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Mepemwe yenemnocru nocnoBama
3aCHOBaHO Ha cash flow konnenty

Konueutizyanne tiocuiagke mepersa yciewnociu Goca06armwa Hune 0CHOEY 3a PasnuKoeare mepuna
yeuewrnocuiu 10ca06arba na Oasu pavyHoBOOCHBEHOZ U eKOHOMCK0Z KOHueuiia pesyriuaiia. Y
yeaosuma noee eKkoHomuje 6aacHuyy Kaiumwana, Kao pumaphu ciiejkxondepu y apedysehy, cee
euwie yuowpeonasajy mepuna YCuewHociu Koja ce 3aCHUBQjy Ha KOHUCHULY eKOHOMCKO0Z
pesyamania y oKkeupy Kojux sHa4ajuy epyity yuxe uokasaiien 3acHogaru Ha cash flow KOHUeUy.
Ouapasdanociu wuxose yiouipebe y usmerenum ycioguma iociosara buhe pamaiipana y 060m

paoy.

Kwyune peuu: mepunra yciewnocuu 1ocaoeamna, pauyroeodciieeny KOHUCHul pe3yauiaiia,
KOHUeUuw eKoHOMCKO2 pe3yaiaiiia, HO8YaHU [HOK.

Y600

Y ycnosBuma HoBe ekoHoMHUje cash flow mocraje
3HayajaH AHAIMTUYKW MHCTPYMEHT 3a MpOLEHY
3apaljuBauke criocobHoCTH M (hUHAHCHUjCKE CHAre
npenyseha, oJHOCHO cpejacTBO 3a u3bop uaMehy
BUILIE WHBECTULIMOHUX BAPUjAaHTU M MEPWIIO 34
yTBphuBambe BpenHocTn npeayseha. Mceruname
HOBUYAHOI' TOKAa Yy MPBU IUJIaH, KAa0 Mepe ycrexa,
Hamehe nurarme WITa je BaxHUje: JTOOMTAK
(npoduT) mam rorosuHa. Ilpakca je nokaszana jaa
Cy MHOTE yCIIelLIHE KOMIIAaHUje Y [IepUoanMa pacTa
Oesnexuiie 3HavyajHe BpejHOCTH aoduTKa (npod-
ura). [lojaBom peliecuje, moueTKOM OBOra BeKa, Te
UCTe KOMIaHWje umase cy npobiem ca
U3MUpEHEM CBOjux obaBesa, 0e3 003upa Ha

)
1) Acucrent Ekonomekor dakyatera y Huury
Jouenr Exonomekor dakyarera y Huuy

pedepeHTHe  nepdopmaHce  3acHOBaHe  Ha
pauyHOBOJACTBEHOM KOHLeNTy pesyiarata. To
ynyhyje Ha cTaB na je TOTOBMHA BPJIO 3HavajHa 3a
orictaHak npeayseha, kao 1 aa cash flow omory-
haBa aHasuTMyapuma GO0JbM YBUA Yy YCIHELIHOCT
MOCJIOBaa y OJHOCY Ha A00OMTAaK. 3a BJIACHHMKE
Kanurajga je TO OJ MoceOHOr 3Havaja npu [10-
HOLLIEHY OUIYKa O HOBUM YJlarambuMa, rnoBjiayeky
WJIM 3a/Ip>KaBatby KaruTaja y HeKoM npenysehy. ¥
OBOM TPWJIOTY C€ Hajipe MNpe3eHTyje KOHLern-
LMjcKO aUdepeHLIMpame NPUCTYIa Y Mepetby yc-
MEUIHOCTHU MOCJI0Bakha, a MOTOM NMocebHa naxmwa
noceehyje Mepery nephopMaHcu 3aCHOBAHOM Ha
cash flow KOHLIENTY, KOje je 0 moceOHOr 3Havaja 3a
BJIACHUKE KalluTaja.
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1. Konueiiyujcku upuciiyitu meperwy ycilewrnociau

nocaosarea

Ha mnouerky 21. Beka npeayszeha koja
M0CJIYjy Y YCJIOBUMA HOBE EKOHOMMjE CyOueHa
Cy ca npoHajaXxeeM O0jeKTMBHMjEr HauuHa
yrnpaB/bakha OrpaHMYECHUM pecypcuma. Y
CTPyYHOj  JuTeparypu  (GHOpMHUpAHO  je
MULIbEHE Na Cce MeHalepu y OyayhHoCTH
MOpajy BHULIC KOHIEHTPUCATU Ha TpoLec
cTBapama BpeaHocTn y mnpenysehy. [da ©Ou
npeaysehe Owio ycrienHo, mMopa jAa cTBapa
BPEIHOCT 3a  CBE  CTejKXoJiiepe, jep
HEe3al0BOJbHM CTEjKXOJI/IEPU MOTY ia OMETajy
nocJjioBarse npenayseha. MeHauMeHT npesuyse-
ha ¥Ma OCHOBHM 3a/laTak Jjla JOHOCH OJUIyKe
Koje he 6urn y hyukumnju nopehara BpeaHoc-
TH YJIOXKEHOT Kanurajia BJlaCHUKA.

Jla 6M MEHAlIMECHT IOCTUrao OBaj Wb,
MOpa Jla YBaXHU M 3aXTEBE JIPYIUX CTEjKXOJI-
Jiepa, Te Jia OCTBapM capajiiby ca ’buMa U Bpe/i-
HOCT 3a bUX. JeIMHO peasin3auunjom eheKTuB-
HUX OJIHOCA ca CTEjKXOJIAepUMAa MOXE ce
OCTBApUTH M yBeharhe BPENHOCTH KamuTaja
BJlacHMKa. YBeharbe OBE BpEJHOCTU YCJIOB-
JbEHO je TIpely3uMarbeM HOBMX MHBECTHUILIM]a,
am ¥ e(UKACHUM YIPaB/bakbeM IOCTOjeNnuM
yaaratbuma, Kako Ou ce ocTBapvMo HOBYAHU
TOK M3HaJl LEHEe Karnutaja (nojarHa Bpe-
HOCT), KOju yBehaBa 00raTcTBO BJaCHMKA.

JlojaTtHa BpE/HOCT 3a BJIACHUKE MOpa ce
BaJIOPM30BATH HAjIipe Ha KOMEpLMjaTHOM
TPKUIITY, @ OHJIA M HA TPXKULITY Kanurana. To
npernocrasiba Jla npenysehe Oyae 6ome on
JIPYIMX YY€CHUKA HA TPXUILTY. MEHalIMEHT, y
TOM CMMCIy, Mopa Ja ynorpebibaBa CBOje
pecypce Tako J1a JIoOHecy Hajseflly KopucT Baac-
HULOMMA KanuTtana. Mepewe Te J10JaTHe
BpEIHOCTH Y Tipejy3ehy y ¢TpyvyHoj Jiurepa-
TYpU C€ CcMarpa 3HAuYajHUM 3a YNpPaB/bakbe
KopropatuBHuM nepdopmancama. Mehytum,
y NOCJIe/Iibe BPEME HAPOUMTO Ce HHCUCTUPA Ha
CHCTEMCKOM ITIPUCTYIly [1OCJIOBakby Tpeiy-
3eha, Koje ce ocrTBapyje OrepaloHaJIn30-
Balbe€M CEeTa OCHOBHMX OJUlyKa - WHBECTH-
LMOHMX, ONnepaTMBHUX M (UHAHCHUJCKUX, Y3
noceGHO HarallaBarme BPEIHOCTU HOBYAHOT
TOKA.

ITosnazHy OCHOBY 3a MEpebe ycrexa Ipe-
ny3eha uMHM Mepere pesyliTarta nocjoBaiba.
HbuxoBo Mepeme TpeTroctaBba onpehexe
METONOJIONIKE mpobJieMe, 4uje pellaBambe
3aBUCHU O]l HAUMHa jiepuHmncama pesyirara. Y

2)

TOM CMMCIyY, AudepeHlupajy ce: a) pauyyHo-
BOACTBEHM U ©O) EKOHOMCKM KOHLENT
pe3yirara’.

a) Konuyediti pauynoeodciieeHoé pe3yaiaiia
rnoapasymMeBa KaTteropujy nobutka nodujeHy
cyye/baBalbeM TIpUXola W pacxoma Yy
00payyHCKOM TIEPUOY, OIHOCHO BUILLAK HETO
WMOBMHE Ha Kpajy Mepuoia y OHOCY Ha HETO
MMOBMHY Ha MOYETKY Mepuoaa, KOpUroBaH 3a
M3HOCE KamnuTala YHETOT WJIM MOBYYEHOT Of
crpaHe BracHuKa. OH ce yrBplyje OunaHcom
ycnexa npeayseha. Mehyrtum, Ha obpauyH u
BUCHHY pe3yJsiTaTa yTuuy 6pojHu hakTopu Koje
Huje Moryhe M3pasuTu (pUHAHCUJCKUM U3BE-
wrtajuMa. JletepMUHUCAae BUCHHE NOOUTKA
YCJIOB/bEHO je HamMepoMm mpeny3deha na ruiatu
Mawku Tope3 Ha A00MTaK, TMOJUTUKOM
pacrioziesie, Kao U 1{HJb€BUMA MyOIMLUTETA.

ITopen Tora, mocroje u neke mehysasuc-
HOCTH KOje ce He MOry BUJIeTU U3 PUHAHCHjC-
Kux u3Beiliraja. M3mely pacra kanurana u 10-
OMTKa MOCTOjU JBOCMEpPHA 3aBUCHOCT - PacT
reHepuile noburak, a A0OMTAK CTUMYJIMLUIE
pact. Ilotom, mOCTOjM KOMIUIEMEHTaApHOCT
n3mehy nobutka u pusmka Koja NMpou3niasu
13 YMHEHMLE J1a CBA TOCJIOBHA CpEICTBa HE
J1ajy MCTH JONMPMHOC YKYIHOM  yCIIeXy
npeay3eha u YnMrbeHULIE J1a TIOCTOjU pa3jinKa y
LIEHU KPATKOPOYHMX U IYTOPOYHUX U3BOpA U3
KOjUX Cy Ta cpeacTBa ¢MHaHCcUpaHa. JenaH on
OUTHUjUX (hakTOpa y CaBPEMEHUM YCJIOBUMA
TIOCJIOBakba MOCTajy goodwill N ipyra HemaTe-
pujajiHa yJiaratba, HapOUMTO UHTEPHO reHepHU-
caHa HeMmaTepujaJiHa aKTUBa, YMjUM Ce MHC-
Ka3uBaHeM OJIHOCHO HEHMCKA3UBabeM
yobanuaBa (hruHAHCUjCKM pesynaTar. PauyHo-
BOJACTBEHA TMpaBWja 3a TMpOLEHUBAKBE He-
MaTepMjaiHuX yjararba U MoryhHoct usbopa
u3mehy Buile oOrnuuja, Takohe mpyxajy
moryhHocT 06/inKoBama A00MTKA. Y Npakcu
je, Takohe, wmoryha mojaBa 3Ha4yajHUjUX
oincTynama m3Mely oOpauyHCKUX BPELHOCTH
(TpaHcakuuja) ¥ e(GEKTUBHUX IIpUMarba |
u3naBarha HOBLIA. Tajga OMJIAHCHO MCKa3aHU
nob6uTaK He IpejcTaBba BaJMAHY MHOpMa-
LMjy O YCNEIIHOCTH, YKOJIMKO M30CTaHe Iula-
TeXHa cnocobHocT npenyseha.

YCiIoB/bEHOCT BUCHHE U OOpauyHa payy-
HOBOJICTBEHOT pe3ysitata OpojHUM akTopuma
He omoryhaBa rnoysnaHo npahemwe 1 KOHTpoJy
yenemrHoctn nipenyseha. Mepuna ycneurHo-
CTH [10C/0Barha 3aCHOBaHA Ha PavyyHOBOMI-
CTBEHOM KOHIIENTY pe3yirata cy OpojHa M

Manusuh, [1. Hoawiauka dobuitiu kopiiopaitiusro? ipedyseha, Beorpap, 1999, ctp. 28-29.






