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CTPATETNJCKHU 3HAYAJ JbYICKOT KATIUTAJIA 3A
OPTAHU3AIIMOHE MEP®OPMAHCE Y NPOIIECUMA
AKBU3UIIAJA

AncCTpakT

.H)Y[[CKI/I Karmral, KOjI/I C€ OJHOCH Ha CHGIII/I(i)I/I‘IHa 3Haba MW BCIITHHEC 3allOCJICHUX,
MPEJICTaB/ba KJbYYHH (PAKTOp yclexa opraHusandja. Y TpolecuMa aKBU3WIIHjA, YUECTAIIO]
CTPATETHjCKO] OJIyIM OpraHHW3alHja y CAaBPEMEHHM YCIIOBHMa IIOCIOBamkba, MOCTH3AmE
no0OpuXx pe3ysitaTa MOXKe OUTH OTEeKaHO, OyayhH Ja 3allOCIICeHH TEIIKO MPUXBATajy MIPOMEHE,
na ce npobjeMu MOBE3aHU Ca HUXOBUM IOHALIaAKHEM MOTY IO0jaBUTH y OWio Kojoj (asu
mpolueca npeysumama. /la Ou ce HaBeneHO M30ersio, HeM30CcTaBHA (YHKIMja y Hpolecuma
aKBU3MIIM]a JECTE YIIpaBJbamke JbYACKUM PeCcypcuMa, Koje Tpeba CTpaTernjcKuM oJTyKama J1a
omoryhu cTBapame jeIMHCTBEHOT JbYJCKOT KaluTaja KoJ| OpraHu3allija Koje cy mpouuie Kpo3
HaBeJICHEe MPOMEHEe, Kako OW ce Ha Ta] HAUYMH MOTJIE OCTBAPUTH J0OpEe OpraHu3aIlioHe
neppopmance. OCHOBHM IMJb HCTpaXkHBama AUCEPTAlMje je Ja Ce HCIHUTa YTHIA] KOJU
aKBM3HIMj€ OCTBAPY]Yy Ha MPOMEHY JbYACKOT KamuTaja, Kao U Kako TakBa IPOMEHa yTh4e Ha
opranuzarone nepdopmance. Jla Ou pesynratu omoryhunau crBapame OO0JEKTHBHOT U
BaJIMTHOT HAYYHOT Ca3HamWa, BPEMEHCKH MEPHOJI aHAM3e 00yXBaTa TPU TOJHWHE Mpe U TPU
TOJIMHE HAKOH IITO Cy pealn30BaHe aKkBH3WIMje. Pe3ynraTi uCTpaknBama Cy MOKa3alu 1a y
MOCT - aKBU3UIIMOHO] (ha3u Joja3u 70 yBehama Jby/ICKOT KanuTajaa y opraHu3aiujama, ajad u
Ja TakBO moBehame ocTBapyje maplujaiaH CTaTUCTUYKM 3HAayajaH YTHUIA) HA OCTBapeHe
opraHuzaioHe nepdopMaHce y IOCT - aKBU3UIMOHOM mepuoay. [lomatHo, pesynTatu
HMCTpaXUBamka Cy TMOKa3aJld Jia je TaplyjaJHO 3HAa4YajHUju YTHUIA] JbYACKOT KaluTaja Ha
OCTBapeHe OpraHu3alroHe mnepopMaHce y cirydajy MelhyHapoJHHX, Y OJHOCY Ha aomahe
aKBU3HIIH]C.

KibyuHe peun: JbyJCKM KanuTaj, akBU3UIMje, OpraHu3aloHe neppopmaHce, KOHKypeHTCKa
MIPEIHOCT, CTPATETHjCKO OITyYNBAHE



THE STRATEGIC IMPORTANCE OF HUMAN CAPITAL FOR
ORGANIZATIONAL PERFORMANCE IN THE PROCESSES OF
ACQUISITION

Abstract

Human capital, which refers to the specific knowledge and skills of employees, is a key factor
of organizational success. In acquisition processes, a frequent strategic decision of
organizations in modern business conditions, achieving good results can be hard, since it can
be problematic for employees to accept changes, so problems related to their behavior can
occur at any stage of the takeover process. To avoid this, the indispensable function in
acquisition processes is human resource management, which strategic decisions can enable
the creation of a unique human capital in organizations that have undergone these changes, in
order to achieve good organizational performance. The main goal of the research of the
dissertation is to examine the impact that acquisitions have on the change of human capital, as
well as how such a change affects organizational performance. In order for the results to
enable the creation of objective and valid scientific knowledge, the time period of the analysis
includes three years before and three years after the acquisitions were realized. The results of
the research showed that in the post - acquisition phase there is an increase in human capital
in organizations, but also that such an increase has a partial statistically significant impact on
the organizational performance achieved in the post - acquisition period. In addition, the
results of the research showed that the impact of human capital on the achieved organizational
performance in the case of international acquisitions is partially more significant compared to
domestic acquisitions.

Keywords: human capital, acquisitions, organizational performance, competitive advantage,
strategic decisions
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YBOJ

OctBapuBame JOOpUX MOCIOBHUX pe3yiTaTa U OAPKHBE KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTU
JETePMUHUCAHO je HU30M pa3nuyuTuX (hakropa. 3a pasiuKy O TPAAULUOHATIHUX YCIOBA
MOCIIOBaMka, y KOjUMa Cy KJbYYHHU (DAaKTOp ycrexa MpeACTaBJbald MAaTepHjadHH U (HU3HUIKA
pecypcu M HOBal, MOCTH3amke JOOPUX OPraHU3alMOHUX TNEepPOpPMAHCH Yy CaBPEMEHUM
YCIIOBMMA 3HAYajHO je JCTCPMUHUCAHO HEMATEepPHjalIHUM pecypcuma, TIe jeaHYy O
HajOMTHUJUX KOMIIOHEHTH mpeacraBiba Jbyacku kKamutan (CmaBkoBuh m Cummh, 2019).
CxBaheH Kao CKyn 3Hama W BEIITHHA 3alOCICHUX, JbYACKH KamuTal C€ OIHOCH Ha
KpPEaTUBHOCT, MHOBAaTHBHOCT, MOTHBHCAHOCT, JIOJAJIHOCT OPraHU3aIMjd, OArOBOPHOCT U
(bexcHOMITHOCT 3amoCiIeHUX, KOJU CE€ pa3BUjajy Kao pe3yiTar HUXOBOT 0O0pa3oBama M
UCKYCTBa, a Koju omoryhaBajy mocTH3ame TakBUX IOCIOBHUX pe3yinrara Koju he pary
opranmzauujy audepenumparu ox npyrux (Bontis, 2001; CnaBxoBuh um Cumuh, 2019).
LlenTpasHy KOMIOHEHTY JbYJACKOT KallWTalla YMHU 3HaWke 3alloCICHHX, KOje OHU yHOCe ca
coboM y opraHuzaiujy, pa3Bujajy u yHampelyjy y TOKy pajaa, ajid U OJHOCE ca COOOM Kajaa
HaITyCTe OpraHu3aIujy, 300T Uera je IiJb MEHAIMEHTa Jla TPUBYYe, pa3BHje U 3aJp>KU BpeIaH
JbYJICKU KaIUTal.

Nmajyhu y Buay Ja je caBpeMEHO IOCJIOBHO OKPYXKEHE H3Pa3UTO KOMILJIEKCHO,
MIPOMEHJbHUBO U OKapaKTEpHUCAaHO BEOMa JakOM KOHKYPEHIIMjoM, Jja Ou ce cadyBao W pa3BUO
JbYACKH KaIluTaja, NoTpedaH je CTPATEerujCKu MPUCTYN Yy YyIpaBJbaky JbYICKHM pecypcuma,
KOJU MOJpazyMeBa NMepMaHEHTHY YKJbYUYEHOCT OBe (DYHKIM]j€ y OpraHu3aluuju y AeQUHUCA®DY
MHCHje, BHU3Hj€ M IH/bE€BAa OpPraHM3alfje, Kao H YKJbYYCHOCT Y JOHOIICHE CBHX
crparerujckux omanyka (Boom u cap., 2018). JeagHa o1 OCHOBHMX aKTHBHOCTH CTPATETHjCKOT
yIpaBibakba JbYACKUM pecypcMMa OJHOCHM C€ Ha pa3B0j 3Hama Yy OpraHu3aluju |
MPOHATAKEHE HaYMHA Ja C€ HCTO KoauduKyje, MeMmopuie Hu AucTpuOympa wusmehy
3anocinenux. OpraHuM3alMju Cy Ha pacrojaramy pa3jinuuTe TEeXHUKE U CTpaTeruje
yIpaBJbalba 3HaWkmEM, Koje Tpeba na omoryhe wuaeHTHdUKanujy, pa3Boj U TpaHchep
MMIUTUIMTHOT U €KCILUTUIUTHOT 3Hama u3Mel)y 3amociieHux, KOju ce UCTUYY Kao KJbYYHHU 3a
MHOBUPAKkE, KPEaTUBHOCT, NIOCTU3akhe KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH M OCTBApUBAE KEJHEHUX
neppopMaHCcH, MOCEOHO Yy aKTyelIHMM YCIOBUMa y KOjuMa je mpel JbYACKH KaIluTal
MOCTAaBJbEH HU3 PA3IMUUTUX U3a30Ba.

Jeman ox HaumHa 1@ ce mNpUIOOHMjy 3alOCICHHM ca jEJMHCTBEHUM 3HABHMA,
CIIOCOOHOCTMMA W BEUITHHAMa jecTe ImyreM akBu3uimja. Kao crparermjcka akTHBHOCT,
aKBU3MIIMje MPEJICTaBIbajy Npey3uMame opeheHe opranuzaiyje WM HeKOT BeHOT Jiera, Py
4eMy MOTHBHM HHCY HCKJbYYHMBO MoOBehame KarmanuTeTa, OCTBAapUBAKE EKOHOMCKHX WIIU
(MHAHCUJCKUX KOPHCTU U MPUCTYH TEXHOJOIIKUM MoryhHocTMMa Heke opranuzanuje. OBu
MOTHBH OWIM Cy KapakTepUCTHYHH Yy IEpUOJTYy JIOMHUHALMje MaTepujaiHe U (QU3HUKe
MMOBHUHE, OJJHOCHO Ha CaMOM IIOYETKY MHTEH3MBHpama Mpolieca aKkBU3MLMja. YBakaBajyhu
YUILCHUILy J1a YIPaBO BpelaH, jeIMHCTBEH M aJC€KBaTHO AaHTAXOBaH JbYJICKH KalnTall
IpeJCTaB/ba U3BOP OJPXKHMBE KOHKYPEHTCKE IPEIHOCTH, YEeCT MOTHUB aKBHU3MIIMja jecTe
yIIpaBo Ji0J1a3aK J0 BPEIHUX 3Hama, BEIITHHA U UCKYCTBA 3alI0CIEHUX, OJTHOCHO Mpey3UMambe
JbysicKOT KamuTana ojpehene opranuzanuje (Napier, 1989; Ranft u Lord, 2000). Mehytum,
IpakKca je rokasajia /1a ce KeJbeHHM MCXO0J] aKBU3HIIMja YECTO HE OCTBApyje y OHOM CTEIEHY Y
KOjeM je IUIAHUPAHO, WJIM TO3WTHUBHM HCXOAM Yy TOTHYHOCTH H30cTajy. Kao jeman of
Hajuemhux pasmora Heycrnexa akBU3WIMja HCTHYY CE€ YIpaBO 3alOCIEHH, MPHU YeMy
LEHTPAJIHU PA3JIor He MpeAcTaB/ba HUXOBO 3HamWE, Beh MoHamame U epeKTH KOoju U3 mera
Mpou3MiIas3e, MITO UCTHYE TocebaH 3Havaj TUCHMILIMHE YIpaBJbamba JbYJICKUM PecypcuMa y
IpoIlecy aKBU3HIIMja.



Bynyhu na kpynHe opraHum3anMoHe HpPOMEHE MOIMYT aKBHU3HIMjAa IOJpPa3yMeBajy
3Ha4yajHy MPOMEHY yOOHuYajeHHX OpPraHM3alMOHUX OKOJIHOCTH, KOjeé C€ OJHOCE Ha BU3H]Y,
MUCH]y, IUJBEBE, KYIATYPY OpraHu3alldje U pajHe yCIOBE Yy UCTOj, HE M3HEHalyje YMmbeHUIIA
Ja MOke Johu 10 MpoMeHe MOHaIlama 3arnocieHuX y HekesbeHoM cmepy (Casosuh, 2017).
Beh y camoj HajaBu akBH3HIIM]ja, pa3BHjajy c€ HETaTUBHA IICHXOJIONIKA ¥ eMOIIMOHAITHA CTambha
KOJI 3aIOCJICHUX, TIOMYT CTpaxa, aHKCHO3HOCTH, Oeca u (pycTpalrje, KOju HEraTHBHO JCITY]Y
Ha HBHUXOBY MPOJYKTHBHOCT, & CAMHM THUM M Ha opraHuszainuoHe nepdopmance (Adomako u
cap., 2013). Kako Ou ce TakBu mnpoOiemMu H30EriiM, MEHAIEPCKA TUM OJI TaKJHBHBO
(bopMuUpaHUX CTpy4Ymhaka MOpa M3BPIIATH alEeKBAaTHY NPOICHY YUTAaBE OpraHHU3aluje, IITO
mojipasymMeBa HE c€aMO TMpolLeHY (UHAHCHJCKUX, MNPABHUX, EKOHOMCKHX M TEXHUYKHX
(daktopa, Beh u mporeny 3anocieHux. Tako3BaHa MPOIEHA JbYACKUX pecypca Moapa3yMeBa
UACHTU(DHUKAIN]Y YKYITHOT JbY/ICKOT KaluTaja, yjlarama Y UCTH, FherOB yTHIla] HA OCTBApEHE
nepdopmMaHce, OpraHU3alMOHY KYITYPY, Kao M €MOIlMje, MOTpebe M CTaBOBE 3aIOCICHHUX
(Bhagwan u cap., 2018; CaBoBuh u Ilokpajunh, 2013). HaBeneHoMm mpolieHOM CTBapa ce
MoJla3Ha OCHOBa YIpaBJbama JbYACKHM pecypcuMa y akBH3HWIMjaMa, IITO KacHHje
MoJJpa3yMeBa CTPATETHJCKO CMambUBaKe Opoja 3aloOCIIeHNX, PETEHIIN]Y 1 MOTHBAIIU]y, Kao U
IUXOBY COLMjaJM3alKjy, Kako OM ce OHHM IITO eQEeKTUBHUJEe NPUIArOAUIN HOBUM
OpraHu3aIlMOHUM OKOJIHOCTHMA. Jla OM ce HakOH aKBH3UWIMja 0YYBAO M YHAIIPEIHO JbYICKU
KamuTaJl, MEHalepH JbYJACKHX pecypca Mopajy IU3ajHUpATH Mporpame OO0yKe KOju Cy Y
CKJIaJly ca CTpPAaTerujCKUM IHJbeBUMA, a KOju he 00e30eauTu epuKkacHO Kpeupame U pa3MeHy
3Hama u3Mely opranmsaija Koje cy U3BpIIIIC aKBU3HUIH]E, OJHOCHO HHUXOBUX 3aIMOCIICHHX.
EnuMunanuvja moTeHIMjATHUX MPoOJieMa MOBE3aHUX Ca MOHAIMIAkEeM 3aMOCICHUX U CaMUM
TUM OCTBapHBamkE€ OYCKMBAHUX edeKTa aKBH3WIIMja 3aXTEBajy M TMOCTOjame JUAepa, Koju he
CBOJUM 3HaKbEM, Xapu3MOM U JHYHUM KapaKTepUCTHKama, apTUKYJIHCATH U KOMYHULIUPATH
BH3H]jy KEJBEHOT CTama y OyayhHoCTH y K0joj opranm3anuja Tpeba ma ce Hahe (Waldman u
Javidan, 2009). Kao TakBo, auaepcTBO je moceOHO 3HaYajHO Yy CaBliajaBamy OPraHU3aIHOHUX
MMPOMEHA W YIPaBJbaky KYATYypaTHOM Pa3IMYUTOIINY ca KOJOM C€ CyoudaBajy OpraHU3aIlfje
KOje MpoJia3e Kpo3 aKBU3HIIH]E.

JbyAcku KamuTan ce IOKa3ao Kao 3HayajaH (akTop Koju JoBoaM o mobehama
OpraHu3alMoHuX TepPopMaHCH, KaKO OHMX (PMHAHCHCKHX, OJHOCHO pPavyyHOBOJCTBEHUX,
Tak0 W HEPUHAHCHUJCKHX, KOJU C€ THUYYy HEONUIUBMBUX W HEMAaTCpPHjalHMX aclieKara
nocioBama (ITaBnoBuh, 2018; CnaBkoBuh u Ormanosuh, 2018). /o ocTBapuBama 100pHx
OpraHu3aIlMOHUX pe3yiTaTa JI0JIa3u He caMo 300T jeJJMHCTBEHUX 3Hama, BEIITHHA U HCKYCTBA
3arociieHnX, Beh u 300r YMIEHUIIEC J]a 3aI0ClIeHe, KOjU NPECTaBIbajy jeMHCTBEHH JbYICKU
KaluTall Y OpraHu3alyjy, KapaKTepUIle W BUIIU CTEIICH MOTHBHUCAHOCTH, KPEATUBHOCTH U
WHOBAaTUBHOCTU Yy pany. OpraHuzanuje NpUCTYNajy aKBU3UIIMjaMa Kako OM yHarpeausie
neppopMmaHce Koje hHaye He Ou MOTJie OCTBAPUTH YKOJIMKO TMOCIYjy camocTanHo. Mehyrum,
y TpakCH ce IMOKa3ajlo Ja Ha OCTBapeHe OpraHu3aiuoHe mepGopMaHce y TaKBUM
OKOJIHOCTHMA JIeJTyje BeJUKU Opoj (hakTopa, ycies uera ce 4ecTo JieliaBa aa cy neppopmance
Ipe akBU3MIIKja Ouste 60Jbe HEro HaKOH OBOT Ipolieca. JenaH o1 pakTopa Koju AeTepMUHUILIE
HUBO OCTBApEHMX NMephOpMaHCH jecTe yIpaBo JbYACKU KamuTal. 3axBasbyjyhu jeIMHCTBEHUM
3HaWkUMa, BEIITHHaMa U CHOCOOHOCTHMA, OpraHM3alldje HAaKOH aKBH3HUIMja MOry yBehaTu
IPOJAYKTUBHOCT, €(pHKAaCHOCT M €(EeKTHBHOCT IOCIIOBama, ycjel Yera Joja3d 0 pacrta
opranuzanuoHux mnepdopmancu. Mmak, na O6M ce HaBeAEHO OCTBApWJIO, Mpe M HAKOH
aKBU3MIIMja, Ka0 M Yy TOKY caMor Ipolleca, MOTpeOHa je aJeKBaTHa Ipakca ylpaBibaba
JbYACKHM pecypcuMa, koja he omoryhutu 3a10BOJbCTBO, MOTUBALIN]Y, PETEHIIN]Y H JIOJATHOCT
3aMOCIIEHUX ca CHelU(PUIHUM 3HAKBMMA U BeIITHHAMA.

Opranuzanyje ca BUIIUM CTEIIEHOM pPa3BUJEHOCTH JbYJACKOT KamuTajga OCTBapyjy
nobpe mepdopmance He camo 3axBasbyjyhu jenMHCTBEHHMM crocoOHocTuMa, Beh u 300r
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YUHCHUIIC J1a FhUXOBU 3alOCICHH MOTY IyHO Mpelru3Huje onadparu opraHu3anujy xoja he
OuTH Mpey3eTa v TauHUje MPOIICHUTH CBE aclieKTe U JIOMeHe Jiate opranusanuje. [lopen Tora,
JbYJICKM KalHuTal MOXE I0jayaTd IperoBapaduky Moh opranuzamnmje, 00e30eiuTH pact
penyranyje, 0OJJHOCHO UMUIIa OpraHu3allrje Kao MECTa 3a paj, ITO oMoTryhaBa MpHUBIaYCHE
HajOOJBHX paZMKa ca TPXKUINTA pajaa, Koju he mocioBe 00aBpaT NPOAYKTUBHU]E HETO JIPYTH,
yCIIe]] Jera JIoJia3u JIo pacta opranusanuonux nepdopmancu (Lee u cap., 2018). Ypaso 360r
HABEJICHOT YeCTO JI0Jia3u 10 ToBehaHor ynarama y oOpa3oBame M €IyKallujy 3armoCICHHX
HAaKOH U3BPIICHUX AaKBH3WIMja, Ca OCHOBHUM IIHJbeM YyHampehema KOMIIETCHIIH]ja
3al0CJICHUX, 2 CAMUM TUM U OCTBAPCHUX pe3yJITaTa.

VYTHIaj JbyACKOT KamnWTalda Ha OCTBapeHe OpraHM3aluoHe nepdopMaHce 3aBHCH O]
JiejcTBa BEIIMKOT Opoja OpraHM3allMOHMX W KOHTEKCTYaJIHUX (akTopa, ajid Mpe CBera M oJ
caMor JbYJICKOT KanuTana. Haume, yecto ce MOTy yBHJIETH apryMEHTH Y KOjIMa Ce UCTHYE J1a
he cTemeH oOCTBapeHHWX OpPraHU3alMOHMX Nep(opMaHCH HAKOH akBH3uIMja OuTH Behu
YKOJIMKO C€ pajd O CIMYHOM JbYACKOM KamuTaimy. JlpyruM pednmma, Toja3Ha MPeTIoCcTaBKa
MHOTHX ayTopa jecte Aa he Xopu3oHTaIHe akBU3HIIM]e 00e30e1uTn Opku pact nepopmancu
HEro WHaue, ycjie/ Tora IITO je 3aloCIeHnMa 1mocao Beh y oapeleHoj Mepu Mmo3HaT, 1ma HUCY
nmoTpeOHa JoJaTHA yjarama y eayKalHjy, a MpoIec COIMjaTn3alnje MOXKe Ja Ce W3BPIIU
MHoro Opxke (Fulghieri u Sevilir, 2011). HaBenena npernocraBka je onpas/iaHa U BUILE ITyTa
noTBpheHa y uctpakupamHiMa, ajiu ce npesuba jeHa OUTHA OKOJIHOCT, a TO j€ J1a 3al0CiIeHI
y OpraHuzamujama Koje TpHUIIaJiajy HCTOj TPAHCKO] JCIATHOCTA YECTO HHUCY BOJPHHU Ja
capalyjy, Kkpeupajy u pa3zMemyjy 3Hame. Y Cliell HaBeJECHOT, OCTBapeHe nepPpopMaHce MOXK/Ia
Cy MO3UTUBHE y KPAaTKOM POKY, ajH IMOCMAaTpaHO JAYTOPOYHO, MOTY C€ T0JaBUTH HEXEJHEHH,
OJIHOCHO HETaTUBHU TPEHJOBU OCTBapeHor pesynrata. CxogHo Tome, Tpeba wucrtahu
YUECHUIY J1a TUBEpCUPUKYjyhH JbyACKH KaluTajl, OJJHOCHO TIOCTOJae€ M3BECHUX PA3JIMKa Y
3HaBY U BELITHHAMAa 3alocCiIeHUX, Jeyje MO3UTHUBHO, OJHOCHO MOTUBHUIIYhe Ha 3amociieHe
1a yde, Kpenpajy u pasmemyjy 3Hame (Tate u Yang, 2015; Tate u Yang, 2016). Y namepu aa
CTEKHY J0JlaTHa 3HaWka © BEIITHHE, 3alloCIeHH Y JeIHO] OpTraHW3allijd aKTUBHO
KOMYHHULIUPUPAJy U capal)yjy ca 3amocieHuma y Ipyroj opraHu3aiuju, yciea yera J10J1a3u a0
yBehawa YKYIMHOT JbYICKOT KamuTajlla y OpraHu3aldju, a caMuM THM M JO OCTBapHBama
Oyropo4yHo mno3uTuBHUX mnepdopmancu. [lopen Tora, MocCTojake HW3BECHUX pas3jihKa Y
JbYZICKOM KamHTajny MojpazymeBa Behu CTENEeH Pa3HOBPCHOT 3HaWma Yy OpraHu3aluju, 300T
yera ce MOTy UCKOPUCTUTH JI0jaTHe TpkuliHe MoryhHoctu. Tpeba ncrahu u ynmeHHIly aa
3HabE 3aM0CICHUX Y OBAKBUM OKOJHOCTUMA MOXeE JO0JATHO Jla C€ pa3BHje pOTallljoM IOCIa,
UIACHTU(PUKAIMJOM U KOJU(DUKAIMJOM €KCIUIMIUTHOT 3HaMka, KA0 U Pa3MEHOM HUMIUIMIUTHOT
3HaWkAa Y OPraHu3alliji, YUMe Ce YKYIaH JbYJCKH KaluTal J0JaTHO yHampehyje.

Kao moceOHO 3HayajHe 3a pa3BOj JbYACKOT KamuTajla U OCTBAPHBAKE JOOpPHX
OpraHu3alMoHuX neppopMancu Tpeda W3ABOJUTH MelyHapoaHe akBu3uigje. 300T Tora IITo
ce 00aBipajy u3Mel)y opraHuzanuja Koje JoJiaze M3 PasIUUYUTUX Jp’KaBa, 4YeCTo Ce
IpeTnocraBjba Jla he ocTBapeHe nepdopMaHce OUTH HEraTUBHE, Yyciea pasjiuke Yy
HAI[MOHAJIHOJ, ]I U OPraHU3alMOHO] KynTypHu. Kao u y npeTxotHOM cityuajy, ycieq U3BecHe
KYJATYpOJIOIIKE JIUCTAaHIE, HaBeJAE€HU e(EeKTH YrIaBHOM Cy KpaTKOPOYHOI KapakTepa.
Mehytum, pasziauke Koje MOCTOje Yy HalMOHATHO] W OpPraHM3allMOHO) KYyATYpH Tpeba
MIOCMAaTpaTH M U3 Jpyre NepcreKTHBE, OJHOCHO IEPCIEeKTUBE JbyJCKOr KanuTtaia. Haume,
U3BECHE KYJTYpOJIOLIKE pa3jMKe MOry OMTHM MO3UTUBHE jep oMoryhaBajy opraHuzanuju na
pasMuIILba U Jenyje u3BaH nocrojehnx okBupa M pyTHHA. YKOJIMKO Ce aKBU3MIMja BPILIU ca
OHOM OpraHH3alMjoM Yy KOJOj je Harjlacak Ha y4emy M pPa3MEHHU 3Hama, MPey3uMame MOXKe
JIOBECTH N0 yHampehema JbyJCKOT KamuTaja OpraHu3alyje, a CaMUM THM U OCTBapeHHX
opranmzaunonux nepdopmancu (Vasilaki, 2011). OBo je moceOHO peNeBaHTHO 3a Mambe
pa3BUjeHEe €KOHOMHje, Ka0 M €KOHOMH]je Y Pa3BOjy, I'/leé aKBU3MIIMje YECTO MOJpPa3zyMeBajy
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MPUIIMB CABPEMEHHUX METOJIa pajia, Bolema U ynpaBibama, KOjU MOTY J€JI0BAaTH MO3UTUBHO HA
KpPEaTUBHOCT, WMHOBAaTMBHOCT M NPOJYKTHBHOCT 3allOCIEHHX, 300r dyera Jojia3d [0
MO3UTHUBHOT JAYTOPOYHOT PacTa OpraHU3alMOHUX MepHOPMaHCH.

Wmajyhm y Buay ClHOXKEHOCT (EHOMEHa JbYICKOT  KamuTala, Kao W
BUIIETUMEH3HOHAIHU KapakTep neppopMaHcH y KOHTEKCTY aKkBU3HIMja, Hamehe ce morpeda
BUXOBE JojaTHe aHanmu3e. CXOMHO HABEACHOM, MpeoMem UCPAXCUu8arba JTOKTOPCKE
oEcepTalje oO0yxBaTa yJOry W 3HA4aj JbYJICKOT KalWTalda KOJ[ OpraHu3anmja Koje cy
oOyxBaheHe CTaTyCHUM MPOMEHaMa, OJHOCHO Koje cy oOyxBaheHe mporiecuMa akBU3HIIH]A.
[Ipenmerom ucTpaxkuBama Ouhe oOyxBaheH yTHIa] JbyJICKOT KamuTaia HA OPraHU3AIHMOHE
neppopMaHce Mpe ¥ HaKOH IITO je JOLIO aKBU3UIHja.

Ha ocHOBy neduHHCaHOT TpeaMeTa HWCTPaXKHUBaWka, OCHOGHU YU/b JOKTOPCKE
JUCEPTAIIHje JeCTe Ja Ce KPo3 MPOIIEC UCTPaKUBAKA YTBP/IC 00jeKTUBHA U TTOTIYHO HAyYHA U
MPAaKTUYHO pEJIEBAHTHA 3HAKka O TOME KaKaB YTHWIId] aKBU3WIIM]jE OCTBApYyjy Ha MPOMEHY
JbYJICKOT KalMTana, Ka0 W KaKo TakBa MpOMEHa yTH4Ye Ha OpraHu3anuoHe nepdopmMance.
VYBaxkaBajyhu OCHOBHH ITHJb, MOTY C€ ONPEICITUTH U OaroBapajyhu uzeedenu yuwvesu. [IpBu
W3BENICHH IMJb OJHOCH CE€ Ha CTHIAlkE PEIICBAaHTHOT Ca3Hamka O TOME KaKaB YTHUIA]
aKBU3HIIM]e OCTBAPY]y HA JbYICKU KaIUTaJ, IOK C€ PYTH U3BEACHU IMJb OJHOCH Ha CTHIIAHE
peleBaTHOT 3Hama O TOME KakaB yTWIA] aKBU3UIMje MMajy Ha OCTBapeHEe OpraHu3allioHe
nepdopmance. Tpehn u3BeIeHN IWJb THYE C€ CTUIAFha PEJICBAHTHOT 3HAma KAaKO JbYJCKH
KaluTaa y KOHTEKCTY akBH3HUIMja JeNlyje Ha YCIENIHOCT MOCIO0Bamka, TO JEeCT Ha OCTBapeHe
opranusaione neppopmance.

VBaxkaBajyhu neduHHCaHM TIpeIMET M IUJBEBE MCTPAKHUBAMKA, pPaj] j€ 3aCHOBAH Ha
crienehuM peneBaHTHUM Xunomesama.

e Xj: Ilpenyzeha koja cy oOyxBaheHa mporiecoM akBU3WIMja yBehaBajy COICTBEHU
JbYJICKU KaITMTal HAaKOH CITPOBECHOT TpoIieca Mpey3uMaba.

e X, JbyIAckM KamuTall HAKOH CIPOBEIEHHX AaKBH3HUIMja OCTBapyje CTATUCTHYKU
3Ha4yajaH ¥ T[IO3UTWUBaH YTHIA] Ha OpraHu3amuoHe mepopMaHce Mpey3eTHX
npenyseha.

e X3 Vrumaj JeyACKOT KamuTajga Ha opraHu3amuoHe nepdopmance Behu je kon
MehyHapoaHMX Hero Ko qoMahux akBU3UIIH]A.

HOKTOpCKa ,Z[I/IcepTaI_II/Ija CC, nmopea yBoJda U 3aKJbydkKa, CaCTOjI/I HU3 4eTUpu Aejia y
KOjI/IMa he ce IIPpUMCHOM OI[FOBapajy'hI/IX MCTONa HCTPAXKKUBAKbA IMPOYUUTHU MNPEAMECT
HUCTpaXrMBamba, UCIIUTATU HABCACHU IMUJbCBU U TCCTUPATHU UCTPAKHNBAYKE XHUITIOTE3C.

VY npBoM zeiny TOKTOPCKE AucepTaluje, ol Ha3uBoM ,,Konyenm myockoe kanumana’”
HajIpe je M3BPIICHO TEOPUJCKO OO0jallbehe JbYACKOr KamuTalla Kao HWHTerpaTHMBHE U
HajOUTHHMje KOMIIOHEHTE WHTeNeKTyalHOoI Kanurtana. HakoH oOjammema, yka3aHO je Ha
KJbyUHE HAYMHE MyTeM KOJUX JbYJCKU KamHuTajd MOXe Ja ce GopMupa y opraHusanuju. Y
OBOM JIeNly pajia Hajlpe jeé YKa3aHO Ha CTPATETHjCKO YIPaBJbalbe JbYJICKUM PECypcHMa, Koje
MoJIpa3yMeBa YKJbYUEHOCT JbYJCKUX pecypca y CBUM aKTUBHOCTMMA U (pyHKIMjamMa yHyTap
opraHu3zanyje, npeMa KojeM 3alloCiIeHM IMpeACTaBibajy HAJOMTHUJU pecypc MMOBUHE KOjeM
Tpeba MaxJbMBO YNpaBJbaTH. Y HACTaBKy OBOI' Jiefla paja MpeICTaB/bEHU Cy KOHLEMTH,
TEXHUKE U MPOLECH YIpaBbamba TaJCHTHMA, OJTHOCHO 3al0CIeHuMa KOju UMajy crienupuiHa
3Hamwa, BEIITHHE W HCKycTBa. Ha Kpajy Apyre Tauke paja NpeacTaB/beHa je W yckiaheHa
JHMCTa pe3ynTaTa JbYJICKUX pecypca, Koja ce OJHOCH Ha CTpaTerwjcKu ajaT Koju Tpeba aa
omoryhu OoJbe ymnpaBibame JbYJICKUM pECypcuMa, a CaMMM THM M CTBapame JbYJICKOT
kanuTana. Kajga je ped o 3Hamy U ydewy, Ka0 KJbYYHO] KOMIIOHEHTH pa3Boja JbYJCKOT
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KamuTana, oBaj (JeHOMEH 3ay3uMa MOCeOHy TauKy Yy MPBOM IIOTJaBJbY, Y KOjOj jé OCHUM
IpUKa3a TUIOBA U Ipolieca Kpeupama 3Hamba NPUKA3aHO U YIPaBJbAkE 3HAHBEM, 3HAua] U
M3a30BU YIpaBJbakba HCTHUM, a MOTOM M KOHIENT OpraHu3anuje koja yuu. Hakon Ttora
MPUKA3aHU Cy M3a30BU MOBE3AaHU Ca JbYJICKUM KalUTAJIOM YHYTap OpraHu3alije U U3BaH e,
a KOju ce oaHOce Ha aeMorpadcke IpoMeHe, OJUIMB MO3roBa, IpoOieme y mponecuma
elyKaluja u CIIMYHO. Y HACTaBKy TEKCTa M3BPUICHO j€ MACHTU(UKOBAKE JbYICKOT KamuTaia
Kao jeJHe O] TpY KOMIIOHEHTE MHTEJICKTYaJTHOT KalluTajla Koja je MpecynHa 3a OCTBAPHBAE
KOHKYPEHTCKE IPEIHOCTH ¥ HHOBUPAHE, KA0 U 3a CTBapame EKOHOMHU]E 3aCHOBAHE Ha 3HAIbY.
Haxon Tora, mpuka3anu cy Hajuemhy v HajOMTHU]U HAYUHU MEPEHha JbYACKOT KalnTaIa.

Y npyrom pemy JOKTOpPCKE HOucCepTanuje, MNOoJ Ha3uBOM . /byocku kanuman y
aksusuyujama” HAJIpe j€ H3BPIIEHO O0jallllheheé aKBU3UIIMja KA0 CTPATETHjCKe OJUIYKE
KOjUMa OpraHu3allfje HacToje J1a OCTBape OpojHE EKOHOMCKE, (PMHAHCU]CKE M OpTaHU3aI[HOHE
MoTtuBe. Kako mpoOnem y akBH3WIIMjaMa YEeCTO MPEACTaBIbajy 3alOCIICHH, MOTPEOHO je
onpeheHy mnaxmy IOCBETUTH HHUXOBOj YJIO3M W 3Hayajy y IpoLecuMa HWHTEerpucama
OpraHu3aiija W carjieflaTd Ha KOjU Ha4YMH HHXOBO 3HAME, BEIITHHE W HCKYCTBO MOTY
nonpuHeTH No0puM pesyntatuma. MMajyhu y BuAy BUXOBY yJIOTY M 3Hauaj, MOTPEOHO je
CTBOPUTH JEIMHCTBEHU JbYICKM KamuTal u3Mel)ly WMHTerprucaHux opraHusaiuja, 3a IITa
mocroje OpojHE aKTUBHOCTU Ha pacnojiaramy. [Ipeamer aHamuse y 0BOM JIely pajia je Hajupe
MOHAIIAkEe 3aM0CTICHUX, 00jallllbeHO M3 MEPCIeKTHBE OPOJHUX HAYYHHX AMCIUIUIMHA IOTTYT
COITMOJIOTH]E, TICUXOJIOTH]E, COIUjaTHe TICUXOJIOTH]€ U CIUYHO, a TIOTOM TIpaKca yIpaBJbamba
JBYJICKAM PECypCHMa KOJOM C€ MOXE CTBOPUTH JbYJICKH KalMTal y aKBU3WI[HjaMa: IpOIeHa
JbYJICKHX pecypca Ipe Hero MmTo ce npucTynu uaterpucamy (enri. Due diligence spymckux
pecypca), MNaXJbUBO IUIAHHPAHO CMameme Opoja 3amociaenux (enra.  Downsizing),
3a/IpKaBakbe M MOTHBHCame mocrojehux 3amocnmenux, obe3dehuBame momaTHUX 3HAWKA U
BEIITUHA, KOHIIENT JHUACPCTBA KOJU j€ KJby4YaH 3a OPHUJCHTAIH]y 3aIlOCICHUX MPUINKOM
MIPOMEHA, a IIOTOM | yIIpaBJbamke 3HamBEeM (MTOMyT TpaHcdepa 3Hama n3Mel)y opranuzanmja). Y
HaCTaBKy aHaJIM3e¢ y OBOM JeNy paJa yKa3aHO je W Ha 3Hayaj cTpaTervja yIrpaBibamba
OpraHU3aIMOHOM KYJITYPOM U MPOLIECOM KOMYHHKAIM]je y aKBU3UIMjama.

Y t1pehem neny mokTOopcke aucepranyje, Moja Ha3zuBOM . Jbyocku kanuman u
nepgopmance akeuzuyuja’ yKazaHo je HajIpe Ha cUCTeMe NepPOpMaHCH U BUXOB 3HAYAj, a
3aTUM Cy NPEJCTaBJbCHU HUXOBH Hajuemhu HAYMHH MEPEHha Y aKBU3UIUjaMa, TJe ¢ UCTHYY
Mepuiia 3aCHOBaHa Ha PavyyHOBOJICTBEHUM TOKazaresbuMa. Mmajyhy y Buay na y caBpeMeHUM
yCJIOBHMa IIOCIIOBaWa MpecynaH (akrop ycnexa He TMpencTaBba (UHAHCHjCKA U
MaTepujaiiHa, Beh HemaTepujaiHa WMMOBHMHA, Y HAacTaBKy aHajiW3¢ NpUKa3aHa Cy
He(MHAHCUjCKA W HEMaTepujajiHa MEpHja OpPraHM3alMOHUX NEepHOPMAHCH, KAo0 IITO CY
WHOBAaTUBHOCT, 3a/I0BOJHCTBO 3aMOCIEHHX, JIOJAJTHOCT M 33J0BOJHCTBO MOTPOIIAYa, KBAJTUTET
Npou3BOJIa M Yyciayra W Tako Jajke. YIpaBo oOJf KOMOWHAIMje MaTepHjaHUX U
HEeMaTepujalHuX, Kao U (UHAHCUJCKUX M He(PUHAHCHJCKMX IOKa3zaresjhba, IMOJla3e Heka
CaBpeMeHa MepHiia, TOMyT J0oJaTe €KOHOMCKE BPEIHOCTH WM JI0JaTe TPKUIIHE BPEIHOCTH,
npu3Me nepdopMaHCH, KOju Cy IpHUKa3aHU y HACTaBKy TekcTa. Hucy M3ocTaBibeHH HU OHU
nokasaresbu nepPopMaHCH KOjU ce TUUY JbYACKUX pecypca U JbYACKOT KanuTana. Y HacTaBKy
OBOT JieNia MpUKa3aHu cy e(heKTH aKkBU3HIIMja Ha OCTBapeHe nepdopmaHce, Mpu 4emy je Ha
0a3um OpoOjHUX HUCTpaKMBamka y OBOM JIOMEHY HajIpe U3BpIIEHA YIOpEAHA aHaIu3a
ocTBapeHuX mepdopmMaHcH Tpe M HAKOH Mpolleca WHTETpucama OpraHusaiuja, a 3aTUM
MPE/ICTaB/beHN KJbYYHH (AKTOPHU KOJU MOTY [EJOBAaTH Ha OCTBApeHE OpraHu3allloHe
neppopMaHce y TPOIECY aKBU3HIIMja, TMOMYT BEIHYMHE, CTapoCTH, MeTona Iutahama u
TpaHCKe AENaTHOCTU OpraHu3alyja Koja CTyMajy y Mpolec aKBU3WIIHja, 3aTUM Ja JIU Cy Y
nuTamy nomahe unm melyHaposase, mpujatesbCKe WIM HENpUjaTesbcke akBusuiuje. Tpehu



JIe0 TOKTOPCKE J¥CepTaIlfje 3aBpIICH je aHAJM30M 3Hauaja M yTUIaja JbYJICKOT KarmuTaua y
aKBH3UIMjaMa Ha OCTBapeHe (MHAHCHjcKe U He(hUHAHCH]jCKEe TIeppopMaHce.

VY 4eTBpTOM JIeNly pajia MPUKA3aHU Cy PE3YITaTH eMnupujckoe ucmpasxcusarba. Ha
MOYETKY OBOT JieJla Hajupe Cy IMPEACTaBJbCHU IMPEIMET, IMHJBEBH, XUIIOTE3e M KOpUIIheHa
METOJI0JIOTHja UCTPaKMBama. Y IMOCEOHOM JeNly YKa3aHO je Ha KapaKTepUCTHKE Y30pKa
WCIUTAaHUX OpraHu3annja, OJHOCHO Ha KOJU Cy HA4YMH OHE ojabpaHe, O KOJUM ce
OopraHm3anyjamMa pajid M KakBe Cy CTPYKTYpHE KapaKTEepHCTHKe y3opka. HakoH Tora cy
rpadUUKUM U TaOelapHUM IMpHKa3uMa MPE3CHTOBAHM JOOM]jEHU PE3YNITaTH MCTPAXHBamba, a
MOTOM je W3BpIIEHA aHalh3a W JHCKYCHja pe3yiTara ca acleKTa NpuXBaTama WIN
onbarnuBama (GOPMYIHCAHUX XHUIIOTE3a HAa KOjUMa je 3aCHOBaHA JOKTOPCKAa JHMCEpTalluja.
Haxon oBor nena, mpuka3aHu Cy W OCTalM pe3yiTaTH HCTpaxuBama. Ha kpajy pama ciemn
3aKJby4yaK, Hay4YHM W NPAKTHUYHU JONPHUHOC, Ka0 M OTrpaHUYema U cMmepHuue Oymyhux
HCTPAKUBAKA.

Y ckmany ca mpeiMeTOM M LMJbEM HCTpakuBawma, Kao U (OpMYIHCAHUM
UCTPAKMBAYKUM XHUIIOTE3aMa, Y JOKTOPCKO] JHUCEpTalUjU je NpUMEHEHa KBaJUTaTHUBHA U
KBAaHTUTAaTHBHA METOJO0JIOTH]ja MPUMEpPEeHa HaBeJeHOo] mpobaemckoj obnactu. Kama je peu o
K8AIUMAamueHoj Memooono2uju, CIOKEeHa W BHIICAUNMEH3WOHATHA TIPUPOAA JbYACKOT
KanmuTana u nepGopMaHCH Kao pejeBaHTaH METOJ UCTHYE YIIOTPEOY CUCMEMCKO2 MUllberbd,
c 003upoM J1a ce HaBeleHH (DEHOMEHHU cacToje M3 BEJIUKOr Opoja MelycoOHO MOBE3aHUX
1enuHa. YmpaBo 300T BETWKOT Opoja KOHCTHTYEHATa, WCTPAKUBAHHM MPOOIEM Memooom
aHanuze NEKOMIIOHOBAH je Ha CacTaBHE JIEJIOBE Paau HHXOBOT 0OJbET pa3yMeBama, a IOTOM
MemoOom cuHme3e UCTU Cy MTOBE3aHU Y JeTHY XOJUCTUUKY IEJIMHY, paau 00JbET cariiefiaBama
MehycoOHOT yTHIlaja W WHTEpaKlnje HCTpaXKUBaHOT (EHOMEHA. 3a H3BOHEHE JOTHYKHX
3aKJby4aKa KOPUIINEH j€ UHOVKMUBHO — O0eOyKmueHu memoo, a 3a mopeheme OCTBapeHHUX
neppopMaHCH, CTeneHa JbYACKOT KaluTala M HEerOBOT yTHIlaja Ha OCTBApeHE pe3yiTaTe
MOCJIOBamka MPe U HAKOH aKBU3HIIUja, KOPHUIINEH je Memoo Komnapayuje.

Tectupame CTaTUCTHYKUX XHIIOTE€3a M3BPIICHO je NPUMEHOM oxroBapajyhe
K8AHMUMAamugHe Memoooiocuje, OTHOCHO TIPUMEHOM PEJICBAaHTHUX CHIAMUCHMUYKUX MemoOd
u mooena. Tlonany MOTPEeOHU 32 EMITUPHUJCKO MCTPAKUBAKHEC NMPUKYIJBEHH CY W3 3BAHHYHUX
(bMHAHCHJCKUX U3BElITaja OHMUX OpraHu3anmja koje cy Owmnme oOyxBahene mporecuma
aKBU3MIIM]a, OJHOCHO Koje Cy Omiie mpeys3ere o Apyrux opranm3anvja. Kama je ped o
aKBU3HIIMjaMa, ITOCTaBJba CE MUTAE JIa JIM j€ JbYACKH KalmUTajl OCTa0 HENMPOMEHEH Ipe U
HAKOH WHTErpalMje OpraHM3anvja, Kao M Jia JIM je HEeroB YTHIA] Ha OCTBapeHe
opranu3zaione nepdopmance ocrao uctu? Kako 6u ce naim oAroBopu Ha HaBeJCHA MUTAmbA,
NpUMEEeHa je KBaHTUTaTHBHA Metozosordja ChOw mecma, Koju mnpatd CTPYKTYpHE
MIPOMEHE, Y OBOM CITy4ajy JbYJCKOT KalluTalla U OCTBAPCHUX OPraHU3aIlMOHKUX MepHOPMaHCH,
y TOKY BpeMEHa M Ha OCHOBY Tora oMoryhaBa JOHOIICHE 3aK/by4YKa O HHXOBOj CIMYHOCTH.
Kao BpeMeHCKH MHTEpBall y aHAJIM3U y3€T je TIEPUOJI OJ1 TPH T'OJJMHE MIPE U TPU TOJAMHE HAKOH
OCTBAapEeHUX aKBU3MIIMja, TIPU YEMY c€ TOAMHA KaJla Cy aKBU3MIIMje OCTBapeHe UCKIbyUyje U3
aHaJIM3e jep ce cMarpa TPaH3UIMOHOM IOJIMHOM, KaJla He MOXe J1I0hu 10 3HadajHe IpOMEHe Y
ocTtBapeHUM mnepdopmancama. Kako Ou ce yTBpAMIIO TOCTOjal€ Pa3UKe y OCTBAPEHOM
JbYJICKOM KalMTaly M pealu30BaHUM IepdopMaHcamMa MHTETpUCAHUX OpraHusanuja y aBa
BPEMEHCKa HWHTEpBala, Kao M OpraHuszalnuja koje o0aBibajy aomahe u wmehynapoane
aKBU3MIIMje, MOJpa3yMeBa ce yrnorpeba JOJAaTHUX TECTOBA: YNOpEIHH t TeCcT M t TecT 3a
HE3aBUCHE Y30pKe, pecneKTHBHO. CTaTHCTHMYKAa aHaJlM3a W3BpIIEHA je Y CTaTUCTUYKOM
nakety SPSS v.24 (Statistical Package for the Social Sciences). Pagu makmer u GoJber
carienaBamba Be3a M ojaHOca u3Mely Bapujabnu, y pany cy kopuinhene TabenapHe U
rpaduuke mpe3eHTammje.



ITPBU TEO - KOHLEIIT JbY ICKOI' KAIIMTAJIA



1. JbyaCcKH KanuTaJ Ka0 MHTErpaTUBHM /160 HHTEJIEKTYAJHOI KalluTajla

CaBpeMeHH YCIIOBH IIOCIOBama, KOjé OJUIMKY]y H3pakeHa KOMILIEKCHOCT,
HETPEIBUIMBOCT W HEU3BECHOCT, Ka0 W OIITpa KOHKYpEHIMja M 3aCHNEHOCT TPIXKHUILNTA
MPOM3BOIMMA U yCIyraMa, 3aXTeBajy je/iaH Ipyravuji MPUCTYI y MOCIOBamWkY, Te CHTPAITHU
¢daxTop ycrexa He MpeAcTaBibajy (pu3muka, OAHOCHO MaTepujasiHa U (UHAHCHJCKA aKTHBA,
Beh HEONMUIUBMBH M HEMAaTepHjalIHU pPecypcH, Meh)y KojuMa ce 1o 3Hayajy CBaKako HCTHIY
3al0CJIeHH, OJHOCHO HHUX0BA 3HaWmha M CIOCOOHOCTH. Ped je 0 KOHIENTy JbyACKOT KanuTana,
Kao MHTErPaTUBHOT U HAjOUTHH]ET JejIa MHTEICKTYAIHOT KaluTajla Opranu3almja.

Wnejy MHTENEeKTyaaHOT KaluTalla MPBU je MPEJCTaBHO MO3HATH ekoHomucra John
Kenneth Galbraith 1965. romune, yka3yjyhu Ha pasauky wusmely TpKUIIHE H
KEbUTOBOJICTBEHE Bpeanoctn opranusaiuja (Alirezaei u cap., 2017). Jlyro Bpemena je
goodwill, omHOCHO mNpeTXOMHO HaBeJCHA pa3liMKa, yKa3WBala Ha HEOIMIJBUBE ACIEKTE
MoCJIoBama Koju oMoryhaBajy A0/1aTy BPEIHOCT, ajli j€ BPEMEHOM JIOILIO JIO0 €BOJIYIIHj€ OBOT
¢denomena (Bart, 2001). Tek ckopo Tpu JerieHHje KacHuje, oiHOcHO 1994. roauHe, nojaBuo ce
MPBU U3BEIITa] O WHTEIEKTYATHOM KamuTaly, Kaja Je YjeIHO U3BpIIeHa MW TMpBa
KBaHTH(UKaIMja OBOr (peHOMEHa O] CTpaHE IO3HaTe IIBEJICKE Oocurypasajyhe KoMIaHuje
Scandia. TepMuH MHTENEKTYaTHA KalMTal Ce OJ Tajaa cycpehe y CBaKOJHEBHOM IOCIOBHOM
roBOpYy, Ta je CTOora 4ecT MpeaMeT IpoydaBama BEIUMKOT Opoja HCTpaxuBauda. YcCieln
HaBEJICHOT, MOXe ce pehu 1a He TOCTOju jeNWHCTBEHA AePUHHUIMja HHTEICKTYaTHOT
KaruTana.

WHuTenexTyalHn KamuTal TpecTaB/ba 3HAKHEM IOBE3aHy HEMaTepHjaIHy WMOBHHY
WHTETpUCAaHy Yy Opra"u3anujama, Koja YKJbydyje HWHTEJCKTyaJlHE CIHOCOOHOCTH,
HMHTEJICKTYAIHO BJIACHHUINTBO W MHTeNekTyanHe pecypce (Chen u cap., 2014). Takohe, moxe
ce pehn 1a MHTENEKTyalHU KaluTall MPEJCTaBJba CKYN 3Hamba KOje MOCenyjy MOjeANHIN U
opraHu3aiyje, 4ydja yrnorpeda BOJU OCTBapHBamy KOHKYpEeHTCKe mpemHoctd (Mura u cap.,
2012). Pecypcuo Oasupanu npuctym (enri. Resource based view), nctuue ga HHTEIEKTYATHN
KaluTall MPEICTaBJhba IOTCHIMjAJ OpTraHu3aldja Ja 3Hamke IMPETBOPH Y KOHKYPEHTCKY
npeanoct (Burr u Girardi, 2002). Tlonazehu ox Tora mga 3Hame, Kao pecypc, 3a10BOJbaBa CBE
KpUTeprjymMe jaa Oylae OCHOBa 3a KpeUpame KOHKYPEHTCKE MPEJHOCTH, aehUHKCAH je
IPHCTYI 3acHOBaH Ha 3Hamy (enri. Knowledge-based view of the firm). Stewart (1997)
WHTENCKTYaIHH KanmuTail ojpehyje Kao CKyn 3Hama, HH(opMaiuja, WHTEICKTYaTHOT
BJIACHUILITBA M HWCKYCTBAa KOjU MOTYy oMoryhutu crBapame BpeaHoctu. Bontis (1998) je
JONIpHHEO OJpel)ery MHTENEKTYalTHOT KaluTalia UCTHYyhW 3Havaj MCTOT 3a OCTBapHBAHE
N00pUX OpraHM3anuoHuX nepdopmancu. JeqHa o neUHHIIM]A WHTEICKTYaTHOT KaluTasia
HCTHYE JIa C€ PaJd O CETy 3Hama U MCKYCTBA, MPO(ECHOHAIHUX BEIITHHA U CIIOCOOHOCTH U
TEXHOJIOIIKOT KalaluTeTa KOjU, YKOJHKO CY HMMIUICMEHTHpPAHH Yy OpraHHW3allijd, BOJE
ocTBapuBamy KoHKypeHTcke mpenHoctu (Obeidat u cap., 2017). V3 mpuiioxkeHux, Kao u U3
MHOTHUX JIPYruX ne(UHHIIMja, MOXKE CE YBHJICTH Jia C€ MHTCIICKTYallHU KAallMTal CacTOju W3
BHUIIIE PA3TUYUTUX KOMIIOHEHTH.

Kako ce mHTeNneKkTyanHu KamuTal OJHOCH Ha HEOIUIIJbUBY MMOBHUHY OpraHHU3alldja,
MIOYETHE aHAJIU3€ Y JOMEHY KOMIIOHEHTH MHTEJIEKTYaIHOT KaluTajla BpUIWIE Cy CE Y CKIIAILy
ca TUM Jia JIU Cc€ OHE MOTYy, MJM C€ He MOTY IOCMaTpaTh OJBOjJEHO O] JbYACKHX pecypca.
KoMnoHeHTe HHTEeNEeKTyaIHOT KaluTajla Koje c€ MOTY 0/IBOJUTH OJ1 JbYJICKUX pecypca OJIHOCe
ce Ha MaTeHTe, )KUIOBe, pemyTalujy, MOCIOBHE Mpexe, Opena u ciuuyHo. C apyre cTpase,
KOMIIOHEHTE MHTEJIEKTyaJHOI' KamuTaja KOje cé He MOTY OJIBOJUTH O] JbYACKHUX pecypca
OJIHOCE Ce Ha JbYACKM KaluTal, OJHOCHO BEIITHHE M 3Hama 3anocieHux (Hall, 1992).
JlpyruM peunma, HaBeJeHAa AMCTUHKIHja W3Mel)y KOMMOHEHTH HHTENEKTyaTHOT KamuTala



KOJH Ce MOKE€ M KOjU Ce€ HE MOKE€ OJIBOJUTHU O] JbyJCKUX pecypca 3aCHHBA C€ Ha Pa3iUIH Ja
T HaBeJCHEe KOMIIOHEHTE MMajy WM HeMajy CIOCOOHOCT pasmuiLbama (Garavan u cap.,
2001). U3 nHaBeneHe moja3He Kiacu(pHKAlMje KOMIIOHEHTH HWHTEJICKTYaJIHOT KamuTaa,
IMPOUCTHUYC JaHaC IMMHUPOKO HpI/IXBaheHO CTAaHOBUILTC IIpEMa KOjCM CC HHTCIICKTYaJIHU
KaluTall CacTOju M3 TPH Jeja: JbYJCKOT, CTPYKTYPHOT M peJaluoHOT Kanurtaja. HaBeneHa
KiIacu(uKanuja KOMIOHEHTH HHTEIEKTYaTHOT KalluTana MPOUCTHYE U3 CMEPHHUIIA 32 MEPEHE
HEMAaTepHjaTHUX yJarama paad pasyMeBama U yHanpehema ynpaBibarba HHOBAIMjaMa (SHIL.
Measuring Intangibles to Understand and Improve Innovation Management - MERITUM).
[Ipema HaBeneHo] KiIAacU(pHUKAIM]U, JbYACKH KallUTAI C€ OJHOCH Ha OHO INTO 3aroCiIeHH
YHOCH Y TIPOIIEC CTBapama BPEIHOCTH, AOK C€ CTPYKTYpPHH KallWTall OAHOCH HA OHO IITa Ce
nemraBa u3Mely Jbyau M IITa OCTaje y OpPraHM3alfju Kaja 3amnocieHu u3al)y u3 me, 0K
peNaloHd  KamuTajdl TpeAcTaBjba IIOBE3aHOCT OpPTraHM3alldje H HEHUX EKCTEPHUX
crejkxoiaepa (Llenomnosparr u cap., 2016, mpema Mertins u Will, 2008).

JbyACKH KamuTan ce OAHOCH Ha JbYICKU (aKTOp, OJHOCHO 3arOClieHe Y OpTaHu3allujH
Y BHUXOBA 3HAKA, UHTEIUTCHIIN]Y U BEIITUHE KOJU YMHE JAaTy OpraHu3alfjy JeINHCTBEHOM,
T€ Ce CTOra JbYACKH KalHuTajl MOKE CMaTpaTd HajOMTHHJOM HMOBHHOM M KOMIIOHEHTOM
WHTEJICKTYATHOT KamuTaia, Oynayhn nma je u3Bop KpeaTHBHOCTH, WMHOBATHBHOCTH, ITPOMEHA U
HampeTka opranuzanuje (Massingham u Tam, 2015; CnaBxkoBuh u Ormanosuh, 2017;
Abdullah u Sofian, 2012). Kao u uHTeNeKTyalHH KamuTajl, JbYJICKH KalUTal CE MOXKE
neduHMCaTH HA pa3IMYUTE HAYWHE. YTIABHOM CE€ MOYKE KOHCTAaTOBATH Jia C€ JbYJICKH KarnTall
OJTHOCH Ha CeT 3Hamka M BEIITHHA 3allOCICHHX, Ka0 W Ha OpPraHW3alHOHy KYITYypy H
¢unozodpujy mpemyseha (Bontis, 2001). Cnuuno naBoae BypuuwmH u Janomeuh (2009),
uctTuuyhy J1a Jby/ICKH KanuTall NMpeACcTaBba KyMYJaHTy 3Halkha OpraHu3alyje, y Koje ce Moxe
WHBECTUPATH Kako Ou ce moBehana crmocoOHOCT mocTu3ama 100pux nepPopMaHCH, IPH YEMY
HCTU ayTOPH Takohe HaBOJE 1A je JbYJACKH KamuTall CKYIl 3Hama, MH(popMalnja U1 KOHTaKaTa
Koju omoryhaBajy 3amocieHoM naa Oyae TpOAYKTHBHUJU OJ ApYyrux. bpojHu ayrtopu
yoOW4ajeHo JbYJICKH KamuTal TMOBe3yjy ca KpeaTWBHOIhy, CTaBOBHMa, CIIOCOOHOCTHMA M
KOMIIETEHIIMjaMa 3alociIeHrX Koje oMoryhaBajy cTBapame BpeJHOCTH opranu3anuje (Singh u
Singh, 2017). [axie, JbyACKH KamWTal IPEACTaB/ba OHY KOMIIOHCHTY HeEMaTepujaiiHe
MMOBHUHE KOja C€ HE MOXE OJIBOJUTU O] 3alOCICHUX, C 003UPOM Ja C€ OJHOCHU Ha HHXOBO
3HaWe, BEIITHHE, MOTHUBAIIH]y, UCKYCTBO, ocBeheHoCT mpemy3ehy u cTaBoBe mpema Mociy
(‘Bexuh u cap., 2017). 3anocneHe Koju MPeACTaBIbajy JbYACKH KAIMMTAI KapaKTEPHIIIE BUCOK
CTENeH CHOCOOHOCTH, 3Hama W NpodecHOHaIu3Ma, MPEeAy3eTHHYKH TyX, CIOCOOHOCT
peliaBama MpoOIeMCKUX CHTYyaluja, JTuiepcke u MeHanepcke crnocoOHoctu (CrnaBkoBuh u
OrmanoBuh, 2017). VYKoIMKO ce OBaKBMM 3allOCICHMMAa MPUIOJa W BHCOK HHBO
MOTHBHUCAHOCTH, CIIOCOOHOCTM 3a Y4€He HOBUX CTBapu, JIOJATHOCTH OpraHU3allujy,
caMoe(HUKaCHOCTH, CIPEMHOCTH 3a THMCKH paJl U OATOBOPHOCTH, KOjU Cy Takohe
KapakTepuCcTU4YHM 3a Jpynacku kanutan (CnaBkoBuh m Cumuh, 2019; Cumuh u CnaBkoBuh,
2019; Ilenonosparn u cap., 2016; Bontis u cap., 2015), He u3HeHal)yje unmbeHUIIa 1a je TaKBa
OpraHm3alyja y CHTyalliju Ja Kpeupa BUCOK HUBO BPEAHOCTH U OAPKHUBE KOHKYPEHTCKE
npenHoctd. HaBeneno je y ckiagy ca pecypcHo OazupaHuM mpucTynoMm, Oyayhu na je
JbYJICKHM KamuTal pejakK, BpelaH W HemojecaH 3a mMmutupame (Park, 2012; Barney, 1991).
YKONIHMKO Yy OpraHu3alliji MOCTOJU JEAMHCTBEHH JbYJCKU KalMTal, OJTHOCHO YKOJIMKO MOCTOje
3arocjeHH KOju MMajy BUCOK HHUBO 3Hama U CrocoOHOCTH, Aohu he 10 ocTBapuBama A00pux
nocyoBHUX pesynTara. Garavan u cap. (2001) uctuuy 1a JbyJICKH KanuTal rnocenyje cienehe
OUTHE KapakTepuCTHKe: (IEKCHOMIHOCT W  aJanTaOWIIHOCT, OJHOCHO CHOCOOHOCT
npunarohaBama, MOTYHHOCT TiOjadaBamba WHIUBHAYATHUX CIOCOOHOCTH 3aroCIIEHOT,
MOTYhHOCT pa3Boja OpPraHHW3aIMOHUX CIIOCOOHOCTH, MPHU YeMy HaBeIeHE KapaKTEPUCTHKE
JbYICKOT KamuTasa noBehaBajy KOHAYHU pe3yiTat MojeuHala U OpraHu3ainje, BUCOK HUBO
OpraHm3aloHe MOCBeheHOCTH M pEeTeHIMje 3aloCICHHX, a Y KOHAYHOM M CTBapame
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BPEAHOCTH W KOHKYPEHTCKE TNPEJHOCTH, INTO jOII jEAHOM TIOTBphyje 3HA4aj JbYICKOT
KalMTaia Kao jeMMHCTBEHOT pecypca opranm3auuja (Channar u cap., 2015). Crora ce Mmoxe
KOHCTaTOBaTW Ja IIGHTPAJIHY KOMIIOHEHTY JbYJCKOT KalluTajla NPEICTaBJba 3HAEC
3aMOCIICHNX, KOje Ce MOXE YIMOTPEOUTH y TpOIeCy CTBapama BPEIHOCTH, alH je yjeIHO
3HAKEC W LCHTPATHU (aKTOp KOJU YHMHHU PA3IMKy H3Mel)y JbYJICKOT KamuTala M JPYrux
KOMIIOHCHTH MHTEJICKTYAITHOT KanuTaia. HauMme, opranusaiuja He MOXKe MOCEI0BATH JbYICKU
KanuTai, Beh ra Moke caMO yHajMHUTH, Ia je CTOTa JbYJACKM KaluTal M3ry0JbeH OHJa Kaja
3amocinern one w3 opranmsanuje (CrmaBkoBuh u OrmanoBuh, 2018; Lee um cap., 2018;
Cnaskosuh u Cumuh, 2019; CnaBkosuh u Ormanosuh, 2017; Ghorbanhoseini, 2013).

[TocToje nBe dopme JbYIACKOT KamuTana: TeHepuuku u crneunduunu. Kana je ped o
MIPBOM, 2eHepuuKlU /bYOCKU Kanumai ce OAHOCH Ha COIMOJIONIKE W aeMorpadcke Qakrope
3aIloCIIEHNX, OJTHOCHO Ha HUXOB TI0JI, CTApOCT, OpayHM CTATyC M JAPYTO, JIOK C€ creyughuyHu
/YOCKU Kanumal OJHOCH Ha mpodecroHamHo obOpaszoBame W ucKycTBo (CraBkoBuh u
OrmanoBuh, 2017). Jbyncku kanurtajn, ka0 KOMIOHEHTa MHTEJIEKTYaJHOT KaluTajia, CXOJHO
HaBE/ICHOM IIPEJICTaBJha KOMOWHAIIH]Y KOMIIETEHIIM]ja, CTABOBA W WHTEJICKTYaJIHE arvJIHOCTH
3anocienux (Zeinoddini u cap., 2015). KommnereHije 3amocieHuXx o0yXBaTajy HHUXOBa
3Hama, BEIITHHE U CIIOCOOHOCTH, CTABOBH CE€ OJIHOCE Ha OMXEBHOpAIHY TUMEH3H]Y, TO jeCT
Ha OJTHOC 3aIOCIICHOT MpeMa IMOCITy, 0K ¢€ MHTEJEKTYalHa ariiTHOCT OJJHOCH Ha CITIOCOOHOCT
3aIloCIIeHOT Ja ce Op30 MpWIaroJd MpoMeHama, Kao M Ha MHOBAaTHBHOCT y pellaBamby
npobneMckux cutyaruja (Ghorbanhoseini, 2013). [Ipyra ¢popma JbyacKOT KanmuTaia, OJTHOCHO
cienn()UIHA JBYJCKH KalMTal, ce UCKJbYYHBO OJHOCH Ha 3HAE M BEIITHHE 3allOCIICHHX, a
nmoTpebHo je wucrahm ma oBakBa ¢opma JbYJACKOT KaluTaja HMa HEKOJHMKO OWUTHUX
KOMITIOHEHTH. [IpBy KOMIIOHEHTY YMHU (popMalHO 00pa3oBambe, OJHOCHO 3HAIE CTEYCHO Y
IIKOJM W Ha (akynarery. Y NMUTalky je aKkymyJaluja eKCIUTMIMTHOT 3Hama Koje oOyxBaTa
BEJIMKK OpOj KOTHUTUBHUX U HEKOTHUTUBHUX €JIEMEHATa M KOje MMa JIBE TUMEH3H]E: MpBa je
KBQJIUTATUBHOT THUIIA M OJTHOCH C€ Ha 00JacT CTEUEHOT 3Hama, J0K je Ipyra KBAaHTUTATUBHOT
THMa U OJHOCH C€ Ha CTENeH JOCTHrHYTOr oOpa3oBama. Kako JbyJICKM KamuTald HHUje
KOHCTUTYHUCaH caMo (hopMaIHUM 00pa3oBameM, HOTPEOHO je carjiejaTi U JPYry KOMIOHEHTY
crenu(pUYHOr KamnuTaja, a TO je MPETXOJHO HCKYCTBO, CT€UEHO Ha paay, oOykama,
TpEeHUH3UMa M Tporpamuma HepopMmanHor obOpa3zoBama. Tpeha OWTHA KOMIIOHEHTa
CHelU(pUUHOT JbYACKOT KamuTaja jecte caMOoe(UKaCHOCT 3alOCiIEHOT, OJHOCHO IpolieHa
WHIUBUAYAIIHUX CHOCOOHOCTH M MOTryhHOCTH Yy OCTBapuBamy LWJbEBA OpraHu3aluja.
HaBenena kommoHeHTa camMoe(UKacCHOCTM Ha OBa] Ha4yuMH NpPEACTaB/ba  CTEMEH
MOTHBHUCAHOCTH 3alOCJICHOT Y pajly U OCTBapHBamy OpraHu3aliMoHux IusbeBa (CnaBkoBuh u
Cumuh, 2019). CxonHO MpeTXOIHO HABEACHOM, MOXKe ce pehu Aa je TeHepudKu JbYACKU
KammuTtaia MOJAjeJHAKO BpEAaH 3a pPa3IMYUTe AKTUBHOCTU WU KOJ DPA3IUYUTHX JbYIH, JOK
crnenupUYHA JbYACKH KamuTall MpeICcTaB/ba jJeAMHCTBEHA 3HAma M CIIOCOOHOCTH KOje Cy
MMaHEHTHE 3alocjieHMMa U JeJMHCTBEHE Cy camMo 3a Jary opranuzauujy (Dypuuun u
Janomesuh, 2009). lakine, Moke ce KOHCTaTOBaTH Ja C€ JbYJICKH KamuTan JeduHHCAaH Ha
WH/IMBUyaIHOM HHUBOY CacToju U3 yetupu 6utHa nena (Bontis, 1998, npema Hudson, 1993):

reHeTckor Hacielha, 0IHOCHO eMoTrpaCKUX KapaKTepUCTHKA 3all0CIICHOT,
cTereHa o0pa3oBama,

MIPETXOAHOT UCKYCTBA U

CTaBOBA IpeMa KUBOTY U MOCIY.

AN RE

Ocum nemorpadcKux KapakTepUCTHKA, Koje y oJpeheHo] Mepu IeTepMHHHUIIY
MPEUCIIO3UIN]Y 3alOCICHOT MpeMa y4ewy, JbYACKH KallUTal Ce CacTOju O JTOCTUTHYTOT
creneHa popMalHOT U HedopMaHOT 00pa30Bamka, rojIMHa UCKYCTBa CTEYEHOT Y TOKY paja y
OpraHu3alyjy, Kao ¥ 0J CTaBOBa IpeMa KHBOTY M MOCIY, KOJU C€ U3 MEPCIEKTUBE JbYACKOT

10



KaruTajga Mopajy ImocMaTpaTd Ka0 MOTHBHUCAHOCT 32 JI0JAaTHUM YY€HEeM, CTULIAheM HCKYCTBa
1 BohemEeM 3/IpaBOT M KBAJUTETHOT HAaYMHA JKMBOTA. Kako CKyn MHIMBHIyaTHHX 3Hamba U
BEUITHHA 3allOCICHUX YWHU JbYACKH KalHMTal OpraHu3aiyje, BEIUKUW Opoj opraHu3aimja
HACTOjH Ja yHAIpeau COICTBEHU JbYJACKM KalUTal MyTeM Pa3InYUTUX Mporpama eayKauuje,
uHBecTHpajyhn 3Hauyajue m3Hoce ¢(uuaHcujckux cpencraBa (Chen um cap., 2012). Unax,
YKOJIMKO JKEIM Ja OCTBapH J0JaTy BPEIHOCT, OpraHm3aluja He Tpeba mara yrarama
MOCMAaTpaTH Kao Tpomlak, Beh kao mHBecTUIH]Y Koja he joj 06e30eauTu JyropoyHe KOPUCTH.
ITopen Tora, mocenoBame JbYACKOT KamuTana camo o cebum Hehe omoryhutu crBapame
BPEIHOCTH M KOHKYPEHTCKE NpPETHOCTH. 3aJaTak MeHayepa JbYACKHX pecypca W TOI
MEHallepa OpraHM3allfje jecTe Ja 3Hama, BEIITHMHE M HCKYCTBO 3aIOCICHHMX YIOCIE Ha
JEOVMHCTBEH W Haj0OJbM HAYMH, KOjU he BOJUTH OCTBapuBamy JOOPHX OpraHM3alMOHUX
nephopmMaHcH.

2. @opMupame JbYACKOT KANUTAAa y npeay3ehuma

Crparerujcku 3Hayaj JbYACKOT KamuTajla OJHOCH CE€ Ha HEroBy CIOCOOHOCT Ja
yHanpeau epukacHoCT, epEeKTUBHOCT W BPEIHOCT OpraHu3anuja. MelhyTum, TakaB JbYICKU
KamuTall He TOCeTy]y CBH 3aIl0CIeHH, Beh je OH pefak, BpeJaH U TeKaK 3a UMUTHPAKE, YCIIe
yera omoryhaBa cTBapame OJip>kuBe KOHKypeHcTke mnpenHoctd (Lepak u Snell, 2002).
Hpyrum peunma, notpeOHe Cy cnenu@uuHe cTpaTervje, Ipakce U akKTUBHOCTH Y CEKTOpY 3a
yIIpaBJbamke JbYJICKUM pecypcuMa, Kako Ou ce 3Hame M BEIITHHE 3arOCIICHUX YHAIPEIUIH 1
MIPETBOPWIIM Y JEAUHCTBEHHU pecypc Koju Hehe mocemoBaTu apyre opranusanuje. Paau ce o
MpoIIeCy M3rpaamke, 0JHOCHO (popmupama JbYACKOT KamuTana, Koju Tpeba 3amocieHuMa Ja
omoryhu cTuliame 10AaTHUX KOMIIETEHIIU]a, yciea yera he cBoje 3amatke o0aBipatu 00Jbe.

Uneja gopmupama JpyICKOT KanmuTajga y OpraHu3alidjaMa jaBuWjia ce YIMOpeao ca
pacToM KOHKYpEHILIMje, MpH YeMy C€ Harjacak Ha II04eTKy CTaBJba0 Ha pa3Boj
WHIUBUAYyAIIHUX, a HE OPraHU3alHOHUX cMocoOHOCTH. MehyTuMm, y TOKYy JeBeleceTux
roJivHa J0ja3u J0 nomepama (pokyca ca MHIMBUYaTHUX, HA U3TPaAby TPYIHUX, TAMCKUX U
OpraHM3al[MOHUX 3Hama Koje Tpeba Ja omoryhe cTBapame jeJMHCTBEHOT JbYACKOT KaluTania,
OJIHOCHO CIenM(PUYHUX 3Hama W BEIITHHA Koja Tpeba ma omoryhe moOpe opraHu3anyioHe
nepdopmance (Wan, 2007). Kako 6u ce TO ocTBapuiio, y CEKTOPY 3a yNpaBibamke JbYIACKUM
pecypcuMa IpuMeRYjy ¢€ MHOTOOpOjHE aKTUBHOCTH, aJId CBaKakKo Tpeba W3BOJUTH TPEHUHT,
OJIHOCHO 00YyKy W enykanujy 3amocieHux (Channar m cap., 2015). Mehyrum, y nporecy
U3rpajilbe JbYACKOT KamuTalla, CIpoBOohewme TpaJuLMOHAIHUX mporpamMa oOydaBama
3aMocCiIeHNX, KOjU MOApa3yMeBajy TPEHUHIE, CEMUHApe M KypceBe Koju Tpeba ma obe3dene
3Hama 3a 00Jbe 00aBJbarbe MOCTOjehMX IMOCIOBa, YECTO HHUje NOBOJHHO, Beh je moTpeOHO
CJIETUTH MPOAKTUBHU, OJTHOCHO CTPATETHJCKU MPUCTYI, KOJU MOIpa3yMeBa npolieHy 0yayhux
noTpeba M UWIJbEBAa OpraHuzaiyje, kao u Oynyhe mocioBe M 3HaWa KOje TH IOCIOBU
MOApa3yMeBajy.

Crparerujcku mpucTyn oOyuaBamy 3alloClIeHUX Tpeda a 06e30emu JoJaTHa U HOBA
3HamWa, KaKo 3a MOjeJMHIe, TAKO M 3a YUTaBy OpraHu3aldjy, alu je MOTpeOHO U Ja ce
KpeHpajy U MoskeJbHa MOHaIlamka 3alociIeHuX Koja he BOIUTH J10jaTHOCTH, TPUBPIKEHOCTH U
motuBucanoctu uctux (Wan, 2007). 300r uumeHHUIC Ja 3alOCICHH KOjH MPEICTaBIbajy
JEIMHCTBEH JbYACKHM KalWTal pajie KBaIMTETHHje, 0oJbe pellaBajy mpobieMe, UCIoJbaBajy
BehM CTerneH MHOBATUBHOCTU M KPEAaTMBHOCTH y pajy, yllarame y eAyKalujy 3aroclieHuX, a
CaMHMM THM Yy M3Tpajiiby JbYACKOI KamuTaia, Tpeba TpeTHpaTh Kao MHBECTHUIIHM]Y, a HE Kao
tpomak (Marimuthu u cap., 2009; O6panoBuh u Apcuh, 2013). Vjenuo, obum ymnarama y
3arociieHe y BUy IuiaTa, O0Hyca M Cpe/ICTaBa U3/IBOJEHUX 3a TPEHUHIE, IIPEJICTaBIba je/IaH O]
HauMHa WACHTU(HUKOBaWka CTENEeHa JbYACKOI KallMTala KOju IOCTOjU y OpraHu3aiujama
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(bypuuna u JanomeBuh, 2009). HaBexmenu TtpermMaH ynarama y 3allOCICHE YjeIHO
NpPE/ACTaBba M PA3NIUKy Yy OJHOCY Ha TPAJAUIUOHAIHU TPHUCTYI YIPaBbakba JbYACKAM
pecypcuma. Jlakiie, yrmaramem y oOpa3oBame, opraHu3aiuje Mory noBehaTtu 3Hame u
BEIITHHE CBOJUX 3alOCICHUX, YAME YjeJHO Kpeupajy crneun(pudHu JbyJICcKH KanuTaia. Ocum
TOra, OpraHu3alfje MOTY YHANPEAUTH M TCHEPUYKH JbY/ACKU KalUTall CBOJUX 3aIOCIICHHX,
IpU YE€My CE HaBEJCHO MOXKE OCTBAPHTH AJICKBATHOM CEJICKI[MjOM KaHIHUIaTa KOju Cy ce
npujaBuin 3a nocao (Munjuri u cap., 2015).

[punukom popmupama Jpyackor kanutana, Luthans u Youssef (2004) uctuuy 3Hauaj
aKTHBHOCTH yIIpaB/balba JbYACKMM KamuTajaoM y opranusanuju (edria. Human capital
management), koje ce cacToje oJ1 TpH rpyle akTHBHOCTH Koje Tpeba ja 00e30eme yHanpelheme
3Hama M BEIITHHA 3all0CICHUX. AYTOPH Kao npumapHy akmugHocm, Koja Tpeda ga o6e30eaun
OCHOBY 3a CTBapam€ JbYJACKOT KamuTala, HaBOJE CeleKIujy 3amocieHux. Crparerujcka
CeJIeKIMja TMopa3yMeBa neuHUCamkEe JaCHUX KpUTEpHjyMmMa 3a 0Ja0up KaHauaaTa KOju Cy
MPOLUIM perpyrauujy, cHenupuuHe TeCcTOBE, ajld IOpea cBera ocTalor u ojapehene
nmapameTpe Koju Tpeba 1a MOKaxy Ja JIM KaHJUIaT, OJHOCHO HEroBe KapaKTEepPHCTHUKE,
OJlroBapajy KyATYpH M BPETHOCTH oOpraHuzaiyje. Jlakie, ocuM 3Hama W BEIITHHA KOje
KaHIHUIAT Mocenyje, BeoMa Cy OMTHE U HETrOBe JIMYHE W TICHXOJIONIKE KapaKTEPUCTHKE KOje
Tpeba na omoryhe eduKacHO yKIamame 3aloCiI€HOr y CUCTEM BPEAHOCTH U KYITYpYy
opranusanuje. [lpyra rpymna akTUBHOCTH Koja TpebOa aa 06e30e1u pa3Boj JbYACKOT KamnuTajia
jecre obyuasarwe u pazeoj. Melhytum, 3a pas3nuky oja Apyrux ayropa, Luthans m Youssef
(2004) uctmuy npa je morpeban Oamanc wu3Mmel)y ekcTepHe eaykamuje (TpeHHWHTra KOju
OpraHu3yjy KOHCYJITAaHTCKE arcHIIje, TPCHUHT IICHTPH M CJIMYHO) U HHTEPHE eayKalhje, Koja
Ce CIIPOBOJIM YHYTap OpraHu3aiuje U Koja Tpeda aa o6e3bemu pa3Boj cnerudUIHOT 3HamBbA.
AyTopu WCTHYY Ja je 3a TONyHhaBame YIPAKHECHUX MEHAEPCKUX IMO3UIHja HajOooJbe
KOPUCTUTH MHTEPHY perpyranujy, oyayhu nma 3amocienu yHyTap opranu3aije Beh mosHajy
3aJlaTKe, KOPIOPAaTUBHY KYITYpy, Kojiere u npyro. [Ipema Tome, 3a cruname J0JaTHUX 3Hamba
M BEIITWHA KOja Cy MOTpeOHa, y OBOM CIIy4ajy MOXKEJbHO j€ KOPUCTHUTH HMHTEPHE CHCTEME
oOyuaBama. Konauno, 3a (opMupame JbYJACKOT KamuTajlla y OpraHU3alHju TOTPeOHO je
U3TPAUTU UMNIUYUMHO, OTHOCHO MpehyTHO 3Hame, IITO C€ MOXE MOCTHhU MPOAKTUBHUM
eaykamjama kKoje Tpeba ma obe3bene 3Hame 3a Oyayhe morpebe, Kao W pOTAIUjOM H
oborahuBameM IOCIIa, aHTAKOBAKHEM 3aIIOCIICHUX Ha 00aBJbamy 3a/1aTaka y MHOCTPAHCTBY U
TaKo Jjajbe.

dopmupame JbYACKOT KamuTajga Yy OpraHu3anyjama IoApasymMeBa U Jpyre
ceun(uyHe aKTUBHOCTH YIIpaBJbamka JbYJACKUM pecypcuma. OcuM NakJbUBE perpyrauuje,
CelIeKIIMje U eIyKallije 3aloCcieHHX, MOTpedaH je W CTPATerwjcKu MPHUCTYN JedUHUCABY
KOMIICH3aIIMOHUX CHUCTE€Ma, ca cHeuuUYHMM W AYTOPOYHHMM TNOACTHIjuMa Koju he
MO3UTUBHO JEJIOBaTH Ha MOTHBauMjy M pereHuujy 3anocieHux (Kwon m Rupp, 2012).
KopucHe mory 6uth u Heke cienehe akTuBHOCTH 32 popMupame Jbyackor kamutana (Luthans
u Youssef, 2004):

e OTBOpPEHA M aKTMBHA KOMYHUKaIMja U3Mel)y 3arocieHnx Ha CBUM HUBOHUMA,

e Kpeupame Kpoc-pyHKIMOHAIHMX THMOBa, Koju he ocuM 3Hama 3a oOaBJbame
COTICTBEHMX IOCJIOBA cTehy 3HaWa U U3 IpYrux GyHKIMja y opraHu3aiujy,

e o00e30ehuBame OanmaHca u3Mel)y MpUBATHOT )KMBOTA U MOCJIA 3aIOCJIEHOT, TaKO IITO
he ce 006e30eauTn (ekcMOMIHO pagHO Bpeme, MOTYhHOCT OJCycTBOBama 300T
o0aBJpama JMUYHUX 00aBe3a U CIUYHO.

HaBenenum crparernjaMa M aKTUBHOCTHMA YIpPaBJbama JbYACKUM pecypcuma,
OpraHu3zalfja ce MOXXe U3/IBOJUTH Kao jeIMHCTBEH U MPEMO3HATIBUB MIOCII01aBall HAa TPXKUIITY
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pana, koju He camo na he npuByhu HajOboIBe KaHIUATE, Beh U 3aIp>KaTH U MOTUBUCATH UCTE
JIa paje MNPONyKTHBHHjE, LITO BOJAM Ka CTBapamy [0JaT€ BPEAHOCTH U OJPXKHBO]
KOHKYPEHTCKO] MPEIHOCTH.

2.1. Ctparerujcko ynpasbame JbyACKHMM pecypcuMa

Crparerujcku MEHaIMEHT, Kao KOHIICNIT YIpaBJbalba CaBPEMEHHM OpraHH3anujama
KOje ce CyoYaBajy ca y4ecTaJIuM U CIIOKEHHM IpOMEHama, IpecTaBba JUCIUIUIMHY KOja je
0J1 BEJIUKE BaXHOCTH 3a CTBapame BPEAHOCTU U KOHKYpPEHTCKe IpeaHocTU. Jbyncku xanuTain
MOJKE C€ MMOCMAaTPATH Kao CTPATEUIKH PECypc KOjH je pelakK, BpeAaH U TeXKakK 3a IMUTHPAE, a
CaMHM THM je OJl TIPeCyJHOT 3Hayaja 3a CTHIAmE OJPKHWBE KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH, Ta
OTy/la HEe U3HEeHal)yje UNIbeHHUIa ITO je JbYACKU KaluTajl IpeIMeT U3ydaBama CTPaTerujcKor
MenapmenTa (Boom u cap., 2017).

CyituHa cTpaTerujckor MEHalIMEeHTa JbYJICKUM pPecypcuMa, KOju C€ MOKE CXBAaTUTH
Kao TUIAHUPAaHO aHTAXOBame JbYJACKUX pecypca Kako OM ce OCTBAPHIN IUJHEBH
OopraHu3zaiije, OJJHOCH Ce Ha YMIHLEHHILY Jia 3allOCIICHH W TOJUTHKA YIPaBJbakha JbYACKHM
pecypcuMma Mopajy OUTH YKJbY4eHH Yy JedUHUCame CTpaTelIKUX IUJIAaHOBAa OpraHu3alnja
(Wright u McMahan, 1992). [Ipyrum pednma, CEKTOp 3a yIpaBibame JbYJICKUM pecypcuma,
3ajeIHO ca IJIAHOBUMa, IMJBEBUMA M CTpaTeTHjamMa yIpaBJbamka JbYICKAM pecypcuma, Mopa
OUTH yKJbYUYeH Yy JepUHICAakhe MUCH]E, BU3H]E, [INJbEBA U CTpaTerrje OpraHu3aluje, Ipu 4emy
n3Mely HCTHX MOpa MOoCTojaTH KOH3UCTEHTHOCT. CBaka 3HadajHa oJuTyka y mpenysehy mopa
ce IIOHOCUTH Y3 YyBa)KaBame IIOJIUTHUKE JBYJACKHUX pecypca M YKJbYUHMBamke CEKTOpa 3a
yIpaBJbamke JbYIACKUM pecypcuma, Oyayhu ga cBaka mpoMeHa y OpraHu3aifji MoKe 3Ha4ajHO
yTuaTd Ha 3amnociere. OTyma je 3a moTpede CTPAaTeTHjCKOT MEHAIMEHTa YIPaBJbamkhe
JBYJICKUM pecypcuMa MOTPEeOHO MocMaTpaTd Kao jeJaH CUCTEM, OJHOCHO IICJIMHY KOja ce
cacToju W3 OpOJHUX AaKTUBHOCTHU YIpaBjhakha 3aloCIeHHMa, Koju Tpeba ma 00e30emau
CTBapame BpeaHOCTH opranm3anuje. I[lomazehm ox pecypcHo 0a3upaHOr TMPHUCTYIIA,
MojeIMHAaYHE MpaKce yNpaBJbamba JbYICKUM pecypcrMa yHyTap OBOT CEKTOpa HE MOTY OUTH
U3BOp OJpKHBE KOHKYPEHTCKE MpeIHOCTH, Oynayhu na ce oHe jako umutHupajy. Crora,
YIpaBJbabe JbYJICKUM pecypcuMa Tpeda rmocMaTpaTu Kao jeJHy XOJIMCTUYKY LEJINHY, Koja ce
cacToju oJ1 OpOjHUX aKTUBHOCTU (POPMYIUCAHUX TaKO Jla c€ HE MOTY JIaKO KOIUPATH, a KOje
Tpeba ma o00e30ene yHampeheme 3Hama, CTBapame jeIWMHCTBEHOT JBYACKOT KamuTajga |
CTUMYJIMIIY TaKBO IIOHAIIAKk€ 3alociIeHUX Koje he BOAUTH JOOpHUM OpraHu3alioHUM
neppopmancama (Boom wu cap., 2017). Ilopem HaBemeHOT, CTPATETHJCKO YIpaBJbamkhe
JbYACKHM pecypcruMa pas3iHKyje ce€ O] TPaauIMOHAIHOI MO TOME INTO CE€ OPHjeHTHUIIEe Ha
YKYITIHO OCTBapeHe opraHu3aluoHe mepdopMance, a He camo Ha mnepdopMaHce jeaHe
¢dbyHKIIMje, Kao U M0 TOME IITO UCTUYE 3Ha4yaj aKTUBHOCTHU YIPaBJbakha JbYJICKUM pecypcuma
3a pelaBame IEeNOKYIHUX Mpobiema opraHuzaiyje, a He camMo IpolieMa MOBE3aHUX ca
3anocienuma (Becker u Huselid, 2006). C 063upoM Ha HaBEIEHO, CTPATETUJCKO YIIPABIhAHE
JbYACKHM pecypcuMa OJHOCH C€ Ha MHTErpalujy U ajanTaiujy, OJHOCHO Ha YKJbYYHBAHE
JbYACKHX pecypca y NeduHHUCAme CTpaTeTHjCKUX IUTAHOBA, MPU YEeMy je cama Ipakca
ylpaB/baa JbYJICKAM pecypcuMa mpuiaroheHa morpebama opraHuzaldje U HEHUM
sbeBuMa (Schuler, 1992; Cnasuh u Bepbep, 2013).

Nmajyhu y BHAy XOTUCTHUKY MEPCHEKTHBY CTPATErHjCKOT YIPaBJbakba JbYICKUM
pecypcuma, 4ecTo Ce MOCTaB/ba MUTamhe Kako 00e30euTH 0anaHc aKTUBHOCTU U CTpaTeruje
ylpaB/bakba JbYIACKAM pecypcuMa ca cTpaTerdjoM 4YuTaBe opraHuzanuje? OArosop Ha
HAaBEJICHO THTAakE€ MOXE C€ TOoCMaTpaTh W3 TPU TMEPCHEKTUBE: YHHUBEP3AIUCTUUKE,
KoHTUTeHTHe U KoH(purypanuoHe (Delery u Doty, 1996). Ilpema yuugepzanucmuuxoj
nepcnekmusu, TIOCTOJU W3BECHa, TaKO3BaHa HajOoJhba TMpakca yIOpaBlbamka JbYACKHUM
pecypcuma, 4hje akTUBHOCTH Tpeba y MOTIMYHOCTH YCBOJUTU U MMILJIEMEHTHPATH Y YUTABO]
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opranm3anuju. MehyTuM, oBakBa IMpakca CTPATETHjCKOT MEHAlIMEHTa JbYACKHM pecypchuMma
npe Moke OuTH orpannyaBajyha rmo opranusaiujy, Hero mro he nosectu a0 audepeHuupama
ucte ox apyrux. Konmueenyujcka nepcnekmuga je MOTIYHO CYNPOTHA YHUBEP3aJIUCTUYKO],
Oynyhu na uctmde ma he mpakca ympaBibama JbYJICKUM PECypcHMa 3aBHCUTH OJl JATHX
OKOJIHOCTH, OJHOCHO MOpAaTH Ja C€ NpUJIaroad YyCIOBHMMa IMOCIOBamka W 0/1a0paHoj
TeHepUIKO]j cTpaTeruju. Ha mpumep, cTpareruja yrpasibama JbYJICKAM pecypcuma Hehe Outu
MCTa y 3aBHCHOCTH OJ] TOTa J[a JIN OpraHu3alyja HaCTOj! Ja MPUMEHHU I'eHEPHUKY CTPATeTHjy
HUCKHUX TPOIIKOBA WM TU(EpEeHINpaba, Ka0 U TeHEpaHe CTPATeTHje pacTa, 3a0KpeTa, JKETBe
U cnmuaHO. Kongueypayujcka nepcnexkmuea MOXJa je HajOJIMKa CTPATETHjCKOM MEHAIMEHTY,
Oynyhun na mpuimkom aeduHUCama CTpaTeTHje yIpaBibamba JbYJICKUM pecypcuma Clean
cucteMckH npuctyn. Hamme, ananusupa ce yTuiaj OpojHUX OpraHU3AIM]CKUX BapHjadiu Ha
CTpaTerdjy | TMPaKCy YIpaBJbaka JbYJCKAM pecypcuMa, YWMe C€ 3Ha4ajHO yMamyje
HEU3BECHOCT MPUWINKOM Jie(hrHNCama CTpaTeruje yrnpasibama 3anocieHuma (Colbert, 2004).

Jlakne, yMecTo omnpejesbuBama jelHe U HajO00Jbe MpaKce M CTpaTervje yhpaBibamba
JbYJICKUM PECypCHMMa, TTOTPEOHO je YBXKHUTH HAjIIpe OKOJHOCTU y KOJUMa C€ OpraHusaluja
Hajla3u ¥ [IUJb KOJU C€ JKEJIU OCTBApUTH, a MOTOM Y3€TH Yy 003Up /1€JCTBO OPOJHUX MHTEPHUX U
eKCTepHUX (pakTOopa KOju Ha CTPATETH]y YIPaBJhbamka JbYJICKHUM pecypcuMa MOTY JEJIOBATH.
Kako 6u ce HaBeneHu (paxTopw MITO MPEIU3HU]Ee TPEIBUICTH U KaKo OM Ce OIICHHO FHUXOB
VTWIA] HA TIPaKCy yIpaBibamba JbYIACKUM pPEeCcypcuMa, a CaMHM THM Ha OpraHH3aIldoOHE
nepdopmance, moTpeOHa je CBe0OOyXBaTHA aHAIM3a CHAara M ciaboCTH OpraHu3alyje, Kako ou
Ce Ha OCHOBY TOT'a UCKOPHCTHIIE EKCTEpHE MaHCe M H30eriie ONacHOCTH.

Kanma je ped o mpouenu dakropa KOju ce Be3yjy MCKIJBYYHMBO 3a JbYICKE pecypce,
neduHUCAakEe CTpaTerHje yOpaBjbakba 3aloCliCHMMa Mopa OWTH HW3BPIIEHO HAKOH
CTpaTerdjcke aHaiam3e JbYACKHX pecypca (enri. Human resource due diligence), koja
Mojipa3yMeBa MpOIEHY CBUX OHUX aclieKaTa MOBE3aHMX ca 3arocieHnMa, Kako ou ce usberia
mojaBa mpoOjemMa HCTHUX KOja MOXKe yrpos3utu opranuzanuoHe mnepdopmance (Ericksen u
Dyer, 2005). TakBa aHaim3a mojpa3syMeBa MpoIeHy MOTpeOHOT Opoja 3armociaeHUX, lUXOBUX
3HaWa, cUcTeMa HarpaljuBama, HallpeloBama, 3Hama Koja je MOTPEOHO YHANpeauTH, Kao U
MHOT€ Jpyre dakTope.

VY uHTerpucamy aKTUBHOCTH YIPaBJ/balkba JbYJICKHM pECypcMMa ca CTPaTeTrHjCKUM
[IMJbEBUMA W TUIAHOBMMA OpTaHM3alldje, 3HayajaH je€ TaKo3BaHU P MOJEN CTpaTerujcKor
yIpaBJbamkba JbYJICKHMM pECypcMMa, MpeMa KOjeM CBaka aKTHBHOCT YIpaBjbarha JbYACKUM
pecypcuMa MOKE UMATU CTpaTeFI/IjCKI/I KapakTep. KomnoneHTe HaBCOACHOT 5P MoJeiaa jecy
(Schuler, 1992):

dunozoduja spyackux pecypcea (euri. HR Philosophy),
noymtrka (enri. HR Policies),
nporpam (eara. H Programs,),
npakca u (eura. HR Practices),
nportecu (exrit. HR Processes).

VY Tabenu 1 onucane CY KJbYUHC KapaKTCPHUCTUKEC HABCACHUX KOMIIOHCHTH .
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Tabesa 1. Kapakrepucruke 5P Mmoaena

Komnonenre 5P
Moaes1a

Onuc

®unozopuja Kako opranmsanmja BUam CBOje 3aIrociieHe, Koja je ’bUX0Ba YIIoTa y
JbYJICKHX pecypca  TIOCJIOBHOM YyCIIEXy, KaKO C€ YIpaBJiba JbYACKAM PEeCypCHMA.
ToAMTHEKA JbyACKHX [IpyHIMON W HaYMHU TYTEM KOjU CE€ BPIIM YIPABJbAHE JBY/ICKHM

pecypea pecypcuma, CUCTEM chlea})I/IBaH)a, MIaHoBM oOyke M pa3Boja,
yIIpaBJbambe QIIYKTYaIHjoM.
Iporpam sbyncknx  KoopauHrcanu Harmop ynpasibamba JbYACKHM pecypcuMma Kako Ou ce
pecypca HCTpaTHIIe TIPOMEHE Y OpraHu3aIHju.
Onabup ctwia JuaepcTBa, MOTHBAIMja 3aloOCICHUX, Boheme y
MpoIiecy MPOMEHa, YJIOT€ MEHAIMEHTa, Ne(PUHHUCAE ONEPAaTHBHIX
yJI0Ta 3aT0CICHUX.
IMpouec ynpaB/bamwa HMaeHTndukoBame u (GopMmynanuja CBUX AKTUBHOCTY Yy MPOIECY
JbY/ICKHM pecypcuMa  YIpaBJbamba JbYJICKUM PeECypcHMa.

IIpakca ynpas/bama
JbYACKHM pecypcuMa

UzBop: IIpunaroheno npema: Schuler, R.S. (1992). Strategic human resources management: linking the people
with the strategic needs of the business. Organizational Dynamics, 21(1), ctp. 19-26.

[Tonazehu ox mpeTxo HO NMPUIOKEHUX KapakTepuctuka SP mozaena y Tabdenu 1, moxe
ce 3aKJbyYUTH Jla CTPATETHJCKO YIpaBJbamke JbYJACKUM pPECypcHMa IOApa3yMeBa TaKBY
¢dbuno3odujy y K0joj opraHusaiyja CBoje 3amociieHe BUIM Kao HajOUTHUJU PECYPC KOJU MOpa
OWTH YKJbYYCH y Je(UHUCAkE CTPATEeTHja U IJIAaHOBA OpraHu3alvje, a MOJUTHKA YIpaBJbamba
JbYJICKUM PECypCHMa BPIIU CE€ Yy CKIIaIy ca CTpaTerdujcKuM mnorpedama opranuzanuje. Kako
OM Cce UCIYHWIM CTPATEePHJCKH ITUJbEBH, CTPATETH|CKO YIPABJBAE JbYJICKHM pecypcuMma
MoJipa3yMeBa HMHTETPHUCAH HAIOp CTpydYmaka yHyTap (yHKIUjEe 3a YIPaBJbalke JbYACKHUM
pecypcuma, anu ciefehu cucTeMCcK NPUCTYI KapaKTePUCTHYaH 33 CTPATErHjCKU MEHAIMEHT,
moTpeOHa je capaama HaBeAeHe QYHKIIN]E yIpaBibama JbYIACKAM PECypCcrMa ca CBUM JAPYTUM
(dbyHKIIMjaMa y OpraHu3alujd, IpU 4eMy je CBakako OMTHa capajmha ca TOI MEHAIMEHTOM,
KOjU MOpa TIpeno3HaTd 3Hayaj oBe (YHKIMjEe Yy OCTBApUBaBy IHMJbEBA H JOOpUX
OpraHu3aIlMoOHUX NedopmaHCH.

Nmajyhu y Buay HaBEICHO, CTPATETHjCKO YIPaBJbakbe JBYICKAM pecypcuMa
noapasymena (Schuler u Jackson, 1987):

MOJICTHIIAKE KPEATUBHOCTH U MHOBATHBHOCTH 3aIlOCIICHHUX,
JTYTOPOYHY OpHjEeHTAIH]y,

JI0JICJbUBAaE AyTOHOMH]E 3aII0CIICHUMA Y pajly U MPOIECY OUTyYHBambha,

BehH CTereH npey3uMarma pU3nKa,

(hbexcHOMITHOCT TpeMa IMpoMeHaMma,

U3TPaJiiby CBECTH KOJI 3alIOCIIEHUX O 3Ha4Ya]y KOHTUHYHUPAHOT yUema,

KOMYHUKAIIMjy 3aloClieHMMa Ja Cy HEHU3BECHOCT M HENpPEIBHIMBOCT IOCIOBHOT
OKpYyXeHa yoOHuajeH! 3a CaBPEMEHE YCIIOBE MOCI0BambA.

[IpuMepn KOHKPETHMX aKTMBHOCTHM CTPAaTErMjCKOT YIpaBibabka JbYACKHUM pecypcumMa
npukaszanu cy y Tabenu 2.
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TaGena 2. AKTHBHOCTH CTPaTerujCKOr YIPaB/bamha JbYACKUM pecypcuma

AKTHBHOCT YyNIPaB/bamba
JbYJICKMM pecypcuma

Onuc aKTUBHOCTH

dopmanHH TPUCTYNl AYrOpOYHOr TmpenBubhama noTpeda 3a
3aM0CICHUMA; YKJbYYMBAE 3aMOCICHUX Y NE(PUHUCARKE MOCIA;
oborahuBame mocia.
HHTepHO perpyToBame 3a MOMymaBambe MEHAICPCKHUX TO3HIIN]a;
Cragunr eKCTEpHA perpyraiMja 3a HPWIMB HOBOT JbYICKOT KaIlUTala;
JyrOPOYHA COLMjATH3AI]a; jJaCHH KPUTEPHjYMHU HAIIPEIOBAbA.
Onena nepdopmaHcu Oa3upaHa Ha pe3yjiTaTiMa, a HE Ha
MOHAIIaky;, CBpXa OIlleHe MepdOpMaHCH HHje CcaMO paju
Ouena neppopmancu  yTBphuBama JONMpPHUHOCA 3amocieHor, Beh u pamu yHampehema
3HaWka W HANpEAOBama; TPYITHH U TUMCKH KPUTEPUjJYMH OIICHE
nepdopmancu.

Ilnannpame JbYyACKUX
pecypca

Cucrem HarpahuBama  JegHakocT y HarpahuBamy; Tyropo4HH MOACTULAJU; OOHYCH.

Jlyropo4Ha, cucTeMaTcka M TUIAaHMpaHa eIyKalHja y CKIIAy ca
caJlalmbiIM u Oynyhum norpedbama OpraHu3aIyje;
MapTUIUIALKMja 3aTI0CICHAX Y Kpeupamy IUlaHa 00yKe; TPYITHE U
THMCKE OOYKe.

O0yka u pa3Boj

UzBop: [Ipunaroheno npema: Schuler, R.S., u Jackson, S.E. (1987). Linking competitive strategies with human
resource management practices. The Academy of Management Executive, 1(3), ctp. 212.

2.2. YnpaB/bame TAJI€eHTHMA

Yropeno ca TEXHOJIONMIKMM HAIpPEeTKOM, JOUIO je 10 MPOMEHE 3Hadaja IMOjeTuHUX
(daktopa npemay3eha 3a mocTuzame TOOPUX MOCTOBHUX PE3YINITATA, A CY Y TAKBUM YCJIOBHUMA
CHUCTEMU KOMYHHUKaIMja U WH(OpMaIMOHE TEXHOJIOTH]je OWje KJbY4HU (DaKTOp ycmexa u
KOHKYPEHTCKE MpenTHOCTH. tbuX0oB 3Hauaj eBUICHTAH je U JlaHac, ajlk caja, y epyu 3aCHOBAHO]
Ha 3HaWYy, JYJICKUA PECYPCH, OJHOCHO HUXOBa 3HAMa, BEIITHHE W UCKYCTBAa IMPEICTAaBIbhA]y
rmaBHu (akTop ycrexa (Attri, 2009). Otyna Huje u3HeHalyjyha unmeHuma mro je 6opda
n3Mely opraHuzanuja aa npuaoOujy M cavyBajy HajOOJbe 3aloCiICHE jaka Kao M Oopba 3a
npuaoOrjamke HajOOJPUX MOTPOIIIaYa Ha TPXKUIITY.

KonnenT ynpaBipama TaJeHTUMA Ha 3Ha4yajy M00Hja KpajeM MPOILIOT BEKa, Kajaa je
nojayaHa KOHKypeHlMja u3sMmely opranuszanuja. CmaTpa ce na ce Hjaeja YIpaBibamba
TAJICHTHMA Be3yje 3a KacHe JeBejeceTe roauHe, kaaa je McKinsey mpBu myr ymoTpeGHO
Ha3MB ,,paT 3a TajeHTe (Vaiman u cap., 2012; Stahl u cap., 2012). Ynpaso 30or Tora mTo je
pelaTHBHO MJIAJ] KOHIICTIT, YIIPaBJbakhe TAJCHTUMA JOIII YBEK HEMa jJeTUHCTBEHO JIe(UHHCAILE,
a OCHM TOra, YeCTO C€ Ka0 CHHOHMMHM OBOT KOHIIENTa MOTY NpoHahu cTpaTteruja TajieHara,
yIpaBJbalbe HAMlPeI0BamkeM (CyKIIECHjOM), IIaHUpamke JbYACKUX pecypca U ciandHo (Lewis u
Heckman, 2006). OHO mITO je cBakako pelieBaHTHO 3a YIpaBJbamke TAJICHTUMA jecTe Jia je y
MUTaky jeJHa OJ] aKTUBHOCTH YIpaBJbama JbYACKHUM pecypcuma, Koja ce Mopa HM3BPIIUTH
Kako O ce MpuaoOWiIM, IPUBYKIIN, Pa3BIIN U 3ap Kajiil HajOOJbH 3allOCIE€HH, OJJHOCHO OHU
KOjU HMMajy crenu@uuyHa 3Hama, BeIITHHe M UCKycTBO (Garavan u cap., 2012). Tpeba
HATrlOMEHYTH [Jia je YIOpeao ca pacToM 3Hayaja TaJleHaTa U YIpaBjbamba UCTUM, JOLUIO U J0
IIPOMEHE Yy caMoOj JUCLHUIUIMHU yIpaBibamka JbYACKHUM pecypcuma. Haume, oa mepcoHaiHor
MEHAlIMEHTa, YHMju Cy C€ OCHOBHM 3aJjalld CBOJWIN Ha 00aBjbambe aIMHHUCTPATUBHHX
MOCJIOBa M JIp)Kamke TPOLIKOBAa IOBE3aHUX Ca 3aMOCICHMMa Ha MHUHMMYMY, JOLUIO je 10
€BOJIyIIMje TUCHMIUIMHE YIPaBJbamba JbYACKHM pecypcuMa, ca CO(pUCTHIMpPaHUM 3ajaluMa
KOjU Cy y CKJaJly ca LWJb€BUMA M CTpaTerrjaMa 4YuTaBe OpraHuszaluje, Mpu 4emy ce
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3aIl0CJICHU CcaJla BUJIEC Kao KJbYYHH pPecypc KOjuM Tpeba yrpaBibaTH, a CaMO yJarame y BbUX
MOCTaje MHBECTHUIIMja Koja Tpeba ma o6e30emu mobpe mepdopmance (Kexkuh u CyOommh,
2013; Hejase u cap., 2016).

YMecTo TepMUHA ynpaBibama TAJIEHTHMA, YECTO €€, MOpPEeA OCTAIMX CHHOHHMA, Y
yIIOTpeOr MOXKE CYCPeTH JbYICKH KalHTal, OJHOCHO YIPaBJbAE JbYACKHM KAIUTAIOM, C
0031poM J1a ce paay O TUIAHUPAaHUM HaropyuMa OopraHusaluje aa nponale, mpuByde U 3aApKu
Ha00Jbe 3aM0CIICHE, a IOTOM J1a pa3Buje crerududHa 3Hama u BemtuHe uctux (Khatri u cap.,
2010; Vaiman wu cap., 2012; Bethke-Langenegger u cap., 2011; Lewis u Heckman, 2006).
Mehyrtum, Tpeba uMaTi y BUAY Ja MOCTOje M3BECHE pa3iinke n3Mel)y yrnpaBipama TaJeHTHMA
W ympaBibama JBYACKHUM pecypcuMa (fa 4Yak M CTPATeTHJCKOT YIPaBJbakba JbYJICKUM
pecypcuma). Hamme, ympaBibame TaJleHTHMa je BHUIIE EIUTHCTUYKOT KapakTepa, jep ce
OpHjeHTHUIlIe Ha opelheHe 3anociene y opraHu3ainju, OJJHOCHO OHE KOjU uMajy crienuduana
3Hama M BEIITUHE Koje Tpeba pa3BUTH, a HE Ha cBe 3amocieHe. OcuM Tora, moTpede TaKBUX
3aro0CIICHUX CY JIpyraduje O]l OCTAJIMX 3al0CIICHUX U OHE C€ MOPajy 3aJ0BOJHUTH Kako Ou ce
00e30enua BUX0oBa caTuc(akimja ¥ MPUBPEKEHOCT OPraHU3aIUjH, 3a KOje ce cMaTpa Ja Ccy
KJbYUHE JIETEpMUHAHTE 3a/Ap)kaBama TajaeHara (Vos u Dries, 2013; Deery u Jago, 2015).

[Ipe Hero mTo ce mpuUCTyH NehUHUCAKY YIIpaBJbaka TAJCHTHMa, Tpeba 3HATH Ha
IITa Ce TAJICHTH 3allPaBoO OJHOCE. Y TICHXOJIOIMIKOM CMUCIY, MmaleHam TPeNCTaBIba MIPUPOIaH
Jap KOjU c€ MOYKE JIAKO UCKOPHCTUTH BEKOOM 3a MOCTU3AakE M3BECHUX pe3ynTara. Y mupeM
CXBaTamy, TAJICHTOBAaH YOBEK j¢ OO0JapeH YOBEK, OJHOCHO OHA] KOjU je W3HAJA MpoceKka y
noryieny 3Hama u BemTuHa (Kexkuh u Cy6ommuh, 2013). ¥ opranuzaiimoHOM CMHCITY, TAJICHTH
Cy 3aIlOCIICHH ca Crienn(UIHIM 3HAKkUMa, BEIITHHAMA U KOTHUTHBHUM CIIOCOOHOCTAMA KOjH
MOTy Ja 00e30e/1e reHepucame BPEIHOCTH OpraHu3aiuje nmyrem cBor pana (CraBkoBuh u
cap., 2015). lakne, y nutamy Cy 3alOCICHH KOjU Cy CIIOCOOHU J1a CTPATEIIKH Pa3MUIIIbajy,
MMajy JTUACPCKE CIIOCOOHOCTH, €MOIIMOHAIHO CYy 3pENH, MMajy KOMYHUKAIIMOHE BEUITHHE,
MpeAy3eTHHYKE CIIOCOOHOCTH M (yHIaMEHTAJIHA 3Hamka Koja BoAe A0OpuM mepdopmaHcama
(Ansar u Baloch, 2018). Yerupm OuTHa eneMeHTa Koja Cy KapaKTepUCTHYHA 3a
WH/IMBUYAIHU TaJICHT 3aIlOCIEHOT Cy MOTEHTHOCT (CIIOCOOHOCT OCTBapHBamba Pe3yliTara),
CTpacT Ka y4emy, crelu(pUIHe BEIITHHE W CIIOCOOHOCT Op30T caBiajjaBarka HOBHX CTBApU H
KOHa4HO, nocsioBHa u3BpcHocT (Van Dijk, 2008).

VhpaBpame  TaleHTHMa NPEACTaBba MNPOIEC  IUIAHWPama, CelIeKUUje |
MMIUIEMEHTAIINje CTpaTeryja Koje Tpeda na 006e30e1e T0BOJbHO KOMIIETEHTHHUX MOjeIMHAIa Y
opranu3zanuju, koju he omoryhutu ocTBapuBame cajalmlbux U Oyayhux cTparerujckux
notpeba (Garavan u cap., 2012). Jenna oa ciuuHuUX AeQUHHIIM]A YIpaBjbamba TaJCHTHUMA
UCTHYE J1a CY Y MUTaby OPraHu3allMOHH HAIOPH Jia ce IPUI0OH]Y, Pa3BH]jy U 33/IpKe TAICHTH
KOju He camo Aa he omoryhutu ocTBapuBame IHbeBa, Beh U CTBOPUTH TakaB aMOHUJEHT Y
OopraHu3anyju Koju he UCTy pa3lIMKOBaTH OJ JPYrux WU koju he camum TuM omoryhurtu
cTBapame KoHKypeHTcke mpeaHocTd (Kim u McLean, 2012). Ilpema jeanoj onx mupux
neduHuIMja, yIpaBbalkbe TAJICHTUMA MPEACTaB/ba CUCTEMATCKH MPUCTYI UIEHTU(PHUKOBABY,
IIPUBJIAYEHY, Pa3BOjy U PETEHIMJU OHH 3all0CIEHUX KOjU CBOJUM TAJIEHTOM MOTY 00e30eauTn
CTBapame BpPEAHOCTH OpraHM3allMju, Kao W BHCOK IOTEHLHUjall 3a CTBapame HCTE Yy
oynyhnoctu (Baqutayan, 2014, npema CIPD 2012). Kao mro ce u3 npuiaoxeHux repuHunmja
MOJK€ YBUJIETH, YIIpaBJbakhe TaIeHTUMA MPeJICTaBJba NaKJbUBO MJIAHUPAH MPOIIEC YIPaBIbambha
JbYJICKUM pEeCcypcHMa KOju ce CIpOBOJM Yy capalmu ca OpojHUM (yHKIMjamMa yHyTap
opranuzaigje, ca IIMJbeM Ja ce npoHaly, oOyde, pa3BHjy M 3aJpKe OHHU 3aMOCICHU KOjH
umajy onpehene BemTuHe U 3Hama. [lakie, 1a Ou ympaBibame TaJeHTHMa OWUIIO eduKacHo,
NOTPeOHO je He caMo JIeJIoBamke yHyTap (QyHKIMje 3a yIpaBibambe JbYACKUM pecypcuma, Beh u
capajma ca MeHalepuMa Jpyrux (QpyHKIMja Koju HajooJbe 3Hajy KakBa Cy 3Hama M BELITHHE
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noTpedHEe HUXOBUM 3aN0CICHNMA, Y3 aKTUBHY HOJPUIKY TOI MeHanMeHT tuma (Stahl u cap.,
2012; Hughes u Rog, 2008).

Ashton u Morton (2005) y aHanu3u 3Hadaja TajleHaTa 3a OCTBAPUBAKHE KOHKYPEHTCKE
MNpEeAHOCTH UCTUYY Ja CC NUCHUILUIMHA YyIIpaBJbaba TAJICHTUMA CaCTOjI/I N3 HCKOJIUKO 6I/ITHI/IX
KOMITOHCHTH, KOje UMajy clieqehe 3Haueme:

1. cucTeM — YNpaBJbambe TAICHTHMA MOpa CICIUTH XOJIUCTUYKHA MPUCTYI, IITO 3aIpaBoO
MoJipa3yMeBa Jia HaBe/IeHa aKTHBHOCTH YKJbydyje YUTaBy OpraHU3aIN]y, OJTHOCHO CBE
weHe (PyHIIKHje, 3arocIeHe U MeHanepe,

2. ¢oxyc — opraHuzaiyje Mopajy Cro3HaTH Koje Cy TO Mo3uliuje U (yHKIU]e KOje YMHE
JaTy OpraHu3alyjy ApyradunjoM, a OHJIa C€ MOpajy MoCTapaTy Ja ce Ha TUM MECTHUMa
HaJla3e MPaBH JbYAH, CIeNU(DUIHNX 3HAMa U BEIITHHA,

3. CTpyKTypa — MOTpPEOHO je jaCHO OAPEAUTU CPEACTBa, TEXHUKE U METOJE paja Ja ce
MPETXOHO HABEJICHH MTOCIOBH KBAIUTETHO 00aBe, Kako OW ce y CKIIaxy ca THM MOTJIIH
IJTaHUPATH POTpaMu eyKaluje 3a yHanpehewe 3Hamba,

4. TIO3WIIMOHUpAmke€ — WHUIIMJaTHBA 3a yHampeheme 3Hama, OJHOCHO Pa3BOj TaJeHATa,
Mopa OWTH NUCTPUOYHMpaHA y YWUTABO] OPTraHU3AIUjH, Y3 MOJPIIKY TON MEHAIMEHT
TUMA U

5. eruka (ethoS) — pa3BUTH CHUCTEM BPEIHOCTH M CTaBOBa y OPraHM3alMjd y KOjUMa
JOMUHHUPA 3Ha4aj TaJleHaTa 3a OCTBapUBamke JOOPUX pe3yiTaTa, IpHU YeMy je Harjlacak
Ha TOME JIa Ce TaJIeHAT MOXe Pa3BUTH KOJ CBAKOT 3aIl0CIICHOT.

Mehyrum, umajyhu y Buay nocieme HaBeeHO, OJJHOCHO JIa CBaKW 3ar0CIEHU MOXKe
OWTH TAJICHAT Y OpraHU3aIlfjH, jaBjba Ce U3BECHA KOHTpaaukiuuja. Hanme, cama peu manenam
y €TUMOJIOIIKOM CMHCIYy O3HauaBa ojipeheH nap kojeM cy oOmapeHu mojeauHid. CXoaHO
TOME, TIOCTaBJha CE NHUTAKE Jla JM CBAaKW 3arlOCICHU IPEJACTaBhba TalleHAT, jep mpema
HaBE/JICHOM CTAaHOBWINTY, OPTaHU3allja MOXE PErpyToBaTH OWIIO KOTa ca TPXKHUINTA pajaa u
pa3BUTH My crnenuduyHe BEIMITHHE. YIPaBO Y OBOM CJy4ajy jaBjba C€ M3BECTaH MPOOJIeM,
KOjU yjeHO Jlaje W OJrOBOP Ha MPETXOJTHO MHTame. Hanme, MCKbyunBa OpHjeHTaIlMja Ha
EKCTEPHO TPIKHUIIITE pajia MPUIMKOM Tparama 3a TaJeHTuMa Hehe 1aTh oueKuBaHe pe3yiTare,
a OCHM TOTa MOKE M3a3BaTH HEXEJbCHE PEaKIMje KOJ MOCTojehnx 3armociieHHX, MOCEeOHO
CTapHjUX MEHalepa, KOju yciell He3aJ0BOJbCTBa MOTY U HanmycTHTH opraHu3anujy (Hughes u
Rog, 2008). 36or Tora je mpemopyka Ja ce€ MPHUIMKOM YIpaBJbamba, OJHOCHO pa3Boja
TaJieHaTa, BUIIEC MPUMEHYjy WHTEPHU METOJU pEerpyTaluje OHHMX 3alloCIeHUX Koju cy Beh
MOKa3aJIi U3BECHE CIIOCOOHOCTH, a KOjUMa Cy OPraHU3allMOHa KYATYpPa, IUJbEBH M BPEIHOCTH
opranmzanuje no3natu (Mehdiabadi u Li, 2016; Stahl u cap., 2012). bpoj TakBux 3amnocieHux
y OpraHu3aldju je Mallu, Te€ je cTora MoTpeOHO onabpaTH OHE KOju HUMajy jeIMHCTBEHE
CIIOCOOHOCTH, BEIITUHE U 3Hama. JacHo je, HapaBHO, 1a he opraHuzaiuja MOBpeMeHO MOpaTH
Jla aHraxyje HOBE eKCIepTe ca TPXKHIITA paja, MOTOTOBO Kaja Yy OpraHu3aluju Hema
JIOBOJPHO TaJieHaTa, WM KaJa HeMa JIOBOJbHO WHBECTUIIMOHUX CpEJICTaBa 3a pa3BOj UCTHX
(CnaBkoBuh u cap., 2015).

Wmajyhu y BUy HaBeIeHO, MOXKE Ce ONPEIETUTH CTpaTeruja yrpapibamba TaJeHTUMA,
KOja MMa 4eTUpU OWTHA MPUCTyNa: MPHUCTYN KJbYUYHUM JbyIUMa, Ipakcama, (QyHKIHMjama U
0a3u Tanenara (Perkov u cap., 2018, mpema Sparrow u cap., 2011). Ilpucmyn rkmwyunum
/6youMa YUPaBO HCTHYE IMIPETXOJHO HABEIECH CTaB Ja Cy TaJeHTH Yy OpraHu3aluju
OTpaHUYEHHU, TaKO Ja je MOTPeOHO HICHTU(HUKOBATH OHE KOjU HMMajy MOTpeOHa 3HamAa.
Ilpucmyn Kmyunum npaxcama WUCTUYE Ja je 3a TaJCHTOBaHE 3aloClIeHe HOTPeOHO
OTIPENICNIUTH JEIUHCTBEHY IPAaKCy yIpaBjbamka JbYJICKUM PEeCcypcHMa, Kako Ou ce 3Hame U
BEUITUHE JO0JATHO YHampenwnu. [lpucmyn Kwyunum @yukyujama ToApasymMeBa Ja ce
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uneHTHGUKyjy U moceOHO cariiefiajy oHe QyHKIHje y opraHu3anjama Koje uMajy Hajsehu
3Ha4aj 3a OCTBapHBame NOOpUX pe3ynTara. YHyTap TUX (yHKOMja MOTpeOHO je mpoHahm
HajOoJbe 3amocieHe W oMoryhuTu MM JoJaTHE eayKaluje y Lujby yHampehema 3Hama U
BemtuHa. KoHawuHo, npucmyn na 6asu manemama TOApa3ymMeBa Ja Cce carjiefiajy OHe
aKTUBHOCTH W OJUIyKE KoOje HajooJbe Jenyjy Ha HW3rpaalky JbYACKOT KaluTala, a IOTOM
MOBE3aTH MCTE Ca OCTBapUBameM I00pux opranusanuoHux nepdopmancu (Perkov u cap.,
2018). Ynpassbarme TaICHTHMA Ha OBaj HAYMH MOJXKE CE IOCMATPaTh Kao 0OJIMK MHTEIPaTHBHE
capaame wu3Mel)y opraHuzanyje, MeHagepa M 3aloCiICHHX, MpH YeMy OpraHu3alyje
00e30ehyjy uHpacTpyKTypy, OTHOCHO Tmporece W (UHAHCHjCKA CPEJCTBA 3a pasBoj
TajieHaTa, MEHayepu HIeHTH(UKYjy oOilacTu mocioBama OMTHE 3a yclex y panay, Kao u
3arocjieHe ca cneuu(pUuHUM 3HambHMa, a CaMU 3aloCieHH KOjU MpEeICTaBibajy TajleHaT y
OpraHu3aIifju Mopajy Ipey3eTH Ha cebe OJArOBOPHOCT J1a ce JoaaTtHo ycaBpiiaajy (Katuh u
cap., 2016). be3 063upa 0 KojeM MPUCTYNY j€ pey, CTpaTeryja yrnpapjbamka TAICHTUMA MOpPa
1a u3rpaau TakaB cucteM koju he (Hejase u cap., 2016; Collings u Mellahi, 2009):

UJIEHTU(DUKOBATH 3aMOCIEHE ca TOCEOHUM MOTEHIU]JATIOM, OJTHOCHO TaJIeHTE,
MPOLIEHUTH BUXOB NOTEHIMjan y OynayhHOCTH,

oMOryhHUTH pa3Boj TaJICHTOBAHUX 3aMOCIICHHUX, MTPH YEMY

pa3Boj TajleHaTa MOpa OUTH y CKJIay ca IUJbEBHMA M CTpaTerrujama opraHu3aImje.

Crparernja ympaBibamka TaJlCHTHMa WHKOPIOpPHpaHAa je TIpOIleC yIpaBJbamka
TaJeHTUMAa, KOJU j€ BEOMa KOMILJIEKCAaH U CacTOju c€ 0] MHOroopojHux akTuBHOCTH. Kekuh u
Cy6ommh (2013) onpenespyjy cineaehe akTHBHOCTH y TIPOIIECY yIpaBJbamkha TAICHTUMA:

TUTAHUPamE JbYICKHX pecypea,

perpyranyja KBaIM(PpUKOBAHUX KaH/IHU]IATa,

colMjayin3aIija 3armocieHuX,

Mepeme rephopmaHcu 6a3upaHo Ha pe3yJaTaTuMa,

00yKa 3aroCIJICHHUX,

IJIaHUpaHa CYKIIeCHja 3all0CICHUX Ha BUIIIE XHjEpapXHU]jCKE MMO3UIIH]E,

neduHuCcame KOMIICH3AIMOHOT TU1aHa,

aHalM3a Tera y BelITHHAMa 3alloClICHHX KOje ce MOpajy YHampeauTH Kako Ou ce
ocTBapuiie 100pe nephopmMaHce opraHusalyje.

©® N WN e

Karuh u cap., (2016) nonazehu om moxena yrmpaBibama TajJeHTUMA JACPUHUCAHOT OJ
ctpane Berger u Berger-a (2011) unentudukyjy mnpouec ynpaBjbamba TaJICHTUMA, KOjH
1oJjpa3ymeBa:

e uneHTUUKAILH]Y,
® TIpOLIEHY,
® pa3BOj U PETEHIH]Y 3allOCICHUX,

Kao IITO je mpuka3aHo Ha Crunu 1.
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Cauka 1. Ilpouec ynpas/bama TaJeHTHMA

£

Unentu- |
(ukanuja

VYopasmamwe |
TaleHTHMAa

| [Ipouena .

Pa3pujame |

Uzsop: [Ipunaroheno npema: Katuh, U., [lenezuh, H., u Banumesuh, A. (2016). YnpaBibame TaieHTUMA y
caBpeMeHoj opranuzauuju. [locrosna Exonomuja, 10(2), ctp. 145.

Kama je peu o cmpameeuju opeanuzayuje, ynpaBibamke TAJICHTHMa MOpa OWTH
neUHUCAHO U CIIPOBENICHO TaKO Jia CE YBaA)XKE€ OCHOBHA MHUCH]a, BU3H]a, IUJHEBU U CTpATETHja
YUTaBEe OpraHM3alldje, a cama CTpaTerja yhpaBjbamkba TAJICHTHMA MOpa OWTH PEIOBHO
aXypupaHa y CKiIaay ca morpebama opraHuzamuje. Y CKIagy ca HaBEIACHUM, CTPATETH|CKH
BpX OpraHM3allije aHaJM3upa Ja Ju Y CKJIaay ca MmocTtojehrM 3amocieHuMa MOXKe OCTBAPUTH
IIWJbEBE TOCTOBama. Y ClIydajy Aa TO HUje Moryhe, Bpmm ce uWaeHTH(]HKaIMja TajleHaTa
VHyTap OpraHu3anuje, yHarnpeheme BHUXOBHUX BEUITHHA IIyTEM TPEHUHTa W eayKaluja, a y
Clly4ajy Jia TAaKBU 3allOCIICHH HUCY MIPUCYTHH Y OpPraHU3allHjH, aHTaXYy]jy C€ HOBH Ca TPXKHIIITA
pana. I[lpoyena manenama OJHOCH C€ Ha jaCHO Ne(PHHHCAHE METOJC U KPUTEPUjyME Yy
MpoIIeCy CeNEKIMje KaHauIaTa, Kako 01 ce oa0painu oHM Hajoosbu. HaBeneHu 3amocieHu ce
MOTOM YKJbYUYy]y Yy IUIaHUpaHEe Iporpame oOydaBama M eAyKaluje kKako Ou ce ob6e30emno
BUXOB pazeoj. KoHauHo, oaroBapajyhomM mpakcoMm yrpaBibama JbYJICKAM pPECypcrMa,
noTpebHO je 00e30emuTH pemenyujy maieHama, TIITO TOApasyMeBa JedUHUCAHE
KOMIICH3aIIMje, TPOrpaMe HaIllpeI0Bamka U JOJATHUX eIyKalluja, (PJICeKCUOMITHO PagHO BpeMe
u tako nasse (Karuh u cap., 2016).

Konnunupajyhu tako3Bany ,,Hajo0Jby Ipakcy ymnpasibama TaneHTuma‘, Stahl u cap.,
(2012) uctuvy aa je 3a 10OPO ympaBbarkbe TATCHTUMA OTPeOaH MPOIeC O/ TPH BEIHKE TPpyIie
aKTUBHOCTH: 1) perpyrauuje, celekuyje U MiIaHUpama Cyklecuje, 2) o0yke U pa3Boja u 3)
3aJpKaBambAa.

Jla ©Ou mpouec perpyranuje, ceileklyje M IUIaHUpaHe Cykiuecuje 006e30eano
MIPUBJIAYCHE, 3aJIPKABAEC U YIPaBJbatkhe TAICHTUMA, MOTPEOHO je Jla OpraHu3almje Cleie
Heke oJ cinenehux npunanuna (van Dijk, 2008; Stahl u cap., 2012; CnaBuh u cap., 2017):

o Kanaunatu ce Mopajy aHra)koBaTH M3 Pa3MUYUTHX M3BOpa. OcUM TpKuIITa paja,
OopraHuzaiidja Mopa aKTHBHO capahuBaTtu ca mKosama, (¢akyiareTuma u
YHUBEp3UTeTUMA. YYeHUIUMa U hamuma kojuma ce obe3belyje mpakca, a koju
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MOCTH)KY H3Y3€THE pe3yiTare, MOXXe ce MOHYIUTH 3amocieme. OnTumaiHo je
KOPHUCTUTH U M3BOpE MOMYT MHTEPHETA, OHJAJH IIATGOPMH HA CajTOBHMA 32 CIambe
ouorpaduja KaHAUIATA, CajMOBA 32 3aMONIJbABALE U TAKO JaJbe.

e Opranmzanyje MOpajy jaCHO HABECTH INTa C€ OJl KaHAWJIaTa OYeKyje, aal U IITa
KaHIMIAT MOKE Ja OYeKyje OJl OpTraHM3alldje y IOTJIeAy pajaa, paaHOT BpEMEHa,
miare, eaykanuje u cimdHo. Tpeba n3beraBatu Tako3BaHE ,,Clee’ orjace, y Kojuma
opraHu3zaiiija He HaBOJM PEJIEeBaHTHE WH(POpPMAIHMje O PAIHO] MO3UIUJH U YCIOBUMA,
Jep OHU Jajy HajIoIIHje pe3yaTare.

e OcuMm 3Hama W BEIITHHA, y TMPOIECYy perpyraluje Hariacak mMopa OWTH W Ha
KapaKTCpuCTUKaMa JIMYHOCTHU, CUCTEMY BPCAHOCTU U CTAaBOBA KaHAWAATaA, KOjI/I MOpa
OuTH y CKJIaJly ca OpraHu3allMOHMM IoTpebama Kako Ou ce Oyayhu 3amocieHu
e(UKaCHO YKJIONHO Yy OpraHU3alMOHYy KYITYpY.

e Opmnyky o perpyrauuju He Tpeba gelerupaTd HEKOME KO HEMa HCKYCTBa Yy
AHTra)KOBamy TaJICHATA.

e (O06e30eaUTH aIeKBATHY COLIM]aTU3aIlN]y HOBHUX 3alOCIECHUX.

e (O06e30eaUTH MEHTOPCTBO 3aIOCIEHOM Kako OM ce mTo 00Jbe COIMjaIM30Ba0 U
YII03HA0 ca 3a7aTKOM.

e KonrtunyenHo npoinewmuBaT nepdopmance 3arnocieHux, He caMmo J1a ou ce 06e36e11o
YBUJl y YyUYMHAK 3amocjeHor, Beh u o0e30enune mpaBUYHE HArpajae, yTBPIUIN
€BEHTYaJIHH MpOorpamMu JI0JIaTHE elyKallije Kako Ou ce MOIMyHUO Tel y BelITHHaMma U
TJIaHUpaJIa CYKIIeCHja Ha BUIIIE XUJEPAPXHU]JCKE MTO3HITH]E.

Kon ynmpaBipama TaneHTHMa BpIio je OuTaH mporpam oOydaBama. OCHM CTpaTEIIKUX
IJIaHOBa 00yYaBama Koje CrpoBoaM (DYHKIIH]a 3a YIPaBJbalbe JbYJICKHUM pECypcuMa yHyTap
OpraHu3allje, 9ecTo ce MOTY CYCPECTH U JIpyraduju MPUCTYNH y oOydaBamy 3aMoCIeHUX, Ha
pUMep, capajba ca KOHCYJATAHTCKUM arceHIfjama, TPCHUHT IICHTPUMa, YHUBEP3UTETUMA U
(dakynTeTMMa KOjU MOTY TNPYKHUTH mporpame oOyke. Ilopem Tora, edexTtuBHa emykaruja
3aIlOCIICHHX 3aXTeBa M CTAITHY MPOIIEHY MOTpeda 3armoCciIeHOrT 3a I0JaTHIM YYSHhEeM, POTAIH]y
mociia Kako OW ce CTeK/a JI0JlaTHA UCKYCTBAa M YKJbYYEHOCT CBHX HHUBOA MEHAIIMEHTAa Yy
maHupamy o0yke (Stahl u cap., 2012). 3a KOHTEKCT ynpaBJbarkba TaJEHTUMA PEICBAHTHO j€
TO Jla TPaTUIMOHAIHU MPOrpaMH eayKaluje W pa3Boja Hehe OWTH TOBOJFHU M a/ICKBATHHU.
OcHM TUIIMYHUX TEHEPUYKNX 3HAha U BEIITHHA KOja Cy MOTpeOHa 3a paj], OpraHu3aiuja Mmopa
00e30eIuTH 3arociIeHuMa pa3Boj COIMOJIOMIKMX U TICUXOJIONIKUX MOTEHIIMjalla, KA0 MTO Cy
AHAJTMTHYHOCT, KOMyHUKATHBHOCT, CIIOCOOHOCT pajia y THMY, CIIOCOOHOCT pajia MoJl CTPECOM,
MOryhHOCT JlakoT ¥ Op30T caBjajlaBamba HOBUX MPOOJIEMCKHUX CUTYallja ¥ CIMYHO. Jpyrum

peunma, Mory ce uneHtudukoBatu crneiaehu mporpamu paspoja taneHata (Garavan u cap.,
2012):

e (QopMaNHM TpOrpaMH — pPa3BOj KOHUENTYaJIHUX BEIITUHA W 3Hamba 3aroCICHUX
NOTPEeOHUX 32 Paj,

e [porpamu eayKallHje 3aCHOBAaHHM Ha aHTa)XKOBamby MEHTOpAa U JIPYTUX eKclepara Koju
he akTUBHO pajuTH ca 3al0CIeHUMa,

e Kopuurheme 1mocia Kao OCHOBE 3a AUPEKTHO YCBajame 3Hama, IITO OU MOJpa3yMeBajo
CHUMYJalfje MOMyT HOBHUX M CTPECHHX OKOJIHOCTH, pOTauujy nocia, oborahnBame
rocia U CIMYHO U

e uHpopMasHe U HePOopMaTHE TPEHUHTE.

dakTopHu KOju TMO3UTUBHO JAEyjy Ha 3aJp’kKaBame TajJeHaTa y OpraHu3allUju jecy
KOMIETUTUBHE 3apaje, OamaHc u3Mmely KUBOTa W IOCNA, W3a30BHU 3ajanu, MOryhHOCT
OJUTyYMBama, CTHLAKE JOJAaTHOT 3HAamba, MOTyYhHOCT HampenoBama, T0OpH OJHOCH ca
KoJierama u Hajpel)eHnMa, afiekBaTHU MPOrpaMu MOTHUBAIHM]E KOjU CY y CKJIaay ca morpebama
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3amociieHnX, neH3ujcku muaHoBu u ciamyHo (Hughes n Rog, 2008). HaBexenu daxtopu
KapaKTepUCTUYHU Cy 3a KOHLENT OpeHJa TMOCJI0/aBla, KOjU TPEACTaBba IMaXJHHBO
IUTAHUPaHE HANope M aKTHBHOCTH KOj€ OpraHM3aldja COpOBOJIM Kako OW ce M3IBOjuiIa Kao
JEIMHCTBEHO W TOXEJHPHO MeCTO 3a pal, koja he He camo npuByhu, Beh m MoTHBHCAaTH H
3aapati TaneHTe ca TpxkuinTa paga (Alniagik u cap., 2014; Berthon u cap., 2005). Kao
pEIIeBaHTHE CTpaTeruje yrpapibamba TalleHTUMa jaBibajy ce U (Singh u Sharma, 2015):

e JneduHUCAEC JYTOPOYHUX TOJCTHIAja (HA TpuUMeEp, JOJCJbHUBAKkE  aKIuja
3aM0CJICHUMA, YYECTBOBAHE Y OCTBAPEHOM MIPOQHUTY),

Mo00JBIIABALE PATHIX YCIIOBA,

MOTYhHOCT CTHIIamkha UCKYCTBA Y HHOCTPAHCTBY,

JacCHU KpUTEpHUJyMH HAIpEA0BambA,

CUTYPHOCT I10CJIa,

peIoBHE eayKallHje 3ar0CICHHX,

aJleKBaTHa KOMYHHUKaIMja U 1aBamke MOBPATHUX UH(OpMaIuja u

MPOIIEHa OCTBAPEHUX Pe3yiTaTa U Harpajaa mpemMa UCTHM.

Ha ocHOBy HaBemeHOr, MOXX€ c€ YBHACTH Ja j€ YIpaBJbalke TANCHTHMA Y
OpraHu3aIfju CII0’KeHA MEHallepCKa akKTUBHOCT, KOja MOpa CIEIUTH CTPATETHjCKH KapakTep,
HITO JPYrUM peuuMa IoJpa3yMeBa CUCTEMCKU MPHUCTYN Yy Pa3BOjy JEJMHCTBEHHX 3Hama U
BemITUHA 3amociieHnx. OcuM crpaterujcke punozoduje ymparibama JbYICKUM PECypcHUMa,
KOja ce cacToju OJ1 Hh3a HEKOHBCHIIMOHAIHUX aKTHBHOCTH, NMOTPEOHA je W aKTUBHA capalmba
(dbyHKIIM]e yrpaBJbamba JbYJICKHUM pecypcuMa ca ApyruM (GyHKIMjaMa y OpraHU3aluju, Kao U
MOJIPIITKA TOII MEHAIMEHT THMa.

2.3. Yckaalena jucra pe3yJarara JbyJIACKHX pecypca

Yckmaljena nmcra pesyarara (enrs. Balanced scorecard) mpeacraBiba jemaHo o
HajIIO3HATHjUX W Haj3HAYaJHUJUX CaBpeMEeHHX Mepuia nepdopmanHcu. Kako y caBpeMeHUM
YCIIOBMMA IOCJIOBaka, HEMAaTEePHUjAIHU PECypCH M HeMaTepujajiHa WMOBHMHA MPEICTaBIbajy
KJby4dHU (akTop ycmexa U KOHKYPEHTCKE TMPEIHOCTH, HWCKJbYYMBO OCJamamke Ha
TpaauIlMOHAIHA (UHAHCHjCKa Mepwiia Hehe OuMTH MOBOJBHO, Tpe cBera 300T M3BECHHUX
OrpaHWYCHa OBHX MepWia, ald W 300r Tora INTO HE Y3uMajy y oO03up JOTPUHOC
HeMaTepHjalHe MMOBHMHE y TeHepucamy BpenHoctd. C 003upom Ha HaBezneHo, Kaplan wu
Norton (1992) nedunucanu cy KOHIENT yckiaheHe JUCTe pe3yaTara, Kao ajara 3a MEpeHmhe
neppopMaHCH KOju, Takopehu, MHTErpHile HemarepHjajlHa U MaTepujaiHa, (puHaHCHjCKa U
HeduHancujcka mepuna nepdopmancu. Kopumheme ycknalhene nucre pesynrara omoryhasa
npeBoheme CTpaTeruje opraHu3aije Ha [UJbeBe, aklje U Mepuia, y3 nmoMmepame hokyca ca
KpPaTKOPOYHHX Ha JyrOpoYyHE IMJbEBE, NMpeBOheme cTparervje y BHU3HUjY, KOMYHHUKAIH]y
CTpaTervje u IUJbeBa 3al0CICHUMA U JIaBakbe MOBPATHUX MH(OpMaIja 0 0OCTBAPCHY UCTHX
(Kaplan u Norton, 2007; ISoraité, 2008). V mporiecy yrnpaBibamba CTpaTerujoM OpraHu3aluje,
yckial)eHa JnMcTa pesynrara HYAM 4YEeTHpPU TMEpPCHEeKTHBE KOje HacTajy Kao pe3ynTaT
UHTerpanuje pruHaHCHjCKUX U He(UHAHCHJCKUX Mepuia, a To ¢y (Kaplan u Norton, 1992):

1. mepcrmekTHBa MOTpoIIaya — carjiefiapa CTEMNeH 3a/I0BOJbCTBA MOTpOLIaya OpraHu3alyje
Kpo3 MapaMeTpe KOoju cy OMTHH 3a MOTpollaye: BpeMe HCHOpPYKE MPOM3BOJA HIIU
yciyre, KBaJIUTET, TPOLIKOBU U eppOopMaHCce UCTHX,

2. UWHTepHa MepCreKTUBa — OJHOCH ca MOTPOIayuMa jecy OMTHH, alii 1a Ou ce OCTBapUO
ycIex OHHM c€ MOpajy MpeBecTH y Mepuia Koja Mopajy OMTH OCTBapeHa YHyTap
opranu3zaigje Kako Ou moTpoIIay OMIM 3aI0BOJbHU. Y MUTamY Cy apaMeTpy MOIyT
BELITHHA 3allOCICHUX, BpEMEHa Tpajakba HEKOI Ipolieca, KBajJIMTETa OJHOCA ca
MOTpOIIaYUMa U TaKo JaJbe,
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3. TMepCleKTHBa WHOBHpama M YY€Hha — CIOCOOHOCT Ja ce CTBapajy HHOBAaTUBHU
MPOM3BOJIM U YCIYre U Jia ce CTUYy HOBA 3Hama IMPEJCTaBjba ACTCPMHUHAHTY ycIexa
opranm3auuje. Paju ce o cTBapamby HOBUX IIPOM3BOJA U YCIIyra, MOCJIOBHUX Mpolieca,
yHarnpehemy oiHOCa ca moTpoIaynma,

4. (QuHaHCHjcKa TEPCIEKTHBa — MeEpHWja Koja C€ THYy OCTBapeHHX (DHHAHCH]CKUX
pe3ynrata, KOjOM ce€ carjiefaBa JONPHUHOC CTpPaTerwjeé OCTBAPEHO] BPEIHOCTH
OpraHusaiyje.

[Ipomiec cTBapama BpPEAHOCTH 3alOYHIGE YIPAaBO Ca 3allOCICHMMA M HUXOBUM
3HakeM. Kako OM opraHusamyja wmalia 3aJ0BOJBHE M JIOjaTHE TOTpomiadye, Koju he
00e30e1uTH CTBapame BPEAHOCTH, MOTPEOHO je Ja MPBO MOCTOJe 3aJ0BOJHHU 3aMOCIICHH.
[IpemMa KOHIENTY WHTEPHOT MapKETHHTa, 3allOCICHH IPEICTaBJbajy NpPBE IMOTpOIIave ca
KOjuMa ce opraHmszainuja cycpehe, ma je crora opraHuzamdja Iy)KHa Ja TPaBUIHO
UAeHTU(UKYje, TpUBYYEe, MOTHUBHILE U CTBOPU 3aJOBOJbHE 3aMOCIIEHE, KOoju he cBoje
3aJJ0BOJECTBO KAaCHHUje TPEHETH Ha IOTpoIlade, YMME C€ Ha M3BECTaH HauyuH wu3rpalyje
JeIMHCTBEHHM JbYICKM Kamutan y opranuzanmju (Berthon u cap., 2005). 3axBamyjyhn
JEIMHCTBEHUM 3HAmMMa M BEIITHHAMA 3aMlOCICHUX KOjU YMHE JhYJICKU KaluTal, JI0JIa3h 10
yHanpehewa mnepdopMaHcH HUHTEPHUX IHIpolieca, KOJU HMajy IO3UTHBHOI yTHIaja Ha
Kpenparme BPEITHOCTH 3a IMOTpOIIade, a y KOHAYHOM M Ha KPEUPame BPEIHOCTH UHTaBE
opranuzanuje. imajyhu y Bumy HaBeneHo, MOTpEeOHO je y OPUTHHAITHOM KOHIIENTY ycKiaheHne
JUCTE pe3yiTaTa M3BPIIUTH HU3BECHE MOJUQHUKAIN]e KaKO OM c€ JbYIACKUM pecypcuma J1ao
Behu 3Hauaj, MoCceOHO y CaBpeMEHUM yCIOBHUMA MOCIOBaA TIE€ C€ JbYICKH PECYPCH, OJTHOCHO
JbYJCKA KamuTajd TIoCMarpajy Kao pecypc Koju omoryhaBa cTBapame BpPETHOCTH U
koHKypeHtcke npeanoctu (Walker m MacDonald, 2001; Grau u Ripoll, 2010; Murad u
Asaduzzaman, 2014). HaBeaeny moaudukaiijy mpBu cy m3Bpmimin Beatty u cap. (2003),
kpeupajyhu yckmaheny mnucty pesynrara JbyACKHX pecypca (enria. Human resources
scorecard). 3BaapskaBajyhu Tpu OpHTHHAIHE TEPCIIEKTHBE YCKiIaljeHe JmcTe pes3yrara:
(uHAHCH]CKY, MEPCIEKTHBY MOTpOIlaya U MHTEPHUX Ipolieca, ayTopu Cy YMECTO YETBPTE
MEPCIIEKTUBE — MHOBUpAha U y4era, YBEJIU HOBY — MEpPCHeKTUBY paaHe cHare. Ha Crnunu 2
MpHKa3aHa je yckialeHa jiicra pe3ynirara JbYICKUX pecypcea.

Canka 2. Yckiaalena gmcra pe3yarara JbYJACKHX pecypca

Kommerennuje

- AAMHHHCTPATHEHA -
EKCIOEpPTHIA, |

- ANBO0KAT JAMOCIEHHE,

- H3BPUNLIAL CTPATETH]jE
- 3Ar0BOPHHEK NPOMEHA

MIpasca ynpas/bama ? Pesyaratu yonpas/parma
JBYACKHM PECYPCHMA Crparernjcxu doxyc JBYACKHM pecypcuma

- KOMY HHKALH]4,

- Am;j,_, noc.L:m] - OHEPATHEHA HIEPHOCT - IOHALIARE SAN0CAEHNE,
cenexa, ] - THAEPCTEO ¥ OPOHSEOIMMA | i - TEXHMHKO DOHAWARE

- cer "

- passoj 1 - DOBe3aHoCT ca - CEECHOCT 3aN0CAeHHK

OOTPOIMAYHMA

- MEpEmE,

- HArpage
y ,

CHcTeM By ACKHX pecypea

_.._-.-.-b- - ycmmhnﬂalbe.-
- audepexnpjamja,
- MHTEerpamuja

Hssop: Beatty, R.W., Huselid, M.A., u Schneier, C.E. (2003). New metrics: scoring on the business scorecard.
Organizational Dynamics, 32(2), ctp. 109.
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OcuM 1mITO Cy yBeNM HOBY MEpCIEKTUBY, Beatty u cap., (2003) npedepupajy Tepmune
,»yclex yMmecTo ,,;3aJJ0BOJbCTBA”, C 003MpPOM Ja OpraHu3aluja MOKE€ OCTBApPUTH JIOILIE
pesyarare Mako Cy MOTpOIIayd 3al0BOJbHU. HaBeneHO ce MOXke IOroJUTH YKOJIUKO HE
IOCTOJH 3aJI0BOJBCTBO 3alOCJIEHHMX, TAKO Jla OCUM HAaBEICHUX M3MEHa, ayTOpU YMECTO
TEepPMHUHA ,,MUCHja" ¥ ,,BU3HUja"* YBOJE TEPMHUH ,,CTPATETHjCKU U300DP*.

Kana je ped o xomnemenyujama s3anocieHux W HUXOBUM CAaCTaBHUM EIIEMEHTHMA,
aIMUHUCTPATHBHA EKCIIEPTH3a IMPEJACTaBba E€PHUKACHOCT y 00aBJbakby PEIOBHHX
aJIMUHUCTPATUBHUX MOCIIOBA KOJH Cy IMOBE3aHU Ca 3arociieHuMa (Ha mpuMep, 00padyH Iuiata,
Bol)eme M YyBame JTOKyMEHaTa 3aIlloCIIeHHX). AIBOKAT 3allOCICHHUX IPEICTaBJba MPYKAMbE
MOJIPIITIKE 3aI0CIICHUMA Y TOTJIEy yuea, pa3Boja U HampenoBama. CTpaTelKu W3BpIIHIIAL
MpeJCTaBba AaKTHBHOCT YCMEPEHY Ka IIOBE3MBamy CTparervje JbYJICKHX pecypca ca
CTpaTeTHjoM OpraHu3alje, Kako OM ce OHa Jakie peanu3oBaia. KoHayHO, 3aroBOPHUK
MIPOMEHA MpeJCcTaB/ba M3rpajuBame CBECTH KOJ 3aIOCIICHUX J1a Cy IPOMEHE HYXXHE U J1a ce
MOpajy TPUXBATUTH YKOJIHMKO CE€ JKEIH OIICTaTH y CaBPEMEHUM YCIOBHMA TIIOCIIOBamaA.
AJleKkBaTHa npaxkca ynpasmarba mYOCKUM pecypcuma Koja Tpeba ma 00e30eau pasBoj
KOMITEHTEHIIMja 3allOCIeHUX MO’Ke OWTH pa3BujeHa Ha O0a3u mopehema ca ,,Haj60JHOM™
MpakcoM Heke apyre opranm3anuje. Jlakmne, aHanusupajyhu mpakcy yrpaBibamba JbYICKAM
pecypcumMa Koja ce Trokaszana kao e(eKTHBHA O]l CTpaHe KOHKypeHaTa, MOTPEOHO je y /1aTo]
OpraHu3aniju UAeHTU(OUKOBATH, U3/IBOJUTH U YIOTPEOUTH Haj0OJbEe AKTUBHOCTH yIIpaBJbamba
3amociieHuMa. VcroBpemMeHo, MOTpeOHO je aHaNIM3WpaTH COICTBEHY MpPAKCy YIpaBibamba
JBYJCKAM pecypcuMa y OpraHm3alliju, Kako Ou ce uAeHTH(PHUKOBaJIEe 001acTH Koje je
MoTpeOHO yHampeauTu. TakBe aKTHBHOCTH MOpajy C€ TOCMaTpaTH Kao jelaH cucmem,
OJHOCHO CcKyn MelhycoOHO TMoBe3aHMX AaKTUBHOCTHM Koju Tpeba na o0e30eau cTBapame
BpEAHOCTH opraHuzanuje. TakaB CHUCTEM Mopa Ja ce MNpUIarofu, OJHOCHO YCKIaAu U
HWHTETPUILIE Ca CTPATETHjOM IOCIIOBama, MpH 4emy je y oapeheHoM crereHy moTpeOHa u
mudepeHIjanrja, Koja MpeAcTaB/ba CTBAPAE JEIWHCTBEHOT JhYJICKOT KamWTala Koju he
JaTy OpraHu3alyjy yYMHUTH JIpyraunjoM on Apyrux. OcuM cTBapama BpPEIHOCTH U A0OpUX
(¢buHaHCHjCKUX TIepPOpPMaHCH, JbYJACKH KaluTajdl T'€HEpHCAaH Ha OBaj HauMH 00e30ehyje u
CBECHOCT 3aIlOCJIEHUX O 3Hauajy BPEIHOCTH, yHanpeheme BhUXOBUX 3HAKka U KOHAYHO TaKBO
noHarame koje he OutTu o1 KOpUCTH 3a OpraHu3alvjy u mweHe nepdopmance (Beatty u cap.,
2003).

YBohemeM HOBe mepcrekTuBe y yckiaheHy aucTy pesyartata obe3belyjy ce aBe
outHe kopuctu (Iveta, 2012):

¢ JbYACKUM peCypCHUMa CE ylpaBJba Kao CTpaTeFHjCKOM HMMOBHWHOM U
e carjicaaBa c€ JOMMPHUHOC JbYJACKUX peCypcCa OCTBAPCHUM (1)I/IHaHCI/IjCKI/IM pe3yiratuMma.

Jbyicku pecypcH BHUIIE HHCY camMO OOMYaH pecypc W TPOIIAK OpraHU3aluje KOjH
Tpeba Jp)KaTH Ha MHHUMYyMY, Beh Bpe/iHa cTpaTerujcka, OJJHOCHO HeMaTepHjaiHa KMOBHHA,
Koja Moke 00e30enuTH Ao0pe opraHu3aluoHe rneppopMaHce U y Kojy, CXOJHO TOMe, Tpeda
unBectupati. Jla Ou ce yckimaheHa onmcra pesynrara  JbYIACKHMX pecypca  JIaKIie
UMIUIEMEHTHpAJA, TOXKEJBHO j& W3BPIIMTH CTPATETHJCKO MAIUPalke Yy OpraHu3allHju.
Hagenene crtpaterujcke Mame moJapa3ymMeBajy Ja MeHayiepu y yckiaheHoj JIMCTH pe3ynrara
neuHUITy 1HMIbEBE, KOJU Cy jaCHM M MEpPJbUBU, a KOJU Cy TOBE3aHM Ca aKTHMBHOCTHMA
JbyJICKUX pecypca. Ha Taj HaumH yckiaheHa JiucTta pe3ynitaTra JbYICKAX pecypca MmocTaje anat
KOjH TMOBE3yje aKTUBHOCTHU JbYACKHX pecypca ca aKTHBHOCTUMA CBUX APYruxX (yHKIHja Y
opranuzaiuju (Murad u Asaduzzaman, 2014).
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3. 3Hame U yueme Ka0 K/bYYHe KOMIIOHEHTE JbY/ICKOI KalluTaJ1a
3.1. TunoBy u npouec Kpeupama 3HAKHA

[Mpuctyn 3acHoBan Ha 3Hamy (enrin. Knowledge based view of the firm), xao
eKCTeH3Mja pecypcHO Oa3WpaHOT MPUCTYIA, WCTHYE Ja 3HAKE NPEICTaB/ba HAJOUTHH]Y,
OJTHOCHO CTpAaTETHjCKy MMOBHHY, HACTally Kao PE3yJITaT WHTETPHCAmba PA3IMYUTHUX THIIOBA
3HamWa, Koja Tpeba ma 00e30eau cTBapame OAPKUBE KOHKYPEHTCKE IPETHOCTH OpTaHU3aIlNje
(Curado u Bontis, 2006; Jones u Leonard, 2009; Kakabadse u cap., 2003). ¥ epu 3acHOBaHO]
Ha 3HAaWYy, 3alOCICHH y jEHO] OpraHU3allUji TOCTajy PaJHUIM 3HAMKka, YUjU KPCATHBHH
MOTEHIIN]aJl, 3HAhE, BEIITHHE, OJTHOCHO JbYJICKH KalUTAaJl MPEICTaB/ba OCHOBHU M3BOP yCIeXa
(Kpctuh u Pahenosuh, 2017).

3Hame HacTaje Kao pe3yiTaT IMpoleca y4yema, KOJe CE€ MOXKE CXBAaTHUTH Kao
yHanpehemwe nenoBama 3axpabyjyhu 0osbeM pazymeBamy ofpeheHnx peHoMeHa. YUemeM ce
yHanpelyje moctojehu GoHa 3HaWma U Kpewpa JbYACKHA KamuTald, Kao KyMyllaHTa 3Hama U
BemTuHa. OTy/a ce Moke pehu /1a MoCToju JUPEKTHA MTOBE3aHOCT U3Mel)y 3Hamba U y4yema, na
j€ TOKEJhbHO J1a C€ YHyTap OpraHu3aIlHje MHCUCTHUPA HAa KOHTHHYEITHOM CTHIAIY JTOJATHUX
3Haka y TOKy paza (DypuunmH u JanomeBuh, 2009). Ctora HMHBECTHpAWmE Yy HU3TPAABY
JbYACKOT KamnuTaja IyTeM y4yema omoryhaBa OpojHe MO3UTHBHE €(eKTe, KOJU C€ OCHUM
yTUIiaja Ha meppopMaHce orjienajy u y yHampehemy cuctema BPEIHOCTH 3alOCIICHHX,
no0oJbIlIathy TUMCKOT pajia M CTBapamy CBECHOCTH KOJ 3allOCIEHHX Jla YIPaBO HHUXOBO
3HaWkE U BEIITHHE NPEJCTaB/bajy OCHOBHU IeHepaTop BpeAaHocTu opranuzanuje (Ndinguri u
cap., 2012). 3name HacTaje ca MOjeUHIIEM y OpraHM3allvju, KOJU pa3BHja HIACje Y CBOJUM
MHCIIIMA U KOj€ c€ TOTOM KOMYHHUIIMpajy Apyruma. OBakBa coIlMjajiHa WHTEpaKInja usmehy
3ar0CIICHUX YMHHU OHTOJIONIKY JUMEH3H]y cTBapama 3Hama (Nonaka 1994; Nonaka, 2007).
MelhytuM, y OBOM TOYETHOM TIPOIIECY yU€Ha M CTUIAmka 3Hamba, NOTPEOHO je HampaBUTH
pasznuky usmel)y Hekonuko (enomena. Hamme, yecto ce Moxe YBUAECTH Ja C€ TEPMUHU
nooamax M uHgopmayuje KOPUCTe Ka0 CHHOHUMH, IITO je morpemrHo. [Ipe cBera, ma 6u ce
HEIITO cMaTpajio uH(opMalujoM, OHO Mopa UMaTH ojapeleHy BpeaHOCT U 3Hauyaj. [lakie,
nojartak nocraje nHdopmaluja Kajga My ce oJpeau HU3BECHA BPEJAHOCT WIM Kajia Ce CTaBH Y
oapehern kKoHTEKCT. [IpoTokom mHpOpMaIHja U 00pagoM UCTUX HacTaje HoBa GopMa 3HaHA
(Gonzalez u Martins, 2017). HaBeaene nndopmaimje MOTY IMaTH CHHTATUYKY M CEMAaHTHUKY
mumensujy. Cunmamuuka Oumensuja WHGOpMalLMja TPEACTaBba YKYNHY KOJUYHHY
nHpopMalja, Hactaay Ha 0a3W NPHKyIUbamka WIH MEpema, 0e3 oapehuBama HHXOBE
cymiTuHcke BpenHoctu. Cemammuuxka Oumen3uja WMHPOpManuja OuUTHA je ca aclekTa
CTBapama 3Hama, Oyayhu Ja ce oHa OJIHOCH Ha 3Hayaj U BPETHOCT Heke mHpopMmaluje, u3
Koje he Hactatu HOBH 00ynK 3Haba (Nonaka 1994).

Ananusupajyhu omgnoc usmely mongataka, uapopmainuja u yuemwa, Williams (2006)
UCTUYE HEKOJMKO OMTHHMX 3amaxkama. Ha HajHM)KeM, OJHOCHO HajjeJHOCTaBHH]EM HUBOY,
jaBiba ce mpe — popmanna undopmarmja (enri. Ante — formal information), koja Hacraje kao
pe3yiTaT HpBOI cycpera ca HeKMM mnoaatkoM. WHTyuiuja ocobe koja ce cycpehe ca
MOJIATKOM YMHHU Jla TakBa MH(QoOpMaIMja MOCTaHE jeTHUM JAejaoM ¢opMmalHa U Kao TakKBa
IIpeJCTaB/ba MOYETHU OCHOB CTUIlamkha 3Hama, 0e3 003upa /1a JU je MHTYHUIIMja UCIIpaBHa WK
Huje. OOjeKTUBU3AIMjOM, KOHTEKCTYaJHOM aHAIM30M U MaXJbUBOM JECKPHUIILIHM]OM,
uHpopManrja nocraje popmMain3oBaHa U Kao TakBa omoryhasa ctBapame 3Hawa. Ha Coaunn 3
MpUKAa3aHa je eBOJIyIMja 3Hamba Y OpraHu3aliju y TOKY BpeMeHa.
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Cauka 3. EBosyuuja 3Hama

3HamLe

\ J
( )
Axknuja -
aHajm3a, 00jeKTUBUKaIIH]ja, HHTE
pHanM3anuja, Koaudukammja.

e A

HNudpopmanuje - eBanyanuja u
obpana.

\ J

( N\
Tlopanm -

NPHKYIUBAEE, ONCepBalHja U
Mpe3eHTaluja.

\_

HN3Bop: Gonzalez R.V.D., u Martins, M.F. (2017). Knowledge management process: a theoretical — conceptual
research. Gestdo & Producgéo, 24(2), ctp. 251.

Kakabadse u cap. (2003), nuctuuy cnuyaH NPUCTYN €BOJYTHBHOM TOKY CTBamba 3Hamba
y OopraHu3aiyju, HaBoJehyu eBOJyTUBHU TOK CTBapama 3Hamba KOJU CE€ CacTOju M3 TET erara
(Cnuxka 4).

Cauka 4. EBOTyTMBHYM TOK CTBapamba 3Hamba

IMopaTak > I/Iﬂq)opMaunja> Peann3aunja> Axnuja > 3Hame >

HNsBop: Kakabadse, N.K., Kakabadse, A., u Kouzmin, A. (2003). Reviewing the knowledge management
literature: towards a taxonomy. Journal of Knowledge Management, 7(4), ctp. 77.

IMocmarpajyhu mperxonHe CilHMKe, MOXE C€ 3aKJbyYUTH Ja I[0JaTak I[0CTaje
uHpopmanuja kajna noOuje oxapeheH 3Hayaj, U3 UYera NPOMCTUYE CYIITHHCKA pas3iidKa
HaBesieHa J1Ba eHOMeHa. Peanusanuja ykasyje Ha mpoliec aHainu3e 1 oOpaje uHpopmanuje,
JIOK aKllFja yKa3yje Ha CTHIIabe 3Hamba KaKko Ja ce JAara HHpopmalrja ynotpedu y mpakTHuHe
CBpXe, Ha OCHOBY Yera KOHaYHO HacTaje U 3Hame Y OpraHu3aluju.
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Kana je peu o TumoBMMa 3Hama y OpPraHU3allMjU, YIJIaBHOM CE€ MOXKE HAlPaBHTH
pasnuka usmely ummumamutHor (enri. Tacit knowledge) u excrumanutaor (enri. Explicit
knowledge) 3nama (Williams, 2006). Amniuyumno 3narwe je 3HaWE KOje CE TEIIKO MOXE
omucatd peunMa. TuUNHYaH TpPUMEpP HMMIUIMIMTHOT 3Hamka jeCy BEIITHHE pa3InYUTHX
MajcTopa, KOjU Cy y CTamy Ja 00aBe 3amaTke W mociioBe 0e3 MoryhHOCTH J1a MOHY/Ie HayIHO
ofjammeme Kako Cy TO YpaIwid, TPH UYEeMy CaMH 4YeCTO HHCY HHU CBECHH CBOJUX
cnocoOHOCTH. VIMIUIMIMTHO  3Hame je  CyOjeKTHBHO, BHCOKO MEPCOHAIM30BaHO,
JIOKAJIM30BaHO, TEIMIKO Ta je (opMaau30BaTH W KOMYHHIMpPATH. TakBo 3Hame HMa
KOTHUTHUBHY U TEXHMYKY NUMEH3Wjy. KOTHUTHBHA TMMEH3Mja UMILTMIUTHOT 3HAMa OJJHOCH
Ce Ha MCHTAJHE IIEMe, OJHOCHO IapajurmMe, BEpOBaa M CTAaBOBE HA OCHOBY KOJHX
3aroCIIeHH TIEePIUITUpa PeaTHOCT U Koje oapehyjy kako Hemrto ypamutu. C apyre cTpase,
TEXHUYKA JUMEH3Mja OJHOCH C€ Ha MpPaKTUYHA 3Hamka M HCKYCTBA KaKO YpPAJUTH HEKH
3ajatak. 3a KOMYHHIIMPalke HWMIUTUIIMTHOT 3HAaWa YIJIaBHOM Ce KopHcTe Mmeradope,
aHaJIOTHje W TpUYe, a HE KIbHre, YIyTCTBa, Opomrype u Apyru mokymentu (Smith, 2001,
Nonaka, 1994; Nonaka, 2007).

[loTmyHO CYNMPOTHO WMIUTMIIMTHOM j€ eKCHIUYUMHO 3Harwe. Y THUTAlkY je
dhopmann3oBaHO 3HAKE, NMPHKA3aHO y OOJMKY TMojaTaka, crenudukanuja, mpoieaypa u
ynyTcTaBa. EKCIUTHITMTHO 3Hamke MPEeCTaBba ,,KaKO HEIITO YPAJAUTH Y OpPTaHHU3AIU]jH, TC j€
CTOTa JaCHO KOMYHHIIUPAHO CBUM 3allOCICHUMA. 3a HETOBO Pa3yMeBame YECTO je€ MOoTpedaH
oapehern cremeH ¢opmamHOoT oOpa3zoBama. OBakBO 3Hame je  KOAU(PUKOBAHO,
CHCTEMaTH30BaHO W CadyBaHO, Hala3W C€ y BIIACHUINTBY OpraHH3aluje, KOPHCTH ce 3a
peliaBame mpoOiieMa, alu ce OJHOCH M Ha OpraHu3alloHe MpoLeaype, MOJUTHUKY U
opranuzamnuony kyiarypy (Jones u Leonard, 2009; Nonaka, 1994). 3a pasnuky on
eKCIUTUIIUTHOT, jacHO Je(hUHUCAHOT 3Hama Koje ce yud (OPMAIHUM IyTEeM, WMIUIUIUTHO
3HalkE€ CTUYE C€ IOCMaTpameM, pOTalUjoM TMocja M KOMYHHKAlUjoM. 3a CTULAKbE
MMIUTAIIATHOT 3Hama y OpraHu3aluju mocroje cieache meroae (Smith, 2001):

® CCIICKTUBHO KOIUpAamEe — CEICKTOBame U (uintpupame oapeheHux wnHpopmaimja
OWTHUX 32 CTHIIAHE 3HAbA,

® CCIIGKTMBHAa KOMOWHaIMja — KOMOMHOBaHa ymoTpeba wuHpopmaiuja Kako Ou ce
cTBOpIIIa oAroBapajyha ocHoBa koja he npeacraBsbat 00pa3al; HOBOT 3HaWba U

e CeclIEKTMBHA KOMIapanwuja — nopeheme HoBe ca crapuM MHPOpMaldjaMa U Ha OCHOBY
Tora nopeheme HOBOCTEUCHOT 3HaWa Cca CTapUM W YTBPhHUBame JOMPHHOCA UCTOT Y
peanu3aluju nocia.

ExcnnuiuTHo 3Hame je Haj0o b HAYUH 3a CTUIIakhe HOBOT 3Hama y OpraHu3aiujm, jep
je jacHo u (opmanmzoBaHo. MehyTrM, OBakBO 3HaHE KOHKYPEHTH MOTY J1ako komupartu. C
Jpyre CTpaHe, HWMIUTUIMTHO 3HAKE je MNPAKTUYHO, WHTPHH3MYHO W HMAaHEHTHO CaMo
3amnocieHnMa y opranunzanuju. OHO ce He MO’Ke JIaKO KOIMUpaTH, Ipe CBera 3aTo LITO ce He
MOXKE€ JIaKO HHM KOAu(HUKoBaTH. 300T TOra mITO je ONHMCKO CIOCOOHOCTMMA U BElITHHAMa
3aMoCIeHUX, OJIHOCHO JbYICKOM KamuTaly, UMIUIMIIUTHO 3HAalke je HU3BOP KOHKYPEHTCKE
npeanoctu opranusanuje (Gonzalez u Martins, 2017; Smith, 2001; Ndinguri u cap., 2012).
KoHkpeTHa, OJHOCHO TpaKkTHYHA TMpPUMEHAa HUMIUIMIMUTHOT W EKCIUIMIMTHOT 3Hama Y
opraHu3zalyju npukasasa je y Tabenu 3.
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Ta6ena 3. [IpuMepn UMIUVIMIUTHOT M eKCIVIMIUTHOT 3HaKka Y OPraHu3aluju

UMNIMIMUTHO 3HAWK-€

EcniMumuTHO 3HaB-€

paxHu mpomec  —  CIIOHTaH,
HUMIIPOBU30BAaH, IIPOMCHJbUB, YUYCHEC

PaaHu Mpouec — OPraHu30BaH, jacaH,
dbopMann3oBaH,

IyTeM IIpaKce, yuelme — Ha I[OCIy, pa3Boj
® Yyyeme — O] KOJera, MEHTOPCTBO, €CKIIepTU3e, OCTBAPUBAHE I[HJbCBA,
npakca, KOMyHUIHpambe, pa3MeHa 3Hama — (POopMaNIu30BaHE
e pa3MeHa 3HaWba — YMpEKaBame, eaykamnmje, ymoTpeba  ylOeHHKa,
MPEHOIICHE MPUYa, KOMYHHKAIHja, yIyTCTaBa,
e MOTHBaUMja — TMyTeM JIUJIEPCTBA, MoTHBanMja —  OasupaHa  Ha
BU3Wje M CTaJHE KOMYHHKalUje ca pe3yinrary,
3aMoCICHNUMA, e oanocu wusmel)y 3amociaeHmx —
e oaHocu wu3Mel)y 3amociaeHux — MOCTOjarhe XHjepapXHje.

OTBOPEHHU, MPHjaTEIHCKH, CIOHTAHH.

UzBop: [Ipunaroheno npema: Smith, E.A. (2001). The role of tacit and explicit knowledge in the workplace.
Journal of Knowledge Management, 5(4), ctp. 314.

[Ipormec cTBapama 3Hama je KPY>KHU MPOIIEC KOjU c€ OJBHja M3Mel)y UMIUTUIIUTHOT U
eKCIUTMIIUTHOT 3Hama. HaBeleHa WHTEpakiMja MOXKe ce OJBHjaTH Ha cienaehoj penamnuju
(Nonaka, 2007; Smith, 2001):

OJ1 UMILIULIMTHOT Ka UMILTHIIUTHOM,
OJ1 EKCIIMIIUTHOT Ka €KCIIUI[UTHOM,
OJ1 UIMILIULIMTHOT Ka €KCIIMI[UTHOM U
OJ1 EKCIUIMIIUTHOT KA UMILJIALIMTHOM.

HaBenena xoMOuHanMja 3HaWma y MPOIECY CTBapama 3Hama mos3Hata je kao SECI
MOJIeJI, KOjU HacTaje Kao aKpOHMM TepMHHA colujanu3anuja (edra. Socialization),
excrepHanu3anuja (eura.  Externalization), xkomOunamuja (eumra. Combination) u
uaTepHanu3anyja (enrs. Internatlization). HaBenena komOuHanmja 3Hama y IPOIECY
CTBapama 3Hama y OpraHu3anuju nprkaszana je va Cumm 5.

Cimka 5. SECI mozen cTrBapama 3Hamba

HMIINOBATHO 3JHAKE EKCILINIATHO 3HARKE

HMILITAOBETHO

IHARE Conujanusanuja |ExcrepHainsanmja

ExcnmunTro | HHTEepHANIH3anMja
IHAHE

Koméuuanuja

HU3Bop: Nonaka, I. (1994). A dynamic theory of organizational knowledge creation. Organization Science, 5(1),
ctp. 19.
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[IpeBoheme MMIIMIMTHOT 3HAaWka Y HMIUTUIMTHO, OJHOCHO coyujanuzayuja, jecte
mpolec pa3MeHe 3Hama, OJHOCHO YydYelka KOjU HacTaje y TOKY HHTepakiuje usmely
nojeauHana. OBaj 0OMUK y4erma MOKE HACTaTH BepOATHOM KOMYHHMKAIMjoM u3Mel)y koiera
Ha TIOCTy WJIM W3BaH Hhera, alldi MOXKE HacTatu W 0e3 KOMYyHHKAIHje, Tako IITo Ou ocoda
y4auiia MoCMaTpameM, ajlH je Y TOM CIIydajy MOTPeOHO TIOCTOjame oApel)eHoT HUBOA UCKYCTBA.
Tunuaan npuMep coryjan3annje Kao o0IrKa pa3MeHe 3Hamba JeCTe pajl ca MEHTOPOM, YUCHE
TUPEKTHO Ha Tocly, YyBexOaBamwe onpehenux mpoueaypa u  ciauyHo. MehyTtuwm,
conmjaiu3aiyja je orpanndeHa ¢popma yuemwa, Oyayhu ga Hu MEHTOp, HE 0c00a Koja y4u, He
CTHYY CUCTEMAaTCKH YBHU] Y 3Hame, Beh caMo yde Ja MpakTHyHO 00aBJbajy mocao. basupajyhn
Ce Ha TMPETXOJHO HABEICHOM OTpaHWYCHY COolUjaTH3aluje kao (GopMme ydema, jaBjba Ce
eKxcmepHanuzayuja, Koja TojapasyMeBa TpeBohemhe MMIUIMIMTHOT 3HAMmba Y EKCIUTUIUTHO.
Kako 6u ce To ocTBapuio, noTpedHe Cy TEXHUKE IyTeM KOjuX O ce MUCIH, UJeje U 3Hama
nojeauHana komudukoBanu W mpeBenu y onpeheny dopmy. Kombdbumayuja, xao dopma
pa3MeHe 3Hama, OJIHOCHO Y4eHa, MoJipa3yMeBa yHarpeheme 3Hama Ha 0a3u Beh mocrojehnx
3Hama y opranuzanuju. CyoaumanujoM pa3inuuTux GopMH 3Hama, CTBapa C€ je/IHa MOTIYHO
HOBa (hopMa 3Hama Koja uMa crneuuduuny cepxy. KomOrHOBawe y npakcu nojapasymeBa Tpu
KOpaka: MpUKYIJbalkhe CKCIUTUIIMTHUX ToJaTaka (YHyTap WJIM W3BaH OpraHH3aiuje), oopany
MPUKYIUBCHUX TOJIaTaKa KaKo OW ce TeHepHcallo 3Hamke W KOHAYHO, TOKyMEHTAalllja UCTOT Y
BUy (opmH, MpaBuiIa W TOpoueAypa. Y MNHTalkY je HMHTErpUCabe PA3IUYUTHX OOIHKa
eKCIUIMIIUTHUX 3Hama y JeJHY CUCTEeMCKY LeIuHy (Ha mnpumMep, u3pajga (UHAHCH]CKHX
W3BEIITaja W HHETOBUX CACTaBHUX [ienioBa). KoHa4yHO, ummepHanuzayuja TOIpaszymMeBa
npeBoheme EKCIUIMIUTHOT Yy HMMIUIMIUTHO 3Hame. Kaja 3amociieHu CTeKHE 3Hame O
oapehenoMm mocny (Ha mpuMep, mnoMohy o0Oyke), OH TOYHMEE Ja ra TpUMEmYyje Yy
CBaKOJIHEBHOM pajy W Mouuibe aa GopMupa HoBe oOpaciie monamama (Nonaka, 1994; Smith,
2001; Nonaka, 2007; Nonaka, 1998). IlperBapame €KCILIMIIMUTHOT Y UMIUTHIIUTHO 3HAKHE j€
JaKIle KaJa IMOCTOju KOoIlepalrja, MOBEPEHE M CIPEMHOCT 3amocieHux ga yde (Smith,
2001). Jlakme, moTpeOHa je TakBa OpraHM3allMOHA KyATypa y KOjOj ce HCTHYE 3Hayaj
KOMYHUKaIMje W 100pe capaame u3Mely 3amocieHnx, kako Ou ce o06e30emno TpaHcdep

3HaAWka U CaMUM THM KOMHeTeHHI/Ije 3aIlI0OCJICHUX ITOJUIJIC HAa BUIIIN HUBO (Jones u Leonard,
2009).

OcuM HMIUTMIIUTHOT U EKCIUTUIUTHOT, Y OpPraHu3alliju Ce MOTY CYCPETU WU JApyre
dhopme 3Hama, MOMYT: CUCTEMCKOT, COLMO — MOJMTHYKOT u cTparerujckor (Evans u Smith,
2001). Cucmemcko 3namwe 00yxBara 3HaIE KOjE je YKIbYUEHO Y CHCTEME, IMOJIMTHKE, TPOIIEce
u npouenype. OBakBO 3HaWE J1aje 0OJArOBOPE Ha MUTama ,,3HATH IITa", ,,3HATH KaKo* U ,,3HATU
3amTo HemrTo Tpeba pamutu. [Ipumehyje ce na cucreMcko 3Hame 3ampaBoO MPEACTaBIba
eKCIUTMIIUTHO 3Hame, Koje je y oapehenoj ¢popmu konudpukoBano y opranmzanuju. Kana je
ped 0 coyuo — NOAUMUYKOM 3HARY, Y TIMTAKY je 3HAKE KOje ce THYE COIUjaliHe AUMEH3H]e
opranusaigje, momyT MehysbyAckux oJHOCA, OATOBOPHOCTH 3arlOCICHHX, YIIOra, Ipoleca
ONTy4YHBamka, Kao U MOJUTUYKE AWMEH3Hje, MOmyT (opMmupama Koaluldja, KOONTaluje
omoHeHaTa W ciu4yHOo. KoHauHo, cmpameeujcko 3Harwe 0OyXBaTa 3HaWE KOje ce THUYE
MO3UIIMjEe OpraHu3allije y OKpYXKelhY, OJHOCHO 3Hame KOojeé Cce THYe EKOHOMCKOT,
JeMorpadCcKor, COLMOJIOLIKOT, MPABHOT, €KOJIOLIKOT M JPYror OKpYyXema Koje Moxke OUTH
3Ha4yajaHO 3a OCTBApUBAKBE KOHKYpPEHTCKE MpeaHocTH. Ha OCHOBY CTpaTerujckor 3Hama,
OpraHu3alfja MoXxe J1a Hay4H Kako He caMo Jia Ce MPUJIaroJu npoMeHaMa y okpyxemy, Beh u
Kako J1a Oyzie reHepaTop MpoMeHa.

Alavi u Leidner (2001) u Dave u cap., (2012) ugeatuduxyjy cneaehe Tumnone 3Hama:

® UHJMBUIYAIHO — KPEUPAHO OJ CTPaHe MojeIMHAYHUX 3alI0CICHUX Y OpraHu3aluju,
®  COLMjAJIHO — KPEUPAHO O] CTpaHe ojpeheHe rpyre nin TuMa y opraHu3anuju,
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JIEKJIAPaTUBHO — 3HAKE O KOHKPETHO] MPOOJIEMCKO] HITH TIOCIOBHO] 00J1acTH,
MPOLIEYPAITHO — 3HAKE 0 00aBJbamky oJipeheHe NeTaTHOCTH WM aKTUBHOCTH,
KOHJUITMOHATHO — 3HAkE Y MOTJIey Tora Kaja je Haj0oJbe HEeKH 3a/1aTak 00aBHTH,
penaIroHo — 3HaWke ca KUMe je ToTpeOHO 00aBUTH oipel)eHy aKTUBHOCT U
nparMaTuYHO — Haj0oJba Mpakca, OJHOCHO HajO00Jhe AKTHBHOCTH M TIPOLIECH 32
00aBJbambE MOCIIA Y OpraHU3aIHjH.

Kao mTo ce Moke yBUIETH, Yy OpPTaHU3aLUjU CE MOTY IOjaBUTH pasinduTe (Gopme
3HaWa, KOja Cy Mame WM Bulie ¢opmanu3oBaHa W koaupukoBana. Crora BehuHa
pa3nmuuuTUX GOPMH 3HaKA Y OPTaHU3AM]U CIIeIU UMIUTMIUTHYA WU €KCTUTUIIUTHU KapaKTep.
be3 063upa o0 kojeM THUITy 3Hama j€ ped, YKOJIHKO j€ MPaBUIHO YIMOTPEOJHEHO, 3HAE MOXKE
BOJWTH TE€HEpUCAky BPEAHOCTH U CTBapamy OJPKUBE KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH, 300T yera
je moTpeOHO Ha oJipel)eH HaYMH yNpaBJhbaTH 3HAKEM Y OpraHU3aIH]jU.

3.2. YnpaB/bame 3HaEM

[Ipuctyn 3acHOBaH Ha 3HAWKY HCTUYE Jla 3HAKLE W PECypcH OaswpaHU HA 3HABY
MIPEJICTaBIbajy U3BOP OJIP’KMBE KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH, ¢ 003UPOM Ha HHHXOBY COIMjaTHY
KOMILJIEKCHOCT U HemoryhHoct umutupama (Alavi u Leidner, 2001). Crora ce ympaBibame
3HakEM OpPUJEHTHILIEC Ha Kpeupame 3Hama U 00e30ehuBame UcTor opraHu3aluju Kajia roj je
TO MOTpeOHO. TakBO 3HAEKHE HYXKHO j€ TIOBE3aHO Ca KOHIIETITOM HHTENIEKTYaTHOT H JbYJCKOT
KanuTaia, Oynyhu 1a OHO Moapa3syMeBa JU3aJHUPAE CTpaTeruje, CTPYKType U mporieca Kako
O0u ce cTBOpHJIa BPEAHOCT, alli M Kako OM ce WISHTU(PHUKOBAIH, MPUBYKIU, Pa3BUIM U
3apXKajlu HajOOJbM 3aloCiIEHU ca TPXKMINTA paja. 3aTo Ce YIPaBJbakbe 3HABEM MOXKE
cMaTpaTH KpUTHYHUM (pakTopoM ycrexa caBpemeHnux opranusanuja (Fernandez u Sabherwal,
2010; Omotayo, 2015).

VYrpaBibamkbe 3HaAHEM CE OJIHOCH Ha Pa3BOj METOJA, ajaTa U TEXHHKA KOju Tpeba ma
00e30e1e MPOTOK 3HaMma U3Mely 3amociIeHnX y opraHu3aiuji, Kao U MpoHATKEHe HaunHa
Jla ce 3Hame yImoTpeOW y mpolleciMa Ha HAuyWH Jia C€ YHANpeAW BPEAHOCT OpraHu3aluje
(Gonzalez u Martins, 2017). Ilonazehu on Te YMECHUIE, YIpaBJbalkhe 3HAKBEM MOXKE CE
neduHuCcaTH Kao cTpaTeruja Kpeupama U Mpyxama HajOOJber 3Hamba MPaBUM 3aroClIiCHIMa Y
NpaBO BpeMe, Kako OM ce OHO HCKOPUCTHIIO 3a 00Jbe 00aBJbabe IMOCIA U CAMHM THUM
nmoctusame 00spbMX opranusamponnx mneppopmancu (Kakabadse m cap., 2003). Jeana on
MOTIYHUJUX JeUHHIIMjA UCTHYE Ja je YIpaBJbarkbe 3HAKEM JHHAMHUYAH M CHCTEMAaTUYaH
mpoliec Mpuao0Hjamba, OPraHu30Bamkba, aKyMYJIMPamha U KOMYHHUIIMPakha 3Hakha 3aIoCcIeHuMa,
Kako Ou ce octBapuia Beha MpPOIyKTUBHOCT U €PUKACHOCT Y paay, Kao U 00Jbe JIOHOIICHE
MOCJIOBHHMX OJJIyKa W peanu3anuja IbeBa opranusainuje (Raudelitiniené u cap., 2018).
VYnpapibame 3HAKBEM je TPUI00H]jabe 3Hakha U3 OpraHu3alyje Wik U3 HEKOT JPyror u3Bopa u
MPETBapame UCTOT Y SKCIUIMIIMTHY HHPOpMaIKjy, Kojy he 3armociieHn HCKOPUCTHTH Kako Ou
npuao6uu HoBo win yBehanu mocrojehe 3uame (Jones u Leonard, 2009).

CnocobHocT opraHu3anyje jaa amncopOyje uHpopmaiuje moTpedHe 3a YyIpaBJbambe
3HaKEM MOXKE Ce MOCMaTpaTH U3 YeTUPH yIJla: akBU3UIIM]jEe, aCUMUIIaIje, TpaHchopMalmje 1
Kopulthema 3Hawa. Akeusuyuja 3Harba OIJHOCH C€ Ha CIIOCOOHOCT OpraHu3anuje na
uACHTUHKY]je 3Hamke U MH(OpMaIje U3BaH OKpyXewa. Acumunayuja je ciocoOOHOCT Jia ce
TAaKBO 3HaWk€ W HH(pOpMaIMje MHTEPHAIU3Y]y Y KOHKpETHE akl{je YHyTap OpraHu3alyje.
Tpancghopmayuja je cuHepreTcku edexaT KOju HacTaje KOMOWHAIIMjOM HOBOT M CTapor
3HaWa, y3 MCTOBPEMEHY €JIMMMHAIM]y HENOTpeOHOI 3Hama, OJHOCHO 3Hama Koje He
y4ecTBYje y TeHepucamy BpeaHocTH. Konauno, ynompeba snarwa npeactaBiba Kopuiiheme
HOBOT 3Hama y 00aBJbarby CBAKOJHEBHUX aKTUBHOCTH Y OpraHU3alMjy YUjH je IIUJb CTBAPabe
no6pux nocnoBHux pesynrara (Ndinguri u cap., 2012).
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Behuna nporeca ynpaBsbama 3HAHBEM TEXKH Ja MCIYHH HEKH O] cliefichux muibeBa
(Alavi u Leidner, 2001; King, 2009):

® Jla YYMHHU 3HaWE JOCTYITHHM H JIa IPUKAXKE HEroBy YJIOTY y OCTBapHUBamy IUJbEBa
opranmsaryje,

e J1a pa3BHje KYJITYPY 3aCHOBaHY Ha 3Hamy, y K0joj he 3amociieHn OMTH MOTHBHUCAHU JIa
pa3MemYyjy ¥ CTBapajy HOBO 3HAHE U

e J1a u3rpaau MHQPACTPYKTYpY 3Hama, KOja ce HE OJHOCH CaMO Ha TEXHHYKH, Beh u
COLIMjaJTHU CHUCTeM Yy KojeM he ce wuHTepakuujom u3Mel)y 3amocieHuMX 4yBaTH U
yHanpehuBaTu 3Hame.

VYnpaBibambe 3HaKHLEM HACTOjU Ja 3HAWkE IMPEICTaBH Kao KJbYYHH (hakTop ycrexa
opraHu3zaiifje, Tako 1mTo he pa3BUTH CUCTEM Yy KojeM he ce Ko 3armocieHnuX pa3BUTH CBECT O
3Hauajy 3Hama, pa3Bojy U yyBamy UCTOT. 3Hame ce Hehe CTBOPUTHU caMO MyTeM elyKaluja,
oOyka ¥ mporpama odpa3zoBama, Beh U MyTeM COLUjaIHUX OJHOca. Y TOM HOrjieny noceOHo
3HaYajHO MOXe OWTH COLUjaIHO yMpekaBambe MU colMjanHu Kanutan. Kao pesynrar
yMpekaBama 3al0CICHNX ca Koyierama, HajapeheHnMa u moapeheHnma y opranusanuju, aind u
Kao pe3yJiTaT MOBe3WBamka JbY/IH U3 jeIHE OpraHu3aIje ca JbyIuMa U3 APYrux OpraHu3aiuja
Y WHCTUTYIIH]a, JO0JIa3H C€ J0 PeIeBaHTHUX MH(OpMaIMja U HOBUX OOJIMKA 3Hama Koja ce
YCIIEIIHO MOTY HHTETpUCATH YHYTap OpraHusaluje, YMMe ce CTBapa jelHa HoBa (popma 3Hama
(ITaBnoBuh, 2018).

VY ckitagy ca HaBeJIGHUM HCTHYE C€ Jia TIOCTOje TPU OCHOBHE KOMITOHEHTE YIpaBJbarha
3HamkEM: JbYIH, TPOILIECH M TeXHOoJoruje. Benmuky BehnHy ynpaBibama 3HAHEM YHWHE HAJIpe
/YOuU, jep CBaKO 3HAKE 3alOYMIbE Ca WHIWBUAYATHUM 3allOCJICHUM M TOTOM C€ IIUPH Y
opraHuzanuju. 3HavajHO ydemrhe y ympaBibamkhy 3HAHEM HMAJy U npoyecu W TO HE CaMoO
yueme, Beh U COolMjaTHO yMpeKaBame ca JpyriMa M CTBapame COIMJATHOT KamuTaia. Y
CaBpEMEHHMM YCIIOBUMa TMOCJIOBamka, YIPaBJbakhe 3HAKEM y BEIMKO] MEPU je OJIAKIIaHO
PANIUUUTUM MEXHOAOWKUM cucmemuma Koju oMoryhaBajy MpHUKyIJbamke, YyBambe, 00paay u
pasmeHy nHpopMaIija U Kpeupame 3Hama (Mamuh u cap., 2017; [lIBoma, 2018). Crora, na
Ou ympaBJbamke 3HAKEM OWIO €(EeKTHBHO, MOTPEOHO je TOCEOHY MaKmky MOCBETUTH CaMOM
3HaWYy, JbyIUMa, mpoiiecy u TexHosoruju (Omotayo, 2015), npu yeMy je 3HaWHE eCEHIUjATHI
JIeo Tpolieca yrpasibamkba. Kao TakBo, 3HaWkE ce MOXKE carjelaTH U3 HEKOJHMKO MEepPCIeKTHBA
(Alavi u Leidner, 2001):

® MCHTAJHOT CTama — COCOOHOCTH 3allOCJICHHX J[a YHAIpe/ae CBOje 3HAHE M MPUMEHE
raypany,

e 3Hama Kao 00jeKTa, 0IHOCHO UMOBHHE KOja ce MOXe yBehatu u cauyBaTy,

® 3Hama Kao Ipoleca, KOji ce MOKe UMIJIEMEHTUPATH y pajy OpraHu3aluje, OJHOCHO y
00aBJbamby aKTUBHOCTH,

e 3Hama Kao YCIJIOBa JI0JIacKa JI0 PeleBaHTHUX HH(OpMaIyja,

e 3Haka Kao KamalnureTa KOjU MOXeE HMMaTH 3HauyajHUX MMIUIMKanuja 3a Oyayhy
BPEIHOCT OpraHusaluje.

OcuM TepcrieKTUBa, 3HAkhEe UMa M TIeT PEJICBAHTHUX TUMEH3Hja: 1) KOHKPETH30BaHO
3Hame (enrsi. Embodied), koje mpeacraBsba 3HaBE CTEUCHO TPEHUHTOM, 2) yrpaleHo 3Hame
(errn. Embedded), xoje mpeacTaBiba 3HAKBE YKIBYUCHO Yy CHCTEME, PYTHHE M Mpoleaype, 3)
oOyxBaheHo 3Hame (eHrI. Embrained), OMHOCHO 3Hame KOje TIOCEY]jy 3arloCiIeHH, alld Koje
Ce TEIIKO OMHUCYje jep Ce CTHUE MyTeM MCKYCTBA U MOl yTUIAjeM je BPEAHOCTH U MEepIIeIInje
3arocieHor, 4) KyATypalHo 3Hame (eHrI. Encultured), K0oje ce OJHOCH Ha 3HaWmE Koje Jele
TpyIie U 3aloCICHH KOJU UMajy UIACHTUYHE KYJITypaJHE CTAaBOBE M 5) KOJUPAHO 3HAHE (CHTII.
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Encoded), xoje mpencraBiba 3HamE KOje CE€ MOXeE JJOKYMEHTOBATH W CadyBaTU Yy
OpraHu3aIuju.

Kao mro je HarnameHo, OGUTHY KOMIOHEHTY IpoLieca yIpaBJbabha 3HAHbEM YHHE /6)0U,
KOjU Cy CIIOCOOHH J1a KpEaTUBHO M MHOBAaTMBHO Pa3MUIILbajy, 300T uera ce mocMmarpajy Kao
U3BOP 3Hama OpraHu3anuje. 3aTo CBAKM IPOLEC yNPaBJbakha 3HAMHEM 3all0UUbE U 3aBpIIaBa
ce ca Jpynuma. Jlakie, Jbyu Cy TH KOjU HHULIUPA]y yU€HE, CBOje HHANBUAYAIHE KalaluTeTe,
OJTHOCHO BEUITHHE W 3Hama Jajy OpraHu3alyjd U THME CTBapajy KOJIEKTHBHH, OJHOCHO
opranmu3anuonu kamuran (Omotayo, 2015; Kpcruh u Paljenosuh, 2017; Nonaka, 2007).

Kana je peu o mpoyecuma, xao Tpehoj OMTHO] KOMIIOHEHTH YIpaBJbathba 3HAKEM,
moJipasymMeBa Ce Jia Ce€ YIpaBJbakbe 3HAKEM IpHiiaroaBa MOCIOBHHM aKTUBHOCTHMA M
CTpaTeTHju MOCIOBama opranm3anudje. [Ipyrum pedrmma, yrpaBibamke 3HAHBEM MOpa OWTH
M3BPIIICHO TAaKO J1a C€ CTBOPH U YHAIIPEIH 3HaIEe HAa OCHOBY Kojer he ce moctuhu M3BpCHOCT
MOCIIOBHUX Tporeca. KoHayHO, 4eTBpTa KOMIIOHEHTAa, OJHOCHO MexHON02ujd, OJIaKIIaBa
mpollec ynpaBibama 3HameM, Oynyhu na ce Ha OCHOBY TEXHOJIOIIKHX CHCTEMa YIIPaBJhaAHE
3HamkEM MOJKE M3BPIIIUTH MHOTO Jiakiie, epukacHuje U kBamreTHuje (Omotayo, 2015).

Kakabadse u cap. (2003) moHyauiau cy MepCreKTHBY yINpaBjbambha 3HAKEM KOja Ce
cacToju u3

¢dunozodcekor,
KOTHUTHUBHOT,
MPEKHOT,
JIPYIITBEHOT U
KBaHTHOT MOJIETIa,

Kao mTO je mpukazaHo y TabGenu 4. Y HaBeIeHUM MOJIeIMMa yIpaBJbakba 3HAHEM
UCTUYY C€ Pa3IMYUTH NPUCTYNH TPETMaHy 3Hama, LUJbY, HUCXONY, YJIO3U TEXHOJOTH]e,
MeTtadopy 3Hama, Ka0 M KPUTUYHO] MOTY3U KOja c€ OJHOCH Ha pas3jior MHUIMpama pa3Boja
HOBOT 3Hama.
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Tabesa 4. [lepcniekTuBe ypaB/bamba 3HaAHEM

dunozopckn  KormuruBHu Mpexuau JpylurBeHn KBanTHun
MojaeJ Mojaes Moaes MojeJl MojeJl
3Hame ce 3Hame
jaBJpa 'y 3Hame je MpeICTaBIba
Toerman 3Hame je 3Hame Ccy €KCTEPHO], COIIHjaTHOT CUCTEM
fﬂama HCTUHCKO 00jeKTHBHE UMILTAIATHO] TUIA U mMoryhHOCTH
BEPOBAKHE YUHCHULIC u 3aCHOBAHO MOjeTMHIIA
SKCIUIMIINTHO]  HA UCKYCTBY WJIn
hopmu opra”u3aiyje
Mera-
Enucremorno- .
¢popa wia [Tamheme YMpexaBame 3ajeaHuIa [Tapamokc
3Haba J
. Kpeunpamwe u Pemaame
Hauun Crumname u [Tpunobujame peup
Dokyc MpUMEHa KOMIUIEKCHUAX
ca3zHama YyBambe€ 3HAHA 3Haba
3Hamba npobaema
YyBamwe u .
yB . ITpomonmja
. komudukanuja KonKypeHTcka Cucremu
b Emannumnanmja U JIEJbCHE
EKCIUTUIIUTHOT MIPETHOCT yaema
3HaWba
3Haba
Moavra [TocraBbame [Ipommpeme [Tocsehe-
3Ha})1’>a MuTama, Texnonoruja rpaHuna HOCT U Texnonoruja
nebaroBame cazHama JI0JaJTHOCT
Crannapausa- Csect 0
Aapa CrBapame
nuja u E€KCTEPHOM [Tpumena
Hcxon Hogo 3Hame . BUIIECTPYKE
pyTHHU3aLH]ja pacty u HOBOT 3Hama
. peaTHOCTH
3HaBA pa3Bojy
Komnnemen- EHTpH
Yaora Kputnunu cy 1 P
Ckopo TapHU Mexanuzmu pasBoja
TEXHOJ10- WHTErpaTUBHU
. HeOUTHA UHTETpaTUBHU MOPIIKE KPUTHYOT
ruje MEXaHU3MHU
MEXaHU3MU 3Hamba

N3Bop: Kakabadse, N.K., Kakabadse, A., u Kouzmin, A. (2003). Reviewing the knowledge management
literature: towards a taxonomy. Journal of Knowledge Management, 7(4), ctp. 81.

Qunozoghcku moden ynpaBibamba 3HaAEM HACTOJU J1a MPOJIpe y AyOUHY pa3MUIIIbamba
Kako Ou ce uiaeHTHU(HUKOBaje KJbydHe oOiIacTu OUTHE 3a pa3BOj 3HaWA y OpraHU3aLUjH.
Mogen ce ocnama Ha MHTEPaKTHBHY KOMYHHUKAIM]y, a KapaKTEpPHIIy I'a OTBOPEH CHCTEM,
JMJAJIOT M OJICYCTBO TEXHOJIOTH]jE, A jé Kao TakaB BEOMa 3aCTYIUbEH KOJ TOI MEHAlIMEHT
TUMOBa. Koenumuenu Mmoden 3Ha4ajHO je TIOBE3aH ca IO3UTUBUCTUYKUM HAyYHUM
npuctynoMm, Oynyhu na mokymaBa jga o00jacHM JiellaBama JeTepMUHHMCaHa ojpeheHnM
y3pOYHO — MOCJIEeIMYHUM Be3ama. IIpema oBoM Mojeny 3Hame ce BUAM Kao UMOBHHA KOJOM
Tpeba ympaBibaTH, /i€ 3HaYajHy MOJPIIKY MpYyKa TEXHOJIOTHja. Mpedcnu mooen yrnpaBibarba
3HaWkEeM HMCTHYE 3Hayaj MoBe3aHOCTH u3Mely cyOjekarta y mpoliecy npuaodujama U pa3MeHe
3Hawa. OCUM €KOHOMCKHX, MOJIE UCTHYE U COLIMjaIHE MOTHUBE pa3MeHe 3Hamba KOju Tpeda aa
npomupe noctojehe kamamureTe 3Hama W BelITMHA 3amnocieHux. [Ipema opyumeenom
Modeny, Kao jeJHOM O]l HacTapujuX NMPHUCTYyINa yIpaBbalby 3HAKEM, UCTHYE CE JIa je 3Hambe
MHKOPIIOPUPAHO Y OKBUPY onpeleHnx 3ajeHuna, a y ciiyyajy opraHu3anyje To ¢y THMOBU U
rpyIe, Ydju ce YwiaH Mopa MOCTaTu Aa OM ce MPUCTYNUIIO 3Hawy. KeanmHuu moden 3aCHUBA ce
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Ha MJIeju KBaHTHE (U3UKE U TexHoJsoruje. HaBeneHu npucTyn ynpassbamy 3HAHEM UCTHYE /1A
j€ 3amocieHnMa MmoTpedHO jaCHO MPHMEHHMBO 3HAKHE, BE3aHO 32 KOHKPETHY 00nacT, koje he
oMoryhuTr e(h)eKTHBHO JIOHOIICHE MOCIOBHUX OTyKa Kojuma he ce caBialaTu HeM3BECHOCT,
KOMILJICKCHOCT U JIMHAMUYHOCT MPOOJIEMCKHX cuTyaruja. Kapakrepuctuka KBaHTHOT MOJielia
jecre mapaJoKC 3Hama, KOJU Ce OJHOCH Ha YHMILCHHUIlYy Jla C€ 3Hambe MOpa KOHTHHYEITHO
pa3BujaTtu, ¢ 003MPOM Ja ydecTalle MPOMEHE Y OKPYKEHY 3aXTEBajy pa3jIMuUT TPETMaH U
CXOJJHO TOME, PAa3IMYUTEe MPUCTYIIC Yy pellaBamy. YMOTpeda TEXHOJIOTHjE Y YIpaBJbakby
3HaWBEM IpeMa 0BoM MoJely je kputuuna (Kakabadse u cap., 2003).

MeHnaniepy 3a ynpaBjbambe 3HAKBEM MOPAjy CICIUTH MPAKTHYHE MPHCTYIIC KaKo OW
yIpaBJbakbe 3HAHBEM OMIIo N1enoTBOpHO. U3 kochumuene nepcnekmuse, 3HaWe HacTaje Tako
mTo ce nocrojehe 3Hame yHanpelyje npuiukoMm npuiooujama HoBux nHopmanuja. C apyre
CTpaHe, KOHeKYUOHUCMUYKA Nepcnekmuéa WCTUYE Ja 3HaWke HacTaje CTBapambeM HOBUX
MpeXa M TOBE3aHOCTH ca JPYIHMM CYOjeKTHMMa KOjU TOCEeNyj]y pelieBaHTHE HH(pOpMaIluje.
Menayiepu oBaj KOH(IUKT MOry OallaHCUpaTH OAroBapajyhuM CTENeHOM KOHTpOJIE, KOjU
MoOske umatu jaBa npuctymna (Armistead u Meakins, 2002): ramemare (enra. Imposition), rae
ce mojpa3zymeBa OHMpPOKpPATCKH MPHUCTYM, CTPYKTYpUpPaHM CHCTEMH M HAaCcTOjale Ja ce
Koau(duKyje cBakM OOJHMK 3Harba, JOK APYTH MPUCTYII, ocHadxcusarpe (eHri. Empowerment),
Mperno3Haje MOTEHILMjal 3arlocieHOr y Kpeupamy 3Hama. JloK je NpBU NPUCTYN BHUIIE
KapaKTePUCTUYaH 3a CKCIUIMIMTHO 3HAWE, NPYTrd TPUCTYII j€ BHINE KapaKTEePUCTHYAH 3a
UMIUTUIATHO 3HaE, NMPU YeMy Ce W jelaH W JPYT'H MPHUCTYI OJHOCE HAa WHIWBHIYATHO W
OpraHu3allMoOHO 3Hame. HaBeaeHW MpHCTYNM M HHXOBa KOMOHWHAIMja TPUKa3aHU Cy Ha
Cownu 6.

Cauka 6. [Ipucrynu ynpasbamy 3HaH€M

HameTame OcHaKABame
OpraEH3aNHOHH IIponucaH AJjanTHeaH
HeausHIyATHH Caraacan Camoonpene/beH

HUsBop: Armistead, C., u Meakins, M. (2002). A framework for practicing knowledge management. Long Range
Planning, 35, ctp. 51.

IIponucanu npucmyn TpeJICTaBJba YNpPaBbalkhe 3HAKHEM HA OPraHHU3alMOHOM HHUBOY
(dopMaHUM TyTeM, YIJIaBHOM IIyT€M capajibe M KOMYHHKalMje rpyna ¥ TUMoBa. YuTaB
Ipolec yNpaBJbamkha 3HAaWKEM NpaTH Oupokpatdja, (GopMmanaHa CTPYKTypa M CHCTEMH 3a
NPUKYIUbakE, 00pady, dyBambe MU AUCTpUOYLHU]y 3HaWma. YIMOTpeda TEXHOJOTHje Y OBOM
NPUCTYIy yIpaBjbalkba 3HAKBEM j€ 3Ha4YajHO 3acTyIUbeHa. Jlpyrnm mnpucTyn, OIHOCHO
caenacrocm, TOApa3yMeBa Kpeupame 3Hamkba Ha OCHOBY MHTEPAKLHMje 3aroClIeHUX Y
OpraHu3alfju, Koju MmyTeM pa3MeHe 3Hama CTBapajy HOBO M yHampelyyjy mocrojehe 3Hame.
OHO mTO je KapaKTepUCTHMYHO 3a OBaj MPUCTYN jecTe TO Ja je€ Yy4YeHme IOJCTAaKHYTO
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dbopMaTHUM TpaBWIMMAa OpraHu3aluje, a HE WHIABUIYATHOM BOJHOM 3aMOCIICHUX.
Aodanmuenu npucmyn oJHOCH ce Ha SOft KOMIIOHEHTY opraHu3aiuje, OJHOCHO MehyJbyJcKe
oJHOCEe U colmjanHe Mpexke. Hedopmannum onHocuma m3melyy rpymna u THMOBaA CTBapa ce
HOBa (opMa 3HaWma KoOja HHUje TNOACTakHyTa (QopmamHuM mpaBuiauMa. KoHauHoO,
camoonpedemer npucmyn TOAPa3yMEBa OCHAKUBAKE 3alOCICHHUX Ja CaMU IPey3My
MHHIIMJaTUBY Jla CTBapajy 3Hame, IITO Ce MOCTHKE J0JC/bUBAEM ayTOHOMHjE, Pa3BOjeM
aTMocdepe ToBepema U 0XpabpHuBameM, Kao U CTBapambeM OPraHH3alMOHE KYATYpE Y K0joj
Ce KpeWpame M pa3MCHAa 3Hamba BHIC Kao K/bYYHH HAYUH TIOCTH3ama JI00pHX
opranuzaimonux pesynrara (Armistead u Meakins, 2002).

Kana je peu o mporecy yrpaBibamba 3HaWHEM, HE MOCTOJU JEAMHCTBEHO NpuxBaheH
pHUCTy, Beh cy ce HuCKpucTtamucanu OpoOjHH, OJl KOjUX Tpeba HU3ABOJUTH HEKOJIUKO
3Hauajuux. [Ipema moxeny xoju cy passwin Perez u Pablos (2003), ynpaBspame 3HameM
cacToju ce u3 cienehux nporeca:

reHepucame, OJHOCHO CTBAapame 3Hamba,
oapehuBame BpeTHOCTH TOOMJEHOT 3HamkAa,

TUCTpUOYIMja 3Hawka y opranu3anuju u3Mely GyHKIHja U 3aoCciIeHux 1
YCIIOCTaBJbalbe MEXaHHW3aMa Ja ce J00HjeHO 3Hame HMMIUIEMEHTHpa Yy IOCIOBHE
rporece 1 3a7aTke.

bazupajyhu ce Ha pan uuju cy ayropu Kakabadse u cap., (2003), Gonzalez u Martins
(2017) moHymunm Cy MPUCTYII yIpaBJbalby 3HAKEM KOJH CE CACTOjU M3 IMpoIeca MpUKa3aHuX
ga Ciumu 7.

Cauka 7. [Ipouec ynpaB/bama 3HabeM

HCTPUOyIHja
Cruname 3Hamba Yypame 3HaWa A :Eaﬂ,);u J Kopumheme 3nama

» Oprann3anioHo * UnuBuIyanHO * CouujaiHu OJHOCH * JINHaMUYKH
ydeme * Opranu3anioHo » KomyHHKanuja KaIalyTeTH

* [Ipunobujame *UyBame y *[Iyrem TEXHOJIOTHjE * Tpancgopmauuja
SHama TEXHOJIOIIKUM 3Hama

* KpeatuBHH npomec CHCTEMHMa *McTpaxuBame U

* Tpancopmarmja yrnorpeba 3Hama
3HaBA

HWssop: Gonzalez R.V.D., u Martins, M.F. (2017). Knowledge management process: a theoretical — conceptual
research. Gestdo & Producgéo, 24(2), ctp. 250.

VY npBoM KOpaky mpolieca yIpaBjbakba 3HAHEM OpraHu3alija BpLIM MpuaoOUjame,
OJIHOCHO cmuyarve 3Harba. Y TUTalky Cy OpraHU3alloHe MpOoLEeaype U CUCTEMH KOjU Tpeda
na omoryhe M oJlakilajy ycBajamke UMIUIMIUTHOT U eKCIUTMIUTHOT 3Hama. J[pyrum peunma,
pamu ce O Tpolecy yuyewma Koju Tpeba na o0e3benu akymynalnujy HOBOT 3Hama U
TpaHc(hOpPMHUILIE UCTO MyTEM KPEaTUBHOT M MHOBATHBHOI Pa3MUIILJbama 3alOCICHUX y HOBE
npou3Boje U ycayre. TakBo 3Hame ce NMOTOM Mopa cauysamu, Oynyhu na opraHuzanuje
BPEMEHOM MOTY M3TYOUTH 3Ham€ YKOJIMKO CE€ OHO He KOpucTH. Paau ce o KOLEHNTY
opranuzaioHor namhema (MemMopHje), Koje Moke OMTH CEMaHTHUYKO - KOje Ce OJHOCH Ha
YyBamhe €KCIUIMIUTHOT M T'€HEPUUYKOT 3Hama U €MHU30/HO - KOje C€ OJHOCH Ha YyBame cCamo
OHOT 3Hama KOje je PEeJIEBAaHTHO 3a JaTy NpoOJeMcKy cUTyauujy. Jucmpubyyuja 3Hama ce
OJIHOCH Ha LIMpEeHhe 3Hamka y OpraHMu3aldjh, ITO Ce MOXKe MOocTUhu Koau(puKarujoM u
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IUCTPUOYIIMjOM MHCAHUX OOJIMKA 3HaWka y OpraHu3alliji, HHTEPAKIU]OM 3all0CICHHX, Tpyna
U THMOBA, OpraHHu3aluje ca PyruM OpraHu3aljama, AeJbEeHEeM IYTeM TEXHOJIOTHje M TaKO
najbe. YKOJIMKO je ped O HMMIUIMIMTHOM 3Hamy, UCTO CE€ MOXE TUCTPHUOyHpaTd IyTeM
MEHTOPCTBA WJIM HEKMM OOJMKOM HMHTepakuuje u3Mel)y 3amocienux. Konauno, xopuwhere
3Hara OJHOCH Ce Ha ymoTpeOy 3Hama O] CTpaHe IOojeAWHAIla M Ipyla Ha KpeaTuBaH U
WHOBATHUBaH HauWH, Kako OM ce 1aTO 3Hame MCKOPUCTHIIO KA0 OCHOBA 32 TEHEPUCAHE jeTHOT
HOBOT' OOJIMKa 3Hama, ca KOJUM YWTaB IPOIEC YIpaBjbamba 3HambeM Kpehe u3 mouerka
(Gonzalez u Martins, 2017; Alavi u Leidner, 2001).

Uctmuyhm na je cymTuHa yhopaBibamkba 3HAEM  YUYMHUTH — OpPraHU3ALU]Y
untenurentHujoM, Dalkir (2005) (mpema Wiig, 1993) uctuue na ce mpolec ynpaBibamba
3HaKEM CaCTOJU U3 ueTupu (aze: u3rpajme, 3apKaBama, yIpYyKUBama U yrnoTpede 3Hama
(Crnuka 8).

Cmuka 8. YUerupm ¢a3se ynpaBbama 3HaAHEM

- YHEHE H3 HCEKYCTBA

B Hzrpagma —— 7 |- dopuame exykamje
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- CHCTemMu 3a

YIpvAHBAKE
h —=—" 1 | ympaemame zHamenm

JHAHA

¥Yoorpeda ::} - ¥ TOKY paga
- VEIEYHHEARE ¥

3HAKGA
mpouece

Wssop: Tpwiaroheno npema: Dalkir, K. (2005). Knowledge management in theory and practice. Elsevier:
Oxford, ctp. 39.

H3sepaomwa 3mara TpPEACTaBiba MPOLEC HPUKYJbaha, aHaldu3e, KOMU(UKALUje U
OpraHu30Bama 3HAKka, KOje MOXKE HACTaTH Kao pe3yliTaT HCTpaXHBamba M pas3Boja,
MHOBHpPAamka, CKCIICPUMCHTHCAbA, PUI00Ujaba 3HAka U3 JPYTUX OpraHu3aldja MPHIHMBOM
HOBE pajiHe CHare, aid ¥ (opMaTHUM 00pa30BambeM 3allOCIICHUX, eAyKalijaMa Ha pajy U
cmuuHo. Kama ce mpukyne peneBaHTHe HMH(OpMainuje Koje CIyXe 3a Kpeupame 3Hama,
NPUCTYNIa Ce HKUXOBOj aHAIM3U, KaKo OM ce HM3/BOjuiIe KOMIOHEHTE 3Hama Koje HHCY O]
3HayYaja, a IOTOM CHHTETH30Balieé OHE KOje Cy peJleBaHTHE 3a Pa3Boj 3Hama. [lotom crenu
KoaMQUKanuja 3Hamka, OJHOCHO NMpETBapame MPHUKYIUbEHUX HH(OpMalHja y eKCIUTHIUTHY
dopmy m opraHmzanmja UCTOTr. 3adpoicasare 3HAFA OJHOCU CE Ha HETOBO UYBAME, IITO
MOXe OWTH y CBECTH JbYAW WM y MEMOPHjU OpTraHH3aluje, y BUAY OJpel)eHOT JTOKYMEHTa,
MOMYT MNpPUPYYHHKA, YIIYTCTBA, padyyHapckor ¢ajima ¥ CcIudHO. 3aapkaBamkeM 3Hamba
00e30ehyje ce meroBo mamheme, apXUBUpPAKE U aKyMylalyja, Kao W CTBapame OCHOBA 3a
JlaJbe yueme M pa3Boj 3Hama. Yopyocusarwe 3namwa (enri. Pooling knowledge) npencraBiba
pa3MeHy 3Hama H3Mel)y 3amocieHux, rpyna, THMOBA, OpPraHM3alUOHHX (YHKIHUja, Kao |
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u3BaH opraHusanyja. HaBelneHo yapyxuBame HOApasyMeBa KOOPAWHALIM]Y, WHTETPALHjy U
MpolieHy 3Hama. bynyhu ma ynpyxuBame 3Hama mojpadymeBa U TpaHchep 3Hama usmely
ydeCHUKa, J0JIa3d M JI0 F'eHepucama HOBOT 00JMKa 3Hama. KoHauHo, ynompeba 3nara je
ETOBA TIPAKTHYHA TIPUMEHA Y Pajy, Y MpoLecuMa, CTaHAapIiuMa, MPOJjeKTHMA U PEIIaBakhy
npooiemckux cutyanuja (Dalkir, 2005).

HaBenene ¢ase ympaBibama 3HAaWKEM HUCY HCKJBYYEHE W3 JICjCTBA PA3IUUUTHX
¢axTopa. Cakako Tpeba M3IBOJUTH yTHUIIA] OpPTraHU3AIMOHE KYITYpe, CTPYKTYpPE U TUMCKOT
pama Ha ympaBibame 3HameM (Gonzalez u Martins, 2014; Rasula u cap., 2012; Haq u Anwar,
2016). Kyimypa 3uarea, xao ¢Gopma OpraHu3allMOHE KYAType, mojapasymeBa (hopmupame
BPEHOCTH M CTaBOBa y KOjUMa HMHTErpallja W JeJbeHhe 3Hama MPEJCTaBbajy HEHTPATHY
KOMIIOHEHTY yclexXxa W CTBapama BpeaHOCTH. TakBa KyiTypa He camMo Ja omoryhama
aJlanTanyjy HOBOT 3Hama, Beh M CaMOMHHUIIMjaTUBHO KPEUpPame HOBOT M TO HA KpeaTHUBAH H
WHOBAaTWBaH HauuH. OpeaHusayuona cmpykmypa yTHYE Ha TIPOIEC YIpaBJbamba 3HAHEM
yTeM TpH elieMeHTa: ¢opManu3anyje (Ha Ha4uH Ja MocTojamke (OopMaIHUX MpaBwiIa U
MpoLeaypa He CTUMYJIMILE 3Ha4ajHO Pa3BOj MHOBATUBHUX HJEja), HEeHTpaIu3anuje (yKoJIUKo
je UEeHTpalH3alija Mame 3acTylUb€Ha y OpTraHu3allujd, IOJICTUYE CE KOMYHHUIIMPAE,
napTHIMIANK]a Y OJIYYUBamkhy U CAMUM THM pa3MeHa 3Hama) U KOHAYHO, HHTerprcama (Koje
Ha yIpaBJbalbe 3HAHEM JeJyje Tako IITO MOBe3yje paszauuuTe (PyHKIUje y OpraHu3aluju 1
00e30ehyje mpoTok mHpOpMaIKja U JIe/bCHe 3Hama). Kama je ped o mumosuma, Koju ce
cacToje OJ1 WiaHOBa Ca PA3IMYUTUM 3HaHMMa M BEIITHHAMa KOJU TEeXKE 3ajeJHUYKOM ILIHIbY,
€BUJICHTAH j€ IbUXOB YTHUIA] HA YIOpaBJbakhe 3HAHEM 3aTo IITO MOocToju moBehaHa
KOMYHHKAIIMja, pa3MEHa 3Hamba U Pa3IM4yUTU MOTJIEAN Ha pellaBame npodsemMa, a CaMuUM THM
U TEHEPUCAE 3HabA.

Kako HaBejeHuW, Ka0 ¥ MHOTH APYT'H MOJETH, HCTUYY HICHTHYAH MPUCTYI TPOIIECY
yIpaBJbakba 3HAKHEM, KOJU CE€ CacTOju OJf aKTUBHOCTH HICHTH(HUKOBAMA, MPUKYIJbamka,
o0Opaze, mucTpubyIuje, dyyBama U ynoTpede 3Hama, MOTPEOHO je U3BECHY MaXHy MOCBETHTH
U CTpaTerujaMa yrpasibarmba 3HamkbeM. BehnHa oprannsanuja yriiaBHOM KOPUCTH jeIHY O] JIBE
CTpaTervje yrnpaBjbarkba 3HAEM: CTPATErHjy KoAuHUKaluje Wil IepcoHan3aInje, Koje ce u
came Jajbe Mory nojenuTu Ha Hu3 nojactparerdja (King, 2009).

Cmpameeuja kooughuxayuje moapazyMeBa H3/IBajarbe 3Hama OJ1 3al0CIICHUX, Pa3Boj
HCTOT KaKo OM OHO IMOCTAaJI0 HE3aBUCHO O] FbUX W 3aTHM JIOKYMEHTaIMja IaToT 3Hama Koje he
ce Jlajbe KOPUCTHTH Yy OpraHu3aluju y BHAY ojpeleHuX goKyMmeHara (NpHpPYYHHKA,
mpouenypa u mpasmia). Ilpumenom crpareruje koaudukainuje, 3HamE TPajHO OCTaje Y
OpraHu3allvju U MOXE c€ KOPUCTUTHU y OyayhHOCTH 011 cTpaHe npyrux 3amnocieHux (Hansen u
cap., 1999). TakBo 3Hame je BUCOKOKBAIUTETHO, MOY3[IaHO M Op30 C€ UMILIEMEHTUPA 300T
kopuinhema nHGOPMAIIMOHUX cUcTeMa y opraHu3anuju. Ctpareruja koaudukaiuje ce nabe
Moxke nmoaenuTH Ha cienehe noacrpareruje (King, 2009):

® CHCTEMCKa CTpaTeruja — Kpeupamwe 1 yHanpeheme 3Hamba 1 MOTHBUCAE 3aIIOCICHUX
Jla CBOJUM 3HamEM JIOTIPUHECY Pa3BOjy OpPraHU3alMOHOT 3Hamba,

® [pOIECHA CTpaTeruja — pa3Boj PENEeTUTHBHUX MPOIECAa KOJU Cy MOJP>KAaHU 3HAEM,
Kako Ou ce 00e30enuna ekcrepTr3a 3arnocieHux,

e CTpaTeruja KoMepuujanusaluje — ynpaBbambe HHTEIEKTYaTHOM HMOBHHOM KOja MOKe
JIeTIOBaTH Ha yHanpehemwe 3Hamba opraHusaluje u

® TeHepHcame oceOHe cTpaTeruje Koja Moke 00e30eIuTH OCTBApUBabEe KOHKYPEHTCKE
MIPETHOCTH.
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Cmpameeuja nepconanuzayuje Be3yje Ce BUIIE 3a COLMjATHY IUMEH3H]y 3Hamba,
OJTHOCHO KpeaTope wucrtor, Oyayhm na ce opujeHTuiie Ha ¢GopMHUpame Mpexa usMehy
nmojenuHana kako Ou ce o00e30emno TpaHchep 3Hama. OBakBa crpareruja 00e30ehyje
KpeaTuBHOCT, yHanpel)yje koMmyHuKaiujy, nopehaBa HHIUBUAYaIHY €KCIIepTU3y B oMoryhasa
pemraBame crparerujckux npoonema (Hansen u cap., 1999). Crpareruja mepcoHaim3amnmje
nasbe ce Moxke noaenutu Ha (King, 2009):

® CTpaTerujy Mamnupama— Kpeupame Mana 3Hama M Mpexa uzMel)y Jpyau kako Ou ce
00e30e1II0 TeHepHCakhe U pa3MeHA 3HambA,

® OpraHu3alMOHY CTPATETHjy — Pa3BOj MHTpaHETa KOju he oJakmaTH KOMYyHHUKALU]y W
pa3MeHy 3Hama y OpraHu3aluju u

® COIMjaJIHy CTpATETujy —Koja Moapa3yMeBa OPraHU30BaHO CACTajamhe 3aMOCICHUX KaKo
O0u ce o0Oe30emuia KOMyHHKallMja U pa3MeHa 3Hama (Ha MpUMEp MyTeM cacTaHaka,
Opu¢uHra, KOMyHHKaI1je pa3IuuuTUM MEIUJUMA).

Choi u Jong (2010) mneHTH(UKY]y YETUpU TUIA CTpaTerwja yIpaBjbamba 3HAKHEM:
MACUBHY, CHCTEMCKH OpHJCHTHCaHy, CTpPaTeTWjy OPHjCHTHCAHy Ha JbyJle W JIHHAMHUYKY
crparerujy. [lacuena cmpameeuja HHje 3HaYajHO NEIOTBOPHA MPHIMKOM Pa3MEHE 3Hama U
WHTETPHCAbha UCTOT U3 Pa3IMYUTUX M3BOpA. 3allOCICHH Yy OBOM CIIy4ajy HEe KOPHCTE CBOje
3Hame, HE YIIPaBJhajy HHME Ha CUCTEMATCKH HAYMH, HUTH MIPETIO3HAjy 3Ha4a] pa3MeHe 3Hamba
3a OCTBapHBame ycriexa opranuzanuje. Cucmemcku opujenmucana cmpamezuja Konupukyje
3HaWke, a 3aloCICHH ra KOPUCTE YIJIaBHOM ITyTeM HWH(OpMAIMOHE M KOMYHHKAIMOHE
texHosioruje. KomyHukamujom u Koau(dUKaAIMjoM 3HaWka CIpedaBa ce€ T'yOUTaK HCTOT Y
cllydajy Kaja 3arlociieHH HammyCTH opraHusauujy. Cmpamezuja opujemmucana Ha sbyoe
3acTyna MepCOHAIM30BaHM MPUCTYI, TIA€ CE€ HMIUIMIUTHO 3HAaWkbe IMPEHOCH Yy TOKY
WHTepakiuje u3Mehy 3amociennx. OBakBa cTpareruja je e(eKTHBHA KOJ EKCHEPTCKUX
opraHu3alja Yiju ycrex y Hajehoj Mepu 3aBHUCH O] KOMIIETECHIIMja 3anocieHnx. KoHavHo,
OuHamuyka cmpameuja TOBE3yje TOCIOBHY CTpaTerdjy ca KapaKTepUCTHKaMa 3Hamba,
KOMOMHYJyhH CHCTEMCKY W CTpaTerujy OpHjeHTHCaHy Ha Jbyjae. OpraHusaimje Koje KOpPHUCTe
OBY CTpaTervjy OcCTBapyjy KOHKYPEHTCKY MPEIHOCT jep MEepMaHEHTHO Tparajy 3a HOBUM
3HameM (Choi u Jong, 2010).

C tum y Be3u, notpedHO je ucrahu oHOC yIpaBsbamka 3HAHkEM U (pakTopa Koju Jenyjy
Ha OCTBApUBAKHEC KOHKYPEHTCKE IMPEIHOCTH, MOTOTOBO YTHIIA] WHTEJICKTYAIHOT KallHuTalIa.
Kana je peu 0 0JHOCY HHTEJIEKTYaITHOT KallkTaja U yIpaBJbakha 3HAKBEM, TOTPEOHO je ucrahu
Jla Ce MHTEJICKTYaJHH KaIlMTal OJTHOCH Ha U3TPajiby UHTEJICKTYaIHE aKTUBE U3 CTPATETHjCKe
U TIOCJIOBHE TMEPCIEKTUBE, JIOK j& YIPaBJbakhe 3HAKEM BHUIIC TAKTUYKOT KapaKTepa U BHIIE
OPHJCHTUCAHO Ha aKTUBHOCTU KpeWpama, YyBama M JAUCTPUOYIMje 3HaWka Yy OPraHU3aIHUjH.
Wnak, HaBeleHMM KOHIIENITHMA MOpPA C€ YIpaBJ/hbaTH MHTETPHCAHO, a HE W30JioBaHO. Ha Taj
HAYMH 3allOCIICHH M OpraHu3alMja IO0CTajy HMHTCIUTCHTHUJH M Yy CTalkby Cy Ja OCTBape
OJIp’)KMBY KOHKYpeHTCKy mnpenHocT. Ilomasehm on opHoca ynpaB/bama 3HaWBEM U
MHTENEKTYaJIHOT KaluTasa, Mory ce onpeaenutu cieaehe crpareruje (Wiig, 1997):

e CTpaTerdja 3Hama Kao TIOCIOBHA CTpaTerdja — Harjlacak je Ha Kpeupamy,
OpraHu30Bamy, YyBamy W JIeJbCHY 3HAMka, KA0 W Pa3Bojy IUIAHOBA YIIPaBJbama
3HakEM Kako OM ce 00e30e110 MOCIOBHU YCTeX,

® CTpPATeTHjCKM MCHAUMEHT WHTEJICKTyalJHOM aKTHBOM — MEHaUuMeHT mpeay3eha
yIpaBjba Pa3IMUUTHM OOJHMIIMMA WHTEJCKTYallHE aKTHUBE KaKO OU C€ MCKOPHCTHUIIO
3HAILE U3 CBAKE KOMIIOHEHTE MMOBUHE,
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e [IepCOHANHA CTpaTerdja 3Hama — HarJlacak jé Ha TMEepPCOHATHO] OJATOBOPHOCTU U
CaMOWHHIIMJaTHBH Pa3BOja 3Hamba M yuerha, Ka0 M Ha IpeAy3uMarby aKTUBHOCTH Y
norjicAy MHOBUpakha U KPCATHBHOT pa3MUlllJbaiba,

e cCTpareruja KpeWpama 3Hamka — Harjacak je¢ Ha OpraHu3alioHOM Y4Yelhy H
MOTHBHCAY 3aN0CICHUX J]a YU€ ¥ HHOBHUPAjY U

e cTpateruja Tpancdepa 3Hamba — CUCTEMCKH NMPUCTYH TpaHc(hepucamy 3Hamba Kako Ou
ce uIeHTU(UKOBaJIe HajOOJhE IMOCIOBHE MPAKCE M ACIICKTH YIPaBJbaha 3HAKBEM KOje
Tpeba 1a 06e30ene 100pe opraHu3aIoHe pe3yirare.

3Hame je JaKiie CYIITUHCKU €JIeMEHT JbYACKOT KaluTala, KOjUM ce Mopa e(heKTUBHO
yIpaBJbaTH y3 YBa)KaBame CTpaTervje W IMWJbeBa OpraHu3aldje, Kako Ou ce Ha Taj HAYMH
OCTBapWJIX TOOPH TOCIIOBHH PE3YJITATU U OJP’KUBA KOHKYPEHTCKA MPETHOCT.

3.3. 3nauyaj u U3a30BM yNpaB/bamkha 3HAHEM

Kako y caBpemeHuM ycjaoBHMMa MOCIOBamka 3HAKE MPEACTaB/ba HAJOUTHUJU €JIEMEHT
MMOBUHE OpraHu3aliije, yIpaBbakbe 3HAKEM j€ HYXKHO Kako Ou ce ocurypanu 1o0pu
MOCJIOBHU pE3yJTaTu. 3Hayaj yIpaBjbambha 3HAHEM MOJXKE C€ MOCMaTpaTd U3 BUIIE YIJIOBa.
[Tonazehu on pecypcHo 6a3upaHOr IPUCTYIAa U TPUCTYIA 3aCHOBAHOT HA 3HABY, JEAMHCTBEHO
3HaWkE 3aMOCIEHHUX, KOj€ C€ HE MOJKE JIaKO KOIHUPATH, BOJAU OJP’KHMBOj KOHKYPEHTCKO]
npenHoctd. Crtora je Hajupe NOTpeOHO carjenaTd 3Hauya] yIpaBJbalkha 3HAKEM U3
MEPCICKTUBC KOHKYPCHTCKE MMPECAHOCTH.

CaBpeMeHH YCIIOBH TIOCJIOBama KapaKTEPHINy CE€ HW3PAa3UTOM KOHKYPCHIIUJOM U
poMeHamMa Ha mocjioBHOM TpxumTy. CBe je Behu Opoj opranuzamuja Koje HyJe UACHTHYHE
MPOM3BOJIE M YCIYTe W HACTOje Ja MPHUI00M]y TOTpoIIade CBOjUX KOHKYpeHaTa. YTpaBJbame
3HaKkEM, Kao TMpoIecC HUIeHTU(HUKOBaWma, TMPUKYIUbaka, o0pajae, OpraHu3ainuje Hu
TUCTpHOYITMje 3HaWka y OpraHu3alvju, oMoryhaBa 3amociieHMMa KPEaTMBHO M WHOBATHUBHO
pasMuIIbamke, Koje He camo Aa he yHampeauTn epUKacHOCT U €(EeKTHBHOCT pe3yiaTaTa U
pama, Beh u cTBapame BHUCOKOKBAJMTETHHX IMPOM3BOJA M YyCiIyra, Koju he maty moHymy
opraHuzaigje, a U camy OpraHu3anujy, nudepeHnuparu o KOHKypeHaTa u 00e30eauTu joj
KOHKYpeHTCKY mpeanoct (Omotayo, 2015; Asoh u cap., 2002; Argote u Ingram, 2000). Ha Taj
HAYMH BPIIU ce OpeHIHMpame OpraHu3aluje U BEeHUX MPOU3BOJa U YCIIyTa, IITO MO3UTHBHO
JeNryje Ha 3aJ0BOJbCTBO U JIojaiHOCT moTpomnava (Bataineh u Alfalah, 2015). McroBpemeno,
aKTHUBHOCT YIIpaBJbalkba 3HaWmEM, npaheHa aJeKBaTHOM IPAKCOM YIIPaBJbakba JbYACKHM
pecypcuma, Koja TOoJpa3ymMeBa jeIMHCTBCHE pajlHE YCIOBE, CTHMYJIAaTHBHE KOMIICH3aIlHje,
OamaHc u3Mely KMBOTa M MOCHA, NApTULHUIANU]Y Yy OJUTy4HBamy U Jno0Ope mehymbyracke
oJHOCe, oMoryhaBa u3rpajimy OpeH/a MMocioIaBlia, YUMe OpraHu3aimja MocTaje jeIMHCTBEHO
MECTO 3a pajl Koje je y cTamy Ja MPHUBYYEC M 3aJpKH TAJCHTOBAHE 3aIlOCJICHE, OJIHOCHO
00e30emn BbUXOBY nocseheHoct u yojanHocT (Singh n Rokade, 2014). Ynpasibamwe 3HameM
00e30ehyje KOHKYpeHTCKY MPeIHOCT U 300T TOTa IITO 3alOCICHH Ca JeAUHCTBEHUM 3HAHEM,
OJTHOCHO 3aroCiIeHH KOjH mocenyjy Jbyncku kanutan (Perez u Pablos, 2003):

® HE MOTY JIaKO Jia c€ KOMHPajy, jep je€ BbUXOBO 3HaWme aKyMYJIHPAaHO Y OpraHu3alujy,

® KOPEHU HHXOBOI 3Hama BE3yjy C€ 3a OpraHu3alyjy, OJHOCHO HHTPU3UYKOT CYy
Kapakrepa,

® TaKBU 3aIIOCICHUM Cy 3HAa4ajHO IOBE3aHM ca OpraHU3alMjoM, Tako jaa (opMHUpaJy
JEIMHCTBEHH COIMjATHU KaruTal U

® JaJbU Pa3BOj HUXOBOT 3HaMWa OJpeheH je IIaHOM U IPOTPaMoM OpraHH3allje.

[Tomazehu ox onHOCa ynpaBibama 3HamkeM U HHoBaTUBHOCTH, Carneiro (2000) uctuye
Jla YIpaBJbake 3HAHEM MPEACTaBIba JETEPMUHAHTY KOHKYPEHTCKE IpeaHocT Oyayhu na je y

39



MUTaky CTPATETHJCKH ajaT Koju oMoryhaBa pa3Boj M ymoTpeOy jeTMHCTBEHOT 3Hama, KOje
3aroCcICHIMA TIOMaXKe J]a Pa3MUIILbajy MHOBATUBHO, Pa3BHUjajy HOBE MPOIIEAype U MPOIece U
CTBapajy jeMHCTBEHE MPOU3BOJC U YCIyre JApyraduje ol pyruxX OopraHu3aiuja. YpaBbambe
3HAalEM je HMCTOBpeMEHO M JerepmuHanTa uHoBammja (RaSula um cap., 2012). Ilpomec
WHOBHpama y Hajehoj Mepu 3aBuCH 0J1 3HaWka, MOTOTOBO OJ1 UMIUIMLIUTHOT 3Hama Koje, Kajaa
ce mpeBeJie y MPOU3BoJIe, YCIyre U mpoiiece, 00e30elyje moope opranusanuone nephopmMance
1 KOHKypeHTcKy npeanocT (Rahimi u cap., 2017). Heke opranusanmje ynpaBbambeM 3HABEM
MOJCTUYY 3aloClieHe Ja HCTPaxyjy, eKCIICpUMEHTHUINY ¥ pas3BHjajy HOBa 3Hama, a
MOCIIEIMYHO W HOBE TEXHOJIOTHje, METOAE paja, HOBE MPOW3BOJE, YCIyre W IpOLece, alu
HCTOBPEMEHO Ja pa3Mebyjy HOBOCTBOPEHO 3HAKE KaKo OM ce Kpenpajie HOBe KOHKYPEHTCKE
crpareruje (Carneiro, 2000; Andreeva u Kianto, 2011), kao mro je mpukazano Ha Crwmn 9.

Cauka 9. OaHoc ynpaB/bama 3HalbeéM, HHOBATHBHOCTH M KOHKYPEHTCKe MPeIHOCTH

Yupas/bame 3HAHEeM
WHTeNneKTya IH! KarmuTai
Pa3Boj 3Hama
MoTuBHuCame 3aM0CIEHUX Ja y4ue
EBanyaiuja pa3Boja 3Hamba

JInune JInunu pa3Boj
KapaKTepUCTHKeE HckycTBo
Oo0pa3oBame < Tpenunr
BpenHocTu U cTaBOBH JIn4yHy nHIbEBH
HuoBatuBHOCT Vueme
KpearusHocT Hudo. Texnomnoruje

v

Crpareruje pa3Boja 3Hama
VYnarame y pa3Boj
Paguuim 3Hama
Ctumynucame HHOBHPAmHa
Harmopu xa KOHKYpEHCKHM CTpaTerdjama

TpxuniHo 3Hambe [ y Y > 3Hame 0
[otpebe TpxummTa KOHKYPEHTHMA
3axTeBH TPXKHUILTA Texnonoruje
[pedepentmje Chare
ATpaKTHBHOCTH Cnaboctn

Crparelnky nore3n
v v
Hamnopu ka P v R Komnerutusuu
MHOBUPABY - i HaTopu
v v

HNuoBaumje < KonkypentHoct

A 4

Hssop: Carneiro, A. (2000). How does knowledge management influence innovation and competitiveness?
Journal of Knowledge Management, 4(4), ctp. 96.
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VYKOJHMKO ce MmocMaTpa MPEeTXOHa CIIUKa, MOXKE Ce Hajlipe 3aKJbYYUTH Ja je Mpolec
ylpaBjbatba 3HAKBEM IMOJ JEJjCTBOM JIMYHUX (akTopa (MOMYyT CTaBOBA, BPEIAHOCTH,
CMOCOOHOCTH KpPEaTHMBHOI M HWHOBAaTHUBHOI pa3MHIIJbarba) W (akTopa JHUYHOT pas3Boja
(mpeTxoaHO 00pa3oBame, UCKYCTBO, TPCHUHT, JIMYHH IIUJBEBH), KOJU Cy U caMu Y Melyyco OHOj
uHTepakiuju. Crparerujama yrpaBjbalkba 3HAWkEM, CTHYY CE€ pEJICBAaHTHE BCIITHHE,
CIIOCOOHOCTH M UCKYCTBa Koja oMoryhaBajy paaHHUIIMa, KOjU cajia TIoCceyjy BpeaaH JbYyICKA
KanmuTaja, 7a 00Jbe CIO3HAjy TPIKHIIHE KapaKTEPUCTUKE, Ka0 M KApaKTEPUCTHKE CBOJUX
KOHKypeHarta. Ha OCHOBY TakBUX BpeAHHX HH(pOpMaIHja, OpraHu3aidje Cy y cramy Ja
MIPUCTYIIE MPOIECY HHOBATUBHOT U KPEATHMBHOT pa3MUIILJbarba KOju hie BOJUTH MHOBATHUBHUM
MIPOM3BOJIMMA, yCIIyrama, MmporecuMa, Kao U ApyruM (akropuma koju 00e30ehyjy oapxkuBy
KOHKYPEHTCKY mnpennoct opranusanuju (Carneiro, 2000; Hasan u Raziq, 2019; Basadur u
Gelade, 2006).

Jlakiie, ynpaBibamkbe 3HAHEM OJIAKIIaBa U yOp3aBa MpPOLEC MHOBUPAWA, a MOPEN TOra,
JIONPUHOC YITpaBJbakha 3HAHEM HHOBHpamy oriena ce u 'y cienaehem (Rahimi u cap., 2017):

e OJIaKIIaBa Cce pa3MeHa 3Hama y HaBeIEHOM IPOIIecy,

e 00e30ehyje ce mnpuUCTyn EKCIUIMIUTHOM M HWMIUIMIUTHOM 3Hamy Y TMpoIlecy
WHOBHpama,

® OCHTYpaH je TOK 3Hama n3Mel)y pa3inyuTuX ydeCHHKa Y HHOBAIIHOHOM TIPOIIECYy,

e UJIEHTHU(UKY]y C€ TeNOBU y 3Hamy KOJU C€ MOpajy MHOMYHUTH Kako Ou Tmpolec
MHOBUpama 010 eeKTUBaH u

® WHOBHpAHkEM C€ CTBapa HOBHM OOJIMK 3Hama KOJU CE€ UyBa y OpraHu3alvju U Koju he
KacHH]e OUTH cacTaBHH JICO HOBE CTPATETH]E yIpPaBJbamkha 3HAHEM.

3Hauaj ynpaBibamka 3HAkEM OIJIe/la CE U Yy YTUIIa]y Ha OpraHu3aIuoHe nepdopmaHce
(Rasula u cap., 2012; Armistead, 1999; CnaBxoBuh u baouh, 2013). YnpaBmame 3HameM
MoOMake OopraHu3amfjaMa Ja OCTBape CBOJy MHCH]Y, IIMJbEBE M HUCIYHE CTparervje, IITO
omoryhaBa ocTBapuBame €(PUKACHOCTHU, PACT MPHUXOJAa U CMAmbEHE TPOILIKOBA, OJHOCHO
ocTBapuBame no0pux pesyararta (Jenenuh, 2011). I[Topex Tora, mokasano ce Aa ynpaBJbambe
3HaKbEM OCTBApyje 3HAYajaH MO3WTHUBAH YTHUIA] Ha (puHAHHMjCKE mMepdopMaHCce, TP>KUIIHO
yuemnrhe, ocTBapeHy BPEAHOCT OpraHu3alrje, Kao U Ha apyre puHaHCHjCke U HepUHAHCH]CKE
pesynrare (Abuaddous u cap., 2018; Zack u cap., 2009; Choi u Lee, 2003). Ocum HaBeneHOT,
HE CME C€ M30CTaBUTHU 3HAYa] yIpaBjbalba 3HAKEM HU 3a ApPYyre acleKkTe y OpraHu3aldjy.
Kana ce ympaBsba 3HameM y OpraHH3aldjy, 3arloCIeHd KOjU Cy CTEeKJIM ofpeheHe BelITHHE,
CBOje 3HAWE MpeHocuhe apyruMa y OpraHU3alldjd U MyTeM TaKBe MHTEPAKIHje CTBOPUTHU
OCHOBY 3a pa3BOj HOBOT 3Hama. YKOJHUKO CE€ YNpaB/balbeé 3HAKEM BpIIM y Tpylnama H
THMOBHMA, y TOKY BpeMeHa TakBa I'pyra, OJJHOCHO THUM, pa3BHja HEKE COTICTBEHE BPEAHOCTH,
KyITypy ¥ KOXe3HMjy, IITO HE caMO Ja OJIaKilaBa pa3MeHy 3Hama, Beh yHampelyje
KOMYHHKaIMjy U Mehyibyacke ofHoce, HITO C€ IMO3UTHMBHO OJIp’KaBa HAa OPraHHU3alMOHE
nepdopmance (Gonzalez u Martins, 2014). Ynpapibame 3HaHEM IOMake OpraHuzaiyjama aa
UACHTUDUKY]Y U SIMMUHUILY HETOTpeOHEe OpraHu3alloHe MPOLEAype U YHaAIpeae OHe Koje
Cy OJl 3Hauaja 3a MOCIOBHM pe3ynraTr. VcToBpeMeHO, ynpaBibambe 3HamEM IMoBehaBa
¢drekcuOUIHOCT, cMamyje cTomy (QUIyKTyaluje M afnceHTH3Ma M omoryhaBa 3aJpikaBambe
MHTENEKTYaJIHOT U JbYACKOT KanuTana y oprauuzauuju (Omotayo, 2015). Jlakie, nokasaino ca
Jla YIpaBJbalb€ 3HAHEM IO3UTUBHO JeNyje M Ha MocBeheHOCT, OJHOCHO JIOJaJIHOCT
3alOCIIEHUX OpraHu3alMju, [ITO Yy KOHAYHOM OIET MO3UTHBHO JIelyje Ha OCTBapeHe
opranu3zaiuone neppopmance (Ikechukwu u Callystus, 2018; Salleh u cap., 2017).

Kako je ympaBibame 3HameM COLUjaTHU (PEHOMEH, jaCHO je Jja ce OHO Hajla3u MO/
JIeJCTBOM pa3IMuYUTUX (PakTopa, KOju CTBapajy OpojHE H3a30Be 3a TMPOLEC YIpPaBJbamba
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3HameM. Ha camom moueTky Tpeba M3IBOJUTH YIPaBO COIMjalIHY AUMEH3H]y OpraHHU3aIuje.
Menagepu ce cBe BHIIe cycpehy ca KylITypalHUM pa3IH4YATOCTAMA Y CBOJUM
opraHu3aijama, MOTOTOBO KaJa je ped O MYITHHAIUMOHAIHUM OpraHu3anujama. Ycien
KYJITypHE AuBepcuduUKaimje, HeMajy CBU 3allOCIICHU JeIUHCTBEHHU CTaB IpPeMa yueHhy HOBUX
CTBapH, OJHOCHO HE XeJIe CBH Jla C€ YKJbY4e y MPOIEC YUeHa, ITO CaMO yIPaBJbaAkhE 3HABEM
orexaBa. OBakaB CTaB 3alOCICHHX MPEMaA YUCHY j€ JOHEKJIE U ONPaB/aH, jep Ce€ JbYAU TEIIKO
CyouaBajy ca IMpoMeHamMa M HOBHM OKOJIHOCTHMA, I1a jé CTOTa BEIMKH M3a30B 3a MEHalepe
Kako Jia TOJICTaKHy 3arociieHe Ha ydeme. Kao pesynrar, cMamyje ce W Koolepauuja u
MOCBEhEHOCT 3aloCiICHUX Yy TPOIEeCy yuYema, IMITO je jeJHa OJf Beoma OTekaBajyhmx
OKOJIHOCTH 3a TPOIIEC yrpaBibama 3HameM. C Apyre cTpaHe, pa3jiuKe y OpraHu3aloOHO] U
HAIlMOHAJIHO] KYJITYpU HE MOpajy HY)KHO OWTH Mpemnpeka y pa3Bojy U TpaHcepy HOBOT
3Hama. Hanme, nocroje oHe KylnType y KOjuMa ce Heryjy TakBe BPEIHOCTH Y KOJUMa yUeHe,
KpEaTUBHOCT, pa3Boj M JEJbEH€ 3Hamka HMajy I[CHTPaTHy TMO3WIH]y, YCJIea Yera Ha

KyITypaJHe pa3jiuKe He Tpeba riefaTh Kao Ha HEMTO UCKJbydnBO HeratwBHO (Vasilaki,
2011).

Kana je ped o MeHaiepuma opraHuzaiiyje, lbUXOBa BelMKa 3a0pUHYTOCT jaBjba CE€ Y
noryeny Kopuirhema HHPOPMAIIMOHE 1 KOMYHUKAITMOHE TEXHOJIOTHjE Y TIPOIECY YIIPaBIbamka
3HAalkEM M TO y TOTJIEy CUTYpPHOCTH ucTe. Hamme, KOHKYPEHTH KOjH TOCENyjy pejeBaHTHA
TEXHOJIONIKA 3Hama MOTY JIaKO TPUCTYMHTH TOJAlMa, WU C€ WCTH MOTY H3HETH W3
OpraHu3zauje 0] CTpaHe HEKOT 3aIll0CIICHOT, IITO C€ HETaTHBHO OJIp’KaBa HA KOHKYPEHTHOCT Te
oprauusarje (Alavi u Leidner, 1999; Gupta u cap., 2000; Haq u Anwar, 2016). Kox onux
MeHalepa Koju HU CaMHM HHUCY BOJbHHU Jla C€ YKJbyde€ y IpOLleC KOHTHHYEIHOT 00pa3oBama,
jaBjba ce mpoOseM HACHTHU(PHUKOBama TMPABOT JIMJAEpa KOJu he 3amociieHe BOJIUTH Kpo3
MMpOMEHE W OMOTYhHUTH UM yCBajamk¢ HOBUX 3Hama W BemTuHa (Gupta u cap., 2000). Kana je
ped O TEXHOJIOIKHM (aKTOpUMa, y HapeTHOM MEepHOJy MOXKe ce OueKHBaTH cBe Beha
ynoTpeba nHpopMannoHe 1 KOMYHUKAIIMOHE TEXHOJIOTH]E Y TIPOIIECY yIpaBibamka 3HABEM. Y
TOM JOMEHY Tpeba W3ABOJUTH HHTEPHET IuiaTGopme, BUPTYEITHE OpraHU3aluje, MaMeTHE
TeneoHe W padyyHApCTBO y o00Ojaky, Koju omoryhaBajy 3HaTHO Jsakmie W jedTUHH]E
MIPUKYIbame, 00pany, pa3MeHy U YyBame 3Hamba, Kao U MPUCTYIl UCTOM ca OUIIO KOjer MecTa.
Anu, Tpeba MMaTH y BUIY Ja IOCTOjU MOTYhHOCT /Ja ce OBakBa TEXHOJIOIIKA pelleHa
3nmoynoTpede, Tako Ja uHpopmalyje ,,ipouype’ u NocTany JocTynHe KoHKypeHTuma (Dave u
cap., 2012). Mako je TexHosioruja BeoMa OMTHA Yy CAaBPEMEHHUM YCJIOBHMA MOCIOBaba, IPOIIEC
yIpaBJbakba 3HAKBEM HE CME 3all04YeTH TEXHOJIOTHjoM, Beh JpynuMa, y 4eMy ce BpJIO YecTO
yyuHU Tpemika. [lakie, mpe HEro IITO ce JU3ajHUpa TEXHOJIOIIKA IMOJPIIKA YIPaBIbalkhy
3HaWBEM, MOTPEOHO je MU3ajHUpaTH CHCTEM M CTpaTerujy yIrpaBJbamba 3HAaWkEM, Koja Mopa
OUTH y CKIaJy ca OpraHM3allMOHOM IIOCIOBHOM CTpaTerujoM u mnpuxpaheHa oja cTpaHe
3aMoCieHHX, IITO je caMmo Mo ceOu Benuku u3a3oB (Turner u Minonne, 2010).

3a KJbydHE M3a30BE€ yIpaBsbama 3HambEeM y OyayhHOCTH, MOTY ce mocTaBuTH ciencha
nutama (King, 2009):

e Ha xoju HauMH ympaB/bamke 3HaHEeM y OyayhHOCTH MoOKe MpeacTaB/baTH H3BOP
KOHKYPEHTCKE MpPEeJIHOCTH YKOJIMKO BehmHa opraHusanuja TOYHE MPUMEHUBATH
WJIEHTUYaH IPUCTYI?

e Kaxko 06e30en1uTi NoapIIKy TOI MeHalepa y Ipolecy yrnpaBibamba 3HambeM ?

e Ha xoju HaumH moacrtahm 3amocieHe na ce yKJbyde y MpoleC ydema U pa3MeHe
3Hama?

e Kaxko nponernty (pHAHCH]jCKE KOPUCTHU U TPOIIKOBE OJ1 yIIPaBJbarha 3HAHEM ?

e Kaxko Haj00JbE OIEHUTH JOTPUHOC YIIPaBJbakha 3HAKHEM OPraHU3AIOHO] CTPATEeTUju?
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e Kako y OyayhHocTH 1u3ajHUpaTH CHUCTEM YIpaBJbambha 3HAKBEM YKOJIUKO H
KOHKYPEHTHU Oy/y MOYeNH /1a yIpaBibajy 3HamHEeM?

Jlakie, MeHaliepu JbYJACKHX pecypca y OyayhHOCTH MOpajy OCMHCIMTH HAYWHE KaKo
Ja yKJby4e 3allOCiIeHE Yy TpOIeC y4ema M Jia Ce HMCTOBPEMEHO MOTpYyJe Ja CTpareruja
yIIpaBJbatha 3HakBEeM Oy/ie Ae(hUHHMCAHA TaKO JIa CE TEIIKO MOXKE KOMUPATH O] CTPaHe JAPYTHUX,
IpU YeMy TaKBa CTpaTeruja UCTOBPEMEHO Mopa OUTH y CKJIaJy ca CTPaTerHjoM MOCIOBarba
OpraHmsaiyje.

3.4. KoHuent opranusanmje Koja yuu

Opranuzainyja, Ka0 U OPraHU3aIMOHO YY€He, NMPEACTaBIbajy MYJITUIUCHUILNIMHAPHU
(dbenomen, Oynyhu ma cy mpenMeT MHTEpPECOBama PA3IMYUTUX HAYYHUX TUCHIUIUIMHA, TTOTYT
COITMOJIOTH]e, TICUXOJIOTH]je, aH/Iparoruje, ColMjajiHe TICUX0Jorrje U MeHaMmeHTa (Saadat u
Saadat, 2016; JanuhujeBuh, 2006). Vctopuja pa3Boja opraHU3alMOHOT y4eHa Be3yje ce 3a
JABHE II€3€/IeCeTe TOMHE MPOIILIOT BEKa, alli je 10 MOITyJIapu3aiuje oBor (hfeHOMEeHa JI0II0
y TOKY JEBENIECETUX TOANHA, Kaja je JOILIO JI0 pa3Boja MYJITHHAIIMOHAIHUX OpraHu3anuja u
3a0IITpaBamka KOHKYpEHITH]e.

YnpaBo 3aTto MmMTO je TpeAMET HWHTEpPEecOBama Pa3IMuUTHX JUCIUIUINHA,
OpraHM3aI[MOHO YY€He HeMa JeAMHCTBEeHY naepununujy. Panu mnokymaju nepuHucama
OpraHU3aIlMOHOT y4YeHa KpeTallu Cy ce y JBa mpasia. [Ipema mpBoM cxBaTamy, 3arOCICHU
YHYTap jeIHe OpraHu3allfje Hajla3e Ce y CTATHOM IPOIECy yUeHma, KOje HacTaje Kao pe3ynrar
MOHaBJbakha PAJHMUX 3aJaTaka M HUHTepakuuje ca Kojerama. I[Ipema npyrom mnpuctymy,
OpPraHU3aIlMOHO YYCHE j€ MPOIeC NMPUKYIJbakha W IMHUpPEHha HHPOPMAIIHja, OJHOCHO IMPOIIEC
npeTBapama uHbopmarmja y 3Hamwe (BykoBuh um cap., 2017). Tpeba namomeHytm na
opraHu3aiyja Koja y4d HE TpelcTaBjba crnenuduyaH MOJIE]T OpraHU3aIiOHE CTPYKTYpE.
Caaka mojaBHa ¢Gopma opranuzanmje, 6e3 o03upa aAa i je GyHKIUOHATHA, TWBU3MOHATHA,
MaTpUyHa, TUMCKa WJIM HEKa JApyra, Moke 00aBibaTH Mpolec yuewa. Mehytum, oHO HITO
jecTe BaXHO y TOM CiIy4ajy jecTe MmocTojame ojapeheHux dakropa koju he moacrahu mporiec
OpPraHU3aI[MOHOT y4eHa, a TO Cy KOMYHUIIUpame, NapTULUIAlUja Y OJIy4uBamky, PABUIHO
MOTHBHCAE 3all0CIEHUX, JeIHAKOCT y HarpahuBamy, JHIIEPCTBO, pPa3Boj Kapujepe, TUMCKU
paz U cTpaTerrjcka opujeHraija opranusanuje (Araaruh u Mamypa, 2013; Popova — Nowak
u Cseh, 2015).

Opeanuzayuono yuere TIPEICTaBJba CTBAapame 3HaWa Koje he yHampeauTu
nepdopMaHce opraHu3aimje, a MOXKe ce Je@UHUCATH Kao TPOMEHA y KOTHUTHUBHHM
CTpyKTypama 3allOCJICHUX Koja Tpeba Ja YyHanpeau HHUXOBE CHOCOOHOCTH, Kao U
CIIOCOOHOCTH OpraHuzandje na ce npuiarond y okpyxemy (Epuh Nielsen, 2015, mpema
Reinhardt u cap., 2003). Mayo (1994) opranuzannoHo y4yeme neduHHUIIe Kao CKYIl METO/a,
aKTMBHOCTH W TIpolleca KOje KOPUCTH OpraHu3aldja Kako OW YHarpeIwia COICTBEHU
KamaiureT 3Hama. Takohe ce Moxe pehu ma oOpraHu3alMOHO Yueme Ipe/CcTaBba
NEPMaHEHTHO YHanpehuBame CIOCOOHOCTH OpraHu3alyje Jla ce MNPUIAroJU OKpYXKeHhY
(Atnaruh u Marypa, 2013). Moxe ce KOHCTaTOBaTH Ja j€ OPTaHHU3AI[MOHO YU€HE€ MpOIEeC
CTHLIaka JI0/IaTHOT 3Hama OpraHu3aluje, Kako O ce He caMo yHampeawie neppopmaHce
opranu3zanyje, Beh u 06e30enuno npunarohaBame okpyxemy. V3 HaBeieHUX, KA0 U MHOTHX
Apyrux OepUHULIMjA, MOXE CE€ YBUAETH Ja OPraHU3allMOHO YY€HEe MMa JBE KOMIIOHEHTE:
KOTHUTUBHY U OuxeBuopanny (Januhujesuh, 2006). Kocnumuena komnonenma 0JJHOCH ce Ha
3HaWkE Koje 3amociieHn Beh mocedyjy M Koje ce y mpolecy ydema yHamnpehyje. 3Hame
UMIUIMIMpAa U oJpeheHO MoHallamke y OpraHu3aluju, IITO C€ OJHOCH Ha OUXesUuopanHy
KOMNOHEeHMY OPraHU3aIMOHOT yuemba.
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OCHOBHM IIWJb OPTAHHM3AIMOHOT y4eHa jecTe /a Ce pa3BHje 3HAWHE Koje J0 Taja HUje
MOCTOjaJI0 y OpTaHu3aInjH, a Koje he omoryhutu cTBapame KOHKYPEHTCKE MPeaHOCTH. TakBo
3Hale He camo Ja he omoryhutu 3amocieHuMa jaa page 00Jbe M MPOAYKTUBHHjE, MTO he
YHanpeauTu opranusanuone nepdopmance, seh he n noseharu cnocobHoct opranuzanuje na
ce Op30 MpUJIaroy MpoMeHama y OKpYXKekYy, HCTOBPEMEHO Ipajichin HOBa 3HAaWkE U BEIITHHE
kon cBojux 3anocieHux (Epuwh Nielsen, 2015). Jaxme, opranm3amnuje Koje yde ce
npunarohaBajy CcBOM OKpyKemy, CTaIHO yHampelyjy CBoOje KOMIIETeHIHje, MOJACTUYY
KOJICKTHBHO M WHIMBHJIYaJIHO Y4YCHE, a CBE Ca LUJbEM OCTBapUBama OOJbUX pe3yiTara H
KOHKypeHTcke mnpenHoctu (Arnaruh um Manypa, 2013). CxoaHo HaBeAeHOM, IpoLEec
OpPraHM3alMOHOT y4Y€Hha je BeOMa KOMJICKCAaH, LWJbHO OPHJCHTHUCAH, KOHTHHYENIAH U
MmojJpa3yMeBa WHTEpakuujy wusMmel)y rpymna, I[oOjeadHana, OpraHu3aluoHuX QGyHKIH]a,
Haapehenux u noapehenux y opranmsanuju (Saadat u Saadat, 2016).

VY oBoMm gomeHy Tpeba mctahu TO Ia opraHU3aIMOHO y4ewme W ydeha opranmsanuja
HUCY HCcTH (QeHoMeHH. Hawmme, OpraHM3allMOHO y4eme je Mpolec CTUlama 3Hama y
opraHu3aiuju, 10K yueha opranuzaigja jecte pe3yaTaT TOT Ipolieca, Y K0joj MOCTOJU TaKkBa
OpraHu3aIMoHa KJIMMa y K0joj ce 3aloCyeHH MOACTUYyY Aa crtainHo yue (JanmhujeBuh, 2006).
Morno Ou ce Takohe uctahum na OpraHu3alMOHO YY€H€ U MPOIIEC YINpPaBJbakba 3HAKBEM
npeAcTaBbajy MehycobHo moBe3ane (enomeHe, Oynyhm nga oba Hactoje nma mosehajy
criocoOHOCTH U 3Hame opranuzanuje (IlIBoma, 2018). Nnak, Tpeba umatu y BUIy TO Ja je
YIPaBJbakhe 3HAKEM OPHJEHTUCAHO Ha Ca/IPXkKaj, OTHOCHO OOJMK 3HAHa KOJU C€ KEJTH Pa3BUTH
y OpraHu3aIujy, JOK C€ OpPraHU3allMOHO y4YeHhEe OJHOCH Ha YCBajamhe Pa3IMUUTHX OOJHKA
3Hama KOjU Cy MOTPEOHM OpraHM3aluju Kako Ou ce octBapwian mo0pu pesyararu (King,
2009). Ono mTo je 3ajemHHYKO 3a 0ba (peHOMEHa jecTe TO Ja MOy OMOTYhHTH CTBapame
JEIMHCTBEHOT JhYJICKOT KaluTajla y OpraHu3aliiju, Koju he o0e30equTH cBapame OJpIKHBE
KoHKypeHTcke npeaHocT (Curado u Bontis, 2006).

[TocToj HEKOMWKO PA3NMUUTHX BpPCTAa OPraHM3AIMOHOT ydemwa. Argyris u Schon
(1978) unentuduroBanu cy 1Ba mupokonpuxpaheHa 00IMKa OPraHU3aIMOHOT yUeHa: YUCHE
y jeIHOM W ydYeme y ABa Kpyra. Yueme y jeomom kpyey (euri. Single loop learning)
NOoJpa3yMeBa PEaKIHjy 3aloCICHHX Ha TPEIIKe Yy MHTEPHOM U EKCTEPHOM OKpYXKemY, a
MOTOM KOPEKIHjy MOHAIamba Kako Ou ce rpemike ncnpasmie. OBaKBUM y4EHEM 3alIPaBO Ce
HEe BpIIE BEJIMKE MPOMEHE y KOMIETEHIMjaMa OpraHu3amuje, Beh ce camMo KOpHryjy
OJCTynama 0J Ae(pUHHCAHOT IUIaHa 3Hamba W y4dema, Ca LUJbEM OuYyBama CTAOMIHOCTH
opranmzanuje. C napyre crtpaHe, yuewe y 0sa kpyea (euria. Double loop learning)
NoJpa3yMeBa KOHTHHYHPaHY YKJbYYEHOCT OpraHu3alje y aHaJIU3H MHTEPHOT M EKCTEPHOT
OKpY)Kema Kako Ou ce oAroBopuio Ha jgorahaje y MCTUM, Ha HAYWH Ja c€ HAECHTUDUKY]Y
rpelke U TMpoMeHe Oa3uyHe MPETIIOCTAaBKE yderma. YUYCHEM Yy JBa Kpyra HamylTajy ce
TpaAMLMOHATHN OKBUPU y4eHa M CTBapa jeJJHa HOBa (popMa CTHIama 3HAWkHa U BEIITHHA Y
OpraHM3aluju. Y4eme y jeJHOM KpYry MO3HATO je U Kao aJaiTUBHO y4eHe, KOjUM ce BpIIe
MHKpPEMEHTAJIHE NTPOMEHE y 3Hamby OpraHu3alluje, JI0K je ydewme y JiBa Kpyra Mo3HaTo U Kao
TeHEpPAaTUBHO Yy4ele, KOJUM ce Bplle paJuKaliHe NMpoMeHe y 3Hawmy opranuzaunuje (Epuh
Nielsen, 2015). AnanTuBHO y4erwe je yriIaBHOM TpBa (haza y Mpoliecy yuemha OpraHusaiuje,
JIOK TeHEepaTMBHO Y4Y€Hm€ MoJpa3ymeBa 3HaTHO Behu Opoj akTMBHOCTM M Behu cTeneH
KOMIUIEKCHOCTH, Oyayhu Aa mopes cBera octayor mojpasyMeBa U KpeaTUBHO U MHOBATHBHO
pasMUIILJbak-e U3BaH KOHIENTYaTHUX okBUpa opranuzanuje (Luthans, 2010). ¥V mehyBpemeny
je JoIUIo 0 pa3Boja HOBE (OpME yueHa, TAKO3BAHOT yuersa y mpu kpyea (enri. Triple loop
learning). Jako myro BpeMeHa ce cMaTpajio Ja je OpraHH3alliOHO Y4YEeHhe JUXOTOMHOT
KapakTepa, OJJHOCHO J]a MOKe€ OUTH aJalTUBHO WIM T€HEPAaTHUBHO. YUeHme y TPU Kpyra ce
0JIBHja Ha BUIIEM HUBOY HETO YU€H€ y JeJJHOM HJIM JiBa Kpyra, fa ycliel] Tora, yueme y TpU
Kpyra je J0CTa KOMIUIEKCHH]Je HEro HeroBe NMpeTxoiHe (Gopme, jep 3axXTeBa pa3BOj HOBHX
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MPHUCTYIA ¥ METOI0JIOTH]a opranu3anroHor yuema (Tosey u cap., 2011). Yenen Henocrataka
aJlanTHBHOT Y4YeHa, KOje 3axXTeBa pEaklHjy camMO y OHMM OKOJHOCTMMAa KajJa Ce HEUITO
JOTOJI Y OKPYXEHY IITO 3aXTeBa MPOMEHY U YU€He, Kao U yciel HeMOTryhHOCTH BETUKOT
Opoja opraHusanuja Ja y49d y JIBa Kpyra, jep ce paad O paJuKaTHUM IPOMEHaMa 3a Koje
3aIlOCIICHH Y€CTO HUCY CIIPEMHHU WJIM BOJHHU J1a IIPUXBATE, jaBJjba CE YUCHE Y TPH Kpyra, Koje
3aIociieHe y opraHu3aiyju Tpeda Aa yrno3Ha ca caMOM CYIITHHOM y4erha M 3HadajeM 3Hama.
VYueme y Tpu Kpyra UCTHYE 3Ha4a] pa3IMuuTHX MpoliieMa ca Kojuma ce 3armocieHu cycpehy
WJIM C€ MOTY CYCPETH y OpraHu3alliju, a IOTOM HACTOj! Jia aHTaXyje CBE pecypce, CTPYKTYpe,
UHOPPACTPYKTYpY U CyOjeKkTe y opraHu3alMju Kako Ou ce Kpeupaia HoBa (opma 3Hama,
ucTuuyhu MCTOBPEMEHO Jia JIM Cy MPETXOoJHE (OopMe M CTpaTeruje yuemwa Owie e(eKkTuBHE
wm "ucy (Romme u Witteloostuijn, 1999). 3anpaBo, yueme y Tpu Kpyra mojapasyMmeBa He
caMo TMPOMEHY OpTaHU3aIlMOHUX MPUHIMIIA ¥ BpenHocTH, Beh u penedunucame uaeHTHUTETA
3allOCIICHNX ca IIMJBEM pa3Boja BPEIHOCTH M CTaBOBAa Y KOjuUMa IPOMEHE, y4Yewme |
ycaBpIllaBame MpeACTaB/bajy OCHOBHE (hakTope ycmexa. OpraHuzanuja U HEHHU 3aroCiIeHU
MOpajy pa3BUTH (uiI030QHUjy U JeJUHCTBEHH aHATUTUYKU IPUCTYI pelllaBamy HpodiieMa ca
KOJUM C€ OpraHu3alija CcyouyaBa, a TO 3aXT€Ba CAMOKPUTHYHOCT, KOHTHUHYEIHO
MPEeUCIUTHBAKE (DYHKIIMOHHUCAkha OpraHu3allrje, OCTaBbakhe MMUTakha U JTaBambe OAT0OBOPA,
pa3BOj KOTHUTHBHHUX CTPYKTypa M pa3BOj CTaBa Ja je Yy CaBPEMEHOM TPOMEHJHHBOM
OKPYXEHY MOTPeOHO HE CTATHO MEHATH IIMJBEBE, CTPATETH]E U CTPYKTYPY Oopranusainuje, seh
MEHTAJIUTET 3ar0CIEHUX YHYTap OpraHu3allfje, Kako OM OHM CTaJIHO yCBajaau HOBE Gopme
3Hama (Mo, 2017). YopaBo y HaBeIEHOM OTIJie/ia C€ CI0KEHOCT M JyOMHA OpraHWU3aI[MOHOT

yuemwa y Tpu Kpyra.

Jenna ox mojena opraHU3AIMOHOT yuY€Hla je Ha ,,yueHhe 3amTo’ U ,,y4eHmhe Kako
(JanmhujeBuh, 2006, npema Edmonson u Moingeon, 2003). Vuemwe 3awmo (eurn. Learning
Why) cIr4HO je y4ermy y JBa Kpyra, ¢ 003MpOM Jia OpraHu3alija aHaaIu3upa CBOje OKPYKEIbE,
uneHTuduKyje u3Bope oapehennx mpobiaema, rpemaka ¥ HeJoCTaTaka, a MIOTOM CTBapa jeIaH
HOBM 00nuMK 3Hama. C nmpyre crpaHe, yuemwe kako (enria. Learning how) omnocu ce Ha
nocrojehe 3Hame M BEIITHHE W Pa3yMEBame MCTOT ca LUJBEM HUXOBOT yHampehema pamu
MOCTH3amka BHIIET CTeleHa eUKaCHOCTH. HaBeleHO yueme MOXKEe ce TIOBE3aTH M ca KPHBOM
yuema opraHuszanuje. KpuBa opraHu3anoHOT y4ermha, 0JIHOCHO UCKYCTBA, MOXE C€ OMHCATH
Kao ydueme KOje ce CTHYC Yy TOKY pajna. Y NHUTalky je KBAaHTHTATUBHU ONKC NephopMaHCH
3ar0CJICHUX Y OpraHu3aliju Koje ce yHampel)yjy CTaaTHUM MOHABJbalkbEeM PATHUX Olepaliyja.
Hawmme, pyTruHU3anMjoM, OJHOCHO IIOHABJHAKEM IIOCIOBHHX AaKTUBHOCTH, 3allOCICHH
uneHTudukyje MOTyhHOCTH 3a yHampeheme HCTUX, IITO oMoryhaBa mnoBehame oOuMma
pe3yiTara, CMambemhe rpeniaka u aedekara, TpoIKoBa M MOOONIbakbe KBAIUTETA, MIPU YEMY
He Tpeba M30CcTaBUTH edekar yuema Ha cTBapame ekoHoMuje oouma (Anzanello u Fogliatto,
2011; Argote, 1993; Lapré u Nembhard, 2010; Argote, 2013).

Huber (1991) unentuduxyje cienehe hpopme opraHu3almoHOr yuema:

e KOHIEHHjaJTHO y4YeHe — 3HaWke U BEUITHHE KOje Y OpraHu3aIijy YHOCE leHU KpeaTopH
MPUJINKOM OCHUBAMKA,

® CKCIIEPUMEHTAIHO YY€H€ — 3Halke KOje OpraHu3allija CTMYe HAKOH OCHHBama Ha
HEKOJIMKO HayMHA: TyTeM eKCIIepUMEHTHCama (MCIUTUBAKEM OJIHOCA aKiuja u
IBUXOBUX HCX0/a), CaMOIMpOLEHUBAkEeM (CBEOOYXBAaTHOM aHAIU30M HMHTEPHOT
OKpy)XKemha Kako Ou ce wuaeHTu(dukoBane cHare © cIabOCTH), KpeHpameM
eKCIIepUMEHTaHe OpraHu3aidje koja he nako mMohu na ce mpuiarogu mpoMeHama,
HEIUTAHUPAaHUM W HECHUCTEMATCKUM Yy4YemheM (CTHIamhe 3Hamka Yy 3aBHUCHOCTH O]I
KOHTEKCTyalTHE OKOJHOCTH), Y4€H€ 3aCHOBAHO Ha MCKYCTBY, €BaIyallljOM CTPYYHE
TUTEpaType U YUeHeM OJ UCKYCTBa APYTUX,
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e yyewme O] JbYAM H3BaH OpraHM3alMje — CTUIAke 3Hama y3 moMoh ekcrmepara u
KOHCYJITaHaTa y OBOj OOJIaCTH, TPEHHMHI LEHTapa, IMOCIOBHUX MapTHEPa, IIKOJIA,
YHUBEP3UTETA U CIUYHO.

[Iponec opraHn3aoOHOT yuemha CacToju ce M3 pa3uyuTux erana. Ilpema jeaHom of
MIPUCTYIA, OPraHU3aloOHO yuewe nMa net (aza (Januhujesuh, 2006, npema Pawlowsky u
cap., 2003; BykoBuh u cap., 2017): ugentudukanuja 3HaWma, CTBApame HOBOT 3HAmbA,
madysuja 3HAEKa, HWHTETpanyja M MOAUQHKanMja ¥ TPOMEHA IOHAIIAka 3aloCICHUX.
Hoenmugpuxayuja 3marea, ¥ao mpBa (aza OpraHU3alHOHOT Yy4YeHa, IO0Jpa3yMeBa
MpOHAJIAKEHE OHOT 3Hama KOje je OWTHO 3a OCTBapHBamEe JOOPHX OpraHH3alMOHHX
pe3ynTtaTta. Y nuramy je 3Hame Koje ce Beh Hanma3u yHyTap opraHusanyje, ajid Moxxe OUTU U
u3BaH wme. Jlpyra ¢aza opraHmzanMoHOr y4€ma JeCTe Cmeapare HO0B02 3Hard, KOje je
3aCHOBAHO Y BEJIMKO] MEPH Ha MPETXOAHO UIEHTU(UKOBAHOM 3HAKY, a KOje MOpa OMTH TaKBO
na omoryhaBa cTBapame KOHKYpPEHTCKE mpenHocTu. Jugysuja jecte Tpeha daza
OpraHu3aIllMOHOT y4erha M OHAa C€ OJHOCH Ha TUCTPHOYIH]jy, OJHOCHO IIUPEHE 3HAMma Y
YUTaBOj OpPTraHW3alMju. Y HaApeIHOM KOpaKy BpIIN C€ uHmezpayuja Hosoe 3Hara ca Beh
nocrojehuM 3HaWeM y pa3lIuyuTHUM (yHKIMjaMa, a YKOJUKO je TOTpeOHO, Bpuie ce U
oapehene moouguxayuje, Kako OM ce 3HAFKHE MPUIATOJIUIO OKOJHOCTMMA HAa Ta] HAYMH Ja
nocrane edextuBHo. KoHauHO, npomera nonawarba jecTe WHULMpamE oapeheHe akiuje
3aIlOCIIEHNX Y CKJIAAy Ca HOBOCTEYECHUM 3HAMmHEM. 3allOCIICHH Y TAKBHM OKOJTHOCTUMA MOTY Jia
pa3MUIIIbajy KpeaTUBHH]E, MHOBATUBHH]e U 00JbE, a CAMUM THM YTHYy HAa OpraHU3aI[MOHE
nephopmance.

Atnarnh m Mamypa (2013) moHyauinu cy MOJEN OPraHu3alMOHOT Y4ema KOjH Cce
cacToju W3 4dethpu (ase: CTBapama 3Hama, INIUPEHa 3Hama, OpraHu3aIoHor nmamhema u
ynoTpeOe 3Hama, Kao mTo je npukazano Ha Crunu 10.

Ciamuka 10. [Tpouec opraHu3amnuoHoOr yyema

CTtBapame 3Haba > upeme 3Hal-|>a> OPF3HH33H‘I/IOH3> Ynorpeba >
MeMopHja 3HaKba

WzBop: IIpumaroheno nmpema: Atmaruh, M., u Maiypa, M.'B. (2013). MenaumeHT: opraH3aiija Koja yau i
caBpemeHo mocnoBame. Civitas, 5, crp. 170.

IIpBa (aza opraHu3aLMOHOT yUewa JeCTe cmeaparse 3Harba, Koja Kao U 'y IpeTX0AHOM
cllyyajy, Mmojpa3syMeBa MpHUKYIJbamhe MoJaTaka U3 MHTEPHUX M EKCTEPHUX HU3BOpA, HHXOBY
oOpagy u TmpeTBapame y HHPopmanuje Koje he OUTH OCHOBa CTBapama 3Hama Yy
opraHuzanju. Y HapeJHOM KOpakKy OpraHu3alyja wupu 3Harbe yHyTap YUTaBOT CHCTEMa,
u3Mely 3amocneHux, (yHKIMja, rpyna ¥ TUMOBA, IITO C€ MOXKE M3BPUIMTH (POPMATHHUM,
OJTHOCHO THMCAaHUM U EeCKIUIMLUTHUM IIyTeM, Kao M HeQOopMalHUM IIyT€M, OJHOCHO
MHTEPaKIMjoM 3aMl0CIEHUX y TOKY paja. ¥ Tpehoj dazu opranuszanmja uyea Kpeupamo sHare,
y BUJY JOKyMEHaTa, MpaBuJa, Ipolenypa, cTaTyTa, HOPMH, 3aKoHa U ciuyHo. KoHauHo,
3HalkEe C€ CBAKOJHEBHO Kopucmu Yy TIOCIOBHUM IIpOIlECMMa M pellaBamby MPOOIEMCKHX
CHTYyalllja, Ha HaYMH Ja ce 00e30e1u MO3UTUBAH yTUIa] HA OpraHu3aloHe neppopmMance u
KOHKYPEHTCKY MpeaHoCT opranu3zanyje (Ariarunh u Maypa, 2013).
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4. N3a30BM OBE3aHM €A JbYJICKUM KANMTAJIOM

Kako je caBpeMeHO MOCIIOBHO OKpYXEHhE H3Pa3uTO JWHAMUYHO, HEe u3HEHalhyje
YHbeHUIA A2 (PYHKIMja yIpaBibamba JbYJCKUM pecypcuMa IpoJia3d Kpo3 3HadajHe IPOMEHE,
ma ce CaMMM THM M AaKTHBHOCT U3Tpajaie JbYJICKOT KaluTala, OJHOCHO KpeHupama
JeIMHCTBEHMX 3Hama W BEIITHHA 3allOCieHHX, cycpehe ca OpojuuM wm3a3oBuMa. Kako
yIpaBJbakbe JbYACKHM pecypcuMa HE TpeACTaB/ba HUCKJBYYMBO (QYHKIH]Yy yHYyTap
opranu3zaiyje, Beh u \bEeHy CTPaTerujCcKy aKTUBHOCT, KOja y MOJICPHHM YCIIOBUMA ITOCIIOBAbA
omoryhaBa cTBapame KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH, MOTPEOHO je Ha MpaBWIaH HAYUH CHO3HATH
M3a30B€ KaKo OM ce MOTJIE OTPEICIUTH OJUTyKE 332 CyOouaBamke Ca MCTUM, Ha HAYHMH Jla CE HE
YIpO3H KOHKYpeHTCKa no3unuja opranuzanuje (Nasir, 2017).

Hajrpe je moTpebHO yka3aTu Ha HEKE OIIITE M3a30BE€ KOJU J0JIa3e M3BaH M YHYTap
opraHu3zailgje, a MoTOM M Ha M3a30Be came (PyHKIIM]je yIpaBJbama JbYACKUM pecypcuma. [Ipe
CBEra, 4YHWI-CHHUIIA j€ Jla C€ OpraHu3alldje JaHac CcyodaBajy ca MpoOJeMOM TajeHaTa.
Henmocratak kBaiMuKOBaHUX 3aMOCICHUX ca CHCHU(PUYHUM 3HAKUMa U BEHITHHAMa
Y3POKOBaH j€ MPOIECOM CTapera MOIyJIAIHje, OIJIaCKOM 3aroCiIeHUX y TIEH3HU]y, 00pa30BHUM
CHUCTEMOM KOjU HHje KpeupaH Tako 1a 00e30eau moTpeOHa 3Hama W BEIITHHE 3a TPIKHUIITE
paza, HEJOBOJLHUM yJarameM y eayKallijy 3aloCJIeHHX M CBE BehMM 3HadajeM €KOHOMH]e
3aCHOBaHE Ha 3HaBYy, KOja JEJHOCTAaBHO 3aXTe€Ba BHCOKOKBATHM(UKOBAHE 3aIOCIICHE
(CnaBxoBuh u cap., 2015). Kao pesynrar Tora, opraHuzaiirje cBe TeXe J10Ja3e 10 TaJIeHaTa, a
Kajna ux nmponalyy, moTpebHa je cnenuduyuHa mpakca ynpaBibamba JbYJICKUM pecypcruMa Kako
Ou ce UCTH 3apXKaju, a Kojy Huje Moryhe tako yako au3ajauparu (Wright, 2008). dynknmja
yIpaBibamka JbYJICKUM pecypcuma cycpehe ce ca pa3nuuuTUM U3a30BUMa, TZIe CBakako Tpeda
usasojutu cienehe (Venkatesh, 2014; Narkhede u Joshi, 2007; Vaiman u cap., 2012):

e Vmpamieame paJHUIMMA 3HAKba — Y MUTAKY Cy 3aIOCICHU Pa3InIuTUX (popMaTHUX
oOpa3oBama, CTeleHa CIOCOOHOCTH W WCKYCTBA, all W PAa3IMYUTUX JIUYHUX,
neMorpad)CKuX M KyJITypalHUX KapakrTepucTuka. HaBemeHa IuBepcH(UKOBAHOCT
BEJIMKHU je M3a30B 32 MOTHBAIIM]y W PETCHIM]y TajeHaTa, Oyayhu Ja CBako OJ HHUX
MMa pa3jMuuTe CTAaBOBE, BPEAHOCTH U MOTpeoe.

e Pa3Boj IuaepcTBa — BEIHMKY j€ W3a30B poHahu ymaepa Koju he uMaTu TakBe BEUITHHE
Ja MOXeE Jla ycMepaBa 3aloClieHe Yy TpOIeCYy OpraHW3allMOHUX IpPOMEHa W
OCTBapHBama OPraHU3aIMOHKX IIHJbEBA.

e KoMIETeHTHOCT MeHalepa JbYICKHX pecypca — y Tpollecy HHTCH3UBHPAHUX WU
y4eCTaJMX IPOMEHAa, y KOjUMa TaJCHTU TMPEJACTaBibajy IeUIUTAPHH pPEcypc,
MEHalepH JbYJCKHX pecypca HE MOTY €€ OCIOHHUTH MCKJbYYMBO Ha TPAMIIMOHATHA
3Haa M BCIITHHE YIpaBjbamba 3arocieHuMa, Beh Mopajy OWTH KpeaTWBHU U
WHOBAaTHUBHHU.

e 3a/710BOJLCTBO M PETEHIMja TajleHaTa — Kao HITO je MPETXOJHO HaBEICHO, TAICHTU Y
OpraHu3alliHA MOTY UMATH Pa3InYMTe JIMYHE U JeMOrpad)cKe KapaKTePUCTUKE, IITO
3axTeBa IOCTOjak€ KOMIIETEHTHHX MeEHalepa JbYJICKHUX pecypca Koju he cBojuM
oJutyKama 00e30eUTH 3aJI0BOJbHE PaJHMKe, KOju he OCTaTH JI0jaJHu OpraHu3alujy,
YaK U YKOJIHMKO UM C€ MOHYH HOBO, OJTHOCHO 00Jb€ paJHO MECTO.

e TexHoJoUIKe MpOMEHe — MH(OPMAIIMOHE U KOMYHUKALMOHE TEXHOJIOTHje TPOMEHHIIE
Cy Ha4MH Ha KOjU ce 00aBJbajy NOCIOBHE aKTUBHOCTH y OpraHu3aiuju. TeXHOJIOMKH
HamnpeaaKk yracuo je crapa M CTBOPUMO HOBa pajiHa MeCTa, a IMOCJOBHE oOmeparuje
yuuHHO edukacHHUjUM. MeHallepu JbYJICKHUX pecypca Mopajy ce MOTPYIUTH Ja
3arociieHe YIO3Hajy ca 3HayajeM TEeXHOJOLIKMX MPOMEHa U eAyKyjy UX 3a paJ Ha
TEXHUYKUM M TEXHOJIOIIKUM CpEJICTBHMA. 3axBasbyjyhul TEXHOJOLIKOM HAIPETKY,
pa3BUjeHH Cy OpOjJHM CHUCTEMHU YIpaBJbamka JbYACKHM pecypcuMa M yIpaBibamba
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3HAKEM, KOJU MOTY 3Ha4ajHO JIa OJIAKIA]y pa3BOj JbYJCKOT KaluTaaa y OpraHu3aIuju.
MehyTtuM, UMIUIEMEHTalMja TaKBE TEXHOJOTHje HUje jeTHHA, a paj Ha WCTOj HU]jE
JeIHOCTaBaH, TaKo Ja je OCUM MOCTOojarmba (PUHAHCHJCKUX CPEACTaBa 32 HHBECTUPALE Y
TEXHOJIOIIKE CHCTEME MOTPeOHO 00e30emuT M cnenupuyHa 3HAKa MEHalepa
JbYJICKHX pecypca 3a paj Ha UCTHM.

Benuku Opoj HaBeneHMX HM3a30Ba IMPOMCTHYE M3 IMpolleca Tiiodanu3aiuje, Koju ce
MOJKE CXBAaTHTH Kao Mpolec Opucama TPaAULMOHAIHO HACTAIMX T'paHuna usmely apkaBa u
YCKOT MHTErpucama apymrasa 1 ekonomuja (Irani u Noruzi, 2011). ®enomen rnobanuzanuje
j€ MyITHIMCIMILUIMHAPHOT Kapakrepa, Oyayhu ma TaHrmpa roTOBY CBaky cdepy Jbyackor
IpYyIITBa, TONYT €KOHOMHU]jE, MOJIMTHKE, TPrOBUHE, TEXHOJIOTHjE, €KOJOTHje W TaKo AaJbe.
Haxo ce xao riaaBHH MOKpeTay Tio0ann3alije HCTUYe TEXHOJIOMIKH Halpenak, ulaK ce Mopa
pehn na cy ympaBo MyJTHHAIMOHAJIHE OpraHU3alMje IOTPUHENe EKCHaH3WjH M jadamy
nporieca riaodanu3anuje. OTBapajyhu cBoje €KCIO3UTYpe IMHUPOM CBETA, MYJITHHAIIMOHAIHE
opraHuzaije He camo Ja TpaHcepully KamuTall, Mpowu3Boje M yciyre, Beh m cucrem
BPEHOCTH, CTAaBOBE U KYJTYPY, KOja y BEIMKO] MEpHU JIeyje Ha Pa3IUIUTE aCMEeKTe JbYICKOT
*uBOTa. bynyhm na omoryhaBa oTBapame TpKHINTA W YK/byduBame y MelyHapoHe
€KOHOMCKE TOKOBe, TrjoOanu3alyja oOTBapa HU3 MoryhHocTH 3a opraHuzauujy, ajiu
MCTOBPEMEHO U JIOBOJM JI0 pacTa KOHKYpPEHIIHje. Y Clle Tora, BEIMKHU je M3a30B 32 MEHalepe
JBYJICKUX pecypca y TOTJIey H3Tpalibe JbYICKOT KaluTana, ¢ 003UpOM Jia TOCTOju AeHUITUT
KOMIIETEHTHE paJHe CHare, a TaMo IJie MOCTOjJU 0BOJbaH OpOj 3aMOCICHUX ca ceqUuUIHUM
BEIITMHAMA U 3HambUMa MOCTOjU MPOOJIEeM pPETeHIM]e UCTUX, TIOK CYy UCTOBPEMEHO MOTpeOHa
3HayYajHa yarama y BuxoBo odpasoBame (Farndale u cap., 2010). IIpoGiem pa3Boja jbyackor
KanmuTajia y To0aTHUM YCIOBHMA TOJICTAKHYT j€ M YHEH-CHUIIOM Ja jé JOUUIO JI0 W3MEHE
cucteMa oO0pa3oBama yHyTap jeIHe HallMOHAJTHE €KOHOMH]jE Ha HaYWH KOJU HUje yoOuJajeH 3a
nocrojehe ycnose. Haume, cucremu oOpazoBama, HACTaBHU TIJIAHOBU W MPOTPaMU KOju Tpeda
na o6e30eme oOpa3oBame pajHe CHAre Hajase ce MoJ 3Ha4yajeHUuM yTHIajeM Mel)yHapoaHuX
opranuzaimuja. TakBo 3HaWE je YCKO CICIHjaIM30BAaHO 3a MOTPeOe HEKe MYJATHHAIMOHATHE
OopraHu3alfje Wik CBETCKE OpraHu3alinje, Koje Kao TakBo Hehe 3HauajHO JTOTPUHETH Pa3BOjy
HaIlMOHAJIHE eKOHoMHje. [lakiie, BpIIM ce CTHIake PaJHUX BEUITHHA, a HE 3Hama. [lopen
TOra, TEXHOJIOIIKK HAIlpelaK je BeoMa yOp3aH W TaHTUpa CBAaKU acIeKT APYIITBA, a CAMUM
THM U CUCTEM 00pa3oBama. Benuku je Opoj Jbyau KOju TaKBE MPOMEHE HE MOTY Jia UCIIpaTe,
YUMe ayTOMAaTCKH 3a0CTajy 3a JpyruMa M jJojiaze y HH()EepHOpPHY NO3UIHjy TPUIHKOM
3anociiewa (ABpamoBuh, 2012). C 063upom Ha HaBeZieHO, MOXe ce pehu na je rimodanuzaiuja
y 3HAYajHOj MEpHU JIOBENla O HEPABHOTE)KE HA TPXKHINTY paja, yCles 4Yera BEIHKH Opoj
paaHuKa He mocenyje notpebue kBanudukanuje (Perkov u cap., 2018), na je cxogHo TOME Y
TAaKBUM OKOJJHOCTHMa BEOMa TEUIKO U3IPAJNUTH JbYACKU KaruTall.

I'moGanu3anuja crBapa u3a3oBe U yHyTap QyHKIHU]jE YIIPaBJbaba JbYJCKUM PECypCHUMa
KOjUMa C€ HacTOju CTBOPUTHU JbYJICKM KanuTajd. Kako cy Hocuonu riobanusanuje
MYJATHHALMOHAJIHE OpraHu3aluje Koje OTBapajy eKCHO3UType IIMPOM CBETa, MEHalepu
JbYJICKUX pecypca cycpehy ce ca YMHeHMIIOM Jia TIPOIeC perpyranuje u celeKiuje, CUCTEM
Mepewa nepopMmancu W HarpahuBame, 0Oyke M TPEHUH3H, YIpaBJbakbe KOHQUIMKTUMA U
MIOCJIOBHA €THKa Mopajy OuTh mnpuiaroheHu Kyatypu 3amnocieHux. OBo je moceOHO
KapaKTepUCTUYHO 3a €KcllaTpujaTe, KOjU M3 CBOJUX MAaTUYHMX 3eMajba OJyla3e Ha paa y
uHOCTpaHCTBO. [lakne, mpakca ynpaBibama JbYJICKAM pecypcuMma y TI00aJHUM YyCIOBHMA
Mopa OutH npunarohena kyntypanHum ycinosuma (Friedman, 2007). Ha npumep, 3anocienu
y Kunu npedepupajy rpynHu 1 TUMCKHU paJl, MPAaBUYHOCT Y CHCTEMY HarpahjuBama, Harjiacaxk
je Ha 100puM MelyJbyACKMM OJHOCUMA, JIOJAJIHOCTH OPraHU3alUjH U CIUYHO. Y KYJITYpPaJIHO
CacBMM CYNPOTHOj AMEpHIIH, Harjacak je Ha (pIeKCMOMIHOM paJHOM MECTY, IPUBPEMEHO)]
BE3aHOCTU 3a OpraHH3alMjy, BEJIMKHU 3Ha4ya] UMa Mepewme nepopMaHCH, JTUYHH JOTPUHOC
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pe3yarary u HarpahuBame mpema yduHKy. Kako ce He MOry MOTIYHO MpHIaroguTd Tyhoj
KYJITYpHd, HUTH MOTY HAIyCTUTH CBOje KyATypajdHe oOpacie, y yClIoBHMa IJIoOamu3aiuje
opraHu3zaiijama ce rnpemnopyuyje GopMupame Kpoc — KyJITypaIHUX U Mel)yHapoHUX TUMOBA,
Koju he ferasbHO aHANM3UPATH CTPaHE KYJIType, IbHXOB YTHIIA] HA MOCIOBamke U AeuHuCcaTh
cTparerujy MeljyHapoJHOT ympaBjbama JbYJICKHMM pecypcuma, koja he omoryhutu
UACHTU(DUKAIN]Y, TPUBIIAYCH-E U 3a/Ip’KaBabE TaJIeHATa KOJU MPEACTaBIbajy JbYCKU KalUTall
opraHu3zaije, a caMuM THM 00e30eIMTH cTUIambe KOHKypeHTcke npenHoctu (Kayode, 2012).
Kako Ou ce opranm3aimja cyounia ca OBUM M3a30BOM, OHA MOPa HAYYHUTH CBOje MEHaliepe aa
Pa3MHUIIIBAjy TII00ATHO, YBaXKaBa]y KYJITypaTHE pa3jfuKe, MOpajy Ce pa3BUTH JIUACPH, a TIOPE
CBera ocTaJior, moTpedHa je U CTpaTeruja M jeMHCTBEHA Mpakca Mel)yHapoHOT yIpaBibama
Jpynckum pecypcuma (Pucik, 1998).

C oO3upoM na mporec riobanu3aimje MoJpazyMeBa OpUCamkbe TPAIUIIHMOHAITHO
HACTaJIMX TPaHUIA U CJI000aH MPOTOK KanmuTaja u (pakTopa MPOU3BOIkHE, CII000THO CE MOXKE
KOHCTaroBatu na je mparehu QeHomeH riobanu3aiuje KapakTepUCTHUaH 3a CaBpEMEHe
YCIIOBE U OJJ1a3aK KOMITETEHTHUX CTPYYhaKa M3 3€MJbE, IITO je TIO3HATO Ka0 00U8 MO32084
(enrut. Brain drain). Yecr je ciyd4aj rie ap)kaBa W OpraHu3alidje yiiaxy 3HadajHa CpecTBa 3a
dbopMupame JbYICKOT KaluTajga, OJHOCHO CHEIU(PUYHUX 3HAFka W BEIITHHA, a KOPHCTH O
TaKBOT yjarama MMa HeKa Apyra JIp)kaBa. Yclel HeMOTYhHOCTH 3amociiema Yy MaTHYHOj
3eMJbH, TPOIlIeHa KoMIeTeHnMja (eHria. Brain waste), pagom Ha mosuijama Koje Cy JajaeKko
ucnoa KBadukamnyja 1 MOTYhHOCTH 3aroCiICHOT, JIOMIeT CTaHAapAa, HUCKHUX NpUMama U
MaJIMX IIaHCH 3a yCaBpIIaBame, JbYAHN YECTO JOHOCE OJUTYKY JIa 3arociiemhe mpoHal)y y HeKoj
JIpyroj, OAHOCHO cTpaHo] npkaBu (AspamoBuh, 2012). V¥V nurtamy je ¢eHOMEH OIIMBa
Mo3roBa (MO3HAT M Kao ,,0eKame JbYACKOT KamuTajga““), KOju TMpeAcTaBJba MHUTPUPAHE
JbYICKOT KamuTala U3 jefHe JpkaBe y apyry. C paznorom je HamoMeHyTO /a OJUIUB MO3TOBa
MpeACTaBJba OJijIa3aK JbYJACKOT KaluTajaa, C 003UpOM Jia jeIHY ApKaBy Hajuemrhe HaIyIiTajy
BHCOKOKBaJIM()MKOBAaHU, 00Opa30BaHU U UCKYCHU CTPY4YHballd, MEHAlIepH, JIEKApH, HHKEHEpU
u apyru npodecnonanuu. bynyhu na jpyncku kanmuTain npencTaBiba TJIaBHU MOKpETay ycrexa
Y KOHKYPEHTCKE MPEJHOCTH, OJJIMB MO3rOBa je BeoMa 030usbaH MpobiieM, MOTOTOBO 32 Mambe
pasBujeHe ekonomuje (Kpacyspa u cap., 2016). YnpaBo cy Heka nCTpakiBamba Iokas3aja Jia ce
HajBehn o/yTMB MO3roBa JeIIaBa y Mambe pa3BUjeHHUM €KOHOMH]jaMa U €KOHOMHjaMa y pa3Bojy,
KOje HeMajy MOTYNHOCTH Jla CBOJUM CTpy4YmhalluMa MOHY/Ie KBAIMUTETHO 3anociemne (Beine u
cap., 2008). Ocum ToTra, pasino3ud OJJIMBAa MO3rOBa OIJIeNajy C€ W y JUCKPUMHUHAIU]U
M0jeIMHUX 3aloCICHUX, MOJIUTUYKO] PENpecuju U HEAOCTaTKy AEMOKpaTcke ciobone y
np>xasu (Docquier, 2014).

CBH pa3no3u oAJIMBa MO3rOBa MOTY Ce€ MOJEIUTH y JBE rpyne. GakTope oadHjama U
dakrope mnpusnadewa (enria. push u pull dakropu). dakrtopu ombujarmba ce OmHOCE Ha
HEMOBOJbHE MOJUTHYKE, CKOHOMCKE, COLMjalHE U IPaBHE OKOJIHOCTU Y JpkaBu. PakTopu
IIPUBJIAYEH-a CE BE3Yjy 32 HO3UTHBHE OKOJHOCTH HEKE CTpaHe JAp)KaBe Koja Jieslyje MPUBIaYHO
U KOja MOJACTHYE JbYJIE 1a EMUTPHUPA]y, OMYT T0OpUX MOCI0Ba, BUCOKUX IL1aTa, OeHedumja,
moryhHocTn ycaBpmaBawa u ciauuHo (Kpacyssa u cap., 2016). bes o63upa o kojum
¢dakTOopuMa je pey, HeraTUBaH yTUIAj OJJIMBA MO3rOBa Ha JbYJCKU KalMTal je €BUICHTaH,
ycien dera J1ojla3u JI0 Tajia NMPOJyKTUBHOCTH OpraHM3alidja, a ycjiel HHCKE aKyMmyJjaluje
JbYJICKOT KaluTasa, A0Ja3M U JI0 yCropaBamba eKOHOMCKOT pa3Boja apxase (Ngoma u Ismail,
2013; Haque, 2005). HeraTBHa €KOHOMCKA CHTYyalllja MOACTHYE M OCTaJIe JbY/E Ja HAMyCTe
JpKaBy, I1a CaMHM TUM M CBaKy HaJjoJla3ehy reHeparyjy BUCOKOKBATHU(PHUKOBAHUX CTPYUHAKa
(Kpacyssa u cap., 2016), mTo cTBapa jeaH 3ayapaHH KpPYyr M3 KOJer Ce€ TEIIKO H3Ja3u.
[TornyHo cynpoTHM edekTu Cy 3a 3eMJby y KOjOj J10Jla3d 10 MpHJIMBA pajJHE CHare, Koja
ocTBapyje no6ut, Oynyhu ga ce cTuue JbyJACKM KamUTald y KOJU JAp)KaBa MPETXOJHO HUje
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MHBECTHpalla HUKakBa cpenctBa. OTyma BHCOKOpa3BHjeHE JAp)KaBe M YIPKOC KPU3H H
npobseMrMa 0CTajy OTBOPEHE 3a MPHIIMB CTPYUbaka U3 Ipyrux apxasa (ABpamosuh, 2012).

[lopen HaBeneHux, 3HauajHe Cy U AeMorpadcke mpoMeHe cTaHOBHUIITBA. Kao u cBu
JPYTH PECYPCH, JbYIIU CE MEHajy Y TOKY BpEMEHa U TO Y KBUIUTATHBHOM CMHCITY, OJTHOCHO Y
norieny oOpa3oBama, MHTEPECOBama W BEUITHHA, KA0 W y KBAHTUTATUTBHOM CMHCIY,
OJTHOCHO y TIOTJIETYy CTapOCTH, €THUYKE M HAllMOHAJIHE CTPYKType U Tako aabe (bepbep n
Kysmanosuh, 2017).

W3 mepcriekTuBe JbYCKOT KaluTalla M yIpaBJbamkba JbYACKHM pecypcuma, moceOHo cy
outHe nAemorpadcke MpoMeHe Koje c€ THUY CTapOCTH, IMoJia M COIMjaATHUX KapaKTepUCTHUKA
sbyau. Ilpe cBera, cBeT ce cyodaBa ca YMIEHULIOM Ja je cBe Behu Opoj cTapujux Jpyau.
Crapeme CTaHOBHUINTBA, MPOAYKaBalke OYECKMBAHOT JKMBOTHOT BEKa U CMameme Opoja
poheHnx oBOJE O CMamHBama yKyIMHE paaHe cHare. [lopoauiie ce cBe Texe oIydyjy na
uMajy BUIIE Jele, KapHjepa ce CTaBjhba Ha NPBOM MECTY, IITO y3 CTapeme IMOMyaluje
TIpecTaBiba 030MJbaH MPOOIEM 3a M3rpajmby JbyIcKor KarmuTana y 6yayhroctn (Ciutiené n
Railaité, 2015; Ludwig u cap., 2012). Cse a0 kpaja 20. Beka, CTapHju 3aN0CACHA KOJU UMajy
BHIIIE O] 55 TOJMHA YNHUIIM Cy HajMamby MPOIICHAT pajgHe cHare y opraru3anujama. Omx 1990.
roJIMHEe, HBUXO0BO ydemrhe mounme aa ce moBehara, a Beh ox 2003 roguHe cTapuju 3amoCiIeHH
MOCTajy JOMWHAHTH y OpraHH3alujama, OJHOCHO Y YKYITHOj CTPYKTypHu 3amociieHuX. OBO
JIOBOJIM JI0 OTEKAaHOT 3aMEIbUBalkha CTApUJUX 3aMOCIEHUX ca miahuMa, Koju cy y Aeduuury,
Oam kao W TaJeHTH ca cnenuduuHuM 3HamuMa u BemTuHama (Perkov um cap., 2018).
JomatHu mpoOJeM KOjU C€ THYE CTapHjuX 3aloCIEeHUX OJHOCH C€ Ha HHUXOB Maj
npoaykTUBHOCTU. OCHM Tora, MeHayepu JbYACKHX pecypca 4ecTo He YKIJbyuyjy cTapuje
3arociieHe y o0y4aBame, ToCeOHO OHE Mpe MeH3ujoM, Oyayhu na je \uxoBa pajHa Kapujepa
npu kpajy m 3atro mto Ttexe yde (Ciutiené u Railaité, 2015). HaBeaeHo m0oBOmH 10
HeMOryhHOCTH M3rpajiihe JbYJICKOT KaluTana, ITO CaMUM TUM MMa HeraTHBHE TMOCJenLe Ha
opranusaiuone nepdopmaHce, UHOBaTUBHOCT, KPEaTUBHOCT, a KOHaYHO M Ha €KOHOMCKH
pacTt u pa3Boj apxase (Huang u cap., 2019).

Takohe, Tpeba HarjgacuUTH Ja je y NMPOINIOCTH pajJHa CHAara y BEJIHMKO] MEpH Ouia
xoMmoreHa. Mehytum, manac, y ycioBuMa TiobOanu3aiuje u cBe Behe mnpucyrHOCTH
pa3IMYMTHUX OpraHu3alrja 3a JbyJCKa npaBa, cBe je Behe yuemrhe 3amociaeHUX pa3IUUUTHX
JUYHUX, IEMOTPaPCKUX U COLUjATHUX KapakTepucTHKa. [ TaBHU 3a7aTak MeHarepa JbyICKHX
pecypca jecte Ja y TakBHUM OKOJHOCTHMMA WpPUXBAaTe pas3IHMYUTe CTUJIOBE, MOTpede,
KapakTepUCTUKEe M HayMH pana cBojux 3amocienux (bepbep u Kysmanosuh, 2017). [akre,
noTpebHa je M3BeCHa KyATypaliHa TojepaHiuja U (IEKCUOMIHOCT YKOJIUKO C€ HacTOju
W3rPaJUTH JEAMHCTBEHM JbYJACKM KamWTal Yy oOpraHu3anuju koju he 006e36enutu
KOHKYPEHTCKY IPEIHOCT.

5. CTparterujcku 3Ha4aj JbYACKOI KANIMTAJIA
5.1. ExoHomMHuja 3aCHOBaHa Ha 3HaIbY

Y MoaepHMM YCIOBHMa IIOCIOBaWka, Y KOjuMa HEMaTepHjallHM PecypcH HMajy
3Ha4ajHy YyJOTy y OCTBapuBamy ycrexa, 00pa3oBame, 3Halke U BEIITHHE, OJHOCHO JbYICKU
KaluTall, TpeAcTaB/ba HEU30CTaBHY JIETEPMUHAHTY TEXHOJIOIIKOI, JPYUITBEHOT U
ekoHOMckor pasBoja (L[BeranoBuh u [lecmorosuh, 2014). TpagunuoHadHU EKOHOMCKH
YCJIOBH y KOjUMa je mpuMaT 6Mo Ha GpU3NYKUM U (UHAHCHJCKUM pecypcuMa TpaHCHOPMHUILLY
ce y MHPOPMATUYKO APYIITBO 3aCHOBAHO Ha 3HAamYy, Yy KOjUMa TAKO3BaHMU PAHUIM 3Hamba
CBOJUM HHTEJIEKTOM, KpeaTUBHOIINY U MHOBAaTHBHOIINY OCTBApYjy BUCOKY MPOIYKTUBHOCT Y
pany, Koja BOJM Ka JOOpUM OpraHM3allMOHUM MeppopMaHcaMa U KOHKYPEHTCKO] NMPEeIHOCTH
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(IUBerxoBuh, 2009; Kpctuh u Pahenosuh, 2017). HaBemenu ycioBu mocjoBama y KojuMa
KJbYYHH PECypC YMHE 3HAHE U BEIITHHE, OJJHOCHO JhYACKH KamuTall, Kao U HH(POPMAITMOHO —
KOMYHHKAIIIOHE TEXHOJIOTH]je U MHOBAIMje MTO3HATH CYy Kao ,,epa 3Hama“, ,,HOBa CKOHOMUja",
,,JUTUTAIHA EKOHOMH]ja" YT JeJHOCTABHO Kao ,,eKOHOMH]ja 3aCHOBaHA Ha 3HAKY .

Exonomuja 3acnosana na 3uary mpencTaBjba eKOHOMCKE YCIIOBE Y KOjUMa CE 3HAmbE
UACHTUUKYje, TPUKYIUba, Kpeupa, IUCTpHOyHpa W KOPHCTH Kako OH Ce€ OCTBapHO
exkoHoMckH pa3Boj (Chen m Dahlman, 2006). Powell u Snellman (2004) exonommjy
3aCHOBaHy Ha 3Hamy JAC(PUHMINY Kao IpOLEC MPO3BOAKE MPOM3BOJA U yCiyra Ha 3HaBY
3aCHOBAaHMM aKTHBHOCTMMAa M TEXHOJIOIIKOM HampeTKy. ExoHOMHja 3acHOBaHa Ha 3HambY
Mpe/CTaB/ba TakaB EKOHOMCKHM CHUCTEM Y KOjeM KJby4HY YJIOTY MMajy 3aloClieHH ca
CHelU(pUYHUM 3HaWbUMa, BEIITHHAMAa U CHOCOOHOCTMMA, KOjU Cy Yy CTamy Ja HCTPaxyjy,
pa3MHUIIIbajy KpEaTUBHO U MHOBATHUBHO U CXOJHO TOME I€HEepUIIly HOBE Hjeje Koje he BoauTu
MOCJIOBHO] M3BPCHOCTU. Y €KOHOMMjU 3Hama HajBa)KHHU]a AaKTUBHOCT HHJEe CTBapame
MPOM3BOJIa U yciIyra, Beh yrpaBo reHepucame 3Hama, OJJTHOCHO ujeja koje he outu yrpahene
y IpOU3BOJIE U yciyre, a kKoje he noBectu 10 noehama wuxoBe BpenHocty (MunyTuHoBUh 1
cap., 2013; Kpctuh, 2013).

Hcropuja u mpakca cy mokaszaiu Ja Cy Hajpa3BUjeHH]E IPKaBe CBETa yIPaBO OHE KOje
CBOje €EKOHOMCKE aKTHBHOCTH 0a3upajy Ha 3Hamwy, HHOBallMjaMa, TEXHOJIOTUJU U UHTEPHETY, a
KOje Cy HCTOBpeMeHO ¢IIeKCHOMIHE W TPENo3Hajy 3Hayaj ylarama y o0pa3oBame
(Gununosuh u cap., 2015; Munyrunosuh u cap., 2013). V ekoHOMCKH HalpeIHOM APYILITBY,
OTIIITE W UMIUIUIIMTHO 3HAFE€ MHKOPIIOPHUPA]Yy ce Y HYHKIIMOHATHE IeIMHE Mpeay3eha, ynme
HACTajy BHUCOKOKBAJIMTETHH TMPOU3BOAU U YyCIyre, JOK HCTPaKMBAaWke€ U Pa3Boj, OJHOCHO
Hay4HO 3Hame, BOJIC Ka MHOBAIlMjaMa, 3aXBajbyjyhu KojuMa ce ocTBapyje BUCOKAa BPEIHOCT U
koHKypeHnTHoCT npuBpene (Cader, 2008). dyHaameHTaaIHy OCHOBY €KOHOMH]E 3aCHOBaHE Ha
3HaBY YMHE MPOILEC NMPUKYIJbamkha, Kpeupama U ynorpede 3Hama, HHTEJIEKTyallHa UMOBHHA,
YUjU je 3Hayaj] MHOTO Behu o1 MarepujasiHe U PUHAHCH]CKE, Ka0 M CABPEMEHHU M MHOBATUBHHU
METOJIM yIpaBjbamka, paga W opranusoBama (Tocan, 2012). OcuMm 3HaWma, Ka0O OCHOBHE W
KJbYYHE KOMIIOHEHTE, eKOHOMH]JY 3aCHOBaHY Ha 3Hamy KapaKTepHlle H3pakeHa
KOHKYpPEHIIMja, HU3MEHEHH HAaYMHM KOHKYPEHTCKOT HaJMeTama Yy KOjuMa CTBapame
BPEAHOCTH HMMa OWUTHY YIOTY, IJioOaiu3anuja TPXKUIITA U Pa3Boj MYJITHHAUOHAIHUX
OopraHusaiyja, HOBU OOJHWIM OPraHuW30Bama, JUTHTAIHU MPOU3BOAM U YCIyre, Kao u
€KOHOMCKA JIeperylialiija U pa3Boj HOBUX MHIYCTpUjcKuX rpaHa (Ouaunosuh u cap., 2015).
Crora ce moxe pehu na je pasnuka €KOHOMHjE 3aCHOBaHE Ha 3Halky Y OJHOCY Ha
TpaauuuoHanny ekonomujy y cineaehem (Tocan, 2012):

e 3Hame, 3a PA3IMKY OJ JPYIHX pecypca, ce ymoTpeOoM He TPOIIH,

e 3Hauaj JIOKallMje je cBe MamHu, Oyayhu na ,.BUpTyelHE OpraHusaiuje” Koje CBoje
MIOCJIOBamE 3aCHUBAjy HAa MHTEPHET IuaT(opmMama npeBasmuiia3e HallMOHAIHE TPaHHIIE,

e [POM3BOAM M YCIyre 3aCHOBAaHM Ha 3HaWky AMKTHpajy LIEHE Ha OCHOBY CBOje
BPEIHOCTH,

® JbYJCKM KamlMTajl, OJHOCHO 3Hamh€ M BEUITHHE 3alOCICHUX IPEICTaBsbajy OCHOBHH
reHepaTop BPeIHOCTH OpraHu3aluja.

Exonommuja 3acHOBaHa Ha 3HaWy 3aCHHMBA C€ Ha YETUPH OCHOBHA CTyba: oOpa3oBamy,
CUCTEeMY WHOBaIja, WHPOPMAIIMOHMM H  KOMYHHKAI[MOHHUM  TEeXHOJIOTHjamMa |
uHctuTyimonaaHoMm okBupy (Chen u Dahlman, 2006) (Ciuka 11).
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Cauka 11. Yernpu cry0a ekOHOMMje 32CHOBAHE HA 3HAIbY

e ™

N

HNudopmanuone u
KOMYHHKAIIHOHE
TEXHOJIOTHje

HNuoBanuje Oopa3zoBame
AN /J\ /

NHCTUTYIIMOHAJIHY OKBHD

HN3sop: The World Bank. (2007). Building knowledge economies: Advanced strategies for development. The
World Bank: Washington, ctp. 27.

[Tocmarpajyhu mpeTxonHy CIMKY, MOXKE C€ YBHJIETH Jla TPU CTyOa KOja ce Hajiaze y
MehycoOHO] WHTEpakilMju TpencTaBibajy oOpa3oBame, WHOBalMje W HWHGOPMAIMOHE U
KOMYHHUKAIIMOHE TEXHOJIOTHje, JOK 3a CBE€ HHX OCHOBY TMpEICTaBha OJroBapajyhu
WHCTHTYIIMOHATHH OKBUD. [IpBU cTY0, OTHOCHO 06pazosarse, oJia3u O]l CTaBa Ja 3aroClIeHH,
al¥ W 4YWdTaBa TOMyJalyja jeIHe ap)kaBe, Tpeba KOHCTAaHTHO Ja yve W yHampelyjy cBoja
3Hama. O0pa3oBame Kao TaKBO He 00yxBara caMo MPHUMAapHO, CEKYHIAPIHO WM TEPUHUjapHO
oOpazoBame, Beh u d¢opmarHe u HedopMmalHE TPEHHHIe, Kpeupame CrernupuIHuxX
KOMIIETeHIIMja U ciau4yHO. Jpyru cTy0 ce OJIHOCH Ha uH@opmayuouwe u KOMYHUKAYUOHE
mexHon02uje, TIONMYT WHTEPHETA, pajauja, TeleBH3Wje, codTBepa W Jpyre TEXHOJOIIKE
uH(ppacTpykType Koja Tpeba na omoryhu mpukymnspame, 00pamay, AMCTPUOYIN]Yy U yHOTpeOy
3Hamwa. Tpehu cryd, OHOCHO uHOGayuje, 0OOyXBaTa OpraHMU3allMje, YHUBEP3UTETE, IIKOJIC H
UCTpaXMBAaUYKe IIEHTpe Koju Tpeba na omoryhe pa3Boj WHOBATMBHUX IIpolieca, METOJa U
HaYMHA pajia, a CAMHM TUM CTBapame BUCOKOKBATMTETHHUX MPOM3BOJa U yciyra. OCHOBY 3a
CBE HaBelleHO Tpeba Ja MpYyKd OAroBapajyhu uxcmumyyuoumanwu pexcum, Koju oOyxBaTa
CTaHJap/e, 3aKOHE U mpolenype Koju ypelyjy TpKuliTe W yTHUy Ha HAYuH U OOJHK
TpaHchopMucama pecypca y puHaiIHa 100pa U yciyre, CTeleH HHOBHpamba, pa3MeHe 3Hama,
NpaBHY 3alITHTY, Ka0 W 3alITUTy MHTeJekTyanHor BiacHuiutBa (The World Bank, 2007).
Jayamem oBa yertupu cTy0a J0ja3d 10 KBAJUTATUBHOI W KBAHTUTATHBHOI yHampehema
JbYJICKOT KamuTaja y Ap»KaBH, yCJIel 4era JI0Jla3u JI0 pacTa MpoyKTUBHOCTH pajia, a CaMUM
THM U 70 ekoHoMmckor pacta (Tocan, 2012). HemBocMucieHn 3Ha4aj JbYACKOT KamuTaiga y
€KOHOMHjU 3aCHOBAHOj Ha 3HamYy orjiena ce y cieiehem: enykanuja, 04HOCHO (OpMalHO U
HedopMaliHO 00pa3oBame, TPEHUH3U U 00yKe Ha paJIHOM MECTy, Kao U pa3Boj crieu(pUIHUX
KOMIeTeHI1ja, noBehaBajy KamamurTeT CIOCOOHOCTH JbYIHW, KOju yciea Tora mnosehaBajy
CTENeH WHOBATUBHOCTU MPOM3BOJIA, YCIIyra M Ipolieca U pa3BHjajy HoBe TexHosoruje. Kao
pe3yiaTaT HaBeAEHOT, J0Jia3u 10 yHampehema KOHKYPEHTHOCTH OpraHuszaiuja y IOMEHY
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TPOIIIKOBA, KBAJMTETAa W HACTYIIAa HA HOBUM TPXKHINTHMA, IITO C€ y KOHAYHOM OJ[pakaBa Ha
€KOHOMCKH PacT M pa3Boj, a CaMUM THM U KUBOTHHU cTanaapa Jbyau (The World Bank, 2007).

HaBenena gyetupu cTy0a €eKOHOMH]jE 3aCHOBaHE Ha 3HaWY cacToje ce u3 14 Bapujadu,
KOje CIIy’)K€ Ka0 OCHOBa METOJIOJIOTH]jE 32 MEpPEhE 3HAMmA, IPU YeMY CEe TPH BapHujabdlie 0THOCE
Ha /bydcKe pecypce N byocku kanumas (CTETICH MMCMEHOCTH CTAaHOBHHUINTBA cTapHjer ox 15
rOJIMHA, CEKYHIApJHO U TEPIHjapHO 00pa30Bambe), Kao U uHdekc byockoe passoja (Chen u
Dahlman, 2006). Iloma3zehu ox OCHOBHOI Mojeia YETHPU CTyba EKOHOMHjE 3Hamba
nedunucanor on crpane Cercke OaHke, AyCTpalUjCKH CTAaTUCTHYKU 3aBOJ JEPHHHUCAO je&
MOJIeJT O MIET CTYOOBA, IIPU Y€MY CYIITHHY, OJJHOCHO IJIaBHE CTYOOBE YMHE JbY/ICKH KaluTall,
MHOBAIMje M NPEeIy3eTHUILNTBO, Kao M HHPopmanuoHe TexHonoruje. Kao mocebHu crty6
UCTUYE C€ /bYOCKU Kanumaiu, KOju TOJApa3yMeBa CKyN 3Hama W BEHITHHA jeJHOT JIPYIITBA,
KOje je Y TOKYy BpeMeHa (OpMHUpaHO pa3InuUTHM oOnunuMa odpazoBama. [loceban Harmacak
JaT je KOHTHHYECTHOM o0O0pa3oBamy JbyIM KM WHBECTHpPAWmy Yy JbYACKHM KamuTal Y
opranm3anujama (Tocan, 2012).

Cader (2008) mctuue na €KOHOMH]Y 3aCHOBaHY Ha 3HAWHy YMHU IIECT JUMEH3Hja:
00pasoBame, UCTPAKUBAKE U Pa3BOj, KPEATUBHOCT, KOMYHUKAITMOHU MEUJU, HH(DOpMaITnoHe
ycryre u uH(popMmanmone TexHosoruje. OHO MTO je CBakako OWTHO 3a CBE MOJENIE U
MPUCTYNIE€ €KOHOMHJH 3aCHOBAHO] Ha 3HAMKY JeCT€ TO Ja IEHTPAIHY KOMIIOHEHTY, MOpPEe
TEXHOJIOTHje, YNHU JbyJIcKU KanuTai. Ctora ce npoiec 00pa3oBama UCTHUE Kao Beoma OUTaH
3a CTBapame je)lI/IHCTBeHI/IX KOMHeHTeHHI/Ija, CaMUM THUM U MPOAYKTHUBHOCTH W CKOHOMCKOT
pa3Boja. BucokooOpa3oBaHO CTaHOBHMIITBO 00e30ehyje  TEXHOJOMIKKM  Hampenaxk,
BHCOKOKBAJIMTETHE M HWHOBATHBHE IPOU3BOJEC U YyCIAyre M pa3BHUja KYyATYypy Yy KOjoj ce
MEPMAHEHTHO y4YeHe UCTUYE Ka0 HYXKHO, YKOJIHMKO C€ JKEIH OCTBAPUTH €KOHOMCKHU HaIlpe/iakK.
Kana je ped o JbyacKkoM KamuTally y OpraHu3aiijamMa y €KOHOMHJH 3aCHOBAaHO] Ha 3HamYy,
moceOHO Tpeba M3aBOjUTH pas3Boj cieaehux BemTwHa M crocobHoctu (The World Bank,
2007): matemaTH4Ke W JIOTMYKE BCIITHHE, KOMYHHMKAIIMOHE CIOCOOHOCTH, KPUTHYKO
pa3MHUIIIbAKE, CIPEMHOCT CTAJHOT y4era, CIIOCOOHOCT paja y TUMY, HMHHUIMJaTUBHOCT U
OJIFOBOPHOCT, CIIOCOOHOCT aHAJIM3€ U OICepBalllje, a CBAKaKO CIOCOOHOCT TpaHcdepa 3Hama
YHyTap U U3BaH OpraHu3aluje.

5.2. JbyacKH KanmuTaJj Kao 1eTePMUHAHTA KOHKYPEHTCKe MPeIHOCTH

[Ipe HEro mTO Ce MPUCTYIU aHATU3UPAY YTHUIIAja KOjU JbYACKH KaluTall OCTBapyje
Ha KOHKYPEHTCKY MPEJHOCT, MOTPEOHO je MMaTH Y BUAY CaMO 3HAUCH-E 110jMa KOHKYPEHTCKE
npeaHoctu. Mako ce 4ecTo MOXe CyCpeTH Y IOCIOBHOM IrOBOPY, Ka0o M YIIPKOC YHI-CHHIM J1a
OpraHM3aluje TeXe IHCHOM OCTBapelmy, KOHKYPEHTCKa NPEAHOCT HEMa YHUBEP3aIHO
cxBarame. [lonazehn o1 MaKpOEKOHOMCKOT IIPUCTYTAa KOHKYPEHTCKO] IPEJHOCTH UCTAKHYTOT
y u3BemTajy Cpercke OaHke O I100anHOj KOHKypeHTHOcTH, Porter (2003) uctuue na je
KOHKYpPEHTCKa IpeHoCT ydenrhe jenHe qpkaBe y YKyITHOM CBETCKOM TPIKHUILTY IPOU3BOJAA U
ycayra. OBakaB cTaB MOXe OUTH NPUMEHEH U Ha MHUKPOEKOHOMCKOM HHBOY, OJHOCHO
UJCHTUYHO CE€ MOKE€ HaBeCTW M 3a HMBO opraHuzanuje. KOHKypeHTCKa MpeJHOCT cTora
IpeJcTaB/ba UJb KOjJEeM CBaka OpraHu3aluja Texu, oynyhu ga Beha KOHKypeHTCKa MpeIHOCT
HCTOBPEMEHO 3HAuW BUILE 33J0BOJBHHMX M JIOjaJJHMX MOTpollaya, Behe TpxkumHO yuerrhe,
BUIIIE MpUX0jaa U 0oJbe opraHuzanroHe neppopmance. Y paHUjUM MEpUOJMMA MOCIOBabA,
KaJa KOHKYpeHILMja HHUje Ouja u3pakeHa, a mnorpebe MmoTpolraya cy YrjiaBHOM Ouie
XOMOT€HE, OCHOBHU T'€HEpaTOpH KOHKYPEHTCKE MPEAHOCTH, a CAMUM THM U ycliexa OMi cy
IPUPOJHHU PECYpCH, a IOTOM MallIMHE, ofpeMa M (pUHAHCHjCKa CPEJICTBA, OJJHOCHO HUXOBO
epekTuBHO U epukacHo kopuiheme (Murpouh u Mutposuh, 2016).
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Jlanac, y epH 3aCHOBaHOj Ha 3HamWY, KJby4HE JETEPMUHAHTE KOHKYPEHTCKE PEAHOCTH
Cy HEMaTepHjalHH PECYpCH, a CBaKaKo JbYJCKM PECYpCH U IUXOBAa 3Hamba WU BEUITHHE,
OJTHOCHO JbYJCKM KamuTan. be3 o03upa na mu je ped O TeHEepPUYKOj CTPATETHUjd HHUCKHX
TPOILIKOBA WK AU(EpEeHIMPaba, 3a0CICHU U IbUX0BA 3Haba YIIPAaBO MPEICTaBIbajy OCHOBHE
KpeaTope ujeja Koje Tpeda J1a BoJAE MOCIOBHO] H3BPCHOCTH, & CAMUM THM M KOHKYPEHTCKO]
npenroct. [lonazehn ox KoHIenTa JaHNa BPEJHOCTH, KOJH CE€ CAacTOjU OJf IPUMApHUX U
noJip>kaBajyhnx akTHMBHOCTH KOje TE€HEPHINY BPEIHOCT, OpraHu3alfja MOXE jeAHMHCTBEHOM
KOMOWHAIIMjOM TIIOCIOBHHX AaKTHBHOCTH OCTBAapUTH KOHKYPEHTCKY NpEAHOCT. JemHa on
nmoApkaBajyhnx akTHBHOCTH Be3yje C€ YIpaBO 3a JbYACKe pecypce. Mehyrum, na Owm
MOCJIOBHE aKTUBHOCTH OMOTyhuje cTBapame OJp)KMBE KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH, MOTPEOHO
je la pecypcu KOju C€ KOPHUCTE, Y OBOM CJIydajy 3Hama W BEUITHHE 3arloClIeHUX, Oymay
JEeIMHCTBEHM, BPEJHU W TEIIKU 33 MMUTHpame U 3ameHy (Barney, 1991). Umajyhu y Buay
HaBE/ICHO, OpraHu3alyja MOXE CTPATeTHjCKUM TIPUCTYIIOM KpEUpaTH TakBY MpaKcy
yopaBJbama JbYJICKUM pecypcuMa Koja he omoryhutu mpHUBIadYeme, aHTaKOBAKHE U
3aJip)kaBalkbe HajOOJBPMX 3alOCIEHUX ca CHeNU(pUYHMM BEIITHHAMa M 3HamuMa, Koju he
00e30enuTu cynepuopHe nepopmaHce OpraHu3aIvju U OJpkKambe KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH
(Schuler u MacMillan, 1984). HaBeneno je y ckiaay ca pecypcHO Oa3upaHHM MPHUCTYIIOM,
peMa KojeM ce KOHKYPEHTCKa MPETHOCT MOYKE OCTBAPHUTH Pa3BOjeM CHEIM(PUIHUX BEIITHHA
Y 3Hama 3aloCIICHHX, OJIHOCHO KpPEHpameM JBYICKOT KamuTalia U UACHTH(PUKAINJOM H
pa3BojeM TaylieHaTa, a Ja OM ce TO OCTBApWJIO M cama Tpakca YIpaBJbamba JbYACKHM
pecypcuma Mopa OWTH CTPATETUJCKOT KapakTepa U CICTUTH jJeIMHCTBEH MPUCTYI KOJU CE HE
MOXe JIaKO KomupaTu oj cTpane kKoHkypenara (Delery m Roumpi, 2017; Hossain u Roy,
2016; Omotayo, 2015).

Kao kpeaTnBHM M MHOBAaTHBHH JICO OPraHU3AIHje, JbYIACKH PECYpCH UMajy MPUMapHy
yIOTy y TEHepHcamy KOHKypeHTCKe mpemaHocTH. CamMO OHHM 3alocClieHH KOjH HuMajy
cnenu(UvHA 3Haka, BEIITHHE, ICKYCTBO, KOJH CY MOTUBUCAHU JIa paJie U CIIPEMHH JIa CTAITHO
yde, oMmoryhaBajy opraHuzanuju Ja C€ Cyoud ca IMpoMeHaMa M OCTBapH J0Ope IMOCIIOBHE
nepdopmance (bepbep, 2011). Ilomazehn ox 3amocineHUX KOjU YMHE OCHOBY KOHKYPEHTCKE
MPEAHOCTH, MOTPEOHO je 0OpaTUTH MaXKky Ha OHE KOjU NMPEACTaBJba]y HHTEPHO M EKCTEPHO
je3rpo KOHKypeHTHOCTH. Hamume, 3armociieHu Koju YnHE HHTEPHO je3rpo KOHKYPEHTHOCTH jecy
MEHalepy, TEXHUYKH CIICIHjaJiCTH U JPYTH 3alO0CICHU KOju Cy BeoMa OWTHH 3a CTBapame
ycIiexa OpraHu3alyje U KOju, YKOJIUKO HAIyCTe OpraHM3alldjy, NIeNyjy HEraTUBHO Ha HEHY
KOHKYpeHTCKy mnpenHoct. C 1pyre cTpaHe, 3aloCIeHH KOjU YWHE EKCTEPHO je3rpo
KOHKYPCHTHOCTH jeCy OHM KOjH HMMajy TakBa 3Hama Koja Cy HEOIXOJHA 3a perylapHO
o0aBJparbe IOCIOBHE AaKTHMBHOCTHM, 4YHjU OJjia3aKk W3 OpraHu3anuje JJAOBOAU [0
JTMCKOHTHHYHTETA y MOCIOBHUM OJIHOCHMA ca notpoiaunma (Boxall, 1998).

[Tonazehn on HaBeneHOT, HE TNPEICTaBIbajy CBH 3alOCICHU jJEAWHCTBEHH JbYICKH
KaluTal Yy OpraHu3aldju. YKOJIMKO Ce€ YyBake JBe OWTHE IMMEH3HWje: BPEJHOCT U
jeauHcTBeHOCT, Moryhe cy uerupu (opme Jbyickor kanurtaia y opranuszauuju (Perez mu
Pablos, 2003):

e VAMOCHHKPA3UJCKHU JbYICKH KalMTal — 3alO0CIeHN KOjU MMAjy jeIMHCTBEHA 3HaWma U
BEUITHHE, aJi HE TEeHEpMIIy 3HauajHy BpeaHOCT 3a moTpouraye. OBakaB JbYICKU
KaIluTall ce MOXKE€ KOPUCTUTH 3a JAudepeHIUpame opraHuzaunuje oA APYrux, ajau je
noTpeOHoO mpoHahu HaYMHE Ja ce yHaIpeau BherobBa BpeIHOCT.

e [lomohHU JbyICKHM KanHTal — y MUTaY je 3HaHE 3al0CICHUX KOje HHUje jeIMHCTBEHO,
a Koje caMUM TUM He Iocelyje 3HauajHy BpeAHocT. OBakaB JbYACKHM KamHUTal HUje
M3BOP KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH, Ma je ONTHUMAJHO pelIeHmhe CTpaTeruja cMambHUBamba
Opoja 3aroCIeHUX U aHTAKOBake HOBUX TaJIeHATa ca TPXKUILTA paja.
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e Jbyncku kamwTan KOJU YMHHU jE3rpO KOHKYPEHTCKE MPEAHOCTH OpraHu3amnuje — y
MUTaky CYy TAJICHTH, OJJHOCHO 3alOCIICHU KOjU MMAjy jeIUHCTBEHO W BPEIAHO 3HAHE
KOje je OCHOBHHM HW3BOp Iu(epeHIHpama MOCIOBHUX aKTUBHOCTH mpemyseha, mro
omoryhaBa cynepuopse nephopMance.

o [IpuHynHUM JBYICKH KallUTAI — 3aNIOCICHU HEMa]y JeIUHCTBEHE CIIOCOOHOCTH, Al CY
TaKBE CIIOCOOHOCTH BpPEIHE Ca acleKTa IMOCIOBHUX aKTHMBHOCTH. OBakaB KaluTall ce
MOpa YYUHUTH jeTUHCTBEHUM aJICKBATHUM TPCHHH3MMA H CTpaTerujamMa.

[Tomazehn on Hauenma KOHKYpEHTCKE NMPEIHOCTH Koje je meduuucao Barney (1991),
MOJKE€ C€ KOHCTATOBATH Ja j¢ JbYACKH KalluTal W3BOP OJPKHUBE KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH
3aro mTo je (Wright u cap., 1994):

1. Bpeman — 3amoOCIeHH CBOJUM 3HAamEM, HCKYCTBOM, BEUITHHaMa W JPYTUM
KOMIIETEHI[MjaMa MOTY T€HEpPHCaTH BPEIHOCT 3a opraHu3amujy. Yecto ce uctude na je
BPEIHOCT CTBOpPEHAa Kaga YKYIIHM TPHUXOJM TIpeBa3uia3e YKyIMHE TPOIIKOBE
MOCJIOBamka, pauyHajyhul ¥ 1IeHy COIICTBEHOT U 1103ajMJbEHOT KaluTaia,

2. pemak — 3Hama 3alOCICHUX, Ka0 W FHbUXOBE BEIITHHE, MOPajy OWTH jeIUHCTBEHH.
TakBo 3Hame cTuye ce He camo dopMasHUM oOpa3oBameM, Beh U o00ykama,
HedopManTHUM U (POpPMATHUM TPEHHH3UMA Ha PaJHOM MECTY,

3. Texak 3a KOMHpame — YIPaBO 3aTO IITO je JbYJACKH KaluTall Pa3BUjeH YHYTap jeiHE
OpraHu3aiije ¥ HUMaHEHTaH je HEHHUM 3alocieHMMa, OH Jé Kao TaKaB TeXakK 3a
HMHTHpPakE OJf CTpaHe KOHKypeHaTa. Yak W ga opraHuzanuja TmpuaoOuje TakBe
3aroCiieHe, OHM C€ HE MOTY JIaKO YKJIONIMTH y OpraHu3aiujy, jep OUTHY yJIoTy y
U3rpalby JhYACKOT KamuTalla MMajy M COLMJATHO OKPY)KEHE M OpraHu3alrdoHa
KYITYpa,

4. Texak 3a CyNCTUTYHCAE€ — 3HAKE CE HE MOXKE TeK TaKO 3aMEHUTH HEKUM JPYTruM
pecypcom umu Tyhum 3HameMm. OcuM TOra, 3Hame€ Kao pecypc ce ymoTpeboM He
Tpomu, Beh yHampehyje.

OnpskiBa KOHKYPEHTCKA IPEIHOCT 3aCHOBAHA HA JbYJACKOM KAalUTAly Ha Taj HAYUH
OCTBapyje ce Ha OCHOBY TpU MeXaHu3Ma. [Ipeu mexanuzam je OpraHu3alHoHa Creu(HIHOCT,
npeMa KojeM je JbYJCKU KaliTal KapakTepUCTHYaH caMo 3a JaTy OpraHHu3allnjy, MpeIcTaBiba
IbeHY HAjOMTHHjY MMOBHHY M HE MOXE Ce TaKO JIAKO KOTHPATH OJl CTpaHe KOHKypeHATa.
Jpyeu mexanuzam je colujaiHa KOMIUIEKCHOCT, MPeMa KOjeM je JbYICKH KaruTal Pe3yiTaHTa
HE caMo 3Hama, Beh M jeMHCTBEHHX OJHOCA, KYATYpPe W BPEAHOCTH Y OPraHU3alHjH, YCIe/
KOje ce MCTO TakKO JIaKO0 HE MO KOMHMPATH O] CTpaHe KOHKypeHata. Ipefiu mexanusam je
y3pOuYHa JBOCMHCICHOCT. lIpemMa HaBEIECHOM MeEXaHW3MYy, JbYACKH KamuTal OCTBapyje
MO3UTUBAH YTUI[d] HA OpraHu3aluoHe mephopmance. AJd, KaKo Ce paad O HMIUTHIUTHOM
3Hamby, KOHKYPEHTHMA je BeoMa TEIIKO a YTBPJC KOjH TO 3alOCICHH CBOjUM 3HAMBHMA H
BEIITHHAMA JIOTPUHOCE MOOPHM pe3yiTaTiMa U KOHKYPEHTCKO] MPEIHOCTH OpraHU3alje
(Coff'u Kryscynski, 2011).

Uctnuyhu Jbyncku KamuTan Kao €0 HeMmaTepujalHE MMOBUHE M WHTEIEKTYaTHOT
kanutana opranuzanuje, Fitz — Enz (2009) je nedunrcao Moaen KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH
opranu3anyje, npukaszas Ha Crunu 12.
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Ciuka 12. Moaen KOHKYPEHTCKE NPEAHOCTHU opraﬂmaunja U3 NMEPCIHEKTUBE JbYACKOI
KanmurTraJjgaa u HeMaTepnj AJIHC HMOBHHE

IH{T]ZUEKTE’A»HHI GVHKITHOHATHH OPT'AHH3AITHOHHA
KAIAITHTET HHBO HHBO

]’IHTE‘JEI\T}'&JHS HMOBHHA

Ksaamrer Exonomckn
IIpomecn | KyaTypa
Huoraunje H
KOHKYPEHTCKA
IpoayxruBHOCT IPETHOCT TP:RHIIHA
Oxnocu m3meljy 3amocTeHnx Yeayre IH/bEBH

:.B}',EI(.'K]] KAOHTAI

Wzeop: Fitz — Enz, J. (2009). The ROI of human capital, 2™ edition. AMACOM: New York, crp. 26

[Iperxomun monen nmpukazad Ha Cnumm 10 monasu o craBa Aa je JbYACKH KamuTal
JIC0 HWHTEJEKTYaJIHOT KaraluTeTa OpraHu3amuje, 3ajeTHO ca JAPYyruM HeMaTepHjaTHUM
acreKTHMa MOCJIOBama MOMyT Mpolieca U KyAType Y opraHu3aluji, HHTEJIEKTyallHe UMOBHHE
u ogHoca u3mely 3amocnenux. [locrojame oBUX (hakTOpa y OpraHu3anujd JTOBOIM JI0 pacTa
KBaJIUTETa MPOU3BOJA M YCIIyra U MHOBUpama, Kako Ou ce oHM JudepeHInpanu of MOHYyIe
IpYruX oOpraHusanuja. AJleKBaTHa OpraHM3alioHa KyJITypa, Yy KOjoj IIOCTOje J00pH
MelyJbyICKA OJTHOCH, 3aj€JHO y3 BHUCOK CTENEH 3Hama M BEUITHHA 3allOCJICHUX JOBOJE 0
pacTta NpoAyKTUBHOCTH, KOjU 3ajeIHO Ca MPETXOJHO HaBEJCHUM HUCIYHEHUM IUJbEBHMa Ha
(YHKIIMOHATHOM HHBOY JOBOJIE /10 OCTBapHBama KOHKYPEHTCKE MPEAHOCTH, KOja MOTOM
omoryhaBa HHU3 €KOHOMCKMX U TPXHIIHUX KOPHUCTH, IMOMYT pacTta (PUHAHCHJCKHX
neppopMaHcH, TpXKUIIHOT yyemrha, pacta 6a3e MOTpollaya U HHUXOBOT 33J0BOJHCTBA U
CIINYHO.

JenqHOM Kalla TIOCTUTHY KOHKYPEHTCKY MPEIHOCT 3axBajbyjyhu jeqMHCTBEHUM
3HaWkUMa W BEUITHHaMa, OpraHu3alyje ra Mopajy cadyyBaTH IO CBaky IICHY, a Ja Ou ce To
ocTBapuIIo, moTpebHo je (Memon u cap., 2009):

® KpeupaTH BU3HUJY JbYJICKOT KamuTajia, 0JHOCHO MO3HIM]y Y KOjOj OpraHu3aIfja Kenu
na ce Habhe y OynyhHocTH,

OJIPEIUTH CHAre M ciabocTy nocrojeher Jpyackor kanurania,

UACHTU(DUKOBATH KJbYYHE HHAMKATOpPE NephopMaHcH,

KpeupaTH CTpaTeruje pa3Boja 3Hama 1 yuema,

YKJbYYUTH CBE HUBOE MEHAIIMEHTA Yy YHarpehewy JbyJCKOr KanuTana,

MPOLICHUTH epeKTe cTpaTeruja 3a yHanpeheme JbyJCKOT KanuTania.

Wsrpagma JbyACKOT KamMTalda je BeoMa CIIOKEH MPOIEeC KOju 3aXTeBa MaXJHbHBO
IUTAHUPaHy CTPATETHjCKy AaKTUBHOCT YIpaBjbama JbYACKUM pecypcuma. HeusocraBHa
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aKTUBHOCT Koja Tpeba ja 00e30emu odyBame JbYJICKOT KaluTajia y OpraHu3aldji THYE CC U
Mepema OCTBapeHuX mnepdopmancu. MeHaepy JbYICKMX pecypca HEKOH Mepema
nepopMaHcH MOpajy YTBPAMTH TeIOBE OCTBApEHUX pe3yirara Ha 0Oa3u mopehema ca
CTaHJapAMMa W THME YTBPAUTH HEAOCTaTKe moctojeher JpyAcKor KamuTana W npoHahu
HaYMHe J1a ce ocTojehe 3Hame 3aN0CICHUX YHANPEaN, YUME Ce CTBapa OCHOBA 32 TIOCTH3AhE
00JbHX OpraHU3AIMOHUX EPPOPMAHCH, @ CAMUM TUM M 09yBambe KOHKYPEHTCKE MPEITHOCTH.

5.3. Jbyacku KanuTaj U HHOBaLMje

WHuoBamuje ce MOTy CXBaTUTH Ka0 KOMOHMHAIM]a 3HAkA Y OpraHU3aIUji Koja Tpeda a
00e30eau pa3Boj HOBUX WM yHampeheme mocrojehux mporieca, Mpou3Boa U yciryra, Kao u
npua00Mjalkbe HOBUX IMOTPOIIava, HACTYIT Ha HOBHM TPXKUIITHMA U KpeUpame HOBHX HjEja
(G6kmen u Hamsioglu, 2011). [penu3Huja neguHUIMja HHOBALIMja UCTHYEC J1a j& Y TTUTAY
mpoiiec Koju omoryhaBa opranusaijama Jia akyMyJIupajy 3Hambe U TEXHOJIONIKE KaraluTeTe
Kako OM ce yHarpeauia MpoIyKTUBHOCT M CMambHIIM TPOIIKOBH TIOCIIOBaKka, Y3 UCTOBPEMEHO
CTBapame HOBHX MPOU3BOJA U yHampeheme kBanutera nocrojehux (Perez u cap., 2012). [la
O0u wHOBanuje Owmie moryhe, a caMHUM THM W YCHEIIHE, KJbYYHH (aKTOp MPeACTaBIbajy
JBYJICKM PECYPCH, OJHOCHO 3allOCIICHH Yy OpraHm3anuju. MHOBHWpame W 3Hame BHUCOKO CY
Kopenupanu (PeHOMEHH, CTora CBaka OpraHm3alja Mopa ja o0e30eau pagHO OKPYKEHE Y
KojuMma he 3amocieHu KpeupaTH M pa3MemUBAaTH 3Hambe Koje he OMTH 3HadajHO 3a pa3Boj
HOBHUX IMPOU3BOJA, yciyra, nporeca u cauuno (Hassan u Raziq, 2019). [pyrum pednma, 3a
YCHENTHO HHOBHPAKkE MOTPEOHO je MOoCTojamke JbyACKOT KanmuTana y opranmanuju (Oliveira,
2017; Diebolt u Hippe, 2018).

JbyAcKkH KamuTai, KOjH IMPEICTaBJha 3HAKE, BEIITHHE M CIOCOOHOCTH 3alOCICHHUX,
MpeACTaB/ba M3BOP HOBUX M KPEATHMBHUX HJEja Koje he OMTH Mmojla3Ha OCHOBAa MHOBHpPAMbA.
JloTIprHOC JBYACKOT KaIluTalla HHOBHpAakhY MOXKE CE TIOCMAaTpaTH U3 JIBE MEPCIEKTUBE: TMPBO,
3aroCIICHH Kperpajy HOBa M KpeaTHBHA peliemka W HJeje, a TOTOM BpIIe UMIUICMEHTAIN]yY
HCTHUX, CTBapajyhu TuMe Mpou3Bo/ie, yCayre u mpoiiece koju he o6e30enuTu audepeHIujarHy
MpeAHoCcT y onHocy Ha apyre opranusammje (Becker m Matthews, 2008). Ocum Tora,
JOTIPHHOC aKTUBHOCTH YIPaBJbamka JbYACKHM pecypcuMa Takohe ce MOKe OCMaTpaTH U3 JIBE
nepcnekThBe. [IpBo, CTpaTerwjcko ympaBibakbe JbYICKAM pecypcuMa ca aKTHBHOCTHMA
craduHra Tpeda na 06e30eau uaeHTU(PHUKAIIM]Y U TIPUBJIAYCHE TAJICHATa ca TPXKHIITA pajia
koju he Mohu na repenuiy HoBe Hligje U peniewka. J[pyro, TakBUM 3al0CIICHUMa Ce PEI0BOHO
Mopajy 00e30ehuBaTH TPEHUH3H KaKO BbUXOBO 3HAWE HE OM 3acTapelio, Beh Ouio y ckiiaay ca
TpeHaoBuMa U notpedbama tpxkuinra (Laursen u Foss, 2012).

YMmecro nga ce caMO OpMjEeHTHIIE Ha CTBapalkbe HOBHUX HJEja, HMHOBATHUBHA
OpraHM3alija CTBapa pagHO OKPYXKEHE y KOjeM Ce 3allOCICHU CTUMYIUINY Jia Pa3MHILbajy
MHOBAaTHBHO, a caMa OpraHu3alyja IpaKCOM YIPaBJbamba JbYACKAM pecypcuMa WHCITUPUILE
3arocieHe Ja yue, pa3Mulllybajy U pa3Memyjy 3Hama U uHoBatuBHe ujeje (Hassan u Raziq,
2019). 3Hame MOTPEOHO 3a MHOBUpPAIE HE Hala3W Ce CaMO YHyTap OpraHu3alluje, OIHOCHO
n3Mely BEeHUX 3amocieHux M ¢QyHKIHMja, Beh M M3BaH opraHu3anuje, Tako Jia 3aloCiIeHU
MoOpajy OMTH y CTamy Jia UACHTUDHUKY]Y U MPUI00M]Y eKCTEpHE U3BOPE 3HaHa, KOjU ¢ MOTY
OJIHOCUTH Ha HOBE 3alloClIeHe, TEXHOJIOIIKA pellema U apyre opranuzanuje (Akram u cap.,
2011).

3a MHOBUpame, a CaMUM THM M Kpeupame KOHKYPEHTCKE MPEJHOCTHU MO OCHOBY
WHOBAIIMja, 3HAYAJHO j€ UMIUIUIIUTHO 3Hake, KAPAKTEPUCTHUYHO 32 MOjeHE 3al0CIeHe U KOje
Ce Kao TakBO TEHIKO MOXke (opmann3oBaTH, KOMYHUIIUPATH, @ CAMUM THM M KOTHPATH
(Rahimi u cap., 2017). UMniunuTHO 3Hame je MOKpeTad WHOBalMja jep oMoryhasa pasBoj
CHEeU(PUIHOT JbYACKOT KalluTalda KOjU je KapaKTepUCTHYaH caMo 3a JaTy OpraHu3aiujy, Te
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Kao TakaB oMoryhaBa pa3Boj BUCOKO MHOBaTHBHUX HJigja, IPOU3BO/IA, IPOLIEca U yCIIyra KOju
he BomutH koHKYpeHTckoj npearoctu (Dakhli u Clercq, 2004; Stokvik u cap., 2016). Kako je
UMIUTUIMTHO 3HAKkEe TEIIKO WACHTU()UKOBATH, MCEHAIEPH JBYACKUX pecypca MOry
CTUMYJIMCATH KPEAaTHBHO pa3MHUILbame M3Mel)y 3amocieHux, a jemaH oJ HaYMHa Ja Ce TO
YUYMHH jecTe myTeM brainstorming-a, wiu ce ucto Moxke Ha oapel)eH HauMH KOAU(DUKOBATH Y
TOKY pajia, OJIHOCHO NPWJIMKOM alljIMKallkje 3Hamkba y HOBE IPOU3BOJIE, YCIyre M Mpolece
(Alwis u cap., 2004). Tako cTBOpeHO 3Hame KOHKypeHTH Hehe Mohm 5ako Ja Komupajy, ma
CaMUM THUM MHOBATHUBHE HJIEje, KOje BOJC HOBHM IPOU3BOJIMMA M YCIyrama, UCTOBPEMEHO
00e30ehyjy pact neppopmancu (Prajogo u Oke, 2016).

W3 nepcriekTiBe KOHKYPEHTCKE TMPEJHOCTH U WHOBAIMja, Kao U 3a MU3rPamby JbYICKOT
KamuTajla YOIIITe, MOTPEeOHO je CTPATeTHjCKU YIPaBJhbaTH JbYJACKUM pecypcuMa. Y OBOM
JIOMEHY MOTpPeOHO je MMaTh y BUJY TUIl MHOBAIMja, KOJU Yj€AHO NETEPMUHUIIE OOJIUK U
CTENeH JbYJACKOT KanuTanma. Hawmme, wuHOBaluje MOry OWTH uUHKpeMeHmdanHe, Koje
MoJipa3yMeBajy Majle M IOCTeleHe IMpOMEHe mnocTojehux MNpou3Boja M yciyra, TayHHUje
Momubukanujy uctux. C apyre cTpaHe, paduxaine uHosayuje TOAPa3yMeBajy pasBoj
MOTIYHO HOBOT, CHENMU(UYHOT U JEAUHCTBEHOT 3Hama, KOJ€ BOAU TOTIYHO HOBUM
npou3BoauMa, yciyrama u mponecuma (Komapuh, 2017). 3a mHKpeMeHTaqHE WHOBAIH]E
moapa3dymeBa ce jgo0pa capaama W KOMYHHKalMja W3Mel)y 3amocieHuX Kako Ou OHH
pa3sMeHWIHN CBoje moctojehe 3Hame W MCKYcTBO. Momudukanujom mnocrojehux mpousBoja,
yciiyra W mpolieca 3amociieHd ToTBphyjy cBoje crmocoOHocTH Wy oapeheHoj mepu ux
yHamnpelyjy. 3a MOCTUTHYTe pe3yiTaTe U peann3oBaHe MojauduKaluje, Mpakca yripaBibamba
JbYJICKAM pecypcuMa yTJIaBHOM je TToKa3alia J1a 3arocjaeHu 1o01jajy u3BeCHE Harpaje 3a CBoOj
Tpyn. Yecto ce kao cucremu HarpahuBama nmpuMemyjy (UHAHCH]CKE CTUMYJAIMje y BHIY
MOBUINIMIIA, OOHyCa WJIM HEKMX KPaTKOPOYHUX Harpaaa MoHerapHor tuma (Shipton u cap.,
2017; Akram u cap., 2011). C npyre ctpaHe, paaukajlHe WHOBAIlHje, KOje TOapa3zyMeBajy
3HATHO BUIIIE HAIopa, KPEaTUBHOCTU M pajia, MoApa3yMeBajy Apyraduju MPUCTYI H3rPaImbu
JbyAckor kanutana. OpraHuszainyje Mopajy NPUKYOUTH 3HAHBE U3 MHTEPHUX U EKCTEPHHUX
u3BOpa, 00e30equTH TpaHchep 3Hama, YHANPEAUTH KOMYHHKALU]y W KOOPAWHAIM]Y
3aloCIeHUX, OCHTypaTH Jia 3amociieHH uMmajy oapeheH cTeneH ayTOHOMHUje H
(haexcuOMITHOCTH Yy paay Kako Om reHepucanu HoBe uaeje (Hassan u Raziq, 2019; Laursen u
Foss, 2012).

be3 063upa 0 KakBMM WHOBAIlMjaMa je ped, J1a OU Ce OCUTYPAJIO CTBApamE JbYJICKOT
Kanmutajza Koje he BOAMTH HWHOBATUBHHM Hjejama, HoTpeOHa je oAromapajyha mnpakca
yIIpaBJbamba JbYJICKUM pecypcuMa. OCHOBHM YCIIOB KOJU ce MOopa 00e30eIUTH y OpraHU3aLujH
Kako OW ce CTBOpHJIa MHOBAaTUBHA PeIlieiha jeCy TPEHUH3H U 00yKe, ajil KOjU Y OBOM CIIy4ajy
Mopajy OuTH [Ou3ajHMpaHd Tako Ja Oyay y ckiagy ca moTrpebama opraHusaiuje 3a
WHOBAIMjaMa, OJHOCHO HOBUM Mpou3BoauMa, yciayrama u mnpouecuma (Dakhli u Clercq,
2004). Cunretusyjyhu pasnuyumre pagoBe M3 00JACTH JbYJACKOT KamuTajda W HHOBAIIHja,
Becker u Matthews (2008) uneHTudukoBaim cy Kjby4He aKTUBHOCTH YIPaBJbamba JbYACKUM
pecypcuma Koje Cy 3HauajHe 3a U3rpajiby JbYACKOT KanuTaia y JOMeHY HHOBaluja:

IUTaHUpak-e JbYACKUX pecypca,
JIM3ajH Toca,

nepuHICame CTpaTeruje JbYICKUX pecypcea,
perpyraiija, ceneKkiija u Colrjann3aimja,
TPEHUHT U 00y4aBame,

olieHa neppopmaHcH,

MOTYhHOCT HampenaoBama,

CUTYpPHOCT I0CJIa,
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® TpaBUIHO HarpalhuBame,

e yHanpeheme KOMIETEHIMja pOTaljoM Iocia, o0orahnBameM MOCIa, WHTETPALUjOM
GbyHKIM]a, KpEUpakEeM paJHUX TpyIia U TUMOBA,

e JICNICTHPAE AYyTOPUTETA U MAPTULUIIAIM]A Y Oy YUBABY.

Kao mro ce mMoke MpUMETHUTH, KpeHpame JbYACKOT KamuTaina koju he omoryhurn
pa3Boj MHOBAaIMja HE IMOApa3yMeBa 3HAYAJHO JPYrauydju MPHUCTYI YIPaBJbakba JbYACKHM
pecypcuma Hero wuHade. MehyTtum, CymTHHA HaBEACHUX AKTHBHOCTH jeCTE HbHUXOB
cTpaTterdjcku kapakrep. Opranmsanuja Mopa HajIipe W3BPIIMTH TPOjEKIHUjy 3a MOTPEOHUM
3aloCiieHMMa W FbUXOBUM KOMIIETEHIMjaMa, YCJel dYera CIeAW [uja3HUupame mocia |
TUTAHUPAkEe CTpaTerHje JbYACKUX pecypca, HaKOH 4era cienu akThBHOCT craduura. [lopen
TOora, ToOJipa3ymMeBa ce€ U jacHO neduHHcare MOTYNHOCTH HampenoBama 3arlociICHUX Yy
OpraHu3alfju, Mpe CBera Ha OCHOBY IOCTHTHYTHX pe3ynrata. Harmacak mMopa OWTH Ha
CTaJIHOj eAyKallMju 3aloClIeHUuX, Kako OM OHM MOIVIM PEJOBHO YHampehuBaTu CBoOje
CIOCOOHOCTH ¥ BEIITHHE W CXOJHO TOME DPa3BHjaldi MHOBATHBHE IMPOU3BOJE, YCIYTre WIIH
mporiece.

OcuM cTpaTemKuxX KOMIICHTEIMja 3aloCciIeHuX, TMOMyT cTerneHa o0Opa3oBama,
MPETXOJHOT MCKYCTBA, KPEATHMBHOCTH, TOBEPEHA, CIIOCOOHOCTH y4erma W CIPEMHOCTH 3a
TUMCKH pajl M capajmy, OpraHu3alHja Mopa yjaraTd 3HadajHa CpeicTBa y oOpa3zoBame
CBOjHX 3amocieHuXx Ha panHoMm Mmecty (Perez u cap., 2012; Konapuh, 2017; Hukonuh u cap.,
2018), anu 1 006e30eAUTH TaKBY OPTaHU3AIMOHY CTPYKTYPY Koja he nenoBaTH CTUMYJIaTHBHO
Ha U3rpajmby JbYJICKOT KaluTala U WHOBUpame. TakBa opraHusanyoHa CTyKTypa Mopa OuUTH
OTBOPEHA 3a MPHWJIUB HOBOT 3Hama M TpaHCdep UCTOT, OpOj XUjepapXHjCKUX HUBOA MOpa OUTH
JMU3aJHUPAaH TaKoO Ja 3aloCjeHU MOTY CJIOO0OJHO Ja pa3sMHIIbajy W JENyjy, KOMYHHUKaIHja
Mopa OWTH aKkTHBHA U MOpajy C€ CTUMYJIUCATH KpPEaTUBHHU, OJHOCHO KOHCTPYKTHBHH
KOH(JIMKTH, KOju he BOIUTH HOBHUM, OJJHOCHO MHOBAaTHBHUM Hicjama (Alwis u cap., 2004).
Bpno OutHa KOMIOHTEHTa yIpaBJbamba JbYJICKHM pecypcuMa Koja MOXKe 00e30eauTH pact
WHOBaTUBHOCTU THYE C€ paJHOI BpEeMEHa. 3amocieHuMa je MoTpeOHO oMoryhutu
(hexcuOUIHO paJHO BpeMe, Kako OU OHM OCHM paJia UMaJId BpeMeHa U 3a APyre akTUBHOCTH.
I'oBopehn o 3amocieHnMa KOju WMajy BHCOKa 3Hama M CIHOCOOHOCTH, CIOOOJHO BpeMe
BepoBaTHO he OuTH ymoTpeO/bEHO 3a JOoJaTHO yHampehewme KOMIIEHTEIWja, Kao HM 34
UCTPaKMBa€ HOBUX HAuWHA Jla C€ IMOCTOjehr MpOHU3BOAM, yCIyre U MpPOIECH WHOBHPAjJY
(Uden u cap., 2014; Uden u cap., 2016).

Jla Ou JbyICKM KamuTan OMo JeN0TBOPaH, OJJHOCHO 00e30e11u0 MHOBalUje, MOTPeOHO
j& TPEeTXOJHO MCIYHUTH HEKOJMKO OWUTHHX eJleMeHaTa KOju Ce THUYYy CaMHX 3allOCIICHHX.
Haume, motpeOHO je 00e30enuTu 3aJ0BOJHCTBO Ha PAJHOM MECTY, jep Cy 3aJ0BOJbHU
3allOCJICHH BUIIIE MOTHBHCAHW M TPUBPKEHH OpraHu3aiyju. MoTHBaluja HE cMe OUTH
UCKJbYYHBO MAaTEPUJATHOT, OJHOCHO (DMHAHCHJCKOT THIIA, TOCEOHO YKOJIUKO C€ YBaXKH
YUICHHUIIA J]a 3aloClieHd ca BHIIUM CTEIIEHOM 3Hama Hu o0pas3oBama mpedepupajy
HeMaTepujaiHe, OJHOCHO MHTpU3MYHE Harpajne. VMcroBpemeHo, opraHuzaiuja Mopa UMaTH
CHCTEM YIIpaBJbalka JbYACKMM pecypcuMa Koju he o0e30equTu ajeKBaTHY perpyrauujy |
CeJIeKIIM]y TaJIeHaTa, Kao U MaXJbUBO OLICHUBaE MepPOpMaHCH, yIpaBibambe QIyKTyalljoM
U arnceHTH3MOM. J[pyrum pedrma, opraHu3alija He CMe JO3BOJHUTH Ja Johe 10 ojuivBa
JbYACKOT KamuTala, ali He CMe OCTaTH HU PUTHUHA U KOH3epBaTHBHA. [IpunuB cBexe paaHe
CHare W BEHITHHA MOKE [IENOBAaTH IMO3UTUBHO HAa TEeHEpUCAE€ HOBUX, KPEATUBHHUX U
nHoBaTuBHUX uzeja (Lenihan u cap., 2019).
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6. Mepeme JbyICKOI KAIUTAJIA

Ha camom moueTky MHAYCTPHUJCKOT pa3Boja, Kajla HUje OWIIO 3HAYajHE Pa3BH]CHOCTH
NpUBpE/Ie U KOHKYpPEHIIHje, paJHa CHara Ha TPXKMUIUTY je YrJIaBHOM OMJIa XOMOT€HOT THIIA.
Paguno ce o 3amocieHrMa Koju yrJIaBHOM HMMajy CIMYHA 3HaWma M BEIITHHE, A Ce CTOora
JbYJICKM KamuTall MOTao JIAaK0 HM3MEPUTH aHAIM3HPajyhn HeroB JONMPHHOC KOHAYHOM
pesynraty (Folloni m Vittadini, 2010). Mehyrum, y caBpeMeHHM yCIOBHUMa IOCIIOBAmkA
MOCTOje CTPYYHAIlM PAa3IMINTHX 3HaWka W BemTrHa. Came opraHu3aiyje MoTy OMTH BeoMma
pa3HOJMKE IO THTamkby JbYACKOT KalHTala jep MOTY YIOULbaBaTH 3allOCICHE KOjU CYy
eKCTIePTH U3 Pa3InIUTUX 00IaCTH.

Vnarame y o0pa3oBame 3amociieHHX ToBehaBa KBAJIUTET M KBAHTUTET JbYACKOT
Kanurtaia y opranuzanuju. Kako Ou ce yTBpAWIM €peKTH TaKBOT yjarama, Kao U CTEleH
OCTBapeHOT JbYJCKOT KamuTana, MOTpeOHO je nedunucat oapehena mepuina JbYIACKOT
kanuTana. OcuM carieaBama eeKaTa ynarama y JbYICKHA KalluTall Ha OCTBapeHe pe3yiTare,
Mepeme JbYJCKOT KamuTajga Mopa C€ M3BpPIIMTH Kako Ou ce aeduHucao rmiaH Oymyher
ylarama y 3Hame 3allOCICHHX, YHAIPEIWIA MPOIECH YIpaBbamba JbYACKHM pecypcuMma |
carjefiao CTeleH ocTBapeHe BpeaHocTu crejkxoiaepa (McLean, 2005). Mmak, mepeme
JBYJICKOT KamuTajia OJyBeK je Omyio wm3a3oB, Oyayhu nma ce pagm o crnenupuyHUM |
HEBUUBMBUM 3HamMMa M BENITHHAMa CBOJCTBEHHM caMoO 3armociieHuMa. Ha camoMm modetky
ce Moxe pehu ma He MOCTOju jeAMHCTBEHA METOJ0JIOTHja MEpema JbYJCKOT KamuTaia, Beh
cama Mepuia 3aBHce o] ¢akTopa U okoJHOCTH. IlojenuHa Mepuia uMmajy Mambu 3Hadaj O]l
IpYruX, a OCHM TOra, y OpTaHHW3alldjd MOTY IIOCTOjaTH PAa3IUYUTH OOJMIM JbYICKOT
Kanurajia, ITO CaMUM THUM TMOJpa3yMeBa MOCTOjal€ BUILIE PA3IMUYUTUX IPUCTYNA MEPEHY
ucror (Baron, 2011). be3 063upa Ha nMpuMEHEHY METO0JIOTH]Y, TPHIUKOM MEpermha JbYICKOT
KarmuTana Tpeba yBaxxutu yetupu outHa daxropa (Feather, 2008):

1. Ocum Mepema IOompUHOCA JbYACKOT KalluTaja OCTBAPEHOM pEe3yNTary, MoTpeOHO je
YTBPAUTH W CTENEH 3a/JI0BOJHCTBA 3aMOCICHUX Y OpPraHM3aldjd KOju HUMajy
cnenu(UYHa 3HaKa W BEIITUHE, ¢ 003upoM Jna Behu cremeH 3am0BOJHCTBA
moJipasyMeBa BUIIIE MOTHBHCAHOCTH 3a pajJ, MPHUBPKECHOCTH U JIOJAIHOCTH
OpraHu3aIuju.

2. YTBpIUTH YTHIIA] 33JI0BOJHCTBA 3alOCJICHUX HA MOCTUTHYTE pe3yirare, Kako O ce
MpOHAIIUIE JI0JJaTHE MOTYNHOCTH /1a ce 3aJI0BOJECTBO 3aIOCIICHUX YHAIIPEIH U CAaMHM
TUM YHAIIpeJle U OCTBapEHE OpraHu3allMoHe epdopMaHce.

3. YTBpOUTH HUBO yiarama y JbYJICKHM KaluTal, Kao U NMPUHOC Ha JaTa ynarama. Ha
OCHOBY JIOOMjEHHX pe3yjTaTta MEHalepu JbYJICKUX pecypca MOry MoJIu(pHUKOBATH
IUTaH yJlarama y TaJICHTOBAHE 3aroClieHe Kako OM ce OCTBAapuO ONTHUMAallaH OajaHC
n3Mel)y ylI0’)KeHUX CpeicTaBa M OCTBAPCHHX Pe3yiITara.

4. PenoBHO MepuTH (aKTOpE MOBE3aHE ca JbYJACKUM KalUTaJIOM Kako OM Ce YTBpAMJIC
00JacTH Koje ce MOTY YHAIPeInuTH.

[TpunukoM Mepema JbYACKOT KamuTajia, Tpeba UMaTH y BHIY Jla CaMO Mepeme MMa
Tpu qumensuje (Baron, 2011):

1. mepeme epukacHOCTH QYHKIIM]Ee U aKTUBHOCTH yIIpaBJbamba JbYJICKUM pECypcruMa,
2. Mepeme eQpeKTUBHOCTH Mpolieca U3rpaibe JbYACKOT KaluTaia 1
3. Mepeme MPUHOCca O] ylarama y JbYACKH KaluTal.

Kako Ou ce yrBpAMO cTeNeH NPUCYTHOCTH JbYJICKOT KamuTajga y OpraHu3aluju U
ErOB JIONMPHUHOC pE3YNTaTy, MEHalepu JbYIACKHX pecypca U JpYrd €KCIepTH Mopajy
M3MEPUTH HEKOJMKO aclekara IMOoBe3aHUX ca JbYJACKUM KanutajioM. Hajope ce moapasymena
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Mepeme y OKBHPY caMme (DyHKLHUje YIpaBibama JbYICKUM peECypcHMa, LITO IOJpa3yMeBa
pa3nuyuTe TMPHUCTyNE, MOMyT Opoja BHCOKOKBATM(UKOBAHUX 3alOCIEHUX, CTEIEHa
3a7I0BOJbCTBA, ANCEHTU3Ma, (QIyKTyauuje u ciauuHo. [loToM, opraHuszanuja Mopa U3MEpPUTH
aKTUBHOCTH M JOTPUHOCE HUCTUX (GOpMHpamy JbYCKOT KamuTajga, € je Harjacak Ha
oOyJaBamy 3allOCIIEHHUX, alll U CTENEHY yueHkha M pa3MEeHU 3Hama. KoHayHO, opraHu3anuja
MOpa YTBPIHMTH JOMPHHOC JBYJACKOT KaluTajla OCTBapeHHM IedopMaHcama, 3a ITa ¢e MOTy
KOPHUCTUTH Pa3InynTa MEpHIia (MHAHCH]CKOT, HE(DHMHAHCHCKOT ¥ BPEIHOCHOT THIIA.

JemHa o yoOnuajeHHX 1o/1e1a MepurJa JbYICKOT KaluTalla jeCTe Ha MeprJia 3aCHOBaHa
Ha MHIUKAaTOpHMa U MOHETapHa Mepuia. Mepuiia Koja Cy 3dcHO8aHA HA UHOUKAMOPUMA MOTY
OWTHM KBAaHTUTAaTHBHA W KBaJIWTAaTUBHA. KeanmumamueHa Mepunia IJbYICKOT KamuTajia
MPEACTaBIba]y CTEIIEH 00pa3oBama, mpoceyan Opoj roAuHa CTyauja, Opoj 3aBpiIeHUX 00yKa,
JIOK Ce KBAJIWTAaTHBHA MEpWJa OJHOCE Ha MPOCEYHY OIEHY y TOKY IIKOJIOBama, MPOCEUHY
BPEHOCT OCTBapeHy Ha TecToBUMaA U cin4HO. C Apyre cTpaHe, Ho8uaHa Mepuia MOTY OUTH
TPOIIKOBHO M MPUXOJHO 3acHOBaHa. HoBuaHa Mepwita JbYACKOT KalmuTaia Koja Cy 3dCHO8AHA
Ha mpowikosuma OJIHOCE c€ Ha cBa (DMHAHCH]CKa yiarama Koja Cy mpejy3era Kako Ou ce
pa3BuiIa crienduyHa 3Hamba W BemTHHE. Kao TakBa, HOBYaHAa Mepwiia He 00yXBaTajy camMo
OHa yJarama Koja Cy YUMHIIA npeay3eha y BUay TpeHuHTra, 00yka, Beh u ynarama oJ CTpaHe
poIuTeIba, ApKaBe M APYTUX cyOjeKaTa y TOKY IIKOJIOBama 3anocieHor. OBakaB MPHCTYII ce
JIAaKO MMIUIEMEHTHUpA, alu je mpolieM nohu 10 cBUX MOTPEOHMX MOJaTaka O yilarambuma.
HoBuanu mnpuctym Koju je 3acHoéar Ha npuxody TpeicTaBiba Oyayhy BpEeTHOCT CBHX
ynarama y JbyACKH Kanurtai. Jlakime, pagy ce O MpHUXOoauMa KOju C€ MOTY OCTBapHUTH
3axBabyjyhu crnenubuyHUM 3HaBUMa M BeIITHHaAMa 3amocieHor. Mehyrum, HajBehu
nmpoOJieM OBOT TPUCTYNA j€ MpOHATAKEHE aJCKBATHE JUCKOHTHE CTOTE 3a KaJIKyJalujy
oynyhux mpunoca (Boarini u cap., 2012; Folloni u Vittadini, 2010; Stroombergen u cap.,
2002). Nnak, xopuinheme UCK/bYYHMBO HOBYAHHX MEpHJIa MMa M3BeCHUX mpobiaema. OBakBa
MepuJiia 3aCHOBaHA Cy y BEIUKO] MEepH Ha (PMHAHCHU]CKUM HM3BEIITajuMa KOjU MMajy U3BECHUX
HemocTaraka. Kao TakaB, HOBYaHU MPHUCTYIT MEPEHA JbYACKOT KaluTaia ImoceOHO MOXe OUTH
HeaJIeKBaTaH y CaBPEMEHUM YCIIOBUMa IIOCIIOBama, y KOjUMa JOMUHHpA HEMaTepHjaiHa
nmoBrHa (Bukowitz u cap., 2004; lazzolino u Laise, 2013). 3aro ymecTro jemHOCTaBHOT
HOBYAHOT TIPUCTYNA, IMOTOTOBO TPOIIKOBHO 3aCHOBAHOT, MOTPEOHO je WACHTHU(PHKOBATH
MepHuiia Koja ce THUy CaMUX 3Hama W BEIITHHA 3al0CICHUX. Pajii ce MEeTOM0JI0THji Mepemha
JBYJICKOT KalluTalla Koja je 3acHosana Ha oOpazosary. TakBa Mepuia IOIpa3yMeBajy
MOJIATKE KOjU C€ OJHOCE Ha CTENECH IMUCMEHOCTH CTAaHOBHUINTBA W 3allOCICHHX, OpOj
MOJIa3HUKA HEKOT Kypca y OpraHu3ainuju, O0poj JbyIu KOjU Cy 3aBpIIMIN OOyKe, MpocedaH
Opoj 3amoclieHMX uHWja Ce 3Hama J0JaTHO yHampelyyjy, CTemeH Hu3/Bajama CpelcTaBa 3a
obpazoBame u Tako aabe (Folloni u Vittadini, 2010; Oxley u cap., 2008).

Molodchik u cap. (2014) ka0 MepuIia JbyJACKOT KaluTajaa HCTHYY CTEIEeH 00pa3oBama
TOI MEHalepa, MPOCEYHO O0pa30BamkE 3aMOCICHUX, MEHAIEPCKE CIIOCOOHOCTH Y MOTJery
UMIUIEMEHTAllje CTpaTeruje, Kpeupawma M pa3Boja 3HaWa, MPOIYKTUBHOCT U 3apajy Io
3anocneHoM. Cnuuad npuctyn uctude u Bose (2004), nctuuyhu na ce JbyJICKH KamuTam
MOXK€ MEpUTH OpojeM MeHayepa, HHBOOM ylaramba y HCTPaXHUBAWkE M Pa3BOj, CTEIECHOM
3aJJ0BOJBCTBA 3aMOCICHUX, OpOjeM JKEHCKUX MEHallepa, IpOLIEHTOM 3allOCIeHUX U MEHaiepa
KOjU MMajy HalpelHa 3Hamba M I0Ceayjy BHCOK CTelmeH o0Opa3oBama, OpojeM MaTeHara,
CTENEHOM KOMIIjyTepCKe MUCMEHOCTH U CIIMYHO.

Mepeme JbyJICKOT KanuTaja OpraHu3alije IpuMemyjy Kako Ou carienane JOMPUHOC
3HaWka W BEIITHHA 3alOCICHUX OCTBAapeHUM mepdopMaHcama, ajal U Kako OU ce YTBPIAMIH
MPEJHOCTH M HEIOCTallM JbYACKOT KamuTajga. YIpaBo 300T Tora mTo je (eHOMEH JbYICKOT
KaluTaja BeoMa CIJIOKEH, MOCTOje PAa3IUYUTH MPUCTYIH Yy Mepemy Hucror. Berman u cap.
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(1999) cy y cBOM uCTpaxkuBamy JOLUIN /0 3aKJbydKa J]a C€ y MEpEwY JbYJCKOI Kanuraia u
IpaKce ynpaBJbama JbYJICKAM pecypcuMa Hajuemhe KOpUCTE M3HOC ylarama y 3alocieHe,
M3HOC JaTux OeHeduIMja, MPUXOA IO 3aOCICHOM, CToma Jedexkara y paay U CToIa
ariceHTU3Ma. AyTopu Cy 1MoceOHO MEPHIIH JbYACKH KaluTall U3 MEPCIeKTUBE 00pa3oBama M
oOyyaBama 3alOCIeHUX, CXOJHO YeMy MCTHUY Jla C€ Kao MepHia JbYJACKOT KaluTaia MOTY
KOPUCTHTH CTEIICH 00pa3oBama, Opoj 3amociieHuX Koju moxahajy emxykaTUBHE Hporpame u
IIPOCEYHE OIICHE HA TECTOBHUMA.

VY Mepewy JbyICKOT KalWTalla y OpPraHHM3alMjy 3Ha4yajHy yJIOTy MOXE HUMaTH H
ycknahena snmcra pesynrata. [lomasehn o yeTupu OCHOBHE NepCHEeKTHBE ycKialheHe JucTe
pe3yirara, THIMYHA MEpHJa TOBE3aHa ca JbYJACKUM pPEcypcrMa W JbYJICKUM KaruTajloM
npukazana cy y Tabenu 5.

Tabenaa 5. MepeH)e JBYACKOI KalluTaJIa U3 NMEPCIEKTUBE chnaljeHe JIUCTE pesyarara

IlepcnexTuBa Mepuio
e 0Opoj oOyka U TpEHUHTA Y OpTraHU3aIH]jH,
e 0Opoj moJyia3HUKa 00yKe,
Yueme u pa3Boj e OJHOC yjaramwa y o0y4yaBame U YKYITHHX 3apaja,
e 0Opoj catu oOyKe,
® [IpoCeyHa 3apaja y opraHu3aiuju

IPOCEYHO BpPEMe yCITy)KUBamba KyTIIia,
HNuTepuu npouecu ® CTEIeH MOTHUBAIH]jE 3allOCIICHHX,

e ocTBapeHe nephopmance,

e Opoj yHampehema MO OCHOBY OCTBapeHE TMpoaaje u
3aJI0BOJFHUX KyIIala,

MoTpomaun e yIITENE OCTBApEHE Y TOKY Mpoaje,
e 0Opoj BaHIOCIOBHUX AaKTUBHOCTH OpPraHM30BaHUX 3a
3aIoCIIeHe,

® TPOIIKOBHU IO 3aIOCJIEHOM,

® [IPUHOC Ha ylarama y 3arocieHe,
DduHAHCHjCKA ® [IPOJIYKTUBHOCT,

® TPOIIKOBHU pErpyraiuje,

® HUBO yJarama y U3rpajbu JbYACKOT KarnuTaia

Wssop: Ipwaroljero npema: Iveta, G. (2012). Human resource key performance indicators. Journal of
Competitiveness, 4(1), ctp. 125-126.

McLean (2005) uctude na je y Mepemy JbYICKOT KamuTala MOTPEeOHO YBaKHUTH
cienehe OuTHe acmekre:

® [OHAIIAKkE 3AMOCICHUX — CIEHU(PHUUHUM MEpHIMMa MOTPEOHO je YTBPAUTH CTENeH
MOTHBALMj€, 33710BOJbCTBA, JIOJAJIHOCTH U JPYTUX MCUXOJIOMIKMX CTaBOBA 3aIOCIEHOT
IpemMa HociIy U OpraHu3aluju,

e peaklje 3aM0oCIeHUX Ha JIOHETE OJITYKE,

® CTElEH y4ewa U pa3Boja HOBOT 3HaWa U

® YTHUIAj JbYJICKOT KaluTala Ha OCTBApEHEe OpraHu3alioHe neppopmaHce.

WNmajyhu y Buay HaBeneHO, Kao MepWia JbYJCKOT KaluTajla MOTY C€ M3/IBOJUTHU
CTENEH NapTULUNATUBHOCTU 3aloCI€HMX Yy OJUIy4YHMBamy, OCTBapeHa KpEaTUBHOCT,
3aCTYIJBEHOCT TPEHUWHTa Yy OpraHu3allljh, CTOINAa 3aJI0BOJHCTBA 3aIMOCICHMX, Opoj IaTHX

62



npu3Hawa ©u Opoj yHampehema, ¢GekcuOMIHO pagHO BpeMe M CTENeH OCTBAapeHe
neuentpanmusanuje (Hiltrop u Despres, 1994).

Cymupajyhu paznuuute CTaBOBE W IIPUCTYNE MEpelhy JbYACKOT Kamutalia y
OpraHm3alyju, MOTY c€ ONpeNeNuTH cieaeha Mmepmia Koja y MOTIYHOCTH YBakKaBajy
MPETXOJHO HaBeACHE TUMEH3Hje Mepema JbyJcKor kamurtana (Baron, 2011; Phillips, 2003;
Borowski, 2015):

e Mepuia 3a MPHUBJIAYCHE U PA3BOj JbYACKOT KalMTalla: MPOCEYHO BPEME PErpyToBamba,
Opoj amMKaHaTa Ha KOHKYpC ca I0Cao, MPOCEYHO BpeMe Tpajama o0yke, Opoj
nojazHuka oOyke, pe3yiratu oOydaBama (MEPEHO Ha pajy), yiaarama y oOpazoBame
3aIoCIIeHUX,

® Mepeme peTEHIMje JhbYJACKOT KaluTaja: CTENEeH 3aJ0BOJCTBA 3aNOCICHUX, CTOTA
anceHTM3Ma U QUIyKTyalldje, opraHu3alMoHa TNocBeheHocT, Opoj 3amoCiIeHUX KO
kojux he ce pa3BujaTH 0AaTHE BELITHHE, OpOj yHanpehemwa, cTerneH MOTHUBUCAHOCTH
3aIOCIIeHUX,

e Mepeme nmeppopMaHCH JbYICKOT KaluTala: CTENEeH MPOJAYKTHBHOCTH, CTOTA TpelIaka
u nedekara y pamay, CTomna MpuHOCca Ha YI0KEHY UMOBHHY U KallUTaJl, pacT MPUX0/1a 1
po(hUTaOMITHOCTH, CMamkeHhE TPOIIKOBA, HOBYAHH MPIIIUBH U JPYTO.

VYBaxkaBajyhu ¢uno3zodujy MeHayMeHTa 3aCHOBAHOT Ha BPEAHOCTHU, OCHOBHH IIHJb
CBaKe OpraHu3alldje jecTe MaKCUMHUpPame COINCTBEHE BPEAHOCTM M OorarctBa 3a
cTejkxoJyiiepe. BpemHOCHM TIpHCTYNn OpraHu3alliju 3acHMBAa CE€ Ha CTPATETHJCKOM
MEHA[IMEHTY, Kao JAUCIUIUINHYU yIPaBJbakha KAPAKTEPUCTHYHO] 32 CAaBPEMEHE M TIPOMCHJbUBE
ycnoBe mocioBama. [lonaszehu ox koHIenmaTa cTpaTerujckor U MEHAIMEHTa 3aCHOBAHOT Ha
BPEIHOCTH, KOHKYPEHTCKa MPEIHOCT U M00pe opraHu3amnuoHe nephopMaHce OCTBapYjy ce
MIPUMapHO 300T HEOMHUIIJbUX, OJHOCHO HeMaTepHjaTHUX (paKkTopa MocaoBama, MOMyT JbYICKOT
KanuTaia. YpaBo 300T Tora, mIOTpEeOHU Cy pyradyuju MPUCTYIH MEPEHY JbYACKOT KalnuTana,
koju he omoryhurtu carienaBame HErOBOT JOMPUHOCA OCTBAPEHOM pe3ynrTaTy. Y CKiaay ca
HaBEJICHUM, pa3BHjeHA j€ METOJ0JOTHja BPEIHOCHOT KapakTepa Koja HACTOJu Ja Ha
aJickBaTaH HAYWH W3MEPU BPEIAHOCT HHTEIEKTYAIHOT KaluTana ¥ JIOTPUHOC HUCTOT
opranuzaimonuM nepdopmancama. Haemena meroposioruja, mos3Hata kao Koeghuyujenm
o0ooame epeonocmu unmenexkmyannoz kanumana (eurn. Value Added Intellectual Coefficient -
VAIC) pa3Bujena je kako OM ce YTBpAMO JONPHUHOC CBAKe KOMIIOHEHTE WHTEJIEKTYaIHOT
KaruTajia CTBOPEHO] BPEJIHOCTH, @ CAMHM THM U JbYJICKOT KamnuTana. ba3uvHa mpermnocraBka
VAIC Moziena jecte na yiarame y 3Hame, OJJHOCHO JbYJICKH KaIllMTal 3aloCICHUX PeCcTaBba
MPUMapHU TEHEPaTOp BPEIHOCTH M KOHKYpEHTCKe mpenHoctd opranmsanuje (lazzolino u
Laise, 2013; Puli¢ u Kolakovi¢, 2005). Beha BpenHOCT 0BOT MOKa3aTesba 3HAYU HCTOBPEMEHO
BehM CTENEeH MHTENICKTYaTHOT KallMTalla U FlerOBUX CACTABHUX KOMIIOHEHTH, a TIOCICIUYHO U
0oJbe opranuzanuone neppopmance (Pulic, 2004).

[Moctymak Mepema JbyJCKOT KanuTaja HABEICHOM METOIOJIOTHjOM CacTOju Ce H3
HEKOJIMKO Kopaka. OpraHu3anuja Mopa IpBO Ja YTBPIH COICTBEHY J0JATy BPEAHOCT (EHTJ.
Value Added - VA) koja ce n0o0uja kao pas3nuka mpuxoja O Ipojaje IPOU3BOJIa U yCIIyra
(OUT) u cBux tpomkoBa mnocioBama (IN), n3y3eB TpomikoBa KOjU ce THUYY 3apaja
3al0CIIeHUX, KOJH C€ HE CMEjy TPETUPaTH Kao n3aarak, Beh kao ynarame:

VA=0UT - IN

]_II/IJT: CBaKe opraHI/I3aque MOpa outu Ja ca HOCTOjehI/IM KarnmaoguTeTuMa 1 KMMOBHUHOM
CTBOpU WITO Behy Ao04ary BpPCOHOCT. Yy HapCeIHOM KOpPaKy opraHH3aqua KaJIKyJIMIIC
MOKa3aTeJb NMOBC3aH Ca JbYACKUM KaIllUTaJIOM, KOjI/I je IIO3HAT Kao KOC(I)I/ILII/IjeHT e(pI/IKaCHOCTI/I
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spynackor kamurtana (eara. Human Capital Efficiency - HCE), xoju ce no0uja kao omHOC
nperxoaHo yrBphene poxare BpeaHoctd (VA) M cBUX ynarama Koja Cy IOBE3aHa ca
sanocineanma (HC) (3apazne, 6oHycH, IpeMuje U Apyro):

HCE = VA/HC

VY HacTaBKy MOjelia BPIIM CE€ KaJKyllaluja CTPYKTYpHOT W (PU3MUYKOT KaruTala, a
MOTOM C€ MHUXOBUM arperupameM J0jJa3d [0 Koe(hHuIMjeHTa J0JaTe BPEAHOCTHU
MHTENIEKTYaIHOT KalWTajlla YUTaBe OpraHu3andje. BUTHO je HarimacuTH fJa y HaBeICHOM
MOJIeNTy JbYACKHA KamuTajd HE TpeAcTaBba CHelu(HyYHA 3HAMka, BEIITHHE U CIIOCOOHOCTH
3arnocieHux, Beh KoauuMHy Kamnurtaia uHBectupany y 3amocinene (Puli¢, 2000; lazzolino u
Laise, 2013; Puli¢ u Kolakovi¢, 2005; Puli¢, 2004; JanomeBuh u [lenomospam, 2012).
WHuTenexkryanHyu KanuTal opraHusanuje y Hajehoj Mepw 3aBUCH O]l 3Hama W BELITHHA
3aMocieHnX, KOJju MMajy CIOCOOHOCT Jia ucTe TpaHcdepuiny y BpenHocT. Ocnamajyhu ce
UCKJbYYHMBO Ha METPUKY JbYACKOT KalmuTajla, MOTY C€ M3BECTH ciiefiehr 3aKkjbydlly y MOryeny
0JTHOCA JhYJICKOT KaluTalla ¥ CTBOpeHe Bpeanoctu opranmsaije (lazzolino u Laise, 2013):

e Vkomuko je koeduinjeHT epUKaCHOCTH Jbyackor kamutana mamu on 1 (HCE <1),
oHga monata BpeaHoct (VA) He Moke TOKpPUTH HUcIIaheHe 3apaje M TPOIIKOBE
MOBE3aHe ca 3aMoCICHNMa. Y TOM CITy4ajy BPEIHOCT OpraHu3allyje je yHUIITEHa.

e Ako je koeduimjeHT euKacHOCTH Jbyiackor kamutana jenHak jemunauium (HCE=1),
nonara BpeaHoct (VA) je ToMKa J1a ce caMO MOTY MIOKPHUTH yilarama y 3armociieHe.

e Axo je koeduimjeHT epukacHOCTH JbyAckor Kamutada Behum om 1 (HCE>L),
opraHuzamja cTBapa BpeaHOCT, Oyayhum nma cy HajokHalleHa cBa ynarama Yy
3aIocIeHe.

Kao mro je nHarnameHo, rjaBHM TE€HEpPATOpP BPEIHOCTH OPraHM3aldje je€ JbYICKH
kKanuTas, crora je Harjmacak y VAIC mozeny ynpaBo Ha €(pUKAaCHOCTH JbYACKOT KaruTasa
(HCE). Crora, ako je aHanau3a Iokaszana ja KoeUIHjeHT e()UKACHOCTH JbYJCKOT KaruTaja
m3Hocu 2,5 (HCE=2,5), To 3Hauu Aa je CBakM JuHAp YJIOXKEH Yy 3amociieHe omoryhmo
cTBapame 2,5 nuHapa HoBe BpenHoctH (Puli¢ u Kolakovié¢, 2005).

64



APYI'N JEO - JbYACKHA KAIIUTAJI Y AKBU3UITUJAMA
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1. AKBHU3HMLMje KA0 CTPaTerujcKka akTUBHOCT npexyseha

Hema cymme na akBH3HWIMjE TPEACTaBJbaj)y jeIHY OJ KJbYUYHHUX CTPATETHJCKHX
aKTUBHOCTH, KojuMa ce Hajuemthe mnpucTynma Kako OM ce OCTBapuio Mo0OoJbIIame
opranm3aimonux mneppopmancu (Lubatkin, 1983). Jla Om ce akBusumuje cmarpaie
YCIICITHUM, MTOTPEOHO je Aa 00e30e1e pacT YKyIHE BPEJHOCTH CTEjKXOJIepruMa OpKe U BUIIIC
HEro ITo OM opraHu3alyja TO MOTJA Jia ypaJad caMOCTaJHO, OJJHOCHO 0e3 MHTerpalmje ca
JIpyrom opranuzanujom. Mehyrum, y Benmukom Opojy ciiydajeBa jaBiba C€ MOTIYHO CYIPOTHO
(Galpin & Herndon, 2007), a jeman oJ1 TJIaBHUX pa3jiora TOME jecy yIpaBo 3aroCIICHH.

TepMuH ,,akBU3ULIKjE” YECTO j€ y YHNOTPEeOM y CaBpPEMEHO] MOCIOBHO] MpPaKCH U
aKaJIeMCKOj JIUTEPaTypyd M YIJIaBHOM C€ OJHOCH Ha OHE aKTHBHOCTH KOje Cy TOBE3aHe ca
npey3uMameM opranuzaimje Wi Hekor meHor jaena (Lucks m Meckl, 2002). Pamu ce o
MpoIiecy MHTETpalje IBa MOCIOBHA €HTUTETAa KaKo OM ce OCTBAPHO CHENH(DPUIHN TTOCIOBHH
uuib (Jallow u cap., 2017, npema Manne, 1965), npu uemy Tpeba UMaTu MPaBUTH PA3IUKY
n3Mely akBH3MIMja U Meplepa, MOIITO C€ YeCTO MOXKE CYCpecTH HEM3MEHHWYHa yIoTpeda
oBux TepmuHa (Roberts u cap., 2016). Haume, mepriepu npenctaBibajy Ipoiec HHTErprucama
JIB€ OpraHu3alMje y jeaH €HTUTET, IPU YeMy jelHa OJi OpraHu3aluja ryOu CBOJy MpaBHY
dbopmy, MoK apyra opraHmsaivja cBojy npaBHy (opmy 3ampxkaBa (A+B=A) (Distler, 2018;
Malik u cap., 2014; Khan, 2011). Hakon mepiiepa, cpeactBa U 00aBe3e jeJjHe OpraHu3aluje
ynaze y (puHaAHCHjCKE M3BEIITaje ApYyre OpraHu3alfje, YrIaBHOM HHHIMjaTopa Meplepa, a
weHe akmnuje ce nonwmimrTaBajy (Bypuumu u cap., 2011). C ngpyre cTpaHe, akBU3HUIH]e
MoJJpa3yMeBajy KyNOBHHY YHTAaBE OpraHu3alje (WIH jeTHOT HEHOT JeJia) OJ CTpaHe Japyre
opraHuzamgje, ¢ THM IITO OpraHu3alMja MeTa Tpey3uMama 3aJp)kKaBa CBOj IPaBHU
cyojextuBuret (Distler, 2018; Malik u cap., 2014). Ipyrum peurma, akBU3HIIHja C€ jaBJba
KaJa OpraHu3alfja HMHHIUjaTOp mpey3uMama (engl. Acquirer) ctude KOHTPOJIHH YICO
(MuaEMYM 51%) opranusaimje Mete npey3umama (engl. Target), ¢ Tum 1a 00e opraHusaiuje
HacTaB/ha]y Ja (PYHKIIMOHUIIY Kao OjBOjeHa mpaBHa juna (A+B=A+B, A — unumnmjatop
npey3uMama, Koje IocTaje MaTH4YHa opraHusanuja, B — mpeysera opraHmzaiuja, 0JHOCHO
3aBrcHa opranu3anuja) (Bypuuun u cap., 2011)

3a pasnuKy OJ Mepuepa, KOjuMma YyriIaBHOM NPETXOJU IperoBapame OpraHu3aluja
Koje he WM3BpIIMTH TMpolEC OKO YCJIOBa TpaHCAKIMje, aKBHU3HIMjE MOTY HMMATH JBOjaK
KapakTep. AKBH3WIIMje MOTY OWTH mpujaTeJbcKe (Kaja opraHu3aluja MeTa JKeiau na Oyue
mpey3era, ma ce CXOJHO TOME BpIe ojpeheHH MmperoBopu OKO yClioBa Npey3MMama KOjH
3alloYMkby THUCMOM O Hamepama), ajld MOry OWTH M HenpujaTeJbcKor THma (Kazaa
OpraHu3zaliyja MHUIM)aToOp BPIIM MPEY3UMambe YIPKOC TOME IITO OpraHu3alija MeTa TO He
xemn) (Roberts u cap., 2016). Ha npBu mornexn, HaBeaeHe pasziuKe HUCY OJ] MOCEOHOT
3Hauaja, Oynyhu na je uMcxoJ MpujaTeIbCKUX U HENpHUjaTe/bCKUX aKBU3HIIM]ja MCTH — JBE
OpraHu3zaiiyje ca pa3IfdYMuTUM BJIACHUIITBOM MOYHMEGY JIa TIOCTYjy Kao jeJJMHCTBEHA IIelIMHA.
Mehytum, crparenike, GMHAHCUjCKE M KYJITypalHe UMIUIUKAIIHje aKBU3UIIH]ja MOTY Y BEJIHKO]
MepU 3aBUCHTH O] HaBEJCHOI OOJMKa Npey3uMama, MpH uYeMy IMoceOHy MNaxmy Tpeda
MIOCBETUTH JbYJICKUM DPECypCHMa, 4Mje Ce MOHAIamke MOXKE JPACTUYHO MPOMEHHUTH HAKOH
MHTETpHcama opranusanuje ca Hekom apyrom (Distler, 2018).

AKBU3MILIMjE YITIaBHOM HPECTaBJ/bajy MaXKJbUBO IUIAHUPAHU IPOLEC Kako Ou ce
ocTBapuiM oJipeheHn CcHHepreTcku eQekTH, NMpu deMy ce Hajuemhe Mo)ke TOBOPUTH O
omnepatuBHO] M (uHaHCHjcKO] cuHepruju. OnepaTMBHA CHHEpruja jaBjba ce€ ycCiel
3ajeIHNYKOT 00aBJbarba ONEPATUBHUX IIOCIOBHMX aKTHBHOCTH, KoOjeé BOJe Ka 0oJbeM
Kopuithewy UIMOBUHE U pa3MeHHU 3Hama u3Mmely 3anocnenux. C apyre cTpaHe, GUHaHCHjCKA
CHHEpruja HacTaje Kao pe3yiraTr e(ukacHe ajoKaluje KanuTaua Ha OHe aKTUBHOCTH Koje he
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BOJMTH BHCOKHM CTOIIaMa MPHUHOCA, Kao M y many IeHe kanutana (Jallow um cap., 2017).
HaBenenu cuneprercku edextd omoryhaBajy opraHusandjamMa OpKM pacT MOCIOBHE
aKTUBHOCTH, ToBehame TpkuirHe Mohu, pacT mpoduTaOMITHOCTH U yHampeheme Oorarcrsa
crejkxoizepa (Alexandridis u cap., 2010).

VYnpaBo 300r HaBEOCHOT, AaKBU3WIMje CE€ MOTY IIOCMaTpaTH Kao jeIMHCTBEHA
cTpateruja mocioBama opranmszanmje (Success m Thankgod, 2015). Kao m cBaka npyra
CTpaTerdja MocioBama, aKBU3UIM]Ee Cy MpeTprene oipeheHe mpoMeHe y TOKy BpeMeHa. Y
TOKYy HEKOJIMKO NPETXOJHUX [ICIICHH]ja, AaKBU3WIMje CYy C€ YIJIABHOM OJHOCWIEC Ha
(buHAHCH]CKE TpaHCaKIIM]je, Koje Cy IMpeay3uMaHe 0] CTpaHe 00TaTUX OpraHu3almja ca HUbeM
Jla ce OTKYNH MOTLEHEHa MMOBHHA Jpyre OpraHusaluje, Koja 3aTUM OuBa IpojaTa WU
ocTaBJbeHa Ja (YHKIMOHMIIE Kao W3/BOJEHH ITOCIOBHH EHTUTET. YTJIaBHOM Cy MeETe Yy
TaKBUM CIIydajeBHMa TPEJICTaBJbalie OpraHu3allije Koje MPUManajy pazIuduToj MOCIOBHO],
OJIHOCHO TPaHCKO] aKTHUBHOCTH. [IpemujyMcke IieHe y TakBUM TpaHCakKlujama HUCy Ouie
yoOuyajeHe, a 0/1aTa BpeIHOCT HHje TIpeICcTaBJbalia MPUMapHU MOTHUB MpEy3uMama, Tako Jia
je 6uso mocTa mpocTopa 3a CTBapame rpemaka. MelyTum, akBU3HUIMjE Cy aHAC YrIIaBHOM
CTpaTellKe M OolepaTUBHE Ipupojne, Oyayhu na opranuzanvja uHuUIMjatop Hehe mpeyseru
caM0 MMOBHMHY OpraHu3ainuje mere, Beh u meHe mucTpuOyTUBHE KaHaje, 0a3e moTpolraya,
TaJeHTOBAaHE 3alociieHe W TexHosorujy. Takxole, 3a pa3nuky oA akBU3HILIMjA y PaHUJUM
nepuouMa, Kajia je mpolec mpey3uMama MoTrao TpajaTd U 0 ABE WM TpH roauHe (6ynyhu
Jla OBaKBe MHTErpalyje HUCY Ouje TOJMKO 4YecTe y IMOCJIOBHO] MpakcH), caaa, Mehyrum,
MpoLiec aKBU3HIIMja MOpa OUTH 3aBplleH 1To je Moryhe Opke (y MOjeqMHUM cly4yajeBUMa U
1o mrect meceru) (Galpin u Herndon, 2007).

OcuM mITO TIPEACTaBIbajy CTPATETH]y pacTa, akKBU3HIIM]E MPEACTaBIbajy U CBOJEBPCHY
CTpaTerujy olcTaHKa OpraHu3anuje Ha TpXKUITy. Kama ce cycpeTHy ca OTe)XaHUM yCIOBHMa
MOCJIOBamka, OpraHu3allMje MPUCTYNAjy WHTETPAlUju ca IAPYroM OPraHM3aIldjoM WM BpIIE
HBEHO MPEY3UMame M Ha Taj HaYMH J0J1a3€ 10 OCKYTHHUX pecypca, BPIE TPKHUIITHY SKCITaH3H]Y
u jauBepcu(UKanujy TOHYyAE, CTUYY 3aloCiCHE ca jeOMHCTBCHHM 3HambUMa, CMambyjy
TPOIIKOBE IOCTOBama W yHampelyjy ykymHe mnepdopmaHce, Koje MOTY BOJUTH Ka
KOHKYpeHTCKO]j peaHoctu (Osundina u cap., 2016).

NnenTudukoBame pa3TuuuTHX OOJMKA aKBH3UIMjAa YIJIaBHOM CE 3aCHHBA HA BPCTH
TpaHCaKIKje Koja je peasn3oBaHa u3Mel)y opraHm3aidja. YTJIIaBHOM C€ CBE aKTHBHOCTH
aKBU3HIIMja MOTY TIOJICJIUTH HA JIBE TPYIE: KYHOGUHY UMOGUHE W KVYNOBUHY GIACHUULMBA
(Coates, 2014). Kana je ped o mpBoM cilyuajy, akBU3HIIMje MOTY OMTH pealn30BaHE TaKo IITO
he opraHu3anvja HHHLIKJATOP KYMUTH LEIOKYIIHY UIMOBUHY WJIH HEH KOHTPOJIHH Je0. AJH,
MPUJIMKOM KyIlOBamka MMOBHHE, OpraHu3allfja WHHUIUJATOp MpEy3uMarma BPIIU aKBU3HUIIH]Y
UCKJbYYMBO MMOBHHE HEKE Jpyre OopraHusaunuje, ajiu He U meHe obasese. C o03upom na
OBaKBa CTpaTervjcka ojjyka yecto Hehe oOez0eautu ouekuBaHe edekTe, Kao W Kajaa je
KYIIOBHHA UIMOBUHE MCYBHUIIIC KOMIUICKCHA, WIIH Jy jé TEIIKO MPOIEHUTH (Kao Ha MpUMep Kaua
je HemaTepHjaJHOI KapakTepa), akBU3MIIMjE Ce pealu3yjy MyTeM KyNOBHHE BIACHUINTBA. Y
aKIIMOHAPCKUM JIPYIITBUMA, BIACHUIITBO C€ OJJHOCH Ha oJjpeljeH Opoj akiuja Koje ce Kymyjy,
JIOK Ce Yy cIy4ajy ApYIITBA ca OrPaHUYEHOM OJIrOBOpHOIINY KyIyjy yIeNu.

I'enepanno je Moryhe HampaBUTH pa3iuKy u3Mel)y XOPU30HTATHUX, BEPTUKATHUX U
KOHIJIOMEPAaTCKUX aKBU3MLIMjA. Xopuzonmane axeuzuyuje TIPENCTaBbajy MHPBH, OJHOCHO
HajcTapuju 0OJMK aKBU3MIIM]ja KOjJU ce jaBJba jou y 19. Beky, kajia cy npBe TpaHCaKIIHje OBOT
TUIA peaJin30BaHe Kako OW ce W3BpIIMIIA KOHLETpallMja CHara opraHusaluja U OCTBapHO
MOHOTIOJIMCTUYKHM TOJOXa] Ha TpxkuITy. [lo3Hare jomr M Kao nosesame, XOPU3OHTAIHE
aKBU3MIIMje HACTa]y y OHHMM CllydajeBUMa KajJa c€ BpILIM HHTErpaluja JBE WM BHILIE
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opraHu3zaiifja Koja Mpurajajy ucToj rpaHu, OJHOCHO KOj€ HyJIe UCTEe WIN CIMYHE MPOU3BOJIE
u ycinyre (Success u Thangod, 2015). Kaga opraHusanuje Koje Npuragajy MCTOj TPaHd
MPUCTYIIE TIPOIIECY aKBU3MIMja, oMoryhaBa ce jauame TpP)KUIIHE MO3MIHjE, MOCTHU3AMmE
E€KOHOMHje O0MMa M CMamemhe (PUKCHHX TPOIIKOBAa MO jeauHunU. bynyhu na mpousBoje
UACHTUYHE TPOU3BOJAE M YCIyre, OpraHu3aiyje MOTy HHTETPUCAaTH CBOjE OIEpaTHBHE
aKTUBHOCTH W Ha Taj HAYMH YIITEJETH pPECypce W OCTBApUTH pa3MEHy 3Hama u3Mely
3aloCiieHNX, Kao M edekaT HMCKycTBa, Koju he BoauTu Behoj NMPOAYKTHBHOCTH, Kao H
eBEHTYaJTHO] audepcuduKanmju mocioBHe moHyzae. Kao Takse, XOpu30HTalHE aKBU3HUIHjE
MMajy BHIIE MMOTEHIMjajla 32 OCTBAPHBAKHE CHHEPTeTCKOT e(peKTa U CXOTHO TOME IMOCTH3ambe
BHCOKHX TiepopMaHCH HETO BepTUKaTHE W KOHrjomeparcke akBm3uigje (Calipha u cap.,
2010). Bepmukanne axeéusuyuje jaBbajy c€ TPUIMKOM WHTETpalldje JBE WA BHIIE
OopraHusaiyja Koje HUCY TUPEKTHH KOHKYPEHTH, OJHOCHO KOj€ MPUIaAajy UCTOj IPaHU, allu
Ce Haja3e Ha pa3IMYMTAM HUBOMMA Yy JaHiy BpeaHoctu (Success m Thangod, 2015).
Beprukanna wuHTerpamuja je cTpaTerujcka OMIHja KOjOM OpraHu3alija y CBOj JIOMEH
mocjoBama OOyXBaTa MPETXOJHE WIM KacHHUje (aze y mporecy mnpousBoame. OBnue ce
3alpaBO paad O BEPTUKAIHMM HWHTETpaldjaMa YHa3aJl W BEPTHKATHUM HHTErpaIyjaMma
yHarpen. Bepmuxanna unmezpayuja yHa3ao oapa3yMeBa Ja OpraHu3alifja mpey3uMa apyre
opraHu3zaiyje Koje o0aBibajy MpeTxo He Ga3e u aKTUBHOCTH Ipolieca MpeTBapama pecypea y
npou3Bojge. OuWrienaH TpUMEp OBAaKBE WHTETpalldje TNpeACTaB/ba OKOJHOCT —Kaja
MPOU3BO/IHA OpraHU3allyja Ipey3Me HEeKor no0aBjbadya CHPOBHHA, TIa OBUM ITyTEM yBEK MMa
MPUCTYN NOTPEOHMM pecypcuMa M TO OeCIUIaTHO WJIM MO0 HUCKUM TpouikoBuma. C npyre
CTpaHe, 8epMUKAIHA UHMezpayuja yHanpeo TOapa3yMeBa Jia OpraHu3aldja mpey3uma Ipyry
opraHu3aiujy Koja o0aBjba HapenHe (ase y JaHIly BPEIHOCTH, KOje C€ OJHOCE Ha JOCTaBY
nmpou3Boja Kymniuma. [IpumMep TakBe MHTErpaIyje jaBjba c€ Kaja MPOU3BOHA OpraHU3alrja
npey3me Hekor muctpuOyrepa (DBypuumn u cap., 2011). Kao kmyune mnpemHoctu
BEPTUKAIHUX aKBH3HWIIMja jaBJbajy c€ Behu cTemeH KOHTpoJMcama MPOU3BOJa U yClIyra Kako
OM ce 3a70BOJBIIIE MOTpPeOE IMOTpolaya, OTKIAkaAke pHU3MKAa Yy HAOaBIM, YCICIIHH]C
mudepeHnupame Ha TPXKUIITY, ONTHMH3AllMja TPOIIKOBA MOCIOBamka U HHUXOBO CMAambCHE
(hynh u bepbep, 2009, mpema PanocasmeBuh, 2006). Kowuenomepamcke axsusuyuje
MoJpa3yMeBajy MHTErPalljy JIBE WM BHUIIEC OpraHu3allrja Koja He MPHUIaaajy UCTO] TPAHCKO]
nenatHocTH. OBaKBOM HWHTErPAllMjoM OpraHW3alja HaIyllTa OKBHPE CBOT MOCJIOBama U
yJla3d y HOBE IOCIIOBHE JCIATHOCTH. YTJIABHOM j€ TPUMapHU pas3iior CHpoBOhEeHma OBAKBOT
o0JIMKa aKBU3WIIMja JHCIIEP3Uja PH3UKA U CMAaKbEHE OCETJBUBOCTH NMPOPHUTAa HA PHU3UYHE U
HETPE/IBUINBE aKTUBHOCTH, OJHOCHO OCTBapHBame (MHAHCHjcKe cuHepruje. Mebhyrum,
jaBJbajy ce U HEKH JPYrd pasfo3u 300T KOJUX OpraHuzaluje U3 Pa3iMuuTHX T'paHa MOTy
npucTynuTH akBusuirjama (bypuaun u cap., 2011):

yJia3aK y HOBE IOCIIOBE Ca BUCOKUM CTOIIaMa IMPUHOCA,
M3Ja3aK U3 HenpoOUTaOMITHOT TIOCIIOBamkba,

jadame ekcTepHe IeKCHOMITHOCTH,

Mpey3uMame MOTIEeHEHOT Mpeay3eha U mpojiaja BeroBe MMOBHHE.

Jenna on yoOuuajeHux KinacuuKkalyja axkBU3UIMja jecTe Ha MpUjaTebCKe U
Henpujaresbcke. OCHOBHA pas3iinka u3Mmel)y HaBeleHa ABa 0O0JMKa akBU3MIMja OIJieAa ce y
TOME IITO OpraHM3alldja MHUIMJATOp Mpey3uMama y CIIydajy HenpujamebcKux akeusuyuja
MOHYly U3HOCH JUPEKTHO CTOKXOJIZIEpUMa, OJHOCHO BJIACHUIIMMAa OpraHu3aluje, HacTojehn
Jla UX JUPEKTHO yOenu Ja MpUCTaHy Ha peanusanujy TpaHcakuuje. C apyre crpaHe, KOj
npujamesbCKUX akeu3uyuja oOpraHu3alija HTHUIMJATOP Mpey3uMamba OCUM CTOKXOJJIEpa Mopa
yOeIMTH U MEHAIMEHT jeJHe opranu3anuje. Kako MeHaIMEeHT opraHu3alyje 4ecTo moceayje
OHe MH(poOpMalFje O MOCIOBaky KOjeé HUCY TOJUKO ONHCKE M MO3HATe CTOKXOJAEpUMa, KOJ
NpUjaTeJ/bCKUX AaKBU3MIMja MoOTyhe je HampaBUTH pa3iuKy u3Mely akBU3UIMja ca
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CUMEMPUYHUM WA ACUMeMmPUYHUM UHGOpMayujama, TpU 4eMy OCHOBHA pas3iinka u3Mmehy
HABEJICHUX IMPOMCTUYE U3 CTENEHAa, OJHOCHO KOJNWYMHE MA00MjeHuX uHpopMammja o
MeHayepa (Schnitzer, 1996). Y Benrkom Opojy ciaydajeBa HEMpUjaTEIHCKE aKBU3UIIM]jE HACTA]Y
ycIe 1 majia BpeIHOCTH aKIfja WJid UMOBUHE oJipel)eHe opranusaiuje, Koje 9eCTo HacTajy Kao
pEe3yJITaT JIOMIMX OJUTYKa WIIM JIOIET ToclioBamwa. [Ipey3umame y nmpakcu Hajuerrhe 3amnounime
KYIOBHHOM jEJIHOT Major Opoja, OJTHOCHO TaKeTa akija, Koje oMmoryhaBajy opraHu3anuju
MHHIIM]jaToOpy Mpey3uMara Jia MPOIICHU MOoHalIambe U neppopmMance MeHaniMeHTa. Ha ocHOBY
CIIPOBEJICHUX TMPOICHA, OpraHu3allMja MOXKE [OHETH OJUIyKy Ja TMOHYLYy IpPEICTaBU
MEHAMEHTY ¥ CTOKXOJIJIEpUMA, WIH JeJHOCTABHO Jia 3a00ul)e MEHAIMEHT | YIIPaBHU 000D U
MOHYIY IMPEKTHO JOCTaBU CTOKXOJIJepHMa. YTpaBo 300r HABEIACHOI HENPHjaTeJHCKOT
Ipey3uMama, pa3BHjeHe cy OpojHe cTpareruje oaOpaHe, MOIYT cTpaTeruje Oejor BUTE3a,
37IaTHUX Maf00paHa, 3eJICHOT MOoIlTapa, OTPOBHUX MUY U CIMYHO.

Knacuyna nureparypa ucThde Ja pUMapHU MOTHB aKBH3HWIMja IMPENCTaBJhba PacCT,
KOJU C€ OCTBapyjeé MaKCUMH3alujoM HOpoQuTa HHTETPUCAHUX opraHuzanuja. Mehyrtum,
oCcToje U OpOjHU APYTrd €KOHOMCKH pasiio3u, NMPH YEMYy U caMa MaKCHUMM3aluja npopura y
aKBU3HIIMjaMa MOKe OWTH OCTBapeHa Ha pazIMYMTe HauWHEe. JemaH O] TIIaBHUX MOTHBA
aKBM3HIMja jecTe eKOHOMHM]ja 00MMa, Koja MpeICcTaBiba Majl PUKCHUX TPOIIKOBA MO jeIUHUIN
Kao pe3ynarar mnoBehaHor ayrmyta W 0OoJber HUCKOpHUIIhema Kamanurera. Y JIOMEHY
aKBM3MIMja, €KOHOMMja OoOMMa MOKe OUTH KpPaTKOPOYHOT W JTyrOpPOYHOI KapakTepa, Mpu
yeMy KpaTKOpOYHa €KOHOMHMja oOuMMa HacTaje eIMMHHAIMjOM AYIUIMpaHuX (GUKCHUX
TPOIIKOBA WHTETPHCAHUX OpraHW3allkja, MITO JJOBOAM JO TMaja YKYIHAX TPOIIKOBA
MOCJIOBamka, JOK AyropoyHa €KOHOMHja oOMMa HacTaje moBehambeM oOMMa MPOU3BOIBE U
060/bUM KOpHIINEHEM YKYIHOT KamaluTeTa HWHTErpUCAaHUX OpraHu3alyja, LITO IO0JAaTHO
yMamyje TpPOIIKOBE TOC/IOBakba. KOoMOMHOBamEM WMOBHHE M TOCJIOBHUX OIepallyja,
OpraHusaiije MoOTy yMamUTH TPOILKOBE, MOBehaTH MPOU3BOMAKY, YHANPEAUTH KBAJTUTET
MMPOM3BO/Ia, PA3BUTH HOBE TEXHOJIOTH]E U MPOU3BO/IE, pa3BUTH oapeheHy excriepTusy u 60Jbe
HMCKOPUCTUTH WH(]OpMaIMje, mpu YeMy HaBEJEHO 3Ha4yajHO yHarpehyje yKynmHy epuKacHOCT
nocioBama (Motis, 2007).

On ocramux €KOHOMCKHUX KOPHCTH TMOTPEOHO j€ W3/IBOJUTH OHE KOje HacTajy Kao
pe3yiTar BepTUKaiHe uHTerpanuje. Kao pesynrar akBu3uIMja OpraHu3aldja Koje ce Hajase
Ha pa3jMYUTHM HUBOMMA Y JIaHIly BPEIHOCTH, [0JIa3u JI0 pa3MEHE 3Hama, eIyKaluje
3aIlOCIICHUX, TEXHOJIOIIKE MOJPIIKE W 3ajeJHUYKOT Kopuirhema cpeacraBa, INTO MOXKE
3HAYajHO YMAamHUTH TPOIIKOBE MocioBama. OBoMe Tpeba AodaTH U TO Ja BEPTUKAIHE
aKBU3HIIMjE MOTY CMambUTH ONMOPTYHHCTUYKO IMOHAIIAKE CyOjeKara y HapeIHUM HHBOUMA Y
JIAHITY BPEJIHOCTH, IITO MOXE IMO3UTHBHO JIeJIOBaTH Ha 0OuM mipuxoa (Motis, 2007).

AKBU3HIIMjE MOTY TO3WUTHBHO JI€JIOBAaTH HA CTENCH OCTBAPCHUX (UHAHCHJKUX
KOPHCTH MHTETPUCAHUX OpraHM3alldja, Ipe cBera 300T Tora HITO J0Ja3H J0 CMamemha HHUBOA
(bUMHAHCH]CKOT pU3HMKa TUBEPCH(PHUKAIMjOM NPOM3BOJA U yCiayra, ajad W 300r TOra IITO
UHTerpauuja u3Mely opraHuszanMja MO3UTHUBHO Jelyje Ha KOPIOPAaTUBHH HUMHUII U Ha Taj
HauuH omoryhaBa 10/JaTHO MpHBIaueHmke KamnurTana WHBecTHTOpa. JlomaTHo, akBU3MIMjE
SJIMMUHMIIY aKTUBHOCTH M JIEJIOBE OpraHM3allfja ca JIoIKM nepdopmaHcama, yHanpehyjy
nocrojehe KOMIETEHTHOCTH, a TO IOBOAM 10 MoBehaHOr HOBYAHOT NMPHJIMBA U CAMUM THUM H
¢uHaHCHjCKE CUHepruje, Koja jaya (MHAHCHU]CKY MO3MIM]y HHTETPUCAHMX OpraHM3aluja
(Walter u Barney, 1990). Bbide (1989) naBoau cienehe pasiore crpoBol)ema akBU3HIIHja:

¢ OCTBAapUBAIKLC OICPATUBHE CI/IHCpFI/IjC 00JbUM PCAIN30BaABLCM TTOCIIOBHUX aKTUBHOCTU

YHYTap OpraHusaluje,
e IIpey3UMame MOTLEHEHE HMOBUHE,
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e yHanpeheme e(hUKaCHOCTH MOCIOBAKA,
® OCTBapHBaKE MOPECKUX KOPHUCTH,
e yHampeheme KOpHopaTUBHOT TOPTQOIHja.

Mehytum, akBU3UIMjEe UMajy U U3BECHUX cIa0UX CTpaHa. YTIaBHOM ce Kao Hajsehu
npoOsieM KCTHYE MPOMEHA IOHAIllaha 3aloCACHHX W OTEXAHO YIPaB/bamkbe JbYACKUM
pecypcuma, MITO JIOBOAM 10 Mame NPUBPKEHOCTH M MOCBEHEHOCTH  3aIlOCICHUX
OpraHu3alijy, IITO IPOY3pOKYyje maja opranusanuonux nepdopmancu (Success u Thankgod,
2015; Larson u Finkelstein, 1999). Ynpago 300r Tora, nmoce6Ha naxma MOpa Ce MOKJIOHUTH
3al0CJICHUMa, JbYICKOM KalUTally W yIOpaBjbabkby JbYACKAM pecypcumMa y TpoLecy
aKBU3HIIH]A.

2. YJjora jbyACKOr KanuTaaa y akBU3HLIHMjamMa

Kao jenna on crpaTernjckux akTUBHOCTH OpraHHU3allje, akKBU3UIU]E Cy CE yIIaBHOM
CIIPOBOJIMJIE KaKO OW ce ocTBapuiie (PMHAHCHJCKE KOPUCTH, KOJ€ HACTAJy Kao MOCIEIUIa pacTa
TPXKUIITHOT ydenrha, cMamema TPOIIKOBa, MmoBehama mpojaje, yimacka Ha HOBA TPXKUILITA U
npugoOvjarkba HOBUX Kymala. YTmpaBo 300r Tora, Hajseha makma y TpoIecy akBHU3HWIH]a
MpHaaBajga ce€ TEXHUYKUM, MPaBHUM, (MHAHCHJCKUM U ONepaTUBHUM nutamuMma (Schuler u
Jackson, 2003; Hukosuh u CaBoBuh, 2018). MehytuMm, y npakcu ce mokasaio ja roToBO JIBE
TpehuHe CBUX aKBU3MIIM]ja HE J1ajy 100Ope pe3yirare U He J0BOJAE 0 O4YeKHBaHOT moBehama
OoraTcTBa HOBUX BJIaCHHKA, 0JTHOCHO akimonapa (Deshmukh, 2015; Rizvi, 2011). [Tpo6iaemu
y aKBH3HUIIMjaMa jaBJbajy C€ YIIaBHOM Y MOCIEAK0] Ga3u Mmpoieca, OTHOCHO HHTETPAIU]H JIBE
OopraHu3aiyje, ajd Ce M3BECHH MPOOJEMU MOTY TOJaBUTH M paHU]e, MPU YEMY Cy HHUXOBH
edeKkT W yTHIA] HA OpraHM3aIMoHe mneppopMaHce BWIJBMBH TEK Ha Kpajy mporeca. Y
HajBehem Opojy ciaydajeBa, HaBeeHU MPoOIEMHU Be3yjy ce ympaso 3a 3amnociene (Rodriguez —
Sénchez u cap., 2018; Aguilera u Dencker, 2004). Ycrmen 3aHemapuBama 3aloOCICHHX,
IbUXOBHX NMOTpeda U eMolrja, Ka0 U MapruHalu30Bamba aKTUBHOCTH U IPaKce yIpaBibamba
JbYACKHUM pECypCcHMa, aKBU3UIIHMjJE MOTY Jla pPE3yITUPaJy CMameheM OpraHu3allMoOHUX
neppopMaHCH, ajdl M HANyHITakeM OpraHu3aldje OJl CTpAaHE OHHUX 3aloCiICHUX KOjU
MPEACTaBIbA]Y JbYACKH KalMTal, OJHOCHO KOjU MOCeyjy criennduyHa 3Hama u Bemrtuae (Lin
u cap., 2006; Hunt u Downing, 1990; Goksoy, 2014).

[MpunukoMm  peamu3oBama  Hpoleca  aKBU3WLMja, JOJIA3W 10  3HAYAjHHUX
OpraHM3alMOHKNX MpoMeHa, Oynyhu na mosa3m He camo 10 npey3uMama (U3NYKe UMOBHHE
apyre opraHusandje, Beh M HCHHMX 3allOCICHHMX, YAME C€ OCTBapyje BEIMKU YTHIA] Ha
IbUXOBO [MOHAamame W opraHuzanuony kyntypy (Hassett, 2012). Ilojemunu oOmuim
MOHAIIakha 3allOCIEHUX MOTy OWTH TOTYOHM 3a JbYACKM KalHWTal, a CaMHUM THM U
opraHm3anuoHe nepdopmance, ma je ycieA Tora MoTpeOHO 3HAuYajHUjy MaXKby IMOCBETHUTH
MIPaKCH yIpaBjbama JbYACKUM pecypcruMa y npoiiecy akBusunuja (Antila, 2006).

MeHauepu JbyJICKUX pecypca y Mpolecy akBUIM3Hja 00aBJbajy BULIECTPYKE yJore, ca
OCHOBHMM IIMJbeM Ja omoryhe 3amocieHuma  mnpuiarohaBambe  HOBOHACTAIUM
OpraHu3aloHuM npoMeHama. CTora ce akTHBHOCT YIpaBJbabka JbYACKMM peCcypcruMa Mopa
MIOCMAaTpaTH Kao MHTErPaIHU M HEU30CTaBHU JIeO Npolleca aKBU3MILIMja, YUJU jeé OCHOBHHU
3aJaTak Jia MPOLEHN KOMIIATUOUITHOCT OpraHu3allMOHUX KYATYpa, JbYJCKE Pecypce U BbUX0Be
noTeHIujane, 00e30e1 OpraHn3allMoH0 yuelmhe U TpaHcdep 3Hama u3Mel)y opranuszanuja, ca
UJbEM CTBapama JbYJACKOT KamuTana Koju he BOAWTH J0OpUM OpraHU3allMOHUM
neppopmancama (Adomako wu cap., 2013). EBuieHTHO je Aa yHpaBibamke JbYACKUM
pecypcuMa, OJHOCHO OaBJbeHe Tako3BaHUM SOft muTamuma y opraHuzanmju, Koja ce THUY
3aM0C/IEHUX, BHUXOBUX BPEIHOCTH, CTaBOBAa M MOTpeda, OpraHM3alMOHEe KYATYype, 3Hama U
yuema, MpeCcTaB/bajy KJbyuHU (BakTop ycnexa akBuzunmja. Mnak, mpakca je nmokasaia aa je
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HEAOBOJbHO IIAXHKEC nocseheno oBum nuTambuMa, Ipru 4eMy C€ U CaMU MCHAIICpU JbYACKUX
pecypca Buiie 0OaBe HEKMM JpyrHMa aclekTHMa y TpOoIeCy aKBH3WIIMjA KOJU €€ THYY
OpraHru3oBamkba (bUXOBOTI IOCJIA U aIMUHHUCTPATHUBHUX aKTUBHOCTHU, YUMC CC 10AaTHO CMaI—BYje
BepoBaTHOha OCTBapHBama )KEJHEHOT MCXO0JIa Mpolieca Mpey3uMama HEeKe OpraHu3aluje, a To
j€ OCTBapMBambe 33/I0BOJhaBAjyNHX OpraHU3aIMOHUX ITepHOPMAHCH.

YecTo ce mocTaBiba MHTamkE, 3aITO ce rmocBehyje HEAOBOJPHA MaXma JbYACKHM
pecypcuma y Tpolecy akBH3WIIMja, MAKO C€ 3HA Ja Cy OHHM IpecynaH (axkTop ycrexa,
onHocHO Heycriexa? Hekn ox moryhux oaroBopa Ha OBO NMHUTAWkE UCTHUY Ja CY 3arlOCICHU
yriaBHOM mpeBuiie SOft ¢akTop opraHu3aije KOjuM je TEHIKO YIpaBjbaTH, Ja HE MOCTOjH
JIOBOJPHO CBECHOCTH Mel)y MeHayepuMma O BaXHOCTH 3allOCIICHUX Y aKBU3WIMjama, Ja HHje
pa3BUjeH HHjeaH KOHIIENTYaTHH OKBUP KOju he CIyKHTH Kao ajaT 3a pa3yMeBame U
yIpaBJbakbe 3alocieHUMa y akBU3UIMjaMa, HUTH TNOCTOJU ocoba koja he HUXOB 3HAUaj
rcrahu, a MOBpPX CBera, MUTama W MPOOJIEMH 3alOCIECHUX CE 3aHeMapyjy ympaBo 300T Tora
mTo je HajBehu Harnacak Ha (UHAHCHJCKUM, PAuyHOBOJICTBEHUM M TE€XHUYKUM NUTambUMa
(Schuler u Jackson, 2001). [akme, ¢pyHkmuja ynpaBibamba JbYACKAM pecypcuMa mMopa OUTH
yKJby4€Ha Y YUTaB Mpoliec IJIaHupama U CrpoBohema akBU3MIIMja Kako Ou ce oOe30enuia
MOJIPITIKA JOHOCHOIIMMA OJUTYKa Y OBOM TIPOIIECY, ca IMOCEOHMUM HAriackoM Ha 3aIllociieHe U
BUXOBE CIIOCOOHOCTH, KOje he OWTH OJ] MpecyaHOT 3Haudaja 3a CTBapame JeIMHCTBEHOT
JbYACKOT KamuTajia, a koju he o0e30eautu noOpe opraHuszainyoHe neppopmaHce Ha Kpajy
nporeca (Lin u cap., 2006).

Jbyncku kamuTam MOXE ce€ cMmaTpath kKao ¢akTop Koju 00e30ehyje cTBapame
BpenHoctu y mporecy akBusuiuja (Fulghieri u Sevilir, 2011). ITlomasehu ox pecypcHO
0a3upaHOT TPHUCTyNa, crnenuduyHa 3HAKka M BEIITHHE KOje c€ Mpey3uMajy yIopeao ca
MPEy3eTOM MMOBHHOM HEKE OpraHu3aiyje NpeacTaBbajy (akTop KOju C€ HE MOXKE JIaKO
KOMMpATH, jep HacTajy Kao pE3yaTar JeJWHCTBEHE OpraHu3allMoOHe KYIType W
HHCTHTYIIHOHATHOT OKpyKema opranmsanuje (Ge u Huang, 2012). YrpaBo 3060or HaBeaeHOr,
JbYJICKM KAIMUTAJI 4YeCTO NpeACTaB/ba TJIABHM MOTHB pealH30Bama Ipolleca aKBU3HUIIN]A,
MOoCeOHO Y OHUM OKOJTHOCTHMA KaJia Ce 3aIllOCICHH ca CIICIU(PUYHUM 3HAKBHMA M BEIITHHAMA
He Mory Hahu Ha eKCTepHOM TpskuIITy paaa (Beaumont u cap., 2019; Ge u Huang, 2012). V
OHMM OpraHu3anyjama Koje TMpHIagajy WHOBATUBHUM M HHAYCTpHjaMa 3aCHOBaHMM Ha
3HaWYy, JbYJICKU KalluTall MPECTaBlba HAjOUTHHU)H, OJHOCHO CTPATETHjCKH PECypc, T CTora
OopraHu3aije HacToje Ja IyTeM IMpolleca aKBU3WIMja MPEy3My 3alocieHe KOju HMajy

jeIMHCTBEHA 3Hama U MCKYCTBO, BHUIIIE HEro pU3nYKy U Marepujanny umoBuHy (Ranft u Lord,
2002).

VY caBpeMEHHM YCIOBMMa IOCIOBamba, JEIUHO CE IyTEeM CIECHU(PUYHUX 3Hamba |
BEIITHHA OpraHu3aiuje Mory audepeHIupatd ojJ Apyrux, koje he omoryhutu pasBoj
JEIMHCTBEHHUX MPOM3BOJA U yciyra, koju he BoguTu Behoj mponaju, mpuxoay U JOOUTH 01
npoJaje, CMambekhy TPOLIKOBA MOCIOBaka U PacTy opranu3annoHux nepdopmancu (Li u cap.,
2014). OcuM 1ITO MpE/CTaBJba jeiaH OJ] MPUMAPHUX MOTHUBA PEAN30Barbha, JbYICKH KallUTal
j€ MCTOBPEMEHO M OCHOBHA JeTepMUHAHTA yclexa M KOHKYPEHTCKE HpPEAHOCTH Ipoleca
akBu3unMja opranmzanuja (Tate u Yang, 2015). Crora ce MOXe KOHCTAaTOBaTH [a
KOMIIETEHIIM]e 3alocCiIeHUX, Kao U TpaHcdep 3Hama H3Mel)y MHTerpucaHux opraHusalmuja,
YHHE OCHOBY CHHEpIHje U CTBOPEHE BPEIHOCTH Y Tporiecy akBusunuja (Jordao u cap, 2017).
Kana je peu o cuHepruju, oHa HacTaje Kao pe3yaTaT MHTErpalyje MHTEJIEeKTyaTHOT KaluTana
U HErOBUX KOMIIOHEHTH H3Mel)y MHTerpucaHux oOpraHusanuja, 4YMMe CTBOpPEHH edekaT
npeMarilyje mpocT 30Mp MHIMBHMIYAIHUX NMEepPOPMAHCH M KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH CBaKe
nojeMHayHe opranuzanuje. HaBeneHu cuHeprercku edekat ocTBapyje ce IMyTeM TpHU
mexanu3ma (Gupta u Roos, 2001):
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1. Tpanchepom, 0OTHOCHO MPEHOMICHEM pPecypca U3 jeHe OpraHu3anmje y apyry, rie he

ce ’UXxoBa ynorpebda Outn eukacHuja u epeKTUBHH]A,

JeJbEEHEM pecypca, pe CBera 3Harba 3aloCICHUX Y MHTEIPUCAHUM OpraHu3alujaMa 1

3. ydemeM, OJHOCHO 3ajeIHUYKUM CTBapameM IOTIYHO HOBOT 3HAaWma yHyTap
OpraHm3aiyja Koje Cy U3BpIIUIIC POLeC aKBU3HIIH]A.

N

Mehytum, cTBapame CHHEPreTcKor edekra W BPETHOCTH y TPOILECy aKBU3UIUja
IyTEM JbYICKOT KaluTaja OTeKaHO je U3 HEKOJIHMKO paziora. CrennpuvHa 3Hamka 1 BEIITHHE
3aMoCIICHNX HEKe OpraHu3alije HUje JaKo HICHTH(HUKOBATH W MPOLEHHUTH. 3a Pa3IUKy O]
¢u3nUKe WMOBHMHE, YHja je BPETHOCT jaCHO Ha3HaueHa y (MHAHCHJCKUM H3BEIITAjHMA,
BPEAHOCT JbYJACKOT KamuTajla He Qurypupa y Owio KojeM (HUHAHCHJCKOM WU
pPadyHOBOJICTBEHOM JIOKYMEHTY, I1a c€ He MOXKe Jlako yTrBpauTH. [lopen Tora, cama BpeaHOCT
JbYJICKOT KallMTala Bapupa y 3aBUCHOCTH O] MHIYCTPUJCKOT CEKTOpa, TaKO J1a KOJ OHHX
opranuzaiyja udje ce GyHKIMOHHCAKhE UCKIbYYUBO 3aCHMBA Ha HEMAaTEPHjAIHO] UMOBHHH U
JbYZICKOM KamuTally IMOCTOJU J0JaTHU ImpobieM yrBphuBama BpenHocTH. Konx oBakBHX
OpraHu3aliija yak uako ce KOpUCTH gOing CONCErn mpuHIUM moctojahe W3BeCHa HEMBECHOCT
y TOTJieAy TOTra KoOja ce HeMmarepHjajHa WMOBHHA MOKE TpaHchepucatn y Ipyry
opranuzanujy. JlomatHu mpoOiieM MpencTaB/hba YMILCHHIIA Ja TOJeIUHU 3arl0CIEHH MOTY
HaKOH aKBU3WIIM]e HAIMYCTUTHU OPTaHU3AIU]y, IITO je TMOCEOHO OMacHO YKOJUKO C€ Pajad O
JEIMHCTBEHOM JBYACKOM KamuTalmy. Y TOM CIIy4Yajy JI0JIa3d JI0 OJIJIMBA jeIMHCTBEHOT 3HAMA,
na je moTpeOHO M3rPaAuTH HOBU JbYACKH KamUTal, IITO MOXE OWUTH BeoMa CKylo, a y
U3BECHUM cllydyajeBUMa M Hemoryhe. 3aTo BHCOKO IiaheHa IieHa Mpey3uMama HeKe
opraHu3zaiyje, y KOMOWHAIIM]UA ca HaBEICHUM MpoOJIeMUMa KOJU C€ THUY JbYJCKOT KalHTaIa,
MpeJCTaB/bajy TNIaBHE aeTepMuHaHTe Heycrmexa oBor mpoieca (Coff, 2002). Axsusuiimje
MPEACTaBIba]y CTPATETH]CKH HAUUH (OpMHpama U JeJbemha 3Hamba u3Mel)y opranuzaiuja, mro
je mocebHO 3Ha4yajHO 3a MCTPAKHMBAKE W Pa3B0Oj W KpeHpame HOBUX MPOW3BOJA, yCIyra u
nporeca. O mpecyaHe je BAXXHOCTH 3a MEHallepe JbYACKUX pecypcea Aa 00e30e/e aaeKBaTHY
Mpakcy yIpaBJbama JbYJACKHUM pecypcuMa koja he oMoryhwTu peTeHIn]y W 3aJ0BOJHCTBO
3aMoCJIeHUX Y MHTETPUCAaHUM opraHu3anujama, Oyayhu na oAfuB JbYJICKOT KaluTania MOTy
BpJIO JIAKO MCKOPUCTUTH KOHKYPEHTH, YUME Cce HapyllaBajy octBapeHe nepdopmance (Jordao
u cap, 2017). Fitz — Enz (2009) uctuye cemam pasiiora KOju HaBOJE 3allOCACHE Ja HAIyCTe
OpraHu3alujy, Koju ce MOTy IOCMaTpaTy U U3 MEePCIEKTUBE aKBU3UIUja:

® 110Ca0 WM PAJHO OKPYXKEHE HUCY y CKIIay ca OUYEKHBABMMa 3al0CIIEHOT,

® KapaKTEPHCTHKE MOCIa HUCY KOH3UCTEHTHE KapaKTEPUCTHKaMa CaMOoT 3all0CJICHOT,

e He o00e30ehyje ce MOBOJBHO collWjalv3aluje, KOMYHUKAIMje, a JaBambe MOBPATHUX
uH(popmalija HIje Ha KEeJLEHOM HUBOY,

e HEMa JI0BOJbHO MOTYNHOCTH 3a Pa3Boj U HAIlpeIOBabE,

® MCHAIMEHT HE MPENO3Haje 3Ha4yaj CIOCOOHOCTH M JOMIPUHOC 3alI0CICHOT OCTBAPEHOM
pesyunrary,

e [IpEeBHIIIE CTpeca WM NpeonTepeheHoCTH MocIoM U

e TryOWTaK NMOBEpeHa y MEHALIMEHT OpraHu3aluje.

Kako Oum ce o06e3bequna peTeHLUja JbYACKOT KaluTala M CHPEYUIM MPETXOAHO
HaBE/JIEHU pa3jo3M OJUlacka 3aloCIeHMX W3 OpraHM3alije, Npolec aKBU3WIMja 3axTeBa
NaXJbUBO YIPaBJbamke JbYACKHM PECYPCHMA, KOje 3all0YNbe IUTaHUPakbeM Opoja 3arocieHuX.
bynyhu na axkBusuje Mory 3HauajHO JeloBaTd Ha YyKymaH Opoj 3aloOCICHHUX YHYTap
opraHuzaije, MeEHallepd JbYACKMX pecypca Mopajy U3BpIIMTH MNAXKJbUBY MPOLEHY
3aIlOCIICHUX U OJIPEIUTH HUX0BE KOMIIETeHIIM]e, Kako O ce Ha 0a3u Tora W3BpIIMIa MpolleHa
Opoja 3amocieHux Koju he ocratm y oOpraHuzaluju HAaKOH aKBH3HUIMjAa, Kao U Opoja
3aMoCiIEHNX KOJU Ce MOpa JI0JIaTHO aHTaXOBAaTHU WM cMamUTH. HaBeneHe akTUBHOCTH MOTY
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M3a3BaT HEOUEKHWBAHO HAIYINTamh-¢ OpraHM3alllje 0/ CTpaHe HEKHX 3alOCIeHUX, TaKo Jia ce
MOpajy yHampe] IJIaHUPATH MOTpede 3a paJHOM CHaroM Koja he MOMyHUTH YIPpaXmhemhe
no3uije. Jla Ou ce o06e3bemmiia peTeHIMja JbYACKOT KamWTala y MPOLECy aKBUIU3WU]A,
3aMociieHUMa je MOTpeOHO OMOTyhHMTH CTHIakbe HOBUX M JOJATHUX 3HAMma M CIOCOOHOCTH
(Napier, 1989). Enykanuja 3anocieHix HaKOH mpolieca Mpey3uMama je CBaKako MoTpeOHa, a
HEKH OJ] TIPUCTYIIa MOJpa3yMeBajy: oOydaBame Ha MOCIY M PaJHUM 3aJalrMa, 00ydaBame
aHTa)XKOBAaEM CIIOJPHUX KOHCYJATaHATa, KapujepHO Boleme, OHJIAJH TPEHHWHTE, Mporpame
OpHWjeHTanmje, CTyIOHWje ciydaja, poTalujy II0cCiia, MEHTOPCTBO, (opmaiHe exykaiwje,
CeMHUHape U KypceBe, mporpame paspoja 3a meHarepe u apyro (Rizvi, 2011; Adomako u cap.,
2013). Ocum 1TO ce HABEACHUM INIporpamMuMa eIyKalije cTBapa JbYACKH KaIluTall,
HCTOBPEMEHO C€ BpIIM peTeHluja uctor Oyayhu na ce MO3UTHBHO Jieiyje Ha 3aJ0BOJHCTBO
3aloceHuX, a cCaMMM TUM M Ha OpraHu3anuoHy noceheHoct, Oyayhu na mporpamuma
eAyKallfje opranusalgja rmokasyje Jia joj je CTajuo JI0 3armocjaeHuX U Ja he ux 3aJpKaTu HaKOH
3aBpiieHor mpoiieca npeysuMama (Goksoy, 2014). HcrpaxkuBama cy IoKaszajia Ja HaKOH
aKBU3WIIMja JIOJIa3W JI0 TIO3MTHUBHOT YTHIIaja TMpaKce yIpaBJbamka JbYICKAM pecypcuMma Ha
JbYACKM KaluTaj, TUME IITO ce noBehaBa M3HOC cpejacTaBa 3a €QyKalMjy 3aloCieHUuX,
yBa)KaBajy HHOBAaTUBHE HJIEj€ 3aMOCIeHUX, (hOpMUpPajJy JETUHCTBEHH MTPOTrpamMu JIMJEPCTBA 3a
Boljeme mpomMeHa 1 GOPMYIHIITY cTpaTeruje perenimje tanenara (Jordao u cap, 2017).

CXoIHO HaBEICHOM, caryieflaBambe yJIore JbYJICKOT KaluTaia y MpoIecy aKBH3HUIIHja
MOJKE€ C€ M3BPIIUTH MPEMa MOJIEITy TaKO3BaHE ,,3Be3/I€ JbYJCKOT KamuTaia“, MpuKa3aHOM Ha
Couu 13, koju 1mojpa3ymMeBa IUTaHUPambe, CTUIAbE, PETEHITH]Y, Pa3Boj JbYJICKOT KaluTala,
Kao ¥ IETOBY CBaNTyallljy U IpyxkKambe moapinke 3arnocienuma (Fitz — Enz, 2009).

Camka 13. MojeJs 3Be3/1e JbyJACKOT KanuTAajaa

IInanapame

PereHnnja Craname

Epaayannaja

PazBoj IMoapmixa

Wssop: Fitz —Enz, J. (2009). The ROI of human capital, second edition. AMACOM: New York, ctp. 109.

IIpe Hero mTO ce HPUCTYNH CHpoBohewYy aKBU3WIMja, OpraHHU3aluje, OJHOCHO
MeHalepH JbYACKUX pecypca, MOpajy U3BPIINTH MaKJbUBY MPOLEHY JbYACKOT KaluTasa, ITo
noJipasyMeBa HCHUTHBaWke Opoja 3almoCiIeHUX KOjU MUMajy crenuuyHa 3Hamba U BEIITHHE,
MPOIIEHY HUXOBHUX CIIOCOOHOCTH, M3HOCA Ylarama y JbYJICKH KamuTaj, JONPUHOC HCTOT
OCTBAapEHOM pe3ysTaTy M ciauyHO. Ha OCHOBY M3BpILIEHUX aHAIHM3a KpeUpa Ce niaH /bYOCKo2
Kanumana, KOJU C€ OJHOCH Ha AaHraXoBame JOJATHHUX 3allOCICHHX ca CHenu(puIHuM
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CIIOCOOHOCTHMA, CMambHBamke Opoja 3amocieHnX, AepuHncame miana o0yke u Tako aabe. Ha
OCHOBY KPaTKOPOYHOT' HJIM JAYTOPOYHOT IUIaHA JbYACKOT KamuTaja, OpraHu3anyja MpUcTyma
cmuyarsy HOBHX 3alIOCIICHUX KOJU UMajy cnenuduyHe BemITHHE U criocobHoctu. HaBeneHo
CTHLIAb€ JbYJICKOT KaluTajla HE peajindyje ce caMO Y OKBHPY aKBHU3HUIHja, OJHOCHO
npey3uMama OpraHu3alyje W HEeHUX 3arocieHuX, Beh M HakoH TOr mpoleca, MOCEOHO
YKOJIMKO y OpraHM3alliji HEMa JOBOJGHO KOMIIETEHTHHX CTpyumaka. C apyre crpase,
VKOJIMKO TIpEy3eTa OpraHm3alyja IOoCeAyje jeIMHCTBEH JbYIACKH KalHTaj, MOTPeOHO je
OTIPEICIIUTHU OJIroBapajyhe crpareruje pemenyuje UCTOT. JeHA O] aKTHBHOCT PETEHIIU]E, KOja
je Hy)XHa y TIpOIleCy aKBH3WIIMja, TUYE CE pa3680ja 3alOCIEHUX, IITO 00yXBaTa paziIHuuTe
nporpame oOydyaBama, Kako OHM ce CTekje MOTpeOHEe BEIITHHE 3a 00aBJbame IOCIOBA U
OCTBapHUBamE 3a/10BOJbaBajyhux opraHuzanuonux neppopmancu. C 0063upoM J1a akBU3UIIH]E
MoJIpa3yMeBajy 3HayajHE OpraHMW3alMOHE TPOMEHE, 3all0CICHH €€ MOTY CYOUHTH Ca HH30M
pa3IMYUTUX TOHAIaKka, MOMYT CTpaxa, aHKCHO3HOCTH, (pycTpaluje win Oeca, KOju MOTY
outu moryOHM 3a ocTBapeHe nepdopmance. CXoAHO TOMe, aJeKBaTHUM CTparerujama
yIpaBJbamka JbYJICKUM pECypcuMa MoTpeOHO je npyscumu noopuKy 3amnocieHnma, Kako ou ce
n30eria HeXxeJbeHa MOHaIllaka, a CaMUM TUM 00e30eauia U peTeHIrja JbYJACKOT KaluTaa.
KonauHo, cama aKTHBHOCT yIIpaBJbamka JbYJICKAM PECYpCHMa M PETEHIIN]E JbYICKOT KaluTana
y aKBU3HUIMjaMa MOpa C€ PEAOBHO Npoyerusamu, Kako y pa3imuuTuM ¢da3zama aKBU3UIIHOHOT
mporieca, Tako M y TIOCT — aKBH3HMIIMOHO] (pa3m, Tpe cBera 3aTo IITO MPOMEHE MOTY HaCTaTh
HCOYCKHMBAHO U KaO0 TaKBC€ YI'PO3HMTH JbYACKH KaIllUTAJl YHYTap opraHI/I3aque, a cCaMuUM TUM U
mwene nepdopmance (Fitz — Enz, 2009).

Kako mpobGmemMu ca 3amocieHMMa MOTy Ja ce€ TojaBe y Owio Kkojoj ¢daszum mporieca
aKBU3HMIIMja, 114 YaK W MPe HEero IITO caM MPOIEeC HACTYIH, YIPaBJbamke JbYICKUM PeCypcruMa
Mopa OWTH 3acTyIJb€HO y CBUM (pazama mporieca, y3 MOCTOjalbe YCKIa)eHOCTH CTpaTeruje
yIpaBJbamka JbYACKUM pecypcrMa ca CTPAaTeTHjOM aKBH3HWIIMje, KaKo OM ce Ha Taj HAYMH
00e30e110 JhY/ICKH KanmuTal W HEeTrOB MO3WTHBAH YTHUIA] HA OpraHU3amuoHe nepdopMaHce
(Correia u cap., 2013; Goksoy, 2014).

Hunt 1 Downing (1990) unentuduxyjy Tpu hasze mporeca akBuzuidja. ¥ npBoj dasu,
MI03HATOj Ka0 mapeemuparbe, MEHAIEPH JbYACKUX PECypca CIPOBOJE M3BECHE aHAIN3E KAKO
Ou ce mpukynwie nHGOpPMaIje MOBE3aHe ca 3al0CICHUMa. TUNMUYHE aKTUBHOCTU Y IPBO]
das3u moapasymeBajy mpoleHy Jbyackux pecypca (enria. Human resource due diligence) ca
IIWJbEM JIa C€ YTBPAW YKynaH Opoj 3amocieHuX, Opoj XHjepapXHjCKUX HHUBOA, IUIATHU
paspenu, nmocrojehn MehysbyaCKH OHOCH, OpraHM3alMOHa KYNTYypa, KIJbYYHH 3allOCICHU ca
JbyJCKMM KalHMTaloM, crnenr(uyHa 3Hamka U BEIITHHE, HUBO yjarama y TPeHHHIre U oOyKe,
Kao W JI0C3/Ialllba MOJIMTHKA yIpaBJbamka JbYICKUM pecypcrMa y opranuzanuju. Ha ocHOBY
MPUKYIUbEHUX HH(pOpMaIMja, TON MEHAIMEHT TUM Yy CTamy je Ja JehUHUIIE MPEHU3HU]y
MOHYly, OIHOCHO 1IeHY, KOjy he IpeacTaBuTu Apyroj opranuzauuju. ¥ apyroj ¢asu, 0JHOCHO
npezosaparsy, MEHallepy JbYICKUX pecypca HUKaKo He cMejy OMTH M30cTaBJbeHH, Oyayhu na
yIIpaBO OHU MMajy KOMYHHUKaTUBHE criocoOHOCTH. Y 0BOj (a3u yTBphyje ce Oyayha morpeda
3a paJHOM cHarom, Opoj 3amociieHuX Koju he octatu u koju he HaMyCTUTH OpraHU3aLU]y U
pa3BHja ce cTpaTeruja peTeHlLHuje JbYICKOr KamuTaia, Tako LITO he ce 3amocieHuMa ca
cneun(UYHUM 3HaBbUMa W3HETH MOoceOHa MOHYy/Aa Kako OW OHM OCTalM y OpraHu3auuju. Y
nocnenwoj ¢asu, OIAHOCHO uMnIeMeHmayuju, YIpaBibamkbe JbYJICKUM pecypcuMa HMa
LEHTpaJIHY yJIOTy. 3alloCIeH! MOpajy OUTH yIO3HATH ca HACTAJIOM CUTYaI1jOM, IITO 3aXTeBa
NaXJbUBO YIpaBJbamkbe IMpPOMEHaMa, KOMYHHKALMjy ca 3alocieHMMa Ha CBUM HHBOHMMA,
yIIpaBJbabe CTPECOM M (POpMyTHCamhe HOBE MPAKCE YIPaBJbamba JbYJICKUM pecypcuma, Koja
he 6utH y ckiaay ca MUCHjOM, BU3UJOM U CTPATETHjOM OpraHHu3aluje.
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Schuler u Jackson (2001) u Schuler u cap. (2004) unentudukyjy moxmen xoju ce

cactoju u3 Tpu (aze, y OKBHPY KOJHUX C€ jaBJbajy crienuUIHM 3a/1ally U Mpeaiaxy oapehene
aKTUBHOCTH yIIpaBJbalba JbYJICKUM pecypcuMa. Hapenene ¢ase, Kao U TpeasioxKeHe
AKTUBHOCTH YIPaBJbama JbYICKHM pecypcuma mnpukaszane cy y Tabenn 6.

Tabesa 6. Moaen Tpu ¢a3e ynpaBbama JbYJICKHM pecypcuMa y aKBH3UIMjaMa

®da3za AKTHBHOCTH yIIPaB/baka JbYJACKHM pecypcuma

IIpe-komOnHOBam€

Komounnosame

JucemuHanmja 3Hama, onpehuBame Jmaepa koju he ympaBibatu
MPOIIECOM TIPOMEHa, KpeHWpame THMa 3a aKBH3WIIHjS, MaXJbHBA
MpOIEHa JBYICKUX pecypca, IMpOIEeHA OpraHu3aIloHEe KYIATYpe,
KpeHpame MpaKce pa3MeHe 3Hamba.

Kpenpame HOBEe cTparerwje W TMpakce YIpaBibamba JbYACKHM
pecypcuma, peTeHIlMja W MOTHBAIlMja 3alloCIICHHUX, YIPaBJbambe
MpoMeHaMa, KOMYHHUKaIlMja, YCIIOCTaBJhbalbeé HOBE  KYITYpE,
(hopmynucame CTpaTeruje CMambuBamba 3aM0CICHHX.

[IporieHa HOBe Tmpakce W CTpaTerdje yIpaBjbamba JbYACKAM

YuspuhuBame pecypcuma, OIleHa HOBE OpraHHM3alMOHE KYIType, Kpeupame |

pa3MeHa 3Hama, YIIPaBJbakhe 3HABEM.

UzBop: Ipunaroheno npema: Schuler R., u Jackson, S., (2001). HR issues and activities in mergers and

acquisitions. European Management Journal, 19(3), ctp. 243-249.

Rodriguez — Sanchez u cap. (2018) uaentudukyjy Tpu (ase mporeca aKBU3UIH]A:

TUTAHUPake, WHTETPUCAhe U UMIUIEMEHTanujy. HaBejpeHn ayropu HCTHUYY Ja YIpaBJbambe
JbYJICKUM pecypcuma Tpebda OWTH 3acTyIUbEHO CaMo Y MOCIeamk0j da3u, a caMe aKTHBHOCTH
yIpaBJbamka JbYJICKUM PECypCHMa MOTY C€ KJIIACU(UKOBATH y YETUPHU TpyIIE:

1.

KonconmumoBano nmaepcTBo: y a3y MHTErpucama JoJa3d 10 (GopMupama HOBE
CTPYKTYpE, KYJIType U Ipolieca, ITO 3aXTeBa MOCTOjame Juaepa koju he ynpasipatu
HaBeJeHNM mpomeHama. Kako y (a3um mmmieMeHTamyje 10a3u /10 10jaBe cTpeca H
npobiemMa ca 3amocieHuMa, KOH(UIMKaTa ¥ HalylTamka OpraHu3aluje, JUaep Mopa
OWTH MPOAKTUBAH KaKO OM ce ocurypasia KOHKYpEeHTCKa MPEJHOCT, IITO MOopa3yMeBa
U TpaHcpepucame HEKMX AaKTHBHOCTH YIpaBjbamba JbYJICKHM pecypcuMma H3
opraHu3aiije Koja BpIIM IpEy3UMame y OpraHu3aiujy Koja je mpeys3era, Kao |
3aMoCJIeHUX KOjU UMajy crieliudruyHa 3Hamka U BEIITHHE.

VYrpaBibame 3aloCiIeHUMa: MEHAIepH JbYACKHX pecypca MOpajy HAEHTH()UKOBATH
3arocjieHe Koju TMOCeNyjy JbYyACKH KamuTan u 00e30equTH CTpaTerujy peTeHluje
uctux. Kako akBusuimje monapazyMeBajy 3HayajHy IPOMEHY U HEH3BECHOCT YHYTap
oprasu3zanyje, moTpeOHO je yIpaB/baTH CTPECOM U €MOlLlMjaMa 3aloCIeHHUX. 32 OHE
3arocieHe Koju Mopajy HaIyCTUTH OpraHu3alujy IoTpebHo je 00e30enuTu nmporpame
MOJIPILIKE.

CTpykTypHa, cTpaTerujcka u KyjlTypajHa eBajlyallMja: MEHalepu JbYJICKHX pecypca
MoOpajy U3BpUIMTH aHaIu3y SOft enemenara HoBe opraHu3aiyje, Kako OU ce yTBPIHIH
HE/IOCTAalll MCTUX M Tpefdy3ene KopekTuBHe Mepe. HaBenene kopekiuje Tpeba naa
o0e30ene pact (IEKCHOUIHOCTH YHYTap OpraHM3alije, CMameme TPOIIKOBa,
MOTHBALU]Y U PETEHIU]Y 3alIOCICHUX.

KonTpona mpoueca: MeHayepu JbYICKHX pecypca MoOpajy OUTH YKJbYYEHH y CBe
aKTUBHOCTH TIpOlleca aKBM3MIMja, KaKO OM MOIJIM Ma)XJbUBO Ja M3BpIIE aHAIHU3Y
Ipolieca U KEeroB yTullaj Ha 3amnociene. McroBpemeHo, aHanuse cy notpedHe Kako ou
ce 00e30e110 TUIaH 3aloCIeHUX U YIpaBJbaka JbYACKMM pecypcuMa 3a cBe Oyayhe
IIPOMEHE y OpraHHU3aLUjH.
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Hpyru ayropu Takole ucTudy 3Ha4aj mociedme ¢dase mpoleca akBm3uimja. Haume,
mpo0ieMu ca 3arocClieHHMa YIIaBHOM C€ jaBJbajy y MPOIeCy MMIUIEMEHTAIMje aKBH3UIH]ja,
jep onas3u 0 cyAapa OpraHU3alMOHUX KYITYypa, CUCTEMa M CTpareruja, a MoCIeAUIHO U JI0
ryOuTKa JbYJACKOT KamuTajga. YIpaBO OJ/Ia3aK 3alOCICHUX HAKOH aKBH3HIMja JOBOJHU JO
najia OpraHM3alMOHMX TepPOpMaHCH W JO HEOCTBApHBama OYEKWBAHUX edekara on
npey3sumama. Ctora je y okBUpy (yHKIHje yrpaBibama JbYICKAM pecypcruMa HOTpeOHO
MMaTH yHamnpe] NMPUIPEMIbCH IUIaH 3a HaBeneHe mpolieme, kako Ou ce obOe3zbemuia Op3a
peakiyja ¥ cripednsa mojasa mpoOiema. Harmacak Mopa OMTH Ha cTpaTermjamMa peTeHIu]e,
oOy4aBamy M pa3BOjy 3allOCIIEHUX, y3 UCTOBPEMEHO IMOCTOjarbe aJIeKBATHOT CHCTEMA OICHE
neppopMaHCH W TaXJBHBO JNe(UHUCAHUX Harpaga Koje Cy y CKIagy ca moTtpebdama
3anmocieHux. OBHM IyTeM MeEHallepH JbYJICKHX pecypca He caMO Jia MOTY H3rPaJuTH
JEIVMHCTBEHM JbYACKH KanuTas, Beh u 00e30e1uTH MOTHUBALM]y U 3a/10BOJHCTBO 3aIOCICHHUX,
YIMe Ce OCTBapyje MO3UTHBaH yTHIlaj Ha opranu3anuone nepdopmance (Ranft u Lord, 2000;
Aguilera u Dencker, 2004; Goksoy, 2014).

Kao mro ce Moke MPUMETHTH, MUTAKE PETEHIIH]e JbYACKOT KaluTaia uMa OUTHY
MO3UIIN]Y y TPOIIeCY aKBU3MIIH]ja, MITO HUje 3auylhyjyhe ykommko ce y 003up y3Me TO 1a ce
aKBM3HIMjEe Y BEJIMKOM Opojy cilydajeBa BpIlIe paau ImpujoOujamka HOBOT 3HamWa, KOje ce He
Moke HahW yHyTap OopraHuzaimje WIM Ha TPXHUINTY pana. llpe Hero mTo ce MpUCTYIH
neduHUCakY CTpATETHja 3a PETEHIH]Y JbYACKOT KamuTana, Tpeba 3HaTH 3allTO 3aroCcieH!
HanylITajy OpraHu3alnjy HaKoH akBU3MIMja. Y JaBamy OJroBOpa Ha OBO NMUTAE JaBJbajy ce
nBa npuctyna. [IpBu mpucTyn je TpKUIIHOT KapakTepa U y 3HauajHOj MEpH ce OcClama Ha
azenyujcky meopujy. Ilonaszehm on craBoBa arcHIMjCKEe TEOpHje, JOMI MEHAIMEHT U JIOIIE
MOCJIOBAaE OpraHM3alrje JOBOJE J0 IMaja BPEJHOCTH HUXOBUX aKIMja, YCIeI 4Yera OHe
MOCTajy METe Ha TPXKHUINTY KanuTtaja. Kama To 3amase apyre opraHuzaiidje, OHe MPUCTYIAjy
IpoIiecy Mpey3uMarma ca HaMepoM Jia Jpyradrje HCKOPHCTE pecypce OpraHu3aiuje ca JOMIHIM
MOCJIOBakbeM M THUME OcCTBape no0pe mepdopmance 3a cede. Ilomazehm ox areHnujckor
MIPUCTYIA, PETCHIMja 3aloCIeHUX W MEHayepa KOju Cy OJTrOBOPHHU 3a JIOIIE IOCIOBAaHe
OpraHu3zaiigje jeTHOCTaBHO ce He mojpasymeBa. [[pyrum peunma, OHH MOpPajy HAITyCTUTH
opranuzanujy (Cannella m Hambrick, 1993; Buchholtz u cap., 2003; Hukonuh u 3naranoBuh,
2018). Mehyrum, oBakaB MPHCTYIl MOKE€ OWTH IOrpEIlaH, Kao IITO Ce€ TO HCTHYE Y
CTPAaTEeTHJCKOM MEHAIMEHTy, IpeMa KOjeM C€ aKBHU3HWIMje BpIIC paaud NpuaoOHujama
crienn(UIHOT 3Hama 3aM0CICHUX M OCTBapHBamka KOHKYPEHTCKe TpeaHocTH. HaBenenu cra
MoJp>kaBa M TEOpHja JbYIACKOT KamuTana. lIpemMa HaBeneHO] TEOopHju, OpraHu3alnuja je
WHBECTHpaJla 3HAuYajHa CpPEJCTBA 3a CTBAapame [EJAMHCTBCHHX 3HAaWka M CIOCOOHOCTH
3aIlOCIICHHUX, TAKO Jia BbHXOB OJUIa3aK MPEJCTaB/ba TPOIIAK, M ¥ TYOUTaK 3a OpraHu3almjy,
Kako y (pMHAHCH]JCKOM, TaKO U y TMOIJIeAy MOCENI0Bamka JeAMHCTBEHUX KoMmeTeHlja. Ocum
TOra, 0JIj1a3aK MOjeMHUX 3allOCICHUX MOJXKE JIOBECTH JI0 mopemehaja y conujaiHOM cuctemy
YHyTap opraHusalyje, ITo JOBOJH JI0 Maja KOOPIUHAIIM]E W MPOJYKTUBHOCTHU 3arl0 CJICHHX,
CMamemha Mopajia ¥ TUMCKOT paja, a caMHUM TUM M BpPEAHOCTH opranuszainuje. Ocum Tora,
O/7a3aK JbYJICKOT KamuTala ayTOMaTCKU JOBOJIM JO TMaJa KOHKYPEHTCKE MPEeIHOCTH H
JOJlaTHE OMAacHOCTH, a TO je Ja HaBeACHU JbYACKH KamuTal HACTaBH Ja paaud KOJ
KOHKYpEHaTa U J1a y IWJbY ,,0IMa3/ie* 0/la CBE TajHE U HACTABH Ja PajJu MPOTUB OpraHU3aIlije
y K0joj je 1o ckopo npunazaao (Buchholtz u cap., 2003; Cannella u Hambrick, 1993).

Jlpyru mpuUCTyI KOjU o0jalImaBa 0JyIa3ak JbYACKOT KaluTaia y MpOLecy akBU3HIHUja
jecte Tako3BaHa meopuja penamusne nosuyuje (enri. Relative standing theory), xoja ce
Be3yje 3a CTaTyC 3aloClIeHOr y OpraHu3allMji HakoH akBu3unuje. OHM 3aIOCIICHH KOJU Ce
HaJla3e y OpraHu3aliju Koja je mpey3era yecto ce ocehajy MH(EpHOpHO y OIHOCY Ha
3amociieHe u3 apyre opranuszanuje. Ocehaj nHGepHOpHOCTH y MOTJIeAy ayTOHOMU]E, cTaTyca
U XHjepapxuje JOBOJH /IO OJUTYKE 3aIlOCIICHHX Ja HAIlyCTe OpraHu3alujy, 9YaKk U YKOJIHKO TH
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3armocieHn HUCYy 00yxBaheHU cTpaTerujoM cMamuBama Opoja 3anmocienux. Kako 6u ce oanus
JbYJICKOT KalWTajla Ha OBaj HAYUMH CMamHuo, NOTpeOHO je o00e30equtu eheKTuBHY
KOMYHUKAIIH]y 3all0CICHIMAa B 00jaCHUTH MM IITa OpraHu3alyja o4eKyje o1 mbux y oOyayhem
nepuoay (Cannella m Hambrick, 1993). HapaBHo, He Tpeba M30CTaBUTH HH YHILCHUILY Ja
3alOCJICHU OJyIa3e W3 OpraHu3allije HAKOH aKBU3MIIMja YCIIEA CTpaxa, aHKCHO3HOCTH H
HEHM3BECHOCTH HMXOBE MO3UIMje. AKBU3HUIM]EC MOJIPa3yMeBajy 3HAYajHy OpraHU3allUOHY
MIPOMEHY, 3a KOjy BEJMKH OpOj 3alOoCIeHUX HHje CIIPeMaH, Ia je CTora MoTpeOHO J0JaTHO
e(pEeKTUBHOM KOMYHHUKAI[jOM CIPEYUTH OJUIa3ak JbyAckor kamutana (Walsh, 1988;
Tetenbaum, 1999). Jla 6u ce 00e30enmina pereHIMja JbYACKOr KalMTajda y aKBU3UIMjaMa,

MOTPEOHO je CTBOPHTH HM3BECHE YCIOBE KOjH C€ THUY caMmor Jpyackor kamurtana (Gupta u
Roos, 2001):

e [JloTpeOHO je na JbYACKM KamuTal MMa OCHOBE 3a CTBAapambe CHUHEPIEeTCKOI e(eKTa.
VYKONUKO je JbYJICKH KaluTall paHuje TeHeprcao BPEAHOCT, HE MOpa Ja 3Hauu 1a he
TeHEPHCATH BPEJIHOCT U Y HOBUM, OUTHO H3MEHCHUM OPraHU3aI[HOHIM OKOJTHOCTHMA.

e Jbyncku kamutanm mopa Outu (iaekcuOuiiaH, OJHOCHO CIOCOOaH /Ja ce MpUiIaroau
HOBHM OKOJIHOCTUMAa M Ja KOPHCTH pecypce Ha pa3IMdiTe HaYMHE Kako Ou ce
OCTBapHo 100ap pe3ysrar.

e 3anocneHu MOpajy OUTH BOJbHU Jla CBOja 3HAKHA U BEIITUHE YUYHMHE JOCTYIIHUM JIpYroj
OpraHu3alju HAKOH W3BPIICHE aKBU3HUIMje, Kako Om ce ocTBapuie mo00pe
nephopmance.

e JloTpeOHO je yBaXXKUTH OTpaHUUYECHA — 3aTIOCIICHH Y JPYT0] OPTaHU3aIiju MOXIa HUCY
CIOCOOHH [1a JIaKO Hay4e U MPUMEHE HOBO 3HAME.

e Menaep Mopajy OWUTH CHOCOOHM Ja YHOCHE JbYACKHM KalMTall 3arloCiIeHHUX Ha
WHOBAaTHBAaH Ha4YMH, Oynyhu 1a pecypcu MOMyT JbYACKOT KaluTaja caMu Mo ceOu He
CTBapajy BPEIHOCT CBE JIOK C€ HE YIOCI/e Ha JeIMHCTBEH HAYWH.

VY pa3maTpamy JbYJCKOT KalHTajda y akBH3HMIMjaMa W UCTIHTUBAKY HErOBOT YTHIIAja
Ha OCTBapeHE pe3yiTare, UCKpUCTaIUcala Cy ce JIBa CXBarama. lIpema IpBOM cXBaTamby
uctuue ce aa he epexar 6uTu 60JBHM YKOJIUKO C€ aKBU3HIM]E BpIIe u3Mel)y opranusaiiyja Koje
UMajy CiW4YaH JbYJICKM KalMTal, OJHOCHO YHjU 3allOCJICHW HMajy HICHTHYHA 3Hama W
BemTuHe. MehyTum, nmpema apyroMm cxpaTamy UcTHYe ce Ja he edexar OuTu 00JbU YKOJIHUKO
ce pamu o auBepcudukyjyhem JbyICKOM KamuTandy, OJHOCHO aKBH3HIMjamMa KOje ce BpIle
n3Mely OHUX OpraHm3aliyja Ydju 3arlociIeHd MMajy pa3jIMuMTa 3Hama U BEIITHHE, jep ce Y
TAaKBUM OKOJIHOCTUMa CTHYy HOBe (opMe 3Hama Koje omoryhaBajy jako mpuiiarolaBame
3aIlOCIICHUX HACTAJIMM MPOMEHaMa, Ka0 U KOMOMHOBaHY yIoTpeOy HOBOCTCUEHOT 3Hama Ha
pasnuuuTe HaYMHE U 3a pa3dnuuute notpede opranuzanuje (Fulghieri u Sevilir, 2011; Ouimet
u Zarutskie, 2016). Ilopen Tora, mokaszano ce Ja XOpPU3OHTAJIHE aKBU3WIIMjE HA ojapeheH
HA4YMH MOTY JIeJIOBaTH orpaHMuYaBajyhe Ha pa3Boj JbyACKOr KamuTana, Oyayhu na ycien
CIIMYHOCTH KOMIICTCHIIMja 3allOCJICHUX HE TIOCTOjH JIOBOJHHO TOJACTHUIAja 33 JOJaTHUM
elyKalMjaMa, a caMy 3alloCJI€HU HUCY BOJBHU J1a Y 3Ha4yajHUjeM OOMMY pa3MemYyjy 3Hambe
(Fulghieri u Sevilir, 2011).

3. YHanpehemwe jbyacKOr KanuTaaa y akBUusulujamMma

3.1. Ilonamame 3anMo0CJCHNX Yy MPoLecy aKBU3HIHja

IIpe Hero mTo mpucTyne AeduHUCamy cTpaTervja U akKTUBHOCTH 3a yHampelheme
JbYJICKOT KamnuTaja y akBH3HWIMjaMa, MEHallepHu JbYACKHUX pecypca Mopajy MMaTd Yy BUIY
YUILEHUILY J1a CaM TNPOLEC aKBU3HUIIMjA, KA0 U BPEMEHCKH MEPHOJ] HEMOCPEIHO Mpe U HAKOH
OBOTI' Ipolieca, MOKE€ MMAaTH 3HAa4YajHUX MMIUIMKallMja Ha TOHalame 3arnocieHux. Crora je
NOoTpeOHO 3HATH KOjU Cy TO YyoOHMuajeHH OONMIM TMOHAIllama 3aloCIeHUuX Y Mpolecy
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aKBU3WIIMja, IITA HHUX M3a3MBa U KaKO YIpPaBJhbaTH HCTUM Kako OHM ce cIpedyusia IojaBa
mpoOema ca 3armociieHuMa KOju MOTY JISJIOBAaTH HETraTUBHO HA JbYACKH KaIUTAll.

Kana Ton MeHayiMeHT THM 00aBecTH 3anociieHe Ja he y HapeJHOM MepHoly U3BPILIHTH
aKBH3UIU]Yy Ca APYrOM OpraHU3aIlfjoM, TO KOJ 3allOCICHUX CTBapa ocehaj HECUTYpHOCTH U
3a0pHHYTOCTH Beh Ha caMOM IOYETKY, OJHOCHO IPE HEro LITO J0 OBOT Ipolieca 3aucra u
nohe (Adomako u cap., 2013). OBakBa eMOTHBHA peakilija 3alOCACHUX HUje HEOUYCKHBAHA,
YKOJIUKO C€ Yy 003Mp y3Me YMIbEHHIIA J1a JbYJU YIJIABHOM TEIIKO NPHUXBATajy MPOMEHE W
HEHM3BECHOCT. MeljyTum, Kaza je ped 0 OpraHu3alOHKM IIPOMEHaMa, OBAKBE PEaKIUje MOTY
MMaTH HeraTuBaH yTuIlaj Ha mepdopmance, ma je 3ato motpebHa oapeheHa WHTEpBEHIUja
MeHalepa JbYACKHX pecypca, KOju mpe Hero mro aehuHuily onpeljeHe crparteruje
yIpaBJbathba 3aMOCICHUMA, MOpPajy 3HATH Koja Cy TO THUIHMYHA MOHAIamba Y MPOLECY
akBuzuiyja (Deshmukh, 2015).

YoOuuajeHe HeraTUBHE peakliyje, OJHOCHO IOHAIllamka 3aloCiICHUX IOApPa3yMeBajy
onpeheHy 103y cTpaxa W aHKCHO3HOCTH, 3a0PHHYTOCT OKO CHUTYPHOCTH IOCJIa U OCTaHKa y
opranuzanuju. Jeana on Hajuenthux peakiuja jecre ocehaj ryOuTka KOHTPOJIE HAJ BIACTUTOM
CyIOMHOM y OpraHHW3alyjd, IITO BOIM JEMOPAJIM3AlUjH W JEeMOTHBAIM]UA 3allOCIEHOT, a
MOCIEANYHO | 70 najaa npoaykrusHoctu (Napier, 1989; Ge u Huang, 2012; Hassett, 2012).
3anociieHn y opraHm3aiyju koja he outu npeysera ryde 3aJ0BOJFCTBO HA PATHOM MECTY H
ocehajy Mamu CTEleH NPUBPEKEHOCTH, jep cMaTpajy Ja Cy UX OpraHu3aluja U MeHayepu
Sponanu® Hekoj apyroj opranmzanuju (Goksoy, 2014). HaBenene HeraTuBHE peakiiuje
MPHUCYTHE Cy y CBUM (pa3ama mpolieca aKBU3UIIMjA, ajll HBUXOB BPXYHAIl JOCTIIKE C€ Kaja
aKBU3MIIM]e TOCTaHy peanHocT. CTpax 3amocieHuX Tajaa je Hajsehu um Bpiio Op30 ra mMema
ocehaj Oeca 300r Tora mITO CTapu OpPraHU3AIMOHU CHUCTEM, KOjH TOJpa3zymeBa ojapeheHy
KYJITYpPY, CTPYKTYPY, BPEHOCTH U 3arOC/IeHe KOjH BUIIIC HUCY y OPTaHU3AIUjH, HE TIOCTOjH.
bec BpemeHOM mpepacTta y HOBY €MOIMOHAIHY pEaklHjy, a TO j& >KaJbemkhe 3a CTapoM
OpraHu3aIjoM, a pa3BHUja CE€ M AaHTArOHW3aM IpeMa JApPYroj OpraHu3alHju W HEHUM
3amociieHuMa. OBakBH pajJHA YCJIOBH OHeMoryhaBajy pa3Boj HOBHX 3Hama M BEIITHHA, a
CBaKaKO HU OCTBapHBame JO0OpUX opranu3anuonux neppopmancu (Sanda u Benin, 2011).

AHTaroHUCTUYKH CTaBOBH 3allOCIICHUX HACTAjy Kao pe3yJITaT HEraTUBHUX PEaKIlfja U
CTaBOBa 3arlOCJICHUX Yy jeIHOj OpraHM3allMjH NpeMa MCHAMEHTY W 3alloCICHUMa y JPYyroj
OpraHu3alfju, YuMe ce CMamyje KOONEpaTUBHOCT, OTEeKaBa pa3MEHa pecypca U CaMHUM THM
ocTBapyjy Jomu ¢puHancujcku pesynaratu (Weber, 2015). Oryna nHuje uzHenahyjyhe mro cy
aKkBM3UIMje YecTo mpaheHe He3aJOoBOJLCTBOM 3amociieHuX, noehaHom Quykryanujom u
ariCeHTU3MOM. Y TOKY Tpajama Ipolleca aKBH3HUIMja 3allOCICHH YeCTO Tparajy 3a HOBHUM
3aIoCliClheM, HECBECHH J1a MokJa Hehe HU no0uTh oTka3. HakoB 3aBpilieHe akBU3HUIIH]E,
BEJIMKH JICO PAJHOT BPEMEHA 3aIllOCIICHH MPOBOJIE MpenpuuaBajyhu HaBenenu noralaj, 1ok ce
Mame Maxme MnocBehyje panxy u pesyiarary (Moran u Panasian, 2005). Ympaso 360r
HABEJICHOT Cy KJbYYHHM HEKOJMKO MECEIM HAKOH M3BPIICHE MHTErpalluje opraHu3aiuja, jep
yIIpaBo y TOM IMEpPUOAY IMPOIeC aKBU3MIMja MOXKE OJACTYHUTH O] JAe(UHHCAHOT IJIaHa.
He3anoBo/bcTBO M KOHQUIMKTH 3amlOC/EHUX, NpaheHu TIi1acuHama, aHTarOHU3MOM U
CTEPEOTHIIOM, MOTY H3a3BaTH o030MJbHE oOpraHuzanuoHe mpodieme. Ilpeoxynupanu
COIICTBEHUM HMHTEPECOM U MO3UIHMjOM y OpraHM3alujh, Ka0 U MHTOJIOTU3UPABEM CTapor
rocja, 3arocieHH 3aHeMapyjy cBoje cBakojaHeBHe oOaBese (Marks u Mirvis, 1992). Ha
KOJIGKTUBHOM HMBOY, OBaKBO IIOHAllamke pe3yiIThpa majJoM nephopMaHCH, TyOMTKOM
JbYJICKOT KaIluTaa v MOCIeIMYHO 'YOUTKOM KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH.

Kao mTo ce u3 HaBeleHOT MOXE 3aKJ/bY4YWUTH, HEraTUBHE E€MOIMOHAJHE peakKiuje
3allOCIIEHUX Y OpraHM3aldju y Mpolecy akBH3uIMja Moryhe cy Ha WHAWBUIYAIHOM H
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IPyITHOM HHBOY M KaO TaKBE C€ MOTY 00jaCHUTH M3 ICHUXOJOMIKE, KapHjepHE U KyJITypasHe
nepcnektuBe (Larsson u Finkelstein, 1999). llcuxorowxu npucmyn OJHOCH C€ Ha CHCTEM
BpPEJHOCTH, CTaBOBe W ocehaj aHKCHMO3HOCTH 3aloOCiICHHMX, KOJjU HACTajy Kao pe3yiaTar
OpraHu3alMOHUX TPOMEHAa M ,MHU“ HACyNpoT ,,0HH aHTaroHmsMmy. Kapujepnu npucmyn
HEraTHBHE peakiyje oljamrmaBa MyTeM TAaKO3BaHOT ,MEpUep CHHApOMA®, mpemMa KOjeM ce
3allOCIICHH CyO04aBajy ca HEJIOCTaTOM KOMYHHUKAIlMje, HECUTYPHOM pAIHOM TIO3HILHjOM Yy
OynyhHoctn wu HemoryhHomhy paseer HampenoBama Yy Kapujepu. Kyamyponowika
nepcnekmuéa WCTUYE Ja HEraTWBHA Peakldja 3aIllOCICHUX y MPOIECY aKBH3UIIMja HACTaje
ycien ryOuTKa jeJMHCTBEHE OpraHU3allMOHE KYIType, Clla0Jbermha COIUjATHUX OJHOCA,
ryOWTKa TpaWlMOHATHE PYTHHE W CyOouaBama Ca HOBHM OKOJHOCTHMA M 3aIllOCICHHMA.
Nwmajyhm y Buay fa yrpaBo 3amociieHH TpeACTaBibajy jefaH OJ TJIaBHUX pas3liora Heycmexa
aKBU3WIIMja, TOTPEOHO je FHMXOBO TOHAMAMKE Caryief]aTd W3 TEPCIEKTUBE Pa3IMYUTHX
Hay4YHUX JUCIMIUIMHA, TOMYT COIMOJIOTHjE, COLMjalIHe TICUXOJIOTH]e, AHTPOIOJIOTH]E U
CIIMYHO. Y TOM MOTJIely MOTPEOHO je U3ABOJUTH cliefiche TEOpHjCKE MPUCTYIE KOJU HACTOje
na 00jacHE MOHAIAKkE 3alOCICHUX Yy aKBU3MIMjaMa: TEOpH]y aHKCHO3HOCTH, COLMjATIHOT
UJEHTUTETa, AaKyATypanuje, KOHQUIMKTa Yyiora, KapakTepUCTHKa I[Ocia U TEOpUjy
opranu3anuone mpasze (Seo u Hill, 2005).

[Ipema meopuju ankcuosnocmu, akBU3MIHjE TPEICTABIbajy 3HAYAJHY OPTaHU3ANAOHY
MIPOMEHY, T1a CTOTa MOTY OMTH U3BOP aHKCHO3HOCTH 3arociieHuX. [Ipe Hero mTo ce peanunsyje
MpoIiec akBH3MIIMja, 3aII0CIICHN C€ CyodaBajy ca CTpaxoM, aHKCHO3HOIIhy M Hen3BecHOIIhy
THME IIITO HACTOje Ja MPEJBHJEC KOHAYHHW HMCXOJ mporeca. MelhyTuM, BHUXOBa MPOjeKInja
KOHAYHOT HCXOJla YIJIaBHOM j€ TECHMHCTHYHA, T€ CTOTra NpenBuhajy Hajropu Moryhu
CIICHApHO IO HUXOBY KapHjepy M 1Mocao. AHKCHO3HOCT BPJIO YE€CTO MOTHBHIIIE 3alOCICHE Ja
Ce YKJby4e Yy MOJIUTUUKE MPOIECe YHyTap OpraHu3allrje Kako OM OCUTypaIk CBOjY TTO3HITH]Y U
pecypce, a TakBU TPOIECH JENYjy HCCTPYKTHBHO Ha mepdopmance. Teopuja coyujannoe
udeHmumema VCTAYE Ja 3alOCICHH pa3BHja COIICTBEHH MJCHTUTET MPHIMKOM HHTEpPAKIHje
ca KyJATYpOM U CTPYKTYpOM OpraHu3aiuje, Kao u ca CBOjuM kojerama. OBUM IyTeM pa3BHja
ce rpynHH, Npo(eCHOHATHH, OPTaHU3AIIUOHH, JINYHU U JPYTU WICHTHTET KOjH 3al0CICHOM
00e30ehyje craryc, yrien, momrToBame, pecypce M cauuyHo. Kama ce mporec akBu3uimja
peanu3yje, 0J1a3u J0 I'yOMTKAa UIACHTHTETA M CBUX HEroBUX NpaTehux KopucTH, ycies yera
3allOCIICHH pearyje pasouapemeM, (pycTpanujoM Wi O0ecoM W yciie[ dYera Ojjia3u H3
opranuzamyje. Teopuja axyimypayuje, Koja TIPOMCTHYE W3 AHTPOIIOJIOTHje, HCTUYEC [a
HETraTUBHE PEaKIyje 3arOoCICHUX MPOUCTUYY M3 CyJapa pasiuuuTHX KYJATypa UHTETPUCAHUX
opranu3zaiyja. [Ipema HaBEeICHO] TEOPHjH, aKyJITypallija HAKOH aKBU3UIM]E MOXKE CIICIUTH
Jetupu Mojena: 1) Jekyinrypanuja — jeJHa KyaTypa 3amemyje ce JIPYroM, IITO H3a3uBa
HETaTUBHE PEaKIIMje OHHMX 3aIOCIICHUX KOjU r'y0e KYJITypaJHe BPEAHOCTH, 2) aCUMHJIAIMja —
jeIHa opraHu3alMja MpUXBaTa KyIATypy Ipyre, IITO K3a3MBa HETAaTHBHE pEaKIMje OHHUX
3aMoCICHUX KOjU MOpajy YCBOJUTH Tyhy KynTypy, 3) cemapanuja — cCBaka OpraHusaiuja
3aJpXKaBa CBOjy KyJITypy u 4) MHTErpalmja — U3 JBE OPraHU3alMOHEe KYJIType 3aJpxKaBajy ce
MOjeJIMHU €JIeMEHTH U (popMupa HOBa, 3ajelHUUKA OpraHu3anuoHa Kyiarypa. Hajsehu HuBO
CTpeca HacTaje OHJia KaJa 3allOCJIeHU JIBe OpraHH3allije HacToje Aa OUTHO cayyBajy CBOJY
CTapy OpraHu3aluoHy KyaTypy. Ilpema meopuju xoumgnuxma ynoea, HeraTUBHA peaxivja
3al0C/IEHUX y TMpOLeCy aKBH3UIMja HacTaje ycjiea Tora IITO ¢e OHM CyodaBajy ca BHILE
panHuX 06aBe3a, 0J1 KOJUX Cy HEKe MOTIYHO HejacHe uiau HoBe. Ilpumep koHGuuKTa yrnora
nojipasymeBa noBehaH HUBO IOC/A, IPEKOBPEMEHHM paj, HEjacHE pajgHe yinore u obasese,
pa3nuynTa OYEKUBama M 3a/1aTKe KOje Ce CTaBJbajy IpeJl 3aloCiIeHOr, IMOCTOjalkbe JABE WIN
BUIIIE YJIOTAa KOje ce Hamaze y MeljycoOHOM cykoOy, yciieJ] KOjUuX 3allOoCICeHH HE MOXe
e(peKTUBHO Jia UX M3BPLIM U CIUYHO. Teopuja Kapakmepucmuka nocia UCTUYE Jla HaKOH
aKBU3MIIMja J0Ja3d 0 3HayajHE M3MEHE KapaKTepUCTHKa IOcja, YCleJ 4era Irajga HUBO
3aJJ0BOJBCTBA IMOCJIOM. THUIIMYHE NMpPOMEHE MNOJpa3yMmeBajy MajJ KBaJIUTeTa IOCNa, paj Ha
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no3MIMjama 3a Koje je 3al0CIeHH HEeI0OBOJHHO KBATM(UKOBAH WM MPEBUIIE KBATU(UKOBaH,
CMamelhe OJATOBOPHOCTH M ayTOHOMHUjE y pajy, HEeMOTYhHOCT HalpeaoBama 1 APYyro. Ycien
maja 3aJ0BOJBCTBA IOCIIOM, 3amociieHn oceha Mamy mocBeheHoCT opraHu3zanuju, pearyje
OypHO M JIOHOCH OJUTyKy O Hamymrtamy. KoHadHO, IpeMa meopuju opeanuzayuone npasoe
WCTHYE Ce Jla 3allOCIIEHU Y MPOIECY aKBH3MUIMja U HAKOH Hbera MOpend CBOjy MO3HIHUJy H
yIOTYy OpraHu3alMjud ca KoJieramMa W3 Jpyre OpraHu3aldje W THME NEepIUIHpa jeIHaKOCT,
OJTHOCHO HEjeHAKOCT. YKOJIMKO 3allOCICHN CMAaTpa Jia je TIOTIECHEH Y OJHOCY Ha 3aIll0CIICHE
U3 Jpyre opraHmzanuje (Ha TpuUMep He A00Mja JTOBOJGHO TPEHHMHTA, aJeKBaTaH HUBO
nHpoOpManKja ¥ CTENEH KOMYHHIMpama, UMa Mamke ayTOHOMHje W OJTOBOPHOCTH, J00HMja
Mamy 3apajay), OH pearyje 6ecom wim GpycTpairjom, yeiaed Yera yliaxke Mamkbyd HUBO Haropa
y paay WIH HamyliTa OpTaHu3alijy, a CBaKako W jeJHO W JPYro Jelyjy HETaTHMBHO Ha
opranusanuone nepgopmance (Seo u Hill, 2005). HaBenene Teopuje Mory ce NpUMEHHUTH Y
paznmuuuTUM ¢azama Tpolieca aKkBH3WIMja Kako OW ce TpeaBHjeNie HETaTHBHE peakiiuje
3aIlOCIICHUX M CXOHO TOME OTIPEAEIIHIIe TIPaKCce YIpaBibamba JbYICKAM pecypcumMa Koje Tpeda
Ja CIpedye HEraTMBHO IIOHAIIAmE 3allOCICHWX WM HETraTUBAaH YTHIA] WCTHUX Ha JbYACKA
kanutasn. Seo u Hill (2005) xao Tunuune asze mporeca akBu3MIKja UCTHUY (azy mpe
UHTErpanyje, WHUIHUJATHOT IUTaHHpamka U (OPMATHOT HMHTErPUCAEa, OIEPATUBHOT
uHTerpucamwa u (azy crabunmsanuje. HaBenene ¢asze, mpoOnemu ca 3amocieHrMa M
MOTEHIM]jaTHA pelieka Mpuka3anu ¢y y Tabenu 7.

Tabena 7. Teopujcku NpUCTYN NOHAIAKA 3aNOCJAEHUX Y AKBU3UIHjaMa U MOJTUTHKA
yIpaB/bakba JbYJICKHM pecypcuma

[oanTHKa ynpaB/bamba JbYICKUM

da3a akBU3UIMje Teopuja
pecypcuMma
dopmanHa  KOMYHHUKAaIlHja, KOHCYJITOBAHE
. Teopuja 3aII0CIEHUX aBJbAKE CTPECOM, PEIOBHU
IIpe unTerpamnuje Y > YIP P > P
AHKCUO3HOCTHU CaCTaHIIM Ca 3alOCIICHUMa M KOMYHHUIIUPAHE
OUYCKMBama M UCX0JIa aKBU3UIIH]aA.
Teopuja
. AHKCUO3HOCTH KoMmyHukanuja HOBe BH3HWjE U  MHCH]E
Nuaunmjanno ; ’ YH J J ]S,
COIIMjaTHOT MOCTaBJbabe IMJbEBA, (POPMHUPABE HOBOT
IUIAHWPambe U i
(bopmaia HJIEHTUTETA, OpPraHW3aIMOHOT HJICHTUTETa, KOMYHHUKAIIH]ja
P . aKynTyparuje u ylioTa W OYEKHWBama 3allOCIICHHMA, jeIHAK
HHTErpanmja
OpraHu3aIiOHe TPETMaH CBHX 3aIOCICHUX.
paBjie
Teopuja couujamHor
OnepaTuBHa HIEHTHATETA, HacraBak mnpakce u TOJNHUTHUKE YIpaBibamba
HHTErpanmja u aKynTypamnuje u JbYJICKUM pecypcuMa M3 NpeTxoaHux dasa
cTaduau3anuja OpraHu3aIioHe mpoleca aKkBU3MIIHje.
TpaBje

UzBop: IIpumarohena npema: Seo, M.G., i Hill, N.S. (2005). Understanding the human side of mergers and
acquisitions, an integrative framework. The Journal of Applied Behavioral Science, 41(4), ctp. 432-437.

Kao mTo ce u3 nperxoaHe Tabene MOXXe YBUICTH, KJbydyHa aKTUBHOCT KOja Tpeba Ja
eJIMMUHMIIE HEraTUBHA IOHAllama 3alOCICHUX CBOJU CE€ Ha KOMYyHULUpamwe. MeHayepu
JbYJICKUX pecypca Mopajy HMpaBOBPEMEHO, JaCHO M HEJBOCMMUCIICHO YKa3aTH 3allOoCICHHMa
pasJiore akBM3MIIMja, IITA Ce O] BbUX OYEKYyje Yy TOM Ipoliecy, kakBa he Outu muxosa Oyayha
no3unuja, koja he ce 3Hama crehu u ciamuHo. pyrum peunma, Tpeba eIMMHMHUCATH OWIIO
KaKBY JIBOCMHCIIEHOCT KOja C€ MOJK€ MOJaBUTH y CBECTH 3alloClIeHUX, a Koja OM M3a3Baia
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HETaTUBHE peakiifje, OJUIa3aK 3amocieHuX (MOCeOHO OHUX KOJU MPEACTaBJbajy jeIMHCTBEHU
KaluTall y OpraHu3alyju) 1 TMME Yrpo3uiia OpraHu3aiuoHe nepopmance.

3.2. [IpoueHa JbyACKHX pecypca

[TpunukoM peanu3oBama BETUKUX W 3HAYAJHUX IMOCIOBHUX aKTUBHOCTH Kao IITO CY
aKBU3MIIMje, OpraHM3allije HACTOje J1a MPHUKYIe MITO BHIIEe WH(pOpMaIHja Koje ce 0THOce Ha
JaTy TOCJIOBHY TPaHCAKIH]y, ca IIMJBEM J]a MHHUMHU3UPA]y PU3UK M HEU3BECHOCT U JIOHECY
TakBY IOCIIOBHY OJUIYKYy Koja he mm o00e30equTu mo3uTuBaH yruuaj Ha nephopmance. U3
MIEPCIIEKTHBE JbYJCKOT KamuTalla, IPUKYIJbake NHPOpMaIlFja BPIIHA c€ KaKo OU ce MPOIEHUO
JbYJICKU TTOTEHIIMjaJl Y OpTaHU3alijHi, OJHOCHO OpOj 3al0CICHNX, IbUX0BA 3Haba U BEIITHHE,
KOMIIETEHIIMje Koje Tpeba yHampeauTH, Opoj 3amociieHuX Koje Tpeba J0aTHO aHTaKOBaTU
WIA CMamWUTH W CIMYHO. HaBeieHa mpoleHa y aHTJIOCAKCOHCKOM TOBOPHOM TIOAPYY)Y
no3Hara je kao Due diligence u Moxe ce cXBaTHTH Kao MPOIieHa CBHUX aclieKaTa OpraHu3aluje
koja he ce mpeyseru (puHaHCH]e, MPOU3BO/HA, TEXHOJIOTH]A, MAPKETUHT, PayyHOBOJCTBO,
YIpaBJbalkbe JbYJICKUM pECypcUMa U JIpyre OpraHu3anuoHe (QyHKIMje), ca IUJbeM Ja ce
npukyne uwHpopMmalyje 0 cCHaramMa W ciaabocThUMa OpraHMu3alje M CXOAHO TOME, YTBPIU
OMPaBJIaHOCT OJJIYKE O MHBECTHpamwy y Aary opranuszanujy (Casosuh u Ilokpajuuh, 2013).
Panu ce o cBOjeBpCHOj NyOMHCKO] aHATU3H Koja Tpeba aa 00e30eau nHpopmalije o uCTOpUju
MOCIIOBaba OpraHu3alyje, TIOCIOBHOM TPXHINTY W MOTYNHOCTHMa, KOHKYpPEHIIHjH,
3aMoCliCHMMa W MEHAMEHTy, (uHaHcHjaMa, oOaBe3amMa W APYTMM OWTHHM I10CIIOBHUM
acrneKTUMa OpraHuzaluje.

C o03upoM Ja opraHu3alije IprUCTyIajy MpoIecy akBU3HUIMja ca UJbeM aa obe3beme
ceOM pacT TPXKUIIHOT yuemniha, €KOHOMH]y oOWMa, TPUCTYN CHenuUIHUM 3HAmBUMa M
BEIITMHAMa, CBOJEBpPCHA MpOIEHA CHAra, cilabocTh M MOTYNHOCTH Jpyre opraHu3aiuje je
o0aBe3Ha. Y mpakcu Heke WH(opManuje o opraHm3anuju koja he ce mpeyseru mMory na ce
Hal)y y jaBHMUM HM3BOpHMA, NOMYT WHTEPHET CajTOBA, M3BEITaja WM HEKUM IPYIHMM jaBHO
00jaBJbeHUM JOKyMeHTHMA. MelytuMm, TakBe nHpOpMaImje came mo cebu HUCy qoBoJbHE. Ha
pUMep, YKOJMKO OpraHM3anyja J>KeJIW Ja YTBPIU OpPraHHM3alMOHY CTPYKTYpPY, CTEICeH
AyTOHOMHOCTH M OJrOBOPHOCTH 3aIlOCIICHUX Jpyre OpraHu3aluje, OHa MOpa MPHUCTYIUTH
CBUM DEJICBAHTHUM HM3BOpPHMA T€ OpPraHU3aIdje, OJHOCHO JOKYMEHTHMA Kao IITO Cy OTHCH
rmocia W cnenuduKauyje Iociaa, HauMHy CIpoBohema (opMaliHe KOMYHHUKAIH]E MyTEeM
M3BEIITaBama, cariie/laBarkby Opoja HMBOA (DYHKIHja y OpraHU3AlHMju W HAYUHY HHUXOBOT
byukunonncama (Ahammad u Glaister, 2013).

VY npouecy akBu3MIMja, MPOLEHE Cy CE€ TPAJUIIMOHAIHO BpIIWie y (PUHAHCUJCKOM,
NPaBHOM U TEXHHYKOM JIOMEHY, JIOK C€ MPOLEHA 3allOCICHUX, OJHOCHO JbYACKUX pecypca,
IUXOBHUX 3Hama, mMoryhHoctu u morpeba 3anemapuBana (Latukha u Panibratov, 2013;
Horwitz u cap., 2002). Kako akBu3uIfje MOApa3yMeBajy Mpey3uMame He caMo (PUHAHCH]CKE
U MaTepHjaiHe aKTHBE HEKe OpraHusanuje, Beh 1 leHNX 3aroCcIeHnX, BeJIMKa MaXxmba Mopa ce
MOKJIOHUTH YIPaBO MPOLEHU JbYJACKUX pecypca, MOrOTOBO LITO OHU MPECTaBIbajy pecypce
KOjU MOTYy JIaKO HaIllyCTUTH OpraHM3alujy M ca coOOM OJHETH 3Hame, IITO MpoIlec
aKBU3MIIMja YMHM HEYCHEIIHUM. Y TPaKCH OBaKBE NpOIlleHEe MelyTMM HHUCY 3aCTyIJbEHE Y
noTpeOHOj MepU U3 HEKOJIMKO pa3zniora. HauMe, y BpeMeHy HEOCpeaHO Npe akBU3MIIN]ja, WIIH
y TOKY CaMOT HajaBJbUBamba OBOT IIpolleca, MHOTM 3alloClIeHd HEe MHCI0JbaBajy CBOje
€MOLIMOHAIHE peakiyje, Beh y aHKCHO3HOCTH MINYeKyjy oBaj jnorahaj. MeHayepu JbyAcKux
pecypca y OBOM ciydajy HUCY Y MOTYhHOCTH Ja MAEHTH(HKY]y OMJIO KakBe Impobieme ca
3aMociieHMMa W cMarpajy Ja OHU He mocroje. Jpyrn Benuku mpoOieM yciea Kojer ce
IpoIeHa JbYJCKHX pecypca 3aHeMapyje Be3yje Ce 3a came 3alociieHe, OJHOCHO HUXOBa
3Hama, BEUITUHE U CIIOCOOHOCTH. Y MHUTamly je HeMaTepujaiHa UIMOBUHA OpraHu3aliyje, Koja
3a pa3iMKy oj (pu3MuKe MMOBHMHE, HHUje NMPHUCYTHA y (pUHAHCHjCKUM wu3BemTajuma. Ctora
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OpraHm3ainuje Mopajy KOPHCTUTH JOCTYIIHE HW3BOpPE YHYTap OpraHu3aiyje Kako Ou ce
MPOLCHUIN CBU (DaKTOPH MOBE3aHM ca 3armocieHuma. Mehytum, y citydajy HempujaTe/bCKuX
npey3uMama OBaKBE MPOIICHE YeCTO HUCY Moryhe, IITO je JOJATHU pa3iior 3aHEeMapHBamba
nponene Jbyackux pecypea (Latukha u Panibratov, 2013; Sacek u Savrina, 2016). Kao
pe3yiTar Tora, opranu3saimje AehUHUILY HEpealHe ICHE Mpey3uMarba, a HAKOH 3aBPLICHOT
npolieca akBU3MIMja Ce Cyo4aBajy ca majoM rnep(OopMaHCH U TYOMTKOM 3aIlOCICHUX KOjH
MPEJICTaBIbajy JbYACKH KauTall OpraHu3aiije, 300r KOjux je y oApeheHuM ciiydajeBHMa
mporec mpey3suMama U MHAOUpaH. M mopex HaBeneHOT opraHHU3alyje MOpajy aHTaKOBaTH
J0JIaTHE Harope Kako OW JIoIIIe J0 pelieBaHTHUX HH(OpMaIMja Koje ce THIy 3alOCIICHHUX,
IITO C€ MOXE YYMHUTH U MyTeM KOMYHHKAIHje ca TMOTPOIIaynMa, MOCIOBHUM NapTHEpUMa H
npyruM crejkxonaepuma (Harding u Rouse, 2007).

[IporieHa JpyACKHX pecypca jecTe mpoIec YCMEpeH Ka MPUKYIJbakby U aHAIH3H CBUX
nH(popMaIja Koje ce OJHOCE Ha 3aIOCiIeHE jeIHe OpraHu3aluje Koja he OUTH yKJbydeHa y
npoiiec npey3umama. Pesynrat nmporieHe jecy nHbopmaliije Koje ce TUIy 3aroCIeHUX, MOMyT
(Bhagwan u cap., 2018; Caosuh u [lokpajuuh, 2013):

CTPYKTYpE paJiHe CHare y OpraHu3alijy,

KOje 3arocIieHe 3a/IpXaTH, a Koje He,

KOje KOMIIETeHITH]e HEI0CTajy M KOje Tpeba yHapeInuTH,
CTENeH MOTHUBAIMje U MOCBEheHOCTH 3a0CIeHUX OpraHu3aluju,
KBaJIUTET OPTaHU3AI[OHE CTPYKTYPE U KYITYpe,

CTEIIeH yJarama y 00pa3oBambe 3a0oCiICHUX,

CTpaTerujcka M KyJTypHa YCKIIal)eHOCT pagHOT OKPYKEeHba,
MpaBHE U pajiHe 00aBe3e 3an0CICHUX,

PU3HILIM IOBE3aHH Ca 3aroCcIeHUMA.

Ilopen HaBeneHOr, NpOIIEHA JbYJCKUX pecypca MoJpa3yMeBa U Jpyre OUTHE eIeMEeHTe
noBe3aHe ca 3amocieHuMa. OpraHuzanuja Hajiipe Mopa IMPOLEHUTH HEKE OJI OCHOBHHUX
eJleMeHaTa M aKTUBHOCTH KOjeé ce TUYy yIpaBJbama 3arnocieHuma. Pagu ce o mpoleHu
KOMIICH3AallUOHOI' CHCTE€Ma, I/le¢ jé LWJb YTBPAMTU HAa OCHOBY KOJUX KpHUTEpHUjymMa ce
3amociieHMMa uciutahyjy 3apaje, Ja JM TakaB CHUCTEM MMa M3BECHHUX HeJocTaTaka WIN
IPEJHOCTH, IITO CBAaKaKoO IOJpa3yMeBa U HIACHTU(UKOBAKE IUIATHUX paspena, OJHOCHO
yIBphuBame U3HOCa 3apaja, Kao U MaTepUjaJIHUX U HEMaTepUjaJIHUX Harpaza Koje 3arocieHu
n00Mjajy Ha pa3IMYUTUM XHUJEPapXUjCKUM HUBOMMA. 3arpaBo, MOTPEOHO je MPOLIEHUTH
CTpaTerujy MOTHUBALMje KOja ce IPUMEmYje Y OpraHu3aluju. Y HacTaBKy IPOLEHE JbYACKHX
pecypca y opraHuzaugju Tpeba carjeiaTH Ipakcy HJIEHTU(QHUKOBaka U YIpaBibakba
TaJIEHTUMa, CTWJ JIMJEPCTBA KOJU c€ NMpUMEYje U Ja JIM je TakaB CTHJ KoMIaTHOWIaH ca
OpPraHU3allMOHUM YCIOBUMAa U OKpYXewmeM. Y 3aBUCHOCTH O] BEIMYMHE U THIIA
opraHuzainyje, NHOTpeOHO je YTBPAUTH Ja JU IOCTOJU CHHIMKAIHO OpPraHU30Bambe
3aIoCciieHNX, ¢ 003MPOM Jla y OpraHu3alijaMa y KojuMma MocCTOje CUHAMKATU MOCTOJU MHOTO
Beha mperoBapauka moh 3amocieHux y omHocy Ha MmeHaumeHT (Bhagwan u cap., 2018).
IIponiena JpyAcKMX pecypca MoApa3yMeBa M aHanu3y Mehysbylnckux ojHoca wusmehy
3aIl0C/IEHUX, Kao U 3aloClIeHUX U MEHalepa, yIBphruBame HauMHa U KaHalla KOMYHUIMpamba,
Kao ¥ TO y KOJeM CTENeHY 3all0CIeHU KOPUCTE TEXHOJIOTH]y Y TOKy pana (Panda, 2013). HUctu
ayTop MCTHYE Ja IMpoLEeHa JbYICKUX pecypca y OpraHu3aluju mMopa oOyxBaTuUTH ciejaehe
acrieKTe:

® CHCTEM BPEIHOCTH U CTaBOBE 3aIOCICHUX Yy OpraHU3aluju,
® Ha KOjU HAYMH C€ apTUKYJIMIIE BU3HUja U IPEBOJIU Y CTpATErHjy,
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® Jia JM je TOHAIIake 3alOoCICHHX TAaKO Ja Ce MOKE Ha HEKM HAaYyMH HM3MCHUTH
(prexkcuOMITHO), WK je PUTHUAHO, OTHOCHO ojipeheHo jacHo neuHrCcaHUM MTpaBUIIMMA
U mpoleaypama,

e J1a JIM Cy 3arocieHH MocBeheHn OpeHy opraHu3aImje,

e Jla JIU CE YHYTap OpraHU3allfje yBa)KaBajy HMJICje U CYreCTHje 3alOCICHUX OJ CTpPaHe
MECHAIIMECHTA,

® J1a JIU MOCTOjH MPABEIHOCT y Harpaljuamy,

e Jia JIM OpraHM3alMja UMa PEIyTalyjy Kao MPEerno3HaT/bMBO MECTO 3a Paj] Ha TPIKHUILITY
pana u y jaBHOCcTH, Oymyhu ma noOpa peryranmja, 0JHOCHO no0ap OpeH 1 MociIoaaBIa
MoyKe MpUBYhH TaJleHTe ca TPXKUILTA paja,

e J1a JIU CYy 3al0CJIEHH 3a/I0BOJBHU MTOCIIOM U Y KOJO] MEPH.

[Iponena JpyaCcKUX pecypca MPUIMKOM cripoBohema mpoiieca akBu3uildja Beha je y
ciydajy MmehyHaponHux Hero aomahux axkBU3WIIMjA, jep Yy TakBUM OKOJHOCTHMa Tpeda
MPOIICHUTH HE CaMO pa3JIUKe KOje MOCTOje y OPraHU3aIlMOHO] KYJATYpU U HUXOB YTHIIQ] Ha
neppopmance, Beh 1 pasinke y HaunoHanHo] KynTypu (Ahammad u Glaister, 2013), 6yayhu
7la pa3IMuuTe KYJIType UMIUTHIINPA]y Pa3IudIATe BPETHOCTH M CTaBOBE, IITO ce pedreKTyje u
y TOKY pajia, OJHOCHO YHyTap opranuzandje. Ha mpumep, y amepuikoj MyJITUHAIIMOHAIHO)]
OpraHM3aiyju Koja Mociyje Ha TepuTopuju JamaHa He MOKE Ce€ MPUMEHUTH HCTa Ipakca
yIpaBJbamka JbYJICKAM PECypcuMa, jep uMel)y KylaTypa OBHX JprKaBa MOCTOj€ BEJIUKE Pa3JIHKE.
Tako je y opranuzamujama y JamaHny BHCOK akIIeHAT CTaBJhEH Ha JIOJATHOCT OpTraHU3allHjH,
jemHaKoCT y HarpaljuBamy, MOIITOBAKE ayTOPUTETa M CIUYHO, JIOK j€ y OpTraHu3aljama y
Cjenumennm AmepuukuM JlpkxaBa motmyHo cynpotHo. Horwitz u cap. (2002) uctuay ma
MpoLieHa JbYACKUX pecypca U KyATypalHa IpolieHa OpraHu3aldja y YCIOBHMa aKBH3UIMja
mojpa3yMeBa © YTBphHHBame CTOIE alCeHTH3Ma 3alocieHuX, cromne (IyKTyaluje,
carjieJlaBambe CTpaTerHja 3a ymnpaBjbarkbe OBUM (DEHOMEHMMa M Ha KOjU HAYWH C€ yIpaBjba
koHpummkTUMa. [loceOHO je OuTHO yTBpAMTH Aa N je QuIyKTyanuja TpHCyTHa y cdepu
JbYJICKOT KalWTalla, jep je IWJb CBaKe OpraHu3allyje Ja 3aapKu Hajoospe 3amocieHe. Y
JIOMEHY JbYICKOT KamuTaja, 3Ha4ajHO j€ YTBPAUTH CTEINEeH KOMIIETEHTHOCTH mocTojehnx
MeHayepa, MoceOHO YKOJIMKO C€ OHU Keje 3a[paTH y OpraHu3alju HaKOH CIPOBEICHUX
akBm3unwja (Sacek u Savrina, 2016).

CuHTe30M 3HauyajHOT Opoja ucTpakuBama, Denison u Ko (2016) uctuuy na nporieHa
JbYJICKHX pecypca y opranmu3anuju tpeda nma odyxsartu cienehe enemenre:

3aJI0BOJHCTBO 3aMOCIICHUX Ha pajy,
MOCTOjarbe POPMAITHUX TPOIIEYpa U MPaBUIIa,

yTBphHBame HePOpPMATHUX OJHOCA KOjU MOCTOje M3Mel)y 3arocieHux,
KapaKTePUCTUKE OPTraHU3aIllOHE CTPYKTYPE M HEHY YCKIal)eHOCT ca OKpyXKemeM U
JIpyruM OUTHUM (haKTOpUMa OPraHU3aIMOHOT JIU3ajHa,

MOJIUTUKY YTpaBibamka JbYACKHUM pecypcuMa, a MoceOHO MPUCTYN perpyrauuju u
CeNIeKIIMjU KaHIuaaTa,

YUYECTaJIOCT U caipkaj oOyKa,

YKJbYYEHOCT 3al0C/IEHUX Y IOHOIICHE OJUTyKa,

HauuH HarpahuBama,

CKJIOHOCT 3arOCJIeHHUX IpeMa PU3HUKY,

KpeAUOMINTET OpraHu3alije Kao MecTa paja.

[Iporuec mpolieHe JbYACKUX pecypca peau3yje ce y HEKOJIMKO Kopaka, Ipu YyeMy Kao
LIEHTpaJIHe aKTUBHOCTHU Tporieca Tpeda u3asojutu cienehe (Panda, 2013):
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e Kpeupame miaHa npoieHe JbyJICKUX pecypca U KEJbEHUX UCX0Ja IpoLeca, IIpU 4eMy
ce Kao LWJbEBH, OJHOCHO HCXOAM Ipolieca MOApPa3yMeBajy pa3syMeBame KyIAType
Jpyre OpraHu3alyje, BbEeHE MHCHje, BH3Hje M I[UJbEBA, KA0 M TNPENO3HABABE CBUX
acrieKaTa I10BE3aHMX ca 3al0CIeHUMa.

e Kpeupame ThMa koju he ce OaBUTH NIPOICHOM JbYIACKHX pecypca. UmaHOBHM TUMa
YIJIaBHOM Cy KOMIIOHOBAHHM OJI MEHAllepa U eKcIepara 3a JbYJCKE pecypce, Kao U O
JIPYruX CTPy4YmhaKa y OpraHu3aluju KOju uMajy HCKyCTBa Y OBOj OOJIaCTH.

o HnenTndukroBame KIbYYHUX HHIUKATOPA KOJU CE MOPA]y MPOIICHHUTH.

e bp3a nporeHa Jpyackux pecypca Ha 0a3u nocTynHuX u3Bopa. lIpe Hero miro ce
MPUCTYNM JIeTaJbHO] TPOIEHH JbYACKHUX pecypca U KyITypadHux (akTtopa
opraHusaiyje, TMM KOoju ce 0aBH MPOLEHOM BpILIM Op30 CKEHUPAHE CTama JbYJICKUX
pecypca y OopraHuzaluju, Ha OCHOBY JOCTYIMHHX MaTepujaiia u uHpopmanuja (Ha
MHTEPHET CajTOBUMA, JaBHUM 0a3ama, (MHAHCHJCUM U3BELITajUMa U CIIUYHO).

e JlerasbHa mpolieHa JbYACKHX pecypca, Koja Cield HaKOH MPETX0HE, MPEeTUMUHAPHE U
Op3e mpoueHe. OcuM jaBHMX M3BOpa M MarepHjaja, TUM 3a MPOLEHY IpHUCTyIa
WHTEPHUM JIOKYMEHTHMa Kako Ou ce yTBpAwiIM CBU (DaKTOpU TIOBE3aHU ca
3arocjaeHrMa y OpraHu3auju.

e AmHanu3a, UHTEpHpeTalyja U Ipe3eHTannja 1001jeHnX HHpopMalja Tol MEHAIMEHT
TUMY Y BUIY Pa3IUUYUTHUX HM3BEIITaja O MPOILIEHH, KOJU CIIy)Ke Kao HHpOpMalroHa
OCHOBA y JJaJbeM OJTY4YHBABY.

Kopuct ox mporieHe JbyACKHX pecypca orieia ce y TOME IITO Ce OBAaKBOM aHAIIN30M
HE BpIIM caMO TIPOIICHA eJeMeHaTa KOju Ce THYy 3amnocieHuX, Beh m Kynrype, cruima
ympaBsbama, Bohewma u apyrux Mmekux (Soft) ¢dakropa oprammsanmje. OTyga je oBakBa
npolleHa Mo3HaTa u Kao mexa (SOft), kyimypanna v cmpamezujcka npoyena y opraHu3aiuju,
KOja y CaBpE€MEHHUM YCIOBHMa IIOCJIOBama II0CTaje HEMHMHOBHA, Oynyhum ma u3pakeHa
KYITYpOJIOIIKa pa3iuka u3Mel)y opraHuzamuja y mpolecy akBU3HIHMja MOXKE HEraTHBHO
YTHULIATH Ha HUXOBE BPETHOCTH M HOpPME, IITO JIOBOJH JIO HE3aJ0BOJHCTBA 3aMOCICHHX, TTaia
nocBeheHoCTH U MOTHBAIIM]E, & CAMUM THM JI0 aliCeHTU3Ma M (IyKTyallHje, ITo ¢e OCEOHO
HETaTUBHO MOXKE OJIPA3WTH Ha JbYJACKU KalMTal. YCIeJ HaBeIECHOT, MEHAIePH JbYICKUX
pecypca Mopajy y MpOLEHH JbYACKUAX pecypca YTBPIUTH U CTEICH KyATypallHe yckialjeHocTn
ca napyrom opanuszanujom (Horwitz u cap., 2002; Warter u Warter, 2015). Tako3BaHa Meka
(soft) mporieHa y opraHu3anuju OJHOCH CE€ Ha MPOICHY HbEHEe HeMaTephjaHe WMOBHHE H
MHTENICKTYaIHOT ~ KanmuTajna, MehysbylIckux oJHOca, IJIMAEpPCTBA, 3Hakba W BEHITHHA
3aIlOCIICHUX, OPraHU3alMOHE KYITYpE, OJTOBOPHOCTH M AyTOHOMHM]jE 3alOCIICHUX, PaJHUX
ycloBa, CTHJIOBA KOMYHUIIMpama u cucreMa HarpahuBama (CasoBuh u I[lokpajumh, 2013;
lacono, 2011). OBakBOM MpPOIIEHOM HACHTH(HUKY]jY ce CHare M ciaboCTH APYyre OpraHu3almje
W caMor Ipolieca npey3umama, Moryha mojpydja KyITypoJIOMIKOT Cyapa, pU3UIU MOBE3aHU
ca 3alocCJICHMMa W OPraHU3allMOHMM KYJATYPOM M HCTOBPEMEHO Kpeupa IUIaH MHTErpaluje
JBe oOpraHu3aipoHe Kyiarype. McroBpemeno, mexkom (SOft) mpomeHom ce yrBphyjy
OpraHM3alioHa MUCHja, BU3Mja W IWJbEBU, HAYMH HAa KOJU JbYAM Pa3MHUIIIBAJy, HUXOBE
BPEIHOCTH U CTaBOBH, TIOHAIlamka, HOPME, KaO0 M CBH JIPYIHM TICHUXOJIOIIKK aCHEeKTH
3aI0CIICHUX KOJU MOTY OWTH 3HAuajHU 3a KacHHje OCTBapHBame ycrexa akBusunuja (Horwitz
u cap., 2002; Warter u Warter, 2015; Panda, 2013).

IIpouena JpyAckMX pecypca y JIOMEHY JbYJACKOT KamuTaja jaje MHpopmaiuje o
CTENEHY Pa3IMYUTOCTH WM CIMYHOCTH JIB€ OpraHM3aluje y IMOIJIeAy 3Hama U BEUITHHA,
TaJleHaTa, JIMAEepCTBa, OO0y4yaBama, KOMYHHKalMje, cTapuHra, OJHOCHO AaKTHBHOCTHU
yIpaBJbamka JbYACKHM pecypcumMa u yuewa (Warter u Warter, 2015). be3 npouene jbyackux
pecypca mpe crnpoBolerma akBU3MIIMja HE J0JIa3U J0 M3rPaaibe JbYJICKOT KaluTala HaKoH
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CIpOBEJIEHOT Tporieca, jep y Hajpehem Opojy ciydajeBa mojia3d 10 OJUIMBA TajieHaTa H
3al0CJICHUX Ca jEJAMHCTBEHUM 3HAWHKMMA, JIOK C€ KOJ OHHUX 3allOCICHUX KOjH OCTajy Y
OpraHu3aiyju jaBjba KOH(Y3Hja y TOTJIEy YJIOora ¥ OATOBOPHOCTH, YUME JOJA3H 0 IMaja
NPOJIYKTUBHOCTH Y paiy, a MOTOM M YKYMHHX opraHu3auuoHux nepdopmancu (Harding u
Rouse, 2007). IToTpeOHO je MpOLEHUTH 1 YUTaBy (QYHKIIH]Y YIpaB/bamba JbYJACKHM pecypcrma
U cBaky meHy aktuBHOCT (Latukha u Panibratov, 2013), kako 6u ce yrBpauia ¢uno3oduja,
MOJIMTUKA M TIpaKca yIpaBJbakha 3all0CICHMMa, Ka0 M CTENeH JATor 3Hadaja 3arocieHUuMa
KOjH UMajy jeIMHCTBEHA 3HAaa M CIOCOOHOCTH.

ITpoueHa JbyICKHUX pecypca Ha OBaj HAUMH MO/IPa3yMeBa J1aBamke OJr0OBOPA HAa MUTAMmba

W3 HEKOJIMKO MPOOIEMCKUX 00IacTH KOje Ce TUUY TOTa KaKBY OpTaHH3allv]y MEHAIIEpU KeJe
y oynyhunoctu (Harding u Rouse, 2007):

1.

[ToTpe6GHO je yTBpAMTH Ja JM OpraHu3alija uMa CTPYKTypy koja he omoryhutu
aZIecKBaTHO ojuTydnBame y OyayhHoctu. CxXoIHO TOMe, MOJpa3yMmMeBa Ce€ JIaBambe
oaroopa Ha cieneha mnurama: Kako cy opranuzoBaHe (¢yHKIM]E, KOJUKO
OpraHu3aIlMOHUX HWBOA UMa O] TOTI HMBOA JI0 HAjHMW)KET HMBOA MEHAIMEHTA, Ha KOjU
Ha4yuH ce 00aBJba KOMYHUIIMPAHE U M3BEIITABAME Y OpraHU3aIfji, Ha KOJU HAYWH je
W3BPIIICHO JeNIETUPake ayTopuTeTa?

[ToTpeOHO je caryemaTd WHTEPHY IWHAMUKY OpraHu3almje, MTO TOJpa3yMeBa:
MpoIiec OUTyYrBamka, HAYWH CIpOBOlema cTpaTernje, aHaTU3y OIMca CBHUX I0CIOBA Y
OpraHu3aIijy, KaHajla KOMYHHAIIUPamka U TaKO J1aJbe.

Konauno, carnenatu HauuMH U3rpame JbYICKOT KanuTana. MeHayepu, a CBakako OHU
n3 (yHKIMje ynpaBbamka JbYACKUM pecypcuMa, MOpajy carjielaTd YKyIaH HHUBO
3Hamka KOJU TIOCTOJU Yy OpTraHu3aluju, WJICHTH(PUKOBATH TAJICHTE, YTBPIAUTH
KOMIIETEHIIMje KOje je MOTpeOHO yHANpeauTH, uAeHTU(UKOBATH MOTyhe mpenpeke y
MpoIiecy pa3MeHe 3Hamka W KPEeHupaTH TUMOBE KOju he BpIIUTH KOOpIAWHAIU]Y Y
nporiecy yuemwa u3mel)y opranuzaimja.

[IponieHoM JbyCKHX pecypca opranmu3anuja oapehyje nmorenujan oyayher kpenpama

U pa3MmeHe 3Hama usMely 3amocinenux. Crora mpolieHa Mopa OUTH MaXJbUBa U IMPEIU3HA,
Kako OM ce YTBPAWJIO Jia JIM YOIIIITE OpraHu3aluje uMajy MOryhHOCT 3a Kpeupame JbyICKOT
KaluTajia WiId He, a TaKBa IpolieHa MMa YeTupu outHe kommnoneHte (Sacek u Savrina, 2016):

MOCJIOBHE CITOCOOHOCTH - HAjIpe je MOTPEOHO YTBPJUTH Jia JIU OpraHu3aluje uMajy
noTpebHa 3HaWa, OJHOCHO Mpoduie 3amnocieHux koju he um omoryhutu Oyayhy
MOCIIOBHY Capajiiby M peallu3aliujy 11ubeBa,

TEXHOJIOIIKE CIIOCOOHOCTH - WCIHWTATH Jla JId 3aloCICHH HMMajy CIIOCOOHOCT
KpeaTUBHOT ¥ HMHOBAaTHBHOI  pa3Mullbaha Koje he omoryhutu pa3Boj
BHUCOKOKBAJIMTETHUX IPOIIeca, IIPOU3BOIA U YCIIyTa,

MEHAIIePCKe CIIOCOOHOCTH - YTBPIUTH Jia JM MCHALIEPH MMajy JOBOJHHO BEIITHHA U
CIIOCOOHOCTH J1a YIIPaBJbajy OPraHu3alMOHIM pecypcrMa U

CIIOCOOHOCTH 3alOCJICHUX - HCIHUTATH CTENEH MPETXOJHOT yiarama y eIyKalujy
3aMoCiIeHNX, Ka0 M CIPEMHOCT 3alOCIeHHUX Jla ce YKJbyde Y Mmpollec 0Opa3oBama U
CTHIIamka JOJAaTHUX 3Hama U BemTHHa. OTHOp 3alMoCiIeHUX MpeMa yuewhy MOXKe OUTH
Hajeeha mpempeka cTBapamy JbYACKOT KamuTala, YaK M YKOJIUKO CYy MPETXOAHH
YCIIOBU UCTTYH-EHHU.

Hakon mro je onmabpaHa mera, OJZHOCHO OpraHu3aldja Koja he OuTu mpeysera,

MeHalepH JbYJICKHX pecypca MPUCTYMajy MPOLEHU JbYACKUX pecypca. YKOJIUKO ce paaud o
NIPUjaTEIbCKOM IPEy3UMary, MPOLEC je OJIAKIIaH jep c€ MPUCTYIAa UHTEPHUM JOKYMEHTHMA
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OpraHM3aluje U3 KOjuX C€ MOXKE YTBPAMTH IMOJUTHKA 3alONbaBamkha M OTIYHITAHha, HAYUH
yIpaBbarba 3all0CIeHIMa, OlChBamba nephopMancy, o0ydaBama U Ipyro. Y OBOM JIOMEHY
O]l KOPHCTH MOTY OUTH Ose ananumuuxe mexuuke. IlpBa moapasymeBa manuparbe CBHX
NUTamka M acneKkara KOju ce THYy 3allOCICHUX Yy OpraHu3aluju, JOK Apyra IMojapa3yMeBa
ananusy caopocaja, ITO TIOpeN TPOIeHe CBUX (akTopa KOjU Ce THYY 3aloCICHHX
MoJpa3yMeBa M HHXOBO AaHKCTUPABE M UHTEPBjyHCAme Kako OM Ce NPUKYIUIE J0JaTHE
uHpopMalHje O BUXOBUM CTaBOBUMa, eMoljama u unejama (Denison u Ko, 2016; McGrady,
2005). Kaza je ped 0 METO/I0JIOTHjU KOja ce€ MOYKE MPUMEHHUTH y MPOIICHHU JbYICKUX pecypca,
Ha pacroJiaramy je CeT KBAIUTATUBHUX M KBAaHTHTATHUX METOJA M TEXHUKA, MONyT (HoKyc
rpyIa, IocMarpama, MHTePBjyHcamba, CTATUCTUYKUX aHaJIM3a OJr0BOpa JOOHJCHUX Y MPOIECY
UCTpaKMBama CTaBoBa 3anocieHux u cauuHo (Warter u Warter, 2015). Melyyrum, y npoueHu
3aMoCJICHUX, MEHAICPH JbYACKUX pecypca MOpajy HAyCTUTH TPAJAUIIMOHATHHA MPUCTYI KOJH
HoJ[pa3yMeBa HCKJBYYHBO CarjielaBambe IMOJHTHKE M IPAaKCe YIpaBibara 3alloCICHUMA.
CXOJTHO HaBEJCHOM, KOPUCTaH MOXKE OMTH MOJEN CTpaTerHjCcKe yJIore MeHayepa JbYJICKHX
pecypca (Bagdadli u cap., 2014) (Tabena 8).

Tabesa 8. CTparerujcka yJjiora MeHanepa JbyJACKHX pecypca y NpoleHH JbYICKUX
pecypca y TOKYy aKBU3MLMja

Yaora Onuc aKTHBHOCTH NPOLIEHE

Crparerujcku .
[IponieHa KynTypHE U CTpaTerHjcke yckiaheHocTn
napTHep
dopmupame EKCIEepTCKOT THMa 3a CIpOBOhEHE aKBU3HIIH]A,

AJIMHMHHUCTPATHBHH  IIPOIEHA aJMUHUCTPATUBHOI acHeKTa JbYICKUX pecypca (MOJUTHKA

eKcIepT 3anonbaBamba, KOMIIEH3AallMOHW IIJIAHOBM, HHUBO ylarama Yy
00pa3zoBame, OpraHu3alioHa CTPYKTypa U HAUHH U3BEIITaBAbHA)
[Tpornena JBYACKUX pecypca (Mehyrpyackux OJIHOCA,
OpraHu3aIlMOHE KYAType, CTpaTervje pETCHIMje TajleHara,
KOMYHHKAIIM]e U CIMYHO)
Nnentudukanuja KynaTypalHuX Oapujepa y IpoIecy akBH3HUIIH]a,
aHajn3a yckiaheHOCTH BH3H]e U MUCH]E

Iamnuon
3aM0CJICHUX

AreHT mpoMeHa

W3sop: Tpuaroheno npema: Bagdadli S., Hayton, J.C., u Pefrido, O. (2014). Reconsidering the role of HR in
M&As: What can be learned from practice. Human Resource Management, 53(6), ctp. 1007.

Kao mto nmperxoana tabena mokasyje, yjora MeHalepa JbyJICKHX pecypca y Mmporecy
IpOIIeHe JbYACKUX Pecypca jeJHe OpraHHu3alije JaJIeKO je BHUIIE OJ jeTHOCTaBHE IMPOIICHE
Opoja 3amocineHuX, HUXOBHX KOMIIETEHIMja, OJrOBOPHOCTH M HHUBOAa 3apazaa. lIpouena
JbYJCKHX pecypca Mopa OMTH y CKJIaay ca MOCIOBHHM U CTPATErHjCKUM IIJIAHOM aKBH3HIIH]a.
VYKOJIMKO ce jKeje OCTBApUTH A00pe mnepopMaHce U TeHEepucame BPEIHOCTH HAKOH
W3BPIIEHOT Mpey3uMama, TOTPEOHO je y 003Up y3eTH WITO BUlle HH(OpMalKja KOje ce TUUY
3al0CIEHUX M OpraHM3alUOHE KYJIType, IITO je BpJIO CJIOXKEH M JyroTpajaH Ipolec.
[IpukymbameM 1 00pagoM moTpeOHUX MHPOpMAIIHja, OpraHu3allije Cy Y CTamby J1a OJApene
IIpaBy LIEHY Npey3UMamba, ajld U /1a yMambe HEM3BECHOCT U PU3MK HAKOH aKBU3MIIMja U CAaMUM
THM CIIpeye 0/1a3aK KJbYYHHX 3al0CICHUX KOJU YMHE JbYJCKH KaluTal OpraHu3alyje.

W3 mepcnekTuBe JbYJICKOT KamuTasla, MpoIleHa JbYACKMX pecypca JAaje OATOBOp Ha
NUTakbe Yy KOJUM OPraHM3allMOHUM JEJIOBMMA, OJHOCHO (YHKIIMjaMma, pajie 3arociieHH KOju
nocenyjy crneur@uyHa 3Hamba W BELITHHE, OJHOCHO TJ€ je JIONUpPAH JbYACKU KalMTal.
Crno3HajoM BHUXOBHUX KOMIIETEHIIMja, MOoTpeda M CTaBOBAa, OJakilaBa ce (OpMYIHCABE U
UMIUIEMEHTAllja CTpaTeruje peTeHIje 3amocieHuX. VICTOBpeMeHO, MpOILeHA JbYACKHUX
pecypca oJlakiiaBa aKTHBHOCT CTpPaTETHjCKOT CMamMBamka Opoja 3amocieHux (eHII.
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Downsizing) (Harding u Rouse, 2007), Te ce cTora mpoiieHa 3aroCiIeHUX MOKe cMaTpaTH Kao
YBOJI Y CTPaTErujcKO CMamHBame Opoja 3amocieHuX, Kao W jeaHa o (aza uarpaname
JbYJICKOT KamluTaja y OpraHu3alfju HAaKOH aKBH3HIIMjAa, Y CBUM OHHM CHUTYyalHjama Kaja
CMamHBambe Opoja 3al0CIICHUX MPECTaB/ba HYXKaH CTPATerujcku u300p.

3.3. CTpaTerujcko cMambuBame 0poja 3amocaeHux

Crparerujcko cMmamuBame Opoja 3aloCICHHX paHHje Cce MPUMEHUBAIO y OHHUM
OKOJIHOCTHMa Kajia Cce OpraHu3alfja CyodaBa Ca OTEKaHHM IIOCIOBAEM U KPH30M, YCIIEH
yera Mopa Ja CMamH Opoj 3alloCIeHMX W COICTBeHY HMOBHHY. J[laHac, Mehyrum,
CTPATETHjCKO CMamUBamke Opoja 3aloCICHHX IpPE/ICTaB/ba aKTHBHOCT KOjOM OpraHu3alyje
HAcTOje Ja OCTBape pacT M pa3BOj Kamaluurera y OOMYajeHHMM OKOJHOCTHMA MOCIOBama
(Fisher m White, 2000), ka0 u jenHy OJ HYKHUX CTPaTErHjCKUX AaKTUBHOCTH HAKOH
3aBpIIEHOT IpoIieca aKBU3HIIH]a.

Cmpameeujcko cmarvugare 0poja 3anociienux, Koje Ce€ MOXKE CXBATUTH Kao
IUTAHUPAHO CMamUBamke Opoja TIOCIOBa W 3allOCIEHHX, IPEACTaB/ba OPraHU3AHOHY
CTpaTerujy KOjoM C€ HACTOJU YyHaIpeauTu e(pUKACHOCT M e(PEeKTHBHOCT MOCIOBama, Kao U
KOHKypeHTcKa mnpenHocT opranusanuje (Freeman u Cameron, 1993; ba6buh u cap., 2008).
HemoBosbHO TMO3HABame HaBeJEHOT (EHOMEHa HABOOM HA 3aKJby4aK Jla CTPATETH]jCKO
CMamHBamke Opoja 3alOCICHUX NPEeACTaBJba NCKJBYUYHBO JaBakbe OTKa3a 3arocieHuMa, TpU
Y€MY OBAKBO CXBaTalkbEe MOXKIA MPOUCTHYEC U 300T YUILCHUIIE aa je HaBCJICHA aKTUBHOCT Yy
caMOM TIOYETKY pa3BOja YIIaBHOM W IOJpa3yMeBalla MCKJbYYMBO HaBeneHo. Mmak, tpeda
MMaTH y BUJY Ja CTPATETHJCKO CMAambUBAIE 3aMOCIEHUX HE MOJpa3yMeBa caMO CMamhHBambE
Opoja pamHuka, Beh W pagHUX TO3UIMjA, TIPH Y€MYy CE€ Kao ajaT HE MOpajy KOPHUCTHUTH
UCKJbYYHMBO OTKa3H. Y MPUJIOT OBOME TOBOpE YETHPU OMTHE KapaKTEPUCTHKE CTPATETHjCKOT
cMamHBama Opoja 3amocienux (Freeman u Cameron, 1993; Munojesuh u Bophesuh, 2003):

1. V nuramy je IIaHUpaHH MPOIEC — CTPATETHJCKO CMAmbUBAaHkhE 3aMIOCIICHUX HE HACTaje
Kao pe3yiITaTr JIOIIer WM OTEXKaHOT TIOCIIOBama, YCIEA 4Yera je OpraHu3aiuja
NpUMOpaHa Ha CMameme Opoja 3amociaeHux, Beh ce pajgu O CBECHOj, HAMEPHO] H
TUTAHUPAHO] aKTUBHOCTU OpraHM3aldje, Koja je MaXKJbUBO HMPUIIPEMIbEHA, YIIIaBHOM
HAKOH CIIPOBEJICHE MPOIICHE JBYIICKUX pecypca.

2. Crparerujcko cMamHBambe Opoja 3armocIeHUX YeCTO MOApa3yMeBa U CMabEHe YKYITHE
MMOBHMHE OpTraHM3alldje, Kao W eIMMHHAIM]y HEKUX PaJHUX MO3ulHja U (pyHKIH]a.
[ToTpeOHO je HAMOMEHYTH Ja YKOJIMKO je 3arllOCJIeHH JOHEO OJJIYKY Jia HAIyCTH
OpraHu3zaigjy, yciell HEeKUX OTS)KaHUX OKOJHOCTH KOje Cy Hapyliuie rneppopmaHce
WIH OTEKaJe MOCIOBake OPraHu3allnje, WU yCiIe]l HOBOHACTAINX OPraHW3alMOHUX
MPOMEHA KaKBe Cy aKBU3HIIM]e, HE 3HAUM Jia ce Hehe BpaTuTH y opranusaiujy Kaua ce
1o0oJbIIajy neppopMaHce Win IPOMEHE OKOJIHOCTHU TIOCIOBaba.

3. lwb mpumeHe CTpaTerHjcKOr cMamHBamba Opoja 3amocieHux jecTe yHampeheme
epuKacHOCTH U €(heKTUBHOCTH MOCIOBAbA.

4. CrpaTerujcko cMamUBame Opoja 3amociIeHNX yTUYe Ha pajHe Mpolece — XTelu TO
WIM HE, MEHallepy Ce CyouaBajy ca YHMICHUIIOM Ja he MpeocTalu 3amocClieHd Yy
opranm3anyju no0uTH Behy WM Mamy KOJIWYMHY TOCHa, Pa3jIMYuTOT CTereHa
KOMIIJIEKCHOCTH, yCJIeJ Yera MOTY HacTaTu ojpeleHa MoHalIama 3amocleHuX Koja
MOTY OUTH MO3UTHBHA, aJTM U HEraTUBHA MO OPraHU3aIH]y.

Jlakie, cTpaTerujcKo cMambHUBamke Opoja 3arMoCciIeHuX MoApa3yMeBa HE CaMO CMAbEHE
Opoja pagHuka, Beh M yKyllHE MMOBHMHE, Ca LUJbEM CTBapama TAKBUX OPraHM3AIMOHUX
ycnoBa koju he 00e30emutu yHampeheme mocinoBama. MehytuMm, ycrnen ocTBapuBama
pPa3IMYUTUX EKOHOMCKHX, TPXUIIHUX U JPYTUX IUJbeBa, MOXKE C€ MPETIOCTABUTH Ja
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opraHu3aije Hekaja HCyBHUIE Op30 NMPHCTYIajy MPUMEHH CTpATeTHju CMamuBama Opoja
3amocneHnx. CKJIOHOCT oOpraHuzalnuja Ka MPHUMEHH OBE CTpaTeruje MPOHCTUYE U3
JEIHOCTaBHOCTH NpPUMEHE y OTEXAaHMM YCIOBHMAa IOCIOBama, Kao M 300T CMamUBama
TPOILIKOBA IOCIIOBaa IMOBE3aHUX ca 3amocieHuma. OHe opraHuzanuje Kojeé MOTY JIaKo
3aMECHHUTH CBOj€ 3aIOCIICHE HEMajy BOYMJbCHA OKO NPUMEHE CTpaTeruje CMamuBama Opoja
3aMOCIIEHNX, alli TO MOK€ OMTH MpoOJeM KOJ OHMX OpraHHM3alHja YUjH YCIEX 3aBUCH O]
Jpyackor kamurtana. OcuM TyOUTKa CrHeHU(UYHMX 3HAka M BEUITHHA 3aIOCIICHHX,
CTPATETHjCKO CMamHBambe Opoja 3armociIeHuX MOKE M3a3BaTH M JIpyre mpoodiiemMe YKOJIUKO
HUje naxJspuBo crposeneHo (Orpen, 1997):

® CTPYKTypaJlHU MpOOJIeMH — yCle eTUMUHHUIIN]Ee oJipeheHor Opoja XujepapXujcKux
HUBOA, MEHAlIEpPH CE€ MOry CYOUYMTH ca KOMYHHUKAallMJOM ca BEJIMKUM OpojeM
3aIlOCIICHHUX, YIME C€ OTe)KaBa IMPOLIEC U3BEIITaBakha U BPIICHA KOHTPOJIE,

e 1mpo0sieM KOOpJWHAIM]je - YCIeN ,,CHHIpOMa MPEeXUBENIOT", 3amociieHn ocehajy mas
MoOpaia, AaHKCHO3HOCT, cTpec U 3a0puHyToCcT, 300r dYera Jgojia3d 0 Tajga
MPOAYKTHBHOCTH y pajay, CMamema KOOMEPAaTHBHOCTH M TMajaa TocBeheHocTH
OpraHu3anuju,

e mpolreM Jenernpama ayropurera — Oyayhu ma cy crparerujom cMmamuBama Opoja
3aloCIeHUX YIJaBHOM TaHTHMpPaHU MEHAllepU CpeNer HHUBOA, MOCTOJU MpodiieM
JieTIeTUpama ayTOPUTETa ca BUIINX HA HIKE HUBOE,

e mpolrieM TUIaHupama — 300T OJyIacKa 3amoCiIeHWX M MeHalepa, cMamema Opoja
OpraHM3alMoOHUX (PyHKIMja U HHUBOA, jaBJba C€ MPOOJIEM MOCIOBHOI IUIAHUPAKbA.
Kako ©u ce oBO pemnsiio, HaKOH CTpaTeTrHje CMamHBamba 3aloCICHUX MOTPEOHO je
M3BPIIMTH PEAN3ajH U PEOPTraHu3aIlfjy MOCIOBa.

Kao mTo ce mMoke yBUAECTH, CTpaTervja cMamHBama Opoja 3almocCiIeHUX YeCTO He
JOBOJM JI0 OYCKHMBAHMX pE3yJTara ympaBo 300T Tora IITO CE€ MOTY IOjaBUTH OpOjHU
OpraHu3alMoOHu TPOOJIEMH TIOBE3aHW YNpPaBO Ca 3alloCIeHUMa, KaKo OHMMa KOju Cy
HAIYCTHJIM OpPraHu3allfjy, TaKO M Ca OHUMAa KOjU Cy OCTaJld HAKOH NPUMEHE CTpaTeruje.
Hajehm mpobimem mpencraBjba HEraTuBHa €MOIMOHAHA M IICHUXOJIOIIKA peaKiuja
3aM0CIICHHX, yCIie ] KOoje J0J1a3u JI0 Majia NpoayKTUBHOCTH y pany (Hutchinson u cap., 1997).
[IpernocraBibajyhn na he HakOH TpUMEHE CTpaTeTrHje CMamHBama Opoja 3amoCiIeHUX Y
OpraHu3aIfju OCTaTH CcaMO HajOOJbM 3aMOCIeHH, MEHAIMEHT OdYeKyje pacT nepdopmaHcu
yuTaBe opranuzamnuje. Melyrum, decto ce mpeBuba uumeHHIa Ja he HaKOH NpPUMEHE
cTpaTterdje oOMM IOCJIa YECTO OCTaTH HEMPOMEHEH, ycle[ 4era mnocrojehu 3amociieHu
nobujajy Behu oOuM mocia u BHIlle paaHux 3anataka. [Ipexkomepnu pan u Behu O6poj pagHux
caTd TI0CJIe U3BECHOT BPEMEHa JIOBOJIE JI0 yMopa U mpeonrtepehema 3amocieHor, ycien yera
OH JIOHOCH OJJIyKYy O Hamymtawy opranuzauuje (Evangelista u Burke, 2003). IIpobnem je
BehM YKOJIMKO C€ HaBEJACHOM MPHUIOJA ,,CHHIPOM IPESKUBENIOT, KOjU mojapa3dymeBa ocechaj
Oeca, aHKCHO3HOCTH, T1aj1a MopaJia, PpyCTPUPAHOCTH U KPUBHIIE 300T KOJIeTa KOjU CY OTHIILIN
u3 opranuzanyje (Devine u cap., 2003).

WNmajyhu y Buay HaBeIeHO, NpoOIleC M KOHAYHM MCXOJ| CTpaTeruje CMamuBamba
3aIMo0C/IEHNX MOpajy OUTH LIEHTpaIHa aKTUBHOCT (DYHKIIMje yIpaBibamba JbYICKUM pecypcuma,
MIOTOTOBO y MPOLECY OpPraHU3alMOHUX MPOMEHA Kao IITO ¢y akBu3uLuje. Jla Ou ce ocTBapuiu
100pu OpraHU3allMOHM PE3yATaTH, MOTpeOHa je CTaJHa OpHjeHTallMja Ha 3aloCcieHe, BhUXOBE
peakuuje, norpede u Moryhe npobieme noseszaHe ca BLUXOBUM noHamameM (Gandolfi, 2009;
Hall, 2012). Kako Ou ce wu30eriu mpoOieMu ca 3aloCiIeHHMMa KOjU C€ THYY HHUXOBOT
MOHAIlIaka, HAKOH CIIPOBEJICHE CTpaTeruje CMamHBama 3allOCICHUX MOTpedaH je penu3ajH
MOCJIOBA y OpraHu3alyju. MeHayepu JbYACKUX pecypca, y capalibi ca MeHallepuMa JIpyrux
¢bynkuuja, Mopajy kiacupuUKOBaTH U MOJIUGHUKOBATH CBE OHE IIOCIOBE KOjU C€ THUY
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OpraHu3alMoOHUX ycrexa npema muxoBoM 3Hayajy (Evangelista u Burke, 2003). HaBenene
aKTHBHOCTH MMOCEOHO Cy 3HAuajHE HAKOH CIPOBEICHUX aKBH3HIIM]ja, Y KOJUMa YECTO JI0JIa3u
10 enuMuHaIMje oapeheHnx mocnosa, pyHKIM]ja U 3aM0CIeHUX Y opranu3anuju. Kao mro je
paHuje HaBeICHO, AKBU3MIIMjE KOJ 3allOCIICHMX MOTY H3a3BaTH HETaTUBHE MPOMEHE Y
noHaiamwy, Oyayhu a ce jaBjba HEM3BECHOCT Y IMOTJIEAY OCTaHKa Ha PAaIHOM MECTY, JIO Yera
yIIpaBoO JIOBOJM CTpaTervja cMamHBama Opoja 3amocieHux. Jla Ou ce crnpedyro ojyia3zak
3alociIeHuX ca crnenu(UYHUM 3HAkbMMa W BEIITHHAMA, JbYJACKM KaluTaal Mopa OHuTH
KOHCTaHTHO Y ICHTPY MaXie, KaKo MPUIMKOM CIPOBOhCHa aKBU3UIMjA, TAKO M Y TOKY
MMIUIEMEHTAIMje CTpaTerrje cMamuBama Opoja 3anocienux (Shook u Roth, 2011; Dalton u
cap., 1996).

HctpaxxuBaun m3 00JacTH CTPATETHJCKOT CMamUBamba Opoja 3armociieHNX UCTHUY Ja
HaBeJICHA CTpaTervja yriIaBHOM OCTBapyje HETaTUBAH YTHIIA] HA JbYACKU KAIUTa, IPH YEMY
Ce Kao pas3JIor OCHM HE3aJ0BOJBCTBA HA TOCITY M TICHXOJOMIKMX M €MOTHBHHX TpoliemMa,
WUCTUYY U HEKH Apyru. ['yOuTak JbYJACKOT KamuTajia, a CaMUM THM H JIOIIEC OPTaHU3AIHOHE
nepdopmaHce, HAcTajy 3aTO MITO CMamHBame Opoja 3amoCiIeHUX TOBOIU JI0 €ITMMUHHCAKHA
Be3a KOje 3alloCIICHH WMajy Ca EeKCTEPHUM CTEJKXOJIIEpHMa, CMAamCHOT JIeJheHha 3Hamba,
ryOWTKa OpTaHW3aIlOHE KYIType, CMAmEeHOT THMCKOT pajga, MPOMEHE Y OpraHH3alHoHO)]
CTPYKTYpPH, CMambEHE JIOJAJIHOCTH OpraHu3aluju, Kao U 300r ryOMTKa COILMjaHOT KamuTaja
n3Mely 3amociieHuX, a KOoju ce OJAHOCH Ha MehyycoOHy capanmy, HeopmamHe oOJHOCE,
3ajenHUYKO ydyewme U caudHo (Shook m Roth, 2011; Lichtenstein u Brain, 2006; Fisher u
White, 2000). Vcnen ommacka 3amocieHuX ca crnennUYHAM 3HambUMa W BEHITHHAMA,
OpraHu3aiyje ce, CYNPOTHO OYeKHBamky, HAKOH AaKBU3MIIM]ja CYOYaBajy Ca CMambeHEeM
KpEaTUBHOCTH M MHOBATUBHOCTH 3aIlOCIIEHUX, JIOK CE€ NEJbeHhE 3Hama CMamyje, ycllel 4era
J0Jla3d 70 TMaja KBAJIWTETa MPOM3BOJA U YCIyra, a y KOHAaYHOM U JO OpPraHU3aIHMOHUX
nepdopmancu (Richtnér u Ahlstrém, 2006; Hall, 2012; Flint u cap. 2012).

HapaBHo, moTmyHO je jacHO J1a CTpaTerujcko CMamuBame Opoja 3aroCIICHHX He
Mojipa3ymMeBa MCKJbYUYHMBO HEraTHUBHE e(dekTe Mo JbyAcku KamuTan. OHM 3amociieHu KOjU Cy
OCTQJIM y OpraHU3aIMji pa3BHjajy HOBH OOJMK IMOHAIIakha KOjU j€ Y CKJIaay ca BPEIHOCTUMA
opranuzamuje, yHanpelyjy mocrojeha wiam cTudy HOBa 3Hama, J00Hjajy TOAPIIKY O]
MEHalepa, yciies 4era ce jaBjba MoryhHocT HanpenoBama y paay. [lonazehn onx SECI mozaena
CTBapama 3Hama y OpraHu3alyjy, yTUIA] CTPATETHJCKOT CMamuBama Opoja 3amociieHuX Ha

dbopmupame JbYACKOT KamuTala Moe ce mocmarpard Ha cieachu naumn (Richtnér u
Anlstrém, 2006):

e V mpouecy coyujanuzayuje, cMambUBame Opoja 3aloCICHUX CMamyje yKynaH Opoj
oco0a y mpolecy ydema, YAME CE OJlaKIlaBa KOMYHHKaIMja M JCJbCHE 3Hama U
uckyctsa. IIporiec je onaknian ykoJIMKo Cy OpTraHH3alujy HaIyCTHIIN 3aII0CIEHH KOjH
HE JKeJle J1a y4e U JIOLUIN TJICHTH ca Cenn(UIHUM CIIOCOOHOCTHMA.

e CrTparerujcko CMamHBambe 3arocieHuX YyHampelyje mpouec excmepnanusayuje, ¢
0o03MpOM Jla MOJCTHYE M OJIaKIIaBa KOMYHHKalM]y H3Mel)y 3amocieHux Koju cy
OCTaJIM y OPraHU3aLUjU U eJIMMUHHIIE NPEeKIanambe HASHTUYHUX HHpOpMalyja.

e V mpouecy kombumayuje, CTpaTerHjcKO CMamMBame Opoja 3alOCIEHHUX OCTBapyje
MO3UTHUBaH edekaT 0e3 003upa Ja M Cy 3all0CIeHH HAITyCTHIIN OpraHu3alujy UM He.
Hauwme, HajaBa oBe cTpareruje Moke HaTepaTu HeKe 3arocieHe j1a ynoxe sehu Hamnop,
ycies yera Mox/Ja OCTaHy y OpraHM3allijH, JOK YKyMaH KalalUuTeT 3Hama CBAKaKo
pacte. C apyre cTpaHe, HAKOH pealn30Bamba CTpaTeruje CMamemha Opoj 3aroCciIeHuX,
JI0Ja31 MCTOBPEMEHO JI0 yMamema YKYMHOr Opoja JOKyMeHaTa KOju OTeXaBajy
Koau(uKalunjy 3Hama, a 3al0CIeHN KOjU Cy OCTallu yiaaxy Behu Hamop y reHepucamy
U pa3MEHU 3Hama ca CBOJUM KOJIerama.
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e (CTpaTerujcko CMamHBamke 3alOCICHUX OJIaKIIaBa MpOLEC uHmepHaiuzayuje, jep
MamU Opoj 3alOCIICHUX OJIaKIIaBa KOMYHHKAIM]y U TUME JeJbehe 3Hama. JloaaTHo,
OJIaKIIaHa KOMYHHKaluja o0e30elyje KBaTUTETHH]Y €IyKalWjy 3aloCICHHX C
003MpOM J1a c€ OHU MOTY OOpaTHTH CBOJUM Kojerama Kaja je TO MoTpeOHO, IMITO Y
cirydajy nmpucyctBa Beher Opoja 3amociieHux Hrje OwITo JIako Wi Moryhe.

Jla 6u KopuCcTH U e(EeKTH CTPATETHUJCKOT CMambUBamkba 3all0CIEHUX HAKOH aKBU3WIUja
Ouse ocTBapeHe, MOTPEOHO je OmpeneNnuTH OAroBapajyhe mpakce ympaBibama JbYACKHM
pecypcuma, Kkoje oOyxBaTajy HEKOJHMKO peleBaHTHHX oOnactu. [Ipe cBera, moTpebHO je
UACHTU(PHUKOBATH MOTPeOy 32 CMamHUBamkeM Opoja 3alOCICHUX M YTBPIUTH Ja i he Taksa
CTparervja OMOTYhUTH OCTBapHBamke IMJbEBA OpraHu3alrje. Y HapeIHOM KOpaKy MOTPeOHO
je o6e30enuTH ageKBaTHY KOMYHUKAIIM]y Ca CBUM 3arociieHuMa Koju he MopaTH J1a HamycTe
opraHu3aiujy, Kako Ou ce CIpeyusio MHUPEHEe IIacCMHa M 00yCTaBWja TMOjaBa HEKEJbEHHX
peakmMja KOJ JAPYrHX 3amlocieHuX. MeHayepu JbYACKHX pecypca Mopajy IOTOM
uneHtudukoBatyu cee Oyayhe mocioBe u 06aBe3e ca Kojuma he ce CyouuTu OpraHuzaluja,
Kako Ou ce Ha 0a3u Tora uaeHTU(UKOBaJA 3HaWka U BEeIITUHE Koje he 6utu notpeOHe. HakoH
IITO C€ W3BpIIE MOTpeOHE MPOIEHE, MEHAlepH JbYICKUX pecypca Mopajy aHaIH3HpaTH
nocrojehe 3Hame 3amocCiIeHUX Kako OW Ce YTBPIWIM HEIOCTalld HCTOT, O0JacTH Koje je
MOTPeOHO yHAIIPEIUTH TPEHUH3UMa, ajii je MOTPEeOHO U MPOLEHUTH MPETX0AHE nepdopmaHce
3aroCJICHOT, Kako OW ce YTBpAWJIO Ja U he OH OWTH ClIpeMaH Ja C€ Cyoud ca HOBUM
obaBe3ama Ha nociy (Campion u cap., 2011).

NmmiiemenTanmja crpaTermje cMambiBamka Opoja 3amociIieHnX Tpeba OuTH pea3oBaHa
Yy HEKOJIMKO CEKBEHIM, Kako OW ce MUHUMHU3HpAIW HeraTuBHU e(eKTH u 00e30emamia
peTeHIlMja 3amocieHuX ca CrhenupUIHNM 3HalkbUMa M BeIITHHama. Y TIpBOj ¢asu
HMMIUIEMEHTAIHje TTOTPEOHO j€ M3BPIIUTH CEJICKIN]y MOo3ulnja, PyHKIM]ja U 3aM0CIECHUX KOjU
he O6utm oOyxBaheHW cTpaTerujom, Mpu 4Yemy je MOTPEOHO BOAWTH padyHa Ja JbYJICKH
KamuTaJl OCTaHE y OpraHu3anuju. Y HapeaHOM KOpaky Bpiu ce (opmarHa KOMyHUKaIHja ca
3aroCICHUMa, Kako OM MM ce 00jacHUIM O00jeKTUBHH Pasiio3n 300T KOJUX MOPajy HAIyCTHTH
opranuzanujy. UcroBpeMeHo, MoTpeOHO jeé KOMYHHIIMPATH ca 3arocjaeHuMa koju he ocratu y
OpraHu3aIyju Kako Ou ce u30erjie HeraTMBHE €MOIIMOHAIIHE M IICHXOJIONIKE Peakiinje Koje
MOTY YTPO3HUTH BUXOBY MPOAYKTUBHOCT U niepdopmance. Ha kpajy, monaTHa naxma Mopa ce
MOKJIOHUTH 3allOCJICHMMa KOjH OjJla3e W3 OpraHm3anuje. YKOJIHMKO je Moryhe, oBum
3arociieHuMa Tpeba 00e30e/IMTH U3BECHE OTIIPEMHUHE, MPYKUTH TOMON y MpOHAIACKy HOBOT
nocia u 00e30enu eaykanujy paau Jakier 3anociema (Hutchinson u cap., 1997).

W3 nepcriekTuBe JbYJICKOT KaluTala, CTPATErMjCKO CMambHUBaKbE 3allOCICHHX Y
OpraHu3anyju Mopa OUTH M3BPILIEHO TaKO Jla C€ HE YIrpO3M CTBApame U pa3MeHa 3Hama. Y
TOKYy clpoBoljema cTpaTermje, OCHOBHM 3aJaTak MeHayepa JbYJICKHUX pecypca jecte J1a
cauyBajy 3aIlOCJICHE YMja Cy 3Hamba U BELITHMHE OMTHE 3a OINCTaHAaK M YCIIeX OpraHM3alyje.
IIpema ToMe, TpaJULIMOHAIHYU MIPUCTYI CTPATErMjCKOI CMambUBamba Opoja 3armocieHux Tpeda
OWUTH 3aMeHmEH NPUCTYIIOM 3aCHOBHOM Ha 3Hamy (babuh u cap., 2008), unju cy OCHOBHH
nocTyaaTu npukasanu Ha Crunu 14.
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Ciamnka 14. CTparerujcko cMambUBam-€ 3al10CJIeHUX: TPAAMLIMOHAIHA U PUCTYH
3aCHOBAH HA 3HAILY
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UzBop: babuh, B., CrojanoBuh Anekcuh, B., u CnaBkosuh, M. (2008). Knowledge management during
downsizing — case study of Serbian companies. Proceedings of the Change and Changeability in the Knowledge
- Intensive World, Tampere University of Technology, Helsinki, Finland, ctp. 24.

Kao mro ce W3 mperxomHe CIMKE MOXE YBHIETH, CTPATETHjCKO CMameme Opoja
3aloCIeHUX KOje je 3aCHOBAHO Ha 3HaWy NpelcTaB/ba MoAudHUKaiujy u yHamnpeheme
TpagMLIUOHATHOT npucTyna. I[IpBu Kopamy y OBOM Ipolecy MOApasyMeBajy JOHOLICHE
OJUTyKe M IUIaHA CMameHha 3aloCieHHX. Bpio OMTHa akTUBHOCT y HOBOM MOJENY jecTe
uaeHTH(UKaKMja CYIITHHCKAX KOMIIETEHIIMja OpraHM3alije, OJHOCHO 3allOCICHHUX KOjH
uMajy crienuduyHa 3Hamka M BelTHHE. Kajga ce TakBa 3Hama WACHTU(DUKY]Y, CICIH BUXOBO
Marnupame, Kako Ou ce YTBpAWJIO TIe ce Hajla3ze M KO MX mocenyje, na o6u ce y OynyhHocTu
o0e30enia BUXOBA OJIaKIIaHa yoTpeda. Y HapeJHOM KOpaKy OopraHu3aluje UIeHTH(PUKY]Y
JUziepe 3Hamba, OJHOCHO 3arociieHe Koju he cBOjuUM KoJjierama ykas3aTd Ha 3Hauaj yuema U
KOju he KOMyHUKaIjoM U BU3UjOM CTBOPUTH TaKBO OKPYKEHe y KojeM he apyru 3amocieHu
YUUTH, pa3MeBUBATH 3Hame U capahuBatu. Kao moruyan cies akTUBOCTH, MOJpa3yMeBa ce
qyyBame, OJHOCHO KoJIudHKalMja 3Hawma Yy opranuszaugju. Ha kpajy crnenu mporiec
UMIUIEMEHTAllje CTpaTerhje CMamema Opoja 3alociieHMX Ha HauuH Koju he o6e36eautu
peTeHIHjy JbYCKOT KamuTaja, a CaMUM THUM U A00pe opranuzannone neppopmance (badbuh n
cap., 2008).
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Kao mpenopyke MeHaiiepuMa JbYACKAX pecypca Kako Ja y Mpoliecy cMamema Opoja

3aIoC/ICHUX cauyBajy OHE KBaluTeTHE, HoTpeOHo je uctahu cieaehe (Orpen, 1997; Gandolfi,

2009):

na OM ce ouyBajia MPABEAHOCT Yy OpTraHM3alMju M W30eriic HeraTUBHE peakivje
3aMoCIIeHNX, MOTPEOHO je pPeAyKOBaTH XHjepapXHjcKe HUBOE WM jeIWHUIE, a He
MojeIMHAYHE Pa/IHEe TTO3UIIH]e,

peM3ajHApATH TIOCIIOBE, KAaKO MPEOCTaIHM 3alociieHd He Ou Owim mpeTpriaHu
MPEBETMKIM 00MMOM Tocia, yeies kojer he nohu 1o maga npoayKTHBHOCTH Y pasy,
IyTeM MEHTOPCTBA M PEIOBHE KOMYHHUKAIIHMje, MEHAIEPH MOPajy MPYKUTH TMOJPIIKY
3arociieHMMa Kako Ou ce m30erjia mojaBa CTpeca, aHKCMO3HOCTH, YIUIAIICHOCTH U
IpYrUX €MOLMOHAJHUX peaklMja Koje MOry HMaTh HeraTuBaH yTUIA] Ha
MPOJyKTUBHOCT U niepdopmance,

CTpaTerujy cMmamema Opoja 3amociieHux Tpeba 1a mpaTu ojroBapajyha crpareruja
peCTpYyKTypUpama YUTaBe OpraHU3aIlMje Kako OM ce OCHrypao pacT epUKaCHOCTH U
e(eKTUBHOCTH,

CTpaTEeTHJOM CMamema Opoja 3amocieHuX MOTpeOHO je 006e30emuTH oaroBapajyhu
KBAaHTUTET pajHe cHare kKoju he OWTH JOjamaH opraHu3anuju u Koju he cBojom
MOTHBHCaHOIIhy 006e30e1uTu 100pe OpraHu3aoHe pe3yirare,

YKOJIMKO je Moryhe, opraHuzaluje MapajelHO ca CMambemeM HEKUX (yHKIHja U
aKTUBHOCTH Tpeba J1a uAy y €KCIIaH3H]y, OJIHOCHO YCBajam€ HOBUX (yHKIHMja U
aKTUBHOCTH,

MPUTIPEMUTH 3aIlOCJICHE 3a cBe Oyayhe mnpoMeHe Koje ce MOory JOTOAWTH Y
OpraHu3alyju, a Koje Cy OJ CYIITHHCKOT 3Hadaja 3a OINCTaHaK M yCleX, Kao u
CTBapame KOHKYPEHTCKE MPEeIHOCTH,

MOJACTULIATH 3aIOCICHE J1a CTAJIHO Y4€ U pa3Memyjy 3HAmkE ca CBOJUM Kojerama y
LUJbY yHanpehema JbyACKOT KaluTana,

nepuHUCATH MpaBUIaH MMAaKeT KOMIICH3allhja 3a OHE KOJU Cy OCTalld y OpraHu3aluju
HaKOH CMameHha Opoja 3arocaeHuX U

0J1 IPECYIHOT 3Havaja je GopMyIHcame CTpaTeruje MOTHBAIM]E U PETCHIIN]e KaKo Ou
ce moctojehm JbyACKM KamuTal OYyBao y OpraHU3allMju HAKOH CMamema Opoja
3aroCiIeHHX.

Kako 6m ce y TOKy cTpareruje cMmamuBama Opoja 3aloClIE€HHUX OYyBAaO JbYICKU

KamuTal, Ipernopyka MeHalepuMa JbyJICKUX pecypca jecTe Aa yrnpaBibajy KapHjepoM OHUX
3al0CICHUX KOjU TOCedyjy cheiuduuHa 3Hala W BEIITHHE, a KOju Cy OCTald Yy
opranmsanuju. CTparteruje ynpassbamba KapujepoM MoceGHO Cy PElICBaHTHE 33 CPEIihe HUBOE
MEHAIMEHTa, KOjH Cy YeCTO TAHTMPaHH CTPATETHjoM CMarmbuBama Opoja 3almOoCICHHX, MPH
yeMy came crpareruje moapasymenajy (Feldman, 1996):

nosehaHy MOOMJIHOCT 3amlocClieHUX Yy OpraHuzanuju, usmely ¢yHkuuja, TUMOBA,
rpyna 1 X1jepapxujcKux HUBOA,

penoBHO 00e36ehuBame 00yka U TPEHUHTa,

OJIp’KaBamke TEXHUYKE EKCIIEPTU3E 3aM0CICHUX,

PEIOBHO MEpemEe OCTBApEHUX NneppopMaHcu U yHanpeheme 3Hama Koje je MOTpeOHo
3a IOCTU3akEe OCTBAPEHUX pe3yiTara U

U3rpajiby TUMCKOT paja.

Kao mro ce Moxe 3aKk/byuuTH, CTpaTeruja CMamuBama Opoja 3aloCIeHHX Y

OpFaHI/I3aI_[I/IjI/I HC mnoApa3dymMCeBa HCKIbYYHBO CMAabHUBAKLC 6p0ja paaHuKa, Beh u HMMOBHUHC,
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¢dbyHkmja u nocnosa. [lopesn Tora, moTpebHa je MaKIEUBO IWU3ajHUPAHA CTPATETHja JbYACKHX
pecypca Kako OM ce OYyBajO 3aJ0BOJGCTBO OHHX 3aMOCIEHHX KOjU CYy OCTalId Yy
OpraHu3aiju, OJHOCHO KOju HUCY Omnn oO0yxBaheHu cTpaTerujom.

3.4. PeTreHunja 1 MOTHBAIHja 3a110CJIEHUX

Y Toky cmpoBoljema mporeca akBU3WIIMja, KA0 M Ha Kpajy TOT Ipoleca, MOTYy ce
MI0jaBUTH PA3TUYUTH MPOOIEMH ca 3aT0CICHUMA, KOjU YECTO JIOBOJIE /10 JOHOMICHA OJITYKE O
IHPUXOBOM HAIyIITalby OpraHu3aiuje. Yciea HEHW3BeCHE NO3WIHjEe y OpraHu3alujud y
OynyhHocTH, 3anocieHn nouumky aa ocehajy onpeheny mo3y crpaxa u aHKCMO3HOCTH, IITO
yMamYyje BbUXOBY IPOAYKTHBHOCT Ha mocity. Kaja ce mporec akBu3HIMja 3aBPILH, 031 JI0
ojipeleHor oJlaKIama, ajau He 33yro, C 003UPOM J1a BPJIO YECTO CIIEN MPOIIEC CTPATETUjCKOT
cMamHBama Opoja 3aloCiIeHNX. Yciel HaBeJIeHOT, jaBjba Cce Maj MOTHBAIM]je, 3a/I0BOJHCTBA
ocJIoM U nocBeheHocTn opranusaiujy, 300r yera 3arociaeHy o0/J1a3e U3 OpraHu3alyje, mITo
je mpoOiieMaTHYHO YKOJHUKO CE€ paau O 3alocieHuMa KOju MMajy CHelu(pHUYHa 3Hawma U
BemtuHe. Kako Ou ce crpeuro o/1a3ak Jby/JICKOT KalmuTajla HaKOH CITPOBEACHUX aKBU3UIIN]a,
MoTpeOHO je onpenenuT oapehene crpareruje pereniuje 3anocienux (Galpin u cap., 2012).

IIpe Hero mTo ce mHpHCTyNmH JaeUHUCAKY CTpaTerdja pETSHIMje 3aroCIICHUX,
MOTPEOHO je UMaTH y BUIY Ja HUJE CBAKW OJJIa3aK 3alOCJIICHHX W3 OpraHU3aluje IMTeTaH U
HenoxesbaH. Opranuzaiyje Mopajy OWTH y CTamy Jia 3aJpKe 3aloCJICHE ca jeMHCTBEHUM
KOMIIETEHITMjaMa, JIOK je 0Jila3aK OHMX 3aIOCIIEHNX KOJU HEMA]y a/IeKBaTHA 3HAHa, BOJbY WIIH
crocoOHOCT na yue moxkesbad (Allen u cap., 2010). U3 mepcnekTuBe JbYACKOT KamuTama, y
opraHu3anuju je Mmoryhe naeHTu(GUKOBATH HEKOJIMKO THIIOBA 3aMlOCICHHUX, CXOTHO YeMy he ce
OTNPENEeTTUTH W CTpaTervje peTeHIMje W YTBpAUTH ToTpeba 3a uctuM. KomOunyjyhm
crocoOHOCTH | TiepdOopMaHCe 3aloCICHUX M HUXOB IMOTEHIHWjAT 3a CTUIAKkE J0JaTHOT
3Hama, MOTY C€ MICHTUKOBATH YCTHPH THIIA 3aMMOCieHUX y opranusamuju (Ciuka 15).

Cauka 15. UnenTudukanmja KbY4HUX 3aM0CJAEHUX ca cenuUIHUM 3HAlBLUMA y

OpraHu3auuju
Bucox
3amoc/eHH ca 3amocieHH
OOTeHIHjATOM 3Be3ae
IMoTenumjan
Crabn JdokaszaHH
3aMO0CIeHH 3AMOC/IeHH
Huazax

Kovmnerennuje u
nepdopmManCce

Hucke Bucore

HU3Bop: Kummer, C. (2008). Motivation and retention of key people in mergers and acquisitions. Strategic HR
Review, 7(6), ctp. 7.
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3anocnenu ca nomenyujanom TpPEACTaBIbajy OHE 3aIOCICHE y OpPraHU3alUjU KOjH
OCTBapyjy HHUCKe mnephopMaHce Ha IMOCIy, yCiell HUCKOT CTeleHa CIOCOOHOCTH, OJHOCHO
3HaWka W BEIITHHA. AJIM, OBU 3allOCJICHHM HMMAjy BHCOK MOTEHIMjal 32 CTHIAE JO0JaTHOT
3HaWa, TaKo Jla MX je MOTPeOHO 3aap)KaTH M YHANPEAUTH HBHUXOBE CIIOCOOHOCTH, Kako Ou
nepdopmance ousie 60Jbe. 3anocienu 36e30e IPEICTaBIbAJy OHE 3aIOCIICHE YHja je peTeHIH]a
Hy)KHa, Oyayhw ma ce paju O 3amocieHHMa KOju OCTBapyjy BHICOKe mepdopmaHce, UMajy
oaroBapajyhe crmocoOHOCTH, alu W TOTEHIWjall Jia CTeKHY J0JaTHA 3Hama W BEIITHHE.
Jlokazanu 3anocienu jecy OHU KOJU OCTBapyjy AoOpe pe3yarare y paay 3axBasbyjyhu
cocoOHOCTHUMa Koje Tocexyjy. Mehyrtum, TakBe CrOCOOHOCTH MOTY OWTH 3actaperne, a
MOTCHIIMjAN 32 JIOJATHO yYCHE HE MOCTOjH, TAKO JIa PETCHIIN]a OBUX 3aI0CICHUX HUJE HY)KHA.
KonauHno, 3amocieHn Koju HeMajy 3Hama M CIIOCOOHOCT ydema M KOju 300T TOora OCTBapyjy
normie neppopmance (crabu 3anocienu) HACY MOTPEOHU OpPraHU3AIMjH, TAKO JIa CTpaTerujama
perenuuje Hehe Outu oOyxBahenu (Kummer, 2008; Galpin u cap., 2012). Kao mro ce moxe
BUJIETH, PETEHIIHM]a je MOTpeOHa 3a OHE 3alociieHe KOjU UMajy crelu(puUHa 3Haba U BEILITHHE
Koje UM omoryhaBajy OCTBapuBame JNOOpUX pe3yiTaTa Ha pady, Kao M 3alOoCIIeHH KOJU Cy
CIIpEMHH Jla Jlajbe ydue M ycaBpuiaBajy ce. HaBeaeHW 3amocieHHM NpeICTaBIbajy JbYICKH
KaluTall OpraHM3aldje W HUXOB OJJIa3aKk MOXKE YrPO3UTH pe3ylTare IOCIOBamba
opranuzamyje. Y BeJIMKoM Opojy ciydajeBa paad c€ O MeHalepuMa KOju TIOCEAy]y
MMIUTAIITHA 3HaKka U KOJU Cy CIIOCOOHU M CIIPEMHU J1a Ta 3Hama npeHecy apyruma (Castro —
Casal u cap., 2013).

Kao pasnor HamymTama opraHW3andje HAKOH aKBH3HIIMja, YECTO C€ HABOIH Iaj
MOTHBAIMje 3amocieHux 3a paa. Hmak, Tpeba wmmaTH y BUAY Jda IOCTOje OpojHe
JeTepMUHAHTE KOJU YyTUYY Ha MOHAIIalkEe 3aM0CICHOT U IOBOJE /10 CMamhEeHE JKeJbe 3a PajioM
1 JI0 OJTacKa U3 OpraHu3aiije. AKBU3HIIN]E MPEICTaBIhajy BEIIUKY MPOMEHY Yy OpraHu3aIuju,
KOja JIOBOJIM N0 HEW3BECHE pajHE TMO3MIIM]E 3aIlOCICHOT, YCIel Yera ce jaBJhbajy HEXeJbeHE
€MOIIMOHAJIHE peakuuje. Yciel AeMopalucama, aHKCHO3HOCTH, CTpaxa M CTpeca, Kao u
noBehaHor oOmMa mocja 3a OHE 3alOCIICHE KOJU Cy OCTalIM y OpraHu3alMjd, jaBjba Ce
OJICYCTBO MOTHBAIMje 3a paj, J0Jla3u [0 Maja 3aJ0BOJbCTBA IOCIOM, OpPraHU3alMOHE
nocBeheHocTH, a y KOHAaYHOM 10 TIaja opranu3annoHux nepdopmancu (Raza u cap., 2015).
[IpoGnem je momatHO Behw YKOJIHMKO OpraHu3alifjy HamycTe 3arocCieHH ca CHernuUIHAM
3HakbUMa, WCKYCTBOM M BEIITHHAMa, KOJU Cy CHOCOOHM Ja KpEaTUBHO M HMHOBATUBHO
pasmunbajy. [lomazehn ox Teopuje JbyACKOT KanmuTaia, 3aroCieHNd KOJU UMajy JeIMHCTBEHA
3Hamka M CIIOCOOHOCTH MMajy Behm crereH (opmaaHor obpazoBama, T€ CTOTa WMajy BUIIE
MOTYhHOCTH 3a 3amociemhe Ha TPXKULITY paja M 3aTO MOTY JakKIie JOHETH OJIYKYy O
HanymTamy opranuzamnuje (Wei, 2015).

C o03upoM Ja Cy jeIMHCTBEHU Y OpraHM3allUjH, 3alOCICHU KOjU YHUHE JbYJICKU
KaluTall IMajy U Crielu(pUIHE pa3jiore HalmylITamka OpraHu3alije HakoH akBu3udja. Hajope
Tpeba ncrahu Kpieme ncuxoniowkoe y2ogopa usMel)y opranusaije 1 3arocieHor, Koju HIje
dbopmanu3oBaH, Beh WHKOPHOpHpaH y OpraHu3allioHe HOpME, BPETHOCTH U KYATYpY.
[Icuxomnomiku yroBop (Be3uBame) MpeacTaBiba obehama Koja Ccy 3amoclieHd W opraHu3alja
Jany jeJHO JpyroMe Ha MOYeTKYy paja U KOJU Kao TakaB yCIOCTaBjba HOPME M PYTHHE Yy
OpraHmM3alyju y TOKy BpeMeHa Koje ce Mopajy momroBaTH. CBako OJICTyName OJ OBOT
yroBOpa Mpe/CTaBJba OJCTYMAmkE O/l PYTHHE Ha KOjy Cy 3allOCJICHH HABUKIIH, YCIIE]] Yera ce
jaBJbajy HEraTHMBHE EMOIIMOHATHE M TICHXOJIOIIKE peakiHje, Koje JMJO0BOAe M0 TMaja
3aJI0BOJBCTBA TOCJIOM M OpraHu3anuoHe mocBeheHoctu. HaBenene pyTuHe MpouCTEKIE U3
TICUXOJIOUIKOT YTOBOpa ca OPraHu3aIMjoM BpeMeHOM cy omoryhuie ¢popMupame HASHTUTETA
3aroCcJIeHOM y OpraHH3alliji, Ha OCHOBY ojpeheHor craryca, Mmo3uiuje, KOMICH3aluje Uiu
yBa)kaBama K0je 3aMoclieHu noceayje. MiaMeHna pyTuHa CX0JHO TOME MOIpa3yMeBa U T'yOUTaK
UJCHTUTETA KOJU j€ 3alOCIIEHH MMao y OpPraHM3allHju, IITO je JOJATHU JIEMOTHBAIIMOHU H
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(bakTop Koju IOBOAM IO OJyIacka 3amocieHor. Kako OM ce oza3ak JpyACKOT KamuTajia
cnpeuno, Galpin u cap. (2012) npennaxxy MoJien peTeHnuje Koju je npukazan Ha Crunu 16.

Cauxa 16. MoaeJ peTeHIje 3a0CIeHUX HAKOH CIPOBEIEHNX AaKBU3HIUja

Onabup 1 mpEMera . Vivire
Hrermagukansja nak:];nuﬂlzm Peremmuja Octeapesc me| li]l; MaHce
TaJIeHaTa - . * Ta/IeHaTa * nepiopyance * POoP .
peTeHIH]e TaJeHaTa OpraHHsamHje

Bp3nna
cupoBoljema

HUssop: Galpin, T., Whittington J.L., u Maellaro, R. (2012). Identifying, retaining and re-engaging key talents
during mergers and acquisitions. A best practice framework. HR People & Strategy, 35(1), ctp. 44.

[IpBu KOpak y peTeHIHjU TalleHaTa MoJApa3yMeBa HHHXOBY udeHmugpurayujy. Y
MATaBkYy Cy 3aMOCIeHN KOJU MUMajy JEIMHCTBEHA 3Hamka M CIIOCOOHOCTH, KOjU Cy CIPEMHH Ha
yuemhe HOBUX CTBapH W 4YHjU OJUIa3ak MOXKE IOPEMETHTH OCTBapeHe nepdopmaHce
opranuzaije. Y HapeIHOM KOPaKy BPILIHU C€ 00adup akmueHOCMU U CMpame2uja pemeHyuje
MWYOCcKoe Kanumana. Pagym ce 3ampaBo O PAIHMYATAM OONHMIMMA MaTepUjaTHUX H
HeMaTepHjaTHUX MOTHBAIIHja, a KOje C€ OJTHOCE Ha:

e TIEPIENIIH]y 3aM0CICHOT: PEIOBHO KOMYHUIIUPAKE U IaBabe MOBpaTHE HHpopMaIyje,
JeTajbaH OIHMC JY)KHOCTH, WCTHIAKE IMO3UTHBHUX pasiora aKBH3HIIMjA, PEIOBHH
CacTaHIIM Ca CBAKHM 3aIrlOCICHHIM,

® UHTEpakIujy: 00e30eqUTH 3a0CIeHNMa CPEJICTBA U pecypee 3a pall, YKIbYUYUTH UX y
MOCTaBJbakhEe IMJbEBA W JIOHOIICHE OJUIyKAa, OCTBAPUTH TIPHUjaTEJbCKU OJHOC Ca
3aIlOCIICHUM, Y3 TY)KHO YBa)KaBambe HErOBE JIMYHOCTH M CIIOCOOHOCTH,

® CTaTyCc 3alOCJICHOT: TIOIITOBAaTH HETOBY XHjEPapXHjCKy TIO3HIHNjy, AcpuHUCATH
LMJbEBE KOjU CE€ MOpajy OCTBApUTH Ja OM ce Hampe[oBallo y Kapujepu, oMoryhurtu
pa3Boj KapHjepe 3arocieHoM,

e wHarpange: ¢uHaHcHjcke (OOHYyCH, TOBUINMIE, JAe/bewe mpodura, yuenthe y
BIIACHUIIITBY, MOJIeJIa aKIKja U CIMYHO) U HepUHAHCHU]CKE (TPEHUHT, 00yKa, MpU3Haba

U Jpyro).

HaxkoH mTo cy cTpareruje u akiyje perenuuje aedunucane y ckiaay ca norpedama u
KapaKTepHCTUKaMa 3alloCIeHUX, CIEeIU HHUXOBAa uUMnIeMeHmayuja Kako OM ce cadyBao
JbYJICKM KamuTan y opranuzanuju. Kao pesynrat o0e30eheHnx MOTHUBATOpa U NMPUMEHEHHUX
CTpaTervja peTeHluje, 3ar0CiIeHn cMaTpajy Aa Cy BPEIHM 3a OpraHu3alujy U Ja OCTBapyjy
noTpedaH M XKeJbeH TPETMaH OJ1 UCTE, ILITO JOBOJM J0 pacTa MHAMBHUIYAIHUX MephOopMaHCH,
a y KOHAQUHOM W YKYIIHUX opeanuzayuonux nepgopmarncu. Kaxo Ou crpaTeruje peTeHIje
nane 1o0Ope pesyirare, Bpio OMTHA je Op3uHa HUXOBUX NMpuMeHa. Opranuszanuje Mmopajy 0p3o
NPUMEHUTH HaBEJEHE CTpaTervje, MoceOHO y caMoOM IMOYeTKy, Kako Ou ce o0e3demuiia
epuKacHa TpaH3MIMja 3alOCICHUX y HOBOM OKpPYXEHhY M HUCTH YHNO3HAIU Ca HOBUM
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BpEeHOCTUMA, IMJBEBMMA M KYITYpOM oOpraHuszauuje. bp3za ummruiemMeHTanuja crparteruja
cnpeunhe MojaBy HEKEJLEHUX PEAKIIHja 3aMoCICHIX, YAME C€ TIO3UTHBHO JIeTyje Ha lUXOBO
3aJI0BOJHCTBO TIOCJIOM M opranu3aiony nocsehenoct (Galpin u cap., 2012).

Kao mro ce u3 10 caja HaBEIGHOT MOXKE 3aKJbYYHTH, CTPATETH]je PETeHIIN]jE JbYICKOT
KanmuTajla y OpraHM3alMju Be3yjy ce 3a oaroBapajyhe crTpareruje MOTHBaIUje, OIHOCHO
M3BECHE MaTepUjaIHE M HEMaTephjaliHe Harpaje Koje ce Aajy 3amociieHuMa ca IHJbeM
perenje. MOTHBHCATH 3aIOCICHOT 3HAYH MOKPEHYTH Ta Ha oApeheHy akuujy, mTO y OBOM
ClIydajy TpecTaBba PeTeHINjy. Mel)yTuM, YnmeHHIIA je 1a ce Jbyau u3Mel)y cebe pasnukyjy
10 MHOTO Y€MYy, YCIIe Yera uMajy pa3iMuuTe MOTHBALMOHE MOTpede Ha nociy. ['enepanHo,
CBe MoTpede 3arociIeHux Mory OuTu ypoheHne uiu credere. YpolheHe cy notpede 3a XpaHoM,
BOJIOM, CHOM, OJIMOPOM M CIMYHO. 3a MEHayepe JbYJICKHX pecypca OMTHO je 3a/I0BOJHECHE
CEeKyHIapHHX, OJHOCHO creueHux mnorpeda (Luthans, 2010). Ilomazehm ox Teopwuje
xujepapxuje norpedba Abrahama Maslowa, y nurtamy cy colujaaHe moTpede (mpumaaame,
Ipyxeme, 100pu Mehyspyacku oaHocu u3Mel)y 3amociieHux), motpede paszBoja (CTUIAKkE
JOJIATHOT 3HAama, TPEHHUHT, OOyKe, TMOIITOBAamkE OJ APYruX) W MOTpede caMoaKTyelnu3aluje
(muuHM pa3Boj U JoaaTHO ycaBpinaBame) (I[letkoBuh u cap., 2010).

V3umajyhu y o03up OpojHe maTtepujanHe u HemaTepujaiHe Qakrope, Ryan u Deci
(2000) wampaBuiaM Ccy pasnuky wu3Mel)y eKCTpuH3M4YHE (CHOJhAlllibe) W HHTPUSHYHE
(yHyTpamme) MoTUBanmje. Excmpun3uuna momuéayuja OTHOCH C€ HA CBE CIIOJHAIIIBE,
BUJIJbMBE U MaTepHjajHe Harpajae Koje cy MoBe3aHe ca HEKUM IOCJIOM, 300T KOjUX 3aMoCiIeHn
u o0aBiba gath mocao. [[pyrum peunmma, obOaBjpame TOCHIA jeé MOTHBHCAHO ojpeheHum
BUUBMBUM Harpagama koje he ce noOutu mo oOaBipamy IOcia, MOMYyT Iuiate, OOHyca,
ciny:kOeHOr ayTa WIM HEeKe Apyre MmaTepujaiHe MOTOAHOCTH. HMumpusuyna momusayuja
MOTIYHO j€ CYMPOTHA U OJTHOCH CE€ Ha caM T0Ccao, yrje 00aBJbame Mpyka ocehaj 3a10B0JbCTBA
3anociennMa (CnaBkoBuh u cap., 2016). Tunuaar UHTPU3UNYHU MOTHUBATOPH jJECY 3aHUMJIbUB
U M3a30BaH M0CA0, YUEHE U CTHULIAlE JOJATHOT 3Hama, HalpeaoBame, Kao U OpojHU JOpyru
HeMaTepHujaTHu (PakToOpH KOju oMoryhaBajy MCHXOJIOIIKH, COIUJATHH U €MOIIMOHATHA Pa3Bo)]
(Ryan u Deci, 2000). Moe ce IMpeTIOoCTaBUTH [a 3Ha4ajHy YJIOTY Y H3rPadibu JbYICKOT
KaluTaiaa uMajy YHYTpalllkbd MOTHBATOPHU, 1A CTOTa 3a PETEHIIN]Y JbYJICKOT KamnuTajga HaKOH
akBu3nidja Tpeba n3nBojutu cieache (Bhatnagar, 2008; bepoep u cap., 2019):

® jacHO W HEJIBOCMHCIICHO JAe(UHHUCAE IMJHEBA KOJU CE MOPAjy OCTBApUTH,

jacHo neduHUCame oca U yJiora 3armocieHOT Y OpraHu3aluju,

OTBOpEHA KOMYHHUKaIMja M PEIOBHO JIaBambe MOBpAaTHUX HH(OpMaIHja,

yBa)KaBa€ 3aI0CIICHOT M J]aBamkbe IPU3HAKA 32 OCTBAPCHE pPe3yliTaTe,

Harpe0Bamke Y KapujepH,

yIIPaBJbake KapUjepoM U KapUjepHO CaBETOBAE,

obe30ehuBame 1o1aTHUX TPEHUHIa U eyKallija Kako Ou ce cTeKJIa A0JaTHA 3Hamba,
o0e30ehBame mpolieca KOHTUHYEJIHOT yUema,

OanmaHc u3Mel)y )KMBOTa U MOCHA, OJHOCHO JepUHHCAke PaTHOT BpeMeHa TaKo Ja ce
06e30eu 3370BOJHCTBO 3arocieHor. [IpuMep jecTe KIM3HO paJHO BpeMe, KOMIIpecHja
paaHe Hefesbe, pall o1 Kyhe, pajl y BUPTYEITHOM OKPYXEwmY U JIpYyro,

® J10/IeJbUBaE AyTOHOMH]E 3aMI0CICHOM,

® YKJbYYHBAmHE 3aM0CIEHOT Y MPOIEC OUTyYHBakha U MOCTaBIbakha IUJbEBA,

e jeHAK W MpaBellaH CUCTeM HarpaluBama y OpraHu3aluju.

Konuko rox 3navajHa Owia MHTpU3UYHA MOTHBAIMja, TTIOTOTOBO y CaMOM IOYETKY
KajJa ce ouekyje Hajpehu Hamop 3amocneHor, oHa Hehe OUTH MOBOJHHA 32 PETEHIIU]Y JbYICKOT
kanutana, Beh cy y ogpehenom creneny notpedHe U criosbaiime Harpaae (Raza u cap., 2015).
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OBo nokazyje m XeproeproBa Teoprja nBa (akTopa, mpema KO0joj TOpe] TaKO3BAHUX
MOTHBALMOHUX (aKkTopa (KOju Cy YIIaBHOM HMHTPHU3MYHE MPHUPOJE), MOPajy MOCTOjaTH U
OCHOBHH, OJIHOCHO XUTHJEHCKH (PaKTOPH, KOJU Ce THUY IUIaTe, paJlHUX yclIoBa, MelybyaCKIX
onHoca u koutpose ([Terkosuh u cap., 2010).

CBakako HajOMTHUjU EKCTPUH3UYHU (HAKTOP y OPraHHU3aALUjH KOJU JIETyje MO3UTHUBHO
Ha MOTHBAIM]y 3allOCICHHUX jecTe 3apaia. Y MPaKCH C€ MOKa3ajo Jia JaBamke BHCOKUX U
CTHUMYJATHBHHX 3apajia JIellyje MO3UTUBHO Ha PETEHIIN]Y JbYICKOT KaluTala y OpraHu3aluju,
Kao W Ha BUXOBY nocBeheHocT opranmsanuju u octBapeHe nepdopmance (Ranft u Lord,
1998; Castro — Casal, 2013; Kwon u Rupp, 2012; Goksoy, 2014). ®uHaHCH]JCKH OICTHIIAjH
KOJU C€ KOpHUCTe Kako Ou ce oOe30emmia peTeHIMja JbYACKOT KamuTajga TOoJApa3zyMeBajy
(Ahammad u cap., 2012; boruhesuh Munukuh, 2009):

e moBechame rIaTe HaKOH CIIPOBEICHUX aKBH3HIIM]ja, KA0 U JaBame OOHyca 3a OCTaHAK y
OpraHu3anuju,

® WCIIIATy BEIUMKOT H3HOCAa OOHyca HAaKOH OCTBapHBama Ae(HUHUCAHOT HUBOA

neppopmaHcH,

IyropoyHe (pMHAHCH]CKE TOACTHIIA]E,

NIEJhEH-E aKInja,

nosehame TuraTe mocie N3BeCHOT BPEMEHa,

naheHa oJcycTBa,

yuemnrhe y BIIaCHUIIITBY,

MpaBo Ha JIe0 OCTBApeHe 100UTH,

nnahene Oeneduimje (Tutahen oamop, ciayxOeHa MyTOBama, CIY)KOCHH ayTo, CTaH,

MOTOTHOCTH Y KITyOOBUMA M TIPOJIAJHUM IIEHTPUMA).

be3 003upa na nmu ce mpuMeryjy HHTPU3UYHE WM €KCTPUH3UYHE HArpaje, peTeHIrja
JbYJICKOT KallMTaja ToJpa3zyMeBa MPUMEHY oJpe)eHuX aKTUBHOCTH KOje Cy 00aBe3HE 3a CBE
3amociieHe, 0e3 003Mpa Ha HUXOBE NMOTpede M CcTaBoBe. Hamme, peTeHIMja 3amovumbe
opujeHmayujom 3anociienux HaKoOH CIIPOBEICHUX aKBU3HIIM]a, IITO MOJIPa3yMeBa YIIO3HABAHE
ca HOBUM BpPEIHOCTHMA, BHU3WjOM, MHCHjOM, LWJbEBUMA, MOJUTHKOM | KYJITYpOM
opranuzanuje (Cloutier u cap., 2015). Jla 6u opujeHTanmja Ouna edeKTUBHA, MEHALIEpU
JBYJICKUX pecypca, a TIOroTOBO JIMJCPH YHja je yaora MpecyaHa y MpoIecy OpraHu3aluoOHUX
POMEHA, MOpajy BPIIUTH eQEKTUBHY KOMYHUKAYUJY €A 3aNOCAeHUMd. AKTUBHOM
KOMYHHKAIIMjOM 3aIlloClieHH YTBphyjy IITa je TO IITO OpraHu3aiuja O4YeKyje OJ HUX Yy
MOTJIey yJIOTa M 3a/1aTKa, Kao ¥ IITa OHK MOTY JOOUTH OJ opranusainuje 3ay3spar (Castro —
Casal, 2013; Bhatnagar, 2008). Ha oBaj HauMH eTUMHHUIIE CE BOCMHCICHOCT, HEU3BECHOCT,
a mnoBehaBajy 3aJ0BOJBCTBO U JIOJAJTHOCT 3allOCICHOT OpraHW3alMjd W CaMHM TUM
MOTHUBHCAHOCT 3a paji.

HaBenenu ¢aktopn MOTHBaIMje KOJU CIyXe 3a PETEHIH]y JbYJCKOT KamuTaaa y
OpraHu3alliju HAKOH CIPOBEACHUX AaKBHU3MIIMja, NMPUCYTHH Cy M Yy KOHILENTY OpeHaa
nocnoaBia. @eHoMeH, 0JHOCHO KOHILIENT OpeH/ia MOCI0AaBIla MOYKE Ce CXBAaTUTH Kao HArop
opraHuzaiyje aa ce MACHTU(UKYje Kao JeIMHCTBEHO M MOXKeJbHO MECTO 3a paJl U CXOIHO
TOME TpUBYYE, AId U 33ApKM HajOOJbE 3amocieHe, OJHOCHO OHE 3aIloClieHe KOjU HMajy
jeauHCcTBeHa 3Hamwa M BemTuHe (Berthon u cap., 2005). IIpoucrekao U3 nmpuMeHe NpUHLIUIA
MHTEPHOT MapKeTHHra y (pyHKIUjU ympaBibama JbYJICKHM pecypcuma, OpeH]l MocioaBlia
UCTHYE J1a Cy 3allOCJIeHH jeJlHe OpraHu3alyje MpBU MOTPOIIAYM ca KOjUMa ce OHa Cyouana,
Tako Ja je MoTpeOHO Hajupe 3aJ0BOJBUTH HHUXOBE MOTPeOE YKOJIHMKO CE XKelle OCTBApPUTH
no6pu pesyntatu. KomOuHanmjom oxaroBapajyhux MOTHBALMOHHX (hakTopa KOJU YHHE
CyIITHHY OpeH/ia moco0JaBIa, MoMyT 6anaHca nu3Mely )KUBOTA U TMOCIa, aTPaKTUBHUX 3apaja,
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MOTyNHOCTH 3a HaIlpeIOBamEM, 3aHHMJBHUBOI IOCJ]A, NPUMEHE CaBpPEMEHHMX METOoJa paja,
CTaJlHE eIyKallMje 3aloCIICHUX U JlaBamka ayTOHOMHM]e, opraHu3aiuja ooe3oehyje 3amoBospHe
Y MOTHBHCAHE 3aIoclieHe, Koju Hehe HamycTuTu opranusanujy, Beh he joj outu nojamau, gak
M YKOJIMKO C€ MO0jaBM HOBHU IM0Cao ca 0oJbuM pamHum yciaoBuma (Berthon u cap., 2005;
Cnaskoswuh u cap., 2018; ITaBnosuh, 2019; [TaBnosuh u Ciaaskosuh, 2018; ITaBiosuh, 2018).

3.5. Counjanu3anuja, o0yka u pa3Boj 3anocjJeHux

Ynopeno ca peanu3anyjoM mpoieca akBU3UIHja, 0JIa3H JI0 pa3B0ja HOBUX BPEIHOCTH
U HOPMH, CTBapama OPraHU3alHUOHE KYJIType U CTPYKType KOjU KOJ 3allOCICHHX MOTY
crBoputu ocehaj KoH(y3Hje, TBOCMHUCICHOCTH Y TOTJIEAy yJora, IITO PEe3YyJITHUPa CTPECOM,
nmagoM mneppopMaHCH W HYECTO JO0 HamylTama opranusamuje. OTynma je 3amociieHuMa
MOTPEOHO KOMYHHUIIUPATH OJTOBOPHOCTHU, O0aBe3e, OUYEKHBaWka W CHUCTEM BPEIHOCTH
opraHu3zailfje, yciea uera ce mpolec Con3ain3alije HCTUYE Kao Hy)KaH y TOKY peajin3alje
aKBU3MIIM]a, a CBAKAKO HAKOH TOT mpoiieca (Aguilera u cap., 2006).

Coyujanuzayuja ce Moxe neUHUCATH Kao MPOIeC Ha OCHOBY KOJer Ce 3al0CIeHU yuu
0 HOBOj opranusanuju u npwiarohasa ucroj (Parkosuh — Hberosan n Bykaaunosuh, 2011),
OJIHOCHO Kao CeT aKTUBHOCTH Y3 MOMOh KOJUX Ce 3allOCJIeHH YIO3Haje ca CTaBOBHUMA,
BPEIHOCTHMA ¥ 3HAKEM KOje je ToTpeOHO Kako Ou ce obasuiu nmociosu (Fang u cap., 2011).
Kao takBa, cornujanmzanuja je KapaKkTepUCTHYHA Y OKOJTHOCTHMA KaJla HOBH 3aMlOCIICHH CTYITH
Ha TI0Ca0, Kao M Kajia OpraHu3alija IpeTpry 3HauajHe OpraHu3alfoHe TPOMEHe, Kao MTO Cy
akpusunuje. M3ocraTtaHak ajaekBaTHE COIMjajU3allKje JOBOAW JO JC30pHjCHTAIH]e,
JIBOCMHCIIEHOCTH W JIEMOTHBHCAHOCTH 3allOCIIEHUX 3a paj, 300r dYera jaojia3u [0 Maja
WHIUBUIYaIHE MPOIYKTUBHOCTH, @ KOHAYHO M YKYMHHX OPTaHHU3alMOHUX NepPOpMaHCH.
Conujanuzanuja je JMHAMUYHU TPOIEC CTHIakha HOBOT 3Hamka M BEIITUHA KOje Cy TMOTpeOHe
y JaTUM OpraHu3alMoHUM YyciaoBuMma. Kama mpucTynu opraHuzanyju WIA c€ Cyo4H ca
U3MEHEHUM OpPraHU3aI[MOHUM OKOJHOCTHMA, 3al0CIeHH MPEUCIUTYje CBOje MPETIOCTaBKE U
3HaWkE HEe OU JIU yMamkUO MPUCYTaH CTENeH aHKCUO3HOCTH M HeraTuBHUX ocehama. Menayepu
JbYACKHX pecypca MOTy IoMohHu 3amociieHHMMa y TakBUM OKOJHOCTUMA M yMAamUTH UM
HETaTUBHE eMOILIMje YIPAaBO IMyTeM Ipoiieca connjanuzamnuje (PatkoBuh — BberoBan u Koctuh,
2014; Aguilera u cap., 2006; Leroy, 2002). Ocum oOTKjIamama HETaTHBHUX PEaKIvja,
MeHalepu JbYACKHX pecypca MyTeM colMjaiu3anuje Mory o0e30eAuT pacT 3al0BOJHCTBA
3amocjieHux Ha mociy, nosehame opranuszanpioHe nocsehenoctu u a06pe mnepdpopmance
(Korte, 2007). Crora ce MOKe MPETIIOCTABHTH Ja COLHWjalU3alfja IMpeICTaB/ba OUTHY
aKTUBHOCT YNpaBJbabkha JbYACKHUM pecypcuMa, Koja Tpeba na obe3beam pazymeBame mocia
3aMoCJIeHOM, YCaBpIlIaBamkhe BEIITUHA U CIOCOOHOCTH, HHTETPALI]y Y OPTraHU3aIMOHH CUCTEM
BPEAHOCTH U KYITYPY, Ka0 U MOKEJbHU 0OJIUK MOHAIIambA.

Aguilera u cap. (2006) uctuuy Aa conujaidszalyja uMa TPU €JIEMEHTA: TaKTHUKY,
npakcy ¥ gomeH. OCHOBHa pa3iiuka u3Mely TakTHKe W Ipakce je y TOME IUTO MaKkmuka
MoJipasyMeBa OMIUTH CTaB M CTpATerHjy OpraHM3aldje MpeMa ColMjaau3aluju, 10K npakca
IpeJcTaBba OHO INTO he opraHuzalnMja 3aMcTa M YYMHUTH Yy HpPOLECY COLMjanu3aluje
3anocineHnx. OHO HITO je Hay4eHO IyTeM IpaKce OJHOCHU Ce Ha JoMeH COLMjau3aluje U
yIIpaBO OH MMa JJOMHUHAHTHY YJIOTY y OPMjEHTAllMjU 3aMOCIeHUX. Y KOHTEKCTY aKBU3UIIH]a,
TaKTUKE M Mpakca COlMjaju3alyje 3HayajHe Cy jOII Yy Mpolecy MpoLeHe JbYICKUX pecypcea,
OJIHOCHO Ha MOYETKY aKBU3HUIIMja, KaKo OU ce 3alOoCiIeHU YIIO3HAIN ca HOBUM OUYEKHUBAKBUMA.
WNnax MHoro Behu 3Hauaj comnujanus3anuja uMa y (asu uMHTerpanuje, Kaja ce 3amocieHd
YIIO3HAjy ca HOpMama, BpeIHOCTUMA U IIUJbEBUMA.

[TpunukoM ymo3HaBama ca HaBeleHUM MekuM (SOft) dakTopuma, BaKHH Cy TOMEHHU
conpjanu3saiyje, kojux uma miect (Aguilera u cap., 2006; Leroy, 2002):
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1. HWunuBupayanHe yjore - 3al0CICHU CE YIIO3HAjy ca CaMUM TOCIIOM, KapaKTepUCTUKaMa
1ociia M IMPOLECOM HEroBor 00aBibama MyTeM MHCTPYKIMja KOJera WM MeHayepa,
MUCAaHUX JOKYMEHATa, ONKca U crienuUKIHje Iocia, MEHTOPCTBA HITH CyIIEpPBH3H]E.

2. OpraHu3zaiyoHe BpPEAHOCTH U IIMJBEBH — 3aIOCIEHU CE YIO3HAjy ca (OpMaIHUM
MpaBUIMMAa U MPUHIMIINMA, JOK c€ He(hOpMaIHU OJHOCH CTHYY BPEMEHOM, OJTHOCHO
00paBKOM y OpraHU3aIiju U 00aBJhAEM TI0CIIA ca KoJIerama.

3. Jbymu — 3ay3umame MO3UIMje Y KOJICKTHBY, CIIO3HAaja HEPOPMATHHUX OJHOCA M3Mehy
3aIoCIIeHHX, IITO CE€ TaKohe Y4 BPeMEHOM.

4. Je3Wk — cBaka opraHu3aifja ©Ma CBOj je3UK U xaproH. GopMaHH je3UK OJTHOCH Ce Ha
yInoTpedy TEXHUYKHX U (pOpMaTHUX U3pas3a U TOKY paja, KOju Cy KapaTepUCTHYHU 32
caM T0cao, JIOK C€ aproH KOPUCTH BHIIE y He(HOPMAIHUM OJHOCHMA, alld KOjU ce
Takohe Mopa Hay4dHTH.

5. Opranu3zanuoHa MOJUTHKA — 3aMOCIICHH C€ YIO3HAje Ca XU]jepapXHjCKOM CTPYKTYPOM
opranuzaiigje, MTO C€ MOXE HAyYUTH YBHUJOM Y OPraHM3AlMOHY IIeMy, alld Ce
HCTOBPEMEHO CTHYy HH(pOpMalyje O MOJUTHUYKUM OJHOCHMa M pacmojenu mohu
YHYyTap OpraHu3zalyje.

6. OpraHu3alioHa HCTOpHja — MEHAlepW M 3aIOCICHU YIIO3HAjy 3amloclieHOr ca
UCTOPUJOM TIOCIIOBama OpraHuzanyje, NocTUrHyhuMma, TEIKUM [epHoauma,
MoceOHUM ycrecuMa M CIMYHO. Takole, 3amocieHn ce YIo3Haje ca TPaaullijoM U
obnuajuMa yHyTap opraHu3allyje, ajid TO TaKohe 3aXTeBa BpeMe.

CaM mporiec colWjain3anmje 3al0YHkbe OHOT MOMEHTa Kaja 3allOCICHH MPUCTYITH
OpraHM3aIfji WK C€ CyOYH ca OMTHO M3MCHCHHM OpPTaHH3aI[MOHUM OKOJHOCTHMA. YIIPaBo
je TMOYEeTHH TPOIleC KJbYYaH 3a OCTBAPHBALE PETCHIIM]jE 3a0CICHOT, IIPH Y€MY Ce HCTHYC Ja
TPaH3UTHU TEPHOJ] KaJla 3aroCiCHH JTOHOCH OJUTYKY O OCTaHKy WJIH HalylmTamy Tpaje
VIJIaBHOM YETHPHU Mecera. MeHaliepu JbYJACKHX pecypca Mopajy 3amociieHe YIO3HATH ca
HOBUM OKOJTHOCTUMA M OYCKHBAmbHUMa, IPU YEeMy YUTAB MPOIIEC MOpa OMTH CIpOBeIieH Op30
Kako O Ce€ TIOCTHIJIM KeJbeHU pesynratu. Kako 6m ce To octBapuiio, Moryhe je KOpUCTUTH
Heke oJ ciaenehnx taktuka corpjanusanuje (Field u Coetzer, 2008):

e (opmaiHe TakTHKE (jacHO JeHHHUCAHA MPOIIEAypa U MPOIEC YIIO3HABaKka 3aII0CICHOT
ca opraHu3anujoM) U HedopMaHEe TAaKTHKE (YIO3HaBamke ca OPraHU3aIMjoM ITyTeM
KOMYHHUKaIHje ¥ He(pOPMAITHUX OJTHOCA),

® UHJMBHJyaJIHE W KOJCKTHBHE TAaKTHKE, y 3aBUCHOCTH OJI TOra Ja JIH TIPOIEC
collMjar3alyje BPIIU jeIHO WK BUIIIE JIMIA Y OpraHUu3aluju,

e (uxcHe win BapujabuUIIHEe, Y 3aBUCHOCTH O] TOTa Ja JIU Cc€ CJIeOu jacHO AeduHHCcaH
IUIaH CcollMjalTk3allnje, Win ce cam mpoiiec Bpiu ad hoc,

® CCKBCHIIMjaJHE, OJIHOCHO eTalHe W (a3He, WM Cly4ajHe, IITO MOoJpa3yMeBa Jia He
MIOCTOJH jacaH ciell y 00aBibamby aKTUBHOCTHU COLIMjalIU3alHje,

® TaKTHKE KOje HACTOje Jia U3MEHE HJICHTUTET 3alO0CICHOT YJIacKOM y OpraHu3allujy,

® TaKTHKE KOje ce Ha/I0Be3Yyjy Ha MPETXOAHO UCKYCTBO 3aIllOCIEHOT WU He,

® [IPOAKTHBHE TAKTHKE, IyT€M KOJUX CE€ 3allOCIIEeHH MOJCTHYE J]a U caM 00aBsba MpOIec
CoIMjan3aIije aKTUBHUM MOCTABIbabeM MUTaka U MPUKYILbAkhEM OJITOBOPA.

Kao mrTo ce Moxe NMpUMETHTH, coLMjaiM3aliyja jecTe jeJaH o] O00JuKa, OJHOCHO
mpoleca ydewa y OpraHu3aldju, Te CTora ydyeme jecTe KJbyd, OJIHOCHO CYHITHHA
cormjammzanyje (Leroy, 2002). Crora ce Moxe pehu 1a conpjannsamyja mpeacTaBiba npoiec
y KOJeM 3alloCJIeHH CTUYe 3Hama U BEIITHHE y Pa3nduTuM (a3zama akBH3MIIMja, Koje Tpeba
na 06e30ez1e aeKBaTHO MHTETPUCAbEe Y OPraHU3AMOHY KYATYPY U CUCTEM BPEIHOCTH, Kao U
o0aBJpame IMociia Ha HAa4MH Ja ce ocTBape noOpe neppopmance (ParkoBuh — Hberosan u
Koctuh, 2014). Otyna mocebaH Hariacak y Mpolecy COLjajau3alije umMa oOyuaBame U
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Pa3Boj 3aMoCIICHUX, Koje Tpeda na o6e30eau Op3y CoIUjau3alnjy U UHTErpalijy 3armocicHor
ca OpraHu3aljoM, Kao M CTHIalke MOTPEOHMX 3HAWka W BEIITHHA, IITO je¢ OJ MPECyIHOT
3Ha4aja 3a U3rpajiby JbYACKOT KaluTaa.

Obyka u paszeoj myockoe Kanumana OJHOCE CE€ Ha ylarame CpeicTaBa y LUbY
obOe30OehuBama TpeHHMHra Koju Tpeba jJa yHampene 3Hama W BEIITHHE 3arloCiICHHX Y
OpraHu3alju, Kao0 M HHXOB CHUCTEM BPEIHOCTH, CTABOBE M CHOCOOHOCTH, HAa HAYHMH Ja Ce
OCTBapH 3a7I0BOJBCTBO TOCIOM W OpraHu3amuoHa mocBeheHoct, koju he BoauTu n0OpuUM
opranm3auuonum mneppopmancama (Rizvi, 2010; CnaBuh u Bepbep, 2019). Hakon mro je
MpoLleC aKBU3HWIIM]ja 3aBPIIEH, MEHAIIEPU JBYACKUX pecypca Mopajy 00e30emuT 00yvaBame
3aMoCIeHNX, KaKO OHUX KOJU Cy OCTalli y OpraHu3alliju, a KOju Mopajy crehu HOBa 3Hama,
TaKO M OHHMX KOJU Cy TEK IMPHUCTYIMWIH OpPraHM3aldju. Y IaTOM MpOIECy 3aroClIeHH ce
VIIO3HAjy ca BPEIHOCTHMA M CTaBOBMMA JPYyre OpraHu3alyje, Kao U ca HOBUM KYJITYypaITHUM
oxonHoctuMa (Weber, 2015). Vnaramem y oOpa3oBame, opranusaiyja He yHarpehyje camo
YKyIaH KalaluTeT 3Hama, Beh U mokaszyje CBOJUM 3aIlocieHuMa J1a joj je CTallo JI0 BhHX U Ja
he ux cauyBaTH, UMMe c€ OCTBapyje MO3UTHUBAH YTHIlaj HA CTABOBE U MOTHBALIH]y 3aIIOCIIEHUX
3a paa (Singh u Chitranshi, 2016).

OOyuaBame 3aroCIIeHUX IMPEICTaBha MPOIEC yuermha ca IMUJbEM CTHIama JOJaTHUX
3Hama W BEIITHHA Koje he omoryhutu Gosbe oOaBibame Mmocia y opranuzanuju. IIporec
o0yJaBama 3anounme JePUHUCAKHEM pasiora U MJba KOJU €€ KeIu IocTuhu, nepuHucamemM
MJIaHa, HAKOH 4era cjield MMIUIEMEHTaIlMja mporpaMa oOydaBama, a Ha CaMOM Kpajy Tpoiieca
BpIIIU C€ €BaTyallija pe3ysrara, Kako Ou ce yTBpAWIIO /a Jii je o0yka 00e30eamniia OueKuBaHe
edeKkTe W YKOJMKO HHje, Koje he ce KopekTuBe Mepe MPUMEHUTH M Ha KOju HauuH he ce
yHampeauTu mpoiiec o0ydaBama y Oyayhnoctu (Karim u cap., 2012). Morley u cap. (2016),
CnaBuh u bepbep (2014) u bepbep m CnaBuh (2016) uctudy ma opraHuzammje Mopajy
CJIEIUTH WHOBATHBHE METO/Ie 0OyJaBama, yjaaratu y o0pa3oBame 3alocieHuX, a came 00yKke
Tpeba CIpPOBOIUTH PEIOBHO Kako OW ce OCTBApHMO TIO3UTHBAH YTHUIIA] HA OCTBapeHE
neppopmance. YnpaBo HHOBATUBHU METOJU 00ydaBama MOTY OWUTH OJ BEIMKOT 3Hauaja 3a
CTBapame JbYACKOT KalluTala y OpraHu3anujama Koje cy npucrynuie aksusunujama. Kako ou
ce myTeM oOydaBama U3rpaivo JbYJICKU KaluTal y KOHTEKCTY aKBU3HIIM]ja, TI0JIpa3yMeBajy ce
Heku of caenehux mpucrymna (Rizvi, 2010):

e Enykammja 3amocieHMX W MeEHaiepa — y I[HJbY H30eraBama JIBOCMHUCICHOCTH,
CrpevaBama MojaBe aHKCHO3HOCTH U CTpeca, 3all0CICHUMa U MEHallepuMa ce Mopajy
00e30eauTu MoTpedHa 3HaMma 32 00aBJbakE MOCIA.

e Pa3Boj HOBOOpMHPAHHX TUMOBA — Y TOKY IIpolleca aKBU3HIIMja K HAKOH TOT Tpolieca,
dbopmupajy ce THUMOBH KOMIIOHOBAaHM O] Pa3IMYUTHX CTPy4Ymhaka KOJu TEkKe
paznuuuTUM nuibeBuMa. [la 6u ce m3berna mojaBa KoHGIMKATa U OCTBAPWIN TOOPHU
pe3yiTaTtd, THMOBHMAa C€ MOpajy MPYXKHUTH NOTpeOHE emykaluje aa Ou ce crekia
noTpeOHa 3Hama.

e [loactuname pa3Boja HOBE KYIType, ca HOBHM BpPEAHOCTHUMA, BH3UJOM, MUCHJOM H
[IMJbEBUMA KOjuMa he TeKUTH 3aroCiieHu.

OcuM 3Hawa M BeIITHHA, OOyKe y MpOoleCy aKBU3MILHMja UMajy M OUXejBHOpAIHY
KOMIIOHEHTY. [[pyrum peuuma, 3amociieHH ce MOpajy YMO3HATH ca MOXEeJbHUM OOIHIHMa
noHamama. OBO je moceOHO OWUTHO 3a aKBH3UIMje KOje ce CIpoBojJe Ha MehyHapoaHOM
HUBOY, I'ie Toce0aH 3Haya) UMa U KPOC — KyATypaJlHU TPEHHUHT, Y KOjeM Ce 3alOoCiIeHU yde
KYJITypajlHO] OCETJbUBOCTH, (DIEKCUOMIIHOCTH, CTPAaHOM je3MKY, KOMYHUKAaTUBHOCTH U
cimuno (Ko u Yang, 2011).
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Bhatnagar (2008) u Cloutier u cap. (2015) uctuuy na ce crneiupuuHe KOMIIETCHIIH]jE
KOJI 3aII0CJIEHMX MOT'Y pa3BUTH HEKMM 01 cieachux Merosa:

poTanumja mocia,

Kpoc — (QYHKIIMOHAIIHU TPEHUH3H,

TPEHUHT Pa3Boja TEXHUYKHX KOMIIETEHIIH]a,

TPEHUHT pa3BOja MEHAIEPCKUX KOMIIETEHIIN]a,

MEHAIMEHT LEHTPH, KOjU ce 0aBe KOHCTATHOM aHATU30M M HACHTH(PHKALHUOM
3aIl0CIICHHUX YHje Ce CIIOCOOHOCTH MOPajy YHAIIPEAUTH 0OYKOM,

® Da3BOj JIMJICPCKUX BEHITHHA.

3a u3rpaamy JbYACKOT KamuTala y KOHTEKCTy akBuiunuja, Rizvi (2010) wucruye
cnenehe obnuke oOyyaBama 3aMoCICHUX:

e pa3Boj MekuXx (SOft) M TeXHUUKUX BEIITHHA HA TIOCIY,

pa3Boj Mekux (SOft) M TEXHWYKHMX BEIITHHA aHTAXKOBAHEM CIIOJbHUX KOHCYATAHTCKHUX
arcHIyja,

OHJIAJH eyKaIlnje,

Pa3Boj TAMCKUX KOMIIETEHIIH]a,

MpoTrpaMu OpHjEeHTaIIH]e,

paIoOHUIIE U CTYAM]E CiIydaja,

KapHujepHO Boheme.

Wsrpagma JbyICKOT KamWTalna y aKBU3WIMjaMa IOJpa3yMeBa W pPa3BOj CaMUX
3armociieHNX. MeHaliepy JbYICKMX pecypca 3amocieHnMa ca Cchenu(GuIHuM 3HamuMa |
BEIITHHAMA MOPajy TOKIOHUTH ToceOHy maxmy. [loTpeOHO je na MeHayepu yBakaBajy
BUXOB JOMPUHOC PE3YNTaTy, YKJbY4Yyjy MX y MOCTaBJbamkbe IUJBEBA M JIOHOIICHE OJTYKa,
aHTaXY]y WX y TpoIleCcy IJIaHUpama enyKalKja y OpraHu3alliju W TOCTaBE WX 3a arcHTe
conyjanu3amnyje, koju he ymo3HaBaTu 3alocjeHe ca OPraHU3allMOHUM OKOJIHOcTUMa. [lopen
HaBeJIeHOT, Oyayhe emykaryje 3amociaeHux ca crenu@uiIHuM 3HambuMa MoTyhe je moBe3aTH
ca IUIAHOM HamnpeloBama y OpraHW3alMju, YUMe Cce JO0JaTHO Jeiyje Ha MOTHUBAIH]Y,
3a710B0JBCTBO M ocBehenocT 3amocienor (Goksoy, 2014; Field u Coetzer, 2008).

3.6. Konuent JimaepcTBa M 1eroB 3Ha4aj y Npouecy aKBU3MLNja

[Mpouec akBu3umja Hajuenthe ce U3y4aBa U3 OPraHU3AMOHE MEPCIEKTUBE, OJTHOCHO
MEePCIIEKTUBE OpraHu3aloHor noHamama (baduh u Casosuh, 2009), mto Huje nuznenalyjyhe
c 003MpoM Ja ce KJbYuHH (haKTOp ycrexa, OJHOCHO HeyclieXa aKBH3HIMja Be3yje YIpaBo 3a
3amociieHe M HHUXOBO TIOHamame. byayhum 1a akBu3umumje mpencraBibajy  KpyHHY
OpraHM3alMOHy IPOMEHY, KOja TaHTHpa OPraHU3allMOHY CTPYKTYPY, KYJITYpY, BPEIHOCTH H
MJbEBE, UCTUYE Ce 3HA4aj JIuepa, kKoju he 006e30eauTu yCrenHy TpaH3uIlijy Opranus3anuja u
HBUXOBHUX 3aMIOCIIEHUX, ETUMUHHUCATH ocehaj IBOCMUCIEHOCTH U aHKCHO3HOCTH, & CAMUM THM
OCHUTYpaTH peTeHIMjy U no0pe nepdopmance 3amocineHux (Zhang u cap., 2014; Singh u
Chitranshi, 2016; Vasilaki u cap., 2016).

Jluoepcmeo ce MoOXe cMmarpaTH jJeJHOM OJf TJaBHUX JETePMHUHAHTH Yycrexa
aKkBU3MLMja, Oyayhu na nmuaepu oAaroBapajyhuM cTHIIOM Bolewa apTHUKYJIHUIY BU3H]Y, MUCH]Y
U 1uJbeBe Koju he ce y 3ajeIHMYKUM Hamopuma ca 3anociieHuma octBaputu (Waldman u
Javidan, 2009; Zhang wu cap., 2015). Jlugepu, CcBOjUM T[OHAIIAEKEM, JIMYHUM
KapaKkTepuCcTUKaMa U CTWIOM Bohema, 00e30elyjy ycmemrHocT akBH3MIIMja, THME IITO
omoryhaBajy pa3Boj HOBE OpraHM3allMOHE KYJIType, Ca HOBHUM BpEIHOCTUMA, BH3HjOM,
MHUCHJOM U IMJbEBHMA W HMHTETPUCABEM 3allOCICHUX Yy HOBE OpPraHU3alOHE OKOJHOCTH.
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Kako 6u mpouec nmuaepctBa 0Mo eeKTHBaH, JUAECP MOpa OUTH HCKpPEH, BPIIMTU jacHY H
OTBOpEHY KOMYHHKallMjy, a Mopa OuTH mpaBemaH M mocBeheH 3amocieHuma. JacHo je,
HapaBHO, Ja C€ TMpolec TpaH3UIMje U aJanTalyje 3amociICHUX Y H3MEHEHUM
OpPraHM3aIlMOHUM OKOJIHOCTHMa HE OcCTBapyje yako. [loTpeban je w3BecTaH BPEMEHCKHU
MEPUO/I J1a 3allOCIICHH YMO3HAjy HOBE BPEIHOCTH, IIUJBEBE M KYATYPY, CTEKHY IOBEPEHE Y
JTuepa ¥ HOBE MEHajepe W koJsiere. HaBeneHu mporiec MOXe YMHOTOME OWTH OJIaKIIaH H
yOp3aH, y3 UCTOBPEMEHO MUHUMU3HPAkHE HEXKEIHCHIX MUCX0/1a, ImyTeM JuaepcTa (Schweizer
u Patzelt, 2012). Tzach m Nyman (2001) pa3Bunm cy MOJen JUAEPCTBA y KOHTEKCTY
aKBU3MIMja, UCTHYYhM Ja je mpolec JuaepcTBa OMTaH y cBUM (a3zama, Kako Ha CaMoOM

MOYETKY, TAKO M Y TOKY MHTErpallfje, Kao ¥ Ha Kpajy npoieca. HaBenenun Moaen npukasas je
Ha Conum 17.

Cauka 17. Mopen 1uaepcTBa y KOHTEKCTY aKBU3HLHMja

Iojauana OpujenTanuja
KOMYHHKAIIHja HAa MOCAD H
noTpomade

¥Ynpasbame
eMOomHjaMa

MoTHBEHCAKRE
H NOJACTHOAJH

JHaepcTRO

PasymeBame KpeaTtusHOCT
npomeca H DAPTHIHIAINja
AKBH3HIHja 3AMOCTIeHHX

HWsBop: Tzach, L., u Nyman, M. (2001). Leading in limbo land: the role of a leader during merger and
acquisition transition. Leadership & Organization Development Journal, 22(4), ctp. 148.

JIunepu ce y npoiiecy akBU3UIMja MOPajy HAJIIPE CYOUUTH Ca eMOYUjaMa 3aN0CeHUXx.
Ctpec, aHKCHO3HOCT, (pycTpanrja wim Oec cy yoOndajeHa eMOLMOHAIHA CTamba 3al0CICHIX
KOjUMa JIJIEpU MOpajy Jla yIpaBibajy Kako Ou ce n3berao maja npoaykTuBHocTH. [la 6u ce To
MOCTHIJIO, KOMYHHKallMja Mopa OMTH Ha MHOro BeheM HHMBOY Hero mHaye (ayTopH HCTUIY
KOMYHHKAI[Ijy Ha KyOHOM HHMBOY — €HIJI. communication cubed, mro 3Haun na je moTpeGHO
KOMYHUIIMpATH ca 3alociIeHMMa M TpH IyTa BHIIE HEro MHave). Y muramy je GopmanHa u
HedopMallHa KOMYHHUKallMja ca 3alocieHMMa Kako OM ce OHM YIO3HAJU ca CBPXOM
aKBU3MIIM]a, HEHOM MOTPeOOM, HOBOM KYJITYPOM M 3aJalliMa, HITO jeé KapaKTepPUCTHYHO 3a
Ipoliec colujanu3anuje. Y TOKy UNTaBOI Ipolieca Bolema 3anocieHuX, 0JTHOCHO TpaH3HUIIHje
y HOBE OpraHH3alMOHE OKOJHOCTH, JHJIEPU MOpajy OCUTYPATH Jla C€ C8AKOOHE8HU NOCIO08U,
KOJU ce TUYY 3aJJ0BOJbeH-a MOTpeda moTpolnaya, He u3ryde U3 BHJa, Mpe CBera Kako Ou ce
ouyBasie nepdopmance opranuzamuje. OBo je BeoMma TeXak Mocao 3a Jujepe, uMajyhu y Buay
Jla eMOIMOHAJIHA CTamba 3all0CICHUX JI0BOJIE 10 AUCTPAKIIM]je OJ1 CBAaKOIHEHHX o0aBe3a, ma ce
cTora Ipenopy4yyje u3MeHa cUcTeMa Mepema nephopMaHCH, MOCTaB/bakbe HOBUX LIUJbEBA U
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PEIOBHO KOMYHULIMPAE Ca 3aI0CIeHnMa Kako OM ce OLIEHWJIM OCTBAPEHU pe3yaTaru. Jenan
OJ1 HaYMHA Ja 3aIoCIeHN OcTaHy (OKyCHpaHH Ha CBOje 00aBe3e jecTe MyTeM MOMUBUCAIbA
uctux. Jlunepu Mopajy crio3HaTu BUXOBE MOTPEOE U 3aXTEBE M CXOTHO TOME OTIPEICIIUTH CET
MaTepHjaTHUX M HEMaTepujaIHuX Harpajga, Kao W (UHAHCHUjKE TMOJCTUIAje Koju he
MO3UTHBHO JIEJIOBAaTH HA MPOIYKTUBHOCT 3arocieHor. HakoH akBH3MIMja, YECTO JOJa3u 0
eIMMUHALIAjE TPAJAWIUOHATHUX pYTHHA, HOPMH H BPEAHOCTH, INTO je Y HW3BECHUM
ClIydajeBUMa W HY>KHO, TIOTOTOBO YKOJIMKO j€ OpraHHW3aldja paHuje MOCIoBaJa JIOMIE, YCIe
Yera je ¥ IMocTajla MeTa npey3uMama. Jlunepu Mopajy OCHrypartu Jia ¢ CBH CTapH €JIEMEHTH
opraHu3aiyje Koju cy Ouinu Hee(eKTHBHU EIMMUHHINY, y3 HCTOBPEMEHO KpeHWpame U
UMIUIEMEHTANjy HOBUX. OBO 3aXTeBa KPeamueHo U UHOBAMUBHO PAZMUULbAIE 3ATIOCTICHHX,
KOoje Mopa OUTH YKJbY4YEHO Yy JAepUHUCAY HOBE MHUCH]JE, BU3H]E, IIUJbEBA U BPEAHOCTH.
Konauno, nunepu Mopajy umamu pazymesarba 3a cBe norahaje y KOHTEKCTY aKBU3HIH]a. Y
NUTaky je AMHAMHUYaH MpPOLEC Y TOKY Kojer he ce mojaBjbUBaTH HU3 OKOJHOCTH KOJU MOXKE
MMOPEMETUTH MOCIOBHE omepalje u nepdopmance, a 3agaTak Jujaepa je 1a TAKBe HEraTUBHE
edeKTe eNMMUHUIIE Y 3aJeIHUYKOM Haropy ca cBojum 3anociennma (Tzach u Nyman, 2001;
Appelbaum u cap., 2007).

VY KOHTEKCTY aKBH3HWLIMja U yNpaBjbamka JbYJICKUM pecypcruMa, rnoce0aH 3Hauyaj uma
mpancgopmayuorno audepcmeo (badbuh u cap., 2014), 3a xoje ce mokaszajo Jga OCTBapyje
MO3UTUBAH YTHIIA] HA JbYJICKU KamuTai, OyAayhu na CTUMYNHIIE KPeaTUBHO M MHOBAaTHUBHO
pasMunubame 3anocieHux (Alshamsi u cap., 2019). TpancpopmanroHO THIEPCTBO
KapakTEePUCTUYHO je M €(EeKTUBHO Yy H3MEHEHUM OpPraHU3al[MOHHM OKOJIHOCTHUMA, TJe
JTUJIEPU UMAjy YIIOTY areHTa MpoMeHa Koju Tpeba J1a WHCIHPUIIE U MOTHUBUIIIE 3aIOCIIeHE J1a
ce TpUJIaro/ie HOBUM OKOJTHOCTHUMA U 3a0opaBe crape pyTHHE, HICTOBPEMEHO apTUKYIUIIyhu
cBojy Bu3Hjy 6ynyhnoctu opranmzanuje (Nemanich u Keller, 2007; ba6uh u Casosuh, 2009;
bepbep u cap., 2019). YTuuaj muaepa Ha 3a0CICHE OCTBAPYje ce JACjCTBOM YCTUPH EJICMEHTa,
KOjU C€ HCTOBPEMEHO MOTY O3HAUUTH Kao JUMEH3Hje TpaHCHOPMAIMOHOT JIUJEPCTBA:
WHCTIHpAIIMOHE MOTHUBAIMje, Xapu3Me, HHIUBUIYaTHOT pa3MaTpamba W HHTEIICKTyalHe
crumynaiuje (Nemanich u Vera, 2008).

Hncnupayuona momusayuja OJHOCH €€ Ha apTHKYIHCAKkE 3ajeHUYKE BH3HjE,
IpyXambe MOAPIIKE 3a0CICHIMA, IT0IN3akhe HUBOA ONTUMH3MA, Y3 jaKy yrnoTpeOy emonuja y
TOM Tmpomecy. XapusMa, OJHOCHO  UHOUBUOYATIHO — pasmamparbe, — TPEACTaBIba
uAeHTH(UKAIK]y JuAepa ca clag0eHHIMMa Tako IITO MM CIY)XKH Kao MOJEN yIJeaama,
yIpaBo 300T HEroBHX JHMYHHMX KapakrepucTuka. [lopen Tora, xapu3marcka JWMEH3H]ja
nojpasymMeBa M JEJOBakbe HAa €MOIMje 3amocieHnx U yOehuBame na ce mpuxsare
OpraHM3allMoOHe TpOMeHe. HMumenexmyanna — cmumyiayuja — TIOApasyMeBa  IMPHMEHY
MHOBAaTMBHUX METOAa Yy paay, IOACTHIAKkE Ipey3uMama pHU3HKa, KPEaTHBHOCTH U
MHOBAaTHBHOCTH 3amnocieHnx. Konauno, unousudyanno pasmamparse moapasymMeBa Jia Juaep
noceehyje NMYHY HaXmky 3alociIeHNMa, IpyXa NoMoh M caBeTe y peliaBamy npodiema,
pa3BHja MOBEpeme U yBakaBa mbHxoBe noTpede (Caposuh, 2017).

Meby HaBeaeHuM AuMeH3Hjama, Tpeba ucrtahu To J1a uiealn30BaHU yTUIA) (Xapu3Ma)
HajBUILE T[IOTOJAYyje TNpUXBaTalky AaKBU3MLHMja OJ CTpaHe 3aloCIeHUX, JOK JUMEH3Hja
WHAMBUIYAIIHOT pa3Marpama OcCTBapyje Hajsehm yruiaj Ha peanu3oBaHe mnepdopmance.
Hakne, TpaHcopMallMOHM JMJEpU MyTeM CBOj€ Xapu3Me KOMYHHULUpPajJy HOBY BH3H]Y,
KapaKTepUCTUYHY 3a U3MEHEHE OpPraHu3alloHe OKOJHOCTH M MOTHUBHILNY 3arlocieHe Jia je
cnene (baouh wm cap., 2014; CasoBuh, 2017). IlyreM uHTENeKTyalHE CTHMYyJaluje |
WHAMBUIYAIHOT —pa3Marpama, TpaHC(HOpPMAIMOHU JUAEPH pa3BHjaJy CaMOIOY3/Iame
3aIM0CIICHUX, YBaXKaBajy HBHUXOBE MOTpede M Hjeje ¥ CTUMYIIUIITY MX J1a KOMYHHULIUPA]y CBOja
MUIbeka. MHCIHpannoHOM MOTHBAIIMjOM JUAEPH jaCHO AC(PHUHHUIIY HOBE OpraHHU3allMOHE
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[IUJbEBE KOJH C€ MOpPajy MOCTUhH, YMME CE€ MO3UTUBHO JIENTyje Ha MOTUBHCAHOCT 3aIOCICHUX
3a pax (Nemanich u Vera, 2008).

Edextu tpanchopManmoHOT JHIEpPCTBA MOTY OWUTH TUPEKTHH W WHAWNPEKTHH, TPU
geMmy reHepaiiHo noapasymenajy (badbuh u CaBosuh, 2009; Nemanich u Keller, 2007):

® CIMMHUHHUCAaKkE KOTHUTUBHE TMCOHAHIIE 3aII0CICHUX KOjH CE Cyo4aBajy ca M3MEHCHUM
OpraHu3aIMOHUM OKOJIHOCTUMA HAaKOH aKBH3HIIU]ja,

® [IyTeM HJCAM30BaHOT yTHIaja moBehaBa ce CKIOHOCT 3alOCIICHUX J1a C€ MPUIIaroJie
poMeHaMma,

® WHTEJICKTYyaJJHOM CTHUMYJALMjOM KOJ 3alloCICHUX C€ CTBapajy HOBHU oOpaciu
pa3MUIILIbamka, KPEaTUBHOT M MHOBATUBHOT KapakTepa,

e TqoBehaBa ce CTeneH MpuxBaTama akBU3HIMja Oyayhu fa cy 3amocieHu yrmo3HaTH ca
HOBUM BU3HJOM, MUCH]OM, BPETHOCTUMA U IIUJHEBUMA,

e 3amoClieHH Tpeny3uMajy Behu Hamop y ocTBapemy 3ajaTaka ycie[ HHCIHPAanuoHe
MOTHBaIje, YuMe ce yHarpel)yjy neppopmaHce opraHuzaimje,

e moBechaBa ce 3310BOJHCTBO MOCIIOM.

[Toce6HO 3HauajHa jecTe W Kopenamuja u3Mel)y TpaHchOpPMAIMOHOT JUAEPCTBA H
JbYACKOT KamuTana. TpaHCOpMAlMOHU JHIEPU CY TH KOJU CTHUMYJIMIIY KPEaTUBHOCT W
MOJCTUYY 3alociieHe Ja ymnoTpede CBOjy HWHTEIUTeHIH]y. WHCcnupalnMoHMM yTHIIajeM,
y)KaBameM HJieja ¥ MapTUIMIIANUJOM Y OJUTY9HMBamky, TPaHCHOPMAIIMOHHU JTHIEPU TOJICTHIY
3arocieHe /1a OCTBapyjy LUJbEeBE, alk Ha KpeaTHUBaH U MHOBAaTHMBaH HauuH. IHTenekTyamHom
CTUMYJIAIIMjOM 3aroCiIeHN Ce 0Xpadpyjy Ja periaBajy KOMIUICKCHE MpOOJIEMCKE CHTYaIluje,
JOK C€ WHAWBUIyAIHUM pa3MaTpameM pa3BUjajy n00pu MelyJbyACKH OJIHOCH, YUME CE
SNMMMUHUITY IUCPYHKIIMOHATHU KOH(IMKTH, yHampehyje KoMyHUKamuja, a caMUM THM

MMO3UTHBHO JIENTyje Ha MOTHBAIIM]y, JOjaTHOCT U nepdopmance 3amnocieHor (Birasnav u cap.,
2011).

300r xapu3marcke AMMEH3Hje, OJJHOCHO MJCaIM30BAHOT YTHIIAja, TPaHCPOPMAIIMOHO
JUJIEPCTBO CE YeCTO MOUCTOBehyje ca Xapu3MaTCKUM JIHJIEPCTBOM, Ipu Yyemy u3melhy oBa aBa
KOHIICNTa IOCTOje pa3jiuKe. Xapu3Ma ce OJHOCH Ha ojpel)eH KBaIUTET Juaepa Koju
omoryhaBa HEroBy jeJIMHCTBEHY TO3HIIN]y Y OPraHU3aIUjH, yCiell Yera ra 3arocieHH BHJIE
ka0 mnoxespHOTr (CrojanoBuh Amnekcuh, 2007). Max Weber je wucrumao nma xapusma
npeAcTaBba ,,00KUJU Jap‘, KOjU, Y KOHTEKCTY OpraHu3aiuja, IOBOJIU N0 Oe3pe3epBHOT
MOIITOBaKkA JIMJICPOBE BU3UjE M CHCTEMa BPEIHOCTH U MPHXBATamka OJ CTPAHE 3arOCICHUX
kao muxoBux concrtBenux (Takala, 2005). Xapuzmarcko IUAEpCTBO y CiIy4ajy akBU3UIMja
Tpeba TmoCMarpaTd W3 JBE MEPCHEKTHBE: IIEPCOHAIM30BAHOT W  COIMjaIM30BAHOT
xapusmarckor suaepcra (Waldman u Javidan, 2009). Ob6e dbopme nuaepcTBa MoOry OUTH
3HaYyajHe 3a CHpoBoheme NpOMEHa, anu Tpebda MMaTH y BUAY TO Ja HEPCOHANUZ08AHO
Xapuzmamcko audepcmeo MOXKe CTBOPUTH U3BECTaH OTIIOP MPOMEHaMa, 3aTo IITO JIUJCP caM
Kpenpa BU3Hjy, HEe yBaXkaBa MUIIJbEHa ClieI0CHNKa, ITPEBUIIIE CTaBJba Harjlacak Ha ce0e U cBe
uH(popMallje U 3Hame yyBa 3a cebe, Kako OM OCUTYpao CBOjy MO3HUIHjy y opraHuzauuju. C
Jpyre CTpaHe, coyujaru3oeano xapusmamcko audepcmeo o00e30ehyje nobpe edekre
aKBU3MIIMja, ¢ 003UPOM Ha TO Ja JUAEp 3ajeJHO ca 3aloCiIeHHMMa Kpeupa BU3H]Y, yBakaBa
BUXOBE HJeje M MUIUbEHa U JAedd uHpopMalMje U 3Hame Kako Ou ce 3aje THUYKUM
HarmoprMa ocTBapuiie 100pe opranusanuone neppopmance (Zhang u cap., 2014; Waldman u
Javidan, 2009).
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VYBaxxkaBajyhu kapakTeprCTHUKE COIMjaTM30BAHOT XapU3MAaTCKOT JIAECPCTBA, MOXKE Ce
NPETIOCTaBUTH Jia y TPOIECY aKBU3MIMja MOTY OHTH pEJICBAaHTHU M APYrH OOIHIH
JIMIEpPCTBA 3aCHOBAHU HA OJTHOCY ca 3arocienuma (Schweizer u Patzelt, 2012):

e Penayuono nudepcmeo jecte OOMUK BOhema KOjU CE 3aCHHWBA Ha IOJCTHIABY
KooTiepallije, pa3MeHu HJigja, 3Hamba U COLUjATHE YMPEKEHOCTH 3aMOCICHUX, IITO je
y KOHTEKCTY aKBH3HIIHja 3HA4YajHO 32 KYJITypaJIHy UHTETPAIIH]y.

e Koumexkcmynano nudepcmeo TMOJIpa3syMeBa (OpMHpame OpPraHU3aloOHE CTPYKTYpE,
XHjepapxvjeé W HACHTHUTETAa OpraHu3alije M YIO3HaBamke 3allOCICHUX ca
OpraHu3aIMOHOM [IEMOM, KaKO O OHHM JIAKIIIe YOUMJIH CBOjY TO3HUIH]Y Y CTPYKTYPH U
KaHaJle KOMYHHUIIUpamka ca CBOJUM KoJierama U HajipeheHnma.

e UncnupamusHo audepcmeo 3acCHUBA C€ HA JaCHOM U 3ajeHUYKOM JedUHUCABDY
[IUJbeBa KOJU C€ MOpPajy OCTBAPHUTH, KA0 M KOMYHHUKAIM]y UCTHX 3arlOCIeHUMa KOju
HUCy OWIM yKJbYUYEHM Yy Tpoliec AedrHucama, Kako OM ce OHM MOTHBHUCAIM 3a pas,
1ITO je y ojipel)eHoj MepHu UIEHTUYHO TpaHC(HOPMALIMOHOM JIHIEPCTBY.

Kao mTo ce moxe 3aKJbYYHUTH, Y KOHTCKCTY OpPraHU3allMOHUX IMPOMECHA Kao LITO CY
aKBU3HWIIMje, JTUAEPCTBO MMa BeOMa OWTHY YIIOTY, a caM IpOIeC JIMACPCTBA YIIaBHOM ce
3aCHUBA HA KOMYHUKAIMjH Ca 3allOCICHNMa, /bUXOBOM YKJbYUHBAKY y JOHOIICHE OJUTyKa,
pa3MeHH ujeja U CIUIHO.

4. YnpaB/bame 3HalbeM Ka0 HAYHH U3rPajilbe JbYACKOr KANUTAaJla Yy
aKBH3HULMjamMa

4.1. Tpauncdep 3uama uzmel)y npenyseha

3HaWke M MHTEJEKTYaIHU KalmuTall MpeCcTaBibajy OCHOBHE I'€HepaTope BPEAHOCTH U
KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH CaBPEMEHUX OpraHM3allyja, ycjen 4era ce jaBjba morpeda paspoja
JbYACKHX pecypca, OJHOCHO 3arloCiIeHHX M HHXOBUX 3HaWka, BEUITHHA U CIHOCOOHOCTH
(Birasnav u cap., 2011). JeqHa o1 akTHBHOCTH, OJJTHOCHO (pa3a y mpoI1iecy ynpaBibamba 3HAkEM
jecTe pa3MeHa, OJHOCHO TpaHc(ep 3Hama, KOje Ce MOXKE CXBATUTU Kao IPOIEC MPEHOIICHA
3Hama W MCKYCTBa M3Mely mojeauHana, rpyna u opranusanuja (Argote u Ingram, 2000).
3Hame HacTaje Kao pe3yNTaT UHAWBHIYaTHOT y4eHha U CTULlakha UCKYCTBA Y TOKY paja, aju je
HCTOBPEMEHO U COLMjaJIHa KOHCTPYKIMja, ¢ OO3MpPOM Ja 3HAaWE HAcTaje U Kao pe3ynraT
MHTEpPAKIIMje U capaliibe ca Kojierama y OpraHu3allyju, yciea yera ce OHO MOKe MocMaTpaTu
U Kao cyOjeKTHBHa M Kao JUHAMHYHA KaTeropuja, Koja ce Mema CBAaKd MYT KaJa ce yCBOje
HOBe MH(popManMje Koje AOBOJE 0 M3MEHEHOr HaumHa oOaBsbama mociosa (Junni u cap.,
2012). [lo HaBeneHe U3MeHe J0Ja3u y mpoliecy Tpancdepa 3Hama, kajaa ce nopehaBa ykymnan
KalaluTeT 3Hamba U BEUITHHA TpaHChEepHUCcaHUuX OJ1 CTPaHEe KoJiera WM JIPYTUX OpraHu3alivja,
MOTOTOBO Y YCIIOBUMA aKBU3HIIH]a.

JenuHCTBEHa 3HaWa M BELITHHE 3alIOCICHUX Y OPraHU3alMjy NPEICTaBIbajy JbYICKH
KaluTall, KOJU je HM3BOp KOHKYPEHTCKE MpPETHOCTH C O03UpOM Ja je BpenaH, pelak Hu
HermojJiecaH 3a uMmHTHpame. OTyna ce ymnpaBibambe€ pPa3MEHOM 3Hakba M HMHTENEKTYaTHOM
MMOBHMHOM, IOTOTOBO JbYACKHM KalKUTaJIOM, MOpPa U3BPIIUTH HHTETPATUBHO, a HE OJIBOjEHO, C
o03upoM J1a n3Mely oBa JBa (peHOMEHa MOCTOjU MOBE3aHOCT: TpaHc(ep 3Hama JIOBOAM MO
yHanpehema JbyACKOI KalnuTajla, a caM JbYACKM KamuTal omoryhaBa TpaHcdep 3Hama,
Oynyhu na ce pamgum o 3amocieHMMa KOjU MMAjy jJeMHCTBEHE KOMIIETEHIMje KOje JKeie
npenetu apyruma (Wiig, 1997; Chen u cap., 2009; Ensign u cap., 2014).

Jenan on yecTHx MOTHBA CHIpoBOhema akBU3MIIMjA jeCy 3allOCIEHH, OJHOCHO HHXOBE
CIOCOOHOCTH KOje ce Kele NpUIOOUTH TMpey3uMmameM Jpyre opranuzanuje. Mnak,
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Npey3uMame TaKO3BaHHUX pecypcd 3dCHOBAHUX HA 3HAKY HEKE OpraHu3alije Moke OuTH
BEJIMKH M3a30B, OCEOHO YKOJIHMKO CE€ YBa)XKHM UMIbEHHIIA J1a Y MPOIECY aKBUIIMja U HAKOH TOT
mpoleca MOry Ja ce TojaBe OpojHH TpoOJieMH ca 3aloClICHHMa, KOJU Ce THYy HHXOBE
peTCHIIMje Yy OpraHu3alWju, i W TPOAYKTUBHOCTH, KOja oOmaaa yclel pa3InduTHX
€MOLIMOHAIHUX MpolieMa u mpomene y BpenHoctuma (Ahammad u cap., 2016; Yildiz u Fey,
2010; Bresman u cap., 2010). M3a30B y Tpandepy 3Hama y akBU3HUIMjaMa MOXE CE jJABUTH U
ycler Tora IMTO je MOTPeOHO 3Hamke CMEMITEHO y PasIMYMTHUM JIEJIOBUMa OpraHu3aluje:
MOjeAMHIIUMA, KYITYPHU, PA3IMIUTUM OPTaHN3alMOHNM (DYHKIHjaMa M TPOIIeCuMa, TIpU 4eMy
HEKHU 0J1 OBUX JIeJIOBA HEMajy MOTYNHOCT TpaHdepa 3Hamba WK TO jJeAHOCTABHO HE JKeJle, Kao
IITO je clIydaj ca HEeKUM MeHariepuma u 3anocieHnma (Argote u Ingram, 2000). [Topen Tora,
YCHENTHOCT TpaH(epa 3Haka Y KOHTEKCTY aKBU3HIIMja 3aBUCH U O] TOTa O KOJEM THUITY 3Hama
ce panu. Ranft (2006) uctrue na ce opranuzalyje MOry CyCpeTH ca He3d8UCHUM 3HAIbEM, KOje
je nouupaHo y (pU3MYKO] UMOBUHHU U YIJIABHOM JOKYMEHTOBAHO, Ta C€ YCJIET Tora JIaKo
MIPEHOCH, M UHKOPNOPUPAHUM 3HAMeM, KOje C€ OJHOCH Ha HayMH o0aBJhama IOCIOBA H
MHTEPAKIIMje 3aloCIeHUX Yy OpraHu3alliju, Koje ce Texe npeHocu. OBa J1Ba THIA 3Hama
UACHTUYHA Cy EKCIUIMIUTHOM W HMMIUIMIMTHOM 3Hamly, KOja ce MpOLEeCy HCTPaKHBamba
OpraHU3aI[MOHOT 3Hama Hajuenrhe 1 jaBibajy.

ExcrnnuimTHO 3Hame jecTe OHO Koje je KOAu(UKOBAaHO, OJHOCHO JOKYMEHTOBAHO Ha
HEKOM MeIMjyMy YHyTap opraHu3aldje U KOojeM ce Moxe Jako mnpuctynuTtu. Kao Takso,
eKCIUTMIIUTHO 3Hame je MOOWIIHO, OJIHOCHO MOXeE€ ce€ Jako TpaHcdepucatn wuszMehy
3aMocieHux W opraHuzanuja. MehyTum, mpobiem ce jaBjba KOJ HMIUIMLUTHOT 3Hama, C
003UpOM J1a ce paau O 3HaWkY KOje ce Haja3W y CBECTH IMOjerHAIla B KOje c€ HE MOJXKE JIaKO
M3pa3uTH WIM JOKYMEHTOBAaTH, YCJIEJ Yera ce HE MOXEe JIaKo HHU TpaHcdepucaTu.
VIMIIMIIMTHO 3HaWk€ MOKe OUTH JIOIUPAHO U Y CBAaKOJHEHOM 00aBJbamby MOCIOBA, OJTHOCHO
pyruHamMa U Mehysbynckum onHocuMa. Kako akBu3HWIMje Yy BEIMKOM Opojy ciydajeBa
Mopa3yMeBajy MpeKu ca J0TaJallllbuM pyTHHAMa, MOXKe TohU 10 TpoMeHe Y UMILTUIIUTHOM
3HaBy y BUAY (DIyKTyaluje 3amocieHnux WId JeMoTHBalje 3a Tpancdep ucror. Oryna je y
MOCT — UHTETPAlMOHO]j a3y aKBU3UIIKja OJ1 BETUKOT 3HaUaja cauyBaTH MUMIUTUIUTHO 3HAHE U
nporahn HauwmHe 3a meroB TpaHdep (Ahammad u cap., 2016; Ranucci m Souder, 2015;
Bresman u cap., 1999; Ranft, 2006; Junni u cap., 2012; Hukomuh, 2018). Castro — Casal u
Fontela (2007) nuctuuy 1a je MMIUTUIIMTHO 3HAKHE COIMJATHO KOMILIEKCHO, TEIIKO C€ UMUTHpPA
U cropo TpaHdepuiiie, yciesa uera ce jaBjba BEIMKHU H3a30B Y MPOIECY YIPaBIbabha 3HABEM Y
aKBU3HIIM]aMa.

Kako 6u ce o006e30enuo edextuBaH TpaHCchep 3Hama y MPOLECYy Mpey3uMarma
opranusaiyja, IoTpeOHO je cariefaTtu KJbydHe mpolece U (hakTope KOoju Jenyjy Ha pasMeHy
3Hama. Hajmpe Tpeba mmatu y BUIy TO Ja ce TpaH(pep 3Hama MOXE BPUIMTH Pa3IHYHTUM
KaHajguMa, KOju Mory OuTH HedopMaiHH (cacTaHIUM W CeMUHapu HeQopMalHOr THIIA,
apyxkewa u apyre ¢opme HedbopmanHe KoMyHHKanuje), (opmanHu (IIyTeM MHUCAHUX
JOKyMeHaTa, Ipoleypa U mpolieca), IepcoHAIHU (MEHTOPCTBO U HETIOCPE/IHA CyNEepBU3Mja)
U uMIepcoHaiHu (6a3e 3Hawa y opranuzauuju) (Alavi u Leidner, 2001). Gonzales u Martins
(2017, npema Levine u Prietula, 2012) uctudy aa nocroje 4eTUpH HauMHA pa3MeHe 3HamAa:

1. camocTtamHuUM yuyemeM, Koje je Moryhe y ciydajy eKCIUIMIMTHOT 3Hamba,
JOKYMEHTOBAHOT U KOJU(PHUKOBAHOT, KOJeM Ce MOXKE JIAKO MPUCTYIHTH,

2. COLMjATHUM KOHTAKTOM ca JApPYT'MM 3allOCIeHMMa Yy OpraHu3alju, Koje je
KapaKTepUCTUYHO 32 (OpPME UMIUIULIUTHOT 3HakbA,

3. meppopMaTUBHUM OJHOCHMA, KOje I0Jpa3yMeBa KOHTaKTe ca ClIeHupUIHUM
cy0jeKTHMa KOjU BpIlie IPEHOC 3Hamba y OpraHu3aluju U
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4. aHT@XOBamkbEeM HAMoOpa 3aloCICHHMX W MEHayepa [BE OpraHu3amnuje, HTOCeOHO
KapaKTePUCTUYHO y YCIOBUMA aKBU3UIIH]A.

Kama je peu o mehynapogaum axBusmnujama, CaBouh (2018) uctuye Tpu moryha
NPUCTYIIA, OJHOCHO 00JIMKa TpaHCcdepa 3Hama n3Mel)y opranusaiyja:

1. nupextHH TpaHcdep 3HaEma O] OpraHu3aIMje HHULKjATOpa IMpey3uMama Ka Mmpey3eToj]
OpraHu3aiuju,

2. oOpHytH TpaHchep O Tpey3eTe OpraHu3aldje Ka OpraHu3alHjd WHHUIHjATOPY
npey3uMama u

3. mehycoOHO yueme IBe opraHu3alfje i Kpeupame MOTITYHO HOBOT 3HAbA.

Hupexmnu mpancgep 3marwa, TO3HAT jJOII W Kao TPAAWIMOHATHH TpaHchep,
nmojpasyMeBa Ja OpraHu3alyja HWHUIUJaTOp Tpey3uMama CBOje KOMIIETEHIMjEe YYWHHU
JOCTYITHUM TMpey3eTo] opranuzanuju. OBO MOCEOHO MOXKe OUTH PEIEBAHTHO 32 Mame M
cnabuje pa3BUjeHE OpraHu3aluje, 4Ydju KM T[OCEAy]y OCHM 3Hamka M BEUITHHA U
pENIeBaHTHY M CaBpEeMEHY TEXHOJIOTHjy, HHOBAaTHBHE METOJE paja W yIpaBibama. Melhyrum,
Moryhe Cy U Japyradmje OKOJIHOCTH, TJIe C€ 3Hame TpaHc(hepule o1 Mpey3eTe OpraHu3aimje
Ka MHUIHjaTOpy Npey3nuMama. Kako je 4ecTo MOTHB Ipey3uMama JI0J1a3aK 0 BPEIHUX 3HAmka
U CIIOCOOHOCTH, TaKO3BaHU pesep3ubunnu mpaucgep 3Hama Huje uzneHalyjyhu. Crora, ocum
MpHUCTYNa JEUHCTBEHOM JbYJCKOM KalMTaly, OpraHu3aluja Koja BPIIU Mpey3uMame MOXKE
YHanpeauTH COINCTBEHO 3HAaWk€ Ha OCHOBY MH(pOpMalMja KOje ce TUYY JIOKAJTHUX TPIKHILTA,
MmoTpomiaya, BUXOBUX MOTpeba u cimuHux pasnora. Konauno, ymecto TpaHcdepa 3Hama
n3Mely opraHuzaiyje, ’bUXOBH 3alOCIICHH MOTY ITYTEM KOOIepallrje U 3ajeTHUYKOT yueHa
Pa3BUTH NOMNYHO HOBO 3HAMe, KOje he OMTH y CKIIaay ca JaTUM OKOJTHOCTHMA M CTPATETHJOM
axkpusunuja ([Tokpajuuh u CaBosuh, 2011; CaBoBuh, 2018).

Madsen u cap. (2002) uctuuy ma OuTHY yjory y TpaHdepy 3Hama HMa JbYJICKH
karuTan. [loBe3aH ca WHOBATUBHUM M KPEAaTUBHUM TIOHAIIAKBEM 3aINlOCICHUX, JbYICKH
KaluTall MOJICTHYE Pa3BOj MOTIIYHO HOBOT 3Hama. MelhyTuMm, yKOJIMKO je opraHuzanmja y
onpelheHoj Mepy pUTHIHA, OJTHOCHO HE JKEJIU J]a ce OJIPEKHE HEKUX PAaHUjUX PYTHUHA M 00JIMKa
3HaWka KOjU HHCY TEHEPUCAIM BPEJIHOCT, HAKOH AaKBU3WIMja CTENEH pa3Boja JbYACKOT
KanuTana Ouhe MamH. AyTOpU TpeIaXy MOJIENI pa3MEHE 3Hama KOju Ce CacTOju U3 TpHU
AKTUBHOCTH:

1. Bapwmjanmja — reHepucame MOTIYHO HOBOT 3Hamba y OpraHu3aluju,

2. pereHiuja — Mmoauukanuja, yHamnpeheme 1 yyBame NPeTX0AHO TeHEPUCAHOT 3Haba U

3. nucmep3uja — JeJbemhe 3Hama YHyTap OpraHusanuje win usmel)y opranuzanvja u
MojeIMHaIa.

VY tpancoepy 3Hama u3Mel)y opranuzanmja npecyHa jeé KOMyHHUKaluja, Ipyu 4eMy ce
y MpoLecy KOMYHHMKAIMje MOpajy KOPUCTHUTH Pa3IUuUTH MEIHjU, a Harjacak Mopa OUTH Ha
JMYHUM KOHTaKkTHMa u3Mel)y 3anocneHux. HTeH3uTeT KOMyHUKalje Mopa 6utu Behu Hero
MHaue, Kako OM ce OTKJIOHMJIA aHKCHO3HOCT M Y3HEMHUPEHOCT 3al0CICHUX HAKOH aKBU3HIIMjA
U elMMUHHCcale cBe Oapujepe y pazmenu 3Hama (Ranft, 2006; Junni u cap., 2012; Bresman u
cap., 2010).

VYBaxaajyhu comuo — kyaTypainHe quMmeHsuje, Sarala u cap. (2016) uctuuy cnenehe
O6uTHe PakTope KOju MOTY CTUMYJIUCATH Pa3MEHY 3Hamba u3Mel)y opranuzanuja:
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e [loBepeme: mocrojame MOBEepeHa U3Mel)y 3armoCIeHuX MOACTUYE Pa3MEHY 3Hamba, C
003MpOM J]a caMO 3HAWE JI0Ja3U U3 KPEAUOWITHUX U3BOPA U TIOCTOJH TapaHIja J1a ce
oHO Hehe Ha HEKH HA4MH 3710yNOTPEOUTH.

e lcKkycTBO: YKOJHMKO je OpraHu3aliija U paHuje UMaja UCKYCTBa y pa3MEHHU 3Hamba, TO
he u oBoOT MyTa NEJbEHHE 3HAA BEPOBATHHU]E OMTH €(EKTHBHO.

e BemruHe 3anociIeHNUX: OHU 3allOCICHN KOJH MMajy IMIMPOK CIIEKTap 3HAamka U UCKYCTBA
nMajy Behn moTeHnujan ga ocTBape 1o0pe pe3ynraTe y pa3MeHH 3Hama ca Jpyruma.

e [loHamame 3amoclIeHUX: IMOCTOjalbe (PIESKCHOMITHOCTH 3amloCICHUX MOACTHYE U
OJIAKIIIaBa Pa3MEHy 3Hama, ¢ 003UPOM J1a IOCTOjU Behu cTerneH mpuxBaTama IpOMEHa.

e [lpakca ympaBibama JbYJICKMM pecypcuma: ga Ou ce oOe30eamiia pa3MeHa 3Hama
n3Mely MHTEerprucaHnX OpraHM3aldja, IpaKca yrnpaBibamkba JbYACKHUM pecypcruMa Mopa
outn yjenHadeHa u3Mely opraHuzaiuja, Kako Ou ce o0e30emquia MpaBeIHOCT M
JEIHAKOCT MPUMEHEHUX aKTUBHOCTH.

VY Tpancdepy 3HaWa, KOPUCHU MOTY OUTH OJApel)eHH MeXaHU3MH KOjU OJIAKILaBajy
NeJbelhe MHPOpMaIMja U KOMYHUKAIM]y u3Mely 3amociieHnX, TMOMyT pPEJOBHUX CacTaHakKa,
0a3a 3Hama, poTalMje Mocia, 0O0yke W pa3Boja, MHAWNBUIyATHUX CacTaHaKa, IMHCAHUX
U3BEIlTaja, MeJJIoBa, BUICOKOH(EPEHIMJCKMX U Tene(OoHCKUX T03MBa, MEHTOPCTBA,
dbopmupama TpPEHMHI | II€HTapa 3a pa3Boj 3HAWma, KA0 U YyIOTpeOe pasIuuUuTHX
MYATHME/IMjaTHAX aaTta, TOCeOHO OHMX KOJH CY KapaKTepUCTHYHH 3a JUTHUTAITHO OKPYKEHE
(Brochner u cap., 2004; Stevens, 2010). I'oBopehu u3 nepcnekTuBe Jbyackor kanutaia, Chen
u cap. (2009) uctuuy na je 3a TpaHcdep 3Hama oJ Hajseher 3Hauaja MPETXOJHO MOCTOjaE
cnenu(pUUHUX 3HaKka W BEIITHHA 3alOCICHUX, KOju TMoBehaBajy cTemeH KOMyHHKaldje H
WHTEpaKIHje, JOK Ce Kao APYrd 3Ha4yajHu (PaKkTOpH MCTHUUY MOBEpEHmE M3Mely 3amocieHux,
BHCOK CTETICH OpraHU3aIloHe OCBEheHOCTH, ayTOHOMH]a U ACIICHTpau3aIuja o TyIrnBamba
u oxaromapajyha mH(popMammoHa MOJIpIIKAa TEXHOJOIIKOT OJeJheHha. Benuky ymory mma u
Mpakca yrnpaBjbamba JbYACKAM PECypcHMa, MyTeM KOje MEHalepu Mopajy HACHTH(PUKOBATH
3HakEe Yy OpraHu3anuju, MojicTahu W yHampeauTH KOMYHUKAIU]y u3Mely 3amocieHuX,
00e30enuTu oaroBapajyhu nporpam tpancdepa 3Hama M NMPYKUTH OAroBapajyhy moapuiky y
OBOM IIPOIIECY, MOTOTOBO TPEHUH3UMA M oAroBapajyhum crparernjama motuBanuje (Razak u
cap., 2013).

NMmminuTHO 3Hame, 3a Pas3iuKy OJ CKCIUIMIMTHOT, HE MOXE C€ TakKo JIaKo
TpaHc(hepucaTd y KOHTEKCTY akKBHM3HWIIMja, YIPaBO 3aTo INTO je HeroBa Koaudukaiuja
otexkana. Jla 6u ce ob6e3bemuiia couujansanyja U eKCTepHaINU3aIKja, OJHOCHO MpeBoheme
UMIUTUIUTHOT y UMIUTMIUTHO U €KCIUTMIUTHO 3Hame, MOTpeOHa je Impe cBera MHTEH3WBHA U
nyOoka KOMyHHKaIMja u3Mel)y 3amociieHux, Kako ycMmeHa, Tako u mucana (Ranft, 2006).
VYuecHuuu y TpaHcepy 3Hama IOpe] CaMMX 3Hamba MOpajy HMMaTH U CHOCOOHOCT
KOMYHHIIMPamba HCTOT, KA0 M CIIOCOOHOCT JIOJIATHOT y4erma W ycaBpluaBama. M3melhy mux
Mopa IOCTOjaTH MOBEpEHE Ja aTo 3Hame Hehe OMTH 310ynoTpedsbeHO, ITO MoJIpa3yMeBa
MO03HaBakbe€ MOTHBA CBHUX Y4YECHHMKAa y TpaHcepy 3Hama. Kako je MMIUIMIMTHO 3Hame
CYNTHJIHOT KapakTepa, MoTpeOHEe Cy 4YecTe OTBOpEHE KOMYHHKAallMje M CacTaHIM, Kao U
MelyycoOHO pasymeBame. O KOPUCTH MOKE OMTH U M3rpajiba peNalMoHOr KamuTaja, KOju
nosipasymeBa Mel)ycoOHO ympekaBame 3aloClIieHMX M OpraHu3alija, ca IubeM noBehane
pa3MeHe 3Hama. HaBejeHu kamuTanm MOXe KpeupaTh HOBU MJIEHTHTET U CHCTEM BPEIHOCTH
OpraHuzaigje y KojuMa Kpeupame U JeJbehe 3Hamba HUMajy LEeHTpalHy no3uiujy. Taxsa
OopraHu3zaiifja pasBHja KyATypy y KOjoj ce TpaHc(ep 3Hama jeAHOCTaBHO IMOJpa3zymMeBa
YKOJIMKO C€ JK€JIM OCTBapUTH KOHKYpeHTcKa npenHoct (Ranucci u Souder, 2015).
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4.2. CTparteruje ynpaB/bamba OpraHu3alioOHOM KYyJITYPOM

HemoryhHnoct ocTBapuBama >KEJbEHOT HCXOJa AaKBU3WIMja, OJHOCHO IOCTH3amba
KeJbeHUX neppopMaHCH, OCBajarba HOBUX TPIKHIITA MM MPUCTYI HOBUM 3HABUMa, YeCTO je
Y3pPOKOBaH Pa3NUYUTUM KyJATypaMa OpraHu3alnuja Koje MpUCTyIajy UHTerpucamy. Mehyrum,
MapagoKCAIHO je IITO YIPKOC 3HA4ajy HaBeIEHOT mpobiemMa W MocTojama 3HadajHOT Opoja
pasoBa Koju ce 0aBe HaBEIECHUM MPOOJIEMCKUM IMOAPYYjeM, MCHAIIEPH jOII YBEK HE MPHUIA]y
OBOM MHUTamky JOBOJFHO NAXKIE MPUIMKOM peain30oBamba aKBU3WIMja, Ta Kao pe3yiraT
MOTLEHUBAakba KYJITYPOJIOIIKE pPA3JIMKe OpraHu3alyja JoJla3d J0 OJICYCTBA OYEKHMBAHHUX
uHTerpanuonux Hamopa (Marks u Mirvis, 2011). Yak ykoimko ce cyap pa3iudauTux KyJaTypa
¥ HE JIOTOJIM, BEPOBATHO je Ja he ce KynType ABe opraHuzaiuje MehycoOHO pas3iMKoBaTH,
LITO 3aXTeBa yNpaBJbayKu MPUCTYI MEHAIMEHTa Kako Ou ce n30eriu npoOiaeMu 1 HeKeJbeHa
MOHAIIaka 3aloCieHNX, KOja MOTY BOJUTH TaJy NPOAYKTUBHOCTH W OPTaHHU3AMOHHUX
nepdopmancu (Bijlsma — Frankema, 2001). Kaga je ped o akBu3HIMjaMa KoOje Ce pean3yjy
Ha MelyHaponHOM HHBOY, Tpeba uctahu ga y TOM ciydajy HE J0Ja3d caMmo J0
CYIPOTCTaBJbakba Pa3IMUYUTHX OPraHU3alMOHUX, Beh U HalMoHaIHUX KynTypa (Schoeenberg,
2004; Ahammad u Glaister, 2013). OTyaa Benuka Ky/lTypajlHa JUCTAaHIIA MOKE J0JaTHO
OTEeXXaTH TIOCIIOBakh¢ HAKOH aKBU3WIIMja, Oyayhu na opraHu3zanuje W3 paziIuduTHX JIpKaBa,
OJTHOCHO HAI[MOHAIHUX KYITypa, UMajy pa3IMYuTe CTaBOBE NMpEeMa PU3HKY, ayTOHOMHUJH Y
OJUTyYMBamky, HHOBHpakY, a y oapeh)eHOM cilydajy W mpema M3rpajmbu JbYICKOT KaluTaa,
OJIHOCHO CIlenn(PMYHMX 3Hamba W BEIITUHA. Y KOJHMKO ce 00e30eau oaroBapajyha uHTerpammja
Pa3NMMYUTHX KYJITypa, OpraHu3aIyje ¢y y CTamy Ja MOTIYHO MCKOPHCTE CBOje CHAare HaKOH
CIPOBEICHUX aKBH3HIIMja U OCTBApE JKeJbeHy KOHKYpeHTCKY mpeanoct (Bijlsma — Frankema,
2001). 36or Ttora Huje u3HeHalyjyhe INTO MeHayepW y NPOIECY aKBHU3HIIHja HACTOje
UIeHTU(UKAIM]U W TIpey3UMamky OHE OpraHM3alje Koja MMa HACHTHUYHY OPTraHU3alluoOHY
KynTypy, Oyayhu ma je untaB mporec ocTapuBama XKeJbeHUX MepPOPMAHCH Yy TOM CIydajy
ymuorome osakmiad (Lodorfos u Boateng, 2006). JacHo je, HapaBHO, Aa je TaKBO HEIITO Y
CaBpEeMEHHMM YCJIOBHMa IMOCIOBamba BEOMa TEIIKO, MOTOTOBO 300T TOra IITO CYy TJIaBHU
WHUIMJaTOPU aKBU3WIIMja MYJITHHAIMOHAIHE OpTaHW3alldje, KOje Joja3e W3 Pa3BUjCHHUX
TP>KUILIHUX PUBpPEA.

Benuke pasnuke y KynTypH, Koje JOBOJIE O CyAapa OpraHu3allMOHUX U HAIMOHAIHUX
KyATYypa, CTBapajy pacT (IIyKTyaluje W alCeHTHU3Ma, MaJ MOTHBAIMje W OpPraHU3aluOHE
nocsehenoct. OBO je MOCEOHO OMACHO YKOJMKO CE Paad O JbYACKOM KaluTajly, HOMYT TOTI
MeHaljepa KOju MMajy jeMHCTBEHAa 3Hama M BemTHHE. HoBe opraHu3anmoHe OKOJIHOCTH
HAaKOH aKBU3MIIMjA, KOje TOJIpa3yMeBajy MPOMEHY BpPEIHOCTH, CTaBOBAa, BHU3HU]jE, MUCH]JE U
KyJATYype OpraHu3aiuje, CTBapajy HOBE pajJHEe yCIIOBE Y KOjHMa 3aIll0CIICHH KOjH NPEACTaBIbajy
JbYACKHM KamuTal HeMajy BUIIE HCTY MO3UIM]y, CTaTyC y XWjepapXuju, MOCIOBE KOje Cy
o0aBJsbaii, KOMIICH3ALIMje U WACHTHTET KOjH Cy CTBOPHJIHM Yy TOKY paja, ycie] uera JOHOCe
OJUTyKy O HamymTamy opranusanuje (Weber u cap., 1996; Weber u Tarba, 2012; Casosuh,
2017).

W3paxeHne KynTypajdHe pa3iuKe MMajy HEeraTWBaH YTHIA] M Ha MpPOIEC CTBapama
3HaWkha y aKBH3WIMjaMa, KOjU TPEICTaBjba jeJHY O] IIEHTPAIHUX AKTUBHOCTH H3TPaIHHe
JpyacKkor Kanurtana. OHe opraHu3anudje Koje Cy NpEeBHIIEe PUTHIHE, KOH3EpBaTHBHE W YUjU
3al0CJIeHU HE JKele Jla Ce OJIPEKHY TPaJUIMOHATHUX PYTHHA M BPEIHOCTH, ACCTHMYIHIIY
CTBapame M TpaHcdep 3Hamba ca IPyroM OpraHu3alrjoM ca KOjoM Cy U3BpLIMIIEC HHTETpalHjy.
Jla 61 ce 00e30e110 pa3Boj JbYACKOT KaluTaia, OpraHu3aloHa KyJaTypa Mopa OMTH TakBa Ja
CTUMYJIUIIIE KPEaTHBHOCT U MHOBATUBHOCT, HETYj€ CHCTEM BPEIHOCTH Y KOjeM Ce TOJCTHUYE
ydele M pa3MeHa 3Hamkba U MOpa IMOCTOjaTH CTaB 3alOCICHUX y KOjeM ce MpOoIeC ydema
UCTHYE Kao KJby4aH Y OCTBapHBamky KOHKypeHTCKe npenHocTH (Alavi u cap., 2005).
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YupaBpame KyITypoM U KpOC — KyITypalHa HWHTErpamuja Hacroje aa obesdexme
OanmaHcHpame pas3liiKe Koje TMocToje mMel)y OpraHM3alMOHUX W HAMOHATHUX KYITypa U
MIPOMOBHIITY HOBE BPEAHOCTH, BM3H]y, MHCHU]y W KYITypy OpraHusanudje, Kojuma he ce
SIIMMUHHACATH CBH HETATUBHU W HEXKEJbeHU e(EeKTH KOjU Ce THYy MMOHAIllalka M pPeakiluja
3aIoCciICHUX, YnMe he ce 00e30eInTH MO3UTHBAH YTHIA] Ha OpraHM3auoHe mnepdopMaHce
(Weber u Menipaz, 2003; Zhu u Huang, 2007). [la nu he pasnuke y KynTypd HMaTu
MO3UTHBAH WJIM HETaTHBAH YTUIAj Ha TepdopMaHce, 3aBUCH o HeKoJIHuKo ¢akropa (Marks u
Mirvis, 2011):

e [IPUPOJEC U CTEIICHA PA3IMKE Y KYJITYpH,
e cTeneHa MHTEPBEHIM)je MEHAIMEHTA Y )b UXOBOM yOlIakaBamwy U
® OCTBapeHOI CTeleHa UHTErpaluje.

VYTuuaj kyatype Ha ocTBapeHe nepdopmaHce, Kao U Ha PeTeHIIH]Y JbYACKOT KaluTana,
3aBUCHM M O] Jpyrux Qaxropa, NHONYT MPUPOJE aKBU3MLHMja. YKOJHUKO C€ pagud o
MpUjaTeJbCKUM aKBHU3UIIMjaMa, y BEJIMKOM Opojy cCilydajeBa 3amocieHH ca crenuGuuaHumM
3HakbUMa OCTajy JIOjaJHU OpraHM3aIlMju, Ta Ce YCJIea pEeTeHIM]e JbYJICKOT KamuTaia
OCTBapyje TMO3WTHBAH yTWIA] Ha opraHm3anuoHe nepdopmance. CympoTHO je KO
HETIPH]jaTeJbCKUX TMPEy3uMama, Te C€ MEHAIMEHT OpraHu3allrje WHHUIMjaTopa Mpey3uMarma
MOHAIIa JIOMUHAHTHO y OJHOCY Ha MEHAIMEHT Ipey3eTe OpraHu3aldje, YuMe ce Aemyje
HETaTUBHO Ha PETCHIU]Y W MOTHBAIM]y JbYACKOT KamuTajia, yCIIe] 4Yera JIOoJia3 M JI0 Tajia
ocTBapeHux opranmzanuonux nepdopmancu (Weber u Schweiger, 1992).

Chatterjee u cap. (1992), Schoenberg (2004) u Horwitz u cap. (2002) xao OuTHy
JICTEPMHUHAHTY yclieXa aKBU3UIMja UCTUIY Kyamypainy yckiahenocm. CIAYHOCT, OJHOCHO
yckial)eHOCT OpraHM3alMOHUX KYITYpa, MOJApasyMeBa Mally PasjivKy WIH HISHTHYHOCT y
MOTJIely OpraHW3allMOHE BHU3HMje, MHCHje W OCHOBHHX BPEIHOCTH Yy TIOCIOBamkbYy JBEC
opraHuzamyje Koje Bpuie akBusuiMjy. I[locrojame yckimaheHOCTH KylnTypa JJOBOJAU IO
MOTHBAIIMje, TOCBENEHOCTH U PETEHIIH]e 3aI0CICHUX, ITO Y KOHAYHOM BOJM KOHKYPEHTCKO]
npenHoctd. Mnak, Tpeba uMatu y BUAY J1a TPEBEIMKa YCKIal)eHOCT, OJTHOCHO MJCHTUYHOCT
OpraHu3allMOHUX KYJITypa, MOXE HMaTH H KOHTpaedekre. Y TakBUM OKOJHOCTHMA
JECTUMYIIHINE CE KPEaTUBHOCT U MHOBATHUBHOCT 3aIlOCIICHUX, OTKa3u ce Jajy MHoro uernrhe
HETo MHayYe, a TO CBaKaKo JIeTyje HEraTUBHO HA KOHAYHU PE3yJTaT MOCIOBamba.

Ocum xyntypanne yckinahenoctu, Bijlsma — Frankema (2001) wuctude 3Hayaj
KyJITypaJlHOT TIOTEHIMjala W KOMIIETGHTHOCT MeHayuMmeHta. Kama je ped o TpBOM,
KYIMypaiHu nomeHyujal TpeacTaBba OHE KapaKTEPUCTHKE OPraHHM3allMOHE KYJIType Koje
MOry OMTH O] 3Hauaja 3a PETEHIN)Y JbYJCKOT KamuTajla U OCTBapeHe nepdopmaHce, MOMyT:
WHOBATUBHOT TMOTEHIIMjaa, OJHOCHO MOTyhHOCTM J1a ce OCTBapu KpPEaTHMBHOCT W
WHOBAaTUBHOCT 3aIlOCIICHHX, TIOBEPEHa Koje nocroju u3melhy kosera u HanpeheHux, y3ajamHe
3aBHCHOCTH, OJTHOCHO CIIOCOOHOCTH Jia C€ pajd y TUMY U 3ajeJHHYKUA TCHEPUIIC 3HAMC.
Komnemenmunocm menaymenma Tpeba mocMaTpaTd U3 LIUPE MEPCIEKTHBE, OJHOCHO Kao
CIIOCOOHOCT MEHAIIMEHTA JIa:

® U3BpIIM YCNEUIHY MPOILEHY KapaKTepUCTHKa OpraHu3alije mpe npoleca akBU3UINja,
IITO je 3aJaTaK y JOMEHY TpolieHe ynTaBe opranusanuje (eurit. Due diligence),

e M3ajHHpAa HOBY CTpaTerujy InocioBama Koja he OMTH y cKialy ca H3MEHEHUM
OpraHu3alMOHUM OKOJIHOCTUMA U IIMJbEBUMA aKBU3UIIM]a,

e 00e30enu oarosapajyhy opraHnsanuony CTpyKTypy kKoja he omoryhutu octBapuBame
BU3HjE, MUCH]E U ITUJbEBA U

e yOyaxu pa3iMKe y KyJTypama opraHusaluja.
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Kao mto ce u3 HaBeICHOT MOXKE 3aKJbYYHTH, 33JaTaK MEHalepa JbyJICKHX pecypca
jecre na y pasnuuuTUM (asama mpoleca akBH3UIMja OCTBape ojAroBapajyhm crermeH
yIpaBjbatba OPraHU3alMOHOM KYATYPOM, NpH 4YeMy he aKTHBHOCTH, IIMJBEBH M CTEIEH
OCTBapEHUX aKTUBHOCTHU 3aBUCHUTH YIPaBo o] (aze y K0joj ce Mpolec aKBU3HIIHja HAJIA3H Y
AaTOM MOMCHTY.

Paznmuke y Kyiatypu Mory ce mojaBUTH jomn y (asu mperoBapama, anu epekTtu Te
pasnuke 10 m3paxkaja jJoja3e kaaa Hactynu mporiec mHTerpamnuje (Tanure m cap., 2009).
Crora ympaBspame KyJITypOM 3allOUMEE pa3yMEBamkEM Kako JI0 Cyaapa KylITypa, OJHOCHO
npobsemMa ycnen KyITypalHUX pa3IMdUTOCTH, MOXKE JOhHM, INTO ce yriiaBHOM OJBHja Y
Hekosnko ¢asza (Marks u Mirvis, 2011):

e Ha caMOM IIOYETKY, 3alOCIeHH MEPHUNNpajy pa3iuKy Koja MOCTOJU U3Mel)y BUX U
3aroCIICHUX KOJU J0Jla3e M3 OpraHu3alidja ca JApyradydjoM KyiaTypoMm. Y oBoj ¢azu
3aIlOCIICHH C€ UCKJbYUYMBO OPUJEHTHITY Ha HAaBEACHE PasiIiKe,

e y HapenHoj (a3u Jonazu a0 yBehawa paznuuutocTH. HakoH H3BEcCHOT BpemMeHa
MIPOBEICHOT Y OTICEPBANMjH KYJITYPAIHUX pa3jfKa APYyre CTpaHe, 3al0CICHU MMOYNbY
TepIunupane pasinke 1a ysehasajy,

e kao pesynrar yBehama TMEpUUNIUPAaHE PA3IUYUTOCTH, JOJNA3H JIO pa3BUjamkba
CTepeoTHIa IpeMa JIpyroj CTpaHHu,

e y KOHA4YHOM, 3alOCJICHH pa3BHjajy CTaB ,,MU‘ HACYNpOT ,,0HHU, MITO JOBOJU IO
oOycTaBibamba KoOOIEpalje, pa3MeHe 3Hama M THUMCKOr pamga. Kao koHauHa
MOCJIeNIIa, OPTaHu3aIMoHe nepdopmMaHce TOUNBY 1a OIajajy.

[To3HaBame TUIMYHOT OOJIMKA MMOHAIIAKA 3ATOCICHUX MPUIIMKOM CyIapa Pa3InIuTHX
KylITypa TOTpeOHO je Kako OM ce y caMOM TOYeTKYy Mpolieca akBU3MIMja 00e30emmiia
oarosapajyha ocHOBa 3a ynpaBibamke KyaTypoM. [Ipe Hero mTo mporec akBU3HIHja OTIIOYHE,
MEHAIMEHT OpraHu3alijeé WHUIHjaTopa TMpey3uMama MOpa U3BPIIUTH EBalyallu]jy
MOTEHIMjaTHOT MMapTHEpPa U OIICHUTH CTENEH KYITypalHe ycKial)eHOCTH, OJTHOCHO pa3JiuKe.
Hageneno moapa3zymeBa NpelMMUHAPHO MCIIUTHBAKE CTpATeTrHja, MHUCH]jE, BU3UjE U IUJbEBA
opramusaije, ITo je 3a7aTak y OKBUPY IpOIcHE KyaType opranusammje (eura. Cultural due
diligence) (Schraeder u Self, 2003).

Ilpoyena xynmype opeanusayuje MOXE C€ CXBAaTHUTH Kao TIporec neduHHCcama,
UCTpaXKMBamka M KyITypaJlHE IPOILEHEe OpraHusandje ca Kojom he ce HM3BPIIMTH IpoIec
aKBU3MIIMje, Kako Ou ce naeHTH(UKoBaI oapeheHn npodbaeMu MoBe3aHu ca KyJITypoM, IpU
yeMy caMm Tpolec Tpeda pa3IMKoBaTh OJ] MPOLEHEe JbYJICKHX pecypca, C 003UpOM Ja MOKpUBa
pasnuuuTe o0JacTU OpraHu3alldje, MOMyT MHUCHje, BU3H]jE, LINJbEBA, MOCIOBHE ¢uno3oduje,
KPUTUYHUX (paKkTopa ycmexa, JUIEepPCTBA, OPraHU3alUOHE CTPYKTYpEe, CTUIIOBA yIpaBibamba U
tako nabe (Panda, 2013; Tacono, 2011; Casosuh u ITokpajuuh, 2013). Ha ocHoBy mporieHe
OpraHM3alMoHe KYJIType CTBapa ce aJiekBaTHa WH(POPMAIIMOHA OCHOBA 3a JOHOLICHE O/ITYKE
y TOIJIeAy Tora Ja JIM TNPHUCTYIUTH aKBU3ULUJU ca HaBeleHOM opraHuzaunujoM. Crora,
IPOIIEHa OpraHM3allMOHE KYyIType Mojpa3yMeBa HE caMO KyITypalHy aHanu3y, Beh u
IpoIeHy nocrojehux M MOTEeHUMjaTHUX pU3MKa MOBE3aHUX Ca KYIATYPOM M 3alociIeHuMa U
nebuHUCambe 1aHa KynTypanHe uarerpanuje (Warter u Warter, 2015). Mosxe ce 3ak/byduTn
Ja TpUMEHa IIpoleca IpOLEHe OpPraHM3alMOHE KYJIATYpe OpraHu3aluju Koja HMHULUpA
npeysumame 06e36ehyje (Panda, 2013):

e yaeHTH(HKAIM]y OpraHusanuje koja he ce mpey3eTd Ha OCHOBY KpUTepHjyMa
KyITypajiHe yckiaheHoCTH,
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e pa3yMeBame pasjora HEraTHBHOT TIOHAlIamka 3allOCICHHX, MOMYT AaHKCHO3HOCTH,
cTpeca, cTpaxa uim oeca,

L eHI/IMI/IHaHI/ij AHTAarOHUCTUYKUX CTABOBA 3aIIOCJICHHUX HACTAIIMX YCJICH KYJITYpPaJIHHUX
pasiuka,

® pa3BOj CTparervje ympaBjbama KyITypoM Kojom he ce o0e3beautu peTeHIHja
3aIllI0CJICHUX Ca CHCHI/I(bI/I‘-IHI/IM 3HaAkbUMa U BCIITHHaAMa.

Jlakie, mpolieHa opraHu3anuoHe Kyntype obe3belyje oarosapajyhy nnpopmanmony
OCHOBY 3a JIOHOUICHE OJUTyKa O aKBU3WIMjaMma, ajl OCHM Tora omoryhaBa ny0sbe
pa3yMeBame pasyiora HETaTUBHOI IIOHANIama 3arlloCiICHUX, Ha OCHOBY dYera ce MOry
OTIPENIeTTUTH OJiroBapajyhe crpaTeruje ympaBbamkba JbYIACKAM pecypcuma, Kojuma ce y
KOHayHOM 00e30eljyje u peTeH1nja u pa3Boj JbyACKOT KanuTaia.

[TpobnemMu Be3aHU ca KyITYpOM HAcTaBjbajy c€ M y a3y MHTErpairje opraHusaimja.
Kao pesynraT HOBOHACTaIMX OpPraHU3AIMOHUX MPOMEHA, 3aM0CICHH TIOYHbY J1a HCII0JhaBA]y
HU3 HEraTHBHMX peakliyja, yciel HejacCHE M JIBOCMHUCIEHE Mmo3uuuje y OyayhHocTH, Kao u
300T HajaBJb€HE CTpaTerHje CMamlBamka Opoja 3aloCIEeHUX, pealoKaldje y JpyruMm
OpraHu3anMoHuM (yHKIMjaMa W T'yOWTKa JOTajaiimer cratyca (akynmypamuenu cmpec).
CreneH KylITypaJTHUX IPOMEHa y OpTraHU3alHMjd MOKe OUTH Pa3IMUUT U MOXKE CICIUTH HEKe
on cneaehux obmuka (Marks u Mirvis, 2011):

1. OuyBawe oOpraHmzalMoHe KYJIType: 4YecTo Yy cilydyajeBUMa MamUx O0OJuKa
WHTETpHCamka, KaJa Ce JKeJIW OCTBAPUTH KOHTPOJHH YIEO BIACHHUINTBA. Y OBOM
citydajy o0e opraHu3ailje HacToje Ja 09yBajy CBOje KyIType.

2. AncopOuuja: mpeys3era opraHu3amyja HacTOJU Ja Yy MOTIIYHOCTH NMPUXBATH KYITYPY
opraHuzamyje Koja BpmM mpey3umame. OBO je 4YecT cliyda] y XOPHU30HTATHUM
aKBU3HIIM]aMa.

3. OOpHyTO Tmpey3uMame: OpraHu3amMja Koja BpIIM TMpEy3uMame HEKe Jpyre
OpraHu3aliyje ICTOBPEMEHO MPHUXBATa U HCHY OPraHU3aIMOHY KYJITYPY.

4. Hajb6osee oa 00e KyaType: YMECTO Ja ce MPUXBATH WIM OJ0AIM Y MOTIIYHOCTH jeIHA
WJIU JIpyra KyJITypa, OpraHu3aliyje IpoHajia3e OHO IITO je Haj0oJbe y 00€ U CUHTE30M
HACTOj€ JIa CTBOPE MOTIIYHO HOBY KYJTYPY.

5. Tpanchopmarmja: 06e opraHu3aiyje Koje BpIIe MpoIlec Mpey3uMama 010aIlyjy cBoje
OpraHu3aIMoHe KYJIType ¥ Kpeupajy MOTIIYHO HOBE.

W3 HaBeneHOr ce MOXKE 3aKJbYYHTH Jla KyJITypalHa pa3jivKa HE Mopa OWTH BEJIUKU
po0JieM YKOJIMKO Cy OpraHM3allfje y CTamy Ja Kpeupajy HOBYy KyJATYpy Koja je mpuiarohena
JaTUM OKOJHOCTHMA. J[a 6u ympaBibamke KyJITypoM Ha Taj HAYuH 00e30eausno epexTUBHOCT,
MOTpeOHO je UCHoIITOBaTH ojpeheHe MmpuHIMIE yrpaBibamba. 10N MEHAllepd MOpajy jacHO
nepuHUCATU IUJbEBE U BU3Ujy OyayhHOCTH y K0joj opraHusaiiyja >kenu a ce Hahe, a motom
72 MCTe KOMYHHIMPAjy aKTUBHO CBHM 3allocieHUMa. MeHayepu JbyACKHX pecypca Mopajy
CIMO3HATH TMOHAIIaKke 3all0CIeHUX U NMPUXBATUTH HBUXOBE €MOIMOHAIHE peaklyje, Kako Ou
nedunucanu oxarosapajyhy crpaterujy xojom he um ce moauhu Mopal U MOTHUBHCAHOCT.
VcToBpemMeHo, 3alloCciIeHH Ce MOpajy aHrakoBaTH Y IMpOLECy CIpoBolhema akBU3UIHUja U
YIOKUTH MaKCUMaJIHM Hallop Ja ce MpoIlec 3aBpIIM OHAKO Kako j€ IJIaHUPaHo, Y3
HCTOBpEMEHO 00aBJbamkh€ CBaKOJHEBHHX o00OaBe3a. Jla Ou To Oumo moryhe, moTpeOGHO je
WHTEH3MBHM]€ KOMYHMLIMPATH Ca CBUM 3allOCICHHMA M Y Ty CBPXY KOPUCTHTH DPa3INUUTE
komyHuKaione meauje (Nguyen u Kleiner, 2003).

VY moct — uHTErpaiuoHoj $azu akBU3UIMja CIEIU HpPOLeC akyaimypayuje, KOju ce
MOJK€ CXBATUTH Ka0 OpraHM3allMOHa MPOMEHA Koja je HacTajla CIajaleM JBe WM BUILE
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pasnMUUTUX opraHm3anuoHux Kyiatypa (Weber m Schweiger, 1992). VBaxkapajyhu crenex
MOBE3aHOCTH, OJHOCHO PAa3IMYUTOCTH aKBH3HIIMjA, KA0 U CTETEH KYIATYPaIHE Pa3IHIUTOCTH,
aKyiITypalyja MOXKE CIEAWTH JeAHY OJ deTupu ¢GopMme: HHTErpauujy, acuMHIAIujy,
cemapanujy u aekynrypanujy (Nahavandi u Malekzadeh, 1988) (Cnuka 18).

Cauka 18. AkyJarypanuja y npoiecy akBu3unuja

MynmHrynTypanue VHHEYITYpanHe

AKBHM3HLIH]E AKBH3IMLIH e
[loeezaue
AKEMIHLIH]E

HuTterpanuja AcHMHETaOH]a

Cenapanuja AdeKyaTypanHja
Henoeezaue
AKBHMSHLIH]E

HU3eop: Nahavandi, A., u Malekdzadeh, A.R. (1988). Acculturation in mergers and acquisitions. Academy of
Management Review, 13(1), ctp. 84.

Unmeepayuja, ¥ao 0OMWK aKyilTypalgje, jaBjba C€ Yy CIyd4ajy TIOBE3aHHX U
MYJITHKYATYPAJTHUX aKBU3HIMja. Y OBOM cCllydajy, 00€¢ opraHusaiuje HacToje Ja cadyBajy
CBOjy OpraHM3aIlMOHY KYITYpy W HACHTHTET. 3amociieHHn o0e opraHu3auuje 3aapXkKaBajy
JOTaJallbh CHUCTEM BPEIHOCTH W CTAaBOBA, alld Cy BOJPHM Ja HM3BpIIE HWHTETpUCAIE ca
IPYroM OpPraHu3alMjoM. YKOJIUKO Cy 00e OpraHu3alMOHE KYJIType jeANHCTBEHE U MOTY
oMoryhuTH ocTBapuBame OJIp)KMBE KOHKYPEHTCKE NMPETHOCTH, MHTErpanuja je IMOTeHIUjaTHO
noOpa cTpaTerwjcka OJIyKa, ¢ THM INTO MEHAlepH JbYACKHUX pecypca Mopajy YIO3HATH
3amocieHe ca MOTEHIMjaTHUM MTPOoOJeMrMa TTOBE3aHUX ca KyATYPOM, Ne(HHUCATH IIHJbEBE U
BPEIHOCTH KOjiMa Tpeba TEXHUTH, a CBAaKaKO PEJIEBaHTHA jeCTe eAyKaluja 3aroCICHUX KakKo
Ou ce cTekia J0AaTHA 3Hamba NOTPeOHa 3a MOCTU3ake J00pUX nepopMaHCH. YKOIMKO je ped
O TIOBE3aHUM M YHUKYITYpPaJTHUM aKBU3MLMjaMa (acumunayuja), 3amoClIeHU jeTHe
opraHu3zalngje cy NHoTIyHO CIIPEMHH Jja Ce OJPEKHY CBOje KYITYpe M MpUXBaTe Apyry. yiora
MeHaepa JbYACKHX pecypca y OBOM cCiydajy je na o6e36eme oxaroBapajyhu mporpam
cripoBolhera opraHu3anuoHuX MpoMeHa Op30 U epHKacHO, Y3 yBakaBame MoTpeda U 3aXTeBa
3anocnenux. Cenapayuja, ka0 OOMUK aKylTypalyje, jaBjba Ce y Clydyajy HEMOBE3aHUX U
MYATHKYJITYpaJHUX aKBM3MIIMja, a MOJpa3ymMeBa Ja 00e opraHu3zaiyje HacToje Ja OouyBajy
CBOje OpraHu3allMOHE KYATYpe, BPEIHOCTH M CTaBOBE, NpPU YEMy HCTOBPEMEHO HeE
UCI0JbaBaJy HaMepy Ja Ce MHTErpully ca JPyroM OpraHU3allijoM U HEHOM KYITYpPOM.
3amaTak MeHalepa JbY/ACKUX pecypca y OBOM CiIydajy jecTe Ja aJleKBaTHOM M MHTEH3UBHOM
KOMYHHKAIMjoM YyOese 3amocieHe Ja je aKkBHU3MIMja HY)XHa Kako OW ce yHampenuia
cTpaTervjcka nosuimja opranusamuje. [lopen tora, morpedHe cy u oapeheHe kommneHsauuje,
OJIHOCHO Tpenu3Ho ojapeheHe crpaTerdje MOTHBAIMje Koje OM TOJCTaKie 3amoclieHe Ha
KeJbeHO MoHalame. KoHauHo, dexyimypayuja jecte ciydaj HENOBE3aHUX M YHUKYJITYpPAITHUX
akBu3uLMja. He3agoBO/bHM — JOTafalIkboOM — KYATYPOM, BpPEAHOCTHMA M LUJbEBUMA
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OpraHm3alyje, 3amoCiICHH HAIYIITajy CBOJy KYITYpalHy Qri1o30Qujy U y capaibu ca IPyrom
OpraHu3aIijoM Kpeupajy MOTIIYHO HOBY OPIraHU3aI[MOHY KYJITYpY, ca HOBHUM BPEIHOCTHMA,
nsbeBuMa u crpaterujama (Nahavandi u Malekzadeh, 1988; Marks u Mirvis, 2011).

VYnpaame KyaTypoM Yy mpouecy aksu3unuja Lodorfos um Boateng (2006),
mocMaTpajy Kpo3 HEKOJIMKO pelieBaHTHUX (hasa, Koje cy npeacraBibeHe Ha Cruru 19.

Cauka 19. Ynpas/bame KYJITYPOM Y pa3inyuTuM (pazama akBU3ULIMja

oo ™
®daza mpeTIUTaHupama 1 Mpe CpoBolhema akBU3UIH]a

L

e 7\.
®daza riaHupama

o

Vo ™
®da3a UMIIIEMEHTUPABA

L

®da3a eBanyaiuje

WUs3sop: Ipuarohena npema: Lodorfos, G., u Boateng, A. (2006). The role of culture in the merger and
acquisition process. Evidence from the European chemical industry. Management Decision, 44(10), ctp. 1415.

[Ipe Hero mTo nohe A0 GopMupama U MOYETKA CIpOBOlEHa aKBU3HIIM]A, MEHAICPH
MOpajy npoyeHumu KoMniemHy Kyaimypy jeHe OpraHu3aluje U lbeHy CTPYKTYpY, Kako Ou ce
YIBpAMJIE BPEIHOCTH, CTABOBH W Ha4yWH JOHOIICHAa Ojiyka. HakoH mpBe daze, ciemn
JeTajbaH npoyec NIAHUPARLA aKEU3UYuja, MTO W3 KYATYPOJIOIIKE MEPCHEKTHBE 3aXTeBa
oapehuBame creneHa Oymyhe KyaTypoJIONIKe HHTErpalnje, MPOLEeHY MOTESHIIU]aTHOT PU3HKa,
nporeHy mnorpeba 3a JOJaTHUM eAyKallijamMa 3aloCiIeHUX, II0CTaBJbamkhe IHJbeBa U
nepuHUCakbe BPEMEHCKOT OKBHUpa CIHpoBohema uHTerpauuje. Y dasu umniemeHmayuje
o0aBjba ce TMPETXOJHO HaBelIeHa WHTErpaldja pa3IMdUTUX KyJITypa, WITO 3axXTeBa
WHTCH3MBHY KOMYHHUKAaIU]jy, CIyKalMjy 3aloCJICHUX, pPEOpraHu3allujy, HHTETpalu]jy
pas3MuUTHX CTpYKTypa U ¢yHkuuja. KonauHo, y ¢pa3u esaryayuje nposepana ce epUKaCHOCT
U e(deKTUBHOCT CIpPOBEACHE HWHTErpalyje U JOHOCH 3aK/bydaK O KOpeKlHjama Koje je
NOTPEOHO CIPOBECTH.

be3 o03upa 0 kojeM Mojeny yrnpaBibamba KyJITypoM Y MPoLecy akKBU3UIHja je ped, Aa
Ou ce ocTBapwiIM 10OpH MHTErpallMOHM pe3yaTaTtu koju he omoryhutu octBapuBame 100pux
nephopMaHCH U OJpPKUBE KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH, MEHAlepH JbYJICKUX pecypca Mopajy
Ipey3eTH J10JaTHE aKTUBHOCTH, IIpU YeMy cy Haj3HauajHuje ciaenehe (Marks u Mirvis, 2011;
Tanure u cap., 2009; McLaughlin u cap., 2008; Schraeder u Self, 2003):

L4 .HI/I,I[epCTBO, OJHOCHO BObCH:C 3ar0CJICHUX KPO3 IMMPOMCHE, KAKO Ou ce eINMMUHHCAC

HeraTMBHE peKIHje Koje cy moryOHe 3a mepdopmaHce U Kako O ce 3ajeTHUYKUM
HamopvuMa MOCTHUTIIN KeJbeHH e(DEeKTH aKBU3HUIIU]ja.
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e Jledhunucame afgeBaTHE CTpATErHje ypaBibama JbYICKUM PeCypcuMa, Ie je Harjacak
Ha elyKalliju, pETCHLUJ! 1 MOTHUBALIUjH JbYJICKOT KanuTaja.

e Menayepu JbYJICKHX pecypca Mopajy mojactahu KOMyHHKaujy u3Mel)y 3amociieHux
JIBE OpraHwW3aiyje W CTBOPUTH padHy armochepy y Kojuma BIaaajy no0pu
MelyyJbyICKH OJTHOCH U 3aje THUYKH HAIlOpH Ka OCTBApPHUBAamy BU3HjE OpraHU3aIyje.

e Kpeupame opraHm3alioHUX YCJIOBa y KojuMa he ce CTHUMYIHCATH WHOBAaTHUBHO
pasMuIIbamke, Koje he BOIUTH CTBapamky HOBHUX BHCOKOKBAJMTETHHX IPOHM3BOJA H
yciayra Koju he BOIUTH KOHKYPEHTCKO] MTPETHOCTH.

Mehytum, ocuMm cyouaBama ca OpraHH3alMOHOM KYATYPOM, y MPOIECY aKBU3HIIU]a,
MoceOHO OHUX MelyHapoTHOT KapakTepa, JoJaTaH MpoOJieM MpelCcTaBhba M pa3jivKa y
Hayuonannoj kyamypu. Ilpe cBera, HallMOHAJHA KyJITypa TpeAcTaBjba oOpaszal] MoHalama,
MHUIIJbEeHa, ocehama W JieloBama Koju ocoba pa3Buja U MPUMEHYjE€ Y TOKY CBOT >KHBOTa
(ITetkoBuh u cap., 2010). YTuna] HauMoHalHE KYJIType Ha CBAaKOJHEBHH >XUBOT JbYIU
Hajuemhe ce mocMarpa MpeKo JTUMEH3Hja HallMOHAlIHE KYJIType, TJe CBakako Tpeda ucrtahu
JTMMEH3Hje Koje je meduHucao Mo3HaTH XoJjaHacKu uctpaxkusau, Gert Hofstede. Hasenenux
JMMEH3Hja MMa IIeCT, aju Kao 3HaudajHe Tpeba m3aBojutu cieache yernpu (Hofstede, 2011;
Huxkonuh u Casuh, 2019):

e Jluctanuy mohu — creneH y kKojeM HMHGEpPUOPHHjU WIAHOBHU JAPYUITBA MEPLUUNUDPA]Y
HejeTHaKy pacrojeny Mohu Kao MpUpOJTHO W HOPMAITHO CTamke CTBApH. Y JPYIITBHMA
ca BUCOKOM JTUCTAHIIOM MOhH MOLITY]y ce XHjepapXuja, ayTOPUTET, JaCHO JAeNErupame
00aBe3a M JUPEKTHA KOHTPOJIA, JOK je Y APYIITBUMA Ca HUCKOM JHUCTAHIIOM Mohu
CYIIPOTHO.

e ll30eraBame HEW3BECHOCTH — CTENEH y KOjeM JbyId HMajy aBep3Hjy IpemMa
HEU3BECHUM M HOBUM OKOJIHOCTMMA. Y OHHMM JPYIITBHMA y KOjUMa MOCTOJU BHUCOKO
n30eraBambe HEU3ECHOCTH, JbyIW HE IMpey3uMajy pU3HYHE M HOBE AaKTHUBHOCTH,
npedepupa ce status quo, a mpomMeHe ce BUAE Kao HEMoXeJbHe, IOK je y JPYIITBUMA
ca HUCKUM M30eraBambeM HEU3BECHOCTH MOTIYHO CYNPOTHO.

e HMumuBuayanuzam (KOJIGKTUBHM3aM) — y UHAMBUAYAIUCTUYKUM KyJITypaMa, CBakKo je
OJICOBOPAH 3a CBOjy CYAOMHY U CBaKo ce crapa o ceOH, moBe3aHocT u3Mely npymrsa
je cmaba, a COINCTBEHO MHIUBEHE je BHUCOKO LeweHo. CynpoTHo, y
KOJICKTUBUCTHUUKHM KyJITypaMa HoTpede ApYyIITBa Cy 4YecTO OUTHHjEe OJ JIMYHHUX
notpeba, cBaka ocoba je 4jgaH HEKOT KOJICKTHBAa U OpHHE ce O HhEeMy, Harjacak je Ha
MpUNaaky U MPUMAPHO HA UCIYEHY TPYIHUX, a TeK OHJIA JINYHUX LIUJbEBA.

e Mymko (KEHCKE) BPEIHOCTH — Yy JAPYUITBUMA Yy KOjUMa JOMHUHHUPA]y MYIIKE
BpPEJAHOCTH, HArjacak jeé Ha IMOCTUTHyhuMa, pe3ynrary W Marepujaiu3my, 0K Yy
JPYIITBUMA Ca KEHCKUM BPETHOCTUMA TOMUHHPAJy XapMOHHU]ja, Mel)yJbyICKH OJTHOCH
u OGanaHc u3Mel)y )KMBOTA U MOCIIA.

HaBenene numeH3uje HaIMOHATHE KYyATYpe MOTY C€ MNPUMEHUTH M Y JIOMEHY
aKBM3MWIIMja, Kako OW ce JaKile cariiefjaie pa3jiuKke y HalMOHAJTHUM KyiaTypama u3
OpraHM3aIlMoOHe TEpPCIEKTUBE M YTIBPJAMO IUXOB YTUIA] HAa €(UKACHOCT CIPOBEICHUX
akBm3uIMja. Paznuke m3Mmely apkaBa mpeMa HaBEACHHM IUMEH3HjamMa MOTY OMTH BeoMa
omTpe. Y MOCIOBHOM CMHCTY, HaBEJCHE pa3luKe MPENCTaBIbajy KVAIMYypaiHy Oucmanyy, Koja
neuHHIE CTENeH KYITYpOJoIIke pa3iuke u3Mmel)y opranuzanuja. ¥ TOM CMHCTY, IITO je
Beha kynryposomika aucranna, To he 6utu Behe paznuke m3Mel)y opranuzanuja y morieay
BPEIHOCTH, CTaBOBAa, PYTHHA, HAYMHA JOHOIICHA OJUIYKA, Y4eHa, HHOBHpama, Kao U
CBaKOJIHEBHOT MocioBama (Morosini u cap., 1998; Tanure u cap., 2009; Weber u cap., 1996).
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VY KOHTEKCTY aKBU3HWIMja, YTUIA] HAIMOHAIHE KYATYpPE MOXKE Ce IMOocMaTpaTH Ha
cnenehu vaunn (Weber u cap., 2011):

e BHCOKa JUCTaHIIa MOhK U BUCOKO n30eraBame HEM3BECHOCTH TIOBE3aHH CY Ca BUCOKUM
CTCIICHOM HMHTCrprcama opraHmaqua, OJHOCHO IMPCy3uMamkEeM BUIIIC O KOHTPOJIHOT
yJielia OpraHu3aliije U OCTBApHUBamba JUPEKTHE KOHTPOJIE HAJI FOM,

® BHCOK HHBO J>XCHCKMX BPEIHOCTH IIOBE3aH j€ Ca OUYyBameM oOjpeheHor crereHa
ayTOHOMH]E TIpey3eTe opraHu3aimje, ¢ 003UpPOM Jia je Hariacak Ha JOOPUM OJHOCUMA,

e BHCOKa JUCTaHIa MOhM cMamyje ayTOHOMUjY Mpey3eTe OpraHu3alrje, a MCHAIMCHT
OpraHm3aiyje Koja BpIIH TMpEy3UMame IOHAla C€ HajJ MEHajepuMa Jpyre
OopraHusanyje TOMUHAHTHO U ayTOPUTAPHO,

® y UHAMBUAYAJIUCTUYKUM KyilTypama mpedepupa ce mojeInHaYHO HarpahuBame
3aMoCIIeHNX TIpey3eTe OpraHu3alrje Kako OM ce OHM 3aJpKalld Ha paiy, 0K ce y
KOJICKTUBUCTUYKHM KYJITypaMa aKOC€HAaT CTaBJba HA TPYIMHEC Harpaac M CTBapame
no0pux oHOCA U3Mel)y 3amocieHux.

Morosini u cap. (1994) cy Ha cryauju 400 uTanujaHCKUX OpraHu3anyja JOLULIH J0
3aKJbyYKa Ja y OHUM JpPYIITBUMA y KOjUMa IIOCTOj BHUCOKO HM30eraBambe HEM3BECHOCTH,
OpraHu3zalifje TEUIKO NPUXBATajy MPOMEHEe, He IMOCTOjH M3pakeHa MOOWIIHOCT 3aroCIIeHUX,
MOCTOjH HHUCKA TOJIEPAHIMja TIpeMa CTpaHWM OpraHu3aijama. J[pyruMm pedrma, y TaKBUM
opraHu3aifjama BliaJajy KOH3BepBaTUBU3aM U Status quo. Ayropu cy Takohe yTBpaAWiu na y
WHIMBHYIMCTHYKAM JPYIITBHMA, OPTaHU3aIMje U HUXOBHU 3aIOCIICHN HATJIaCaK CTaBJbajy
Ha JIMYHY 1000y, pUHAHCH]CKE HAarpaae, ayTOHOMH]Y y pajy, a MOTOTOBO Ha KPEaTUBHO U
MHOBAaTUBHO pa3Mulsbame. CTora ce Moxke MNPEeTHOCTaBUTH J1a Y HMHIWBUIYATUCTHUYKUM
JIpYIITEMa TOCTOJH BHUCOK TOTEHIIM]all 3a Pa3BOj JbYJCKOT KamuTaja, ajdd OIeT, He Tpeda
3aHEeMapHUTH 3Hauaj TUMCKOT paja.

Bpmemwe axBusunmja wusmel)y opranmszamuja w3Mel)ly KOJUX TIOCTOjU  HHCKA
KYJITYpOJIOIIKa JAUCTAaHIIA, Meh)yTHM, OTEeXKaHO je y CaBpEeMEHUM YCIIOBUMa rociioBama. Otyna
MOCTOjU BEJIMKY 3HA4aj YIpaBJbamba KYJITYpOM Y MPOIecy aKBU3HUIIUja, KAaKO OM ce HaBeICHE
pasnuke yOmaxuie ¥ OCTBapwiId TO3WTHBHU edekrtu. Mmak, Tpeba mMatu y Buay Jna
KYJTYPOJIOIIKA pa3jiuKa He MOpa OMTH YBEK HEraTMBHA. YKOJIMKO C€ aKBH3HIIMja BPIIU ca
OHOM OpraHH3alMjoM KOja HEeryje TakBe KYJITYypOJIOIIKE BPEIHOCTH, WU JOJa3H M3 TaKBUX
HallMOHAJTHUX KYJITypa y KOjuMa y4eme, pa3Boj U pa3MeHa 3Hama IMpeACTaBbajy yoOuuajeHe
AKTUBHOCTH YKOJIMKO C€ K€M OCTBAapHUTH YCIIEX, OpraHu3aluja Moxe u3ahu M3BaH CBOJUX
IpaHUIla TIOCJIOBamha M KOJI 3al0CIICHUX Pa3BUTH CBECT Y CTATHOM YYCHY, IITO j& CBAKAKO
KOPHCHO 3a W3rpajiby JbYJICKOT KamuTajga, a I0oceOHO 3a OCTBapuBame JI00pUX
OpraHu3aIMoHuX nephopMaHCH.

4.3. YnpaB/bame IpoLecoM KOMYHUKALUje

[IpunukoMm cropoBolema OpraHu3alMOHUX IMPOMEHA, Kao IUTO Cy akKBU3HILUje,
KOMYHHKaIMja UMa BpJIO OUTHY YJIOTY, HOCEOHO YKOJHMKO C€ YBaXKHM UYMH-CHULIA J]a CY Y OBUM
OKOJIHOCTMMA YecTe MpOMEeHe MOHallamka 3alociaeHnX y HeraTuBHOM cmuciy (Lotz u Donald,
2006). Heycmex axkBU3MIIMja 4YeCTO C€ Be3yje 3a 3allOCIEHE M HHUXOBE peaklyje HAaKOH
npey3uMama, Ma je cTora MnoTpedHO Ja MEeHalepH JbYACKHX pecypca, MOpell CBUX OCTaINUX
aKTUBHOCTH, aJIeKBaTHO YNPaBJbajy W MPOLECOM KOMYHUKAIMje U TO Y Pa3IUuuTUM ¢a3zama
nporeca akBuzuirja (Adomako u cap., 2013). 360r HeoBOJFHO MHPOPMALIKja KOje c€ TUUY
npey3uMama OJf CTpaHe Jpyre OpraHu3aldje, pajHe MO3HIMje, aKTUBHOCTH Koje he Outu
CIpOBE/IEHE HAKOH Mpey3MMama, 3HATHO H3MEHEHE OpraHu3allloHe KYyIType U cHcTeMa
BPEIHOCTH, OJHOCHO 300T JIoIIe KOMYHHKAIIH]je, aKBU3ULIM]Ee YECTO Pe3yATaTUPajy HEYCIIEXOM
Jep 3arociieH He 3Hajy CBOje HOBE YJIOTe, Kao U KakBa je HbHXoBa OyayNHOCT y opraHusanuju
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(Singh u Chitranshi, 2016). [Topen HaBeaeHor, Moryhe ¢y U OKOJHOCTH y KOjUMa MEHALIMEHT
HAMEpHO OrpaHM4aBa HMHPOPMaLMje W KOMYHHKAIMjy Cca 3alocieHuMa Yy Mpolecy
aKBH3UIIMja, 300T TOTa MITO ¥ CaMU MEHAlepU HEMajy AOBOJHHO MH(pOpPMAIHja WU HE Kee
na oTKpujy Hamepe koHkypeHTuma (Lotz u Donald, 2006).

be3 o03mpa nma i MeHayepu CBECHO WJIM HECBEHO HE 00aBibajy MOTpedaH HHUBO
KOMYHUIIMpaka, 3aloClIieHH IOYHIbYy pearoBaTh Ha pas3iHMuuTe HAa4YMHE, NPU YEeMy OBE
peakije MOTy OUTH pa3InIUTe Y 3aBUCHOCTH O] ha3e y K0joj Ce MpOIeC aKBU3HIINja HAJIA3H,
alli je CUTYpHO TO Ja he HUXOB KOHayaH edekaT Ha OopraHu3aluoHe nephopmaHce OUTH
HeratuBaH. Kayma Tom MeHaIMEeHT JOHece OJUIyKy O 00aBJbamby aKBU3WIMja, HABEJICHA BECT
BpJ10 Op30 ce MHpH O] HAJBUIINX Ka HAaJHIXKUM OpraHU3alMOHUM HUBOMMa. OHOT MOMEHTa
KaJla CTUTHE J0 3alocieHnX, nHpOopMallfja ce MpeTBapa y CHEKyNalujy U TJIaCHHE Koje ce
TUYY KOHAYHOT MCXOJ[a aKBU3HIIMja. YTIIABHOM C€ pajJy O TIECHMUCTHYHUM IPOTHO3aMa, Te
j€ 3a 3amociieHe CBakako HajOutHuje TO Aa he oHM ,,0ctatu 0e3 mocna‘“. HedopmanHom
KOMYHHKAIMjoM H3Mel)y 3amocieHuX, TJlacMHe C€ ILIMpEe CBE€ WMHTEH3UBHHJE M Kao TaKBe
MOCTajy ,,JEeAMHU MOTyhu McXona™, KOju KOJ 3alociIeHUX MOYMmkbe M3a3uBaTH ocehaj cTpaxa,
aHKCHO3HOCTH, OecriomohHOcTH M (pycTpanuje 300r Tora IITO cMaTpajy Aa Cy MpoJaTH
JPyroj opraHu3aiuju.

HaBenene emonmoHaiHE peakKIyje 3arloCieHUX JOBOJE TO TOTa Ja 3aroCiieHU
oapeheHn eo BpeMeHa TpoIlle Ha MIHUpEHe HeTauHux wHdopMmaluja, a He Ha 00aBIbambe
MOCJIOBa, yCje ] 4Yera J0Ja3u A0 majaa MpoayKTUBHOCTH Yy paay (Sanda u Benin, 2011; Moran
u Panasian, 2005; Risberg, 1997; Schweiger u Denisi, 1991; CaBosuh, 2012). Jla 6u ce
eIMMMHHCAJIEe HEraTHMBHE pEaKIiMje 3aloClIeHUX W THME CIOpPEeYno TMajJ YKyIHHX
OpraHu3alMOHUX TMeppOpMaHCH, MEHAIMEHT Mopa aJIeKBaTHO YIPaBJbaTH MPOLIECOM
koMmyHuKanuja. Mmak, mpakca je mokasaia Ja y akBU3HUIlMjaMa HeMa JOBOJFHO KOMYHHUKAIIH]E
300T HE3aMHTEPECOBAHOCTU TON MEHAIlepa 3a UCTOM, HIIM C€ ca KOMYHUKALIMJOM MOYHUIbE TEK
KaJia ce mojaBe mpoOIeMH ca 3aroClieHUMa, TPy YeMy Taja Beh moke outn kacHo. Ctora, o1
caMmor Mo4YeTKa aKBU3MIIMja, KOMYHHKAIlMja C€ MOpPa BPUIMTH HAa CBUM HHMBOMMA: OJIO3I0 Ha
J0Jie, TJIe TOIl MeHalepy HHGQOPMHUIIY OCTalle MEHAlIepe U 3all0CiIeHe 0 OTpeOu U LUJbeBUMa
npey3uMama, Kao W OJI03I0 Ha rope, rae ce MpeHoce HHPopMmalyje O peakiujama
3ar0CIICHUX, Ka0 M O HUXOBUM Hjcjama, moTtpedama u craBoBuMma (Bhaskar u cap., 2012;
Tetenbaum, 1999).

VYKOJIMKO ce BpIIM NPAaBOBPEMEHO M HAa CBUM HHUBOMMA, KOMYHHKAIMja CMamyje
HEHM3BECHOCT, CTBapa ocehaj MpaBMYHOCTH M EIMMHHUILE HETaTHBHE PEaKLUje 3aroCICHUX
(Lotz u Donald, 2006). 3agatak MeHanepa JbYACKUX pecypca y OBOM IMPOIIECy jeCTe Ja CBUM
3amocieHuMa o0jacHe pas3iiore M KOHAa4HE MCXOJE aKBU3HWIIMja KOjU Ce OYeKyjy, Kao U Ja
yOene oHe KOju HEMajy IMO3UTHBHE CTAaBOBE IPEMa MHTETPUCAY Ca JPYroM OpraHM3aIijoM
na npuxsare ucty (Goksoy, 2014). Vkonuko je u3BpIIE€Ha NIpPaBUIHO, KOMYHHKalHUja
noBehaBa cTemeH mpHXBaTaka IMPOMEHAa OJl CTpaHEe 3arocieHuX, NoBehaBa HHUXOBO
3aJI0BOJBCTBO TOCJIOM, JIOJAJTHOCT OpraHM3alLlUjH, YUME ce MOCTHXKY JKeJbeHe nephopMaHce U
IUTAaHUPAHU UCcX0u npoueca aksu3unuja (Cloutier u cap., 2015; Angwin u cap., 2014).

KomyHukanuja umMa OWUTHY YJIOTY Yy W3TpaAlmU CHENU(PUYHUX 3HAKHAa W BEIITHHA
3aMocieHnX, OJHOCHO JbyACKOT KamuTana. OJ MeHayepa JbYACKHX pecypca ce odeKyje aa
3amocieHnMa 00jacHe IUKITYC CTBapama U pa3MeHe 3Hama U TUME HH(POPMHUIITY 3allOCIIeHe a
HaKoH TpaHc(hepa 3Hama OHUM Hehe OWUTHM OTMyImITEeHHW U3 opraHuzamuje. VcToBpemeHo,
KOMYHHKAIIHjOM c€ MOpa 00aCHUTH 3aIl0CIIeHNMa KO0ja je ’bUXO0Ba yJIora y Kpeupamy 3Hamba U
CXOJHO TOMeE, KOje aKTMBHOCTH Mopajy mpeny3etu (Jones u Leonard, 2009). ITopen Tora,
yIpaB/balbeé KOMYHUIIMPAKEM 3HAYajHO je U 32 H3PaJlby HWHTENEKTYaIHOT KamuTaia
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opranu3zangje. Y TOM TIOIJIEY MOXE C€ TOBOPUTH O TaKO3BAHOM KOMYHUKAYUJCKOM
kanumany, Koju uma cineaehe mumensuje (Malmelin, 2007):

® OCHOBHHM KaluTaJl WM HHPOPMALIMOHU KanuTal (MICHTHYaH CTPYKTYPHOM KalUTamy),
KOjU CE€ OJHOCH Ha HeMaTepHjalHy HWMOBHHY OpraHusamnuje koja he Owutn
KOMYHUIIMpaHa 3arociIeHnMa, a Koja ce OJIHOCH Ha IaTeHTe, JINIEHIIE, )KUTOBe, OpeHI,
0a3e 1moJjaTaka ¥ CIWYHO,

® OpraHM3alMOHW KAlUTaJl, KOjU C€ OJHOCH Ha KOMYHHUKAIMJCKE CTHIIOBE, CTEIICH
JaBarba MOBpaTHUX WH(pOpMaIrja, HehopmaliHe 00JIMKe KOMYHHUIIMPAha 3aM0CICHUX,

® JbYJCKH KamuTajl, KOjH U3 MEPCIEKTUBE KOMYHHUIIMPama MPEICTaBIba MPOIIEC JIEIhEHha
3Hama M BEIITHHA, OJJHOCHO KOMYHHUIIPAHHE CIIOCOOHOCTH APYIHM 3aroCiIeHIMa U

® pelalMOHM KaluTajl, KOjUu Ce OJHOCU Ha CBE OHE KOMYHHKaIlMje KOje OpraHu3aluja
BpIIM ca CBOJUM CTE€JKXOJIAEpUMa, IPU YEMY Cy OBAKBE KOMYHHUKallM]je AAJIEKO BUIIE
0J1 jJeIHOCTaBHOT 00aBJhama MocjoBa. Peu je o oapeheHOM cTemeHy yMpPEKEHOCTH
(commjamHOM KamuTajny) ca CTE€JKXOJIIepruMa, Koju opranusainuju obdezdehyje OpojHe
KOPHCTH.

W3 naBeneHoTr ce MOXKe 3aKJbYUHTH Ja MEHAEPH MOpajy 00e30eIuTH aJieKBaTaH HUBO
KOMYHHKallMje y OpraHu3alMju HaKOH aKBU3MIIMja, Kako Ou ce ocTBapuiie OpojHe
HeMaTepujadHe KOPUCTH, Koje he mociequuHo YHAupeIuTH U OpraHu3aluoHe neppopmaHce.
Crora je ympaB/bam€ KOMYHULUpAmEM MOTPEOHO BPUIMTH Yy pa3iuuuTuM (¢dazama
aKBU3UIHUja.

[Ipe Hero mro OTMOYHE MPOIEC aKBU3HIIM]a, 3aMIOCIICHUMA C€ MOPajy KOMYHUITUPATH
pasyio3n MHTETPUCaka ca JPYrOM OpPraHU3AIMUM, UCXOIU KOJH C€ 0UYEeKYjy, KaKBa je lUXOBa
yJiora y TOM Tpoliecy u 1mra he oHu o1 Tora 1oOuTH. 3amoClIieHd Ce MOpajy Ha MpaBH HAYMH
MPUIIPEMUTH 3a TUTaHUpaHe npoMeHe. Kaja mporec akBU3WIMja OTIIOYHE, 3allOCICHHMA Ce
MOpajy KOMYHHIIMpATH OHE HWHOpMaIHje Koje ce THUYYy CMamHBama Opoja 3armocieHUuX,
pecTpyKTypHpama U BUXOBOT 1ocia, Oymyhu aa ce paau o obiacTuMa 3a Koje Cy 3arocieHn
HajBHIIIC 3aMHTEPECOBAHU Ha caMoM moueTKy (Appelbaum u cap., 2007; CaBoBuh, 2012). On
MEHalIepa ce 04eKyje Ja JUPEKTHO U OJaroBpeMeHo Mpyke 00jeKTuBHE HH(MOpMaIrje Koje ce
Ty Oyayhe mo3uigje 1 yjaore 3armocjaeHuX Yy opraHu3alju, IIpe cBera Kako Ou ce crpeuunsa
1ojaBa HETaTUBHUX peakiija, ajli U Kako Ou ce pa3Buo oapeheH cremeH moBepema usmel)y
MeHariepa u 3amociieHuX. JlogaTHO, o]l MeHaiepa JbYICKUX pecypca, JIJepa M areHara
MPOMEHAa Cce OueKyje Ja 3arlocicHuMa o0jacHE HUXOBE HOBE IY)KHOCTH U o0aBese,
neppopMaHce Koje MOpajy OCTBapUTH, Harpajae koje he ce 1oOUTHU, Ka0 U U3MEHEHY BU3H]Y,
MuUcH]y U Kyntypy opranmzanuje (Mayfield u Mayfield, 2002).

VY TOKy mpolieca HHTErpHUcama ca JIpyroM OpraHu3alijoM, MEHalepu MOpajy UMaTu
NPUIpPEMJbEH IJIaH KOMYHHUKalMje, Y KOjeM ce HaBOJE MEIMjH, CTpaTeruje, akTHBHOCTU M
BPEMEHCKH POKOBU KOMYHHKalWje ca 3amocieHuma. [lman Mopa OUTH pa3BUjeH y CKIaay ca
BU3MJOM, MUCH]OM, LIWJbEBUMA U CTPATErMjOM OPraHM3alllje HAaKOH M3BPLICHOT Ipey3uMarmba
(Gutknecht u Keys, 1993), a cam mnpolec KOMyHHUIMpama MOpa C€ BPLIMTH YECTO Y3
yrnoTpedy pa3InYUTUX MUCAHUX M EIEKTPOHCKHX MeIuja, MOIMyT Mucama, OpraHu3alluOHUX
U3BEITAaja, MEJIIOBA, Tene(oHa, HHTEPHETa, a CBaKako TUpeKTHHX cactanaka (Kummer, 2008;
Adomako u cap., 2013). KomOunyjyhn BpeMeHCKe pOKOBE M KBATUTET HH(OpMaIHja IPSHET
IyTeM pa3IMuUTHX Meuja, Moryhe cy 4eTupH cuTyalije KOMyHUKaTUBHOT OJJHOCA MEHalepa
u 3anocienux (Cnuka 20).
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Cauka 20. KomyHHKalHjCKH 0JHOC MeHalepa U 3aM0CJeHHX Y aKBU3HI[HjamMa

BpemeHCKH OKBHp
KOMVHHIHpAaha
HensMeHHuaH KouTHHYeNaH
Bucoxk
Bborat Bborart
aTH HCOpeKHIaH H KOHTHHYeIaH
KpamiTet
rEpopManHja
- Iospman Mospman
H HCOpeKHJaH A/IH KOHTHHYEJIaH
Huzak

HNssop: Angwin, D.N., Mellahi, K., Gomes, E., u Peter, E. (2014). How communication approaches impact
merger and acquisition outcomes. The International Journal of Human Resource Management, ctp. 7.

3anocneHn HajBuine WHGOpPMAIHja Tpaxke Ha CAMOM IMOYETKY aKBU3HIIMjA, TIPU YEMY
Cy CBECHH J1a ycJIe]l CII0’KEHOCTH Tpolieca MEHAlepy He MOT'Y YBEK U peZloBHO m3ahu y cycper
WCTUM IIyTeM KOMYHHIMpama. Kako OW ocTBapwiM oOuYeKkuBaHU €QEKTH aKBU3HIIH]A,
MEHaliepyu Mopajy, Kaja roJ Mory, 1a 00e30eae 6orare u o0jektuBHe nHpopmanuje. Jlakie, y
OBOM CJIy4a]y KOMYHHUKAIMJCKH OJHOC u3Mel)y MeHayepa W 3amocieHuX je Oorar, aim
ucripeknad. Kako Ou ce MO3UTHUBHU e€()EeKTH MaKCUMU3UPAIHA, MEHAIIepU MOpajy NpoHahu
HaYMHE Jla KOHTHHYEJTHO KOMYHHIIMPAjy 3a 3allOCIICHMMa U Jia CXOJIHO TOME, HEXKEJheHE
peakimje 3armocieHuX ApKe 1Mo KOHTpoJioM. MelytuMm, moryhe ¢y OKOJTHOCTH Tie MEHallepu
U3 Pa3IMYUTUX Pa3JIoTa HE MOTY YBEK MPYKUTH MOTpeOHEe HHMOpMAIIHje 3al0CIeHIMA ITyTeM
komyHuKanuje. OBO HUje BEIMKH MPOOJIEM YKOJIHMKO je TPOIeC KOMyHUKAIHM]e UCIPEKUIaH.
AJlM, YKOJHMKO je KBIMTET KOMYHHIMPAaHHUX HH(OpMaIMja MOBpIIAH, a caM MpoIlec
KOMYHHKAIIMje BPIIU C€ KOHTHHYEIHO, TO TOJpUBA KBAJUTET MEHAIMEHTa OpraHU3alldje U
CMamYyje IMOBEPCHE 3alOCICHUX IpeMa HCTOM, IITO MOXKE OHWTH TIOTYOHO 3a OCTBapcHE
nepopMaHce, Kao U 3a TOHaIIame 3anocieHux (Angwin u cap., 2014).

Jla Ou ce u30eryio aaBame MOBPIIHUX HMHPOpMalMja U Kako Ou ce 006e30emamo
KBaJIUTETaH IMPOLIEC KOMYHUIUpama ca 3aloCiICHUMa Y MPOIeCy aKBU3HIIMja, MOTPEOHO je
ciequT  onapeheHe cTparerwje KomyHunupama. Lewis u cap. (2006) wuctuuy nga
KOMYHHKAIIMjy MOTY YHampeIuTH OJJIyKe MeHalyepa JbYICKUX pecypca Ja y Tpolecy
KOMYHHIIMpamka OCHaXE 3aMocieHe, Tako mTo he uM noaenuTu oapeheHy mo3uiujy u yiory y
KaHaJy KOMYHHUIIMPamka, Ka0 U Kpeupame KOMYHHKAIMJCKOT JIaHa y KOjeM LIEHTPalIHYy YIIOTY
MMajy HOBa BH3Hja W KyNTypa OpraHM3alluje, 3Hauyaj MpPOMEHa, JIEJbEHhEe CBUX PEIEBAHTHUX
uHpopMalrja Koje ce THUy OCTBAapeHUX NephopMaHCH, a OJ KOPUCTH jeé U YKJbYUHBAHE
pENIeBaHTHUX CTEJKXOJIIepa Yy MpolleC KOMYHHUIIMpama, KOju Ou 3ajeqHO ca MeHalepuma
WCTUIAJIA 3HA4Ya] aKBU3HIIH]A.

Mayfield u Mayfield (2002) nopen crpareruja uctuuy u oapeheHe TexHuke. Ayropu
HaBoJie /a je oj HajBeher 3Hayaja akTUBHAa KOMYHHUKallMja, OJHOCHO aKTHBHO CIYIIAmke U
naBame ojrosopa. IloceOHy yinory y OBOM Mpoliecy UMajy JHIEpH, KOJU OCHUM JaBama
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NoBpaTHUX MH(poOpManuja 00aBbajy W YJIOTY MEHTOpa, KOju he ycmepaBaTH 3amloCieHE Y
cBakoj (hazu mporeca akBU3HILIKja.

Cunrernsyjyhu panose Opojuux ekcrepara, Cornett — De Vito u Friedman (1995) cy
MpeUIOKUIN  ciiefiehe TpuUCTyNe yhnpaBibakby KOMYHHKAIIMjOM Yy pPa3iMduTHUM (aszama
nporieca akBU3HIHja:

e da3za mpe UHTETPHUCAHA, OJTHOCHO HAKOH HajaBJbUBAMba AaKBU3UIIUjA:

o

o

NapTUIUINATHBHA KOMYHHUKaIMja: peloBHAa KOMYHHUKalMja MeHajgepa Yy
MOTJIeTy IIMJbEBA U MICX0/Ia aKBU3HIIH]a,

noap:xkaBajyha KOMyHUKallMja: UCTHIAKE MPEAHOCTH U OYEKHMBAHMX MCXOJa
aKBU3UIIH]a,

nH(popMaTHBHA KOMYHHKalMja: KOMYHHKaI{ja 3alocieHMMa M MeHajepuma
[ITa OpraHu3alrja oueKyje o \bux y OynyhHocTH,

JTUPEKTUBHA KOMYHHKAIlMja: MEHAlepu MW JHAEpU MOpajy OaroBpeMeHo
nHpopMHCaTH M yCMEpaBaTH 3allOCI€HE Yy pajy, KOMYHUIUpPATH YJIOre u
oOagese.

e ®daza uHTErpucama 1 (pasa HaKOH CIIPOBEJICHUX aKBU3ULIH]ja:

o

MapTULMIIATHBHA KOMYHHKaIMja: akTUBHO CIIylllalke noTpeda, ujaeja u 3axTeBa
3alocieHNX M MeHallepa HaKOH akKBHU3MIMja, Kako Ou ce u3berja mojaBa
HEXKEJHEHOT TOHAIIaka,

nojap:xkaBajyha KOMyHHKalMja: eIyKallija 3aloClIeHUX, PEJOBHHU CacTaHLU ca
[IJbEM TIPEHOIICHA BU3H]jE U IIHJHEBA,

nHpopMaTHBHA KOMYHHKAIlMja: JaBamke MOBpAaTHUX HWHPoOpMaIja o
ocTBapeHuM IMepdopmMaHcamMa, KOMyHUKaIlMja OYEKHBamka 3alocieHUMa Koja
ce MOpajy OCTBapHTH,

IMPEKTUBHA KOMYHHKAIMja: JaBame MpoIeypa U CMEPHUIlA Y paxy Kako Ou
ce yHanpewie nepdopmance.

YKonIMKO je mpolec KOMYyHUIIMpama CIpPOBEACH MaxJbUBO Yy CBUM (azama
aKBM3MIMja, OpraHU3aldjeé MOTY OYEKHMBATH PETEHIHM]y 3allOCICHUX ca CHeHUPUUYHUM
3HalkbUMa U BEIITHHAMa, Ka0 W 3aJI0BOJHCTBO U JIOJaJTHOCT 3alOCICHUX, KOJU MOCIEAUYHO
BOJIe 0OOJbIIAKY NepPOpPMaHCH U KOHKYPEHTCKO] MPETHOCTH.
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TPERU JAEO - JbYJICKHU KAIIUTAJI U IIEP®OPMAHCE
AKBU3UIINJA
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1. Cucremu neppopmancu y npeaysehuma

Mepeme neppopMaHCu OpraHu3aIje MpeacTaBba MYATHINOMEH3UOHATHN (DEHOMEH,
Oynyhu ma ce Mepeme BPIIY HA Pa3InIUTHM OPTaHU3AIMOHIM HUBOMMA U MIPEJICTaBIba BPIIO
KOMIUICKCHY AaKTUBHOCT, 3a LII/Ije KOHAa4YHC HUCXO0JC CY 3auHTCPCCOBAHH PA3SJIMYUTU
crejkxonaepu. CaBpeMeHU YCIOBH MOCIIOBamka 3aXTEBajy OJ1 OpraHm3alyje jaa Oyae ycrenrHa
Ha IOCJIOBHOM TPXHUILTY, OJHOCHO Ja FeHepHIle BPEAHOCT, Oynyhu na ycnex Ha TpKUIITY
JETePMUHUIIIE OCTaJIe pe3ynTare mocioBama. CXOJHO TOME, O] OpraHu3anrje ce o4YeKyje na
olemyje ocTBapeHe nepdopmance Ha pa3IMYUTAM HUBOMMA, IITO HHjE jEHOCTABAaH IPOIIEC.
[Topen Tora, Mepeme nephopMaHCH U aJeKBATHO IW3ajHUPAHU CUCTEMH Mepema oMoryhaBajy
no0py uMH(GOPMAalMOHY OCHOBY MEHAIIMEHTY, IITO yhyhyje Ha 3akjby4yak /a Mepeme HUje
camo cebu 1musb, Beh oHO Tpeba na omoryhu caryienaBame CTETEHa OCTBapema IUbeBa U
CIIOCOOHOCT OpraHu3aluje J1a OCTBapH UCTE U 33JJ0BOJbU MOTpede pa3iInYUTHX CTEJKXO0JIIepa
(Jamuh u cap., 2015; Togoposuh u cap., 2015).

[Ipe Hero mTo ce mpucTynu nedUHHCAKY Mepema MeppopMaHCH W CHUCTEMa 3a
Mepewme nepdopmaHcH, NMOTPeOHO je aHaIM3UpaTH HUXOBE KJbydyHE KOHCTUTyeHTe. [Ipe
cBera, nepghopmanca ce MOXKe CXBATHTH Ka0 KBAaHTUTATHBHU WM KBAIUTATHBHU TOKA3aTElh
ocTBapeHor pesyaTtara mocnoBama opranmzaije (Yildiz m Karakas, 2012). Mehyrum,
nepdopmaHce ce OJTHOCE U Ha TO KaKo ce JaTu pe3yartaTr octBapuo (Bakoti¢, 2012), ogqHOoCHO
KOJIMKO je pecypca yJI0KeHO, KOJHKH Cy OCTBAPEHU TPOIIKOBH M YJIOKEHH HANIOPH Jia ce Aohe
0 KOHayHOr pesynrata. Kajma je ped o wmepery, y HNHUTalky je KBaJUTaTUBHU WU
KBaHTUTATUBHU MHCTPYMEHT IyTeM Kojer he ce yrBpAUTH CTEleH OCTBapeHUX rnephopMaHCH.
Kao pesynrar mepema, opraHuzaiyja je y CTamy Jla KOHTPOJHUIIE CBOje MOCIOBame (jep
MOPEIU OCTBApPEHM PE3yiTaT ca IJIaHUPAaHUM U YTBpyje KOPEeKTHUBHE MEpe YKOJIUKO HHCY
OCTBapEHH TUIAHOBH), KOMYHHUIIMPA Ca HHTEPHUM M CKCTEPHUM CTejkxo yiepuma (y morieny
OCTBapeHOT pe3yjTaTa) W YHANpEIud CBOJE TMOCIOBame (CIpoBOhEHmEM KOPEKTUBHHX Mepa
Kako OM ce MCIpaBWJIM €BEHTYAJHM HEIOCTAIld y paay W ocTBapuiu 1uranoBH) (Melnyk u
cap., 2004). Jla 6u omoryhwia HaBefeHO, Mepuiia MOpajy OUTH jeTHOCTaBHA, MPUMEHCHA Y
IpaBO BpeMe, IOBe3aHa ca LMJbEBHMMa M CcTpaTerujama, pazymspuBa U OuTHa 3a Oynyhe
nocioBame opranusanuje (Bakoti¢, 2012).

Nnentndukanujom Kby4HHX KOHCTHTYeHaTa, MOTyhe je IMpHUCTYNUTH AcPUHUCAY
Mmeperva nepghopmancu. Mehyrum, ynpaBo 300T CIOXKEHE U MYATHIMMEH3UOHAIHE IPUPOJIE,
Mepeme neppopMaHcl HeMa jeIMHCTBEHY NePUHUIM]Y. JeaHa of HBHX HCTHYE Ja MEpeHe
neppOpMaHCH TIPEJCTaB/ba CTPATETHjCKYy MEHAlepPCKy AaKTUBHOCT, KoOja MoJpa3yMeBa
yrnorpeOy pa3MuuTHX MEpPHHX WHCTpyMEHATa Kako OW ce YTBPIMO CTENEH OCTBapema
[IJbEBA OPraHu3alMje Ha PAa3IMYUTHM HHBOWMA, alu M Ja Ou ce o0e30eamia KOHTpoJa U
yHanpehewe mnocnoBama (Stiteskd u Svoboda, 2012). Jemna ox Hajuenihe kopumrheHHX
nepuHHUIMja HUCTHYE Ja Mepeme mnephopMaHCcH TNpeAcTaB/ba MpolieC KBaHTU(UKALIN]jE
edukacHoCTH U e(DeKTUBHOCTH MocioBama opranmzanuje (Neely u cap., 1995). be3 o63upa Ha
yrnoTpebibeHy nepuHHUIN]Y, Mepeme MnephopMaHCH IpeJCTaB/ba 3HAYajHy CTPATETHJCKY
aKTHUBHOCT Koja oMoryhasa npeBoheme MucHje 1 BU3Mje opranuszaiuje y peaatoct (Melnyk u
cap., 2004). Y nutamy je BpJio BaXKHa yIpaBjbauka M KOHTPOJIHA aKTUBHOCT Koja 06e30ehyje
OpraHu3allfju yBHJ y OCTBapeHe pe3yiTare, Kao U y pecypce KOju Cy aHr'aKOBaHU Kako Ou ce
OHM OCTBapuiM. THM IyTeM cTBapa c€ jeJHa XOJIUCTUYKa IEepCleKTHBAa O cHarama M
cnabocTMa opraHusanuje, koja omoryhasa uneHTH(GUKaLK]y U yHoTpeOy KJby4HHMX (hakTopa
KOjU MOTY BOJUTH HEe caMo Jo0puM mnepdopmaHcama, Beh M KOHKYPEHTCKO] MPEAHOCTH
(Kojuh, 2010).
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Mepeme nepdopmaHcu je OanaHCUpaH W JTUHAMHYAH KOHIIETIT, KOjH IOJpa3yMeBa
yrnoTpedy pa3IMYuTUX MEpHja Ha pPa3IUYUTUM OpPraHMW3alMOHUM HUBOMMAa U KOJU C€
npuiarolaBa HOBOHACTAJIMM OKOJTHOCTHMA Y UHTEPHOM U eKcTepHOM okpyxkemy (Taticchi u
cap., 2010). YmpaBo W3 HaBeJEHOT NpOM3alUIA Cy pazIUuuTa Mepuia mephopMaHcy,
cyOjeKkTHBHE M 00jeKTHBHE, PUHAHCH]CKE ¥ HE(UHAHCHU]|CKE, KBAIMTATUBHE U KBAHTUTATHBHE
npupoze (Yildiz u Karakas, 2012). CxoaHo ToMe, Mepeme nephOopMaHCH MOXKE CE CXBATHTH
Ka0 CHCTEMATCKU MPHUCTYI NMPOIEHH OCTBAPEHHUX pPE3yJiTara jeJJHe OpraHHu3aluje, ca HUIJbEM
KOHTpOJIe U yHarpehema nocioBama U CTBapameM oJiroBapajyhe nHdopmamnrone ocHOBE 3a
noHomeme oanyka. Crora ce Moke pehu a cymtuHy Mepema nepGopMaHCH YHHU YIPABO

cucmem meperba nepghopmancu Koju je yrnorpebspen y opranusammju (Stfiteskd u Svoboda,
2012).

Cucrem Mepema mneppopMaHCH TMPEACTaBJba CKYyl MepHiia Koja ce KOpHCTe 3a
KBaHTHQUKAM]y epuxacHocTH U edexktuBHOCTH TocioBama (Neely u cap., 1995), nyrem
MPUKYIUbama, KIacuuKalmje, anajiuse, MHTepIpeTalje 1 KOMyHHKaIlA]e ogaTaka KOju ce
TH4y octBapeHor pesyarara (Gutierrez m cap., 2015). Kao TtakaB, cucrtem wMepema
neppopMaHCH MpyKa pejeBaHTHE HHPOpMaIMje JOHOCHOIMMA OJiTyKa, oMoryhaBa KOHTpOITy
MIPETXOJHO OCTBapeHHWX pe3yaTrara u omoryhaBa neduHHCcame IUTaHA W aKTUBHOCTH 3a
ocTBapuBame Oyayhux opranuzammonux nusbeBa (Kojuh, 2010; Jé&skeldinen u Sillanpdé,
2013). AnekBaTHO AM3ajHUPaH CHCTEM Mepema nep(opMaHCH Mojapa3ymMeBa KOMOWHAIIH]Y
(¢buHAHCHJCKUX M HEPUHAHCHUJCKUX MEpHJia W Kao TakaB Ipy)Xa OpraHu3aluju YBUA Y
OCTBapeHE pe3yiTare W IMJbeBE, Kao M carjellaBambe CTEleHa OCTBAPEHOT HampeTka
OpraHu3aiyje y MPOMEHJ/BMBOM M CIIO)KEHOM IOCIOBHOM OKpyxkewy (/lomanoBuh, 2013).
Crora ce moxxe ucrahm ma mo6ap cucteM Mepema nepdopmaHcH omMoryhaBa opraHu3aluju
(Franco — Santos u cap., 2007):

e mpaheme U KOHTPOJIY OCTBAPEHOT pPe3yJiTaTa,

® CTPATErHjCKO IJIaHUpamke, Kao U GOopMyJIalikjy U UMIUIEMEHTAITU]y CTpaTeruje,

® KOMYHHKAIIH]y ca PEJICBAaHTHUM CTEJKXOJIIEpUMa Ha HHTEPHOM U €KCTEPHOM HHUBOY,

e VYTUIAj HA TIOHANIAKEe M AKTHBHOCTH 3alOCIICHUX Y I[HJbY OCTBapUBama JKEJbEHUX
pesyirara u

® yYeHE U yHanpeheme yKyImHOT KananuTeTa 3Hamba.

Cucremu Mepema neppopMaHCH MPEACTaBIbajy anaT 3a UMILIEMEHTALU]y CTpaTeruje
opranusanyje. ¥ TOM JIOMEHY, MOXKE C€ TOBOPUTH O CMPAMESUjCKOM Cucmemy meperod
nepgopmancu, KOjU C jeoHE CTpaHe TMOJpa3yMeBa YHOTpeOdy OHUX Mepuia Koja cy
pEleBaHTHA 3a OCTBapUBAamE CTPATErMjCKUX IIMJbEBA, a C Jpyre CTpaHe Npyka CBe
peneBaHTHE WH(pOpMAaIMje MOTPeOHE 3a OHOIICHE CTpaTerujckux omiayka (Stéiteskd wu
Svoboda, 2012; Franco — Santos u cap., 2007). Kao TakaB, CTpaTerujcKu CUCTEM MeEpeba
neppopMaHCH UMa TPU KOMIIOHEHTE: 1) METpPHKY Koja ce OJHOCH Ha Bojaehe MHIHMKATOpe
penieBaHTHE 3a CTpaTerujy opraHusaluje, 2) peCTpyKTypUpame U MOBE3UBAHE MEHAIEPCKUX
mporeca Ha HayuH Ja ce oMoryhu HMMIUIEeMEHTalMja HaBeJIeHHMX Mepuia U 3) Kpeupame
onrosapajyhe uHppacTpykType y opraHuzanuju koja he ojakmarta mnpouec Mepema H
uHdopmucama o octBapeHuM pesyaratuma (Stiiteskd u Svoboda, 2012). Kapakrepuctrke
e(eKTUBHOT cucTeMa Mepema neppopmMancu Koju he omoryhutu peanuzaiujy cTpaTerujckux
LIUJbEBA MOJIPa3yMeBajy MHTEPHY KOMYHUKAIM]y Ha CBUM BEPTHKAIHUM U XOPU3OHTATHUM
HUBOMMA, EKCTepHY KOMYHHUKAIMjy Ca pEJIEeBaHTHUM CTEJKXOJIEpHMa, IIOBE3aHOCT ca
Harpazgama, y4eme M3 OCTBApEHHX pe3yliTara M yTHIaj Ha MoHamame 3amnocienux (Franco —
Santos u cap., 2007).
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Jla 6u cuctem mepema neppopMancu OMo eheKTHBaH, YECTO C€ UCTHYE Ja OH MOpa
MOCEIOBAaTH PElIeBaHTHE, TaKOo3BaHe kpumuyke oumenszuje. Hudson u cap. (2001) uctuuy
HIeCT AUMEH3HUja CUCTEMa Meperba neppopMaHcH:

e KBanMTET — TnephopMaHCe NPOM3BOJA, WHOBATHBHOCT, MOY3AAHOCT HCIOPYKE H
CIINYHO,

e BpeMe — Tpajame Mpoleca MPOU3BOAIE, BpeME IMOTPEOHO 3a HCIOPYKY, Op3uHA
UCIIOPYKE, BpeMe 00pTa cpescTaBa,

e (prmexcnOMIHOCT — e(heKTUBHOCT MPOU3BOIHE, €PUKACHOCT yIoTpede pecypca, pa3Boj
HOBOT ITPOM3BO/Ia CXOTHO MOTpedama TPKHUIITA,

e (uHaHCHje — HOBUAHU MPWINB, TPKUIIHO yyelrhe, TPOUIKOBHU MOCJIOBamka, TPOIIKOBU
3ayIMxa, IpuxoJ o] pojaje, mpoUTabuITHOCT,

® 33JJ0BOJBCTBO MOTpOIIaYa — KOHKYPEHTHOCT, OJTHOC Ca MOTPOIIavynMa,

® JbYICKM pecypcu — OJHOCH Wu3Mel)y 3amocieHHX, BEIITHHE W CIIOCOOHOCTH
3aIOCIICHUX, YUCHhE U MPOIYKTHBHOCT Y Pafy.

Kao mTo ce u3 mocnenme HaBEIEHOT MOXKE BHUACTH, OMTaH (akTOop W TUMEH3Hja
cucTeMa Mepema neppOpMaHCH jecy YIpaBo 3aroCiIeHH, KOjU y OpraHu3aIliji MOpajy jacHO
3HATH IITa C€ OJ HUX OUYeKyje Kako OM MOTriu JaTu cBOj momnpuHOCc nedopmancama. Crora
MEHAIIEpH OCHUM IIITO MOPAjy jaCHO Ne(hUHHCATH ITUIJbEBE KOJU C€ MOpajy OCTBAPUTH U JIaBaTH
MoBpaTHe HHQOpMalMje, MOpajy aHrakoBaTu M MOTHUBHCATH 3alloCiI€HE Ja pajae Ha
OCTBapemwy TUX LINJbEBA U CAMUM THM JIOCTU3amY KeJbeHux nepdopmancu (Bakotic¢, 2012).

Garengo u cap. (2005) uctuuy cineache peneBaHTHE IMMEH3H]jE CHCTEMa MeEpemba
nepdhopMaHCH, Koje Cy U IETEPMUHAHTE €PEKTUBHOCTH CaMOT CHCTEMa:

® CTparervjcka yckimaheHocT — cucteM Mepema nephopMaHcH Mopa OUTH AU3ajHUpaH U
MMIUIEMEHTHPAH Tako Ja Oyjie MoBe3aH ca CTPAaTeTrujoM opraHu3aIuje,

® Ppa3BOj CTpaTEerHje — OCUM IITO MOpa OUTH yCKIal)eH ca CTpaTerujoM, CUCTEM MEpeHha
nepdopmancu Mopa oMmoryhutu pas3Boj HOBUX cTparerdja koje he omoryhurtu
JIYTOPOYHH yCIIEX OpTraHu3alyje,

® OpHJEHTHCAHOCT Ha CTEJKXOJJIEpE — CHUCTEM Mepema IephopMaHCH Mopa OUTH
JM3aJHAPAH U UMIUIEMEHTHPAH TaKo Jia 33JJ0BOJbaBa MHTEPECe MHTEPHUX U EKCTEPHUX
CTEJKXO0JIZIEpa,

e QaJlaHCHUPAHOCT — CUMYJATaHa yrnoTpeba (UHAHCUJCKUX M HePUHAHCHJCKUX Mepuia
nepdopmaHcH,

® JIMHAMUYHOCT — CUCTEM Mepera rneppopMaHcH Mopa OUTH JH3ajHUPAH TAKO J]a MOXKE
Jla ce MPUIArojk MPOMEHaMa Koje HacTajy y MHTEPHOM U €KCTEPHOM OKPYXKEHY,

e [IpolleCHA OpHjeHTalMja — YKOJMKO je Moryhe, cucteM Mepema mnepdopmancu
JIM3aJHAPATH 3a CBAKU MPOLIEC Y OPTaHU3aINjU, KaKo OM ce YyTBpIauia e(EeKTUBHOCT U
e(dUKacHOCT Mpolieca U MpOHAIIN HAYMHU 3a YHanpelheme ueror,

e CcBeoOyXBaTHOCT — CHCTEM Mepema nephopMaHcH Mopa OOyXBaTUTH CBE HMBOE,
¢byHKLM]e U 3a/1aTKe Y OpraHu3aluju,

® jeIHOCTAaBHOCT — Mepuia nedopMaHCH MOpajy OMTH AM3ajHUpaHA TAaKo Jla C€ MOTY
JIaKO UMILIEMEHTHPATH, alld U JIAKO pa3yMeTH MPUIMKOM yroTpeode.

Mehytum, "yak M Ja CBakM CUCTeM Mepema nephopMaHCH TMocenyje HaBeleHe
KapaKTepUCTUKE U JUMEH3Hje, TocToje ojapeheHn (pakTopu Koju MOTy JIIOBAaTH HA HErOBY
e(eKTUBHOCT, a BeNuKU Opoj (hakTopa Besyje ce YIpaBo 3a 3amociieHe. JenHa o]l 4ecTHX
Oapujepa y pa3Bojy W HMIUIEMEHTAllMjU aJE€KBaTHOT cCHCTeMa Mepema nephopMaHcu
IIpeJCTaBJba HEJOCTATaK JbYJCKUX pecypca, UM oAroBapajyhux 3Hama U BELITHHA, TOCEOHO
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KaJa je ped o MeHaepuMa. YKOIHMKO OJroBapajyhm JbYACKH TOTEHIHjal TOCTOjH,
orpannuaBajyhu ¢aktopu Mory OHTH M HEIOCTaTaK pecypca, PEaKTUBHU TMPUCTYII
MEHAIIMEHTa, OJIHOCHO OPHJEHTHCAHOCT Ha MPOIUIC aKIUje U Pe3yaTaTe, UMIUTHIIUTHO 3HAbE,
KOje C€ TEIIKO MPEHOCH JPyruMa, MorpelrHa yrnorpeda cucrema Mepema nepGopMaHcH, Wi
jeHOCTAaBHO HEJOCTaTaK MOTHBalMje M Koomepanuje usmely 3amocnenux (JJomanoBuh,
2015; Garengo u cap., 2005).

Kako Ou ce HaBemeHM mpoOIeMH y CHCTEMY Mepema mneppopMaHcu H30eriu,
MOTPEOHO je CHCTEM MaXXJPUBO U MPEIU3HO qu3ajHupatu. JJo0po mTu3ajHupaH cucTeM Mepema
neppopmManc Mopa OWUTH y CKJIaay ca CTpaTrerujoM, OO0jeKTMBAaH M OpHJEHTHUCAH Ha
MaKkcuMUupame BpeaHocTu opranuzanuje (Tomoposuh u cap., 2015). [da 6u 6mo edexruBaH,
CUCTEM Mepema neppopMaHCH TOKOM JH3ajHUpamba MOpa UMaTH MOJPIIKY TOI MEHAIMEHTa,
YKJbYYUTH CBE€ 3aIlOCJICHE y OpraHu3aivju u umaru jacue nusbese (Hudson u cap., 2001) u
Mopa 00e30eauTH 6ananc no cieaehum ocHopama (Kanumuanun, 2006):

e (QaylaHC KOPUCTH U TPOIIKOBA,
® KpaTKOpPOYHUX U NYTOPOYHUX pe3yirara U
® OYeKMBaHUX NeppopMaHCH OpraHu3alrje Ha pa3InuuTUM HUBOUMA.

Kana je peu o (azama mporieca pasBoja cucrema mepema neppopmancu, Gutierrez u
cap. (2015) uctuuay Tpu (ase: Au3ajHUpaLE, UMIUIEMEHTaNU]y U ymoTpedy (Cruka 21).

Cauxa 21. Pa3Boj cucrema Mepema neppopmancu

s ™ ™ I
JuzajHupame NmmnemenTanyja VYnorpeba
N v :
T T T
IIpouena

Wssop: Gurierrez, D.M., Scavarda, L.F., Fiorencio, L., u Martins, R.A. (2015). Evolution of the performance
measurement system in the logistics department of a broadcasting company. An action research. International
Journal of Production Economics, 160, ctp. 3.

VY npBoj azu, 0THOCHO OuzajHuparby, NOTPEOHO je Pa3BUTH KOHLENTYaHU OKBHP
Mepemwa, Koju MojpasymeBa JAe(uHUCamEe LUJbEBA, MEpema, MeTpHKe, yckiaheHocT ca
CTpaTerujoM, Kao U IUIaHHpame BPEMEHCKOT OKBHMpa Mepewa. Dasza ummniemenmayuje
nojipasymMeBa IpPHUMEHY CHCTeMa, a TO je MpUKYIUbame, KiIacupukaluja, aHaluza,
UMHTEepOpeTalMja MW KOMYHMKallMja II0JaTaka OCTBapeHUX MepeweM. VYwnompeba, Kao
nocuenmwa (Qasza, MojapasymMeBa INPUMEHY €BEHTYaIHHX KOPEKTHBHHX Mepa Ha OCHOBY
nobujeHux wuH(popMaiuja U3 nperxonHe ¢ase, AehuHUCAmHE AKTUBHOCTU 3a yHampeheme
nepdopMaHcH, Kao U CUCTeMa Mepema MephopMaHCH U CXOJHO TOME MOCTaBJbame Oynyhux
cTpaTervja, ujbeBa U IuiaHoBa. OHO IITO je 3ajeIHUYKO CBakoj (a3u jecTe npoyeHa, IITO
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JAPYrUM pedyrMa IMoJpa3syMeBa pelOBHY aHANIM3Y CBake o] (haza y pa3Bojy cUCTeMa Mepema
nepdopmaHcH, Kako Ou ce yTBpAnie MOTEHIUjaIHe MOTYhHOCTH 32 yHanpeheme uctux.

Neely u cap. (1995) ucrnuy cnepehux cepam mpuHIUIA KOJU CE MOPAjy YBaKUTH
IPUIKKOM Pa3Boja cucTeMa neppopMaHCH Kako OM UCTH OMO AETOTBOPAH:

=

Mepemhe MOpa OUTH TUPEKTHO MOBE3aHO Ca CTPATErHjOM OpPTaHU3allHje,

nopexa (GUHAHCHJCKUX MOPajy C€ KOPUCTUTH U HEPUHAHCH]CKA MEpHJIa,

3. Mepuna mneppOpMaHCH UYECTO C€ MOpajy pa3iIuKoBaTH Mely pasinuyuTuM
OpraHu3anMoHuM (pyHKIHjama,

Mepuiia Mopajy Outu riekCuOUIIHA 1 Je THOCTaBHa,

MepHiia Mopajy JaBaTH MOBpaTHY HHGOpMaLU]y U

MOpajy ce Iu3ajHupaTH Tako na 00e30el)yjy KoHTHHyHpaHO yHampeheme mocioBama
OopraHu3aiyje.

N

o ok

Ja Oum cuctem OHO [€JIOTBOpaH, MOTPeOHO je MOJaTHO YTBPAUTH ojapeheHe
kputepujyme. EdekTuBan cuctem jecte OHaj KOjU MMa MOJPILKY TOI MEHAIMEHTa U KOJU ce
MOJKe JIaKO | jeaHoctaBHO mpuMenuTH (Bourne u cap., 1999). Jadskeldinen u Sillanpad (2013)
HCTUYY na je no0po Ju3ajHUpaH CHCTEM Mepema mneppopMaHCH OHA] KOJU HCIyHhaBa
mexnuyke yciose (OWTaH 3a OpraHu3anujy, BaJlWJaH, (QYHKIIMOHAJIAH W MPAKTHYaH) H
opeanuzayuore ycioge (00e30ehyje mocBeheHOCT 3am0CICHNX U TIOIPIIKY TOTT MEHAIMEHTA).

2. Mepeme neppopmMaHcu y aKBU3HIIMjaMa

OcHOoBHHM pazyor 300T KoOjer OpraHu3alyje NPHUCTYINAjy aKBU3WIMjamMa jecTe
yHanpeheme opraHuzanuoHuX TepPopMaHCH. Ycie[ Tora, MOTPEeOHO je ONpeneTuTH
onapehena wmepwira mnepPopMaHCH Kako OM Ce YTBPIMO OCTBApEHH pE3yJaTaT HaKOH
WHTETPHCakha OpraHu3alrja ¥ UCIUTA0 CTEIIEH OCTBapUBama IUJbeBa akBU3UIMja. [Ipuctyn
Mepemy OpraHu3aimoHuX nepdopmMancu Tpeba mocMaTpaTd M3 HEKOJUKO BHU3ypa, U3 KOJUX
npoucTrye ynorpeda oapehenor mepuia nephopmancu (Wang u Moini, 2012):

e J1a U Tpeba MEPUTH UCKJbYYMBO (DMHAHCH]CKE pe3yJTaTe WM ce Yy 003Up y3uMajy u
HEOTUIIJBMBY PE3YIITATH ITOCIOBAA,

® OYCKMBaHUX NPUHOCA HAKOH MpEy3uMarba OpraHu3aiuje,

® KpaTKOPOYHE W JIYTOPOYHE MEPCIEKTUBE U

® OYCKMBAHOI MPHHOCA MPEY3ETe OpraHu3allje.

AHanu3a pa3IMYuTUX pajioBa HABOJM HA 3aKJbYYaK Jia C€ Y MEPEHY OPraHU3alMOHUX
nepGopMaHCH  yriIaBHOM KOPUCTE MeEpWiia I[IOBe3aHa ca IICHOM akiuja, Kao H
pauyHoBojcTBeHa Mepwiaa mnepdopmancu (Rani u cap., 2014). Hnak, mnotpebHO je
UACHTU(DUKOBATH U HEKE JPYyre MPHUCTYIIC.

TpxwuirHa Mepuita neppopMaHCH Koja ce 3aCHHBAjy Ha MPOMEHH LIEHE aKIlhje OJHOCe
ce Ha cmyduje oOoecahaja (enrnm. Event studies), koje mpencraBibajy Mepuia Koja
MOJIpa3yMeBajy aHaJM3y BPEIHOCTU aKlMja y TOKY DPa3IMUYUTUX BPEMEHCKHX HHTEpBasa
npolieca akBU3MUIMja, IPU YEMY HHTEpBaJl MOXe MOJpa3yMeBaTH rojIMHE, MECEIe U JJaHe TIpe
U HAKOH aKBM3MIMja (KpaTKOpouHe M JyropouyHe ctyauje norahaja) (Casosuh, 2017).
[TpunkoM Mepema nepHopMaHCH Y KOHTEKCTY aKBU3UIHM]a, MEHALIEPU YIIIaBHOM Je(pUHUIITY
BPEMEHCKU MHTEpPBaJ Y OKBUPY Kojer he mpaTutu npoMeHy BpenHocTH akuuja. Kpatkopoune
crynuje nporahaja cy ex ante kapakrepa u omoryhaBajy na ce mnpeaBunu Oynayha
npouTaOMIIHOCT Mpey3eTUX OpraHu3allfja, jep ce MoJia3d OJ CTaBa Ja cy (UHAHCHjCKa
TPKUILTA OpUjeHTHCcaHa Ha OyayhHoct, ma he nmperxoanHu norahaju U OKOJHOCTU HACTaBUTH
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na nenyjy u 'y Oyayhuoctu. JlyropouyHe cryauje morahaja mosiaze oj MpEmocTaBKE Oa
BPEAHOCT akiyja HE MOXKe OJMax oOyxBaTUTH cBe jorahaje m ¢axTope Koju cCy
KapaKTePUCTUYHU 3a JaTH IMPOLEC Mpey3uMarma, a KOju yTHYe Ha HHXOBY BPEIHOCT, YCIIE
yera ce UCTUYE NOTpeda HUXOBOI carjeliaBama y Qy)KeM BpeMeHckoM nepuoay (Wang u
Moini, 2012). Cryauje morabhaja moapasymeBajy KajlKyjaldjy TAKO3BAHOT KYMYIAMUEHOZ
abnopmannoz npuHocda, KOoju ce ozapelyje Ha OCHOBY BPEIHOCTH AaKIUje Yy Pa3IUIUTHM,
MPETXOJHO IMOMCHYTHM BPEMEHCKHM HHTEepBaiiiMa, Ha ocHOBY ciuenche dopmyre

(Schoenberg, 2006):
Arit = Rit — (ai + bi Rmt)
rje cy:

e Arit — KyMyJaTHBHU MPHUHOC IO aKIUjU OpraHU3allije WHHUIMjaTopa Mpey3uMama Ha
JaH t,

Rit — mpuHOC 1O aKIKju OpraHu3alyje HHUIKjaTopa Mpey3uMarma Ha JIaH t,

al — KOHCTaHTa TPXKHIITHOT MOJIeja OpraHnu3allije HHUIjaTopa Mpey3uMarba Ha JIaH t,
bi — 6era KoeduHjeHT OpraHuU3allije HHUIHjaTopa Mpey3uMarba Ha JaH t u

Rmt — mpunoc no akuuju Tp>KUIIHOT opTdoIMja Ha J1aH t.

VY npuMmeHM Mepuia HUCTPaKMBAYU U NPAKTHYapH Y3MMajy pa3iIMyUTe BpPEMEHCKE
MHTEpBaJie Npe akBU3HUIIM]ja U HaKOH Tor npoueca. Kao npegHoctu npumMene cryauje ciyyaja
y Mepemy neppopMaHcu, UcTuuy ce Heke o cienehux (Sethi u Krishnakumar, 2010):

® BPEIHOCT aKIyja MPeCcTaBJba IUPEKTHO MEPUIIO BPEITHOCTH BIACHHUKA,

® BPEIHOCT aKIMja y cede yKIbydyje CBE acrekTe nepdopMaHcH, Koja HUCY OTpaHUYEeHA
camMo Ha ()MHAHCH]CKE pe3ysTaTe,

e wuHpOpMaIMje 0O BPEIHOCTH akiuja Beh ce mory mpoHahu y 3BaHUYHUM OEp3aHCKUM
M3BEIITajuMa M MoKa3aTreJbuMa, ITO yMamyje TPOIIAaK U BpeMe KaJKyraluje bhHUXOBE
BPEIIHOCTH,

e BPEAHOCT akKIMja dYecTo pediekTyje MeHalepcke OJUIyKe, INTO YyKa3yje Ha
€(EKTHBHOCT yIpaBJbatkha OPraHU3aIHjOM.

[Ipumena oBor mepwia 0a3upa ce Ha MPETIOCTABKaMa Jia je TPXKUIITE KaruTaia
e(rKacHO W Ja BPEAHOCT aKiyja OJaroBpeMEeHO pearyje Ha IPOMEHE Ha TPXKUIITY, IITO je
yjenHo Hajehm Henocratak mepwina. OcuMm Tora, cryauje jporahaja, Mako OOJeKTHBHE WU
OTIEPHIITY ca JOCTYITHUM I0JIalliMa, UMajy HEJO0CTaTaK KOju ce OrJie[ia y TOME IITO Ce MOTY
MPUMEHUTH CaMO KOJIl aKIIMOHAPCKHX APYIITaBa (IPU YeMy HHUCY CBE MPEy3eTe OpraHu3aiuje
OBOT THUIIA), KA0 M Y TOME IITO HE y3UMajy Y 003Mp UYHICHHUILY J]a BPSAHOCT aKIIHje 3aBUCH O]l
BEJIMKOT Opoja (akTopa, Kako HHTEpHE, Tako U eKkcTepHe npupoae (Wang u Moini, 2012).

Pauynosoocmeena mepuna nepgopmancu monaze oJf KOHIENTa HETO JOOMTKA U
JpYrUX PpadyyHOBOJCTBEHUX M (MHAHCHUJCKUX IIOKa3aTesba MCKAa3aHUX Y (PUHAHCH]CKUM
U3BElITajuMa OpraHu3aluja. YTIJIABHOM C€ Kao peJieBaHTHAa pPadyHOBOJACTBEHA MepHiia
KOpHUCTE CTOIa NMpUHOCAa Ha aHraxoBaHy MMOBUHY (ROA) M ynokeHH aKkIMjCKH KamuTall
(ROE), koju ce, kao u KoJ cryauje forahaja, yecTo KaJuKyIMIly Y pa3IMdMTUM HHTEpBaIMMa
IIpe ¥ HAKOH aKBU3MIIMja, KaKo OM ce YTBPIMJIO Ja JIM je Mpey3uMame OpraHu3aluje J0BeIo
10 ouekuBaHUX edekara. llopen HaBeneHMX, Yy UecToj YHOTpeOM cy U Jpyra
pauyHOBOJICTBEHA MEpWJIa, TIOMYT NMPUHOCA HA aKIMje, OCTBAPEHU HOBYAHU MPHIIUB, MPUXOJ]
O]l TIpoJiaje, HETO JAOOMTAK, CTENEH 3aJY)KEHOCTH, Ka0 M pa3jIMYUTH MOoKa3aTesbu MpUHOCA
(Krishnakumar u Sethi, 2012). Kao mpeaHocT padyyHOBOACTBEHHUX Mepuia mepPpopMaHCH
UCTUYE c€ HUXOBa 00jekTUBHOCT, Oyayhu 1a monasze o uH(opmairja 0 pearHo 0CTBApPEHOM
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pe3ynaTaTy MCKa3aHOM Y (MHAHCH]CKMM H3BEIITajuMa. 3a pas3lIuKy OJ METoJa CTYIHje
norahaja, padyHOBOJACTBEHAa Mepmia mepPopMaHCH MOTY Ce MPUMEHUTH KOJ CBHUX OOJIHMKA
opraHuzaiyja, a He caMO KOJ aKIMOHApCKUX apymraBa. Mehytum, HajBehn mpobiem
PavYyHOBOJICTBEHUX MEpHWJa jecTe IITO HUCY OpHjeHTHcaHa Ha OymyhHocT, Beh carnenaBajy
HCKJbYYHBO MIPETXOAHO OCTBApeHe pe3yiiraTe mocioBama (Casosuh, 2016).

CybjexmusHe npoyere menaymeHma KOPUCTE C€ Y OHUM OKOJTHOCTHMA KaJia j€ TEIIKO
nohum 10 0OjeKTMBHHMX IOJaTaka. Y TOM CIy4ajy KOPHCTE C€ pa3IMduTH, MOCEOHO
NM3ajHUPAHA YIIUTHHUIIA KOjU C€ CacToje W3 KOHCTaTalyja MOBe3aHUX ca (UHAHCHJCKUM U
He(DMHAHCH|CKUM pe3y/iTaTiMa TI0CIIOBama, Ha KOje MeHajiepu Tpeda Ja HCKaxy CBOje
vunbehe (CaBoBuh, 2012). CnuuHo Baxu W 3a CyOjeKmueHe HNpoyeHe CHo/baulibUux
excnepama, IpA Y€MY c€ OCHM €KCIepaTa MOTY aHTa)KOBAaTH M TIOCIIOBHHU MapTHEPH, KOju OU
Ha MOCEOHO JAM3aJHUPAHUM YINUTHUIMMA, Ka0 U HA OCHOBY JOCTYIHUX U3BeEIlITaja U
MEIMJCKUX 4laHaKa, W3pa3swid CBOJé MHUIBEHE O OCTBAPEHUM (UHAHCHJCUM H
HeduHaHcHjckuM pesynratuma (Schoenberg, 2006). TIpeaHoct npuMeHe OBHX MepHJIa Oriesa
ce y TOME IITO c€ MOCeOHO MU3ajHUPAHUM YIMUTHHUIIMMA MOTY HCTOBPEMEHO MEPHUTH KaKoO
¢uHaHCHjcKe, TakOo M HeduHaHcujcke opraHuzanuone nepdopmance (Casosuh, 2016).
Mehytum, npoOieM y IpUMeHH OBUX Mepujia OrJjiefia ce Mpe CBera y BhHUX0BO] CYOjeKTUBHO]
npupo . MeHaepu U eKCIIepTH MOTY OCTBapeHe pe3yiTare MepIHIupaTd Ha CBOj HAYMH U
UCKa3aTu WX JpyradujuMm Hero wmrto jecy. [lopen Tora, decto je moTpeOaH BenuKH Opoj
MeHa|epa U eKcrepara, Kao U MoceOHO TU3ajHUpaHM YNMUTHULU 3a oBe motpede (Wang u
Moini, 2012).

CXomHO HaBEICHOM, JIAKO CE€ MOXE 3aKJbydyUTH Ja Yy MeEpemy OCTBApPEHUX
OpraHu3aIlMoHnX TMepopMaHCcH y KOHTEKCTY aKBH3WIIMja HajBehy mNpuMeHy wuMajy
padyHOBO/JICTBEHHU TOKa3aTeJbU, Mpe CBera 300T BUXOBE 00JEKTUBHE MPHUPOJIE, TOCTYITHOCTH
rmoJiaTaka M peslaTUBHO] JETHOCTABHOCTH Yy KaJIKyJanuju. 300r Tora he moceOHa maxma OUTH
yCMEpeHa Ha padyyHOBOJICTBEHAW TMPHUCTYIl MEPEHY OPraHM3alMOHUX MeppopMaHcH Yy
poIieCcy aKBU3HIIH]a.

2.1. PauyHoBoacCTBeHA MepuJia nepopmMancu

PauynoBoacTBeHa Mepuiia neppopMaHCH MPOUCTUYY M3 KOHIENTa HETO JAOOUTKa U
Be3yjy ce 3a (puHaAHCHjCKEe H3BElITaje, Ma CTora MMajy JIOMHUHAHTHY YJIOTY Yy aHaJIu3H
OCTBapEHUX OpraHu3alroHux neppopmancu. Kao TakBa, pauyyHOBOJICTBEHa Mepuia
neppopMaHCH UMalla Cy | joll YBEK UMajy MPUMapHY YJIOTy Y OIIEHH OCTBapEHUX pe3yiTaTa,
HE caMO KaJa je ped O NPUMEHU O]l CTpaHe MHTEpPHHX, Beh M OJ cTpaHe eKCTepHHUX
cTejkxonaepaa opranusauuje (Jamuh u cap., 2015; Kojuh, 2010; bemnuh u cap., 2014).
MOTHBHCAHOCT 32 MPUMEHOM PauyyHOBOCTBEHHX MepHiia nephopMaHCH Orjie/ia ce y BUXOBO]
00jeKTUBHOCTH, peleBaHTHOCTH (OyAayhu Na OCTBapeHH TPOIIKOBH U AHTAKOBAHH PECypCH
HajO0OJbe TMpE/ACTaBJbajy HANope oOpraHuzalyje Ja OCTBapu pe3yiaTaT), MEpPJbUBOCTH U
noy3ganoctd (Kammuanmn, 2006). JlogatHo, mnpuMeHa padyyHOBOJCTBEHHX Mepuia
nepdopMaHCcH pesieBaHTHA je 300T Tora mTo oMoryhaBa KOHTPOJIy OCTBAPEHUX pe3yiTaTa U
CXOJIHO TOME, IPUMEHY KOPEKTUBHUX Mepa YKOJHMKO MCTH HHUCY 3a[0BOJbaBajyhu, ynmMe ce
cTBapa ojrosapajyha mH(popMalnoHa OCHOBA 3a JOHOIIECHe Oyayhux MOCIOBHUX OJUTyKa.
Jpyra 6utHa (hyHKIMja pauyHOBOJICTBEHMX MEpWIa jecTe y TOME LITO OHAa MOTY JeJI0BaTh
MOTHBHIIIYhe Ha MEHAIMEHT M 3arociieHe J]a ce MOCBETe OCTBAPHUBAKY MOCTABJbEHHUX IIMJbEBA,
Oyayhu 51a jacHO 3Hajy KOjH je pe3yaTaT mMOoTpeOHO OCTBAPHUTH, a CAMUM TUM U KOJIMKO Hamopa
tpeba mpemysern (Otley, 2007). Kao mTo je HamomMeHyTo, payyHOBOJCTBEHAa Mepuiia
nepdopMaHCH 3acHUBAjy ce Ha ()MHAHCHUJCKUM H3BELITajuMa, YMME je HUXOBa IpUMEHa
ojakmraHa, oynyhu na ce moTpeOHM KBaHTHTATUBHM IOJAIM MOTPEOHM 3a KalKynauujy Beh
Hayaze y Ouiancy crama u ycnexa (Yynwuh, 2011). loMmuHaHTHa yrnora pauyHOBOJCTBEHHX
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Mepmiia mepdOopMaHCH jaBJba Ce W 300T YMIHLCHHIIC Ja OBaKBAa MEpWJIA JYro HHUCY HUMaia
KOHKYPEHIIH]y, OJJHOCHO anTepHaTuBy. [lopen Tora, pa3jiu4uTH CTEjKXOJIEPU MPUMAPHO CY
3aMHTEPECOBAHU 33 OCTBAPEHHM (DMHAHCHJCKU PE3YJITaT, IITO jOII jeJHOM MOTBplyje 3HaAuaj
OBHX MEpHJIa, YIIPKOC TOME IITO OHa Majy u3BecHuX Henocraraka (Kperuh, 2003).

Kao moceOHO peneBaHTHA padyHOBOJACTBEHA Mepria neppopmancu uctudy ce (Kojuh,
2010; Kabajeh u cap., 2012):

HETO JTOOUTAK,

MoKa3areJbu Mpoaje,

patija npouTabMITHOCTH,
panja JTMKBUIHOCTH,
MOKa3aTeJb! 3ay’KEHOCTH,
3apaja 1o akuuju,

OJIHOC II€HE U 3apaJie 10 aKLUju U
MIPUHOCHA Mepuia nepgopMaHncy,

Mpu 4YeMy ce Kao KJby4Ha NPHUHOCHA Mepwmia nepdopMaHCH jaBJbajy CTOMA IMPUHOCA HaA
anraxoBany umoBuHy (ROA), croma npuHoca Ha ynoxxenu akiujcku kanutan (ROE) u croma
npuHoca Ha unBectuimje (ROI) (Uynuh, 2011). Kako HaBeneHa padyHOBOJICTBEHA MEpHJIa, a
moceOHO TI0Ka3aTesb MPUHOCA Ha UMOBHHY, KallUTaJl U HHBECTHIIN]E, UMAjy BEJIIUKY IIPUMEHY
y koHTekcTy akBu3uiuja (Thanos u Papadakis, 2011), norpeOHO ux je moceOHO aHATU3UPaTH
Y YTBP/UTH KBUXOB 3HA4aj y MPOIEeCy Mpey3uMarmba OpraHu3anyja.

Cmona npunoca Ha amneaxcosany umoeury (eHri. Return on Assets - ROA)
npeAcTaB/ba Hajuemhe KopuimmheHO padyyHOBOJCTBEHO MEPHJIO Y KOHTEKCTY aKBU3HIIH]a.
[Ipumena oBor Mepwia 3acTyIUb€Ha j€ Kako Tpe, TaKO M HAKOH CIpoBoljema mporieca
aKBU3MIIM]a, a 4YecTo je W mopeheme HaBEICHWX CTOMa Y Pa3JIuYUTHM BPEMEHCKUM
WHTEPBAIMMA, Ka0 U ca JPYruM OpraHu3aiijaMma Koje ce U3BpIIWIe pey3uMame, Hajuenrhe y
OKBUpPY HCTHX rpaHckux mgenatHoctd (Hashemian — Rahaghi m cap., 2017; Thanos u
Papadakis, 2011). HaBemenu mokasate/b g00Hja C€ Kao OJHOC HETO JJOOMTKAa HAaKOH
OMOpe3VBamka W YKYITHOT HM3HOCA WMOBHMHE OpPraHM3alldje WCKa3aHOT M OWIAHCy CTama,
OJTHOCHO

Hero noburak HakoH ope3a

ROA =

YkynHa UMOBHHA

HaBenenn pammo mokasyje HCTOBPEMEHO €(QUKAaCHOCT M TPHUHOCHY CIOCOOHOCT
UMOBUHE opraHuzanuje. Kao TakBa, croma mpuHOCa HAa aHTAXOBAaHY HMMOBHHY IIOKa3yje
CocOOHOCT MEHalIMeHTa Jia e(ukacHO ynpaBjba MMOBHMHOM opraHuzauuje. Crora, BUIIA
BPEJHOCT CTONE YyKadyje Ha CIOCOOHOCT OpraHu3alyje Ja TeHEpHUIlle BUCOKY
npo(uTaOMIIHOCT U €PUKACHO KOPUCTH COINCTBEHY MMOBHHY, IITO jé MOCEOHO KOPHCHO Y
JIYTOM POKY, I1a C€ 3aTO M CTOMNa KaJKYJHILIE 33 HEKOJIMKO Y3aCTOIHHMX TI'OJMHA MOCIOBamba
(Heikal u cap., 2014). JIpyru HauMH HCKa3MBamba CTOIE MPUHOCA HA aHT'a)KOBaHY UMOBHHY je
cnenehu (Yynuh, 2011):

__ Hero noburtak HakoH nope3a  YKymHH IPUXOAU
ROA = X

VYKyNnHU TPUXOIH YkynHa UMOBHUHA

JIeKOMIIOHOBaHa CTONa MpPHUHOCA HA AaHTaXOBaHY HWMOBHHY Ha OBaj Ha4yHMH
HCTOBPEMEHO HCKa3yje U KJbYUHY JETePMHUHAHTY MPOPUTAOMIHOCTH, OJHOCHO OCTBAapeHHU
npuxoJ oJ mpoxaaje. MelhyTuM, kao TakBa cTona MPUHOCA HA AHTAXKOBAHY MMOBHHY HMa
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HEKOJIMKO OoTrpaHuyema. llpe cera, y Hamepu Aa BemTayku moBehajy OBy CTONy Kako Ou
[ocTaje aTpakTHBHA MeETa Ipey3MMama, OpraHu3allje ce MOTy peUIMTH ojpeheHor naena
MMOBHHE W THME CMamHTH HM3HOC HCTE€ Yy MMEHHOIly, IITO JOBOAW N0 yBehama crorme
npunoca. Ilopen Tora, paznuuuTe METOJE OTNHCA BPEAHOCTH MOJEAMHUX JIEIOBA MMOBUHE
(TTOIYyT OCHOBHHUIX CPEJICTaBa), K0 W PA3IMYUTH TPETMAaHU HETO NOOWTKA y (PMHAHCHJCKUM
M3BeIITajuMa, MOTy yBehaTH KOHAYHM M3HOC HETO pe3yiTara, ImTo he OmeT BamTadyku
yBehaTu cTory mpuHOCa Ha aHTXKOBaHY UMOBHHY. Kao omaTHH nmpoOiieM HaBeCHOT Mepuiia
UCTHYE Ce M TO Ja OH HE OJpakaBa Ha MPaBU HAUYMH OCTBAPCHUW HOBUYAHM NPWINB U HE

MpeJCcTaBiba MOY3/JaHy OCHOBY JOHOIIewma Oynyhux crpareruja opranmsanuje (Kamngyanum,
2006).

Cmona npunoca na ynoscenu axyujcku kanuman (euri. Return on Equity - ROE) jomr
JEIHO je Yy HHM3Y 4ecTO KOpUIITheHUX pauyyHOBOJCTBEHHX Mepuja y KOHTEKCTY aKBHU3HIIH]a,
KOj& C€ PEIOBHO KAJKYJIMIIE KaKo Mpe aKBU3HUIIM]ja, TAKO U Y MEPEHY MOCT — aKBU3HIIHOHUX
opranu3ainonux nepdopmancu. Pamu ce yjenHo o mokasaresby 3a KOJU Cy WHBECTHUTOPHU
MoceOHO 3aMHTEPECOBaHM, jep TOoKazyje e(pUKacCHOCT W MPUHOCHY CHOCOOHOCT YJIOKEHOT
kanutana. Croma mMpUHOCA HAa YJIOXKEHM AaKIMCKU KaluTajdl 100Hja ce Kao OJIHOC HETO
IOOWTKA HAKOH MOpe3a M YI0KEHOT aKIMJCKOT KaluTajla OpraHu3aluje, 0JHOCHO

Heto noGurak HakoH mope3a
ROE =

VYKyITHY aKIIHjCKHU KaruTal

Jlpyri Ha4WH KaJKyJHcama CTOINE TMPUHOCA Ha YIOXKEHHM AaKIMjCKA KamuTal uMa
cnenehy gpopmy (Wet u Toit, 2006):

ROE Hero noburtak HakoH mope3a  YKYMHH IPUXOAW Y KyITHa UMOBHHA
= X

VYKynHu npuxonu YkynHaumoBuHa  COICTBEHU KamuTall

OBako JEKOMIIOHOBaHa CTOINA MPUHOCA HAa YJIOKEHU aKIM]CKH KamuTasl OJCIIMKaBa
3aBUCHOCT TIOKa3aresba o1 Tpu (pakTopa: mpoduTtabMIHOCTH, KoeuIujeHTa o0OpTa aKTUBE U
¢bunancujckor nesepuna. Crora, yKOJMKO je pacT CTOINE MPUHOCA HAa YJIOKEHU aKIMjCKU
KaIluTaa OCTBapeH y3 UCTOBPEMEHU PacT HETO JOOUTKA U KoeHIMjeHTa 00pTa aKTHBE, OHJIA
Ce y TOM CiIy4ajy paau O TOKEJPHOM M 3JIpaBOM pacTy opranmu3anuje. [ToBehan punancujcku
JIeBepull mojapasymeBa Behw pu3MK 3a OpraHu3anyjy, MTO yKa3zyje Ha 3aKk/bydyak Jia
OpraHmsaija MOXe BEIITaYKd MoBehaTH oOBaj MOKa3aTesb YKOJIUKO H3MEHU CTPYKTYpY
¢buHaHcupama (Ha npumep, noseha yuemnrhe 1Mo3ajMIbEHOT y OJHOCY HAa aKIMJCKH KarluTam)
(Kamnuanun, 2006). 3a cTomy mprHOCA HA YJIOKEHU aKIIM]CKH KalmuTajl KapaKTePUCTUYHU CY
Y HEJI0CTaIM CTOIe MPUHOCA HA aHTa)KOBaHY MMOBUHY, Oyayhu fga o0a mokasaresba OmepuIry
ca Heto nobutkoMm. [lopen HaBemeHor, mpoOjeM CTOME MPUHOCA HA YIOKEHH AaKIHjCKU
Kanutan oryena ce u 'y cienehem (Wet u Toit, 2006; Uynuh, 2011):

e nosehameM puHaHCHCKOT JeBepHlia oBehaBa ce pU3UK y MOCIOBaY,

® VYIOpEIo ca pacToM (PMHAHCH]JCKOT JIEBEpPHIIa CMambyje Ce M3HOC HETO JO0OUTKA, YuMe
opranuzaiyja miaha MamHu nope3 (IOpecke YIITeZAE), ald HCTOBPEMEHO YIrpo’kKaBa
BPEAHOCT 3a aKLMOHApe,

e y Hamepu Ja ocBape Behly CTONy NMpUHOCAa Ha YJIOXKEHHM aKLUMJCKU KamuTai (Tmopen
cBera ocrajor, jaa Ou ce mpuKa3aje Kao TMPUTrojJHAa MeTa 3a Npey3UMame),
OpraHu3aiiyje ¥ BUXOBU MEHallepd MOTY M30eraBaTH pU3WYHE MPOJEKTE, IITO OMET
YHUILTaBa BPEAHOCT 3a aKI[MOHAPE.

ITopen ctome npuHoca Ha aHraxoBany uMoBuHy (ROA) u crone nmpuHOCca Ha yJI0KEHU
akimjcku karmutan (ROE), y KOHTEKCTy akBU3UIIMja YECTO C€ KA0 PauyHOBOJCTBEHO MEPHIIO
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nepdopMaHCH KOPUCTU cmona npunoca Ha unsecmuyuje (euri. Return on Investment - ROI),
KOja ToKa3yje MPUHOC KOjU CE OCTBApYje MO0 OCHOBY MHBECTHPAa Y PA3IMIUTE MPOJEKTE.

KBaHTI/ITaTI/IBHO, CTOIlIa NpHUHOCA U3paxkaBa €€ Ha cne;[ehﬂ HA4YUH.

Hero noburak HakoH nopesa

ROI =

VoxeH kamuTan

Beha crona nmpunoca o3HayaBa Behy MpoHUTAOMIHOCT MPenay3eTUX MHBECTUIIMOHUX
mpojekara, Kao M aJCeKBaTHO YIPaBJbalbe€ HCTUM OJ CTpaHe MeHaypMmeHTa. Mmak, croma
npuHoca Ha uaBecturrje (ROI) je Bpimo crokeH mokaszaresb, 1a ce paju 00JbET pa3zyMeBarmba
OH MOpa JICKOMIIOHOBATH Ha cacTtaBHe jenoBe (Ciuka 22).

Cauxka 22. Ilupamuaa crone npuHoca Ha nuBectunuje (ROI)

CTona npuHOCa HA HHBECTHIHje

ROI
Heto noburak HHBeCcTHpAHH KAlHTAN
noclle nopesa
IIpuxonH of mpodaje
VMambeHH 38 OOpTEA HMOBHHA PHKCHA HMOBHEHA
TPONKOBE Mpoaaje
Axamje ToTOBHHA 3amyHeHOCT

HUssop: Ipuiaroheno npema: Oatley, D. (2007). Accounting performance measurement: a review of its purposes
and practices. In Business performance measurement, Edited by Neely, A. Cambridge: Cambridge University
Press, cTp. 14.

Kao mTo ce U3 mpeTxojaHe CIMKe MOXKE 3aKbyduTH, npuHoc Ha uuBectunmje (ROI)
JUPEKTHO je NEeTepMHHHMCAH CTOIOM OCTBape€HOI HETO J0OWTKa HAaKOH OIope3uBama MU
yJoxxeHUM KanuTanoM. Ctona nmpuHoca Ha uHBectunuje (ROI) moxe 6utu Beha ykonmko ce
OCTBapH BUILM HUBO HETO JIOOMTKA Y OJIHOCY Ha MHBECTHPAHU M3HOC KanuTana. Oba yka3zyjy
Ha BHUCOKY NMpOo(UTAOUIHOCT MHBECTHLIMOHMX MpojeKkara, ajau Mnak Tpeba MMaTH y BUAY
MOryhHOCT MaHUIyJalKje HETO TOOUTKOM Kako OM ce OH IPEICTAaBUO BUILIKM, IITO j€ jeJaH
o]l HenmocraTaka oBor Mepwia. Kao TakaB, HeTo J0OMTaKk IUPEKTHO je JETEPMHHHMCAH
BHCHHOM OCTBape€HUX MNpPUXOJa M TpPOIIKoBa oJ mpojaje. Kama je ped o MHBECTUpAaHOM
KaluTaly y HWHBECTUIHOHE IpOjeKTe, MOTPeOHO je M3BPLIMTH JO0JATHE JEKOMIIO3UIIM]E.
Haume, BuCHHAa MHBECTHUPAHOI KalWTalla, a CAMUM THM M CTOIE NMPHHOCA HAa WHBECTHIIM)E
(ROI), 3aBucu ox oOpTHEe M (HUKCHE MMOBHHE opraHuszanuje. Pagm carienaBambe HBUXOBE
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e(UKaCHOCTH M MPUHOCHE CIIOCOOHOCTH, IITO j€ PEIICEBAHTHO 32 00JbE YIPABIbAKHE UCTUM, O]
3Hauyaja MOTy OWTH cienehn MoKa3aTesbu:

OJTHOC OOpTHE UMOBHHE U KPaTKOPOYHUX 00aBe3a o OCHOBY UCTHX,

OJTHOC 0OpTHE NMOBHHE yMamEHE 32 N3HOC 3aJIMXa U KPAaTKOPOYHUX 00aBe3a,
nepuoja oOpTa 3anmxa,

HepHo/] OTIUIATE KPATKOPOYHHUX 00aBe3a,

OJTHOC COTICTBEHOT M 11033jMJbEHOT KaluTana,

HepHo/ OTIUIATEe JyTOPOYHUX 00aBesa,

cToIa MpuHoca Ha aHraxkoBany umoBuHy (ROA).

Kako 0u mpunoc Ha muBectuimje (ROI) 6uo Behu, opranuszamnuja Mopa yrnpaBJbaTh
(bUKCHOM W OOpPTHOM HMMOBHMHOM TakoO Jia c€ OcTBapu Opku oOpT 3anmxa, oOaBese
CEepBUCHPAJy Y POKY (MU CepBHUCHpame 00aBe3a MPOJOHTUpa JOK C€ HE OCTBape TOTOBUHCKH
MPUINBH), OCTBapHu Behw NMPUHOC HAa aHTa)KOBaHy MMOBHHY W yCIIOCTaBU aJIeKBaTaH OajlaHC
COIICTBEHOT M M03ajMJbEHOT KanuTaia. JlogaTHa 1eKkoMIIo3ulMja yKa3yje Ha TO Jja Ha MPUHOC
Ha unHBecTHije (ROI) yTHYe M TOTOBHMHCKM TPHIIUB, CTEMEH 3ay)KCHOCTH OpraHH3alluje
(KpaTKOpOYHU M IYTOPOYHM KPEIUTH), Ka0 M NMPHHOCH TOBE3aHM ca akiujama (3apaja Imo
akuju, P/E parwio u aqpyru) (Oatley, 2007).

Kao nmoceOHO 3Ha4yajHE Yy KOHTEKCTY aKBU3HIIMja Tpeba U3IBOJUTH M MOKa3aTeJbe KOJI
Cy IHMPEKTHO TmoBe3aHu ca Hero nooutkoM. Yymuwh (2011) umctude mner HajOUTHUJUX
PauyHOBOJICTBEHUX MTOKa3aTesba AUPEKTHO MMOBE3aHUX ca HETO JOOUTKOM:

e Opyro moburak (pa3mMKa yKyImHHUX MPUX0/a U YKYITHUX Pacxo/a),

e j00uTak mpe Kamarte, nmopesa u amoprtuzaiuje — EBITDA (pa3nuka OpyTo moouTka u
TPOIIIKOBa MapKETHHTa, OTIITHX W aJJMHHUCTPATHHUX TPOIIKOBA),

e goburak mpe kamate u mopesa — EBIT (EBITDA ymameHa 3a TpOUIKOBE
HCTpaXKUBamba U pa3Boja U aMOPTHU3AIIH]e),

e jo6utak npe nopesa (EBIT ymamen 3a uznoc kamare),

e HeTo MoOWTaK (OOMTAK HAaKOH Iy1aheHor mopesa).

Kao gpyra peneBaHTHa pauyHOBOJICTBEHA MepHiia epGopMaHCH KOja cy IoBe3aHa ca
HETO 100uTKOM, Tpeba n3nBojutu u cieache (Kannuanun, 2006; Heikal u cap., 2014):

e CTOmy HETO JOOUTKa (0JHOC HETO JOOMTKA HAKOH MOpe3a U MPHUX0/1a o1 poaje),

e 3apajy Mo akuuju (OAHOC HETO NOOMTKAa HAKOH IMOpe3a M YKYMHOr Opoja oOMYHHX
aKiyja opraHusaiuje),

e P/E pamuo (ogHOC 1IeHe 0OWYHE aKIFje U 3apajie 1Mo aKIKjH), KOjH MoKa3yje KOJIHUKO CY
aKIMOHAPH CIPEMHH J1a I1JIaTe jeIHY aKIUjy OpraHu3aiuje.

Wmajyhu y BUIy U3BECHE HEJOCTaTKe pauyHOBOJCTBEHUX MEpUiIa TIOBE3aHUX Ca HETO
JOOMTKOM M TOKa3zaTeJbMMa y OMJIaHCY CTama M yCIexa, jaBjba ce MoTpeda 3a yBohemwem
JOJJaTHUX PAadyyHOBOJICTBEHUX Mepuiia Koja MOTY HaJIOMECTUTH HaBejaeHe HepocTaTtke. Kao
penieBaHTHA, jaBJjbajy ce MepuJia MOBE3aHa ca HOBUYAHMM TokoBuMa. [lokaszaresbu kao 1mTo cy
HOBYAHM MPUJIMB U3 ONEPATUBHUX AKTUBHOCTHU, CI000JaH TOTOBUHCKH TOK, HETO KalUTAJIHU
U3JalM, HETO KAalUTaJIHU PacXoJH, Ka0 U MHOTHU JPYTH, 3HauajHa cy Mepuia nepdpopmMaHcu
Oyayhu na moka3syjy crmocOOHOCT OpraHu3alyje Aa ynpaBjba TOTOBUHOM, F€HEpPHILE HOBUYAHE
npunuBe, Twaha obaBe3e u Tako nabe (bemumh u cap., 2014). CuHTe3oM peleBaHTHHUX
pamoBa y obmactu akBu3unuja, Hashemian — Rahaghi u cap. (2017) upentudukoBanu cy
3Ha4ajaH Opoj yecTo KopuiIheHNX pavyHOBOACTBEHUX Mepuiia nepdopmancu (Tabena 9).
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Ta6ena 9. PauyHoBoacTBeHa MepuJia ep(opMaHCcH Y aKBU3MIHjamMa

Mertonosnoruja Mmepema

JoOuTak npe nopesa
CroIra mocI0BHOT JOOHTKA
YKynaH 0CJIIOBHYU IPUXOJT

Mepuiio

Hero noburak nocine nopesa

Crorma nmpuHOCa Ha COTICTBEHA

CpelcTBa YKyIiHa CONICTBEHA CpeICTBA

[TocnoBHM puxoau

IToxazaTesb EKOHOMUYHOCTHU
ITocnoBHu pacxoau

[TocmoBHYM puxoQ
[Tpoceuan Opoj 3amociaeHux

[TocnoBHM pUXO1 11O

3a10CIIEHOM
IMocnoBuu pesynrar (JoOMTaK UK I'yOUTAK)

[Tpoceuan Gpoj 3amocaeHux

[TocnoBHU pe3ynTaT 1o

3arocIeHOM
Croma 00pTa yKyImHe TOCIOBHE "0 NI 1 TOCIOBHU MPUXO]
MMOBUHE YKynHa nocii0BHa MMOBHHA
[Nounimu nocIoBHU PUXO]
Croma o0pra Kanurana :
VYKymnaH KanuTana opraHuzaluje
[Toka3zaresp omnre OG6pTHa NMOBHHA
JUKBUTHOCTU Kpatkopoune o0aBese
Onpoc TpxuIIHE H TpsKWITHA BPEIHOCT aKIHja
KEbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH K -
. HUTOBOJICTBEHA BPETHOCT aKlrja
aKkuuja . ped 1)

YKyIHU TPOUIKOBH 3apajia
Ykynuu npuxoau

Panmo Tpomkosa 3apaaa u
puxo/aa
VYKynHU TpOLIKOBY 3apaaa

YKynHU TpPOLIKOBH

Parmo TpoiikoBa 3anociaeHux u

YKYIHHUX TPOIIKOBA
VYKyIHO M03ajMJbeHA AYTOPOYHA CPECTBA

YKyITHH KaruTal

OpaHOC AYrOpPOYHOT Jyra u
Kanurana
ITocnoBHYM nOoOUTAK

HeTo HOBYaHM TOK M OCI0Bamk-a

KoeduuujeHt kpanurera

oOUTKA
HoBuanu npuimB U3 MociioBama Inpe mopesa 1 kamara

YKynHa UMOBHHA

[ToBpahaj HOBUaHOT TOKa Ha

AHTr'a’)KOBaHy UMOBHUHY
HoBuanu Tox 13 mocioBama YMamCH 3a mahene JAUBUJICHC

HoBuanu npunuB no akuuju - :
. . [Ipocedan Opoj 0OMYHMX aKIKja

HoBuaHU TOK U3 ITOCIIOBHUX AKTUBHOCTH
x 100

[ToBpahaj HOBUaHOT TOKa Ha
CONCTBCHH KaITTall CorcTBeHH KanmuTaln

Wssop: [pmnaroheno npema: Mahesh, R., u Prasad, D. (2012). Post merger and acquisition financial
performance analysis: a case study of select Indian airline companies. International Journal of Engineering and
Management Sciences, 3(3), ctp. 363; Bouuh, Jb., u Kpcruh, B. (2007). Mepere ycHemHocTy mocaoBaba
3acHoBaHO Ha cash flow konnenty. Pauynosoocmso, 1(2), ctp. 56-58. Manunuh, C. (2008). Vapaswauxo
pauynosoocmeo. arepnpunt: Kparyjesan, ctp. 399-407.
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2.2. Hepunancujcka mepuia neppopmMancu

Jlyru HU3 ToJuHa pavyyHOBOJCTBEHA MepHia nep(popMaHCH KOPHCTHIIA CYy C€ Kao
JeIMHY TOKa3aTesb YCIEIIHOCTH MOCIOBamka U 0cTBapeHnX nepdopmancu. Mehyrum, cnaboct
HaBEJICHUX MEpHja orjiefajia ce y HEeMOTyNHOCTH J1a peleBaHTHUM CTEjKXOJACPHMA, Ipe
CBEra akIMoHapuMa, HHBECTHTOPUMA W MEHAllepHMa OpraHu3aluje, MPyKu uHPOpMaIHje O
octBapenoj BpenHoctu (boruhesuh u cap., 2016). Paznuuutn acmekTH mocjaoBama, MOMYT
3aJJ0BOJCTBA KYyIala WM 3alOCIIEHUX, KBAJIMTETa MPOW3BOJAA, Op3WHE HCIIOPYKE, CTETeHa
WHOBHpama M CIMYHO, HUCY Omnm oOyxBaheHHW KOHBEHIIMOHATHUM PAavyHOBOJCTBEHHM
mepmwimMa (Kojuh, 2010). 360or Tora mTo y caBpeMEHHM YCIOBHUMa TOCIOBaWka YIIPABO
HEMaTepUjalHH, HEONMUIUbMBH U HE(PUHAHCH]JCKH PECYpCH IpPEACTaBJba]y KJbYYHU H3BOP
ycriexa M OJpXKUBE KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH, UCKJbYUYHBO OCIIambamke Ha PauyHOBOJCTBEHA
Mepuiia 6110 Ou IOTPELTHO U He Ou Jjalio peaaH npHuKa3 OCTBapeHUX NepPopMaHCH.

JacHo je ma pauyHOBOJICTBEHA Mepuia nepGopMaHCH MMajy He3a00WJIa3Hy YJIOTY y
Kpeupawy HUHPOPMAllMOHE OCHOBE 3a JIOHOIIEHE KBAaJUTETHUX MOCIOBHHUX OJJyKa
OopraHusalnyje, aju TakBa MEpHJia HUCY JI0BOJbHA 3a CTPATETHjCKO OJulydrBame, Oynyhu na
CTpaTEeTHjCKO  OJJIYyYMBaKE€ TMOJpa3yMeBa  JIyOTOPDOYHO  carjefaBakbe  COICTBEHUX
CIOCOOHOCTH W CIA0OCTH M CXOIHO TOME, MCKOopuImhaBame IIAHCH M OMACHOCTH, Kao M
3aJJ0BOJbaBaFbe HMHTEpECA PA3IMYUTHX CTEJKXOJJepa, MPH YeMy HEKH HHUCY NPUMapHO
3anmHTepecoBaHn 3a (QuHaHcHjcku pesynarar (bemmmmh wu cap., 2014). 3a pasmuky of
He(MHAHCHJCKIX, PAYyHOBOJICTBEHAa MepHJia MeppopMaHCH OPHjEHTHCAHA CYy Ha MPOILIOCT,
OJIHOCHO TIPEJICTaBJbajy MpHUKa3 paHuje octBapeHor pesynrara (Ahmad u Zabri, 2016). Ocum
Tora INTO TMpUKa3yjy e(eKkTe paHWje Mpeay3eTHX CTpaTerdja, padyyHOBOJCTBEHA MEpHIIa
KapaKTepUIlly W OrpaHWYeHha KOja C€ TUYY BPEMEHCKOT KapakTepa (OpHjeHTHCaHa Cy Ha
KpaTak pokK), MoApa3yMeBajy IpUMEHY pa3IMuuTHX PauyHOBOICTBEHUX M KEHHTOBOJCTBEHUX
MeTOJa ¥ TPETMaHa KOjuMa ce€ KOHAYHU PE3yJITaT MOXKE BEIITA4YKH yBehaTH WM CMambHTH,
3aHEMapyjy BpEMEHCKY BPETHOCT HOBIIA, PU3UKE 1 HOBUYAHE TOKOBE, CTATHYHOT Cy KapaKTepa,

a TI0jeIMHa MEpUJia HUCY pelieBaHTHA WM Moryha 3a Hibke HuBoe y opranusanuju (Yymuh,
2011; Kpcruh, 2003).

Barker (1995) uctuue na camo kopwuiiheme padyyHOBOJICTBEHHX MEpUJia HH]jE
JIOBOJBHO, OynyhH 1a ce OHa MCKJbYYMBO OPHJEHTHUINY HAa OCTBAPEHU KOHAYHHU PE3YylTaT H
TPOIIKOBHY €(HKACHOCT HEKOT Ipolleca, a HE W Ha OCTBApEHY BPEIHOCT. Y HaMepu Ja
OCTBapH IITO Behu pe3ynrar, opraHu3aiuja MOKe TSKUTH MUHUMHU3AIHM]A CBUX TPOIIKOBA H
ylarama, Ha Taj HAYUH U yllarama y JbYICKEe pecypce, ITO MoKe OUTH MOryOHO 3a CTBapame
BpeAHOCTH.  PauyHoBOoAcTBeHa ~ Mepwia — neppopMaHCH  UMajy — KapaKTEpHUCTUKE
TPaJAULMOHAIHOT PAYyHOBOJCTBEHOT CHUCTEMa, KOJU MOJa3u OJi MPETIOCTaBKE Ja jeAMHO
(¢buHaHCHjCKa TpaHCaKIMja MOJpa3yMeBa MPOMEHY Yy IMOCIOBalY, TaKO Jla OJICYCTBO TaKBE
TpaHCaKIMje HMIUIUIMpa OJICYCTBO OWJIO KakBOI MOCIOBHOT porahaja. OBakaB craB je,
HapaBHO, MOTpenIaH, ¢ 003UPOM Jia C€ MOTY JOTOJIUTH Pa3IUYUTE OKOJHOCTH KOjE€ MOTY
030MJbHO JenoBaTu Ha nocinoBamwe (Kanuuanun, 2006), momyt pacta wiv majaa 3aJ0BOJHCTBA
Kynara WM 3aloCciIeHNX, TyOUTKa pemnyTalyje, Kallibeha Y HCIOPYIU MPOU3BOAA U CIMYHO.
VY ycnoBuMma akBU3MIMja, yoTpeba pauyHOBOACTBEHUX Mepuia nepopMaHCH 3HaYajHA je
jep omoryhaBa carnenaBame eQUKaCHOCTH, MTPOTYKTUBHOCTH U €(heKTUBHOCTH MHTETPUCAHUX
opranmuzanuja. Mehyrum, nepdopmance cy MyITHUANMEH3HOHATHA KOHCTPYKT, MOCEOHO Kaja
j€ ped o akBU3WIIMjaMa u3Mel)y MyNTHHAIIMOHATHUX OpraHu3allfja, KOje HUCY pealn30BaHe
WCKJBYYHMBO 300T €KOHOMCKHX MOTHBA, Beh W paau mpucTyna TpXKUIITY, 06a3u onapeheHux
moTpomaya u crnenuduIHoM JbyACcKOM Kanutany. Kama je peu o wmehyHapomHum
aKBHM3UIMjaMa, PAuyHOBOJICTBEHU CTaHJApU CE MOTY Pa3IMKOBAaTH W3Mel)y IpkaBa, MITO je
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YIJIAaBHOM U CIy4aj, TaKo Jia UCK/by4YHMBa yrnoTpeda pauyyHOBOJCTBCHUX MEPHIIA MOXKE OMTH
norpemrna (Thanos u Papadakis, 2011).

KommuiekcHOCT CcaBpeMEHOT TIOCIOBHOT OKPY)KEHa, OKapakTepucaHa 4YeCTUM U
CIIO)KEHUM TPOMEHaMa, 3aXTeBa JPYraddju MPHUCTYI Y MEPEHY OCTBAPEHUX Mep(HOPMaHCH.
@OUHAHCHjCKH pe3yNITaT CBAKaKO jecTe OWTaH, ajli HE W jEAWHU IOKa3aTesb, IITO 3aXTEBa
yrnoTpedy pa3iTuuuTUX HEPUHAHCHJCKUX Mepuia mepdopmancu. Yecto ce uctuue na cy
HepHUHAHCHjCKa Mepuia nepdopMaHcH eQHUKacHHja OJ pPadyyHOBOACTBEHHUX, jep Oobe
carienaBajy e(UKacHOCT MEHAIMEHTa OpraHu3aldje, OpHjeHTHcaHa cy Ha OymyhHOcT M
CTBapame BPEIHOCTH M YBa)KaBajy MHTEpECE PA3IMYUTUX CTEJKXOJAepa, KOJU Cy KIbYYHHU 3a
OIlcTaHaK M TocjoBame opranmszanuje (Ahmad u Zabri, 2016; Ghosh u Wu, 2012). Haxko
MOXKJa 3BYYH MapajOKCaTHO, YKOJHKO JKEIH OCTBAPHTH JYropouHy MpoduTabmiIHOCT,
opraHMsaiija ce HE CM€ HCKJbYYMBO Y CBOM T[OCJIOBalky BOJUTH (PUHAHCHUJCKUM
MHIMKaTOpuMa U OUTH OpHjeHTHMcCaHa Ha HeTro pe3yaTtar. OpraHuzaluju Cy y TaKBUM
OKOJJHOCTHMa TOTpeOHa MepHiia Koja pe3yiTaT He H3pa)xkaBajy HMCKJbYYHBO HOBYAHO WM
KBaHTUTATUBHO, Beh M KBAJMTATUBHO M HepuHaHCHUjckU. TakBu momauu uyecto ce Hehe
no0uTH 13 GUHAHCH]CKUX M3BelITaja, Beh n3 moceOHUX orncepBalyja, HCTpaXUBamba U MyTeM
KOMYHHUIIpamka ca pelieBaHTHUM crejkxonaepuma (Mashovic, 2018). 3a paznuky of
paduyHOBOJICTBEHUX, HepUHAHCHjCKa Mepuia nepdopmaHcu riienajy y OyayhHocT u mytem
MpEeANKIIMje HacToje na 00e30eae MEHAMEHT OpraHu3alyje OMTHUM HH(pOpManujama 3a
cTparerujcko oryduBame. Kao TtakBa, HepuHaHCHjcka Mepuia mepdopMaHCH TTOCMAaTpajy
OpraHu3alyjy Kao CUCTEeM, KOjU OCTBapyje UHTEPaAKLIN]y ca OpOJHUM MUHTEPHUM U €KCTEPHUM
CTEJKXOJIIeprMa drje motpede Mopajy outu 3agoBosbeHe (Mjongwana u Kamala, 2018).

VYKOIMKO ce BUXOBa yjora y OpraHu3aliyju mocMaTpa Ha OBaj Ha4YWH, HeprHAHCH]CKA
Mepuia neppopMaHCH TIPEACTaBIbajy CTPATErHjCKH ajlaT opraHu3amnmje Koju o06e30ehyje
OCTBapUBAaE CTPATETHJCKMX IMJb€BAa HAa TPH HauuWHA: 1) OOJBMM pa3yMeBamEeM OJIHOCA
n3Mely pasIuYuTHX CTPAaTEeTHjCKUX TOoTpeda W acmekaTa IOCJIOBama OpraHu3aluje, 2)
e(heKTHBHOM KOMYHHKalHjoM © 3) eduUKacHUjOM ajokaiujoMm pecypca. [akie,
HepuHAHCHjCKa Mepwia mepdopMaHCH TMPEBOJE CTPATETH]y Y akiuje u omoryhasajy
carljieJlaBame MociioBama npeay3eha kao jenne xomuctuuke rnenuae (Dossi u Patelli, 2010).
Hedunancujcka wmepmia nepdOopMaHCH —EIMMHHUILY HEJOCTaTKe pPavyHOBOJCTBEHUX
nmokazatejba M 00e30el)yjy edukacHy KOMyHHUKAIM]y YHyTap OpraHusaiuje, Kao u
OpraHu3zaiije U HBEHOT OKpyKema. Ha Taj HaumH ce ycMepaBa MOHAIAmE 3aloCICHUX U
MeHayepa y OpraHm3aluju Ka TMpeay3uMamy OHHMX akiuja kojuma he ce mnosehatu
33JJ0BOJHCTBO MOTPOIIIa4Ya, OCTBAPUTH HHXOBA JIOJAIHOCT U CAMHM TUM yBehaTn guHaHCH]jCKe
nepdomance (Campbell u cap., 2002).

Kpcruh (2006) wuctuye nma moctoje aBa o00aMKa HEDUHAHCHJCKUX —MEpHIIa
neppopMaHcu. Y npgy epyny He@uHaHCUjcKux mepuia MOTY C€ CBPCTaTH OHAa KOjUMa Ce
KBaHTH(HIMpa oApe)eHrn acmeKkT MOCIOBamka OpraHu3alyje, ald Koju HHje (PUHAHCH]CKOT
kapakrepa. Ha mpumep, pamu ce o Mepemy HCKOpUIINEHOCTH KamaluTeTa, 3a70BOJHCTBA
NoTpolIaya, CTereHa MHOBaTUBHOCTH, (hJIEKCHOUITHOCTH IIPOLECca U TaKO jJajee. Y opyzy epyny
HeguHancujckux mepuna MOTY C€ CBPCTaTH CBa OHAa KOja HE MpaTe €KOHOMCKY aKTUBHOCT
OpraHuszanyje, IONYT €KOJIONIKE M JPYIITBEHE OJTrOBOPHOCTH, €THYKOI IOHAIlamka,
0e30e1HOCTH 3aMocieHNX U CIMYHO. be3 003upa 0 KojeM THUIy He(PMHAHCHUJCKUX Mepuiia je
ped, BHUXOBAa MNPEJHOCT OIVIe[a ce Yy TOME IITO C€ OPHMjeHTHIlY Ha NOoTpede Kpajmer
KOPHUCHUKA, yHampelyjy anokauujy pecypca M KBaIMTET AoHeTHX ojutyka (Jamuh um cap.,
2015). Oryna opraHusaugja Tpeba Ja YJIOXKH HAamope Yy HACHTH(PHUKOBAWKY K/bYUHUX
unouxamopa nepgopmancu, uYvja je yiaora y Kpeupamwy BpPEIHOCTH U KOHKYPEHTCKE
npenHoct npecynHa (Tomoposuh u cap., 2015). Kibyunu unaukaropu nephopmaHcu MOTy
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ce neMHKUCATH HAa CBUM HUBOMMA y OpPraHHM3allijy, a pagy ce 0 MEpUIIMMa YCKO MOBE3aHUM
ca musbeM (Kojuh u cap., 2017). Ykonuko cy mpenu3HO 04a0paHH, KJbYYHU HHIUKATOPH
nepdopmanc Mory o006e30eauTH pacT epUKacHOCTH TOCIOoBama M J00pe (UHAHCH]CKE
pesynrate (Kpcruh, 2006).

He cme ce n3ocTaBUTH HU MO3UTHBAH YTUIA] KOjU HE(PUHAHCHJCKA MEpUIIA OCTBApPYjy
Ha HHTEJNEKTYaJIHU KaluTal U HEroBe CacTaBHE KOMIIOHEHTE. Yciel Tora LITO HMCTUYY
HEONMIIJBMBE AaCIHEKTe IIOCIIOBamka, HEPHHAHCHjCKa Mepuiaa MneppopMaHCH TOJACTUYY
3amociieHe 1ga ce (OKycHpajy Ha 3aJ0BOJBCTBO TOTpOINAYa, KBAJUTET IPOU3BOJA,
yHarpeleme MOCIOBHUX MpoIleca U MOTHUBHUINY WX Ja Ha KpeaTWBaH M WHOBATMBAH HAYHH
OCTBape CTpaTerujcke IuJbeBe opranuzamuje. OTNCTaHaK W yCleX Ha TPXKHUINTY 3aXTeBa O]
3aMocIeHNX TeHepUcamhe HOBUX Ueja MyTeM Kojux he ce opranusanuja qudepeHunpar, a 1a
0U ce TO 0CTBAPUIIO, YECTO je MOTPEOHO enyKallijama yHaIllpeIuTH YKylaH KanaluTeT 3Hamba
u BemTuHa 3anocieHux (Yuliansyah u Razimi, 2015), unme ce ocTBapyje MO3UTHUBAH YTUIIA]
Ha JbYJCKU KanuTan y opranuzauuju. Kotane u Kuzmina — Merlino (2011) uctuuy na ce
OJIHOC H3Mel)y KOMIIOHEHTH WHTEJIEKTYaJIHOI KamnuTajga M He(QUHAHCUJCKUX Mepuiia
neppopMaHCH MOXKe MocMaTpaTy Ha cieaehu HauuH:

e HepHMHAHCHjCKA MEpHJIa PEJICBaHTHA 3a JbYJCKU KalUTall y OPraHU3alUjH OJHOCE Ce
Ha CTENeH 3aJ0BOJECTBA 3alOCICHUX, HM3HOC Yyilarama Yy JBYACKE pecypce H
oOy4aBame, Opoj caTu oOyJyaBama, TOCBENEHOCT 3aMOCICeHUX U HUBO MOTHBHUCAHOCTH,

e HepHHAHCHjCKA MEpHJIa PEJeBaHTHA 3a CTPYKTYPHH KalUTald OJHOCE ce Ha Opoj
naTeHaTa, €TUKY 3all0CIICHHX, CTETICH (IEKCHOMITHOCTH OpraHU3allnoHe KYATYpe, H0K

e HepHMHAHCHjCKA MEpWJIa pelieBaHTHA 3a PETAllMOHM KAlMTal Ce OJHOCE Ha CTEICH
3aJJ0BOJGCTBA TIOTPOINAYa, JIOJAIHOCT IOTPOIIAYa, CTETNECH 3aJ0BOJHCTBA OpPEHIOM,
MPENO3HATIEUBOCT OpeH Ia, Opoj moTporiava y 6asu.

Kako Ou ce HaBeiaeHe KOPHUCTH OCTBapwiie, CHCTEM HEPUHAHCHJCKHX MeEpHIa
nepdopMaHCH TMOTPEOHO je IU3ajHUpATH Tako Ja ce 00e30eau (aeKCHOMITHOCT camor
crcreMa, Kao U OallaHC ca PauyyHOBOJCTBCHUM MEPWIMMA. Y CHUCTEM j€ MOTPEOHO YHETH OHE
MOKa3aTeJbe KOjU Cy KJbYUHH 332 OCTBAPHBAKE YCIIEXa MOCIOBaka HA CBUM OpraHH3allHOHUM
nuBonMa (CtojkoBuh — Kpceruh, 2014). ¥ oBom mpouecy moryhe cy oapeheHe rpemike koje
ynpaBo HeHHAHCHjCKa Mepuja MOTy y4YWHUTH OeckopucHuM. Hamme, mpoOnem ce jaBipa
YKOJIMKO MEpHJia HUCY yCKial)eHa U IoBe3aHa ca CTPaTerujoM OpraHu3allmje, [IUJbEBU KOjH ce
JKeJle OCTBApUTH M MEPUTU HHUCY jacHO ojpeheHu, MeToJ0JorHja Mepema HHUJe jacHO
onpeheHa, Kao U y cuTyaljama KaJia OpraHu3angja IeuHHIIEe UCYBHUIIIE MHOTO MTOKa3aTelba,
O]l KOJUX HHU]jeJ]aH HHje pereBaHTaH 3a ctBapamwe BpenHoctH (Ittner u Larcker, 2003). Ocum
HaBeJICHOT H oOJpel)eHM KOHTEKCTyadHH (HAKTOPU MOTY JIeOBaTH Ha e(EKTHBHOCT
He(UHAHCHJCKUX Mepuiia nepdopMaHcu. Y 0BOM JOMEHY NOTPeOHO je uctahu moapiuky Tom
MEHAIIMEHTA, TEXHOJIONIKY OIPEMJbEHOCT OpraHM3allfje, CTENECH CII0KEHOCTH OKPYXKEHa
(croXeHuje 1 HEU3BECHU]E OKPYKEHe UMILTUIMPA ITOCTOjalbe OBUX MEpPHUIIA), KA0 U BETUYUHY
opranuzainyje (Beha opraHmsanuja yriiaBHOM MoJpa3ymeBa (GopMalHUje U O00jeKTUBHU]jE
METOJIe Mepema, OJHOCHO Mamy 3aCTYNJbEHOCT HeuHaHcHjckux mepuia) (Ahmad u Zabri,
2016).

Kaga je peu o He(MHAHCHJCKUM MeEpWIIMMA, Y KOHTEKCTY akBHU3MLMja Moryhe je
INPUMEHUTH CBa OHA MEpWJIa Kao U y APYTUM MOCIOBHUM okojHocTuMa. Fullerton m Wempe
(2008) xao moceOHO 3HayajHa MCTUYY OHA Mepuia MOBE3aHa ca 3aJ0BOJLCTBOM IOTpeda
notpomraya. Opx cim4yHMX npuHiuna nojaze u TomopoBuh m YUynuh (2016), koju kao
peneBaHTHa He(MHAHCH]jCKa MEepHIIa U3/1Bajajy BpeMe UCIOpYyKe, KBAJUTET MIPOU3BO/Ia, BpeMe
MIPOU3BOJHOT IMKIyca, HWCIOPYKY Ha BpeMe U 33J0BoJbcTBO Kymama. [lomazehu on
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Hepunancujckux mepmia Kaplana u Nortona (1992), Upadhaya u cap. (2014) uznsajajy tpu
HeUHAHCHjCKAa MEpUIIa KOja c€ MOTY JICKOMIIOHOBATH Ha JI0IaTHA MEpHJIa:

e Mepuia MMOBE3aHa ca MOTpolIavYnMa:
O 3aJI0BOJHCTBO MOTPOIIAYA,
o Opoj HOBHX MOTpOIIAYA,
o 0Opoj xanbu,
o 0Opoj moTpomiava Koju ce BpaTHO OPTaHU3AIIH]H,
e MepuIa MOBE3aHa ca YUCHEeM U Pa3BOjeM:
o 0poj catu 00OyKe,
o 0Opoj kanbu 10OHjeHUX O] 3aMOCICHUX,
o Opoj perieHux xaaou,
® HHTEpPHA MEPUJIA:
O KBaJHTET MPOMU3BOJIA U YCIIYTa,
O BpeMe IUKIIyca,
O HHOBAIlMje MPOU3BOJIA,
O yJarama y TeXHOJIOIIKH Pa3Boj.

Mjongwana u Kamala (2018) Ttakohe wucruuy 3a0BOJBCTBO MOTpOIIaya Kao
peNeBaHTHO MEPWJIO, alll W3/Bajajy W Jpyre IoKa3arejbe: YUere 3aIllOCIeHHX, CTOITY
ariceHTU3Ma M (pIyKTyanuje, Mopal U 3aJ0BOJbCTBO 3amociieHuX. OCHUM HaBeleHUX, MOCToje
OpojHa apyra He(pUHAHCH]jCKA MEPHJIa KOja C€ MOTY yHoTpeOuTH y akBu3uijama. Y Tabenn
10 mpukasaHa Cy HEKa OJ] HaBEJICHUX MEPHIIA.

Tabena 10. Hepunancujcka Mepuiia nepgopmancu

I'pyna mepuiia Mepuiio

Kpanmuter mpous3Boma u yciayra, HpoOIEHAT IIKapTa W
nedexra, 6poj BpaheHux nopyonHa.
Bpeme oOpra 3ammxa, BpemMe IMporeca IpPOHU3BOIE,
Mepuia unTepHe Tpajame IUKIyca MPOU3BOAIKE, BpEME pa3Boja MPOU3BOAA,
epukacHocTH 0poj HOBHX MPOU3BO/JIA, UCKOPUITNEHOCT Kananurera, opoj
NaTeHaTa, yJjarambe Yy HCTPaXHBAHE U Pa3BO)j.
3a/10BOJBCTBO MOTpOIIa4a, OpOj HOBUX MOTpOIIAYa, BpeMe
HCIopyke, Opoj MpoAaTUx MPOU3BOAA, OPOj MOHOBJHEHUX

Mepuiio KBaJuTETA

Mepuiia 3a10B0/bCTBA KyIOBUHA, jkalbe 3amocieHux, uMull OpeHpa, Opoj
NoTpoImaYa HeleJbHUX MOpYLOMHA, JIOJaJIHOCT, TPXKHUIIHO Yyuyemrhe,
O0poj u3ryosbeHMX MOTpollaya, Opoj moTpoliaya 10

3aI10CJICHOM.
Croma ¢QaykTyauuje ¥  alCeHTU3Ma, 3aJJ0BOJCTBO
Mepuia noBe3ana ca 3amocieHnx, Opoj caTu oOyke, yharama y eIykaluje,
3aMocJeHnMa CTENEeH MHOBAaTUBHOCTH, CTOIA pETEHLUje TajeHara, Opoj

3al10CJICHUX KOjI/I YWHC JbYACKU KalluTall opraHnsauI/Ije.

Wssop: Ipwraroheno npema: Ahmad, K., u Zabri, S.M. (2016). The application of non-financial performance
measurement in Malaysian manufacturing firms. 7" International Economics & Business Management
Conference, ctp. 481; Kotane, 1., m Kuzmina — Merlino, I. (2011). Non-financial indicators for evaluation of
business activity. European Inegration Studies, no. 5, crp. 215; Low, J., u Siesfeld, T. (1998). Meassures that
marter: non-financial performance. Strategy & Leadership, ctp. 26; Mjongwana, A., u Kamala, P.N. (2018).
Non-financial performance measurement by small and medium sized enterprises operating in hotel industry in
the city of Cape Town. African Journal of Hospitality, Tourism and Leisure, 7(1), ctp. 11; Bakosuh, H., u
JoBanosuh, I'. (2014). Yrpasseame nepdopmancama npenyseha y caBpeMeHNM YCIOBUMA MOCTIOBaba —
crparerujcu npuctyn. Exonomcku Cuenanu, 9(1), crp. 60.
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2.3. CaBpeMeHH CHCTEeMH Mepera nepopMaHcH

CaBpeMeHH YCIIOBM IIOCIIOBama, OKApPaKTEPHCAHW  YYeCcTaluM IpOMEHama,
WHTEH3UBUPAHOM KOHKYPEHIIMJOM M TPHCYCTBOM PA3IUYUTUX CTEJKXOJAepa KOjH HMajy
paznuunte noTpede U MHTEepece, HAMETHYIH Cy JPYradydju MPHUCTYI Mepemy nepopmancu.
VY TakBUM OKOJIHOCTHMA, NPHUMAT j€ Ha MEpHJIMMa Koja MOJIpa3yMeBajy KOMOMHOBaHY
ynoTpedy padyHOBOACTBCHHX M HE(UHAHCH]CKMX MEpPHJIa Koja Cy MOBE3aHa ca CTPATeTHjoM
opranuzanyje. Ped je o caBpemennM Mepmianma nep@opMaHcH Koja NpYKajy MHOBATHBHY
METOJIOJIOTH]y Mepemha OCTBAPCHHUX Pe3yliTaTa Ha Pa3IMUUTAM HHBOMMA y OpraHU3alfju U
CXOJTHO TOME CTBapame aJeKBaTHE WH(GOpPMAIMOHE OCHOBE 3a JIOHOIICHE CTPATETHjCKHX
oayKa u kpepamwe Bpeanoctu (Ctojkouh — Kperuh, 2014).

Caspemenu cucmemu Mmepera nep@opmancu TPENCTaBIba]y PadyyHOBOJCTBEHA H
HeUHAHCH]jKa MEpUIIa Koja MPEeBOJIe CTPATEerHjy y onuibuBe pesyarare (Franco — Santos u
cap., 2012). TakBa Mepwia KapakTepHIly MYITHIMMEH3HOHATHOCT (300r mocTOjama
BHUIIIECTPYKUX IMJb€BAa W Mepwia (UHAHCH]CKE M HE(UHAHCH]CKE MPHUPOJIE), CTpaTErHjcKa
MOBE3aHOCT (HarJIacak je Ha OHUM MEpWJIMMa Koja Cy JUPEKTHO MOBE3aHa ca CTPATErHjCKUM
[IUJBEBUMA, KA0 M aKTUBHOCTHUMA TMOBE3aHUM Ca MCTPAKUBAKEM W Pa3BOjeM, YIpPaBIbambeM
JBYJICKAUM pecypcuMa, WH(POPMAIIIOHOM TEXHOJIOTHjOM M CIMYHO), UMIUIEMEHTHPAHOCT Ha
CBUM OpTraHU3allMOHMM HUBOMMAa W TMOBE3aHOCT ca CHUCTeMHUMa KowmreH3amnuja (Buhovac u
Groff, 2012). Franco — Santos u cap. (2012) uctuuy jga caBpeMeHa Mepuia nephopMaHcH
MMajy UMIDUTHKAIKje KaKo Ha MOHAIIake 3aI0CICHIX, TAaKO M Ha OpPraHu3alloHe KalaluTeTe
u crnocoOHoctu. Hamme, yTHiaj caBpeMeHMX Mepwia nephopMaHcH Ha MOHAIIAKkE
3aM0CIIeHUX MOJKE Ce TIOCMaTpaTH Ha cieaehn HauuH:

® TI0CTOJU YCMEPEHOCT Ha OCTBAPHUBAIE CTPATETH]CKUX IIMJhEBA OpraHu3aIlyje,

e moBehaBa ce Koomepanuja u3mel)y 3armociacHux,

e jonasu a0 mnoBehawa wotuBamumje, Oynyhm ma wmepwia jacHO KOMYHHIIUPA)y
3aMoCJIeHNMa IITa Ce MOpa YYMHUTH U IITA CE O] BbUX OYeKyje,

e Kao pe3yaTar OoJber pasymMeBama LWJEBA W JY)KHOCTH Ha IIOCIY, pacTe CTereH
3a7I0BOJHCTBA MOCIIOM,

e OJIaKIIaBa Ce y4eme M pa3MeHa 3Hama H3Mel)y 3alociIeHuX KOjU 3ajeJHHYKH TEeKe
OCTBapemYy LINJbEBA U 3aaTaKa,

® Kpeupajy ce OpraHu3allioHa KyITypa M JIMJEPCTBO KOjH HArjlacak CTaBJbajy Ha
yJaramy Hanopa, KOMyHUKAIMjU ¥ CTBapamy CHCTEMa BPEAHOCTH U CTaBOBA Yy KOjuMa
BPEIHOCT OpraHU3alije UMa [EHTPAIHY HaXKbY,

e wMehyrum, Moxke nohu 10 mojaBe KOH(MJIMKTA jep OBakBa Mepuiia 3aXTE€Bajy BpeMe U
BEJIMKE HATIOpE Y UMIUIEMEHTHpamYy, a TIOpe]] Tora MOr'y OMTH U BeoMa CKyIa, ycie[
yera Moke Aohm no crBapama TeH3uje m3Mely 3amocieHuX, Kao M 3aloCiICHUX U
MeHarepa,

e no0oJblIaBajy ce neppopmance MeHayepa Oyayhu 1a OHU jacHO 3HAjy IITa 3aMOCIEHH
MOpajy YYMHHUTH Kako OU ce OCTBApUIIU pe3yiITaTH U

e pacty neppopMmMaHCcH THUMOBa M Tpyna ycien Oojbe capajme, KOMYHHMKalWje W
pa3yMeBama y 00aBjbamy 3a/1aTaKa.

Wmajyhu y Buy HaBeieHe KapaKTepUCTUKE CaBPEMEHHUX MEpHIIa, JaCHO je Ja HBHUX0Ba
UMIUIEMEHTAllMja Y OHMM OpraHu3alfjaMa Koje MPUCTYNajy akBU3MLMjaMa MOKe OUTH O]
KOpPUCTH. Y KOHTEKCTY aKBU3MIMja, MNOTpeOHa Cy OHa Mepuia Koja he yKbyduTH
¢uHaHCHjCKe, HEPHUHAHCHjCKe, OOjeKTUBHE WU CYOjeKTMBHE, MpPOAKTUBHE U pPEAKTHUBHE
uHAukarope neppopmancu. OTyma je HpUMEHAa CaBpPEMEHHMX Mepuiia y aKBH3HUIMjaMa
Hen30exkHa, MOCeOHO YKOIMKO C€ YBAaXM UYHMECHMLA Ja MOTHBHM aKBHIM3HMja MOTY OHTH
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INPUCTYIl HOBHM TPXKHUIITHMA, 3HAKBUMa, MOTPOIIAYMMA, PAacT KamaluTeTa, MOOOIbarbe
penyrauuje U ciuyHo. CucteMm Mepema NnepPopMaHCH y TaKBUM YCIOBHMa MOpa OHTH
OpHjEHTHUCAH Ha CTPATErujy M yKJbYUUTH KaKo (prHAHCHjCKaA, TaKO U He(HMHAHCHjCKA MEpHIIa,
Kako Ou ce CTBOpWJIA aJeKBaTHa HWHQPOpPMAlMOHA OCHOBa Koja he BOAWUTH OJPXKHBO]
KOHKypeHTcKoj npeanoctu (Mittal u Jain, 2012). OBakBa Mepuiia BpEMEHOM Cy 3HAu4ajHO
€BOJIyHpaa, ajli Ce UIaK MOTY U3/IBOJUTH II0jeIMHA MepHiIa Kao MoCceOHO OUTHA.

JenHo o1 caBpeMeHHX MepHiia KOje je HEM30€KHO y aKTYeIIHUM YCIIOBUMA TOCIIOBambA,
a MOTOTOBO Yy aKBU3HWIIMjaMa KOje ce pean3yjy u3Mmel)y MyJITHHAIIMOHATHHUX OpraHu3alja,
jecre ycknahena nucma pesynmama (eurn. Balanced Scorecard). Kako 6u ce mpeBaswuiiuia
OTpaHUYeHa TPAJAUIIUOHATHUAX, OJTHOCHO PAaduyHOBOJICTBEHHX MepHIa epdopMaHcH, Koja ce
MCKJbYYMBO 3aCHMBAjy Ha Mojanuma u3 (uHaHCHjCKUX u3BemTaja, Robert Kaplan u David
Norton kpeupanu cy Mepuio neppopMaHcH Koje je MPBOOUTHO OMIIO yNPaBO U HCKIbYYHBO
anmar 3a Mepeme mnepdopmMaHcH, YU je Wb OWO Ja Cce eNUMUHUIIY HEeIO0CTalH
pauyHOBOJICTBEHHX MepHia. AyTOpW Cy TakBa MeEpHja TpPETHpPAId Kao WHIMKATOpe ca
KallmkemeM, Oynyhu na mpencrtaBibajy edekre HEeKUX MpeTxXogHux crpareruja (MuojeBuh,
2010; Bypuuun u cap., 2011). Ymorpebom yckmaheHe nmcre pesynrara, MEHAUMEHT
opranusanuje ce cycpehe ca HU30M pauyHOBOJICTBEHUX U HE(PUHAHCHU]CKMX MEpHIIa, KOJU
yBaKaBajy OCTBapHWBamE IYrOPOYHHX IMJhEBA M KOJH Cy IIOBE3aHH Ca CTpaTerdjoM
opranmuzanuje (Kaplan u Norton, 2007). Jeana o KJbYYHHX KOPHCTH YCKJaljeHe JHcCTe
pe3yniTara jecte y TOM€ IITO BU3U]y, IIMJbEBE U CTPATETH]y MPEBOJM y aKiHje, Te ce CTora
yckialjeHa mcTa pe3yirara MOXe MOocMaTpaTH Kao CTPATErHjCcKU ajaT opraHu3aiyje, a He
Kao MepuJio, Koja he kao TakBa 00e30eUTH CTBApPamhEe BPEIHOCTH U KOHKYPEHTCKE MTPEAHOCTH
(Lucianetti, 2010). IIpomec myTeM KOjUX ce BU3Hja U CTpATErHja MPEBOJIC Y aKIMje CACTOJH CE
0J1 YETUPH eJIeMeHaTa, Koju ¢y nmpukazanu Ha Ciumm 23.

Camka 23. Yckiaahena gucra pe3yarara: npoiec npesolem-a Bu3dje u crpareruje y
aKkuuje

Ilpeeoljeme BuzHje
- Hedumricarse jacHe BM3mje
- OcTEapuEarse KOHCEHIVCA

{ s |
Komyaanapame IloepaTaa EERQOpManEja H
NoBREeIHBAHe VYexaalena yieme
- Hedunncarse nmbesa ancTa - ApTHRyTHCaRsE BH3H]E
- Komyaurarnja 1 obyra pely.IrarTa - Hogpaﬁ{a uHbopMaLTja
| - Pepmanja u yueme

Ilocnorno nnannpame

- Iloctaemamse TapreTa

- [Toeezuearse muaxHa ca
CTpAaTETHjOM

- VenocTagbake mocTHrHyha

HU3sop: Kaplan, R.S., u Norton, D.P. (2007). Using the balanced scorecard as a strategic management system.
Harvard Business Review, ctp. 4.
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[IpBu kopak monpasymeBa npesolere suzuje opeanuszayuje. Ton MeHayepu Mopajy
neUHICATH jJaCHY BH3U]y, OJHOCHO MO3HUIIN]Y Y KOjOj JKeJe a ce ’hHX0Ba OpraHu3ainuja Hahe
y OynyhHOCTH ¥ &1a je Kao TakBy IpEHECy Ha OCTajleé OpraHu3alMoOHE HHMBOE, Kako Ou ce
OCTBapHO KOHCEH3YyC U3Mel)y 3armocieHux 1 MeHayepa Ha pa3anauTuM Gyaknujama. Hapennu
KOpaK TIOJpa3yMeBa KOMYHUyupare U nosesugarbe. Jlpyrum peduma, cCTparermja
OopraHu3aije IpeHOCH C€ OJf BpXa Ka HIKUM HUBOMMA, (yHKIOHMjamMa, MEHalepuma u
3alociieHNMa, Kako OW ce OCHTrypajio Ja cTpaTerdja cBuMma Oyne jacHa. Y 0Boj (asu
MEHalepH Cy Iy>KHU Jla KOMYHUIIMPAjy ca 3aloCiIeHHMa Kako OW YTBPIWIIM J1a JTU Cy OHHU
pasyMenu CTpaTerujy W Ja U MOTY J1a paJie Ha ’eHOM OCTBApEHmY. YKOJIHKO Cy HUJBEBH H
CTpaTeruje TaKBH Jia ToApa3yMeBajy aeduIiuTapHa 3Hama, 3arociIeHuMa ce Mopa 00e30eIuTH
aZlekBaTHa OOyka Kako O ce cTekie NoTpeOHe BEIITHHE U CIOCOOHOCTH. [locnosHo
niaHuparse Cciemd Kao HapeIHH KOpak y HHU3Y, KOjU Hajupe ToapasymeBa IehUHHCAE
TapreTa Koju ce MOpajy OCTBAapUTH, a KOJU Cy U caMHu ToBe3aHHW ca crtparerujom. Kama ce
MOJeIMHU TapreTu HCIyHe, Moryhe je mocebum Harpagama uctahu mocturayha 3amocieHux u
MOTHBHCATH WX HA JIOJIATHO aHTakoBame. KoHauyHO, MeHaiepr Mopajy 3alociIeHIMa PEeJJOBHO
oagamu nogpammue ungopmayuje Koje ce THIY paja Ha UCIYHEHhY BH3HjE U OCTBApUBAY
CTpPATETHjCKUX IUJbEBA. YKOJIHMKO MOCTOJU TeN y TUIAHUPAHWM W OCTBApEHUM pe3yJTaTuma,
MIpUMEBY]y Ce KOPEKTHBHE Mepe, KOje MOTy MOCIY)XUTH Kao JoOpa ocHOBa 3a yHarpeheme
3Hama M BEIITHHA 3a0CIEHUX, OJHOCHO 3a yueme (Kaplan u Norton, 2007).

[uipeBu, 3amamu, MepuiIa U cTpaTeruje y yckiaal)eHoj TMcTu pe3yaTtaTta ce AehUHUITY
U3 4YETUPH MepcHeKTUBe: (PUHACH]CKO], MAPKETUHT, MPOIECHO] M MEPCHEeKTHUBU y4uema U
pasBoja, koje cy npukazane Ha Ciuu 24.

Canka 24. Yckiaalhena sucra pe3yarara

DunancHjcka NepeIeKTHBA

Inmeen | Mepuna | Japam  [Mummjamize)

]:[EPEIIELTEBa noTpomaya ]Iepmemna HHTEPHHY Opomeca

[upeen | Mepuna | Japam | Mamoujames [umeen | Mepuma | 3Samam  |Hempjamee

Bumjau
<: cIpaTersja E>

IlepcnexTuBa yuema u passoja

[umesnn | Mepuna Jamapn  [Vmmmjamusel

HU3sop: Kaplan, R.S., u Norton, D.P. (2007). Using the balanced scorecard as a strategic management system.
Harvard Business Review, ctp. 4.
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Ilepcnexmusa nompowaua 3axTeBa OJf MEHAIMEHTa OpraHu3andje aa IepUuHHIIES
MHUCH]y TOCJIOBama y KO0joj MOTPOIIAauM HMMajy IEeHTpaJHy mno3unujy. KipyuHu acmextu
MOCJIOBaka OpraHM3aldje 3a Koje Cy 3aMHTEPEeCOBaHH IMOTPOILIAYM jecy Bpeme (UCIopyke,
pa3Boja HOBUX IMPOU3BOJIA, MPEJCTABIbABE MMPOU3BOJIA HA TPXKUINTY), KBAIUTET MPO3BOJA U
ycIlIyra, HBUX0Be IMepdopMaHce W TPOIIKOBU. 3a CBaKy JAMMEH3H]y OpraHu3aiuje Mopajy
neduHucaTH NHMIbEBE, MPEBECTH WX Yy aKnuje (MHUIMjATHBE) U Ae(PUHUCATH MEPHIO IMyTeM
Kojux he ce u3meputu ocTBapenu pesynrar. [lepcrexkTiBa moTpomaya jecte OuTHa, anu ga Ou
ce 3aJO0BOJBHIIC IMOTpeOe TOTpoIIavya, OpraHu3alldje MOpajy pacrmojaratu ca oapeheHuM
MHTEpHUM criocoOHoctuma. Ctora, nepcnekmuea uHmepHux npoyeca MoJApa3yMeBa HHTEPHE
Harope KOoju ce Mopajy Mpeny3eTH Kako Ou ce ocTBapmiie nmorpede morpomava. Kipydne
IMMEH3Hje yCIeXa y OBOj NMEpCIeKTUBU yckial)eHe NmucTe pesynraTa OJHOCE Ce Ha BpeMe
Tpajaa MHKIyca MPOW3BOMAIE, KBAIUTET, BEIITHHE 3alOCICHUX M TMPOIYKTUBHOCT paja.
3ajaTak opraHu3anyja jecte Aa JepUHUILE IUbEBE, HHULMJATUBE U MEpHUJa Koja ce THIY
WHTEPHUX CIIOCOOHOCTH. [lepcnexmusa yuerwa u pazeoja OAHOCH C€ Ha CIIOCOOHOCT
OopraHu3aije W HHEHUX 3aloCiICHUX Jla y4de, HMHOBHpAJy M yHampelyjy TOcCIoBambe.
HHoBHpame ce MOKe MPATUTH MPEKO pa3Boja HOBUX MPOU3BO/A, YCIIyTa U MPoIieca, HampeTKa
y TPOW3BOJGH, CTHIAKkA JIOJATHUX CIIOCOOHOCTH W CIWYHO. DUHAHCUJCKA NepCnekmusa
MEpH yTHIla] aKTHBHOCTH ¥ MHUIMjaTUBA Ha OCTBAPEHHU PE3YJTAT, OJJHOCHO MPOPHUTAOHITHOCT,
pacT opraHu3zaije U BPEIHOCT 3a CTejKxojiaepe. TunnyHa Mepuiia y 0BOj TIEPCIIEKTUBH JECY
HOBYAHHU MPWIKB, IPUXO/I [0 OPraHU3AUOHUM TUBU3HjaMa, TPXKUIIHO yuelihe, Kao U OpojHU

JPYr' pavyyHOBOJCTBEHHU M MpUHOCHU moka3zaresbu (Kaplan u Norton, 1992; HBypuuus u cap.,
2011).

VYcknahena nucra pesyaTaTa Halia je CBOJy MPHUMEHY M Yy MPOLECy IMpey3uMama
opranuzarnuja. Grotenhuis (2010) je Ha y30pKy XOJaHACKHX U aMEPHUYKHX OpraHU3aImja Koje
Cy M3BpUIMIIE aKBH3HWIHje MOAM(UKOBAO TPAJAWIMOHANHY yckiaheHy mucry pesynrara. Y
Ta6enu 11 npukazana je moauduKoBaHa JIMCTa yCKIal)eHUX pe3yIirara.

Tabena 11. Yckiaalena Jqucra pe3yJrara y ycJOBUMA aKBH3HIIHja

TpanunuonasHa yckiaahena gucra ¥Ycknalena aucra pesyJarara 'y
pe3yJrara aKBH3HIIMjamMa
LenTtpanuu ¢okyc: BU3Mja U CTpaTeruja HenTpanuu dokyc: cTparerija ¥ MEHalIMEHT
duHaHCH]CKA MTEPCIIEKTHRA [TepcnexTrBa MHAHCH]CKE CHHEPTH]E
[lepcniekTrBa moTpomaya [lepcriekTrBa moTpoIIaya U TPKUILTA
[lepcriekTrBa MHTEPHUX Ipolieca [lepcriekTrBa MHTETPALIMOHKX MpOIEca
[lepcriekTrBa yuema U pa3Boja [TepcnexTrBa pasBoja

WsBop: Grotenhuis, F.D.J. (2010). M&A scorecard: lessons from American — Dutch mergers. Global Business
and Organizational Exellence, ctp. 60.

Kao mto ce u3 nperxoaHe Tabenae MOXXKe YBUICTH, Y KOHTEKCTY aKBU3HUIIM]a, YMECTO
¢dopmynucama BU3HMje U CTpaTeruje 3a CBaKy OpraHM3alujy nocebHo, moTpedHo je na obe
OpraHu3alfjy MMajy CTpaTerujcKy, Kao M yckial)eHOCT MeHallMEeHT aKTHBHOCTH, Kako Ou
MI0CTOja0 MOTEHIMjANl J]a MHTEIPUCAHE OpraHM3alje ocTBape Ao0pe pesynraTe. 3a pasiukKy
o]l ((MHaAHCH]jCKE MEePCHEeKTHBE, yCKialeHa IMcTa y akBU3UIMjaMa 1oipa3yMeBa (PMHAHCH]CKY
cu"eprujy. Ox opraHuszanMje HHMLIMjATOpa Ipey3uMama Ce OuYeKyje Ja YTBPAU KOJUM
(MHAHCHJCKUM IUJBEBHMA TEXHU OpraHM3alldja MeTa, KaKBe WHTEepece MMajy CTEjKXOJJIEpH,
KOjU JOJAaTHU TPOIIKOBU MOTY HAacTaTH y (pa3u MHTErpaiyje U CIMYHO. YKOJIUKO He MOCTOjU
CIIMYHOCT Yy TOTJIey HaBeAeHUX (pUHAHCHjCKUX (pakTopa, opraHu3aiyja Mopa YTBpAUTHU Ja
M KeJbeHe (PUHAHCH]CKE pe3ysTaTe MOKe HCIYHUTH KacHHUje, Kako He Ou 01O JI0
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HapylaBamba pe3yiaTara MOCIOBama. YMECTO MEPCHEKTHBE IOTPOIIaYa, Yy YyCIOBHMA
aKBU3MIIMja MOJpA3yMeBa ce MEpCIeKTUBa MOTpolada U TpKuiTa. HakoH mTo ce u3BpIIn
UHTETpUCAbE, TOTPEOHO je PasMOTPUTH Ja JIM C€ OCHUM HocTojehuM moTpomayuma
NPOU3BOM WIIM YCIYre MOTY MpojaBaTH W Apyruma. Hamme, mortpeOHO je carienatu
MOTyhHOCT TeHeTpalyje TPXKHIITAa WM HACTylla Ha HOBUM TPXKUIITHMA, IITO 3aXT€Ba U
nmoceOHe CTpaTerwje AWCTPUOYIMje, MAPTHEPCTBA ca JAPYrUM OpraHW3aljaMa, J1aBambe
JUIEHIM, TOoceOHe CTpaTerdje MPOMOIHje, YBaKaBambe KYITYPOJIOMIKHX pa3jfKa Ha
TPKUIITY U ciinyHO. KoHauHO, mepcnekTHBa pa3Boja moapazyMeBa HE CaMo y4ere O/ CTpaHe
3amociieHnX, Beh W Jo0JaTHe akTHBHOCTH y JIOMEHY YIpaBJbamkba JbYICKAM pPECypCHMA.
Opranuzanyja Koja MpoJia3W KpO3 MPOIEC aKBU3MIHMje Tpeba aa neduHUIIC ajcKBAaTHE
CTpaTervje peTeHllMje TajieHaTa, MpUAo0Hje 3amociieHe ca CHenuUYHUM 3HamkUMa WU
BELITHHAMa, pa3BHje MOBepewe n3Mel)y 3amocieHux U MOTHBHILE HMCTE, IIPU YeMy HoceOHa
naxma Tpeba Ja ce TMOKIOHU MPaBUIHOM JAeuHUCamy OJHOCA TpeMa eKCIaTpHjaTHMa
(Grotenhuis, 2010).

Jenno on Mepumia koje je TIOBE3aHO ca CTBapameM BPEIHOCTH OpPraHH3allfje jecTe
0ooama exornomcka speonocm (eura. Economic Value Added - EVA). Caka opranuzanuja
TeKW MAKCUMU3AIHUJH COTICTBEHE BPEAHOCTH, IITO j€ YJ€AHO WM IMJb CBAKOT CTEjKXOJAepa.
Jlonata eKOHOMCKa BPEIHOCT, Ka0 CaBPeMEHO Mepuio mepdopMaHcH, carjenaBa OCTBApEHY
BPEIHOCT YyBaKaBajyhw HCTOBpPEMEHO HE caMO IIeHy M03ajMJBEHOT KaluTala, OJHOCHO
M03ajMJbEHUX KpeanuTa, Beh M IieHy MHBECTHPAHOT KallhTajia WHBeCcTUTOpa. [IpyruM pednma,
yBa)kaBa C€ MPHUHIUIT OMOPTYHHTETHOT TPOIIKA, KOJU IMPEACTaBJba MPUHOC KOJU j€ MOTao
OWTH OCTBapeH J1a Cy CPEeACTBa MHBeCTHUpaHa y cienehy Haj00/by HHBECTHIIMOHY aKTHBHOCT.
300r Tora MITO yBa)kaBa TPOIIKOBE PA3TMYMTUX OOJIMKA KamHWTalla, KA0 W TMOJEeANHE THUIIOBE
pHU3UKa TIOBE3aHE Ca UCTHM, JI0JIaTa EKOHOMCKa BPETHOCT MPECTaBIba jeIHO O HAPEIHUJUX
Mepuia nepdopmancu (Mouritsen, 1998). 3a pasznuky o1 pauyHOBOJACTBEHOT TOOWTKA, KOJUM
Ce JIaKO MOXXE€ MAHMITYJUCATH IYTeM DPa3IUYUTHX PAuyHOBOJCTBEHHUX M KHEUTOBOJCTBEHHX
METO/1a, CKOHOMCKH JOOWTAaK HHje MO IJI0’kaH MaHumynamnujama (Peterson, 1996).

Kankynanuja gogare eKOHOMCKE BPEIHOCTH Y OCHOBHOM OOJIMKY BPIIH ce Ha cienehn
HauuH (Bypuuun u cap., 2011):

EVA = Hero noburak HakOH OMOpe3nuBamba — TPOIIKOBHU KaIluTaja

Kama je ped o TpomkoBMMa KamWTaja, 3a pa3dKy OJ TpPaJUIHOHATHUX
payyHOBOJICTBEHMX MEpWJIa, J0JaTa EKOHOMCKAa BpEIHOCT HE YyBakaBa c€aMoO IIEHY
M03ajMJbEHOT KamuTaia (ayra), Beh W TpOIIKOBE CBUX JPYrux OOJIMKa Kamurtaia Koju
Y4ECTBY]y Y YKYIIHO] CTPYKTypH Kamutana. CTora, TPOIIKOBE KamuTana Tpeda KalKyIHcaTH
Kao TMOHJICPHCAHU MPOCEK LICHE KallUTala pa3indyiuTUX u3Bopa puHaHcupama (enri. Weighted
Average Cost of Capital - WACC), 1o ce KBAaHTUTaTUBHO MOJKE M3Pa3UTH Ha ciiefehn HaunH
(Kamnganus, 2006):

D E
WACC = Kd(1-t) + Ke
D+E D+FE
rae je
e Kd - nena ayra,
e Ke — 11eHa aKIMjCcKOT KanuTana,
e t— croma mope3a Ha JOOUT,
e D — TpxwuIlTHA BPEIHOCT JyTa,
e E — TpkuIIHA BPEIHOCT aKI[MjCKOT KaruTaia
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OcHvM OCHOBHOT, TMOCTOj¢ W JPYTH KBAHTHTATUBHH MOJICNIM KaJIKyJalMje 0jaTe
exoHoMcKe Bpeanoctu (Jakub u cap., 2015):

EVA=(ROE -Re) XE
e je

¢ ROE — cTona npuHOCa Ha aKIHUJCKU KaIUTal,
¢ Re - 1eHa akImjcKoT KamuTana
e E — akmujcku kanuran

W3 nmperxonHo HaBeneHe (popMyie MOXKE €€ 3aKJby4UTH Ja c€ J0JlaTa €KOHOMCKa
BpPEAHOCT MOXe Kankynucatu u Ha cienehu nauun (Kperuh, 2002):

EVA = UuBectupanu kanutan x (ROE - WACC)

be3 003upa Ha HaYKMH KaJIKyIHCama, 10aTa ekoHoMcka Bpeanoct (EVA) nma 3a b
MaKCUMHpamke BPETHOCTH opraHusanuje. OueknBama WHBECTUTOpA y IOTJIEAY CTBOPEHE
BPEAHOCTH pe(drexkToBaHE Cy NyTeM TPOUIKOBA AaKIHUJCKOT KamluTaja, KOjU YIJIaHOM
MpeJCcTaBlba JKeJbeHYy cTomy npuHoca. C apyre cTpaHe, IIeHa T03ajMJBCHOT KamuTajia
MpeACTaB/beHA j& IMyTEeM Kamare Ha mo3ajmibeHe kpeaute. Crtora ce moxke pehu nma je
BPEIHOCT CTBOpPEHA OHJA Kaja MPUHOC Ha WHBECTHUPAHW KaNHTal MPEBA3WIIa3W TPOIIKOBE
kamutana (Kammganwn, 2006). [Jlomara exkoHOMCKa BPEAHOCT KOPECHOHAMpPA Ca HETO
cajauimboM BpeaHomihy, ¢ 003UpoM J1a MpeAcTaBba y TOOUIIHMM MPUHOCHMMA H3pa)eH
eKBUBAJIIEHT HETO cajauime BpenHocTd. (Crora, BpeIHOCT je CTBOpEHa Kaja je JojaTa
€KOHOMCKa BPEJIHOCT MO3UTHBHA, &I U Kaja je Beha oa HETO cajalime BPEIHOCTH, Kao U
KaJa je HEeTO cajaimma BpeaHocT Beha ox nHTepHe cromne npuHoca (Bypuuun u cap., 2011).
300r MpeaHOCTH, J0JaTa €KOHOMCKAa BPEIHOCT MOXE C€ Kao MEPUJI0 KOPUCTUTH U Y
aKBU3MIIM]jaMa, MOCEOHO Kaja je Yy MUTalky MEPEHhE MOCT — aKBU3UITMOHHUX TephopMaHCcH. Y
TaKBUM OKOJHOCTHMA, J10/1aTa EKOHOMCKA BPEJHOCT IPaBO je MEPUIIO 3a YTBphUBambe J1a Jiv je
HAKOH M3BpIICHE aKBU3UIIM]E JOILIO IO CTBapama BPEIHOCTH MHTEIPUCAHUX OpraHu3aluja,
uy je Bpennoct yaumrteHna (Yook, 2001; Kan u Ohno, 2012).

JemHo onx mepusa Koje je TOBE3aHO ca J0JaTOM EKOHOMCKOM BpEAHOIINY jecTe
oooama mpacuwna epeonocm (euri. Market Value Added - MVA). Crparernjcka
OpHjeHTAllMja OpraHu3alja UCTUYE JIa je BPEIHOCT CTBOPEHA caMO OHJa Kaja ce OCTBapu
pacT Tp)KUIIIHE BPETHOCTH OpraHu3aipje Ha Oep3aHckoMm Tpxkuity. Mmajyhu HaBeneHo y
BUJY, BPEIHOCT je CTBOpPEHa Kaaa je aojata TpkuiniHa BpemHocT (MVA) mo3uThBHA.
Mebhytum, mnpobiieM oOBOr Mepwia jecTe Taj INTO €€ MOXE MPUMEHUTH CaMO KOJl
aKIIMOHAPCKHX JIPYIITaBa KOja Cy JIMCTHpaHa Ha Oep3u, aJid HE M KOJI BMXOBHX IOCIOBHUX
JeIMHUIA, 32 Pa3UKy o1 nonare ekoHomcke BpemHoctu (Mnmh — Ilynoam u cap., 2012).
Jlonara Tp>KHITHA BPEJIHOCT KalKynuiie ce Ha cienchu vaunn (Bypuuun u cap., 2011):

MV A = TpuiiHa BpeAHOCT — UHBECTUPAHU KAITUTaJ

IIPU YeMy ce TPKUIIIHA BPEAHOCT OpraHu3alyje 1001ja Kao Mpor3Boj YKYIHOT Opoja akuuja
U BUXOBE TPXKUIIIHE LIEHEe, JOK C€ MHBECTUPAHU KaUTaj J00H]ja Kao cyMa YKYITHOT KaluTasa
yI05KEHOT y Opranu3anujy (1o3ajMbEHOT U COTICTBEHOT).

Jlonmata Tp:KMIlTHA BPETHOCT TIOBE3aHa je ca J0JaTOM €KOHOMCKOM BpeAHolnhy, a Ta
MOBE3aHOCT MOXe ce mocMarparu Ha cienehu Haunn (Kamnaanus, 2006):

MV A = capamma BpenHocT cBux Oynyhux EVA
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[Tomazehu ox Tora, mogara TP>KUIIHA BPEIHOCT CE MOXKE MAKCUMHUPATH TaKo IMTO he
Ce MAaKCUMUPATH Ca/Ialllhba BPEIHOCT CBUX Oyayhux M0o1aTUX €KOHOMCKUX BPETHOCTH.

bynyhu na ce akBu3uimje 00aBibajy n3mel)y opranmsaiuja Koje UMajy BEIHKH Opoj
CTEjKXOJIiepa, MOTPeOHO je ONMpeNeNuTH M OHa Mepwia nepdopmaHcu koja he omoryhuru
WCKa3WBame pe3ynraTa Koju he 3am0BOJBHTH BUXOBE MHTEpece. Kao peneBaHTHO Mepuio
jaBjba ce npuzma nepgopmancu. Kao caBpeMEHO CTPATETHJCKO MEpPWIO, IpU3Ma
nepdopMaHcH cariieaBa CHOCOOHOCT OpraHu3anMje ¥ IHEHHX Mpoleca Ja TEeHEpUIry
BPEIHOCT 32 CTEJKXOJIZIEpE, aJId MCTOBPEMEHO M JIe(pHHHINE OYEKHBamba KOja OpraHH3anuja
nMa nipema tiM crejkxonaepuma (Kperuh u Cekynuh, 2004). Moaen npusme neppopMaHcu
npukasat je Ha Cnunu 25.

Cauxa 25. Ilpuzma nepdopmancu

Camcharinga cTejkxonTepa

Crpatenge  —__

Mpouecn e _ T CnocobRocTH

JonpuEoc cTepxonmepa

UzBop: Kpcruh, B., u Cexynuh, B. (2004). [Tpu3ma nepdopMaHCH — HHTETPATHA MOZEI 32 MEPEHE
neppopmancu npenyseha. SymOrg IX Mehynapoonu Cumnosujym.

Ha HajpumieM HHBOY MpH3Me Halla3u CE€ 3d0080b6CME0 cmejkxondepa. Jpyrum
peurMa, BpeIHOCT opraHu3anuje Ouhe cTBopeHa jeMHO YKOJHKO je TeHeprucaHa BPEIHOCT 3a
CTEJKXOJIZIepe KOja 3aJ0BOJbaBa HHUXOBE morpede. Ha HapemHOM HHMBOY mpH3Me Hanase ce
cmpamezuje CTBapama BPEIHOCTH, a YIIPaBO MepwiIa neppopMaHCH MOpajy OMTH H3BElICHA U3
wmuX. Tpehn HHMBO omHOCHM ce Ha cnoco6Hocmu OpraHU3aldje Ja TEeHEpUIIe BpPEIHOCT
CTEJKOXJIZIEpHMa, OJHOCHO Ha 3Hama, BEIITHHE, PECypce M pacloJioXKHUBY TexHosorujy. Ha
4EeTBPTOM HHUBOY Hajla3e ce npoyecu MyTEM KOJUX OpraHu3alja cTBapa BpeaHocT. Peu je o
CTBapamy HOBHX IPOMU3BOJIA U YCIIyTa, HHOBUPAKY, 33JI0BOJbAaBAKY MOTpeda MoTpolaya, Kao
u OpojuuM JpyruMm mnpouecuma. Ilocnenwmu HHMBO mpusme nepopMaHCH OJHOCH Ce€ Ha
oonpuroc cmejkxondepa. YKOIMKO Cy UM 33J0BOJbEHE MOTpede, CTEJKXOJAEpPH MOTY
00e30emuTH oapeheHe KOPUCTH OpraHu3alliju Ha pa3IMunuTe HAuMHe, Ha MPUMeEp: 3al0oCIeHU
MOry OWTH JIOjaJIHU MU MOTHUBUCAHU 3a pPaJl, 33JJOBOJbHM NOTPOIIAYM HCKa3yjy JOJaIHOCT,
Pa3IUYUTH €KCTEPHU CTEJKXOJIZIEpH, MOMYT APKABHUX, EKOJOUIKUX U JPYrUX OpraHu3aluja
Mory o0e36enuTn oapehena npusnama u Harpazae (Neely u cap., 2001).
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VY ycrnoBuMa akBHW3HIMja OpraHHW3alldja, jaCHO je Ja he mocrojaTm BETUKd Opoj
MHTEPHUX M EKCTepHHX CcTejkxoiaepa. HapaBHo, opraHmzamuja HEe MOpa 3aJ0BOJBHTH
WHTEepece CBUX WUX, Beh camo oHMX HajoMTHHjuX. MelhyTuM, mocTaBba ce MUTAmE KaKO
OJIpEIUTH KO Cy HajoutHuju cTejkxonaepu’? Kamuuanun (2006) cBe CTEjKXO0IIEpE IEH Y ABE
rpyre: akTuBHE U nacuBHe. [loTpede akmusnux cmejkxondepa, y xoje ce yopajajy BIaCHHUIIHA,
MOTPOIIAYH, 3aM0CIeHH, J00aBIbauH, KPEIUTOPH, TIOCIOBHHU MAPTHEPH, APKABHU MOPECKH U
JIpyrd OpraHu, MOpajy OWTH 3al0BOJbEHE YKOJMKO OpTraHu3alyja Kelmu Ja MOocClyje U
rerepuiie BpeaHocT. [loTpebe nacusnux cmejkxondepa, TMOMYT NOPYIITBEHUX 3ajeHUIIA,
CONMjaTHUX Tpylna, CEKOJIONIKUX OpraHuW3anmja, Takohe Tpebajy OWTH 3aq0BOJBCHE, alu
BUXOBO HE NOJIMHUpUBame Hehe Tonmko yrpo3utu BpeaHocT opranmsanuje. Crora, y
yCJIOBUMAa aKBU3HIMja CBaKaKo Tpeba 3a0BOJbUTH MHTEpEce MHBECTUTOpaA (0e3 003upa na au
jé HBUXOB MOTHB €KOHOMCKM WJIM HHJE), 3aloCIeHUX (00e30eIUTH aJeKBAaTHE CTpaTeruje
peTeHnMje Kako ce He OM u3ryOmiIM TajeHTH, eJIuMHUHucaTH ocehaj koHQy3uje u
AHKCHO3HOCTH, TPYKUTH TMOTpeOHE OOyKe M CHT'ypHE KOMIICH3allMje), MoTpolnada (Kako
CTapuxX, Tak0 M HOBUX Koju he ce mnpuaoOWTH HAKOH aKBU3MIM]Ja), H00aBbaya U
perynatopaux oprana (Adams u Neely, 2000). Tunuyna Mepusia 1Mo pa3IudUuTHM HUBOHMMA
npu3sMe neppopmMaHcH peleBaHTHA 3a pasziauuure cTejkxoiaepe mory oOutu (Kpcruh u
Cexynuh, 2004):

e Mepuna catucakimje cTejKkxoaepa:

O WHBECTUTOPH: PEHTAOMITHOCT, T0JIaTa EKOHOMCKA BPEIHOCT, 3apajia 1o aKIujH,
TPOUIKOBH, HETO IOOUTAK, MPUXOJI OJ1 IPOJAaje, CTPYKTypa KanuTana,

O TOTpOIIIAYH: CTEIEH 33a/I0BOJLCTBA, OpOj peKiIamaliija, Opoj mopynouHa,

O 3aloCJeHH: CTeNeH 3aJ0BOJHCTBA, CTOIMA alceHTU3Ma M (UIyKTyaluje, cToma
peTeHIyje,

O [no0aBJbauu: TPOCEYHA BPEAHOCT HAOABKH, OJJIOKEHO IuIahame, cTeneH
3aJI0BOJbCTBA,

O peryigaToOpHa 3ajeJHUIlA: HUBO TOJPIIKE KOJU C€ Jaje 3ajeHUIIH, BPEIHOCT
JaTHX JIOHAIMja, UMUII U PeIyTalrja y jJaBHOCTHU U JIPYTO.

[lopen wnaBeneHor, myreM mpu3zMe MephopMaHCH MOXKE C€ MEpPUTH M CTeleH
JOTIPUHOCA CTEJXOJI/Iepa, YCIENIHOCTH CTpaTervje, mpoleca M CHOCOOHOCTH. Y CBUM
obnacTuMa mojpazymeBa ce NpuUMeHa ojpeheHuX payyHOBOJCTBEHHX U HE(PUHAHCH]CKUX
Mepuiia neppopMaHcu, HITO je YjeJHO U CYIITHHA BPEIHOCHUX MEpHJIa.

3. lleppopMmaHce moBe3aHe ca JbYACKUM KANIMTAJIOM U BbUXOBO Mepeme

[TojennHa pauyyHOBOACTBEHA MEpHJA JbYJACKOT KamuTajda U NeppOpMaHCH JbYICKHX
pecypca pasBHjeHa Cy NpOLUIOr Beka. MeHayepu KalKyJauujoM oJnpel)eHHx IMokas3aresba
HacToje Ja Hu3Mepe JONPUHOC 3alOCICHUX W HHHXOBE IPOAYKTUBHOCTH OCTBAPCHUM
OpraHM3alMOHNM NeppopMaHcaMa, Kako OM ce Ha Taj HAUYMH CTBOPHJIA OCHOBA 32 KOHTPOILY
MOHAIlaka 3aloCiIeHUX, YHanpehewme HHIUBUAyaTHE MPOJYKTUBHOCTHM M CaMHM THUM
yKynHUX opranuzanuonux nepgopmancu (DeNisi u Pritchard, 2006). V ckuany ca
KOpUIITheHUM padyyHOBOJCTBEHHUM MEpWJIMMa Pa3BHjaHU Cy U CUCTEMM KOMIIEH3alldja, ITO je
UMIUTMLUPAIO MOHAIIAKky 3al0CIeHNX Ka OCTBApUBaBy KPAaTKOPOYHHUX LIMJbEBA Kako OM ce
no0une xeJjbeHe Harpaje, koje cy Ttakohe ¢unancujcke npupone (Bukowitz u cap., 2016;
Hiltrop u Despres, 1994). Ilopen kpaTkopouHe MOTHBAllMje 3alOCICHUX, HCKIJbYy4HMBa
IpUMEHA pauyyHOBOJCTBEHMX MepHJa JbYJACKOT KamuTaia JO0BOJAE M JO KPaTKOPOUYHOT
yHanpehema yKynHuX nepdopMaHCcH OpraHu3aligje, a He Ka CTBapamy JyropovHe BPEIHOCTH.

HuTerpucame pauyHOBOACTBEHUX U HE(DMHAHCUJCKUX MEpUiIa MIPUIUKOM oapehuBama
JOMIPUHOCA JBYJICKOT KalMTanaa OpraHu3alije HeOomXoaHO je U3 Hekoauko pasnora (McLean,
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2005): ompehuBama Oynyhux ymarama y 3amoclieHe, yHarmpehema TONUTHKE U IpakKce
yIIpaBJbamba JbYJICKUM PECYpCHMa, TOBE3UBAba CTPATETH]jE JbYJCKUX pecypca ca CTpaTerujomMm
OpraHu3zaije, U3rpajbe HHTEICKTYaTHOT KaluTala, MOTUBHUCAhAa U PETEHIIM]Ee 3arl0CIICHUX.
IIpuMeHa BpEeIHOCHHUX MepwIa Yy JOMEHY JbYIACKOI KaluTala, y3 IHPUMEHY IMPETXOJHO
HaBEe/JIEHUX MepHJia, oMoTryhaBa opraHu3anujd U MEeHayepuMa 0oJbe cariie/laBambe BPEIHOCTH
CTBOPEHE OJ1 CTpaHe 3aloCIeHUX ca CIeU(PUIHIM 3HAKBMMa U BEHITHHAMA, Kao M Jia JIU je
ylarame y UCTe JIOBEJIO JI0 CTBapama o4ekuBane Bpeanoctu (Schwarz u Murphy, 2008).

[MpunukoM aM3ajHUpama CHCTEMa 3a Mepeme MeppopMaHCH JbYICKOT KamuTaja,
KJbYYHO THTamkEe OJHOCH CE Ha TO INTAa OpraHM3aludja JKeIH Jla M3MepHu, Ipu demy Tpeda
UMaTH Y BUAY J1a yIIPaBO HEKH (PUHAHCH]CKH ITOKa3aTeJbH, TIOMYT MPOAYKTUBHOCTH, IPUHOCA
Ha ynarama y 00yKy, MpHUXOJa OJi Mpojaje Mo 3aroCciICHOM M CIWYHO, 3aBHCE O]l OpOJHUX
E€MOITMOHAIHUX U TICUXOJIOMKUX (aktopa 3amnocienux (Feather, 2008). OHo miTo je moTpeOHO
UMaTH y BHIY NPHIUKOM Mepema nepdopMaHCH JbYACKOT KaluTaja jecTe Ja He TOCTOjU
jenHo HajooJhe MEPHUIIO KOje C€ YHUBEP3ATHO MOKE MPUMEHUTH Y Pa3TUIUTHM KOHTEKCTHUMA,
3Hayaj Mepuiia Bapupa y 3aBUCHOCTH OJ] BETUKOT Opoja opraHU3alMOHUX (DakTopa, Kao U TO
Jla TIOCTOjarh€ BHCOKOT CTENEeHa JhYICKOT KalHTalla He 3HAa4M HCTOBPEMEHO OCTBAPHBAME
noopux mnepdopmancu (Baron, 2011). Hamenmeno jomr jeaHom mnoTBplhyje dnmeHHIlYy na
MOCEIOBAakE jENMHCTBEHHX pecypca HE 3HA4M caMoO T0 ceOW CTBapame BPEIHOCTH W
KOHKYPEHTCKE MPEAHOCTH, Beh je moTpeOHO aHTra)KoBaTH UCTE Ha JeAMHCTBEH HAUMH Kako OU
Ce y MOTITYHOCTH HCKOPUCTHO HUXOB MOTEHIIH]aI.

C 003upoM J1a JbYIICKU KaluTall MPEICTaBJha KOMIOHEHTY HHTEJICKTYaTHOT KaruTana,
Mepeme OCTBapeHHMX MnepdopMaHCH TMOapa3yMeBa JBE JUMEH3HUje: TepopMaHce
WHTENEKTYyaIHUX pecypca ©  TmepdopMmMaHce ynoTrpeOe HWHTEICKTYallHUX  pecypca.
Ileppopmance unmenexmyannux pecypca OIHOCE CE€ HAa KapaKTEPHCTUKE CaMHUX pecypca.
Kana je peu o JbyAckoM Kamurtaiy, oApa3yMeBajy ce KapaKTepUCTUKE IMOIMYT CrenuPpuIHnX
3Hama, BEIITHHA, UCKYCTBA, IPUBPIKEHOCTH OPTraHU3aINji, MOTHBHCAHOCTH M CIMYHO. [[pyra
JTUMEH3H]ja, OJTHOCHO nepghopmance ynompebe unmenekmyaiHux pecypca nmajy sehu 3nauqaj,
jep moKa3yjy ynpaBo Kako je/IMHCTBEHE KapaKTEPUCTHKE WHTEICKTYAIHUX pecypca CTBapajy
BpenHocT (Kpcruh, 2009). Kako 0u ce jeaMHCTBEHE KapaKTEPUCTHKE JbYJICKOT KalluTaja,
OJIHOCHO BEIIITHHE U CIIOCOOHOCTHU 3aIOCIICHHX, 00Jb€ UCKOPUCTHUIIE, IIOTPEOHO je Ha oapeheH
HAYMH yIpaBjbaTu nepdopmancama ynorpede JbYICKUX pecypcea, PH Y4eMy Ce caM MpoIiec
cacroju u3 yetupu aktuBHocTH (Kpcruh, 2007; CnaBuh u cap., 2014):

1. Tlnanupame mnepdopMaHcH: MOJpa3yMeBa ce YTBphUBame IHMJbEBA KOje CBAKU
3amocieHu Tpeda Ja 0CTBapH, Kao M MOCTaBJbakhe CTAHAAp1a U eayKallHje 3al0CIeHIX
Kako OM MOTJIM OCTBAPHUTH IITO 0OJbE PE3YATATE Y pany.

2. YcMmepaBame y Iuiby MoOoJblIamka NepopMaHCh: J0AaTHE eAyKalHje 3aroCieHHX,
MOTHUBHCAE, JIUAECPCTBO U Pa3BOj 3aIIOCICHHUX.

3. H3BemraBame 0 ocTBapeHHM MepdopmaHcama: 3alociIeHUMa Ce PEAOBHO MOpajy
JlaBaTW TOBpaTHE HHQOPMALMje O OCTBAapEeHUM pe3ylTaTUMa Kako OuU ce OHHM
MOTHBHCAIIY 32 PaJ] WIH KaKo OU ce MpUMEHNIIe KOPEKTUBHE Mepe.

4. HarpahuBame: 3a ocTBapeHe nephopMaHce 3an0CIeHn MOpajy OuTH Harpal)eHu OHUM
Harpazama Koje cy 3a BbUX 3HayajHe.

Wntenextyanne nep@opmaHce HaBeIEHOI THMA Haja3e ce y YyckiaheHOj JIMCTH
pe3yiTata M HEHUM IepCleKTHBamMa, MOTOTOBO OHOj KOja ce THYe y4dewa U pas3Boja. Y
HaBE/IEHO] TMEPCIEeKTUBU YYelha M pa3Boja caJp)kaHe Cy JMMEH3Mje JbYJICKOT KamuTaia,
OJIHOCHO cHeuM(UYHUX 3Hamka W BELITHHA 3aloCiCHUX, alld U JUMEH3Hje CTPYKYpHOT,
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OJTHOCHO OpPraHU3allMOHOTI KaluTajla, KOjé Ce OJHOCE Ha OPraHU3allUOHYy KYJITYpYy, CUCTEM
BpPEAHOCTH, TUMCKHU paj u auzaepctso (Beatty u cap., 2003; Kpctuh, 2009).

OcumMm yckiiahene nucre pe3ynrara, y Mepemy neppopMaHcH JbYIACKOT KauTajaa MOTy
ce KOMOWHOBAaHO KOPHCTUTH OpojHa apyra Mepuia nepdopmancu. Ha camom mouerky
pa3Boja wWjaeje 1a JbYIACKM KallUTal MOXE 3HA4ajHO MAONPUHETH pealu3aluju JA00pHUX
OpraHu3alMoOHUX MepPOPMAHCH, CBH HAIOPU Ka Mepemy MmeppopMaHCH JbYICKOT KaluTaia
YIIIaBHOM Cy OWJIM YCMEPEHH Ka KaJIKYJIallKjd TPOIIKOBA IMOBE3aHKX Ca JbYJCKHM PecypcruMa
(Hiltrop u Despres, 1994), a ca nujbeM HBHUXOBOT MUHUMHU3Upama. HaBeieHH MPUCTYIT HCTHYE
7la Cy ce yJarama y JbyJICKe pecypce TpeTupaia Kao TPOIIakK, a He Ka0 MHBECTHIIN]ja, 3 OBAKAB
CTaB OMO je KapakTepHUCTHUYaH 3a NMEpUOoJ] JOMUHAIMje MaTepujajiHe U (PUHAHCU]CKE aKTHBE,
Kao KJbYYHHX M3BOpa ycrexa opraHuzanmje. Jlanac, melyrum, 3amociieHn u HHUX0Ba 3HAMBA
MIPEICTaBIbajy KJbYYHH (PAKTOP ycrexa, BpeAHOCTH U KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH, a yiarame y
BUX TIOCMaTpa ¢ Kao MHBECTHUIIMja Koja Tpeba na 006e30enu HaaIpOCeUHe pe3yniTare, mna cy
cTora MoTpeOHU IpYrayuju NPUCTYNH y MEpemy OCTBApeHHX NeppopMmMaHCH. Ycien Tora,
TPaIUIMOHAHU TPHUCTYN Mepemy mNepPopMaHCH JbYJICKOT KamluTala IOIpa3yMeBao je
npahee W KOHTPOJY TPOIIKOBa IOBE3aHMX Ca 3allOCIIeHHUMa, JOK CaBPEMEHU IPHUCTYIT
rocMaTpa 3arociieHe Kao JeJMHCTBEH Pecypc KOjU BOJU KOHKYPEHTCKO] MPEIHOCTU U KOjH,
CXOJHO TOME, MOJpa3yMeBa KOMOHMHOBaHy ynoTpeOy (HUHaHCH]CKMX, HE()UHAHCHJCKUX U
BpenHocHUX Mepuiia neppopmancu (Liebowitz u Suen, 2000).

Jla Ou pa3Buia cucTeM Mepema NepPopMaHCH JbYJACKOT KamuTajla KOju YBa)KaBa
MPETXOHO HaBeJeHA MEpHJia, OpraHu3alrja MoXe CICAUTH jeaaH o Tpu mpuctyma (Hiltrop
u Despres, 1994):

1. WnentudukoBarn cBa mMoryha mepuiia moBe3aHa ca JbYJICKHM KallUTaIOM, a IMOTOM
MOCTYIIKOM PEBHU3H]E ONPEACIUTH OHA KOja Cy HajOUTHH]a 32 OCTBAPUBAE BPETHOCTH
U MEPHUTH HCKJbYYMBO HCTE. YKOJHKO TOjeIUHA OJl HABEJACHUX MeEpHia IOocie
M3BECHOT BpEMEHa MOKa3yjy 3HauajHy KOpeIupaHocT, Moryhe je ykynaH Opoj Mepuia
JOJJATHO CMambUTH Ha HEKOJIMKO KJbYYHHUX.

2. UneHtndukoBaTH KJbydyHE HHIMKATOpE TephOPMaHCH JbYJACKOT KamHTaia Koje Cy
HajOMTHH]E 3a CTBapame T0OPUX OpraHU3aMOHUX TIEPPOPMAHCH.

3. MzBpmmtu nopeheme ca apyrum opraHuzaijama Koje ce€ Haja3e y MCTOj TPaHCKO]
JETATHOCTH, a KOje IMOCTHXKY HW3HAJ IMPOCEYHE pe3yiiTare y paay H, YKOJUKO je
Moryhe, uneHTH()UKOBATH W YIOTPEOMTH HHUXOBAa MEpHia MepPOpMaHCH JbYIACKOT
KaruTana.

Jla Ou Mepuia JbYACKOT KamuTana Ouna eeKTHBHA, CUCTEM Mepema nepdopmMaHcu
Mopa OuTH crioco0aH Aa ce NMPWIAroAd NpoMeHaMa y OKPYKEelmhY M IMpOMEHama y TpakcH
yIpaBJjbamkba JbYACKAM pecypcrMa, OOyXBaTHTH CBa pElIeBaHTHA MepHJa 33 OCTBapUBAHE
no0pux nephopMaHCH OpraHu3alnyje, yKJbydHuTH MEHalepe ca Pa3IMuuTHX OpraHU3alMOHUX
HUBOA y JM3ajHUpPaY, ¢ 003UPOM J1a OHM HajOOJbe MO3HAjy COICTBEHE (PYHKIMje, a cama
Mepuia ce Mopajy KOMyHULIMPATH 3all0CICHUMa Kako OM OHM 3HAJIM IIITa Ce OJ] BbHX OUYeKyje.
KonauHo, moapa3zymeBa ce M pellOBHa peBHM3Mja Mepuia neppopMaHcH Kako Ou ce ucra
ynanpeauna (Hiltrop u Despres, 1994).

Carlson u Kavanagh (2012) wuaenTudukyjy HM3 pa3aMuUTUX (PUHAHCHJCKUX H
He(UHAHCUJCKUX MepuiIa nepopMaHCH JbYACKOT KanmuTala, 01 KOjux Tpeda U3ABOJUTH:

® [IpUXOJ IO 3alI0CIEHOM,
®  H3/aTKe I10 3aII0CIEHOM,
® MPOIEHTYyalIHO yyenrhe 3apajga y OCTBapEHOM IPUXO.Y,
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e OcHedUIMje MO 3aMOCICHOM,

® TPOINKOBE aHIAKOBamkha HOBHUX PaJHUKA,

® U3JaTKE 0JICJbCHba 3a YIPABJbALE JbYICKAM PECYpPCHMa M BbUXOBO ydelihie y yKyITHOj
TPOIIKOBHO] CTPYKTYPH OpraHu3aiuje,

®  CTOIly aliCeHTH3Ma,

e CTOIy BOJBHOT U HEBOJLHOT HAIYIITala OPraHu3aIlmje.

W3 HaBeneHOr ce MOXeE YBHJCTH Jla ayTOpH Harjacak CTaBJbajy Ha (UHAHCH|CKA,
OJIHOCHO DPAauyyHOBOJACTBEHAa Mepwia Jbyiackor kanutana. Hunter u cap. (2005) cnene
Apyrauvju TMPUCTYN Yy WIACHTU(PUKOBAKY IMOTEHIHUjAIHUX Mepuia nepopMaHCH JbYICKOT
KanuTajga ¥ OCUM pauyHOBOJICTBEHUX M3/Bajajy U He(UHAHCHJCKAa MEpUa, KOja MOTY OUTH
Ol TOCEOHOT 3Hayaja 3a M3TPaliby MHTEIEKTYaJHOT, a CAMHM THM H JbYACKOT KamuTasa
(Tabena 12).

Ta6ena 12. Mepuiia JbyICKOT KanuTajaa

Nuaukatop neppopmancu Mepusa nepgopmancu
CremeH  KOMIJyTepCKE  MHUCMEHOCTH,  yjarame Yy
HNudopmanuone nH(pOpMallMOHE TEXHOJIOTHjE IO 3alOCIIEHOM, YJarame Y
TEXHOJIOTHje pa3Boj KOMIJyTepCKMX BEIITHHA, OJHOC Yylarama Yy

WH(POpPMAIMOHE TEXHOJIOTHjE U Opoja 3armoCICHHX.

Vnarame y oOpazoBame, Opoj caTu oOydaBama, MPOICHAT
3aMoCiIieHUX Cca BHCOKMM o0O0Opa3oBameM, pamudo Opoja
3aMmociieHnx Koju cy yHanpehenn wu  ykymHor Opoja
3allOCIICHUX, CTOTA alceHTH3Ma, MPOQHT IO 3aMOCICHOM,
IPUXOJ] 110 3aTI0CIICHOM, J0JaTa BPEIHOCT TI0 3alOCICHOM,
CTETIeH MOTHBAIMje, WHICKC 3aJ0BOJHCTBA 3aMOCICHHX,
crona Quykryaruje, Opoj caTu NMPOBEACHUX Yy 00aBJbamkby
MEHTOPCKUX aKTUBHOCTH, OYUET 32 €IyKaIujy 3al0CICHHX.
VYnarame y HUCTpaXXuMBalke€ M pPa3BOj, OJHOC ylarama y
HCTPa)KMBAKE U Pa3Boj U A0JaTe BPEJHOCTH, Opoj maTreHaTa,
Opoj ceprudukara KBaJIMTETa, CTOMAa MPUHOCA HA
WHBECTHUIIM]E Y MPOJEKTe, MPUXO] O] IaTeHaTa.

3amocjieHu

HUcTpaxxuBame u pa3Boj

W3sop: Tpuaroheno npema: Hunter, L., Webster, E., u Wyatt, A. (2005). Measuring intangible capital: a review
of current practice. Intellectual Property Research Institute of AustraliaWorking Paper No. 16/04, ctp. 436-46.

Bose (2004) uctuue na je 3a u3rpaamy JbYICKOT KamuTajda OJ 3Hadaja MpoIlec
yIpaBJbakhba U Pa3MEHE 3Hama, 11a je CTora NOTPeOHO WACHTU(GHUKOBATH U OHA MEpUIIa Koja Cy
3HaYajHa 3a HaBEJICHE OKOJHOCTH. AyTOp MCTHYE Jia TaKBa MEpHJIa MOpajy OUTH CacCTaBHU
JIe0 CHCTeMa Mepema NeppopMaHCH y OpraHH3alujd, MPU YeMYy U3 TEPCHEKTHBE JbYJCKOT
Kanuraia Tpeba moceOHO U3ABOJUTH ciexaeha:

panmo NpUBPEMEHO U CTAIHO PaJHO aHTAKOBAHUX 3ATIOCIICHHX,
yJarame y 00yKy 10 3al0CIEHOM,

yJarame y HCTPaXHBambe U Pa3Boj,

MHJIEKC 33/I0BOJHCTBA 3aMIOCIICHUX,

npocedaH Opoj roJiHa MPOBEICHUX Y OpraHu3aIujy,

MPUXOJ] U TPOGUT IO 3aM0CICHOM,

Opoj 3aroCIeHNX ca HAPEIHNM 3HabHMa Y OpraHu3alujy,
Opoj caTu 00yKe MO 3armoCICHOM,

OJIHOC YKYITHE UMOBHMHE M Op0ja 3aroCIeHHX,
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® U3/Bajama 3a Pa3Boj CeUU(UIHUX 3HAbA,
e CTONy ariCeHTH3Ma U PIyKTyaIuje.

Kako ¢yHKumjama yHyTap opranusaiuja yrjiaBHOM PyKOBOJE MEHAllepH KOju UMajy
cnenn(UYHa MCKYCTBAa M BEIITHHE, KOja Cy cTedeHa (popMaaHuM oOpa3oBameM M pPaJoM y
OpraHM3anuju, TMOTPeOHO je H3MEPUTH U HUXOB JIONPUHOC  OpPraHU3alMOHUM
neppopmancama, ¢ 003UpPOM Jia CE€ OHH MOTY CMaTrpaTH JbyJACKMM KamutanoM. Hiltrop u
Despres (1994) uctudy 1a ce IONPHHOC MEHAlIepa U 3alOCICHUX Y OBUM (DYHKIIHMjaMa MOXKE
KBaHTU(UKOBATH M M3Meputd. Ha mpumep, y MapkeTUHT (yHKUIUjU Mepwiio nephopMaHch
MO>Ke OUTH OJJHOC TIPUX0/1a OJ1 IPOJIaje U YKYITHOT Opoja 3aloCiIeHIX Y MApKETHHT OJCbeibY,
y QYHKIHUjH 32 yIIpaBJbakbe KBATUTETOM TO MOYKE OMTH OJIHOC MOCIOBHOT MPUX0/Aa U YKYITHOT
Opoja 3armocieHux y 0BOj PyHKITH]H.

C o063upom na ce mepdopmaHce JbYJACKOT KamuTaia carjienaBajy OWIoO Kao H3HOC
CpelcTaBa KOJU j€ YJOXEH y HHXOB Pa3BOj WU KAao JOMPHUHOC OCTBAPEHOM pE3YNITaTy
(Molodchik u Shakina, 2014), nocebno Tpeda uzaBojutu cieneha mepuna neppopmancu
Jpynckor kamutaina (Liebowitz u Suen, 2000):

yiarama y o0yke 3a pa3Boj HOBUX IMPOM3BOJA U YCIIyTa,

OJTHOC yJIarama y 0OyKe ¥ aIMUHUCTPATUBHUX TPOIITKOBA,

MOOUTAK ¥ TIPUXOJI TI0 3aMOCICHOM,

Opoj 3aMoCIeHUX ca HAPETHUM 3HAmHUMA,

J0J1aTy BPEAHOCT 10 3all0CIIEHOM,

JI0JIaTy BPEAHOCT IO 3all0CIIEHOM Y CEKTOPY 3a HH(OPMAIIMOHE TEXHOJIOTH]E.

Rompho u Siengthai (2012) naBome maeHTHuyHa Mepwia Kao ¥ Liebowitz m Suen
(2000), anu uctuuy aa je 3a motpede CTBapama BPeIHOCTH OPraHU3alrje MOTPEOHO H3MEPUTH
CTETICH 3aJI0BOJBCTBA 3aIlOCIICHUX, jep OH BOJW MOTHBAIUjH ¥ MPHUBPKEHOCTH OpTaHU3aIHjH,
Kao W CTEleH KoomlepaTHBHOCTH m3Mel)y 3amocieHux, Oyayhu na ce THMCKUM pajioM YecTo
CTHDIKE JI0 MHOTO 0OJbUX OpPTaHU3aIMOHUX TIep(HOPMAHCH.

CtBapame JbYJICKOT KaluTaja y OpraHu3alujy 1mojapa3yMeBa MaxbHBO IUIAHUPAH CET
aAKTHBHOCTH YIIPaBJbalha JbYACKHM pPECypCcHUMa, YHjy MOJIa3HY aKTUBHOCT YMHH PErpyTOBAME
3allOCIICHNX, OWJIO EKCTepHO ca TpPXKHINTAa paja, WIA HWHTEPHO, OJHOCHO YHYyTap
opranuzaiyje. YKOJHKO C€ TpOIeC perpyraiuje peaimsyje y CKIaay ca [HJbeBUMA H
CTpaTerujoM opraHusaluje, Moxe ce Aohu 10 KBanu(pUKOBAaHUX KaHIuAaTa Koju he cBOjuM
CHOCOOHOCTHMA, Jojanolnhy OopraHu3alyjd U MOTHUBAIMjOM OCTBAapUTU JOOpE pe3ynTaTe.
Crora, y Mepemy nephopMaHCH JbYICKOT KaluTalia, HOTPEOHO je M3BECHY NaKHy MOCBETHTH
MepuiIrMa iephopMaHCH y PoIecy perpyraiuje JbyAcKor KanuTana. Kao 3Ha4ajHo Mepuiio
jaBjba ce TPOIIAK MO HOBOAHTAKOBAHOM 3allOCIICHOM, KOJU CE€ MOXE KBaHTH()UKOBATH Ha
cnenehun Haunn (Carlson u Kavanagh, 2012):

TpouikoBu perpyraiuje+ynarama y o0ydaBame

TpomaK 110 HOBOAHI'a’)KOBAHOM 3aIllOCJICHOM = X
YKynaH 6p0_] HOBOAHI'a’KOBAaHHUX 3aIIOCIICHUX

Kaga je ped o MeHayepuma JbyJICKMX pecypca KOjU BpIle IMpOLEC perpyraimje,
BUXOBE NephopMaHce y HaBeIeHOM Tpoliecy Moryhe je H3MepuTH Ha JBa HAYMHA: TPOLIKOM
BpEeMEHa MPOBEJICHOT Y BPIICHY PErpyTalije U TPOIIKOM OTKa3a 3aloCIIeHOT.
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[IpBu Mopzen, OJHOCHO TPOIIAK BpeMEHa IMPOBEACHOT y BPIICHY perpyraiuje, ce
Moske kBanTH(ukoBaTH Ha cieaehu HaunH (Hiltrop u Despres, 1994):

8peme npogedeHo y pas2oeopy + epeme npogedeHo y uHmepsjyy X cmona niahara menayepa
Koju épuiu pecpymayujy x 6poj 3anocienux Koju ¢y Hanycmuiu Opeanu3ayujy y moxy epemenda

Tpomak 0TKa3a 3amocIeHOT MOXKe ce KBaHTH(HUKOBATH Ha ciiefehn HauuH:

8peme npoBedeHo y UHMepEjyy X NOHOePUCAHU NPOCeK Name 3anocieHoe Koju 0oouja (daje)
OMKa3 X OPOj 3anoCieHUX KOju Cy HanyCmuiu opeanu3ayujy y moxy epemeHa

Abasilim u Agboola (2013) uctuay u apyra mepwia nepdopMaHCH Yy TpOIECy
perpyramuje, TOIMYT 3aJ0BOJACTBA MEHAIEpa Yy OBOM TIporlecy, crome QIyKTyaluje
HOBOAHTQ)XOBAHUX PaJIHAKA M TPOIIKOBA TMOTPEIIHO ogadpaHor 3amocieHor. [upu npuctyn
Meperwy mephopMaHCH Mpoleca perpyraiuje u JbYIACKOT KamuTaia uctude u Baron (2011)
(Tabena 13).

Tabena 13. Mepemwe nepgopMaHcH JbYACKOT KaMTAaJIa

Obaact Mepema Mepuia neppopmancu

Bpewme perpyraruje, 6poj armkaHata Ha KOHKYpPC 3a 1ocao,
PerpyToBame 3amocjieHHX  BpeMe MOTpeOHO 3all0CIEHOM Jia Ce COLMjaIn3yje U OCTBapU
BHUCOKY TIPOJYKTHBHOCT.
Bpeme nmotpebHO n1a ce aHTaXKyjy TaJIeHTH, Opoj TaHa 00yKe,
Opoj mosta3HuKa 00yKe, TeTOBH Y 3HAY.
bpoj 3amocnenux koju je ocTBapuo OOHyce, CTeleH
3aJI0BOJHCTBA Harpajama.
Croma d¢uykryanuje, cTomna arnceHTu3Ma, Opoj TajeHara y
opraHu3anuju, Opoj 3arocIeHUuX KOju Cy yHarnpeheHu.

Pa3Boj Tanenara
HarpahuBame

Perennuja

Wssop: Ipwiaroljeno mpema: Baron, A. (2011). Measuring human capital. Strategic HR Review, 10(2), ctp. 33.

Kao mro ce u3 HaBeseHOT MOXE YBUAETH, Y OPTaHU3ALUjU TOCTOJU HHU3 Pa3IUIUTHX
¢buHaHCHjCKUX W HePUHAHCHjCKUX IOKa3aTesba KOJU Ce MOTY y3eTH YoO3up Kako Ou ce
YTBPIHMO CTEIEH JbY/ACKOT KalHTala, yjlarama y UCTH, Ka0 M HEroB JONPHHOC OCTBAPEHOM
pe3yJnTary, OTHOCHO OpraHM3alioHKM TepopMaHcama.

Fitz — Enz (2009) je y cBom zeny ,,The ROl human capital“ npeacraBuo Benuku 6poj
Mepuia JbYJICKOT KaluTala ca HauMHMMa KBaHTHU(UKanuje uctux. Kako je 3HadajaH Opoj
Mepuia JbYACKOT KaluTala y Npakcu KOHBeHUMoOHanHe mnpupone, Fitz — Enz je pas3suo
onpeheHe KBaHTHTATUBHE MOJENe KOju Tpeda Ja MOKaxy AONPUHOC JbYJCKOT KamuTajga y
CTBapamy BpPEJHOCTH M IMOCTU3aky KOHKYpEHTCKe npeAaHocTH. Haj3HauajHuja wmepuia
nepdopMaHcH JbYCKOT KanuTaja rnpukasaHa cy y Tabenu 14.
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Tabesa 14. Jbyacku Kanurtaj: MepuJjia 1 KBaHTH(pUKanuja

Mepuiio

Mertononoruja Mmepema

[Ipuxoxn ox jbyackor
Kanurana

Jlomara eKOHOMCKA BPEIHOCT

JbYJACKOT KaIlliuTalia

JlonaTta BpeTHOCT JbYJCKOT
KanuTajia

Crormna mpuHOca Ha ylarama y

JbYJICKM KarmuTan

TpkuIIHA BpETHOCT JbYIACKOT

Kamnurajaa

HNuBecTummje y pa3Boj
3aImoCIICHNX

VYnarama y peTeHnujy
JBYJICKOT KaIruTasia

Crene” KOMIIETEHTHOCTH
JbYIICKOT KaruTaja

Crenen mocseheHoctn
JBYJICKOT KaIuTaia

Crenen 3aJ0BOJBCTBA
JbYACKOT KalluTajla

[IpoIyKTUBHOCT JHbYACKOT
Kamuraia

WNunexc npuxoaa jbyJICKOT
Kamuraia

Wupexe npoduta Jbyackor
KaruTasna

[Ipuxon

VYkynan Opoj 3armociieHuX ca MyHHM PaJHUM BPEMEHOM

[Ipodur nocne nopesa — TPOLIKOBU KaruTana

VYxynan Opoj 3armociieHuX ca MyHHUM PaJHIM BPEMEHOM

[Mpuxox — (YKyIHH TPOIIKOBU — M3HOC 3apajia)
VkynaH 6poj 3a1oCciIeHnX ca MyHUM PaHuM BPEMEHOM

[Mpuxox — (YKyIHH TPOIIKOBU — M3HOC 3apajia)
N3noc 3apana u 6enedurmja

Tp)KI/IIIIHa BPC€AHOCT — KEbUT'OBOJACTBCHA BPCIHOCT MMOBHUHE

VYkynan 6poj 3arociaeHux ca MyHUM PagHUM BPEMEHOM

N3HoC ynarama y 00yKy ¥ pa3Boj Kao POIIEHAT YKYITHO
ucrutaheHux 3apaja y opraHusalyju; cTorna npuHoca Ha
ylarama y ooyke

[Tnara mo 3amociIeHOM KOjH MPEICTaBsbha JbYICKA KaITUTal,;
nporieHaT 6eHepuIMja y YKYITHO] 3apaau 3ar0CICHOT

[IporieHaT 3amoCiIeHNX KOjU UCITYHaBajy KPUTEPH]yM
noceioBama CreU(pUIHUX 3HAka U BEIITHHA

[IporeHat 3amocineHnx KOju HaMepaBajy Ja OCTaHy Y
OpraHu3allvju Y HapeIHe TPH TOJIIHE

[TpouieHat 3anocineHux Koju uckasyjy Buie o1 75%
3a/I0BOJBCTBA OPraHU3alMjOM U PAJHUM yCIOBHUMA

W3Hoc 3apazna u 6eHeduuuja + ynarama y oOyke +
TPOINIAK CYNEPBU3H]jE 3aTIOCICHOT
bpoj jenununa npoussoaa
N3noc 3apana u 6eneduiivja + g101aTHA U3AaLU TIO
3aIl0CIICHOM + TPOIIKOBH allCeHTU3Ma M (PIyKTyaluje 1mo
3aI10CIIEHOM

[Ipuxon — ynarama y 3arocieHe

Ussop: Fitz — Enz, J. (2009). The ROI of human capital, second edition. AMACOM: New York, ctp. 49-232

Kao mTo ce wmu3 MMpEeTXOJHEC tabene MoOxKe 3aKJbYUHNTH, OpFaHI/I3aLII/IjI/I Cy Ha

pacrioynaramby OpojHH KBAaHTUTATUBHHM MOJIENIN 32 KaJKYJalM]y JbYACKOT KalmuTajla U MEpeme
OCTBapeHUX neppopmancu 3axBajbyjyhu ucrom. HaBenenu cuctemu Mepema nepdopmascu y
o03up y3umajy Opoj 3amloCIECHHX, HUXOBa 3HaWka M CIHOCOOHOCTH, ylarama y HHXOBY
enyKalujy, 3apajie 3anocieHnuX, OCTBApEHy MPOAYKTUBHOCT, IPU YEMY 3HAYajHy MOJPLIKY Y

KaJIKyJallMju TpyXkajy Kako padyyHOBOJCTBEHE, TaKO U OCTBapeHe He(UuHaHCHjCKe
nepdopmance opranusanuje.
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4. E¢pexTH aKBM3MLMja HA OpraHu3anuoHe neppopmance
4.1. Oprann3anuone neppopmance npe 1 HAKOH aKBU3NLMja

OcHOBHH pazJior 300T KOjer opraHu3allije MPHUCTYIa]y aKBU3UIIMjaMa jecTe Kako Ou
ce ocTBapwie a00pe opraHu3anuoHe mnepdopmaHce, Kako OHE (HHAHCH]CKOT, OJHOCHO
pPauyHOBOJICTBEHOT THIIA, TAKO M OHE KOje cy HeduHaHCHjcke mpupose. Mehyrum, gecto ce
JemaBa Ja OCTBapeHe meppopMaHce HAKOH W3BPIICHUX MHTETpaluja OJICTYNajy OJ
IUIAHUPAHUX, Kao W Ja cy mnepdopmance Ouie 00Jbe Tpe HEro ITO Cy AaKBHU3HIIH]C
cnpoBeneHe. Pa3no3m Mory OWTH pa3iMyMTe TPUPOAE, AW Y BEIHMKOM Opojy cllydajeBa
JbYJICKA PECYpCH, OJHOCHO TaJ NPOAYKTHBHOCTH H OpOjHH TpoOIeMH IOBE3aHH ca
HE)XEJbEHUM TOHAIIAkEM 3allOCIIeHUX, TPEJICTaBIhajy OCHOBHU Y3pOK JIOIIMX pe3yJTara
(Schmidt, 2003). Kako nctuuy Agrawal u cap. (1992), y kpaTkoM poKy ce MOKe JJOTOJUTH J1a
OpraHu3aiifje HaKOH CIIPOBEJICHHX aKBH3WIIHMja OCTBApYjy JKEJbEHE, OJHOCHO OYECKHBAHE
pesyirare, IITO KOJ MEHalepa He H3a3uBa MOTpedy Jnga ce mo3abaBe pelraBameM
MOTEHIMjaTHUX MpodiemMa ca 3armocieHnma. MelhyTum, y Iyrom poky ce 1mokasajo Ja yciena
HeaJIeKBaTHE TpaKce yIpaBibamka JbYICKAM pecypcuMa, OpraHu3aiione nephopmMance HaKOH
aKBU3MIIMja MOTY Ja C€ TOTOpIIajy, MoceOHO OHE Koje ce TUYy NpOoPUTAOMIHOCTH,
JVKBUIHOCTH U COJIBEHTHOCTH, IIPH YEMY j€ 3a pelllaBarme TaKBUX MpolieMa, 0JJHOCHO Y3pOoKa
KOJU Cy JI0 BbUX JIOBEJIH, KacHO.

Y TOKy NpOTEeKIMX HEKOJWKO JeleHHja, JAONLIO je M0 3HauajHe eKCIaH3uje
AKBU3UIIMOHUX AKTHBHOCTHU opraHmaqua Ha CBCETCKOM HHMBOY, IITO je MOTHUBHUCAIIO
UCTpaXMBaue M CEKCIepTe Ja ce T1o3adaBe NHTAamkEeM OCTBAPCHUX MepPopMaHCH Tmpe
aKBU3WIIMja, KA0 M HAKOH TOT TIpolleca, MPU YeMy ayTOpH Y3MMajy pPa3IU4UT BPEMEHCKU
WHTEpBAJI, KOjU ce Kpehe O] HEKOJMKO JaHa IMa CBE JI0 HEKOJWKO TOJAWHA IMPEe W HAKOH
CIIPOBEACHUX aKBU3HIIH]a.

Kako 6m ce yTBpawio na 7u je HAKOH aKBHU3WIMja JOILIO 0 CTBapama WIH
yHUIITaBawa BpeaHocTH, Rossi (2012) je Ha y30pky 120 OGaHKapcKux W (PUHAHCH]CKHX
OpraHu3zalija M3BPIIMO AHAIM3Y KPATKOPOUYHHMX W JYrOPOYHHX eeKaTa aKBU3HUIUjA, MPH
4YeMy je y MOCTYIKY aHaJIM3e ayTop Y3uMao MOAATKE U3 Pa3IMYMTHX BPEMEHCKHX WHTEpPBAA.
VY MOCTYynKy MpoleHe KpaTKOpOUHHMX edekara akBU3HIM]a, MPHUMEHEHA je METOJ0JIOTHja
crynuje norahaja 20 maHa mpe akBU3HIH]a, TyTEM KOJer ce MOKa3alo Ja je y OaHKapCKOM
CEKTOPY JIOILJIO J0 YHUIIITABAha BPEAHOCTH OPraHU3aIlije HHUIHjaTopa Mpey3uMama, JJ0K Cy
npey3eTe OpraHu3alije 0OCTBapuiie pact neppopMaHCH, MOTOTOBO OHHUX KOJjE CE TUUY aKIlHja
u npuHoca Ha ucre. C Jpyre cTpaHe, y OCTAJIMM JEJIAaTHOCTHMa (HMHAHCHJCKOT CEKTOpa
JOLIO je 10 pacTa opraHuzaloHux nepdopmancu o6e opranuzanuje. 3a mnpaheme
IYropovYHHX e(ekaTa akBU3UIIHMja IPUMEHHCH j€ KyMYJIATUBHH aOHOPMAaJTHH MTPUHOC HA aKIIHje
opranmzanuja. Mehytum, y ayrom poky ce mokazano jaa o0e opraHuzaiyje OcTBapyjy
MOropIIake MepPhopMaHCH HAKOH M3BPIICHUX AKBHU3WIIM]a, Y OJHOCY Ha TEPUOJ IPE OBOT
nporeca. Hajsehu ryburak, oqHOCHO moropuiame nepGopMaHCH, OCTBApEHO je IBE T'OJHMHE
HaKOH H3BPIICHOI TNpey3uMama. YIPaBO HaBEJIEHH pe3ylTaTd IOKa3yjy Ja IMO3UTHUBHH
pe3yTaTH y KpaTKOM pOKy MOT'Y IEMOTHUBHCATH MEHallepe Ja ce 1no3abase npobdiaeMuMa Koju
ce THYY 3aloClIEeHUX, OpraHu3alioHe KylType U crpareruje. CXoIHO ToMe, IOTpeOHO je Y
Ipolecy akBM3MIMja MOTEHLHUjaHe nepdopMaHce cariefaTd y OyroM poKy, Kako Ou ce
uaeHTuGUKoBaIM cBU Moryhu mpoOnemMu koju 6u Moriau yrpo3utu ucre. OBO je jeAHUM
JIeTIOM U 3aj1atak npoiieHe opranuszanuje (enri. Due diligence).

[IpumMeHOM EKOHOMETPHJCKUX MoJeNla W MeTojojoruje Ttako3Banor Chow recra,
Azhagaiah u Sathishkumar (2014) npatuiu cy edekre akBU3MIIMja y BPEMEHCKOM HHTEpBAILY
on 2002. mo 2006. rogune (mepuoy npe akpusuija) u ox 2008. mo 2012. rogune (mepuo
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HaKOH akBH3MIMja), pu demy je 2007. roauHa y3era Kao TpPaH3UIMOHA M WCKIJbyYCHA U3
Kankynanuje. Y aHanu3ud je u3BpHIeHO mpaheme 3Ha4ajHOr Opoja OpraHu3alHOHUX
neppopmancu momytr Opyro 0OWTKAa, JIMKBHIHOCTH, (MHAHCHjCKOT pH3MKa, pacra
OpraHm3aiuje, OlNepaTUBHOT JICBEPHIIA, NMPHX0Ja U HUCKOpHUIIheHmha KalaluTeTa, KOju Cy Y
MOJIeITy UMaJIH YJIOTY MPEAUKTOPa, OJTHOCHO HE3aBUCHE BapHjadiie, Udju ce yTUIa] IPaTHO Ha
cTomy mpuHoca Ha yiaoxkeHu akiujcku kanurtan (ROE). Pesynratu Chow tecra cy Hajmpe
MOKa3aJM Ja je JOUUIO IO MO3MTUBHUX CTPYKTYPHHUX MPOMEHA HABEICHUX IOKa3aresba, a
MOTOM je perpecujoM TOTBpHEeHO [a je HaKOH akKBHM3WIMja JONUI0 A0 YyHampehema
OpraHM3alMoOHNX MepHOpMaHCH, OJHOCHO TIO3UTUBHOT YTHUIAja MPETXOJAHO MOMEHYTHUX
HE3aBHCHUX BapHjadiM Ha CTOITY PUHOCA Ha yioxkeHH akiujcku karnutai (ROE).

Ha y3opky on 40 opraHu3anmja akIMOHApCKOT THMNA JUCTHpaHuUX Ha JIOHIOHCKO]
6ep3u, Jallow u cap. (2017) cy u3BpIInIN MpPOIEHY OCTBApEHUX NephopMaHCH y IEPHOY 5
TOJMHA Tpe aKBH3WIMja M S5 TOJMHA HAKOH OBOT TMpoleca. AyTOpH Cy KOPHUCTHIN
padyHOBOJICTBEHA MepuiIa epPpopMaHCH, MMyTeM KOJUX Cy AOLUIM J0 cienehux 3akibydaka:

e croma mpuHOCA Ha aHraxoBaHy mMoBHHY (ROA) npactuuno je omana ca 9,8% Ha
1,32% y moct — aKBU3UIIMOHOM TEPHOJY, NMPH YeMY JeIMHO KOJ OBOT TIOKa3aTesha
HUje OCTBapeHa CTATUCTHYKU 3HavajHa pa3jiuKa,

e CTOma IMpUHOCA Ha ynoxeHn aknujcku karmutan (ROE) 3HauajHO ce cMamuia HaKOH
CIIPOBEICHUX aKBHIM3U]ja, ca 54,64% y mepuony npe akBusunuja Ha 10,81% HakoH
aKBU3HIIH]A,

e 3apana no akiju (EPS) ce ca 5,25 y mepuoay npe akBusuiiija mosehama Ha 9,06 y
MepUOY TIOCIIC aKBU3HIIH]a,

e 10K je HeTo mpoduTHA Mapka omajna ca 9,63% y nmepuony npe akBuzuimja Ha 8,29%
HaKOH aKBU3UIIH]a.

JlobujeHn pe3yaTaTH ce€ Beoma pa3IUYHWTH, INTO TMOTBpPhyje W CTyauja KOjy Cy
Hagendorff u Keasey (2009) cnpoBenu Haj akBH3WIMjaMa CIPOBEICHUM Yy OaHKapCKOM
cexkropy Cjenumennx Amepuukux JlpxkaBa u Benuke bpuranmje. Y ckiamgy ca noOujeHUM
pe3yaTaToM, MOKa3alo ce Ja Cy eBpOoINCKe OaHKe HAaKOH aKBU3HWIIMja OCTBApHJIE pacT CTOIe
npuHoca Ha anraxoBany iMoBUHY (ROA) u ynoxenu aknujcku kanutai (ROE) y mpoceky 3a
5%, nok amepuuke OaHKe HHCY OCTBapuiie pacT HNpo(UTaOMIHOCTH HAKOH aKBHU3UIIH]A.
JloHekne a0 cAWYHMX pe3yinrara cy jgouuii U Anyanwy m Agwor (2015), koju cy
aHKETUpakeM MeHallepa M OJATOBOPHUX JIMIA Yy TMpolecy akBuizumuja 35 adpuukux
opranmsanyja AOLUIH IO 3aKJbydyKka Ja jé HaKOH aKBU3HWIIMja JOILIO JI0 pacTa MpHHOCA Ha
aHTYKOBAHM KaluTall, 3apajie Mo aKlUju U MPUXoJa O] mpojiaje.

Harvey (2015) je Ha cTyauju ciydaja npey3uMarba HadTHe opranusanuje ,,Mobil Oil
Ghana“ ox crtpane opranusamuje ,Iotal Petroleum Ghana Limited“ mnpumenuo
padyHOBOJICTBEHA Mepuiia neppopmancu 3a BpemeHcku nepuon on 2000. no 2012. ronune.
AyTop je 1o1mao 10 3aK/byyKa Jla jeé HaKOH aKBU3UIIMja JIOIJIO JI0 3HaYajHOT yBehama crore
MOCJIOBHOT 700UTKa, ca 7,92% Ha 36,04%. IloBehamwe je HaKOH CIPOBEICHUX AaKBHU3MIIM]aA
OCTBAapeHO U y JOMEHY HETO NMpoduTHE Mapke U 3apaze no akuuju. C apyre cTpaHe, maj
BPEIHOCTU OCTBapwie Cy cTona MpHHOca Ha yioxeHHu akuujcku kamutan (ROE), croma
IIpUHOCA Ha aHrakoBaHy UMOBHUHY (ROA) 1 noka3zaresbu JTMKBUIHOCTH.

Agrawal u cap. (1992) cy y, caga Beh n10oOpo MO3HATO] CTYIUjU HAJ aMEPHUUKUM
opraHuzaiyjama, npaTuin egpekTe akBU3MIMja KOJ OHMX OpraHM3aldja KoJ KOjuX je
npeysero Bume on 60% BnacHumrTBa. Mcetmuyhu na aHanmm3a KpaTKOpouHUX edekara
aKBU3MIIMja MOKE€ OUTH MOTpEIIHA jep ce 3aHeMapyjy MOTEHIMjAIHU MpoOIeMU KOJU MOTY
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M3a3BaTd JyrOPOYHO JIOUIE OpraHM3aluoOHe meppopMaHce, ayTOpHd Cy KaIKYJIHCAIH
KyMyJaTUBHU aOHOpPMAalIHW MPUHOC OHHMX OpraHu3aldja Koje Cy W3BPIIWIC aKBU3ULHUjE. Y
MOCT — aKBU3MIIMOHO] (ha3u, y MepHOIy O] ABE A0 IMEeT T'OJMHA, YITBPAWIH CYy Ja je JOILIO JI0
naja npuHoca y uzHocy on 10,26%. Y napyrom moctynky ayTopu Cy KalaKyJIHCAIA MPUHOC
OCTBapeH y TOKY BPEMEHa Ha pa3jIMuUTe XapTHje O]l BPEIHOCTH. Y HaBEICHOM MEPUOJY OJI
JBE JO MEeT TOJMHA, ayTopH Cy 3aKby4WJId Ja je JOUUIo a0 mnama mpuHoca ox 11,2%.
['enepanHm 3aKjpydak ayropa je Ja Cy OpraHM3alMdoOHE meppopMaHce, TMOCMaTpaHe MPEKO
MIPUHOCHUX MMOKa3aTesba, HAKOH CIPOBEJICHUX aKBU3UIIH]a Y poceKy moropirane 3a 10%.

Anammsupajyhu  pamoBe OpojHHX ayTopa KOjU Cy HWCHUTHBAIN Haj3HAYajHH]E
cilydyajeBe OpraHM3allMOHMX akBu3uiMja 3a mepuon on 1971. mo 1980. romune, Lubatkin
(1983) je mpuMeTHO 1a Cy aKBU3UIIM]€ Y TPOCEKY OCTBApHIIE Jioluje nepdopmance kaia cy y
MUTaky PadyyHOBOJICTBEHM II0Ka3aTeJbH, Yy OJHOCY Ha TPXKWIIHA Mepuia neppopMaHCH.
CyMmupameM pe3ynTaTa pa3InIuTiX UCTPAaXKHUBamka, ayTop je JA0IIao o cienehnx momaraka:

e [IpuMeHOM paYyHOBOJCTBEHHMX Mepwia TnephopMaHCH, TOKa3ajlo ce Ja Cy
opranusanuje oOyxBaheHe akBu3ullMjaMa HaKOH CIIPOBEIEHUX MHTErpanuja nosehaie
cBOje mepdopmMance, ajid caMo JI0 TpoceKa BPETHOCTH.

e [lpumeHna TpXUIIHMX Mepuia nepopMaHCH MOKa3ajla je Ja jeé HaKOH aKBU3MIIM]ja
MPEyY3eTO] OpraHU3aIju JOIIO0 J0 pacTa BPEAHOCTH aKiirja 3,5 myTa BUIIIE Yy OJTHOCY
Ha OpraHM3aljy Koja BPIIM TpEy3UMame, ald je y ojapeheHoM Opojy cirydajeBa
JIOTIUTO JI0 TIa/ia BPETHOCTH aKIrja, yCiel pacTa pu3nKa MmocioBama.

Ucnuryjyhu neppopmance komeprmjaranx 6anaka y Keauju y nmepuoay npe u HakoH
akBusuirja, Mugo (2017) je kao BpeMeHCKHM MHTEpBai 00yxBaTtuo mepuoa o1 1999. mo 2005.
rogune. KopwumhemeM padyHOBOJICTBEHMX Mepuia mnepdopmancu, Mugo je gomao 10
cnenehux 3akspyyaka:

e croma mpuHoca Ha ynoxeHu aknujcku kanurtan (ROE) mosehana je ca 20,58% y
nepuoy npe akBusuiuja Ha 23,5% y nepuoy HaKOH aKBU3HIIN]a,

e croma mpuHOca Ha aHraxkoBany uMmoBuHY (ROA) nmosehana ce ca 6,35% y nepuony
npe akBusunyja Ha 11,27% y nepuoay nociue akBU3uIuja,

e CTOMa aJIeKBaTHOCTH KamuTaia nmosehana je ca 19,06% na 21,76%, unme ce mosehao
(bMHAHCH]CKU JICBEPHUI] OAHKAPCKUX OpraHU3aIfja HAKOH aKBH3HUIIW]a,

® panuo YKYyIHOT JAyra W yKyImHOT KanuTana ce moBehao ca 34,19% y mepuony mpe
akBu3uIyja Ha 39,53% y mepuoly HaKOH aKBH3UIMja, MITO yKa3yje Ha pacT cTereHa
3aJly’KEeHOCTH OaHaKa.

WNnentuune pesynrare uctpakuBama mnpenctaBuwin cy Cornett u Tehranian (1992),
Koju cy aHanmusupajyhu akBusuimje 30 6anaka cnpoBefeHux y nepuony oxa 1982. mo 1987.
rOJMHE YTBPOWIM Ja je J0uUIo 10 moBehama MOCT — aKBH3WIMOHHMX OPraHU3alMOHUX
nepdopmancu. HakoH chpoBeieHUX akBH3MIMjA, MOKA3aJIo ce Ja JoJla3u 1o noBehama
ONEpPaTUBHOT HOBYAHOI NPWIMBA (KAJKYJIMCAHOT Kao OJHOC HETO J0OMTKa Ipe Mopesa,
KaMaTe ¥ aMOpTHU3allije U TP>KUIIHE BPEAHOCTH UMOBHUHE). Y NEpUOLy OJ TPU IOJUHE Mpe U
TpH TOJMHE HAKOH aKBU3HUIIMja, AyTOPH CY OCHUM MPETXOJHO HABEJEHOT MEpHJia, KOje ce Ha
M3BECTAaH HAYMH MOXE CMaTpaTh CaBPEMEHUM, YHNOTpPeOWJIM U KyMYJaTHBHU aOHOPMAaJHH
IPUHOC Ha aKlWje, Ka0 M CTOIly MpUHOca Ha yiaokeHW akuujcku kanurtan (ROE) u ctomy
npuHOca Ha aHraxkoBaHy uMoBHHY (ROA). [la 6u pe3ynratu Ounm BaduIHHUjU, ofabpaHe Cy
caMo OHe OaHKapcKe OpraHM3alvje KoJ KOjUX je BpeTHOCT akBu3uiuja Owna usHax 100
MWJIMOHA Jojlapa. Pe3ynTaTu ucTpakuBama Cy MoKa3alu Ja Cy y IPOCEeKYy CBHU IOKa3aTesbu
nepdopmancu nosehanu oko 2% HaKOH akBH3MIMja. AYTOpH HaBOJE Ja je O MoOoJblIama
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nonuio yenen moehama crocoOHOCTH OaHaka Ja MPUBYKY JI0JaTHE KIWjeHTe W 1moBehajy
00MM JaTUX KpeauTa.

Kana je peu o Tpxkumnum mepuinma neppopmancu, Cybo — Ottone u Murgia (2000)
Cy Ha CTymuju on 54 akBu3uiMje y OaHKapCTBY IMOKa3ald Ja je JOLUI0 JI0 MO3UTHBHE
peaknmje 0ep3aHCKOT TPXKUIITA Ha CHpOBEIeHEe aKBH3HIHMjE (PacT BPEJHOCTH aKIUja), ald U
Ja je JIomuIo A0 pacTa KyMyJaTHBHOT aOHOpMaidHOT mpuHOca Ha akuuje. IloBehame
TOTOBHHCKOT TPWJIMBA HAKOH CIIPOBEACHUX aKBU3UIMja yTBpawim cy u Healy u cap. (1992),
anamu3upajyhu nepdopmance 50 Hajeehnx amepuykux akBU3WIMja y nepuoxy ox 1979. mo
1984. rongune.

VYV wmera — ananutnukoj cryauju, King u cap. (2004) mgouutm cy 10 3akJbydka Ja
payyHOBOJICTBEHE TiepdOpMaHCEe 3HATHO Bapupajy y pa3nuuutuMm (¢dazama mpoieca
aKBU3MIIMja, cienehu mpu TomMe HeraTWBaH TpeHa. Hamme, ayropu cy 3akspyumnu ga Beh
HAaKOH caMe HajaBe J10JIa3H J0 MOCTENeHor najaa nepopMaHcH, HITO ce MOXE MOBE3aTH ca
YUEHBEHUIIOM Jia yIpaBo y TOM IEPHOJY JI0JIa3H JI0 I0jaBe€ Pa3IUYUTHX KYyJITYpOJIOIIHUX U
npo0iieMa MoBe3aHUX ca JbYACKHUM KalMTajoM, YCJIeJ 4era Jojasu 10 Hajaa neppopMaHcH.
[Iparehn mokaszaTesbe Kao WITO Cy KyMYJIaTMBHM aOHOPMallHM IPHUHOC, CTONA MPUHOCA Ha
ynoxenu akiujcku kanutan (ROE), crona npunoca Ha anraxkoBany uMoBuHy (ROA) u ctoma
npuHoca Ha uaBectunrje (ROI), ayropu cy 3akjpyunin Aa ca BeoMa BUCOKOT M3HOCA J0J1a31
70 TMaja MpuHOCca, NMPH YeMy Ce OBaj TPEHJ HAacTaB/hba Y TOKY aKBHU3MIIMOHOT mepuoia. Y
MOjeIMHUM cllydajeBUMa, Beh 22 paHa HaKOH aKBU3MIIMjA JI0JIa3d JI0 OCTBapHBama
HEeraTUBHUX MPUHOCA.

Ananmusupajyhu nepdopmance akBU3MIHja 1o pa3auauTuM (azama, Franks m Harris
(1989) cy mounm A0 mojaTaka a Cy OCTBApEHU MO3WTHUBHH PE3ylITaTH. AYTOpHU CY IPOIIEC
aHaNM3e TOACIUIN y 4YeThpu (aze: mepuoa oOjaBJbHMBama aKBU3WIIM]Aa, TPEHYTAK TPBE
dbopmanHe HHTErpamuje, Mmepuoj Kaga je mpeys3eT Behu geo opraHuzanuje W aKTyelTH!
BPEMEHCKHM TEpPUOJ KajJa j€ MPUCTYIJbEHO MojaluMa KOoju Cy ce aHanmm3upain. Peu je o
crymuju on 1800 OpuTaHCKMX OpraHu3alMja KOje Cy M3BpIIWJIE aKBU3UIIHjC, TIPH YEMY CY
ayTopyu MpaTWIM BPEAHOCT akKlMje Ha TPXKUIITY W aOHOpMalHu MpuHOC. Pesynrtatu cy
MOKa3aly Ja je y TOKy Meproja A0Ja3uio J0 pacta npuHoca y npoceky o 20% mo 30%, npu
yeMy cy Behu mpuHOC OCTBapuBajie OpraHu3aldje Koje Ccy Ipey3eTe, 3a pasiuKy O]
WHUIMjaTOpa Ipey3uMama, Koju cy Takohe nosehanu npuHoc, ajay IPOCEUHO MAmbU Y OJTHOCY
Ha Ipey3eTe opraHusalyje.

Janancku aytopu Ikeda u Doi (1983) cy mepewme pauyHOBOJACTBEHUX nephopMaHCH
jallaHCKUX aKBU3WIMja y OaHKApCKOM CEKTOPY NOJCIWIA y JIBa TECTa: IMPBU TECT je
ariCOJIYTHOT THUIIA U TOJPa3yMEBao je Mepewme nepGopMaHCcH Mpe aKkBU3UIM]A, JOK je IPYTH
pelaTHBHH TECT U TOJPa3yMEBao je Mepewme nepdopMaHcH HakOH akBu3uimja. Kao mepuia
nepdopMaHcH y3era Cy NpopHUTHA CTOMA, MOTOM CTOMA MPUHOCA HA YIIOKCHU AaKIIHjCKU
karnutan (ROE), crona npuHoca Ha anraxkoBany uMoBuHy (ROA), oqHOC mipodaje U yKyIHe
MMOBHHE, Mpojaja MO 3aloClIeHOM, CTOMa pacTa OpraHu3alldje M HHMBO M3/Bajamba 3a
UCTPaXMUBAKE U pa3Boj (caMo y MPBOM TecTy). Pe3ynraTu ancosyTHOT TecTa cy MoKas3alu Ja
j€ HaKOH aKBU3HMIMja JOILIO 10 pacTa nephopMaHcH, HajBUILE KaJa je ped O CTOIM MPHUHOCA
Ha ynoxeHu akuujcku kanutan (ROE) — Buie ox1 nmonoBuHe ciiydajeBa, Kao M Kaja je ped o
OJIHOCY IpOJiaje U yKyIHEe MMOBHHE, MpoJaje Mo 3aroCiIeHOM U CTOIE pacTa OpraHu3aluje.
HcTtoBpemeHo, 1o1uio je 70 noehaHor ynarama y UCTpaXHBambe U pa3B0j HOBUX MPOU3BOIA
u yciyra. TpeHa pacta cBUX aHaJIM3UpPaHUX Nep(hOpMaHCH HACTaBJbEH j€ U MET TOANHA HAKOH
aKBU3MIIMja, IITO je YTBpPHEHO NMpUMEHOM penaTuBHOr TecTa. [lo3WTHBHE MpPOMEHE HaKOH
aKBU3MIIMja PEIAaTUBHO Cy Mame KOJ| M3y3€THO BEIMKUX OpraHu3aluja, IITO je CYMpPOTHO
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pesynratuma 10 kojux cy gonum Sudarsanam wu cap. (2001) anammsupajyhu 543
OpraHm3aiyje Koje Cy MPUCTYyNUJe aKBU3HIMjaMa, O]l KOjuX Cy HeKke Ouie BeoMa BelUKe,
MIOCMAaTPaHO MpeMa UMOBUHH U (PMHAHCH)CKOj CIOCOOHOCTH.

AnkerupameMm 91 menagepa y 10 npeyserux opranusanuja y Penyomumu Cpouju y
nepuoay on 2002. mo 2011. romune, CaBouh (2016) je yrBpamia jaa Ccy TOTOBO CBE
OpraHu3aiije 'y Y30pKy VYHalpeIwie CBOjé TIIOCT — aKBH3HWIIMOHE OpraHU3alroHe
neppopMaHce, OJHOCHO OCTBapWje TaJ TPOIIKOBA, PacT MPUX0Ja, NPOAYKTUBHOCTH U
TpkumHOT y4yemha. [lopen Tora, pe3ynraTi aHanuse cy MoKa3aid Ja Cy OpraHu3anmje y mocT
— aKBU3WIMOHO] a3y ocTBapwie yHamnpeheme KOHKYPEHTCKE IIO3WIHje, pacT 0a3ze
MoTpolIaya U HHUXOBOT 33J0BOJBCTBA, Ka0 W TOJeIMHUX HE(PUHAHCHUJCKUX TEpPOpPMAHCH,
MOTYT KBAJTUTETA MMPOU3BO/IA M YCIIyTa ¥ CTEIICHA HHOBUPAHA.

[lojenuuu ayropu cy y Mepewmy neppopmMaHCH MPUMEHUIN U HEKa OJl BPEIHOCHHUX
Mepuia neppopMancu, nmonyt goaare ekoHomcke Bpeanoct (EVA). [punrkom ucnutuBama
MOCT — aKBM3HWIIMOHUX OPTaHU3AIIMOHUX NMEePPOPMAHCH 75 BEIMKUX OpraHH3anuja y Imepruoy
onx 1989. mo 1993 rommue, Yook (2004) je yTBpamo ma je AONIJIO A0 3HAYajHOT Iaja
BPEHOCTH OpPraHM3allfja, MEPEHO IMTyTeM J0JaTe eKOHOMCKE BPETHOCTH. MelyTuM, YKOJIHKO
ce JoJara eKOHOMCKa BPEIHOCT KOPHUTYje TaKO Ja ce MPHUOIMKHA HHIYCTPHUJCKOM TPOCEKY,
pasiMKe Tpe W HAKOH aKBU3MWIHMjAa Cy CKOpo HempuMeTHe. Mmak, yKkoimko je y mporecy
aKBU3MIIMja TaheHa BUCOKa MPEMHjyMCKa IleHa (MMocMaTpaHa y OBOM CIIydajy Kao IeHa
KamuTayia), He MOKe Ce TBPIUTH Ja J0JIa3u 0 T00O0JbIIamka OpraHu3aluoHuX rnegopmMancu y
MOCT — aKBW3UIMOHO] ¢a3zu. AHammszupajyhu mepdopmance OaHaka Koje Cy NMPUCTYIHIIC
akBusunujama y nepuoay on 20 roauna, Kan u Ohno (2012) cy nomnumu 1o 3ak/bydka ia je y
TOKY ITIOCMaTpPaHOT MepHoJa /10/1aTa EKOHOMCKA BpEHOCT Oujia HEraTUBHA.

Nmajyhu y Buay na MOTHBH aKBH3WIIMja HE MOpajy OMTH caMO €KOHOMCKOT THIIA,
moTpeOHO je carnenaTd U edexre HeKMX He(PUHAHCHJCKUX TepPOpMaHCH, TTOTOTOBO OHHX
KOJU C€ THYY JbYJCKHUX pecypca, MoTpoliada, CTpaXKuBamkba U pa3Boja, MHOBAIM]A U CIIMYHO.
C o63upom na ympaBo mnpobiemu y nepdopmaHcama HacTajy ycjell HeXEJbHOT IMOHAIIamka
3aIoCIICHHX, TIOTPEOHO je carijielaTd OHa MepuJiia nmeppopMaHcu roBe3ana ca mwuma. [Iparehu
crony (UIyKTyalldje TOT MEHAIMEHT TUMa Pa3JINYUTUX OpraHu3aIlja Koje BPIIe aKBU3UIIH]C,
Krug u Aguilera (2005) cy y MeTa — aHaIMTUYKO] CTYAWjU YTBPAWIM Ja j€ CTOIa
(baykTyanuje MeHariepa KoJi OpraHu3alija HakOH aKkBH3WIIMja y HEKUM ciydajeBuma u 10 10
nyra Beha. Opia3ak TON MEHayiepa 4eCcTO CE MOXKE MOCMaTpaTH Kao OJia3aK JbYJICKOT
Kanutaia, Oyayhu na ce paau o 3alociieHHMa KOju MMajy creluduyHa 3Hamba, BEIITHHE U
HCKYCTBO M KOJU Cy CTEKIH oJpeheH UACHTUTET y opranusanuju. Kao pesynrar quiykryamuje
TON MEHalepa, 4ecTo JoJla3u 0 Maja OCTBAPSHHX OpraHM3aluoHuX mnepdpopmancu. o
HaBeJCHUX pe3ynTaTa Aouum cy ynpaBo Buchholtz u cap. (2003), koju cy mepunu edekar
0JUTacKa KJbYYHHX JbY/H U3 OPraHU3allnje Y MOCT — aKBU3UIIMOHO] (ha3u. AyTOpH Cy MOKa3au
Ja OJyla3ak TOI MEHayepa JOBOIU JO MOropiuama (UHAHCHjCKHX MeppOpMaHCH HAKOH
akBuzunuja. Walsh (1989) uctuue na je crona ¢uykryanuje Hajseha y nepuoay ox 3 roause
HAKOH Mpey3uMama.

AxBu3MLIMjEe YTHUY M Ha CTENeH 3a/J0BOJbCTBA 3amocieHux. Ha y3opky ox 2845
3all0C/IEHUX Yy OpraHMu3alMjama Koje MPUCTYNajy akBU3MLMOHMM Ipouecuma, Covin U cap.
(1996) cy yrBpauiH J1a je IOILIO 10 3HaYajHEe MPOMEHE Yy CTeleHY 3a10BOJbCTBA. Ycnea Beher
oOuma mocna, HW3MEHE Yy oOaBe3aMa, XMjepapXWjCKOj MO3UIMjU, PaJHOM BpEMEHY H
aHra)kXMaHy, 3allOCJICHH Ipey3eTe OpraHu3alije MMajy 3HATHO MambH CTENEH 3aJJ0BOJHCTBA
HEro 3aroclIieHd OpraHM3aluje Koja BpuIM npeysumame. Ciauuno, van Knippenberg u cap.
(2002) cy yTBpAuIM Na je CTENeH opraHu3anroHe mocBeheHoCcTH Behu KoJ 3amocieHnX OHe
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OpraHm3alyje Koja BpIIH Mpey3uMarme, HEro KoJ mnpeysere opranmzanuje. C apyre crpane,
Newman u Krzystofiak (1993) cy Ha y30pky on 49 opraHum3anuja yTBPAWIH Ja HAaKOH
CIPOBEICHOT TpoIleca Mpey3uMama J0J1a3u 10 Maja 3aJ0BOJHCTBA MOCIOM, OPraHU3alMOHE
MIPUBPAKEHOCTH U YKYITHOT 33JI0BOJBCTBA 3anocieHux. Ayropu Ng u cap. (2018) cy Ha y30pKy
ox 406 3amocieHWX YTBPIWIMA J1a 3aIlOCICHU OJyIa3e W3 OpPraHM3alMje HAKOH aKBU3HIIH]jA
ympaBo 300r ,IIOKa“ KOJjU HX je TIOrOJHMO, a KOJjU je TPOY3POKOBaH IIpoMEHama Yy
OpraHu3allMOHUX KYITYpH W TIPAaKCH YIpaBJbamka JbYACKAM pecypcuma. Kao pesynrat
AQHKCHO3HOCTH Yy TOKY M HAKOH aKBH3WIIMja, PE3yITaTH I0Ka3yjy IMaJ OpraHu3alHioOHe
nocsehenoctn (Rafferty m Restubog, 2010).

AxBu3uIMje MMajJy 3Ha4YajHUX MMIMKalMja W Ha mnoTrpomade. Yecro HaKOH
npey3uMama OpraHn3alija 10J1a3u 0 MPOMEHEe Y MapKEeTHUHT MEePCIIEKTHBH, IIOTOTOBO KaJa je
ped o 6penay. McLelland u cap. (2014) cy mepunu ctaBoBe 255 ucnuranuka npema OpeHay
HaKOH CIIPOBEJCHUX aKBU3MIIM]a, MMyTEM KOJUX Cy JOILIU J0 3aK/bydyKa Jia je Ko oapeheHor
Opoja UCIIUTAaHWKA pa3BHjeH HETaTUBAH CTaB MpeMa OpeHay HaKOH akBU3UIHja. Jlo CIMYHUX
3akspydaka jgouutd cy Thorbjernsen u Dahlén (2011), uctnuyhu ma akBH3WIIHje YrIIaBHOM
MPOAYKYyjy HETaTHBHE peakifje IMOTpollada Ha OpeHja, yclea dera JOHOCE OJIIYKY O
MpesiacKy Ha Jpyre Mpou3BOJIE U YCIIYTE.

Mepehu onHoce opraHusanyje ca NMOTpollladylMMa HAKOH CIPOBENECHUX aKBHU3UIH)ja,
Yao u cap. (2016) cy anHanm3upanu mnojenuHa He(dUHAHCHjCKa Mepuja IOBe3aHa ca
MOTpoIllayuMa y NEpUoay OJ TOAMHY JaHa HAKOH aKBHU3MIIMja TajBAaHCKUX OpraHu3aiuja.
AyTopu Cy 3aKkJbyudiu Aa je Koja onpeheHux opraHuzamuja JOUUIO 0 Taaa TPKUITHOT
yuemha u yojanHOCTH Kymama. Mmak, pe3yataTd Cy MOMEMIaHW yCliel Tora IITO je KOJ
oapeheHnx opraHuzaiyja J0NUIO 0 OCTBapHUBama MO3UTUBHUX NepdopmaHcH, 300T yera ce
Hamehe 3akJpydak Ja opraHu3aiyje y MpoIecy aKBHU3HWIIMja MOPAjy aaeKBaTHO YIpaBJbaTH
cTparerujoM oaHoca ca norpomaunma. C npyre crpane, Focarelli u Panetta (2003) nuctuuy na
Cy HeraTuBHM €(QEeKTH OBOT THIIA KpPaTKOTpajHU. Y3 aJeKBaTHY CTpaTerdjy OJHOca ca
MOTPOIIaYMMa, alld U YCIIeA pacTa TPXKUIIHE MONM HAKOH aKBU3WIIMja, OpraHU3aluje Cy y
CTamy Jla KACHU]jE OCTBApEe KOPUCTH O/ NOCTOjehnX M HOBHX MOTpOIIAYa.

Kana je peu o ucrpaxuBamwy u paspojy, lkeda m Doi (1983) cy yrBpauwam na y
MepuoAy O] TPY roAMHE HAKOH aKBHU3UIM]a, OpraHU3aIlfje HACTaBJbajy Jla U3/IBajajy 3HauajHa
CpeJICTBa 3a UCTPAKHUBAKE U pa3Boj HOBUX mpousBoaa. Hall (1998) uctuye cimune 3akbydke,
HaBoJiehH Ja je camo KOJI MaJIoT Opoja opraHu3aliija HAKOH aKBU3HIM]a JOIILIO JI0 CMambeHmha
ylarama y ucTpakuBame 1 pazBoj. Bertrand (2009) je Ha ctynuju nomahux u meh)yHapoaaux
opraHmsaiyja Koje Bplie akBu3uiuje y nepuoay oa 1994. no 2004. roaune yTBpauo 1a je
HAKOH aKBM3WIIMja JAOLUIO 0 3HA4YajHOT MoBehama OylieTa 3a UCTPaKMBaWkE U Pa3Boj, Kao U
3a eKCIepTCKEe yclyre CHOJbHHUX opraHusainuja y oBom pomeny. C npyre crpane Hitt u cap.
(1991) u Park u Sonenshine (2012) wctudy ga Cy akBU3HWIMje MOryOHE 33 HHOBHpAmHE,
Oyayhu nma cy ayropu Ha y30pKy BEITHKOT Opoja opraHusanuja yTBPIWIM Ja je JOLUIO A0
CMambema yllaramba y UCTPaXHUBaWkE U pa3Boj. MelhyTuM, nocraBsba ce MUTaHE MOTHBA OBUX
aKBU3MLMja. YKOJUKO Cy MEHAalepHU y MpoIecy aKBU3MIMja CIEIWIN CTPATerujy HUCKUX
TPOIIKOBA, OYEKUBAHO je 1a he nohu 10 cMamema yinaramba y UCTPaKUBAKE U Pa3Boj, LITO
HHUje ClIy4a] KOJ OHUX OpraHuzalyja Koje >kele Ja NpuaoOMjy HOBa 3HAaWa M BEIITHHE.
VYnpaBo oBo moka3yjy Hagendorftf u Keasey (2009), koju HaBojxe na je ynarame Yy
UCTPaKMBaWkE M Pa3BOj HACTABJbEHO KOJI CBHX OHUX OpraHH3aldja HAaKOH aKBU3UIIH]ja KOje
’Kelle CTBOPUTHU BPEAHOCT, JIOK je KOJ OHMX KOjU cJelle CTpaTerujy HHMCKHUX TpOILIKOBA
CYIPOTHO.
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4.2. JlerepMuHaHTe OCTBApeHHUX NepdopMaHCH

HNako ce JbyAcCKH pecypcH MOTY CMaTpaTH Haj3Ha4ajHUJUM (PAKTOpPOM KOjU MOXKe
yTUIIATH HAa OCTBAapeHE OpraHu3aluoOHe MeppopMaHce y MPOIECy aKBU3UIUja, Y MPAKCH CE
MOJKE€ JaBUTH YHTaB HHU3 PA3IMYUTUX APYIHX NETCPMHUHAHTH, KOje C€ Be3yjy Kako 3a camy
OpraHu3alyjy U kbeHe KapaKTepPHCTUKE, TAaKO M 33 caM IMOCTYIaK CIpoBolema akBU3HuIuja. Y
pa3NIMYUTHM  UCTPOKUBAKBLUMA, OpOJHM ayTOpH Cy HWACHTH(PHUKOBATIM  pa3IH4YUTe
KOHTEKCTyaJHe (pakTope KOju MMajy 3Ha4ajHuX UMIUIMKAIKja 32 OCTBAPEHE pPe3ysiTaTe y MOCT
— akBH3UITMOHUM (hazama. [la Ou ocTBapeHe nepdopmance akBu3uIMja Ouiie 3a10BoJbaBajyhe,
MEHAalepu M eKCIIePTH y OopraHu3anujamMa Koje o0aBJbajy akBH3UIMjE MOpPajy OOpaTUTH
NaXKmhy Ha HEKOJIMKO OMTHUX AerepmMuHaHTH. Hanme, y dazama npe akBu3uIMja, UCTUYE CE
3Hay4aj MakKJbUBE MPOIICHE OpraHU3aIlfje METe Kako O ce YTBPAWIIO Jia JIh OHA MOCEayje OHE
KapakTepucTuke koje he omoryhutu octBapmBame N0OpHUX pe3yaTaTa y KacHUJUM ¢aszama.
HaBenena akTtuBHOCT ncTOBpeMeHO 00e30ehyje mpenmsHo aeduHucame 1eHe Koja he ce
MJIATUTH, a KOja C€ YECTO UCTUYE Kao (akTop JOMUX rnepHopMaHCH, YKOIUKO je TIPEBUCOKA,
OJIHOCHO VYKOJIMKO € OpraHu3aiyja MeTa TpenemeHa. [lopen Tora, TMOXEJBHO je Jaa
opraHu3amyje Koje TPHUCTyIajy akKBU3WIMjaMa WMajy oJpeheH CTeneH KyJITypajliHe |
CTpaTeTHjcKe CIMYHOCTH, a Y TIOCT — aKBU3HMIIMOHUM (pa3zaMa mojapa3zymeBa ce MHTEH3WBHA

KOMYHHUKaIHja, MHTETpallija U aJIeKBaTHO yIpaBJhamke MpomMeHama y uctum (Gomes u cap.,
2013).

Kao mro je Beh HaBeneno, mopen yoOWyajeHWX aKTMBHOCTH U Ipolieca y
aKBU3WIIMjaMa, HA OCTBApEHE OpraHU3alMOHE TepPopMaHCe MOTY NENOBATH M Pa3ITHIUTH
KOHTEKCTyanHu ¢akropu opranusanuje. Fowler u Shmidt (1989) cy y cnoxenoj ananuzu 42
BEJIMKE TPOU3BOJAHE aMEPHUYKE OpraHW3allMje MPATUIX JEJCTBO CTApPOCTH OpraHM3allyje,
HBHEHOT aKBU3WIIMOHOT HWCKYCTBa, OOJIMKA Mpey3MMama W TPAHCKE CIUYHOCTH Ca JIPYTUM
opraHu3amyjamMa Ha ¢uHaHCHjcKe TepdopmaHce, NP YeMy j€ aHallh3a W3BPIICHA YETHPU
TOIMHA TIpe W YETHUPU TOJUHA HAKOH aKBU3WIMja. AYTOpH Cy YTBPUAMIH Ja cmapuje
opeanusayuje, Ka0 W OHE KOje HUMAJy 6uule axKeU3UyUoOHO2 UCKYCMEd, OCTBapyjy 00Jbe
opranuzaione nepdopmance y moct — akBu3uimoHoj dasu. I[lopen Tora, onpehen cremnex
epawncke cauunocmu u3Mely opranuzanmja jgenyje Mmo3suTUBHO Ha (PMHAHCH]CKU pe3yiTaT, JOK
HenpujamesbCcka npey3umarba Neiyjy HeraTHBHO Ha niepdopMaHce mpeysere opranusanuje. Y
MIPUJIOT OBOME TpeOa HABECTH HEKOJIMKO OMTHHUX 3anaxama. CTapuje opraHusaiuje ¢y y TOKy
CBOT' IOCIIOBaEa MPOIUIE KPO3 Pa3IMYUTE OKOJHOCTH W CHUTYaldje, O] KOJjUX CYy HEeKe
MOBE3aHe M ca aKBH3HIIMjaMa, yCJIe]l Yera cy CTekie ojapeleH creneH nckycra y o0aBsbamy
OBHUX aKTUBHOCTH. YKOJIHMKO c€ aKBU3UIIHje Bplle u3Mel)y opranusaimja Koje mpumajiajy ucToj
IPaHCKO] JeNaTHOCTU (XOPU30HTAJIHE aKBU3HIIM]jE), MOTY C€ OYEKHBATH 00Jbe mepdopMaHce
Oyayhu na opranmsanuje Beh mocenyjy oapehene mHdopmaiuje ¥ 3HamHE KOje UM MOTY
oMoryhuTu ocTBapeme EKOHOMHje oOuMMa, pacT TpKUIIHE Mohu, Oosbe HucKOopUIIheme
Kananurera W MehycoOHy pa3meHy 3Hama. MelyruMm, YKOJIMKO Cy Tpey3uMama
HETPHUJjaTeJbCKOT KapakTepa, 3alloCICHd OpraHu3alije MEeTe YeCTO HCIoJbaBajy ojnapeheHe
€MOLIMOHAIHE U TICHUXOJIONIKe MpobsiemMe, yciea dera J1oJla3d A0 Maja MpPOJYyKTUBHOCTH, a
caMHUM THM H JI0 YKYIIHHX OpraHu3anuoHux nepdopmancu. [lo caimuHuX 3akibydaka JOIIIH
cy Tuch u O’Sullivan (2007), xao u Calipha u cap. (2010) u lankova (2014), xoju cy
aHAJIM30M BEJIMKOT Opoja HCTpaKMBamka YTBPIWIH J1a Ce Y MPAKCH Kao KJbY4HE JeTepPMUHAHTE
OCTBAapEHUX OPraHMU3aLUOHUX MepPOPMAHCH aKBU3UIIM]A jaBIba]jy:

e OOmMK mnpey3uMama, MpU YeMy C€ Kao Yy IMPEeTXOJHOM Cciy4ajy HaBOIH Ja
HemnpujaTesbCKa TMpey3rMama YeCTO MOTY JIeJIOBaTH HEraTUBHO Ha mepdopMaHce
npey3ere oOpraHuzaiyje, JOK ce KOJ OpraHuzaliyja WHHUIMjaTOpa Mpey3uMama
YTJIaBHOM OCTBapyjy MO3UTHUBHU €(EKTH U pacT BPEJHOCTH 3a CTEJKXOJIAEpeE.
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e Merox mnahama, KOJjU YECTO 3aBHCH OJl KapaKTEPUCTUKAa YYECHHMKA Y TpOIeCy
aKBU3MIIMja M HUXOBOT (PMHAHCHJCKOT CcTama. Ha mpumep, KOJ HENPHjaTeJHCKUX
npey3uMama 4YecTo ce (UHAHCHpame o0aBjba TOTOBHHOM, KaO0 W Kaja akiuje
MHUIMjaTOpa Npey3uMama HeMajy BHUCOKY BpeaHoct. C napyre cTpaHe, KOJ
MPHjaTeIbCKUX MPEy3UMama 4ecTo ce (MHAHCHpamke Mpey3uMama BpIIM aKnujama H
JIpYyruM XapTujama oJ BpeaHocTH. Mehyrum, ogabpan HaunH 1uiahama KacHUje MMa
MMIUIAKALMja Ha OCTBApEHE OpraHu3alfoHe neppopmance.

e BemnunHa opraHu3anMje — aKBU3WIHM]E KOJ BEIMKUX OpraHu3aldja TEKy CIIOpH]je
ycJel OpraHu3aloHe U aIMUHICTPAaTUBHE CilokeHocTH. Mnak, mokasano ce na Behe
OpraHu3aiije 4YecTo OCTBapyjy O00Jb€ TOCT — AaKBU3WIMOHE OpraHU3aIOHE
neppopMaHce HETO Mambe.

e ['paHcKa TMOBE3aHOCT — OpraHu3alMje Koje MPHUIanajy MCTO] TPAHCKO] JEIATHOCTU
9YeCTO MMajy CTPATerwjcKy, MEHAlepPCKy M KYJATYPOJIOMIKY CIMYHOCT, YCIIEA Yera
ocTBapyjy 6oJbe nmepdopmance.

e Bucuna nnahene nene y nporecy npey3umama, pH 4eMy BUCOKY TPEMHUjyMCKY IIeHY
KacHH]e Tpate Joluje nepdopmance.

e [lpakca ympaBipama JbYACKHMM pecypcuMa, Koja Tpeba KOJ 3alociIeHuX Ja
SIIMMUHMUIIE CBa HEXXKeJheHA IMOHAIIamka KOja MOTYy JJOBECTH JIO T1aj1a ephopMaHCH.

e Benuke paznuke y OpraHu3anioHO] (M HAIMOHAIHOj) KYJITYpPH, OJHOCHO BHCOKa
KYJITYpOJIOIITKA TUCTAHIIA.

e (OpraHu3aiioHa CTPyKTypa, MocMaTpaHa MpeKo HHUBOA Xujepapxujcke ypehenocrw,
HAYMHA OJTyYHBamha, CTETIEHA KOHTPOJIC U HAYMHA KOMYHHUIIUPAA.

Kako ce y Hajehem Opojy pamoBa HCTHYE Kao jeHA OJ] KJbYYHUX JCTCPMHHAHTH
ycrnexa akBU3MIMja, caiuyHocm u3Mel)y opranusanmja Koje IpucTyIajy nMpey3uMamy 3ay3uma
nocebHy maxmy. [lomasHa mzaeja jecTe Ja CIWYHOCT Yy TMOTJEAYy KYJITypa, CTpareruja,
MEHAIEPCKUX CTHJIOBA U APYIMX OPTaHU3AIMOHUX KapaKTEPUCTHKA, MOXE OJIAKIIATH TPOIIeC
WHTETpHCAakha W CaMUM TUM [ICIOBAaTH TIO3UTUBHO Ha OCTBAapeHE OpraHU3aI[MOHE
nepdopmance. Homberg u cap. (2009) HaBoje yeTUpH TUTIA CIMYHOCTH KOj€ CE MOTY JaBUTH
n3Mely opraHu3aimja ¥ HAYMH Ha KOjH OHE MOTY JIeJIOBaTH Ha OCTBapeHe nepdopmance:

1. TlocioBHA CIMYHOCT — OpraHMu3alyje Koje MpUIajiajy KCTUM TPXKUIITAMA ¥ TPAHCKUM
JIEIaTHOCTUMA, 00aBJbajy CIIMYHE omepaldje u 300r Tora ¢y y MOryhHOCTH J1a JIakiie
Mel)ycoOHO Jiene 3Hame, yMambe TPOIIKOBE IMOCIIOBakha, OCTBAPE CUHEPTETCKE eeKTe
Y THME yHarpeje opraHuzainuone nepdopmance.

2. Kynryposomika CIMYHOCT — WACHTUYHOCT OPTaHM3allMOHE W HAIMOHATHE KYITYpE,
Ipakce yrpaBbamba JbYJACKUM pEeCcypcMMa M CHCTEMH BPEIHOCTH OpraHu3alluja.
Benuka KyaTyposiomika JMCTaHIIA 4YeCcTO JeJyje HEraTMBHO Ha OCTBapeHe
nepdopmance, anu To He Mopa OWUTH YBEeK ciiydaj. Hamme, ykoJIMKO opraHu3aiuja
Moce/yje TakBY KYJITYpY Y KOjoj Ce yUeHhe U pa3MeHa 3Hama UCTHYY Kao PElIeBAHTHU
3a OCTBapUBame JOOPUX OpPraHU3aIMOHUX NMepPOPMAHCH, MOKE oM 10 HaMylITamba
TPaIUIIMOHATHUX OKBUpPAa Y OpraHM3allMOHOM TIOHAIllaky, YHME OpraHu3alluja
yHarnpeljyje CONCTBEHU JbyCKU KaruTal.

3. TexHonomKa CIMYHOCT — TOCEIOBAKHE HMJICHTHMYHMX KamaluTeTa M TEXHOJIOLIKE
OTMpeMJbEHOCTH OMoOTyhaBa opraHmu3zanyjama jga 0oJbe OIepalloHaIn3yjy CBOje
MOCJIOBHE aKTUBHOCTH Ha HAYMH J]a yHanpe/e e(huKacHOCT MOCIOBamba.

4. Cnu4HOCT y TOTJely BeJIWYMHE — OpraHu3aluje HJICHTUYHE BEIMYUHE JIaKIle
uaeHTUGUKYjy Oapujepe u npobiaeMe y akBU3UIMjaMa U TUMe epHKacCHU]je peau3yjy
mporec mnpey3uMama. MelhyTuM, KOJ BEIMYMHE C€ YEeCTO jaBJbajy IOMEIIAaHU
pe3yiaTarty, ycies 4yera je notpeOHa JieTaJbHuja aHaIu3a.
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W3 mpeTxo1HO HAaBEJCHOT CE€ MOKE 3aKJbYUHMTH J]a OPraHU3alMOHA CIMYHOCT HE MOpa
MIOCTOjaTH CaMoO KOJI XOPM3OHTAJIHHUX aKBU3WIMja, Beh M KOJA opraHusaiuja Koje mpUIaaajy
Pa3NMYUTUM TPAHCKUM JENAaTHOCTHMA, alld WMajy CIWYHE HEKe JApYyre OpraHu3alfoHe
¢axTope. HaBenena cnuanoct omoryhaBa uMm 60Jpe MCKOpHUIINeme Kanaurera, Behu crenex
pasMeHe 3Hama, ITO Yy KOHAYHOM Jeiyje TO3UTHBHO Ha nep(opMaHCe M OCTBapEHY
koHKypeHTcky npeanoct (Cefis u Rigamonti, 2013). Cmpameeujcka cruunocm opranusaiyja
00e30ehyje 0oJbe OCTBapHBame IIMBEBA U CaMUM THUM Behw CTeleH KOHKYpPeHTHOCTH. Ha
npuUMep, YKOJIMKO 00€ opraHuzaiyje ciefe TeHEepUYKYy CTpATerHjy HUCKHX TpPOIIKOBA, Y
MoryhHoCcTH Ccy ma 0oJbe HCKOpHUCTe Toctojehe 3Hame, KOMIIETEHTHOCTH W CaMUM THM
octBape ©Ooibe cuHeprercke edekre (Ramaswamy, 1997). Mepehun Qunancujcke
neppopmMaHce TpU TOJUHE Npe U HAKOH akBu3uuuja, Ramaswamy (1997) je nomao no
3aKJbydKka Ja OaHKe KOje TMPUCTYNajy akBU3WIIMjaMa, a KOjeé MMajy CIIMYHE CTpPaTerujcKe
KapaKTepUCTUKE, OCTBapyjy Oosbe mepdopmanHce Hero OaHke Koje umajy oapehen cremen
cTparervjcke pa3nuuutoctd. OCUM CIIMYHOCTH, 3Ha4ajHa 3a OpraHu3anuoHe nepdopmaHce
aKBU3WIIMja jecTe W KomniemeHmapHocm. Y KOHTEKCTY aKBU3HIIMja, KOMIUIEMEHTapHOCT
nmojpa3symMeBa KOMOMHOBaHY ymoTpeOy pa3IMUUTHX pecypca U CHOCOOHOCTH OpraHu3alja
Kako OW ce WCKOpUCTHIIE TpKuIIHEe MoryhHoctu. OpraHuzanmje TOoceayjy pa3udnuTe
pecypce, TEXHOJIONIKE MOTYhHOCTH, KamalTeTe ¥ CIIOCOOHOCTH M FhXOBOM jeIMHCTBEHOM U
KOMOMHOBAHOM yIoTpeOOM MOTY ce OCTBapuUTH J100pe opranuzanuone nepdopmance (Kim u
Finkelstein, 2009).

Ucnuryjyhu 3Ha4yaj cTUYHOCTH OpraHu3alyja Koje MpHUCTYIajy akBu3HIMjama, Datta
(1991) je Ha y30opky ox 173 amMepwyKkuX MPOW3BOJHUX OpraHU3aIMja MPaTHO YTHIA]
CIIMYHOCTH TOI MEHAIMEHT CTHJIOBA Ha OCTBapeHe mepdopMaHce, OJHOCHO CTOIy MpUHOCA
Ha uaBectunigje (ROI), neny akmwmje, 3apany Mo axkiyjd, HOBYAHHW MPHJIMB U PacT IPoJaje.
Pesynraru uctpaxkuBama Cy MoKa3ajld J1a pa3IuuuTi MEHAIEPCKU CTUJIOBU MMajy HeraTuBaH
yTUIIa] Ha OCTBapeHe (UHaHCHjCKe TmepdopMaHce M Ja Kao TaKBU OTEXaBajy Mpolec
MHTErpucama opranuszanuja. Y by yrBphuBama mocioBHE, TEXHOJIOMIKE, KyATYpPOJIOMIKE U
CIIMYHOCTH y morJieny Benmuunne, Homberg u cap. (2009) cy crpoBenn MeTa — aHAIUTUYKY
CTYIH]y Y KOJO] CYy MCIHTHBAIM YTHIA] HaBeAeHUX (akTopa HAa aOHOPMAIHHM IMPUHOC Ha
aKiuje, Kao ¥ Ha CTOMy MpuHOca Ha YKynHy uMoBuHy (ROA), cronmy mpuHOca Ha ylIOXKEHU
aknujcku kanutan (ROE), mpuHOC on mponaje, HeTo noOMTaK Tpe mopesa, Kamara Hu
amMopTH3allije, pacT MpojJaje, Ka0 M Ha pa3MeHy 3Hama y MOCT — aKBU3HMIMOHO] (a3m.
Pesynrtatu ucrpaxkuBama npukazanu cy y Tademu 15.

Ta6esa 15. YTuuaj opranu3anuoHe cJIM4HOCTH HA ocTBapeHe nepdopmance

O0JIMK CTHYHOCTH Ileppopmance
MocnoBna OctBapyje ce pa3MeHa 3Hama, MO3UTHUBAH YTHLA] HA (pUHAHCHjCKe
nepdopmance, any He ¥ Ha KyMYJIaTUBHU aOHOPMAaJIHU IIPHHOC.
HeratuBan yrumaj Ha KyMyJaTUBHH aOHOPMalHH NPUHOC W
Kyarypoaomka YTHE] yMy P P

¢buHaHCcHjcKe eppopmance.
OctBapyje ce MO3UTUBAH yTUIlaj Ha (puHaHCHUjcKe nepdopMaHce U
TexHoJs0mKa Ha KyMyJaTUBHM aOHOpMaJHU npuHOoc. HeratuBaH yrTumnaj Ha
pa3MeHy 3Hama.
Paznuka y morneay BeaMuYMHA JIOBOAM 1O HETaTMBHOI yTHIlaja Ha
Beanunna ¢uHaHCcHjcKe meppopMaHce, KyMYIaTUBHU aOHOPMAJIHHU MPUHOC U
pa3MeHy 3HambAa.

UsBop: [pmnaroheno npema: Homberg, F., Rost, K., u Osterloh, M. (2009). Do synergies exist in related
acquisitions? a meta-analysis of acquisition studies. Review of Managerial Science, 3, ctp. 89.

160



IMocmarpajyhu  noOujeHe pesynraTe HUCTpaXKMBama, MOKA3aJlo C€ Jia IOCIOBHA
CIIMYHOCT MMa MO3UTUBHOT e(peKTa Ha KpaTKOpOYHE OpraHu3alroHe nepdopmance, pazMeHy
3HaWa, all HE W Ha AYropouHe mepdopmMaHce, MepeHe KyMYyJaTHBHUM a0HOPMAaJIHUM
MIPUHOCOM Ha aKIMje, IITO ONeT NOTBplyje 3Hauaj Mepema JyropoyHux edexara akBHU3HUIH]a.
KynTyposnomka CIMYHOCT, TOBOJM 10 HETAaTHBHOT YTHIAja HA OCTBapeHE (HMHAHCH]JCKE
pe3yiTaTe, ajid ce OCTBapyje MO3UTUBAH YTHIIA] Ha yueme. JloOujeHn pe3ynrar ykasyje Ha TO
Jla pa3iMKe y KyATYpH, a caMHM TUM M MeljyHapoJHe akBU3HIIHMje, HE MOpajy OMUTH YBeK
HETraTUBHE, MOCEOHO aKo je ped o pa3Bojy W TpaHchepy 3Hama. CympoTHO OYEKHUBAWY,
TEXHOJIOIIKA CIIMYHOCT HE OCTBapyje MO3UTHUBAH YTUIA] HA Pa3MEHY 3Hama, IITO HABOJIU Ha
3aKJbyYaK Jla XOPHU3OHTATHE aKBU3HUIIMjE JeNyjy MO3UTHBHO Ha OCTBapeHE OpraHU3aIOHE
nepopmance, anu HE W Ha Y4YeHme, pa3MeHy 3Hama W W3rPajikby JbYACKOT KaluTaia.
Konauno, pasnuke y BeJIMYMHHM OpraHM3aliija Koje BpIlle aKBU3MIIM]Ee MOKa3yjy HeraTHBaH
yTHUIa] HA CBE OCTBApPEHE OpraHu3alnoHe neppopmance.

Ananusupajyhu yTunaj Ha OCTBapeHM KyMyJaTUBHU aOHOpMaiaHHU mnpuHoc y 2204
crpoBeneHnX akBuzunyja 3a 501 opranuzanujy, y nepuoay oz 12 ronuna, Kim u Finkelstein
(2009) cy yTBpAWIM Ja MOCTOjJU CTATUCTHUYKU 3HAYajaH W MO3UTHBAH YTHUIA] CTPATETHU]CKE
CIIMYHOCTH M CTpAaTETHJCKE M TP)KUIIHE KOMIUIEMEHTApHOCTH Ha OCTBapeHe IOCT —
AaKBU3HMOIIMOHE OpraHu3amuone mnepdopmance (KymylaTuBHU abHOpMaimHu mnpuHoc). [o
CIMYHMUX pe3ynrata gouutd cy Altunbas u Marqués (2008), amamusupajyhu  yrumaj
CTpaTeTHjCKe CIMYHOCTH HAa OCTBAapeHEe opraHu3amuroHe nepdopmance m3Mmehy OaHaka Koje
nociyjy Ha TepuTopuju EBporncke yHuje.

Kana je peu o cimunoctu m3mely opraHuzanuja, MOTPEeOHO je carjeaaTd W yTHIIA]
epancke Oeramuocmu OpTaHHW3alldja KOje BpIINE aKBH3WIMjE Ha OCTBapeHe mepdopmance.
XOpHU30HTATHE aKBU3WIMjE TMPEACTaBJbajy aKBU3HIMjEe Koje ce Bpuie wusMehy oHuxX
opraHu3aifja Koje TMpHUIaajy HMCTO] HWHIYCTPHUJCKO] TpaHWU. Y KOHTEKCTY AaKBHU3HUIIH]a,
XOPH30HTAITHA MIPEYy3UMama Ce BHJIE Ka0 HAYMH UCKOpHIINaBamka TPOUIKOBHUX MPETHOCTH U
CHHEPreTCKOr e(peKTa KOju BOAM OCTBApPHBaKy NMPHUX0Ja. TPOIIKOBHA NMPEIHOCT HACTAje Kao
pe3yiTar Ie3UHBECTHpakha U3 BUIIKA UMOBHHE U HEMTOTPEOHUX aKTHBHOCTH U IPOIECa, IITO
Boau noeehamy ymrena. C apyre crpaHe, pacT NMpHXoJa, HacTaje OWIIO Kao pe3yiraT pacta
TPKUIIHE MOhM WM Kao pe3yiTaT WHOBHpama, Oyayhu Ja y XOpHOHTATHHM aKBU3Wjama
J0J7a3u 10 MHTErpalyje 3aroclieHNX ca WICHTHYHUM 3HAmbMMa M BEHITHHaMa, IITO MOXE
oJIaKIIaTH pazMeny 3Hama (Capron, 1999). V ciyuajy KOHIJIOMEpaTCKUX aKBU3HIIH]a, KOje Ce
o0aBJpajy Ha HHUBOMMA PA3JIMYMTE T'PAHCKE MPHUIATHOCTH, OCTBAPUBAIE JKEJBCHUX TOCT —
AKBU3HMIIMOHUX OPraHU3aIlMOHUX Tep(OPMAHCH TEXKE je HEro y CiIy4ajy XOPHU30HTATHHX
akBu3uija (Agrawal u cap., 1992).

Ha y30pky o1 43 xopu30HTaJIHE aKBU3HIIM]e, YTBP)EHO je a Cy IIaBHU MOTUBH OBOT
TUIIA aKBU3MIIMja Pa3MEHa pecypca M 3Hama, CTPATETrnjCKU HACTYI Ha MOCIOBHOM TPXKHILTY,
pacT, CHI)KEHhE TPOLIKOBA U IOCIIEJUYHO, IIOCTaB/babe MPEMUJYMCKUX LIeHa paau yOupama
npeMujyMckor npuxona. Kazia je peu o yruimajy Ha ocTBapeHe neppopmance, okaszajio ce aa
MIPETXOJHO HaBEeJIEHE aKTUBHOCTH XOPU3OHTAJIHHMX aKBU3HIIMjA MMAjy MO3UTUBAH YTHIA] HA
opraHu3zaioHe neppopmance y noct — akBu3numonoj ¢asu (Lahovnik, 2011). Capron (1999)
je y crymmju ca 253 aMepMuYKUX M €BpOICKMX MPOU3BOJHUX OpraHu3aluja JIoIao 10
3aKJbY4YKa J1a TPOIIKOBHA €(PUKACHOCT U CUHEPTeTCKH e(EeKTH KOJU J0BOJIE A0 pacTa MpUxo/a
O]l TpoJaje y XOpPU3OHTAJIHM aKBU3MUIMjamMa JOBOJE A0 YyHampehema OpraHu3aluoHUX
neppopmancu. Mehyrum, Rhoades (1992) je Ha y30pky ox 898 OGaHaka y METOTOAUIIHEM
nepuoay (1981. - 1986. roguna) nmomao 0 3ak/bydka Jla HPUNAJAHOCT HCTO] TPaHH HE
nojipasymeBa 3Ha4ajHo Behe mepdopmance Hero nHave. Mmak, Tpeba umaru y BUay Ja ce
pamu o akBU3MIMjaMa Yy OaHKapCKOM CEKTOpY, TJe CTeNeH 3aJy)KEHOCTH MOXe HMaTu
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3HA4YajHOT yTHIlaja Ha OCTBApeHM KoHayHM pesynrtar. Ha Cnunm 26 npukasaH je yTHIaj
oJipeheHNX OpraHN3alMOHUX CIMYHOCTH Ha MOjeINHE OpraHU3alMoHe IeppopMaHce.

Cauka 26. YTunaj opranu3aiuoHe CJIMYHOCTH HA OPraHu3anuoHe nepgopmance

CrurHOCT NPOH3BOMHE NOHYAE Fynrypomonma cIOEHOCT |, PeTemmia
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HUssop: Ellis, K.M., Reus, T.H., Lamont, B.T., u Ranft, A.L. (2011). Transfer effect in large acquisitions: how
size — specific experience matters. Academy of Management Journal, 54(6), ctp. 1271.

Ucnutyjyhu yTunaj vckycTBa opraHu3aiyje y Ipolecy akBU3UIMja Ha OCTBapeHe
opranuzarone nepdpopmance, Ellis u cap. (2011) cy momatHo mpaTtuium MoOJAEpaTOPCKH
yTHIIA] TOJEAWHUX Bapujabiid, Te c€ MOCeOHO HCTHYE CIMYHOCT IPOU3BOJHE IOHYIE,
KYJITYpOJIOIIKA CAMYHOCT OpraHu3alifja u peTeHnrja MmeHaygMenta. Kao mro ce nz Crnuke 26
MOXK€ 3aKJbYYHUTH, ayTOPHU Cy JOLUIM A0 3aK/bydka Aa Beha CIMYHOCT MPOU3BOJHE MOHYIE
n3Mely opraHuzamnyja Koje Cy U3BpIIWIE TMPOIeC aKBU3WIMja JOBOAM JO OOJBHX
OpraHM3alMoOHUX MepdopMaHCH, MOCMAaTPaHO IMPEKO CTOME MPUHOCA Ha AaHra)KOBaHY
nmoBHHY (ROA) roauny mana mpe CrpoBeIeHOT Tpolieca Mpey3uMama U TPU TOJMHE HAKOH
Tor mporueca. JlomatHo, ayTopu Cy JOKazald Jla Mamka KyJATYpOJOIIKa CIMYHOCT 00e30ehyje
Behe opranuzanuone nepdopmance, jep 1ojla3d A0 pa3MEHE 3Hama M CTHLlalkba HOBOT
UCKYCTBa, Kao U TO Jia Beha peTeHlnja MEHAIMEHT THMa oMoryhaBa BUIIIM HUBO OCTBapeHUX
OpraHu3aIMOHUX NepPOPMAaHCH, jep Ce paJld O CBOJEBPCHO] PETEHIIN]JU JbYACKOT KaluTaja.

Ha ocrtBapene opranuzanuone nepgopmaHce y IpoLEeCy akBU3MLMjAa YTHUY MU
MOJeIMHE OpeaHu3ayuore Kapakmepucmuke, IOMyT CTApOCTH U BEJIMYMHE OpraHu3alyje, Kao
U HBEHOI HUCKYCTBAa y BpIIEHY AKBU3UIMjA. Y MPAKCH j€ y4YecTaJO BpIIEHE AKBU3UIM]A
u3Mehy MamHUX opraHuzainyja. Y BEJIMKUM OpraHu3alyjama Mpolec Mpey3uMama je BeoMa
cioxeH u ayrorpajan (Casosuh, 2012), 300r dera decto mocroju ojapeheH TUM CTpydmaka
KOju ce 6aBM caMo oBUM IuTameM. Crora je mpolec akBU3UIMja KO/ BEIMKUX OpraHu3aliuja
4ecTO HeM3BeCTaH. YNpaBo 300I HaBEAEHOT, aKBU3ULHMjEe CYy MHOTo dYemhe KoJ MamHX
OopraHu3aiyja, MOrOTOBO Ha Mame pa3BUJEHUM TpXKHUIUTHMA y cBeTy. Heke onx mamux
OpraHu3alyja MUCyBHILE YECTO NPUCTYNajy akBU3UIMjaMa, 300T yera cy pasBuie ojapehene
PYTHHE M TIOCTYIIKE Y OBOM Ipouecy. MelyTum, uecto ociamame Ha HICHTUYHE MTOCTYIKE Y
npolecy mnpey3uMama MoKe OUTH TMOTpEIHO, jep jeé CBaka akBU3MIMja, OJHOCHO CBaka
opranu3zanyja jenuHcTBeHa Ha cBoj HauuH (Ellis u cap., 2011). Melyrum, pesynratu yrunaja
BEJIMUYUHE OpraHusanuje Ha neppopmatce cy paznuuuTi. Brutton u cap. (1994) cy Ha y30pKky
ox 51 opraHuzanMje Koje Cy M3BpLIWIE aKBU3ULMJE YTBPAWIU J1a PA3IUKe y BEIHMUYUHU
u3Mely opraHuzanyje MeTe M HHHIMjaTOpa Npey3uMama Hemajy yTullaja Ha OCTBapeHe
opranu3zaione nepgopmance. Ellis u cap. (2011) ¢ apyre ctpane cy 3aKk/bydliid a pa3iuKe
y BeIMYMHM u3Mely WHHIMjaTOpa M MeTe HMajy HeraTuBaH YTHLAQ] Ha OCTBapeHe
opraHu3zaioHe neppopmance.
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Wilcox u cap. (2001) uctudy cacBUM Jpyraduije pe3ysitaTe UCTPaKUBAbA!

e BeIMKE U Majie OpraHu3aldje Koje MPUCTYIajy aKBH3HIMjaMa OCTBapyjy MOJjeJHaK
pact BpeIHOCTH Y MOCT — aKBU3UIIHOHOM TIEpHOTY,

® Mame OpraHM3aldje KOPHCTE TEXHOJIOIIKE U MHOBAIMOHE MOTYNHOCTH M KaranuTeTe
3Hama BEJIMKUX OPraHM3alfja U THME yHanpel)yjy COTICTBEHH CTENeH HHOBATUBHOCTH,

e akBu3MIMje m3Mely BeNMMKHUX opraHuzanyja MOry y ojapeheHoj Mepu JeCTHMYIIUCATH
HCTPAKMBAYKO — pa3BOjHE aKTUBHOCTH, Oynyhm na ce opraHusammje y TMOCT —
aKBU3HIIMOHO] (pa3u OpHjeHTHUIY Ha U3rPaby U KOpUITheme TP>KUIIHE MONH.

Melicher u Rush (1974) cy npatuiu yruiaj BeIMYMHE OpraHu3aluje Ha 3apaljuBauky
Moh, cromy npuHoca Ha aHraxosaHy UMOBHUHY (ROA), cTomy npuHoca Ha YJI0XKEHH aKIUjCKU
kanurtan (ROE), mpunoc ox npoxaaje u Heto noOuTak. Pesynrartu ucrpaxuBama cy MOKa3aau
Jla BEJIMKE OpraHu3alyje y Mpolecy aKBU3MIIMja OCTBApY]y (PMHAHCHU]JCKE KOPHUCTH, alH
3HaTHO KacHUje. Jloma3u 10 3HayajHOT pacTa 3apahuBadyke CiOCOOHOCTH, aau U (PUHAHCH]CKOT
nesepuyia. C npyre cTpane, paiuo mneHa/3apana no akiuju (P/E pammo) ce cmamyje.

Kao mrTo je panuje HanmoMeHyTO, cTapHje OpraHu3allje UMajy BUILE HCKYCTBA Y CBOM
nocjoBamy, Oyayhu ma ce cycpehy ca paznmuuntum (pakTopuma, 0J1 KOJUX Cy HEKH TOBE3aHH
ca akBm3uiMjama. Opranusaiiyje Koje uMajy BUIIE UCKYCTBA y aKBU3UIIMjaMa Yy CTamkby Cy Jia
00Jb€ MpOIIEHE METYy, OKOJHOCTH, a caM IpolieC aKBU3MIIMja CIPOBOJAE e(puKacHH]je HEero
Jpyre opraHu3ainje, OJHOCHO OHE ca Mame MCKycTBa. Kao pesynrar UCKycTBa, 0Ja3u U JI0
MMO3UTHBHOT €(eKTa Ha OCTBApPEHE OpraHu3aIoHe MepPopMaHCE y MOCT — AKBU3HUIIMOHO)]
¢asu (Brutton u cap., 1994; Changqi u Ningling, 2010). EdekaT ucKycTBa Ha OpraHu3aIuoHe
nephopMaHce y akBU3HIMjaMa MOXE€ ce€ OOJaCHUTH W3 TIEPCICKTUBE OPTaHU3aIMOHOT
MoHaIama 1 yaema. Haume, ykoamko je opraHusaiiyja paHuje uMajia Mo3UTHBHOT UCKYCTBA
ca aKBHM3HWIIMjaMa, BPJIO j€ BEPOBATHO Ja he mMpoayKoBaTH MOHOBO OHO TOHAIIAKE KOje JI0
KEJbEHUX pe3yJiTaTa J0BOH. 300T Tora ce 4ecTo UCTUYE J1a OpraHu3alllje ca BUIIE UCKYCTBa
3Hajy KOJy OpraHu3aiujy Ja npey3my, 0oJbe NpolewmYjy (PUHAHCH]CKE, KYJITYPOJIOIIKE H
npaBHE (akTope y Mpoliecy Mpey3uMarma, a caM Ipoliec WHTEerpaiuja ocTBapyjy y3 0obe
pesynrate. HaBeneHo moTBplyjy U pe3ynTaTd HCTpaKvMBama, y KOjUMa je MOKa3aHo [a
UCKYCTBO Yy AakBH3WIMjaMa HMMa IO3UTUBHOI YyTHIlaja Ha OCTBAapEHE OpraHu3alloHE
nepdopmance. Ha y3opky oa 2523 akBHU3MIIMOHHMX TpoOIlieca, JOKa3aHO je Ja HMCKYCTBO Yy
akBu3MIMjamMa noBehaBa aOHopManHu nmpuHOC HakoH akBusuimja (Haleblian u cap., 2006).
Jlo unentuuHux pesynrara pouutu cy u Haleblian u Finkelstein (1999) koju cy Ha y30pKy oA
449 opranuzanuja yTBpIIIM J]a UICKYCTBO Y aKBU3HIIMjaMa JJOBOJIH JI0 pacTa nep(opMaHCH.

Obnux npeysumarba Takohe HMMa MMIUIMKAIMje Ha OCTBapeHE OpraHU3alHOHE
neppopmance. Ilpeysumama ce yriaBHOM MOry KIacCH(HUKOBAaTH Kao IpHjaTeJbCKa |
HeTIpHjaTesbCKa, Koja MoIpa3yMeBajy Mpolec MPeroBapama 1 NprxBaTame IIeHe Ipey3uMama
(mpujaTesbCKa TMpey3uMama), 0K KOJ| HENpPUjaTeJbCKUX, YKOJUKO IPETOBOPU HHUCY MMM
edeKTa, MEHAIMEHT OpraHM3allije MHHMIMjaTOpa Mpey3UMama CBAKaKo IMPHUCTYNa MpoLecy
npey3uMama, HE3aBHCHO OJ HMHTepeca opraHuzaiyje mere. Pasnnuumra ucTpaxkuBama Cy
MoKa3aja Jla HempujaTesbcka INpey3uMama HeMajy 3HauajHUX HeraTMBHMX edekaTa Ha
OCTBapeHe OpraHu3alMoHe nephopMaHce y MOCT — aKBU3UIMOHO] (a3u (0CUM KpaTKOTpajHOT
HEraTUBHOI e(eKTa 3a OpraHu3alujy MeTy Ipey3uMama). JlyropodHo ce Mokasajio Ja
ocTBapeHe neppopmaHce He OJACTYIAjy 3HAuajHO O] NMpHjaTeJbCKUX Mpey3umama (Schwert,
2000; Cosh u Guest, 2001; Franks u Mayer, 1996).

JlerepMuHaHTa neppOpPMaHCH KOja je Ha M3BECTaH HAYMH IOBE3aHa Ca HAYMHOM
npey3uMama jecte mMemoo niahara. [lpakca nokasyje na HamnpujaTesbCKa Mpey3uMarmba 4ecTo
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npare miahama y roToBuHH, anu cy moryhe u npyraunje okoiaHoctd. Kana je ped o yrumajy
onabpanor obnmka rahama Ha ocTBapeHe opranuzannone nepgopmance, Kalinowska u
Mielcarz (2014) cy yrBpaunu Hajupe jaa je miahame y TOTOBHHU KapaKTEPUCTUYHO Y OHUM
OKOJIHOCTHMA KaJia ce Mpey3uMa KOHTPOJIHH y/Ie0 BIACHUINTBA y opranuzanuju (1o 60%). Ha
y30pKy 77 opranu3zaiidja koje nosase u3 Mcroune EBporne, ayropu cy yrBpawim aa rurahame
y TOTOBHHH Yy TOCT — aKBU3WIMOHO] (a3u OBOIHM 1O 3HAYAJHOT pacTa CTOIE MPHHOCA Ha
ynoxxenu aknujcku karmurtan (ROE), nmok komOumHOBaHO 1u1ahame Koje IoJapa3ymeBa
CUMYJITaHy YHOTpeOy TOTOBHHE M aKidja cMamyje mnpopuTabuiaHOCT opranm3zanuja. Jlo
CIIMYHUX pe3yaraTa gonum ¢y u Linn u Switzer (2001), koju cy y ananmmusu 411 opranuzanmja
KOje Cy W3BpIIWIC aKBH3UIUje YTBPIWIM Ja muiahake TOTOBUHOM JIOBOJIW JO ToBehama
opraHuM3anuoHux nepdopmancu, y Behem creneHy Hero kaja ce (pUHaHCHUpame aKBU3MIIM]a
Bpun akijama. C npyre crpane, Dube u Glascock (2006) cy Ha y30pKy o 255 akBu3uIMja
WCTIUTHBAIM MeTOJ Tulahamka Ha ocTBapeHe mepdopMaHce TPU TOAWHE MPe W TPU TOIMHE
HAaKOH aKkBM3WIMja. Pe3ynaratm cy mokasanu aa tuiahamke TOTOBHHOM Hema edekra Ha
KyMyJaTUBHU aOHOpPMaJIHU IPUHOC, CTOIY IpHUHOCA Ha yinoxkeHu akuujcku kanurtai (ROE),
TpkuIIHy BpeaHocT U TobunoBo Q. C npyre crpane, miahake TOTOBUHOM JOBOAM J10
¢buHaHCHjCKOT JeBepulla M nosehama pamuja Iyra u akiujckor kanurtaia. HaBeneHu pact
KapakTepHUCTUYaH je U 3a Miahame myTeM akiuja.

4.3. Opranuzanuone nepgopmance gomahux u mel)ynapoaaux akpusuuuja

I'moGanm3anuja CBETCKOT TPXKHIITA, OKapaKTepHcaHa OpHCameM TPaJUIIMOHAITHO
YCIIOCTaBJhEHUX E€KOHOMCKHX TpaHHIla, OMOTyhmia je OoJakmiaH MpOTOK Kamurtaia m3mehy
HallMOHAJTHUX JApkaBa. Kao TJaBHM HOCHOIM TIpolleca Tyo0anu3aindje jaBjbajy ce
MYJITHHAIIMOHAJIHE OpraHu3alije, Koje OTBapajy CBOje MOCIOBHE (uiHjajieé IMHAPOM CBETa.
Jeman ox HauMHA IMyTeM Kojer HaBeIeHEe OpTraHU3allije HACTYajy Ha Pa3IMdiM TPXKHUIITAMA Y
CBETY jecTe YIpaBoO IyTEeM aKBHU3HUIIHja, TIPH Y€MY CE€ Ka0 YECT MOTHUB Y TOM CIIy4ajy UCTHYE
rckopuiihaBame MOTYNHOCTH CTPaHOT TPIKUINTA M MaKCHMU3alMja MpoduTa MoCIOBama 1o
oM ocHoBy (Kohli m Mann, 2012). Ocum (UHAHCHJCKUX MOTHBA, NPEIy3UMaHE
Mel)yHapoqHMX aKBH3WIMOHMX AKTUBHOCTH MOJCTAaKHYTO j€ M HPUCTYIOM jEJUHCTBEHUM
pecypcuMa HEKOTr TpXKHUINTA, NPUAOOMjarbeM 3Hamba WM TEXHOJOMKHX MoryhHocTH
(Ahammad u Glaister, 2013), npugoOujakbeM HOBUX KyIama W motpoirnada. MehyrapoaHe
aKBU3MIIMje, 3a paszauKy oA Aomahux, Mmoapa3yMeBajy HHTEpaKIHjy ca pa3InduTuM
HAIMOHAJHUM M OPraHU3aIllMOHMM KyJITypaMa, Py 4eMy C€ YeCTO HABOJH Jia KYJITYpOJIOIIKa
JMCTaHIa, OJHOCHO H3paXKeHa KYITYpOJIOIIKAa pa3nuka u3Mmelhy opraHuzanuja M HEHHX
3al0CJIeHUX, MOXKE JIOBECTH IO JIOmHUX mnepdopmancu. Ycien KylaTypoJOUIKOT Cyaapa |
II0Ka, jaBJbajy CE aHKCHO3HOCT U HEXKEJhCHA MOHAIIaka 3aM0CICHNX, 300T KOJUX I0Ja3H JI0
nmaja MOpPOAYKTUBHOCTH, a KacHUje M JO Naga YKyNmHUX neppopmancu. Mehyrum,
KYJATYpOJIOIIKA Pa3JiMKa MOXKJa yTHUe HETaTHMBHO Ha MepopMaHce, alu ce 4YeCTO MCTHYE /1
KYJATYpOJIOIIKA JUCTAaHIA Jeyje MO3UTUBHO Ha T0jeJHHE HEONHUIIJbHBE aCIEeKTe MOCIOBamba,
IIpe CBera Ha yueme U pa3Meny 3Hama (Vasilaki, 2011). Jlakie, kpaTKOpo4yHE OpraHu3aluoHe
nepdopmance y ciydajy Mel)yHapoIqHMX aKBH3HUIMja MOXJAA OJICTYNajy OJ OYEKMBAHUX
pesynTara, ajJu y AyroM pokKy, yciel noBehaHor yuema U pa3MeHe 3Hamwa, OJHOCHO CTBapama
JbYJICKOT KamuTana, MelyHaposIHe akBU3UIMje MOTY Je0BaTH IMO3UTHBHO Ha OCTBApEHU
pesynrar. Paznuka usmely nomahux u MelhyHapoAHux opraHuszanuja Koje HpPUCTYIajy
aKBU3MIMjaMa OTJela Ce€ KYJITYpOJIOIIKOj, aJMMUHHMCTPATUBHO], Teorpadckoj, €KOHOMCKO],
(MHAHCUJCKO] M TOJUTUYKO — MPABHO] AMMEH3U]JU, YCIIE] Yera ce OCTBapyjy U pa3iuuuTe
opranuzanuone neppopmance (Hasan u cap., 2016). Y TabGenu 16 mpukazaHa je cuHTe3a
Pa3NMYUTHUX UCTPAKMBamka y JAOMEHY MelyHapoJHUX aKBU3UIMja M HHUXOBOT YTHIAja Ha
ocTBapeHe nepdopmance.
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Ta6ena 16. E¢pextu nomahux u mehynapoaHux akBu3numja Ha nepgopmance

AyTopu Y3opak Pesyararu
Francis u cap. 10674 Jomahe axBusmmmje octBapyjy 0OoJsbe mepdopmance y
(2008) oJIHOCY Ha Mel)yHapoIHe.
Donohoe u cap. 219 Jomahe axBusuimje octBapyjy 0OoJbe mepdopmance y
(2006) oJIHOCY Ha Mel)yHapoIHe.
P Citteles [Teppopmance OpuTaHCKUX opraHmaqua. 0oJbe Cy Of
(2004) 79 nep(bquchn MelyyHapoJHUX AKBU3MIM]A, KO H
cllydajy mpey3uMama aMepUIKIX OpTraHu3alija
Conn u cap. 4344 Homahe axBu3uije ocTBapyjy 0oJsbe mepdopmance y
(2005) oJIHOCY Ha Mel)yHapoIHe.
Campa u 262 Jlomahe akBu3mmmje ocTBapyjy 0OoJbe mepdopmaHce Yy
Hernando (2004) ojHOCYy Ha Meh)yHapoiHe
Ecbo u Thorburn 1846 Homahe axBu3uije ocTBapyjy 0oJsbe mepdopmance y
(2000) ojnHOCYy Ha Meh)yHapoiHe
Moeller u . .
Schlingemann 4430 Homahe axBu3uije ocTBapyjy 0OoJsbe mepdopmance y

(2005) oJHOCY Ha MehynapoHe

[Ipunoc xon MehyHapoAHMX aKBU3MIIMja 3HATHO je Behu

Tebourbi (2005) 462
Hero Ko goMahux.
Cummins u Weiss Jlomahe  akBu3WIMje 3HATHO BHWIIE  HApyIIaBajy
256
(2004) nepdopMance y oAHOCY Ha MelyyHapoHe
Goergen u . . . .
Mehynaponne akBusuije o6e30el)yjy mpuHOC KOju HUje
Renneboog 142 nyHo Behu o nomahux
(2004) - A
Cakici u cap. 195 Crpane opraHm3aigje Koje Tpey3uMajy aMepuuke
(1996) 0CTBapyjy Behe mpUHOCE HEr0 aMepHUKe
Lowinski u cap. Hema pasmuke y mnepdopmancama gomahux w
114 .
(2004) MehyHapoAHUX aKBH3HIIH]jaA
Mangold n CrpaHe akBH3UIMje HapyllaBajy BPEAHOCT, AOK aomahe
. 57 .
Lippok (2008) JIeTyjy TIO3UTUBHO Ha mepdopmance.

Wssop: Ipuiaroljero mpema: Rani, N., Yadav, S.S., u Jain, P.K. (2014). Impact of domestic and cross-border
acquisitions on acquirer ahareholders’ wealth: empirical evidence from Indian corporate. International Journal
of Business and Management, 9(3), ctp. 91-92.

Kao mro ce Moxke npumerutu, edekru MehyHapoauux v Jomahux akBU3MLHUja Ha
nepdopmMaHce cy KOHTPaJAUKTOPHH, IITO MOKA3yjy U PE3YyJITaTH HEKUX APYTUX UCTPAKUBAA.
Saboo u Gopi (2009) cy mommu oj mpeTnocTaBke Aa cy nepdopmance Behe koa OHHX
opraHm3aiyja Koje akBU3WLIMje Bpiie Ha jgoMaheM, Hero Ha MeljyHapoJHOM HHBOY.
[IpruMeHOM pa3InYUTHX PauyHOBOJCTBEHUX MepHiia epopMaHCH y NEpUOAY O[] IBE TOAUHE
Ipe U JIB€ TOAMHE HAKOH aKBU3UIIMjA, TOTBPIMIN CYy NMPETXOJHO HaBEIEHY MPETIOCTAaBKY, C
0031poM J1a je cTomna HeTo J0OHUTKa y npoceky rnosehana ca 9,68% na 14,48%. ctoBpemeHo,
Jouuio je u Ao nosehama cTone mpuHOca Ha ynoxeHH Ha akiujcku kanurtan (ROE), crome
IpUHOCA Ha aHraxxoBaHy UMoBHHY (ROA) u Tekyhe nukBuaHOCTH. Y citydajy Mel)yHapoHUX
aKBU3MIIMja, JIOLUIO je IO MOMEIIAaHUX, ajli YIJaBHOM MO3UTHBHUX pe3yiTaTa KOju ce THUY
HEeTO J0OMTKa, ajM je 3aTo JOLUIO JI0 Maja CTOIEe MPUHOCA HA YIOXKEHM aKIMJCKU KamuTajl
(ROE), crone npuHoca Ha aHraxxoBaHy UMoBHHY (ROA), 10K je paiyo JUKBHIHOCTH OCTao
HernpoMmemweH. PenatuBHO ciuyHe pesynrate nobOuo je u Vennet (1996). Anamusupajyhu
XOpHU30HTANIHE akBU3ULKje 492 KpeIuTHE MHCTUTYIMjEe Yy TIEpHOly OJ TPU TOAMHE Mpe U TPU
roJMHEe HAaKOH aKBM3HUIMja, Vennet je JOIIA0 0 3aKJbydka Jia cy nepdopmance Ouie 60Jbe
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KoJ aoMahmx, Hero Koj MelhyHapomHux akBu3uija. [lopex ocranmx, ayrop je KOPHUCTHO
padyHOBOJICTBEHA Mepuiia rmepGOpMaHCH: CTOIY MPHHOCA HA YIOKCHH aKIUJCKU KalHMTam
(ROE), cromy mnpunoca Ha aHraxoBany umoBuHy (ROA), Hero mnpoduTHy Mapxy,
OTICpAaTUBHE TPOIIKOBE, PU3UK JTUKBHIHOCTH MEPEH OJHOCOM TOTOBUHE U JCTIO3MTA, CTCIICH
HCKOpHIINekha KalannuTeTa, KauTATHA U KPSTUTHH PU3HK.

Kohli m Mann (2012) ucniutanu cy yrunaj neppopmMancu y cirydajy 268 opranuzaiyja
KOje Cy M3BpIIWJIEC aKkBHU3MIMje Ha JoMaheM u Mel)yHapoaHOM HUBOY. AyTOpH Cy HpaTHIN
MIPUHOC HA aKIMje CTOKXOJIJIepa U THM ITyTeM YTBPAMJIH Ja Mel)yHapoaHe aKBH3HIIH]jE TOBOJIC
710 MHOro Beher mpuHOCa Ha akuuje W OoraTcTBa CTOkXoJifepa Hero aomahe. JlomatHo,
npuHOC je jom Behu kadga je pedy O KaluTalHO — HHTEH3UBHOM CEKTOpY, HOIYT
MH(POpPMAIIMOHO — KOMYHHKAllMOHMX TexHojorvja. HaBemeno motBphyje nma mehynapomane
aKBMU3UIHj€ JIEN1y]y MO3UTHBHO Ha pa3MEHY U CTBapamEe 3HambA.

Jlo ciomuHux pesynrata jgouuin cy W Bertrand u Zitouna (2008), koju cy
ucTpaxkuBameM nepdopmancu 371 opraHuzanmje yKJbydeHE Yy TIpoOIleC aKBH3HIIHjA
3aKJBYYWIIH J1a Mel)yHapoJHe akBU3HWIMjE JOBOJIE J0 KPATKOPOUYHOT pacTa MPOIyKTHBHOCTH
nomahux opranuzaiyja, ajy He U JI0 AyropodHe npoduradbuinHoctu. C apyre crpaHe, epexTu
Ha ocTBapeHe nepdopmance OUM Cy 3HaTHO OO0JBH Yy clydajy Mel)yHapoaHUX OopraHu3aIuja.
CympotHo oBuM pesyataruma, Ahammad wu cap. (2016) cy yTBpawiM aa je yTHIA]
MelyHapoJHMX aKBH3UIMja HA OpraHU3alMoHE nepdopMaHCe HEraTHBaH, ajld MCTOBPEMEHO
MO3UTUBAaH Ha pasMmeHy 3Hawa. Uddin u Boateng (2009) cy Ha aHanu3um OpUTaAHCKUX
opraHu3aiyja Koje cy u3BpIIwie MehyHapoaHe akBH3UIIMje, JOILIN J0 3aKJbydKa Ja OBaKaB
00JIMK TIpey3uMama OCTBapyje MO3UTHBHE e(EeKTe y KpaTKOM POKy, aiu He M y ayrom. Ha
y30pky o1 600 akBu3HIMja KOje Cy HHUIIMpaJIe pycke opranusamumje, Bertrand n Betschinger
(2012) cy ytBpaunau na Ccy TO3WTHBHE mepdopmaHce ocTBapwiie Kako aomahe, Tako u
MehyHapoaHe opraHm3aldje Koje Cy MPHUCTYNMUe OBOM Imporecy. AHamuzupajyhu edekre
noMahux u MeljyHapoIHUX aKBH3MIIMja Y KOHTEKCTY OankapcTBa, Altunbas u Marqués (2008)
Cy 3aKJbY4WIH J1a ¢y MehyHapoaHe 6anke ocTBapuie 0osbe nepdopmance o goMahux, Koje
Cy TIOpel JIOIIHUJUX pe3yliTaTa OCTBAPUIIC M PACT TPOLIKOBA TOCIOBAbA.

Capouh u babwh (2018) cy wucnuruBane opraHm3anuoHe mnepdopmance
MehyHapogHMX akBU3HIM]ja cripoBeneHuX y nepuoay on 2002. mo 2011. Y3opak cy unHMIE
opraHu3zaiifje Koje rmociayjy Ha reputopuju Penyonuke CpOuje, a Koje cy CTymuie y MpoIec
aKBU3MIIM]ja ca opraHusanmjama koje pgonaze u3 Hopsemke, IlIBajuapcke m Hrammje.
AHKETHpamhEeM T'eHepATHUX JIMPEKTOpa OBHX OpPraHu3allnja, ayTOpKe Cy JOILIE J0 3aKbydKa
Ia je y ciay4ajy mehyHaponHUX akBH3UIMja JOLUIO JI0 MOOONIJbaka MOCT — aKBU3MIIMOHUX
opranuzanuonux nephopmancu. KoHKpeTHO, pe3yiTatu UCTpaKMBama Cy MOKa3ald Ja je y
MOCT — aKBU3UI[MOHOM MEPUOY KOJI Mel)yHapOJHUX aKBU3HIIHMja IOILIO JI0 OpacTa MpUxo/ia,
TP>KHUIIHOT yuerrha, KOHKYpEeHTCKE IMO3UIIMje, 330BOJHCTBA 3aMOCICHUX MOCIIOM, oBehama
Opoja moTpoiiaya, NoOOIIJbaka KBATUTETA MPOU3BOIA U yCIyra U pa3Boja HOBUX MPOU3BOA

U ycIyra.

Pazno3u ocTBapuBama pa3IMUUTUX pe3ynTara gomahux u mehyHapoaHUX aKBU3UIHUjA
Hajlaze ce Y IbUXOBOj KYJITYypoJiolikoj paszmuuu. llpe cBera, paszauuuTe OpraHu3alloHe
KYJIType MOT'y CTBOPUTH ocehaj HempHjaTesbCTBa M HENaroAHOCTH, KOjU HEraTUBHO JIeNyjy Ha
panHy atMocdepy U cTBapame ocehaja aHMMO3uTeTa U3Mel)y 3aloCIeHHX JBe OpraHu3aluje,
pu 4eMy je mpobiem oJaTHO Beh yKOJIMKO HeKa 0J1 opranu3sanuja (uiu ooe) Hema ojpehen
cteneH KyaTypHe Tonepanuuje (Chatterjee u cap., 1992). OtexaBajyha 0KOJTHOCT je ¥ Ta IITO
y ciy4ajy MehyHapoIHHMX akBU3MIMja NMpoOleM HHUje caMo y OpraHM3alnuoHoj, Beh u y
HAIIMOHAJIHO] KYATYpHU. AKYATYpaJHH CTpec, HacTao 300r cydapa pasMYMTHX CHUCTEMa
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BPEHOCTH M CTaBOBa Pa3IMUUTHX KYJITypa, JOJAaTHO yMamyje NPOIYKTUBHOCT Yy pany
(Dikova u Sahib, 2013). PaznuuuTté cucTeMH BpEAHOCTH Yy IMOjEIUHHM KYyATypaMa HUMajy
yTHUIIaja ¥ Ha CBAKOJHEBHO MOHAIIAKE 3AMOCICHUX Y OPraHU3alujy, MCHAICPCKE U JIUJICPCKE
CTWJIOBE, KOMYHUWKAIMj]y ¥ HAYWH OJUIy4HBama, Kao0 W MPaKCy YIpaBibamka JbYJICKUM
pecypcuMma. JlogaTHo, pa3aMyuTa MOCIOBHA OKPY)KEHha MOpa3yMeBajy U pa3iiMuUTe MpaBHE,
CKOHOMCKE U IMOPECKe CUCTeME KOjuMa CTpaHa OpraHu3alija Mopa Jia ce MpUIaroju, a 3a
KOje ce IMOKa3aJo Jia MOT'Yy HEraTWBHO YTHIATH Ha nep(opMaHce YKOJIMKO CE HE pa3MoTpe
Kako Tpeba y mporecy nporeHe opranmzanuje (enrsi. Due diligence) (Popli u cap., 2015;
Ahammad u Glaister, 2013).

Kanma je peu o yrumajy KyJITypOJIOIIKHMX pa3iuKa M KyJATYpOJIOIIKE AWCTaHIE Ha
opraHu3aiione nepopMaHce y KOHTEKCTY aKBHM3HWIIMjAa, KAa0 Yy TPETXOJHOM CIy4ajy,
pe3yntatu cy koHTpaaukTopHu. Stahl u Voigt (2004) cy y Mera — aHaJIUTHYKO] CTyIUJU
YTBPJWIM Ja BEIUKE pasivKe Y KyITYpH, OCUM TOra IITO OTEXaBajy COLMO — KYJITypaaHy
MHTErpanyjy 3alloClI€HUX, [ellyjJy HEeraTuBHO Ha pPayyHOBOJCTBEHE IIOKa3aTesbe
neppopmancu. Mehytum, y HCTOj CTyIuju ayTOpH Cy YTBpIWIM Ja Kaja je ped o
OYyropouyHuM edexkTuma MelyHapoAHMX aKBU3MIIMja, J10JIa3M 1O TMO3UTHBHOI yTHIaja Ha
KyMYJTaTUBHU a0HOpPMAaJTHH ITPHHOC HA aKIHje.

Ananusupajyhu yrtumaj mel)yHapoaHUX akBHU3MIIMja Ha OCTBapeHe nepdopMaHce TpU
Mecella Mpe W jeJaH Mecell HaKOH OCTBapeHOr mpey3umama, Dikova m Sahib (2013) cy
VTBpAMJIN J1a HeraThBaH edekar Ha rmeppopMaHce HacTaje caMO y OHMM OKOJHOCTHMA Kaja
opraHu3alyje Koje YUecTBYyjy y mpoliecy npey3umama HemMajy J0BoJbHO UCKycTBa. Ahammad
u Glaister (2013) uctuuy na he edpextn mehyHapoaHMX aKBU3UIM]ja OUTH TO3UTHUBHHU CaMO
YKOJIMKO C€ NaXJbHMBO M3BPIIM MPOIEHA CBUX aclekara IMpey3uMama, [OT0TOBO
KYITYPOJIOIIKUX, CTPATErHjCKUX, MOJUTHYKO — TMpaBHUX U ¢uHaHCHjCKUX. He cmejy ce
M30CTaBUTHU HU Pa3jiMKe y MEHAIEpCKUM CTHJIOBMMA, Takohe MpoayKoBaHE KYATYPOJOIIKHUM
pasnukama. Hanme, mokasaio ce a MeHaiepy U3 pa3InuuTUX KpajeBa CBETa UMajy Ipyraduje
CTaBOBE IpeMa pH3UKYy, MpOIeCy OJUIyuHMBama, JAeJerupamby ayropuTrera U CIHYHO.
Hcnuryjyhu yTunaj pa3nuauTuX MEHaAIEpCKUX CTHIOBa Ha nepdopmance, Schoenberg (2004)
j€ YTBpPAMO J1a HEKOMIIATUOWIIHE MEHallepcKe Mpakce JT0BOJAE J0 OCTBAapHBamba HEraTMBHUX
OpraHu3alMoHux nephopMaHcu. YMpaBo BeNHMKE pasiuke u3Mel)y opranusanuja, HOMYT

HaBeJICHUX, JCMOTHBUIIY OpraHM3alldje Ja HacTaBe ca mpolecoMm akusunuja (Popli u cap.,
2015).

He cMme ce M30CTaBUTH HU YTHIQ] pa3lIUKe y HAIIMOHAIHHUM KyJITypama pa3iu4uTHX
opraHu3zaliyja Koje MpHUCTyIajy aKBU3MIIMjaMa Ha OCTBAapeHE OpraHu3alMoHe nepdopMance.
Anamu3upajyhu ytunaj pasivka y HauMoHanHO] KyaTypu, Slangen (2006) je momao on
MPETIOCTAaBKE Ja KYATYPOJIONIKA JUCTAHIIA HE MOpa HY)XHO MMaTH HEraTHBaH YTHIA] Ha
neppopmance, Beh ma he cam edexar 3aBUCHTH O] CTENeHa WHTErpanuje wusmehy
opranuzaija. Ha y3opky ox 102 mehyHaponHe akBu3MIMje XOJAaHICKHX OpraHH3allvja,
ayTop je MepHO YTHLAj HAallMOHAJHE KyIType Ha OocCTBapeHe mnepdopMaHce y pasInduTUM
CTeTIEHUMa WHTErpalyja opraHusanuja. Pe3yntatm wucTpaxuBama Ccy IMOKazald Ja
MelyHapoJHe aKBHU3MIMje HEMajy HEraTHMBHOI YTHIdja Ha OCTBAapeHE OpraHu3alloHe
nepdopMaHce MpU HIWKUM CTEIIEHHMMa MHTErpucama, Ipyu dyemy jJomahe opraHuzaiyje unax
ocTBapyjy 0osbe nepdopmance Hero crpaHe. Mel)yTum, npu BUILIMM HUBOMMA MHTErpUCAbA,
OJIHOCHO MpHU OCTBapuBamy Beher cTemeHa BIACHUIITBA HAJ OpPraHU3allMjoM, JI0JIa3U JI0
olajama OPraHu3aMOHUX Nep(HopMaHCH.

Hcnuryjyhu yTHiaj HaupoHalHE KyAType y KOHTEKCTY aKBU3HWIMja HAa CTOIy pacTa
npoaaje U abHopMaylHU TNpuHOC, Morosini u cap. (1998) cy momuu o0 3akijpyuka jaa ce
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OCTBapyjy MO3UTHBHU pe3ylTaTH. AyTOpPH Cy Ha Y30pKy oj 52 meljyHapoJHe akBH3UIHjE Y
nepuoxy on 1987. mo 1992. roauHe yrBpAMIN @ KYIATYPOJIOIIKA JWCTAHIIA HE MOpa OUTH
nory0Ha 1o ocTBapeHe nepdopmance, Ipu 4eMmy c€ Kao pPas3jior HaBOAM TO Ja CyCpeT ca
ApYyradujuM KyJITYpPOJIOIIKMM BpPEIHOCTHMA OpPraHM3alujy H3BOAUW W3 TPATUIMOHAITHUX
pYTHHAa ¥ TEHEpHIIe HOB HAaYMH pa3MHUILJbakba M pellaBama MpodiieMa, INTO OCTBapyje
MO3UTHBAaH yTUIA] HAa TMPOAYKTUBHOCT 3alloCieHHX U ocTBapeHe mnepdopmance. Jlo
UICHTHYHUX pe3yaTara jgomnia je u CaBoBuh (2017), koja je Ha y3opky on 208 mcnuraHuka
3allOCIICHNX Y OpraHu3anyjaMa Koje cy mnpucrymwie gomahuM U MelyHapoIHHM
akBm3uIMjama y nepuoay oa 2002. mo 2011. roqune yrBpaMiIa 1a pa3jivKke y OPraHU3aIHOHO]
KYJATYpH JAeyjy TO3UTHBHO Ha TMOCT — aKBU3WIMOHE OpraHu3anuoHe nepdopmance. Y jomr
jenHoj cryauju, Morosini u Singh (1994) cy ucnutuBanu ytunaj TuMEeH3Mja HallMOHAJIHE
KylIType Ha ocTBapeHe nepdopmaHce (MpopuTaOUIHOCT U  MPOJYKTHUBHOCTH 65
opranuzaiuja). Pesynratu cy nokazanu cienehe:

e n30eraBame HEHM3BECHOCTH je MOBE3aHO ca MpoduradbuiHomhy 1 npoayKTUBHOLIhY,
Mpu 4eMmy ce HajO0oJbU PEe3yNTaTh OCTBAPY]y Y TMEPHOAY JO jeHE TOJUHE HAKOH
aKBU3HUIIH]A,

e JMcTaHla MONM ¥ J>KEHCKE BPEIHOCTH HE OCTBapyjy edekaT Ha mocMarpaHe
nepdopmance,

e y JpXaBamMa Yy KoOjuMa JOMHHHpAa H30eraBamkbe€ HEU3BECHOCTH, I[IOCTOjamhe
WHIMBHYIMCTHYKOT TIOHAIIakha MEHAUMEHTa, KOje Ce OTjiefla Y BHIIEM CTENeHY
HE3aBUCHOCTH, Ma HETaTHBaH yTHIIA] Ha TIepdopMaHce, yCIe] uera ce MpeTInocTaBiba
na he opraHuzanyje W3 WHBHAYAIUCTHUYKHX KYJITypa OCTBApUTH Hajoosbe edexTe
aKBU3MIIMja Ca OHMM OpraHM3aljama Koje Takohe mommase w3 WHAMBUIYATHCTHYKUX

KYNnTypa.

Steigner u Sutton (2011) cy yTBpawim ma KyJaTypoJoIlKa AWCTaHIA, MPOIyKOBaHA
pas3irMKaMa y HallMOHAJIHMM KyJATypaMma, MMa MO3UTHBaH YTHIA] Ha AyropodHe nepdopmaHce,
IIOTOTOBO OHUX OpraHu3alnyja y KojuMa JOMUHHUpAJy HeMaTepujajiHa HMOBHUHA U
WHTeNneKTyarHn KanuTal. Reus m Lamont (2009) uctuvy na KyaTypoJiolIka AWCTAHIIA UMa
amOuBaneHTaH yruuaj. Haume, ¢ jenHe cTpaHe, pasiuke y KyATYpU MOTY JIIOBaTH Kao
orpannyaBajyhu (akrop Ha OCTBapeHe OpraHu3alMoOHEe NeppopMaHce Ycled pPas3iuke y
MEHAIePCKUM CTHJIOBMMA, OPraHU3allMOHO] KYJITYpH U mpolsieMa y MOoHallamby 3aloCcieHuX,
KOJU HacTaje Kao pe3ynraT KyiaTypojowmkor cynapa. C xapyre crpaHe, KyJTypoOJIOLIKa
nuBepcuduKkanyja enyje mo3WTUBHO HA OpraHu3anujy jep joj omoryhaBa ga usale u3BaH
COIICTBEHMX OKBMpa IIOHAIlalka, 4YuMe ce omoryhaBa 3alocieHMMa Ja pa3sMUILbAjy
Jpyrauduje, y4de, CTBapajy U pa3Memyjy 3Hame. AyTOpU Cy HAaBEJEHO MOTBPIWIN aHAJIU30M
yTulaja KyJypoJIOLIKe [HUCTaHLe Ha OcCTBapeHe nepdopmaHce, IAe€ c€ YIBpAMUIO Ja
MelhyHapoJHe aBH3UIMje [elyjy MO3UTUBHO Ha OCTBapeHy NpopUTAOUIHOCT, TP>KUIIHO
yuenrhe, oOUM Mpojaje ¥ pa3Boj HOBUX IpousBoza. [lakie, ocuM (uHaHCHjCKOT pe3ynTaTta,
JOLUIO je 10 yHampehema uCTpakuBama M paszBoja y opraHuzanujama. pyrum peuuma,
KYJITYPOJIOLIKE Pa3IMKe, OAHOCHO MelyHapoJHe akBU3UIMje, Jey]y MO3UTUBHO HA JbYACKU
KaluTajl OpraHM3anuja, ¢ o003upoM Ja Joja3u A0 YyHarnpehewa KpeaTuBHOCTH U
WHOBAaTUBHOCTH, CTBapama U pa3MeHe 3Hama (Vasilaki, 2011; Ahammad u cap., 2016;
Steigner u Sutton, 2011), mTo Majke MOXe AeIOBaTH Ha KOHKYPEHTCKY MPEIHOCT
OpraHu3zanyja.

C oO3upom Ha TO pna MelyHapogHe akKBM3HMIMjE MOXJAa MOTY TOTOpLIATH
nepopMaHce y caMOM TOYETKY, OJHOCHO Y KPaTKOM pOKY, BEJIUKH Opoj MCTpaxkMBaya
NPETIOCTaBJba Ja HAaBEACHU OOJUK Ipey3uMama TPajHO Jellyje HEraTMBHO Ha OCTBAapEeHU
pe3yaTrar y THOCT — aKBU3MLMOHOM mepuony. MehyTum, kKao IITO ce M3 PA3TUUYUTHX
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HCTPaKMBaKkha MOXKE 3aKJbYUUTH, Mel)yHapoIHE akBU3UIMje 00e30el)yjy mo3uTuBan yTuiaj Ha
CTBapame M Pa3MEHy 3Hama y MOCT — aKBU3UIMOHO] (pa3u, OJJHOCHO Ha M3rPajiby JbYICKOT
KamuTanga, 3a KOju C€ MOTBPAWIO Jla OCTBapyje MO3UTHBAH YTHUIQ] HA OpraHU3aI[HOHE
nepdopmance. Jlakne, MelhyHaponaHe akBu3MLUMje, 3axBajbyjyhu yHampehemwy yKymHOT
KananuTeTa 3Hama W CIOCOOHOCTH 3arOCICHUX, JIeNlyjy MO3UTHBHO Ha OCTBAapCHE
opranmu3anuoHe nepopmMance y mocT — aKkBU3HIMOHO] (azu y ayrom poky. OBo je moceOHO
KapaKTEepUCTUYHO 3a TMpey3eTe OpraHu3alyje Koje ce Hajla3e Ha Mame pPa3BUjCHUM
TPXKUIITHMA U TPXKUIITUMA y Pa3Bojy, rje MehyHapoJHe aKBH3WIMOHE AKTUBHOCTH YECTO
MOJIpa3yMeBajy NPUIMB CaBPEMECHUX METOJa paja, yIpaBibarbha, YHaNpeheme TeXHOIOMIKIX
Kamaiurera, Kao W JoJaTHy enykanujy panHe cHare (Casosmh, 2017). KomOunamuja
HaBeJIeHUX (haKkTopa Jeiyje MO3UTHBHO HA JbYJICKU KalMTall, a CAMHM THM Ha OCTBAapeHE
opraHu3aione neppopmance y ayrom poky. Crora je moTpeOHO JAeTalbHH]e Pa3MOTPUTH
yIOTY JbYJACKOT KamuTala y OCTBapUBaWmy OpraHU3alMOHUX Mep(OpMaHCH Yy MpoIecy
aKBU3UIHUja.

5. 3Ha4aj JbYACKOr KanuTaJIa U JbYACKHX pecypca 3a nepgopmance y
aKBU3HLMjaMa

VY pasmarpamy JbYACKOT KamuTaja y MpoIeCy aKBU3HUIM]ja YTIaBHOM C€ jaBJhajy TpH
OWTHa acreKTa, KOju HacToje J1a o0jacHe 3Hayaj BEIITHHA U 3HaWa 3al0CICHHUX 32 OCTBapeHe
neppopmance. Hajupe Ttpeba wucrahu uyumeHHIly JAa yciayKHE OpraHusaluje JgaHac
JOMHMHHpPAjJy Ha IOCJIOBHOM TPXKMILITY, A jé M caM Mpollec aKBH3MIMja KOJ HHX J10CTa
MPUCYTaH, OJJTHOCHO YelThy Hero y ciiy4ajy HEKHX IPYrux IpUBPEeIHUX AenatHoctu. Mmajyhu
y BUJY HEOTIJBUIIJBUBOCT, XETEPOT€HOCT, HEMOTYNHOCT CKJIaIMIITEHa U OTEKAHO YIPABIhakhe
TPaXHOM Kao TJaBHe KapaktepucTuke yciayra (Wolak u cap., 1998), jacHo je ma spyncku
KanuTaia, OJHOCHO 3Hame, BEUITHHE M CIHOCOOHOCTH 3alOCICHUX MPEACTaB/ba]y KIbYUHH
dakTop ycmexa W 3a10BoJbaBajyhux mepdopMaHCH YCIYKHHX opraHusamnuja. Jpyro, y
CaBpEMEHHUM YCIOBHMa IIOCJOBamka JOMUHHPA]y MelyHapoaHEe akKBU3HIM]jE, Y KOjuMa
CYIITHHCKH 3a/laTak TMpeJCTaB/ba YIPaBJbathbe OPraHU3allMOHOM KYyATYpOM U JbYJICKUM
KalUTajaoM, YKOJIIMKO C€ >KeJle eMMUHUCATU CBU MpOoOJeMH MOBE3aHH ca 3alociieHuMa U
OCTBapUTH A00pe opranuzaiuone neppopmance. Konauno, akBu3miuje ce JaHac CIPOBOJIE
He camo Ja Ou ce OCTBapHO pacT Kamauurera, Beh M yHampeausio IENOKYITHO IMOCIOBAmbE
opraHu3aija, OJHOCHO HEHUX MephOopMaHCH, KOje je 3Ha4ajHUM JEJIOM II0BE3aHO ca
HeMarepujatHoMm umoBuHOM (Tatuskar, 2014).

VYKOJIMKO Mocenyjy JbYACKHM KaluTall, OpraHusanuje Koje BpIle MpoLec aKkBU3UIH]ja
umajy Behu crenen MoryhHOCTH /1a MHTEPHAIN3Y]y HCXO/E CBOjUX HAIopa, OJHOCHO OCTBape
no0pe nepdpopmance u cuHeprujcku edekar. pyrum pedunma, JbyICKU KamuTal je jeHa Of
KJbYUHUX JIETEPMHHAHTH CTBapama BpeJHOCTH y mporecy akBusunuja (Fulghieri & Sevilir,
2011). Delaney & Huselid (1996) cy ucrakiu na ynarame y 3alociieHe y LIHJbY H3Ipajimbe
JbYJCKOT KamuTanxa MO)Ke TIO3UTHBHO YTUIIATH Ha OpraHu3aioHe neppopmance. Lee u cap.
(2018) wctuuy ga JbYACKM KamuTal MOXKE OWTHM 3HauyajaH 3a J00pe OpraHu3aiuoHe
nepdopMaHce y MoCT - HHTErpaloHoj (a3u akBu3uuja. Mako je yruiaj JbyAcKor Kanuraia
Ha OCTBapeHe nepdopmMaHce akBU3MIIMja HA MPBU MOIJIE] OYUIIIE]aH, caMa penanuja usmehy
HaBe/leHUX (peHOMEeHa HMje JeIHOCTaBHA U 3aBUCH OJ] JIejcTBa BelIUKOr Opoja paktopa (Weber
u Tarba, 2010), on KOjUX Cy HEKHM MOBE3aHU KAaKO Ca OPraHU3aLMjOM, TAaKO M Ca CaMUM
JbYJICKUM KaIlMTaJIOM U JbYJICKUM pecypcruMa.

C o063upom 1a je y OpojHUM paZoBHMa JOKAa3aHO Ja JbYACKH KamuTal OCTBapyje
CTaTUCTMYKM 3HAYajaH U MO3UTHBAH YTHIIA] HA OCTBapeHe opranuzanuone neppopmance (Hitt
u cap., 2001; CnaBxkoBuh u Cumuh, 2019; Cumuh u CnaBkoBuh, 2019; CnaBxoBuh u
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OrmanoBuh, 2018; [lenonospar u cap., 2016; ITaBnoBuh, 2018; Perera u Thrikawala, 2012;
Munjuri u cap., 2015; Yilmaz u Acar, 2018; Fathi u cap., 2013; Clarke u cap., 2011; Wong u
cap., 2015; Chen u cap., 2005: Tan u cap., 2007; JanomeBuh u [lenonospar, 2011; Chu u
cap., 2011; Maditinos u cap., 2011), Moke ce MpeTrnocTaBUTH Ja he MO3UTHUBAH YTHUIA]
JbYJICKOT ~KamuTajla TOCTOjaTh W Yy CIy4ajy OHHMX OpraHu3anyja Koje NpUCTYNajy
akBusunmjama (Ge u Huang, 2012; Tatuskar, 2014). Hajupe je nmorpebHo ucrahu nomnpuHoc
MpaKce yIpaBJbamka JbYICKAM pecypcrMa y IMpoIlecy akBU3WIIMja, Koja Tpeba ma o0e30emu
aJICKBaTHO YIpaBJbalbe W BONEHE 3alOCICHUX y YCIIOBHMa OPraHM3allMOHMX MPOMEHA, Ha
HAYMH Ja CC¢ CJIMMHHHUIIY JBOCMHCICHOCT M CBH NPOOJEMH IMOBE3aHH Ca HHHXOBHM

MOHAIIAkEM, KOJH MOTY JIECTPYKTHBHO JelloBaTH Ha octBapeHu pesynrat (Correia m cap.,
2013).

Jbyncky KamuTad MOBE3aH je ca jJeAMHCTBEHMM KOMIIETEHLMjamMa opraHu3aluje, ma
ylarambe y JbYJICKHM KalluTall, cTora, He Tpeba TpeThpaTH Kao TpoLIak Koju he ymMamuTH
¢uHaHCHjcKe pe3ynTare, Beh kao MHBecTHLM]y Koja he o0e30eauTu AyropoyHe MO3UTHBHE
edekre. Y ckilany ca pecypcHO 6a3upaHOM TEOPH]JOM, JeIMHCTBEHA 3HaWma U BEIITHHE, KOja ce
HE MOTY JIaKO KOTIMPATH WJIM CYIICTUTYHCATH, a KOja Cy aHTa)KOBaHA Ha jeJJMHCTBEH HAUYWH,
MOTY BOJUTH OJIPKHBOj KOHKYPEHTCKO] TMPEAHOCTH M J0OpUM  OpraHM3alMOHUM
neppopmancama. 3a Qopmupame JbYACKOT KamuTala NPEeCcylHY YJIOry uMa YIpaBJbambe
JBYJICKAM peCcypcuMa, CTOTa 3aciyry OocTBapuBama A00pux mnepdopmancu Tpeba ympaBo
MPUIKCATH 0BOj (PYHKIIM]jU, KOja aJleKBaTHUM MEHAIEPCKUM U JINJEPCKUM aKTUBHOCTHMA KO
3aroCIICHUX He camo Jia u3rpal)yje jeIMHCTBEeHA 3Hamka U BelITHHE, Beh cTBapa u mocsehenoct
OpraHu3alyju U MOTUBHCAHOCT y pajay, KOju JOJATHO AEIy]y Ha IPOAYKTUBHOCT 3allOCIEHUX
y mo3utuBHOM cMmepy (Weber u Tarba, 2010).

Lin u cap. (2006) mpaTuiu Cy yTHIa] aKTHBHOCTH YIIpaBJbamkha JbYICKUM pecypcuma u
JeIMHCTBEHUX 3HaWka 3allOCICHHUX, OJHOCHO JBbYJACKOT KamuTaja, Ha OCTBapeHe
opranuzamuone nepdopmance. Y30pak y 0BOj CTYyIMjHU YHHWIO je 267 aMepuykux OaHaka
KOje Cy M3BPIIHMJIE POIIEC aKBH3HIIM]a, a CaM IPOIEC UCTPAKUBaKA TIOJPAa3yMEBao je yTUIA]
MPETXOJTHO HABEACHUX Bapujadnu Ha ¢uHAHCH]CKe mnepdopMaHce: OTHOC TPXKHUIIHE H
KEbUTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH, CTOITY NMpHHOcAa Ha yKynHy umoBuHY (ROA) m moOurtak mpe
omnope3uBama M Kamara. Pesynratu WCTpakMBama Cy IOKa3ald Ja pakca YIpaBlbamba
JBYJICKUM pecypcuMa HMMa TIO3MTHBAaH YTHIA] HA OJHOC TPXKUIIHE M KEHTOBOICTBEHE
BPEIIHOCTH, i HE M HA KOBCHIIMOHAIIHE PauyyHOBOJICTBEHE IOKA3aTeJhe CTOIE MPUHOCA Ha
ykynHy umoBuHy (ROA) u nobutka mpe onopesuBama u kamaTta. HaBeneHu pesynrtar HUje
npobiemMaTuyaH, ¢ 003UPOM Jia yIIPaBO TPIKHIITHA BPETHOCT UMa OUTHHU]Y YJIOTY y CTBapamy
JIYrOpOYHE BPEIHOCTH OpraHM3aldja, 3a KOjy ce IMOoKa3ajo Ja Ipakca yInpaBibaka JbYICKUM
pecypuma uma no3utuBaH yrunaj. C apyre crpaHe, MO3WTUBAH YTULIA] JbYACKOT KanmuTala Ha
CBE 3aBHCHE Bapujalie MOKa3ao0 ce Kao CTaTHUCTUYKU 3HaudajaH. CXoAHO [100ujeHOM
pe3yiTary, MOXe ce TOTBPAUTH Ja JbYJICKU KaluTal uMa BeoMa OMTHY YJIOTY y CTBapamy
BpPEIHOCTH aKI[MOHApa M OCTBapUBamy T0OPUX OpraHU3aIMOHUX Mep(OpPMaHCH.

[TpunukoM nopehema OCTBApeHMX OpPraHU3alMOHMX MepPOpPMAHCU MpPEe U HAKOH
aKBM3UIIMOHOT Tiepuoaa, Luo u cap. (2017) cy yrBpAunM Ja je KOJ OHMX OpraHu3alinja Koje
uMajy Behu cTeneH JbYACKOT KamuTaja OCTBapeH pacT nepopMaHCH y MEpHOAYy HAKOH
akBu3zunmja 3a 1,6% y mpoceky romumme. JloOpu pe3yiTraTd HacTajy He camo 300r
JEIMHCTBEHHUX 3HaWa U CIIOCOOHOCTH Koje moBehaBajy MPOJAYKTHBHOCT 3arociieHuX, Beh u
300r YMIEHHUIE Ja OpraHM3allije ca BHUIIMM CTENeHOM JbYACKOI KamuTaja umajy Behy
BepoBaTHONY sa ogadepy mpaBy MeTy ca KojoM he M3BPIIMTH aKBH3HMIM]y, C 003UpOM Ja
CTpy4lalld yYHYTap OpraHM3aldje MOTry W3BPIIUTH MHOro O0Jby TMpOLEHY JApyre
opranu3zanyje (Liu cap., 2018).
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Ge u Huang (2012) uctudy aa je yTuiaj JbyACKOT KamuTalla Ha CTBAPAmhE BPEIHOCTH
U MoCTU3amke 100puX neppopmancu Behr Ko KaluTaTHO — HHTEH3UBHUX OpraHu3aluja, Kao
mTo ¢y co(hTBEpCKe, TEICKOMYHUKAIIMOHE U ApYyre CIWYHe opranuzamnuje. HaBegena TBpama
Huje u3HeHahyjyha, ¢ 003upom 1a je y OBaKBMM OpraHM3alHjaMa HArjlacak Ha Yy4ewy H
pasMEeHH 3Hama, OJHOCHO CTBapamy JbYACKOT KamuTaja, NP YeMYy IOCTOjabe BHCOKOT
CTereHa KOMIIETEHTHOCTH HACTajJOr Ha OB3j HAa4YMH IO3WTUBHO JIENyjy Ha OCTBAapeHU
pesynrar. Ciinune tBpame uctuay Eisfeldt u Papanikolau (2013), xoju cy ucnuryjyhu yrunaj
OpraHu3aIMOHOT KanuTajia (4rja je KOMIOHEHTA U JbYJICKH KaluTa), JOILIH 0 3aKJbYUKa J1a
OHE OpraHm3alyje Koje uMajy Behu crerneH KOMIEHTEHIIM]ja, OJHOCHO YHUjH 3aIOCIICHH UMajy
BHCOKA 3HAama M BEIITHHE, OCTBapYjy Behy NMpOIyKTHBHOCT y paay W OJHOC TPXKHUIIHE U
KEbUTOBOJICTBEHE BPETHOCTH, TPU YeMY Cy YKYyITHE meppopMaHce OBAKBUX OpTaHU3aluja y
npoceky 4,6% Behe o1 opranu3anoHuX nepPopMaHcy OHUX OpraHu3aIja Koje UMajy MambH
CTETIeH JbY/ICKOT KaluTaia.

Li u cap. (2018) cy xao u Eisfeldt u Papanikolau (2013) ucnutuBanu yruiaj
OpraHU3aI[MOHOT KaluTajga Ha ocTBapeHe mepdopMaHce Hal y3opkoMm oja 16804 axBuszuiinja
n3BpiIeHnx y nepuoay oa 1984. no 2011. rogune. Cam moctynak UCTpa)kMBama ayTOpHU Cy
crpoBenH y iBe ¢ase.

YV npeoj ¢aszu, ayropu Cy UCIIUTUBAIH YTUIA] TIEIOKYITHOT OPraHU3aIlMOHOT KamuTaia
Ha KyMYJIATUBHH aOHOPMAaJTHU MPUHOC, CTOITY NMPpHUHOCA Ha YKyImHY nMOoBHHY (ROA) u cTomy
npuHOCca Ha akuuje. Pesynrartu y npBoj ¢a3u ucTpakuBama Cy MOKa3alu J1a OpraHu3aluoHu
KanuTanl (YMja je KOMIIOHEHTa W JbYACKH KaluTajl) MMajy TO3UTHBHOT YTHIAja HAa CBE
rocMaTpaHe nokaszaresbe, [IpH YeMy Cy OpraHu3aIloHe neppopmMaHce y MocT — aKBU3UIIUOHO]
($ha3u 60Jbe y OJTHOCY Ha TIEPHOJI TTPE aKBU3HUIM]ja U Behe y 0JTHOCY Ha JApyre opraHu3aluje ca
Mame€ OpraHM3alloHOr KamuTana. ['eHepaliHO, ayTOpH Cy 3ak/byduid Ja TOopacT jeIHe
CTaHJapJHE JI€BHjallMje OPTaHM3AlMOHOT KamuTaja mpe akBu3unuja moBoau 1o 0,26%
noBehawa abHopManHor mpuHoca, 1,49% mnoBehawa omneparuBHux neppopmancu (ROA)
HaKOH Tpu roaune u 7,84% Behu npuHOC Ha akiyje, Takol)e HAaKOH TPH FOJIUHE.

YV opyzoj ¢pazu ucmpasicusarba aytopu cy €KOMIIOHOBAJIU OpPraHU3AIlOHU KaIlluTall
Ha TPH Jella: UCTPAKUBAUKO - Pa3BOjHY, MAPKETHHILIKY U KOMIOHEHTY JbYACKOT KamuTala.
Kommonenre wucrtpaxuBama M pa3Boja M JbYACKOT KamHWTaja MOTY C€ IocMaTpaTd
WHTErpaTUBHO, Oynyhu 1a MMajy UCTY OCHOBY, a TO j€ yY€He M KpeHpame HOBOT 3Hama. Y
KpaTKOPOYHOM MEPHOJY, OBE IB€ KOMIIOHEHTE M0Ka3ajie Cy HeraTUBaH yTU1a] Ha OlepaTUBHE
neppopmance W aOHOPMATHM MPUHOC, HITO JIOHEKIEe Huje u3HeHalyyjyhe ¢ o03upom na
UCTPAKUBAKE M Pa3BOj YECTO MOJAPA3yMEBajy aHTaKOBAmhE 3HAYAJHOT M3HOCA CpPEICTaBa, a
camMu e(deKTH BHUIJbUBH Cy TEK KacHHje, HAKOH HEKOJUKO roauHa. CXOAHO HaBEICHOM,
KOPHUCTH OJ] UCTPaKMBama M pa3Boja Tpeba mocMarpatv U3 JYrOpouYHE MEpPCHEKTUBE, a HE
KpaTKOPOYHE TPOIIKOBHE MEPCIEKTUBE, C 003UPOM Jia MCTPaKMBAWkE€ M Pa3BOj U M3rpajimba
JbY/ICKOT KalluTajia HUCY Tpollak, Beh nHBecTurja. TPOUIKOBHYU MPUCTYI JbYJICKOT KamuTaa
peneBaHTaH je y KOHTEKCTY XOPH3OHTAIHUX aKBU3UIMjA, y KOjUMa jelaH OJ OCHOBHHUX
MOTHBA MpeACTaB/ba BO)CTBO y HUCKMM TPOIIKOBHUMA. Y TAaKBMM OKOJHOCTHMA IIOCTOjam€
BPEIHOT JbYJICKOT KaluTaja KOjU je HICHTUYaH ca JbYJICKUM KallUTaJloM JIpyre opraHu3anuje
yMamyje CpelIcTBa M3/BOjeHa 3a oOyuaBama, yclea Yera pacTe OJHOC JOOUTH IpeMa
TPOIIKOBHUMA, 112 Cy caMUM THM U nieppopmance 6osbe (Beaumont u cap., 2019).

.H)y,I[CKI/I KarnuTalx y OpFaHI/ISaI_II/IjI/I MOXKE CC€ IoCMaTpatu U H3 TICPCICKTUBC mon
menauepa. PCTCHHI/Ija u MOTI/IBaLII/Ija TOIl MCHAIICPA Y OpFaHI/I3aI_II/IjI/I IoKa3aja ce Kao OWTHa 3a
OCTBAapHUBaAKC ,[[06pI/IX MOCT — AKBU3MIHOHUX OPraHU3alIMOHUX Hep(bOpMaHCI/I, C 0631/IpOM Ha
TO Hda TOII MCHAIICpU )106p0 nosHajy OpraHu3allMOHC OKOJHOCTH W HAYWH IO0CJIOBalba
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Opranm3aiyje, ajau u 300T Tora IITO MOCeAY]y peIeBaHTHA 3HAMKA, BEIITHHE U UCKYCTBO, 1A Ce
CTOTa MOTY CMAaTpaTH JbYJCKHM KallMTAJIOM OopraHusanuje. Mehytum, yrumaj Torn MeHanepa
Ha ocTBapeHe nepdopmance Tpeba mocMarparu u3 Ae nepcnektuBe (Cannella u Hambrick,
1993). Ilpema npBOj MEPCHEKTHUBH, YKOJUKO Cy mHephopMaHce Ipey3eTe opraHusaluje mpe
aKBH3UIMja OWJIe JIOIIe, TaJa OJyIa3aKk TON MEHaliepa Moke OWTH moXxesbaH, Oyayhwm na je
36OF IBbUXOBC HCKOMIICTCHTHOCTU OOLIJIO OO0 IlaJa BPCAHOCTH OpFaHI/ISaHI/Ije U BBCHOT
npey3uMama, IITO je JTOHEKIe KapaKTePHUCTUYHO 33 CTABOBE arcHIM]CKE TeopHuje. Y TaKBUM
OKOJIHOCTHMa, TIOTPEOHO je TeHeprcaTH HOBY (GopMy Jbyackor kamutana. C apyre crpase,
YKOJIMKO Cy mepdopMaHce mpe Mpey3uMama Opranusanyje Ouie mo3uTuBHE, Tajga Ou ou1a3ak
TOI MEHayepa OWo JECTPYKTHBAH, jep OM Ce y TOM CIy4ajy CMamHO CTENEeH JbYJICKOT
Kanurtana y opranusanuju. Jla OM ce oJ/yiazak BpeJHUX TON MEHAliepa Cca jeIUHCTBEHHM
3HaKbUMa W BENITHHaMa CMamkHUO WM EJIMMUHHCA0, TOoTpedHa je oxaroBapajyha mpakca
yIpaBJbamkba JbYACKUM PECypCcHMMa, y KOjO] je€ Harjiacak Ha COIMjaJIM3allijd, PETCHIHJU U
MOTHUBAIIH]U.

Kama je peu o yrumajy Tom MeHayepa UM HUXOBE peTeHIUje (MM HamyllTama
OpraHu3aije) Ha OCTBapeHE OpraHu3alroHe TmephopMaHCe, PEe3yJITaTH HUCTPAKUBAKHA
YIJIaBHOM TIOKa3yjy Jia OJUTyKa MEHallepa J1a OCTaHy y OpTaHH3alldju JIeTyje MO3UTHBHO Ha
pe3yaTaT MociIoBama. Y MeTa — aHaJIUTHUKO] CTY/IMjU aKBU3HIIMja aMepUUKUX OpraHu3aluja,
Butler u cap. (2012) cy momum A0 3akJbydka Ja Cy TON MEHAlEpW BPENaH U JeTUHCTBEH
pecypc opranusanuje, Yuju ojia3ak Jiejyje HeraTUBHO Ha OCTBapeHe nepdopMance, 0JHOCHO
Yyija peTeHIMja HAaKOH aKBH3UIMja Jejyje MO3UTUBHO Ha OpraHu3aluoHe mnepdopMaHce.
Cannella m Hambrick (1993) cy momum 10 3akjbydka Ja OCTaHaK TON MeEHalepa y
OpraHu3aIju Jejyje MO3UTUBHO Ha OCTBApEHE OpTraHu3aluoHe mepdopMaHce, Mpu yemy he
HaBEJICHU TIO3UTHUBHHU YTHIIQ] OMTH joIl Behn YKOJIMKO CE TOIl MEHAllepuMa IMOHY/Ie HEKE HOBE
MOTOJTHOCTH, TOoMyT YyHampehema, moceOHOr craTyca, OOJbMX KOMIIEH3AlMja W CIWYHO.
Crpateruja yHamnpehema TOoCeOHO je TMOTpeOHA Yy Cily4ajy TOBE3aHHX (XOPH30HTATHHX)
aKBU3MIIM]a, ¢ OO3MpPOM Ja c€ Taja TOoKa3aJo Ja je Hamepa TON MeEHayepa Ja Hamycre
opranuzanujy Beha (Buchholtz u cap., 2003; Ahammad u cap., 2016). [lakne, na 6u ce
0uyBao JbYACKM KalMTaj y OpraHu3aliju U caMUM THUM OCTBapuie ao0pe nepdopmance,
nmoTpebHo je n3behu ojyiazak OHUX 3aIMOCICHUX KOjU MMajy jeIMHCTBEHA W BpEIHA 3Hama y
OpraHu3aIuju.

NMOnummTHO 3Hame TOIl MEHalepa BoAu OOJbHM OpPraHM3allMOHUM IepopmaHcama
ycnen OoJber pelllaBamba KOMIUIEKCHUX MPOOJIEMCKUX CHUTyalldja, MMO3HaBamka TPKHUIIHUX
OKOJIHOCTH M 00Jher pa3dyMeBama MHTEPHOT OKpykewa opranusanuje (Vasilaki u O’Regan,
2008). Crora ce ynora ToI MeHaliepa y oCTBapuBamy J100pUX opraHu3anuone nepdopmancu
Moxe mocMaTtpatd u3 uerupu nepcrektuBe (Volonté um Gantenbein, 2016; Vasilaki u
O’Regan, 2008):

1. PecypcHe mepcriekTuBe: TOI MEHALlepU MOCeayjy crenuduyHa 3Hama, BEIITHHE U
CocoOHOCTH, KOja YMHE JbYJCKU KaluTal, KOJU Ce MOYK€ CMaTpaTH jeJUHCTBEHUM U
BPEIHUM PECYpCOM KOJU BOJIU CTBApamby BPETHOCTH y OPraHU3aLHU]jH.

2. IlepcnexTuBe BelM4MHE: OpOj WIAHOBA TON MEHAIMEHT THMa MO3UTHBHO je MOBE3aH
ca nepdopmanHcama. Y TOM morjeay, Behu Opoj Tom MeHayepa 3Haud WU BUILE
HCKYCTBA, 3HaWba U 00Jbe CKOopHUIIhaBame TPXKUIIHUX MOTyhHOCTH.

3. IlepcrexTuBe CTPYKTYpHUX KapaKTEPUCTHKA: XETEPOre€HOCT TON MEHAIMEHT THMa, y
CMHCIYy PAa3JIMUUTUX JeMOTpa(CKUX KapaKTepHCTHKa, HCKYCTBA, OOpa3oBama H
CIIMYHO, TO3UTUBHO Jeiyje Ha mneppopMaHce OpraHuszalnuje yciaen JIpyradujer
MIPUCTYIIA peliaBamwy Mpodiaema.
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4. TlepcriekTuBe TpymHHUX mpolieca: Beha Koxe3uja yHyTap TOI MEHAIMEHT THMa, 00Jba
KOMYHHKaIIHja, jaCHO JIMJAEPCTBO U Mel)yCOOHO yBakaBame Kpeupajy KIMMYy y KOjoj
MEHallepy MOTY IMO3UTHUBHO Jia pelliaBajy mpooJjeMe U JIOHOCE OJUTYKe, Ha HaulH Ja ce
ocTBape 100pe opranu3aiuoHe nepdopmance.

VYTHIaj JbyACKOT KamuTajia Ha OCTBapeHE OpraHM3aIoHe rneppopmMaHce y KOHTEKCTY
aKBU3MIMja Tpeba mocMmarpaTd W U3 MEPCHEKTHBE yuera U paszmeHe 3Hara. Hamme, kama
JIOHECY OJUTYKY O Tpey3uMamy, OpraHu3alyje HalyliTajy CBOje TPaJAWIMOHATHE OKBUPE
pasMHUIIIbamka U MPEIy3UMajy HHALH]aTUBE KOje MMajy 3a IIUJb TCHEPHCAmhe HOBUX BPEIHOCTH
U 3Hama. Pa3Bujajy ce HOBE mpakce, METO/IE U HAUYMHU pajia, CTBapa ce 3Hame Koje je OUTHO
3a CTHULAKkE KOHKYPEHTCKE IpPEeIHOCTH, a KOojeé y KOMOMHAllMjU ca pPaHUJUM 3HAambEM
OopraHusaiije BOOM Ka OCTBapUBamy JAOOpHUX OpraHu3alMoHuXx nepdopmancu (Stettner u
Lavie, 2014).

Siegel u Simons (2010) cy 3ak/by4nin Ja HAKOH M3BPUICHUX aKBH3HIIMja JOJTA3H JIO
yBehama JpyACKOT KamuTaia, npe cBera 30or yHanpehema moctojeher 3Hama U aHraxxoBamba
HOBHX BHCOKO KOMIIETEHTHHX CTpy4YHaka, yija he HHOBAaTUBHOCT M KPEaTHBHOCT BOJIUTH Ka
CTBapamy BUCOKO KBAJIMTETHHX IMPOU3BOA U J0OpHX pe3dynTara. Kako akBu3uimje 10BOJE 10
mudy3rje 3Hamkba U TEXHOJIOTH]E, 3alIOCJICHH CY y CTamy Jia YHAIpeae COMCTBEHE KalaluTeTe
3Hama, BEIITHHA W CHOCOOHOCTH, KOju he wuMm omoryhutu pma mocioBe o00aBibajy
MPOJIyKTUBHUjEe U KBanuTeTHHje. ViMajyhu y Buay na moxe nohu u 10 pacrta penyrainyje Ha
TPKUILTY, Ipeay3eha Mory aHra)xoBaTH HajOOJbe 3amociieHe urja he ojanHocT, mocBeheHoCT
1 MOTHBHCAHOCT OMOTYhHTH CTBapame J0/are BpeAHOCTH opraHuzanuje. OBO je moTpeOHO
rcrahyl Tope1 CBera OCTaJIoT U 300T YHEEHHUIIC Ja JeAMHCTBEHHU JbYJACKH KamuTaia omoryhasa
CTBapame KOMIIAPATUBHUX MPEAHOCTH OpraHu3aluje y MOTJeAy paJHe cHare, WITO he
OMOTryhHTH JaKIly UMIUIEMEHTALN]y TEXHOJOIIKUX U OpraHU3al[MOHUX MPOMEHA Yy MPOLECy
aKBU3HIIH]A.

Jordao u cap. (2017) cy y CBOM HCTpaKMBamy JIOIUIH A0 3aKJby4yKa J1a j€ HAaKOH
aKBU3HIIMja JOMUIO JI0 oBehama BpeTHOCTH CBMX KOHCTUTYCHATA MHTEICKTYATHOT KalluTaia,
JaKIie ¥ JbYJICKOT KanuTana. HakoH u3BpIieHe MHTErpaiyje, I01wIo je 10 nmosehanor ynarama
y enykanujy U oOyKy 3alocjeHuX, yHampeheHa je MOJIMTHKAa 3a PETEHIM]y TajJeHaTa,
W3BpIICHA Cy ylarama Yy CTUIakbe JOJATHUX TEXHUYKUX, MEHAICPCKUX M JIMACPCKUX
BEIITHHA, 3aII0CIICHUMA Ca BUCOKUM CTEIIEHOM CTPYYHOCTH MOHYhEHH Cy HOBH YrOBOpH ca
MOCeOHUM CTHMYJIalMjaMa U CMameHa je croma (UIyKTyaluje, Iph 4eMy je MO3HATo Ja Cy
MPETXOJHO HaBeJeHU (AKTOpU IETEPMHUHAHTE JOOpUX OPraHU3alMOHUX IMepPOPMAHCH.
Hakine, tpancep 3Hama u3Mely 3amociIeHUX KOjU YMHE JhbYJCKU KalWTal OpraHH3alluje
Jienyje TO3MTUBHO HAa OpraHu3alroHe nepopMaHce y YCIOBHMMAa akKBU3WIUja. Y OBOM
noMeHy Tpeba mctahu 3Ha4aj opraHu3alMoOHe KYJIType, 32 KOjy C€ YeCTO HaBOJM JIa MOXE
Ooutu moryoHa 3a nepdopMaHce YKOJMKO Ce OpraHu3alyje y IOTJIeJy HaBEJICHE 3Ha4ajHO
pa3nukyjy. Mehytum, cycperame IBE OpPraHM3allMOHE KYIAType MOXXEe OWUTH 3HA4YajHO 3a
pa3Boj HOBUX 3Hama U BEIITHHA, YKOJHMKO j€ OpraHU3allMOHa KyITypa TakBa Ja CTUMYIIUIIE
yuyeme U pa3MeHy 3Hama. JlpyruM pednma, KyITypoJiolIka IuBepcuuUKaimja Jenyje
MO3UTUBHO Ha TOHAIAIKE 3aMOCIEHUX jep MX MOTHBHIIE Aa u3al)y U3 TpaaulMOHAIHUX
OKBHUpa pasMHIIbamkba U Kpeupajy HoBe (opme 3Hama (Reus u Lamont, 2009; Ahammad u
cap., 2016).

ITocebHa maxkma Mopa ce MOKJIOHUTH GopMu /bYOCcKoe Kanumaia y aKBU3UIUjaMa, C
o03upoM na ce dyecto Mory ucrahu pa3nuuutu craBoBU. Kama ce mpuctynu mporecy
aKBU3MILIMja, J0JA3HM JO CycpeTa JbYJICKOT KamuTaja JBE OpraHu3aluje, KOju o MHOTO YeMy
MOKe OMTH CIMYaH WM pa3auuuT. be3 o03upa Ha HaBe[eHO, 3alOCIEHHU JBE OpraHu3aluje
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MOpajy YJIOKHTH Hamope Kako OM ce HUXOB JbYACKH KalHWTajl MHTErPUCA0 HAa HAYMH J1a
00e30emn cTBapame CHHEPTUjcKOT edekta koju he Boautu m00puM mnepdopmaHcama.
MehyTtum, crnpeMHOCT 3amocieHux na capal)yjy 3aBUCH O KapaKTePUCTHKA JbYJICKOT
KanuTana. JlpyruMm pedynma, YKOJMKO IMOCTOjU M3BECHA CIMYHOCT M TOBE3aHOCT JbYJCKOT
KaluTaia JIBe OpraHu3alfje, jaBjba ce U Beha CpeMHOCT 3aroCiIeHUX J1a yue U pa3Memyjy
3HaWke, Ta jé CcaMHUM THM BEpPOBATHUjU IIO3WTHBAH YTHIA] JbYJACKOT KalWTala Ha
NPOJYKTUBHOCT u ocTBapeHe nepdopmance (Fulghieri u Sevilir, 2011). ¥V oBoMm ciyuajy je
ped o opeanuzayuonoj yckiahenocmu, Koja TOApazyMeBa HM3BECTaH CTENEH CIMYHOCTH
spyackor karmmrtana (Tatuskar, 2014). YKoIHMKO MMOCTOjU, TaKBa CIMYHOCT OJIAKIIaBa MPOIEC
WHTETpUCamhba OpraHM3alyja, 3amocieHH ce 0e3 MHoro oOy4daBama W CONHjaTH3aI]e
VIIO3HAjy ca 3aJaTKOM, yCJIe] Yera He J0Jla3u JI0 JIECTPYKTHUBHHUX edekara akBU3WIMja Ha
MpoJIyKTUBHOCTU U mnepdopmance. Lee u cap. (2018) cy yrBpawin na Beha ciauuHOCT,
OJIHOCHO MTOBE3aHOCT JbYJICKOT KaluTajla OpraHu3alnja Koje IpUcTynajy akBU3uljaMma 3Hauu
u Behe opranuzarnmone neppopMance y Moct — akBU3HIMOHO] (da3u. KonkperHo, ayropu cy
Ha y30pKy 1474 akBU3MIIMja YTBPAWIU JIa TOPACT CIMYHOCTH JbYACKOT KanmuTana y BpeIAHOCTH
0J1 JeZlHe CTaHAapJHe JeBHjaruje nosehasa npuHoc 3a 42% y MOCT — aKBU3UIIMOHO] ¢a3u 3a
00e opranmzamnmje. [locrojame CIWYHWUX 3HaWKa MW BEHITHHA JIedyje TO3WTHBHO Ha
OpraHu3aIlMOHy TPUBPKEHOCT 3aMOCICHHUX Ja OCTaHy Y OpraHHW3aljd HAKOH CIpPOBEICHOT
mporieca npey3uMama, yume ce o0ezbel)yje peTeHImja jbyICKOT KamuTaia, a y oJapeheHoM
Opojy chydajeBa JOJa3WM M JO pacTa IulaTa 3amoCiIeHUX, IITO Jedyje IO3UTHBHO Ha
MOTHBHCAHOCT U JIOJAJTHOCT 3aroclieHNX opranu3anuju. Kao pesynrar tora, nonasu g0 pacra
MPOJIYKTUBHOCTH U OCTBapHBama 00Jbux opranuzanuonux nepdopmancu (Fulghieri u Sevilir,
2011; Ouimet u Zarutskie, 2016).

MelhytuM, nako je WHTErpamuja y Ciiydajy XOPHU3OHTATHUX aKBH3WIIMja U CIIMYHOT
JbYACKOT KamuTaja oOJlaKlllaHa, TO HE 3Ha4d ayroMaTcku nAa he pgohu 1o pacta
opraHu3anMoHux mnepdopmancu. Yecto ce y Mpakcu MOTY YBHUIETH OKOJHOCTH Ja
XOpU30HTAJIHE  aKBU3MIIMjE OrpaHHWYaBajy 3alociieHe Ja Jejle 3Hama.  Ycleq
AHTAarOHUCTUYKUX CTaBOBa, 3allOCIEHU JBE OpraHuszanuje oaiIydyjy na He capabyjy u
3aTBapajy ce y OKBHUPY CBOjuX (yHKIIM]ja, Kpeupajyhu Ha Taj HauMH edekar ,,cuioca’, Koju
MOXe OuTH TorybaH 3a mepdopmaHce, ajld U pa3Boj HOBE (hopMme JbyJICKOT KamuTtana. Mako
Fulghieri u Sevilir (2011) uctudy nma ciuyaH JbYJICKH KalWTal IO3UTUBHO JIENyje Ha
ocTBapeHe nepdopmance, Mopa ce uctahu a ce MO3UTUBHU €PEKTH Y TAKBUM OKOJIHOCTHMA
BUILIE Be3yjy 3a TPXKUIIHY MOh, €KOHOMH]y O0MMa U HHXE TPOUIKOBE IOCIOBAbA.
HHoBupame U KpeaTUBHO pa3MUIILbamke, MOJCTAKHYTH KpPEeUpameM U pa3MeHOM HOBe dopme
3HaWa, Cy OrPaHWYECHH, Ma j€ CXOAHO TOME M YTHIA] CIWYHOT JbYACKOT KaluTaia y
aKkBM3UIMjaMa Ha mepdopmaHce opraHusaiuja orpaHuveH. Takohe Tpeba HaBecTH M TO Na
YKOJIMKO C€ BpILIE HAa XOPH30HTAIHOM HHBOY, AKBHU3UIMje MOTY JOBECTH JIO OJUIyKE
MEHaIMEHTa Jia CMamU Opoj 3aloCIIeHUX, Hajipe 300T Tora MITO Ce paaud O Ipey3uMamby
OpraHu3alyje 4uju 3aloClieHd MMajy CIMYHA 3Hamka M BEIITHHE, Na C€ OHU MOTY JIaKo
3aMEHUTH JIpyruM 3anocieHnuma. OBo je MOceOHO Cllyyaj 3a OHE 3arociieHe KOju UMajy Mambe
3Hawa, OJHOCHO JbYJACKOT KamuTajga y oOJHocy Ha Jpyre. OBakBe aKBHU3MIIMjE YECTO
MoJipasyMeBajy M IPOMEHE CcTaTyca W XHMjepapxHjcKe IO3MIHMje 3alOCIeHUX, IITO MOXeE
pe3yATHpaTH HE3aJ0BOJHCTBOM I0jeIMHUX 3allOCIEHUX KOjU JIOHOCE OJUTYKY O HallylITamy
opranuzanyje (Lee u cap., 2018). HaBenenu aytopu crora uCTHUy Ja je NMO3UTHBAH yTHUIA]
JbYJICKOT KaluTaja Ha neppopmance Behu y cilydajy KOMIUIEMEHTApHOT JbYACKOI KaluTaia
opranuzanyja. Pagm ce 0 OKOJHOCTMMa Yy KOjUMa OpraHuszaluje Koje MpHCTYIajy
aKBU3MIIMjaMa MMajy oJpeleHe CAMYHOCTH y MOIJeay JbYJACKOT KaluTana, ald U U3BECHHX
pas3iuka, Ipu YyeMy yInpaBo Te€ pas3iuke oMoryhaBajy Kpeupame HOBOT OOJIMKa 3Hama Koje
MOJKE JIeJIOBAaTH MO3UTUBHO Ha nepdopMaHce.
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[Topen cau4HOT W KOMIIEMEHTApHOT, MOTPEOHO je carjelaTd | yTUIA]
IMBepCcU(UKOBAHOT OOJIMKA JbYCKOT KaluTaia Ha OCTBAPCHE OpraHu3aloHe neppopMaHce
y KOHTEKCTY aKkBU3UIMja. J(MBEpCU(PHUKOBAHOCT JbYJICKOT KaluTala MojApa3yMeBa Ja ce JBeE
OpraHM3aluje y MOTIyHOCTH Pa3HMKyjy Yy MOTJIEAY 3Halkha U BEIITHHE HUXOBHUX 3alOCIICHHX.
JluBepcudukanuja JpbyACKOT KamuTana omoryhaBa opranuzanmuju aa Opke uiueHTudukyje u
pearyje Ha TpXHIIHE IIPOMEHE, ajollupa CBOje 3allOCICHE CXOJHO TPXKUIIHUM U
CTpaTerdjcKuM norpedama, poTalujoM 1ociia oMoryhu 3amocieHnMa Jia CTeKHy HoBe (opme
3Hama, Koje he KacHuje TpaHcdepucaTH CBOjUM KoOJIerama, IITO MOXKe OWTH 3HA4YajHO 3a
yHanpeheme yKkynmHe NpOAYKTUBHOCTH opraHu3anyja. [lopen Ttora, auBepcHpHUKOBaHU
JbYJICKH KamuTan oMmoryhaBa opraHu3alMjy Jla MCKOPUCTH Pa3BOjHE MOTIYNHOCTH, OCTBapu
Belin MPWJIMB FOTOBHMHE YCIIE CMambEeHUX M3JaTaka 3a 00y4aBame 3aloCICHUX, Ka0 M pacT
BpenHoctu opranuzanuje (Tate u Yang, 2015; Tate u Yang, 2016).

Kako Oum yrBpawnm yruiaj IuBepcU(UKOBAHOT JbYACKOT KaluTajga Ha OCTBapeHe
nepdopmance, Tate u Yang (2015) cy mommm o mMpeTrnocTaBKe Ja pas3liuKe y 3HabHMa U
BEIITHHAMAa 3allOCICHUX WMajy TO3WTHUBHOT YTHIIaja HA TPOJYKTUBHOCT y OpTaHU3aIUjH.
CX0MHO TOJa3HOj MPETHOCTABIM, ayTOPU CY YTBPAWIHM J1a Pa3iUKe Yy JbYJICKOM KalUTaITy
opraHu3aija Koje BpIIEe aKBU3WIIM]je MMajy TMO3UTHBHOT yTHIIaja HAa OCTBApEHE IMOCT —
aKBU3HIIMOHE OpraHu3anuoHe neppopmance. KOHKpETHO, ayTOpH Cy YTBPAMIH Ja MOPACT OJT
jenHe CTaHJapJHE JeBHjalfje IUBEPCU(UKOBAHOT JbYACKOT KamuTajga moBehaBa oOuMm
npoaaje 3a 13,5% u HOBUAHOT PUITMBA OJ] TIPOJIaje Y UCTOM cTemneHy. J[o cnuyanx pesynrara
nouui ¢y Ouimet u Zarutskie (2012), xoju cy yTBpawiIHM ga auBepcudUKaIuja JbyJICKOT
KanuTayia Jienyje MO3UTUBHO Ha nepdopmMaHce opraHu3aluja.

JuBepcudurkoBaHu JbYACKU KanmuTaid 06e30ehyje u npyre KOpUCTH OpraHu3alrju Koje
MOTy OMTH pelIeBaHTHE 3a OCTBapuBame A00pux mnepdopmancu. OpraHuzamuja mocemyje
JbYJICKU KaIlUTaJl KOJU C€ CacTOJH OJI 3allOCICHUX KOJU MMajy crienrdrudHa 3Hamka U BEIITHHE
U3 pa3IMYUTHX 00JaCTH, IPH YeMy Cy 3Hama CTeueHa 0e3 MPEeTXOIHO CIPOBEICHHUX Mpolieca
oOy4aBama. Y jKeJbH Jla CTEKHY HOBA 3Hama, 3amociieHn yBehaBajy KOMyHHKaIIA]y ca CBOJUM
KoJlerama, eKCIlepTUMa W3 Jpyrux oOnactu, ynMe ce yBehaBa koomepaTHBHOCT u3Melhy
3arociieHUX. YCIieJ HaBEICHOT, OpraHu3allfja je y CTamy Ja H3BPIIU JIaKy pealloKallujy
3aIlOCIICHUX Y JAPYrMM o0iacTuma Tlie je MOTPeOHO MCKOPUCTHTH MOCIOBHE MOTYhHOCTH M
HBUXOBA 3Hama U BemTuHe. Ha Taj HauuH, CHHEPTUjCKU eeKaT TUBEPCUPHKOBAHOT JbYICKOT
KanuTajia, KpeupaH 3axBajbyjyhul pa3MeHU 3Hama, KOOIEPATUBHOCTU W JIAKOj aJOKAIHjU
3aIociieHNX, oMoryhaBa opraHu3alidju CTBapame BUCOKE BPEIHOCTH, JOOpHX meppopMaHch
U oapxuBe KoHKypeHTcke npennoctH (Tate u Yang, 2016). Pazmena 3Hama 3anociieHux JiBe
opraHu3alje Ha OBaj HauYMH omoryhaBa 3amocjieHHMa y OpraHu3aluju Aa HIESHTUDUKY]Y
HajOOJbY TOCJIOBHY TIpakcy, KojoM he ce YHamnpeauTd TOCIOBHH IPOLECH, KBaJIUTET
MPOU3BOJIa U yCJIyra U TUME JoJaTHO yBehatu opranusanuone nepdopmance.
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1. KoHuenTyajaHu OKBHP eMIIHPHjCKOT HCTPAKUBAA

Kibyunu ¢akrop ycrmexa W OJIp)KUBE KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH OpraHu3anuja y
CaBpEeMEHHMM YCJIOBHMA IIOCJIOBakba BUILIE HE NMPEACTaBIbajy (PU3MUKa MMOBHHA M HOBall, Beh
HEMAaTepHjaTHU U HEONMUIUBUBU PECYPCH, TIOIYT 3Haka 1 BemTuHa 3anocieHux (CnaBkoBuh u
Cumuh, 2019). HaBenena HemaTepujalHa WMOBHMHA OpraHu3anMja TpPEICTaBJbEHA je Y
KOHIIETITY MHTEJIEKTYaJTHOT KamuTaja, Y KOjeM JbYACKH KalHTal, MOpe] CTPYKTYpHOT W
peNaIoHOT KalnuTana, UMa KJbYYHY YJIOTY y OCTBapHBamy AOOpUX pe3yiTarta MOCIOBamba
(CnaBkoBuh m OrmanoBuh, 2017). Jbyncku kamuran, Kao KOMIIOHEHTa WHTEIEKTYAIHOT
KamuTajga W HAjOUTHUJU E€JICEMCHT HWMOBHHE CaBPEMCHHX OpraHHM3alMja, IPEJICTaBIba
KOMOHMHAIM]y 3Hama, BEUITMHA U MHOBAaTMBHOCTH 3aIlOCIEHUX Ja 00aBJbajy 3a/JaTKe, ajlu ce
Takohe JbYJACKM KamuTajd OJHOCH W Ha BPEAHOCTH, KyATypy M ¢uio3odujy opraHuzanuja
(Bontis, 2001). IlenTpanHy KOMIIOHEHTY JbY/CKOT KaluTalla MPE/ICTaB/ba 3HAE 3aITOCICHHX,
CTeYeHo myTeM (popMmaiHe eIyKaldje u y TOKY paja, Kao M BHUX0Ba KPEaTHBHOCT, TaJleHaT,
CIOCOOHOCT 3a Yy4YemeM HOBHX CTBapH, MOTHBHCAHOCT, JIOjaIHOCT, mocBeheHoCT
opraHu3aiuju, GIeKCuOUITHOCT, cCaMOE(PUKACHOCT, OATOBOPHOCT U CIPEMHOCT 3a TUMCKH Pajl
(CnaBkoBuh u Cumuh, 2019; Cumuh u CnaBkoBuh, 2019; [Ilenonossar u cap., 2016; Bontis u
cap., 2015). Kibyune KoMIIOHEHTE JbYJCKOT KanmuTaia MpeACcTaBbajy U TPEHUH3H, eIyKalnje
W Ipyre WHUIMjaTUBE U MTPOIECH KOjH J0J1a3e u3 (yHKIHje yIpaBibarmba JbYICKAM PecypcuMa,
a KOJU MMajy 3a LIWJb J1a YHaNpe/e 3Hambe, BeIITUHE, CIOCOOHOCTH, CTaBOBE U JIpyre (akTope
nmyTeMm Kojux he ce 06e30eauT pacT MPOAYKTUBHOCTH 3aIOCIEHUX, a CAMUM TUM M YKYITHUX
opranuzaiponux neppopmancu (Kemboi u cap., 2014). 3a JbyACKH KamuTaa Ce YECTO MOXKE
YBUIETU J1a CE€ CACTOJU U3 YETUPH Jieda, OJJHOCHO KOMIIOHEHTH KOje CE€ OJIHOCE Ha HHUXOBO
3HaWkE U CIIOCOOHOCTH, CIIPEMHOCTH Jla pajJie U yue HOBE CTBApH, K0 M HUXOBE MOTHBAIH]E
(Fitzenz, 2000). CxomHO TOME, JbYACKM KamuTajd j€ HEIITO INTO 3aloCIICHH YHOCE Y
opraHu3aiujy Kaja ce 3amociie, pa3Bujajy y TOKY paja U eayKaiuje Ha MOCIy U OJIHOCE ca
coboMm kama Hamycte opranuzamnujy (Wei, 2015). Crora je mmsb CBake OpraHuzanuje 1a
uIeHTU(UKY]e, TPUBYYIE U 3aP>KU KBATUTETAH, OJHOCHO HajOOJbH JbYICKH KaIUTAIl.

lIpeomem u yumesu emMnupujckoe UCMpaXiCUsarLa

AKBU3HIM]E MPEACTABIbA]Y CTPATETHjCKY aKTUBHOCT OpPraHmu3aliija, Koja ce CIpoBOIU
Kako OM ce OCTBAapWIM pa3IUMYMTH IUbeBH, Mehy KojumMa ce Hajla3u W NpuaoOujame
3allOCIIeHUX Ca CHeNM(PUYHUM 3HakbKUMa M BEIITHHAMA, OJHOCHO JbYJICKOI KamuTaja.
TpaauumoHanHo, akBU3MUIMjE Cy C€ CIPOBOJMIIE Kako OM ce ocTBapwie (UHAHCUJCKE U
TEXHUYKE KOPUCTH, KOje Cy yjeHO Omie U KJbyuyHU (pakTop ycrexa opranusandja. Mehytum,
JlaHac ce aKBU3MIMjaMa MPUCTYNa U pajayu MpUA0OHjamka 3al0CICHUX Ca BUCOKO pa3BUjEHUM
TEXHUYKHM 3HamkEeM, CIOCOOHOCTMMA M BEIUTHHAMa, BUCOKO (YHKUIMOHAIHHUX U Pa3BOJHUX
TUMOBa Koju he omoryhuTu cTBapame HOBHMX IpPOM3BOAAa M yclyra 3HAaTHO Opxe H
epuKacHHje HEro WTO OM TO OpraHM3alyja MOIVIa Pa3BUTH COICTBEHMM KalalUTeTUMa
(Napier, 1989; Ranft u Lord, 2000). Ilonmazehu on pecypcHo O0a3upaHOT MPUCTYIA,
opranuzaiyja he ocTBapUTH OJP>KUBY KOHKYPEHTCKY INPEIHOCT YKOJHMKO MOCTOje€ PecypcH
KOJU Cy PETKH, BpeIHH, TEIIKH 3a UMUTHPAmke U HEMOECHHU 3a cyncTutynujy (Barney, 1991).
Jbyncku kamuTai, OJHOCHO 3HAame, BELITHHE, CIIOCOOHOCTM W HCKYCTBa 3alOCIICHHUX,
NpEeJCTaB/bajy jeJlaH O] KJby4yHHX (pakTopa ycmexa M KOHKYPEHTCKE MpexHocTH, Oynyhu na
KOMIIETEHTHH 3alloClIeHH IOCEayjy peTKa 3Hama KOoja Ce He MOTry KONHUpaTH, a Koja ce
e(peKTUBHO KOMOMHY]Y Kako OM ce CTBOPHJIM BUCOKOKBAJIUTETHU MPOU3BoM U yciyre (Boon
u cap., 2018). IIpema Tome, akBU3UIIM]jE IPEICTABIbA]y CTPATETH]Y KOJOM C€ MOTY IPUA0OUTH
TAJICHTOBAHU 3allOCIIeHU ca creuuuyHuM 3HamuMa, koju he omoryhutu OpojHE KOpUCTH
opranu3zaiju (Schuler u Jackson, 2001).
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3a JbY/ICKM KalMTal Cc€ MOKa3ajo J1a OCTBAapyje CTATUCTHYKU 3HA4YajaH U MO3UTHBAH
yTHIIa] Ha OCTBapeHe opranusamnuone nepdopmance (Hitt u cap., 2001; CnaBkoBuh u Cumuh,
2019; Cumuh u CnaBkosuh, 2019; CrnaBkosuh u OrmanoBuh, 2018). Ymnpaso 300r Tora mro
JbYJICKM KamuTall JOBOJMU JI0 pacTa e(PUKACHOCTU U e(eKTUBHOCTH OpraHU3aInja, OH CE MOXKE
cMarpaTtd HajOMTHUJOM KOMIIOHEHTOM HHTeNeKkTyaimHor kamutana (Obeidat u cap., 2017).
Otyna w3rpaamy JbYICKOT KamuTajga He Tpeba mocMarpaTtd Kao Tpomak, Beh Kao
WHBECTHIIM]Y K0ja he BOOUTH OCTBapeHy JOOPUX OpraHU3alMOHMUX MePPOPMAHCH U CTBAPALY
BpenHoctH (CnaBkoBuh u OrmanoBuh, 2017). Kako 6u jbyacku kanutain omoryhuo crBapame
BPEIHOCTH HAKOH CIIPOBEACHUX CTAaTyCHUX NPOMEHA, OJHOCHO H3BPIIECHUX AaKBHU3UIIH]a,
moTpeOHO je na oH Oyae yKJbydeH Yy CTpaTerHjcKe AaKTHBHOCTH OpraHm3aiuja, Oyne
(bnexcubunan U y CTamy Ja Ce€ KOPUCTU Ha pa3uduTe HayuHE U 00e30equ BUIIECTPYKE
KOPHCHE HCXOJE, Il je HajOMTHHje Ja 3arnocieHu Oyqy BOJBHU U CHPEMHHU JAa JbYJCKU
KamuTaJl pas3BUjajy, MmoceOHO MelhycoOHOM pa3MEHOM 3Hama, pecypca U ujeja ca
3arociieHMMa KOju J0Jla3e W3 JApyre opraHusaiuje, ca KOjoM je 00aBJbeHa HHTErpaluja
(Gupta u Roos, 2001; Fulghieri u Sevilir, 2011). Ykonuko je npoiec akBU3UIHja CIPOBEIEH
MIPAaBHUITHO, JIOJIa3u 0 yHampehema JbyICKOT KanuTaia, ajld U 10 OCTBAapUBamha CTATHCTUIKH
3HA4YajHOT W MO3UTHUBHOT YTHIIaja UCTOT Ha OCTBApEHE OpraHu3aIfoHe epdopMance y TocCT -
akBu3unronom nepuonay (Jordao u cap., 2017; Siegel u Simons, 2010; Luo u cap., 2017,
Eisfeldt u Papanikolau, 2013).

WNmajyhm y Buay HaBemeHO, MOXe C€ 3aKJbydUTH Ja HpeoMem eMAUPUjcKoe
ucmpadsicuearba 00yxXBaTa YIOTY W 3HA4aj JbYACKOT KalMTana KOJl OpraHHW3amuja Koje cy
oOyxBaheHe cTaTyCHHM MpOMEHaMa, OJJTHOCHO Koje cy oOyxBaheHe mporiecuma akBU3HIIHja.
[IpeameTrom wucTpaxkuBama 00yxBaheH je yTHIA] JbYJACKOT KaluTaja Ha OpraHu3alioHe
nepdopmMaHce Mpe ¥ HaKOH MITO je JONUIO akBU3WIKja. Ha 0CHOBY MPETXOIHO OMpPEaesheHOT
npeaMeTa MCTPAKUBAMKA, OCHOBHU YU/b eMAUPUJCKOZ UCMPAXCUBAIba JeCTe Na ¢ YTBpAE
peneBaHTHA 3Hama O TOME KakaB YTHIA] aKBU3WIMjE OCTBApyjy Ha MPOMEHY JbYACKOT
KamuTajia, Ka0 M Kako TakBa IPOMEHAa yTUYe Ha OCTBAPEHE OpraHu3alfoHe nepdopmance.
VYBakaBajyhu OCHOBHHM IMJb, MOTY C€ OIPEACIUTH W OAroBapajyhm uzsedenu yuwvesu
EMITUPUJCKOT HCTPAXKUBAhA: WCIUTATH YTHIA] aKBH3WIIMja HA CTEHECH IMPOMEHE JbYICKOT
KamuTajla OHUX OpraHMu3alja Koje cy oOyxBaheHe mpoliecoM akBHU3HIMja, OJTHOCHO KOje CY
npey3ere OJi CTpaHe IpYrux OpraHu3aluja; yTBPAWTH YTHIA] JbYJICKOT KamuTala Ha
OCTBapeHE OpraHM3alMoHe ImeppopMaHce Yy KOHTEKCTY aKBU3HWIMja, OJHOCHO HAaKOH
W3BPIICHOT TIpoIleca TNpPEy3MMama; YTBPAWTH CTEINECH pPa3IMYUTOCTH Y OCTBapCHUM
OpraHu3alMoHuM nepdopMaHcamMa OHMX OpraHu3aiyja koje cy oune odyxsahene nomahum u
Mel)yHapoJHUM aKBU3HIIMjaMa; UCIIMTATH MOCTOjalkbe Pa3iINKe Y CTENCHY YTHIAja JbYJICKOT
KaluTajla Ha OCTBapeHE OpraHu3aluoHe ImephopMaHce Tpey3eTHX OpraHu3anuja, vy
KOHTEeKCTy fomMahux u Mel)yHapoJHUX aKBU3HIIH]A.

Mooen u xunomese ucmpaxcugaroa

Ha cnunm 27 npukasaH je UCTpaXXUBauKU MOJIeN KOjU Tpeba J1a penpe3eHTyje 0JIHOC
u3Mehy ucTpaxuBaykux Bapujadiiu.
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Cauxa 27. UcTpakuBauyku Mojel

JbVIICKHU KAITUTAJI (HCE) OPTAHU3BAIIUOHE ITEP®OPMAHCE

o Croma IpHHOCa Ha aHTa’K0BaHy UMOBUHY

Crona IpHHOCA Ha COIICTBEHA CPeCTBA

CTorma IprHOCa Ha Ipojajy

CToma ImoCI0BHOT JOONTKA

CTtoma HeTo JoOUTKa

OxHOC YKYITHIX TPOIIKOBA 3apaja I

YKYIIHHIX TPOIIKOBA

e OJHOC YKYIHIX TPOIIKOBA 3apaja I
VKYIHIX IOpIXoaa

e VKyIIHa EKOHOMIYHOCT

X2

JlomaTta BpeqHOCT
HCE= OB ERIOS Y
TpomkoBH 3apaja

Y
o o o o o

AKBHU3HIINJE BJIACHHUIIITBO

o Tlepuos npe akBH3IIIMja o Jlomalie akBH3HIIIj€

Y

A

o Ilepuos mocie aKBU3MIIIja o MelyHaponHe aKkBIBHIIje

W3zBop: Ayrop

Kao jenna on cTparernjcKux akTHBHOCTH OpraHU3allije, akBU3UIIH]E CYy CE€ YIIIaBHOM
CIIPOBOJIMJIE KaKo OW ce ocTBapuiie (PMHAHCH]CKE KOPUCTH, KOje HACTajy Kao MoceauIla pacta
TPXKUITHOT yd4enrha, cMamema TPOIIKOBa, moBehama mpojaje, yimacka Ha HOBA TPXKUILITA U
npuaoOrjarkba HOBUX Kylama. YIpaBo 300r Tora, Hajpeha maxma y IMPOIECYy aKBU3HIIH]A
npujaBajga c€ TEXHUYKUM, NMPaBHUM, (DMHAHCHJCKUM M OTIEpaTUBHUM NuTamuMa (Schuler u
Jackson, 2003). Mehyrum, yecto ce npeBuha YNIHLEHUIIA J]a C€ MIPUIMKOM Ipey3uMama HEKe
opraHuzaiyje U HheHEe HMOBUHE MPEY3MMajy U 3aIlOCICHH T€ OpraHu3aluje, Kao U HUX0Ba
3HaWka W BEIITHHE. 3aTO ce yciel OaBJbeHha TPAAUIMOHATHAM MUTAkUMa BEIHKA TaXKHbha
MoOpa MOKJIOHUTH MEKHUM, Tako3BaHUM SOft hakTopuMma mocioBama, Koju ce THUY 3aIl0CICHUX
W opraHm3anuone Kynrype. KynrypaiHa u mporeHa JbyJICKHX pecypca je Hy)KHa MOTOTOBO
YKOJIMKO C€ y 003Up y3M€ YHMI-CHHIIA JIa CE y TOKY Ipolleca aKBU3HIIM]a, KA0 U Ha Kpajy TOT
mporeca, MOTY IOjaBUTH Pa3JIMYMTH TMPOOJIEMH IOBE3aHU Ca 3alloCICHHUMA, KOJH MOTY
YIPO3UTH OpraHMU3anuoHe nepdopmance. Joun y TOKy came HajaBe Ipolieca akBU3HIIMjA, KO
3alOCIICHUX Ce€ pa3BHja ocehaj aHKCHO3HOCTH W HECHTYPHOCTH, KOjU CE€ BPEMEHOM MOXKE
noBehaTu ykoJIMKO MeHallepH JbYJICKHX pecypca He NeUHHINY TaKBY IMOJHMTUKY YIPaBJbambha
3anociennMa koja he HaBeneno crpeuntd (Adomako u cap., 2013; Deshmukh, 2015). Unak,
umajyhn y BuAy Ja je jelaH O] 4YecTUX paszjora axkBU3UIM]a MpHJI00Hjame BpPEIHHUX
3all0CNIeHUX, KOjU TMOoceayjy cnenu@uuHa 3Hama, BEIITHHE M HCKYCTBAa, 3HayajaH Jeo
aKTUBHOCTH M BpEMEHa Yy MpOIeCy aKBU3UIMja MPUIIaJa YIPaBJbamky JbYACKIM pecypcuma, ca
LIUJBEM pa3Boja TaKBE MOJUTHUKE, CTpaTeruje U Mpakce myTeM Koje he ce JbyCKM KamuTal He
caMmo 3ajpkaTH, Beh u yHanpeautu. HakoH maxsbuBe MpoleHe JbYJICKUX pecypca U KylnType
OopraHu3zaiigje mpe camor Ipolieca akBHM3HMILIMja, OpraHu3anuje yTBphyjy Ja JU IOCTOJH
KyJITypajHa KOMIIATUOMIIHOCT OpraHu3aiuja koje he M3BpIIMTH WHTErpaiujy, Wil yKOIUKO
KOMIATUOMITHOCT He MOCTOjH, Jia JIU Ce jaBJba MOTYNHOCT OCTBapuBamba CUHEPreTCcKor edexra
yciel pa3IMyUTOCTH WIK KOMIIJIEMEHTapHOCTH. Y HapeIHOM KOPaKy, YKOJIHUKO je mOTpeOHO,
BpIIK C€ CTPaTETrHjCKO CMamHBame Opoja 3amoCIeHUX W OpraHU3allMOHMX HHUBOA U
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HCTOBPEMEHO JeUHUIILY CTpATEeTHje PETEHIINje U MOTHBAIIM]E JbYICKOT KamuTaia. YKOJIHUKO
Cy OBE AaKTHBHOCTH CIIPOBEJCHE MpPaBHIHO W Yy CKIaAy ca morpedama 3amocieHuXx,
00e30emuhe ce 3a0BOJHCTBO M JIOJATHOCT 3aMOCICHUX y OpraHH3alMjd, Tako jaa je moryhe
myTeM oapeleHux nporpama eaykanuje 1 00y4aBama yHAIPEAUTH HHUXOBO 3HAIBE.

WNmajyhu y Buay oOpa3oBame 3allOCICHHX, MpPOIEC aKBH3WIMja YIpaBoO Tpeda
MOCMAaTpPaTH U3 TMEPCIIEKTUBE yuema U pa3Boja. Hanme, kaia 1oHeCy O/UTYKYy O aKBH3HUIIHMjaMa,
OpraHm3aIyje HaIyIITajy CBOj¢ TPAJAUIIMOHAIHE OKBHPE pajia U Pa3MHIILJbAka U TIPEIy3UMajy
WHUIMjaTHBE 32 Pa3BOj HOBUX 3HAMWA, yCIea yera ce yHampelyjy mMeTone pana, yrnpasibama,
Bohema 1 Tako aasbe (Stettner m Lavie, 2014). Siegel u Simons (2010) cy yTBpawv 1a HAKOH
aKBU3MIIM]a J0Ja3u J0 yBehama JbYyACKOT KaluTaja y OpraHu3aiujama, Mpe cBera 300r
yHanpehema moctojeher 3Hama 3amoCIIeHUX MyTeM eayKalldje, ali W aHra)xoBarma HOBHUX
BHCOKOKOMIIETEHTHUX CTpy4Ylaka, Koju he cBOjoM uHOBaTMBHOIINY M KpeaTHBHOLIhY
YHanpeauTH MPOU3BOJE U YCIIyTre OpraHusaluje, aiu u 00e30eUuTH cTBapame HOBOT 3Hama 1
pa3MeHy 3Hama yHyTap OpraHmsalyje ca ApyruMm 3anocieHuma. Jordao u cap. (2017) cy
VIBpAMIM Jia y TOCT - aKBH3MIIMOHOM IEpHOaY A0Jda3u J0 yBehama CBUX KOMITOHEHTHH
WHTENIEKTYATHOT KaluTajla, CaMHM THM W JbYACKOT KaluTala. AYTOpH Cy YTBPAWIH Ja je
HaKOH aKBH3HWIIMja JONUIO 0 ToBehaHOT yiarama y o0pa3oBame 3aloCICHUX, KPEHpPaHe Cy
HOBE TEXHMYKE W MEHaIIepCKe KOMIIETEHIM]e U pa3BUjeHE Cy MOceOHe CTpaTeruje peTeHIINje
TaJleHaTa W 3allOCICHHX Ca BUCOKMM 3HamkuUMa W crocoOHoctuMma. CXOJHO MPEeTXOIHO
HaBEICHOM, MOXe ce (JOPMYIIMCATH MPBa UCTPAKHBAYKA XUTIOTE3a!

Xi: Tlpemyzeha xoja cy oOyxBaheHa mporecom akBu3uiiMja yBehaBajy cOINCTBEHH
JbYJICKU KaIMTaJ HAKOH CIIPOBEJICHOT TpoIieca Mpey3uMarba.

VY paznuuuTUM HCTpaXUBamkHUMa je YTBphEeHO Ja JbyACKH KalmuTall OCTBapyje 3Ha4YajaH
yTHUIa] HA OCTBapeHe opranu3anuone nepdopmance punancujckor tTuna ([lenomnospar u cap.,
2016; ITaBmoBuh, 2018; Perera u Thrikawala, 2012; Munjuri u cap., 2015; Yilmaz u Acar,
2018; Fathi u cap., 2013; Clarke u cap., 2011; Wong u cap., 2015; Chen u cap., 2005; Tan u
cap., 2007; Janomesuh u [lenonosear, 2011; Chu u cap., 2011; Maditinos u cap., 2011), annm
ce HE CME HM30CTaBUTH yTUIAj U HA onpeheHe HepHUHAHCH]CKE aCIeKTe IOCIOBama, MOIYT
pacrta KOMIETEHTHOCTH, KBAIUTETA MPYKECHUX YCIIyra, (IeKCHOMIHOCTH, HHOBATUBHOCTH U
edukacHocTH Kopuiihema pecypca opranusamuja (CnaBkoBuh u  Ormanosuh, 2018).
YKOJIMKO TOCeNyjy BpeaH JbYACKU KalluTall, KOjH C€ HE MOXE JIAKO KOIMPATH, OpraHu3aIlmje
KOje MIPUCTYIIajy MPOIeCy aKBU3HIMja Majy Behe MOryhHOCTH 1a OCTBape MO3UTHUBHE HCXOJIC
CBOjUX Harmopa. Jlpyradmje pe4eHo, JbyJICKH KaluTal MpeICcTaBba JCTCPMHUHAHTHY CTBOPEHE
BpPEAHOCTH OpraHu3aluja y mocT - akBusuimonom nepuoay (Fulghieri u Sevilir, 2011). V
CKJIaJly ca HaBEICHHM, OpOJHM ayToOpu Cy YTBPAMJIM J1a TOCTOjU CTAaTUCTHYKU 3HAYajaH |
MO3UTHBAH YTHIIA] JbYJICKOT KaluTansa Ha OpojHEe opraHusairoHe nepdopmaHce y MOCT -
aKBU3UIIMOHOM TIEpUOJY, MOMYT CTOIE MpHHOCAa Ha WUMOBMHY opranuzainuja (ROA), crome
HETO JOOMTKA, MPOJYKTUBHOCTH, pa3B0ja HOBOT 3Hama, PETCHIIMje TajJeHara u ciauaHo (Lin u
cap., 2006; Luo u cap., 2017; Li u cap., 2018). Nmajyhu y Buay HaBegeHO, MOXe ce
dbopMynucaTH Ipyra HCTpaKUBauKa XUIIOTE3a:

X2: Jbyncku KamuTal HAaKOH CIPOBENEHMX AaKBH3HUIMja OCTBapyje CTaTUCTHUYKU
3HaYajaH M NMO3UTHBAH yTHUIla) HA OpraHU3alloHe nepgopmance npeyseTux npeayseha.

Ha octBapene nepdopmance akBuU3MLIMja AeTyje BETUKH Opoj pazauuuTHX (hakTopa.
[lopen BenuuMHe, CTapOCTH M MCKYCTBAa OpraHM3alMje y aKBU3UIMOHUM aKTUBHOCTHMA,
HauMHa Iulahamka, TPaHCKE CIMYHOCTH WIM pPa3IMYUTOCTH, MUTama Ja JIM Ce pagd o
NpUjaTeJbCKUM MJIM HENPHUjaTeJbCKUM Npey3uMamHiMa, 3HauyajaH (akTop MpencTaBba H
HAIlMOHAJIHU, OJHOCHO MelyHapoIHM KapakTep akBH3MIMja. MelyHaponHe akBHU3UIIM]jE
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M0JIpa3yMeBajy MHTEPAKIH]y Pa3IMYUTUX HALMOHATHUX M OPraHU3alMOHUX KYATypa, ra ce
4ecTo MOTy IpoHahu apryMeHTH y KojuMa ce uctuue j1a Beha nucranmna y norjieny HaBeIeHUX
dbeHoMeHa OBOAM 10 clabmjux nepopmMaHCH OpraHu3anmja, jep KyIATYpOJIOIIKA Pa3jIhKa
n3Mely 3amocieHux JOBOH JI0 HeXeJbeHE IPOMEHE y IbUXOBOM TOHAIIAbY, YCIIea Yera cy U
pe3yiTaTd HCTpaXUBamba OCTBAPCHUX OpPraHM3alMOHUX mepdopmaHcH MehyHapoaHUX
akBu3nnMja KoHTpamukrtopHu (Rani m cap., 2014; Hasan u cap., 2016). Mehyrum,
MelyyHapoHe aKBH3UIIHje HE MOTY C€ MCKJbYYHBO IMOCMATpaTH Ha OBaj HA4WH, ¢ 003UpOM Ja
pa3yMKe y HAIMOHATHO] W OPTaHM3alMOHO] KYIATYpH MOTY OWTH akmenepaTop ydyema U
pa3MeHe 3Hama m3Mel)y 3amocienux jape opramm3anuje (Vasilaki, 2011). OBo je moceOHO
KapaKTePUCTUYHO 332 MambE Pa3BHjeHE EKOHOMH)E Y CBETY, Kao IITO je ciry4daj ca PemyOimkom
CpbOujom. J[lonmazak cTpaHuUX OpraHmszaiyja Koje Npey3uMmajy jelaH Je0 WIW YHUTaBO
BJIACHUIITBO HEKe joMmahe opraHusaimje, rmojapasyMeBa MPHIMB CaBPEMEHHX METOJa paja,
yIpaBJbamkba U BOlerma, HOBE TOCIOBHE MPAKCe U WHOBATUBHE aKTHBHOCTH IOCIIOBaba, IITO
3axTeBa eayKalujy 3amnocieHux. [la 6u ce mocaoBHU mporiecu MoTiiM 00aBsbaTH €EKTUBHO,
Mojipa3yMeBa ce CTaJHO oOyyaBame 3allOCIeHHX, YMMe ce yBehaBa yKymaH KamanuTeT
IbUXOBOT 3Hama, a BUIIM CTETEH 3Hama, CIOCOOHOCTH M HMCKYCTBA JIeNTyje TIO3HTHBHO Ha
OCTBapeHe OpraHuzanuoHe mnepdopmance. Y KOMOMHALMjU ca YyHanpeheHUM JbyJICKUM
KaItuTaJloM, MOXE C€ ¥ KOHCTaTOBAaTH Jla Cy OCTBapeHe nep(dopMaHCe y MOCT - aKBU3UITMOHOM
nepuoay 0osbe Koa MehyHapomHUX HEro Koj aomMahmx akBHU3HWIIM]A, KAaKO y (UHAHCH]CKOM,
Tako M y He(pUHAHCHJCKOM IOIJie[y, Kao IITO IMOKa3yjy pe3yiataTu ucrpaxkupama (Kohli
Mann, 2012; Ahammad u cap., 2016; Casosuh u ba6uh, 2018; Morosini u cap., 1998).
Nmajyhu y BUly HaBeJiIeHO, MOXK€e ce TIOCTaBUTHU Tpeha ncTpakuBayka XUIoTe3a:

X3: YTuiaj JpyICKOr KamWTala Ha OpraHu3anuoHe mnepdopmanHce Behw je Koj
MelyHapoJHHX HEro Ko JoMahux akBU3UIIH]A.

2. MeTo0/10THja HCTPAKNBAHA

Y ckiamy ca TOCTaBJbEHUM TMPEIMETOM W [HJbEM HCTPAKUBAMKHA, Kao U
(bopMyITHCaHUM HUCTPAXKHBAYKAM XUIIOTE3aMa, y EMITUPHUJCKOM HCTPaXHBaWkYy MPUMCHEHA je
KBAJIMTAaTUBHA U KBAHTUTATHUBHA METOJI0JIOTH]a TpUMEpEeHa HaBeIeHO] TPoOIeMCKOj 00IacTH.
Jla O6m ce umcnutao omHoc u3Mel)y mocMmarpaHuxX BapujaOiid, TECTUpAle HCTPaKHMBAUKE
XHIIOTE3¢ M OMOTYhHIIO €BEHTYalHO aJTepHATUBHO TyMadewe ojHoca m3Mmely Bapujadiu,
MPETXOJHO je TIOCTaBJbEHA oOJiroBapajyha Teopujcka OCHOBa Oa3MpaHa Ha ca3HambUMa
MIPETXOHUX HaYYHUX UCTPAKUBAA PA3IIUYUTUX ayTopa U excnepara. Kako 6u ce nonuio a0
MOTIYHO OOJEeKTHBHOT M PEJICBAHTHOI HAYYHOT Ca3Hama, y pajy Cy Hajupe MPUMCHCHE
onpelheHe KBaTUTaTUBHE METOJIC U TCXHHUKE.

bynyhu na napymTBeHn (eHOMEHH, KaKBU Cy C€KOHOMCKH, NPEICTaBJbajy pe3yJTar
JeroBamba OpojHUX pasnuuuTuX U MelycoOHo mnosesanux enmemenata (ITerposuh, 2010),
MPUMEHOM CUCMEMCKO2 MUlU/berd UCTPAKUBaHU (PEHOMEH MocMaTpaH je Kao pelieBaHTHA U
KOMJIEKCHA IIeJINHA, OJJHOCHO CHCTEM Y KOjeM pa3IUYUTH MPOILIECH aKBU3HUIUja IETEPMHUHHIIY
CTeIeH JhYJCKOT KalmuTajga y opraHu3alijama, a Kako je jeJiHa o]l KJbyYHUX KapaKTepHCTHUKa
CHUCTeMa WHTEpakKiija, METOJOM CHCTEMCKOT MHUIbEHha HWCIOUTaH je YTHUIA] JbYJICKOT
KanuTaiaa Ha akBU3UIUje, OJHOCHO OCTBapeHe OpraHu3airoHe nepdopmance.

Kako ce ucrpaxxuBanu (peHOMEH cacToju M3 BEJMKOTr Opoja JenoBa U mpolieca, jJaCHO
je a je y IJbY HEroBor OoJeer carjelaBamba M CIIO3HaBamba MNOTPEOHO W3BPIIUTH
JIEKOMIIOHOBambe Ha ojnpeheHu Opoj nmenoBa. IIpuMeHOM anarumuuxoe Hayunoe memooa
YTBPHUBAHO je KOjU Cy TO KJbYYHH KOHCTUTYCHTHU JbYJICKOT KalluTalla y MPoLecy akBU3HIIN]a,
KaKo OH HacTaje M Ha KOjU HauuH JieNlyje Ha OCTBapeHe opranu3anuone nepdopmance. Kako
O6u ce 00e30ennia reHepainuzaiuja A00HjeHUX HH(pOpPMAaIMja M YCIOCTaBHJIA IOBE3aHOCT
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usmely \mux, memodom cunmese yCIOCTaBIbEHA j€ Be3a M3Mely pa3iioKeHHX JIeJI0Ba U Ha Taj
Ha4ynH 00e30el)eH je yBU y jeIHY KOMIUIEKCHY [IeTUHY.

3a ucTpaxuBame JIPYIITBEHUX MpoOieMa, Kao IITO je YTULAj JbYJCKOT KamuTaja Ha
OpraHm3aioHe neppopMaHce y mporecy akBU3UIMja, Kao PEICBAaHTHH jaBJbajy c€ U Memoou
unoykyuje u oedykyuje. IlpuMeHOM MHAYKTHBHO-ACIYKTUBHOT METOJa YTBphUBaH je yTHIA]
onpeheHnx enemMenara, mpoieca, mporeaypa 1 aKkTHBHOCTH aKBU3HIIMja HA JbYJCKU KaIlnTall,
QA je MCTOBPEMEHO YTBPH)CHO M HA KOJU HAYWH JbYJICKHA KAIMTaJl yTHYe HA aKBH3UIH]E,
OJTHOCHO OpraHM3alMOHE TepPOpMaHCe Y TOM KOHTEKCTY.

3a yTBphUBame ONpaBIAaHOCTH CTBapama JbYJACKOT KalmuTala U ylaramba y UCTH y
MPOIIeCy CTaTyCHUX MPOMEHA OpraHu3aliuja, MOTPEOHO je carjieaTd TPOIIKOBE M KOPHUCTH,
OJTHOCHO TIO3WUTHBHE W HeraTHBHE edekTe Tor mpoieca. [lpumeHom memoda xkomnapayuje
yrBpamnhe ce CTermeH OCTBapeHOT JBYICKOT KamnuTajla M HEeroB YTHIAj HAa OpraHu3alfoHe
nepdopmMaHce y BpEMEHCKOM HMHTEPBAy MPEe W HAKOH IITO j€ JOULIO JI0 aKBU3UIIM]jA, KA0 U
CTEIEH pa3jiKe HaBeACHOT yTulaja ko fomahux u MehyHapo HHUX aKBU3HIIM]A.

Bynyhu na je y pamy cipoBeleHO OpHTHHAIHO EMIIHPHUJCKO UCTPAKUBARE, 32 00paxy
MPUKYIJbEHUX T0/1aTaKa MPUMEHEHE CY PEJICBAaHTHE K8AHMUMAamusHe memooe u mextuke. Y
TOM [UJbY HAjIIpe Cy NPUKYIJHCHU TIOIAIM HAJl KOjJUMa je M3BpIIeHA KBAHTUTATHBHA aHAITN3A.
[loganin mOTpeOHM 3a EMIUPHUJCKO MCTPaXKUBambe MPUKYIUbEHH Cy U3 3BaHUYHHUX
(MHAHCH]CKUX M3BEIITaja MPEey3eTUX OpraHu3alyja, pu 4YeMy Cy U3BEIITaju NPUKYIIJbEHU U3
Arenmnje 3a mnpuBpenHe peructpe Pyommke CpoOuje. Tom mnpumukoMm QopMupan je
HCTpaXUBAYKH Y30paK Koju ce cactoju onx 118 opranmzammja Koje Cy H3BpIIAJIE MPOILEC
akBu3nnuja. M3 HaBeleHWX M3BENITaja yHIOTpeO/beHE Cy OHE OMJIAaHCHE KaTeropHje Koje Cy
perneBaHTHE 3a YTBphUBame yTHIlaja Mpolleca aKBU3HIM]ja Ha CTBapame JbYICKOT KallnuTana,
Kao W OHE KaTEropHje KOje Cy peJICBaHTHE 3a MCIIUTaBamkEe YTHIAja JbYACKOT KamuTajga Ha
OCTBapeHe OpraHu3alnuoHe nephopmance.

Hesaesuche u 3a6ucne sapujabne

Brown u cap. (1995) uctuuy na je UCIUTHBaWmE yTHIIaja HE3aBHCHE Bapujabiie Ha
jenHy 3aBUCHY Bapujabiay mpoOieMaTHyHO, MOCEOHO Yy Cllydajy aHalau3e HeMaTepHjaIHe
MMOBHHE KaKaB je JbYICKH KaluTall, jep ce Taja He MOXe Johu 10 KOHKpEeTHUX HHpopMaImja
KOje ce THUYy MaTepHujajin3alije HeMaTepHjaJlHE HWMOBHMHE. YMECTO TOra, IMOTpPEOHO je
UCIUTaBaTH yTHUIA] He3aBUCHE Bapujabie Ha BUIIE 3aBUCHUX Bapujablu y ayKeM
BpeMeHCKOM Tiepuony. Vennet (1996) je mpuimkoMm ucnuTHBama nepdopMaHcu mepuepa u
aKBU3HIIMja 00YXBAaTHO BPEMEHCKH IEPHOJ OJ 3 TOJWHE Mpe W 3 TOJAWHE HAKOH Ipoiieca
WHTETpHCamka, Mojiazehn o/ Tora Jia je TO BPEMEHCKH IMEepUoj y KojeM je Moryhe cariienatu
Iyropo4ne eekre CTaTyCHUX mpoMeHa. HaBeleHu ayTop je roJuMHY y K0jOj Cy MepUepH H
aKBU3HIIM]je U3BPIICHU MCKJBYYHO M3 aHaiu3e, Oynyhw na ce paam o NEpuojay TpaH3UIHje
OpraHu3aligja, Tako Jia ce€ y TOM Clly4dajy MOTy OCTBapUTH nepopMaHce Koje HUCY MOJ00HE U
o0jexTHBHE 3a aHanu3y. C TUM y Be3H, HE3aBUCHY Bapujabiy y MOJAENy MPeJICTaBIba JbYACKH
KamuTana, Y KOHTeKCTY aKBU3HIIM]a, JOK 3aBHUCHY BapHujabiy MpelCcTaBbajy OpraHU3alloHe
nepdopmance. HezaBucHa Bapujabna, OZHOCHO JbYACKM KamuTall, ojpeheH je Ha OCHOBY
tako3Banor VAIC (Value Added Intellectual Capital) monena. HaBemenu momen momatHe
BPEIHOCTU HMHTEJEKTYaJHOT KaluTajla CacToju ce€ W3 TpU KOMIIOHEHTE: JbYJACKOT,
CTPYKTYPHOT U PEJallMOHOT KaluTalla, IPU YeMy je 3a BbUXO0BO oJpelHBame 1moia3Ha 0CHOBA
onpehuBame noaare Bpeanoctu (VA), koja ce moduja kaaa ce on npuxona o mnpoaaje (IN)
oxy3smy tpomkoBu (OUT) (ocum 3apazna, jep ce 3apaje 3alociIeHUX He MocMaTpajy Kao
Tpoiak, Beh kao ymarame). Jbynacku kanutan (HCE) ce mpema HaBeneHOM Mojeny J00uja
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KajJa ce Jojara BpPeIHOCT mojeiu ca uciutaheHuM 3apamama 3amocienuma (Puli¢, 2000).
KBanTudukaimja He3aBuCHE BapHjadiie MOXKe ce MPEICTABUTH Ha cienehn HauuH:

VA=IN-OUT

VA

TpOIHKOBI/I 3apajia,HaKHaJC 3apajia U OCTAJIM JIMYHU paCXoau

HCE =

Kana je peu o 3aBuCHOj BapmjaOiiu, OJJHOCHO OpraHM3alMOHNM nepdopmaHcaMa, OHa
je Yy eMIHUpHUjCKOM HWCTPaXHBamky IOCMAaTpaHa TIPEKO pPAaYyHOBOJCTBEHHX, OIHOCHO
(UHAHCHJCKUX MEpHJIA, IPU Y€MY C€ MOYKE ONPEICTUTH HEKOJIMKO PEIEBAaHTHUX apryMeHara
KOjH WAy Yy NPHJIOT OBakKBOM mpuctymy. [lopen tora mTo je ymoTpeda pauyHOBOACTBEHUX
Mepuia MPHIMKOM MOCMAaTpama OCTBAPEHUX OPraHM3alMOHUX Mep(OPMAHCH y KOHTEKCTY
akBu3uimja yecra (Rani u cap., 2014; Thanos u Papadakis, 2011), pamu ce 0 00jeKTHBHUM
MokaszaTeJbuMa U UHQpOpMaliijaMa 0 PealHo OCTBAPEHOM PE3YNITATy, 3a KOje je BEJIHMKHU Opoj
WHBECTUTOpA, AU U CTEJKXOJepa y Mpakcu 3auHTepecoBaH (Jamuh u cap., 2015; Kojuh,
2010; bemnuh u cap., 2014; Kpctuh, 2003). Mepewme opranuzaiiuoHux neppopmaHc nmyremM
pPadyHOBOJICTBEHHX TI0Ka3aresba OJINKYje MEPJBUBOCT, MIOY3JAHOCT M PEJIeBAaHTHOCT, Oymyhun
Jla OBaKBH NOKa3aTeJbu Haj0OJbE OJCINKaBajy OJIHOC U3Mel)y TPOIIKOBa, YIOKEHUX pecypca U
octBapeHor pesynrara (Kammuanumn, 2006). Pamm ce 0 ersakTHUM KBaHTUTATUBHUM
MoKa3aTeJbuMa udja je ynoTpeOa ojlakiiaHa, jep c€ OHM Haia3e y 3BaHMYHUM (DUHAHCH]CKHM
m3Bemrrajuma (Yynuh, 2011) u He omukyje ux oapehen crenen cyOjekrusurera. Kao pasnor
rmocMaTpama OpraHu3aluoOHuX TepdopMaHCH, OJHOCHO 3aBHUCHE Bapujabie, myTem
pPauyHOBOJICTBEHHX IIOKa3aTejha, HCTUYE C€ M peJlaTUBHA JOCTYMHOCT (DHHAHCHJCKUX
M3BEIITaja MOCMaTpaHUX OpraHu3aIja y y30pKy, Kao u moTpeda /1a ce n30erny cy0jeKTUBHE
MpoLIEHE MEeHalepa Mpey3eTuX OpraHusalyja, Koje Cy 4ecTo MPHUCYTHE MPUIUKOM MpPUMEHE
oBakBor HaumHa Mepewma (Wang u Moini, 2012). KonayHo, kao pasjior mnpuMeHe
PauyHOBOJICTBEHUX II0Ka3aTesba Y MEpElmY OpPraHu3alMOHHX MepPOpPMaHCH HUCTUYE CE U
YUCHUIIA J1a C€ 0OBAa MEpHJia MOTY MPUMEHUTH KOJ CBUX OOJIMKAa OpraHusaliyja, a HEe caMo
KOJl AaKUMOHAPCKUX JApYIITaBa, 3a pa3JIMKy OJ HEKUX JPYTUX MPHUCTya Mepemy
OopraHu3aMoHux nephopmaHcH y KoHTekcTy akBusunuja (CaBosuh, 2016).

Crnenehm wucCTpakMBaykd TPHUCTYN KOjU Cy Yy CBOJUM paJOBUMa TNPUMCHUIH
Krishnakumar u Sethi (2012), Rani u cap. (2014), Mahesh u Prasad (2012), Azhagaiah u
Satishkuman (2014), Saboo u Gopi (2009), ka0 W MHOTH JpYrd, OPTaHU3AIHOHE
nepdopmaHnce, ka0 3aBUCHA Bapujabia, mocMaTrpaHe cy Ipeko ciiegaehnx mokasarespa: CTora
npuHOca Ha aHraxkoBany umMoBHHY (ROA), cToma mpuHOCa Ha CONCTBEHA CPEICTBA, CTOMA
MIPUHOCA Ha MIPOJIajy, CTOTA MMOCIOBHOT M HETO JTOOUTKA, OJJTHOC YKYITHHX TPOIIKOBA 3apajia u
YKYITHUX TPOIIKOBA, OJHOC YKYITHHX TPOINKOBA 3apajia W YKYIHUX IMPUXOJa U YKYIHA
€KOHOMHUYHOCT, YHjU j¢ HAUYUH KaJIKyJIMCamba MpecTaBibeH y Tabemn 17.
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Tabesa 1/. Kaakynanuja opranu3anuoHux nepgopmMaHcu Kao 3aBHCHe BapujalJie

IlokazaTesb Kankynanuja
CTona NpHHOCA HA YKYITHY Hero noburak nocne nopesa
umoBuny (ROA) YkyIHa UMOBHHA OpTaHU3aIH]ja
Crona npuHOCa Ha CONCTBEHA Hero o0uTak noce nopesa
cpeacTrea YKyIHa CONICTBEHA CPEICTBA OPTaHU3aIja

Hero no6utak noce mopesa

Cromna npuHoca Ha PoaAjy T omommem

Hoburak npe mopesa

CTona nmocJJOBHOT JOOMTKA
[TocmoBHYM puxoa

Hero nobutak moce mopesa

CTomna HeTo 00U TKA
[TocnoBHM TpUXOT

OnHoc YKYNIHUX TPOLIKOBA 3apaja YKyITHY TPOLIKOBH 3apajia
U YKYITHMX TPOILIKOBA YKyIHU TPOIIKOBH MTOCJIOBakha
OnHoc yKYIIHUX TPOLIKOBA 3apaja YKyIHY TPOLIKOBH 3apajia
U YKYIHHUX NPHX0Ja VYKynHH Ipuxoau
YKynHu npuxoau

YKynnHa eKOHOMMYHOCT
YKynHU pacxoau

W3zBop: Aytop

Naxo je y pamy BuIle IyTa HarjameHO Ja TMOpei CTOIe NMPHHOCAa Ha aHTKOBAHY
nmoBrHY (ROA), jeman on dyecto KOpuITheHMX TMpPUCTyma Mepema mnepopMancu
mojJpa3yMeBa U mpuMeHy crone npuHoca Ha akiujcku kamutail (ROE) (Thanos n Papadakis,
2011), HaBeneHu mokaszaTesb Hehe OMTH MPUMEHEH Y MCTPAXUBAUYKOM MOJely, Oynyhu na
3HavajaH Opoj opraHu3alnja YKJbYUYCHUX Y UCTPAKHUBAKE HUjE aKIIMOHAPCKOT THIIA.

[MpunukoM wucnUTHBaka OJHOCAa W3Mel)y HE3aBUCHE M 3aBUCHE Bapujabie y JBa
BPEMCHCKa HMHTEpBaJla, YECTO C€ IOCTaBJhba MHTAKE Ja JU OJHOC u3Mely WUX ocraje
HEMPOMEHEH y TOKY TOT BpeMeHa. M3 cTraTHCTHYKE MepCreKTUBE, OJITOBOP HA OBO IUTAHEC
MOJKE C€ JaTh IMPOBEPOM Ja JIH JBa mnapa (Tpyre) mojaraka npumnanajy uCToM perpecHOHOM
mozeny (Chow, 1960). Kaga je peu o akBH3HI[MjaMa, [TOCTaBJba C€ MMUTAE Ja JIH j€ JbYICKH
KaIluTall 0CTa0 HEMPOMEH-EH NPe U HAaKOH CTaTyCHHX NMPOMEHA OpraHu3aluja, Kao 1 Ja Jiv je
IBErOB YTUIAj] HA OCTBapeHE opraHu3ainuoHe mepdopmance ocrao ucrtu? Kako Oum ce
HABEJICHO MCIMTAI0, MOCEOHO KOpPHCHA MOKe OMTH KBaHTHTAaTHBHA MerojoJioruja Chow
tecta. HaBenenn ChOw TecT mpatu cTpyKTypHE TPOMEHE, Y OBOM CIIy4ajy JbYACKOT KaruTana
Y OCTBAapCHUX OPraHU3alMOHMUX MepPOpMaHCH, Y TOKY BpeMeHa 1 Ha OCHOBY Tora omoryhasa
JIOHOIIIEHHE 3aKJbYYKa O BbBUXOBOj CIMYHOCTHU. TecT, ca Ipyre cTpaHe, Moke OUTH yIoTpeOJbeH
Kako OM ce YyTBPAMJIO Jia JIK Cy JIBa perpecuoHa Mojiena Mel)ycoono pasznuuuta. Kako 6u ce to
YYUMHHJIIO, TI0JIa3HA MPETIOCTaBKa Yy MOJICIy je Jia He MOCToje pas3iuke u3mehy mocmaTpaHux
nmojaTraka y JiBa BpPEMEHCKa Mepuoja, OJHOCHO Ja 00a MpuIagajy HUCTOM PErpecHOHOM
mozeny (Lee, 2008). 3aksbyuak ce JOHOCH Ha OCHOBY crartuctuke F Tecra, a cam Chow tect
MOXK€ C€ KBAaHTHUTAaTHBHO ImpeacTtaBuTtu Ha ciuenehu HaumH (Chow, 1960 Azhagaiah wu
Satishkuman, 2014):

RssW—Rssg+Rssj

_ k
F= Rssg+Rssj
nl+n2-2k
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npu yemy: RSSy mpencraBiba cyMy pes3ujayana CBHX IoJaTaka y Y30pKy, RSSy mpencraBiba
CyMy pesuyaia Ipe akBH3uIHMja, RSSj mpenacraBiba CymMy pesujayana HaKOH akBH3UIHja, N
npeJcTaBiba Opoj orceppaimja,k mpeacraba Opoj perpecopa.

3a ummuiemenrtanyjy ChOw Tecta, 0JHOCHO KaJKy/alldjy BPEIHOCTH pe3ujyaiia y
MOJIey, Ka0 M 3a JOoJaTHAa HCIUTHBaWka YTHIAja HE3aBHCHE Bapujablie Ha 3aBHCHY,
yIoTpeOJbeHa je perpecMoHa aHanm3a. MeToJoM TNpocTe JIMHEApHE PErpecHOHe aHaJH3e
WCIUTAH je VYTWIA] JbYACKOT KalWTajga Ha OCTBApeHE OpraHu3anuoHe mepdopMaHce
akBm3uIMja. Kako OM ce yTBpIMIIO TIOCTOjake Pa3IMKe Y OCTBAPCHOM JbYJICKOM KallUTaIy U
peanu3oBaHuM TeppopMaHcaMa MHTETPUCAHUX OpraHHW3alMja y JBa BPEMEHCKa MHTEpBaa,
noTpebHa je Ouna ynorpeba nonaTHUX TecToBa. llpennmuHapHu je 3aksbyyak ja je moryhe
NpUMEHUTH t TecT. MeljyTum, KaKko ce paau o cpeinHaMa HCTUX OpTraHu3aluja y pa3InduTHM
nepuoarmMa rocMaTpama, Hy)KHO je TpuMeHuTH ynopennu t tect (Jiang, 2013). Kana je peu o
t TecTy, OH je ynoTpeOJbeH 3a UJECHTU(DPUKOBAIE PA3IMKE y CTENEHY JbYJCKOT KaluTajia U
OCTBapEHUX OpraHU3alMOHUX nepdopmaHcu u3Mely opraHusanuja koja o0aBibajy nomahe u
mehyHaponHe akBusmMimMje, a TOTOM je, Takohe mpumeHom Chow tecra, yTrBphuBaHO
MOCTOjabe Pa3NIMKe y CTENeHYy YTHIaja JhYJICKOT KalMTala Ha OCTBapeHE OpraHM3alMOHE
neppopmance gomahux u mMehyHapoanux akBusuinyja. CTaTucTUUKa aHAINW3a U3BpIIEHA je Y
craructrukom nakety SPSS v.24 (Statistical Package for the Social Sciences). Pagu makmrer
u OoJber carienaBama Be3a W oAHOca u3Mel)y Bapujabmm, kopuirthene cy TalemapHe U
rpaduuke mpeseHTaluje.

3. KapakTepucTuke H CTPYKTYypa UCTPAKMBAYKOT y30pKa

UctpakuBauku y3opak Koju ce cactoju on 118 opranmsammja koje mociyjy Ha
teputopuju Penybnuke CpOuje, a Koje Cy ImpoIie Kpo3 CTaTyCHE MPOMEHE, OJHOCHO TMPOIIEC
aKBU3MIIMja, (OPMHpPAH jeé HAa OCHOBY 3BaHMYHUX (UHAHCHJCKUX H3BEIITaja TPEY3ETHX
opraHu3aiyja, Koju ce Haia3e y AreHnuju 3a npuBpense perucrtpe Pemybnuke Cpouje. Cam
nporiec popMHUpama y30pKa CIIpPOBEJICH je Y HEKOJIHMKO (asa, Koje cy npuka3zane Ha Cnurm 2 8.

Ciauka 28. [Ipouec popmupama y3opka

4[ 1. lepunucame kpurepujyma

4[ 2. @opMuUpamEe NPEITMMUHAPHOT Y30pKa

4[ 3. AHanuza momaraka

4[ 4. lepuHucame KOHAYHOT y30pKa

H3Bop: Ayrop

IIpouec ¢dopmupama y3opka 3amoyer je MNPEeTXOAHUM JAe(UHUCAKHEM OCHOBHUX
KpUTEpHjyMa KOJU C€ MOpPajy UCIYHUTH Kako OM opraHM3alniuja mocrajia Je0 UCTPaXHBAYKOT
y30pKa. Y CKIagy ca MpeIMeTOM M LHWJbeM HCTPaKHBamba, NPBU KPUTEPUJYM KOJU
OpraHu3aiiyja Mopa HCIYHUTH jecTeé BpIIEHE CTaTyCHUX MpoMeHa. JlpyruM pednma,
KOHTPOJIHHU y€O BIACHHUIITBA opranu3anuje (MHHUMYM 51%) Mopa OMTH TIpey3eT O] CTpaHe
HEKe JIpyre opraHu3aliyje Kako 61 oHa Morjia OuTH npeaMer aHanuse. Kao npyru kputepujym
UCTHYE C€ BPEMEHCKHM Nepuoj akBu3uimje. CXOJHO HaBEAEHOM, OpraHH3aluje Koje cy
CTaTyCHE MPOMEHE, OJTHOCHO MPOIIeC aKBU3UIIMjA, U3BpLIMIe y niepuony npe 2008. roaune u
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nocine 2016. roauHe, HACY y3eTe y MIpeaMeT aHallu3e, ¢ 003UpoM J1a je MOTPEeOHO Ja IPOTEKHE
BPEMEHCKHU TMEPHOJ OJl TPU TOJUHE, YCIea Yera MojeAnHU (pUHAHCH]CKH M3BEIITAJH y TOKY
MMcama paja joll YBeK HUCY OWJIM TOCTYITHHU, CBAKAKO 332 OHE OpraHu3allfje Koje Cy MpoIecy
akBm3uIja npucrynuie nocie 2016. ronune. Mmajyhu y Buny neduHucane Kputepujyme,
dbopMupaH je TpeTUMUHApPHH Yy30pak on 136 opranu3zanuja. AHaIH30M MPHKYIJBEHUX
mojaraka y HapenHoj (a3w y30pKOBama, M3BPIICHA je CEeJEKIMja OpraHu3aluja, YuMe Cy
onpehene opranuzanyje UCKJbYUCHE W3 JaJbe aHAIM3E C 003MPOM HA 3HAYAJHO OJICTYIAmhE,
OJTHOCHO €KCTPEMHY BPEIHOCT OCTBAPEHUX pE3yiTaTa MOCIOBamka U HEMOCTOjakha MOTPEOHMX
(UHAHCH]CKUX TOJaTaKa 3a aHau3y. HakoH U3BpIICHOT QrITpHpama, GOPMUPAH je KOHAYaH
HUCTPAKUBAYKU Y30paK, kKoju Opoju 118 opranusamuja Koje Cy MpoIUIe KpO3 MPOIec
aKBU3MIIM]a (HEKE U BHUIIE IyTa), a KOje UCIyHhaBajy CBE MOTPEOHE yCIOBE 3a CIPOBOheHE
ananmuse. llpeysere opranuzanmje Koje KOHCTUTYHINY Y30paK, HHXOBAa BEJIUYHHA,
opraHusalyje Koje cy ux mpeysese, Kao U roJuHa KaJa je TpaHCaKliija U3BpIIEeHa, Hajla3e ce
y [Ipunory 1 Ha kpajy pana. Kao mro ce Moxxe mpuMeTuTH, 3HauajaH Opoj opraHuzaiuja
MpUTIaAa TPYIH CPEIHbUX U MalluX, ajli TO He Tpebda cMaTpaTh Kao OrpaHUYCH-E HajIpe 3aTo
IITO OBaKBE OpPraHM3allMje MMajy 3HauyajHy YJIOTY y TPUBPEIN CBaKe OpXKaBe, Kao M ycieln
TOra INTO KHUXOBH 3allOCICHH WMajy Clenu(uYHa 3Hakha W BEIITHHE KOje JOBOJE JI0
WHOBHpama W JIOOPUX OpraHU3alMOHUX MepPOpPMaHCH, YCIea dera 4ecTO TMOCTOjH BHCOKO
ylnarame y u3rpaamy Jbyackor kanuraiga (Hayton, 2003). YrpaBo oBo je jeman of pasjora
3alITO Cy aKBH3MIIMje W3Mel)y MalluX M CPeNbUX OpTaHu3alfja y CBETY YeCTe HCTO KOJHMKO H
akpusunuje u3Mmely Benukux opranuzanuja (Arvanitis u Stucki, 2014;Witzel u McCarthy,
2009). Tlopen HaBeneHOT, OpraHM3allMje Maje U CpPEAmE BEIWYHUHE TMPEACTABIbA]Y
Haj3acTyIUbCHH]E OpraHu3aije Ha Tpxumry Penyomuke Cpobuje (PemyOmmuku 3aBoa 3a
craructuky, 2019). Kaga je peu o kapakrepuctukama y3opka, Ha Crnuiu 29 mpukaszaHa je
CTPYKTYpa TpaHCKe JIETaTHOCTH KOjuMa TPUIIA/Iajy OpraHu3aiuje.

Cauka 29. KapakTepucTuka y30pKa: rpaHcKa JeJJaTHOCT

B JIpousBonma
B TprosuHa

Venyre

H3zBop: Ayrop

ITocmarpajyhu mpumagHOCT TI'paHCKO] JAENaTHOCTH, HajBehum Opoj opraHuzanuja y
y30pKy MpuOaga MNpoU3BOJHOM cekTopy (73 opraHuszauuje, omHocHO 62% y3opka). Ha
JpyroM MecTy Hajasze ce yciyxkHe opranuzamuje (mux 30, ogHocHO 25% y3o0pka), 0K je
HajMambe TPrOBUHCKUX OpraHu3aluja y y30opKy (bux 15, oqnocHo 13% y3opka).

VY morneny HaumoHamHOr kapaktepa, u3 Cimke 30 ce moxe yBuaetru, 60% cBux
aKBU3HMIIMja y Y30PKY UYMHE aKkBU3MLMje JoMaher KapakTepa, OJHOCHO OHE KOje Cy M3BpIIECHE
UCKJbYYMBO H3Mel)y nomahux, OJTHOCHO CPIICKMX OpraHu3alnuja, 10K octartak o 40% duHe
CTpaHe, 0JTHOCHO MelyyHapo JHe aKBU3HIIUje
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Cauka 30. KapakTepucTuka y30pKa: HAMOHAJIHU KapaKkTep aKBU3ULMje

B JTomahe akBU3HITH]jC

B MehynapoaHe akBu3uImje

M3Bop: Aytop

VY Tabenu 18 nmpukaszane cy cyMHpaHe KapaKTEpPUCTUKE OpTaHHU3aIfja Koje MpUnaaajy
Y30pKY.

Ta6ena 18. KapakTepucTuke y30pKa: CyMUPaHHU pe3yJTaTH

AmncoJiyTHa PesatuBHa
(¢pexBennuja (dpexBeHnuja
JlenaTHOCT opranu3aiuje
Ilpoussooma 73 62%
Yenyze 30 25%
Tpzosuna 15 13%
YKynHo 118 100%
HauunoHaHu KapakTep aKBU3MLMje
Jlomahe akeuzuyuje 71 60%
Meljynapooue axeusuuyuje 47 40%
YKkynHo 118 100%
Wssop: Ayrop

On ocranux KapakTepUCTHKA y y30pKy TpeOa HarjacuTh W TO Ja je Hajeehu Opoj
akBM3UIMja Omo crposeneH y Toky 2014. ronune (26 axBuzmimja, ongHocHo 22,03% cBux
aKBU3HILIM]A Y Y30PKY).

4. Pe3yjTaTu ucTpaxkuBama

ﬂecxpunmueHa cmamucmudka anaitu3a

Ha camMoM modeTky CTaTUCTUYKE aHAIHM3E, MPUMEHEHA je IECKPUNITUBHA CTATUCTUYKA
aHanuza. JloOujeHW mojamy 3a CBaKy OJ] MCTPaXMBAHUX Bapujalbiu, KOju ce OJHOCE Ha
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MUHUMAJIHY M MaKCUMaJIHy BPEIHOCT, apUTMETHYKY CpEAWHY, CTaHJapAHY JAEBUjalH]y,
aCHUMETpPHU]Jy M CIUBOIITEHOCT, & KOjU CE€ OJHOCE Ha Pe3yJTare OCTBapeHE KakKo Ipe, Tako U
nocie akBH3MWIMja, MpuKa3zanu cy y Tabenum 19. Pazmor mnpukasuBama pesyirara
JECKPUNTUBHE CTAaTHCTUKE 3a YKYIHO OCTBAapeHE OpraHu3alroHe nepdopmaHce y JBa
Nepro/Ia jecte yBHJI y TeHEpaJIHy 3apaljuBadyKky U MPUHOCHY CIIOCOOHOCT OpraHu3anmja, Kao u
carjeqaBame MPOCEYHOT yiarama y JbyACKH KamuTan. [lopex mokaszaresba IECKPUITHBHE
CTAaTHCTUYKE aHAJIM3€ KOJH CYy MPETXOJHO TIOMEHYTH, IPUMEHCHA Cy JBa aonatHa. [Ipeu je
TecT acumerpuje (eHri. SKewness), Koju mpukasyje pacrmojeny BPEIHOCTH Y Y30pKY.
[To3uTHBHE BpPEHOCTH acUMETpHUje Kpehy ce JIeBO 0/ Cpeare BPEJHOCTH, JOK Ce HeTaTHBHE
BpenHOoCTH Kpehly JecHo o cpenme BpenHocTd. Jlpyrm OWTaH mMokaszaresb je TecT
cruborTeHocTH (eHri. Kurtosis), koju mokasyje KOJIMKO Cy J0OHjeHH MOAali TPYITUCAHNA OKO
neHTpanHe pacronene. [lo3UTHBHE BpEIHOCTHM OBOT TeCTa NOKa3yjy Ja Cy BPEIHOCTH
TpylUcaHe OKO CpenuHe, JOK HEeraTMBHE BPEIHOCTH YKa3yjy Ha TO Ja IOJalld BHIIE
OJICTYIA]y O]l CPE/Ehe BPETHOCTH.

Ta6esa 19. Pe3yjJTaTu 1eCKPUNTHBHE CTATUCTHYKE AHAJIN3E
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Min Max Apurm. CT'aH)I. '
cpeaMHa AeBHjauja
Crora mocioBHe 100UTH -2.283,7 258 -16,26 167,52
Cromna HETO TOOUTH -5.185,3 2.294,2 -18,14 294,81
ROA -4.987,4 62,2 -6,69 186,91
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 1.014.6 35718 -8.06 168,54
CpeJIICTBA
Cromna nmpuHOCa Ha MPOJIajy -162.646,67 11.605,52 -417,44 7.123,43
OnEOC yKyMHHX TPOIIKOBa 0 27,11 0,2273 1,101
3apajia ¥ yKYIMHUX TPOIIKOBa ’ ’ ’
OnHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 853 0236 0503
3apajia ¥ yKYIMHUX IPUX0/1a ' ’ ’
YKynHa €EKOHOMUYHOCT 0 94,03 1,2013 3,479
HCE -29,12 363 2,37 15,14
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Cranz. Cratuctuka Cranz.
rpemka rperka
Crora mocioBHe 100UTH -10,084 0,091 114,35 0,182
Crorma HeTo 100UTH -8,6 0,091 158,36 0,182
ROA -26,394 0,091 704,043 0,182
Cromna nmpuHOCa Ha CONCTBEHA 12,154 0,091 288 546 0,182
CpeJICTBa
Crona npuHOCca Ha IPOAajy -19,757 0,091 417,572 0,182
OEHOC YKYMHHX TPOLIKOBA 26,109 0,091 694,058 0,182
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OIEHOC YKYMHHX TPOLIKOB2 11,147 0,091 150,540 0,182
3apaJia ¥ YKYITHUX MPUX0Ja
YKynHa €EKOHOMUYHOCT 26,491 0,091 707,775 0,182
HCE 19,605 0,091 452,316 0,182
H3Bop: Ayrop




[Tocmatpajyhu pe3ynrare Koju ce OJTHOCE Ha UCTPaXKUBAUYKE BapHjadiie y mepruoIy mpe
Y HAKOH OCTBapEHUX aKBU3HIIM]ja, MOTY C€ MPUMETHUTH 3HauajHe ocimianuje. Hajmpe ce moxe
YOUUTH J]a C€ OCTBApEHE CTOIE MPHHOCA TOCIOBHOT JHOOUTKA, HETO JOOUTKA M MPUHOCA HA
corcTBeHa cpeactBa, ROA, kao U cTona nmpuHOCa Ha MPoJajy Kpehy o1 BpJio HEraTUBHHX 10
BPJIO MO3UTUBHUX BPETHOCTH, Ha IITa yyhyje u BUCOKa BPEAHOCT CTaHAAp/IHE JCBHjaIje 3a
nocmarpane nojarke. [IpoceyHa BpeAHOCT, OJJHOCHO apUTMETHYKA CPEIMHA 3a HaBEJCHE
MoKa3areJbe je HeraTWBHA, IITO j¢ W OYEKHWBAHO, C OO3MPOM Jia MoJanu 00yXBarajy TepHoI
IIpe M HAaKOH aKBU3WIIH]jA, TAKO JIa j& Y HAPETHOM KOpaKy MOTPeOHO YTBPIUTH KOjU OJ OBa JIBa
Nepro/ia 0cTBapyje Jommje neppopmaHce, IITO je jeJaH O/ BAKHUJUX UJbEBA HCTPAKUBAbA.

Kana je ped oqHOCY YKYITHUX TPOIIKOBA 3apajia U YKYITHUX TPOIIKOBA OpraHu3alIyje,
Kao M OJHOCY YKYIHHX TpOIIOBa 3apaZa W YKYIHUX IMPHX0Ja, HE OCTBapYyjy ce€ 3HadajHe
OCLMJIANKje, OCHM IITO MHUHHMAaJHAa BPEJIHOCT y TOjEeIUHHM CIy4YajeBHMa MMa HEyTpalHy
BPEIHOCT, a INTO je pe3yiTaT MpOMEHe Y TOCIOBalkYy OpraHu3aldje y TaToOM IEpHOY.
[Tokazaress Jpynckor kanutana (HCE) y wu3BecHuM mnepuoauMa OCTBapyje HEraTHBHY
BpPEAHOCT, YMJU MUHUMYM H3HOCcHU -29,12. HaBeneHu pe3ynraT oCTBapeH je YCiell YNHEHULE
Jla Cy W3JalM opranusainuje y oapehenom nmepuony 6mnm Behu oa octBapeHux npuxonaa. U3
WCKJbYYMBO PAYyHOBOJICTBEHE IIEPCIIEKTHBE, OBaKaB pE3ylTaT CE€ BHIM Kao Kpajibe
HeratuBaH. Mel)yTum, U3 mepcrekTuBe JbYACKOT KaluTalla He MOYKE c€ KOHCTaTOBaTH HCTO,
Oynyhu ma cy ocTBapeHa 3HavajHa ynarama y 3amociiene. C pyre cTpaHe, y y30pKy MOCTOje
opraHu3aije Koje ce HW3BpIIMIC 3HauajHa yJjarama y JbYACKM KalWTall, 4Ydja CToma Yy
oapeheHoM nepuoay u3HocH 4ak 363. BpeaHocT mokaszaTesba JbYACKOT KamuTalla y MPOCeKy
j€ MO3UTHBHA, IITO OTpaBJaBa BPILICHE AaJbUX aHAJN3a y OBOM JIOMEHY.

Kana je peu o acumerpuju mojataka, ¢ 0OMpoOM Jia je y BUIIE O] MOJIOBUHE CTy4dajeBa
OCTBapeHa MO3UTHBHA BPEIHOCT, MOXKE CE€ TBPIMTHU Jla CE MOJAIM Hasla3e JICBO OJl CPEIEhe
BpenHoctu. C spyre cTpaHe, MOJAlM KOjU CE THUYY CIJHOIITEHOCTH y3MMajy HCKJbYYHBO
MO3UTHBHY BPETHOCT, MTO ymyhyje Ha 3aKjbydak Jla Cy UCTH YIJIABHOM TPYMUCAHU OKO
Cpe/be BPeTHOCTH.

Y Tabenu 20 npukazaHu cy pe3yaTaTH IECKPUNTHBHE CTATUCTHYKE aHAJIM3e 3a
MIEPUO/I ITpe CIPOBEACHUX aKBU3HIIM]A.
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Tabena 20. Pe3y1aTu iecKpMNTHBHE CTATHCTHYKE aHAJIM3e: MIEPHO MPe AKBU3HLKja

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpenmHa JAeBHjaluja
Cro1a mociIoBHe 100UTH -2.283,7 258 -27,57 216,138
Cromna HETO TOOUTH -5.185,3 2.294,2 -43,9 391,4
ROA -4.987,4 62,2 -13,82 263,28
Crona npuHOCa Ha COICTBEHA 019,7 558.4 17.97 112,53
CpencTBa
Cromna npuHOCa Ha TIPOIAjy -162.646,67 7.371,72 -739,41 9.942,19
OpHOC YKYIIHUX TPOIIKOBA 0 0,99 0,19 0,138
3apaja U yKYIMHUX TPOIIIKOBA
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 8,53 0,25 0,59
3apajia ¥ yKYIMHUX MPUX0Ja
YKyImHa eKOHOMUYHOCT 0 2,27 1,03 0,292
HCE -29,12 15,53 1,37 2,96
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Cranz. Crartuctuka Crann.
rperika rpemnka
Cromna rocioBHe 100UTH -8,484 0,129 75,902 0,256
Crorma HeTO 10OUTH -7,766 0,129 96,304 0,256
ROA -18,881 0,129 357,643 0,256
Crona nprHOCa Ha COTICTBEHA -3.037 0,129 25,587 0,256
CpeJIICTBA
Crorma mpuHOCa Ha MPoaajy -14,452 0,129 220,032 0,256
OnEOC yKyMHHX TPOIIKOBa 1,856 0,129 5,941 0,256
3apaja U yKYIMHHUX TPOIIKOBA
OnEOC yKyMHHX TPOILKOB2 10,925 0,129 137,185 0,256
3apaja U yKYIMHUX MPUX0Ja
YKynmHa eKOHOMHUYHOCT -0,135 0,129 4,405 0,256
HCE -2,86 0,129 36,7 0,256
W3zBop: Ayrop

ITocmarpajyhu pesynrate AECKPUNTHBHE CTAaTHCTUYKE AaHAIM3€ KOJU C€ OJHOCE Ha
NIEpUO/1 IIPE CIPOBEICHUX aKBU3UIIM]ja, a KOjU cy npukazanu y Tabenu 20, ctuye ce 3akbydax
Jla cy MOjeIMHEe HEeraTUBHE €KCTPEMHE BPEIHOCTH Y Y30PKY KapaKTepUCTHUYHE YIIPAaBO 3a OBa]
nepuoj. YKOJIMKO c€ IocMaTpa MHUHHMMajHa OCTBApeHa BPEIHOCT II0Ka3arejba KOjU
cauumaBajy BapHjallie HUCTpaxKHBamka, MOXKE CE€ YBUAETH Ja CYy YyINpaBO OBE BPEAHOCTU
KapaKTepUCTUYHE y IPEe - aKBU3UIMOHO] (a3u, MoceOHO Kajga ce paju O MoKa3zaTesbhuMa Kao
LITO Cy CTOIA MOCJOBHOT W HeTto aooutka, ROA, crona mpuHOca Ha NMpojajy ¥ mokasaresb
spynckor kanutana (HCE). 36or HaBeneHUX BpEAHOCTH, apUTMETHUYKA CPEIMHA OCTBAPEHUX
pe3yiTara yriaBHOM je HeraTuBHa. Kao M y ciiydajy 4uuTaBOTr y30pKa, OCTBApEHE Cy BHUCOKE
BPEIHOCTHU OJICTYIamka 0] IPOCEYHE BPEIHOCTH. TecT acuMeTpHje NMoKasyje ja ce BpeIHOCTH
HaJlaze ca JIeCHe CTpaHe apuTMETHYKe CpeuHe, ¢ 003MpoM Ha HeraTtuBad mpensHak. Kana je
ped O TeCTy CIUBOIUTEHOCTH, Ka0 M y MPETXOJHOM CIy4ajy, BPEAHOCTH CY I'PYNHCAHE OKO

APpUTMCTUYKE CPCAUHC.
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Taoena 21. Pe3yJITaTI/I ACCKPUIITUBHE CTATUCTUHYKE aHAJIU3€: NIEPUOd HAKOH

aKBH3MLMja
Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjalHja
Cromna rocioBHe 100UTH -1.375,8 63,5 -4,41 95,9
Cromna HeTo 100HUTH -575,5 2.294,2 1,22 139,57
ROA -258,5 46 0,5158 23,91
Ctona Mpiroca fia conCTBeNa |y 0146 | 35718 2,4481 209,91
cpejicTBa
Cromna nmpuHOCa Ha TIPOJIajy -27.830,19 11.605,52 -88,96 1.947,68
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 27,11 0,2632 1,42
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 4,93 0,2193 0,397
3apajia ¥ YKYITHUX IPUX0/1a
YKyImHa eKOHOMUYIHOCT 0,07 94,03 1,3705 4,909
HCE -12,54 363 3,28 21,17
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Crann. Cratuctuka Cranz.
rperika rperka
Cromna rocioBHe 100UTH -10,106 0,129 128,404 0,256
Crona HeTO T0OUTH 11,932 0,129 206,925 0,256
ROA -8,08 0,129 80,592 0,256
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 13,132 0,129 240,389 0,256
CpeaCcTBa
Crona npuHOca Ha IPOAajy -7,802 0,129 127,641 0,256
OIHOC YKyMHHX TPOIIKOBA 18,719 0,129 359,374 0,256
3apajia ¥ yKYIMHUX TPOIIKOBA
OIHOC YKyMHHX TPOIIIKOB2 9,557 0,129 111,088 0,256
3apajia v yKYIMHUX MPUX0Ja
VYKynHa eKOHOMUYHOCT 18,537 0,129 362,454 0,256
HCE 14,268 0,129 238,41 0,256
W3zBop: Ayrop

Pe3ynraTu pecKpUNTHBHE CTATUCTUYKE aHAIN3E 3a MOCT - aKBU3HLIMOHU MEPHO KOjU
cy npuka3anu y Tabenu 21 ynyhyjy Ha 3akibyyak Aa je Aouuio a0 yHampehema ocTBapeHHX
OpraHM3alMOHKX IeppopMaHCH HAKOH Pean30BaHUX CTaTYCHUX MpoMmeHa. Hanme, nako cy u
JaJbe MPUCYTHE EKCTPEMHE MHHUMAITHE BPEJHOCTH, OHE CY 3HaTHO Mam€ HEro y MepUoIy Mpe
akBuzuumja. C gpyre crpaHe, MakCUMallHE BPEIHOCTU Cy 3HayajHO yHampeheHe, kao H
OCTBapeHa apuTMeTHYKa cpeuHa. FicToBpeMeHo, A0MLIO je 10 moBehaHor ynarama y JbYACKH
kanutan, Oynyhu na HCE noxa3aTesb HakOH akBU3MIMja ocTBapyje Behe BpeaHoctu. Tect
acUMeTpHje MoKa3yje Ja Cy MOoJAaly CMEIITEHH JIEBO O]l Cpelrmhe BPEIHOCTH, JOK TECT
CIUBOIITEHOCTH YKa3yje Ha TO Jla C€ BPEIHOCTHU IPYMHUIIY OKO apPUTMETUUYKE CPEIUHE.

Nmajyhu y Buay 1uJb U NOJIA3HE XUIIOTE3€ EMITMPU]CKOT UCTPAKHBaba, MOTPEOHO je
carjeaTi OCTBapeHe BPEJHOCTH Yy ciiydajy nomahu u mehyHaponnux aksusunuja. ¥ TabGenn
22 mpuKa3aHu Cy pe3yaTaTu AeCKPUIITUBHE CTATUCTUKE y CiIydajy JoMahnuX akBU3UIIHjA.
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Taoesa 22. Pe3yJ'ITaTH ACCKPUIITUBHE CTATUCTUYKE aHAJTU3E: Jomahe aRanmmje

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjaluja
Cro1a mociIoBHe 100UTH -2.283,7 258 -19,729 191,76
Cromna HeTO TOOUTH -5,185,3 305,3 -33,85 3186,81
ROA -104,9 62,2 1,63 12,39
Crona npuHOCa Ha COICTBEHA 019,7 35718 -0.8574 101,57
CpencTBa
Cromna npuHOCa Ha TIPOIAjy -162.646,67 11.605,52 -683,18 9.178,14
OpHOC YKYIIHUX TPOIIKOBA 0 2711 0,2569 13
3apajia ¥ YKYIHUX TPOIIKOBA
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 8,53 0,2622 0,630
3apajia ¥ YKYITHUX MPUX0/1a
YKyImHa eKOHOMUYHOCT 0 94,03 1,29 4,48
HCE -13,21 363 2,74 18,43
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Cranz. Crartuctuka Crann.
rperika rperka
Cromna rocioBHe 100UTH -9,488 0,117 99,028 0,234
Crona HeTo T0OUTH -11,871 0,117 170,305 0,234
ROA -1,939 0,117 16,405 0,234
Crona nprHOCa Ha COTICTBEHA 14,552 0,117 283,885 0,234
CpeJIICTBA
Crorma mpuHOCa Ha MPoaajy -15,336 0,117 250,963 0,234
OnEOC yKyMHHX TPOIIKOBa 20,423 0,117 421,942 0,234
3apaja U yKYIMHHUX TPOIIKOBA
OnEOC yKyMHHX TPOILKOB2 9,292 0,117 99,608 0,234
3apaja U yKYIMHUX MPUX0Ja
YKynHa eKOHOMUYHOCT 20,625 0,117 427,566 0,234
HCE 17,678 0,117 341,019 0,234
W3zBop: Ayrop

Pesynratu JecKpUNTHBHE CTATHCTUYKE aHAM3€ KOjU Cy npukasanu y Tabemu 22
OJIHOCE ce Ha jomalie aKkBU3WIIMje U BUXOBE OCTBAPCHE PE3yNITaTe y MEPUOIy MPEe U HAKOH
peann30BaHUX CTAaTycCHUX mpomeHa. [locmarpajyhu w3pauyHaTe BPETHOCTH, CTHYE CE
3aKJby4aK JIa Cy MHHUMAIIHE EKCTPEMHE BPEJIHOCTH OCTBApEHE YIpaBo Koia jgomahux
akBusurja. Mehyrum, mosazehu o1 OCHOBHOT IIMJba pajia, MOTPEOHO je cariielaTd OCTBApEHE
nepdopmaHce mocebHo 3a Mepuo Mpe U moceOHo 3a nepuo] HakoH akBu3uiMja (Tabena 23).
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Taoena 23. Pe3yJITaTI/I ACCKPUIITUBHE CTATUCTUYKE aHAJIU3€ 3a aomahe aKannunje:

nmepuoa npe CraTyCHUuX nmpoMeHa

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjalHja
Cromna rnocioBHe J0OUTH -2.283,7 258 -37,48 261,92
Cromna HeTO TOOUTH -5,185,3 305,3 -66,86 445,83
ROA -104,9 62,2 0,435 15,04
Crorma nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 019,7 69.4 17,43 104,32
cpejicTBa
Cromna nmpuHOCa Ha TIPOJIajy -162.646,67 7.371,72 -1.238,99 12.899,99
OHOC YKYIHHUX TPOMIKOBA 0 0,99 0,1974 0,14282
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 8,53 0,29 0,743
3apaja v YKyIHUX IpUXoaa
YKyImHa eKOHOMUYIHOCT 0 2,27 1,0438 0,33
HCE -13,21 15,53 1,59 2,86
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Crann. Cratuctuka Cranz.
rperika rperka
Cromna rocioBHe 100UTH -7,266 0,167 56,097 0,332
Crona HeTO T0OUTH -8,616 0,167 87,617 0,332
ROA -1,959 0,167 13,941 0,332
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 5732 0,167 38,840 0,332
CpeaCcTBa
Crona npuHOca Ha IPOAajy -11,167 0,167 129,817 0,332
OIHOC YKyMHHX TPOIIKOBA 1,436 0,167 3,908 0,332
3apajia ¥ yKYIMHUX TPOIIKOBA
OIHOC YKyMHHX TPOIIIKOB2 8,788 0,167 85,872 0,332
3apajia v yKYIMHUX MPUX0Ja
VYKynHa eKOHOMUYHOCT 0,012 0,167 3,569 0,332
HCE 0,595 0,167 10,206 0,332
W3zBop: Ayrop

[IpenuMuHapHUM YBUAOM Y pe3yJsiTaTe JECKpPUTHBHE CTATUCTUYKE aHaU3e, CTUYE Ce
3aKJbydak Ja cy neppopmance goMahux akBHU3MIMja JIOLIMje y IMEPUOAY IIpe CTaTyCHUX
IPOMEHa, y OJHOCY Ha IMepHoJ| HakOH akBu3unuja. [IpMHOCHM mOKa3aTesbu, Kao MU
noka3zaTesbu 3apahBauke crlocOOHOCTH, OJJHOCHO CTOIIA M MOCJIOBHE W HETO JOOWUTH, CTOMNA
IIPUHOCA Ha COIICTBEHA CPEACTBA, a IOrOTOBO CTONA IMPHHOCA Ha MpPOAajy, Yy HpPOCEKY
OCTBapyjy HeratuBHe pesyaTare. [103uTHBHM pe3ynTarT jaBjba ce y ciy4ajy CTOIle IPUHOCA Ha
aHraxxopany nMoBuHy (ROA), anu je Ta BpeAHOCT y MpOCeKy Beoma Maya. VaeHTH4HO ce
MOKE€ KOHCTaTOBaTH M y NOTJIEAY OJHOCA YKYITHMX TPOIIKOBA 3apaZa U YKYIHUX TPOLIKOBA,
Ka0 M YKYIIHMX TPOILIKOBa 3apaja M YKyNHuUX mnpuxona. Y Tabemu 24 mnpukazaHu cy
pe3yiTaTu JEeCKPUIITUBHE CTAaTUCTHKE AOMahmxX akBU3HUIMja y MEPUOAY HAKOH H3BPILIEHHX

CTAaTYCHUX ITPOMCHaA.
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Taoena 24. Pe3yJITaTI/I ACCKPUIITHUBHE CTATUCTUYKE aHAJIU3€ 3a aomahe aKannunje:

Mmepuoa HAKOH CTATYCHMX IIPOMEHA

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjalHja
Cromna rocioBHe 100UTH -608,8 54,1 -2,66 74,28
Croma HeTo 1o0uTH -575,5 253,7 0,413 73,71
ROA -32 30,3 2,85 9,1
Crorma nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 580, 35718 15.66 25131
cpejicTBa
Crona nmpuHOCa Ha TIPOAjy -27.830,19 11.605,52 -153,24 2.243,73
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 2711 0,3197 184
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0 4,93 0,2368 0,491
3apajia ¥ YKYITHUX IPUX0/1a
YKyImHa eKOHOMUYIHOCT 0,14 94,03 1,55 6,37
HCE -6,93 363 3,99 26,06
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Crann. Cratuctuka Cranz.
rperika rperka
Cromna rocioBHe 100UTH -6,563 0,167 47,94 0,332
Crona HeTO T0OUTH -4,639 0,167 36,161 0,332
ROA -0,473 0,167 3,098 0,332
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 13,408 0,167 191,684 0,332
cpencTa
Crona npuHOca Ha IPOAajy -8,78 0,167 115,250 0,332
OIHOC YKyMHHX TPOIIKOBA 14,471 0,167 210,574 0,332
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OIHOC YKyMHHX TPOIIIKOB2 8,381 0,167 77,792 0,332
3apajia ¥ YKYITHUX IPUX0a
VYKynHa eKOHOMUYHOCT 14,543 0,167 211,989 0,332
HCE 12,635 0,167 172,074 0,332
W3zBop: Ayrop

Kao mro je mperxolHO HaBeNEHO, OpraHu3aloHe nepdopMaHce M I0Ka3aTeb
BPEHOCTU JbY/ACKOI KamuTajla y clydyajy JoMahux opraHumsanuja Koje cy H3BpLIMIIE
akBu3uLMje, Behe cy HaKOH M3BPLICHUX CTATYCHUX IpoMeHa. Tect acumerpuje y oba ciydaja
(pe ¥ HaKOH aKBM3MIIMja) [TOKa3yje J1a ce BPEJHOCTH Hajla3e JIEBO OJ1 apUTMETHUKE CPEeIMHE,
c o03upoM Ha Behe mocTojake MO3UTHBHUX Yy OJHOCY Ha HeraTuBHe BpenHocTu. Tect
CIUBOIITEHOCTH, Takohe y oba cilydaja, Mmokasyje Ja Cy IMOJAlU I'PYINHCAHH OKO CpPEeImhe

BPEAHOCTH.

vy HACTaBKYy TCKCTA NPpUKa3aHU CYy pE3yJITaTu NJCCKPUIITUBHEC CTATUCTHYKEC aHAJIN3C 3a
Melijapo,uHe aKBI/IBI/IHI/IjC, KaKoO 3a €0 Y30paK, TaKO MU 3a NCPUOJ IIPE U IMOCIIC U3BPUHICHUX
CTaTYCHUX NTPOMCEHA, OAHOCHO CITPOBCIACHUX aKBI/I3I/II_[I/Ija.
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Tabena 25. Pe3yjraTu JeCKPUNITHBHE CTATHCTHYKe aHATU3e: Mel)yHapoiHe akBU3NLHje

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjaluja
Cror1a mocioBHe JOOUTH -1.375,8 63,5 -7,45 122,01
Croma HeTo 1o0OUTH -409,7 2.294,2 17,93 201,63
ROA -258,5 46 -2,99 35,201
Crona npuHOCa Ha COICTBEHA -1.014,06 318 17,01 127,77
CpencTBa
Cromna npuHOCa Ha TIPOIAjy -10.122,6 11.605,52 4,55 1.411,237
OIHOC yKyIHHX TPOUIKOBa 0,02 0,75 0,184 0,130
3apajia ¥ YKYIHUX TPOIIKOBA
OZHOC yKyIHHX TPOIUIKOBa 0,01 1,22 0,199 0,192
3apaja v YKYIHUX IPUX0a
YKynHa eKOHOMUYHOCT 0,07 2,74 1,11 0,384
HCE -12,54 77,66 2,35 10,75
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Cranz. Crartuctuka Crann.
rperika rperka
Cromna mnocioBHe 100OUTH -10,169 0,202 112,73 0,401
Crorma Hero 100MTH 10,217 0,202 115,780 0,401
ROA -5,787 0,202 36,481 0,401
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 5,854 0,202 49,920 0,401
CpeJIICTBA
Crorma mpuHOCa Ha MPoaajy 1,002 0,202 51,355 0,401
OnEOC yKyMHHX TPOIIKOBa 1,976 0,202 4,888 0,401
3apaja U yKYIMHHUX TPOIIKOBA
OnEOC yKyMHHX TPOILKOB2 2,886 0,202 9,725 0,401
3apaja U yKYIMHUX MPUX0Ja
YKynHa eKOHOMUYHOCT 1,885 0,202 6,691 0,401
HCE 6,271 0,202 40,398 0,401
W3zBop: Ayrop

IMogany OECKPUNTHUBHE CTATHCTHYKE aHAIM3¢ KOjU C€ OJHOCE HA YHMTaB Y30paK
Mel)yHapoqHUX aKBH3HIIMja Y TIEPHOAY MPEe M HAKOH CTATYCHHUX MPOMEHA, MOKa3yjy BEJIHKE
ocIiIIalrje, OJHOCHO OJCTYIama OJf apuTMETHYKe cpemuHe. Hamme, ocTBapeHe cy Beoma
HEraTHBHE, alld W IO3UTHBHE BPEIHOCTH, MOCEOHO Kaja je ped O CTOMM MPHHOCA Ha
COIICTBEHA CPECTBA U CTOIHM MPUHOCA HA TPOJIAjy, @ HCTO C€ MOYKE KOHCTATOBATH 3a JbYICKH
KamuTal, ycliea dYera je moTpeOHO caryematd mnepdopMaHce Mpe U HAKOH aKBU3HIIMja
onBojeHo. Tect acumeTpuje Mmokaszyje pacmopena mojaTaka JeBO OJ CPEAmhe BPETHOCTH, JIOK
TECT CIUBOIITEHOCTH YCJENl TO3UTHBHUX BPEIHOCTH TOJaTaka IMoKa3yje TPyMUCame HUCTHX

OKO CpeAC BPEAHOCTHU.

Y Tabenu 26 mnpuka3zaHu Cy pe3yiaTaTd JECKPUIITUBHE CTaTUCTHUYKE aHalIM3e
Mel)yHapoJHMX aKBU3UIIHM]a 3a IEpUOJI IIPe CIIPOBEACHUX aKBU3HIIK]a.
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TaGena 26. Pe3yaraTu JecKpUNITHBHE CTATUCTHYKe aHAJIu3e 32 Mel)yHapoaHe
aKBH3HMLMje: MepuoJ Npe CTaTyCHUX NPOMeHa

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjalHja
Cromna rocioBHe 100UTH -1.375,8 38,7 -13,63 122,83
Cromna HETO TOOUTH -2.537,1 2.294,2 -8,02 295,01
ROA -4.987,4 36,3 -35,13 414,388
Crorma nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 726.1 558.4 119,74 124,40
cpejicTBa
Cromna nmpuHOCa Ha TIPOJIajy -2.594,1 3.140,02 -12,806 364,102
OIHOC yRyIHHX TPOUIKOBa 0,03 0,86 0,1803 0,13
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OJe0C yKyMHIX TPOIIKOBa 0,03 1,04 0,1954 0,171
3apajia U YKYITHUX NPUXoaa
YKynHa eKOHOMUYHOCT 0,07 1,63 1,02 0,221
HCE -29,12 6,68 10,4 3,10
Skewness Kurtosis
Cratuctuka Crann. Cratuctuka Cranz.
rperika rperka
Cromna rocioBHe 100UTH -9,858 0,201 107,039 0,400
Crona HeTO T0OUTH -1,126 0,201 63,077 0,400
ROA -12,018 0,201 144,616 0,400
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 22,301 0,201 14,954 0,400
cpencTa
Crona npuHOca Ha IPOAajy 2,004 0,202 57,181 0,400
OIHOC YKyMHHX TPOIIKOBA 2,65 0,201 10,713 0,400
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OIHOC YKyMHHX TPOIIIKOB2 2,566 0,201 7,851 0,400
3apajia ¥ YKYITHUX IPUX0a
VYKynHa eKOHOMUYHOCT -1,039 0,201 4,34 0,400
HCE -6,918 0,201 64,936 0,400
W3zBop: Ayrop

Kao u y ciyuajy uuTaBor y30pka opraHusaliyja 3a BpEMEHCKU MEpUOJ IIPe U HAKOH
peann30BaHUX aKBU3ULMja, IPUMETHE Cy 3Ha4ajHEe OCLMJIALMje OCTBAPEHUX OpraHU3allMOHUX
nepopMaHcH y MepHOAY Ipe CIPOBEICHUX CTATYCHUX INPOMEHA, OJHOCHO AaKBU3HUIIM]A.
Pe3ynratu necKpunTHBHE CTaTUCTHUKE aHalu3e NMpukazaHu y Tabenu 26 yka3yjy Ha Beoma
BHUCOKE HEraTHBHE M IMO3UTHBHE BPEIHOCTH, KAKO KOJI CBHUX OCTBAapEHUX OPraHHU3aLMOHUX
nepdopMaHcH, TaKO M KOJ JbYJCKOT KanuTajua. TecT CIUbOIITEHOCTH MoKa3yje J1a ce MoAalu
IPYIUILY OKO apuUTMETHYKe cpenuHe. MelyTum, 3a pazinuky O OCTaluX cilydajeBa, TeCT
acUMeTpHje 3a OpraHu3alyje Koje Bpuie Mel)yHapogHe akBU3MIM]jE, Y BPEMEHCKOM NEPHOTY
Ipe CTaTyCHHUX MpOMeHa, nMajy Behe yuemrhe mogaraka ca HEraTUBHOM BpeIHOLINy, IITO
ynyhyje Ha 3ak/byyak Ja ce€ OCTBapeHE BPEJHOCTH Hajla3e ca JEeCHE CTpaHe apUTMEeTHUKe
CpeauHe.

VYV rtabemu 27 [IpUKa3aHu Cy PE3yJITaTu MACCKPUIITHUBHC CTATUCTUYKC AaHAJIN3C 3a
BPEMCHCKHU MEPHUOA HAKOH CIIPOBCIACHUX Mel’_)YHapO,Z[HI/IX aKBI/I3I/II_II/Ija.
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Tabesa 27. Pe3yaTraTn 1eCKpUNTHBHE CTATHCTHYKE aHAU3e 32 Mmel)yHapoaHe
aKBHU3HIMje: MEePHOJ NOCJIe CTATYCHUX MPOMEHa

Min Max Apurm. CT.aH)I. .
cpeauHa JAeBHjalHja
Cror1a mocioBHe JOOUTH -1.375,8 63,5 -7,18 121,62
Cromna HETO TOOUTH -409,7 2.294,2 17,98 200,92
ROA -258,5 46 -2,83 35,11
Crorma nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 11.014,6 318 116,66 127,41
CpeICcTBa
Crorma mpuHOCa Ha Mpoaajy -10.122,6 11.605,52 4,17 2.212,956
OpHOC YKYITHUX TPOIIKOBA 0,02 0,75 0,183 0,13
3apajia ¥ YKYITHUX TPOIIKOBa
OJe0C yKyMHIX TPOIIKOBa 0,01 1,22 0,196 0,192
3apajia ¥ YKYITHUX IPUX0/1a
YKynmHa eKOHOMUYHOCT 0,07 2,74 1,11 0,38
HCE -12,54 77,66 2,31 10,73
Skewness Kurtosis
CraTucTtuka Cranz. CraTtucTtuka Crann.
rperika rperka
Cromna rocioBHe 100UTH -10,201 0,201 113,448 0,400
Crona HeTO T0OUTH 10,252 0,201 116,574 0,400
ROA -5,803 0,201 36,701 0,400
Crona nmpuHOCa Ha COTICTBEHA 5873 0,201 40,176 0,400
CpeaCcTBa
Crona npuHOca Ha IPOAajy 1,002 0,201 51,701 0,400
OIHOC YKyMHHX TPOIIKOBA 1,992 0,201 4,961 0,400
3apajia ¥ yKYIMHUX TPOIIKOBA
OIHOC YKyMHHX TPOIIIKOB2 2,901 0,201 9,818 0,400
3apajia v yKYIMHUX MPUX0Ja
VYKynHa eKOHOMUYHOCT 1,871 0,201 6,679 0,400
HCE 6,269 0,201 40,494 0,400
W3zBop: Ayrop

YKoauko ce HOCManajy pe3yiaTatu ACCKPUIITUBHEC CTATUCTHUYKEC aHAJIN3C IIPUKA3aHU Y
Tabenu 27, MOKC CC YOUUTH Ha CY r[ep(bopMche U BpPCIHOCT JbYACKOI' KalluTalla HAKOH
CIIPOBCACHUX MCI;JYHaPO,I[HI/IX aKBI/I3I/IHI/Ija y oz[peljeHOj MCpU CIIMYHH IIoJalnuMa YuUTaBOI
Y30pKa. I/IHaK, Kao 1 y peTxXO0JHOM cnyqajy, OCTBApC€HE CY BHCOKC ocunnaunje BpCAHOCTH,
OHOCHO BC€OMA HCTaTUBHU U NO3UTUBHU PEC3YJITATH. 3a pa3iuKy oA BpCAHOCTHU OCTBAPCHHUX
OpraHru3allMOHUX Hep(bOpMaHCI/I U JbYACKOI KalluTajla mpec CIPOBCACHUX aKBI/I3I/II_[I/Ija,
OCTBApCHC BPCAHOCTH HAKOH PCAJIM30BAHHUX CTATYCHUX IIPOMCHA YIJIaBHOM CYy IIO3UTHUBHC,
yciaen 4dera TeCT aCI/IMeTpI/Ije HOKa3Yje Aa €€ BPCAHOCTH HaJla3€ JICBO OJ apUTMCTHYKE
CpCeauHC. KOHa‘-IHO, TECT CIJbOIITCHOCTH HOKa3YjC Ja €€ BPEAHOCTH TIpynuiy OKO
APpUTMCTUYKE CPCAUHC.

Y mwby nakme BU3YeNu3aldje M pa3yMeBama OCTBAPEHMX OPraHU3allMOHUX
nepGopMaHCH M BPEAHOCTH JbYJACKOT KamuTaja, y MEepHOJy INpe U HAKOH aKBU3UIIMjA, Y
HapeIHOM Jielly TeKCTa U3BplLIeHa je rpaduyka Mpe3eHTalja KpeTama HaBeICHUX
noka3atesba. [lopen Tora, moTpeOHO je caryiejaTd M OCTBApPEHE BPEAHOCTH KIbYYHHX
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KOHCTUTyeHaTa W3 (UHAHCHJCKUX U3BCIITaja KOjU CYy YHOTPEOJ/hCHH 33 KaJIKyJaIujy
HE3aBHCHE U 3aBHCHE Bapujadie.

Cauxa 31. Iloc/10BHY NPUXOA: TPEH/I IPe U HAKOH AaKBH3ULHja

Mpe akBu3nuMja

Mocne akBM3MLMja

BucuHa nocnoBHoOr npuxoga

MocnoBHM npuxoa nocmatpaHux opraHusau,uja

W3Bop: Ayrop

Ha Caumu 31 ce Moke MpUMETHUTH Aa je TOCIOBHHM NMPHUXOJ Y MPOoceKy Behn HakoH
CTIPOBENICHUX AaKBHU3UIIMja, Y OJHOCY Ha IEpPHOJ TNpe H3BPIICHOT Mpoleca IMpey3uMarmba
opraHu3aruja.

Cauxa 32. IIpuxon oa mpoaaje: TpeH Npe 1 HAKOH aKBU3HMIHja

[pe akBm3HIHja

[Nocne akBu3uImja

BucuHa npuxopaa op npoaaje

Mpuxog og Nnpoaajte nocmaTpaHUX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

Kao mrto ce u3 Cinuke 32 Moke yOunuTH, OCTBAPEHU MIPUXOJ] O ITpojiaje Behu je HaKoH
CIIPOBEJICHUX IIpolieca aKBU3UIUja, y OJHOCY Ha IEPHOJ Ipe TOr Ipoleca. Y cKiIaxy ca
MOPacTOM BPETHOCTH MPUXO0Ja O] Mpojaje, AOILIO jeé UCTOBPEMEHO U JI0 MOpacTa yKyIMHOT
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MOCJIOBHOT TPUXOJa NPEy3eTUX OpraHM3aluja, Kao INTO j€ NPHUKA3aHO Ha IMPETXOJHO],
oxHocHO Criunu 31.

Cauka 33. YKYNIHH TPOUIKOBH NMOCJI0BAKA: TPEH/I MPe U HAKOH AKBU3HUIINja

[pe akBuznMja

IMocne akpm3unyja

BWCMHA YKYNHUX TPOLIKOBA

YKYMHU TPOLUKOBM NOCMaTPaHMX OpraHusaumja

W3Bop: Ayrop

[Mocmatpajyhu Cimky 33, cTHde ce 3aKbydak Jia Cy YKYITHH TPOIIKOBH IOCIOBama y
MOCT - aKBU3UITMOHOM TEPUOY TTOPACIH, IIITO HapaBHO, HHje n3HeHalyjyhe u HEOUeKHBaHO, C
003UpOM J1a HAaKOH aKBHM3MIMja I0JIa3W 10 3HAYAJHUX Yyjarama y KamaruTeTe, OJHOCHO
MOCTPOjerha, OTPEMY, CPEIICTBA 32 pajl, MAPKETHHT H TAKO JaJbe.

Cauka 34. TpoumikoBM 3apaja: TpeH/ Npe U Mocjie akBU3NLHja

[pe akBm3HIHja

[Nocne akBu3nmja

BucuHa TpowiKoBuM 3apaga

TpowKoBM 3apaa nocMmaTpaHUX opraHu3aumja

H3Bop: Ayrop
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N3 Cnuke 34 ce MoKe 3aKJbYYHTH Ja Cy TPOIIKOBH 3apaja y npoceky Behu y mepuoay
HAKOH aKBU3MIIMja HEro IMpe Tora rnepuoja. HaBeneHa pasiivnka HHje 3HATHO BEJIHKA, alld U
Kao TakBa yKasyje Ja je y IOCT - aKBH3UIIMOHOM NEepuoay Aouuio 10 nosehaHor ynarama y
JbYACKH KaltuTall.

Cimka 35. Heto pe3yarTar: TpeHa npe U mocjie akBU3HIMja

[pe akBu3HIMja

[Mocne akBu3uimja

BucuHa Heto pesynTaTta (gobutak unm
ryburak)

Heto pe3synTtaT nocmaTpaHuX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

N3 Cnuke 35 ce jacHO MOXKe 3aKJbYUWUTH Ja j€ HETO pe3yiaTaT HAaKOH aKBU3HIIHja
3Ha4ajHO yHarpeheH, OJHOCHO OCTBAapyjy C€ 3HATHO BUIIIM HUBOM HETO JoOWTKA. EBUACHTHO
je Ila je y meproay Ipe akBH3UIIMja BEJIMKK OpOj OpraHu3aliija OCTBApHUO HETO I'yOUTaK, TIe y
JeTHOM cny4ajy MCTH M3HOCH BHILE MIIIMjapIu AuHapa. HakoH crnpoBeneHUX akBU3UIIM]ja,
ryOMIIM OpraHu3alidja 3Ha4ajHO Cy C€ YMamWJId, OJHOCHO KOJ IOjeJUHUX OpraHu3aluja
MIOCTOj€, alli HUCY TOJMKO 3HAYajHU Kao y IEPUO/Iy Ipe aKBU3UIIH]a.

Cauxka 36. Jlogata BpeJHOCT: TPEH/l Npe U Mocjie AKBU3UIUja

[pe akBu3uIMja

[Mocne akBu3unmja

BucuHa popate BpeaHOCTU

Lopaata BpeaHOCT NOCMaTpaHUX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop
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[Mocmatpajyhu Cnuky 36 Moke ce YBHIETH Ja OpraHu3aiuje Koje MPHUCTYHajy
aKBH3UIMjaMa OCTBAPYjy CKOPO UACHTHUYAH PACT, ajll ¥ CMAWmCHE N0/1aTe BPEIHOCTH Mpe U
HAKOH CTaTyCHHUX MPOMEHA.

Cauxka 37. CTomna nocJoBHOT J00UTKA: TPEH/I Mpe U MocJjie aKBU3NIHja

[pe akBu3ummja

[Mocne akBu3nmja

BucuHa cTone nocnosHor ao6utka

Crona nocnoBHOr 4o6MKa nocMaTpaHuX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

Kao mto ce n3 Crnuke 37 MOke 3aKJbYYHMTH, CTOIA TMOCJIOBHOT noOuTKa yBehaHa je
HAKOH CIPOBEICHUX OpraHu3alfja, IITO HaBOAW HA 3aKJbydaK Jia Cy Mpey3eTe OpraHu3aInje
HaKOH W3BPIICHUX aKBU3WIMja yBehalle CBOj TMOCIOBHU peE3ylITaT U CIIOCOOHOCTH
OCTBapHBama UCTOT.

Cauka 38. Crona HeTo 100MTKA: TPEH/ Mpe M HAKOH AaKBU3HMIHja

[pe akBu3nmmja

[Mocne aBu3uIMja

BucuHa crone HeTo fo6uTKa

Crona HeTo f06MTKa opraHusaumja

H3Bop: Ayrop
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VYcenen noBehaHor MociOBHOT OOHMTKA, KA0 M YCIIE/] YMECHUIIE Ja Cy yHarpeheHu
MTOCJIOBHU KalalUTeTH U KOMIIETCHIIM]E 3aMI0CIICHUX, MTPEey3eTe OpraHu3aIje OcTBapyjy 60sbe
opranm3aiuoHe neppopmaHce mocMaTpajyhu ucre mpeko HETo JOOMTKA HAKOH OTIOPE3UBaba,
Kao mTo nokazyje Cnuka 38.

Cauxka 39. Ctona npuHoca Ha aHra:koBany uMoBuHY (ROA): TpeHj npe u mocJje
aKBU3MLMja

~ vy w

[pe akBu3uIMja

BucuHa ROA

[ocne akBu3mIHja

ROA nocmaTpaHuX opraHusaumja

W3zBop: Ayrop

Croma mpuHOoca Ha aHraxkoBaHny uMoBUHY (ROA) yrmaBHOM cieaw HIEHTUYHE
BPEIHOCTH y MEPUOIY MPEe W TOCIe aKBU3HUIMjAa, C TUM IITO CE€ Yy JEHOM CIIydajy jaBjba
€KCTpPEMHa HeraTUBHA BPETHOCT Mpe CIPOBEIEHUX aKBHU3UIU]a, Koja nu3Hocu -4.987,4%, mro
HaBOJIM Ha 3aKJby4aK Jla c€ y Mpe - aKBU3UIIMOHOM IIEPUOJTy jaBJba jeIHA OpraHu3alja Koja
¥Ma U3y3eTHO Mally 3apahBauky U MPUHOCHY criocoOHOCT. HakoH cripoBeeHNX akBU3HUIH]a,
Tako BHCOKa €KCTPEMHAa BPEAHOCT HE MOCTOjH, INTO HABOAM HA 3aKJbydyaK Jla je y IMOCT -
aKBU3UI[MOHOM IEPUOJY JOLLIO J0 yHarnpehema opranuzaioHux neppopmMaHcu.

Cimka 40. CTona npuHOCa HA CONICTBEHA CPEJICTBA: TPEH/I MPe U MocJjie aKBU3HIHja

[pe akBu3HIMja

[Mocne akBu3uimja

BucuHa ctone npuHoca Ha
CONCTBEHAa cpeacTBa

Crona np1MHOCa Ha CONCTBEHA CPeACTBA NOCMATPaHUX oprauusauuja

W3Bop: Ayrop
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Kao mrto ce n3 Canke 40 Moxe 3akJbydnTH, CTOIIA IIPUHOCA HAa COIICTBEHA CPEJICTBA Y
je OoJspa y mepHoy HAaKOH aKBU3HWIMja, HETO Mpe OBOT mporieca. [pyruMm pednma, HaKOH
CIPOBEIEHUX CTAaTyCHUX MpOMEHa, OopraHu3anuje cy mosehane e(pukacHOCT W TPUHOCHY
CIOCOOHOCT COTICTBEHHMX CPEACTaBa, @ YKOJHMKO CE jaBJbajy, HEraTUBHE BPEIHOCTU HUCY TaKO
EKCTPEMHE Ka0 Yy OJIHOCY Ha MEPHO/I IIPe aKBU3UIIH]a.

Camnka 41. Ctona npuHOca HAa IPOAajy: TPEH/I NMpe U Mocje aKBU3HIKja

[Mpe akBu3uIMja

[ocne akBu3mIUja

BucuHa cTone npuHOCa Ha Npoaajy

Crona npuMHOCa Ha NpoAajy NOCMaTpPaHUX OpraHu3saumja

W3zBop: Ayrop

[Tocmarpajyhu pe3ynrare Koju ce THIy CTOTIE IPHUHOCA HA MPO/Iajy KOJU Cy MPUKa3aHU
Ha Cimim 41, cTrye ce 3aKkJbydak Jla Cy OCTBAapeHE MO3UTHUBHE MPOMEHE, MOCEOHO YKOJIHMKO Ce
y3M€ CiIy4aj €KTPEMHO HETaTHBHE BPEIHOCTH OCTBAapeHE Ipe aKBU3WIIM]a, KOja KOJ jelHe
opraHu3alifje M3HocHu Jak -162.647%.

Cauka 42. OnHoc yKyNHHX TPOIIKOBA 3apajia M YKYIIHHUX TPOLIKOBA: TPeH/ Npe U nocJje
AKBHM3HIIHja

[pe akBu3nIMja

[Tocne akBu3nIMja

BucuHa 0g4HOCa YKYNHMX TPOLIKOBA
3apaga v YKYNHUX TPOLIKOBA

Ak I A e cinnts e

OpAHOC YKYNHMX TPOLIKOBA 3apaja U YKYNMHUX TPOLLKOBA NOCMaTpaHUxX
opraHmsaumja

W3Bop: Ayrop
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N3 Cnuke 42 ce ctude 3akjbydak Jia je OJHOC YKYITHHX TPOINKOBA 3apana (Koju ce
OJTHOCE 3a 3apajie, HaKHaJe 3apajia U OCTalle PACXo/ie Y OBOM JIOMEHY) H YKYIHUX TPOIIKOBA
OpraHu3aiija y BpeMeHY IIpe M TOocjie aKBU3MIMja OCTa0 CKOPO HICHTHYaH, y3 Orara
noboJpinama. Hanme, pasnuke y Ba mepuoa jecy Maje, OCHM y CIIydajy map OpraHu3aIlnja,
KOje Y OJHOCY Ha CBE Jpyre OpraHm3aiyje y Y30pKy H37Bajajy 3HadajHa CpeICcTBa 3a
3a0CIICHE U M3TPAJIiby JbYACKOT KalluTaja.

Cauka 43. OnHoc yKYMHHX TPOIIKOBA 3apajia M MOCJTOBHUX MPUX0/1a: TPEH Mpe H
nocJjie aKBU3UIUja

Ipe akBu3nIMja

[Mocne akBu3uimja

BucuHa 04HOCA YKYNHUX TPOLLKOBA
3apAa M yKynHor npuxoaa

OAHOC YKYNMHUX TPOLLKOBA 3apaja U YKYNHUX NPUX0AA NOCMaTPaHMUX
opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

[Tocmatpajyhu Crnuky 43, Moxe ce crehu 3ak/bydak Ja je 0JHOC YKYIIHHX TPOIIKOBa
3apaja, HaKHAAE 3apaja M OCTAIMX JIMYHUX Pacxoja W MOCIOBHHX IpHUXoaa Ouo 0ospH y
NEepUOTy ITPe aKBU3UIIM]ja, HETO Y MOCT - aKBU3UIIMOHOM MEPHOY.

Cauka 44. YKynIHa eKOHOMHUYHOCT: TPeH/I Mpe U NocJie aKBU3NLMja

Ipe akBu3nIMja

[Nocne akBu3uimja

BucuHa octBapeHe eKOHOMUYHOCTU

. .

YKynHa eKOHOMUYHOCT NOCMaTpaHMX OpraHusaumja

W3Bop: Ayrop
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N3 Cnuke 44 ce Moske 3aKJbYUUTH Jla HE ITOCTOje 3HAYajHE PA3JIMKE Y MOTJIEAY YKYITHE
CeKOHOMUYHOCTH y TEpUOJy Npe M HAKOH CIPOBEICHUX akBU3UIMja. JlpyruMm pednma,
OCTBapeHE CpEAe BPEAHOCTH YKYIIHE CKOHOMHYHOCTH OCTaje Cy WJIACHTUYHE HaKOH
CIPOBEICHUX CTAaTyCHUX NPOMEHA, OCHM Yy jJeJIHOM CiIydajy, TJe je HAaKOH aKBU3HUIUja
ocTBapeHa yKymHa ekoHomuaHOCT 94,03, mTo je pe3ynraT BeoMa BUCOKOT U3HOCA TIOCIIOBHHUX
NPUX0JIa ¥ MaJie BPETHOCTHU ITOCJIOBHUX PACX0/Ia.

Camuka 45. Bpennoct byackor kanutaja (HCE): Tpena npe u nocjie akBusuiuja

[pe akBu3uImja

IMocne akBm3mnyja

BucuHa sbyacKor Kanutana

Jbypacku KanuTan nocmaTpaHMX opraHmMsaumja

W3Bop: Ayrop

Konauno, nopehemem apurmernuknx cpenuna Jbyackor kanutana (HCE) y nepuony
Mpe ¥ HAKOH aKBU3HIIH]a, Kao M ocMaTpameM Ciuke 45, MOXKe ce KOHCTaTOBATH Jia j€ y MOCT
- aKBU3WIMOHOM TMIEpUOJY JOUUIO JO YyBehama BPETHOCTH JbYACKOT KamluTana y
opranusalijama, mTo je pe3yyiTar nmoBehaHor ynarama y 3amocieHe.

Cauka 46. IlocsioBHM npuxoa: n1omahe u mel)ynapoane akBusuiuje

Jomahe akBusunuje

MelhyHapoane akBuzunuje’

BucuHa nocnoBHOr npuxoaa
]

NocnoBHM npuxoa nocMmatpaHux oprauuaau,uja

W3Bop: Ayrop
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[Ipe Hero ce MpUCTYNHM aHAIM3U OCTBApPEHUX NepHopMaHCH M BPEIHOCTH JbYICKOT
Kanurtana 3a qomahe u mehyHapoaHe akBu3uiyje, Tpeba HAOMEHYTH 1a je Opoj momahmx
aKBU3MIIMja Y Y30pKy Behu on MehyHapomHux, Tako Aa rpaduyka BU3yenu3anuja nopehema
ApPUTMETHYKUX CPEIMHA CIY)KH CaMO Kao MPETMMUHAPHH YBH][ y ITOCTOjambe pa3iinke uzmely
OBa JIBa TUIA aKBH3UIIM]ja, IIpe crpoBohema Apyrux tectoBa. YBuaoMm y Crnuky 46 ctuue ce
3aKJby4aK Jia je TOCJIOBHH mpuxoja Behu y ciydajy melyHapoJHUX akBH3HIHjA, HETO Y
ciydajy nomahux. Paznuke y mpuxoy of nmpojaje nmpuka3ane cy Ha Cowmm 47.

Cauka 47. [lpuxon ox npoaaje: nomahe u meh)ynapoane akBusuuuje

Jomahe akBuzunuje

| Melynapoase akBu3uImje

BucuHa npuxopa op, npoaaje
]

Mpuxopa og npoAaje nocmaTpaHUX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

N3 Cnuxe 47 ce MOoXe yBHJETH Ja je€ pa3jivMKa y OCTBAPEHOM MPUXOJY O IMpojaaje
nomahux u MelhyHapoJHHMX aKBU3WIIMja pEJaTUBHO Mala U jga ce Kkpehe y kopucr
MelhyHapoAHUX aKBH3UIMja, yCJEJ uera je M YKYIHHU IMOCJIOBHHU MPUXOJ MelyHapoaHUX
aKBM3MIMja yBehaH.

Cauka 48. YkynHu TpoumikoBu: fomahe n mel)ynapoane akBusunmuje

Jomahe akBusummje

= CTpaHe aKBU3UIIUje

BUCMHA YKYNHUX TPOLIKOBA

YKYNHU TPOLUKOBM NOCMaTPaHMX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop
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Kao u y cnyuajy mpuxona on npojaje, Ha Ciunu 48 ce MOKE YOUMTH Jia C€ jaBJba
pelaTHBHO Majla TPOMEHAa Yy OCTBAPEHHM YKYIIHUM TpOIIKOBUMA. JlpyruMm peudnma,
MelyyHapoHe aKBU3HUIMjEe OCTBAPYjy PEIATUBHO BHILIM HUBO TPOIIKOBA HEro nomahe, mMToO je
U OYEKMBAHO jep Ce y CIIydajy OBAaKBHX aKBH3HWIMja YECTO BPIIM Yllarama y KaranuTeTe,
MOCTPOjeha U JPYry aKTHUBY, KOjU JOBOJIE U JI0 pacTa TPOIIKOBA, TAaKO Ja TakaB MOpacT HE
Tpeba TpeTupaTu Kao HeraTuBaH e(ekaT U3BPIICHUX MTPEY3UMamba.

Cauka 49. YkynHu TPomKoBH 3apaja: nomahe u mel)ynapoaHe akpuzuumje

Homahe akBu3unyje

Melynapoane akBusuimje

BucuHa YKYNHUX TPOLIKOBM 3apaga
—

YKyNHU TPOLIKOBU 3apaga NocMaTpaHUX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

[Ipema momammma mpe3eHToBaHuM Ha Couiu 49, cTude ce 3akjbydak Ja je HUBO
yllarama y 3arociieHe, OJJHOCHO U3rpajimby JbYACKOT KanuTaia Behu kon MehyHapoaHUX HETOo
KoJ noMahux akBU3MIIM]a, IITO je jellaH OJ1 pa3jiora MpeTXoJAHO HaBeJeHOT nopacta Ha Ciauiu
48, xoju He TpeDda mocMaTpaTu Kao U3Jarak, Beh ka0 HHBECTULIH]Y.

Cauxka 50. Hero pe3yarar: nomahe u mehynaponne akBuzuumje

L.A_‘.7 I — A W

Jomahe akBu3utmje

Mehynapoate akBu3uImje

BucuHa HeTO pe3synTtaTa

Heto pe3yntat nocmaTtpaHux opraHusaumja

W3Bop: Ayrop
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Cnuka 50 HaBO/IM HA 3aKJbYUaK Ja j€ HETO PE3yNTaT JOLWIHjU Y Cirydajy Mel)yHapoIHUX
aKBM3WIMja, HEro y ciydajy aomahwmx. Jeman oj pasiora HaBeACHOT jecy W moBehanw
TPOIIKOBH YCTIE/ ylarama y Kamaiurere U (U3WYKy aKTHBY IPEY3eTHX OpraHu3aluja, Mph
YeMy HaBeJICHH ITOKa3aTesb Tpeba MmocMaTpaTH y JY:KEM BPEMEHCKOM MEepHOay Kako Ou ce
YBHUACO HBETOB IIpaBUJIaH TPCHA.

Ciamka 51. lonaTa Bpeanoct: nomahe n mel)ynapoane akBuzuunmuje

Jomahe akBusutmje

Melynapoasae akBu3ummje

BucuHa goaate sBpegHOCTH

[opaarta BpegHOCT NOCMaTPaHUX opraHusaumja

W3Bop: Ayrop

Crnuka 51 ymyhyje Ha 3akJby4ak Jia c€ peJaTUBHO MaJie Pa3jIMKe y CTBOPEHO] 10JaTo]
BPEIHOCTH jaBjbajy u3Mmel)y momahux m mMehyHapogHUX akBU3WIMja, IITO 3alpaBoO HUjE
HEOYEKHBAHO jep OpraHu3alldje Koje Y4ecTBYjy Yy Ipolecy Mpey3umama, 0e3 o03upa Ha
HAI[MOHAJIHU KapakTep, TeHEpHIy JI0AaTy BPEIHOCT, a IITO je jOII jeJaH MOTHB 3a BPIICHE
nporeca npey3uMama.

Cauxka 52. Ctona nocioBHoOr g1o0utka: nomahe u mel)ynapoane aksuzunmuje

Jomahe akBusutmje

Melynapoane akBusunuje

BucuHa cTone nocnoBHoOr gobutka

Crona nocnosHor AOGMTKa nocmaTpaHunx opraHusau.uja

W3Bop: Ayrop
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N3 Cnuke 52 Moxke ce YBUIETH Ja je CTOIA MOCIOBHOT TOOUTKA, KaKo JoMahux, Tako
1 Mel)yHapOJHHMX aKBU3HUIIM]a, YIIIaBHOM HeraTuBHA. Mmak, Tpeba 3aKk/byduTH 12 je y cirydajy
Mel)yHapoHMX aKBHU3HIIMja Taj I'yOMTaK MamHU, IITO JAPYTMM pedyrMa IoKasyje Jia je croma
MOCJIOBHOT JOOMTKA BUIIA y CITy4yajy Mel)yHapOJIHHX, HETO y ciiy4ajy foMahux akBU3HIIKja.

Cauxka 53. Ctona HeTo 100uTKA: 1oMahe u Mel)yHapoaHe akBu3unuje

Homahe akBu3unmje

Melynapoate akBusuimje

BucuHa cTone HeTo go6uTtKa

Crtona HeTo f06MTKa NnOCMaTpaHUX opraHusaumja

W3zBop: Ayrop

Ha Caumu 53 ce Moxke youuTH Ja yciies] eKCTPeMHO BHCOKHUX M €KCTPEMHO HUCKHUX
BPEIHOCTH CTOIIEe HETO JOOMTKA Mel)yHapoJHHX aKBU3HIHMja y MOJEIMHUM CllydajeBUMa, Kao 1
ycliel UISHTUIHOT KpeTama OBE CTome Koja qomMahux W Mel)yHapo HHX aKBU3HIIH]a, TOCTOjE
Majie pa3jiMKe CTOIe HeTo JoOuTKa n3Mmely nomahux u MelyHapoaHHX akBUIIM]A, alk j€ MIIaK
MIPUMETHO J1a je 0Ba cToma 00Jba y ciydajy Meh)yHapoJHUX aKBU3HIIH]A.

Camka 54. Crona npunoca Ha uMoBHHY (ROA): 1omahe u mel)ynapoane akBuzuumje

Jomahe akBusutmje

BucuHa ROA

MebhyHapoaHe akBU3UIHjE

ROA nocmaTpaHux opraHmsaymja

W3Bop: Ayrop
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N3 Cnuke 54 ce Moke 3aKJbYUUTH Ja je KpeTame cTore mpuHoca Ha uMoBuHY (ROA),
OCHUM Yy CIIy4ajy jeHE eKCTpEMHE HeraTHBHE BPETHOCTH Yy clydajy MehyHapomaHux
aKBU3HUIIM]a, YIIIABHOM HEIIPOMEHEHO.

Cuamka 55. CTona npuHoOca Ha CONCTBEHA cpeacTBa: qoMmahe u mehynapoane akBusuiuje

Homahe akBu3unyje

Melynapoaue akBusuimje

BMcHHa cTone NnpuHOCa Ha CONCTBEHA
cpeacTBa

Crona NpMHOCa Ha CONCTBEHa CPeACTBa NOCMaTpaHUX OpraHusaumja

W3zBop: Ayrop

Crnuka 55 ynyhyje Ha 3akJbydak jJa je cToma MpUHOCA Ha COTNCTBEHA cpenacTBa Beha y
cnydajy nmomahux, Hero y ciydajy mehyHapomHux akBu3unuja. JloOujeHW pe3ynaTaT HUjE
HEOYEKHBaH, ¢ 003UpOM Ja ce y cliy4ajy Mel)yHapoJHUX aKBU3HIIMja YECTO BPIIE J0JaTHA
ylarama y Kamamurere. J[pyruM pedmMa, yciel Mamer M3HOCa COTICTBEHUX CpENCTaBa y
MMEHUOILY, y ciy4ajy nomahux akBU3UIMja OCTBapyjy ce 00Jbe BPEAHOCTH HaBEICHE CTOIE
Hero koA MehyHapoaHHX.

Cauka 56. Ctona npuHoca Ha nipoaajy: nomahe u mel)ynapoane akBusuuuje

t—

’
F 3

T1

Jomahe akBu3uImje

Melynapoasae akBu3uImje

BucuHa cTone npuHOca Ha npoaajy

CTona np1HOCa Ha NPoAajy NocMaTpaHUX opraH1saumja

W3Bop: Ayrop
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N3 Cnuke 56 ce jacHO MOXke yOUHTH Jia je CTOoTa MpUHOCa Ha mpojajy Beha y ciydajy
MelyHapoaHHMX, Hero y ciydajy nomahux akBusuiyja. Ocum Oosber mMupa M OpeHaa
OpraHM3alvja HHUIMjaTopa Mpey3uMama, BHUXOBUX MMPOM3BOA U YCIIyra, pa3jior YCICIIHU]e
MpOJIaje jecy U 3amoCcieHH ca Ceu(UIHUM 3HambIMa U BEIITHHAMA KOjU JI0JIa3€ U3 CTPAHUX
Opranm3aiyja, a Koju cBoje KOMIIETSHIIH]e IPEHOCE KoJieraMma U3 MPey3eTUX OpraHu3aIlmja.

Camka 57. OnHoc yKyNHMX TPOLIKOBA 3apaja U YKYNIHUX TPOLIKOBa: 1oMahe u
MelhyHapoaHe akBU3HIIHje

Jomahe akBuzunmje

MebhyHaposHe akBU3UIIHje

3apaga v YKYNHUX TPOLIKOBA

BucuHa 04HOCA YKYNHMX TPOLLKOBA

PSR SO WSS PR BEre—

OpHOC YKYNMHUX TPOLLKOBA 3apaja U YKYNHUX TPOLLKOBa NOCMaTPaHUX
opraHusaumja

W3zBop: Ayrop

VYKOJMKO ce n3y3Me Cllydaj eKCTPEMHO TIO3UTUBHE BPEIHOCTH Y CIIy4ajy jenHe qomahe
opraHu3aije Koja je CTymwiIa y Mpollec akBU3WIIMja ca APyroM aomahoM opraHu3anujoM,
MOJKE€ Ce KOHCTAaTOBATH Ja HE IOCTOje 3HaYajHe Pa3IMKe Yy OJHOCY YKYITHUX TPOIIKOBA 3apaja
Y YKYITHUX TPOIIKOBa AoMahux u MehyHapo1HUX akBU3HUIIH]a.

Camka 58. OnHoC yKYNHHX TPOLIKOBA 3apaja U YKYNHUX Npuxoaa: romahe u
Mel)yHapoaHe akBU3ULIMje

Homahe akBu3unyje

MehynapoaHe akBU3UIHje

BucuHa 0gHOCa YKYNHUX TPOLIKOBA
3apaga v YKynHUX npuxoaa

OAHOC YKYNHUX TPOLUKOBA 3apaga U YKYNHUX Npuxoaa

W3Bop: Ayrop
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Cnuka 58 ykasyje Ha 3aKJby4ak Ja jé OJHOC YKYITHHMX TPOIIKOBA 3apaja U yKYIHHUX
npuxojaa Behu y ciydajy nomahux, Hero y ciydajy MehyHapoHUX akBH3UIH]a.

Cauka 59. YkynHa ekoHoMHUYHOCT: JoMahe u mehyHapoaHe akBu3unmje

Jomahe akBu3uyje

Melynapoase akBu3uimje

BucuHa eKOHOMUYHOCTU

etnemesnsfhldet sl e eiingadnspmeeieind) = S ey
YKynHa €KOHOMMUYHOCT NOCMAaTPaHUX OpraHn3sa Ll,ldja

W3Bop: Ayrop

[Mocmatpajyhu Cruky 59, Moxe ce 3akibyunTy Ja u3mehy nomahux u melyHapomaux
aKBU3MIIM]a HE TMOCTOje 3HA4YajHE Pa3]IMKEe y OCTBAPEHO] EKOHOMHYHOCTHU IMOCJIOBamka, YaK H
YKOJIMKO C€ M3Yy3Me jeJlaH ClIydaj eKCTPEMHO BHUCOKE IMMO3UTHUBHE BPETHOCTH €KOHOMUYHOCTH
MOCJIOBamka, KOja je OCTBapeHa y ciiydajy nomahe akBU3HUIIH]E.

Cauxka 60. Bpeanoct sbyackor kanurana (HCE): nomahe u mel)ynapoane akpuzunmje

= Jlomahe axBr3HIIHjC

Melynapojse akBu3uimje

BucuHa sbyacKkor Kanutana

JbyAcKM KanuTan nocMaTpaHUX opraHusaumja

H3Bop: Ayrop

IMocmarpajyhu Cnuky 60 cTiue ce 3akjbydak Jia je BpeIHOCT JbYJICKOT KanuTana Beha
y ciay4ajy nomahux akuu3uiuja, ajny 300T jeJHOT cilyyaja eKCTPEMHO MO3UTUBHE BPETHOCTH.
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Mehytum, mocmaTpameM CBHX JPYTHX BpPEJHOCTH, MOpa C€ KOHCTAaTOBAaTH Ja j€ JbYACKU
KanuTaln Behu y ciiydajy Mel)yHapoJHHX aKBU3HUIH]A.

Tecm HOpMajiHocmu

Hakon mrTo je wu3BpmIeHa JECKPUITHBHA CTAaTUCTUYKA aHAIW3a, TOTPEOHO je
CIPOBECTH TECTUPAkEe HOPMATHOCTH YHNOTPEOJBEHHX TOJaTaka KOju KOHCTUTYHIIY
Bapujabie, kako OM ce Ha ojarorapajyhu HauWH crpoBelia KopenamuoHa aHamm3a. CXoJHO
HaBeJieHOM, ipuMerean ¢y Kolmogorov - Smirnov u Shapiro - Wilk TectoBu, a HakoH Tora
rpaduukn  je TpelncTaBJbeHAa AMCTPUOyIMja BepoBaTHOhe 3a CBaKM KOHCTUTYCHT
ynoTpeOJbeHUX Bapujaliin, KaKo 3a YUTaB y30PaK, TAKO U 3a TIEPHUO]] ITPE U HAKOH aKBU3HIIH]A.

Ta6ena 28. TecToBM HOPpMAJIHOCTH

Kolmogorov - Smirnov® Shapiro - Wilk

Crartucruka df Sig. | Crarucruka df Sig.
Cromna MociIoBHOT J00UTKA 0,38 716 0,000 0,191 716 | 0,000
Cromna HeTo 100UTKA 0,376 716 0,000 0,19 716 | 0,000
ROA 0,426 716 | 0,000 0,04 716 | 0,000
Crona npuroca Ha 0,342 716 | 0,000 | 0,229 716 | 0,000
COTICTBEHA CPEJICTBA
Crorma mpuHOCa Ha IPOIajy 0,467 716 | 0,000 0,049 716 | 0,000
OnHOC yKyIIHHUX TPOLIKOBA
3apajia ¥ YKyIHHX 0,412 716 | 0,000 0,061 716 | 0,000
TPOLIKOBA
OIHOC YKyMHHX TPOIIIKOB2 0,32 716 | 0,000 0,26 716 | 0,000
3apajia ¥ YKYITHHX OPUX0Ja
YKynHa €EKOHOMAYHOCT 0,408 716 0,000 0,044 716 0,000
HCE 0,378 716 | 0,000 0,14 716 | 0,000

a-Lilliefors Significance Correction

W3zBop: Ayrop

Pesynratu TectoBa HOPMAJTHOCTH KOjU Cy TpeiacTaBibeHU y Tabenu 28 mokasyjy aa
rmocMarpaHe Bapujabie He cieae HopManaH pacnopen (p<0,05). Y uuipy maxmie
BU3YENHU3alfje U CTHUIalka 3aK/bydyKa Yy IOTJIeJAy HOPMAIHOCTH paclojeiie, Ha HapeIHUM
clIMKamMa TpHKa3aHa je JUCTpuOylMja HOPMATHOCTH 3a I[ocMmarpaHe Bapujabme. Ha
BEPTUKAJTHUM OcCaMma Haja3u ce (pEeKBEHIMja pacrojelie, JOK Ce Ha XOPU3OHTATHUM OcaMma
HaJla3e OCTBAPCHE BPECITHOCTH.
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Frequency

Frequency

Camka 61. Xucrorpam pacnojelie mogaTaka 3a CTOILy MOCJOBHOT 100HTKA
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Histogram
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W3Bop: Ayrop

Cauka 62. XucTorpam pacmnojesie moaaTaKa 3a CTony HeTo J100MTKa

Histogram
Mean = -1674
Stel. Dew. = 292 856
MN=718
-4000,00 -2000,00 0o 2000,00
W3zBop: Ayrop
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Cuamnka 63. Xucrorpam pacrojelie oJaTaKa 3a CTOIY NPUHOCA HA AaHT AJKOBAHY

umoBuHY (ROA)
Histogram
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Cianka 64. XI/ICTOFpaM pacnojaelic moaaTaka 3a CToiy npuHoca Ha COIICTBCHA CpeaACTBa

Histogram
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Frequency

Cimka 65. Xucrorpam pacmojeJie mojJaraka 3a cTony NpuHoOCa Ha Mpojajy

Histogram
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Cauka 66. Xucrorpam pacmojeJie moaTaKa 3a 0{HOC YKYIHHX TPOLIKOBA 3apajaa u

Frequency

YKYIHHX TPOIIKOBA OPraHu3amnuje

Histogram
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Ciinka 67. XucTorpam pacmojeJie moJaraKa 3a 0lHOC YKYIIHHX TPOLIKOBA 3apajia u
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Cauka 68. Xucrorpam pacnojelie noaaTaka 3a yKynHy eKOHOMHYHOCT
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Cauxka 69. Xuctorpam pacnojesie nogaaraka 3a jsyacku kanutaji (HCE)
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400,00

Ha ocnoBy Buzyennor yBuaa y Cnuke 61-69, ctuue ce 3akjbyvak Jia MoJaiy He clie/e
HOpMaJIaH pacriopena, Oynyhu ga KppBa HOPMaJIHOT pacriopesia Hrje 3BOHACTOT O0JIMKa U HUje
CUMETpPUYHA Y OJTHOCY Ha apUTMETUYKY CPE/IUHY.

Tabena 29. TecToBH HOPMAJIHOCTH: MEPUOJ NIPe AKBU3UIHja

Kolmogorov - Smirnov® Shapiro - Wilk

CrarucTuka df Sig. | Crarucruka df Sig.
Cro1ra ImoCciI0BHOT JOOUTKA 0,393 356 0,000 0,186 356 0,000
Crora HeTo 1oOUTKA 0,397 356 0,000 0,209 356 0,000
ROA 0,437 356 | 0,000 0,047 356 | 0,000
Crona npuroca Ha 0,340 356 | 0,000 0,466 356 | 0,000
COIICTBEHA CPEJICTBA
Crona npuHOCa Ha NPOAAJy 0,481 356 0,000 0,058 356 0,000
OHOC YKYITHUX TPOIIKOBA
3aMoCICHUX U YKYITHUX 0,108 356 0,000 0,888 356 0,000
TPOIIKOBA
OHOC yKyIHHX TPOILIKOBA 0,337 356 | 0,000 | 0,229 356 | 0,000
3apajia ¥ YKYITHUX TPUX0Ja
YKynHa €EKOHOMUYHOCT 0,160 356 0,000 0,882 356 0,000
HCE 0,215 356 | 0,000 0,640 356 | 0,000

a-Lilliefors Significance Correction

H3Bop: Ayrop

Pesynratu TecToBa HOPMAaJIHOCTH 3a OCTBapeHe OpraHu3aluoHe mnepdopmaHce u
BPEHOCT JbYACKOI KaluTajla Ipe OCTBApPEHUX akBU3MLMja ynyhyjy Ha 3akipydyak Ja
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ynotpebibeHe Bapujabiie He cieae HopMmanan pacropen (p<0,05). Y HacTaBKy TekcTa
NPUKa3aH je XUCTOrPaM paciioJielie MoIaTaka pajiu JIaKIIe BU3yeIr3aluje.

Cimka 70. Xucrorpam pacnojeie noaaraka 3a cTony nocJioBHOT J100MTKA
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Camka 71 Xucrorpam pacnojesie mogaTraKa 3a cTony HeTo J00UTKa

250

200

130

100

50

Histogram

-4000,00

-2000,00

H3Bop: Ayrop

219

o

Mean = -40,33
Stel. Dewv. = 386 469
M =362

2000,00



Ciamka 72. XucTorpam pacnojeJie moaaraka 3a cTony NpuHoca Ha AaHra’KOBaHY HMOBUHY
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Camka 73. XI/ICTOFpaM pacnojaeic moaaTaka 3a CToiy npuHoca Ha COIICTBCHA CpeaACTBa
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Frequency

Cauxka 74. XucTorpam pacmnojesie mojaTaKa 3a cTony NpuHoca Ha Mpojaajy
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Camka 75. Xucrorpam pacnojeJie nojaraka 3a olHOC YKYIIHHX TPOIIKOBA 3apajia u
YKYNHHX TPOIIKOBA
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Ciinka 76. XucTorpam pacmojeJie moJaraKa 3a 0JHOC YKYIIHHX TPOLIKOBA 3apajia u
YKYINHHX NPUX0/1a
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Camka 77. Xucrorpam pacmnojeie mojaaraka 3a yKynHy eKOHOMHUYHOCT
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Cauxka 78. Xucrorpam pacnojeie noaaraka 3a jbyiacku kanuraa (HCE)
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Ha cnukama 70-78 Ha BepTHKaHUM ocama Haia3u ce (PpekBeHIMja MmojaTaka, JOK ce
Ha XOpPU3OHTAJIHUM Hala3W HUXOBa BpenHocT. Kao u y mperxoaHoM ciydajy, yBUA Yy
HaBeJIeHE CIIMKE HAaBOJM Ha 3aKJbydyaK Ja KpUBa HOPMAIHOCTH parojiesie Hhje CUMETPUYHA Y
OJIHOCY Ha apUTMETHUKY CpPEIMHY, yCle Yera ce KOHCTaTyje Aa MOoJaly He clie[ie HopMallaH

pacriope.

Tab6ena 30. TecToBM HOPMAJIHOCTH: TEPUOJ MOC/Ie AKBU3HIIHUja

Kolmogorov - Smirnov® Shapiro - Wilk

CrarucTuka df Sig. | Crarucruka df Sig.
Cro1ra IIoCciI0BHOT JOOUTKA 0,353 360 0,000 0,263 360 0,000
Cromna HeTO J0OHUTKA 0,342 360 0,000 0,240 360 0,000
ROA 0,264 360 | 0,000 0,385 360 | 0,000
Croma npuroca Ha 0,378 360 | 0,000 0,163 360 | 0,000
COIICTBEHA CPEJICTBA
Crona npuHOCa Ha IPOJAjy 0,445 360 0,000 0,169 360 0,000
OnHOC YKYITHUX TPOIIKOBA
3aMOCIIEHUX U YKYITHUX 0,427 360 0,000 0,064 360 0,000
TPOIIKOBA
OIEHOC YKYMHHX TPOLIKOB2 0,292 360 | 0,000 | 0,325 360 | 0,000
3apajia ¥ YKYITHUX MPUX0Jia
YKynHa €EKOHOMUYHOCT 0,426 360 0,000 0,052 360 0,000
HCE 0,407 360 | 0,000 0,158 360 | 0,000

a-Lilliefors Significance Correction

H3Bop: Ayrop
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Pesynraru tectoBa HOpMasiHOCTH npukazanu y Tabemu 30 ynyhyjy Ha 3akipydak na
Bapujabje y MOCT - aKBU3WIMOHOM IEpPUOJY HE clieae HopmanaH pacmopen (p<0,05). ¥V
HACTaBKy TEKCTa MMPHUKA3aHU Cy XUCTOTPAMHU PACIIOJIelie Mo1aTaKa.

Cuuka 79. XI/ICTOFpaM pacnoaeic moaaraxka 3a Cromy mocJIOBHOr J00MTKA: MOCT -
AKBU3HIIUOHHU IIEPUOJ
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Cauxka 80. XucTorpam pacmnojesie moaaTaka 3a CTony HeTo J00MTKa: MOCT -
AKBU3UIMOHU MEPHOT

Histogram
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Ciinka 81. XucTorpam pacmnojeJie oJaTaka 3a CTONy NPHHOCA HA AHTA’KOBAHY HMOBHHY
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Ciamnka 82. chmrpaM pacnojaeiie moaaraKka 3a CTomy nNpuHoca Ha COICTBEHA CpeaACTBA:
MOCT - aAKBU3UITUOHH IIEPUOI

Frequency

300

200

100

Histogram

Mean =243
Stl. Dev. = 208,182
M = 366

-1000,00

1000,00

2000,00

H3Bop: Ayrop

225

3000,00

4000,00



Cuamka 83. Xucrorpam pacnoseie ojaraKa 3a CTony NpHHOCA Ha MPoAAjy: MocT -
AKBHU3ULHOHM MEPHUOJL
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Cauka 84. Xucrorpam pacmojelie moJaTaka 3a 0JHOC YKYIHHUX TPOIIKOBA 3apajaa u
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Cumka 85. Xucrorpam pacmnojesie oaTaKa 3a olHOC YKYIHHX TPOIIKOBA 3apajia u
YKYNHUX NPUX0/IA: MOCT - AKBU3HIIMOHU MEPHO]T

Histogram
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Cauka 86. Xucrorpam pacmojelie moaTaka 3a yKynHy eKOHOMHUYHOCT: MOCT -
AKBH3HIIMOHU MEPUOTT

Histogram
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Cauxka 87. Xuctorpam pacnojesie nogaaraka 3a jsyacku kanutaji (HCE): nocr -
AKBH3ULMOHHU MEPHO]

Histogram
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Ha Cnuka 79-87 Ha BepTHKaTHUM Ocama Hajasu ce (PpEeKBEHIIH]a 1Mo1aTaka, 0K ce Ha
XOPU30HTAJIHUM Haja3u mbHuxoBa BpeaHocT. C 003upoM Ja KpuBa HOPMAIHOCTH pacrojesne
HH]je 3BOHACTOr OOJMKa W HHUje CUMETPUYHA y OJHOCY Ha apUTMETHYKY CPEIAMHY, MOpa ce
KOHCTaTOBATH Jia MOAALN Y MOCT - aKBU3UIIMOHOM IIEPUO/Ty HE ClIe[ie HOpMaJIaH Paclope]l.

Kopexzauuoua aHanuza

VY HacTaBKy eMIHUPHUJCKOT MCTpaKUBamba NMPUMEHECHA je KOpEIalloHa aHaIn3a, Yuju
cy pe3ynTatu npukazanu y Tabemu 31.

Tabena 31. Pe3yaraTtu KopejanuoHe aHAJIN3e

Crona Crona npuHoca
Cromna Heto
MIOCJIOBHOT ROA Ha COICTBEHA
oOnTKa
noOuTKa CpencTBa
Jbyncku
KaNUTAaJ 0,765** 0,561** 0,550** 0,482**
(HCE)
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000

YKynHu YKynHu
Cromna npuHoca TPOTIKOBH TPOTIROBH VYkymnHa

: 3apaaa u 3apaaa u

Ha TpoJajy €KOHOMHYHOCT
YKYITHH YKYITHH
TPOLITKOBU PUXO0JIU
Jbyncku
KANUTAJ 0,518** -0,194** -0,415** 0,765**
(HCE)
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000
Hanowmena: ** - PesynraTtu cy curiudukantau Ha HuBoy 0,01

W3Bop: Ayrop
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Bynyhu na momaum mpuKymibeHH 3a MOTpede HMCTpaXkKHBamba HE Cilee HOpMajaH
paciopen, y Tabenu 31 mpumemeH je Spearman-og xoeduiujeHT kopenamuje. Haemenu
koe(dunmjeHT Kopenanuje kpehe ce y maTepBaity of -1 1o 1, npu uemy ce BpeTHOCTH u3Melyy -
0,1 u 0,29, omrocuo 0,1 u 0,29 cmarpajy HuckuM, BpenHoctu umehy -0,3 u -0,49, onHocHO
0,3 u 0,49 cmatpajy ymepenumM, a Bpeanoctu m3mehy -0,5 u -1, omaocno 0,5 u 1 ykaszyjy Ha
Bucoky kopemamujy (Cohen, 1988). ITlocmarpajyhm pesynrate KopenalloHE aHaIHM3e
npukaszane y Tabemu 31, Moke ce YBUACTH Ja Cy CKOPO CBE BPEIHOCTH KOpelalpje Ha
BHCOKOM W CHTHH(HUKAaHTHOM HHBOY. HajBehm cremeH kopenamuje octBapeH je usmely
spynckor kanutaia (HCE) u exonomuunoctu (0,765), spynckor kanutana (HCE) u crome
nocioBHor nooutka (0,765), mynckor kamurtana (HCE) u crome nero no6utka (0,561),
spyackor kanurana (HCE) u ctone npuHoca Ha aHraxkoBanu kanurtain (ROA) (0,55), kao u
spynckor karmurtana (HCE) u crome mpuHoca Ha mpoaajy (0,518). YMmepena kopenupaHocT
noctoju usmely spyackor kanuraia (HCE) u crone npuHoca Ha conctBeHa cpenctsa (0,482).
Kopenamuja usmelyy spyackor kamurtana (HCE) u onmHoca yKymHMX TpOIIKOBa 3apajga U
YKYIHUX TPOIIKOBA, Kao U Jpyjackor kanutana (HCE) u ogHOCa yKymHUX TpOLIKOBA 3apaja U
VKYITHUX TIpUXOJa je HeraTuBHa u ocTBapyje HucKy Bpemnoct (-0,194 u -0,415,
pecnektuBHO). Kao mTo je M ouekuBaHo, u3Mel)y JbYJICKOI KamuTalga M TOJeAUHUX
MoKaszaTejba IMyTeM KOjUX je MepeHa BapHujalia OpraHHU3alMoOHHX Mep(OpMaHCH TMOCTOJH
Kopenanuja, Koja je y BehuHu ciydajeBa BHCOKa, a JI0 CIWYHUX pe3yiTara JOUUIN CYy U
Azhagaiah u Satishkuman (2014). V Tabenu 32 mpukasaHu Cy pe3yiaTaTH KOpeIalnoHe
aHaJIM3e 3a MEepUoJI MPe aKBU3UIIH]A.

Tabena 32. Pe3yiaraTu kopejanioHe aHAJM3€e: MEPUO/ NPe aKBU3UIHja

Crona Crona npuHoca
Cromna Heto
MTOCJIOBHOT ROA Ha COICTBEHA
oOnTKa
noOuTKa Cpe/cTBa
Jbyncku
KAnuTaja 0,934** 0,683** 0,710** 0,642**
(HCE)
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000
VYkynau Ykynau
Cromna npuHoca TPOTITKOBH TPOTIKOBH VYkynHa
. 3apajia u 3apaja u
Ha Mpojajy €KOHOMHYHOCT
YKYITHH YKYITHH
TPOLIKOBU PUXO0IU
Jbyncku
KAnuTaja 0,682** -0,280** -0,540** 0,925**
(HCE)
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000
Hanowmena: ** - PesynraTtu cy curiudukantau Ha HuBoY 0,01
H3Bop: Ayrop

Pesynratu kopenanuoHe aHalu3e 3a BPEMEHCKHM MEpHOJ Ipe aKBU3HUIMjA, KOJU CY
npencraBibeH y TabGenu 32, ynyhyjy Ha 3ak/bydak Ja HajBHILU CTENEH KOpenaluje NoCToju
u3mely myackor kanurtana (HCE) u crone mocnosHor nodutka (0,934). Bucoka xopenanuja
octBapeHa je u m3mely spyackor kamutama (HCE) um ykynae ekoHomuunoct (0,925),
spynckor kanurtana (HCE) u crome mpuHoca Ha aHraxoBany uMoBuHy (ROA) (0,710),
spyackor kanutana (HCE) u cronme nero no6utka (0,683) u smyackor kanurtana (HCE) u
crone mpuHoca Ha mpomajy (0,682), myackor kanutana (HCE) u crome mpunHOoca Ha
cornctBeHa cpeactsa (0,642), mTo je y ckiiaay ca pe3yaratuma ao kojux cy mpouum Azhagaiah
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u Satishkuman (2014). Kao u y npeTxoHOM citydajy, Kopenaidja usmel)y Jbyackor kamuraia
(HCE) u oHOCa yKyIHMX TPOLIKOBA 3apaja U YKYIHUX TPOIIKOBA, KA0 M JbYACKOT KaluTaia
(HCE) u ogHoca yKynmHUX 3apajia ¥ YKYIHUX [IPUXO0JA je HEeraTuBHA, IPU YEMY je Y MPBOM

ciyuajy Ta Bpeanoct nucka (-0,280, 1ok je y mpyrom Bucoka (-0,540).

Tadena 33. Pe3yaraTu KopejanuoHe aHAJIM3€: MEPUO MOCJIe AKBU3UIIHja

Croma Cromna mpuHoca
Cromna Hero
MIOCJIOBHOT ROA Ha COIICTBEHA
no00HUTKA
no0uTKa Cpe/cTBa
Jbyncku
KauTaJl 0,660** 0,519** 0,442** 0,379**
(HCE)
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000
VYkynHu YKynHu
Crona npuHoca TPOTIKOBH TPOTIKOBH VkynnHa
. 3apaaa u 3apaja u
Ha TIpoJajy CKOHOMHYHOCT
YKyIHH YKyIHH
TPOITKOBU IPHUXOJTN
Jbyncku
KaIUTAJ 0,418** -0,171** -0,342** 0,665**
(HCE)
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000

Hamomena: ** - Pesyntatu cy curaudukantau Ha HuBoy 0,01

W3zBop: Ayrop

Pesynrtatu kopenaruone aHaimse y epuoay HaKOH akBU3HIM]a yimyhyjy Ha 3aKkJbydak
Ja je HajjayM cTemeH Kopenamnuje octBapeH u3mely spyackor kammtana (HCE) u ykymHe
exonomuuHocTH (0,665). Bucoka kopenamuja nmocroju u udMmely spyackor kanutana (HCE) u
crore nocioBHor pooutka (0,660), seyackor kanurtana (HCE) u cromne Hero mobutka (0,519).
YmMepena kopenupanoct noctoju usMely spyackor kanuraina (HCE) u crome mpunoca Ha
anraxxoBany umoBuHYy (ROA) (0,442), mynckor kanutana (HCE) u crome mpuHoca Ha
npoxajy (0,418), seyackor kanurtana (HCE) u cTone nmpuHoca Ha corictBena cpezcrsa (0,379)
Kao u y mperxomHum ciydajeBHMa, KOpeialdja je HeraTuBHa u3Mel)y JbyICKOT KamuTalia
(HCE) u omHOca YKYIHHX TPOIIKOBA 3apaja U yKymHHX Tpoiikosa (-0,171), kao u Jbyackor
kanutana (HCE) u ogHoca ykymHHX TpoIIKOBa 3apajia v yKymHux npuxona (-0,342), npu
4eMy je y IPBOM CIIy4ajy KOPEIHpPaHOCT HUCKA, a y IPYroM YMEpeHa.

Tecmupafbe xunomesa

Jla 6u ce ucnMTana npBa MCTpaKMBauka XUIOTE3a, MPUMEHEH je yrnopeaHu t Tecrt,
YUjU Cy pe3ynTaTH npukazanu y Tabenu 34.

Ta6ena 34. Pe3yaraTu ynopeasor t recra

. Cranpapana .
Bapujabna ApHUTMETHYKA CpeIrHAa resmjammja Sig.
tpe 11 3446 lpe 2,98
Jbyncku kanurtan aKBH3UIM]a aKBH3UIH]a 0.080
(HCE) ITocne ‘ 3,3587 ITocne ‘ 21.34
aKBH3UIM]a aKBH3UIH]a
M3Bop: Ayrop
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Pesynratu ynopeanor t tecra mpukazanu y TaGenu 34 ynyhyjy Ha 3akibydak jaa
MOCTOjU CTAaTUCTUYKHU 3HAuyajHAa pas3lidKa y CTeNeHy ocTBapeHor Jpyackor kamurtana (HCE)
IIpe U HAKOH cripoBeaeHuX akBuzunuja (p<0,1), mpu yemy ce MOXKe ONPEACTUTH 3aKby4aK J1a
je momuio a0 yBehama JbYIACKOT KamMTajda y MOCT - aKBU3MIMOHOM Tmepuony. JloOujeHu
pe3ynTaT y CKJIaIy je ca paHHje HaBEICHOM TBPAKOM Ja je jelaH O] pa3jiora mpey3uMarmba
OpraHM3alja JbYJACKH KalluTal, OJHOCHO crielin(UuHa 3Haka U BEIITHHE 3aII0CIICHHX, KOje
Ce HACTOje O4YyBaTH, OJHOCHO 3aapXKaTH y opranuzainuju. Kao pesyarar tora, y MOCT -
AKBU3UIIMOHOM TIEPHOJY OpraHH3alje MHUIM]jaTOPH Ipey3uMama HACTaBJbajy yJaraTtd y
ellyKalije, 0OTHOCHO M3rPaiiby JbYACKOT KaluTaia Mpey3eTuX OpraHusaluja.

Ja Ou ce wWCOUTa0 YTUIA] JbYACKOT KamuTaja Ha OCTBapeHe OpraHU3aIllMoHe
neppopMaHce y Iepro Iy Mpe ¥ HAaKOH aKBU3HIIM]a, OJTHOCHO TECTUpaja Jpyra NCTpakKHBavKa
XHMoTe3a, npuMerbeH je Chow tect. Pesynratu Tecta npukasanu cy y Tabenn 35.

Ta6esa 35. Pesyaratu Chow TecTa: mepuoja mpe u nocjie akBu3nnuja

Cyma Cyma
Ykynna
Moen cvha pesuayaja | pe3mayajia =
y npe nocJie
pe3uayaia . .
AKBH3MIMja | aKBH3MIH]ja
HCE—Cromna nocioBHOT 100UTKa 3268808,278 | 1162858,175 | 2036326,292 | 3,87
HCE—Cromna Heto 1o00uTKa 6989719,161 | 1147399,945 | 5813813,985 | 0,73"¢
HCE—ROA 197390,492 | 17577,416 | 175396,941 | 4,07
CHPEEC_T’B(;T"“ MPHMHOCA Ha COTICTBEHA | 4589 4009 87 | 13389787,72 | 2325939,151 | 1,124¢
HCE—Crona nmpuHOCa Ha Mpojajy 1354530717 | 1066968407 | 284885612,5 | 0,35
HCE—Omsoc yymsux Tpormkosa 729,3 725,332 2,377 | 0,38"C
3apajia ¥ YKYIMHUX TPOIIKOBA
TC
HCE—OnHoc TpomkoBa 3apaia u 56,356 51,033 5,078 0,77
YKYITHUX IPHX01a
HCE—VYkyrHa eKOHOMHYHOCT 8651,782 8613,333 11,867 0,54HC
Hamomena: He - HeMa CUTHH(DUKAHTHOCTH
W3zBop: Ayrop

[Mpunukom nopehema nobujernx pesynrara Chow tecra y tabenu 35 ca KpUTHIHUM
BpenHocTuMa y Tabenu F pacnopena, ctude ce 3akJbydak J1a CTATUCTUYKH 3HAYajHA PasiikKa y
ocTtBapeHoM yTuuajy Jbyackor kanutana (HCE) Ha opranuszanuone nepdopmance mocroju y
cllydajy crome mocioBHOT aooutka (3,87>3,021) u crone npuHOCa Ha aHTAKOBAaHY UMOBHUHY
(ROA) (4,07>3,021). Vcien ynarama y JbYACKH Kamural, nosehaBajy ce KOMIICTCHIHjE
3al0CIeHUX KOje [OBOJE [0 OCTBapuBama JJ0OpPHX OpraHM3alMoOHHX TNeppopMaHCH,
IIOCMaTpPaHO MpeKo NocioBHOr jaoOuTka. [lopex Tora, ymarame y 3amocieHe, OJHOCHO
JbYJICKM KalluTall, MpeJCTaB/ba jefaH oJ OOJIMKa MHBECTHpama Yy MMOBHHY OpraHu3alyja,
ycien yera ce ocTBapyje Beha mpuHOCHa M 3apaljuBauka COCOOHOCT OpraHu3alyja, LITO
MoKa3yje yTulaj JbyCKOT KaluTana Ha MPEeTXOAHO HaBeJIeHY CTOIy MPUHOCA HA aHTaKOBaHY
umoBHHy (ROA). Ko cBux mpeoctanux ciydajeBa He MOCTOJU 3HaYajHA pa3jivKa y MepHoIy
IIPe U HAKOH OCTBapeHUX aKBU3UIIM]A.

VY uusby ucnutrBama Tpehe ncTpakuBauke XUmorese, MOTPEeOHO je Hajlpe YTBPAUTH
pa3MKe y CTeNeHy OCTBApEHOI JbYACKOI KamuTana uiaMelhy aomahux u mehyHapogHux
aKBU3MIIMja, a TOTOM npuMeHoM ChOw Tecra yrBpauTH 1a 1M je yTuIaj JbYJACKOT KamuTaia
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Ha ocTtBapeHe nepdopmance Behu y cimydajy MelyHapodHHMX, HEro y ciydajy aomahmx
akBm3unyja. Pesynraru t recra npukasanu cy y Tabenu 36.

Ta6ena 36. Pe3yaraTu t Tecta

Kpurepujym ApuUTMeTHYKA Cranpapana Sj
cerMeHTaIuje cpeauHa JAeBHjanMja g
I[OMahe' 2,72 I[OMahe' 18.37
Jbyncku kamuTan | akBU3UIMjE aKBU3HIIN]E
(HCE) Crpane Crpasne 0,353
. 1,66 . 7,9
aKBU3HIIH]E aKBU3HIIN]E
UzBop: Ayrop

N3 Tabene 36, y k0joj Cy MPEACTABJLEHHU PE3YITATH t TECTa, MOXKE C€ YBHUJIETH Ja HE
MOCTOJU CTAaTHUCTHYKH 3HauajHa pasnuka y creneny Jeyackor kanurtana (HCE) usmebhy
nomahux U Mel)yHapoJHUX aKBU3MIIM]a, HAKO PA3IMKE y apUTMETHUUKUM CpelMHama yKaszyjy
Ha Jpyraudje. [la Oum ce TecTHpana mocle[mha XHUIOTe3a y paay, y HAacTaBKy aHaJIHU3e

npumebeH je Chow tect (Tabena 37).

Ta6esa 37. Pesyaratu Chow Tecra: nomahe u mehynapoane akpuzuumje

Cyma Cyma
YKyHHa e3uayajaa e3yavaja
Moaen cyma P y P y F
npe nmocJjie
pe3uayaja . .
AKBH3HIHM]a | aKBU3HIIH]A
HCE—Crona nocnosor noéutka | 19993582,27 | 15779919,02 | 4018639,146 | 3,55
HCE—Crora Heto 106HTKa 62379095,03 | 43724417,73 | 18380975,07 | 1,59"°
HCE—ROA 25116303,69 | 66153,789 | 24958713,13 | 1,31
HCE—Crona npurioca na 20421506,55 | 15809847,24 | 4542612,341 | 1,22"C
COIICTBE€HA CPCACTBA ]
HCE—Croma npuroca Ha mpoxajy | 36513287310 | 36118915319 | 311214228 | 0,82"¢
HCE—Omsoc yymsux Tpomkosa 737,211 731,364 4,845 | 0,49C
3apaZia ¥ YKYIIHUX TPOILIKOBA
HC
HCE—OnHoc TpomikoBa 3apaia u 180,603 170,555 0,142 1,82
YKYITHUX IIPUX0Ja
HCE—VYKkynHa eKOHOMHYHOCT 8694,114 8661,765 16,821 | 0,64
HammomeHna: He - HEMA CI/IFHI/I(bI/IKaHTHOCTI/I

W3Bop: Ayrop

[Topehemem noOujennx pesynrara Chow Ttecra y TaGenu 37 ca KPUTHYHHUM
BpenHOcTUMa y Tabenu F pacriopesa, cThue ce 3akjbydak Ja CTaTUCTUUKH 3HaYajHa pas3jiuka y
ocTBapeHOM ytunajy spyackor kanutana (HCE) Ha opranmzanuone nepgopmance MOCTOjH
jenuHo y ciydajy crore mocioBHOr mobutka (3,55>3.008). Kao u y mperxomHoM ciyuajy,
yJarama y JbYACKHM KamuTaja yHarpelyjy KOMIIETeHLMje 3aloCIeHUX YClel Yera OHM paje
OpOAYKTHBHM]E, IITO je jedaH OJI pas3jora OCTBapUBama JJ0OpUX OpraHU3alMOHUX
nepdopMaHcH, MocMaTpaHO MPEKO MOCIOBHOT J00HMTKAa. OJCYCTBO CTaTUCTHYKU 3HAYajHOT
yTUIaja KOJ OCTAIMX IOKa3aTesba jeJHUM JEJIOM C€ jaBjba W YCIleJ] YMIbEHUIIE Ja ce Yy
ciyyajy mMel)yHapoJHMX akBM3MIIMja BpIIE 3HAYajHA yllarama M y CBE Jpyre KamaluuTeTe U
MMOBHMHY Mpey3eTHX OpraHu3anuja, ITo yBehaBa H3HOC TpOLIKOBA Yy alCOJyTHOM U
peNaTUBHOM CMHUCIY.
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5. Inckycuja n1o0ujeHuX pe3yarara

VY ckiamy ca MoOJa3HUM LUJbEBUMA M Je(PUHUCAHUM HMCTPAKUBAYKAM XHIIOTE3aMa,
CIIPOBEJICHO j¢é OPUTHHAIHO EMITUPHUJCKO MCTPAXKHUBAKHE HA OpraHu3anujamMa Koje MOoChyjy y
Penry6nmmm CpOuju, a Koje cy peaim3oBalie CTaTyCHE MPOMEHE, OJJHOCHO W3BPIIHIIE TIPOIIEC
aKBU3HIIK]A.

W3 nobujennx pesyirara HCTpaKMBama c€ Hajupe Moxke crehn 3akibydak na cy
opranu3anoHe nepgopmance, ka0 U BPEAHOCT JbYACKOT KalKTalla, OCTBAPWIN TTOO0JbIIAE
y MOCT - aKBH3HMIIMOHOM TEpHOY. YKOJHKO C€ aHAJM3UpPajy OpraHu3alroHe rneppopmaHnce,
MOJKE C€ YBHJIETH JIa /b UXOBA BPEIHOCT 3HAYajHO OCIMJIMpA y TOKY BpEMeHa, OJHOCHO Kpehe
ce 01 BPJIO HETaTHBHHX JI0 BPJIO MO3UTHUBHUX BpeAHOCTH. OCTBapeHe eKCTPEMHE BPEIHOCTH
BHUIIIE Cy KaPAKTEPUCTUYHE 32 TPE - aKBU3UIMOHH NIEPUOJT M TO 32 MOKa3aTeJbe CTOIE MPHHOCA
MIOCJIOBHOT JI00MTKa, HETO JOOMTKa, MPUHOCA Ha MPOJajy M CTOINE MPUHOCA Ha COINCTBEHA
cpencTBa. 3aTo je jelaH O]l pasjiora 300T KOjer Cy Npey3eTe OpraHu3aiuje MocTajie METe
npey3uMama Jomuju  (UHAHCHjCKU  pe3yataTu. Mehyrum, mnorpemnHo ©Ou  Ouio
MPETIOCTABUTH Jla Cy OpraHu3alyje Mpey3eTe HCKIbYYHBO 300T JIOmUX (HUHAHCH]JCKUX
neppopMaHCcH, jep je OBakaB CTaB, OJJHOCHO MOTHB aKBH3HIMja, OMO KapaKTepHCTHYaH 3a
paHuje Tepuo/ie, Kajia Cy ce aKBU3HIH]e BPIIWIEC UCKJBYUYHUBO 300T MartepujaiHe, PU3NIKe U
(dUHAaHCHjCKE WMOBHWHE. 3ampaBo, NpEy3eTe OpraHu3aluje y Y30pKy WMajy M HEKe JApyre
KBAJIUTETE M KAPAKTEPUCTHKE YCIed 4era Cy TMOCTale MeTa Mpey3uMarma, a TH KBAIUTETH
oryieajy ce y KOMIETEHTHHM 3arociieHIMa, MeHalepuMa ca JyroToIUIIHAM UCKYCTBOM, Kao
U y onapeheHMM eleMEHTHMa HHTENEeKTYalHOI KamuTalla KOju C€ OJHOCE Ha IMaTeHTe,
JUIEHIIe, OpeHI0BE U CIIMYHO. YKOJHMKO CE€ aHaJIU3UPA JbYACKH KallUTal Uy OBOM CIIy4ajy Cy
MPUMETHE OCLMWJIAIMje OJl HETaTUBHUX [0 IO3UTHBHUX BPEAHOCTH, alM 3a PA3JIUKYy O]
OpraHM3alMoHuX nNepdopmaHCcH, NOKa3aTesb JbYACKOT KaluTajga y Mpe - aKBU3UIIMOHOM
Mepuoay HHUJe Y3MMao EKCTPEMHO HEraTMBHE BPEIHOCTH, IITO je CBAKako KOPHCHO 3a
opraHu3ailje jep mokasyje Ja Cy BpileHa ojapeleHa ylarama y 3arnociieHe, lbUX0Ba 3Hamba U
BemtuHe. OBO Ha HEKMH HA4YMH NOTBplyje MPETXOAHY TBPABY, MpeMa K0joj IMpey3ere
OpraHu3alije HHUCY IOCTaje MeTa IMpey3uMama HCKIbYYHMBO 300T JIOMUX (PUHAHCHU]CKHX,
OJIHOCHO OpraHM3aIiMoHuX nepdopmancu, Beh u 300r onpeheHnx KBaauTeTa, a jeIaH O]l ’BhUX
je€ JbYJICKH KamuTai.

VY mocT - akBH3MIMOHOM IEPUOJY HNPUMETHO je MOOOJbIIAke, HAjlipe OCTBAPEHUX
OpraHM3alMOHNX NepPOPMAHCH, aTM M BPETHOCTH JbYJACKOT KalHWTala, INTO HABOJIM Ha
3aKkJpy4ak Aa cy nosehaHa yrarama y 3amociieHe. YKOJHMKO Ce Hajlipe aHalIu3Hupajy OHU
MOKa3aTeJbl KOjH Cy y Ipe - aKBH3MLMOHOM IEPUOY MMAJH JIOLIMje BPETHOCTH, OJHOCHO
CTOTIa MOCJIOBHOT JI00MTKA, CTOIA HETO JTOOUTKA, CTONA MPUHOCA Ha aHTA)KOBaHY HMOBHHY U
NpUHOCa Ha TPOJajy, MOXKE C€ 3aKJbYyYHTH Jla Cy HUXOBE MPOCEYHE BPEIHOCTH Yy TOCT -
aKBU3UIIMOHOM IEPUOJy YIJIaBHOM IO3UTUBHE, a TaMO A€ HHUCY, TYOHTaK y arCOJyTHOM, a
CaMUM THM U MIPOLIEHTYAJTHOM CMHCIY jé OCTa MambHU HETO y Mpe - aKBU3UIMOHOM TIEPHOY,
LITO je CBakako Mo0OoJbIIamke OpraHu3alMoHuX nepdopmancu. [lopen tora, pesynraTr Koju
yka3yje Ha ryoutak Tpeba y3eTH ca pesepBoM, Oyayhum na ce ympaBo paad O OHUM
pPauyHOBOJICTBEHUM IIOKa3aTebUMa KOjU Cy MOJJIO0KHHM MaHMIyJalMjud U3 PA3TUUUTUX
pasziora M MOCIOBHMX MOTpeba, a KOje YJeAHO KapaKTepHIle M HU3 JPYTUX OrpaHUYEeHA.
ITocmarpajyhu npyre mokasaTesbe OCTBAPEHMX OPraHU3alMOHUX NephopMaHCH, MOXKE ce
YBHJIETH Jia j€ y MOCT - aKBU3UI[MOHOM IEpUOy JOUUIO 10 yBehawma MOCIOBHOT MpHUXOJa U
HETO JIOOMTKa, MPH YeMy je MCTOBPEMEHO JOIUIO U JI0 MopacTa YKYNMHUX TpoIukoBa. M3
pPauyHOBOJICTBEHE MEPCHEKTHBE, PACT YKYMHHUX TPOIIKOBAa HAKOH CHPOBEIECHUX AKBU3UIIM]jA
TpeTupao OM ce Kao HeraTMBHa MOCJIEIUIa CHPOBEACHUX OPraHM3aLMOHUX MPOMEHA.
Melhytum, M3 MepcrneKkTUBE JbYACKOT KaluTala M CTPATEerHjcKor MeEHalIMeHTa, Kao u
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J€TaJbHUjOM aHAJIM30M CTPYKype TPOLIKOBA, MOXE €€ KOHCTaTOBaTH Ja Taj pacT HHUje
HEraTUBaH 3a OpraHu3aluje, jep je ynparo JONLIOo 10 yBehama n3Hoca ucriaheHux 3apaga u
HAKHA/Ia 3apajia 3al0CIeHUMA, LITO 3allpaBoO 3HAUM J]a Cy CE yjarama y 3alocieHe, OJHOCHO
BUX0Be KoMmrmeTeHruje, yBehama. Kama je ped o JbyACKOM KamuTaidy, Y OBOM CIy4ajy
HE/IBOCMUCIICHO C€ MOK€ TBPIUTH Ja j€ JOIIIO 10 yBehama HEroBe BPEAHOCTH HAKOH
M3BPIICHUX aKBH3WIMjA. Y OIHOCY Ha Npe - aKBU3WUIMOHU TEPHOJ], BPEAHOCT JbYICKOT
KamuTajia y Mpey3eTHM OpraHM3aldjama je W Mpeko aBajaeceT myra Beha, mro ymyhyje Ha
3aKJby4YaK Ja je HAKOH M3BPIIEHUX aKBH3MIIMjA JIONUIO IO 3HAYAJHOT yjarama y U3rpaimby
JbYJICKOT ~KalWTana, OJHOCHO CTHIAKkE 3Hama, BEIITHHA, CHOCOOHOCTH U JpPYyrux
KoMITeTeHIT1ja 3anocieHnx. C 003upoM J1a je MOTHB CIIPOBOl)eHha aKBU3HUIIHja Y€CTO JI0J1a3aK
70 BPEIHUX 3aloCieHHX ca crenu(UYHUM KOMIIETEHIMjama, CACBHM jeé O4YeKHMBaHO Ja he
OpraHu3zaiifje Koje MHUIUpajy Tpey3uMame HACTaBUTH Ja YIaXy y JbYIACKH KamuTal, ca
[IWJbEM PETEHIIMJE€ M MOTHUBAIIM]e UCTOT, (popMHUparma TajeHaTa U Kpeupama 3Hama Koje he
OUTH JETUHCTBEHO 3a JATy OpraHu3alujy ¥ OMOryhuTH MOCTH3ame OJPKUBE KOHKYPEHTCKE
NPEeJHOCTH, a CaMHM THUM H JOOpUX OpraHu3alMoHNX nepdopMaHCcH. Y OHUM
opraHu3zaiijamMa y Kojuma yiarama y JbYJICKH KaluTall y Mpe - aKBU3UIIHOHOM TIEPUO.Ty HUCY
Owia JT0BOJbHA, Takohe ce MO)Ke KOHCTAaTOBATH Jia j€ JONUIO JO TO3WTUBHUX MPOMEHaA, C
003MpoM 1a TOKa3aresb BPEAHOCTH JbYACKOT KamuTaja y TaKBHM OpraHu3alyjama y3uma
3HATHO Mamy HETaTHBHY BPEAHOCT HErO paHHWje, Y HEKUM CIIydajeBUMa U ABOCTPYKO Mamy. Y
OBAaKBUM OpraHM3alldjaMa Cce MOK€ OYEeKHMBATH Ja he ymarama y JbYACKH KaluTal OWUTH
yBehana y kacHUjeM, OJHOCHO JIyropOYHOM TEpUOIYy MOCJIOBama, C O03UPOM Ja HEKe
opraHu3zaigje Kpo3 mpoiec OpraHu3alHoOHIX MPOMEHa, OJJHOCHO aKBU3HIIH]e, IPOJia3e 3HATHO
CIIOpHj€ HETO JIpyTe.

VYkonuko ce A00WjeHH pe3yaTaTH II0CMaTpajy M3 TMEpPCIeKTUBE HAIMOHAIHOT
KapakTepa CIPOBEICHUX aKBH3WIIMjA, MOXKE C€ MPUMETHTH Ja Cy 00Jbe OpraHH3alhOHE
nepdopmance, kao u Beha ynarama y JbYJICKH KalMTall, OCTBAPEHH y Cly4ajy MehyHapoHux
akpusunuja. [Ipunukom mopehema 0cTBapeHNX OPraHu3aIMOHNX MephOopPMaHCH, TPUMETHO je
Jla je JOIUIO O MOoOOIIbamka CTOME MOCIOBHE TOOMTH, CTOINE HETO NOOWTH, CTOTIC MPHHOCA
Ha aHTra)KOBaHy UMOBHHY, CTOIIE TIPUHOCA HA COTICTBEHA CPEJICTBA, @ CBAKAKO CTOIE MPUHOCA
Ha TpoJiajy y ciiydajy MelhyHapoJ HHX aKkBH3HUIIMja, KOja je je MPOCEKy 3HAaTHO Beha y oJHOCY
Ha CTOITy IPUHOCA Ha Tpojaajy Ko aoMahux akBu3unuja. HaBeaeHa moOonubama ocTBapeHa
Cy jeOHHM JeJIOM 3aTO HITO CY TOCJIOBHU NPUXOIH, Ka0 M MPUXOAU O] Tpoiaje, Behu y
cnydajy mehyHapoaaux akBusunuja. pyru pasimor 0o/bMX OpraHu3allMOHUX IepdopMaHcH
Mel)yHapoJHUX aKBU3HIIMjAa jeCTe JbYICKH KamuTaid. Ha OCHOBy pe3ynTara MCTpaKMBamba,
MPUMETHO je J1a Cy YKYITHH TPOIIKOBHU MOCoBama Behu ko Mmel)yHapoIHUX aKBU3HIIM]a, HETO
Koj jomahux, jeIHUM JeJOM 3aTo HITO Cy W 3apajie ¥ HakHaJle 3apajia 3arociieHuX Behe y
cinydajy MmehyHaponnux akBuzuimja. OBO 3ampaBo Mojapa3yMeBa Ja CTpaHe OpraHu3aluje
KOje MPHUCTYIAajy Mpoliecy akBU3MUIMja BPEAHY]Y JbYIACKHM KamUTal Kao KJbYYHH (HaKTop
ycrexa M HajBpeJHHU]y MMOBHHY Y KOjy TpeOa ymaratu. YmpaBo 300r HaBEICHOT CE€ MOXKeE
3aKJbYYUTH J1a je BPEAHOCT JbYJCKOT KaluTajna y npoceky Beha ko Mel)yHapoaHUX HEro KoJ
nomahux akBU3UIHja.

ITocmarpajyhu ucksbyunBo noMahe akBHU3MIIMje, HA OCHOBY JIOOMjEHMX pe3yJsiTaTa ce
MOJKE€ HajIipe 3aKJbYYUTH Ja Cy €KCTpeMHEe MHHHMMAaJHE BPEAHOCTH CBHUX OpraHu3aiuja y
Y30pKYy, KOje ce TU4Y (PMHAHCHJCKUX OPTaHU3aLMOHUX NeppOpPMaHCH, OCTBApPEHE YIIPABO KO
OoBUX akBM3unMja. Kao mTO je HaBeAeHO, jelaH OJ pasjiora MNpey3uMama OBAaKBHUX
opraHu3zaigja jecy yoiie puHaHcujcke nephopMaHce Koje Cy yMamHie TPKUIIHY BPEJHOCT
OpraHu3alija ¥ Yy4YMHMJIIE HUX AaTpakTHMBHMM 3a npey3umMame. Melytum, Ourtan pasior
npey3uMama OBUX OpraHu3alldja jecTe M JbYACKH KaluTall, IITO JOKa3yjy yjarawmba y HCTH
HAaKOH CIPOBEACHUX aKBU3WIHUja. YKOJIHKO ce Jomahe opraHuzaimje mocMaTpajy U3 JBa
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BPEMEHCKAa MHTEpBAJIa, OJHOCHO TP M HAKOH CIIPOBEACHOT IpEy3MMama, MOXE Ce
3aKJbYYUTH Ja Cy OpraHumszauuone mnepdopmance O0/b€ HAKOH CIPOBEICHOT Ipoleca
akBM3WIMja, Oynyhu 1a je J[Omio g0 pacta BPEAHOCTH TOjeIUHUX (PUHAHCH]CKHX
mokasaresba. HakoH cIpoBelIeHOT Tpolieca Mpey3uMama, JOIUIO je J0 3HadajHOr yBehama
BPEIHOCTH JbYJCKOT KalluTaja Mpey3eTux Jomahux opranusaidja, mTo NOTBphyje HE camo
BPEHOCT OBOT MOKa3aTesba, Beh M OJJHOC YKYITHUX TPOILNKOBA 3apajia U YKYIIHUX TPOIIKOBA
opranm3angje. 3ampaBo, JONUIO je 10 3HAaTHO Beher ymarama y oO0yke W emykaiuje
3aIlOCIICHNX, ca IIUJbEM Jajber yBehama 3Hamba U CIIOCOOHOCTH, M M Y IIMJbY PETCHLHU]E U
MOTHBAIIMjE JbYJICKOT KamuTajia Kako Ou ce ocTBapuiie 1o0pe opraHu3anuoHe neppopmance.
HaBeneno ynarame y JbyJICKH KanuTad y (MHAHCHJCKUM HM3BEIITAjIMa MOKa3yje KaTeropuja
3apaja ¥ HaKHaJa 3apaja, Koja ce OJHOCH HE caMO Ha IUIaTe Jare 3amociieHnMa, Beh u Ha
OoHyCe, CTUMYJAIM]je, ylarama y o0pa3oBame U CIUIHO.

VYkonuko ce mocebHO mocMarpajy MmehyHapoaHe akBU3MIIHMjE, MPUMETHO Je Ja ce y
OBOM CIIy4ajy OCTBapyjy 3HauajHEe OCHWJIALM}e BPEIHOCTH, MPH YeMy j€ MPEeTUMHUHAPHU
3aKJbydak Ja Cy OpraHmzanuoHe mnepdopmance 00J/be y MOCT - aKBH3HIIMOHOM IIEPHOY.
[ToGospiIame je OCTBApEeHO Yy ciydajy CTOIE MOCIOBHE AOOWTH, CTOTIE HETO JOOWTH, CTOTIE
MIPUHOCA Ha aHTKOBaHY HMOBHHY, CTOIIE MPHHOCA HA COTICTBEHA CPEJICTBA, a CBAKAKO CTOIIe
npuHOca Ha mpojajy. Takohe, mommio je 10 pacTa €KOHOMHUYHOCTH, Kao M J0 moBehaHor
ylarama y 3arociieHe y ariCoJIyTHOM, Kao W Y MPOIEHTYaTHOM rorieny. Kao u y nperxoaHum
CITy4ajeBMMa, y TIOCT - aKBU3UIIMOHOM TIEPHOY JI0JIa3H JI0 pacTa yiarama y JbYACKH KaluTall,
OTHOCHO VY eAyKallije W W3rpajilby KOMIIETCHIIMja 3allOCICHHUX, Ca IMJBEM H3TPaIbhe
KOHKYPEHTCKE TIPEAHOCTH, Ka0 M OCTBApHBama JOOPHUX OpraHU3aIlMOHKUX epPOPMaHCH.

C 003upoM Ha HaBEACHO, TEHEPAIHU j€ 3aKJby4yaK Jia OpraHu3aluoHe nepdopmaHce,
Ka0 M BPEIHOCT JBYICKOT KalWTalla, OCTBapyjy Behy BpEIHOCT HAKOH CHpPOBEICHUX
aKBU3HIIMja, OJJHOCHO Y MOCT - aKBH3UIIMOHOM IEPUOJY, & BPETHOCT HaBEJICHUX TOKa3aresba
Beha je y ciydajy mehyHapomHux, Hero aomahux akBu3WIMja. Y [HJbY NPEHHU3HUJUX
3aKJbydaka, MOTPEOHO je carjiefiaTd pe3yiTaTe UCTPaXKHBama KOJH Ce TUYY MOCTaBJHEHUX
UCTPAKUBAYKUX XUIIOTE3A.

[TpBa ucTpaknBayka Xunoresa y paay poMmyincana je ca HubeM yTBphHBama Ja 1 je
HAKOH CHPOBEICHUX aKBU3HUIMjAa AOILIO 10 yBehama BPEAHOCTH JBYACKOT KamuTaia. Y
CKJIQ/ly ca JOOMjeHHM pe3yiTaTHMa HCTPaXHBamba, MOXKE Ce KOHCTATOBATH Jia Cy yJjarama y
JbYJCKH KaluTajl y MOCT - aKBU3UIIMOHO] (a3u moBehaHa, yciien yera ce Mo)Ke KOHCTaTOBATH
Jla Cy opraHu3zalidje koje cy odyxsahene mpoiiecom akBu3uiuja yBehane cONCTBEHH JbYICKU
KaluTal HaKOH OBOT IpoIleca, YMME je MpBa HUCTPaKMBAuKa XHUIIOTE3a y paay noTBplheHa.
JloGujeHu pe3ynTaTi UCTpaXHUBamba Cy Y CKIIaly ca pe3yslTaTUMa 10 KOJUX Cy Ao Stettner
u Lavie (2014), Siegel u Simons (2010), Jordao u cap. (2017). Hakon u3BpiieHor mnpoiieca
npey3uMama, y OHHMM OpraHu3aldjama Koje cy Ouje MeTe mpey3uMama JIoJlasd [0
yHanpehema ymarama y JbyACKM KamuTal, mTo oMoryhaBa cTBapame M pa3MeHy 3Hama,
yBohewe HOBHX MeToJla paja, Bohewa M ympaBibama. Kako ce y mpolecy akBH3MIMjA
npey3uMa He caMO MaTepHjajiHa MMOBHHA, Beh M 3amociieHu Jpyre opraHusaluje, jaBba ce
MOTyhHOCT MpHCTyNa jeIMHCTBEHOM U CHEU(PUUHOM 3Hamy KOje Ce€ HE MOXKe JIaKo
KOIUPAaTH, a KOje Ce MO)KE YINOCIUTH Ha HAuMH Jla C€ OCTBapu OJAp:KMBA KOHKYPEHTCKa
npenHocT. /loOujeHn pe3yntaTH KOju ce THUYy IpBE HCTPaKMBAauyKe XHUIIOTE3€ MOpajy ce
IIOCMAaTpaTH W M3 MEepCleKTHUBE OpraHM3alMje MHULMjaTopa Npey3uMama, ajlu yBaxajyhu
uzejy JbYICKOT KanuTasla. YKOJMKO OpraHu3aiyja Koja BpIIM Npey3UMame HEKe Ipyre
opraHu3zalngje noceiyje BpeiaH JbyJCKH KaluTall, OHJA j€ OHA Y CUTYallUju J1a MOXe JaKIie
MHTEPHAIM30BaTH MCXOJI€ CBOJUX HAINOpa, a TO je yCHellaH Mpollec Mpey3uMarmba HeKe Ipyre
opranuzaije. CynepHOpHOCT Yy TOIJIeJy MEHalIMEeHTa, MEHAllepCKe CTPYKType, TOI

235



MeHalepa KOju MMajy BPEJHO HCKYCTBO Yy JOMEHY Ipolieca Mpey3HMama, OpraHu3alioHa
KYJITypa y KOjOoj jeé aKIeHaT Ha YYelhy M yBaXKaBamky NPOMEHA, JOBOJE 0 JAKIIer
uacHTH(HUKOBamka, TPOICHE W Mpey3UMama OpraHu3alHje MeTe, Koja mocenyje oapeheH
KBAJIUTET M KapaKTEPUCTHUKE, KOJH C€ JOAATHO MOTY YHAIIPEOUTH U YHOTPEOUTH Kako Ou ce
ocTBapmiie 100pe opranuzairone neppopmance. Moxke ce IpeTHOCTaBUTH J1a OpPraHU3aIlHje
MHUIHMJATOPH Tpey3uMama MMajy aJeBaKTHO IW3ajHUpAHy MpPaKCy YIpaBibamka JbYICKUM
pecypcuma, yeien yera ce JIako HIeHTH(UKYje JbyACKH KauTall H3BaH OpraHu3aiuje, Koju ce
MOJK€ MCKOPHCTUTH Kako OW ce mpuaoOWiIM BpeIHU TaJCHTH ca CIeUU(UIHUM 3HABUMA.
JpyruMm pednMa, OpraHu3alnyje Koje HWHHUIHpAjy Npey3uMame HuMajy n00po pas3BHjeH
MEHAIMEHT KOjH YCTEUTHO HIeHTH(UKY]je, poLewkyje U Nnpey3numa Jbyacku KamuTain. Cekrop
3a ynpaBJbambe JBYJCKUM pecypcuMa y TOKY pa3inuyuTux ¢asa Iporeca npey3uMama
npuctyna JaeduHUcamy CTpaTeruja pas3Boja JbYACKOT KaluTana, Koju Tpeba aa 06e30emu
nobpe mociioBHe pesyarare y Oyayhaoctu. Kao pesynarar Ttora, monasu A0 yBehama
BPEIHOCTH JhYACKOT KamuTajga TMpey3eTHX OpraHu3aiyja HaKOH M3BPIICHOT Mpoleca
npey3uMama.

Jlpyra ucTpakmBauka XWIOTe3a (popMmynucaHa je ca IMUJbeM Ja ce YTBPAM JAa IJIn
JbYJICKM KaluTaJl HAaKOH CIPOBEIEHHWX AaKBU3WIIMja OCTBapyje CTATUCTHYKW 3HA4YajaH W
MO3UTHBAH YTHUIA] HA OpraHu3aliioHe mnepdopmaHce Mpey3eTuX opraHusainuja. Pesynratu
UCTpaXHBama Cy MOKA3aJIX J1a JbYJACKH KalMTal HAKOH CIIPOBEACHUX aKBH3HIIH]jA JCTUMHIHO
OCTBapyje CTAaTUCTHYKHM 3HA4ajaH M TO3UTHBAH YTUIA] HAa OpraHu3aluoHe mnepdopmance
Mpey3eTuX OpraHu3alyja, 4YMMe je Jpyra XWIoTe3a [eJIMMHYHO TOTBpheHa, jep jJe
CTATUCTUYKHY 3HAYajaH yTUIA] YyTBpheH camo y ojapeherHom Opojy mokazaresba. [locmaTpajyhu
OJIHOC HE3aBHCHE W 3aBUCHE BapHjaldiie, pe3yJITaTH Cy MOKa3aJId J1a je Y TIOCT - aKBU3UIIHOHOM
MEepUOAY JOUIIO JO MOOOJbIIakha JEIUHO y TOTJICAy YTHIaja JhYACKOT KamuTajga Ha CTOIy
MOCJIOBHOT JIOOWTKAa W CTONYy TNpHWHOcCAa Ha aHraxxoBany uMoBuHY (ROA). VYV ocramum
ClTy4ajeBUMa jaBJba CE€ OJICYCTBO CTATUCTUYKU 3HAYAjHE PA3JIMKE Yy IBa BPEMEHCKa MHTEpBaJa
(npe u HakoH akBU3HIMja). [loOWjeHn pe3yaTaTH UCTpaKUBamba UACHTHYHH Cy pe3yaTaTuMa
10 Kojux cy mouutd Lin u cap. (2006), Jallow u cap. (2017) u Lubatkin (1983). Mehyrum,
JbYJICKM KaluTall HUje UCKJbYYUBO OJI'OBOPAH 3a OJCYCTBO CTATUCTHYKU 3HAYAJHOT YTHIIAja
WCTOT Ha OpraHu3aIluoHe neppopmMance, IoceOHO YKOIMKO CE YBaXKH YHHCHHUIIA J1a CE PAJIU O
padyHOBOJICTBEHUM TIOKa3aTeJbhMa, 3a Koje je MOTBpheHo Ja uX KapaKTepHIle BEIUKH Opoj
orpannverma. Kako je BuIe IyTa HarjameHO, PadyHOBOJCTBEHA Mepwia meppopMaHCh
3aCHOBaHa Cy Ha TMoJanuMa u3 GUHAHCHJCKUX M3BEINTAja, KOjU Cy, U3 Pa3IMYUTUX pasjiora u
noTpeba, moUI0KHU MOTYhHOCTH MaHumynamnuje. OBo je moceOHO KapaKTepUCTUYHO 3a HETO
NOOHTAaK, KOJH C€ YeCTO, Pa3JINYUTUM KEUTOBOJCTBEHUM METOaMa, IPUKa3yje HEOOjeKTHBHO
BehuM wim mawuM. [lonmasehn on mpermocraBke na jeman oj pas3iiora NMpUKa3HBama HETO
JNOOMTKAa MambHM MOXE OMTH M TS)KHa OPraHU3alfje Ja Ce YYHMHH aTPAKTHBHOM METOM 32
npey3uMame, jaCHO je Ja TaKBa OJUTyKa MEHAlMEHTa opraHu3aiuje uMa cpeKTa U Ha
onpehene ¢puHaHCH]CKE TTOKa3aTesbe, IOTOTOBO OHE KOJ KOJUX j€ HEeTO JA00UTaK y Opojuoiy, a
IITO je ciy4yaj KOJ 3HayajHOr Opoja mokazaTesba y MCTPaKMBAUKOM MOJENy. Ycien
MOryhHOCTH MaHHUIy/laluje HeTO JOOUTKOM, MoKa3aTesby MOIYT CTOINE HETO JOOWUTH, CTOIe
IIPUHOCA Ha COIICTBEHA CPEACTBAa M CTONE NpPUHOCAa Ha MpOAajy HE MOpajy Aa HCKazyjy
00jeKTHBHY M pEaJHy BpEIHOCT, yclea dera je Moryh m30CcTaHak CTAaTUCTUYKH 3HA4YajHOT
yTulaja JbYJACKOT KamuTajna Ha wucre. Kama je ped o YKyNHUM TpOIIKOBUMA, Kao
PauyHOBOJICTBEHO] KaTeTOpPUjU, HEOCTaTaK KOJU CE jaBjba y OBOM CIIy4ajy jeé CTpaTerujcke
npupoje, Oyayhu na ce y yKyImHUM TPOIIKOBHMA OpraHU3allije MOry CBPCTaTH M OHU M3/alu
KOJU Cy YUHIbEHU 32 Ha0aBKY pa3nuyuTe (PU3NUKe U MaTepUjaIHe aKTHBE KOja HeMa KapakTep
OCHOBHMX CpeJCTaBa, a TH H3JalM Mory OuTH Beoma BUCOKH. OOpadyH BpeIHOCTHU
opraHu3zaiigje, Kao IITO je ClIy4yaj ca JbYJCKHM KaluTajioM, oapehyje ce He Ha 0a3u HOBUAHHMX
cpeAcTaBa KOJU Cy YJIOKEHM 3a Ha0aBKy JaTe MaTepujalHe aKkTuBe, Beh O] TOTOBHHCKOT
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npuHoca ucte y Oynyhuocru. Ilopen Tora, yaarama 0 OCHOBY JbYACKOT KalUTana, KOju Cy y
(DMHAHCHJCKUM HM3BEIITajUMa MPEJICTaBIEHN MO3MIMJOM 3apaja, HaKHaJa 3apaja U OCTAIUX
JUYHUX PAcXo/a, UMajy IPOIEHTYaTHO Majo ydemhe y YKyIIHAM TPOIIKOBHMA OpraHu3aluja
y Y30pKy, KOjU y TOjeJMHUM CIly4ajeBUMa M3HOCE BHILIE MUJIHMjapId TUHApa, a CIUYHO Ce
MOJKE€ TBPAMTH ¥ 32 OTHOC YKYITHHX TPOIIKOBA 3apajia M YKYITHUX IPUXOJA.

C 003upoM Aa Ccy HW3HETH pa3lio3d OJICYCTBA CTATUCTHYKH 3HAYAJHOT yTHIAja Ha
MojeIMHEe T0Ka3areJbe OpraHu3alMoHuX mNepopmMaHcH, MOTPeOHO je carjienaTtd U OIHOC
JbYJICKOT KalMTala U CTOIE MOCIOBHOT JOOUTKA M CTOIE MPUHOCA HAa aHTaKOBaHY NIMOBHHY,
r7Ie je TMO3WTHMBAH W 3Ha4yajaH CTAaTUCTWYKM yTunaj yTtBpheH. Kama je ped o mpBom
MoKa3aTesby, CTOIA MOCIOBHOT JOOUTKA TOIpa3yMeBa yrnoTpedy M0OUTKa KOjU JOIIT YBEK HUJE
ornope3oBaH. J{pyrum peunma, TakaB JOOUTAaK y pauyHOBOJCTBY U (PMHAHCH]aMa HU]j€ TOJHUKO
MOJIO’KAaH MaHMITyJAlMjU Kao IUTO j€ HETO J0OWTaK, yciesa 4dera Mpukasyje peaaHujy u
00jeKTUBHM]Y CIMKYy 3apahiBayke CMOCOOHOCTH OpraHu3aidje, rma jeé caMuM THM Y OBOM
Cllydajy IpHUCYTaH CTAaTUCTUYKU 3HayajaH YTHUIA) JbYACKOr KamuTanaH Ha ucth. C gapyre
CTpaHe, CTONla MpPUHOCA Ha YKYNHO aHra)KOBaHy HMOBHUHY I[pHKa3zyje e(PUKACHOCT
Kopuithema UMOBHHE, Ka0 U BEHY IPUHOCHY U 3apaljuBauky criocoOHocT. Kao TakBa, croma
MIPUHOCA HA YKYITHO aHTa)KOBaHY MMOBHHY TIPEICTaBJha 3aHUMJBUB (PMHAHCH]CKU MTOKA3aTeIb,
OJIHOCHO OpraHU3aIMoHy nepGopMaHCcy HHBECTUTOPHUMA, Ka0 W OpraHu3alfjama Koje uMajy
TEHJCUM]Y TNpey3uMama Heke Jpyre opranusanuje. CIMYHO Kao W KOJ HETO JOOHUTKa,
OpraHu3zaiija MOXe Pa3IMIuTUM MepaMma padyyHOBOJICTBEHOT OTIHCA BPEIHOCTH OCHOBHHX
cpencraBa (MMOBHHE), MPOJajOM WM OTHUCOM oapeheHor nena akThBe, CMAambUTH BPEIHOCT
MMOBUHE y UMEHHUOIY U THUME MpPEJICTaBUTH HEpEaJHy CIUKY e(QUKAaCHOCTH, MPUHOCHE M
3apahiBauke CHOCOOHOCTH OpraHu3alMje, ca OCHOBHHM IIMJBEM Ja Ce€ TMpPUKaXKE Kao
aTpakTHBHA MeTa Mpey3uMama. Pa3nuuuTuM payyHOBOCTBEHHMM METOJaMa M TEXHHKama
BPEAHOCT CTOIE MPUHOCA HAa YKYITHO aHTa)KOBaHY MOCIOBHY UMOBUHY MOXe ce JeopMucaTi
U THUME, Ka0 U HETO N0OMTaK MU JpPYyrd MoKa3aTesbH IMOBE3aHM Ca HCTHM, MPEACTaBIbATH
HEpEeaIHy CIUKY BPEIHOCTH opraHu3amuje. CMambemeM BPEeAHOCTH (QU3MYKE U MaTepHjaTHE
uMoBuHe, mnoBehaBa ce yuemthe JbyAcCKOr KamuTajna, Kao KOMIIOHEHTE HHTEIEKTYaIHOT
KalnuTtajga ¥ HeMaTepujajJHe UMOBHUHE, Ma jeé CaMHM THM pPEalHO OYEKHUBATH CTATUCTUYKU
3HayajaH U MMO3UTUBAH YTUIIA) JbYJICKOT KalKTajga Ha CTOIY MPUHOCA HA YKYITHO aHTa)KOBaHY
UMOBUHY.

Tpeha ucrpakmBauka xurmore3a (opMmyaucaHa je ca IWJbeM yTBphuBama 1a ju je
YTHIIA] JbYACKOT KallUTaja Ha OpraHu3alioHe neppopmance Behu xon melhyHapoaHUX HEro
kox nomahux akBu3unmja. Kao mro je mpeTxoaHo HaBeAIEHO, OpraHu3aloHe neppopMance u
JbYJCKHM KamHUTal OCTBapyjy BHIIM HUBO BPEJHOCTH KOJ MehyHapoIHHX, HEro koja gomahux
aKBU3MILIM]a, TIOTOTOBO Yy MOCT - aKBU3ULMOHOM IEpHONy. Y IMJbY HU3BOhema Mmperu3Hujer
3aKJby4Ka, CIIPOBEACHH Cy JIOJATHU TECTOBH, YHjU Cy PE3yITAaTH UCTPaKMBamba MMOKa3alu 1a
je yTHIaj JbYACKOT KaluTaja Ha OpraHu3aluoHe rnepdopmaHce AeNMMHYHO Behu Konx
MelyHapoHUX Hero koja aomahux axBusuimja. JlenumuuyHo notBphena Tpeha xumoresa,
OJTHOCHO TIOMEIIAHOCT OCTBAPEHUX pe3yiaTara y Torjely HalMOHAJIHOT KapakTepa
aKBU3HMIIMja, KAPAKTEPUCTHYHH CY U 32 pe3yiTare UCTPaXHUBama J0 KOJUX Cy JOILIH Saboo u
Gopi (2009) u King u cap. (2004). Ykonuko ce KpeHE O]l MPETIOCTaBKE Jla pas3iuke y
HAI[MOHAJIHO] U OPraHU3allMOHO] KYJITYpH MOTy OUTH orpaHudaBajyhu ¢pakTop y Kpeupamwy U
pa3sMEHM 3Hama, Ka0 M OCTBapHBamy J0OpPHX OpraHU3alMOHMX Nep(opMaHCcH, pe3yaTaTu
Hucy usHeHalyjyhu. /Ipyrum peunma, Kyl1TypoJIoIiKa JUCTaHIIA YECTO MOKe OUTH MpoleM y
CTBapamy JbYJICKOT KalluTajla ¥ OCTBapHBamy TOOPHX OPraHU3alHUOHUX MepPOopMaHCH HAKOH
CIpOBENEHUX akBu3MIMja. Mmak, oBakBU eQEeKTH YIIaBHOM C€ MOTY HJIAECHTH(PHUKOBATH
YKOJIMKO C€ MpOlieHa OCTBAPEHE BPEIHOCTH, OJJHOCHO OPraHU3allMOHUX NephopMaHCH, BPIIU
NPUMEHOM HEKHX PayyHOBOJICTBEHMX IOKa3aTesba, MOMYT OHMX KOJU Cy TMOBE3aHU Ca HETO
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JTOOMTKOM, a KOjU OOWIIYJy pa3iHuMTHM MOTEHIHjaTHUM Henoctaruma. llo3utuBHe edexte
MelhyHapoJHMX aKBU3MIMja Tpeba OYEKHWBATH y JYTOM pPOKYy, a cama IMpOIleHa OCTBAapeHE
BPEIHOCTH, MOTOTOBO OHE Y JOMEHY JbYACKOT KaluTalla, MOpa C€ OJpPEAUTH HE CaMo
MPUMEHOM PavyyHOBOJICTBEHUX, Beh U Ipyrux mepuia neppopmaHcu.

JloOujern pe3ynrtaT Koju ce Tude Tpehe mcTpakmBadke XHIIOTE3e HE AePOpMUIIIC
yIIOTY JbYACKOT KamuTana y mel)yHapoanum akBm3unujama. Kao mTo ce Ha OCHOBY moaaraka
MOTJIO 3aKJbyYUTH, CTpaHE OpraHu3aldje Koje mpey3umajy nomahe w3Bpiimiie cy 3HadajHa
ylarama y 3amociieHe, y IHJbY CTUIama W yHampehema 3Hama, BEIITHHA U CHOCOOHOCTH.
Moske ce TperoCTaBuTH JIa je jeJlaH O] pa3Jiora mpey3uMama JoMahux opranuzaiija Bpeaan
JbYJICKM KaluTall, yCIIe ] Yyera Cy CTpaHe OpraHu3allije HaCTaBUjIe MHBECTHPATH Y HCTH HAKOH
M3BPIIICHOT TIpolieca Mpey3uMama. YnmbeHunIa je, Jakie, 1a ce JbYACKH KaluTall 3HaTHO BUIIIE
BpEJHY]€ Y CTpaHUM OpraHu3alldjaMa M akBU3HIMjama, Hero y jomahum. CaMuM TUM, HaKOH
M3BPIICHOT TIpolleca Tpey3nMama yBehaBa ce KamamuTeT YKYIMHOT JBbYJCKOT KamuTaia y
opraHuzaijama, YuMe ce OCTBapyjy u 0oJbe opranmusanuone nepdopmance mehyHapoaHux
aKBU3HIIMja Y TOCT - aKBU3UIIMOHOM TEPHOJy. YKOJIHMKO Ce MocMaTpa OJHOC Mel)yHapoTHIX
opraHu3zaiuja, Koje npeysumajy aomahe, mobujene pesynrare KOju uay y npuior noehanom
JbYJICKOM KalUTaly y MOCT - aKBH3UIIMOHOM TIEPHOTY Tpeba MoBE3aTH U ca YHEECHUIIOM J1a je
npuspena Penyonuke CpOuje joir yBeK HEJOBOJHHO pa3BHjeHa, YCIJIE] Yera MOoCTOjU UHTEpeC
JpXKaBe Ja NMPUBYYE CTPAHHW KalUTaI, KOJHU MOYKE CIY)KHUTH Kao TEHepaTop IPHBPETHOT
pa3Boja. JlolackoM CTpaHHMX OpraHu3aiuja, Koje Ha gomahe TPXKHIITE yina3e Mpey3uMameM
noMahux, J10J1a3d 10 TO3UTHBHUX OPraHU3aIlOHUX NMPOMEHA, MOCEOHO Y IOMEHY JbYICKOT
KanuTana. [[pyrum peunMma, npey3umameM JoMahux opraHusaiiija o1 cTpaHe MehyHapoHux,
TpaHc(epule ce MPHUIMB CaBPEMEHUX METO/a paja M yIpaBibama, noBehaBa ce HUBO
ylarama y o0pa3oBame 3aloClIeHUX, KPeHpajy c€ WHOBATHBHE IOCIOBHE MPAaKCe M HAYMHH
Bohema 3amocieHux, GOpMYJIHINy CTpaTervje uIaeHTH(]HKaIMje, MPUBIaYeHha U PETEHIIN]e
TaJieHaTa ca TPXKUINTA paja, OJHOCHO yHampelyje ce YKYITHH HUBO JbYICKOT KaluTaua y
opraHu3aijama, YuMe C€ OCTBapyje MO3UTHUBAH yTHIA] HA KOHKYPEHTHOCT UCTUX, & CAMUM
THUM H Ha OpraHu3aiuoHe nepdopmance.

Pe3ynratu ucrtpakuBama KOjU Cy NMpPUKa3aHH y OBOM pajay AOOWjEHH Cy aHAIU30M
JbyACKOT KamuTajda ¥ OpraHu3alMoHuX mneppopmancu pomahux wu MmehyHapoaHmx
opraHuzaija Koje mociyjy Ha TepuTopuju PemyOmmke CpOuje, a koje Cy MpoIIe Kpo3
OpraHM3aluoHe POMEHEe, OJHOCHO M3BpIIMie mpouec akBm3unuja. [lomaszehu ox ocHOBHOT
1[MJba, KOJU j€ MOJpa3yMeBao Jia c€ YTBPAM YTHIIQ] KOjU aKBU3HIIMjE OCTBAapyjy Ha IMPOMEHY
JbyJCKOT KaluTajda, Ka0 W Kako TakBa MPOMEHa yTHYe Ha OCTBApeHE OpraHU3allOHE
neppopmance, jgouulo ce A0 oapeheHMX 3akibydaka KOjU HMajy HAy4YHY W TPAKTUYHY
BPEIHOCT U aIUTMKAIIH]y.

VYnopenHa aHanu3a OpraHu3alMoOHUX NephOpMaHCH U BPEAHOCTH JbYJCKOT KaluTaia
y JBa BPEMEHCKa MHTEpBaja, OJHOCHO NpPE M HAKOH CIIPOBEJCHOT Ipoleca Mpey3uMamba,
MoKa3aJa je Jia Cy yjlarama y JbyACKH KaluTall y MOCT - aKkBU3UIMOHO] (ha3u nosehana, ycien
yera ce MO)Ke KOHCTaTOBAaTH Jla Cy OopraHM3aluje Koje cy o0yxaheHe mpoiiecoM akBU3MIMja
yBehasie cONCTBeHM JbYACKHM KalUTall HAKOH OBOT Ipolieca. Y Mpey3eTUM OpraHu3zalujama
J0LLIO je 0 nmoBehaHoT ynarama y U3rpajiiby BEUITHHA, 3Haka U CIIOCOOHOCTH 3arlOCICHHX,
Kao M y [IWJbY UAECHTHU(HKALM]e, MOTHBALIMje U PETEHIMje TaJeHaTa KOju uMajy crenuduyan
U BpelaH JbYJICKU KanuTaia. OBUM ITyTeM CTUYE C€ 3aKJbydyak Ja Cy IMpey3eTe OpraHusaluje
nocrajge MeTa Ipey3uMarma jeIHHUM JeJIOM U 300T BpEAHOT U CHEHM(PUYHOT JbYACKOT
KalruTana, aji ce HICTOBPEMEHO CTUYE 3aKJbYUakK Jia JbYJICKU KaluTajl UMa BeoOMa OUTHY YyIOTY
KOJ OpraHM3allija WIUHHUjaTOpa Mpey3uMama. Y OHMM OpraHuzaiyjama y KOjuMa MOCTOjU
KOMIIETEHTaH MEHAlIMEHT, e(QeKTHBHAa MEHallepcka M OpraHu3alMoOHa CTPYKTypa, Kao Hu
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OpraHm3aloHa KYJITypa y KOjoj je aKkIeHaT Ha Y4emY, JIAKIIe ce UACHTH(PHUKYje JbYICKU
KaluTall y JpyruM OpraHu3aiyjaMma Koju Tpeda npeys3eTu, cauyBaTH, yBehaT 1 HCKOPUCTUTH
3a CTBapame OAP)KMBE KOHKYPEHTCKE MPETHOCTH.

Pesynratn ucrpaxkuBama Cy MOKa3ald Ja JbYJICKM KalWTall HAKOH CIPOBEACHUX
aKBU3WIMja ACTMMHYHO OCTBapyje CTAaTUCTHYKMA 3HAYajaH W TO3WTHBAH YTHIA] Ha
opranmu3aiuoHe nepdopmMance Mpey3eTux OpraHu3airja, YuMe je Jpyra Xunoresa IeTHMIIHO
noTBpheHa, jep je CTaTHCTUYKU 3HavajaH yruiaj yrBpheH camo y oxapeheHom Opojy
nokaszaTesba. JbyICKM KamuTal TpeacTaBiba (PaKTOp KOjU 3HAYajHO MOXKE YTHIATH Ha
BPEIHOCT CTOTIE TOCIOBHOT JOOMTKA M CTOIE MPUHOCA HA aHTaKOBaHY MMOBUHY. Paznmo3um
OJICYCTBA CTATUCTHYKU 3HAYAJHOT YTHIAja JhYJCKOT KalWTalla Ha JAPYre OpraHu3alfoHe
nepopMance He MOTHYY HCKJBYYMBO OJ JbYJACKOT KamuTana, Beh ce Be3yjy 3a came
MoKa3aTeJbe, OJJHOCHO HHXOBY MpUpoay. PadayHoBOICTBEHA Meprita iephopMaHCH MOUT0KHA
Cy MaHWITYJIAlUjH ¥ TPOMEHaMa MPUMEHOM pa3JIMYUTUX PAdyHOBOJCTBEHHX METO/a, ca
LMJbEM Jla C€ WUCTU NpPUKaXy Kao HeoOjeKTHBHO Behu winm Mamwu. Ycien MOTEHLMJaITHO
HepeaJlHe W HEOOjeKTHBHE BPEIHOCTH, TaKBa MepWja HE TMPEICTaBJbajy TadyHY CIHKY
epuKkacHOCTH M 3apaljuBauke CIIOCOOHOCTM oOpraHu3alyja, na HUje Moryhe odeKuBaTH
CTaTUCTHYKHU 3HAYajaH YTHIA] JbYACKOT KaluTaja Ha UCTe. AJIM MITaK, He MOXE CE OCIIOPHUTH
YHbEHUIIA JIa TIOCTOjH TIO3MTHUBAaH yTHUIA] JhYJACKOT KaluTala Ha OpPTraHM3allMOHe
nepdopmMaHce, IOTOTOBO YKOJIMKO CE carjiefajy MmoJaly U3 TMOCT - aKBU3UIIHOHOT MEepHoIa,
r7Ie c€ MOXK€ YBUJETH Ja je JOIILJIO JI0 U3BECHUX MO3UTHBHUX MPOMEHa KOJ 00e Bapujadiie y
MOJIeITy.

[Mopehemem JbyaCKOT KanuTana U OpraHu3aMoOHNX NepGopMaHCcH, OJHOCHO HBUXOBOT
MehycoOHOT yTHIaja y ciydajy aAomahux W MelhyHapoIHUX aKBU3WIMja, pPE3yATaTH
HCTpaXKMBama Cy MOKa3alv Ja j€ YTHIIAj JbYICKOT KalmuTalla Ha OpraHu3aioHe neppopMance
nemuMudHO Behm kox MehyHapoanmx Hero kon gomahmx akBusunuja. JlenumudHa
MOTBPHEHOCT pe3yaTaTa jaBJba C€ Ipe CBera 300T UYWMILCHMIIE Ja KOJ 3HadajHOT Opoja
M3BPIICHUX Npey3UMama MOCTOjH W3BECHA KYATYPOJIOIIKA TUCTAHIA, KOja OTpaHUYaBa pacT
opranuzaiuonux nepdopmancu. Mehytum, pasnuMke y HAIMOHATHO] M OpPraHH3aIMOHO)]
KyITypu Mory nojctahu pa3Boj ydema W 3Hama W3Mel)y opraHmsaiiyja, YuMe ce OCTBapyje
MO3UTHBAH YTUIAj HAa JbYJCKH KAalUTaN, ajlki Ce TaKBH €PEKTH Yy ciydajy MelyHapoaHux
aKBU3MIIMja MOpajy OYEKHMBAaTH y JAyroM poky. [lopem Tora, mepeme edekara JbYACKOT
KanuTaja Ha OpraHu3aluoHe MepPopMaHCce U3BPILIEHO je MyTeM PavyyHOBOJCTBEHUX MEpHIIa,
3a Koje ce MoKa3aJo Jia Moceayjy u3BecHa OrpaHryeha, Koja cy MPeTX0IHO HaBeAeHa. 3aTo je
ONIITH 3aKJby4aK Jla je€ BPEOHOCT JbYACKOr KamuTaina Beha y ciyuajy mehynapoaamux
aKBU3MILIMja, LITO je moceOHO KopHcHO 3a PemybOnuky Cpbujy, rae je ynopeao ca J01ackoM
CTpaHHMX OpraHM3aiyja JOUUI0 JO yCBajama CaBPEMEHHX METOJa pajia, yIpaBibamka, IITO
3axTeBa eyKallnjy 3aloCICHUX U yBehame yKyIHOT JbYJICKOT KanuTaia. Kao pesyarar Tora,
JIOIIIO je U J0 MoOoIJbamha OPraHU3aluOHUX TEPPOPMAHCH, KA0 HITO CE MOXKE MPUMETHTH Y
MOCT - aKBU3HMIMOHO] (pa3u Mel)yHapoJHUX aKBU3HUIIH]A.
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3AK/BYYAK

Jbyacku KamuTan, KOjU MpeACTaBba jeIUHCTBEHA 3HAMA, BEIITHHE U CIOCOOHOCTH
3aIl0CIICHHX, MPEJICTaBJba jeJaH O] HajJOMTHUJUX (haKTOopa ycrexa U OJP>KUBE KOHKYPEHTCKE
MPETHOCTH, 300T TOTa MITO C€ KOMIIETEHIIM]E 3alI0CICHNUX Y OPTaHU3alliji HE MOTY TaKo JIAaKO
MMUTHPATH, Kao IITO je TO ciy4aj ca (GU3MIKOM, OJJHOCHO MaTepujaiHoM uMoBHHOM. OTtyna
jé IJb CBake opraHu3aiyje na uAeHTU(UKYje ¥ TpuUaoOuje TaJeHTE ca TPXKUIITA paaa, a
MOTOM OJipel)eHrM mporpamMmumMa eayKaluje T0JaTHO YHAIPEaAu lUX0BO 3HAKE U 3a/IPXKU UX Y
opraam3anuju. Jla 6u HaBeneHo Ouio mMoryhe, MOTPeOHO je Aa mpakca ypaBibamkba JbYICKHM
pecypcuma Cleid CTPATEeTHjCKH KapakTep, IITO TIOpPEeJ CBera OCTaJor ToApa3yMeBa
YKJbYYEHOCT (YHKIM]jE yIpaBjbamha JbYJACKHM pecypcuMa Yy TIPOILECY CTPaTerujcKor
o/uTyunBama opranusanuje. [lopen Tora, ynmarama y eayKalujy 3aloCJEHUX TMOTPEOHO je
BPIIUTH Ha KOHTHHYEIHOj OCHOBH, NP YE€My cama yllarama Mopajy OWTH TpeTHpaHa Kao
WHBECTHUIM]ja Koja he 00e30equTH CcTBapame BPEAHOCTH, a HE Kao TPOIIAK KOJjU ce Mopa
IpKaTh Ha MEHUMYMY. HaBeneHo ynmarame y 3amociieHe, y3 aJleKBaTHY NpaKCy YIpaBibama
TaJIEHTHUMa, KOja TOJpa3ymMeBa MaXJbUBO IUIAHUpPAH TMpolec crapuHra, MOTHBALHUje W
peteniyje, o0e30earhe opraHu3aju TaKBO PaJHO OKPYXKEHE y KOjeM C€ OHa BHJIU Kao
JEIMHCTBEHO W TIOKEJHbHO MECTO 3a pajl, KOje je y CTamy Ja NMPUBYYE M 3aapKu HajOOJbe
KaHJUAaTe ca TpXKUIITa pajaa, koju he He caMo paauTH NPOAYKTUBHHU]jE, Beh U OUTH J0janHU
opranusanuju, mTo he joj 06e30e1uTH 0JIp’KUBY KOHKYPEHTCKY MPEIHOCT.

Jenan on HauMHa Ha KOjU OpraHU3allkje MOTy AONU 10 BPEIHOT U jJeIMHCTBEHOT 3Haba
jecy akBusuimje. CxBaheHe kao mporiec mpey3uMama KOHTPOIHOT yiella Y BIACHUIITBY HEKe
Jpyre opraHu3ailje, akBU3UIIHje CY C€ TPAIUIIMOHATHO CIPOBOJIWIEC KaKo OW ce TOILIO 0
¢u3nyke UMOBHHE, MOTPOIIaya, HEKOT TPXKUIITA U cIWYHO. JlaHac, y yclIoBHMa MOCJIOBamka
KOje KapaKTepHIlly YydyecTaje IMPOMEHE, HEW3BECHOCT M BEJIIMKH 3Hada] HeMaTepujaaHe
MMOBHHE 3a MOCTU3alkE JOOPHUX pe3ynTara, akBU3HUIMjE C€ CIPOBOJAC Kako OW ce IOILIO 0
JbyACKOT KanuTaiga. Mehytum, decto ce nemaBa Ja akBU3ULIMjE HE JOBEAY JO OUYEKHBAHUX
ucxoma, seh 10 moropiama OpraHM3alMOHUX NMEepPOpPMaHCH, NPU YEMY IJIaBHHU Paslior jecy
ynpaBo 3anociieHu. Haume, yecto ce mpeBuba unMmeHUIA 1a TMPUIMKOM Ipey3uMama Heke
OpraHusalyje J0j1a3u 1 0 Ipey3uMama BeHUX 3al0CIICHUX U OpraHu3alloHe KyIType, Koja
MOKe OUTH MOTIIYHO JIpyrauuja oJ KyAType KapaKTepUCTHUYHE 32 OPTaHu3allijy MHULIHjaTopa
npey3umama. C 003UpOM J1a aKBH3HIMjEe NMPEACTaBIbajy BEIUKY OPraHHU3aIOHY MPOMEHY,
JoII TMPHIMKOM caMe HajaBe Mpey3uMarma OpraHu3alje MOTy c€ I0JaBUTH HeXeJbeHa
MOHAIlIaka 3aMOCICHUX, MOMYT aHKCHO3HOCTH, CTpeca, PpycTpaluje U JpYrux NCUXOIOUIKUX
peakiuja, Koje Mory OuTH mory0OHe 3a ocTBapeHe opraHuzannoHe nepdopmance. Kako Ou ce
TO U30erjo, NOTPeOHO je Ja aKTUBHOCT YIpaBJbamka JbYACKHM pecypcuma Oyze aHrakoBaHa
jolmr y caMOM IMOYeTKY TMpolleca akBu3unuja. MeHaliepu JbYICKHX pecypca Mopajy
WHTEH3UBHO capaljuBaTu ca TOI MEHAIMEHT TUMOM Kako OM ce OCTBAPWIU KEJHEHH UCXOIU
aKBM3UIIHja, IITO y JIOMEHY MpaKce yrpaBJbamba JbYACKUM pecypcruma Mmojapa3ymeBa MpolLeHy
OpraHu3aIoHe KYITYpe U JbYICKHX pecypca, eBEHTYaIHO CTPATEeTHjCKO CMamuBame Opoja
3aMociieHNX, Je(pUHHCamke CTpaTeruja MOTUBAlMje M PETEHIMje, COLMjaIu3alujy y HOBOM
paZHOM OKpYXKemY, aJleKBaTHO BOleme, a CBaKako MaXJbUBO I[IJIaHMpaHE NporpaMe
enykanuje. CTBapameM pajaHe aTMochepe y K0joj ce UCTUUY 3Hae U yueHe, 3all0CICHHU JIBE
opranu3zanyje MoTuBHcahe ce ka Kperpamy HOBOTI 3Hama, yHarpehewy noctojeher u pazmeHu
UCTOT, YMMe ce yHanpelyjy yKynHe KOMIETEHIMje OpraHu3alnja Koje cy U3BpIINIE Mpolec
pey3uMama.

3a JbYACKHM KamuTall ce MOKaszajo Ja OCTBapyje CTaTUCTMYKU 3HauyajaH yTUIA] Ha
OCTBapeHe OpraHu3aloHe neppopmaHce, KaKoO KOHBEHIIHOHAIHE, OJJHOCHO TPaJAULIMOHATIHE -
pauyHOBOJCTBEHE M (DPMHAHCUJCKE, TaKO M Ha cCaBpeMeHe, OJHOCHO He(UHaHCHjCKE U
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BpEeHOCHE. Y JIOMEHY aKBU3UIMja PE3yJITaTH YECTO MOTY OUTH KOHTPaIUKTOpHH, Oyayhu na
je Bemuku Opoj ayTopa TMOKa3zao Ja OCTBapeHe MeppopMaHce MOTY 3HAYajHO BapwupaTH y
MEePHOTy TIPe ¥ HAKOH aKBH3UIIHUja, MPU YeMy caM edeKar 3aBUCH O] BeIMKOr Opoja (akTopa.
VYcnen 3anemMapuBama HeMaTepHjaHUX aclieKaTa IMOCIIOBamka, MPe CBEra JbYACKOT KaluTala,
4ecT je ciay4aj Ja Ccy OCTBapeHe nepopMaHCe IMOTOpPIINaHe y MOCT - aKBU3UIIMOHO] (a3wu.
CnudHO ce MOXe KOHCTaToBaTH 3a auBepcudukyjyhe akBu3uImje, Koje ce Bpiie usmelhy
opraHu3aiija Koje HE IMpHIaJajy HCTOj TPAHCKO] AETaTHOCTH, Kao M 3a aKBHU3HIIHUjE
opraHu3zaiija Koje MMajy BEIHMKHX Pa3liiKa y TOTrJieay OpraHu3aloHe Kyiarype. Mehyrum,
YKOJIMKO CE HABEJICHE PAa3JIMKe MOCMAaTpajy M3 MEPCHCKTUBE JbYACKOT KalHuTala, MOXE Ce
KOHCTaToBatu cynpoTHo. Hamme, muBepcudukyjyhe akBusunmje omoryhaBajy 3amocieHnMa
yBehame CONCTBEHOT KamaluTeTa 3Hama, 0K pa3jIiKe y OPraHU3alMOHO] KYJITYpH MOTY
OMOTYhHTH HaNyImTake TPAAUIUOHAIHUX OKBUpPA Pa3MHIIIbaba U TEHEPHCAhe HOBE (opMe
3Hamka. 3aT0 MOXJa OBE pa3jMKe [eNyjy HEraTMBHO Ha OCTBApEHE OpraHu3aIlMOHEe
neppopmaHce y KpaTKOM POKY, IOTOTOBO Kaja je pedy o (MHaHCHjCKUM nepdopmaHcama, amu
y IyTOM POKY IMO3UTHBAH yTUIa] Ha MPO(GUTAOUITHOCT HE U30CTaje.

Bbyayhu na je ocHOBHM 1IMJb JOKTOPCKE AMCEpTAIlHje J1a c€ KPOo3 MPOLEC HCTPaKUBaba
yTBpJie 00jeKTHBHA M TOTITYHO Hay4yHa U MPAKTHUYHO PEJIEBAHTHA 3HaKka O TOME KakaB YTHIIA]
aKBM3HIMj€ OCTBAPY]Y Ha MPOMEHY JbYACKOT KamuTajaa, Kao U Kako TakBa IPOMEHa yTU4e Ha
opraHu3ainone mnepdopmMaHce, CIPOBEACHO € EMIHMPHUJCKO  HCTPAXKUBAKHE  HAJ
opraHu3aifjama Koje cy U3BpIInjie cTaTycHe mpoMeHe. McTpakuBaduky y30pak je 00yxBaTuo
Kako nomahe, Tako M Mel)yHapo/HEe akBHU3UIMje Yy BPEMEHCKOM IEpUOAY MOTPEOHOM 3a
JOHOIIeHEe OO0JeKTUBHUX 3aKJbydyaka, OJHOCHO TpU TOJWHE Mpe M TPU TOJWHE HAKOH
peannM30BaHUX aKBU3HIIH]A.

[IpBa ncTpaxnBauka XUIoOTe3a y AUCepTanuju GopMmysIucaHa je Kako OM ce yTBPIHO
CTETIEH TMPOMEHE JBbYJACKOT KaluTajla HaKOH CIPOBEICHHWX akKBH3WIMja. Pe3ynraru
HCTpaXUBamka y pady Cy ITOKa3ajdd Ja opraHu3aiuje Koje cy oOyxBaheHe mpolecoMm
aKBU3MIMja yBehaBajy COIICTBEHM JbYACKH KAlMTAI HAKOH CIPOBEICHOT Tpolieca
npey3uMmama. JpyruMm pedyrMa, akBU3HWIMjE JeNyjy TO3MTUBHO HAa JbYACKHA KamuTajl
opraHu3zaija, 0JJHOCHO JIOBOJIE /IO HeroBor yBehama, mrto ynyhyje Ha 3akjbydak Ja mpakca
yIpaBJbamkba JbYJACKHM pPECypcHMa, Yy KOjUMa je Harjiacak Ha (GopMupamy jeIWHCTBEHOT
JBYJICKOT KaluTalla Kao KJbYYHOT (pakropa ycmexa, CBe 3acTylUbeHHja y JoMahum
MPUBPEIHUM yciioBUMa. To MEHaepy U MEHalepH JbYJCKUX pecypca HHTEH3UBHO capal)yjy
y CBUM (hazama Ipoleca akBU3HIINje, IITO yMambyje HEraTUBHY, OJJHOCHO HEKEJbEHY PEaKIIH]jy
3allOCIICHMX HAKOH CIPOBEACHUX OpPraHM3allMOHMX IpoMeHa. [lopea HaBeIeHOT, JbYICKU
KalnmuTajl HakOH CHpPOBEACHUX aKBU3HIMja yBehaH je W 3axBajbyjyhu NpPUCTYIy HOBUM
3HawuMa. Haume, npeysumamem Qu3nuke MIMOBUHE OpraHH3alnja, Mpey3uMajy ce U lbHXOBU
3aIlOCIICHH, IITO TOJpa3yMeBa MPHUCTYI HOBUM BEIITHHAMA, 3HAKUMa M CIIOCOOHOCTHMA.
AJICKBaTHOM IPAKCOM YIPaBJbalha JbYJICKHM PECypcHMa, 3allOoCIICHU JIBE OpraHu3aiuje ce
MOJICTUYY M MOTHUBHINY Ja 3aj€THO y4de U FeHepHILy HOBY (GOpMY 3Hama, JeINHCTBEHY 3a JlaTe
OpraHu3allioHe OKOJHOCTH. VIHTeH3MBHa capajma M KOMYHHMKallMja 3alloOCICHHMX [BE
OopraHuzaigje Jeinyje TMO3UTHBHO Ha HHUXOBY MOTHBAIHM]y, 3aJ0BOJBCTBO IIOCIOM U
OpraHu3alMoHy MOCBeheHOCT, TO ce MO3UTUBHO OJp>KaBa Ha OpraHu3aloHe nephopmatnce
U OJpXHUBY KOHKYPEHTCKY ImpenHocT. llopacT BpemHOCTH JbYJICKOT KamuTajga HaKOH
CIPOBE/IEHUX AaKBU3UIMja NPEJACTaB/ba UUIHEHUIY Jla Cy OpraHu3alyje WHHUIHMJaTOpH
npey3uMama Ouiie 3aMHTepecOBaHe YNpPaBo 3a crneur(uyHa 3HaWka W BEHITHHE 3aOCIIECHUX,
ITO MOTBplyje ylnarame y U3rpajmby JbYACKOr KalHuTajda HAKOH CIPOBEICHHMX INPOMEHA,
OJIHOCHO M3BPIICHUX aKBU3WIHUja. VCTOBpeMEeHO, OBakaB pe3yiTaT MokKa3yje e(peKTUBHOCT
MEHalIMEHTa OpraHu3alllje WHUIMjaTopa Npey3uMarma, a CBAKaKo MEHAlIMEHTa JbYICKHX
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pecypca, Koju je y CTamy J1a UASHTHPHUKY]e, TPOICHH, IPEy3Me U KOHKPETHUM CTpaTerdjama
y pa3nuauTuM (hazama mpolieca akBU3HIIMja UCTH cayyBa Y TOKY BPEMEHA.

Jlpyra ucTpakuBauka XUIoTe3a (OopMylHCaHa je ca IHMJbEM HCIUTHBAMkA YTHIAja
JbYJICKOT KalWTala Ha OpraHu3alHoHe IMeppopMaHCe HAKOH CIPOBEICHHUX AaKBU3HUIIH]A.
Pesynrtatn eMOMpHjCKOT UCTPAXKUBaa y AUCEPTALU)H CY MIOKA3aIH JISIMMUYHY TOTBPHEHOCT
XHIIOTE3€, ¢ 003MPOM Ja IMOCTOjH CTAaTHCTUYKHM 3HAYajaH W TO3UTHBAH YTUIAj JbYICKOT
KamuTaja Ha CTOMY IIOCIOBHOT JOOWTKAa W CTOINy NPHUHOCA HA AaHTaKOBaHY HMOBHUHY
opranuzanyja. [Ipunukom Tymauema J0O0MjEeHUX pe3yiTara y OBOM Clydajy, Tpeba mMatu y
BUJy Ja Cy OpraHusanuoHe mneppopMmaHce MepeHe ojapeheHnM padyHOBOJICTBEHUM
MoKa3aTeJbiMa, 3a KOja Cy KapaKTepUCTHYHA HW3BECHA OrpaHUYCHa. Y 3aBHCHOCTH O]
norpede opraHu3anuje, pPavyyHOBOJCTBEHMM MeETOJamMa C€ TMoJalu y (UHAHCHJCKUM
M3BEIITajUMa MOTY YYUHUTH JIPYTaydjuM HETO ILITO JeCy, IITO je MOCEOHO KapaKTEPUCTHUHO
3a IoKaszaTeJbe HeTo jo0uTka. CXOMHO TOMe, HE MOXKE C€ OUYSKUBATH HU pealiaH M 00jeKTHBaH
CTaTUCTHYKHM 3HAYajaH YTHIA] JbYJCKOT KamuTaja Ha ucte. Mnmak, He cMe ce M30CTaBUTH W3
BHJIa YMEHCHUIIA J1a je BPETHOCT JbYACKOT KalnuTala HAKOH CIIPOBEICHUX aKBU3UIM]ja yBehaHa,
JeOHUM JIEIIOM 3aTO HITO Cy HOBYAHA yjarama y arcoJyTHOM cMHUCITy ToBehaHa y by
oOyJaBama Koje Tpeba ma 06e30enu pa3Boj crienupUIHNX 3Hamka U BEIITHHA, a IPYTUM JIeJIOM
ycien pa3MeHe 3Hama 3arloCiieHHX Yy HMHTErPUCAaHWM OpraHu3andjamMa, Kao W 300T
cienu(UYHUX CTpaTeThja yhpaBbama JbYACKHM PECypcHMa WHHIMjaTOpa IMpey3uMama, ca
[IUJbEM PETEHIMje TAJIeHATa W 3allOCIICHUX Ca jeIMHCTBEHMM 3HamkMMa W BemThHama. [la je
gonuto 10 yBehama BpPEAHOCTH JBYJACKOT KalMTala y TIOCT - AKBU3HWIIMOHOM IIEPHONY,
MOTBphyje U pacT BPEAHOCTH MOJeAMHUX OPTraHU3AIMOHMUX Mep(OpMaHCH, 3a KOje je MO3HATO
7la ce Hajas3e Mo/ yTUIajeM JbYJICKOT KaluTaja.

Tpeha ucrpaxkmBauka xumore3a (GopMmyinrcaHa je Kako OM ce yTBpIuja pasiuka y
CTENEHY yTHIaja JbYJICKOT KamWTajlla Ha oOpraHm3anuoHe mnepdopmance pomahux wu
MmehyHapoHux akBu3uIMja. Pesyntatu uctpakuBama y TUCEpTAIHjU Cy NOKA3aIH JeTUMUYHY
MOTBPHEHOCT XUIOTe3e, ¢ 003upoM Ja MelyHapojHe aKBU3HIMjE MMOKa3yjy Behw 3Ha4aj
JEeIMHO TPWIMKOM YTHI@ja JbYJICKOT KalWTaja Ha CTOIy IMOCIOBHOI JOOWTKa. JemaH on
pasiiora oJICycTBa 3Ha4ajHHjer yTUIlaja JbYJICKOT KalmHuTana Ha OpraHu3aluoHe nepdopmance
MoOpa ce MOTPWKUTH M y KYJITYPOJIOIIKO] JUCTAHLHU. YCIeA KyJITYPOJIOIIKOT Tema, KOju
JIOBOJM JI0 PpAa3MKe y OPraHU3aIllMOHO] KYITYpH M CTPYKTYpH, J0JIa3u 10 clalbibema
OCTBapeHMX OPraHU3alMOHUX NepdopmaHcu. Mehytum, kako cy mneppopMmaHce MepeHe
pPavyyHOBOJICTBEHUM IOKa3aTeJbMa, KOju UMajy U3BECHA OTPAHUUCHA H 32 KOje Ce ITOKa3alo
Ia Cy jeOHHM JeloM Hee(eKTHMBHAa NPWIMKOM Mepema mnepdopMaHcH MelyHapoTHuX
aKBM3MIMja, PEaTHO je OueKuBaTH Ja he ce CTAaTUCTUYKU 3HAYajHUJU YTHIA] JbYACKOT
KanuTana Ha OpraHu3alfoHe NeppopMaHCe M0jaBUTH y KACHHUjEM, OJHOCHO JTyrOpOYHOM
nepuoy. AJM Kao M y NPETXOJHOM Cily4yajeBUMa, HE CME CE M30CTABUTH UYUIHCHUIIA J1a
JbYJICKH KallMTaJl OCTBapyje BUIIM HUBO BPEIHOCTH KOJ Mel)yHapoIHUX aKBHU3HIUja, a IOPE.
TOra, IOjeJJMHE OpraHu3aloHe MeppopMaHce OCTBApYjy BHUIILY BpPEAHOCT y THOCT -
aKBUIIMOHO] (hazu Mel)yHapoHOT mpolieca mpey3umama. [a je nouuto 1o ypehawa Bpennoctu
JbYJICKOT KamuTana y JomahuM mpey3eTUM opraHu3aliyjaMa roBOpPM UYHH-CHUIA Ja Ce Yy
TAaKBUM OpraHu3alldjaMa peloBHO CIpoBojie oOyyaBama KOja UMajy 3a LWJb Ja yHarpejae
3HaWka W BelITHHE 3amnocieHux. OBO joll jeqHOM IOKasyje Ja je jelaH oJ pasjora
npey3uMama OBaKBUX OpPraHM3allMja YIpaBo JbYACKH KalMuTal, KOjU ce aJeKBaTHOM MPAKCOM
U CTpaTerujoM JbYACKHX pecypca opraHu3alyje MHHUIMjaTOpa Mpey3uMama MOXKe J0JaTHO
YHalpeIuTH y ULUJby CTBapama OJpPXKHBE KOHKYPEHTCKE IMPETHOCTH M IOCTHU3ambha
CYNEepHOPHUX OPraHU3alMOHUX nepdopmaHcH y OyayhHOCTH.
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HAYYHU U ITIPAKTUYHU JOITPUHOC

Hayynu oonpunoc MOKTOpPCKE nucepTanyje ce MPBEHCTBEHO OIJIeAa y YMEHCHUIM /1,
MaKo MocToju ojpeheH Opoj MCTpakMBama KOjU ce 0aBH MUTAWmEM JbYJACKOT KamuTaia y
aKBH3UIMjaMa, WIIAK TIOCTOJH HMCTPAXWBAYKW Tel, TMOCEOHO Kajua je y NUTamy MpOoMEHa
JbYJICKOT KamnWTajda HAaKOH CIPOBEACHUX AaKBU3WIMja M YTHUIA] TaKBe IIPOMEHE Ha
opranuzamone nepdopmance. C npyre cTpaHe, UCTpaKUBamba HaBEJIEHE MPOOJIEMaTUKE Yy
nomahoj nWTEpaTypd TOTOBO Ja HE MOCTOje, TAaKO Ja pPEe3YylNTaTH 0 KOjuX ce JAOILIO
MPEJCTaBJbajy BAIMIHY OCHOBY 3a HpOIIMpEmE MmocTojeher HaydyHOT casHama y IOTIIexy
yTHLaja JbYJACKOT KalWTala Ha OpraHu3aluoHe meppopMaHce y KOHTEKCTY aKBU3HUIIH]A.
WnenTudukoBaHUM pe3yiTaTuMa ce CTBapa M HOBO HAyYHO Ca3HAE MCTPAaXKMBAHE OOJIACTH,
Oyayhu na je mpuMemeH TakaB MCTPaXKMBAUKU MOJIEN KOjU 00yxBaTa peleBaHTHE METOJE U
TEXHUKE ¥ BPEMEHCKH IEpUOJ aHAM3€ JOBOJHHO Jyradak Jia ce JOOWjeHHM pe3yiaTaThMa
HaIpaBy UCKOPaK y AOCAIAIIBUM HCTpakuBamuMa. Kako je caMo HCTpaXuBame CIIPOBEICHO
y nepuoay Tpansunuje Penyonmuke CpOuje, pe3yiaratd A0 KOJUX C€ JIONUIO MPEIACTaBIbajy
BAJIHIHY HAy4YHY OCHOBY 3a CIIpOBOlEHE HCTpaXHBama y JAPYI'HM EKOHOMHjaMa, ca
WICHTUYHAM EKOHOMCKHM YCIOBMMa W KapakrtepucTukama. lloTBphuBamem mpBe
UCTpaXMBAaUYKe XUTOTE3e, Ka0 W JCTMMUYHAM NOTBphuBameM npyre u Tpehe ncrpaxunBauke
XHUIOTE3€, JOIl JeTHOM C€ JOMIJIO J0 3aK/bydKa Jia JbYACKH KaluTaj MPEeCTaBJba jelaH O]
KJbYYHUX MOTHBA 300T KOjeTr OpraHu3allfje MPHUCTYIajy Ipolecy Mpey3uMama, yciie 4era u
yBehaBajy ynmarama y JbYJCKH KalUTa y MOCT - aKBU3UIIHOHOM TIEPHOTY, IIOTOTOBO Kaja je
peu mehyHapoaHuMm akBu3uIMjama. OBaKBH pe3yNTaTH UAY Y MPHIOT YNHEHHUIN J1a JbYICKA
KaluTall MPeJCTaB/hba KJbYUHU (PAKTOp ycrexa M OApPKHBE KOHKYPEHTCKE MPEIHOCTH, KOjU
Ka0 TakaB MOXK€ OWUTH O] TOCeOHE KOPHCTH 3a CTBapame JIO00pHX OpPraHU3alUOHUX
nephopmMaHcH.

JlokTOopcKa nucepTaiyja iMa U npakmuyHu OOnpuHoc, KOju ce orjiena y MoryhHoctu
aruTMKanuje 100MjeHnX pe3yiTara y IpuBpead. AHaIU30M OJHOCa U3Mel)y JbYICKOT KamuTaia
1 neppopMaHCH PUITMKOM CIIpOoBOleba akBU3UIM]ja, MEHAIEPH M IPUBPEIHUIM MOTY cTehu
3aKJby4aK O BRKHOCTH TOjeMHUX (haKTopa KOjH ce THUY 3allOCICHHX, a KOjH Ce OJHOCE Ha
MPOMEHY HHXOBOT IOHANamka, CHOCOOHOCTH, BEIITHHE, MOCBENEHOCTH, JIOJaTHOCTH W
MOTHBHCAHOCTH, Ka0 M KaKo HaBeJCHU (PaKTOpH JeNyjy Ha OopraHu3amnuoHe nepdopmance.
Kako je y caBpeMEeHHMM ycCllOBUMa TIOCJIOBama BpJIO TEIIKO CadyyBaTH KOMIIETEHTHE
3amociieHe, IMOCeOHO TPWIMKOM 3HAa4ajHUX OpraHU3aliOHMX MPOMEHa Kao IITO CY
aKBU3HIIM]e, MCHAICPU WM TPUBPEIHHUIIM HA OCHOBY NOOWjeHHX WH(pOpMaIMja U3 JOKTOPCKE
JHcepTalfje MOTy YITBPAUTH KOjU Cy TO HajOOJbH HAYMHU J1a ce 00e30e11 peTeHIIHja JbyACKOT
KanuTajla, Ka0 W Kako Ja C€ KCTH YyHampelw, mMTo he y KOHAYHOM BOJUTH JOOpUM
OpraHu3aioHuM nepdopmMaHcaMa U OJPKUBOj KOHKYPEHTCKO] MpeaHOCTH. McToBpeMeHo,
NOOMjeHUM pe3yliTaTuMa WCTPaKWBamka TMPUBPEIHUIIM W MEHAIEPH CTUYy VYBHI Y
OTPaHUYCHOCT UCKJbYYMBE MPUMEHE PAYyHOBOJCTBEHUX MEPHJIA, IIOTOTOBO YKOJIUKO C€ paju
o Mel)yHapoJHMM aKBH3HIIMjaMa, IIITO 3aXTeBa MPUMEHY HEKHMX JI0OJaTHUX MEpUia, BPEIHOCHE
1 HepMHAHCH]CKe IPUPO/IE, TPUIIMKOM carje/laBamba OCTBAPEHOT pe3yJiTaTa.

Ilopen HayyHOr W NPAaKTUYHOT JIONPHHOCA, JIOKTOpPCKAa JucepTanuja Huje 0e3
ocpanuyerba. Kao orpaHnyeme Hajupe je MNOTpeOHO MIAEHTH(PUKOBATH BEIUYUHY
HCTPAXXUBAYKOT Y30pKa, KOJHU je yclie HeIOBOJbHE 3aCTYIJbEHOCTH aKBU3UIIMjAa HAa TPXKUIITY
Peny6nuke CpOuje W HEIOBOJHHO MOTPEOHMX MoOJAaTaka pelaTMBHO Malld, T€ je CTora y
Oynyhum wucrtpakuBamwuma moTpedbHo oOyxBaTuTH Behu Opoj opraHuszanmja Koje cy
peanu3oBanie akBu3uuuje. Kao KOHCTUTYeHTH 3aBUCHE BapHjabime KopumheHa cy
pauyHOBOJICTBEHa Mepuia nephopMaHcH, 3a Koje ce MOKa3zalo Ja MMajy HU3 OTpaHHuYeHa,
MIOTOTOBO aKO c€ paad O MelyHapoJHMM axkBU3MIMjaMa. Ycie[ pa3InduTuX MoTpeda
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MEHAMEHTa OpraHm3anuje, oApeheHHM padyyHOBOJCTBEHHM METOJaMa  TOjeAMHH
(UHAHCUJCKM TIOKa3aTeJb H neppopMaHce MOTY C€ TPEACTaBUTH HEPEaTHUM |
HEOOjeKTUBHHUM, YCJIE[] 4Yera Ce€ MOKE€ CTBOPHUTH IOTpEIIHA CIMKAa O PEATHOM YTHULAjy
JbYJICKOT KamuTajla Ha opraHumsanuoHe mnepdopmance. Ilpema Ttome, y Oyayhum
UCTpAXMBAakbUMAa TIOpE] HaBEICHHX, MOTPEOHO je KOPUCTHTH W BPETHOCHA, a CBAKaKO
He(MHAHCHjCKA MEpHIIa, 332 KOje CE JbYJACKH KaluTall 1MokKa3zao kao moceOHo Outan. Kana je
ped 0 camMoM JbYJCKOM KalHTaly, 32 FBerOBO Mepeme KOpHUIIheH je BPeAHOCHH, TAKO3BAHU
VAIC mopen, 3a koju ce Takole mokaszayio ja oounyje oapeheHnuM HenocTanuma, Ipu 9eMy
jeIaH oJ BHX jecTe YNI-EHHIIA J1a MEPH MCKJbYYMBO yiarama y JbyJACKH KanuTai. Crora je y
Oynyhum wucTpakmBamuMa MOTPEOHO KOPHCTUTH NPEHU3HUjE MOJENe Mepema JbYACKOT
KanuTana. JeqHo OJ1 OTpaHHYeha jaBJba C€ Y UCTPAKUBAYKOM Y30pKY, OJHOCHO Be3yje ce 3a
crenu(puUHy OpraHu3alujy Koja jeé oJMaX HAKOH CIIPOBEJIEHUX aKBU3MIIMjAa MPHUCTYIHIIA
MpoIIecy Mepliepa ca OpraHu3aljoM Koja je U3BPIIIIA MPEeYy3UMamke, TaKO Ja Cy KOpUITheHn
MOKa3aTeJbl y CIy4ajy JaTe opraHu3alyje y IMOCT - aKBU3HIMOHOM IEPHOAY NpPEY3eTH U3
KOHCOJIMIOBAHOT OWJIaHCa OpraHu3alldje HWHUIHjaTopa Tmpey3umama. KonadHo, camo
HCTPAXHUBAE TIOTPEOHO je CIIPOBOINUTH Y CYKIIECHBHIM BPEMEHCKAM HHTEPBAIMMA, OJTHOCHO
y CKJIaJly ca AocTynHourhy rnmojaraka o peaJn3oBaHUM akBu3unyjama y Penyomumnu CpOuju.
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Hpuitor 1: Opranusanuje odyxpahene npouecom akBu3MLMja

Y Tabenu 38 Hama3m ce cIUCaKk CBUX OpraHm3aiyja koje cy oOyxBaheHe mporiecoMm
aKBU3MIIM]ja, OJTHOCHO KOje Cy YKJby4YeHE y UCTpakuBauku y3opak. [lopen HaBenenor, Tabena
38 caapku TOJaTKE O OpraHM3alnMjaMa WHUIUjaTOpUMa Mpey3uMarma, TOJUHH Kaaa je
TpaHCaKIMja Tpey3eTa M KOJWKAa je BEIMYMHA Tpey3eTe opraHuzanuje. Hajupe tpeba
HAIIOMEHYTH Ja Cy TOJald O BEJIWYMHU 3aCHOBaHM Ha MHpOpMalujama U3 ATCHIUje 3a
MIPUBPE/IHE PETUCTpE, KOja OpraHu3alyje MpemMa BEIHMYHMHH Pa3BpCTaBa CXOTHO 3aKOHY O
pauyHoBoacTBY Penyonmuke CpoOuje. Ilopen Tora, roguHa peann3oBama TpaHCAKIHje Koja je
HaBeseHa y Tabenm 38 omHOCH ce Ha TOAMHY Kaja je Mpey3eTo BENMHCKO BIIACHHIITBO
opraHu3zailfje MeTe npey3umama (Butie o1 51%).

Tabesa 38. Cnucak opraHu3anuja Koje cy odyxpahene mpouecom akBU3UINja

Opranusanuje Beauuuna
Pen. IIpey3ere opranuszanuje HHULUjaTOPH npeyserte Lox.
op. pey P 1 1jaTop pey . | mpey3uMama
npey3uManma opraHmsaiuje
1 8. Okrobap bpesa CeutajHarg Maira 2010
21. Maj - ®abpuka
2 TypOoMOTOpa Lilly Drogerije Marna 2016
TPaHCMHCH]a
3 Arpo cramap 4expand Marna 2015
4 ArpOBOJBOHHHa M3 Arpap Marna 2014
MeXaHHU3aIuja
5 Arpospimail Arp OBOJBOMHA Marna 2015
MeXaHH3aInja
6 Alba partners Dlgora_ |n.vestment Mana 2007
limited
7 Albus Invej Cpenma 2014
AnaTHHCKa nuBapa - Molson Coors
8 Starbev ’ Netherlands Bemka 2012
9 ApXHTEKTYpa H I'K Heumap Maina 2014
ypOaHu3am
10 Jlutac Arriva Benuka 2013
11 I'pann xada Atlantic trade Benuka 2010
12 AytonpeBo3 Yauak KaBum Benuka 2007
13 banat ceme Agrium Maina 2013
14 banum pekname Nelt Co. Cpenma 2015
15 bazap Mat - realestate Maina 2014
16 BB Minagua _ Global water Cpesa 2014
Investment group
17 beuej mpeBo3 Vicont Vector Cpenma 2012
18 beorpazcia fexapera Knac Cpenma 2015
WHIyCTpHja
19 beokonn Konnoprep rpyna Cpenma 2016
20 JyrompeBo3 Pamika Kasum Cpenma 2009
21 boja Jyrokon Cpenma 2012
22 Jenen Jlo Calcination Cpenma 2013
23 YauaHcka 6aHKa Halk Benuka 2015
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24 Cairnwell Raca Maa 2014
. Home art & sale
25 Centrotextil services AG Mana 2013
26 Corner kiosk Corner multi grupa Cpenma 2012
27 Xonmum CRH Benuka 2015
28 Delises - hani Nectar Maa 2012
29 Oeprres Beoxom Mana 2008
30 HyHaB punm Filmway Maita 2015
31 HyHaB dunm Nelt Co. Maita 2012
32 Ecorec CRH Maia 2015
33 Ekolab Mpz - agrar Maa 2014
34 Epnesuk MK Group Maia 2012
35 YMka Smurfit kappa Benuka 2015
36 Foodland Atlantic Stark Cpenma 2015
37 @®IIM ArpomexaHuka Ekstra pet Cpenma 2014
38 ®CX Jabyka Almex Cpenma 2014
39 Granexport MK Group Cpenma 2014
40 Gumins Nmnync xemuja Cpenma 2012
41 Xeba Nectar Cpenma 2010
42 Nmmnpernanuja IF glo_b a! holding Marna 2014
limited
43 | Uunyctpuja racosa beuej | Lindeaktiengesselchaft Cpenma 2012
44 Xnaamade peHT Tpeha meronerka Benuka 2013
45 Jaffa Kappa star limited Benuka 2012
46 JenuHCTBO Ekolab Cpenma 2013
47 Jenmnora M3 arpap Maina 2014
48 Jenen Jlo Carmeu;e\l;l edeland Cpenma 2016
49 Jyronenrap IF gl(l)ibrﬁ:tf;gldlng Maina 2015
50 AuteBa AJ] Flory trading LLC Benuka 2010
51 Jyrommnen ngmrsiigsg'&éale Marna 2014
52 Kemeko Gorenje Cpenma 2015
53 Kujero MFBA MusskoBuh Maua 2016
54 Kony6apa ynusep3zan Ciﬁﬂfjtiﬁg{llj(?:kz?r Cpenma 2015
55 Lanus WP Tim system Mana 2016
56 Lilly Drogerije Anglo tf;_erqpy Balkans Benuka 2013
imited
57 Jlyka Jlynas DM Grain corn Cpenma 2015
58 Hozwonpuepesin Master milk Cpemma 2010
KoMOuHaT 31matubop
59 Menena Pybun Cpenma 2015
60 Mikomi trading Goldhaim Germany Ltd Maiia 2015
61 Kurtonpomer Mnunmex Mitsides point group Cpenma 2012
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62 | Maekapa 100 JleckoBaig Sole - mizo ZRT Cpenma 2012
63 Mutekapa I1la6arr MI Finance Benuka 2016
64 Muekapa CyboTtuna Nmnex Cpenma 2013
65 Mununrect Mnu3 arpap Cpenmwa 2014
66 Hampen pa3Boj UTMA Comerce Maita 2012
M/I u3rpaama
67 Huckorpanmwa UHKECHEPUHT Maiia 2012
TPAHCIIOPT
68 Nissal AD Nis§ Newmet International Benmka 2013
69 HoBu apBHU KOMOMHAT IF gl?_b a! holding Cpenmwa 2012
imited
70 Hosu noroc Profil International Maia 2012
71 Hoswu xxuBoT Bbeoceme Maita 2013
72 Hosotparc Mat - realestate Maia 2014
73 NPS Saga Maira 2015
74 [Tanonka Terravita Maia 2015
75 I1/1 BojBoimHa MK Group Cpenma 2013
76 HomsemHo craguumTe Gazprom Cpenma 2015
raca banarcku n1Bop
77 [MosonpuBpena Cenra Marujesuh Marna 2016
78 Kéﬁ);&ﬁgﬁi%ﬁp Master Frigo Cpesa 2014
79 [IT umxemepuHr Trust Hudromontaah Cpenma 2013
80 [Ipexon M3 arpap Marna 2014
81 I1311 3ajeuap Strabag Benuka 2011
82 Parap Ekolab Mana 2012
83 Pororpaduxa Pamun Cpenma 2015
84 New frontier solutions Saga Benuka 2016
85 Cao0pahaj u Tpancnopt Manymuh J{oo Maina 2012
86 [lIehepana JequHCcTBO Sunoko Cpenma 2011
87 CroTekct Cort Maua 2012
88 Cnobona Mat - realestate Mana 2014
89 Crnora Tpancnopr Mana 2012
90 Coxo mrapk Atlantic group Benuka 2010
91 CoxorpeBo3 Banbus Maina 2013
92 ComOopMITHH Welkino limited Cpenma 2012
93 Inuk uBepuia Fantoni blu spa Maia 2014
94 Srbijateks Trittico holding limited Mana 2012
95 Iramna cucrem Centro Stampa holding Benuka 2013
96 Iramna cucrem Moj kuock Benuka 2015
97 Star Secer Finanziaria S_accarifera Maua 2013
Italo Iberica Spa
98 Star Secer Sunoko Maua 2016
99 Tara resort Jekomir Limited Mana 2014
100 TexcTunnpomer Mat - realestate Maiia 2014
101 Tepmuka Kepamuka JoBanosuh Maiia 2015
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102 Tetrapak Tetra laval holding Benuka 2015
103 Topiko AD Perutnina Ptuj Benuka 2015
104 Typuctuuku cBet Amasis Mana 2014
105 TBojux 5 MuHyTa Don Don Benuka 2015
106 Uhy revizija AV Holding Maita 2014
107 YTII BojBouna Mat - realestate Maia 2014
108 Velexfarm Xemodapm Cpenma 2016
109 Bes u py0sbe NS pharm Maa 2013
110 Buran Invej Benuka 2013
111 Yucel Prochem Ltd Marna 2012
112 3ajeuap A/l Arpomapker Cpenma 2014
113 XKenezapa CmenepeBo HBIS Group Benuka 2016
. . Uba united business
114 Zepter international activities holding AG Cpenma 2012
115 Zimpa Galeb group Cpenma 2011
116 Kurobanat Huxomamm AJ] Mamna 2016
117 3BIK Pek petrol Marna 2014
118 Smart New frontier solutions Maa 2013
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Ipuaor 2: HanuoHalHM KapakTep CIPOBEAeHUX aKBU3MLHja

Y Tabemu 39 mnpuka3zaHa je CTPYKTypa oOpraHu3zalyja TIpeMa HalMOHAIHOM KapakTepy
CIpOBEJICHNX akBU3UIMja (1oMahe u MelhyHapo HE aKBU3HUIIH]E).

Ta6esa 39. HannoHa/JHU KapaKTep aKBU3HIHja

. . Hauuonanuu
Pen. . Opranuszanuje HHUOHjaTOPH
6p. IIpey3ere opranu3amnuje npey3HMama KapakTep
aKBHM3HIIHja
1 8. Okrobap Bbpesa Cuajuarg Jlomaha
2 21. Maj - @abpuka Lilly Drogerije Jlomaha
TypOOMOTOpa M TPaHCMHCH]A
3 Arpo cramap 4expand Jlomaha
4 ArpOBOJBOHH.Ha Mns3 Arpap Homaha
MeXaHH3aImja
5 Arpospiair ATpOBOjBOJIMHA MEXaHU3AIlH]a Homaha
6 Alba partners Digora investment limited MelynapoaHa
7 Albus Invej Jlomaha
8 AmnaruHcka nuBapa - Starbev Molson Coors Netherlands Mehynapoana
9 ApxuTekTypa u ypOaHu3am I'K Heumap Homaha
10 Jlutac Arriva Mehynapoaa
11 I'pann xada Atlantic trade Mehynapoana
12 AyTtonpeBo3 Yagak Kapum Melhynapoana
13 banat ceme Agrium Jlomaha
14 banum pekiname Nelt Co. Jlomaha
15 bazap Mat - realestate Jlomaha
16 BB Minaqua Global water investment group Mehynapoana
17 beuej mpeBo3 Vicont Vector Jlomaha
18 beorpancka neKapeKa Kotac Jlomaha
WHJIyCTpHja

19 beoxosm Konmoprep rpyna Jlomaha
20 JyronpeBo3s Parika Kapum Melhynapoana
21 boja Jyroxomn Homaha
22 Jenen Jlo Calcination Meljynapoana
23 Yayancka OaHka Halk Meljynapoana
24 Cairnwell Raca Jlomaha
25 Centrotextil Home art & sale services AG Meljynapoana
26 Corner kiosk Corner multi grupa Jlomaha
27 Xomum CRH Mehynaponna
28 Delises - hani Nectar Jlomaha
29 Oepinen beoxom Jlomaha
30 Jlynas Guim Filmway Jlomaha
31 Jlynas buam Nelt Co. Jomaha
32 Ecorec CRH Mehynapoana
33 Ekolab Mpz - agrar Jlomaha
34 EpneBuk MK Group Jlomaha
35 Ymka Smurfit kappa Mehynapoana
36 Foodland Atlantic Stark Mehynapoana
37 ®IIM ArpomMexaHuka Ekstra pet Jlomaha
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38 OCX Jabyka Almex Jlomaha
39 Granexport MK Group Jlomaha
40 Gumins Hmnync xemuja Jlomaha
41 Xeba Nectar Jlomaha
42 Wmnpernanuja IF global holding limited Mehynapoana
43 Wunycrpuja racosa beuej Lindeaktiengesselchaft Mebhynapoana
44 Xnanmwaye peHT Tpeha neronerka Jomaha
45 Jaffa Kappa star limited Mebhynapoana
46 JenuHCTBO Ekolab Jlomaha
47 Jennora M3 arpap Jomaha
48 Jenen Jlo Carmeuse Nedeland B.V. Mehynapoana
49 Jyrouenrap IF global holding limited Mehynapoana
50 AuneBa AJ] Flory trading LLC Mehynapoana
51 Jyroumen Home art & sale services AG Mehynapoana
52 Kemeko Gorenje Mehynapoana
53 Kwujero MBA MusskoBuh Homaha
54 Konybapa ynusep3ain Contitech rubber inudstrial KFT Mehynapoana
55 Lanus WP Tim system Jlomaha
56 Lilly Drogerije Anglo therapy Balkans limited MelynapoaHa
57 Jlyka JlyHnas DM Grain corn Jlomaha
58 [TossonpuBpesHU KOMOMHAT Master milk Tlomaha
3matubop
59 Menena Pyboun Jlomaha
60 Mikomi trading Goldhaim Germany Ltd Mehynapoana
61 Xutonpomer MiuHmek Mitsides point group Jlomaha
62 Miekapa JIOO JleckoBaig Sole - mizo ZRT Mehynapoana
63 Mutekapa I1la6arr MI Finance Jlomaha
64 Miekapa Cy6oTuiia Nmnek Jlomaha
65 MiuHTeCT M3 arpap Jlomaha
66 Hampen pa3Boj UTMA Comerce Homaha
67 Huckorpaama MJ1 u3rpazsa uiKemepunr Homaha
TPaHCIIOPT
68 Nissal AD Nis Newmet International Mehynapoana
69 HoBwu apBHH KOMOUHAT IF global holding limited Melyynapoana
70 Hosu noroc Profil International Jlomaha
71 HoBwu xuBoT beoceme Jlomaha
72 Hosorpanc Mat - realestate Jlomaha
73 NPS Saga Mehynapoana
74 ITanonka Terravita Jlomaha
75 I1]1 BojBoinHa MK Group Jlomaha
[To3eMHoO ckianuIITe raca
76 BanaTcKku Bop Gazprom Mehynapoana
77 IlosponpuBpena CeHnra Marujesuh Jlomaha
78 [TosponpuBpeTHU KOMOMHAT Master Frigo Jlomaha
3natubop
79 II1T nrxemepunr Trust Hudromontaah Mehynapoana
80 [Ipexon Mn3 arpap Jlomaha
81 1311 3ajeuap Strabag Mehynapoana
82 Parap Ekolab Jomaha
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83 Pororpaduka Pagun Jlomaha
84 New frontier solutions Saga Mebhynapoana
85 Caobpahaj u Tpancmopt Manymmh Jloo Jlomaha
86 [lehepana JenuncTBo Sunoko Jlomaha
87 CroTekcT Cort Jlomaha
88 Cnoboma Mat - realestate Jlomaha
89 Crora Tpancropt Jlomaha
90 Coko 1mTapk Atlantic group Mebhynapoana
91 Cokonpeso3 Banbus Jlomaha
92 ComObopMITHH Welkino limited Mehynapoaa
93 Inuk uBepuia Fantoni blu spa Mehynapoana
94 Srbijateks Trittico holding limited Mehynapoana
95 Hlramna cucrem Centro Stampa holding Jlomaha
96 HlTamma cucrem Moj Knock Jlomaha
2 Finanziaria Saccarifera Italo
97 Star Secer Iberica Spa Mehynapoaaa
98 Star Secer Sunoko Jlomaha
99 Tara resort Jekomir Limited Melynapoana
100 TexcTuampomer Mat - realestate Jlomaha
101 Tepmuka Kepamuka JoBanosuh Jlomaha
102 Tetrapak Tetra laval holding Mehynapoana
103 Topiko AD Perutnina Ptuj Mehynapoana
104 Typuctiuku cBET Amasis Jlomaha
105 TBojux 5 MUHyTa Don Don Melhynapoana
106 Uhy revizija AV Holding Jlomaha
107 YTII Bojsouna Mat - realestate Jlomaha
108 Velexfarm Xemodapm Mehynapoana
109 Bes u pybibe NS pharm Jlomaha
110 Buran Invej Jlomaha
111 Yucel Prochem Ltd Mehynapoana
112 3ajeuap A/l Arpomapker Jlomaha
113 Kenezapa CmenepeBo HBIS Group Melhynapoana
114 Zepter international Uba unlt(;cj) Ik()jt:zg;s(szactlwtles Melhynapoana
115 Zimpa Galeb group Jlomaha
116 JKurobGanar Huxonuamm A Jlomaha
117 3BUXKI Pek petrol Jlomaha
118 Smart New frontier solutions Meljynapoana
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buorpadguja ayropa

I'opan (3opan) I[1aBnosuh pohen je y Jaromuuu 30.01.1990. rogune. Exonomcku dakynrer
Yuusep3utera y KparyjeBuy, cmep MenayumenT, ynucao je mkosicke 2010/2011 roaune n
murutomupao 2015, romuHe ca mpocedHoM ormeHoM 8,75. Mactep akajeMcKe CTyauje Ha
Exonomckom ¢akynrery YumBepsutera y KparyjeBmy, cmep MehyHapoaHu MeHayMeEHT,
ymucao je mkoicke 2015/2016 rogune u cBe npeasuleHe ucuTHEe 00aBe3e 3aBPIINO y POKY
ca mpocedHoM orieHoM 9,40. Macrep pan u3 npeamera Meh)yHapoaHu MEHAIMEHT JbYICKHX
pecypca ca TeMoM ,,YTuiaj OpeHja 1mocioAaBla Ha YHYTpalllkby MOTHUBAIH]Y 3alOCICHUX Y
CpOuju” 010paHUO je ca TOXBAJIOM.

Hoxropcke cryauje Ha ExoHomckom dakynrery YuuBepsutrera y KparyjeBuy, momyn
VYnpasbame MmocinoBameM, ynucao je mkosicke 2016/2017 ronune. McnuthHe oOaBe3e Ha
MIPBOj FOJIMHU CTYAMja 3aBPIIKO je ca MpocedHoM oueHoM 9,70, 1ok je ucnutHe 06aBe3e Ha
Jpyroj TOAMHM CTyAMja 3aBplino ca mpoceyHoMm oreHoM 10. HberoBy moceOHy obnact
WHTEpPECOBamka TPEJCTaB/ba MEHAIMEHT JhYIACKHMX pecypca, Kao W ca UM II0BE3aHE
IMCIUIUIMHE OPTaHMW3allMOHOT TOHAIlama, JHIEPCTBA W YIpaBibama NpoMmeHama. [lopen
HaBeJICHUX, | '0paH no3Haje 1 00JacT CTPaTerujCKOr MEHAUMEHTa U MapKETHHT .

VY Toky crynuja Buie myTa je HarpaleH 3a TOCTUTHYTE pe3yirare U OHo je KOPHUCHUK
Pa3NMYUTHX PYTUX HOBYAHMX Harpaga. HakoH 3aBpIIeHWX OCHOBHHX CTyIHja 3allOCIHO CE
Kao areHT mpojaje 3a paja ca craHoBHUIITBOM y Eurobank EFG. TpenyrHo je BnacHUK u
JTUPEKTOp KOHCYITAHTCKe areHuuje ,,ExoHomcka mpasna” u3 CeunajHina. ['opaH oyiMyHO
4yuTa, FTOBOPU M IHIIE €HIJIeckH je3uk. [lo3Haje pax Ha padyHapy M aKTUBHO C€ CIY)XH
cnenehum ammukanronum codpreepuma: MS Office Word, MS Office Excel u SPSS.
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Oopazay 1

H3JABA AYTOPA O OPUTHHA/THOCTH JIOKTOPCKE /THCEPTALIHJE

Ja, T'opan ITaBmoBuh , U3jaBJbyjeM Jia TOKTOpCKa

JUcepTallfja MmoJI HacJIOBOM:

Crparerujcky 3Ha4aj JbYJICKOT KaluTaja 3a OpraHu3anuone nephopmance y
poLecHMa aKBU3MUIH]ja

Koja je ogOpameHa Ha ExoHOMcKoM dakynTery

VYuusepsuteta y KparyjeBily npeacraBiba opucuHaino aymopcko 0eno HacTallo Kao pe3yaTar

COncmeeHoe ucmpastcueaixkoe pada.

Osom H3zjasom makohe nomephyjem:

® J1a caM jeOuHu aymop HaBeAeHe JOKTOPCKE JHcepTalyje,
® Ja y HaBeJI€HOj JOKTOPCKO] AUCEPTALM]H HUCAM U38PUILO/IA NO8PedY AYTOPCKOT HUTH
JpYTOT MpaBa UHTEJIEKTyaJIHe CBOJUHE APYTHX JINIA,

e J1a YMHOKEHU NPUMEPAK JOKTOPCKE IUCEPTaLlM]j€ Y IITAMIAHO] U €JIEKTPOHCKO] OopMU
y uMjeM ce Ipuiory Haja3u oBa M3jaBa caip:ku JOKTOPCKY JUCEpPTaljy UCTOBETHY
0JI0pameH0]j TOKTOPCKOj AUCEPTALIH]H.

V Kparyjesmy , 15.12.2020. ronuHe,

MOTIIHMC ayTopa



Oopazay 2

H3JABA AYTOPA O HCKOPHUHIITRABAIL Y /IOKTOPCKE /IUCEPTALTHUJE

Ja, T'opas ITaBnoBuh

[]| mosBosbaBam

HEC J03BOJbaBaM

VYHuBepauteTckoj 6ubnuorenu y Kparyjesiy na HauMHM ABa TpajHa YMHOXEHA IpUMEpKa y

SJIIEKTPOHCKO] (POPMH JTOKTOPCKE JUCEPTAIH]e TIO]] HACTIOBOM:

Crparerujcku 3Ha4aj JbyICKOT KalluTalla 3a OpraHu3alyoHe neppopmance y
npolecuMa aKBU3UIIN]a

Koja je omOpameHa Ha EKOHOMCKOM (akynrery

VYuuBep3utera y Kparyjesiy, u To y LIeTMHH, Kao U Jia M0 jeJjaH MPUMEpPaK TaKO YMHOXKEHE
JNOKTOPCKE JucCepTalije Y4YMHU TPAjHO JOCTYIIHUM JaBHOCTU IYT€M JUTHUTATHOT
penozutoprjyma YHuBep3utTera y KparyjeBily U HEHTpaTHOT PENO3UTOpHjyMa HaIJICKHOT
MHUHHCTapCTBa, TAKO J1a MPUIMATHULM JABHOCTH MOTY HAUMHUTH TPajHE YMHOXKEHE MpUMEpKe

y €JIeKTPOHCKO] (OpPMHU HaBeJleHe JOKTOPCKE AUCepTaLje IYyTEM npey3umarsa.

OBom M3jaBoM Takohe

[]| mosBosbaBam

He JI03BOJbaBaM’

! Ykonuko aytop usabepe /a He J03BOJIM PUIATHAIMMA jJaABHOCTH J1a TAKO JOCTYIHY JTOKTOPCKY JHMCEPTAIH]Y
KOPHCTE 01 yCIIoBUMa yTBpYeHuM jenHom on Creative COmMmMONS THLEHIH, TO HE HCKIbY4Yje MPABO MPUNAAHHKA

JaBHOCTH J1a HaBeJICHY JOKTOPCKY JIMCEPTallljy KOPUCTE y CKJIay ca oJpeadaMa 3aKoHa 0 ayTOPCKOM U CPOJTHUM
IIpaBUMa.



MPUMAIHUIIIMA JaBHOCTHU J]a TAKO JOCTYITHY JOKTOPCKY IHUCEPTAIH]y KOPHUCTE MO YCIOBUMA

yrBphenum jemqnom of ciaeaehux Creative Commons muiieHIu:

1) AyropcTBO

2) AyTOpCTBO - JENUTH O]l UCTUM YCIIOBUMA

3) AytopcTBo - 6e3 pepaja

4) AyTOpCTBO - HEKOMEPITHjAITHO

5) AyTopcTBO - HEKOMEPIIH]AJTHO - ACITUTH MO HCTUM yCIIOBHMA

6) AyTOpCTBO - HEKOMEPIIHjaIHO - 6e3 Impepaa’

VY Kparyjesiy ,15.12.2020. ropumne,

HOTIIAC ayTopa

2 Monumo ayTtope Koju cy m3abpaiu 1a J03BOJIE TPHNAJHUIMMA jABHOCTH Jia TakO JIOCTYIHY JOKTOPCKY
JIMCepTalNjy KOPHUCTE 101 yciIoBMMa yTBpheHnM jenHom o Creative Commons nmuneHIu aa 3a0KpyKe jeAHY 01
nonyhenux auuenuu. Jletaspan caapxaj HaBeJICHHUX JULEHIM JOCTynaH je Ha: http://creativecommons.org.rs/


http://creativecommons.org.rs/
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