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Pedepar o 3aBpieHOj JOKTOPCKOj AMCEPTAAIU]U

HACTABHO - HAVYHOM BERY
EKOHOMCKOT ®AKYJITETA
BEOT'PAJ

Ha ocHoBy omnyke HacrtaBHo Hay4nor Beha 6poj 4976/1 ox 25. 12. 2019. rogune, MOIITO CMO MPOYYHIH
3aBpIleHy JOKTOPCKY AucepTauujy Kanauaarta 3opuue Auduh, MOa HACIOBOM ,.Mcnumuearbe npupode u
OemepMUHAHMU 6e3e KOPNOpamueHo2 npeoy3emHuumsed U nephopmancu cpedrux u eeiuxkux npeoyseha y
Cpouju‘“ momHOCHMO cienehu

PE®EPAT

1. OCHOBHM NOJALM 0 KAHIAUIATY U JUCEPTALMjH

Mc 3opumna Ammuuh pohena je 18. cemremOpa 1988. rommue y Yxkuiyy. OcHoBHe crynuje ExoHOMCKOT
¢dakynrera YHuBep3urera y beorpany ynucana je 2007. rogune, a nurmomupana je 2011. rogune, Ha cMepy
Mapxketusr. Mactep cTyamje Ha HcTOM ¢akyiaTeTy 3apmuia je 2014. roquae on0paHUBIIN MacTep paj Mo
Ha3UBOM ,,Komnapamuena amaiuza paziudumux 0OIUKA UCNObABARA NPeOV3eMHUUKUX AKMUSHOCMU .
Kpajem 2014. roguHe ynucana je JOKTOPCKE CTY/Hje Ha MATHYHOM (aKyJITeTy, CTYIH]CKH TPOTrpaM: IIOCIOBHO
ynpassbame. [looxuna je cBe UCIHTe MpeiBul)eHe HaCTaBHUM MPOTrPaMoM ca IMPOCeYHOM olieHoM 9.89 u To:
Memooe u mexnuke nayunoe ucmpadxcusaroa u ananuze (ouena: 10), Modenupare u onmumuzayuja (oueHa:
10), Memooonoecuja nayunoe ucmpasicusara I-/] (ouena: 9), [locrosna cmpameeuja (ouena: 10), Ynpaswauro
pauynosoocmeo (onena: 10), Cmpameeujcko ynpasmauxo pauwynosoocmeo (ouena: 10), Memoooroeuja
Hayunoe ucmpadxcusaroa II-/[ (onena: 10), Cmpameeuja xouxypenmuocmu (oniera: 10) u Kopnopamueno
ynpasmarve (oueHa: 10).

Mapra mecena 2014. ronuHe npuMIbeHa je y paaHu oJHOCc Ha EkoHOMCKOM QakynreTy YHHBep3uTeTa y
Beorpany, y cBojcTBY capagnuka y HactaBu. Mapta Mecenia 2015. rogune yHanpeleHa je y 3Bame aCHCTEHTA.
TpenyTHO n3BOM BexOe Ha mpenmeTuma Exonomuka npedysehia u Ilpedysemuuwimeo u ynpagmsare Maium
npeoysehem.

HobutHuua je Beher Opoja Harpajga U CTUIICHAM]ja, O KOJUX Cy HajpeleBaHTHHUje: CTUNCHA1ja MHUHUCTapCcTBa
MPOCBETE, HAyKe U TEXHOJIOMIKOT pa3Boja Penyonuke Cpouje (2009, 2010, 2011); cruneHayja 3a TaJleHTOBaHE
y4eHHUKe U cTyaeHTe ommutunae Yxkuie (2009, 2010, 2011); narpaga Yausep3urera y beorpany 3a HajOoosbu
HAyYHO-UCTPXKUBAUYKH pajg y obnactd npywTBeHHx Hayka (2012); Harpaga ¢onpanuje MunaHa
CredanoBuha-CmenepeBua u cynpyre JlapuHke 3a HajOOJBM HayYHO-HCTPaXMBAayKd pag M3 00JacTH
MeHaMeHTa Ha YHuBep3urery y beorpagy (2012); mpBa Harpama Ha TaKMUYEHY Y KpeHpamy HHTEPHET
ousnuc uaeje, -6msanc, HBO U- Cpbuja u Y npyxeme npuBpeannx HoBuHapa beorpana (2012); ctunenauja
janancke ¢ponnanmje Cakypa (2013/2014).

3opunia Aumunh je (Omma) aHraxoBaHa Ha HEKONMKO noMahimx u MelyHapoJHHX TIpojeKkara y CBOjCTBY
UCTpaXWBaya 0J1 KOjux cy HajBakHUju: Xopu3oHT 2020 (EBponcka komucuja); CTpaTerujcke 1 TAKTHYKE Mepe
3a pellaBamke KpU3e KOHKYPEHTHOCTH peanHor cekropa y Cpbuju (MuHHCTapCTBO TpOCBETEe, HaykKe U
TexHoyiomkor pas3Boja PC); HuBO KkopmopaTWBHOT yIpaBihamha y jaBHUM mpeny3ehmma y CpOuju
(Munucrapcteo npusepene PC); [ToesuBame cexropa MCII u emykatusHor cexkropa (CUIIPY). Tokom
2016. u 2017. ronuHe wW3BOAMIA je OOYKYy Ha TeMy Kpeupare, esanryayuja nocioguux uodeja u uspaoa
NOCOBHO2 NIAHA Y OKBUPY MpOTpaMa 3a CTPYYHO ycaBpllaBame HacTtaBHHKA y CpOuju. Y OKBHPY CTpydHE
KoH(epeHnuje y opranu3zaiiju EkoHoMckor ¢akynrera y borpaay 3a HacTaBHUKE CTPYYHHX IMpeaMeTa y
CpOuju m3BoMIIa OOYKY U3 00NacTH Ympasara pusuxom uneecmuyuonux npojekama. Y 2019. rogunan
ycnemnHo je moxahana ynetwmy mkony y JloHaoHy y opranuzanuju Stats Camp-a rae je moja MEHTOPCTBOM



mpodecopa Rens Van De Schoot-a (Utrecht University, Nederlands) ananusupajyhu momaTke u3 TOKTOpCKe
JcepTallyje n3yvaBala u puMemkrBaja KOHIenT bajecrjance craTUCTHKeE.

Unan je CaBera ExoHomckor dakynrera, wian Etnuke komucuje EkoHoMckor dakynreTa, WwiaH qpyniTa
exoHomucra beorpana, mpeacennuk Kiryba acmcrenara m cekperap Kareape 3a mociioBHYy €KOHOMH]Y H
MEHAIIMEHT. YUeCTBOBaJa je Y BETMKOM Opojy AoMahmx ckymoBa u Mel)yHapoaHuX KoH(pEpeHrja u 00jaBuia
je 3Haudajan Opoj pagoBa. CriMcak HAyYHUX M CTPYYHHX paJioBa KaHAMIATa AT je Y HACTaBKY:

Anicié, Z. (2019). Corporate entrepreneurship, environment dynamism and firm performance: evidence from
Serbia, Ekonomika preduzeca, No. 7-8. (rad iz doktorske disertacije prihvac¢en za objavljivanje).

Aleksié, A., Petrovi¢, M. & Ani¢ié, Z. (2019). Organizational innovativeness: factors that drive innovations
in social enterprises in Serbia?, Management: Journal of Sustainable Business and Management Solutions in
Emerging Economies, ISSN 1820-0222, Vol. 24. No. 3. p. 47-59.

Anicié, Z. (2018). Organizational preparedness of Serbian companies for intrapreneurship. Ekonomika
preduzeca, No. 5-6, p. 294-308.

Ani€ié, Z. (2018). The relationship between the company size and entrepreneurial activities: the case of
Serbia, Sustainability from an Economic and Social Perspective, ISSN 1849-7535, p. 843-854.

Paunovi¢, B. & Ani¢i¢, Z. (2018). Postavka istrazivackog okvira za proucavanje uticaja korporativnog
preduzetnistva na performanse preduzeéa. U. XLV Simpozijum o operacionim istrazivanjima, Zlatibor, 16-
19. septembar, ISBN 978-86-403-1567-8, Beograd: Ekonomski fakultet, str. 7-12.

Aleksi¢, A., Petrovié, M. & Ani¢i¢, Z. (2018). Understanding the Innovative Behavior of Social Enterprises,
Chapter 9 in Social Entrepreneurship and Social Innovation, Ecosystems for Inclusion in Europe (Mario
Biggeri, Enrico Testi, Marco Bellucci, Roel During, H. Thomas R. Persson, Eds.), Routledge, ISBN:
9780815375791, p. 127-144.

Celikovié, Z. (2017). Od dobrih smernica do dobre prakse: Novi model korporativnog upravljanja u javnim
preduzecima u Srbiji. EKonomske ideje i praksa. br. 25, str. 51-68.

Celikovi¢, Z. (2017). Does Entrepreneurial Orientation Influence Business Success? 5th RSEP Social
Sciences Conference, Barcelona, November 7-10., ISBN: 978-605-307-788-6. p. 177. (Stampano u izvodu)

Coli¢, L. & Celikovié, Z. (2017). The influence of gender and time distance while evaluating the
entrepreneurial undertaking. Economic policy for smart, inclusive and sustainable growth. Belgrade, June 15-
17., ISBN: 978-86-403-1523-4. p. 53. (Stampano u izvodu)

Celikovi¢, Z. (2016). Procena organizacione spremnosti za korporativno preduzetnistvo. Zbornik radova,
Ekonomska politika i razvoj, Centar za izdavacku delatnost, Ekonomski fakultet, Beograd, ISBN: 978-86-403-
1509-8, str. 147-164.

Celikovié, Z. (2016). The influence of country competitiveness onto the inflow of FDI- evidence from Serbia
and regional countries. Global Academic Institute International Academic Conference, Prague, September 4-
7., ISBN: 978-0-9965808-4-7, p. 88-98.

Celikovié¢, Z. (2015). The influence of the entrepreneurial acting perspectives on the economic country
development. 17th EBES Conference, Venice, October 15 -17., ISBN: 978-605-84468-3-0, p. 1677-1684.

Celikovi¢, Z. (2015). Model stvaranja vrednosti kroz upravljanje odnosima sa dobavljacima u zborniku
Stvaranje vrednosti: teorijsko — prakticni aspekti (Kali¢anin, B., Lon¢ar, D., Bogetié¢, Z., Todorovi¢, M.,
urednici), Ekonomski fakultet Univerziteta u Beogradu, ISBN: 978-86-403-1433-6, str. 19-34.

Celikovié, Z. (2014). Models and strategies for social entrepreneurship development- experience of Serbia
and chosen European countries, 14th EBES Conference, Istanbul, 978-605-64002-6-1, p. 2750-2764.
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Paunovi¢, B., Dobrilovié, M. & Celikovié, Z. (2014). Znacaj preduzetnickog restrukturiranja u prevazilazenju
krize u poslovanju preduzeéa. Zbornik radova sa nau¢nog skup: Ekonomija i kriza—treba li nam novi odgovor?
Ekonomski fakultet Pale, ISBN: 978-99976-610-1-2, str. 321-328.

Celikovié, Z. (2014). Komparativna analiza razlicitih oblika ispoljavanja preduzetnickih aktivnosti. Master
rad, Ekonomski fakultet Univerziteta u Beogradu.

Celikovié, Z. (2012). Ekonomsko ekoloski aspekti upravljanja naftom i naftnim derivatima u funkciji
modernog energetskog menadzmenta — nagraden rad u grupaciji drustvenih nauka od strane Univerziteta u
Beogradu.

Celikovi¢, Z. (2012). Unapredenje menadimenta turistickih destinacija putem strategije triisnog
pozicioniranja — nagraden kao najbolji naucno-istrazivacki rad na Univerzitetu u Beogradu iz oblasti
menadzmenta i trgovine od stane fondacije Milana Stefanovi¢a-Smederevca i supruge Darinke.

JlokTOpCcKa aucepTanuja MojA HACIOBOM ,, Mcnumusarbe npupooe u 0emepMuHaHmu ee3e KOpnopamueHo2
npeodysemHummea u nephopmancu cpeorwux u eeauxkux npeoyzeha y Cpouju*‘, kaumunara 3opuiie AHIIUh
HamucaHa je Ha 374 crpaHe u To: 22 cTpaHe yBOAHOT Tekcta (YBOI, CakeTak W cajapxkaj pana), 274 crpane
OCHOBHOT' TeKcTa (YETHpH MOTNaBjba M 3aKJbydak), 26 ctpaHa muteparype (377 pedepenuu), 52 crpane
MpUJIOTa ca CIUCKOM Tabena, ciiuka, rpaduKoHa U TEXHHYKUM JnojanmuMa. Pan cagpxu 56 tabena, 28 cnuka
u 39 rpadukona.

2. [IpeaMer U muJb qUcepTanmje

KoHmenT kopnopaTuBHOT NMPEAy3eTHUINTBA, KOjU C€ KOPUCTH J]a 00jaCHU NMPeTy3eTHUYKO MOHAITAE BETUKHX
U CpelmuX npeayseha, mpenMeT je HaydHOT MCTPakKMBamba M MPAaKTUYHOT MHTEPECOBAba BUIIE O] YETHPH
nenenuje. Panux 1970-ux ronnHa, HEKOJIMKO MUCTpPaXMBaya OTKPUJIO je 3Hayaj MPeay3eTHHUIITBA U HETOBY
yiory y o0HOBHU noctojehux npeayseha. 300r cBOI JEKOBUTOT yTUIaja HA peBUTANM3aLM]y npeay3eha u pact
nepdopMaHcH, 0 TOT MOMEHTa KOPIOPATUBHO MPEAY3ETHUIITBO TTOCTAJIO je peaMeT nHTepeca Beher Opoja
uctpaxuBaya. ViHTepecoBame 3a pa3Boj KOPHOPATUBHOT MIPEAY3ETHHUIITBA PACcio je Kao pe3yiTaT norpede 3a
yBOhereM HOBHX MEHaIIEpPCKUX ajiaTta Koju Tpeba Ja omoryhe KOHKYPEHTHOCT y OKPYXKEHhY H3JI0KEHOM
IpOMEeHaMa.

[lnoHupy OBe BpCTE WCTpaKuBama, lletepcon um beprep (Peterson & Berger, 1971)! 3anouenn cy
UCTpaXHBakhe Ha TPHMEPY CPeIbuX W BeNUKHX npenyseha. Mmak, neduHucame mojMa ,,KOPIOPATUBHO
MpeIy3eTHUINTBO” Be3yje ce 3a nmoderak 1980-ux romuna u pajgose bypreiamana (Burgelman, 1983b, 1984).
OBaj ayTop MUCTHUYE Ja C€ KOPIIOPATHBHO MPEIy3eTHUIITBO OJHOCH Ha Mpoliec auBepcudukaiyje npemyseha
KpO3 HEroB YHyTpallbu pa3Boj. TakBa qusBepcuduKkanija 3axTeBa NOTIYHO HOBY KOMOMHALUjy pecypca y
UbY IIUpea npeay3eha Ha HOBe, ASTMMHYHO HITH MOTITYHO, TIOBe3aHe OM3HKCE ca OCTOjeinM TTOCIIOBHUM
jesrpoM. Ob6jammaBajyhin pasinuky u3mel)y MHAMBHIYaaHOT Mpeay3eTHHKA, YMjOM aKTHBHOIINY 3allO4YHEbe
Npeoy3eTHUYKH MOJYyXBaT, MaTepHjaln30BaH KpO3 OCHUBame mnpeny3eha W mpemyseTHuka y moctojehum
npenysehnuma (,,MHTpanpeny3eTHIKA ‘) ZJONPUHOC UCTpakuBamwy oBe BpcTe Aao je u [lunyot (Pinchot, 1985).
OBaj ayTop je MHTpANpPEIy3eTHHUILITBO, KAO 10 KOPIIOPATUBHOT MPEIy3eTHHINTRA, Je(PHHUCAO KA0 YBOheme
HedYer HOBOT MJIM JIpyraurje KoOMOMHOBame rnocrojehux pecypca ynyrap npenyseha. [luauor cmatpa na je, y
OMPOKPAaTU30BAHUM CHUCTEMHMa, yJIora I10jeIMHIIa ca WAEjOM KJbY4YHa 3a TyrOpOvYHYy OJP>KUBOCT npexayseha.
3a pa3nmuKy OJi MHTpaIpeay3eTHUIITBA, KOje Y MPBH IUIAH CTaBJhba MHOBATUBHE AKTHBHOCTH 3aIOCIICHUX,
KOHIIETIT KOPIOPATUBHOT IMPEIy3eTHHUINTBA MOpPEA Tora o0yxBaTa W HHU3 JPYTHX OOJIMKA MpPEAy3eTHHYKE
AKTUBHOCTH.

Jepunncame KOPIOPAaTHBHOT IPEIy3eTHUINTBA y (OPMH KOja je JaHaC MIMPOKO NPHUXBATIBHUBA Jaiu cy ['yT u
I'uuc6epr (Guth & Ginsberg, 1990). OBu ayropu neduHUITY KOHLIENT KOPIOPATUBHOT MPEIy3eTHHUILTBA ca
nBe aquMensuje. [IpBo, mojaBa HoBor Ou3HUCa y okBHpY moctojeher npemyseha. pyro, nojaBa HoBor OH3HKCA
Kao TIOCTIeANIIa IpOMEHEe BHU3HMje M cTpaTervje. MHCIMpHcaH pagoBUMa OBHUX ayTopa, 3axpa (Zahra, 1993)

! Pejepenne nasenene y oBoM PedepaTy cacTaBHM Cy [0 CIHCKa JUTepaType ofoOpeHe IpHjaBe JOKTOPCKE
JUCepTalyje, aju U TOKTOPCKE TUcepTalyje.



neduHAIIE KOPIOPATUBHO MPEAy3eTHUINITBO MOMONhYy TpW IUMEH3Hje: WHOBATHBHE aKTUBHOCTH (CHTIL.
innovations), MHKJIMHAIIMja TIPEIy3eTHUIKUX MMOAyXBaTa (€HIII. venturing), ¥ CTPaTemIKo PEeCTPYKTypPHpamke
(enru. strategic self-renewal activities). YpaBo cy oBe numen3uje naHac Hajuyenthe kopuiihene y turepaTypu
Kako OM ce MepriIo KOpIOPaTUBHO Mpey3eTHUIITBO (Zahra, 1993b; Zahra, 1996a; Sharma & Chrisman, 1999;
Antonc¢i¢ & Hisrich, 2003; Simsek et al., 2009; Nason et al., 2015).

Haxon nedunucama KoHLeNnTa ,,KOPIOPATUBHOT MPEAY3E€THUILITBA®, YCIEANO j€ MEPUO]] TECTUPaha HEeroBor
yrumaja Ha nepdopmance npenyseha. Kommko cy mHOBaTWBHE aKTHBHOCTH YOIIITE 3HAYajHE 3a yCIex
npenyseha, morephyje 3umon (Simon, 1996) naertndukyjyhu ux kao jemaH o KJby4HHX (haKTopa ycrexa
npenyseha Koja HHCY TOJHMKO TO3HATa, ajld HCTOBPEMEHO HMMajy Bojchy Mo3uimjy Ha €BpOICKOM HIIH
cBeTckoM Tpxkumty. OH TakBa mpeny3eha HasuBa ckpuBeHMM miammuoHuMa (eHria. hidden champions).
JanomeBuh u [lenonosear (JanomeBuh, [lenomossarn, 2013) ucTrdy 3Ha4Yaj MHTEIEKTYATHOT KalHuTaza Kao
IJIaBHOT MOKpeTaya MHOBalMja y MPOLECy CTBapama U oJp:KaBamba KOHKYPEHTCKE MpeaHocTy npenyseha. Y
nocjeihe BpeMe ce Topel, CTaHAapAHUX OOJMKa WHOBATHBHMX aKTUBHOCTH TOBOpU M O cBe Behoj ymo3um
TUCPYNITUBHUX MHOBamWja (eHra. disruptive innovation) y mporecy mocTu3ama CyleprHopHUX nepdopmancu
mpemyseha (Christensen, 1997). lucpynTHBHE HHOBAIMje ce 00jallmkbaBajy Kao Mporec y KoMe KOMIaHuje ca
Mame pecypca, aju Kopuctehin oinyry HajHOBHje TEXHOJIOTH]€ YCIIeBajy a YHUINTE TPEHYTHY KOHKYPEHIIN]Y
(Bbypuuus et. an., 2016).

MHoru ayTopd, KoOjy cy OWIM HMCKJbYYUBH [0 MUTalky JONPUHOCA KOPIOPATHBHOT TIPENy3eTHHUILNTBA
BajabMITHOCTH Tpeny3eha, HCTHYY /1 je KOPIIOPATHBHO MPEIy3eTHUIITBO CaMo (paKTOp KPAaTKOT poKa H Jia HUje
(akTop crpareruje. McrpaxknBama Koja cy ycieania, ykasyjy Ha JOMPHHOC KOPIIOPATHBHOT MIPeTy3eTHHUIITBA
W OTpaB/IaBajy MOACTHIAKE OBUX aKTUBHOCTH MOJT KpOBOM Npeay3eha. PeneBanTHH ayTOpH UCTHYY yTHIA] HA
npoduradminoct (Zahra, 1993b; Zahra & Garvis, 2000; Simsek & Heavey, 2011), unoBatuBHocT (McFadzean
et al., 2005), crparerujcko mianupame (McDougall et al., 1994), anu u Ha pact npenyseha (Zahra & Covin,
1995). Jenan 6poj ayTopa MCTHYE IONPUHOC KOPIOPATHBHOT MPEIY3EeTHUINTBA KOHKYPEHTCKO] MPEIHOCTH
npenyseha (Covin & Miles, 1999). Kputnunu ocBpT Ha NMpeTXoIHY aHanu3y Aao je AHaepceH (Andersen,
2010) xoju je ucrakao OpojHe PakTope KOju Cy y TOM OJHOCY 3aHEMapPEHH U KOjU 3HAYajHO YTHUY Ha IPOMEHY
npaBia Bese. Takohe, UMa W eMITMPUjCKUX aHaJIHM3a KOje yKa3yjy Ha HeraTHBaH YTHIIA] KOPIOPAaTHBHOT
npeay3eTHunTBa Ha nepdopmance. [loctoje ayTopu KOju Cy TOTOBO MCKJbYYHMBH y CTaBy Jia MHOBAaTHBHE
AKTHUBHOCTHU U CTPATEIIKO PECTPYKTYPHpambe, Kao JBE KJbYUHE AUMEH3Hje KOPIIOPATUBHOT MPEIy3eTHHUINTBA,
HETaTHUBHO yTu4dy Ha nepdopmance (Shamsuddin et al., 2012). Cnuuno munubeme uMa 1 Arka (Agca et al.,
2012) nanaszehn ga camo jenHa TUMEH3Hja KOPIIOPATUBHOT MPETy3€THHUIITBA MMa TIO3UTUBAH YTHIAj HAa PacT
KaKo NpOQHUTHHUX, TAKO U HEMIPOoUTHUX opranuzanuja. OBakaB HauMH pe3oHoBama uma Cy (Su et al., 2011)
ykasyjyhu na y rpynu HoBuX mpenyseha, ca moBehameMm mpeny3eTHHYKE aKTUBHOCTH JOJIA3M 10 Maja
MapruHaIHOT TONPUHOCA TPOPUTAOMITHOCTH.

[IperxonHa aHanm3a ykasyje Aa Be3a u3Meljy KOpIopaTHBHOT Mpeay3eTHUINTBA U nepdopmancu npeny3eha
HUje jeAHOCTaBHA U jeqHo3HauHa. OBaj 3aKJbydak NOTBphyjy 1 HOoBUja ucTpaxkuBama (Tang et al., 2008; Su et
al., 2011; Zahra et al., 2013; Bierwerth et al., 2015). Ha norpe0y 3a mocraBjbatkbeM HOBOI' HCTPaXKUBAUYKOT
OKBHpa OBOT IpobiieMa ykasyje u Banec (Wales et al., 2013) uctuuyhu 1a moTeHIIMjaIHO MTOCTOjalbe U jaUrHa
HeJIMHeapHe Be3e n3Mel)y KOpIopaTHBHOT Mpeny3eTHUILITBA U NepdopMaHcu, Kao 1 MOryhH IITeTaH yTUIaj
KODPIIOPaTUBHOT TpENy3eTHUILTBA Ha NeppOpMaHCe HHUje IOBOJFHO HCIUTAaH, TaKO Ja ca3Hama HHCY
WHTETPUCAaHa U KyMyJIaTHBHA. Ha OCHOBY CympOTCTaBIbEHHX pe3yiiTaTa MPEeTXOHUX UCTPAKUBAUa, alld U Y
LUJbY pacBeT/baBama IIOMEHYTE Be3e MeHalepuma npeayseha, y paay je HCIMTAaHO MOCTOjalke ONTHMAaIHOT
HUBOA MIpeIy3eTHUYKE aKTUBHOCTH y mpeny3ehuma. [lurame Koje je mpeacTaBsbalo OCHOB 338 HCTPAKUBAHE
jecTe: na I je KOHTHHYHpaHo NoBehaBame Mpely3eTHUYKAX aKTUBHOCTH CPElIIbHX W BEIIMKUX Ipeyseha
OIIPaBJIaHO WJIM HUje, OJTHOCHO, JIa JIX je BUCOK CTEIEeH KOPIIOPAaTHBHOT MpEy3eTHUIITBA YBEK MOBE3aH ca
CyNnepuopHUM (HHAHCH]CKUM TiepdopmaHcama’?

W3 nmpernena npodiema, U3BECH je MpeAMeT HCTPaXHBarba, HCIUTUBALE NIPUPOJIE U jaunHe Bese u3mehy
KOPIIOPaTUBHOT MPEAY3ETHUIITBA U NepdopMaHcu npeayseha kao u uaeHTHGUKOBame pakTopa Koju OUTHO
yTHYY Ha TY Be3y.

VY uctpaxuBamy yTBpH)EHO je KOJIHKO je 3a mpeay3ehe 1o0po jga noBehaBa KOPIOPAaTHBHO MPEAy3E€THHUILTBO,
OJTHOCHO KOjH j& TO ONTHMAJHU CTEIICH MPOMEHE KOPIIOPATUBHOT Npeay3eTHuITBa. [Ipema Banecy (Wales et
al., 2013) KOpPHCHO je KOHTHHYHMpAHO IMPaTHTH Pa3juKy u3Mel)y MapruHaJHUX KOPUCTH M MaprUHATHHUX



TPOIIKOBA YCIOBJbEHUX WHTEH3UTETOM TPEIy3eTHUYKHX aKTUBHOCTH. AKO C€ TOME JIOJa TPaJUIMOHAITHO
cXBaTame J1a Behu cTereH mpey3eTHIYIKE aKTUBHOCTH JIOBOJTH 10 TToBehama e(heKTHBHOCTH KOja CE OCTBapyje
Ha ymtp6 edukacHoctu (Paunovié, 2018) u unmenuna na cynepuopHe neppopmance npeayseha Hacrajy kao
MOCIICANIIA MAKCUMHU3UPakha ePUKACHOCTH U e)eKTUBHOCTU TocioBama (Mouzas, 2006), yrunaj nosehama
HUBOA TIPeAy3eTHUYKE aKTHBHOCTH Ha YKyIHe nepdopmaHce npeayseha y pamy je o0jammseH Ipeko yTriaja
noBehama KOpIOpaTHBHOT MIPeIy3eTHHUINTBA HA TPOMEHY €(hUKaCHOCTH U €(DEeKTHBHOCTH.

Ob6jammeme HenmmHeapHe Beze u3Mel)y nmpeay3eTHIUKOT ToHAIIamka U YKYIMHUX ep(hopMaHCH KPO3 aHAITU3y
yTrumaja noBehama mpemy3eTHHYKUX aKTHBHOCTH HAa MPOMEHY e()HKACHOCTH W €(DEeKTHBHOCTH IOCIOBAmHa
npenyseha, HamoBe3yje ce Ha pesynrare BanecoBor ucrpaxusama. OH moTBphyje Aa yKomuko mpenyseha He
pacmonaxy JOBOJFHUM pecypcuMa 3a UMILIEMEHTANH]jy NPEeAy3eTHUUYKUX aKTUBHOCTH KOHauyaH edekar Ha
neppopmance he O6mrtn HeratmBan (Wales et al., 2103). Edextn xopmopaTWBHOT mNpemy3eTHHUINTBA Ha
e(pUKacHOCT U e(pEKTHUBHOCT CE HE MOTY aHaJM3HpaTh H30JI0BaHO Oe3 MCTOBPEMEHE aHaIM3€¢ WU HUXOBOT
mehycoOHor yrunaja. [Ipenusajyhu epexar epukacHoCTH Ha €pEKTHBHOCT U VICE VErSa ce HUKaKo He OU CMeo
3aneMaputd. OBaj HemocTaTak npeBasmheH je y IOKTOPCKOj HOWCEPTAlHjHU IOCMATPameM YKYITHUX
nepopMaHCcH Kpo3 KOMOMHOBaHU edeKaT e(prKacHOCTH U e(peKTUBHOCTH.

Hako cBecHu na he oapelhen cremneH npeny3eTHHYKE aKTUBHOCTH JOBECTH JI0 MAKCUMAJIHUX MephopMaHcHy,
HakoH dyera he cBako nasbe moBehame MaTWX AKTHBHOCTH YTHIATH Ha IIOCTEIIEHO CMambeme pacTa
nepdopmancu ykibyuyjyhu u nag nepdopmaHcu, MOXKE ce MOCTAaBUTH MHUTamkE, Ja JIM je 3a cBa mpeny3eha
ONpaB/aHO Ja WCTUM HMHTCH3UTETOM NoBehaBajy HHMBO INMpEAy3eTHHYKMX AKTHBHOCTH, Ta4yHHUje 1@ JIU Ce
ONTHMAIHH HHUBO IPOMEHE KOPIOPAaTHBHOI MpeIy3eTHHIITBA pas3lUKyje 3a pasziauuyurta mnpemyseha. YV
JUTEpaTypy W3 OBE OOJNACTH ce y MOcJelbe BpeMe Kao OMTaH eJeMEHAT aHATU3UpaHe Be3e MOMHIbE U
JTUHAMHYHOCT OKpYykemwa. [Ipema 3axpu (Zahra, 1993b), ucniutiBame OKpyx)erma y kome npeaysehe nociyje
je mpemyciioB n30opa oroBapajyhux KOMIOHEHTH KOPITOPATUBHOT IPEy3eTHUIITBA. Y TI0jeIMHUM PaIOBUMAa
ce ucrnye na he mpemyseha MHOro mpe y JUHAMHYHOM OKpYXXEHY HACTOjaTH Ja Oyay WHOBAaTHBHH]a,
MPOaKTHBHUja U Mame aBep3uBHA Ha pm3uk (Naman & Slevin, 1993). IMHAMHYHO OKPYXKEHE IMOJACTHYE
npeny3eha 1a kopucTe 1maHce U u3derapajy npeTme, mTo hie foBecTu 10 yBehamwa cTBopeHe BpeaHocTH (3ahra
& Ellor, 1993). Munep (Miller & Friesen, 1982.) motBphyje na ko ycnemHnux npeayseha mocroju Muoro sehu
CTelleH Kopenanuje u3Mel)y JAMHAMHYHOCTH OKpYyXelma M WHOBaTHMBHOCTH. Ha 0asum mperxomHor, y
UCTPAXUBAKY je TUHAMHUYHOCT OKpY)KeHha CTaBJbeHa Y KOHTEKCT HelMHeapHe Be3e. Takohe, y panmy je
UCIIUTaHO W KaKO CTENeH IMHAMUYHOCTH OKpPYXKEeHa OIpeAesbyje ONTHMATHM HHUBO KOPIOPATHBHOT
NpeTy3eTHUIITBA OJHOCHO, J1a JIM C€ HMCTH HHMBO KOPIOPAaTHBHOI IPEAy3eTHUINTBA Be3yje 3a HajOoJbe
nepdopmMance y CTAOHIHUM U y JHHAMUYHUM yCJIOBHUMA MTOCIIOBabA.

VY3umajyhu y o03up nperxonHo AeduHHCaHe penanuje paj je uMao Tpu mmba. IIpBo, 1a ce ykaxe Ha
MOCTOjarbe HeNTMHeapHe Be3e M3Mel)y HHMBoa (IIpoMeHe) KOPIOPATUBHOT Mpely3eTHUIITBA U TepPOpMaHCH
npenyseha. Jlpyro, na ce uaeHtudukyjy (akropu Koju Ty Be3y nerepmunuiny. Tpehe, ma ce oapenu
oaroBapajyhu perpecoHH MOJIE M OLIEHE H-ETOBH MapaMETPH.

3. OcHoBHe XUNoOTE3€ 0] KOjUX ce MOJIAa3UJI0 Y MCTPAKHBAY

X1. Be3a usmeljy kopropaTtuBHOT Mpeay3eTHUIITBA U nepdopMancu npeay3eha HUje JiMHeapHa, OJHOCHO
MTOCTOjU ONTUMAITHU HUBO KOPITOPATUBHOT MPETy3ETHHUIITRA.

X2. OnTuMajHd HUBO KOPIIOPATHBHOT IMPEAYy3ETHHUINTBA pas3lidKyje ce 3a mpemy3eha koja mociyjy y
cTaT4HOM W Tpeny3eha Koja mocnyjy y JWHAMUYHOM OKpyXewmy. ONTHMaTHA HHUBO KOPHOPATHBHOT
MPEIY3ETHUIITBA BUIIH j¢ Y JMHAMHUYHOM OKPYXKCHY.

X3. OnTuMalHA CTENEH MPOMEHE KOPIIOPATHBHOT TPEIy3ETHUINTBA Pas3IuKyje ce 3a mpeay3eha Koja mociyjy
y IMHAMUYHOM H Tipey3eha koja mociyjy y CTaTHUHOM OKPYXKEHY.

X4. OntuMalHU CTENeH MPOMEHE KOPHOPATUBHOT MPENy3eTHHUINTBA 3aBHCU O PENIaTHBHE MO3HIIH]jE
npenyseha.



X5. OceTspUBOCT MPOMEHE YKYIHUX Iep(opMaHCcH Ha IPOMEHY KOPIIOPATHBHOT MPETy3eTHUIITBA PA3JIHKY]e
ce xox mpeny3eha koja mociyjy y IMHAMHUYHOM M Ipeny3eha Koja TOCTYjy Y CTaTHYHOM OKpPYXKEHY.
[lepdpopmance mpemyseha koja mociayjy y MAMHAMUYHOM OKDPYXKCHY OCET/BHBHjC CY Ha TIPOMCHY
KOPIOPaTHBHOT Mpely3eTHHIITBA Hero nepdopmance npenyseha Koja mociyjy y CTaTHIHOM OKpPYKEHY.

X6. Ilpomena HHBOA KOPIIOPATHBHOT MPEAY3€THUIITBA YTHYE HA MPOMEHY €(PHUKACHOCTH U e(eKTUBHOCTH
nocjoBama npeayseha.

4, Kparak onuc caap:kaja qucepraumje
[Mopen yBona u 3akJbydka, IUCEPTALIN]y YHHE YSTHPH JISIA.

YBOIHH €0 HCTPAKUBAYKOT Pajia 3all0ulbe HCTUIAEM 3Ha4Yaja aHaIu3e OCHOBHOT MpobiieMa ca moceOHUM
OCBPTOM Ha MpeAMET M IHJb UCTPaKUBaKka, KA0 U Ha XUIOTE3€ KOje Cy TecTUpaHe. Y MOCIeqmeM ISty
YBOJHOT pa3MaTpama JaTa je JeTajbHa CTPYKTypa AucepTanuje 1 Be3e u3Mel)y leHHX J1eoBa.

[IpBU neo AOKTOpPCKE AMCepTalnje, Mo HACIoBOM KopnopamusHo npedysemHuuimeo, mocBeheH je pa3Bojy
KOHILIETITA KOPIOPAaTHBHOI TpeXy3eTHUINTBA. [IpenusHuje, HAaKOH YyBohema IMoOjMa KOPIOPATHBHOT
NpeTy3eTHHUIITBA JIaT je Kay3aJlHO - XPOHOJIOIIKY TPEeTJie/l pa3IMIUTHX CXBaTamba OBOT KOHIIENTA. 3aTUM, Ha
0a3u TEOpHWjCKOT TMperiiea, UACHTU(PHUKOBAHE Cy M OO0jallllbeHe KJbYYHE IWMEH3Hje KOPHOPaTHBHOT
npeay3€THUIITBA U TO MHOBATUBHC AaKTUBHOCTH, I/IHKJII/IHEIHI/Ija NpeaAy3€THUUKUX IMOAYyXBaTa W CTPATCIIKO
PECTPYKTYpHpame, Kao M HAaUYMH BUXOBOT Mepema. [locieama Tauka 0BOT Jie1a NCTHYE 3HaYaj KOPIOPaTUBHOT
Mpeay3eTHHUIITBA U YKa3yje Ha HajBaXKHUje (aKTope KOjH KPeupajy aJeKBaTaH HHTEPHU aMOMjeHT npeny3eha
3a BEroBO MOJICTUIIABE.

VY npyrom Jieny JOKTOPCKE JUCEpTAallMje, MO HAcIoBOoM Kopnopamueno npedysemnuuimeo, nepghopmance
npedyszeha u oxpyoicerve, y aHAIN3y C€ YBOJAU OKpYXKeme npeayseha, TauHWje TMHAMUYHOCT Kao KJbYYHU
(dakTop HEroBe HEM3BeCHOCTH. HakoH cucTemaru3aliyje pa3jiMuUuTHX TEOPHJCKUX CXBaTama (hakTopa
JUHAMUYHOCTH U UCHTH(HMKOBAkba METO/A 32 MEpPEHE HEroBOr CTENeHa, ofjallmaBa ce Meljy3aBHCHOCT
KOPITOPaTHBHOT MPEAY3E€THUIITBA M THHAMUIHOCTH OKpYKerba. [Topes mpoydaBamy JMHAMHYHOCTH, OBaj €0
nucepraiuje noceehieH je u o0janmemny KOHIENTa ehUKACHOCTH U €PEKTUBHOCTH Tpeay3eha ¥ HCTUIabY
BUXOBE Meljy3aBUCHOCTH Ca KOPIOPATHBHUM MPEy3eTHUIITBOM.

HaxoH mTo cy y IpBOM 1 IpyroM JIeiy pajia YBeJIeHH U T10jeIMHAYHO aHAIM3UPaHN KOHIIETITA KOPIIOPATUBHOT
Npe/Ty3eTHHUIITBA, JUHAMHUYHOCTH OKpYXemha M Tep(OpMaHCH IIOCIOBama, y Tpehem jaemy JOKTOpcke
TUcepTalyje, moj HacloBoM KopnopamugHo npedysemHuimeo, nepgopmarnce npedyzeha u ouHamuuHocm
OKpYyJHCcerba: npeciied eMRIUPUjCKUX acnekama éese U noCmagkd Ho802 UCMPANCUBAUKO2 OK8UPA, YCTIOCTaBIba
ce Be3a m3mely muX. JleTaJbHUM Tpersie oM JHUTepaType CUCTEMAaTH30BaHH Cy PEe3yJTaTH eMIIMPH]jCKHX
UCTPaXHBaba Be3e KOPIOPATHBHOT IMPEay3eTHUINTBA M mepdopmaHcu npenyzeha y KOHTEKCTY HEroBOr
OKpyXema. Ha oCHOBY WICHTH()PHKOBAHUX TEOPHjCKHX, alld U METOJOJONIKUX OrpaHHYeHha y JOCAIAlIk0]
aHaJIN3U NPUPOJE Be3e M3Mel)y KoprnopaTHBHOT Hpely3eTHUINTBA U epdopmancu npeayseha, y mocienmoj
Tauky Tpeher nena, ycrocTaB/beH j€ HOBH HCTPAXKMBAUYKH OKBUD KOjH MpEACTaB/ba OCHOBY 3a CIIpOBOleHme
EMITMPHjCKE aHaJIH3e.

UYeTBpTH [€0 NOKTOPCKE IucepTauuje, MOJ HAcIOBOM Emnupujcka aumanuza ymuyaja KOpHOPAMUEHOZ2
npeoyzemHuwmmea Ha nepgopmarce npeoyseha y KOHMEKCMY Re20802 OKPYIHCerba. AHAIU3A CPeOrUx U
senuxux npedyseha y Cpouju, METOOIOMIKOr je KapakTepa. HakoH mpeacTtaBibama KopHIIheHOT y30pKa y
WCTpaXXKWBama y JPYroj Taukd CIpPOBEJICHA je eMITHUPHUjCKa aHauu3a Y HEKOJIHMKO Kopaka. Y NMPBOM KOpaky
CIPOBEJICHO j€ Mepere HUBOA (IIPOMEHE) KOPIIOPATUBHOT MIPEAY3ETHULITBA Y TIOCMATPaHOM Y30PKY CPEIHHX
u Benukux npeayseha y Cpouju. Y JpyroM KOpaky OICH-EH je CTeleH TUHAMUYHOCTH OKpYKema (rpaHe) y
KOMe cBako mpeaysehe u3 y3opka mociyje. Pesynrar oBor gena HCTpaKUBAYKOT paza jecTe HACHTH(DHKOBAE
rpyme npexnyseha koja mociyjy y CTaTHYHOM U rpyIe npeayseha koja mociyjy y AUHAMHYHOM OKPYKEHbY.

Y HacTaBKy YeTBpPTOT Jejia JHWCEpTaIldje OllclkheHa je Be3za m3Mel)y HuBoa (IIPOMEHE) KOPIIOPATHBHOT
Mpeay3eTHUIITBA U nepdopManc npeayseha y KOHTEKCTY HhEerOBOT OKPYKErha, Y3 KOPUITHeHhe Pa3sTHIuTHX
JIMHEAPHUX ¥ HEIMHEApHUX PErPEeCHOHUX Mojena. PesynraT oBor jena OWO je TpOHATAKEHE Haj0OJbEr
perpecuoHor MoJieNia KOju fie onucaTy mpeicTaBbeHy Be3y, alld U HIeHTU(UKOBamke (akTopa KOjH Ty Be3y



nerepmuHumry. llocaenmsu M0 eMIHpHjCKe aHalu3e HWMao je 3a b Ja edekaT NpoMeHe HHBoa
KOPIIOPATHBHOT IIPEIy3€THUINTBA Ha riepdopmance mpery3eha o6jacHr leroBuM yTHIajeM Ha epUKaCHOCT U
e()eKTUBHOCT MOCIIOBAA.

VY mocnenmweM feny pajga HaBeleHE Cy TEOPHjCKE M MPAKTUYHE MMIUIMKALM]e NCTPaKUBamba, HCTAaKHYTa Cy
OrpaHHuYeHa CIPOBEICHE aHAIN3e, alld U uaeHTU(UKOoBaHU Oyryhu mpaBaiy HCTpaKUBamba.

5. Mertone Koje cy npuMemeHe Y HCTPAKUBAY

[Ipouec mpuKymbama MOJaTaKa, HEONXOJIHUX 3a H3paay MOKTOPCKE AWCEpTaldje, IOApa3yMeBao je
CrpoBOhemhe KaOMHETCKOI M TEPEHCKOT UCTpakKHBarba. TEpPEeHCKO MCTPaXUBAKE CIPOBENCHO je Y IHJbY
NPUKYIUbaba PEIEBAHTHUX MOJATaKa 3a €MIIMPHUjCKYy aHAJIHM3y CHPOBEACHY Y METOJIOJIOIIKOM JIeNy paja.
Taunuje, HUBO (TIPOMEHA) KOPIIOPATUBHOT Mpeay3eTHUIITBA Y peny3ehnma y Cpouju yrBpheH(a) je Ha 6asu
nojiataka MPHUKYIUbEHUX OJ MeHayepa mpeayseha u3 aHamm3upaHor yzopka. Kao MHCTpyMeHT y mporecy
NPUKYIUbalba MPUMAPHUX MOJaTaKa 01 MeHayepa, kopuiiheHa je aHkeTa Kojy je pa3suo 3axpa (Zahra, 1993)
1 9Mja je MOYy3JaHOCT TeCTUPaHa Y OBOM, aJTH ¥ OPOjHUM HCTPAKUBAKBHUMa IIIHPOM cBeTa. BaxkHo je ncrahn na
KaJa je y MuTamy NpolieHa CTENeHa KOPIOPATUBHOT MPEy3eTHHUIITBA Y PEIEBAHTHO] IUTEPATypH YIIaBHOM
ce Mam¥ 3Ha4aj /1aje 00jeKTHBHAM MepHIInMa. 3HadyajaH H3BOP CEKYHIAPHUX MOIaTaKa, MIPUKYIIJFEHIX Ha OBaj
Ha4YMH, IOpe] pesieBaHTHE JoMahe u MelhyHapoIHe TuTepaType, caunmbaBaie Cy U TOCTYIHe 0a3e rmoaaraka
npeny3eha u3 y3opka. Ha ocHOBY MpHKYIUbEHHX 1T0/IaTaKa, a IPUMEHOM Pa3IMIUTHX UCTPAKUBAUYKUX METOIA
Koje cy o0jalImbeHe y HaCTaBKy, Y pajy je AaT TEOPUjCKH OKBHUP MCTPaXMBAYKOT MPOoOJieMa U CIIPOBENICHO je
TECTUPAmE TIOCTAaBJbEHUX XHUITOTE3A.

Mertoa aeckpuIlyje y KOMOMHAIMjH ca METOJIOM KoMIapaluje KOpHIIheH je y YBOJHMM pa3MmarpamuMma
CBAaKOT O]l HABEJICHUX JIEN0Ba AUCepTanje. MeTo JeCKpHUIIIje KOPUIINEeH je y by Mperiiea peleBanTHe
auTepatrype U3 o0JacT, JIOK ce IMJb MPUMEHE METOa KOMITapalyje OJHOCUO Ha UCTUIAKE MPEIHOCTH U
c1abOCTH T0CaJallibUX Pe3yJiTaTa eMIIMPU]jCKUX UCTPAKUBAha CITPOBEICHUX HA OBOM U MIOBE3aHUM MOJbHMA.

CTaTHCTHYKN U eKOHOMETPH)CKH METOIU KOPUIINEHH CY Y METOAOJIOIIKOM JIeJTy HCTPaXKUBAYKOT paaa y IIHIJbY
TEeCTHpama MOCTaBFEHUX XUITOTE3A.

LleHTpayiHK /160 eMIMPHjCKEe aHAJIHM3e OJHOCH CE Ha NMPOHAJAXEHke aJieKBaTHe Be3e n3Mely KopropaTHBHOT
npeay3etHumTBa U nepdopmancu mpemyseha. Kao mTo je mperxomHo pedeHo, paHWja eMIHMpPHjCcKa
WCTIMTUBAka OBE peliallije YIIIaBHOM Cy ce Ocllamala Ha JIMHeapHy PEerpecHoHy aHau3y YHjU PEe3yJTaTH Cy
YKa3uBaIM Ha CTPOTO IO3UTHBAH WM CTPOTO HETaTUBAH JONPUHOC KOPIIOPATHBHOT MpETy3eTHHIITBA
neppopmancama npenyseha. OBakaB NPHCTYN HAWIIAO jeé HA KPUTHUKY y HOBHJUM HCTpaXHMBambUMa KoOja
MoKa3yjy Jia ce KopuiihemeM JTHHEeapHEe Be3e MOCTOjame ABOJaKor e(eKkTa Mpely3eTHUYKE aKTUBHOCTH Ha
nephopmance npeayseha npucuiIHO cBOIM Ha c1abo MO3UTHUBHY WM C1a00 HEraTHBHY KOpEJIAIMOHY Be3y U
TUME He Olaka mpaBa npupoja Be3e. CBe 0BO Cy pa3jio3u 3allTO y MOCIEIHkE BpeMe ayTOpH MO3UBajy Ha
WCTMTUBAE IIOCMAaTpaHe Be3e MPUMEHOM Pa3IMUUTHX HEIMHEeapHUX perpecnoHux mojena (Su et al., 2011;
Wales et al., 2013; Zahra et al., 2013). Crora, no3uBajyhu ce Ha npenopyke OBUX HCTPOKUBAYA, Y IIEHTPATHOM
JielTy METOJIOJIONIKE aHaJI3€e JOKTOPCKE AUCEepTallje ayTop ce Ocliamba Ha ynoTpedy Mojesa JInHeapHe, ajal U
HEJINHEapHE PEerpecuoHe aHalnM3e KOju HajONMKe OmNHCyjy NpHpoLy Be3e u3Mel)y KOprnopaTuBHOT
MPey3eTHHUIITBA U OCTBAPEHUX Nep(OpMaHCH, IITO j€ YjeHO OMO U OCHOBHU IHJb UCTPAKUBAMA.

3a moyerak, MMOCTOjambe ONTHMATHOT HUBOA MPEIy3eTHUYKE aKTUBHOCTH Mpeay3eha, ucnuraH je Kpo3 Be3y
n3Mel)y pa3nMuuTHX HHWBOA KOPIIOPATUBHOI MPETy3eTHHUIITBA M OCTBAapeHHX Mepopmancu mpemyseha.
YBohemeM AMHAMUYHOCTH OKPYKEHha Y aHAJIU3Y, JI0JaTHO je OLICH-EHO J1a JIM CE Taj ONTHMAJIHU HUBO MEHa
ycien moBehama HeCTaOWIIHOCTH OKpyXema y Kome mnpenysehe mocmyje. YBohemeMm BemTaukmx
MPOMEHJbUBUX KOje peQIIEKTyjy pa3lIMuuTe HUBOE KOPIOPATHBHOT MPEIY3€THUINTBA U YKJbYUHBAHEM
IbUXOBUX HHTEpAKIHja ca THWHAMUYHOIINY OKPYKEHa, KOPUCTEhH XHjepapXHjCKy BHUIIECTPYKY JHHEAPHY
perpecujy CIpoBEICHO j€ TeCTHpame MPBE XUIIOTE3E.

Jlabe, y KOM CTEIEHy je 3a npemysche onTuManHo ga nosehaBa mpeay3eTHHYKE aKTHMBHOCTH YTBPHECHO je
kopurherlbeM JTHHEapHe, alld W HeJWHeapHe perpecuoHe aHanmse. [IpuimkoMm crnpoBoljema HennHeapHe
perpecuoHe aHanuse, KOpPHIUINEHH Cy pa3iuyuTd OONUIM eKCHoHeHuujanHe ¢ynkumje. M300p oBor
(YHKITHOHAHOT O0JIMKa ONpaBlIaH j€ HMCTUIAkEM IPEIHOCTH KOjeé HYyAW CKCIOHEHIHjaiHa (yHKIIHja



MPWIMKOM HHTEPIpETaNje mapaMerapa perpecuoHOr MOJIeNa y CIIydajy CIOKEHHjHX HEIHHEapHHX Be3a
m3mel)y mpoMmeHspuBUX. VHTEpIIpeTannjoM nmapaMeTapa OIECHEHO je KOjU jé TO ONTHMAallHd HHUBO IPOMEHE
KOPIIOPATUBHOT MPEAY3CTHUINTBA, alk U KaKO CE Taj ONTUMAJIHH HUBO MEHa yCJea MPOMEHEe (akTopa KOoju
JNETCPMUHUINY TOCMATPaHy Be3y (IMHAMHYHOCT OKpPYXKEHa, pelIaTUBHA MO3UIHja Mpey3cha Ha TPKUIITY).
Takohe, yTBpheH je ™ CTemeH OCETJPHBOCTH TepopMaHCH Ha MPOMEHY HHBOAa KOPIOPATHBHOT
MPey3eTHUIITBA TOCEOHO Y AMHAMUYHOM M CTATHYHOM OKPYKEHY.

TecTtupame je cipoBeieHO KopHIThelheM HEKOJINKO BapHjaHTH HETHHEAPHUX PETPECHOHUX MOJIENa, TJIe CBaKH
HapeIHd MOJeNl YKJbydyje JOAaTHE NMPOMEHJBHBE y OJHOCY Ha mpeTxomHu mojen. OreHa mapaMerapa
CIpOBeJIeHa je Kpo3 COPTBEPCKY HYMEPUUKY aHAIN3Y, IPUMEHOM METO/Ia HeJIMHEApHUX HajMambUX KBaapara.
Tectupana je 3Ha4ajHOCT OBHX OlICHA, a MPWIMKOM (opMupama HMHTEpBasia MOBepema KopuiiheHe cy
cTaHmapjHe rpemike godujene bootstrap meromoM. Pe3ynratu 1melOKyIHE aHATN3€ U 3aKJbYYIH O MPUPOIH
Be3e KOpHUIINeHH cy y TeCTUpamwy Apyre, Tpehe, YeTBpTe U MeTe XUMoTe3e.

Kao miro je panuje HarmameHo, ykymHe nepdopMaHce mocMaTpaHe Cy Kpo3 KOMOWHAIU]y e(UKacHOCTH U
edeKTUBHOCTH TmoOcCnoBama mpeny3eha. Tako, HenmHeapHa Beza wu3Mel)ly TpoMeHe KOPIIOPATHBHOT
Mpeay3eTHUIITBA U MPOMEHE YKYMHUX TeppopMaHcu oljalimeHa je 30upHuUM eeKTOM YTHIaja MpOMEHe
KOPIIOPATHBHOT IPeIy3eTHHUINTBA Ha IPOMEHY e(hUKacHOCTH U e(eKTUBHOCTH Tpemy3eha. JlexkoMImo3uiijom
MoKa3aTesba YKYMHHX Tep(hOpMaHCH TPOIEHEHa je MpoMeHa ePUKACHOCTH W e(eKTHBHOCTH u3Meljy nBa
nocMaTpaHa BpeMeHCKa mepuojna. IlpoMeHa eQeKTHBHOCTH carjiefaHa je Kpo3 NpPOMEHY CIIOCOOHOCTH
npeny3eha ga TeHepuine BPEIHOCT W3HAA NPOCEUHUX MeppopMaHCH CBOje TpaHe, JIOK je IpOMEHa
e(hMKacCHOCTH M3pakeHa KpO3 eNeMEHTEe KOju TOoKa3yjy crmocoOHOCT mpemy3eha 1a cMamé TPOIIKOBE IO
JEIMHUIIM CBOJUX pe3yiTaTa. McnuTuBame yTHilaja IOCeOHO Ha €(PUKACHOCT U €(PEKTUBHOCT CIIPOBEICHO j&
KopumherleM Mojienia MpoCcTe JIMHEapHe perpecuje, alu U (BUIIECTPYKe) MOJIMHOMCKE perpecHje Apyror
creniena. Kopumhemem objanimeHe METOI0NIOTH]e CIIPOBE/ICHO j€ TECTUPAE U TIOCIE e, IIECTE XUIIOTE3e.

HonatHo, y3umajyhu y 003up Ja ce rmocMmarpaHa penaiyja pa3Marpa y KOHTEKCTY OKPYXKeha Pa3IuduTOr
CTEICHA TMHAMUYHOCTH, 3a Mozeay mpeay3eha Ha OHA KOja NPHUIAAajy CTATHYHUM M OHA KOja MPHUIANajy
JTUHAMHYHUM TpaHaMa, y IOKTOPCKO] TUCEePTAIlji KOpHUITheHa je MEeTOI0JIOTHja KOja je IMPOKO 3aCTyIJheHa
y nuteparypu. Boaehu ce meronosnorujom Jleca u bpena (Dess & Bred, 1984), kao u Illappmana u [quna
(Sharfman & Dean, 1991) creneH NMHAMHUYHOCTH Yy TPaHU ayTOp MEPU Kao KOMOWHAIHU]Y MPOICHEHHX
MHIMKATOpa TPXKUIIHE W TEXHOJOIIKe HecTaOmiHocTH. [Iponiena mHauKaTopa HectaOMITHOCTH yTBpheHa je
TaKo IITO je HajIpe U3pavyyHaTa CTaHAap/Ha TPEIIKa OleHe KOS(HIMjeHTa Haruba 3a perpecuoHe jeTHaunHe
MOCTaBJbCHE 32 CBAKH O] aHAJTM3MPAHUX WHAWKATOPA TPKHUIITHUX M TEXHOJOMIKUX Bapujadim. CranmapiHa
Tpemika oOIeHe KoepulMjeHTa Harmba ToJleJbeHa CpeaoM BpenHomihy onrosapajyhe Bapujadie
npeacTaBibaiia je Mepy (MHIEKC) HecTaOMIIHOCTH Te Bapujabie. YIpaBo Taj HHAEKC yKa3yje Y KOM CTEleHy
MocMaTpaHu MHIUKATOPH BapHpajy TOKOM BpeMEHa HIIH NPEIH3HH]j€ PEUYEHO OCTYIIAjy OJ] IPETIOCTaBJbEHOT
JUHEAPHOT TPEeH/IA.

KonauHo, y nuipy JOHOIIEHA KaKO OIMIITHX, TAKO U MOjeJUHAYHHUX 3aKJby4aKa y UCTPAKUBAYKOM paiy ce
MPUMEY)Y METOIN UHIYKIIUjE U JCAYKIH]e.

6. OcTBapeHu pe3yJTATH U HAYYHH JONMPUHOC TUCePTaLHje

Ocmeapenu pesynmamau:

Pesynratu cmpoBeneHe aHaim3e y JOKTOPCO] JHMCEPTalMjH TOTBPhYjy YHMIEHHIly jaa Be3a usMmeby
KOPITOPaTHBHOT TIPEIy3eTHUINTBA U IepopMaHcH mpeay3eha Huje jeTHOCTaBHA U jeTHO3HAYHA, alli U Jia Cy
MMO3MBH ayTopa Ha Jajke M ay0Jbe MCIMTHBAILE TOMEHyTe penaruje umak owan onpasmann (Wales, 2013;
Zahra, 2013). Onu ponymyjy U 00jenumbyjy Hallaze paHHjUX EMIHMPHjCKUX aHaIM3a Be3e KOPIOPATHBHOT
npeay3eTHHIITBA U nepdopMancu npeay3eha ncnuryjyhu: npucycTBo HEJIMHEAPHOCTH, 3HA4Yaj KOHTEKCTA Y
KoMe Tipexaysehie mocnyje, BaKHOCT Op3MHE MPOMEHE KOPIOPATUBHOT TPEAY3CTHUINTBA, YIOTY pellaTHBHE
nosunyje npeny3eha 3a omabup Op3wHE TpoMEHE y KOHTEKCTY IOCMAaTpaHe Be3e, ald U HEOIXOTHOCT
ycnoctaBibatba trade off-a eduxacHocTH W epeKTHBHOCTM y IIMJbYy MaKCHUMHU3Upama edekara on
KOPITOPATHBHOT MPEy3eTHUINTBA.



Konsucrenro ca pagosuma (Tang, 2008; Su, 2011; Wales et al., 2013) pe3ynratu ucrpakuBarma yKasyjy Ha
HeMoryhHocT o0jammaBama Be3e KOPIOPATUBHOT IMPeAy3eTHUINTBA U mepdopMaHcu Hpexay3eha mpoctom
JIMHEapHOM (PYHKIIM]jOM U J1ajy MHIIMKAIIW]y TIOCTajamba HeluHeapte ese. OIHOCHO HE MOXeE Cce ca curypHorrhy
TBPJIUTH JIa Ca paCTOM MPeTy3eTHUUKNX aKTHBHOCTH JITHEPAHO PACTe WITH ce CMamyje ycrex npeayseha. Kama
cy y muTamy npenyseha xoja ©Majy HajHM)KH HUBO KOPIIOPATUBHOT TPEAY3€THUIITBA MOXKE C€ TBPAWUTH Ja
TakBa npeay3eha 6e3 003upa Ha KOHTEKCT y KOME TOCITy]y OCTBapyjy y MPOCEKy Jomuje nephopMaHce HEro
npenyseha Koja uMajy Cpeilbi HUBO KOPIIOPATUBHOT MpeAy3eTHUIITBA. HacynpoT ToMe, He MOXe ce TBPIUTH
na mpeayseha Koja Ha TPXKHMINTY MMajy HajBehw HWBO KOPHOPATHBHOT IPENXy3eTHHINTBA OCTBApYjy 0oJbe
pe3yiTaTe o] OHUX ca CpPeImhHM HUBOOM NpPEeAy3eTHUUYKHX aKTUBHOCTH. Pe3ynTatu mokasyjy na ce He MOXe
UCKJBYYUTH MOTYhHOCT fAa ympaBo oBa mpenay3eha ocTBapyjy MCTe, WM 4YaK M HIDKE HeppopMaHce of
mpeny3eha Koja TOCHyjy ca CpellUM HHBOOM TIPEAy3eTHHYKHX akTuBHOCTH. OTyma, Be3a m3mely
KOPIIOPaTUBHOT Mpely3eTHUILITBA U TeppopMaHcH mpeay3eha HUKaKo He Ou Moria OUTH ONMCaHa IPaBOM.

OHO Ha mITa pe3ynTaTH NOAATHO YKa3yjy jecTe YMI-CHHIIA Ja je TOTEHIMjalTHH OOJIMK Be3e OmpeiesbeH
Konmexcmom y KoMme mipenysehe mocmyje. [Ipenusnuje, AMHAMUYHOCT OKPYKEHa Y BEITUKO] MEPH OIpe/iesbyje
MPUPOAY Be3e KOPIOPATHBHOT MpeAy3eTHUINTBA M HepdopmaHcH npexayseha, a camum TumMm, aeduHHIIE U
o0mK (yHKIMje KOjoM je Be3a ommcaHa. 3a mpemyseha Koja Mocyjy ca HUCKUM HHBOOM KOPIIOPaTHBHOT
MIpeIy3eTHHUINTBA y TIPOCEKY Be3yjy ce HUCKe mepdopmaHce, 0e3 003upa Ha TOCIOBHU KOHTEKCT. [locnenudno,
HHU3aK HUBO INPEIy3eTHUYKUX aKTHBHOCTH HUjE YOIIIITE MOXeJhaH Ha TPXKUIITY, 0€3 003upa Aa Jiu je ped o
AMHAMUYHOM HJIM CTaTUYHOM OKPYKCIHY. OI[pChCHI/I CTCIICH MHOBATUBHOCTU U NPCAY3CTHUYKOI ITOHAIIamka
nmpemy3eha Mopa OWTH MPHUCYTaH jep Ce 3aXTEBU TPXKUINTA, HAKO PA3IAIUTOM OpP3WHOM, HA AYTH POK YBEK
Memajy. Pasnika maMel)y oBa JBa OKpyKema MOCTOjJU Kala ce TOBOPH O IMOMKEJBHOCTHU BHCOKOT CTETeHa
KOPIIOPAaTUBHOT Npeay3eTHUIITBA. Hanme, pesyntatu ykasyjy aa je 3a npemayseha koja ce Hajase y MUPHOM,
pEIaTUBHO CTAOMIHOM M TPEIBUIMBOM OKPYKCHY HajOO0Jbe J1a MOCIyjy IpH yMepeHoM (CpelameM) HHBOY
npeTy3eTHHYKHX aKTHBHOCTH jep he Tajma y mpoceky octBapuBaTH HajBume nepdopmance. [Ipemyseha kxoja
MMajy BHCOK HUBO KOPIOPAaTUBHOT NpeAy3eTHUIITBA Oesiexknhie JIomuje TIOCIoBHE pe3ynTare o npemyseha
KOja Mmociyjy ca yMmepeHuMm (CpeamHuM) HHMBOOM KOPIIOPATHBHOT mpemy3eTHHINTBA. OBO je BeoMa CIMYHO
nanasuMa Kpajsna (Kreisen, 2013) koju ykasyje Ja 9eCTO MNpENy3UMame PHU3HYHHX MPEITy3eTHHIKHX
aKTUBHOCTH HHje BpPEJHO Hamopa jep u mpeny3eha xoja mociyjy Ha HEIITO HIKEM HHBOY KOPIOPATHBHOT
Mpeay3eTHUINTBA MOTy jaoctuhin Bucoke mnepdopmance. OBO je HHAMKAILMja IIOCTOjarba ONTUMAIHOT
MPUCYCTBa KOPIOPATHBHOT NMpPEAY3eTHHUIITBA M OH ce KOA mpeay3eha y CTaTHYHOM OKpYKemY Besyje 3a
CpelbH OJJHOCHO YMEpEeH HUBO. Pe3ynTaru nmokasyjy a cBako Jajbe nmoBehame mpeay3eTHHIKHX aKTHBHOCTH
HAaKOH YCIOCTaBJEHOT ONTHMAIIHOT HWBOA, MMa HETaTWBHE IOCJequlle 1O (QUHAHCHjCKE pe3yJTare
nocyioBama. [lapagokcanHo je ga Ou npemyseha y TOM ciiydajy BEpOBaTHO OCTBapuBalia y HPOCEKY JIOMINje
pesynTare 4ak u ox npenyseha koja HajMame HHOBHpajy. [Ipema Hanmasuma ayropa aucepranuje, 3a OBO ce Y
mureparypu (Wiklund et al., 2009; Wales, 2013) najuenihe nHaBoze cieiehn pa3nos3u: orpaHHYeHH PECYPCH 3a
CTpoBOhjemhe MHOBAIMja, MpUOETaBame Mpe PaJAUKaTHAM HETO MHKPEMEHTAIHUM WHOBaIMjaMa Koje IpIie
3HayajHe MHBECTHIH]e; 300r Beh 3HaUajHOT HUBOA MPETy3eTHUYKUX aKTHBHOCTH, CBAKO J1aJbe HHBECTUPAE Y
HOBE aKTHBHOCTH KOPIIOPATHBHOT Mpely3eTHUILITBA 3aXTeBa MpedalBame pecypca U3 TeKyhux mociosa, mTo
JIOJIATHO OTEXaBa HUXOBO CIpoBOheHE W HETaTWBHO yTUYE HA YCHEIHOCT (YHKIMOHUCAKA YHTABOT
npenyseha.

Hacympor ToMe, y AMHAMUYHOM OKpYKeky Haj0oJbe nepdopmance moBe3aHe ¢y ca npeaysehuma koja umajy
HajBUILY HUBO NPeIy3eTHUUKNX aKTUBHOCTH, 0K Hajjomyje nepdopmance nmajy npenyseha koja Bpiao Majio
WM YOIIIITE HE CIPOBOJIC MHOBATHBHE aKTUBHOCTU. OBO je KOH3UCTEHTHO ca BUleHmEeM J1a je TMHAMHYHOCT
OKpYXKerha MoJIepaTop Be3e, 0OJTHOCHO Jia ie 3Hauaj nmpey3eTHUUKUX aKTUBHOCTH OUTH cBe Behun y KOHTEKCTy
OCTBapeHUX meppopMaHcu npenyseha YKOJIMKO Ce CTENeH AMHAMHUYHOCTH OKpyXewa nosehasa (Zahra &
Covin, 1995; Ting & Wang, 2012). Pesynratu noteplyjy u craBoBe Kpaj3na (Kreisen, 2013) na cy y
JMHAMUYHOM OKpPYXXEHY, MPOAKTHBHE M IPEIy3eTHUYKW OpHjeHTHCaHe gupMme criocoOHuje aa ce 0oJbe
TIO3UIIMOHUPA]Y Y OKBHPY CBOje TpaHE, Ja EKCINIOATHINY MOTYNHOCTH TP)KHINTA MHOTO IIpE CBOjHX
KOHKYpEHaTa, ajli 1 J1a Kpeuparmy HOBE IIaHCe 3a ce0e KPo3 00IMKOBAKE OKPYKEHa Y CBOjY KOpHUCT. [pyrum
peurMa, 3aXTeB 32 KOHTUHYHPaHUM IPEIy3eTHUUKUM aKIMjamMa JI0jia3u U3 OKpyxkema. CraiHe mpoMeHe ca
KojuMa ce mpenay3eha cyodaBajy MpeacTaBibajy HEMpPECYIIaH W3BOP IMIAHCH, Al YKOJIUKO Ipemy3ehe To He
npumehyje WK HUje CIIOCOOHO a MX Ha MpaBU HAYMH HCKOPHUCTH, KOHAa4YaH e()eKar Ha ITOCIOBHH ycrex Ouhe
HeratuBaH. Mako cy panuju pagosu (Bhuian et al., 2005; Tang et al., 2008) onTumanHu HUBO NpeTy3e THHIKHX
aKTHBHOCTH BE3MBAIM YBEK 32 MCTH YMEPEH CTEleH, Pe3yJTaTH OBOT HCTpakKWBama Wy Hajbe W IpaBe



OUCTUHKIM]Y ONTHUMAJHOI HMBOAa 3a Ipelxy3eha U3 OKpyXKemwa pa3IM4uTOr CTElNeHa AWHAMUYHOCTH.
I'enepanHu 3akipydak je Aa ONTUMaJHM HUBO MPEAY3€THUYKMX AaKTHUBHOCTU IIOCTOjH, 1M JAa je OH
MPBEHCTBEHO ONpeIe/beH KOHTEKCTOM Yy KoMe npenysehie mociyje, 0qHOCHO CTeNeHOM AMHAMUYHOCTH TPaHe.
JloK je 3a TMHAMHUYHO OKPY)KEH-€ MOXeJbaH BUCOK HUBO, HajOoJbe mepdopMaHce y CTaTHYHOM OKPYKEHY
OCTBapyjy ce Ha cpeitbeM (YMEpPEHOM) HHBOY KOPIIOPATHBHOT TPEIy3CTHUILITBA.

PesynTatn aHanmu3e Koju HajBHIIIE TOMPHUHOCE TOCAAAIIHEUM TEOPHjCKUM, alld U EMITMPH]j CKUM HCITUTHBAmBHMA
MIOCMaTpaHe penalyje, THIY Ce cmenena u op3ure npomere HABOA KOPIIOPATHBHOT NPETy3eTHHIITBA Y LIUJBY
MaKcHMH3Hpama TNephopMaHCH TocioBama. Mako je neduHECaH ONTHMAIHH HHBO KOPHOPATHBHOT
MPeIy3eTHUIITBA U y CTATUYHOM U y TUHAMHUYHOM OKPY’KEHY, O BEJHKOT 3Hayaja je ca3Hame Ja JIM CBa
npenyseha Tpeba y MCTOM CTENeHy M HCTOM OP3MHOM Jja MEHajy TPEHYTHH HUBO IPETy3eTHUUYKUX aKTHBHOCTH
Kako OW AocTHTia AeuHHCAH ONTUMYM. Pe3ynTatn aHanmmse MOKasdyjy Ja MOCTOjU ONTHMAlHU CTEIeH
MPOMEHE KOPHMOPATUBHOT MPEIy3eTHHUILITBA, TAYHU]j€ OHAj CTENEeH MPOMEHE KOjU JOBOHM 0 MAKCUMHpPAmba
tekyhux nepdopmancu npenyseha. Y THHAMUYHOM OKpPYKEHY ONTHMAIHU CTEIIEH IPOMEHE KOPIIOPATHBHOT
MIpeIy3eTHHUINTBA Bapupa Kao ¢yrkyuja peramuste nosuyuje npemyseha. OmHocHO, Ha4nH 1 Op3rUHA KOjoM 01
npemy3ehe Tpebano ma JOCTUTHE HWBO MPEAY3eTHUYKHX aKTUBHOCTH KOjU My MaKCHMHU3Wpa mepdopMmaHce
3apricuhe 01 BeroBe TPEHYTHE MO3MIIMje Ha TpxUIITYy. Ha myTy ka cynepuopaum neppopmancama Hehe ce Ha
WICTH HAYWH TOHAIIIATH JTUACPH TPXKUIITA U Tpeay3eha koja cy Hajnommja y rparu. [Ipenusauje, 3a mpemxyseha
KOja MMajy HajIIOIIHjy PETaTHBHY MO3UIIH]y Ha TPXKUINTY, ONTHMAITHO j& 1a Y BEJINKOj Mepu noBehaBajy HUBO
KOPIIOPaTUBHOT MpeAy3eTHUIITBA. [IpemMa peunma ayTopa, OBakBH pe3ylaTaTH MOTY Ce€ NOBE3aTH Ca paHHjuUM
TBpIKaMa jaa npeny3eha koja octBapyjy Jiole OCIOBHE Pe3yNiTaTe CHOCE HIKHM PU3HK OJ] TPOMEHE HHUBOA
MpeIy3eTHUYKAX aKTHBHOCTH, U3paKEH Kpo3 Moryhu ryOuTaK ocagammux ocTBapema. Kop mpemyseha koja
y KOHTHHYHTETY Oelierke HUCKE pe3yaTare, pu3uK Jia ce MOCIOBHA OJTyKa KOja JOHOCH 3HauajHHje IPOMEHE
HEYCIEIIHO MMIUIEMEHTHPA, 3HAuajHO je Mamba. Y TakBUM YCIOBHMMa, YKOJIHMKO mpeny3ehe mocnyje mo
TP>KHUITHUM MIPUHIOUTINMA, Status-guo y Bohemy kKommnanuje curypHo he moBectu 10 meHe JukBuaanuje. Kako
0 WISHTUYHE CHUTyalMjeé MOXe JOBECTH M TNOrpenrHo ongadpaHa Wieja WM HeHa HeyClellHa
WMIUIEMEHTAINja, PU3UK HEHOI' CIpoBohema je 3aHeMapsbuB. OIIYKOM O HMIUIEMEHTanuju onpeheHe
WHOBAaTHBHE aKTUBHOCTH Ipeay3ehie Moke moOoJbIIaTH CBOje pe3y/TaTe WM OCTaTh Ha MCTOj, Beh Jorioj,
TpkuIHOj mo3unju. Ilpema moOuwjeHuM pesynratmma, INTO je pelaThBHA To3umMja mpemy3eha Oospa,
OINITUMAJTHH CTEIIeH IIPOMEHE KOPIIOPATUBHOT NPEAY3ETHUIITBA CMambyje ce 1Mo onanajyhoj cronu. 3a pa3nuky
Ol Hajiomujux npeayseha, Kox OHMX HAjOOJBUX PU3UK HMMIUIEMEHTAIMje aKTHBHOCTH KOPIOPATUBHOT
npemy3eTHHINTBA focTa je Behn. Ha ocHOBY noOujeHux pesynraTta y paay ce 3akjbydyje na je 3a npemyseha
KOja Cy JIMIEpU Ha TPXKUIUTY ONTHMAJIHA CTpATETHja Jia BPJIO MAJIO MEHajy WIN Ja MaK YOIIITe He Membajy
TPEHYTHU HUBO MPEIy3eTHUYKUX aKTUBHOCTH. IbUXOB 1IIMJb je OfipikaBame TPEHYTHOT CTarmba MOCIOBamba U
HHBOA IMPEAy3eTHHYKUX aKTUBHOCTH. CBaka 3Ha4YajHUja OJCTyNama OJ TOT HHBOA KOPIOPATHBHOT
npeTy3eTHUIITBA MMalia OM 3a TOCIEIUIly HeraTHBaH MapruHaIHM JONPHUHOC YKYHHUM repdopmaHcama
npeny3eha. CraB/pajyhu OBO y KOHTEKCT MPETXOMHOr 3aKJbydkKa O MOTPEOHOM HHUBOY MPEHAy3€THHUKHUX
AKTHUBHOCTHU Y JMHAMHYHOM OKpPYKEHY 3aKJbydyje ce U Jia je ped o mpeay3ehnMa Koja Cy MHOBaIMOHH JIHACPH
Ha TPXKHUIITY ¥ KOja HACTOje J]a TPEHYTHH HMBO KOPIOPATHBHOT MIPEAy3eTHUIITBA CaMO OJIpJKe Ha UCTOM, Beh
BHCOKOM HHUBOY. Hacympor Tome, pe3yiaTaTu HUCTpakhBama I0Ka3yjy 1a je 3a mpemyseha koja mocuyjy y
CTaTUYHUM TpaHaMa ONTHUMAITHO Jia BPJIO Majio moBehaBajy HUBO TPETy3eTHUYKUX aKTUBHOCTH. Y OBaKBOM
OKpyXkemy npenyseha Ou Tpebaio Buie Aa ce PoKycupajy Ha oJpKaBamke CTaAOMIHOCTH TeKyher mocioBama
U Ja no0oJbIIamke nepPopMaHCH OCTBape Npe KPo3 ONTHMHU3AIM]y Bell yCIOCTaB/bEHUX CHUCTEMa, HEro Kpo3
OTepalMoOHAIN3AIM]y HOBUX TPEIy3eTHUYKHUX MOJyXBara. VcTakHyTa je M KJby4Ha pa3jiHKa Yy OJHOCY Ha
JMHAMUYHE TPaHe W TO Ja, y CTATHYHOM OKPY)KEHbY, BEIMUYMHA MPOMEHE KOPIOPATHBHOT NPETy3eTHUIITBA
HUje yCJIOBJbEHA TPEHYTHOM pPEJIATUBHOM MO3MLIMjOM Ha TpXXUIITY. pyrum peunma, 6e3 o63upa aa 1 je ped
0 OHHMM HajJJIONIMjUM WM OHMM HajOOJBUM mpeay3ehinMa y rpaHu, npema A00MjeHUM pe3ysiTaTUMa Hajoosba
cTpareruja je na npeayseha Bpilie Mame U CIIOpHje MPOMEeHe MpeTy3eTHUYKIX aKTUBHOCTH KaKo OU JIOCTUTIIA
crame onTuMyMa. OBO Baxku 3a cBa npenyseha, 6e3 0031pa KOJUKO Cy yAajbeHa O]l HUBOa KOPIOPATUBHOT
Mpey3eTHHUIITBA KOjU MaKCUMHU3Hpa lUxoBe neppopmance. [lopeaehu oBa 1Ba OKpyxema, ayTop 3aKibydyje
Ja TIpeKJaname y HaYnHy MPOMEHE KOPIOPATHBHOI MPEIy3eTHUINTBA ITOCTOJU jeIUHO KaJa Cy y NMUTAbY
HajycnemHuja npeayseha jep je U y jenHoj U y Apyroj rpaHy ONTUMAalHa CTpaTeTyja Aa mpoMeHe Oyny Mane,
JIOK CBE M3pakeHH]j€ PasJIiKe MOCTOje KaKo ce uie Ka ciaduje Mo3NIMOHNPaHuM Mpeny3ehnMa Ha TP KUIITY.

3HayajHU Cy M pE3yNTaTH aHaIW3e KOjU IOKa3yjy KOJNHMKO cy mepdopMance mpeay3eha U3 CTaTHYHOT U
JTUHAMHYHOT OKPYKEHa ocenmbuse Ha TPOMEHE KOPIIOPAaTUBHOT MpPEIy3eTHUINTBA. PesynraTtu nmokasyjy na
MHoro Behu edekar Ha nmepdopmaHce UMajy MPOMEHE KOPIOPATHBHOI MPEMy3eTHHIITBA ako ce mpeaysehe



KOHCTaHTHO CyoyaBa ca HeMpeJBU)CHWM OKOJIHOCTUMA, OJHOCHO TOCIyje Yy JAHHAMHUYHOM OKpYKEHY.
VYaumajyhin y 003up W MNPETXOAHO HABEACH 3aKJby4aK O ONTUMAIHUM IPOMEHAMa KOPIIOPATUBHOT
Mpeay3eTHHUIITBA, ayTOp AOJNa3Hu A0 Ca3Hama Ja CBAaKO OJCTyMame oJl JAeUHHCAHE ONTUMAalHE MPOMEHE
KOpPIIOPaTUBHOT MpeAy3eTHUIITBA MMa 3a TOcCIeAuly MHOro Behu HeraTuBaH edekar Ha meppopmance
npeny3eha W3 TUHAMHYHUX TpaHa Hero Ha mepdopmance mpexyseha w3 cratmanHux rpana. [lomazehwm ox
MOOWjeHNX pe3ysTaTa y paay ce MpaBW aHaJOTHja ca MCTPaXWBameM Koje je crposeo JlejBrc ca cBojuM
koserama (Davis et al., 2009) y koMe ce HarjiamiaBa pasidKka y OCETJHUBOCTH mepdopMancu mpeayseha us
CTaTUYHOT W JIMHAMHYHOT OKPYXEHa Ha MPOMEHE Y CTerneHy (ICKCUOMIHOCTH OPTaHHU3allioOHE CTPYKTYpe.
OBuM pe3yiTaThMa jOIl jeqJHOM ce TMOTBphyje MHoro Beha ymora KOpPIIOpaTHBHOT NPETy3€THHUINTBA Y
JUHAMHUYHOM HETO y CTATUYHOM OKPYXKEHY.

KonauHo, cripoBezieHa eMIMpHjcKa aHann3a 0ama CBETJIO Ha HOBO ITOJbE MCIHUTHBAMA BE3€ KOPIOPATUBHOT
npeqy3eTHHINTBa M TepdopmaHcu mpedyseha jep MNpPeTXogHO HISHTU(UKOBAH JBOCMEPHU YTHIQ]
Mpeqy3eTHUYKUX aKTUBHOCTH Ha YCIEHIHOCT TOCIOBamka o0jaliibaBa yYTHUIAjeM KOpPIOpaTHBHOT
MpeIy3eTHHUINTBA Ha eghuxkacHocm u egpekmugnocm. Pesynratn aHanmse nokasyjy aa he mpemysehe moctnhm
MaKCHMaJHy e(pUKaCHOCT TeKyhMX aKTHBHOCTH y CHTyallMjaMa KaJa MpaBH MaprUHAIHE NMPOMEHE WM IaK
KaJia YOIIITE HE CIPOBOAY aKTHMBHOCTH KOPIIOPATUBHOI IIPENy3€THUIITBA. J[pyrMM pedrMa, HHULUPAHEM
MHOBATUBHUX MOCIIOBHUX IIOJyXBaTa OJ CTpaHe mpexmy3eha HapylmaBa ce yCIIOCTaBJbeHa PaBHOTEXAa M
cMamyje ommra e(uKacHOCT crhpoBohema TeKyhmX WHTEpHUX aKTUBHOCTH. [IOHOBHO ycmocTaBibame
paBHOTEkKE M AOCTH3ambe Status quo 3axTeBa ycBajame HOBHHA O] CTPaHE 3allOCICHUX U TIOHOBHO YXOJaBambe
nporieca. Mako je 3a npeny3eha Haj0oJbe 1a HE CITPOBOJIC AKTUBHOCTU KOPIIOPATHBHOT MIPEy3CTHUIITBA KaKO
0u ouyBana eukacHOCT TeKyher mocIoBama, YKOJIHKO ce MTPOMEHA JIECH Pas3lInKe y eeKTUMa HITaK ITOCTOje
y OBa JIBa OKpykKema. Hanme, pe3ynraTi aHanmu3e mokasyjy aa cy npeayseha koja mociyjy y AHHAMHAYHOM
OKpY)KCEbY MHOTO OCET/bMBHja Ha OBE IPOMEHE, TadyHWje Ja he, ycieln CchpoBohjema aKTUBHOCTHU
KOPIIOPATHBHOT TPEAYy3eTHUINTBA, HETATHBAH edeKaT Ha ePUKACHOCT OMTH MHOTH H3PaXKEHUJU KOJl OHUX
npemy3eha xoja mociyjy y AMHAMAYHOM Y OJHOCY Ha OHA KOja TIOCIYjy y CTaTHYHOM OKpykemy. Kana je y
MUTaky 3Ha4aj CIpOBOhEHa aKTUBHOCTH KOPIIOPATHBHOT TPEIy3CTHUILTBA 32 OCTBAPECHE €EKTUBHOCTH Y
MOCJIOBay, CUTyallMja je HEeWTo Jpyrauuja. Pe3dynaratu mokasyjy Ja MOCTOjU TIO3UTHBHA Be3a m3mely
KOPIOPAaTHBHOT ~ TIPEIY3eTHUINTBA M e(QEKTUBHOCTU. [lpenmn3HHje, WHUIMPABEM IPETy3eTHHUKHX
aKTHUBHOCTH, TIpeay3eha U3 auHaMUYHOT OKpYXKemwa, MOTy 00e30euTH pacT e)eKTUBHOCTH, MaJla PacT 10
omanajyhoj cronu. [pyrum peunma, 3a npeay3eha koja mocnyjy y NpOMEH/bUBOM OKPYKEHY MOXKEJBHO je
IpeTy3eTHHYKO JeI0Bamke, alld IBeroBO KOHTUHYHpaHo noBehame Hehe T0BOIUTH 10 KOHTHHYHPAaHO OOJBHX
pesynrara. MHnunyja na MO3UTUBHM eQEeKTH ca JaJbuM INoBehareM WHOBATUBHUX AaKTHBHOCTH OIAfajy,
yka3dyje Ha MoryhHoct 3acuhema TpxumTa. [lonmaszehm ox mnpenuBajyher edexrta edukacHOCTH U
e(EeKTUBHOCTH Ka0 M OJ1 YHICHUIIE J1a Cy e(PUKACHOCT U epeKTUBHOCT Mel)yCOOHO yCIIOBIbEHE U BPIIO YECTO
CYIpOTCTaBJbEHE, Y Pajy Cce MpeTIocTaBba Ja je onagajyha croma pacta eeKTUBHOCTH YIPABO MOCIEAHIA
naja y eukacHoCcTH KOHKpeTHOT mpeay3eha. OmHocHO, pema peunMa ayTopa, ycien cBe Beher cremena
AKTUBHOCTH KOPIIOPAaTUBHOT MpEIy3eTHHUIITBA MOXE ce JIECHTH ja npeaysehe He ycre na ce mzbopu ca
HaJo1a3ehnM HOBMHAMa Ha eUKacaH Ha4YMH, 11a Jia ce, OCTBAPCHU MaJl Y e(pUKACHOCTU pediieKTyje Ha CBe
MamH JOIPUHOC KOPIOPATUBHOT MPey3eTHUINTBA epeKTUBHOCTH Tpeay3eha. CBe OBO je KOH3UCTEHTHO ca
nanasuma Kpajzua (Kirzner, 2013) koju HelMHEeapHy Be3y U HACTAIIH 11a]] Y YKYITHUM niepdopMaHcama yrpaBo
o0janmaBajy HEOCTaTKOM pecypca manux npenyseha. Bpno cimuno, u Banec (Wales, 2013) tBpau na,
YKOJIMKO (UpMa HeMa pecypce 3a e(pHKacCHO OpPKECTpUpame HOBHX INPEIY3eTHHYKUX II0JyXBara, CBaKa
noJaTHa AaKTUBHOCT KOPIIOPATHBHOI IMPEAY3CTHUIITBA MOXKE outu Xazap/JaHa. Ha OCHOBY IIPETXOOHO
HaBEJIEHOT Y pajlly ce 3aKjbydyje Ja MOLITO Ce MCTO JIellaBa U y Y30pKY CPeAMX M BEJIHKHX npenyseha,
HEJI0CTaTaK pecypca He Mopa OMTH Be3aH caMo 3a BEJIMUMHY npeay3eha m pacnoioxuB kanutanl, Beh u 3a
HETOBY CITOCOOHOCT Ja ce M300pU ca HOBOHACTAIIOM CHUTYAaIldjOM U HOBUM ITOCTIOBHUM NoyxBatuma. Onasjie
ce, joI jeHOM, TOTBPY]jy IPETXOHH 3aKJbYUKH O [TOCTOjarby ONTHMAIHOI CTerneHa nopehama akTHBHOCTH
KOPHOpPAaTHBHOT Tpeay3eTHUINTBA. [Ipyrum peunma, nmoBehame Ou Tpedaso aa MocToju CBE JIOK, TO3UTUBHU
eeKTH Koje MopacT HUBOA KOPIIOPATUBHOT MPEy3eTHHUINTBA UMa Ha OCTBapeHy €(eKTHBHOCT MOCIOBambA,
MpeBa3miia3e CMameHy e(hUKacHOCT 00aBibamba TeKyhUX akKTHBHOCTH.

CBH MpeTXO0HO HaBEJICHU Haa3u oborahyjy mocamaiima ca3Hama 0 BE3U KOPIIOPATUBHOT MPEIy3ETHUILITBA
u nepbopmancu npeayseha, ald U UCTUYY 3HAa4Yaj M ONpPEacsbyjyily yJIOry Kojy y yCHOCTaB/bamby TE BE3e
oce1yjy mojeauHu (pakTopH.



Hayunu oonpunoc oucepmauuje:

AHanu3a yTHIlaja KOpIopaTUBHOTL IPeay3eTHUINTBA Ha TiepdopMaHce npeny3eha npencrapiba 3Ha4ajHO MOJbE
HCTpaXKUBamka, HE CaMo Ca TCOPHjCKOT acTieKTa, Beh U 32 MeHallepe Cpe/IihbUX U BEIUKHX Mpeay3eha mpuiInKkoM
Kpeupama MOcIoBHUX cTpaTterdja. Crtora, y HAcCTaBKy IaT je TEOPHjCKH, A W TPAKTHYHH JOTPUHOC
MPETXOHO HABEJIEHUX pe3yJiTaTa HCTPaKUBarba JOKTOPCKE JrcepTaIyje.

[IpBa Teopujcka UMIDIMKAIMja OTJIela C€ Y YMILEHHUIN J1a Pe3ylTaTH UCTpaxkuBama oborahyjy mocamamnima
TEOpHjCKa Ca3Hama O BE3W KOPIIOPATHBHOT TMpeay3eTHHIITBA U nephopmancu npexyseha. Kao mro je Beh
paHMje HariameHo, YIJIABHOM HWCTPOKUBAauYM TOBOPE O TO3UTHBHOM JONMPHHOCY KOPIIOPATHBHOT
Mpeny3eTHUINTRA neppopmaHcama nipeny3eha, oojammanajyhu na hie Behu cTeneH HHOBaTUBHUX aKTHBHOCTH
0e3yciI0BHO noBecTH 110 60Jpux nepdopmancu. C apyre cTpaHe, U3 Iperiieaa JINTEPaType MOTY ce IPUMETUTH
W CTaBOBH ayTOpa Jja aKTUBHOCTH KOPIIOPATUBHOT MPEAY3ETHUIITBA HEMAjy AOAATy BPEAHOCT y pe3yJTaTuMa
MOCJIOBamba, WK J1a YaK JO0BOJC O IHHXOBOT CMameha. Y HOBHjE BpeMeE JaBHJIM Cy C€ U PaJiOBU Y KOjUMa
yKa3yjy Ha TOCTOjarba ONTUMAIHOT HUBOA MPETy3eTHUYKAX aKTHBHOCTH. AyTOpH Cy TO 00jalmaBaliy WiH
KOHTEKCTOM y KoMme mpeny3ehe mociyje, uiam KpUBOJIMHHUCKOM BEe30M WM HecmocoOHommhy npenyseha mga
cnporezie MHOBalje. Hujeman pan HUje 00jeIMHIO OBE €JIEMEHTE Kako OW JIOOHO jaCHWUjU YBUJ Y MPHUPOIY
mocmarpane penanuje. [loBesyjyhu HaBeneHe neTepMHUHAHTE, OBO MCTPaKUBamkE MPOAYOIbyje pa3yMeBame
0JTHOCA aKTHBHOCTH KOPIIOPATHBHOT MpeAy3eTHUINTBA U niepopmancu npenyseha. [Ipennsnyje, y Te3u naje
ce OJIrOBOP Ha MUTAmE Ja JIM [TOCTOjH ONTUMAITHN HHBO KOPIIOPATUBHOT NPEAY3ETHUINITBA, alld U KOJH je TO
ONTUMAJIHK CTeNeH NoBehaBama MpeAy3eTHUYKE aKTUBHOCTH Y CpPEIBbHM M BelWKuM npeny3ehuma. Huje
JOBOJFHO CaMO IIPOMEHUTH HHBO KOPIIOPAaTHBHOI MNpETy3eTHHINTBA HA ONTHUMAJHHU, Beh je HEONmXOoqHO
YTBPAUTH U KOjOM OP3WHOM M MHTEH3UTETOM O Ty MpoMeHy Tpebasio u3BpuTH. OBO je moceOHO BaXKHO, jep
HEOIXOHOCT BUCOKOT HMBOA KOPIIOPATUBHOT NPEAY3ETHUIITBA HE MOpa HYXKHO J]a IoJjpa3yMeBa a Ou 3a cBa
npemy3eha OrTo moXeJpHO Ja NCTUM WHTEH3UTETOM JI0 TOT HMBOA M CTHTHY. J[pyriM pednma, OIemeHoO je He
caMo J1a JIM ONTUMAJIHU HOBO KOPHOPAaTHBHOT IPEIy3€THHUIITBA ITOCTOjU, Beh M KOjUM MHTEH3UTETOM je 3a
npeny3elie, y KOHKpETHUM yCJIOBMMA, ONITUMAJTHO Jia oBehaBa HUBO KOPIIOPATUBHOT IIpey3eTHUITBA. Mako
npeoBnaljyje craB o moTpeOM 3a KOHTHHYMpPAHUM HHOBallMjama, y TE3W je IMOKa3aHO Ja MOXKEJbHOCT
KOPIOPAaTHBHOT TPEIy3eTHUILTBA, aJli 1 Op3UHA BUXOBOT CIpoBol)ema uIak Huje Oe3yciioBHa, Beh 3aBHCH 0]
onpehennx dakropa. JIoK JUHAMHUYHOCT OKpYXKEHa OIpeesbyje ONTHMAaTHA HHUBO aKTHBHOCTH
KOPITIOPaTUBHOT TPey3eTHHUINTBA, Op3WHA W CTENCH MPOMEHE MPey3eTHHYKUX aKTHBHOCTH YCIIOBJEHHU CY
KaKo KOHTEKCTOM y KoMe npexy3ehe mociyje, Tako ¥ ’ieroBOM TPEHYTHOM TPKUITHOM HOo3uIrjoM. KonauHo,
3HayajaH JOIPHHOC J0CAAANIBUM Ca3HAabMMa IPEICTaBba U 3aKJbydak Aa cy nepdopmance npenyseha xoja
MOCHyjy Y AMHAMHYHOM OKPYXEHY OCETJbHBHjE Ha TIPOMEHE KOPIOPATHUBHOT MPEAY3€THHIITBA Y OJHOCY Ha
nepdopmance mpenayzeha Koja MoCHyjy y CTaTHYHOM OKPYXKEHY, OJHOCHO Jia je OamaHcupame u3Mely
NpeBHIIe W MPEeMajio INPEIy3eTHUYKUX aKTHBHOCTH MHOTO BaXKHHj€ Y HENPEIBHIMBHM OKOJHOCTHMA
nocioBama. CBe OBO jaje QyOJbH YBU Y IPUPOAY TIOCMATpaHe pelalyje U HCTPaKUBauuMa OcTaBJba 00Jby
MoJIa3Hy TMO3WIKjy Y HapeJIHWM HWCIHTUBAkUMa Be3e KOPIOPATHBHOI MpEAy3eTHUINTBA W TephopMaHCH
npenyseha.

Jlpyra TeopHjcka MMILIMKAIMja Orjie[a Ce Y Ca3Hamy Ja OJHOC €(UKACHOCTH U e(DEKTHMBHOCTH IOCIIOBaHa
mpeny3eha wWMa BakHY YJIOTYy Y OIpPEAeJbUBaky ONTHMAIHOT HUBOA AKTHMBHOCTH KOPHOPATHBHOT
MpeIy3eTHUINTBA Yy JUHAMUYHOM OKpYyXKemy. TauyHmje, pe3ysiTaTH OBe aHaim3e oOorahyjy casHama o
KOPIIOPaTUBHOM IMpeay3eTHUIITBY, roBopehu ga he meljycoOHu onaHoc edukacHOCTH U e€()EKTUBHOCTH
onpenenuTn edekar KOpPIopaTUBHOT Mpeay3eTHUINTBA Ha niepdopmance npenyseha. Kama mpemyseha Hucy
crocoOHa Jna e(uKacHO CIPOBENy AaKTUBHOCTH KOPIOPATHBHOT IMPEIy3eTHUIITBA, CBAaKO IoOBehame
Mpey3eTHHYKOT JIeJI0Bamka He caMo Jia he yTuiaTtu Ha ajbe cMamemhe epukacHocty, Beh hie moBectu u 1o
najga e(eKTHBHOCTH y mochay. Behu HHMBO KOpHOpaTHBHOI' Mpeay3eTHHINTBA IOropinaBalie ocTBapeHe
nepdopmance npenyzeha. Crora, mocTurayTH OanaHc y epuKacHOCTH U e(DEKTHBHOCTH MOXKE CE€ IIOCMaTpaTH
Ka0 KPUTUYHH YCJIOB 32 OCTBAPHBaH-€¢ KOPUCTH OJI AKTUBHOCTH KOPIIOPATUBHOL MPETy3ETHHUILITBA.

HapenHoMm TeopHjcKOM HWMIUIMKAIMjOM, Mada €aMO Y METOJOJIOMIKOM CMHUCIY, MOXE C€ CMarpaTd
WACHTHU(QHUKOBAE MOTIYHO HOBOT ()YHKLIHMOHAIHOT 00uKa koju he Ommke 00jaCHUTH PUPOLY MOCMaTpaHe
penamuje. Kao mro je panuje HarnameHo, Hajpehn 6poj HeTpakuBama BE3y KOPIIOPATUBHOT IPEAY3CTHHUIIITBA
u nepdopmaHcH mpenyseha mocMarpa Kao CTPOro MO3WUTHBHY WJIM CTPOTO HETaTHBHY JIMHEApHY, IITO je
WUMIUTUKAIHMja HETIOCTOjamba ONTUMAIHOT HUBOA Y KOHKPETHUM Clly4yajeBuMa. TeK y HEKOJIMKO pajoBa HOBHjET
JaTyMma Jiaje ce Ha3HaKa KPUBOJIMHH]CKE Be3e KOPHOPATHBHOTI Mpeay3eTHUINTBA U nepdopmancu npenyseha



(Kreiser et al. 2013; Wales et al., 2013) u mo3uBajy ce ayTopH Ha Jajbe UCIINTHBAE (PYHKIIMOHATHUX 00JIMKA
Koju 6m je O6ospe ommcanu. Crnenehn BUXOBE Tpenopyke W KopucTehw eKcrioHeHIWjaiaHe (QYHKIIMOHATHE
o0JIrKe, y 0BOj TOKTOPCKO]j IUCEPTaLUji 100HjeHa Cy HOBa ca3Hama O MPUPOAH mocMaTpaHe Bese. HemocraTak
1o cana xkopumheHnx QyHKIHMOHATHUX OONHMKA je BUIIECTpyK. Hamme, moMuHaHTHO KopuinheHe JTUHEeapHe
Be3e Kako OM ce omucana IocMmarpaHa pefanuja yka3yje Ja je KOHCTaHTHO mnoBehaBame HHBOA
Mpeny3eTHUYKUX aKTUBHOCTH Haj0oJbe pemierhe. KBanparan ¢yHKIIMOHATHA 00JIHK, KOjH je KopulrheH y aBa
HOBHja paja, Jaje MHIUKALHKjy ONTHMAaIHOT HHMBOA MPENy3eTHUYKHX AKTUBHOCTH M MpEACTaBJba MOMaK y
OJTHOCY Ha paHuje KopuitheHy mpocty nuHeapHy GyHKIHjy. [IpeaHoCT ekcrioHeHIIHjaTHOT (PyHKIIHOHATHOT
o0JimKa KOju je KopuinheH y Te3u oriiena ce y 00Jp0j MHTEpIpeTaIyji KOpUITheHuX mapameTrapa U THMe
MPEIHU3HUjeM 00jalllbeby MIPUPOJIE Be3e. 3a pasivKy 0J KBajpaTHe QyHKIUje, TIe Ce MOXKE BHIIETH CaMo J1a
JIM ONTHMAaJHMA HUBO TOCTOJH HJIU He, oBa (yHKIHMja ocTaBba MoryhHocT mpahema mpoMeHe KOHKPETHOT
mapaMeTpa y 3aBHCHOCTH OJf KpeTama IpeocTanux ¢akropa YKbYYeHHX y aHanu3y. M3onoBame u
WHTEpIpeTalja CBakor O] aHAIM3MPaHUX Napamerapa oMoryhuia je Omke pazyMeBambe KapaKTepHCTHKA
Be3e KOPIOPATHBHOT MPEAy3eTHUIITBA U epdopmancu npeayseha (kao mTo ¢y: onTHMaiHi HUBO oBehama
IpeTy3eTHHIKUX aKTHBHOCTH, 3aBUCHOCT ONTHMAITHOT HMBOA ITPOMEHE KOPIOPATHBHOT MPEIYy3STHUIITBA O]
penaTUBHE MO3UNMje mpemay3eha Ha TPXKUIITY, OCETIEUBOCT MPOMEHE MeppOpMaHCH yciel IPOMEHe HHUBOA
KOPITOPaTHBHOT MPEAy3eTHUINTBA). 3HaYajaH JOMPUHOC MPEACTaB/ba MapaMeTap KOjH MOKa3yje OCETJbUBOCT
nepdopmancu peay3eha Ha mpoMeHe KOPIIOPaTUBHOT Npeay3eTHUIITBA noBoAehu cTtpmuju HaruO GyHKIH]je
y Be3y ca BehoM ocetspuBoIthy nepdopmancu. Hu y nomahoj, anu au y MeljyHapo1HO] TUTEpaTypH HE TTOCTOjH
(mo HammM ca3HamkKMMa) HHUjEAAaH pajJ KOjU aHaIW3Upa OBY pelauujy Kopuctehu mpeacTaBbeHH
eKCTIOHEeHIIWjaTHu (PpyKIroHamHu 001K, BaxkHO je HamoMeHyTH J1a je y Te3U OCMaTpaH caMo jeJJaH CIeKTap
MOJIeJIa U J1a Ce MOJIeT CBaKaKO MOXe J[ajbe TPAJANTH y IUJBY jOII AeTaJbHHje HHTEpIpeTalIje IPHUPOIE Be3e
n3mMel)y mocMaTpaHux BapHujaliIu.

UeTBpTO, BayKHA TEOPH]jCKa UMIDIMKAIIHja OTJIEAa CE€ Y YA-EHUIIH J1a je y MUTamky MpBa CTyUja Koja, Ha OBaj
Ha4YMH, MEpH CTENIEH KOPIIOPATHBHOT MPETy3eTHHUIITBA y CPEIbHM 1 BeIMKUM npeny3ehnma y Cpouju. OBum
ce, 3ajeJIHO ca BPJIO MaJlM OpOjeM HCTpakrBama Ha OBY TEMY Y JIPYTUM 3eMJbaMa y Pa3Bojy, OBO MUTAbE
MpeMelnTa U3BaH OKBHPAa BHCOKOPA3BUjEHHX 3eMalba. TeMa KOPHOPATUBHOI MpPEAY3ETHUIITBA IUPOKO je
aHaNM3UpaHa y OpPOjHUM pa3BHjEHHM 3eMJbaMa, alld MaJI0 eMIMPHjCKUX UCTPAKMBamka Ha OBY TEMY MOCTOjH
y 3emsbaMa y pa3Bojy. o caga, y CpOuju mocroje NiBe CTyauje Koje Cy ce eMIHPHjCKH OaBWIie TEeMOM
KOpIIOpaTHBHOT Tpeay3eTHuTBa. O0e CcTyauje HCIUTYjy CIpPEeMHOCT mpeay3eha 3a KopHopaTUBHO
npeny3etHuTBo kopucrtehun IIEAW mHCcTpyMeHT y umjeM (OKyCy je OIeHa Npeny3eTHHYKE KyIType H
nH(}pacTpyKTypHE TOAPIIKE CIpoBOhermy HMHTepHHMX WHOBauuja. Hamosesdyjyhm ce Ha ucrtpaxkuBama y
CpOuju, 1Mo mpBH IMyT C€ Yy OLEHH CTEeleHa KOPIOPATHBHOT MPEAY3ETHHUIITBA KOPUCTH XOJNHUCTHYKU
MHCTPYMEHT KOjU MOpEe] MHTEPHUX MHOBAIMja, y3UMa y OO3HMp W IPEocTaje JIBEe, TEOPHjCKU yTeMeJbeHE,
JIMMEH3Hje KOPIIOPATUBHOT TIPEeIy3eTHUINTBA. Pe3ynratnma HCTpakMBama MPOLIMPY]Y CE jOII YBEK
CHpOMAIITHA Ca3Habha O Be3W KOPIOPATUBHOT NPeAy3eTHUIITBA U TeppopMaHcu Tpeay3eha 3emMarba y pas3Bojy,
aJIi ¥ J1aje YBH]l Y HOBE UMIUIMKALIMjE U CIICIU(DUIHOCTH BE3E.

VYKpaTko, pe3ylTaTd HCTpaXKHBarma MOTY TIPEJICTaBJhaTH HOBH OKBHp 3a Oynyha ucnHTHBama Be3e
KOpPIIOpaTHBHOT Tpeay3eTHUITBA W repdopmancu mnpeny3eha. HcrpaxkuBama koja he momazute of
HPETIoCTaBKe Jia cynepropHe nepdopmance He Mmopajy de facto Outu pesynrar noBehaBama npeay3eTHUYKOT
nenoBama, Beh Ja cy WHUXOBa IMOXKEJBHOCT Tj. ONTUMATHM HUBO, KA0 M HAa4YMH JOCTH3amka TOT HHUBOA
JeTepMUHUCAaHU OpojuM (akToprMa.

CBaky IPETXOHO HABEJICHU TEOPH|CKHU JOMPHHOC MM jaCHE UMIUIHKAIIHMje Y TIPAKCH, 114 je y HACTaBKy Jara
IbHUX0Ba CHUCTEMaTH3alldja KPo3 KOPUCTH KOje Y Kpeupamy cTparerdja OasvpaHMX Ha HMHOBAIMjaMa MOTY
ocTaBpUTH MeHaepu npeayseha. [Ipso, 3a MeHanepe npemy3eha 3HauajHO je Aa NMpeno3Hajy aa i he u mnoju
KOjuM yciaoBuMa noBehame Mpeny3eTHUYKUX aKTUBHOCTH JIOBECTH JI0 MabUX KOPUCHUX e(eKaTa UK YaK JI0
CMameha YKYIHUX repdopmancu. Pe3yiaratu ykasyjy na Ou MeHanepu tpebaio qa Oyay ONpe3HU Kajaa je y
MUTaky CHpoBohelke aKTHBHOCTH KOPIOPATHBHOT NpeAy3eTHHINTBA. J[pyro, mo3HaBame Be3e u3Mmely
JTUHAMHYHOCTH TPaHe U MOTPESOHOT HUBOA MPEAY3€THUYKE aKTUBHOCTH MOXKE OMTH KOPUCHO MEHAIlepuMa IpH
MUHUMH3UPAKY OCCIOTPEOHUX ylarama y aKTUBHOCTH KOPIIOPATUBHOT Mpemy3eTHHINTBa. Jlok je 3a
MeHaliepe npemy3eha koja mociyjy y JWHAMHYHOM OKPYXKEHY OIPaBJaHO Jia TOCTHXKY BHUCOK HHBO
KOPIIOPAaTHBHOT TIpeay3eTHUINTBA Oyayhu ma je oH IoBe3aH ca HajBHINUM IepdopMaHcaMa, 3a OHE KOjU
MOCIyjy y CTa0WJIHOM ¥ TIPEABHAMBOM OKPYXKEHY JIOCTH3amkhe BHCOKHMX HHBOA KOPHOPATHBHOT
MIPEAY3CTHUINITBA MOKE OUTH Yak M IMOTYOHO 3a epdopmance. Tpehe, pacBeTibaBame Jo1aTHUX (haKTopa KOju



MOTY HETaTHBHO YTHUIIATH Ha Be3y MPOMEHE KOPIIOPATHBHOI TPEAy3eTHUIITBA U TiepdopMaHcH Tpenyseha
MOJke moMohu MeHaliepuMa y Kperpamy cTpaTerdja u akinja KkojuMa he mpeBeHTHBHO yTUIIATH Ha Te (hakTope
WM Cce TIOHAIIaTH Ha HAYWH Jia M03Hajyhu MX M3BYKY MakKCHMYyM Y 3aJaTOM CKYIy OrpaHu4ea. YeTBpTo,
moceOHO BaXKHO 32 MEHAIlepe jecTe Ja Mperno3Hajy Aa, YKOJIUKO He MOCTIKY oaroBapajyhy edukacHocT npu
CTIpOBOljeha TPEHYTHUX aKTHBHOCTH KOPITOPATUBHOT MPEIY3CTHHUINTBA, IBUXOBO Jajbe moBehame JOBOIU JI0
JaJjber CMamema e(PUKACHOCTH, MOTOM e()eKTHBHOCTH, a TWMe W YKymHuX mnepdopmancu. Konauno,
MO3HAaBakE OCET/BMBOCTU Nep(OpPMAaHCH ycien MpoMeHa NPeAy3eTHUYKHUX aKTUBHOCTH MEHAlepuMa Jaje
jacHy WHIUKAIMjy CTENeHa OMpPE3HOCTH MpH JOHOIICHkY OJUIyKa O TpOMEHaMa y TPEHYTHOM HHBOY
KOPIIOPaTHBHOT MpeAy3eTHUIITBA. Ha 0CHOBY JOOMjEHUX pe3ysiTaTa BHJIENIO CE Jia MOCIOBAKEe Y CTATHIYHOM
OKpyXemwy naje Behy crmobony y 6anancupamy uzMel)y mpeBuUIle U mpeMaio Npeay3eTHUYKUX aKTHBHOCTH Y
CMUCITy BEJIMUMHE ITPOMEHE KOPIIOPATUBHOT NpeAy3eTHUIITBA. Hacynpot TomMe, 3a nmpeny3eha y iuHaMuaHOM
OKpYXXCHY CBaka HeaJleKBaTHA TPOMEHA TPENy3eTHUYKHX AaKTHBHOCTH MMa 3HATHO Behe Mocienuiie Ha
yKynHe nepdopmance, ma oapeljuBame ONTUMAIHOT HHUBOA MPOMEHE KOPHOPATUBHOT MPEIy3CTHHINTBA,
HapaBHO y3 MOcMaTpame 0HOCa e(PUKACHOCTH U e(DEKTUBHOCTH, NPEACTaBhba KPUTHUAH YCIIOB 3a ycIieX U
3axTeBa JIOJIATHH OIPe3 MPHU JIOHOIICHY TOCIOBHHUX OJITYKA.

7. 3ak/byuak

Ha ocHoBY nmeraspHOT yBUIA Y JOKTOPCKY aucepTanyjy kanauaata 3opume Aananh, Komrcnja koHcTaTyje qa
KaHIMJATKHA YCICUTHO oOpannia TeMy JOKTOpPCKe AucepTainuje, ociamajyhin ce Ha ajJeKBaTHY Hay4HY
METOJI0JIOTH]Y U PEleBaHTHY, 3HAJAYKH 0Ja0bpaHy JIUTEpaTypy H Ja jé ped O OPUTHHAIHOM U CaMOCTaJIHOM
Hay4YHOM JIelTy, 3Ha4ajHOM Cca Hay4JHOT W IIHper AymTBeHor acnekTa. [lomasehu ox cBera nzneror, nmajyhu y
BUJly KBAJIUTET, 3HAa4aj, OCTBAPEHE PE3yJITaTe M HAYYHU JOMPUHOC JOKTOPCKE TUCEPTAIlMje KaHIUIATKUELC
npennaxemo HacraBHo-HayuHoM Behy Exonomckor dakynrera YauBep3urera y beorpany na mpuxsatu u
o1o0pH jaBHY OJIOpaHy MOKTOPCKe nucepraiuje kanauaara Jopune Anndyuh mox HazuBoM . Mcnumusarve
npupoode u 0emepMUHAHMU 8e3e KOPNOPAMUeHo2 Npedy3emHuuimea u nephopmancu cpeorsux U GenuKux
npeoyseha y Cpouju’.

V¥ Beorpany, 6. 1. 2020. rogune

UsiaHOBU KOMUCH]E

[Ipod. ap bnaroje INaynoruh
VYuusepsurer y beorpany, EkonHoMcku dakynrer

[pod. np Hparan Bypuuun
VYuusepsurer y beorpany, EkonoMcku dakynrer

[Ipod. np Becna Pajuh
VYuusepsurer y beorpany, EkonoMcku dakynrer

Ipod. ap I'opnana Kokesa
VYuusepsuret y beorpany, TexHONOMKO-MeTaTypuiku GaKyaTeT







