIMEHT.

e Xopu3zoHTallHA JeleHTpalu3anrja omoryhaBa cTpyumanuMa Ja 3aqo0ujy
ayTOpUTET.

e Cpeama NMHHja MEHaIMEHTa je J00po pa3BHjeHAa U pellaBa OIEepaTHBHE
npoOjemMe ¥ UMa 3aJaTak Ja MpOIMKCe U CTaHAapJle CIpOBelIe y Mpakcu U Aa

npeHece Hapeade 010310 Ha Jo0Jie U nHdOopMalnje o1 10JIe Ha Tope.

JluBu3noHn wmonaen QupMe IMpecTaBba TPIIUIIHO Tpymnucame (QYHKIUOHAIHUX,
TUBU3UOHMX jenuHuma. CBakuW cerMeHT, (¢upMa, MMa CBOjy IWBH3U]y, U OHA 3aBHCH O]
BenmnunHe mnpenyseha. [lakme, cBe ¢yHKIHMje Cy TmoaeheHE HA JUBH3MjE MU HeMa
[EHTPAIM30BAaHUX TIOCIIOBA, jep AWBU3Hje 00aBibajy MOCIOBE: MAapKETHHTa, IMPOU3BOIILE,

pa3Boja, puHaHCcH]ja, y3 oaroapajyhe tpormkose (Northouse,2020).

[Ipodecnonanuun Mozaen ¢upme je KapakTepUCTUYaH MO MOJAENH paja Koja je BeoMa
U3pakeHa y XOPU30HTAIHOM, alld jé TOTOBO HEMa y BepTUKAIHOM MpaBily. Crienujaau3amnyja je

BeoMma u3paxena. [Ipodpecnonanuu ce 6aBe camo oxpeheHom obnacTu u pa3Bujajy CTPY4IHOCT,
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Yuju je Kpajibu b npodurabmiaHocT. OHHU, TIpe cBera, MMajy BEJIUKY ayTOHOMH]Y, H
MpeIyIITajy uM ce oaiyke y paay. CBu mpodecroHanu ucte npodecuje moyiase o1 UCTHX
3Hama y 00aBJbamy MOCia Ha Ba HAYMHA: (JOPMATHUM IIKOJIOBAKEM M O0OYKOM U TPEHUHTOM

y camom nipeaysehy (Northouse,2012).
Mojen agxokpaTuje je MOJeN KOju uMa HU3 MIPEAHOCTH jep o0yxBara:

e HOBAaTHBHOCT M KPEaTUBHOCT y OpPraHU3alUjH, YIIPaBJbamby U MOCIOBABY;

e CoducTunmpanoct, NpEeHU3HOCT U TPAHCIAPEHTHOCT;

e [loBehany motuBaiujy, 3a10BOJBCTBO U IMocBeheHocT mocny u mpodecuju
3aIlOCIICHHUX;

e Jlpomonmja mepcoHama, y3 CTHIAlkE CIOCOOHOCTH, 3Hama M BEHITHHA

AHT'a’)KOBAHOT I€pCoOHAJIA.
2.2.2. ®akTopu U300pa OpraHu3auoOHe CTPYKType npeayseha

Cnobona cTBapanamiTBa je OCHOB CBUX Ipolleca CTBapama BPXYHCKHX JocTUrHyha y
CIIOPTCKHUM MOcioBamy npenyseha. 3a Tako BUCOKE KpeaTUBHE YHHOBE U aKIIMje MOTPEOHU Cy
cinoboauu spyau. Crnoboma 4oBeKa je KaTeropuja Koja ce MmojpasymeBa y NpeAy3e€THHINTBY.
Kaxko je oBa crnenuduuHOCT Ipeay3eTHUIITBA HETUITMYHA, TO C€ MOXE€ aHAJIOTHO 3aKJbyUYUTH
Ja U TUIN OpraHU3allMOHE CTPYKType, Kao HCXOJ [U3ajHUpama, MOXE OWTH HETUIUYaH,
OJIHOCHO HECBaKHUAIIKU U HEMPUMEpPEH ApYruM mpenyzehuma, kao MITO Cy TO, Ha MpPUMED,

Heka npousBojHa npeayseha (Northouse,2020).

Hayka o opranuszoBamy, ykJbydyjyhu W MEHalIMEHTCKY HayKy, Jajeé y OBAaKBHUM
cllydajeBUMa HEKe OJroBOpe KOjU C€ MOTYy KOPUCTHTH Y Hpely3eTHHUKHM IOAyXBaTHMA.
Bumenn cMo na ce mpemy3eTHHINTBO MOXKE TPETHpATH Ha KJacHYaH HA4YMH JM3aHUparmba
OpraHu3allMOHE CTPYKType, Ma cTora TOBOPHUMO O MPOCTOj, (PYHMKIIMOHAIHMO], TUBU3UOHO],
KOMOWHOBaHO] (XMOpHIHO]) W MaTpu4HOj opranu3anuoHoj crpykrypu (Northouse,2012).
MehyTtumM, y KOHTEKCTy cio0oje cTBapajaliTBa Kao jeHEe OJ OCHOBHHMX KapaKTepHUCTHKa

MpeAy3eTHUIITBA, Moryha cy /iBa THIa OpraHU3allOHUX CTPYKTYypa:
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1. nmpodecuonanna Gupokparcka opraHu3alndoHa CTPyKTypa U

2. aIxoKpaTCKa OpraHu3allMOHa CTPYKTYpa.

OcHOoBHa monasumTa y uU300py OpraHM3alMoOHE CTPYKType Cy Be3aHa 3a: a)
YCIIOCTaBJ/bakhe KOMIIATHOMITHOCTH KOHTEKCTa YHYTPAIIBET Ca CIOJbAlIHM OKPYKECHEM
npeny3eha m 0) ycmocraBibame Haje(PUKACHUJUX KOOPAMHALMOHMX Be3a HAa BEPTUKAIIHO]
JECTBUIIM M XOPU3OHTAIHOM HHM3Yy OpraHU3allMOHE CTpyKType mpexyseha. 36or Tora m3bop
OpraHM3allMOHE CTPYKTYpE HajBHUIIE BE3yj€MO 3a CHCTEM KOOpJMUHAIH]e, jep 0e3 003upa Ha TO
KOJIMKO OOPY CTPYKTYpy MeHauepu u3adpaiii, ako by HHje MOoryhe KOOpJauHHCAaTH, OHJIA je
oHa 0e3 3Hauyaja 3a TIOCTAaBJbEHE NHMJBEBE W Jpyre mnapaMerpe BaxkHe 3a mpeaysehe

(Northouse,2020).

Opnnyka 0 mpaBHJIHOM M300pY OpraHu3alMoHe CTPYKType npeny3eha 3aBucu o1 MHOTHUX
dakTopa, a moceOHO O] MHUCHje, MMJbeBa M 3ajaTaka mpeays3eha, TEXHUYIKO- TEXHOJOIIKHX
acriekaTa, CTamba W TMOTEHIHjalia JbYACKHUX, MaTepHjalHUX M IPYTHX pecypca, CTapoCTH U
BeJIMYMHE npeayseha, cioCOOHOCTH MEHAIMEHTCKE CTPYKType, ClocoOHOCTH mpeny3eha na
OJITOBOPM Ha H3a30B€ M INPOMEHE y CIOJbAlIkbEM OKPYKEHhY, KOHKYPEHTHE CIIOCOOHOCTH
camor npeny3eha, 3aTUM 1 ClIOCOOHOCTH, OTHOCHO 3Hama, BEIITHHA U HCKYCTBAa MEHAIEeMEHTa
U JpYTUX 3al0C]IEHUX Yy npeay3ehy U Ha Kpajy yclioBa KOJH BJIaJlajy y ONIITEM U ONIEpPaTUBHOM

okpyxemy npeayseha (Northouse,2020).

N360p opranusanuone CTpyKType 3aBUCH U OJ1 KapaKTepUCTUKA, OJTHOCHO IapameTapa
Koje cBaka IoHyheHa opraHusanuoHa CTpPyKTypa HMa, a OHE MOry OHWTH: OCHOBHU
KOOPJWHAIIMOHU MEXaHU3MH, METO/I€ KOOpJUHAIM]e, KJbydyHEe CTPYKType JbYIACKOT pajaa, THII
BEpTUKAIIHE KOOPAMHAIIM]jE, MOCEOHO NeleHTpaln3alije, CTeneH Kopuihema XOpHU30HTaTIHE
KOOpJWHAIIH]je, KOHIIEHTpaIuje Mohu y jemHoM neny npeays3eha, Tuia nenapTMeHTaau3amuje u
ap (Northouse,2020).

MeHallMeHT, KOjU je W OJroBopaH 3a Hu300p HAjUEIUCXOHU]e OpraHU3AIMOHE
CTPYKType MMa HajMame YETHPHU AWJIeMe Mpea coOOM NMPUIMKOM OJTyYHBama 3a jeAHY O
MHOTHX BapHjaHTH, Koje OM, cMaTpaMo, MOTJie JJa C€ OJJHOCE Ha YCTPOJCTBO OpraHU3allMOHE

CTpYKType mpeny3eha:
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HenTpanm3anuja wim JACHEHTpanu3anmdja cy (akTopu KOjU OMpenesbyjy
OpraHM3aIMOHY CTPYKTYPY Y OJIHOCY Ha HUBOE JJOHOIICHA OJITyKa y mpeay3ehy.
To mpakTU4HO 3HAYM Ja je quiaeMa KakBo he mpemyszehe OuTH, IIEHTpATIU30BaHO
WIH JICIICHTPAIN30BaHO, OJHOCHO J1a i he Tom MeHayep 3aapkatu Koja cede u
3a ce0e caB ayTOpPHUTET, U3 Kora he mprietu oBnamhema U OJroBOPHOCT WK he
UX JIeJIOM JIeJIeTHpaTH Ha HIKE HUBOE MeHanMeHTta. [locTtoju HapaBHO
apryMeHTranuja u ,,3a“ W ,,IpOTUB" ICHTpaIU3alije WU JClEHTpalu3aluje.
Mehytum, He Tpeba MHCHCTHpATH Ha OLITPOj MOJETH Ha ACLECHTPAIN30BaHY
WA [EUTPATH30BANY OpTraHu3aIUONY CTPYKTYpY npenyseha
(Hadzi¢,Pavlovi¢,2018). Cpako mnpenysehe  mopa mnponHahu Mepy cBoje
JCIICHTPAIM30BANOCTH, jep edukacua opraHusanuona CTPyKTypa Mopa OWUTH
MOJIjeTHAKO JISHEHTPAIN30Bara U [EUTPATU30Bana 3a MOjeJMHE MEHAIMEHTCKE
¢yakuje. Ha mpumep, neHTpanusanmja ce MOXXE OJHOCHTH Ha IJIAHHPAE U
KOHTPOJIy, a JCLEHTpalu3alrja Ha OpraHU30Bame, KaJpOBCKY IOJIHTHKY H
pykoBohemwe (Hadzi¢,Pavlovi¢,2018).

PesynratuBHocT / eKOHOMHMYHOCT. Pe3ynrtatuBHOCT 3Ha4M CHOCOOHOCT
npeny3eha Ja KBaHTHUTATHUBHO M KBAJIWTATHBHO IITO BHUIIE W 00OJbe OCTBApH
MOCTaBJbeHE IMJbEBE. Pe3ynaratuBHOCT mpemy3eha ycMepeHa je Ha aKTUBHOCTH
Koje O oAroBapase KpuTepujymuma Crio- Jpairme cpeaune. [Ipenysehe je y Tom
cinydajy (oKycHpaHa Ha HEMPEKUIAHO Tpakemhe HOBUX MOTYNHOCTH MOCTH3amba
pe3ynTaTa y yclloBUMa HEM3BECHOT, OJTHOCHO TYpOYJIEHTHOT OKpyXema. To ce
ollpa)kaBa  Ha  JU3ajHUpAamEe  OpTraHW3alMOHE  CTPYKTYpe,  OIHOCHO
ocriocoOJpaBama mpeayzeha 1ma OATOBOpM Ha CIOJBAlIEbE YCIOBE HHCHE
akTUBHOCTH. EkoHOMHMYHOCT mipemy3eha, mak, OZHOCH ce Ha OCTBapUBambE
YHYTpAIllbUX OIEepalja U Ha CTENEH palMOHATHOT KopHinhema JbYJICKHX,
MaTepHjalHUX, HOBYAHUX M JAPYrUX pecypca. ExoHomuuHOCT mpemny3eha
moJipa3yMeBa IPHUHIIAIT PETaTHBHO MaJloT MHBECTHpama pecypca 3a mrto Behu
edexar mocnoBama (Hadzi¢,Pavlovi¢,2018). Ha Taj HaumH €KOHOMHUYHOCT je
yCcMepeHa Ha paspajy U MpUMEHY MoKas3aTejhba YHYTpalllkhe ePEeKTUBHOCTH U
pPaIMOHAHOCTH W KOHTPOJIE CBUX Olepaldja y KJbYYHHUM IIpoliecuMa paja.

Jlunema ce cacToju y TOME J1a Jid j€ TOTPEOHO OCTBAPHUTH IHJb 1O CBaKy IIEHY,
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ca Moryhom HepaBHOTE)OM Hu3Mel)y YJIOXKEHOT M OCTBAPEHOT, Ha HITETYy OBOT
MIPBOT, IITO W3a3MBa PU3MK O] MOKpHBama JAucOasaHca y KaCHHjUM UKIyCUMa
IUTaHUpama. WK, ONPEJEIUTH CE 3a pallMOHaHa yJjarama pecypca, 6e3 003upa
Ha CTeleH ocTBapema musba (Hadzi¢,Pavlovié¢,2019).

Excnieptuzam mnm meuanepcerBo. Junema je 3acHoBaHa Ha moryhoj ommymw o
KOHIETIIM]H KaJAPOBCKE MOJHUTHUKE, KA0 BAXXHOM €IIEMEHTY 32 (DYHKIMOHHCAHE
npeny3eha. CrnenujaiucTd WM €KCIepTH 3a ojapeljeHe IociioBe, KOJ Hac
MO3HATHJH KA0 CTPYYHAIM 32 MOjeuHe 00JacTH, M0 AePUHHUINjU Cy HOCHOIU
HOBHUX TEXHOJIOTHja M TEXHOJOMIKMX MpoIeca, HOBUX MOJeNa, Mpolenypa u
Metona paga. OHu yjenHo o0e30elyjy BHCOK CTeNeH KBajauTeTa paja u
MOCJIOBHE MPOJIyKIIHje (Hadzi¢,Pavlovi¢,2019). Hacymnpot BHUMa,
npodecuonarHl MEHaIEepH, KojuMa 1o Je(UHULUJH MambKa CICIN]aTiCTUIKAX
CTPpYYHHUX 3Hama, MOTY 00Jb€ O]l APYruX Ja OJrOBOPE 3aXTEBHMA CYNTHIHOT
paga ca JpyauMma, ymejy 0oJbe Ja KOOPAWHHPAjy ogHoce u3Mehy spbynm, Kao u
aKTUBHOCTH JIeJIOBa IIeJMHE W came lenuHe npeayseha. Oum Mory Oosbe na
carjenajy nepcrnektuBe mnpenyseha, mro mokasyje aa 0osbe KOMLIENTYaluo |
CTpaTerujCKu pPa3MHIILbAJy OJ YCKHUX crenujanucta. Excneptu Buume ayosbe,
Menarepu aase (Hadzi¢,Pavlovic,2019).

TBpaa mucnmrumua wim cia00oaa JenoBama. JIMCIUIUIMHOBAHOCT WIaHOBA
MEHAIMEHTCKE M HEMEHalIMEHTCKEe CTpPYKType y mnpeay3ehy omHocu ce Ha
NpEeUMU3HO HCYHhaBamke 3aJaTUX aKTUBHOCTH, Oe3 IOoromopa, IO YHaIpen
pazpahenum mpomeaypamMa © TIpaBHIUMa. [Bpaa JUCHHUILIAHA  YjEeIIHO
MoJipa3yMeBa BPJIO CTPOTY KOHTPOIY aKTHBHOCTH W pe3yJiTaTa Ha OCTBApHBAY
MOCTaBJbeHUX IMJbeBa. OBaj MoOAEN HE OCTaB/ba MHOIO MpocTopa 3a
caMoCTaJHO jaeioBame y okBupy mpenyseha (Ford,2015). Ha apyroj crpanw,
ciobona JenoBama ce cXBaTa M Kao MOTyhHOCT caMOCTagHOT TOBJAYeHa
onpehenux moresa, ykJbydyjyhu mMoryhHOCT moHOIIEHa OMJIyKa y TMOjeAMHUM
MomeHTHMa. Croboma neioBama IOIjeHaKO IoApa3yMeBa Mpely3eTHHUKE
akTuBHOCTH. OHa OTBapa myTeBe clI000AM Mpely3eTHHUYKOr CTBapasaliTBa U
yjelHO Jaje INAaHCy CTPYKTYpH MEHalIMeHTa Ja e(UKacHHUje OATOBOPU Ha

IpOMEHE Yy croJbalimbeM okpyxkemy (Ford,2015).
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HajBuimm KBaJMTET MpeNy3eTHUYKOT JIeJIOBaka Orie[ia ce y u3a3uBamy MPOMEHa, a He
caMO y peakIiju Ha npomMeHe. Mehyrum, omTpo mocTaB/beHa auiieMa wu3Mel)y TBpie
TUCHMILIMHE U clioboje AenoBama JOBOAU IO PUTHAHE OPraHU3alMOHE CTPYKTYpe, Koja Io
CBOjOj mpUpOIM HEe MOke OuTu epukacHa. KomOnHOBame 00a eneMeHTa CTUIIOBA YIIPaBJbamba
y OpraHM3alMOHO] CTPYKTYpPH, y OArOoBapajyhuM IeinoBHMa T€ CTPYKType MU Yy MOjeIMHUMA
dazama u Ha oxapeheHom creneHy pas3Boja mpenyseha, moHocu u HajBehe edekre
(Kisi¢,Petkovi¢,2019). To mpakTU9HO 3HAYM JAa AWIeMa CTpPOra JUCHUILIMHA WK CJI000Ja
JieNioBama y CTBapH M He nocToju. HopmaniHo je na mpeay3eTHUYKM YMHOBH MEHAlIMEHTa Ha
MOjeIMHUM HHMBOMMa pacTta mpeay3eha oTBapajy HOBE MEPCIEKTHBE, cIpedyaBajyhu mbeHe
MajoBe W HEraTUBHE TPEHIOBE. AJIM, UCTOBPEMEHO, TBpJAA JUCIHUIUIMHA Yy pealu3aluju
noHerux omryka omoryhaBa moBehame epUKacHOCTH W PE3yATATUBHOCTU paja mpenyseha u
HE MOXe OWTH CympoTcTaBjbema ciobonu aenoBama. CrnobOoma nenoBama, KpPEaTUBHOCT U

CTBapaJalliTBO HE UCIPIUBbY]Y C€ caMo y mpuIpeMu JoHomema omnyka (Kisi¢,Petkovi¢,2019).

2.3. Illojam punaHCcHjcKke aHATH3E

Hlupa ynorpebda punancujcke ananuze novena je 1930-ux y speme Bennke ekoHOMCKE
Kpu3e Kaja cy ce mpenayseha cycpena ca mojaBoM MacOBHMX OaHKPOTCKTaBa, T€ C€ CXOIHO
TOME€ TI0jaBWJIa M TOTpeda 3a JAeTabHOM aHalW30M IMpolOsieMa OJp’KaBama JIMKBUIHOCTH,
aHaJIM30M aKTHUBHOCTH Inpeay3eha u npobieMoM oapkaBama Kanutana. PUHaHCH]CKa aHAINM3a
ce 0aBU MCTpPaXKMBaWkEM M OpOjUaHUM IpeJCTaB/bambeM (PYHKIIMOHATHUX OJJHOCA KOjU MOCTOje
u3Me]jy OMIaHCHUX MO3MIMja, CTalka U yCIexa, a ca [UJbeM Jia ce oMoryhu mro 00jeKTUBHH]ja
olleHa (PMHAHCH]CKOT TIOJIOKaja M aKTUBHOCTH Tpedy3eha. Y ocHOBM (MHAHCHjCKa aHaln3a
MpelCTaB/ba PalMo aHAIM3Y, OJHOCHO CTaBJhAKE Y OJHOC TOjeIMHUX OWMIIAHCHUX TO3HIIHja.

Wnak puHaHCHjCKY aHATN3Y, MOKEMO MPEJICTABUTH Y TPU BEJIHKE TpyIIe:

e Amnanuza nomohy pamuo 6pojeBa;
e AHanu3a NMocjaoBHOT, (PMHAHCH]CKOT U TOTAJTHOT PU3UKAa;

e AHanu3a UHAHCH)JCKHX TOKOBA U BUXOBO OMJIaHCHPAE;

OUHAHCHUJCKY aHAIN3y MOXKEMO CXBAaTHUTH Ka0 HEKY BpPCTY CHUCTEMATCKOT Mperiena
npeny3eha. OHa ykibydyje u300p, OIEHYy M TymMademe (PUHAHCHJCKHX IOKa3areshba y CBPXY

MIPOLICHE ONEpPaTUBHOI YUYMHKAa U (UHAHCH)JCKOT cTama npenyseha u crajga y TpagulMOHAIHE
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1 . .
Merone Mepema nepdopmancu mnpenyseha. Ilogamu koju ce kopucte 3a (DUHAHCH]CKY
aHaMM3y JOCTYMHU Cy Yy KBapTajJHUM, IMOJYTOJUIIBLUM U TOAMIIBLUM (UHAHCH]CKUM

U3BEIITajuMa mocMaTpaHor npeayseha.
Edukacna ¢punancujcka anaau3sa 3acuuBa ce Ha Tpu cryba (Wheelen i dr, 2018):

e HnentuduxoBame KIbyYHUX KapaKTepUCTUKA IPUBPEIHE rpaHe,
e HnentuduxoBame NpUMEHEHE CTpaTeruje, u

e KganuteTHa onieHa PUHAHCH)CKHUX M3BEIITAja.

[loTeHuMjadTH MHBECTUTOPH, OJHOCHO KPEIUTOpW Hajuemhe KopucTe (hUHAHCH]CKE
MoKaszaTesbe, OJTHOCHO (PMHAHCH]CKY aHanu3y nmomohy pamnuo OpojeBa 3a MPOICHY IeT acreKkaTa
ONEpPaTUBHOI yYMHKA W (UHAHCHJCKOT cTama mocMmarpanor mpemyseha (Melicher i Norton,

2017):

e [lokasaressu nmukBuanoctu (eHr. liquidity ratios),

e TlokasaresbH yrnpaBsbarkba HMOBHHOM (eHT. asset management ratios),
o Tloka3aresbu ynpasibama ayrom (eHr. financial leverage ratios),

e Tlokasarespu npoputabunnoctu (eur. profitability ratios),

e Tlokasarespu TpkuinHe Bpeanoctu (eHr. market value ratios).

CBaku mocMaTpaHy acleKkT YKJbydyje HEKOJIMKO MoKa3aTesba (PMHAHCH]CKE aHaIu3e. 3a
M3pavyyHaBame MPBE YETHPHU KaTEropuje MokazaTesba KOPUCTE C€ MoAanu W3 (UHAHCH]CKUX
u3BeIITaja — OwWilaHca cTakba M OWiaHca ycrexa, JOK je 3a H3padyHaBame IeTe TpyIe

IIoKaszarcjba HOTpe6HO IIO3HaBaTHU U IMIOJATKE Ca (I)I/IHaHCI/Ij CKOTI' TPXKUIITAa, OAHOCHO 6ep3e.

! 3a peramuuje mpoyuaame uHanHCHjcKe amanmse nornemari mop. Hinkle (2003), Peterson Drake and Fabozzi
(2012), Subramanyam (2014), Samonas (2015), Lessamblo (2018), Alexander (2018), Bigel (2022).
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2.3.1. Iloxka3zare/bM JUKBUAHOCTH

JIMKBUAHOCT c€ OJHOCHU Ha e(PUKACHOCT WJIM Jlakohy ca KojoM ce oapeheHo oOpTHO
WIH OCHOBHO CpPEICTBO WJIM XapTHja OJ] BPEAHOCTH MOTY NPETBOPUTH y TOTOB HOBaIl 0e3
yTHIlaja Ha HErOBY TPXKHINHY IIeHy. |'OTOBMHA CE€ YHHMBEp3allHO CMaTpa HAjlMKBUIHHU]OM
MMOBHUHOM jep ce HajOpKe M Hajllakile MOKe MPETBOPUTH y IPYry UMOBUHY. MarepujaiHa
MMOBHMHA, Kao IITO Cy HEKPETHHHE, M ONpeMa, Cy peJaTHBHO HenukBuaHu. Octana
(duHaHCHjCKa Cpe/ICTBA Halla3e Ce Ha Pa3IMUYUTHM MECTHMA y CHEKTPY JUKBUIAHOCTH. Mambe

JMKBUHA CPE/ICTBA 3aXTEBAjy BUIIE BpEMEHA M MOTY UMaTH BehH TpoIIax.

Kao npumaphu 1usb yripaBibamba TOTOBUHOM DAy OAp)KaBarmba JUKBHIHOCTU jeCTe J1a
ce caJio TOTOBHHE OJp)KaBa Ha IITO je Moryhe HIXeM HHBOY 0e3 yrpokaBama PEIOoBHE
MOCJIOBHE aKTHBHOCTH Tpexy3eha. OBaj mpucTynm MpakTUYHO MOApa3yMeBa INTO je mMoryhe
Behe ckpaheme IUKITyca HaraTe MOTpakuBama, IIpe CBera Of Kymana, Kao U IIPOJIOHTHPAkE
UCIIIaTa, Ipe cBera o0ase3a npema 100aBjbaunMa, y3 MOryhHOCT yiarama BUILIKA TOTOBHHE Y
Ipe CBera JIMKBUHE KPaTKOPOYHE XapTHje O]l BPEJHOCTH KOje Ce PEJIaTUBHO JAaKO U y3 MaJo
TPOIIKOBA MOTY KOHBEPTOBATH Y TOTOBHHY. 3a aJIeKBaTHO YIPaBJbakh¢ TOKOBUMA TOTOBHHE H
OJlpKaBame OJroBapajyher HHWBOa JUKBUAHOCTH HEOMXOJHO j€ TMO3HABAaTH J[BA KPUTHYHA
¢dakTopa: TOKOBa TOTOBMHE (CIMKa MCIIOJ) M TPOLEHY TPOIIKOBAa KOJU Cy IOBE3aHH ca
TOTOBMHOM (TPOIIKOBH Yy BE3U Ca ApPXKAambeM I'OTOBHHE M TPOIIKOBU JAp)Kakba MHUHHUMAIHOT

M3HOCA TOTOBHHE).

TpomkoBu y Be3W ca ApxKameM FOTOBHHE OJHOCE CE Ha: TPOIIKOBE (pUHAHCHpama,
TPOIIKOBE MH(IIALN]E U TPOIIKOBA KOjU MPOUCTHYY U3 PU3UKA BE3aHOT 3a IPOMEHY JE€BU3HOT
kypca. C npyre cTpaHe, TPOIIKOBU KOJH HACTajy Y BE3U ca OJUTyKOoM Tipeayseha a Ha pauyHy
JIp’KM MUHUMAJIHH CajiJl0 TOTOBMHE IOJPa3yMeBajy: €BEHTYaJlHU TyOuTak no0por yriena
npeny3eha, MoryhHoOCT mpomymiTamka IIAHCE 3a peHTaOuiHa ylarama, MPOIMYIITEHY
MoryhHocT kopunihema TOTOBHHCKUX IMOMYCTa, MoBehaHe TPOIIKOBE JAOAATHOT 331y KHBamba
KaJla YCJIIOBH Ha TPXKHINTY HUCY MOBOJbHU. OJpiKaBame aeKBaTHOT HUBOA JIMKBUIHOCTH Kao
n e(pUKacCHO yIpaB/balbe TOKOBMMA TOTOBHHE ITOJIpa3yMeBa IMPOHAIAXKEHE ONTHMATHOT
OanmaHca u3Mel)y TPOIIKOBa y BE3U ca AP KambeM FOTOBHMHE U TPOIIIKOBA KOJU HACTA]y y BE3U ca

OUTYKOM Ja CC oAp:KaBa MUHHUMAJIHU CAJIJ0 TOTOBUHC. 3a MCPCHHC JIMKBUAHOCTHU npe;[y3eha
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Hajyemhe ce KOPHCTE OMIUTH WIA PUTOPO3HU paluo JUKBUIHOCTH. ONIITH panuo
JUKBUJIHOCTU Y 003Up y3MMa KOMILUIETAaH U3HOC OOPTHUX CPEICTaBa 3a U3MHUPEHE MPEY3ETUX
KpPaTKOPOYHHUX 00aBe3a, JOK PUTOPO3HU PALMO JUKBUIHOCTU HE Y3UMa y 003Up 3aJHXe jep Cy

OHE 0] CBUX OOPTHHUX Cpe/ICTaBa HajMabe JINKBUIHE.

Crnuka 4: Lluxiryc KOHBEp3Hje TOTOBUHE

TOTOBHEHA

N
CHPOBHHE

HATLUTATA MTOTPAKIIBEATRA \
HETOEPITEHA ITPOMEEOTERA

N

IOTOBH
4—— TIPOTIATA MPOMEEOIH

N3Bop: npuaroheno npema Melicher i Norton (2017); Balaban (2022)

[TpunukoM Kpeupama MHBECTUIMOHUX IUIAHOBA HEONXOAHO j€ y3€TH Y 003Up JMKBHIHOCT
npenyzeha kako TpeHyTHE MoTpede 3a TOTOBUHOM He OM uMalie yTHL@j Ha JTyropovHe

MHBECTUIMOHEC IUJHCBCE. HaI/IMC, aJICKBaTaH HUBO JIMKBUJHOCTH Hpeny3€ha:

e (0e30ehyje roToBHHCKE pe3epBe — 0e3 003upa Ha U3HOC KOju mpenysehe mianupa aa
yIaXH y HENMKBHIHA CPEICTBA, OJCHOCHO OIPEMYy, HEOIMXOIHO je Ja Ce 3aapiKh
olpeheHn U3HOC MO CTpaHM 3a XUTHE ciiydajeBe. ONTHMalaH U3HOC pe3epBe Bapupa y
3aBHCHOCTH OJI KapakTepucTuka mpemyzeha, anm je reHepanmHa Tpernopyka jaa ce
MPUXO/]] O HAjMamke TPU Mecela 3a/Ip’Ki Kao TOTOBHHCKA pe3epBa.

e I3Hoc 3a ycknahuBamwe mopThoNMa JIUKBUAHUX W HEIUKBUAHHUX XapTHja Of

BPEIHOCTH — y HJICATHOM CJy4ajy, JIMKBHJHA CPEJCTBA KAao INTO Cy 3ajeTHHYKH
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(dhoHI0BH, aKIMje, OOBE3HUIIE U JIpyra aJiTepHATUBHA yiarama Tpeda na Oyay ocHOBa

31paBor noptdoiua cBakor npeayseha.

Jlommm mokaszaTesbll JIMKBHIHOCTH MOTy Ja OyIdy Yy3pOKOBaHH IpoOieMuMa y
yIpaBJbalby aKTUBHOM U MACHBOM, MPOOJIEMUMa Ha T0JbY CTPYKTYPE M POYHOCTH KaIkTalia
WA TPoOJieMHUMa ca OCTBapHBamEM JI0BOJbHE ctome peHradbuiaHocTu (Vudicevié, 2012).
VKOJMKO je JMKBHIHOCT YrpoKE€Ha yciel TpoOiieMa y yIpaBibalkby aKTUBOM H ITACHBOM
OwinaHca y TOM ciydajy Tpeba oOpaTUTH MaXimy Ha I0Ka3aresbe IMOCIOBHE aKTUBHOCTH
npenyseha. YKOIHMKO je JHMKBHAHOCT yrpoKeHa YCliel MpodjeMa Ha MOoJbY CTPYKType U
POYHOCTH KaluTajla y TOM CiIy4ajy Tpeba oOpaTUTH Maxmy Ha IMOKa3aTesbe (PMHACHU]CKE
CTPYKType. YKOJMKO je JIMKBUAHOCT YrpoKeHa yciiea mpodieMa ca peHrabwiHomhy y Tom

cnyqajy HOTpe6HO je JA0JAaTHO aHAJIMU3HUPATH I1I0KA3aTCIbC peHTa6I/IJ'IHOCTI/I.

2.3.2. [loka3zare/bM AaAKTUBHOCTH

[Toka3zaresbu, OAHOCHO KOG(QUIMjEHTH AaKTHBHOCTH C€ KOPUCTE MHPUIHMKOM OIEHE
e(pMKAaCHOCTH OpraHM3alyje y Kopuilhemy parnociokUBUX CPElCTaBa y IUJbY T'€HEpHCamba
rOTOBHMHE U npuxoja. [fIoMeHyTu nokasaTesby ce KOPUCTE M 32 KOMIIApallyjy HUBOA yjarama
y UMOBHMHY M NpHUX0Ja KOJU OHa reHepuuie. M3 Tor pasnora, mokasaresbu aKTHUBHOCTU CY
MO3HATH M Ka0 KOCPUIMJEHTH €(PUKACHOCTH WK KOSPHUIMJeHTH 00pTa. Yiora KkoeduinjeHTa
aKTUBHOCTH WJIM Koe(dulLMjeHTa o0pTa je y MpOolEeHH e(UKACHOCTH IOCIIOBamba, OJAHOCHO
a/IeKBaTHOCTU YIpaBjbara IMOjeAMHUM OOJMIMMA aKTHUBE, KAao IITO Cy OCHOBHA CpPEJCTaBa,
3ajMxe, MOTpakMBamba W TOTOBMHA, Ka0 W KPaTKOpPOUYHUMX o0aBe3a Ipe cBera Ipema

nobaBspaunMa. Y MpakcH ce Hajuyenrhe KopucTe:

Koe(uLrjeHT o0pTa 3amuxa,

e KoeQHIMjeHT 0OpTa MOTpaKUBamba OJ1 Kylala,

e KoeduuUjeHT 0OpTa H0OaBIbaya,

e KoeQHIMjeHT 00pTa YyKYIHUX OOPTHUX CPECTaBa,

e koeduuujeHT oOpTa OCHOBHUX CpPEJCTaBa U CII.
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Koedummjent o0pra 3anmxa yka3dyje Ha aJeKBAaTHO YIpaBJ/balke 3aauxama y
nocmatpadom npenysehy. Tymauemem oBor koeduIldjeHTa J001ja ce OJrOBOp Ha MHUTAkE Ja
mu npeny3ehe ycmeBa 1a oip>ku KOHTHUHYUTET CBOj€ MPOU3BOAKE O€3 CYBUIIHOT ylarama y
3anuxe. YKOJIMKO TOCTOjU HEKH mpobieM, pemiema je Moryhe moTpaxkutu HE camo y
(bMHAHCH]CKOj, HETO W y HabaBHO] CIyKOM (Koja je HabaBWja CHUPOBHHE M MaTepujal y
BehuM/MamuM KOJIMYMHAMA WM 10 BUCOKO] IIEHHW), Y NPOM3BOAKM (KOja HHje Yycresna
aJICKBaTHO Ja MPOIICHH aJCKBAaTHY KOJMYMHY 3aJIMXa KOja je HEOMXOJHA Ja Cce HEe Yrpo3u
KOHTUHYUTET TPOU3BOJE) WM Tpoaaju (Koja HE ycleBa Ja peanusyje ojrosapajyhy
KOJIMYMHY TOTOBUX mpou3Boza). CyBHIIHO yiarame y 3aiumxe (Ha Koje yKa3yje HH3aK
koepuuujeHT oOpTa 3ammMxa) 3HA4M Ja mnpeaysehe HHje MOIVIO Ja CpeACTBa YIOXKH Yy

peHTaOMITHE MPOjEKTeE.

Koedunujent oOpra notpaxuBama o] Kymnaia yka3yje Ha Opoj JaHa KOjH je moTpeOHO
na mpohe ma Ou ce TOTOBM MpPOHM3BOAM Hamatuiu oj kynama. llITto je Bpeme Hamuate
noTpaxkuBama kpahe, oqHOoCcHO 1mITO je Behn koedunujeHT oOpTa MmoTpakuBarma O] Kyrara, TO
j€ Kpah# ¥ TOTOBHHCKH IIMKJIYC, OJHOCHO MOTPEOHO je Mame BpeMeHa 01 MOMEHTA M3/1aBarbha
TOTOBMHE JI0 MOMEHTa HaljaTe MOTpaKuBama, OJHOCHO IIOBOJbHUJU je edekaT Ha

peHTa6I/IHHOCT N JIMKBUAHOCT npez[y3eha.

Koeduuujent oOpra nodaBspaua ykaszyje Ha Opoj JAaHa KOju je MoTpedHo aa mpohe aa
O6u mpenysehe m3mupuio cBoje obOaBe3e mpema nobaBibaumma. LlTo je Bpeme wucmnare
nobaBspayriMa JTyXe, OJTHOCHO IITO j€ HIKK KoeduiujeHT oOpTa pobaBibava, TO je Kpahu u
TOTOBHHCKH IMKITYC, OJHOCHO TIOTPEOHO je Mame BpeMEHa O] MOMEHTA H3/1aBarba TOTOBHHE
JI0 MOMEHTa HarlaTe MOTPaXHBama, OJHOCHO IMOBOJbHHUJU je edekaT Ha peHTaOMIHOCT U

JTUKBHUIHOCT Tipeay3eha.

Behu koedumujentn oOpTa yKymHHX OOpPTHUX CcpeicTaBa M OOpTa OCHOBHHX
CpeacTaBa yka3yjy Ha 00Jby MOCIOBHY aKTHBHOCT Tipeay3eha u umajy mo3utuBaH edekar u Ha

peHTa6I/I.HHOCT 1 Ha JUKBUJHOCT npez(y3eha.
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2.3.3. Iloka3aTe/bu CTPYKTYpe GPUHAHCHPAKHA

Jla O6u Ouno peHTaOWiaHO mpenay3ehe >keau Aa MOCTUTHE ONTHMAIHY CTPYKTYPY
KaluTala, OJTHOCHO ONTHMAaJaH OJHOC u3Mely concTBeHor U Tyher kanurtana. Y ciaydajy na
npenysehe mmMa BHCOK HHMBO (puHAHCHpama M3 COICTBEHHMX H3BOpa, y TOM ciydajy he
KopucTuTH edekar T13B. (puHaHCHjcKOT JeBepuya. DUHAHCHUJCKU JIEBEPHIl IPEJCTaBIba
(hMHAHCH]CKU PU3MK M3a3BaH e(heKToM (UKCHUX TPOIIKOBA, Y BUIY Kamare, Koje npeaysehe
CepBUCHpa 10 OCHOBY Jyra W TpeICTaB/ba CTBap M300pa Kommanuje. Ako mpemysehe
¢uHaHCHpa CBOje TMOCIOBamkEe COINCTBEHHM CpencTBUMa (ydemheHWM | CONCTBEHHM
KalMTajJoM) OHJAa Yy TOM CiIy4ajy Hema edekra puHaHcHjcke momyre. Mehyrum, y mpakcu
pPETKO Ja MOCTOjU KOMIlaHuja 0e3 HCIOJbeHOr edeKkTa (MHAHCHJCKOT JIEBEpHIla, jep CBa
npeny3eha CBOjUM MEHAIIMEHTOM TeXe Ja ocTBape Oosbe (UHAHCHjCKEe pe3ynrare y
nocioBamy, ogHocHo Behu mpodur. Cymehu mpema ymirenama Koje ce OCTBapyjy IyTeM
MOPECKUX OJIAKIIMIIA, 32 OYEKMBATH je Ja he ce KommaHuje moJ mopeckuM omnrepehemeM
BUIIIC 33y)KMBAaTH Kako Ou octBapwmie Behu yunHak. [lokaszaTesbu CTpyKType (pUHAHCUpamba

KOjU ce Hajuelrhe KOpHUcTe y paKkcH cy:

® [I0Ka3aTCJbHU 3aYKCHOCTH U

® JIOKa3aTcJbu HOKpI/Iha.

TpaauumoHanHa Teopuja CTPYKType KaluTalla yKa3dyje Ha YUJBCHHILY J1a ONTHMaTHA
MeIllaBuHa Kamurtana o0e3bel)yje HHMCKY MOHAEpHCaHy MpOCeuHy LEHy KamuTaja Koja
MaKCUMH3Upa TPXKUIIHY BpenHocT npenyseha. IlltaBuiie, cBe mpoMeHe y HUBOY Jyra WIH
kanuTana he monudukoBatu BpeaHocT pupme. Anu koehuiujeHTH (PUHAHCH]CKOT JIeBEepHIia
U TIOKa3aTeJbU CTPYKTYpE KaluTaia HUCY JOBOJbHU 3a oapehuBame Tor edekra, jep mocToju

BuIIe (hakTOpa KOjU AOAATHO YTUUY HA MOCMATpPaHU OJHOC.
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2.3.4. Iloka3aTesbu peHTA0MITHOCTH

[IpoduTabuTHOCT, OAHOCHO PEHTAOMIIHOCT j€ jefaH O] HajBaXHHUJUX IOjMOBA KOJHUM
ce ogapehyje nmyropounm ycmex mnpeny3eha. OctBapuBame TPOPUTAOMIHOCTH je Of
CYIITHHCKOT 3Hayaja 3a cBa npenyseha, jep um omoryhasa na pacty. PazymeBame KOHIIETITa U
oHora mTo ojapehyje mpopUTabUITHOCT y BEIMKO] MEPH JOMPUHOCH Pa3BOjy 00JbE MOCIOBHE
ctparerdje. be3 o03upa ma yim Oenexure NPoPUTAOMIHOCT 3a MPOILIM IEPUOA HIH
IaHupaTe npouTadMITHOCT 32 HAPEIHH MEPUOJI, MEPEHE MPOPUTAOMITHOCTH j€ HAjBaKHU]E
MEpHJIO ycIiexa mocioBama. [locao koju HuUje mpodurabmian He MOxke orcraTtd. Hacympor
TOME, M0Ca0 KOjH je BHCOKO Mpo¢duTabmiaH mMa MOTYRHOCT Ja Harpaay CBOje BIACHUKE
BEJIMKMM MOBPAaTOM Ha HUXOBY uHBecTulidjy. [loBehame mnpoduTaOuIHOCTH jenaH je of

HajBa)KHI/IjI/IX 3aJlaTaKka IIOCJIOBHUX MCHaAIICPA.

Y 3aBUCHOCTH O] jeIMHCTBEHE IMOHY/IC U CTPATETHje KOMITAHH]E, TIOCTOje CTBAPH KOje
(MHAHCHU]CKU MEHallepy MOTY YYUHUTH Kako O6u mosehanu npopuT u omoryhuinu KoMHnaHuju
Ja OCTBapH CBOj MNpUMapHH [WJb. [loCTOjU MHOrO (akTOopa KOjU MOTY YTHIIATH Ha
BepoBaTHONY mocioBHOT mojayxBata. Kao perepmuHanTe peHTabMiIHOCTH Tpenyszeha ayropu
(Fareed u np., 2016; Miji¢ u dr., 2018; Gharaibeh u Khaled, 2020; Mazanec, 2022) HaBoxe
BEIMKM Opoj WHTepHUX (JIMKBUIHOCT Tpeay3eha, MOCIOBHA akKkTUBHOCT THpexayseha,
aJIeKBaTHOCT YIpaBJbakba OOpPTHUM KallUTajOM, BeJUMYMHA KOMIIaHMje, CTONa pacra
npexayseha, 3amyxeHoct mpeny3eha, BenuunHa npeay3eha, BenmuumHa mpuxoga ol Mpojiaje,
o0MM © I1IeHa TproBama akiHjamMa ToCMaTpaHor mpeny3eha, HUBO CHEIUjaTu3aluje,
MPOAYKTUBHOCT, TPOIIKOBH 3allOCIEHHMX, BUCHHA CyOBEeHIMja Kojy mpenysehe ocTBapyje u
Cll.) U eKCTepHUX (akTopa (HHUBO arperaTtHe Tpaxkme, KOHKypeHuuja, HuBo ['/[I1-a, croma
nH(IanMje, HUBO U BOJIATUIIHOCT JE€BU3HOT Kypca, BUCHMHA KamMaTHE CTOIE, MOpecce CTOTIE,
HUBO CIIOJbHOTPTOBHHKCE pa3MEHE U CII.). Y HACTaBKy paja JeTabHHje he Outu o0pas3noxeHu

HOjC,I[I/IHI/I (I)aKTOpI/I, OOHOCHO JCTCPMHUHAHTC peHTa6I/IJ'IHOCTI/I.
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HNHuTtepHu dhakTopu Koju UMajy yTHIA] HAa TpoHUTaOUITHOCT Mpeay3eha ogHoCe ce Ha:

JUKBUIHOCT Tpeny3eha — BUIIM HUBO JMKBUIHOCTH mpeny3eha omoryhasa
npenysehy na nakmie ocTBapd BHUIIM HHUBO MNMPO(UTAOMIHOCTH, OIHOCHO
pentadbunHocTH, Oynyhu na ce nukBuaHa npenyseha cmarpajy curypHujuMm
MOCJIOBHUM ITapTEHPUMA,

MOCJIOBHY aKTHBHOCTH mpeny3eha — mpexaysehe ca BUIIMM HUBOOM IOCJIOBHE
AKTUBHOCTH Tpebayio O /1a OCTBapyje BUIIIE HUBOE PEHTAOUITHOCTH, Oynyhu 1a
Ha BpeMe Hamahyjy cBoja moTpakuBama OJ KyIala, Ha BpeMe H3MHUPY]Y
obaBe3e mpema J00aBbauMMa, aJCKBATHO YIPaBJbajy 3aluxamMa U YIaxy
onrosapajyhe u3Hoce y MOJCPHHU3AIH]Y OIIPEME,

aJIeKBaTHOCT yIpaBJbamba OOPTHUM KamUTaJIOM — aJKBAaTHO YIPaBJbarbe
OOpTHHMM KamuTajioM coOoMm Hocu Behy cTomy peHTabuimHoCcTH, jep npemyseha
eduKacHO ynpaBibajy OOpTHUM pecypcuma,

3aJly’KeHOCT Mpeny3eha — Bulie 3aayxeHo npeaysehe tpebano 6u na octBapyje
BUIIM HUBO PEHTAOMJIHOCTH, Oynyhu &a MMa BHIE NpPUIIMKA 33 PEHTaOWIHO
ylarame HEero IITO TMOCEAyje COICTBEHOI KamuTaja, Kao M Ja IyTeM
3ay)KHBamkba OCTBAPYje T3B. MOPECKE YIITEAE,

BEIMYMHY Tmpeayzeha — NpolmMpeme MPOU3BOJHOI IIpoleca je OOWYHO
CTaHJap/Ha Mpakca 3a pactyhe kKoMmaHuje Koje »kene aa mosehajy cromy
PEHTAOMITHOCTH CBOT MOCIIOBama. Y 1WJbY YTBphUBamba Ja JIM J10/1aBamke JIpyre
MIPOM3BOJIHE JIMHUjE MMa CMHCIA, HEONXOJIHO je YTBPAMTU Ja JU mnoBehaHa
MPOU3BO/Iba Hehe MpeMamuTy NoTpaxmkby Kymara,

MPUXOJIE O[] MPOAAje — BUIIM HUBO MPHUX0JA OJ1 MPoJiaje MOoApa3yMeBa U BUILIE
HUBOE PEHTAOWIHOCTH Tipeay3eha, Oynyhu na cy moCIOBHH MPUXOIH, OAHOCHO
MIPUXOJIM OJT TIPOJIajeé OCHOBHU MPUXO/IU KOj€ CBaKo Mpeay3ehe ocTBapyje,
MPOMET aKIMjama Tmpeay3eha — BHIIM MpoMeT akmnujama mnpenyseha
noJipa3ymeBa Jia je mpenysehe uujuMm ce xapTHjama OJf BPEIHOCTH, OJHOCHO
akijama Tpryje y Behoj mepu y Behoj mepu peHTaOmIiHo,

CHenyjann3alnnja — YycKa CHelujanu3anuja y ojapeheHoj oOiacTu, OTHCO

MPOHAIAXKCHC T3B. TPKUIIHC HUIIC HOCHU cOoOOM BHIIIE HUBOC peHTaGI/IHHOCTI/I,
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MPOAYKTUBHOCT — Y HEKMM HMHAYCTpHjama, jeaH O] HajOOJbMX HAuWHA Jia ce
MMOCTUTHE MPOPUTAOMITHOCT, OJIHOCHO PEHTAOMIIHOCT je ympaBo IoBehame
MPOAYKTUBHOCTH Kommanuje. Ha mpumep, moryhe je mocraBuTH 3axTeB 3a
MIPOM3BOJIKbY BHINE MPoM3BoJa Oe3 Behe moTpomme, a qo0pa crpaTervja 3a
nojenuHa mpenyzeha koja mm omoryhaBa nma Oyny mnpodurabmina jecte
yHanpeheme nocrojehe onpeme wim yBohewe Behux mpoBusnja 3a npojaajy
BHCHHA 3apajia 3aloCIeHUX — BHIIM HUBO 3apajia 3aloCICHUX IOJpa3yMeBa
HIKY peHTaOMIHOCT npeay3eha,

BHCHMHA CyOBEeHIHMja — YKOIMKO Tpeny3ehe octBapyje oxapeheHn HHBO

cyOBeHIIM]ja, Nakiie he 0cTBApUTH U KeJbEHY CTOIY PEHTAOUITHOCTH.

ExcrepHu pakropu koju nmajy yTuiaj Ha npodguradbumHocT npenyseha ogaoce ce Ha:

HUBO arperaTHe TPaXmbe — MPOU3BOABOM IPOM3BOJA KOjU 3370BOJHABAjY
3axTeBe U MoTpede KiMjeHaTa, KOMIIaHHWje MOTY ocTBapuTH Behu mpodut u
noBehatu 1mance 3a mocTusame MPOoPUTAOMITHOCTH, OTHOCHO PEHTAOMIHOCTH.
Ha npumep, npexpambene komnanuje Mory nosehatu npout npou3BoIHOM
XpaHe 32 KOJOM YBEK IOCTOjH MOTPaXHa, Kao IITO Cy KUTApHUIE 3a JOpydaK
WM KOH3€pBUPaHU IPOU3BOIH.

KOHKypeHIluja — Tmpeay3eha Koja ce CcyodyaBajy ca BEJIMKUM Opojem
KOHKYPEHTCKUX mIpeay3zeha Mory OMTH Mame npopuTtaOuiHa jep ce TakMHue
ca BEIMKUM OpojeM CIMYHHMX mpeay3eha koja Hyzne CIMYHE WIM HCTE
npou3Boje. [la Ou ocTBapuia mpodUT y OBAKBO] CUTYyallMjH, MOHEKAJ MMa
CMHUCJIa CHU3WTH II€HE KaKo OW MPOW3BOAM OWIM MPUBIAYHUJA KyNmuuma. Y
Clly4ajy pasBHjama HOBOT TIOCJIOBHOT KOHIIENTa MOTpeOHO je mponahu
TPJKUIIHY HUIIY WIHM MPOU3BOJ 32 KOJUM ITOCTOjJH BEJIMKA MOTPAXKba, all KOju
HHUCY y TIOHYCH BEJIMKOT Opoja mpemay3eha.

'l — Bumm wHuBom [/l[I-a y mnpuBpenu mojapa3syMeBajy BHUIIE HHBOE
penTabmiIHOCTH, Oyayhu ma MOCTOjW BHINE TUIATEKHO CIOCOOHE TPAKIE U

Behe MOFYFIHOCTI/I 3a IJIaCMaH Mpou3Boaa,
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e wuHbmanyja — BUIIM HUBO MH(QIAIMje HETaTUBHO YyTUYE€ HAa HHUBO
pentabminHocTH Tmipenyseha, Oynyhm ga cHmkaBa peaqHy pPEHTAOMIHOCT
npenyseha,

® HUBO M BOJATWJIHOCT JICBU3HOT Kypca — HHMBO JICBH3HH Kypca MMa pas3iIHyudT
epekar Ha mpeny3eha yBosHMke M Ha mpemy3eha W3BO3HUWKE, JIOK BHCOKA
BOJIATHJTHOCT YIpOXKaBa peHTa0MIIHOCT CBHX mpeny3eha,

® KaMaTHE CTOIC — BUIIM HUBO KAMaTHHUX CTOIA 3HAYU TEXKHU MPHUCTYI TPKHUIITY
Kamurajga MO BUIIMM I[€HAMa, YUME C€ HETaTUBHO YyTUYE HAa CTOIMY
peHTabuHOCTH Tpeny3eha,

e CTONE TOpe3a — BUIIM HHUBO CTONA IOpE3a HEraTUBHO YTHYE Ha CTOIY
peHTabuiIHOCTH Npeayseha,

® CKOHOMCKE KpH3e — y YCJIIOBUMa €KOHOMCKe Kpuse Hajpehu Opoj mpemyseha
uMa mnpobrmem ca peHrabuwnHomhy, Aok Tmpeny3seha ca eduKacHUM

(I)I/IHaHCI/IjCKI/IM MCHAIIMCHTOM MOI'y aJICKBATHO Ja OATrOBOPE YCJIOBHUMA KpPU3C

(Balaban i dr, 2023).
2.3.5. Iloka3aTe/bu TP/KMIIHE BPEIHOCTH

3a u3pauyHaBame MoKa3aTesba TPXKUIIHE BPEIHOCTH NOTPEOHO je mopes MmojaTaka U3
(uHaHCHjCKUX M3BEIITaja KOPUCTUTH U MoJaTKke ca (huHaHcHujcKkor Tpxkumrta. C THM y Be3U
noTpeOHO je HAalOMEHYTH Jla je M3padyHaBame MOMEHYTHX IoKas3aresba Moryhe camo 3a
npenyseha uuja je BpeAHOCT BepUPHUKOBaAHA Ha (PUHACHUJCKOM TPXKUILUTY, OJHOCHO 3a
npenyszeha umje ce akuuje KoTupajy Ha Oep3u. CBpxa m3pauyHaBama IOKazaTesba TPIKUIIHE
BPEIHOCTH €jCTE OJArOBOp Ha MHUTame Jla JM aKIMOHApH OCTBapyjy JOBOJbAH NMPUHOC Ha
ynarama. AKIIMOHAPH NMPHHOC MOTY OCTBAPHUTH Y BUAY AUBHICHIIE, AT MOTY C€ 3a/I0BOJbUTH
Y HUKUM HHBOOM JMBHUJCH/C YKOJHMKO OYEKY]y pacT IIeHa akKiHja npeay3eha duje cy akuuje

kynuiu. [TokazaTesbu TpXKHIITHE BPEIHOCTH KOjU ce Hajuenthe KOpUCTe y MPaKCH Cy:

® HETO NMPHUHOC M0 aKIHUjHU U

e pamwmo miahama TUBUICHIC.
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III UICTPA’KUBAYKH JEO

OdekuBaHU pe3yNTaTH CIIPOBEJCHE KOMIIApaTHBHE (PUHAHCHjCKE aHaM3e Tpeda na
MOKaXy HHUBO, aJ€KBaTHOCT M KPEATHBHOCT OJrOBOpa MEHaliepa MOCMATPaHHX MaJIHX U

cpenmux npeayseha Ha ycioBe rio0anHe eKOHOMCKE KpH3e.

W3HOC 1 KBaHTUTET CIIOH30PCTaBa y yCIOBUMA II00AIHE €eKOHOMCKE KpH3e /1ajy HaM
3a MpaBo J1a KOHCTaTyjeMO HAuMH Ha KOjU Cy KpeaTMBHU MEHAllepy OJTOBOPHIIM HA KPU3HY
CUTyalljy M KakaB je HHBO KPU3HOT MEHAMEHTa HMIUIEMEHTHpPAaH Yy pYyKoBOheme

Mpeay3eTHUYKUM oIyXBaTuMa y TypOysienTHuM cutyanujama (Robbins,Coutler, 2017).

VYiora Kpu3HOI MEHaIMEHTa Kao cKyna (yHKLMja WM Ipoleca MMa 3a LUJb JAa
uAeHTUUKY]je, U3yde U IpeIBUAN Moryhe KpH3HE CUTYyalllje U yCIOCTaBU MoceOHe HaYMHe
koje he nmpemysehy omoryhuTu ca cripedn kKpu3y WK Jja ce ca ’boM U300pH U J1a je peBasule,
y3 MUHHMHU3UPAKE MTOCIICINIA HBEHOT JISjCTBA U IITO OPKU MOBPATaK Y HOPMAITHO CTambE LITO
y OBOM HallleM CIy4ajy Jaje MOryhHOCT KpeaTHBHOM Ipely3eTHHKY Ja mpoHale anexBaTaH

OJITOBOP Ha HOBOHacTany cutyarujy (Jovanovié¢,Milenkovié, 2017).

Jlu3ajHupame TMOCTyIaka M OJJyKa Koje YTMUy Ha TOK Kpu3e W, MpPUIIpeMa Mepe U
aJIeKBaTHOT pacriopehuBama pecypca 3a HEHO CaBiajaBambe NpPEeACTaB/bajy BPIO BakaH
€JIEMEHT [EJIOBalkba KPEaTHBHOI IPEIy3eTHUKA y BpPEMEHY IJI00allHE E€KOHOMCKE Kpu3se

(Predojevic i dr., 2022).

OdexkuBaHU pe3yNTaTH CIpoBeAeHEe PUHAHCH]CKE aHaIM3e Tpeba Aa Oyay y ckiaay ca
OCHOBHOM IIPETIIOCTABKOM Aa CY KpCaTHUBHU MCHAIICPU ITOCMATpaHUX npeny3eha aICKBAaTHO
OJITOBOPHIIH Ha ycjioBe riiobanne punancujcke kpuse (Predojevié i dr., 2022). C tum y Besw,
Moryhe je ycmocTaBuTH cMepHHUIIe 32 OyIyhHOCT M yCIIOCTaBUTH Ofpe)eHr MOJeI MOHAIIamka
y KPU3HHUM CHTyallfjama, IITO C€ MOXE CMaTpaTH KakO MPAKTHYHUM TaKo U HAYYHHM

JOTIPUHOCOM.
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3.1. AHKeTa-HpI/IMeI-beHI/I METO/ UCTPAKUBaAbLA — TECT 3a ;(e(l)ancaH)e
CTHUJI0BA JIMJIEPCTBA U MCHAIMEHTA

VY mOCTYNKy KOHIIMITUPakha aHKETEe U3BPIICHO j€ TAKBO TPYIHCAE MUTAka Ja ce JO0U]y
TauHU U LEJIOBUTH OJrOBOPH O CTUIIY JIMJEPCTBA 3aCTYIJbEHOM y cefam npexayseha. [lutama ce
OJIHOCE Ha MHCTPYMEHTE JIMAEPCTBA Kao IITO Cy: MOh, MOTHBaIMja, KOMyHUIIUPAkE U TUMCKU
paa. Mcnuranunu cy Iy>XKHH J1a ce Ompejene 3a jeJHy TBpAbY Koja HajBHUILIE OATroBapa OIUCY

IUXOBOT MMOHAIIAKka y MPOLIECY PYKOBOheHA.
Hepunucame yzopaka

[TpoGemu y n300py y30paka UCIUTAHHKA 33 UCTPAXKUBALE y aHKETH OWJIM Cy OpOjHHU.
VY30pak je Mopao ga OyAe JOBOJBHO XOMOTEH Ja OM ce Morjie KOHTPOJIMCATH HajOMTHH]e
CUTYyallMOHE BapHjalie W JOBOJBHO XETEPOreHE Ja OM Ce MCIOJbUIIC MHIUBHIYaTHE Pa3jIUKe Y

noryeay cruia auaepersa. Omryaninn cMo ce 3a yzopak (H-60).
BumennMeH3noHa/iHa KiIacu(pukanuja

Jlepunucana je Jy*KMHOM paJHOT CTaXka ajld Ha pykoBojaehem paJHOM MecCTy, roJluHamMma

CTapoCTH, CTCIICHOM HIKOJICKC CIIPEME U ITOJIOM UCIIMTAaHUKA.
(I)yHKIII/IOHa.]IHa H Kay3aJlHaA aHAJIM3a NIPURKYIIVbCHUX YHELCHUIIA

Yy CKiIaly Ca NpCIMCTHUM HCTPAXKKUBAKLEM aAYyTOp CC€ OIPEACINO 3a IOACITY CTUJIOBA

npemMa TpHu IpucTyta CTujia JUuACpCTBa:

1) ayropuTaTHBHU
2) KOHCYJITaTHBHU

3) mapTUIUIATHBHU
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Tabena 1: Pesynratu ankere npema aepuHUCaHUM CTHIIOBUMA JIUJEPCTBA

CrunoBu auaepa Bbpoj 6omoBa ®dpekBeHImja
MapTUHHIATHBHI 126-150 0 0,00
KoncyararuBuu 91-125 56 93,30
AYTOPUTATHBHHU 30-70 4 6,70
YkynHo 60 100,00

W3Bop: Kajikyianuja ayropa

I'padukon 1: PesynraTu ankere npema AepUHUCAHUM CTHJIOBHMA JIUJICPCTBA

Ctunosu nupepcrsea

H MNapTyumnaTneHn
B KOHCYyNTaTUBHMU

AyTOPUTATUBHU

N3Bop: kankymamnuja ayropa
[Ipema mpukazaHuM pe3yaTaTMa UCTPAKMBaba MOKEMO 3aKJbYUUTH ciienehe:

1. On ykymHo 60 aHKETHpaHMX HWCIUTAHWKA HUjeJaH HCIUTAHUK HE TpHIaaa
KaTeropyju ,,TAPTUIUITIATUBHO JIUJIEPCTBO".
2. Hajsehu 6poj mcnmuranuka 56 (93,30%) mpumnana kKateropuju ,,KOHCYITATHBHO

JUJEPCTBO .
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3. Camo 4 wucnuraHuka npema JAeQUHUCAHMM KpUTEpyjyMHMa MpUMEBHY]Y

,»AyTOPUTATUBHU CTHJI pPyKOBOhema”.

Pesynratu ucTpaxkuBamkba HEIBOCMHUCIEHO YKa3zyjy Ha JOMHUHAHTHY IPHUMEHY

KOHCYJTaTUBHOT CTHJIA JIMJIEPCTBA, IITO je MpeACTaBbeHo U rpaguuku Ha ['padukony 1.

VY tabenama 2 110 5 mpuKa3aHU Cy pe3yNTaTH UCTPAXHBAKA y OJHOCY HA y4ECTAJIOCT H

MpoLIEHAT MOCEOHO 3a CBaKy O] UeTUPH HaBEJICHE BapyjaHTe.

TaGemna 2 : Pe3ynratu aHkeTe mpemMa pajHOM CTaxy

Pamnu crax OpekBeHIHja
36,70
11-20 20 33,30
21-30 18 30,00
YKynHo 60 100,00

N3Bop: xankynamuja ayropa

I'paduxon 2: Pezynratu aHKeTe peMa paJHOM CTaxXy

PagHu ctax

H 0-10 rogmHa
B 11-20 roguHa

21-30 roauHa

W3Bop: kankynanuja ayropa
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Pesynratu nmokasyjy na npema panHom craxy (Tabena 2) HajBehy 3acTynmbeHOCT UMajy
UCIIUTAHUIIM ca pagHuM cTaxoM 10 10 roamua, 22 wucnurtanuka (36,7%). Hemro Mmamy
3aCTYIJBCHOCT UMajy UCTTUTAHUIM ca pagHuM ctaxoM of 11-20 roguna (33,3%). Ocrarak unne
ucnuTaHum ca pagauM ctaxom ox 21-30 romuna (30%). Ilomamu ykasyjy Ha yjeaHaueHY
3aCTYIJBEHOCT Je(DMHUCAHUM CTapOCHUM CTPYKTYpa, IITO j€ MPEACTaB/bEHO M TIpadUykud HA

I'paduxony 2.

Tabena 3. PezynraTu aHkeTe nmpemMa CTpy4yHoj CIIpeMHu

CrpyuHa cripema ®dpekBeHIHja
CCC 52 13,30
BCC 8 86,70
BC 0 0,00
YkynHo 60 100,00

W3Bop: xankynaiuja ayropa

I'paduxon 3: Pesynratu aHKeTe IMpeMa CTPYYHOj CIIPEMH

CtpydHa cnpema

m CCC
mBCC
BC

N3Bop: kankymamnuja ayropa
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Hajsehu Opoj ankerupanux ucnuranuka 52 (86,7%) nocenyje BCC (BucOKy CTpyduHY
crpemy). Camo ocam ucnutanuka nocenyje CCC (cpenmy MKOICKY cipemy). Y pykoBohamy
npeMa JaeUHUCAHOM Y30pKYy HE YYeCTByje HHU jellaH aHKETHpPaHW HCIHUTAHUK Ca BHILIOM

mkosickoM cipemom.(Tabena 3.)

Pesynratu ucrpakuBama mpema mony (tabema 4.) najy BENHKY MPETHOCT IKEHCKO]

nonynanuju 96,6%.

TaGesna 4. Pezynratu aHkete npema 1oy

ITon OpekBeHIHja )
K 58 96,66
M 2 3,33

YkynHo 60 100,00

W3Bop: xankynaiuja ayropa

I'padukon 4: Pesynratn aHKeTe Mpema Moy

Mon

m K
oM

W3Bop: kankynanuja ayropa
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Pesynratu uctpaxnBama rnpeMa roguHaMa CTapoCTH €BUICHTHPAHH y Tabenu 5. yKasyjy
Ha YMILCHMILY J1a BeoMa Maiu Opoj muaaux Jeynu, 8 ucrnimranuka (13,3%) ydectByje y Bohemy
npeny3eha. Hajsehu O6poj ankerupannx, 28 ucnuranuka (46,7%) npunaaa crapocHoj rpymnu 41-

50 roguHa. 3HATHO je 3acTyIJbeHa Y Bohemy, u crapocHa rpyna of 51-60 ronuna (36,7%).

Tabena 5. Pe3ynratu aHkeTe mpemMa roinHaMa CTapoCTH

l'oaune ctapocTn ®dpekBeHImja
20-30 0,00
31-40 8 13,30
41-50 28 46,70
51-60 2 36,70
IIpexo 60 2 3,30
YkynHo 60 100,00

W3Bop: Kajikyianuja ayropa

I'padukon 5: PesynraTu aHkeTe npema roguHaMa cTapoCcTH

foanHe cTrapocTu

H 20-30
m31-40
H41-50
m51-60
npeko 60

N3Bop: kankymamnuja ayropa
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Tabene 6 no 8 moka3zyjy pe3ylTaTe CIPOBEICHOT HCTPAXKHBama y BE3W HU3J[Bajamba
HOBUAHHMX CpEJCTaBa IMOCMaTpaHUX TNpeay3eha y JBa BpeMEHCKa IEpPHOMAA, Ipe IMOYeTKa
exoHoMmcke kpuse (mepuox ox 2014. mo 2019. roamue) U y TOKYy Iio0ajiHe €KOHOMCKE KPH3E
(mepuox ox 2020. mo 2022. romuHe), Be3aHO 32 MAPKETHHIIKE aKTHBHOCTH, ¢IyKallHje, HaydHe
KoH(epeHIje, XyMaHUTapHE AaKTHUBHOCTH, pENPE3eHTAIM]jy W CIOH30PCTBO Y CHOPTY.
[Tocmarpanu nepuon je nudepeHiypaH Ha JBa pa3nodiba Kako OM ce Mo u3ByhH jacHUjU

3aKJbyUllh UCTPAKHNBAhA.

Tabena 6. [Ipoceyan U3HOC MapKETUHIIKUX aKTUBHOCTH MOCMATpaHUX Mpeay3eha y nepuoay oa

2014. no 2022. ronune (u3paxeno y PCJI)

on2014. 1o 2019. ropune ox 2020. o 2022. roguHe
HITtamMmnanu Meauju 22.500.000,00 11.900.000,00
TB, paauno 5.500.000,00 3.000.000,00
JIMpeKTHU MapKETHHT 4,900.000,00 2.000.000,00
YkynHo 32.900.000,00 16.900.000,00

N3Bop: KanKyianuja ayropa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYITHHUX M3BOpA I10/1aTaKa

W3 Tabene 6. BUIM ce Aa Cy U3/Bajarba 32 MapKETHUHIIKE aKTUBHOCTH y niepuoy o1 2020.
1o 2022. ronuHe, y Bpeme rio0aiHe eKOHOMCKE KpH3e, TOTOBO AYIIO OMiia Mama 0] HOBYaHUX
M3HOCA KOja Cy M3/[BajaHa y UCTE CBpXE Yy MEpHoay npe m3bujama kpuze, ox 2014. mo 2019.
rogune. Ultammnanu menuju cy y apyrom mnepuony ¢unancupanu ca 52,88% yKymHOT M3HOCA,
yJarama y MapKeTHHIIKe akTUBHOCTU nyTeM TB u paguo pexiama Ounm cy mMamwu 3a 45,45%,
JIOK CYy TPOULIKOBH JMPEKTHOT MapKeTHMHIa peaykoBaHu 3a 59,18%. YkymaH mpocedaH H3HOC
MapKeTHHIIKUX aKTUBHOCTH peayKoBaH je 3a 48,63% y npyrom mnepuojy, HakoH n30Hjama

kpuse. [loOujenn pe3ynraTu MpeacTaBbeHu cy U rpadpuuku Ha ['padukony 6.
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I'padukon 6: [Ipoceyan U3HOC rOJUIIBLUX MAPKETUHIIKUX aKTUBHOCTU ITOCMaTpaHuX npeny3eha

y nepuony oxa 2014. no 2022. rogune (u3paxeno y PCJI)

25000000

20000000

15000000

W 2014-2019

10000000 m2020-2022

5000000

LWTamnaHum TB, paguo OnpeKTHn
meanju MApPKETUHT

I/I3B0p: KaJ'IKy.]'IaI_II/Ija ayTopa Ha OCHOBY MHTCPHO JOCTYITHUX U3BOPA IOJaTaKa

Tabena 7. [Ipoceuan U3HOC rOUIIHUX HOBYAHUX M3/Bajarka 3a HAYIHE KOH(DEpeHIHje,

eAyKallHjy ¥ XyMaHUTApHE aKIl¥je ImocMaTpanux npeayseha y nepuoay ox 2014, mo 2022.

roaune (m3paxkeno y PCJI)

oxn 2014. o 2019. ronune ox 2020. o 2022. ronuHe
Hayune xoHdepennmje 2.000.000,00 1.000.000,00
XyMaHHUTapHe aKIHje 3.700.000,00 2.700.000,00
Enyxanmja 2.000.000,00 1.300.000,00
YkynHo 7.700.000,00 5.000.000,00

W3Bop: kankynanuja ayropa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX U3BOpa MojaTaka
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I'padukon 7: [Ipoceyan u3HOC roJUIIBLUX HOBYAHUX M3/IBajamba 3a HAyyHEe KOH(EpeH1yje,
eAyKallijy ¥ XyMaHUTapHe aKilyje nocMarpanux npenyseha y nepuony ox 2014. mo 2022.

roguHe (n3paxeno y PCJI)

4000000 -~

3500000 -

3000000 -

2500000 -

2000000 - W 2014-2019

2020-2022
1500000

1000000 -

500000 -

O T T 1
HayuyHe XyMaHuTapHe Eaykaumja
KoHpepeHumnje aKumje

I/ISBOpI I(aJ'IKYJ'IaLII/Ija ayToOpa Ha OCHOBY MHTCPHO NOCTYIIHUX HU3BOpA IMOAATaKa

W3 tabene 7. BuaM ce Ja Cy HOBYaHA M3/IBajamba 3a HAyYHE KOH(EpEHIHje, XyMaHUTapHe
aKTUBHOCTH M €AyKalljy Takohe y 3HauajHOj Mepu omaja y BpeMe eKoHoMcke Kpuze on 2020.
no 2022. roguHe, OJ HOBYAHHUX HM3HOCA KOja cy m3fABajaHa y ucte cBpxe on 2014. mo 2019.
roguHe. HoBuaHm M3HOC HaMemeH HaydYHHM KOHQepeHIMjama cMameH je 3a 50% y apyrom
MIEPUO.TY, JIOK j€ M3HOC HAMEHEH Y XyMaHHTapHe cBpxe cMameH 3a 27,03%. M3Hoc m3aBojeH 3a
eayKallnjy cMameH je 3a 35% mojaBoM eKoHOMcKe kpuse. [loOujeHu pe3ynTatu mpencTaB/beHu

cy u rpaduuxu Ha ['paduxony 7.

N3 Tabene 8. BHAM ce Ja Cy HOBUAHA H3J[Bajama 3a peENpe3eHTalyjy (POKOBHMIIH,
KaJIeHJapu..), 32 HOBUaHa M3/1Bajama, Koja cy Omia HaMemheHa HHO U JoMahuM MapTHEpUMa, Kao
U 3a CIIOH30PCTBO, Takole y 3HauajHO] MEpH onana y BpeMme eKoHoMcke kpusze on 2020. no

2022. roguHe, 071 HOBYaHUX M3HOCA KOja Cy m3aBajana y ucte cepxe o1 2014. no 2019. ronune.
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Tabena 8. [Ipoceyan u3HOC rOAUIIBUX HOBYAHUX H3/Bajarba 3a CIIOH30PCTBA U PETPE3CHTAI]e

nocmarpanux npenyseha y nepuony ox 2014. no 2022. rogune (u3paxeno y PCJI)

on 2014. no 2019. ronune on 2020. o 2022. ronune
Penpe3zenTanuje (mraMnanu 11.000.000,00 6.000.000,00
MaTepujaj)
Penpe3senTanuje (MHO 1 12.000.000,00 7.000.000,00
aomahu napTHepn)
CnonzopctBo 25.000.000,00 18.000.000,00
YkynHo 48.000.000,00 31.000.000,00

I/I3B0p2 KaJ'IKy.]'IaLII/Ija ayTopa Ha OCHOBY MHTEPHO JOCTYIIHHUX U3BOpPa IMoJaTaKa

I'paduxon 8: [Ipoceuan U3HOC TOAUIIBUX HOBYAHUX U3/Bajarba 3a CIIOH30pCTBA U

penpeseHTalyje nocMarpanux npenyseha y nepuoay ox 2014. no 2022. ronune (U3paxeHo y

PCII)
25000000 -
20000000 -
15000000 -
W 2014-2019
10000000 - ™ 2020-2022
5000000 -
0 T T 1
PenpeseHTauuje PenpeseHTauuje CnoH3opcTBo
(wtamnaHmn (vHO M gomahu
maTepujan) napTHepw)

M3Bop: KanKynaiuja ayropa Ha OCHOBY HHTEPHO JOCTYITHUX M3BOpA MTOJaTaKa
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[Ipoceyan wH3HOC HOBYAHUX CpEACTaBa HAMEHEH 3a pemnpe3eHraudje (IraMmnaHu
MaTepujai) peaykoBaH je 3a 45,45%, TpoIIKOBH HaMEHEHU 3a perpe3eHTallje 33 HHOCTpaHe U
nomahe mapTHEpe CMamEHU Cy HAKOH M30ujama kpuse 3a 41,67%, MOK je M3HOC CIIOH30pCTaBa
cMmameH 3a 28%. YKynaH npoceyaH U3HOC HOBYAHUX CPEJCTaBa HAMEH-EH 3a perpe3eHTallje U
CIIOH30pCTBa cMameH je 3a 35,42%. Jlobujenu pe3ynTaTH NpeACTaB/bEHH Cy U Tpaduyku Ha

I'padukony 8.

Ha ocHOBy mnpeaMeTHOr HCTpakMBama U pe3yiTara, y OKBHPY METOJIOJIOMIKU

IIOCTAaBJbCHUX XUIIOTEC34d, Ca BEJIIMKUM CTCIICHOM ITOBCPCHbA, MOKCMO ITPUXBATHUTH cnez[ehe:

VY mnornynoctu je morBphena I['JIABHA XHUIIOTE3A: na je oxnroop MeHanepa
MOCMaTpaHUX MaJMX U CPelmHX mpeny3eha Ha ycinoBe rinodanHe eKOHOMCKE KpH3e a/ieKBaTaH,

KpC€aTHBaH 1 KJbYy4YadH Yy YCJIIOBUMaA rinodagHe eKOHOMCKE Kpu3se.

MNOCEBHE XHUITIOTE3E 1 u 2 nokasaze cy na je Hajsehu 0poj MeHayiepa pa3imauTux
HUBOA y TIOCMaTpaHuM Npeay3ehuma, npunajga KaTeropuju KOHCYJITaTUBHUX JIUJEpA U J1a je Ha
PYKOBOJIehUM MONIOXKajuMa y MOCMATpaHUM Ipeay3ehrMa HajBUIIE MyIIKapala ca BHCOKOM
ctpydHoMm crnpemoM. JloOujenn pesynaratu, mehyrum He wuay y mnpunor I[NTOCEBHE
XHUIOTE3E 3, Te ayTop MOke J1a 3aKJby4H JIa OBa XHUIIOTE3a HUjE€ TOTBpheHa, OJJHOCHO U3HOC
KOJjU Ha MMe CIIOH30pCTaBa M3/Bajajy HocMaTpaHa mpeny3eha ce 3HauajHMje HPOMEHHO Y

yciloBUMa rio0allHe eKOHOMCKE Kpuse.

3.2. DUHAHCHjCKA aHAJIN3A MOCMATPAaHUX npeay3eha

[Mpunukom dopMupama y30pka y 003Up Cy Y3€TH KPUTEPUjyMH 3a pa3BpCTaBambe
npeay3eha mo BenmumaM Tpema Bakehem 3akony o pauyHoBojcTBY (Ci. rimacHuk PC, 62/2013),
OJTHOCHO TIpOcedaH Opoj 3aroCIeHUX, BETMYMHA ITOCIOBHOT MPHX0/1A, KA0 U BPEITHOCT MOCIOBHE
MMOBHUHE, Yy WY (opMHpama XOMOTEHOT IaHela. Y30pak MocMaTpama cacToju ce onx 7
npeny3eha ca Teputopuje AIl BojBomuHe koja ce 0OaBe TProBHHOM Ha BEIMKO APBETOM,
rpal)eBUHCKUM MaTepUjaJioM M CAHUTApHOM omnpeMoM (mmdpa aenatHocty 4673) y nmepuomy on
2014. rogune no 2021. rogune. [1o C. bamaban: ,,CBa nocmarpana npeayseha nmpunaaajy rpymnu
MaluX U CpedmuX Mpemy3eha, MTO 3HAYM /A je TMpOocedaH Opoj 3amocCieHUX Y MOCMaTpaHUM

npeny3ehuma y nepuoay on 2014. no 2022. rogune u3nocuo uzmehy 50 u 250, 10K ce MOCIOBHU
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npuxon kperao o1 8.800.000 espa no 35.000.000 eBpa. [Ipoceuna BpegHOCT MOCIOBHE UMOBHUHE
nocmarpanux npenyseha msznocuia je usmely 4.400.000 espa u  17.500.000 espa®. M3Bop
nmomaka kopuitheHWX y (UHAHCHJCKOj aHAIM3W CYy 3BaHUYHO O00jaB/beHU (UHAHCH]CKU

M3BEUITAjU IOCMATpaHMX Mpeay3eha, OAHOCHO OMJIaHCH CTama U OMJIaHCH ycIiexa.

Crnuka 5: ITokasarespu prHaHCHjCKe aHAIN3E KOPUIINEHN Y UCTPAKUBALY

e ONwTK NOKasaTesb TNKBUAHOCTU
O PMFOpO3HM NMOKa3aTe/b IMKBUAHOCTU

JInkBuaHocT

e [lokasaTtesb 06pTa Kynaua

¢ [lokasaTte/b 06pTa Ao0b6aB/baya
AKTMBHOCT ¢ [MoKkasaTtes/b 06pTa 3anMxa

¢ [lokasaTtesb 06pTa 0O6PTHUX CpeacTaBa
¢ [TokasaTtesb 06pTa PUKCHUX cpeacTaBa

e MpWMHOC Ha YKyNHa cpeacTsa
* MpMHOC Ha CONCTBEHA CpeacTBa

PeHTtabunHoct

* [loKa3aTesb 3a4yKEHOCTH
* [loKa3aTesb CTPYKTYpe KanuTana
e ®aKTOp GMHAHCKUCKOT NeBepuLia

3.2.1. U3pauyHaBame NoKa3are/ba JUKBUIHOCTHU

ITo banaban (2022): ,,JIAKBHIHOCT OJpakaBa CIIOCOOHOCT mpeay3eha 1a MCIyHH CBOje
KpaTKOpo4He o0aBe3e KOopucTehw OHY aKTHBY Koja ce MOXe y Hajkpahem moryheMm poky
MPETBOPUTH y TOTOBUHY. JIpyruM peuuma, JMKBHIHOCT CE€ 3alpaBO OJHOCH Ha Op3WHY
Tpanchopmarmje oapeheHuX CTaBKU akTuBe y roToBuHY. LlITo je mocmarpano mpemnysehe Buiie
JMKBUHO, Mama je OMAacHOCT OJ] HEeM3BPIICHAa Mpey3eTHX 00aBe3a U WHCOJBEHTHOCTH. [Ipema
PoOuncony u ayropuma (2015) ajekBaTHO yrpaBbambe JTUKBUIAHOIINY MOCTHKE ce e(hUKACHOM

ynoTtpebom mojeauHux obnuka aktube. Hanga w ITanma (2018) mokasyjy aa JMKBHIHOCT y
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3Ha4yajHOj Mepu yrtude Ha mnpoduradbuaHoct mpeayseha. ITo bamaban (2022):“Anamusa
JUKBUIHOCTH (DOKycHpa ce Ha onHoc u3Mel)y oOpTHUX cpeacTaBa M Tekyhux obaBe3a, Kao U Ha
Op3WHY KOjOM C€ TMOTpakKMBama W 3aJIMXE MOTY HPETBOPUTH y TOTOBHHY TOKOM OO0aBJhbamba

PEIOBHUX MOCIOBHUX aKTUBHOCTHU .

OnmTy mokasaresb JIMKBUIHOCTH j€ jeZiHa o/ Hajuenthe KopuIheHnx Mepa JTUKBUIHOCTH

U HcKa3yje ce Ha cienehu HauuH:

OO6pTtHa cpencTBa

OnuTy nmokasaresb JIUKBUAHOCTH =
Kparkopoune o6aBese

[Tokazaress ominTe JUKBUIHOCTU TOKa3yje y KOjOoj MEpH MocMaTpaHo mpeny3ehe cBojum
OOpTHMM CpeICTBUMa IOKpHBa CBOje KpaTkopouHe (Tekyhe) obGaBeze. O craHmapaIHuM
BPEIHOCTHMA TTOKA3aTesba OINIITE JMKBHIHOCTH HEMa KOHKPETHHX TOJaTaKa’. YTJIaBHOM ce
OHM TIOpEJIE ca TMPOCEKOM TMPUBpPEIHE TpPaHE KO0jo] aHAIM3UpaHO Tmpedy3ehe mnpumama u
JTYTOrOAMIIBUM TPEHIOM Yy CaMOM Ipeay3ehy, U y BEJIMKOj MepH 3aBUCE OJ] CTPYKType OOpPTHUX
CpeAcTaBa, OJHOCHO OJ OJIrOBOpa Ha NHTalke Ja JU y CTPYKTYpH OOPTHHX CpeJcTaBa
JOMUHHPAjy MOTPaKMBamka, TOTOBUHA HIIH 3aJIMXe. YKOJIUKO y CTPYKTYpPH OOpTHHX CpeICcTaBa
JOMUHHMpA TOTOBHMHA, PUXBATJbMBA j€ W HUKA BPEIHOCT MOKa3zaTesba OIMIITE JUKBUAHOCTH. C
Jpyre CTpaHe, YKOJIUKO Yy CTPYKTypH OOpPTHHMX CpejcTaBa JIOMUHUPA]y 3ajuXe, HEOMXOJaH je

BHUIIIN HUBO ITOKa3aTCJba OMNIITEC JIMKBUIHOCTH.

Hwu3zak HMBO JNMKBUIHOCTH Y MOMEHTY MOCMaTpama, y OJHOCY Ha MPOCEK MPUBPEIHE
rpaHe, 4eCTO 3HA4M Jla ce TMocMaTpaHo mpenay3ehe cyodaBa ca moremkohama y M3MHUpPHUBABY
npey3eTux ob6aBe3a. BUCOK HUBO TUKBUIHOCTH, Me)yTHM, HUje HY>KHO To3uTHBaH. OH MoOXe Ja
yKaxe Ja ce cpeacta y npenysehy Heepukacno kopucte. Myepc ann Pajan (1998) ykasyjy Ha
napajioKc — IITO BHUIIE JIUKBUIHE UMOBUHE Tipeny3ehe mocenyje, Beha je MoryhHOCT ynarama y

HepeHTaOuIIHE TPOjeKTe.

2 Hexu ayTopy cMaTpajy Ja je oaHoc 2:1 omTHManan ofHOC OBPTHHX CpeCTaBa M KPaTKOPOYHHX oGaBesa. Bumern
Kpacyspa u MBanumesuh (2006).

77



Jlpyru mokazaTesb JUKBUAHOCTH j€ CIMYaH NPETXOAHOM, alld je Opojuiiall HEIITo
npyraunju. Hamme, u3 oOpTHUX cpelcTaBa M3y3MMajy C€ 3ajHxe, Kao HajMame JMKBUIAH IO

OOpTHHX CpeJCTaBa.

OO6ptHa cpencTBa — 3anuxe

Puropo3nu noka3zaresb JTMKBHIHOCTH =
Kparkopoune o6aBese

N3ocTaBibameM HajMame JUKBUIHUX OOPTHUX cpejcTaBa (3aluxa), PUTOPO3HU PaIvo
JUKBUJIHOCTH TMpYyXKa KOH3EPBATUBHHjH TMIOTJIE[ Ha JHMKBUIHOCT. ['eéHepaqHO MMocMarpaHo,
pPUTOpO3HHM TOKa3aTesb JUKBUIHOCTH Yy BpPEAHOCTH | cmarpa ce Kao pa3yMHa IO3UIHja
JUKBHJIHOCTH, Oyayhu na cy JMKBHIHA OOpPTHA CPEICTBA JOBOJbHA JIa TOKPH]Y KPaTKOPOYHE
obaBese. Kana mokasaress magne ucnon 1, mpenysehe ce Mopa OCIOHHTH Ha MPOAajy 3ajIuxa

Kako 01 00e30e11II0 MOAMUPHUBALE IOCIENINX KPATKOPOUHUX 00aBe3a Mo lUXoBoM jpocrehy*.

Jlantr m Madderr (2011) y cBOjoj cTyauju TOKYMEHTY]y 3a DIOOAJTHH Yy30pak jaa
npeny3eha ca BelOM TPAHCIAPEHTHOIINY OKHBIbABA]y Maky BONATHIHOCT JTHKBHIHOCTH.
Pesynrartu cy moce6HO U3pakeHH TOKOM KpHU3a, Kajla ce€ BapHjaHCe JIMKBUIHOCTH, KOBapHUjaHCE U
eKCTpeMHHM Jorahjaji HeTMKBUIHOCTH 3HAYAjHO IIOBEIABAjy, alM Cy MAame H3PAKEHH KOJI
TpaHCHapeHTHUX npexnysena. Llecna u ®oynaynr (2014) cMarpajy 1a IpoBajaepy TUKBHIAHOCTH
4YecTo cazHajy nHpopMalrje 0 UMOBUHHU M3 LieHa Jpyre UMOBHHE y UCTO BpeMe Mokasyjyhu aa
OBO TEHEpHINE CaMOjauajyldl IMO3UTHBAH ONHOC u3Mely HH(POPMATHBHOCTH IeHA U
nukBuaHOCTH. OBaj OJTHOC Y3POKYj€ MpETUBame JWKBUIHOCTH M M3BOP je KpXKocTH. Hamme,
ayTopyu cMaTpajy Ja Majd Maj JIMKBUAHOCTH jelHE aKTHBE MOXKE, KpO3 IOBpAaTHY CIIpery,
pE3yNTUpATH BEOMa BEIUKUM TaJ0M TPXKUIIHE JHUKBUAHOCTH W HH(OPMATUBHOCTH IIEHA,
OJTHOCHO JIOBECTH 1O Kpaxa JUKBUIHOCTH. burmo (2015) cmarpa ma cy JMKBHIHA CPeICTBA
KJbydHa 3a yOJaxaBame (DMHAHCH]CKUX OTpaHHWYECH-A 3a yllarama M 3alolljbaBamke. XacCauH U
Anam (2019) tBpme nma je omHoc u3Mel)y JIMKBUIHOCTH W MPOQPHUTAOMIIHOCTH TOCTA0 BaXKHO
NUTalke y CBakoj opranmzanuju. Kibyd je y aaekBaTHOM yIpaBibalkby OOPTHOM HMOBHHOM H

TEeKyluM o0aBe3ama Ha Ha4MH Jla ce MakcuMu3upa npoduradunHoct. CTora je BaKHO CTaIHO
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MPaTUTH TO3MIIN]Yy JIMKBHIHOCTH CBAKoOr mpeayseha jep 6e3 mwe npemysehe He Moxke oncraTu. Y
HACTaBKy Cy JlaT€ MPOCEYHE BPEIHOCTH OIIITET M PUTOPO3HOT MOKa3aTesba JIMKBUIHOCTH 3a 7

npenyseha ca repuropuje All Bojonune (mmdpa nenataoctu 4673).

Tabemna 9: IToka3zaresbu TUKBUAHOCTH 7 Tpeay3eha ca tepuropuje Al Bojsoauna (mmdpa

nenatnoct 4673)

Onmtu Puropozuu
I'oguna nokasareJsb nokasareJsb
JIMKBUJHOCTH JIMKBUJHOCTH

2014 3,19 0,34
2015 3,28 0,39
2016 3,38 0,27
2017 2,95 0,45
2018 8,82 0,47
2019 8,56 0,32
2020 8,86 0,42
2021 8,18 0,73

W3Bop: KajnKymnamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JOCTYITHUX I0/1aTaKka U3 (PMHAHCH]CKHUX MU3BEIITaja

Cynehu npema 100MjeHUM MPOCEYHUM pPE3yJITaTHMa OIIITEr U PUTOPO3HOT MOKa3aTesba
JUKBUAHOCTH KOjU Cy MNpuKa3zaHu y TabGemu 9, ayrop MoXke 3aKJby4HUTH Ja Cy HocMaTpaHa
npeay3eha mo0ospiano CBOjy MO3WIM]Y JUKBUIHOCTH y TIOCMaTpaHoM miepuoay, onx 2014.
roaune 10 2021. rogune. OBa unmenuiia roopu y npuior [IOCEBHOJ XUITOTE3U 4 (Hy)na
JUKBUAHOCT mocMmarpaHux 7 mpeayseha ca tepuropuje AIl Bojonuna (mmdpa aenaTHOCTH
4673), cynehu npema 100MjeHUM NMPOCEYHHM pe3yJITaTMMa OIMILUTEr MOKa3aTesba JTUKBUIHOCTH
HUJ€e yrpoKeHa [10jaBoM rio0anHe eKoHOMCKe Kpu3e nu3azBane nangemujom [JOBU/I-19. Hauwme,
MpoceyaH OIIITH TI0Ka3aTesb JMKBUIHOCTH HMMAao je TOTOBO KOHCTaHTaH TPEHJ pacTa y

OCMOTOJUIIBLEM IICPUOY, Ca HCKOJIMKO MabUX M3Y3CTaKa.

[Tocmarpajyhu kymynatuBHo, npenyseha cy ox 2014. ronune go 2021. ronune nosehana

CBO] OIIIITH DPaIMO JUKBUIHOCTHA 3a 2,5 myTa, IITO je u3BaHpenaH pesyiarar. Ilocmarpajyhu
9
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MojeIMHaYHe BPEIHOCTH, MPOCEeYaH OMIUTH Palyo JIMKBUAHOCTH je mopactao 2015. rogune 3a
2,82% (ca 3,19 na 3,28), u 2016. 3a 3,05% (ca 3,28 na 3,38). 2017 roauna je npBa roauHa Kaaa
je 3abenekeH maJ1 MPOCEYHOT OIMIITET MoKa3aTesba TMKBUAHOCTH o1 14,58%, oqHocHO ca 3,38 Ha
2,95. JlpacThuaH pacT MIPOCEYHOr OIMILITEr [T0Ka3aTesba JUKBUAHOCTH Aecuo ce 2018. rogune ca
2,95 na 8,82, ogHOCHO 3a0€JIeKEeHO je TOTOBO JABOCTPYKO MoBehame mocMaTpaHOr TMoKa3aresba,
onHocHo moBehawe ox 198,98%. 2019. rogumHe 3abeneXeH je TMaj OIMIITEr IMoKa3aresba
JUKBUIHOCTH o1 2,94% (ca Ha), 2020. ropuHe BpEIHOCT IPOCEYHOI OIIUTET IOKa3aTesba
JTUKBHUJIHOCTH je Topacia 3a 3,51%, noxk je 2021. rogune 3abenexen nax ox 7,67% y onHoCy Ha
2020. romuny. HakoH npacTUYHOr pacTa, BPEAHOCT MPOCEYHOI OMILITEr TOoKa3aTesba
JUKBHUJIHOCTU C€ OJIp)KaBalia PeaTUBHO CTA0MJIHO Ha HUBOY O]l MIPEKO 8 y UeTBOPOTOAMIIHEEM
nepuony, oxn 2018. roguae mo 2021. ronuue. Pagu nmakie BuU3yenu3anwje, JOOHjEHH TOAIU O
BPEIHOCTH MPOCEYHE BPEIHOCTH OIINTUX TOKa3aTesha JIMKBUIHOCTH IOCMaTpaHux 7 mpemyseha
ca teputopuje All Bojonuna (mmdpa nenarnoctu 4673) y nepuony on 2014. ronune no 2021.

roJuHe cy npeactaBbeHu Ha ['paduxony 9.

I'padukon 9: [Ipoceuna BpeAHOCT MoKa3aTesba OIIIITE JIUKBUIHOCTH 7 mpeay3eha ca Teputopuje

All BojBoauna (mmdpa genatHoctu 4673) y nepuony on 2014. ronune go 2021. I'ogune
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W3Bop: KajnKynamuja ayTopa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaKka U3 (PUHAHCH]CKHUX U3BEIITaja
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I'oToBO MaeHTHYHA KpeTama 3a0esekHa Cy U KOJl IPOCEYHEe BPEAHOCTH PUTOPO3HUX MMOKa3aTesba
JUKBUIHOCTH MocMarpanux 7 mpemyseha ca Teputopuje AIl Bojommna (mmdpa nenaTHOCTH
4673) y nepuony oxn 2014. ronune no 2021. roaune. KymynaTuBHO mocMaTpaHo, IPOCEYHU
PUTOPO3HH TOKAa3aTesb JMKBUIHOCTH MOPACTao je roToBo aBa myra, ca 0,34 2014. ronune Ha
0,73 2021. rogune. OBa uumenuia rosopu y npuwior [IOCEBHOJ XUIIOTE3U 4 (Hy) na
JUKBUIHOCT TocMaTpanux 7 mpenyseha ca teputopuje AIl BojBomuna (mmdpa memaTHOCTH
4673), cymehm mpema MPOCEYHO] BPEAHOCTH PHUTOPO3HUX TIOKa3aTehba JIMKBUIHOCTH HUjE
yrpoXKeHa T0jaBoM TJio0anHe eKOHOMCKe Kpu3e wu3a3BaHe mnanaemujom [[OBUJI-19.
[lojennHayHO TIOCMATpPaHO MPOCEUHU PUTOPO3HHM IIOKazaresb JIMKBUAHOCTH HMao je Behy
aMIUIUTYly KpeTama y OJHOCY Ha MPOCEYHU OMIITH MOKa3aTesb JTUKBUIHOCTU Yy TOCMaTPaHOM
OCMOTOJIUIIILEM TIeproay. Haumme, mpoceyHun pHUropo3HHM MoKaszaresb JHKBHAHOCTH je 2015.
roguHe mopacrao 3a 14,7% y omHocy Ha mperxoaHy roawny (ca 0,34 nHa 0,39), na 6m 2016.
roguHe uctu omnao 3a 30,77% (ca 0,39 na 0,27). Hakon Tora, mpoceuyHu pUrOpO3HH MOKA3aTelb
JUKBHUJIHOCTH OENIekKHO je TOTOBO KOHCTaHTaH pacT. PacT mocmaTpaHor mokazatesba 3abenexeH
je 2017. romune ox 66,67% (ca 0,27 na 0,45), 2018. romune 4,45% (ca 0,45 wa 0,47), 2020.
ronuae 31,35% (ca 0,32 nma 0,42), u 2021. ronune wak 73,81% (ca 0,42 na 0,73). Ilag
rocMaTpaHor noka3zatesba 3adenexeH je 2019. rogune ox 31,92% (ca 0,47 na 0,32). Pagu nakiuie
BU3yeNH3alyje, A0OMjeHH TMoJalu O MPOCEYHOj BPEAHOCTH PUTOPO3HUX IMOKa3aresba
JUKBHUJIHOCTH NocMmarpaHux 7 mpenyseha ca tepuropuje AIl Bojsonuna (mmdpa nenaTHOCTH

4673) y nepuony on 2014. ronune no 2021. rogune cy npeacrasbeHu Ha ['padukony 10.

OO63upoM J11a je y mocMaTtpaHoM mepuony Ha npuspeny PemyOnuke CpOuje yrunana rio0anHa
eKoHoMcKa Kpu3a u3asBaHa [[OBU/I-19 mangemujoM, MOXKe ce 3aKJbYYMTH Jla j€ KpeaTuBaH
OJITOBOP MEHalIMeHTa mnocMarpanux 7 mnpenyzeha ca teputopuje All Bojsonuna (mmdpa
nenaTHocTH 4673) Ha ycioBe Kpu3e M3a3BaHe IMT0OAIHUM €r30TeHUM IIOKOM Ouo Beoma j1o0ap,
Oynyhn na ce JNMKBHAHOCT MOCMaTpaHMX Npeay3eha 3HauajHo moOosbllasia y MOCMAaTpaHOM
OCMOTOTUIIIEM TTeproay. MelyyTuM, Hako je OMIITH MOoKa3aTesb JUKBUIHOCTH TOCMATpPaHuX 7
npeny3eha ca teputopuje AIl Bojsogmna (mmdpa nematHoctn 4673) W BHIIE HEro
3aJ]0BOJbaBajyhy M Ha peJaTUBHO CTAOMIHOM HHUBOY Y MOCJIEIH€ YETHPU MOCMaTpaHe ToJuHe,
ocraje MpoOieM MPOCEYHOT PUTOPO3HOI MOKa3aresba JIMKBUIHOCTH TMOCMaTpaHux mpemyseha.

Hawmme, oBaj mokaszaresb je TOKOM IIOCMAaTpaHOT OCMOTOJMIIEET IMEepPHOAa KOHCTAaHTHO Ha
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M3Y3€THO HUCKOM HUBOY, HCIOJ 1, ITO yKa3yje Aa nmocMmarpana npeayseha, cynehu nmpema oBom
MokKazaTesby UMajy mpobsem ca aukBuaHomhy. C TuM y Be3u he mpobieM ca JIukBuaHOIIhY Ha
KOJU YKa3yjy JHOOHWjeHU pe3yJTaTH PHUTOPO3HOT MOKa3aTesba JIMKBUIAHOCTH y OCMOTOIMIIEEM
Meproay OWTH JeTa/bHHje UCTPAKEH y HACTaBKY (PMHAHCH]CKE MOcMaTpaHux 7 mpemy3eha ca

teputopuje All Bojsoauna (mudpa genarnoctu 4673).

I'padukon 10: IIpoceyna BpenHOCT MOKa3aTesba pUrOpo3He TUKBUAHOCTH 7 ipeay3eha ca
teputopuje All Bojsoauna (mudpa aenarnoctu 4673) y nepuony oxa 2014. rogune go 2021.

FOJMHE
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Rigorozni pokazatelj likvidnosti

W3Bop: kankymnanuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JOCTYITHHX IMTOJIaTaka n3 (YMHAHCH]jCKUX W3BEIITaja
3.2.2. M3pauyHaBame NOKa3aTe/;ba AKTUBHOCTH

ITo Bamaban (2022): ,,I[loka3aTesbu aKTHBHOCTH KOPHCTE CE KA0 MOKa3aTe/bH MPOMETa,
OJTHOCHO 3a TPOIIEHY HAaYMHA Ha KOjU C€ IOCIOBHA CPEICTBA KOPHCTE, WIH TpEIU3HHUje 32
MPOIIEHY KOPUCTH OCTBapeHe yrnoTpeOoM MojeAMHUX 00JIMKa HMOBHHE ITOCMaTpaHor npeayseha.
IToka3zaTesbu oBe Kareropuje mosesyjy (puHaHcHjcke nepdopMaHce mocMarpaHor npeayseha usz
OunaHca ycrexa ca cTaBkama y OujaHcy crama’. Anxukapu u np. (2021) cy cnpoBenu cTynujy
ca CBpXOM Ja o0jacHe YTHIQj JMYHUX OCOOHMHA HajBHMIIMX PYKOBOJWIAIlA HA pa3IUUUTE
KOpPIIOpAaTHBHE IMOJUTUKE. Y OBOj, MPBOj T€ BPCTE, CTYAMJU ayTOPH Cy OTKPHWIM Ja CTapHjU

PYKOBOJIMOLIM BHIIE YyNaxy y OOpPTHH KamuTasl; TOTPEOHO je BHILIE BpPEeMEHA 3a MpeTBapambe
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3a/IMXa y TOTOBMHY, M paHHje IUIalajy CBOjuM mo0aBibadnma. OBM Hanasd cy y CKiamy ca
apryMEHTOM J1a aBep3uja MpeMa PU3MKy pacTe ca roamHama u3BpinHe Biactu. C npyre cTpaHe,
Munomes (2021) noka3yje na je aJeKBaTHO YIpaB/bamkbe OOPTHUM KAlMUTAJIOM KJbYYHO 3a
OoCcTBapuBame mpodutabunHocTu mpenyzeha, ka0 M Jga MOCTOjU ONTHMAaJaH HUBO OOPTHOT
KamuTala KOJju MakCcMMu3upa cromy mnpodurtabuinHoctn npenyseha. Y HactaBky he Owutm
pPa3MOTPEHU TOKa3aTeJbu aKTHBHOCTH KOjU Cy KopuIheHH NMpHUIMKOM aHanmu3e 7 mpemnyseha ca

teputopuje All Bojsoauna (mmdpa nenarnoctu 4673).

ITo banaban (2022): ,,IToxa3aTtesb 0OpTa 3aaKxa MOKa3yje KOjUM TEMIIOM je MOCMaTpaHo
npeny3ehe KOPHUCTHIIO COIICTBEHE 3aJMXE 3a TE€HEpHCAmkE IMPUXOAA, OFHOCHO pealn3alujy
TOTOBHUX IPOM3BOJA. 3a U3padyHaBambe MOKa3aTesba 00pTa 3aJIMXa KOPHCTE CE MOAALH JAOCTYITHH
y Omnancy crama u Ownancy ycrexa. [lokasaress oOpra 3ammxa M3pakaBa ce OJHOCOM IIEHE

KomTamba pCaiIn30BaHUX I'OTOBUX IMPOU3BO/JAA IIPpEMaA 3aIuXaMad, OJHOCHO!:

I_IeHa KOIITama pe€aJIn30BaHUX 'OTOBUX ITPOU3BOAA

[Tokazaress 06pTa 3anuxa =
Canmo 3anuxa

Ha cnuuan HaumH nponeHnheMo KOJHMKO YCIIEIIHO IOCMaTpaHo mpenysehe ympasiba
MOTPaKUBAKBIMA U BOJU KPEAUTHY MOMUTHKY. [lokazaress 0OpTa moTpakuBama o Kylara MepH
KOJIMKO eukacHOCT mpeny3eha y ympasibamy KpeauThMa ofoOpeHuM kyniuma. [lonekan je
pasyMaH pasJior 3a MpOAYKEHe KPeIUTHOI MepHoja MOTeHLUjalHo noBehame o0uMa mpojaje.
MelhyTtum, J5oma crpaHa OBakBe OJUIYKE je MOTYhHOCT ojylarama WM YaK HEWU3BpIICHA
npeyzeTnx obaBe3a O CTpaHe IyXKXHHKA, OJHOCHO Kymama. ITokaszatess oOpra moTpaxkuBama
M3padyHaBa ce TaKo HITO CE Y OJJHOC CTaBE MPUXOIH O] MPOoaje TOTOBHUX MPOU3BOJIA HA KPEAUT
U TpoceyaH caljo MOTpakuMBama oOJf Kymauna. Hero mpuxoaum on mpojaje ciyxe Kao
arnpoKcHMallija Mpojaje Ha KpeIuT, Ma ce MoKa3aTesb 0O0pTa MOTpaKHBama pauyHa y3 MoMoh

cnenehe penanuje:
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Hero npuxonu ox mpoxaaje

[Tokazaresb 00pTa MOoTpaXkMBama OJl Kynara =
Canno xynama

Cnenehu mokasaresb je mMokaszaresb OOpTa MPOCEYHUX OOPTHUX CpeicTaBa. Y OBOM
KOCPHIMjEHTY, KOjUM ce H3paxkaBa e(PHUKacCHOCT KopHIIhema YKYIMHUX OOpPTHHX CpeICcTaBa
Cy4eJbaBajy ce U KOMIIPOMHUCHO Pa3peliaBajy 3aXTEBH 3a OAPKaBakEM TeKyhe JTHKBUIHOCTH U
BEUHTa TECKHA 32 MAKCHMHUPameM peHTaOWIHOCTH. PadyHame ca pacxoluma, yMECTO HETO
MPUXOJAUMA O] pealu3alje, IMa 3a IWJb Ja W3JIy4d YTHIA] JOOUTKA Ha KoeummjeHT oOpTa u

1a ce J00Hjy IpYTH MOAAIH PEJICBAHTHU 32 aHAIIN3Y.

VYKynHH pacxonu

[Tokazaress 00pTa MpoceYHUX OOPTHUX Cpe/icTaBa =
[Tpoceuna oOpTHA cpeacTBa

[Tokasaresp YCHENIHOCTH YIpaBJbakba OCHOBHUM, OJHOCHO (PMKCHHUM CPEICTBHMA MEpHU
KOJIUKO €(UKacHO TMpeay3ele KOPUCTH CBOja IMOCTPOjeHa U OMpeMy, a MPeACTaB/ba OIHOC

nponaje 1 HECTO OCHOBHUX CpE€ACTaBa, OAHOCHO:

Hero npuxonu on mponaje

[Tokazaresp 00pTa GUKCHHUX CpeaCcTaBa =
Hab6aBHa BpeTHOCT UKCHHX Cpe/icTaBa

Koedunujent obpra ¢ukcHUX cpelactaBa ce noOHja Kao KOJIMYHUK W3 OJHOCA HETO
MpUXo/Ja OJf pealu3aluje U TIpoceyHe HabaBHE BpEAHOCTH (UKCHUX CpeicTaBa Koja
IIPEJCTaBJbajy JyropoyHa yjlarama y KamalureT npeay3eha Kao NOTEHIMjadHy CHary HeroBOT

npuBpehuBama.
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Tako wm3pauyHat koedulHjeHT oOpTa ce y3uMa Kao O030MJbaH UHAMKATOP HHUXOBOT
edukacHor kopumhema. Kao HajmpuxBaT/huBHja CTaHAapHA BEIIMUMHA 3a nopeheme u omneHy
edukacHocT Kopuithema (GUKCHUX CpeliCTaBa MHANBUAYAIHUX Tpeay3eha cMaTpa ce mpoceuan
kKoe(unrjeHT oopra PUKCHUX CpelcTaBa 3a JAaTy NMPUBPEAHY roauHy. To je pasior mrTo ce y
MMEHUTEJbY IpEIer OJHOCA jaBjba HaOaBHA a He cajallllba BPEIHOCT, OJHOCHO HEOTIHCaHa
BpeAHOCT (UKCHUX CpelcTaBa. Y Clyudajy Ja ce KOPUCTH callallkha BPEIHOCT, OJACTYyNama Y
koepunujeHTuMa oOpTa TojenuHUX npreay3eha oapaxkaBama OM TPEBACXOMHO Pa3IUKy Yy
MOJUTHULIM OTHHCHBAbA M OAp)KaBamba (GUKCHUX CpPEeACTaBa, U3 yera OW ce jeaBa MOIJo M3Byhu
MoJie MPUXBATJHHUB 3aKJbY4aK O PeNaTUBHO] €UKACHOCTH ca KOjoM OJHOCHA npeay3eha kopucre
cBOja cpencTtBa. HenoBosbaH kKoepuIjeHT 00pTa OOMYHO CE€ y3MMa KAa0 MHIUKATOP CYBHIIHOT
ylnarama y (UKCHa CpeicTBa, OJHOCHO Kao MOKa3aTesb MPEANMEH3MOHHPAHOCTU TPOU3BOIHO-
NPOJAjHUX KamamuTeTa y OJHOCY Ha MOTyhHOCT IutacMaHa mpou3Boaa mpenyseha Ha
pacnonoxkuBoM TpxkumTy. He Tpeba 3abopaButH, Mehyrum, na mamu KoehujeHT oOpTa
(UKCHUX cpeicTaBa MOXKE Ja MOTHYE M W3 HEMOBOJbHE CTPYKTYpe AYTrOPOUHHUX ylarama y
MOCJIOBHY UMOBUHY. HepanmoHnanHa ynarama y ckyre rpal)eBUHCKe 00jeKTe, yMeCTO Yy MalliHe
u ypehaje, umajy 1o mpaBuIiTy 3a MCOJIEAUILY IEPMAHEHTHO 3a0CTajamke MPUX0/ia Of] peajin3alje
y OHOCY Ha Ha0aBHY BPEAHOCT PUKCHUX CPE/ICTaBa, IpU YeMy pealiHa TPaXKiba 3a MPOU3BOANMA
npeny3eha Moxe na Oyae naigexo Beha ol MOHyAe KOjy OHO, ca TaKBOM CTPYKTYpPOM CBOJHX
cpencraBa, TeKyhe v MepCIeKTUBHO, MOe J1a npyxu. Ho, Ouno kako Ouiio, OUTHO je 3alaMTUTH
na je edexar HeIOBOJLHOT 00pTa (PMKCHUX cpencTaBa Ha Moh mpuBpehuBama U peHTAOUITHOCT
npeny3eha mpakTHYHO UCTH 0e3 o03upa Ha y3poke koju Ao mera noBone (TomopoBuh u

Wpanumesuh, 2018)“.

Jenan on BakHUX 00JIMKAa aKTMBHOCTH mIpeny3eha ogHocu ce Ha HaOaBKy Marepujaia U
yciayra 3a mpoliec Ipou3BOIIbE, 0/1akiie HAcTajy KpaTKopouHe obaBe3e Mpema j100aBjbaunmMa 3a
KyrnoBuHE Ha KpeauT. C TUM y Be3U KOPUCHO j€ MPOLIEHUTH NPOCEUYHO BpeMe Y KojeM Te o0aBe3e
J0CTieBajy 3a Mijahame y TOKY TOJIMHE HITO c€ MOCTHXKE yTBphHBameM KoepuIjeHTa o0pTa
no0aBspava Koju ce A00Hja U3 OHOCA BPEAHOCTH TOMUINLUX HAOABKUA MaTepHjaia U yciyra Ha
KpPEIUT M MPOCEYHOT canja nobaBjbavya y TOoKy roauHe. [lomro ce, mak, BpeAHOCT M3BPIIEHUX
Ha0aBKM Ha KpeAMT He MojaBJbyje y OMJIAaHCY ycIexa, TO C€ BUXOB U3HOC MOpa 00e30euTH 13

PauyHOBOJICTBEHE IOKYMEHTAIIN]j€, WIH C€ Y OJICYCTBY T€ IOKYMEHTAllH]j€, MOKE alpOKCUMUPATH
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Ha Oa3m mHpoOpManHja U3 OmIaHca cTama M OWiaHca ycmexa. JeaHy oa THX alnpoKCHMAIlHja,
MOJXa J0CTa TpyOy, NMpencTaB/ba W KOPEKIMja IICHEe KOINTama pPealiM30BaHUX IPOU3BOJA Yy
MIOCMAaTPaHOM TIEPHOAY 3a HacTajle MPOMEHE y CTamy 3alHMxa Ha Kpajy mepuoia y OAHOCY Ha
MOYETHO CTame. AKO je Jomuio 10 moBehama 3ammxa, cMarpa ce Ja je BpeqHoCT HabaBKH Ha

Kp€auT 3a TOJIUKO Beha O ICHE KOoUITamka p€ain30BaHUX IIPOU3BOAA U O6pHYTO.

[Mpoceuno Bpeme miahama moOaBbada Tpeba aHATM3UPATH Yy KOHTEKCTY KPEAUTHUX
yclioBa Koje npenysehe nudepeHTy MaTepujaia u yciayra Hyjae npeaysehy kymima. AKo mpocedaH
KPEIUTHHU TIEpUOJT KOjUu Hyne nobaBibaun u3HOcH 30 JaHa, OYMIJICTHO je Ja MPOCEYHO BpEMe
mwiahama ox 54,3 maHa WHIUIUPA JIOII KPEAWTHH OOHUTET aHAIM3UpAHOT mpemny3eha. 3ato je
BpJIO 3HAYajHO Jla TOJHWTHKA KpEAWTHpama Kylama 3a MpoJaTe TOTOBE MPOM3BOJE OJMCKO
KOPECIOH/IMpa TMOJUTHIIM KPEAUTUPamka OJ CTpaHe no0aBjbada 3a MCHOPYYCHU MaTepujal |
ycayre ¢ o03upom Jna mnpeaysehe jenquHO Moke Ja e(UKAacCHOM HAIUIATOM  JOCIIENNX

noTpaxkuBama 00e30enu edpukacHy UCIIaTy Aocnenux obaBesa npema 1o0aBbadyuma.

Ta6ena 10: TToka3aressu akTUBHOCTH 7 ipeny3eha ca teputopuje AIl Bojoauna (mudpa

nenatHoct 4673)

[Tokasaress IToka3zaresp
[TokazaTesb
ITokazaresp ITokazaresp o0pra obpra
TI'oguna o0pTta
oOpTa Kynama | oOpra 3aimxa OOpTHHX (buKCHUX
no0aBJbaya
cpezacraBa cpezacraBa
2014 92,7 1,31 137,12 1,97 1,81
2015 102,24 1,33 141,75 1,87 1,63
2016 82,19 1,32 150,68 1,42 1,84
2017 80,32 1,36 123,01 1,27 1,97
2018 110,27 1,08 111,56 1,18 1,62
2019 115,48 0,99 103,27 0,99 1,38
2020 138,41 0,81 90,42 0,83 1,17
2021 140,23 0,87 112,71 0,88 1,28

I/I3BOpI KanKyﬂaqua ayTopa Ha OCHOBY MHTCPHO JOCTYIIHUX IOJaTaKa 13 (bPIHaHCI/Ij CKHX I/I3B€IIITaja
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VY nepuony ox 2014. rogune g0 2021. roguHe nmpocevHa BpeaHOCT KoeduiujeHta oopra
kymnana ce nosehana ca 92,7 na 140,23, onHocHo 3a yak 51,27%, MTO je MO3UTHBHA YNHCHHUIIA,
Oynyhu na cy mocmarpana mpemy3eha cBoje oOaBe3e HartahuBana y kpahem BpeMeHCKOM
nepuoay. OBa unmenuna ropopu y npuior [IOCEBHOJ XUITOTE3U 5 (Hs) koja TBpau na ce
MOCJIOBHA aKTHMBHOCT TocMmaTpanux 7 mpemy3eha ca tepuropuje AIl Bojsommua (mmudpa
nenatHoctd 4673) HUje cMamuIa y Mepuoay Kpuse. Yak mTaBuile, Y MOCMAaTPAaHOM IEPUOAY
mpocedyan KoehuIjeHT oOpTa Kymaia ce TOTOBO KOHCTaHTHO moBehaBao. Haume, 2015. ronune
nmpocedan koepuijeHT oOpTa kKymama nosehao ce 3a 10,29% y ognocy Ha 2014. roauny, 2018.
ronune 3,7% y ognocy Ha 2017. roguny, 4,73% 2019. ronune y ognocy Ha 2018. roguny, yak
19,86% 2020. ronune y ogHocy Ha 2019. ronuny u 1,31% 2021. rogune y ognocy Ha 2020.
roguHy. JenuHe JIBe TOJMHE Kaja je 3a0eekeH maj MpoceYHor KoeduijeHTa oopTa Kyrmama cy
2016. roquHa, Kaaa je 3abemekeH maj mpocevHor koedunujenra oopra Kymana ox 4ak 19,61% y
onnocy Ha 2015. roguny u 2017. roguna kana je 3abenexen nag ox 2,28% y ogHocy Ha 2016.

TOJIUHY.

I'padukon 11: [Ipoceuna BpeaHocT koeduiMjeHTa 00prTa Kymnana 7 npeayseha ca repuropuje

All BojBoauna (mudpa genatHoctu 4673) y nepuoay ox 2014. roqune no 2021. rogune
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W3Bop: KajnKynamuja ayTopa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaKka U3 (PUHAHCH]CKHUX U3BEIITaja

Kao ommtu 3akspydak, MOXKe ce TBPAWTH Ja Cy TocMarpaHa mpenyseha ca teputopuje

AIl Bojsoauna (mmdpa nenatHoctr 4673) Ha MOYETKY Mepuoja MocMaTpama CBOje o0aBe3e
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HarutahuBana y poky on 4 naHa, na Ou ce Taj pOK Ha Kpajy MOCMaTpaHor MepHojia CIIyCTHO Ha
HEIITO Marbe OJ 3 JaHa> , WITO MAC Y MPHIOr TBPLIHH Ja j¢ KPEaTHBHH OArOBOP MECHAIIMEHTA
nmocMmarpanux npemayseha 0mo 3am0BosbaBajyhu y yclioBUMa KpHU3e H3a3BaHE €T30ICHUM IIOKOM,
cynehm mpeMa MpPOCEYHO] BPEAHOCTH KoedHIMjeHTa o0pTa Kymana, OAHOCHO MPOCEYHOM
MEepUOJly HaIIaTe MOTPaKMBama OJ Kymnana. Paau yakiie Bu3yeiu3anuje, J00MjeHH MOJaIH O
BPEIHOCTH TMPOCEYHOr KoepuimjeHTa oOpra Kymama y mepuony oxn 2014. romune no 2021.

roauHe cy npeacrasbeHu Ha ['paduxony 11.

Cynehu mpema pesynTaTuma CHpoBeAeHE (UHAHCH]CKE aHalIM3€ YHjU Cy pe3ylTaTh
npeactaBbenn 'y Tabenmu 10, mMoke ce KOHCTAaToBaTh Ja mocMmaTpaHux 7 mpenyseha ca
teputopuje All Bojsogmna (mmdpa npenatHoctd 4673) TOKOM IETOKYITHOT ITOCMAaTPaHOT
nepuoja uMajy mpobsiem ca 3anuxama. Hamme, Hu3ak npocednu koeuirjeHT oOpTa 3anmuxa Ha
MOYETKY MMOCMaTPaHOTr MEepro/ia Ce TOTOBO KOHCTAHTHO CMambHBAO0 TOKOM IIEJIOT MOCMAaTPaHOT
nepuona. Hberosa Bpennoct 2014. rogune usnocmia je 1,31, a 2015. roguHe ce HE3HATHO
noBehao Ha 1,33, mro je pact ox 1,53%. Hakon Tora, 2016. rogune 3a0eeKeH je He3HATaH IMal
npocevHor koeduiujenta oopra 3anmmuxa o 0,75% y ogHocy Ha 2015. roguny, 3aTum OJ1aru pact
o 3,03% 2017. rogune y ogHocy Ha 2016. roguny. 2018. roguHe 3abesnexeH je ApacTUYaH Maj
mpocevyHor KoeduijeHta odpra 3amuxa on 4ak 20,59% y oanocy nHa 2017. roauny. 3atum
ciene HemTo OJIaKu TajoBU mocMarpaHor koeduiujenta on 8,33% 2019. rogune y onHOCY Ha
2018. roguny u 18,18% 2020. rogune y ognocy Ha 2019. roguny. Y mocneamoj TocMaTpaHoj
roguau, 2021. qouuio je A0 mopacTa nmpoceyHor KoeduiujeHTa oopra 3anuxa 3a 7,41% y ogHocy
Ha 2020. roauny. Mmak, kao OMIITH 3aKJby4aK MOKE c€ KOHCTAaTOBaTH Ja j€ y MocMaTpaHux 7
npenyseha ca teputopuje All Bojsoauna (mmudpa genarnoctu 4673) jenan oopt 3anuxa 2014.
TOMHE y IIPOCEKy Tpajao 278 mana, 1a 6u ce Taj Gpoj 2021. roxuue mosehao Ha dax 420 mana’ |
IITO BeoMa jacHo ymyhyje Ha 3akJbydak Jia mocMmarpaHa npeayseha umajy mpobiem ca HUCKHM
KOe(pHIIMjEeHTOM 00pTa 3ajJKxa, OJHOCHO MpobjeM ca NpeKoMepHUM 3anuxama. OBa YHHEHHIIA
HEe TOTKperbyje TBpAmYy caapkany y [TIOCEBHOJ XUITOTE3U 5 (Hs) koja ykasyje ma ce
MOCJIOBHA aKTHMBHOCT TocMmaTpanmx 7 mpenyseha ca teputopuje AlIl Bojsoamna (mmdpa

nenaTHocTH 4673) Huje cMamuiIa y mepuoiy Kpuse. HampoTuB, Moxe ce TBpAMTH Ja je

® [Ipoceuan mepro HAIUIATE MOTPAKHBAA O KyNala H3PadyHAT je TAKO IITO je Opoj AaHa y TOLMHH CTABIBCH Y
OJIHOC Ca MPOCEYHNM Koe(HIIMjeHTOM 00pTa Kyraia mocMarpaHux npemyseha.

* Ipoceuan mepuo Tpajama jeIHOT 0OPTA 3aIMXa H3PAUYHAT j€ TAKO WITO je OPOj JaHA Y TOMUHH CTABIHEH y OIHOC
ca IMPOCEeYHUM KoeduIMjeHToM 00pTa 3a1mxa rmocMaTpanux npeayseha.
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mobanHa Kpu3a mzaszBana nanaemujom [[OBUJI-19 camo moropmana mocrojehu mpoGiem ca
MIPEKOMEPHUM 3aMxama y nmocMmarpanum npeny3ehuma. OBo Takohe ykasyje Ha UHECHUILY Ja
KpEaTHBHU OJrOBOP MEHAIIMEHTa Ha YCJIOBE KpH3e, KaJa je y MUTamy YIpaBJbambe 3ajinxaMa
HUje OMo ajmekBaTraH Koj mocmarpanux 7 mpemy3eha ca tepuropuje All Bojomuua (mmdpa

nenatHoctu 4673) y neupoay ox 2014. roqune go 2021. roauxe.

Ykonuko ce y o003up y3Me HHUCKa IPOCEYHa BPEIHOCT PUTOPO3HOT IMOKa3aresba
JUKBHJIHOCTH MOXE CE YCJIOBHO TBPJMTH Jia Cy YIIPABO 3aJIUXE y3POK JUCIporopije n3mehy
3a3J]0BOJbaBajyhMxX  MPOCEYHMX  BPEJAHOCTH  OININTET  IOKa3aTesba  JIMKBUJHOCTH |
HE33JI0BOJbaBajyNMX  MPOCEYHMX  BPEAHOCTH  PHTOPO3HOT  IMOKa3aresba  JIMKBUIHOCTH
nocmarpanux 7 mpemyseha ca tepuropuje All Bojonuua (mmdpa nemataoctu 4673), auje cy
BPEIIHOCTH KOHCTAHTHO WCIIOJ jellaH y MOCMaTpaHOM IepHoay. Pamu nakmie Bu3yenu3aluje,
NOOWjeHHu TOoJal O IMPOCEYHO] BPEAHOCTH KoepHUIMjeHTa o0pTa 3ajauxa MMOCMaTpaHUX

npenyseha y nepuony ox 2014. ronqune no 2021. ronune npeactasbeHu cy Ha ['paduxony 12,

I'pacdukon 12: IIpoceuna BpeanocT koeduimjerta oOpTa 3anuxa 7 npenyseha ca reputopuje All

Bojsonuna (mmdpa nenatHoct 4673) y nepuoay o 2014. ronune 1o 2021. ronune
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I/I3B0p2 KaJ'IKyJ'IaIII/Ija ayTopa Ha OCHOBY MHTECPHO AJOCTYIIHUX I1OJlaTaKa 13 (bHHaHCI/IjCKI/IX I/IBBGIIITaja

Jlobujern pesynratu npenactaBibenn y Tabenu 10 cyrepurmry na je mpoceyHa BPEIHOCT

koeduimjeHnTa oOpra mobaBibaua mocMmaTpanux 7 mpemay3eha ca teputopuje AIl Bojommna
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(mmdpa nenatHOCTH 4673) CMameHa y IOCMAaTPaHOM OCMOTOIUIIIEHEM IIEPHOTy. Y3 HemTo Behe
aMILUTUTY/Ie KpeTama, TocMaTpaHu KoepulldjeHT ce cmameH ca 137,12 2014. ronune Ha 112,71
2021. roguHe, MTO 3HAYM J1a Cy mocMarpaHa npeayszeha y mpoceky m3MupHBalia CBOje oOaBe3e
npemMa 100aBsbayrMa 3a HemTo Mame o 3 nana 2014. ronune, na 6u ce taj 6poj mosehao 2021.
TOIMHE HA HEITO Mambe 01 4 gaHa’. JI0GMjeHH pesylTaTH He Wy y IPHIOT TBPABHU CaIpKaHOj
y IIOCEBHOJ XUIIOTE3U 5 (Hs) xoja yka3syje aa ce MOCIOBHA aKTHBHOCT IOCMATpPaHuX 7
npeny3eha ca tepuropuje All Bojpoguna (mmdpa nenarnoctu 4673) HHUje cCMambUIa y TIEPUOTY
kpuse. Hampotus, Moxke ce TBpIUTH Ja je TiiobanHa Kpusa u3a3zpana nmangemujom [IOBU-19 y
HE3HATHOM MPOIEHTY JIOIIEe yTUllaja Ha CIOCOOHOCT mpeay3eha aa penaTuBHO JIAKO U3MHUpYje
npeyszere obaBe3e mnpema jgoOaBibaunma. [locmarpajyhu mnojeanHayHe TOAMHE, MOXE Ce
KOHCTATOBATH Jia j€ MPOCEYHHU KOePUIMjeHT 00pTa nobaBsbaua mopactao 2015. roguHe y otHOCY
Ha 2014. ronuny 3,38%, u 2016. ronune y oanocy Ha 2015. ronuny 6,30%. Hapenne yetupu
roguHe 3a0elekeH je maja MpoceyHor koedunujeHta oOpra gob0aBibaya MOCMTpPaHUX 7
npenyseha ca Teputopuje All Bojonuna (mudpa nenarnoctu 4673), u to 2017. ronune 18,36%
y onnocy Ha 2016. ronuny, 2018. ronune 9,31% y omnocy Ha 2017. roguny, 2019. roaune
7,43% y onnocy Ha 2018. roguny, u 2020. ronune 12,44% y omnocy Ha 2019. roguny. 2021.
TOAMHE JIOLUIO je J0 MopacTa MpoceyHor KoeduimjeHTa oopra qobdasibaya o 24,65% y ogHocy

Ha 2020. ronuny.

[Topehewem mnepuoma Tpajama jeAHOr TPOCEYHOr OOpTa Kymama 7 mpemy3eha ca
teputopuje All BojBoauna (mmdpa aenatHoctu 4673) ca mepuoJoM Tpajama jeAHOT oOpTa
nobasibaya y nepuoay o 2014. ronune 1o 2021. ronuHe MOKe ce 3aKJbYUMTH J1a Cy IOCMaTpaHa
npenyseha 2014. ronune y npoceky Opke U3MHpHBajia cBoje 00aBe3e Hero 1To cy HamahuBana
MOTpaKUBama O] Kymara. Pa3nnka je y mpoceky u3HOCHIIA Je[laH JIaH, IITO j€ BpeMe KOJIUKO CY
nocMaTpaHa npeayseha OecryiaTHO KpeluTHpaia CBOje KYIE, Y OJHOCY Ha KPEeIUTHH MEPHOA
KOju cy o0aBspaun oj1o0pasanu wuMa. [locmarpanu onHoc ce mpomenuo 2021. rogune, Kaga cy
7 mpenyszeha ca tepuropuje AIl BojBogmna (mmdpa nematHoctu 4673) y mpoceky Opixke
HarutahmBana mOTpakWBama O]l Kylama HEro MmTO Cy HW3MHpHBalia CBoje o0OaBe3e Ipema
nobasibaunma. Paznuka je Ouia jenaH AaH, IITO je MEpUO Y KOjeM Cy MmocMmaTpaHa mpeny3eha

Ounja Ha HEKM HA4YMH OeCIIaTHO KpeautupaHa oA CTpaHC ILOGaBJ'ba‘-Ia, ITO CC MOXKEC CMaTpaTu

® IIpoceuan mepHOJ Tpajama jeaHor oOpTa 100aB/baua H3PAUyHAT j€ TAKO WITO je 6POj JAHA Y TOAMHH CTABIBEH Y
OJTHOC ca MMPOCEYHUM KoeduIrjeHToM 00pTa 100aBbaya mocMaTpaHux npeayseha.
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MO3UTHBHUM OJIFOBOPOM MEHAIMEHTA Ha YCJIOBE M3a3BaHE €r30TCHUM IOKOM W TBPAEKOM Y
kopuct nocraBibeHe [IOCEBHE XUIIOTE3E 5 (Hs). Paaum nakme Busyenusanwuje, 100WjeHH
MoJIalld O MPOCEYHO] BPEIHOCTH KoeduirjeHTa oOpTa nodaBipada mocMaTpanux mpeayseha y

nepuoay on 2014. roqune 1o 2021. roguHe npeacraBibenu ¢y Ha ['padukony 13.

I'paduxon 13: [Ipoceuna BpeaHoCT KoeduipjeHTa 00pTa nodaBipaua 7 mpemyseha ca Tepuropuje

AIl Bojsoguna (mmdpa genatHoctu 4673) y nepuonay ox 2014. ronune no 2021. rogune
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W3Bop: KajKynanuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaka U3 (QUHAHCH]CKHUX U3BEIITaja

Cynehu mpema nobujeHuM pesynratuMa (uHaHcujcke aHanuse u3z Tabene 10, moxe ce
3aKJbYYUTH Ja je y MOCMaTpaHOM OCMOTOAMIIkbEeM nepuofay, ox 2014. rogune o 2021. ronune,
MIpOCeYHa BPENHOCT KoedullmjeHTa oOpTa MpOCEeYHMX OOpTHUX cpeiacTaBa /7 mpenyseha ca
teputopuje All Bojsoauna (mmdpa nenarnoctu 4673) cmamena ca 1,97 na 0,88, onHocHO 3a
yak 55,33%. OBa uumenuna He ropopu y npuior [IOCEBHOJ XUITOTE3U 5 (Hs)koja TBpau
Jla ce MOCJIOBHA aKTUBHOCT mocMmarpaHux 7 mpenyseha ca tepuropuje All BojBoauna (mudpa
nematHoct 4673) HUje cMammWia y nepuoay kpuze. Yak mraBuiie, cyaehu mpema mpocedHo]
BPEIHOCTH KOe(pHIMjeHTa 00pTa MPOCEUHNX OOPTHUX CPEACTaBa, MOXKE CE€ YCIOBHO 3aKJbYUUTH
Ja Ccy ImocMmarpaHa mpeny3eha cMamuiia MOCIOBHY aKTHBHOCT Y MEPUOAY KpH3€e H3a3BaHe
er3oreHuM mokom. IIpennsHuja KoHCTaTayja, Ha OCHOBY TOOMjE€HUX pe3yiTara, MOXe IJIacuTH
Jla ce CMameHa aKTUBHOCT IIOCMaTpaHuX npenys3eha 1oaaTHO noropuaia y ycJaoBUMa riio0anHe

kpu3e n3azBane mangemujom [IOBU/I-19, ykonuko ce y3me y 003up YMH-CHHUIIA J1a j& POCEUYHA
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BpeIHOCT Koe(duimjeHTa oO0pTa NMPOCEYHUX OOPTHUX CpeAcTaBa IMOCMaTpaHux mpeayseha y
OCMOTOJMIILEM Tepruoay Ouia y rOTOBO KOHCTaHTHOM majny. Hawume, kama ce y o03up y3my
MojeIMHaYHe TPOCEYHE BPEIHOCTH KOeHIMjeHaTa o0pTa MPOCEYHUX OOPTHHX Cpe/IcTaBa
nocMaTpaHux npenyseha, Moxke ce TBpAUTH Aa je y nepuoay ox 2014. rogune no 2020. ronune
3a0eeKeH KOHCTaHTaH Maj MPOCEYHE BPEAHOCTH Koe(pHUIMjeHTa 0OpTa MPOCEYHHX OOPTHHX
cpencraBa nocMaTtpanux npeayseha u to: 2015. rogune 5,08% y ognocy na 2014. roguny, 2016.
ronune 24,06% y oxnocy Ha 2016. roguny, 2017. ronune 10,56% y onnocy Ha 2016. roguny,
2018. rogune 7,09% y oanocy Ha 2017. roguny, 2019. rogune 16,10% y onnocy Ha 2018.
roguny u 2020. ronune 16,16% y onnocy Ha 2019. roguny. 2021. ronune 3a0enexeH je pact
MPOCEYHOT KOoepUIMjeHTa 00pTa MPOCEYHHX OOPTHUX CpelcTaBa MocMmarpaHux mpeayseha 3a
6,02% y omnocy Ha 2020. roguny. BykoBuh u Jakmuh (2019) y cBojoj cTymuju ma0kaszyjy na
epUKacHO yIpaB/bakbe OOPTHUM KalWTAJIOM UWMa 3HAa4YajaH TO3WUTHBAH YTUIA] Ha
npodurabminnoct npeayseha. Pagu nakmie Bu3yenuzaindje, AOOHMjeHH IMOAALKM O MPOCEYHO]
BPEIHOCTH KoeduiMjeHTa o0pTa MpoceyHnX oOpTHHX cpencTaBa 7 mpenyseha ca tepuropuje All
Bojeomuna (mmdppa nematnoctun 4673) y mepuomy ox 2014. rommne mo 2021. rommHe

npesicTaB/beHu cy Ha ['padukony 14.

Ykonuko ce y 003up y3Me YHIEeHMIIA J]a Cy IPOCEYHe BPEAHOCTH KoeduIlrjeHTa oopTa
Kyrmana u jo0aBjbaua 3a/10B0JbaBajyhe, oneT ce JOBOAM y Be3y HU3AaK HUBO KOE(PUIIMjeHTa 00pTa
3ayixa ca omnajaajyhum mpocedyHuM KoeduirjeHToM o0pTa MPOCEYHUX OOPTHUX CpEACTaBa, IITO
OleT OTBapa MHUTamke MpeKoMepHUX 3anmxa y 7 mpemyszeha ca tepuropuje AIl BojBomuna

(mudpa nenarnoctu 4673).

Ha ocHoBy pe3ynrata ¢puHaHcujcke aHanuze u3 Tabene 10, Moxe ce 3akJby4uTH Ja je y
IIOCMAaTPaHOM OCMOTOJIMIIEKBEM Nepuoay, oa 2014. ronune no 2021. rogune, npoceyHa BpeIHOCT
KoepuiMjeHTa o0pra mnpoceyHux (ukcHuUX cpencraBa 7 mnpenyseha ca teputopuje All
Bojsoauna (mmdpa nenatHoctu 4673) cmamena ca 1,81 na 1,28, omnocHo 3a 29,28%. Osa
yumeHuna He ropopu y npuior [IOCEBHOJ XUIIOTE3U 5 (Hs) xoja TBpau ga ce MOCIOBHA
aKTHUBHOCT mocMmatpanux 7 npexyseha ca teputopuje AIl Bojsoauna (mmdpa aenatHoct 4673)
HUje cMamWia y mepuody kpusze. Yak mraBuiie, cyaehu mpeMa MNpPOCEYHO] BPEIHOCTH

Koe(ulrjeHTa 00pTa MPOCEUYHUX (PUKCHUX CPENICTaBa, MOXE CE€ YCIOBHO 3aKJbYUHUTH JAa CYy
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ImocMarpaHa npez[yseha CMambHijia IIOCIIOBHY AKTUBHOCT Yy IEPpHUOAY KPHU3€ HM3a3BaHC €I30ICHUM

IIOKOM.

I'padukon 14: [Ipoceuna BpeaHOCT KoehHUIIMjeHTa 00pTa MPOCEYHUX OOPTHUX CpeJicTaBa 7
npenyseha ca Teputopuje AIl Bojponuna (mmdpa nenatnoctu 4673) y nepuoay ox 2014.

roauue 10 2021. roquue
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W3Bop: KajKynamuja ayropa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaKka U3 (PUHAHCH]CKUX U3BEIITaja

[Tocmatpajyhu mojenuHayHe BpeTHOCTH MPOCEUHUX KoeduIujeHaTta oOpTa MpPOCECHHHUX
(UKCHHUX CpeJCcTaBa MOCMaTPaHUX CPEJICTaBa MOXKE C€ 3aKJbYUUTH J1a j€ MPOCEYHH KOe(UIIUjeHT
cmamed 2015. rogune y omHocy Ha 2014. roguny 3a 9,94%, nmok je HapenHe ABE TOJIWHE
3a0eNekeH pacT MPOCEYHOr Koe(HIMjeHTa NPOCEYHUX (UKCHUX CpeAcTaBa MOCMaTpaHHUX
npenyseha: 2016. rogune 12,88% y ogrocy Ha 2015. roguny u 2017. rogune 3a 7,07% y ogHocy
Ha 2016. roquny. Y nepuony ox 2018. rogune no 2020. roanHe 3a0ee)eHO je KOHCTAaTaH Imal
MPOCEYHOT KoeuIlMjeHTa TpoceyHux (ukcHUX cpeacraBa, u To: 17,77% 2018. roaune y
onnocy Ha 2017. ronuny, 14,81% 2019. roqune y omnocy Ha 2018. roguny u 15,21% 2020.
ronune y onHocy Ha 2019. ronuny. 2021. 3a6enexeHo je moOospIame MPOCEUHOT KOehHUIIUjeHTa
obpra mpoceuHux (uxcHux cpencrasa 3a 9,40% y ognocy Ha 2020. roguHy mocmarpaHux 7
npenyzeha ca Ttepuropuje All BojBommna (mmdpa nematHoctn 4673). Panm  nakue

BH3yeNn3aiyje, J00MjeHN TOJall O MPOCEYHO] BPEAHOCTH KoeduIimjeHTa oOpTa MpPOCECYHHX
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¢dbuxcHux cpencraBa 7 npenyseha ca tepuropuje All Bojsoauna (mudpa nenatHoctu 4673) y

nepuonay on 2014. ronune 10 2021. rogune npeacraBbeHu ¢y Ha ['padukony 15.

I'padukon 15: [Ipoceuna BpeqHocT KoedhulMjeHTa 00pTa MPOCcCeUHUX (UKCHUX cpeicTaBa 7
npenyseha ca Teputopuje AIl Bojponuna (mudpa nenatnoctu 4673) y nepuony ox 2014.

roauue 10 2021. roquue
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W3Bop: KajKynamuja ayropa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYIHUX T10/1aTaka 13 (MHAHCH]CKHUX W3BEIlTaja

Cymupajyhu nobujene pesynrate u3 Tabene 10 moxe ce pehu na TBpama U3HETa y
I[TOCEBHOJ XUITOTE3HM 5 (Hs) Huje moTBpheHa kajga Cy y HHUTamky MPOCEYHU IMOKA3ETIBU
aKTUBHOCTH mnocMmarpaHux mnpenyszeha. Hamme, y mpunmor ITOCEBHOJ XMUIIOTE3U 5 uny
noOUjeHN pe3yNITaTh TMPOCEYHOT KOePHUIMJeHTa o0pTa Kymama M JeITUMHUYHO MPOCEUHOT
koeduijeHTa oOpTa mobaBsbava, AOK TOOWMjEeHE BPEIHOCTH MPOCEYHUX KoedwuimjeHata oopra
3aJMxa, MPOCeUYHUX KoeduiujeHata oOpTa MPOCEUYHUX OOPTHUX CpeACTaBa M IPOCEUHUX
KoeduiMjeHaTa oOpTa MpoceyHUX (PUKCHUX CpeAcTaBa TOBOpe Ja ce aKTUBHOCT mpeayseha
CMamuja, OJJHOCHO HacTaBmia Beh mocrojehu omamajyhu TpeHa y mepHoay Kpuse Kajaa je y

nuTtamy 7 npeayseha ca repuropuje All Bojpoauna (mmdpa nenatHoctu 4673).

Kako 6u ce cTekao yBHJ y NpocedaH MEpHoj Tpajama jeJHOr oOpTa Kymama, jeJHOr
oOpTa 3anmxa, jeqHor o0prta go0aBibaya, jeJHOT 00pTa OOPTHUX CPEACTaBa, Kao M jeTHOT 00pTa

¢uxcHux cpencraBa, y Tabemu 11 je mpeacTaB/beHO Bpeme Tpajama jeaHor obpra. 3a
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M3pavyHaBamke BPEMEHA Tpajama jeaHor oOpTa KopuiiheHa je jeaquHCcTBeHa GopMysa, OJJHOCHO

Opoj nana y rogunu (365) moesbeH je ca mojeJMHUM TToKa3aTesbeM o0pTa.

Tabemna 11: TTokasarespu akTuBHOCTH 7 Tipeay3eha ca repuropuje AIl Bojsoauna (mmdpa

nenatHocT 4673)

Bpewme Bpewme
Bpeme Bpeme Bpeme ) )
_ ) ‘ Tpajama Tpajama
Tpajama Tpajama Tpajama ‘ _
loguna | _ ) jenHor oOpta | jemHor oOpra
jemHor oopra | jemHor oOpra | jegHOr oOpra
00pTHUX (buKcHIX
Kyrana 3anmxa nobaBibaya
cpencraBa cpeacTaBa
2014 3,94 nana 278,63 nana 2,66 nana 185,28 mana 201,66
2015 3,57 nana 274,44 nana 2,57 nana 195,19 nana 223,93
2016 4,44 nana 276,52 nana 2,42 nana 257,04 nana 198,37
2017 4 54 nana 268,38 nana 2,97 nana 287,40 nana 185,28
2018 3,31 nana 337,96 nana 3,27 nana 309,32 nana 225,31
2019 3,16 mana 368,69 nana 3,53 nana 368,69 nana 264,49
2020 2,64 nana 450,62 nana 4,04 nana 439,76 nana 311,97
2021 2,60 nana 419,54 nana 3,24 nana 414,77 nana 285,16

W3Bop: KajnKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaKka U3 (PMHAHCH]CKHX U3BEIITaja

Cynehu npema nomanuma u3 Tabene 11 Moxe ce 3akJbyduTH Aa KYIIU CBoje 0OaBese
u3BpIIaBajy Opke y ycinoBuMa kpuze. Hamme mpocedHo BpeMe HaruiaTe MOTPaXKHBama OJl
Kylala Ha MOYeTKy MocMaTpaHor nepuoaa Ouio je oko 4 mana, na 6u Taj Opoj ormao Ha Kpajy
nepuosia Ha HemrTo Bume of 2 ngaHa. JloOujenu pesynataru uay y npuior [TOCEBHOJ
XUITOTE3M 5. Mehytum, Bpeme Tpajama jeHOT 00pTa 3auXa je 3HauajHO MPOIYKEHO y Bpeme
kpu3e. HanMe, Ha modeTKy mepuoja jeian oopT 3aimuxa Tpajao je oko 288 maHa, IOK je Ha Kpajy
IocMaTpaHor nepuoja Taj nepuoia usHocuo oko 420 nana, mro He unae y npuwior [IOCEBHOJ
XUIIOTE3N 5 wu yka3yje na mnocMaTpaHa mnpeayseha wumajy mnpoOineM ca 3ajauxama.
[Tocmatpanum mnpeny3ehuma Tpebano je BHIE BpeMeHa Ja H3MHUpPE CBoje obaBe3e Ipema

nob6aspaunma. Ha modeTtky mepuoga mocMarpanuM npeayszehuma je Tpebano y mpoceky HemTo
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BHIIIC O]l 2 JlaHa Ja U3MHpE CBOje oOaBe3e mpema go0aBjhbauMMa, JIOK je Taj Opoj Ha Kpajy
ocMaTpaHor Inepuojaa Ouo HemTo Buie oa 3 naHa. [loganu o MpocedHOM BpEeMEHY Tpajarba

jemHor oopra nobasibava e uny y npwior [IOCEBHOJ XUITOTE3U 5.

Y mpBoM ey mocMaTpaHOoT Mepuoja MmocMaTpaHa mpeay3eha KpeauTupaiga cy CBoje
Kynue (Opoj AaHa 3a KOju Ccy KyIIM M3MHPUBAIN CBOje obOaBe3e Ouo je Behu ox Opoja nana 3a
Koje Cy mocMarpaHa mpeny3eha wm3amupuBanma cBoje 00aBe3e), AOK C€ Yy JAPYroj IMOJOBUHU
MOCMaTpPaHOT TIepUOJia CHTYyalldja OKpeHyJa y KOpHCT mpemy3eha, ogHOCHO no0aBsbauu Cy
KpeauTHpainu nocmarpana npeayseha (0poj AaHa 3a Koju Cy KyIIUM U3MHUPHBAIU CBOje 0o0aBe3e
Oomo je mamu o1 Opoja JaHa 3a Koje Cy mocMmarpaHa mnpeny3eha m3ammpuBana cBoje obOaBese).

[Ipencrasibena cutyanuja rpaduyky je npukasana Ha [ 'padukony 16.

['padukon 16: KomnapaTuBHu nprka3 BpeMeHa Tpajama jeJHOT 00pTa Kymnala U jeJHor o0pTa
nobasipaua (M3pakeHo y nanuMa) 3a 7 npenyseha ca teputopuje AIl Bojoauna (mudpa

nenatHoctu 4673) y nepuony on 2014. ronune 1o 2021. rogune

5
4 \//’\\
3 \¥
2
1
0 T T T T T T T )
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= Bpeme Tpajatba jegHor obpTa Kynaua
Bpeme Tpajarba jeaHor obpTa gobas/bada

W3Bop: KaiKyannja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYIHHX TMOJIaTaKka U3 (PMHAHCH]jCKUX M3BEIITaja

IIpema momanmma u3 TaGeme 11 Bpeme Tpajama jeHOr 0OpTa MPOCEUYHUX OOPTHUX
cpeacraBa nosehaHo je y mepuoxy Kpusze. JpyruM peumma, Bpeme Tpajamba jeqHOr oOpra
MIPOCEYHUX OOPTHHUX Cpe/cTaBa Tpajasio je y MpoceKy oko 186 gaHa Ha MOYETKYy MOcMaTpaHOT

nepuo/a, 1a Ou Ha Kpajy nepuoaa oBaj nepuoj 6uo nosehan Ha 415 nana, mTo HE UAE y MPUIIOT
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tBpamama noctaBibeHuM y [IOCEBHOJ XUIIOTE3UM 5. Kako O6u ce cTrekao YBHJ KOJHKO
MIPOCEYHO BpEeMe Tpajarka jeAHOT o0pTa 3ajiMxa MmocMaTpaHuX Npeay3eha yTude Ha MpOCEYHO
BpeMe Tpajama jeJHOr o0pTa NHpoceyHux OOpTHUX cpenctaBa Ha Ipadukony 17 mar je
KOMIIapaTUBHH IPHUKA3 BpEeMEHa Tpajama jeAHOT 00pTa 3aauxa W jeJHOr o0pTa MPOCEYHHX
oOpTHUX cpencTaBa (M3paKEHO y JaHMMA) MocMaTpaHux mpenay3eha. M3 rpadukona je jacHoO
BUJJbMBA YCJIIOBJBEHOCT IMOMEHYTHX II0Ka3aresba, IITO TOBOPH Yy MPHWIOT YHECHUIM Ja Ce
HajBehu €0 0OpTHUX CpejcTaBa mocMaTpana npeayszeha cactoju ympaBo w3 3aiuxa, MmITo je joIl
jeIHa YMIbCHUIA KOja TOBOPHU Y MPHJIOT TOME Jla MocMaTpana npeny3eha mopajy Ha afekBaTHUjU

HAuYUH J1a YIPaBJbajy CBOJUM 3ajluXama.

I'padukon 17: KommapatuBHU NMpHKa3 BpeMeHa Tpajama jeTHOT 00pTa 3ajuxXa U jeTHoT 00pTa
MPOCEYHUX OOPTHHUX cpezcTaBa (M3pakeHo y AaHuma) 3a 7 npeayseha ca repuropuje All

Bojeoauna (mmdpa genatHoctu 4673) y nepuoay on 2014. ronune go 2021. ronune

500

200

100

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

= Bpeme Tpajatba jeaHor 06pTa 3an1Mxa

Bpeme Tpajarba jegHor ob6pTa npoceyHnx obpTHMX cpeacTasa

W3Bop: KajiKynamuja ayropa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaKka U3 (PUHAHCH]CKHUX U3BEIITaja

Bpeme Tpajama jeqHor 00pTa GUKCHUX CpecTaBa pearoBajio je Ha ycioBe kpuse. Hanme
BEroB U3HOC 010 je roToBo 312 2020. rogune, na 6u ce 2021. roguHe peTaTUBHO CTA0MIH30BAO0.
Ha nmouetky nmocMmaTtpaHor nepuoja BpeMe Tpajama jeHor o0pTa PUKCHUX CpeAcTaBa U3HOCHUIIO
je oko 200 maHa, mTO 3HAYX 2 JOOMjEHHU pe3yNTaTH He Uy y npuior nocraBibeHoj [IOCEBHOJ

XHUIIOTE3N 5.
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3.2.3. U3pauyHaBame IeKOMIIOHOBAHE CTOIE PEHTAOMJIHOCTH

ITo bana6an (2022): ,,Cromna nprHOCa Ha YKyITHA IIOCIOBHA CPEICTBA (EHT. PETYPH OH
toTtan accerc — POA) y3uma y 003up HauuH (PMHAHCHPaHha IMOCIOBHUX aKTUBHOCTH U JeJaH je
on Hajuenthe kopumheHUX IMOKazaTeshba YCHEIIHOCTH IOCIOBama, a padyyHa ce y3 momoh

cienehe penamuje:

Hero nobur

Crona nprHOCa Ha yKyIlHa [IOCJIOBHA CPEJICTBA =
VYKynHa akTuBa

Croma mpuHOCa Ha yKyITHa IMOCJIOBHA CPEICTBAa MOXE C€ W3padyyHaTH, HA OCHOBY
noJlaTaka u3 OWJIaHca CTama U OwiaHca ycrexa. Ha ocHOBY joOujeHOr pes3ynraTa MOXe ce
TBPJIUTH J1a je CBaKH JIMHAP YJIOXKEH y MOCIOBHY UMOBHHY mpeny3eha renepucao onpehenu
M3HOC HETO J00MTH (3apaze mociie OJ0WTKa TPOIIKOBAa KamaTe W mopesa). ['eHepanHo ce
MOJKe TBPJHUTH Ja Behe BpeHOCTH CTONe MpUHOCa Ha YKYITHA MTOCJIOBHA CPEJCTBA YKa3yjy Ha
ycCIIeNTHHje ocnoBame npeay3eha. Tpeba umatu Ha ymy, MelyTuM, J1a HUCKA CTOMA MPUHOCA
Ha YKyIHa TOCJIOBHA CpPEICTBA MOKE OWTH pe3ylTaT CBECHE OJUIYKE Ja Ce€ HCKOPUCTHU

MOTEeHIIM]jall PUHAHCH]CKOT JIeBepulia, 0AHOCHO Beha MoryhHoCT 3a1yKuBama.

Jleo MOCIOBHUX aKTUBHOCTH (PMHAHCUPA CE€ U3 COICTBEHOI KalUTajla U M03ajMJbEHUX
u3Bopa. MHBecTHTOpE, OTHOCHO MOBEpHOILEe MOXKAa Hehe 3aHMMaTH 3apaja Kojy HocMaTpaHo
npenyzehe ocTBapyje Ha CONCTBEHM KallUTall, ajl Cy BIACHUIM CBAKAKO 3aMHTEPECOBAHM 32
oBakaB MpopayyH. [IpuHOC Ha cCONCTBEHU KanmuTal (E€HT. peTypH oH HoMMOH eqyuTy — POE)

no0uja ce Kajia ce y OJTHOC CTaBe HETO JOOUT U COCTBEHH KaIUTa:

Hero moour

Crorma mprHOCA Ha COTICTBEHA CPEJICTBA =
COIICTBEHH KauTal
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Ha ocHoBy noOujeHor pesynaTara MOKEMO J1a TBPAMMO Ja j€ CBAKU JUHAP YJIOKEHOT
COIICTBEHOT KamuTaja y MOCIOBHY MMOBUHY Ipeay3deha A renepucao oapeheHu U3HOC HETO
n00uTH. Y aKIMOHApPCKUM JIpyLITBMMA, OBa CTOIA M3pa)kaBa IPUHOC aKIMOHApa, OJHOCHO
BJIacHWKa oOn4HMX akinuja. [log mpernocTaBKkoM Ja je croma MpHHOCA HA YKYIHA CPeCTBa
HEIITO W3HAJ IpoceKa MPUBpPEIHE IpaHe U yrOrOAMII-Er TPEHIa, OHA je 3a/10BoJbaBajyha.
UumeHulia Jja je cTomna NpuHoca Ha COIICTBEHA Cpe/ICTBa Ipeny3eha A BHIlIa 01 lberOBe CTOIIE
MoBpaTa Ha YKyIHA IOCIOBHA CPEACTBA, pe3yiTar je Kopumhema ayra y (uHaHCHpamby

HOCJIOBHUX aKTUBHOCTH

Tabena 12: [Tokaszarespu peHTabmIHOCTH 7 ipemy3eha ca reputopuje All Bojonuna (mudpa

nenatHocTH 4673)

Fomuna VIpHEOC Ea YKYTIHA HOCHOBHA [IpuHOC Ha COICTBEHA ITOCIOBHA CPECTBA
cpeacTBa
2014 11,3% 7,8%
2015 12,1% 8,1%
2016 17,0% 13,2%
2017 13,4% 12,3%
2018 11,7% 9,9%
2019 9,8 6,7%
2020 6,2% 4,1%
2021 9,3% 8,1%

W3Bop: KajKynamuja ayropa Ha OCHOBY MHTEPHO JIOCTYIHUX T10/1aTaka 13 (UHAHCH]CKHX U3BEIlTaja

Axman u gp. (2021) cy pouuin a0 3ak/bydka Ja je IpodUTaOMIHOCT, OJHOCHO
peHTabuIHOCT mpenyzeha y ycnoBuma Kpuse 3HauajHo yrposkeHa. C npyre crpase, [laBoHe u
Muraunaniuo (2021) cmatpajy ga ce epekTH eKOHOMCKOr IMKiyca ocehajy ca HM3BECHUM
3aKALIBEHEM’. IIpacax u ap. (2015) y cB0joj cTyIuju MoKa3yjy J1a MOCTOje 3HayajHe pasziuKe y

IPOGUTAGUIHOCTH MHIYCTPHjCKUX Mpey3ella Y KPaTkoM POKY Ipe M Iocie KpHu3e, Kao W y

® 3a Bumre mHpOpMarmja 0 yTHIAjy Kpuse Ha mpodurabmiHOCT mpexyseha mpounratn Hip. Mejorado i Roman
(2014), Denci¢-Mihajlov (2014), Correa-Caro et al. (2018), Erfari i Vasign (2018), Franceschetti (2018), Bongini i
dr. (2019) Spitsin i dr. (2020).
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Iy’EM TMEepUoAy Ioclie Kpu3e, IOK Op3uHa ONopaBKa M CTENEH MOBpaTka MpodUTaOHIHOCTU

BapHUpajy O 3eMJbE JI0 3eMJIbE.

Cynehu mpema n00HMjeHHMM NOpPOCEUYHHUM pe3ylTaThMa IMPUHOCA Ha YKyIHA MOCIOBHA
cpencTBa Koju cy npukazanu y TabGemm 12, aytop Moxke 3ak/byduTH Aa je 7 mpeayseha ca
tepuropuje All Bojsoauna (mmdpa genataoctu 4673) 0ocTBapUIIO HUKH HUBO PEHTAOUITHOCTH Y
MMOCMaTPaHOM OCMOTOAMIIEEeM nepuonay, ox 2014. rogune g0 2021. rogune. OBa YumbEHUIIA HE
rosopu y npuiior [IOCEBHOJ XUITOTE3U 6 (Hg)aa mukBUAHOCT mocMaTpanux 7 npeayseha ca
teputopuje All Bojsonuna (mmdpa nenatnoctu 4673), cynehu npema qo0HjeHUM MPOCEUYHUM
cTolama MPUHOCA HHjEe YIPOKCHA T0jaBOM IIIOOATHE EKOHOMCKE KpH3€ M3a3BaHE IaHICMHUjOM
LHOBU/I-19. Mehytum, oBy TBpImY Tpeba y3eTH yciaoBHO Oynyhu na cy crore npuHoca Ouie y
rOTOBO KOHCTAHTHOM IaJy Y OCMOrOJAMIIEbEeM nepuoay, anu Buimie 2021. rogune Hero 2020.
roguae u 1o 3a uak 50%. V Besu IIOCEBHE XWUIIOTE3E 6 (Hg) moxe ce TBpauTtu aa
pentabunHoct 7 mpeayseha ca teputopuje AIl Bojoauna Huje yrpokeHa MojaBOM Iiio0aiiHe
eKOHOMCKe Kpu3e m3a3BaHe manaemujom LJOBU/I-19. Haume, mpoceune crome nmpuHOCa MMaje
Cy TOTOBO KOHCTaHTAaH TpPEH] MaJa y OCMOTOJUIIKEM MEpUOAY, Ca HEKOJIMKO H3Y3€eTaka.
ITocmatpajyhu kymynaTtusHo, npenyseha cy oxg 2014. ronune no 2021. roguHe cMamuie CBOjY
IPOAYKTUBHOCT Ha YKyIHa IOCIOBHa cpenctsa 17,7%, Kao M CTOMY HMPHUHOCA HA COICTBEHA
nmocyioBHa cpenactsa 3a 3,85%. [locmaTpajyhu mojeguHayHe BpeTHOCTH MTPOCEUHA CTOMA MIPUHOCA
Ha yKyITHa TIOCJIOBHA CpeJIcTBa Oenexkuia je naja y nepuoay on 2017. ronune no 2020. ronune, u
t0: 2017. rogune 21,18% y ognocy Ha 2016. ronuny, 2018. ronune 12,69% y ognocy Ha 2017.
roguny, 2019. rogune 16,24% y ognocy Ha 2018. roguny u 2020. rogune yak 36,73% y onHocy
Ha 2019. roguny. [Topact mpoceune cTome MpUHOCA HA YKYITHA MOCJIOBHA CPENICTBA 3a0eiexeH
je 2015. rogune 3a 3,42% y onnocy Ha 2014. roquny, 2016. rogune 3a 40,5% y ogrocy Ha 2015.
roguny u 2021. rogune 3a 50% y omnocy Ha 2020. roaumny. Panm nakime Busyenuzanyje,
N00MjeHN MOoJAIM O MPOCEYHO] BPETHOCTH CTONE MPHHOCA Ha YKYyIHa IOCIOBHA cpencTBa 7
npeny3eha ca teputopuje AIl Bojoamna (mmdpa nemarnoctu 4673) y mepuomny ox 2014.

rogune 10 2021. ronuHe npencraBbenn cy Ha ['padukony 18.
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['paduxon 18: [Ipocevyna BpeqHOCT cTOIE MPUHOCA HA YKYITHA ITOCIOBHA cpeacTBa 7 npemny3eha
ca teputopuje All Bojponuna (mudpa genatnoctu 4673) y nepuoay ox 2014. rogune mo 2021.

roauHe

18
- 7N

12 S

10 o~

o N B OO

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Stopa prinosa na ukupna sredstva

W3Bop: KajiKynamuja ayropa Ha OCHOBY MHTEPHO JOCTYIHUX NOJaTaka U3 (pUHAHCH]CKHUX U3BEIITaja

JloObMjeHn NpOoceYHH pe3ylnTaTH MPHUHOCA Ha COINCTBEHA IOCIOBHA CPEACTBA KOJU CY
npukazanu y TaGemu 12 cyrepumy aa je 7 npenyseha ca tepuropuje All Bojsoauna (mmdpa
nenatHocTd  4673) oCTBapUiO0 KOHCTaHTAaH HUBO PEHTAOMJIHOCTH y IOCMaTpaHOM
OCMOTOMIIIBEM nepuony, o 2014. rogune no 2021. rogune. OBa YuKBEHUIIA TOBOPHU Y HPUIIOT
xunote3un 6 (X6) na pentabuiHocT nmocmarpanux 7 mpeayseha ca teputopuje All Bojsoauna
(mmdpa penatHoctH 4673), cynehum mpema A00MjeHHM MPOCEYHHM CTOMaMa IpPHHOCA Ha
COIICTBEHA CPEJICTBA HUjE YTPOXKEHA MT0jaBOM III00aIHE eKOHOMCKE KpU3€e M3a3BaHe MaHIeMUjOM
HOBU-19. Tlocmarpajyhu mojenrHavyHe BPEAHOCTH MPOCEYHA CTOMA MPUHOCA HAa COICTBEHA
nocJoBHa cpescTBa Oenexuia je pact 2015. rogune 3a 3,84% y ognocy Ha 2014. ronuHy, 4ak
62,96% 2016. roqune y ogHocy Ha 2015. ronuny u HeBepoBaTHUX 97,56% 2021. ronune y
onnocy Ha 2020. roguny. C apyre cTpaHe, IpoceyHa CTOMA MPUHOCA HA COTNICTBEHA CPE/ICTBA
mocMaTpaHux npeay3eha 3adbenexuna je nag ox 6,82% 2017. roqune y oguocy Ha 2016. roguny,
19,51% 2018. rogune y onnocy Ha 2017. ronuny, 32,32% 2019. ronune y ogHocy Ha 2018.
roguay u 38,81% 2020. romune y oxnocy Ha 2019. roguny. Pagu nakme Buzyenusanmje,

NOOHWjeHU oAl O TPOCEYHO] BPETHOCTH CTOIE MPHHOCA HAa COTICTBEHA MOCJIOBHA CPEACTBa 7
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npenyseha ca teputopuje AIl Bojsoamna (mmdpa nemarnoctu 4673) y mepuoxy ox 2014.

ronune 10 2021. roguHe npencraBbeHu cy Ha ['padukony 19.

['padukon 19: [Ipoceuyna BpeqHOCT CTOIE MPUHOCA HA COTICTBEHA MTOCIOBHA CpeicTBa 7
npenyseha ca Teputopuje AIl Bojponuna (mudpa nenatnoctu 4673) y nepuony ox 2014.

roauue 10 2021. roquue

14

1 /T
. / ~

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Stopa prinosa na sopstvena sredstva

W3Bop: KajiKynamnuja ayropa Ha OCHOBY HHTEPHO JOCTYITHHUX 110/1aTaka 13 (PMHAHCH]CKUX M3BELITaja

Cymupajyhn noOujeHe mpocedyHe BpPEAHOCTH CTONE MpPHUHOCA Ha YKYIHA ITOCIOBHA
CpeAcTBa W CTOIE MPUHOCA HA COTICTBEHA CPEJICTBA, MOXKE CE 3aKJbYyUyTH Ja j€ PEHTaOMIIHOCT
nocMaTpanux 7 npenyseha ca repuropuje AIl Bojoauna (mmdpa genatnoctu 4673) ocrana Ha
3a/10BoJbaBajyhemM HUBOY y 100a riobaiHe eKoHOMCKe kpu3e u3a3zBane nanaemujom [IOBUJI-19,

ojHOCHO pesynrath aajy Bepudukanujy [IOCEBHE XUITOTES3E 6 (Hg).
3.2.4. U3pauyHaBame MOKa3aTe/ba (PMHAHCUjCKE CTPYKTYpe

[To banaban (2022): ,,IIpBu nokaszaresbu pUHAHCHjCKE CTPYKTYpE, OMHOCHO YIpaBJbamba
IyroMm, TIOKa3aTesb 3aJyKEHOCTH, CTaBJba y OIHOC J€0 TIOCIOBHHX CpeAcTaBa KOjU ce

(uHaHCUpa JYroM ca YKYITHOM aKTHBOM ITOCMaTpaHor npeyseha:
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VYkymHe o6aBese

IToka3zatesb 3a/1y’)KEHOCTH =
VYKynHa akTuBa

YkynnHe ob6aBeze=Kparkopoune obasese + Jlyropoune obaBese

Ha ocHOBy moOujeHor pesynrata MOXEMO Ja 33aKJbYYUMO KOJHKH C€ JI€0 YKYIHUX

MOCJIOBHUX Cpe/CcTaBa (MHAHCHPA AYTOM (KPAaTKOPOYHHUM U JTyTOPOYHHM).

[Iponienar ¢uHaHCHpama YKYIMHHX MOCJIOBHHX CpEICTaBa COINCTBEHHM CPEICTBHMA

padyHa ce 1o Gpopmyu:

ITokazaresb (I)I/IHaHCI/IpaH)a N3 COIICTBCHUX HU3BOpPaA = 1 — noka3aresb 3ayKCHOCTU

Mornu 6ucMo yCI0BHO TBPAUTHU Jia IOTEHIMjaIHU ITOBEPUOLIM Ipedepupajy HUXKE CTONe
MoKa3aTeJba 3a1y>KEHOCTH, jep Cy TUME BUIlle 3alITUNEHU O] €BEeHTYAIIHUX I'yOUTaKa y ciydajy
JTUKBUAauMje mpenyszeha ayxkHUKa. AKIMOHApH, ¢ Jpyre cTpaHe, MoxJaa npedepupajy Bulle
MoKa3aTesbe 3aayKEHOCTH, jep J€JCTBO (PMHAHCH]JCKOT JIeBepHUIla MO)Ke IMoBehaTH OYEKUBaHY
3apagy. YKOJIMKO je IOKa3aTesb 3aAyKeHOCTH IIocMaTpaHor mpenyseha wH3Ham mpoceka
NpUBpEIHE TpaHe KOjoj Mpumaga, To Ou Tpebano na Oyzae 3HaK 3a y30yHy (DUHAHCH]CKHM
MeHalieprmMa 300T MOTEHIIMjaTHOT OAaHKpPOTa U TEXET U CKyImber Oynyher 3agyxuBama, Oyayhu
na he moTeHIMjaTHU MOBEPUONM OKJIEBATH Ja TM03ajMe HOBAall WM he 3aXxTeBaTH 3HATHO BUIIIE

KamaTHE CTOIIE€ Ha KpeIuTe 0J100peHe mocMaTpaHoM mpeaysehy.

Jlpyru HauMH cariiefaBama (UHAHCHJCKOT pHU3MKa KOJU je TocMmarpaHo mpenysehe
npey3ero Ha cebe jecTe carienaBame MmoKa3aTesba CTPYKType KanuTana. OBaj mokas3arelb CTaBJba
y OJTHOC yKymHe o0aBe3e nmpemyseha ca concTBeHnM kanuTaioM npeayseha, mpouemyjyhu HauuH

¢uHaHCHpamka MOCIOBHUX aKTUBHOCTH Ipeny3eha, OJHOCHO OH KBaHTH(HILKpPA OJTHOC yIoTpede
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Jyra y oJHOCY Ha ynotpeOy corcTBeHor KanuTtana. KoehuujeHT cTpykType Kanurajga padyHa

ce y3 nomoh cienehe penanuje:

VYkymHe o6aBe3e

[Toka3zaresb CTPYKType Kalurajga =
CoOIICTBEHH KamuTal

Ilra je punancujcku neBepun? I[lojam GpuHAHCH]CKOT JIeBepHUIIa Be3yje CE 3a BUCHHY
Iyra y CTpyKTypu KamuTana npenyszeha. OH 3ampaBo mpeacTaBiba AOAATHU PU3HMK KOJU
npenysehe mnpey3suma y yciloBUMa Kaja (UHAHCUpAa CBOj€ IOCIOBHE AaKTHBHOCTHU
M1032jMJBEHUM KaIUTAJIOM 300T 1MocTojama (PUKCHUX (pUHAHCHjCKHX pacxoaa. Moriau Oucmo
pehu 1a OH KBaHTHTATUBHO M3pakaBa MPOMEHY 3apajie Yy OAHOCY Ha MPOMEHY HETOCIOBHOT
nena mpodura mnpemyszeha. Ilpemyzeha koja cBecHo moBehaBajy HHBO Mpey3eTOr
(¢uHaHCHjCKOT pHU3MKAa YMHE TO HPBEHCTBEHO Kao OJIrOBOpP Ha IMOTpede MOoCIoBama WIN
MoryhHocT npogutaOuinHuX ynarawa. HakHagHa cMamema HUCY HU Op3a HM JeTHOCTaBHA.
®daxkTopu KOjU yTUUY Ha HUBO (PMHAHCHUJCKOT pU3MKA Cy: HUBO Beh Mpey3eTor MOCIOBHOT
pu3uKa, (GUHAHCHjCKA CTpaTeruja, cTpaTervja yIrpaBjbamka PHU3MKOM, Mocrojeha cTpykTypa
KanuTana, npopuTabmiHoCT npenyseha, 1eHa Mo3ajMIbEHOr KamuTaja U MHCTUTYLIMOHAIHO
OKpYXKeHe, ITO je MPEeACTaB/heHO M Ha ciuiy. Ha HuBO mpeyseror (MHAHCH]CKOT PU3HKA,
IIpe CBera, yruue HUBO IOCJIOBHOI puU3MKa KoMme je mpenysehe Beh usnoxeno. ITocmoBHU
PU3UK je HajBaKHUja JETEpMUHAHTA CTPYKTYpe KamuTana W HpeJcTaB/ba PU3MK KOJU je
MHXEPEHTaH MocloBamwy npeny3eha yak u y ciyyajy Kaja npeaysehe He KOpUCTH 1103ajMIbEHU

KanuTai'”.

Hemupryu-Kynt u ap. (2015) cy nokaszaiu aa ancoylyTHM M3HOC W POYHOCT JAyra
ofaja y yclIoBUMa KpHu3e, IIPe CBera y 3eMjbaMa y pa3Bojy y MalluM U cpeluM npeay3ehuma
y TIpuBaTHOM BiacHUIITBY. CiaudHO nperxonHoMm, KxomoBanmmoo u ap. (2017) cmatpajy na

BHCOK HUBO JIyTa Y yCIIOBUMA KpH3€ 3HaUajHO cMamyje mpodurtadbuiHocT npemyseha.
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Tab6ena 13: [Toka3aresbu puHaHCHjCKe cTpyKType 7 mpenyseha ca Teputopuje AIl Bojponuna

(mmdpa nenatHOCTH 4673)

Tonuna | Ilokazaresb 3a1yKEHOCTH Iloka3zatesb CTpyKType ®dakTop (HUHAHCH]CKOT
Kamuraia JeBepuna
2014 21,21% 8,11% 1,03
2015 23,84% 6,31% 1,02
2016 23,96% 10,01% 1,04
2017 22,18% 4,52% 1,03
2018 17,29% 3,07% 1,02
2019 16,84% 2,99% 1,01
2020 8,93% 1,24% 1,01
2021 8,81% 1,18% 1,02

W3Bop: KanKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JOCTYITHUX TO/1aTaKka U3 (PUHAHCH]CKHX U3BEIITaja

JloObMjeHn MpocevHU pe3yiaTaTH palua 3aTyKEHOCTH KOoju cy npukasaHu y Tabemm 13
Cyrepuily jJa Cy IMocMaTpaHa mnpenay3eha cMammiia HUBO 3ayKEHOCTH y mepuoay on 2014.
roaune 70 2021. rogune. Opa uuwbenuiia ropopu y npuior [IOCEBHE XUIIOTE3E 7 (Hy) na
ce nocMmarpanux 7 npexayseha ca repuropuje All Bojsoauna (mmmdpa aenarnoctu 4673), cynehu
npemMa JIo0MjeHNM MPOCEYHUM BpEeIHOCTUMA pallya 3a1yKEHOCTH, HUCY MPEKOMEPHO 3a/1yKUIa
mojaBoM Tjo0anHe eKOHOMcKe kpu3e wuzasBaHe mnanaemujom LHOBUJI-19. Ilocmatpajyhu
[0jeIMHaYHe BPEIHOCTU MOXKE C€ 3aKJbYUUTH Ja j€ panuo 3aJyKEHOCTH IOopacTao y MpBE JBE
nocmarpane roauHe, u To: 2015. romune 3a 12,5% y onnocy Ha 2014. roauHy U TOTOBO
3anemapsbuBux 0,5% 2016. rogune y omHocy Ha 2015. roauny. Y mnpeoctasom HOepUOTY
3a0ereskeH je maj pamua 3aayXeHocTH, u To: 2017. ronune 3a 7,43% y onnocy Ha 2016. roauny,
2018. ronune 3a 22,05% y omnocy Ha 2017. ronuny, 2019. rogune 3a 2,6% y omnocy Ha 2018.
ronuny, 2020. rogune 3a 46,97% y oanocy Ha 2019. roguny u 2021. rogune 1,34% y ogHocy Ha
2020. roguny. Panu nakine Buzyenusaiuje, 100MjeHH MOJalM O MPOCEYHO] BPEIHOCTU palya
3amyxeHoctr 7 mpemay3eha ca reputopuje All Bojponuna (mudpa nenataoctu 4673) y nmepuoay

on 2014. romure no 2021. ronuHe npenctaBbern cy Ha ['padukony 20.
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I'padukon 20: [Ipoceuna BpeaHoCT panua 3aayxeHoct 7 mpeayseha ca teputopuje All

Bojoauna (mmdpa nenatnoctu 4673) y nepuony ox 2014. rogune go 2021. ronune
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= Racio zaduZenosti

W3Bop: KajKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaka 13 (PUHAHCH]CKUX U3BEIITaja

Cynehu npema 100MjeHHM MPOCEUYHUM pe3yJITaTUMa palka CTPYKType KaluTana KOju cy
npukasanu y Tabenu 4, ayrop Moxke 3akbyduTu na je 7 mpenyseha ca teputopuje All
BojBonuna (mmdpa nenatHoctH 4673) ocTBapuiio KOHCTaHTaH MaJl HMBOA palya CTPYKTYpe
Kanurajga y IoCMaTpaHOM OCMOrojauiImeM nepuony, on 2014. rogune no 2021. rogune. OBa
yumbenuiia ropopu y npuior [IOCEBHE XUITOTE3E 7 (Hy) aa ce mocmarpanux 7 npeayseha ca
teputopuje All BojBonuna (mmdpa aenatHoctu 4673), cynehu mpema J0OMjeHUM MPOCEYHUM
BpPEIHOCTUMA pala CTPYKType KamuTaja, HUCY IMPEKOMEPHO 3adyXKuja I0jaBOM IJI00aIHe
eKoHOMCKe Kpu3e u3a3Bane nangemujom [{OBU/I-19. KymynatuBHO ce MOXKe 3aKJbyYUTH J1a Cy
nmocMaTpaHa npenyseha 3a ocam romuHa cMamWIIa APACTUYHO Ao CTPYKTYpe KamuTaia ca
8,11 na 1,18 mro je roroBo cenam myta. I[Tocmatpajyhu nojeaunaune rogune 2015. rogune je
3a0ene)XeH IMaji MPOCEYHOr palya CTPYKType KamuTaja mocMaTpaHux npenyseha 3a 22,19% y
onnocy Ha 2014. roguny, a 3atuMm je 2016. roarHe 3a0eNIeKeH Maa MOCMaTPaHOT MoKa3aTesba O
58,63% y omnocy Ha 2015. romuny. Ox 2017. roguHe o0 Kpaja MOCMAaTpaHOT TEPHOJA
3a0eNe)XeH je KOHCTaHTaH MaJ MPOCEYHOr palMa CTpyKType Kamurtaia, u To: 2017. roauHe 3a
54,84% y ognocy Ha 2016. ronuny, 2018. ronune 3a 32,08% y oanocy Ha 2017. roauny, 2019.
ronune 3a 2,61% y ognocy Ha 2018. roguny, 2020. rogune vak 58,53% y omnocy Ha 2019.
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ronuay u 2021. rogune 3a 4,84% y omgHocy Ha 2020. romuny. Pagu nakimie Bu3yenusanuje,
n00MjeHH TOoJaId O IPOCEYHO] BPEAHOCTH palra CTPYKType KamuTayia 7 mpenay3eha ca
teputopuje All Bojsoauna (mmdpa genarnoctu 4673) y nepuony ox 2014. rogune mo 2021.

rOAMHE NpeAcTaB/beHN ¢y Ha ['padukony 21.

I'pacdukon 21: Ilpocedna BpeIHOCT parua CTpyKType kanurtana 7 npeay3eha ca repuropuje All

BojBoauna (mmdpa genataoctu 4673) y nepuony oxn 2014. rogune 1o 2021. rogune
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W3Bop: KajKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaKka U3 (pUHAHCH]CKUX U3BEIITaja

Ha ocHOBYy m00MjeHMX NpPOCEYHHX BpPEAHOCTH (UHAHCHUJCKOT JIEBepUlla KOjU Cy
npukazanu y Tabenu 13, moxe 3akibyuuTH aa je 7 mpenyseha ca teputopuje All Bojoauna
(mmgpa nenarnoctu 4673) 3aaprkano crabuiaH HUBO (PMHAHCH]CKOT JIEBEpUIIA Y IIOCMATPaHOM
ocMmoroauimeM nepuoay, oa 2014. ronunae 1o 2021. roguae. OBa YNKBEHUIIA TOBOPH Y MIPUIIOT
xunote3n 7 (X7) ma ce mocmarpanux 7 mpenyseha ca teputopuje All Bojomuna (mmdpa
nenaTHocTH 4673), cynehum mnpema [g00MjeHMM MPOCEYHHUM BpPEAHOCTHMA (DUHAHCH]CKOT
JIeBepulla, HHUCY TIPEKOMEPHO 3aIyKWia I10jaBOM TIJI00aTHE EKOHOMCKE KpH3€ W3a3BaHe
nangemujoM LIOBU/I-19. TlocmaTpajyhu nojenuHadne roavHe, IpoOMEHE Ha BUILE UM HUXKE CYy
Oune u3y3eTHO HHcke (Mame ox 1%). Paam nakmie Busyenuzaiuje, ITOOMjeHM MOAALH O
MIPOCEYHO] BpeIHOCTH (uHaHCHjCKOT JeBepuyia 7 mpeayseha ca teputopuje All Bojonuna
(mmdpa nenaraoctu 4673) y nepuoay ox 2014. rogune no 2021. roguHe IpencTaB/bEHU Cy Ha
I'padukony 12.
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I'padukon 12: [Ipoceuna BpeqHocT GpuHaHcHjcKor eBepunia 7 mpeayseha ca reputopuje All

Bojonuna (mudpa nenatnoctu 4673) y nepuoay ox 2014. rogune no 2021. 'ongune
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W3Bop: KajKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaka 13 (PUHAHCH]CKUX U3BEIITaja

Cymupajyhu pesynrare CBHX IOKaszaresba (DMHAHCHjCKe CTpyKType 7 mpenyseha ca
teputopuje All Bojsoauna (mudpa aenatnoctu 4673), moxe ce 3akbyuuTtH 1a je [IOCEBHA
XUTIOTE3A 7 (H7)motBpheHna, oAHOCHO jaa ce TOcMarpaHa mpeny3eha HHUCY MPEKOMEPHO

3aJIy’KrJja 1M0jaBoM III00alHe eKOHOMCKe Kpu3e n3a3Bane nangaemujom [JOBU/I-19.

3.3. Kopesanuja nocMTpaHux nokasare/ba GUHAHCHjCKe aHAJIU3E

Kopenannone marpuiie ¢y y oCHOBU BehmHe CTaTUCTMUYKUX METO/a KOje€ HMCTPaXKUBAYH
naHac kxopucre. Kopenamuja kBaHTH(UKyje CTENEeH W IpaBall Ha KOjU Cy JBe Bapujalie
noBezane. (Lloxen m nap., 2013; Xamm m Poarepc, 2021). U3spauyHaBame KoeduimjeHTa
Kopenamuje (p) TOBOPH KOJHMKO jeaHa Bapujablia MMa TEHICHIH]y Ja Ce MPOMEHU Kaaa ce
npomenu apyra. Kaga je p = 0 Be3a usmel)y nocmarpane ase Bapujadie He nocroju. Kaga je p
MO3UTHUBHO, TOCTOJU TPEH Ja jeJiHa BapHjabiia pacTe YKOJIUKO JIpyra Bapujadisa pacte. Kazga je p
HeraTWUBaH, TIOCTOJH TPEHJ Jla jeHa Bapujabiia pacte JOK japyra omama. Ca KopenaujoMm, HE

MOpa J1a pa3MHIILba O Y3POKY M Mocheaui. 3HaK (+, -) KoehulnjeHTa Kopealurje yKasyje Ha
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CMep TOBE3aHOCTH JIBE€ Bapujabiie, JOK BeIWYMHA Koe(HIMjeHTa Kopenanuje yKkasyje Ha CHary
noBe3aHocTH JaBe Bapujabne (u3mehy -1 m 1). Kopenamuja Onucka Hyau cyrepuiie ga Hema

MOBE3aHOCTH U3Mel)y 1B€ KOHTUHYHpPAHE IPOMEHIBHBE.

Crnuka 6: Jaunna kopenaruje

e
-y

Jla cy cBe uclLpTaHe TauKe Ha MPaBoj JIMHUJU, UMAJIX OMCMO CaBpIICHY KOpenalujy, aiau

OHA MOKE OMTH IMO3UTHBHA WJIM HETaTHBHA KAO IITO je IMPpUKAa3aHO Ha I[I/IjarpaMI/IMa HU3Han,

a. Jaka mo3utuBHa kopenanuja uzmely k u u. Tauke nexe 0113y npaBe JMHHjE Ca MOBEHAKBEM U

KaKoO pacCTe K.

6. Cnaba, mosutuBHa Kopemanuja uaMehy k u u. [Ipukazanu TpeHna je Aa U pacTe Kako ce K

MOBeIlaBa, ajli TauyKe HUCY ONU3Y MpaBe JHHH]E
1. Hema kopemanuje nzmely k u u; Tauke cy HacyMu4yHO pacropehene Ha rpaduxony.

1. Cnaba, HeratuBHa Kopesnaiyja usmely k u u. Ilpukazanu TpeHa je 1a ce U cMamYyje Kako ce K

MOBEIaBa, ajli TauKe He Jiexke OJIn3y MpaBe JUHU]S
e. Jaka, HeraTUBHA KOpeJaluja.

Taune cmepHulle 3a MHTEpHpeTaljy U3padyyHaTHX KoedpHIMjeHaTa Kopejanuje Ipema

M0jeIMHUM ayTopuMa Tpe/icTaBbeHe cy y Tabenu 14.
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TabGena 14: MaTepnperanuja u3padyHaTux KoepuIldjeHaTa Kopenamje

Vrednost koeficijenta korelacije
Interpretacija korelacije
(Guilford, 1978)  (Evans, 1996) (Hinkle, Wiersma, & Jurs, 2003)

veoma slaba 0,00-0,20 0,00-0,20 0,00-0,30
slaba 0,21-0,40 0,21-0,40 0,31-0,50
umerena 0,41-0,70 0,41-0,60 0,51-0,70
jaka 0,71-0,90 0,61-0,80 0,71-0,90
veoma jaka 0,91-1,00 0,81-1,00 0,91-1,00

H3Bop: http://psihologija.ff.uns.ac.rs/viz/pirsonov-produkt-moment-koeficijent-korelacije

VY HacraBKy je NpHKa3zaHa KopejalMoHa MaTpULa U3padyyHaTHX MPOCEYHUX IOKa3zaTesba
¢dbunancujcke ananuse 7 npeayseha ca reputopuje All Bojoguna (mmdpa nenarnoctu 4673) y
nepuony ox 2014. romune no 2021. rogune. Y Tabenmu 5 xao ampoKcHMaija JMKBUIHOCTH
rocMaTpaHux mpeayseha y3er je mpOCeYHM OMIUTH PalMo JHUKBUAHOCTH, Kao ampoKCcHMalldja
MoKa3aTesba akTUBHOCTH ITOCMaTpaHuX npeayseha kopuutheHu cy nmpocednu koeduujeHt oopra
IPOCEYHUX OOPTHUX CpeAcTaBa M MPOCEYHH Koe(pUIUjeHT oOpTa MNpPOCeYHUX (PUKCHUX
cpelcTaBa, Kao anpoKCHUMAIlMja PEHTAOMIHOCTH y3€Ta je MPOCEYHa CTOMa MPUHOCAa Ha YKYITHA
MOCJIOBHA CpEJICTBa TMOCMaTpaHux Tmpeayseha, Ok je Kao ampoKcuMalyja 3aayKeHOCTH
nocMaTpaHux npenyseha kopuihen koeuIUjeHT 3aJy*KEHOCTH Y OCMOTOJIUIIHEM IEPUOTY, OJT

2014. roguue no 2021. roguHe.
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Ta6ena 15: Kopenanmona maTpuia ogadpaHnux MpoCeYHUX TMoKa3zaresba PUHAHCH]CKE aHaIn3e 7
npenyseha ca reputopuje AIl Bojsoauna (mudpa aenarnoctu 4673) y nepuoay ox 2014. no
2021. T'onune

Likvidnost Obrtna sredstva | Fiksna sredstva | Stopa prinosa ZaduZenost
Likvidnost 1.000000 -0.806812 -0.838361 -0.703679 -0.834081
Obrtna sredstva -0.806812 1.000000 0.669626 0.496699 0.788316
Fiksna sredstva -0.838361 0.669626 1.000000 0.843328 0.881794
Stopa prinosa -0.703679 0.496699 0.843328 1.000000 0.832801
Zaduzenost -0.834081 0.788316 0.881794 0.832801 1.000000

W3Bop: kajKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaka 13 (UHAHCH]CKUX U3BEIITaja

Kao mTo ce moxe Bumeru w3 tabene 6 JTUKBUIHOCT MocMarpaHux 7 mpemyseha ca
teputopuje All Bojsomuna (mudpa nematHoctrn 4673) je HEraTMBHO KOpEIUCaHA ca CBHUM
OCTaJMM HM3pavyyHaTHM I[IOKa3aTesbiMa aKTUBHOCTH, PEHTAOWUIHOCTU U 3ayKEHOCTH, JOK Cy
MMOMEHYTH OKa3aTeJby MO3UTUBHO KOPEIIMCAHU je/IHU ca apyruma y nepuoay on 2014. ronune
no 2021. roqune. Haume, cynehu mpema noOujeHuM pesyaTatuMa mnoctoju Beoma jaka (Eanc,
1996), onnocuo jaka (I'yundopn, 1978; Xunkne, et an., 2003) neratuBHa Kopenaiuja usmehy
ONUITEr palMa JHUKBUIHOCTH M KoepHIMjeHTa oOpTa MNpoceyHHMX OOpTHUX cpeicTaBa (-
0.806812), Beoma jaka (EBanc, 1996), ognochno jaka (I'yundopa, 1978; Xunkie, et an., 2003)
HEraTUBHA KOpeJalnja u3Mel)y ommTer pamua JUKBUIHOCTH U KoehUIlUjeHTa 00pTa MPOCECUHUX
¢ukcaux cpencrasa (-0.838361), jaka (I'yundopna, 1978; EBanc, 1996; Xunkie, et am., 2003)
HeraTMBHa Kopesaiyja u3Mmel)y ommrer parnua JUKBUIHOCTH M CTONE NPUHOCA Ha YKYIHA
nocioBHa cpenctsa (-0.703679), kao u Beoma jaka (EBanc, 1996), onnocHo jaka (I'yundopz,
1978; Xunkie, et an., 2003) HeraTuBHa Kopenamuja u3Mely ommTer panua JUKBUIHOCTH U
koedumjenta 3amyxxenoctu (-0.834081). C apyre cTpaHe, Ha OCHOBY KOpEJAIlMOHE MaTpPHIIC
MOXEe ce 3aKJbyuuTu aa moctoju jaka (EBanc, 1996), omnocno ymepena (I'ymndopna, 1978;
XuHkIe, et ai., 2003) no3uTuBHA Kopenanuja uzMel)y koepuimjenta oopra NpoceyHuX 0OPTHUX
cpencraBa W KoepUIlMjeHTa o0pTa MpoceuyHUX (DUKCHUX CpeicTaBa MocMaTpaHux mpemyseha,
ymepena (I'yundopa, 1978; Esanc, 1996), ongnocHo cnaba (Xunkie, et an., 2003) mo3uTuBHA
kopenamuja usmely koeduirjeHta oOpTa MPOCeUHUX OOPTHUX CpPEACTaBa M CTOIE MPUHOCA HA

yKYITHa MOCJIOBHA CPE/CTBA, Kao u jaka (I'ymndopa, 1978; EBanc, 1996; Xunkie, et an., 2003)
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MO3UTHBHA Kopenanuja u3sMely koedumujeHTa 00pTa NPOCEUYHHUX OOPTHHX CpelIcTaBa M
koeduijeHTa 3amyxeHoctn. Ha ocHOBY noOujeHunx pesyartata youwbuBa je jaka (I'ymndopn,
1978; Xunkie, et ain., 2003), omHocHO BeoMma jaka (EBanc, 1996) nmosutuBHa kKopenaiuja uzmely
KoeduIMjeHTa o0pTa MpOoCceYHUX (PUKCHUX CpEICTaBa M CTOIE MPHHOCA HAa YKYIHA IOCIOBHA
cpencta (0.843328), kao u jaka (I'yundopn, 1978; Xunkine, et ain., 2003), oqHOCHO BeoMa jaka
(EBanc, 1996) mosutuBHa Kopenanuja usMehy koedunmjeHTa 0o0pTa NMPOCEUHHX (PUKCHUX
cpencraBa u koedummjenta 3amyxeHoctu (0.882794). OHo mTO ce joIl MOXKE YOUHUTH W3
Kopenanuone Matpuie y Tabemu 6 jecre Beoma jaka (EBanc, 1996), ogHocHo jaka (I'yundops,
1978; Xwunkiue, er an., 2003) mo3uTHBHa Kopenanuja u3Mmely MpocedHHX BPEAHOCTH CTOIE
MIPUHOCA Ha YKYIHA MOCJIOBHA cpeAcTBa U Koeduiujenta 3aayxeHoctu (0.832801) 7 npenyzeha
ca teputopuje All Bojonuna (mmdpa nenaranocta 4673) y nepuony ox 2014. rogune go 2021.

TOAUHE.

Kao mpoBepa mnperxogHo pobujenux pesynrata, y Tabemu 16 xopumrhene cy
alITepHATHBHE Mepe, Kako OW ce MpoBepwiia BaJUIHOCT J00MjeHuX pesynrata. Hamme, kao
ampoKcUMalldja JUKBUJIHOCTH TIOCMAaTpaHuX Tpeny3eha y3eT je MPOCEUYHH PUTOPO3HHU PaIvo
JUKBHUJIHOCTH, YMECTO MPOCEYHOT OMIITET parya JUKBUIHOCTH, Ka0 alpoKCHUMaIlHja MoKa3aresba
aKTUBHOCTH TIOCMAaTpaHuX Mpeay3eha kopuirheHu cy MpoceyHu KoeduIlujeHT 00pTa MPOCEUHUX
OOpTHUX CpeAcTaBa W MPOCEYHH KOoeHIMjeHT 00pTa MpoceyHUuX (UKCHUX CpelcTaBa, Kao
anpoKcHUMallMja peHTAOUIIHOCTU y3€Ta je MpOocedyHa CTOoNa IpPHUHOCAa Ha COICTBEHA IOCIIOBHA
CpeAcTBa MocMaTpaHux Ipeny3eha, yMecTo mpoceyHe cTore MpUHOCa Ha COICTBEHA CPEJCTBA,
JIOK je Kao ampoKcHMalldja 3ayKeHOCTH MocMaTpaHux npeayseha xopuitheH panuo CTpyKType
KamuTaia yMeCcTO MPOCEYHOT palua 3ay>keHOCTH, Y OCMOTOJIUIIbeM niepuofy, oa 2014. roaune

no 2021. rogune.
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Tab6ena 16: Kopenanmona maTtpuia ogadpaHux MpoCceYHUX TMoKa3zaresba PrUHAHCH]CKE aHaIn3e 7
npenyseha ca reputopuje AIl Bojsoauna (mudpa aenarnoctu 4673) y nepuoay ox 2014. no
2021. rogune

Likvidnost Obrtna sredstva | Fiksna sredstva | Stopa prinosa ZaduZenost
Likvidnost 1.000000 -0.045891 -0.418852 -0.138742 -0.669170
Obrtna sredstva -0.045891 1.000000 0.669626 0.266519 0.792178
Fiksna sredstva -0.418852 0.669626 1.000000 0.816822 0.764254
Stopa prinosa -0.138742 0.266519 0.816822 1.000000 0.581236
Zaduzenost -0.669170 0.792178 0.764254 0.581236 1.000000

W3Bop: kajKynamuja ayTopa Ha OCHOBY HHTEPHO JIOCTYITHUX T0/1aTaka 13 (UHAHCH]CKUX U3BEIITaja

Ha ocHoBy pe3ynrara u3 kopenanuone matpuiie (Tabena 16) Moxke ce 3aKJbYYHTH /12 je
JUKBUAHOCT mocMmarpanux 7 mpemyseha ca tepuropuje AIl Bojomuna (mmdpa nenaTHOCTH
4673) HeraTMBHO KOpeJIMCaHa ca CBHUM OCTAJIMM H3pauyHATUM IIOKa3aTeJbuMa aKTHUBHOCTH,
PEHTAOMIIHOCTH U 3a/1y’KEHOCTH, JOK Cy MOMEHYTH MOKa3aTesbu MO3UTHUBHO KOPEIHUCAHH jeTHU
ca npyruma y nepuoxay on 2014. ronune mo 2021. roauHe, Kao UM y MPETXHOIHO] aHATU3MU.
Hauwme, cynehu npema noOujennm pesynaratuma noctoju Beoma ciiaba (Esanc, 1996; I'yundopa,
1978; Xunkie, et ain., 2003) HeraTuBHA Kopenanuja u3mel)y puropo3Hor parua JUKBUAHOCTU U
KoeduirjenTa oopra mpoceuHux oOpTHHUX cpeactana (-0.045891), cnaba (Xunkie, et an., 2003),
onnocHo ymepena (EBanc, 1996; I'yundopa, 1978) nerarusHa xopenaiuja usmely puroposHor
parya JTUKBUIHOCTH U KoeduirjeHTa oOpTa mpoceunux puxcHux cpencrana (-0.418852), Beoma
cnaba (I'yundopa, 1978; Epanc, 1996; Xunkie, et an., 2003) HeraTuBHa Kopenaiuja umehy
PUTOpPO3HOT palva JUKBUIAHOCTU U CTOINE NMPHHOCA Ha comncTBeHa cpenactra (-0.138742), kao u
ymepena (EBanc, 1996; I'yundopn, 1978; Xunkne, et an., 2003) HeratuBHa Kopenaiuja usmelhy
PUTOPO3HOT pallia JMKBUIHOCTH M KoedpunujeHta crpykrype kanutana (-0.834081). C apyre
CTpaHe, Ha OCHOBY KOpeJal[MOHE MaTpUIlE MOXKE c€ 3aKJby4yuTH Ja noctoju ymepena (EBanc,
1996; I'yundopa, 1978; Xunkie, et an., 2003) no3utuBHa Kopenanuja u3Mely xoeduiujeHta
o0OpTa mpoceuyHux OOPTHUX CpelicTaBa M KoedulMjeHTa o0pTa MpoceUyHUX (PUKCHUX CpelicTaBa
nocmatpanux npenyseha (0.669626), cnaba (I'yundopn, 1978; EBanc, 1996; Xunkne, et ai.,
2003) no3utuBHA Kopenamuja u3Mel)y xoeduuujeHTa odpra NMpoceyHux OOPTHUX CpeAcTaBa U

cToIle mpuHOCca Ha comcTBeHa cpenactra (0.266519), xao u jaka (I'yundopa, 1978; Epanc, 1996;
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Xunkie, et an., 2003) mo3utuBHA Kopenanuja u3Mehy mpocedyHux BpeaHOCTH KOoehHUIMjeHTa
o0pTa mpOCeUYHUX OOPTHUX CPEICTaBa M palua CTPYKType Kaluraia mocMarpaHux mnpenyseha
(0.792178). Ha ocHoBy moOujenux pesyirara youwsbusa je jaka (I'yundopa, 1978; Xunkie, et
an., 2003), ognocuo Beoma jaka (EBanc, 1996) mosutuBHa kopenaimja u3mely xoeduiujenra
o0OpTa mpoceuyHux (PMKCHUX CPEJICTaBa U CTOIE MpUHOCA Ha corcTBeHa cpescta (0.816822), kao
n jaka (I'ymndopn, 1978; EBanc, 1996; Xunkie, et an., 2003), mo3uTuBHa Kopenamuja uzmehy
KoeduIMjeHTa o0pTa MpoceuyHuX (PUKCHUX CPeACcTaBa U panua crpykrype kanutana (0.581236).
OHo mITO Ce joul MOXKE YOUMTH W3 KopenamnuoHe matpuile y Tabenu 6 jecre ymepena (EBamnc,
1996; I'yundopn, 1978; Xunkne, er an., 2003) mo3utuBHa Kopenanuja uszMely MpOCEUHUX
BPEHOCTH CTOIE MPUHOCA Ha COMCTBEHA CPEJICTBA U palua cTpykType kanurtaia (0.581236) 7
npeny3eha ca tepuropuje AIl Bojsommua (mmdpa nematnoctu 4673) y mepuony ox 2014,

roguue 110 2021. roguue.
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IV PE3YJITATU CITPOBEJAEHOI' UCTPAKUBAIbBA

Cpenuna y Kojoj mociyje mpemy3ehe cBe BHIlE jé OUHAMHYHA, TEIIKA, OMACHA W ITyHA
JTMCKOHTHHYHTeTa. MHOra Benuka mnpenyseha cy Owna npuHyhena ma mpol)y kpo3 mporiec
palMKaIHUX OpPraHU3alMOHUX MpoMeHa. Hapounto cy npenys3eha y jaBHOM ceKkTopy JOIIa MO
ynap JeperyjamnMje M OTBapama 3alITHNEHUX IOCIIOBHHX CEKTOpa 3a KOHKYPEHIIH]jY
(Celi¢,2016). Tupextopy MHOTHMX 3amTHheHHX JPKABHAX MOHOIONA M3HEHAA Cy CE HAILIH Yy
YIIO3W pyKOBOIWIama (GUPMH KOjUMa MPEACTOjU HeMWIocpaHa Oopba ca KOHKYPCHIIMjOM Ha

CJ'IO60,I[HOM TPXUILITY.

Onrosopu Ha noBehame (pekBeHIMje U yOp3ame mpoMeHa, moBehame crome nudys3uje mpoMeHa
Y MPUCYTHOCT (PEHOMEHA JPYIITBEHE HEjeTHAKOCTH, 3aXTEBajy OJI MEHAIIepa Ja UMajy JTHICPCKe
CIIOCOOHOCTH M Tpeny3eTHUYKH IyX - na Oyay kpeatuBHH nuaepu (Predojevié¢ i1 dr.,2022).
KpeatuBHO JHIEpCTBO ce 3aCHHMBAa Ha CIIOCOOHOCTH JIMZEpa Ja WHCIHPHILE APYre BU3HjOM,
mporpaMoM W cnocoOHomhy ma mpemy3sMy paaMKaiHe TpoMeHe: PamukanHe mpomeHe
MpeACTaB/bajy OCHOBY YycmemrHe TpaHchopmainuje mnpeny3eha. Pagukamne mnpomeHe HHCY
JeNMMUYHE KOPeKIje U Jopaje mocrojeher crtama cTBapH, ca BPJIO MAIUM YIJIOM CKPETama Off
aKTyenmHOr TocTojeher mpaBma, Beh MpoaopHE, WHTEH3WBHE U BUIICIMMEH3MOHAIIHE aKIldje,
LMJbHO OpHjeHTHCaHe Ha (oKycupaHH cucteM win objexar nmpomeHna (Predojevi¢ 1 dr.,2022).
dokycuparu ce Ha npeay3ehe Kao Ha CUCTEM WUIIM 00jeKaT MPOMEHa, 3HA4YH, PAJIUKATHO MEHATH
WBeH Mojen (KoH(Urypalujy Be3a U ogHoca u3dMmel)y kommoHeHara koje My ofapel)yjy OCHOBHE
KapaKTepUCTUKE), CTPYKTYPY ((PU3UUKO OJMUEHE MOJIeNa KOJUM Ce MOKa3yje HeroBa cBpxa, Tj.
3aIlITO YOIIITE MOCTOJH | mporiec (Be3a u3Mel)y Mojiena u CTpyKType), ali U ’eTrOB KOMIUIEKCHU
KOHTEKCT, 4YH]y BHJJBHBOCT WJIH BEPOJOCTOJHOCT KapaKTepuIly MpoOojHE, CYyNepHOpHE

nepdopmance u 1ubHu epextu (Predojevic i dr.,2022).

KpeaTuBHu nujepu cy WHCIUPATOPH INPOMEHE M KpEaTOpH BH3Hje 3a CBE CTEJKXOIICpe
npexnyseha. [IpBu 3amaTak 3a KpeaTUBHOT JIMJEpa je Ja caryieqa norpedy 3a mpoMeHoM. butHo je
OJIpeIUTH TIPaBU KOHIENT 3a MOYeTaK TpaHcopMmaimoHOr mporeca. CBECHOCT moTpede 3a

IPOMEHOM je TOJa3Ha Tayka 3a WHHULIMpame TpaHchopmamumoHux npomeHa. be3 ceectu o
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HEOITXOAHOCTH MPOMEHE 3aIl0CIICHU ce Hehe OTydnTH 3a OHaj TOJATHU HAIOP KOjH j& YeCTO OJ
CYIITHHCKOT 3Hauaja 3a ycrnex Tpancopmanuje npeayseha (Predojevic 1 dr.,2022). [Tocnenuie
TAaKBOT' TOHAIIAKkA Cy HEyclecu TpaHCHOPMAIMOHMX IMOAyXBaTa. KpeaTUBHU IUACp MOMaxKe
3alociieHHMa Ja MpuxBare NoTpedy 3a MPOMEHOM M Yy HCTO Bpeme MoBehaBa HHXOBO
CaMoOIIOy3/Iale ¥ ONTHUMH3aM O 00aBibamy ycnemrHe TpaHcdopmanuje. [IpuxBatame BU3HjE 01T
CTpaHe 3aloCleHUX je KJbyYHa MpPETIOCTaBKa 3a YCIEeX OpraHu3alMoHe TpaHchopmaruje y

npenysehy (Predojevié i dr.,2022).

[ToTpeGHO je Aa cBU 3amOCICHH CXBaTe Ja MOCTeNeHa 1modosplnama Hehe TOBECTH 10 JKeJbEHOT
CTama U Ja je TpaHcopmaiuja kao 6a3uyHa KBaHTHUTATHBHA MIPOMEHA O] BUTAJIHOT 3Hayaja 3a
nosehame KOHKypeHTHOCTH npeny3eha. Jla Ou mpencraBsbana MOTHBAIIMOHY CHAry, BH3Hja MOpa
na Oyne W3BOp CaMoONoOy3dama M 33jeJHMYKa CBpXa 3a 3arociieHe. PenHXemepHHr,
PECTPYKTYpUPABE M OCTATIM MOJIETHN TpaHc(opmalrje opraHusairje He MOry Ja OCTBape ycrex
y JyrOpOYHOM CMHUCITY YKOJHMKO C€ He PYKOBOJE BH3HMjaMa KoOje cy MpHuBiadHe 3a Behuny jpynu
9UjU Cy HWHTEPECH 3acCTYIUbEHH Yy Tpemy3ehy: 3amocieHu, MOTPOINayH, J00aBJbadyH, MIUpa
3ajeHUIIA U JIpyrd. BU3MOHAPCTBO M mparMarus3aM Cy KpUTUYHHU 3a 00e30ehuBame mojpIike
KJbYYHUX cTejkxoiaepa. Popmyincame U UMIUIEMEHTHpaWmE CTpaTeruje je MpuMapHHU 3a7aTak
munepa 'y TpaHchopmauuju npeayseha (Predojevié 1 dr.,2022). CnpoBoheme crpateruje je
HAJKpUTHUYHM]a KOMIIOHEHTa CTpaTeTujcKOr MeHayuMmeHTa. Mako crTpaTerujcka mpoMeHa
(cnpoBoheme cTpaTeruje) JIOTHYKK J0Ja3d TOCTEe CTPATErwjCKe aHaliu3€ M CTPATEeTHjCKOT
n30opa, TpaHCPOPMALMOHHU JIUAEP MOYUEE O O] A3 Pa3MHUIba Ha CaMOM IOYETKY Ipoleca
CTpaTerujcKkor MeHajMeHTa y mnpenysehy. Crpareruja koja ce He CIpOBEJE HHUje YOIIITe
crpareruja. Ctora cBaka (pa3a y mpoliiecy CTpaTerujCKOr MEHaIMeHTa Tpeda Ja ce mpeay3uma ca
MOCEOHNM pa3yMeBameM 3axTeBa MpoMeHe Yy mpenysehy. Jlumep ympaBia mnpoMeHama

pa3Matpajyhu noprdonro nocnoa u jesrpo komnerennuja (Predojevié i dr.,2022).

Tpanchopmanmonn nuaepu Ccy Kpearopw ydehux W HMHOBAaTHBHUX Tmpemyseha. VYcmemHocT
Tpanchopmanmje npeayseha n meny OyayhHoOCT nuaepu Mopajy Ja Trpaje Ha ePUKACHOCTH U
BPXYHCKUM TepdopMaHcaMa CBUX KOMIIOHEHTH. To 3axTeBa Behy KOJEKTUBHY WHTEIUTECHIIH]Y
3aCHOBaHy Ha 3Hamy, KOMIETEHTHOCTH U pazymeBamy (Veselinovi¢,2012). Camo mHOBaTUBHA

npeayseha u mpexyszeha koja yde Oprke 07 KOHKYpPEHIIMj€ MOXKE ce HaJaTH 00Jh0] TO3UIUJU H
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TPajHOM OIICTAaHKY Ha CBE JWHAMUYHH]jEeM, TYpOYJICHTHHjeM M KOMIUICKCHH]EM TPIKHIITY.
WNuoBatuBHa mpeny3eha ¥ MEHAIMEHT OJJIMKYjy CIIOCOOHOCT W BEIITHHE KOHTHHYHPaHE
pecnionsuBHocTH. Camo mpenyseha Koje cy cTekie BUCOK CTETeH MHOBAIMje MOTY Ce CMaTpaTH
ycremmHuM U BpxyHckuM  (Veselinovi¢,2012). YV HoBuje Bpeme IuAepH y TpoLECy
opraHu3anroHe TpeHchopManuje Hay Kopak nabe, Moaudukyjyhu mnpemysehe koja yuu y
MOJIEPHO W CaBPEMEHO MHTEIMTeHTHO mpeay3ehe. Kibydnu 1mwb nmaepa je Aa ce JUHAMUYKH
yIpaBJba 3HAKEM, OJHOCHO Jla CE 3HAWKE CXBaTH, €(EKTHBHO NPUMEHU H pas3BHja Ipema
norpedama CUTyaIlije, OJHOCHO Jia CTBapa M KOPUCTH MOTYNHOCTH Jja c€ M3 CBaKe CUTYyaIuje
u3Byde MmakcuMmanHa kopuct (Veselinovi¢,2012). TpanchopmanvoHu Juaepu Cy CBECHH Ja
OyayhHocT mpumaga camMo HMHTEIMIeHTHUM mpeny3ehuma. TpaHchopMalMoHO JHIEPCTBO je
3aCHOBAHO Ha OCIOCOOJbaBamky U OMyHOMOhMBamwy 3amociieHnx. KoHCTaHTHO ocrocoOJbaBame
32 KOHCTaHTHO MPOMEHHBY CPEIUHY Haj00Jbe (QYHKIIMOHHMINE Y TIpeay3ehnma rie ce MeHayepu
BUIIET HHUBOA KOHIICHTPHINY HA JIMJCPCTBO, a BehMHY MEHAIIEPCKUX TOCJIOBA JIEJIETHPAjy Y
NpaBIly HIKUX HUBOA. be3 amekBaTHOr ocrocoOsbaBamba KPUTHYHE WH(POpPMAIHje O KBATHTETY
ocTajy HeWcKopumiheHe y CBECTH 3allOCICHHX, a €HEpruja 3a CIpoBoheme MpoMeHa ocTaje
nateHtHa y mnpenys3ehy (Nikoli¢ 1 dr.,2017). OnyHomohuBame capagHuKa ce Be3yje 3a
TpaHc(hOpMaIMOHO JTHAEPCTBO. AKIIEHAT ce MoMepa ca JAepa Kao MHIUBUAYE ca oApeheHuM
JUYHUM ocoOuHama ka yuaepy y npenysehy. dokyc ce Mewma ca eheKTHBHOCTH JHJEpa Ha
epextuBHOCT mnpeayzeha. Hucy OuTHM camo mnpoduT U 3apaae Koje OOWYHO Tmpare
onmyHoMohuBame Beh je OMTHa M KynTypa npeayseha na 3amocieHd cxBaTajy 3HaYeHhE CBOTa
rocjaa M MMajy JKeJjby Jla cé Memajy, Ja Mobosbllajy ycmex mnpeayseha, a Kpajbu pe3yaTar

auaepcTra je omynomohusame (Waari,2018).

Y mpomecy Tpanchopmarmje mpemay3eha TpaHCPOPMANMOHU JUAEPH Cy TPAJAUTEIHH
opranmzanuone Kyntype npenyseha. CTBapame afeKkBaTHE OpraHU3alMOHE KYJITYpe jé OCHOBHA
MPETIIOCTaBKa yCIelHe Tpanchopmanuje npeayseha, koja ykjpydyje MHPOK CHCTEM BPEIHOCTH
u enemeHarta opranusamnuone kyntype (Predojevi¢ i dr.,2022). Jlupepu ycnemnux mnpemay3eha
TEXe Ka OCTBApEHy BUTATHOT THIIA OPTaHW3aI[MOHE KYJITYpe KOJH je Y CTamy Jia OJTOBOPH Ha
M3a30Be HECTaOWIIHE CpeauHEe Yy KOjoj TMOCHyjy caBpeMeHa mpeny3eha M KOjU JTOTMPUHOCH
YCIICLTHOM CIPOBOhEHY cTpaTerdja paguKalHHX MpPOMEHa W OHUX KOja Tpake MOHOBHO

ycMepaBambe camora npeayseha (Predojevic i dr.,2022).
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Opranuzanuona Tpanchopmaiiyja ce pa3iuKyje 0 IpyruX BpcTa MpoMeHa yIpaBo Mo TOME IITO
yKJbydyje IpOMEHE OpraHu3aluoHe Kynrype. Jlugep je HeonmxomaH y TpaHchopManuju
npenyseha y mpouecy pa3BHjamba HOBHX HMHTEPIPETATUBHHUX IEMa KOje MEmajy IOHAIIame
3allOCIeHUX Yy  cMepy  JAeduHUCAaHMX  oOpraHm3anumoHux  npomena  (Ivanovié-
buki¢,Radosavljevi¢,2018). Ilo3HaBame THIIOBA OpraHM3allMOHE KYITYpe j€ OJ MPEeCyIHOT
3Ha4aj 3a U300p TUIA JHUIEPCTBA Y MPETIIOCTaBJLEHOM Ipoliecy TpaHchopMmaluje y npeaysehy.
Hemoryhe je ycnenHo uMmiieMeHTUPame CTpaTETHje ca JIMASPCTBOM KOj€ je y CYNPOTHOCTH ca

OpraHnu3alluOHOM KYJITYPOM.

EdextuBHOCT nuaepa y TpaHcdopmanuju mpenyseha yruue Ha moBehame eQeKTHBHOCTH
npeny3eha. TpaHchopManmoHO JIMAEPCTBO C€ TIOCMarpa Kao TMpolec KOju Mema u
tpanchopmuie npeayseha. [IpeosnagaBa yBepeme J1a TpaHCPOPMALIMOHO JIUACPCTBO JOBOIH JI0
cynepuopHux nepdopmancu npeayseha (Ivanovié-PDuki¢,Radosavljevi¢,2018). KommnerentHoct
Jmujepa ce oriiefja y CrocOOHOCTH J1a Y CHUTYalHju ca OpOjHUM OrpaHWYCHHMa JOMPHHECE J1a
npeay3ehe octBapu nomatHy BpenHocT. EdeKTHBHOCT nmuaepa oOCTBapyje ce€ IMOCPEICTBOM
capajJHUKa M 3amocieHux. Jluaepu HemocpenHo A0Aajy BpenHocT mpeaysehy ycmeparajyhw,
KoopauHupajyhu u mMotuBuinyhu 3amocieHe Ja ce aHraxyjy Ha HajOosbu Moryhw HauuH y
OCTBapemy MOCTaB/LEHUX LUJbeBA. JInaep Moxke nenerupaTi eUKaCTHOCT, ajli MOpa JIMYHO /1a

ce 6aBu epextuBHOIINy cBora npeay3zeha (Tonkham,2013).

W3 cBera HaBeJl€HOT CJIEJH /12 je, Y YCIOBHUMA JApaMaTUYHHUX, KOMIUIEKCHUX U HENpPEeIBUIJbUBUX
MpoMeHa, OpraHm3aimoHa TpaHcopmaija HeuszbOexxkan mpomec y mpemysehy. CaBpemena
npeay3eha 3axteBajy edeKkTHBHO TpaHCHOPMAIIMOHO JIMAESPCTBO KOje he yCmemrHo BOJUTH
npenysehe mnpema peanu3anuju  CTpaTerHjCcKe BH3Wje M IpeMa OCTBapemy Ipoleca
TpaHcdopMalrje KOjH je IMMyH U3a30Ba U MPEJCTaBIba CBOJEBPCHO TPAHCPOPMALMOHO MyTOBAE

(Ferguson,2016).

4.1.Ananu3a pe3syarara J00MjeHUX NMyTeM aHKeTe — TecTa 3a JAeuHHMCcame CTHJI0BA
JINIEPCTBA M MEHAIMEHTA
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[IpenMeTHUM HCTpaKMBambEM JKEJIENM CMO Jia WM3BPLIMMO EMIMPH]CKY IPOBEPY TEOPH)CKUX
MoJiesla 0 MECTy M yJO3M Hpely3eTHUKa-Iujaepa y TpaHchopmanuju mnpenyseha y ycioBuma
rio0anHe eKOHOMCKe Kpuse. McTpakuBame je pealu30BaHO aHKETOM M KOMIIapalujoM, Kao
NPUMEHCHUM METoJlaMa UCTpakuBama. ONpeneniiiu MO ce 3a CIIpoBOlee 3aTBOpEHE aHKETe,
ca cy0JeKTUBHUM UYMHCHUYHUM Ca/Ip>KajeM M JJMYHUM HA4MHOM OJroBapama. AHKETa ce OJHOCH
Ha JleuHNICake CTUIIOBA JIAEPCTBA y cefaM npenyseha.

Pesynratu uctpakuBama HEABOCMHCICHO YKa3yjy Ha JOMHUHAHTHY MPUMEHY KOHCYJITAaTHBHOT
CTHJIa JIUJIEPCTBA y MOCcMaTpaHuM npenysehnma. Pesynrati mokasyjy aa mnpema pagHOM CTaxy
(Tabena 2.) HajBehy 3acTyNEHOCT UMajy UCHUTAHHIM ca pagHUM cTaxkoMm 1o 10 romuna, 22
ucnutanuka (36,7%) y nocmarpanum npeayszehuma. Hajsehu Opoj aHkeTHpaHUX HCIIUTAaHUKA 52
(86,7%) nocenyje BCC (Bucoky cTpyuHy crpemy) y nocmaTpanum mnpeaysehuma. Pesynratu
UCTpaXKUBama mpeMa 1oy (tadena 4.) majy BENHMKY NMPEIHOCT KEHCKO] momynamnuju 96,6% y
nocMaTpanuMm  npenysehuma.  Pedyntatm  McTpakuBama —IpeMa roJuHaMa  CTapoOCTH
EBUACHTUpAHU Yy Talbenu 5. yKa3yjy Ha 4YHICHMILY Ja y Bohemwmy mpeny3eha yuectByje 46,7%
WCTIUTAaHUKA U J1a OHH MPHIAajy cTapocHoj rpynu 41-50 roguna y mocmaTtpanum npeaysehuma.
W3 tabene 6. BuIM ce Ja Cy M3/Bajama 3a MapKeTHHIIKe akTuBHOCTH o 2014-2021 romuue, y
BpeMe €KOHOMCKE KpHu3e, FOTOBO 2-4 IyTa Mama OJ1 HOBUaHUX M3HOCA KOja Cy U3/BajaHa y UCTe
cepxe o 2010-2014 roaune kana cy nocmarpasa npenyseha y nuramwy. 3 tabene 7. Buau ce 1a
Cy HOBYAHa M3/IBajarba 32 HayuyHe KOH(epeHlrje, XyMaHUTapHe aKTUBHOCTH U e€AyKalln]y Takohe
y 3HaYajHOj MEpH omaja y Bpeme ekoHoMmcke kpusze oxa 2014-2021 roamse, O]l HOBYAHUX
M3HOCA Koja cy u3zBajana y ucre cspxe oa 2010-2014 ronune y nocmatpanum npeaysehuma. 13
Taberne 8. BHUIM ce Jja Cy HOBYAHA M3/IBajama 3a pPENpe3eHTalM]jy (POKOBHUIIM, KaJIEHAapH..), 3a
HOBYAaHa H3/[Bajama, Koja cy OWia HamemeHa HMHO M JoMahuM mapTHepuMa, Kao U 3a
CIIOH30PCTBO Yy CIIOPTY, TakKohe y BEJIIOKO] MEpH Olajia y BpeMe eKOHOMCKe kpu3e oj 2014-
2021 roguHe, oA HOBYaHMX M3HOCA KoOja Cy m3nBajaHa y ucre cepxe on 2010-2014 rogune y

nocMaTpaHum Hpez[y3eh1/1Ma.

Ha OCHOBY MNPCAMETHOI' HCTpaXKuBamka W PE3yJiTaTa, Y OKBHPY MCTOAOJOMIKHU ITOCTABJBCHHUX

XUIIOTE34a, Ca BEJIMKUM CTCIICHOM IMOBECPCHA, MOKECMO IMPUXBATUTH cne,uehe:
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VY nornynoctu je morBphena T'JIABHA XHUIIOTE3A (XO0) ca jacHom aehuHHIHjOM 1a je
OJITOBOp MEHallepa MOCMaTPaHUX MalluX U cpelbuX npeny3eha Ha ycioBe riiodainHe eKOHOMCKE
KpH3e aJIeKBaTaH, KpeaTuBaH M KJby4aH y yCIOBHUMA II100aTHE EKOHOMCKE KpH3e.

MNOCEBHE XHUIIOTE3E 1 (X1) wm 2 (X2) noka3ane cy aa je najehu Opoj MeHaniepa
pa3IMYMTAX HUBOA Yy MOCMATpaHUM Npeay3ehrMa mpunanao KaTeropuju KOHCYJITATHBHHX
Juaepa U Ja je Ha pyKoBojehMM MojokajuMma y TOCMaTpaHMM TMpeay3ehuma HajBHIIE
MYIIKapama ca BUCOKOM CTPYYHOM CIIPEMOM.

MOCEBHA XMIIOTE3A 3 (X3) noka3zana je Ja ce M3HOC KOjU Ha UME CIIOH30pCTaBa
W3JIBajajy mocMaTpaHa npeny3eha HHje 3HauajHO MPOMEHHO y YCIOBUMA II100aTHE €KOHOMCKE
KpHU3e, YakKk je M IMMOKa3a0 KaKo MPAaBHJIHHM YTHIajeM Ha ClieI0CHHKE MEHAIIepH, OJTHOCHO
JTUACpU CTBapajy JMOJATHY BpeAHOCT W TuMe mnoBehaBajy edekTuBHOCT mpemyseha. 3a
ycrieniHy Tpancdopmaiiujy npemyseha HIUCY T0BOJbHE caMO CIIOCOOHOCTH M BEUITHHE JIMACPA,
Beh m00pa Koxe3Wja MaTepHjalHUX M HEMaTepHjallHuX pecypca yHyTap camor mpenyseha.
Camo 3ajeTHIYKOM aKI[|joM JIHJIepa ca clIeI0CHUIIMMa MOTJIa ce TIOCTHhU epUKACHOCT, a mpe
cBera e(QEeKTHUBHOCT mpeay3eha, MOrOTOBY y aHAJIM3UPAHUM M TIOCMATPaHUM YCJIOBHMA

I00aTHE €eKOHOMCKE KpH3e€.

4.2.AHa;1M32 MOKA3aTe/ba JUKBUIHOCTH

Cynehu npema A00MjeHMM MPOCEYHUM pe3ylTaTHUMa OMIUTEr W PUTOPO3HOr IOKa3zaTesba
JUKBUHOCTH KOJH Cy TIprKa3aHu y Tabenu 1, Moke ce 3aKkJbYYHTH J1a Cy TocMaTpaHa npeayseha
no0oJblIana CBOjy MO3MIM]Y JIMKBHIHOCTH Y IIOCMaTpaHoM nepuony, oa 2014. roqune o 2021.
roguHe. OBa uynmwenuna ropopu y npwior IOCEBHOJ XUITOTE3MU 4 (X4) na nukBUIHOCT
nocmatpanux 7 mpenyseha ca tepuropuje AIl Bojsoguna (mmdpa nenaraoctu 4673), cynehun
npemMa J1oOHjeHUM MPOCEYHUM pe3yJiTaTUMa OIIITEr MoKa3aTesba JIMKBUAHOCTH HHjE€ YIpO’KeHa
110jaBOM TJI00aJTHE EKOHOMCKE Kpu3e n3a3Bane nangemujom L{IOBU/I-19.

KymynatuBHO mocMmarpaHo, IpOCEYHH PUTOPO3HU MOKa3aTesb JIUKBUHOCTH I1OPACTA0 j€ TOTOBO
nBa myta, ca 0,34 2014. rogune Ha 0,73 2021. rogune. OBa 4YMEKEHUIIA TOBOPU y MPUIIOT
xunote3n 4 (X4) na IUKBUAHOCT mocMarpaHux 7 mpemyseha ca teputopuje AIl Bojsommna

(umudpa nenatHocTH 4673), cynehum mpema MpoOCeuHO] BPEAHOCTH PUTOPO3HUX IOKAa3aTesba
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JUKBUAHOCTH HHje YIrPOXKEHA I10jaBOM TJI00AJIHE EKOHOMCKE KpU3€ H3a3BaHE IaHICMHUjOM
LHOBUI-19.

O063upoM J1a je y mocMmaTtpaHoMm mepuoay Ha npuBpeny Pemybmuke CpOuje yrunana riobaiHa
exoHoMcKa Kpu3a m3a3BaHa LIOBM/I-19 mangemujom, MOXe ce 3aKJbYUYHUTH Ja je KpeaTHBaH
OJITOBOp MEHaIMeHTa mocMmaTpanux 7 mpeny3eha ca tepuropuje AIl Bojommna (mmdpa
nenatHocT 4673) Ha ycioBe Kpu3e M3a3BaHe INIOOATHUM €r30reHHM IIOKOM OMo Beoma Jo00ap,
Oyayhu nma ce NTUKBHIHOCT MOCMaTpaHux mnpeayseha 3Ha4ajHO TOOOJBIIANA Yy TMTOCMATPaHOM
OCMOTOJIUINILEM Teproay. MelyyTuM, Hako je OMIITH MOoKa3aTesb JUKBUAHOCTU MOCMATPaHUX 7
npeny3eha ca Tteputopuje AIl Bojsomuna (mmdpa npermatrHoctd 4673) u  BHILE HEro
3aJ10BOJbaBajyhy M Ha PEJaTUBHO CTAOMIIHOM HUBOY Y TMOCJCIE YETUPU MOCMATpaHe TOJUHE,
ocraje MpoOIeM MPOCEYHOT PHUTOPO3HOI IMOKa3aTeshba JIMKBUIHOCTH IOCMATpaHUX Tpeayseha.
Hamme, oBaj mokaszaresb je TOKOM IOCMAaTpaHOT OCMOTOJAMIIEET IMEpPHOAa KOHCTAaHTHO Ha
M3Y3€THO HUCKOM HUBOY, HCIIOJ 1, ITO yKa3yje na nmocmarpana npenyseha, cyaehu npema oBoM

MoKasaresby UMajy mpodiieM ca TUKBUIHOIINY.

4.3.AHa/I13a MOKA3aTe/ba AKTUBHOCTU

VY nepuony ox 2014. ronqune 1o 2021. roguHe npocevyHa BpeIHOCT KoeullijeHTa oopTa Kymnauna
ce noBehana ca 92,7 na 140,23, onHocHO 3a yak 51,27%, mTO je MO3UTUBHA YMb-EHULA, Oyyhu
1a cy mocMmatpana npeayseha cBoje obaBese HarutahuBania y kpahem BpemeHnckoM nepuoay. OBa
ynmeHnna ropopu y npwior IOCEBHOJ XHUITOTE3MU 5 (X5) koja TBpAM Aa ce MOCIOBHA
aKTUBHOCT nocMmatpanux 7 npeayseha ca teputopuje AIl Bojsoauna (mmgpa nenatHoct 4673)
HUje CMambia y Iepruoy KpH3e.

Jenune nBe romuHe Kana je 3a0ernexeH maj MmpoceuHor koedumujeHta oopra kymnamna cy 2016.
roJInHa, Kaja je 3a0enexeH MajJ mpoceyHor koeduiMjeHTa oOpTa Kymama oa 4ak 19,61% y
onuocy Ha 2015. roguny u 2017. roguna kana je 3abenexen nag ox 2,28% y oxHocy Ha 2016.
roauny. Kao ommru 3akibydak, MOXe ce TBPAUTH Jia Cy mocMaTpaHa npeayseha ca Teputopuje
AIl Bojsoamna (mmdpa nenatHoctn 4673) Ha MOYETKY Mepuoja MocMaTpama CBOje o0aBe3e
HarahuBana y poky on 4 naHa, 1a OW ce Taj pOK Ha Kpajy MOCMaTpaHOT MEPHOJa CIyCTHO Ha

HEIITO Mame O 3 JaHa , WITO WJe y NMPHJIOr TBPAKU Ja jé KpeaTMBHU OATOBOP MEHAIMEHTa
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nocmarpanux npenayseha 6uo 3a70BojbaBajyhu y yclioBUMa KpHU3€ M3a3BaHE €r30I€HUM LIOKOM,
cynehu mpema MpoOCeYHO] BpPEAHOCTH KoedwuimujeHTa o0pTa Kylaia, OJHOCHO IPOCCYHOM
NIEpUOJly HAIUIaTe MOTPaKMBaba O KyIara.

Kao ommry 3akpydak MoXKe ce KOHCTATOBATH Ja je y mocMarpanux 7 mpenyseha ca teputopuje
AIl BojBonuna (mmudpa aenarnoctu 4673) jenan oopt 3amuxa 2014. roguHe y MpOCEKy Tpajao
278 nana, na 6u ce Taj 6poj 2021. ronune nopehao Ha yak 420 maHa , MTO Beoma jacHo ymyhyje
Ha 3aKJbydYak Ja mocmarpaHa mnpeayseha mmajy mpoOiem ca HHCKHM Koe(uIlMjeHTOM o0pTa
3aMxa, OJHOCHO MpoOJieM ca MpeKoMepHuM 3anmxama. OBa YHMILEHHUIIA HE TMOTKPEIbYje
mBpamy canpxany y IHOCEBHOJ XHMIIOTE3HU 5 (X5) koja yka3yje na ce IOCIOBHa
aKTUBHOCT mocMaTpanux 7 npenyseha ca reputopuje All Bojonuna (mmdpa nenarnoctu 4673)
HUje CMamuia y nepuoay kpuse. HampoTus, Moke ce TBpAWTH Ja je riiobanHa Kpu3a n3a3BaHa
naggemujoM [JOBU/I-19 camo moropmaiia nmocrojehu mpobiem ca mpeKOMEpHHM 3aliuxama y
nocmarpanuMm mnpeaysehuma. OBo Takohe yka3yje Ha UHILEHHUIY Ja KpPEaTUBHHU OJOBOP
MEHAIMEHTa Ha YCIIOBE KpHU3e, KaJla je y MUTamky YIpaBibamhe 3a/Iuxama Hije Ouo aJieKBaTaH KoJl
nocmarpanux 7 npenyseha ca tepuropuje AIl Bojoauna (mmdpa nemarnoctu 4673) y neupoy
ox 2014. roguue no 2021. roaune.

VYKonuko ce y 003up y3Me HHCKa MPOCEYHA BPETHOCT PUTOPO3HOI IMOKa3aTesba JIMKBUIHOCTH
MOX€E C€ YCIOBHO TBpPAWTHM Ja Cy YIOpaBO 3aluxe Y3pOK Aucmponopuuje wusmehy
3aJ]0BOJbaBajyNMX  MPOCEYHMX  BPEAHOCTH  ONINTET  IOKa3aTesha  JIUKBUIHOCTH |
HE33JI0BOJbaBajyhuX  MPOCEYHUX  BPEIHOCTH  PUTOPO3HOT  TIOKa3arejha  JIMKBUIHOCTH
nocMaTpanux 7 mpeayseha ca tepuropuje All Bojsoauna (mmdpa nenatHoctu 4673), duje cy
BPEIHOCTH KOHCTAaHTHO UCIO/] jeJIaH Y TIOCMaTPaHOM MEPUOY.

V3 Hemro Behe amMIuMTyAe KpeTama, MocMaTpaHu KoePHIMjeHT ce cmameH ca 137,12 2014.
ronuae Ha 112,71 2021. roameHe, mWTO 3HA4YM Ja Cy IOcMaTpaHa mpeay3eha y mpoceky
M3MHUpHBaJa cBoje oOaBe3e nmpema JqobaBbaunma 3a HelTo Mame o4 3 nana 2014. roaune, 1a 6u
ce Taj 6poj mosehao 2021. roguHe Ha HemTO Mame o 4 naHa. JloOujeHU pe3ynratu He U1y Y
npuior TBpawu caapxkano] y IOCEBHOJ XUIIOTE3H 5 (X5) koja yka3yje a ce moCIoBHA
aKTUBHOCT mocMarpanux 7 mpemnyseha ca teputopuje All Bojsoauna (mmmdpa nemataoct 4673)
HUje CMambHia y epuoay kpuse. Hampotus, Moke ce TBpAWTH Ja je TIo0amHa Kpu3a h3a3BaHa
nangemujoM LIOBU/I-19 y He3HaTHOM NpOLEHTY JIolle yTUIlaga Ha cnocoOHOCT mpeay3eha maa

penaTUBHO JIaKO U3MUPY]E Mpey3eTe o0aBe3e mpema 100aBbadynMa.
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[Topehemem neprona Tpajama jeqHOT MPOCEYHOT 00pTa Kynana 7 npemay3eha ca reputopuje All
BojBonuna (mmdpa aemarnoctu 4673) ca mepuoaoM Tpajama jeIHOr 0oOpTa jgo0aBibada y
nepuony on 2014. romune o 2021. roguHe MOXe ce 3aKJbYUUTH Jia Cy ImocMaTpaHa mnpenayseha
2014. rogmHe y Tmpoceky Op:ke H3MHUpHBaia CBoje obaBe3e Hero mro cy HamahuBana
MOTpakuBama 0J1 Kynaua. Pa3iuka je y IpoceKy M3HOCHIIA je[aH JaH, IITO je€ BpeMe KOJIHUKO Cy
nocmarpana npenayseha OecruiaTHO KpeauTHpalia CBOje KYIIE, Y OJHOCY Ha KPEAUTHHU MEepPUOJT
KOju cy nobaBipaun ono0pasanu wuma. [locmarpanu ogHoc ce mpomenno 202 1. rogune, kajaa cy
7 upeny3eha ca tepuropuje AIl BojBomumna (mmdpa menatHoctd 4673) y mpoceky Opxe
HarutahuBana moTpakMBama OJf Kynala HEero INTO Cy HM3MHpHBaja cBoje o0aBe3e mpema
nobasibaunma. Pasznuka je Ouia jenaH AaH, MITO je MEPUOA Y KOjeM cy mocMmarpaHa npeayseha
Ouya Ha HEKWM HA4YMH OECIUIaTHO KpeAWTHpPaHa OJ] CTpaHe Jo0aBshaya, MTO CE€ MOXKE CMAaTpaTh
MO3UTHBHUM OJrOBOPOM MEHAIMEHTa Ha YCJOBE M3a3BaHE €Tr30T€HUM IIIOKOM W TBPAHOM Yy
kopuct nocraBjbeHe IOCEBHE XUIIOTE3E 5 (X5).

OBa uumenuna He ropopu y npuior IOCEBHOJ XHUIIOTE3U 5 (XS5) koja TBpau na ce
MOCIIOBHA AaKTUBHOCT TocMaTpanux 7 mpemy3eha ca teputopuje AIl Bojsomuna (mmdpa
nenatHoctd 4673) HUje cMamuia y nepuoay kpuze. Yak mraBuine, cyaehu mpema mpocedHo]
BPEHOCTH Koe(uIlrjeHTa 00pTa MPOCEYHUX OOPTHUX CPEJCTaBa, MOXKE CE YCIOBHO 3aKJbyUUTH
Ja Ccy ImocMmarpaHa mpeny3eha cMamuiia MOCIOBHY aKTUBHOCT Y IEPUOAY KpHU3e H3a3BaHe
€r30reHruM IIoKoM. [Ipenn3Huja KoHCTaTaluja, Ha OCHOBY TOOWjEHUX pe3yiTara, MOXe TJIaCUTH
Jla ce CMameHa aKTUBHOCT IOCMaTpaHuX npeny3eha 1o1aTHo moropmana y ycaoBuMa riiobainHe
Kpu3e uzazpane nanaemujom LIOBU/I-19, ykonuko ce y3me y 003up 4MbEHUIA Ja je IpoceyHa
BpPEHOCT KoedHIMjeHTa o0pTa MPOCeUYHUX OOPTHHUX CpejacTaBa HocMaTpaHuX mpenyzeha y
OCMOTOJTUIII-EM TTEPHOAY Onia y TOTOBO KOHCTAaHTHOM TIay.

YKonuKo ce y 0031p y3Me YHECHHUIIA J1a CYy IPOCEeYHE BPEAHOCTH KoeduIjeHTa oopTa Kymnama u
nobaBibaya 3a/10BoJbaBajyhe, omer ce T0BOAM y Be3y HU3aK HUBO Koe(HIMjeHTa 0OpTa 3auuxa ca
ornaaajyhuMm mpoceuHuM KOePHIMjEeHTOM 0OpTa MPOCEYHUX OOPTHUX CPEACTaBa, LITO OIET
OTBapa MHUTamE MPEeKOMEepHUX 3anuxa y 7 mpenyseha ca teputopuje AIl Bojomuna (mmdpa
nenatHocTu 4673).

OBa uumwenuna He roBopu y npuior IOCEBHOJ XUIIOTE3H 5 (XS) koja tBpau na ce
MIOCJIOBHA AKTUBHOCT mocMmarpaHux 7 mpexayseha ca teputopuje AIl BojBoamna (mmdpa

nenatHoctd 4673) HUje cMammia y nepuoay kpuze. Yak mraBuiie, cyachu mpema mpocedHo]
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BPEIHOCTH KOePHIIMjeHTa 00pTa MPOCEUHNX (PUKCHUX Cpe/icTaBa, MOXKE CE€ YCIOBHO 3aKJbYUUTH
JIa Cy ImocMmarpaHa mpeny3eha cMammiia MOCIOBHY aKTHBHOCT Y TEPHOAY KpHU3e H3a3BaHE
€r30I'€HUM IIOKOM.

Cymupajyhu nobujene pesynrate u3 Tabene 2 moxe ce pehu na TBpama W3HETa y XUIIOTE3U 5
(X5) Huje moTBpheHa Kada Ccy y MHUTamby IMPOCEYHU MOKA3CTIbH AKTHBHOCTH ITOCMATPAHUX
npeayzeha. Haume, y npunor IOCEBHOJ XHUITOTE3U 5 (XS) wuay no0ujeHH pe3ynTaTH
IpoceyHor KoepuijeHta o0pTa Kymama W JeIMMUYHO IPOCEYHOT KoeduuujeHTa oOpTta
nobaBibaya, OK JOOHMjeHE BPEAHOCTH IMPOCEYHUX KoeduimjeHata oOpTa 3aimxa, MPOCEUHUX
koepunujeHata oOpTa MpPOCEUHUX OOPTHHUX CpelCTaBa W MPOCEYHUX KoeduIjeHara odpra
MpoceyHuX (PUKCHUX CpejicTaBa TOBOpPE Ja C€ aKTHBHOCT mpeny3eha cmamuia, OJHOCHO
HactaBwia Beh mocrojehn onamajyhu tpenna y mepuoay kpuse kajia je y nmutamy 7 npemyseha ca

teputopuje All Bojoauna (mmdpa aenarnoctu 4673).

4.4.Anaamn3a peHTa0UJIHOCTH

VY Besu IOCEBHE XUITOTE3E 6 (X6) Mose ce TBpAUTH Ja peHTaOMIHOCT 7 mpeay3eha
ca Teputopuje All BojBonuHa HUje yrpokeHa 1ojaBoM rio0aiHe eKOHOMCKE KpU3€ U3a3BaHe
nangemujom [JOBU/I-19.

JlobMjeHn NpoceyHH pe3yiTaTd IMPUHOCA HA COINCTBEHA IIOCIOBHAa CpPEACTBA KOJjU CY
npukazanu y Tabenu 3 cyrepumny na je 7 npenyseha ca teputopuje AIl Bojonuna (mmdpa
nenatHoctd 4673) ocTBapwiio KOHCTaHTaH HHUBO PEHTAOMIHOCTH y TMOCMaTpaHOM
ocMoroavimeM nepuony, ox 2014. romune no 2021. rogune. OBa YnMmeHUIA TOBOPH Y
npuior IOCEBHOJ XUITOTE3MU 6 (X6) na peHTa0MIHOCT MOcMaTpaHux 7 mpeayseha ca
teputopuje All BojBommna (mmdpa npematHoctu 4673), cyaehu mnpema mobujeHUM
MMPOCEYHUM CTOTama IMPUHOCAa Ha COIMCTBEHA CPEACTBAa HUjE YIrPOKEHA I0jaBOM TJI00aTHE
eKOHOMCKe Kpu3e u3a3zpane nangemujom LJOBU/I-19.

Cymupajyhu noOujeHe mpocedHe BpeAHOCTH CTOIe NMPHHOCA HAa YKYIHA IOCIIOBHA CPEICTBA U
CTOIIe TIPUHOCA Ha COTICTBEHA CPEJICTBA, MOXE CE 3aKJbYUyTH Ja j€ PEHTAOMITHOCT TOCMaTpaHUX
7 mnpeny3eha ca teputopuje AIl Bojsommna (mmdpa npematHoctn 4673) ocrama Ha
3a/10BoJbaBajyhemM HUBOY y 100a riobaiHe eKOHOMCKe kpu3e u3a3zBane nanaemujom [IOBUJI-19,

onaHocHO pesynraru 1ajy Bepudukanujy IOCEBHE XHUITOTE3E 6 (X6).
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4.5.Ana;qm3a pUHAHCHjCKe CTPYKTYype

JloOMjeHn TpOoCeYHH pe3yNTaTH palma 3alyKEHOCTH KOju cy mpukazaHu y Tabemm 4
CyrepuIlly J1a cy mocMarpaHa npeay3eha cMamuiaa HUBO 3aayKeHocTd y nepuony ox 2014.
ronguae a0 2021. rogure. OBa ynmenuna ropopu y npuwior IOCEBHOJ XUITIOTE3U 7
(X7) na ce mocmarpanux 7 mpenyseha ca teputopuje All Bojsoauna (mmmdpa aeaaTHOCTH
4673), cynehu mnpema nOOHMjeHHMM MPOCEYHUM BPEIHOCTHMA palua 3aayKEHOCTH, HHUCY
MIPEKOMEPHO 3a/Iy’KHJIa TI0jaBOM TJI00aTHE eKOHOMCKE Kpu3e n3a3Bane nanaemujom [[OBU /-
19.

Cynehu nmpema noOMjeHUM MPOCEYHUM peE3ylTaTUMa palfa CTPYKType KamuTalla KOju Cy
npukazann y TabGemu 4, ayrop Moke 3ak/byduuTH Aa je 7 mpemy3eha ca teputopuje All
BojBoauna (mmdpa nemaraoctu 4673) ocTBapUIO KOHCTAHTAH IM1aJ]] HUBOA palda CTPYKType
KaluTala y NOCMaTpaHOM OCMOTOAUIIkBEeM nepuoay, oa 2014. rogune 1o 2021. rogune. OBa
yntbenuiia ropopu y npuwior IOCEBHOJ XUITOTE3U 7 (X7) na ce mocmarpanux 7
npeay3eha ca tepuropuje AIl Bojoamna (mmdpa nematHoctu 4673), cyaehu mnpema
NOOMjeHUM TPOCEYHUM BpEAHOCTUMA pala CTPYKType KamuTajla, HHUCY IPEKOMEPHO
3ayXHJia 10jaBoM Ii1o0aHe eKOHOMCKe Kpu3e u3a3BaHe nanaemujom [JOBU/I-19.

Ha ocHOBY 100HjeHUX MPOCEYHUX BPEIHOCTH (PUHAHCH]CKOT JIEBEpPHIIAa KOJU Cy MPUKA3aHU Y
Tabenu 4, moxe 3akpyuntu na je 7 mpeayszeha ca tepuropuje AIl BojBomuna (mmdpa
nenatHoctd 4673) 3anpkano craOwiaH HUBO (UMHAHCH]CKOT JIEBEpUlla y IMOCMaTpPaHOM
ocMorogvimeM nepuony, ox 2014. rommne no 2021. rogune. OBa YMEEHUIIA TOBOPHU Y
npusor xunote3n 7 (X7) na ce mocmarpanux 7 mpenyseha ca teputopuje AIl BojBoanna
(mudppa genatHoctu 4673), cyaehu mnpema n0o0MjeHUM TPOCEYHUM BPEIHOCTHMA
(uHaHCHU]CKOT JeBepulla, HUCY MPEKOMEPHO 3ay’Kujia 10jaBOM I100allHe eKOHOMCKE KpH3e
n3a3Bane nanjgemujom [IOBHU/I-19.

Cymupajyhu pesynirare cBHX IOKa3aresba (pUMHAHCHjCKe CTpYyKType 7 mpeayseha ca tepuropuje
AIl Bojsoamna (mmdpa nematHoctun 4673), mMoxke ce 3akpyuntu na je [NOCEBHA
XHUIIOTE3A 7 (X7) nmotBpheHa, oHOCHO aa ce mocMarpaHa mnpeayseha HHCY MpPEeKOMEpPHO

3ayXHJia 10jaBOM IJIo0alHe eKOHOMCKe Kpu3e u3a3BaHe nanaemujom [JOBU/I-19.
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4.6.AHaJm3a KopeJanoHe MaTpHULe

Ha ocHoBy no6ujenunx pesynrtata youwsuBa je jaka (I'ymndopn, 1978; Xunkie, et an., 2003),
onHocHOo Beoma jaka (EBanc, 1996) mosutmBHa kopenamuja u3mel)y koedummjeHta oOpTa
MPOCEYHNX (PUKCHUX CPEJCTaBa M CTOIE MPUHOCAa HA yKymHa mocioBHa cpencta (0.843328),
kao u jaka (I'ymndopn, 1978; Xunkie, er am., 2003), ogHocHo Beoma jaka (EBanc, 1996)
MO3UTHBHA Kopenamuja u3Mmelhy KoeduijeHTa oOpTa NpOoCceUHUX (PUKCHUX CcpelcTaBa M
koepunmjenta 3amyxkeHoctu (0.882794). OHO mTO ce jOII MOXE YOUHTH M3 KOpPETIaIHoHE
Matpuie y Tabenu 6 jecte Beoma jaka (EBanc, 1996), onnocuo jaka (I'yundopn, 1978; Xunkie,
eT ain., 2003) mo3uTuBHA Kopemnalyja usmel)y mpoceyHux BPEIHOCTU CTOIE MPUHOCA HA YKYIHA
MOCIIOBHA cpeAcTBa U koeduuujenta 3aayxenoctu (0.832801) 7 mpemyseha ca teputopuje All
Bojoauna (mmdpa genatHoctu 4673) y nepuony ox 2014. ronune no 2021. ronuse.

Kao mpoBepa mperxoiHo g00HjeHnX pe3ynaraTa, y Tadenu 7 kopuirheHe cy alTepHaTHBHE Mepe,
Kako O ce TmpoBepwia BaIMIHOCT A0OMjeHMX pe3ynrara. Haumme, kao ampokcumaryja
JUKBHUJIHOCTH TIOCMAaTpaHUX IMpeay3eha y3eT je MPOCeYHH PHUTOPO3HU PaIUoO JIMKBUAHOCTH,
YMECTO MPOCEYHOT OMIITET palya JIMKBHIHOCTH, K0 alpOKCHUMallMja MoKa3aresba aKTHBHOCTH
nocMaTpanux npenyseha kopuniheHu Cy MpOCEYHU KOEPHUIMJEHT 0OpTa MPOCEYHHX OOPTHHUX
CpezcTaBa M IPOCeUHHU KoeUujeHT 00pTa NpOCeYHUX (PUKCHUX Cpe/icTaBa, Kao alpoKCUMaluja
PEHTAOMIIHOCTH y3€Ta je TMpocedyHa CTOMa IPUHOCAa Ha COINCTBEHAa IIOCIOBHA CpEJICTBa
nmocMaTpaHuX npenyseha, ymecto mpoceyHe CTone MpUHOCA Ha CONICTBEHA CPEJNICTBA, JIOK j€ Kao
ampoKCHMaIMja 3aay’)KEeHOCTH MocMaTpaHux mnpeny3eha kopumrheH pammo CTpyKType KamuTana
YMECTO ITPOCEYHOTI pallia 3a1yKEHOCTH, Yy OCMOTOIMIIKBEM niepuony, ox 2014. rogune no 2021.
TOJIMHE.

Ha ocnoBy pesyntata u3 kopemanuone Mmarpuie (TaGema 7) Moxe ce 3akJby4uTH Ja je€
JUKBUJIHOCT mocMaTpanux 7 mpenyseha ca teputropuje All Bojsoguna (mmdpa nematHoctu
4673) HeraTMBHO KOpeJMCaHa ca CBUM OCTaJIMM H3pAauyHATUM IIOKa3aTeJbuMa aKTHBHOCTH,
PEHTAOMITHOCTH M 3aJly’KE€HOCTH, JIOK Cy MOMEHYTH MOKa3aTeJbH MO3UTHBHO KOPEIHUCAHH jeTHH
ca apyruma y nepuoxay on 2014. romune mo 2021. romuHe, Kao M y TMPETXHOIHO] aHATU3H.
Hauwme, cynehu npema no6ujeHum pesyiratuma rnoctoju seoma cinada (Esanc, 1996; I'yundopa,
1978; Xunkue, et an., 2003) HeraTuBHa Kopemnanuja usmel)y puropo3Hor parua JUKBUIHOCTH U
KoeduIMjeHTa oopTa npoceyHux oOpTHux cpenacrasa (-0.045891), cnaba (Xunkie, et ai., 2003),

onnocHo ymepena (Esanc, 1996; I'yundopa, 1978) HeraruBHa xopenanuja usmely puropo3Hor
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panya JUKBUIHOCTH M KoedulnjeHTa oOpTa npoceunux pukcHux cpeacrasa (-0.418852), Beoma
cnaba (I'yundopna, 1978; Esanc, 1996; Xunkine, et an., 2003) HeraTuBHa Kopenanuja umehy
PUTOPO3HOI' palya JUKBUAHOCTH M CTOIIE IPUHOCA Ha concTBeHa cpeacTna (-0.138742), xao u
ymepena (EBanc, 1996; I'yundopn, 1978; Xunkie, et an., 2003) HeratuBHa Kopenaiuja usmelhy
PUTOPO3HOT pallda JIMKBHIHOCTH M KoehunujeHTta crpykrype kanutana (-0.834081). C apyre
CTpaHe, Ha OCHOBY KOpeJIallMOHEe MaTpHIle MOXKE Ce 3aKJbydyuTH Ja mocroju ymepeHa (EBamc,
1996; I'yundopna, 1978; Xunkne, er an., 2003) no3uruBHa Kopenamuja uzmely koeduimjenra
o0OpTa mpoceyHnX OOPTHUX CpejcTaBa M KoeduimjeHTa oOpTa MpOCceYHUX (UKCHHUX CpeACcTaBa
nocmarpanux mnpenyseha (0.669626), cnaba (I'yundopa, 1978; Epanc, 1996; Xunkie, et an.,
2003) mo3utuBHA Kopenamuja usmely koeduirjeHta oOpra mMpoceyHUX OOPTHUX CpeacTaBa U
cToIle mpuHOCca Ha corcTBeHa cpenctra (0.266519), xao u jaka (I'yundopa, 1978; Epanc, 1996;
Xwunkie, et an., 2003) nmo3uTHBHA Kopenamuja u3Mel)y MpOoCeUuHUX BPEIHOCTH KOC(HIIMjeHTa
o0pTa ImpOCeYHUX OOPTHUX CpeACcTaBa W palua CTPYKType Kamuraia mocMarpaHux mnpemyseha
(0.792178). Ha ocHoBy nmoOujenux pesyirara yousbuna je jaka (I'yundopza, 1978; Xunkie, et
an., 2003), ogaocHo Beoma jaka (EBanc, 1996) mosutuBHa kopenammja u3mely xoeduiujeHra
o0OpTa mpoceyHux (UKCHUX CpeJICTaBa U CTOIME MpUHOCa Ha coricTBeHa cpesctna (0.816822), kao
u jaka (l'yundopn, 1978; EBanc, 1996; Xunkie, et an., 2003), mo3uTuBHa Kopenanuja uzmely
KoeduIMjeHTa o0pTa MPOCeUHUX (PUKCHUX CpeJcTaBa U panua cTpykrype kanutana (0.581236).
OHoO 1ITO Ce joll MOXKE YOUMTH U3 KopenaiuoHe Matpuie y Tabenu 6 jecte ymepena (Eanc,
1996; T'yundopna, 1978; Xunkie, et an., 2003) mo3uTuBHA Kopenamnuja usMely mpocedHux
BPEIHOCTH CTOIE MPHUHOCA Ha CONCTBEHA CPE/CTBA M palnua cTpykrype kanutana (0.581236) 7
npeny3eha ca teputopuje AIl BojBomuna (mudpa nematnoctu 4673) y mepuony ox 2014.

roauue g0 2021. ronune.
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V 3AK/bYYAK

CaBpeMEHO OKpYXKEHEe W MOJCPHH TPEHJOBU 3aXTEBajy KOHTHHyHpaHe NpoMmeHe. TakBa
CTBapHOCT KOja C€ OJBHja yNpaBO Ty, IpPEeJ HAIIMM OYMMa, UMa M3Y3€THO CHAXKaH yTUIA] Ha
HAYMH yIpaBjbamka y caBpeMeHuM mpeny3ehuma. HoBo nuaepcTBo u HOBHM Jmuepu Hamehy ce
Kao Hem30exaH oarosop Ha mocrojehy cutyarujy (Northouse, 2020). [lanac auaepcTBo mocTaje
KJbYYHHU (PaKTOp YCHEIIHOCTH HEKora mpeayseha. Y TakBoj yJ03H JIMJAEPCTBO MMa JBOCTPYKH
nonatak. C jeqHe CTpaHE HACTOJHM J]a MOTUBHIIEC M YCMEPH TOjEIUHIIE Y )KEJBEHOM CMepy, a ca
Jpyre CTpaHe, Ja pacT W pa3Boj npeayseha yckiaau ca BU3UjOM y [HJbY OCTBapHBamba
HAjTIOBOJBHH]ET TOJIOXKAja Ha TII00aTHOM TPXKUIITY. JIMJAEpCTBO OPjEeHTUCAHO HA JbyJIE, KA0 U U
MEHaMEHT ce MelhycoOHO momymyjy W cTBapajy onpeheHy BpcTy paBHOTeke y mpemysehy
(Northouse, 2020).

CBako 0JICyCTBO JIMJIEPCTBA UMa MOTyOHE mocienuile 3a npeaysehe, 300r xesbe Aa ce peaTHoCT
npuomku Busnju. [lpenysehe 6e3 Bu3Mje, Miba U CMUCIA TIOCTOjama je mpeaysehe 6e3 Ouio
KaKBe IMMepCIeKTUBe, OMila OHAa KPaTKOPOYHA, CPeIOpOYHa, WM AyropodHa. be3 Busmje cBe je
camo BEYHO JyTamke yCMEPEHO caMo Ha Heycrex U npomact. JluaepcTBo Ha cee mpey3uma TepeT
Kpeupama Oynyhuoctu npemyseha (Northouse, 2012). ¥V tom mocny nuaepctBo oxapeljyje cmep

KpeTama npeay3eha u myTokas 3a OCTBapUBamkE CTPATETH]CKOT IIWJba Y caMoM Tpenysehy.

KBanmurerHo munaepctBo naje Jpyauma ocehaj kopucHOcTH, ocehaj Hazae, oxpabpyje HUX H
MOTHUBHUIIE Ka YCIEXy, IPU 4YeMy HCTOBPEMEHO pa3BHja KOJEKTHUBHY BHU3M]y 3a OyayhHocT
npeayseha. EdextuBHO nuaepcTBO je maBajial] U yThpad HOBOT KMBOTa mpeay3eha, mohu u
eHepruje cakor MmojaepHor mpeayseha (Northouse, 2012). 3umoBu ce He pabhajy, oHu ce
cTBapajy. YcmelaH Jujep IMpelIcTaB/ba KOMOMHALM]Y eleMeHaTa MOpPOJUYHOr BAaCHUTamba, C
JeIHe cTpaHe M BpeMeHa, OKOJHOCTH U Jorahama ca apyre. Jlugepu 1o6po rosope u jour 6ojbe
cinymajy. OHH pasnukyjy OMTHO of HebutHor. JloOpu nuaepu uUMajy CIUKY JaHAIIbUIE U
BH3H]y cyTpammuile npeayzeha kojum pykosoze (Predojevic i dr., 2022).

bynyhu na 99,9% ykymuor Opoja mpemyseha y PemyGmumu CpOuju uyMHEe MHKpO, Malla |

cpenma npenyseha, 1a oHa 3amolL/baBajy oko 2/3 3amocienux u ynHe oko 1/3 B/II1-a, cBako
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HOBO HMCTPaXHBamkbEe HUXOBHX (DMHAHCH]CKUX Tep(opMaHCH je 0] 3Hadaja 3a IEJIOKYIHY

MIPUBPEY, AJIU U 33 CBAKOT 10jeIMHAYHOT TpaljaHuHa Hallle 3eMJbe.

5.1.0nmru 3aK/bY4Ylld X JOIIPHHOCH UCTPAKMBaba

Jlugepu umajy 3HaAYajHYy YJIOTY y pellaBamby KOH(GIMKTHHX CHUTyalldja KOje HacTajy y camoMm
npenysehy wim Ha penanmju npenysehe — okpyxeme. HeanexkBatHo nmpuiarohaBame npoMeHama
pOy3poKyje mojaBy Opura y npexysehy. Kpusy nuaep Mopa mpaBoBpeMeEHO IMPErno3HaTH, Kako
Ou je Ha Bpeme cy30mo. Jlumepy Ha pacrmojiaramky CTOJH HU3 CTpaTerdja Oej Yhjer MPaBHIIHOT
n300pa 3aBUCH KBAJIUTET pelliea U Hactane cutyanuje y npeaysehy (Predojevié i dr., 2022).
CyouaBame ca KpHU30M KOja HE CMe Jia IIOCTaHe HOpMallHa TII0jaBa, IMPOY3POKYje I0jaBy
KOH(QUINKTa, KOjU Cy y onpeheHoj Mepu u moxesbHH. MelhyTuM, CBaKo Ipenaxkeme HOpMaHe
TpaHHIIE yCIOBJbAaBA MHHUXOBY €CKajalMjy ca HecarjJeIuBUM TOCIEWIIaMa Ha pax W

¢dbyHKIIMOHKCae Tpeay3eha.

[Tpupona MeHaIepcKor Mmociia u MojaBa Hampea HaBeeHNX CHTAIfja MPeCcTaBiba TMOTOAHO TIIO
3a mojaBy ctpeca kox juaepa (Northouse, 2020). Crtpec je mnpoy3pokoBaH IpOMEHama,
OpUTHCIMMA, (pycTpanujamMma U KOH(QIMKTMMAa y IIOCIOBHOM aMOMjEHTYy y KOjeM JuJep
ersuctupa. braroBpemeHa IpeBeHTHBa, Koja IoJpa3ymMeBa YCKIaeHOCT MOPOAWYHOT U
MIOCJIOBHOT JKMBOTA, 0aBJhCHE CIIOPTOM, IPABHIHOM HMCXPaHOM M TIOHITOBAEEM COIICTBEHE
JTUYHOCTH W BpeMeHa, o0e30elyje 3amTuty nuaepa o mocienuia crpeca. Jlumepu mopajy
BHUIIIAK CBOj€ CTBapajayke eHepruje y npenysehy ycmeputu Ha cBoje capagHuke (Predojevic i
dr., 2022). Cnocoban nuaep Ha yeny npeay3eha je OCHOBHHU MpenycioB HeHor ycnexa. OH je
3aqy)KEeH 3a OJpXKaBame ONTHUMH3Ma W TOJACTUIAkE CHTy3Wja3Ma y OJIyjHUM BpeMEHHUMa 3a
npenysehe. CBojom nHoBaTuBHOIINY, KpeaTuBHOUIhY U crpeMHOIIhy 3a PU3UK, JUJEP CUTYPHO

ynpasiba npeayzehem (Northouse, 2020).

be3 kpeaTuBHOCTH JInjiepa EKOHOMCKA KpH3a y MaJlM U cpebuM npeay3ehuma Ou ce joi Bulie
npoayowiia, jep 6e3 mMoTpaKikhe KBATUTETHUX MPOU3BOJIa HA TPXKUINTY HE Ou Onimo moryhHOCTH
CTBapama HOBUX MOJIENa U TU3ajHUpama Mpou3Boja mo ykycy konsymenara (Northouse, 2020).

Pesynrtatu uctpakuBama Cy MoKa3ajid Jia je eKOHOMCKa Kpu3a Movejia MHOTO PaHHje HETro IITO

129



Cy TO 00jaBWJIM CBH MEJIHjH KOJ Hac W y cBery. JlaHac MHOra Maja u cpeama npeayseha jenBa
OICTajy, HaJla3e Ce y CTamy INepMaHeHTHe Kpu3e. [IpoydaBame OpraHH3alMOHE CTPYKTYpE
npenyzeha /I u b xpo3 muxoBe nH(pOpMAIOHE CUCTEME M TEXHOJIOTHjY, MIOMa)ke HaM Ja ce
0oJbe ymo3HaMo ca JenartHomthy u aMmOuIMjama pasBoja JBa YCIICNIHA, 1O KaTeropu3aluju
cpeama npenayseha U KpeaTUBHOM OJrOBOPY NpEAy3eTHHKA Ha YCIOBE TJI00ATHE €KOHOMCKE
Kpu3e y TuM npeaysehnma

JIpyImTBeHH JOMPUHOC KOHKPETHOT UCTPAKMBaba MPOU3UIIa3H U3 OATOBOPA HA MUTAba Ja JIU CY
Uy K0jOj MepH oBa mnpeay3eha oTmopHa Ha er3oreHe IIOKOBE Ha TiobaiHoM HUBOY. Hamme,
npenyszeha Koja cy pellaTUBHO OTIIOpHA HA €r30r¢He II00aHe IOKOBE, KaKaB je Y TOCMaTPaHOM
nepuogy OMO OHa] W3a3BaH MaHIEMHJOM KOpOHaBHpyca, orcrahe Ha TpPXKUIITY, 3aapxkahe
NpUOIMKHO UCTH Opoj paaHMKa, U AonpuHehe y penaTtuBHO HecMameHOM obumy BJIII-y mene
3emsbe. Takohe, Oynyhu na muxoBe (uHaHCHjcKe meppopMaHce HHCY y 3HAYajHUjO] MeEpH
yrpO’KEHe, MPETIocTaBka je na he W 3apaje 3amociIeHUX OCTaTH NMPUOJIMKHO HCTe W na Hehe
OuTH YrpokeH cTaHaapj rpahana, mrTo je Takohe jemaH o APYIITBEHHX IONPHHOCA OBOT

UCTPAKUBAKA.

5.2.JIMMHUTH HCTPAKUBaKHA

Kao nmumure uctpakuBama, ayTop HaBOAM HEMOT'YhHOCT ykJbyuHBama Beher 6poja npemyseha
y mocMaTpaHH y3o0pak, U HeMoryhHocT oOyxBarama npeayszeha koja ce OaBe apyrauujom
nenatHomhy. Jomr jemaH JMMHT HWCTpaXWBamka OJHOCH ce Ha HeMoryhHoOCT ymoTpebe
perpecuje y ucnuTHBamy MelycoOHOT yTulaja mojeAMHuX (PUHAHCH]CKMX MHJIMKaTopa 300r
MaJIOT y30pKa.

[ToTpeOHO je na CBU 3aroCIeHN CXBaTe J1a MocTeneHa nodoJspiama Hehe I0BECTH 710 JKEeJbEHOT
CTama U Ja je TpaHchopmalnuja kao 6a3uyHa KBaHTUTATHBHA MTPOMEHA O] BUTAJIHOT 3Hayaja
3a noBehame KOHKYpeHTHOCTH npeay3eha. [la Ou mpencraBibana MOTHBALIMOHY CHAry, BU3Hja
Mopa Aa Oyzne M3BOp caMmoIloy3Jama M 3ajeJHHYKa CBpXa 3a 3arocieHe. PenH)KemepuHT,
PECTPYKTYpUpamke U OCTAM MOJENH TpaHchOpMalyje OpraHu3alije He MOTy Ja OCTBape
ycrex y IyTOpOYHOM CMHUCIY YKOJIHMKO C€ HE PYKOBOJE BH3WjaMa KoOje Cy IpHBIAYHE 32
BehMHY JbyIM YHMjU Cy HWHTEpECH 3aCTYIUbCHM Yy Tpeay3ehy: 3amocieHu, MOTpOoLIayH,

no0aBJbayu, MIUPa 33ajeTHUTA U TPYTH.
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5.3.11pensio3u 3a 1a/ba HCTPAKMBAKA

Kao mpemsyore 3a nasba MCTpakuBamba, ayTOp HABOAM YHOTpeOy pErpecHoOHHX Mojena Ha
Behem Opojy maHen mojaraka, kKako Ou olleHe OWiie pejeBaHTHH]E, Ka0o U CIpoBoheme aHkeTe
Ha BeheMm Opojy mpemyseha koja he ce oma3zBaru nmo3uBy. Takohe, y aHanu3y 6u OMIIO KOPUCHO
YKJbYYuTH U Behu Opoj Manux u cpeamux npeyseha koja ce 6aBe apyraunjom jenaTHoIhy o
OHHMX 00yxBaheHHX y30pPKOM.

Y mpomnecy TpaHchopmanmje mpemyseha TpaHCHOPMAIMOHHM JIHACPH CY TpaJUTEIbU
opranusaiione kynrype npeayseha. CtBapame ajieKBaTHE OpraHH3alMOHE KYJITYpe je OCHOBHA
MPETIOCTaBKa yCIeNIHe TpaHchopmanuje npeayseha, Koja ykibydyje NIMPOK CUCTEM BPEIHOCTH
U eJleMeHaTa OpraHu3alnruoHe Kynrype. PykoBoauonu ycnemHux npenyseha texxe ka ocTBapemy
BUTAJIHOT THIIA OpPTraHU3aIMOHE KYJIType KOjU je y CTamy Ja OJrOBOPH HA M3a30BE HeCTaOWIIHE
CpeIuHE y KO0jo] MOCTyjy caBpeMeHa mpenay3eha M KOju JONPUHOCH YCHEIIHOM CIIPOBOhemY
cTpaTervja pajuKajHHX IMPOMEHA M OHHUX KOja Tpake MOHOBHO yCMepaBame caMmora mpeayseha
mTo OM Tpebano u na Oyae TEHJEHIMja Y OKBUPY OpraHU3alMOHUX acmekara mpenyseha y

HapeHOM MEPUOLY.
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