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UVODNE NAPOMENE

Sintetizujui nau¢no-istraZivatke aktivnosti nastavnika i saradnika na dva
potprojekta, zajednicki tematski 2bomik "Finansije i radunovedstvo u
Sunkciji privrednog rasta” sadrzi dva dela, Dok sadrzinu prvog dela &ine
radovi u okviru potprojekta “Uloga Jinansijskog sektora u podsticanju
privrednog rasta”, &iji je nosilac Katedra za finansije, finansijske institucije
i osiguranje, dotle se drugi deo bavi potprojektom “Od krize do ekonomskog
razvoja: finansijsko-radunovodstveni aspekti (aspekti racunovodstva i
poslovnil finansija)”, &iji je nosilac Katedra za ratunovodstvo, reviziju i
poslovne finansije. Inade, oba potprojekta &ine sastavni deo globalnog
projekta "Od krize do ekonomskog razvoja: savremeni izazovi u ekonomiji i

menadimentu”, &iji je nosilac Ekonomski fakultet u Kragujeveu.

Eksterni recenzenti radova sadrzanih u Zborniku su sledeéi renomirani
profesori sa ekonomskih fakulteta u Beogradu, Ni$u i Subotici: prof. dr
Jadranka Durovi¢-Todorovié i prof. dr Srdan Marinkovié — I deo; prof. dr
Milorad Ivanisevi¢, prof. dr Vladimir Poznanié, prof. dr Jovan Krsti¢, prof.
dr Ljilja Anti¢ i prof. dr Ljiljana Dmitrovié-Saponja ~ II deo.

Redaktori ovog tematskog Zbornika radova su: prof. dr Dragana Markovié i
prof. dr Emilija Vuksanovi¢ — I deo; prof. dr Radoslav Stefanovié i prof. dr
SneZana Ljubisavljevi¢ — il deo.
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REALNE OPCILJE KAQ INSTRUMENT KREIRANJA VREDNOSTI

Uvod

Prva ozbiljna istraZivanja problema realnih (upravljagki) opcija inicirana su
ekonomskom krizom u SAD tokom 1980-ih godina. U traganju za uzrocima
krize, ekonomska nauka je paZljivo analizirala nagin upravljanja i vodenja
americkih kompanija. IstraZivanja su pokazala da je tadadnji menadZzment u
svom delovanju &esto bio kratkorofno orijentisan, a da kompanije
nedovoljno ulazu u proizvodnju, znanje i istraZivanje i razvoj. U pokuSajima
da se kriza prevazide, uginjeni su ozbiljni napori na planu poboljsanja
korporativnog upravljanja i redefinisanja modela za ocenu i rangiranje
kapitalnih  ulaganja, tradicionalno  oslonjenih na  metodologiju
diskontovanog nov&anog toka.

Trajnost kao bitna odrednica kapitalnog izdataka ¢ini realnom mogucnost da
se tokom vremena uslovi i pretpostavke na kojima je bazirana odluka o
ulaganju mogu bitno izmeniti. Poslovna praksa realizovane projekte, koji
zbog izmenjenih okolnosti ne odbacuju ofekivane efekte, obi¢no ne smatra
definitivnom situacijom, ve¢ pokuSava da naknadnim korekcijama projekta
utide na tokove o&ekivanih efekata i/ili na ekonomski vek trajanja projekta.
Moguénost da se neki parametri projekata, zbog izmenjenih uslova
naknadné- promene, oznaéava se kao fleksibilnost projekta, koja suStinski

-predstavlja realnu opciju za menadZment da odgovori na promene u

okruZenju.

Béz. obzira-na to o kakvoj se korekciji radi (cdlaganje, promena obima
aktivnosti, odustajanje ili napuStanje projekta), realne opcije daju
moguénost da se inicijalno projektovani novZani tokovi od ulaganja
transformisu radi poveéanja efektivnosti projekta. Fleksibilnost menadZera
transformige rizike i neizvesnost u moguénosti za stvaranje i poveéanje
vrednosti. Zato se Gesto istie da za fleksibilne menadZere povecanje
neizvesnosti zna&i Sansu za poveéanje verovatnole ‘stvaranja vrednosti.

Ekonomski fakultet Univerziteta u Kragujeveu, e-mail: pstancic@kg.ac.rs
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