UDK 339.13:658.8, Pregledni rad

marketing.

Rezime: Predmet ovog rada je analiza
trziSta i konkurentske pozicije predu-

ze€a koje se namerava preuzeti. Bitna
pripremna aktivnost pre preuzimanja je
detaljno skeniranje i istraZivanje trZiSnih
performansi preduzeca. Prilikom sprovo-
denja analize trZiSta, moraju se sagledati
vrednosti nekoliko vaznih indikatora. Na
samom pocetku neophodno je da se
indeksira atraktivnost datog trziSta. Zatim
se teZiSte istraZivanja pomera ka merenju
vrednosti indeksa konkurentske pozicije
cilinog preduzeca. Veoma vazan poka-
zatelj jaCine trZiSne pozicije preduzeca je

i indeks satisfakcije potroSaca. Visoka
vrednost ovog indeksa, koja se pri tome
odrZava ili poboljSava u sukcesivnim in-
tervalima vremena, ucvrs¢uje vezu izmedu
preduzeca i potroSaca implicirajuci niz po-
zitivnih efekata posmatrano na dugi rok.

Kljuéne reéi: atraktivnost trZista,
indeks konkurentske pozicije, vrednost
brenda, indeks satisfakcije potroSaca,
proces preuzimanja preduzeca.
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Mnoga preduzeca nastoje da preuzimanjem drugih preduzeca ostvare
vele uesce na trzistu, uvedu nove proizvode, prosire mrezu kanala distri-
bucije i na taj nacin ostvare brojne prednosti. Pre preuzimanja preduzeca,
neophodno je dobro se pripremiti i identifikovati sve mogucnosti, ali i
rizike koje preuzimanje sa sobom donosi. Jedna od znacajnih pripremnih
aktivnosti je i detaljna analiza ciljnog preduzeca, odnosno preduzeca koje
se namerava preuzeti. Jako se prilikom dono$enja odluka o preuzima-
nju, preduzeca najée$¢e oslanjaju na rezultate sprovedenih finansijskih
analiza, korisno je sagledati i marketinske resurse ciljnog preduzeca. Deo
te analize odnosi se na analizu trzita preduzeca, njegove konkurentske
pozicije, snage brenda, satisfakcije potrosaca.

Analiza trzi$ta obuhvata brojne aktivnosti putem kojih preduzece po-
kusava da projektuje trzi$nu poziciju ciljnog preduzeca i jac¢inu dejstva
klju¢nih faktora uspeha. U tom kontekstu posmatrano, najpre je potreb-
no da se proceni atraktivnost datog trzista. Pri tome, vazno je da se ova
procena izvede na osnovu nekoliko kriterijuma, kao $to su trzi$na snaga,
konkurentsko okruzenje i pristup trzistu. Dobijeni rezultati predstavljaju
informacionu podrsku za dono$enje odluka menadzmenta o preuzima-
nju. Analiza moze pokazati da trziSte nema odgovarajuci potencijal i da
nije isplativo investirati u preuzimanje takvog preduzeca. Da bi se donele
ispravne odluke, neophodno je da se izmeri vrednost indeksa atraktivno-
sti trzista (Market Attractiveness Index).

Ukoliko rezultati sprovedenih istrazivanja pokazu da trziste posedu-
je visok stepen atraktivnosti, slede¢i zadatak koji se postavlja pred me-
nadzment odnosi se na sagledavanje jacine konkurenata koji posluju na
datom trzistu. Indeks konkurentske pozicije (Competitive Position In-
dex) je vazan pokazatelj konkurentnosti ciljnog preduzeca u poredenju
sa prosecnim rivalom u grani. Konstrukcija indeksa zahteva analizu tri
komponente na osnovu kojih se preduzece poredi sa svojim rivalima. To
su: prednosti diferencijacije, prednosti u troskovima i marketinske pred-
nosti.

Naravno, uspeh na trzi$tu u velikoj meri zavisi i od jacine i reputa-
cije brenda. Zato je potrebno ispitati sve one faktore koji predstavljaju
snagu, ali i slabosti odredenog brenda. Na taj nacin se moze proceniti
vrednost brenda. Konac¢no, potrosaci predstavljaju neizostavni element
svake trzi$ne analize. U funkciji razvoja dugoro¢nih odnosa sa potrosaci-



ma, neophodno je meriti vrednost indeksa satisfakcije
potrosaca (Customer Satisfaction Index — CSI), kao i
stopu zadrzavanja potro$aca. Na osnovu ovih parame-
tara, procenjuje se period saradnje izmedu preduzeca
i potro$aca. Rezultati brojnih istrazivanja govore da
porast satisfakcije potrosaca implicira njihovu lojal-
nost. Ovo je veoma vazno zbog ¢injenice da lojalni
potros$aci predstavljaju osnovu za stvaranje profita na
dugi rok.

1. STRATEGIJSKI MOTIVI ZA
PREUZIMANJE PREDUZECA

Globalne investicije u procese spajanja i preuzimanja
preduzec¢a poslednjih godina dostigle su ogroman
nivo. Imajuci u vidu njihov prakti¢ni znacaj, aktivno-
sti preuzimanja preduzeca u sve vecoj meri postaju
predmet istrazivanja u razli¢itim akademskim obla-
stima. Proces preuzimanja preduzeca ima jedinstven
potencijal da izvr$i transformaciju, da doprinese
ostvarivanju strategijske i operativne prednosti koje
preduzeca samostalno ne mogu ostvariti. Zbog toga
se preduzeca sve ce$ce opredeljuju za proces preuzi-
manja kako bi zadrzala i ojacala konkurentsku pozi-
ciju na trzi$tu. Preduze¢a mogu pristupati procesima
spajanja i preuzimanja iz razlicitih razloga. General-
no posmatrano, svi motivi se mogu kategorisati u tri
grupe: strategijski, finansijski i menadzerski motivi.
Iako postoje izvesne specifi¢nosti pojedina¢nih preu-
zimanja u zavisnosti od motiva preuzimanja, ipak se
moze izvuéi nekoliko zajednickih karakteristika. Pre
svega dominiraju strategijski motivi i obi¢no se inte-
griSu preduzeca koja se bave povezanim delatnostima.
Uobicajeno je da se tezi povecanju profita putem re-
duciranja troskova (ostvarivanjem ekonomije obima)
i povecanja prihoda (dodavanjem novih proizvoda i
povecanjem trzi$nog ucesca).

Kada je re¢ o strategijskim motivima, preduzece
moze izvrsiti preuzimanje nekog drugog preduzeca
kako bi povecalo prisustvo na ve¢ postojecem trzistu
ili uslo na novo proizvodno trziste, uslo u potpuno
novo geografsko podrugje ili se diverzifikovalo. Preu-
zimanje preduzeca na novom geografskom podrudju
obezbeduje nekoliko specifi¢nih prednosti, kao $to su
lokalna trzi$na ekspertiza i lokalno trzi$no poslova-
nje. Znacaj lokalne trzi$ne ekspertize ogleda se, pre
svega, u poznavanju poslovne prakse na lokalnom tr-
zistu, kulture, standarda koji se koriste u poslovanju, a
narodito standarda u pogledu proizvoda i usluga koje
treba obezbediti. Takode, lokalna ekspertiza podrazu-
meva $iroko razumevanje potreba i navika potrosaca
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na datom trzi$tu, konkurenata i sl. Uspostavljeni dobri
odnosi na lokalnom trzistu su od velikog znacaja i ce-
sto su apsolutno kriti¢ni za uspes$no poslovanje. Oni
obuhvataju ne samo poznavanje ljudi, ve¢ i posedova-
nje razvijene reputacije na lokalnom trzistu (Michael,
Frankel, 2005, str.58).

Pristupanje procesu preuzimanja moze biti motivi-
sano i potrebom ostvarivanja vece trzi$ne mo¢i. Ona
implicira da preduzece ima ve¢e moguénosti da ostva-
ruje profit u periodu kada nije suoceno sa velikim
brojem konkurenata. Postojanje ranjivih preduzeca u
grani sa natprose¢nim profitima moze biti atraktivno
za finansijski jaka preduzeca i predstavljati podsticaj
za ulazak u granu. Pored toga, preduze¢a mogu pristu-
piti procesu preuzimanja u nastojanju da ojacaju svoju
bazu resursa u specificnoj oblasti. Naime, preduzece
ne mora biti pasivni posmatra¢, ve¢ ima izvesni ste-
pen slobode da proaktivno oblikuje svoje okruzenje.
Ono traga za partnerom koji poseduje komplemen-
tarne resurse i sposobnosti, kako bi ih kombinovalo
sa sopstvenim i na taj nacin povecalo konkurentsku
prednost.

Motiv preuzimanja moze biti i preuzimanje baze
kupaca ciljnog preduzeca, poboljsanje kanala distri-
bucije, dobijanje afirmisanog brendiranog imena i
sl. Kada je primarni razlog da se izvr$i preuzimanje
dolazak do kupaca ciljnog preduzeca, tada treba raz-
motriti pitanja degradiranja. Naime, u mnogim sluca-
jevima, sama transakcija moze ostetiti bazu kupaca.
Preduzece koje vrsi preuzimanje ne treba da se osloni
na bazu kupaca koju je ciljno preduzece imalo pre pre-
uzimanja, ve¢ na bazu kupaca koja bi bila izgubljena
kada dode do preuzimanja. Baza kupaca moze takode
i kvalitativno da bude degradirana u stepenu u kome
transakcija dovodi do toga da kupci budu manje lojal-
ni, posveceni ili jednostavno da donose manje novca.

Brend je tesko kopirati bez obzira na ulozeno vre-
me i novac. Mnogi od najmo¢nijih brendova zahtevali
su decenije, a neki ¢ak i vekove kako bi se razvili. Uko-
liko je ovo razlog za preuzimanje, tada preduzece koje
vr$i preuzimanje treba da sagleda moguénost ostva-
renja ne samo prihoda koje je ciljno preduzece ostva-
rivalo, ve¢ i prihoda koje bi mozda bilo u stanju da
izvuce iz brenda. S druge strane, preduzece koje vrsi
preuzimanje treba da bude svesno da postoji opasnost
degradiranja brenda. Tokom traumati¢nog dogadaja,
kakav je preuzimanje, preduzece lako moze da napra-
vi pogresan korak koji ¢e znacajno ostetiti brend (Mi-
chael, Frankel, 2005, str. 64).



2. NEOPHODNOST DETALJNE
ANALIZE CILINOG PREDUZECA

Tako se sa puno optimizma pristupa procesima preu-
zimanja preduzeca, istrazivanja pokazuju visoku sto-
pu neuspeha, odnosno preduzec¢a nakon integrisanja
ne ostvaruju ocekivane rezultate. Nasuprot postavlje-
nim ciljevima, ¢esto dolazi do gubitka trzi$nog ucesca,
malih profita i u dugom roku gubitka novca za akci-
onare. Prema istrazivanju KPMG-a, jedne od vodecih
konsultantskih firmi, samo je 17% od analiziranih
preduzeca povecalo vrednost nakon integrisanja, kod
30% nije uocena bitnija promena u vrednosti, a kod
vi$e od 53% je ostvarena destrukcija vrednosti (Kelly
et all. 1999, str. 1-21). U studiji, koju je sprovela kon-
sultantska firma Booz Allen & Hamilton, analizirane
su transakcije koje su obavljene u 1997. 1 1998. godini
i doslo se do zakljucka da je 53% ovih transakcija bilo
neuspes$no u ostvarivanju o¢ekivanih rezultata (1Ado-
Iph et all, 2001).

Uzroci neuspeha mogu biti razliciti, ali se najcesce
vezuju za probleme koji nastaju tokom procesa inte-
gracije. Neophodno je poznavati mehanizme integri-
sanja — biti sposoban integrisati dva preduzeca u cilju
ostvarivanja formulisanih ciljeva - planiraju¢i detalje
od pocetka, identifikujuéi izvore vrednosti i uprav-
ljajuci neizbeznim izazovima promena (Harbison et
all, 1999, str. 1-20). Pritisak vremena moze biti vazan
faktor koji dovodi do kasnijeg razocarenja u proces
preuzimanja preduzec¢a. Smatraju¢i da nema dovoljno
vremena koje bi se posvetilo proceni vaznih integraci-
onih pitanja, veliki broj preduzeca pristupa realizaciji
preuzimanja, a da mnoge vazne oblasti ostaju nera-
zjasnjene. Prevremeno okoncanje moze reducirati
mogucnost pazljivog i nepristrasnog razmatranja pi-
tanja strategijske i organizacione uskladenosti predu-
zeca.

Imajuci ovo u vidu, neophodno je da se preduzece
na adekvatan nacin pripremi za proces preuzimanja
i na strucan nacin sagleda da li postoji potencijal za
stvaranje dodatne vrednosti. Uspeh ili neuspeh preu-
zimanja u osnovi ¢e zavisiti od toga da li je dovoljno
stru¢no izvr$eno planiranje u smislu stvaranja vred-
nosti i, kasnije, kako je sprovedena postakviziciona
integracija. Postupak poznat pod nazivom due dili-
gence usmeren je na detaljno skeniranje i istraziva-
nje preduzeca koje se Zeli preuzeti, njegovih snaga i
slabosti, njegove strategijske i konkurentske pozicije
unutar grane (Angwin, 2001, str. 32-57). Proces due
diligence, predstavlja sredstvo za redukciju rizika od
neuspeha kod preuzimanja, pruzajuci preduzecu koje
namerava da izvr$i preuzimanje kvantitativne, ali i
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kvalitativne informacije o ciljnom preduze¢u. Svrha
takvog istrazivanja je dati potvrdu preduzecu koje vrsi
preuzimanje i njegovim savetnicima i kreditorima da
su u potpunosti shvatili vrednost i rizike koji se odno-
se na ciljno preduzece.

Procena snaga i slabosti ciljnog preduze¢a poma-
ze akvizicionom timu da formuliSe pogodnu strate-
giju pregovaranja ili pokrene neprijateljsku ponudu,
ukoliko je to neophodno. Efikasan due diligence treba
da otkrije pitanja koja mogu zaustaviti pregovaranje
ili mogu voditi neuspehu preuzimanja. Pitanja koja
mogu biti otkrivena uklju¢uju neresene parnice, ne-
ta¢no invetarisanje, naduvene finansijske racune, slab
cash flow (nov¢ani tok), losu finansijsku kontrolu, uz-
drzavanje od placanja poreza, neostvarive investicije,
potrebu za znac¢ajnim bududim investicijama, neetic-
ku praksu. Tradicionalno, proces due diligence, uglav-
nom se usmeravao na finansijska i pravna pitanja.
Medutim, u novije vreme, opseg procesa due diligen-
ce-a je prosiren na istrazivanje dinamike trzista, kon-
kurentske pozicije ciljnog preduzeca, njegove buduce
pozicije, korporativne kulture, strategijskih odluka i
ostalih faktora koji mogu biti razlog neuspeha nakon
preuzimanja.

Kada je re¢ o preuzimanjima, motivisanim strate-
gijskim razlozima, marketing sinergija postaje klju¢na
determinanta uspeha ili neuspeha. U oblasti marke-
tinga, preuzimanja mogu pomoc¢i preduzecu u ostva-
rivanju brojnih prednosti, ali je neophodno unapred
proceniti da li ¢e do¢i do stvarne realizacije tih pred-
nosti. Naime, usled konkurentskog pritiska na danas-
njem trzistu, dolazi do preuzimanja, a da se pre toga
malo paznje posvetilo sagledavanju da li kombinova-
na preduzeéa mogu da realizuju predvidenu marke-
ting sinergiju. Otuda je neophodno u analizu ukljuciti
i trzisnu dimenziju.

Predlozeni pristup uklju¢uje dvofazni proces za
procenu ciljnog preduzeca, imajudi u vidu trzi$ni as-
pekt posmatranja. Prva faza je istrazivacki proces, koji
ukljucuje Siroku procenu oblasti u kojima preuzima-
nje moze povecati marketing efikasnost. U ovoj fazi
menadzeri razvijaju listu provere potencijalno dupli-
ranih marketinskih resursa. Oni mogu da se odnose
na dupliranje proizvoda, pozicija brendova, skladis-
nih i distributivnih kapaciteta, sposobnosti pruzanja
usluga kupaca, reklamnih i prodajnih napora, napora
na razvoju novih proizvoda, marketing osoblja, distri-
butera, trgovaca i drugih predstavnika prodaje. Kada
je kreirana ovakva lista, menadzeri mogu poceti sa
identifikovanjem i procenom specifi¢cnih moguénosti
gde potencijalne koristi od integracije mogu poveca-
ti ukupnu konkurentsku poziciju preduzeca. Planeri
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TABELA 1. Indeks atraktivnosti trzista

Koeficijent
vaznosti 30%

Skor
atraktivnosti

Relativna
vaznost

Trzisne
snage

Rejting
atraktivnosti

30% 60 18

Stopa rasta

100% 62

50%

i
o

Rivalitet cena 20

Broj Rivala 20% 60 12

o Koeficijent

, Skor
Pristup trzistu vaznosti 30%

atraktivnosti

Relativna
vaznost

Rejting
atraktivnosti

Pristup kanalima 40% 100 40

100% 84

Izvor: Best, R. (2009), Market-Based Management: Strategies for Growing Customer Value and Profitability, Pearson Education,

Inc., New Jersey. str. 378.

treba da obrate paznju na svaki aspekt potencijalne
integracije, na potencijalne ekonomije, potencijalne
marketingke dobitke. Oni bi trebalo da razmisljaju o
tome kako svaka potencijalna integracija moze pomo-
¢i kombinovanoj organizaciji da postane vode¢i kon-
kurent sa vode¢im uce$¢em na trzistu (Weber, 2000,
str. 157-177).

Druga faza obuhvata dobijanje trzi$nog profila cilj-
nog preduzeca, analiziranjem njegove konkurentske
pozicije, vrednosti brenda, satisfakcije potrosaca i sl.
Ideja je da se sagledaju jake i slabe strane preduzeca
koje se namerava preuzeti kako bi se utvrdilo da li je
strategijski opravdano pristupiti datom procesu.

3. PROCENA ATRAKTIVNOSTI TRiléT@ I
KONKURENTSKE POZICIJE PREDUZECA

Nekoliko znacajnih faktora mogu u¢initi da odredeno
trziste bude u manjem, ili ve¢em stepenu atraktivno.
Najznacajniji medu njima su velic¢ina trzista, rast trzi-
$ta, konkurencija, profitni potencijal, pristup trzistu i
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uskladenost trzista i resursa preduzeca. U funkciji in-
deksiranja atraktivnosti ciljnog trzista, sve relevantne
faktore grupisacemo u sledece tri kategorije, odnosno
trzi$ne dimenzije: 1) trzi$ne snage; 2) konkurentsko
okruzenje; 3) pristup trzistu.

Postupak kreiranja indeksa atraktivnosti trzista
sastoji se iz nekoliko faza. Najpre je potrebno da se
svakoj od navedene tri kategorije dodeli odgovarajuci
»koeficijent vaznosti“ koji ukazuje na to u kojoj meri
ona doprinosi atraktivnosti datog trzista. U nasem pri-
meru (tabela 1), najveci znacaj pridodat je konkurent-
skom okruzenju, ¢iji koeficijent vaznosti iznosi 40%
od ukupne vaznosti sve tri kategorije za atraktivnost
trzista. Ostale dve dimenzije (trzi$ne snage i pristup
trzistu) dobile su nesto nize koeficijente vaznosti (po
30%). Svaka dimenzija se sastoji iz tri faktora. Zatim
se procenjuje relativna vaznost svakog faktora za datu
dimenziju trzi$ne atraktivnosti. Takode, svakom fak-
toru se dodeljuje i odgovarajudi rejting atraktivnosti.
Ovaj rejting se moze kretati u rasponu od 0 (veoma
neatraktivan) do 100 (veoma atraktivan).



TABELA 2. Indeks globalne konkurentnosti bivaih republika SFRJ

Slovenija 4.55 (37. mesto) 4.50 (42. mesto) 4.48 (39. mesto)

Hrvatska 4.03 (72. mesto) 4.22 (61. mesto) 4.20 (57. mesto)

Srbija 3.77 (93. mesto) 3.90 (85. mesto) 3.78 (91. mesto)

Izvor: Prilagodeno prema: World Economic Forum - Global Competitiveness Report

Koeficijenti vaznosti, kao i rejtinzi atraktivnosti
koji se dodeljuju pojedinim faktorima zavise od same
grane i trziSnog ambijenta u kojem preduzece posluje.
Mnozenjem koeficijenta vaznosti i rejtinga atraktivno-
sti svakog pojedina¢nog faktora, izracunava se rezultat
atraktivnosti datog faktora. U nasem primeru, snazi
kupca je dodeljena vaznost od 30% za dimenziju trzis-
nih snaga. Rejting atraktivnosti ovog faktora na datom
trziStu procenjen je na 40 bodova, zbog cega ukupan
rezultat atraktivnosti snage kupca iznosi 12 (0,4 x 30).
Isti postupak se primenjuje i prilikom izrac¢unavanja
rezultata atraktivnosti ostalih faktora. Sabiranjem re-
zultata atraktivnosti faktora koji pripadaju odredenoj
trzi$noj dimenziji dobija se njen rezultat atraktivnosti.
Kona¢no, u zavr$noj kalkulaciji moze se izracunati i
vrednost indeksa atraktivnosti trzista, koja u nasem
primeru iznosi 61bod. Ova vrednost se dobija sabira-
njem rezultata atraktivnosti sve tri trzi$ne dimenzije,
ponderisanih odgovaraju¢im koeficijentima vaznosti
datih dimenzija (Best, 2009, str. 377-378).

Prilikom procenjivanja atraktivnosti odredenog
medunarodnog trzista potrebno je sagledati i pojedi-
ne politicke faktore (npr. stepen socio-politickog kon-
flikta, ili geografsku i istorijsku vaznost date zemlje)
i ekonomske faktore, kao $to su bruto domaci proi-
zvod, stopa inflacije, stopa rizika direktnog investira-
nja (Tripodo, 1995, str. 289). Veoma vazan pokazatelj
medunarodne konkurentnosti jedne zemlje je i indeks
globalne konkurentnosti (Global Competitiveness In-
dex - GCI)'. Analiza vrednosti ovog indeksa moze biti
korisna i prilikom sprovodenja procesa due diligence.
Naime, korisno je da inostrane kompanije, pre same
analize ciljnog preduzeca, utvrde stepen atraktivnosti
lokalnog trzista koje nameravaju da osvoje.

! Detaljniji podaci o postupku konstrukcije ovog indeksa i ostva-
renim skorovima razli¢itih zemalja mogu se pogledati na sajtu
Svetskog ekonomskog foruma (http://www.weforum.org/en/
initiatives/gcp/Global%20Competitiveness%20Report/index.
htm)
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Analizom ostvarenih vrednosti indeksa globalne
konkurentnosti u periodu 2007-2010, moZemo izvr-
$iti i komparativnu analizu konkurentnosti Srbije sa
zemljama u regionu. Narocito je interesantno sagle-
dati konkurentnost Srbije u odnosu na ostale bivse
republike SFRJ (tabela 2). Podaci govore da je Srbija
u periodu 2009-2010 zabelezila pad vrednosti GCI u
odnosu na prethodna dva perioda (2007-2008 i 2008-
2009), tako da je na listi od 133 zemlje, zauzela tek
93. mesto. Od ostalih bivsih republika SFR] samo je
Bosna i Hercegovina slabije rangirana od Srbije. Inte-
resantno je ista¢i podatak da Crna Gora belezi uzlazni
trend u pobolj$anju vrednosti ovog indeksa. Za vrlo
kratko vreme, Crna Gora je ostvarila veliki pomak sa
82. mesta na 62. mesto, $to ukazuje da je ova zemlja u
u znacajnoj unapredila svoju konkurentsku poziciju.

Na sli¢an nacin moze se izracunati i vrednost in-
deksa konkurentske pozicije. I ovde je potrebno iden-
tifikovati faktore koji su relevantni za ja¢inu konku-
rentske pozicije ciljnog preduzeca. Izdvojicemo tri
dimenzije u okviru kojih mozemo grupisati faktore
konkurentnosti. Te dimenzije su: 1) prednosti di-
ferenciranja; 2) prednosti u troskovima; 3) marke-
tinske prednosti. Osnovni elementi po osnovu kojih
se preduzeée moze diferencirati u odnosu na svoje
konkurente su kvalitet proizvoda, kvalitet usluge i
imidz brenda. Troskovne prednosti se mogu ostva-
riti po osnovu sledec¢ih kategorija troskova: troskova
prodatih proizvoda, marketinskih troskova, troskova
transakcija. Konacno, faktori koji dovode do stvaranja
marketinske prednosti su trziSno ucesce, svesnost po-
trosaca o brendu i distribucija.

U zavisnosti od delatnosti kojom se odredeno pre-
duzece bavi, kao i karakteristika konkurentskog okru-
zenja, odredena dimenzija moze imati ve¢i znacaj za
kreiranje konkurentske pozicije u odnosu na ostale
dve dimenzije. U nasem primeru, najve¢i znacaj je
dodeljen prednostima diferenciranja i prednostima u
troskovima (po 40%), dok je marketingka efikasnost
ocenjena kao determinanta slabijeg uticaja za izgrad-
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TABELA 3. Indeks konkurentske pozicije

Koeficijent
vaznosti 40%

Skor
atraktivnosti

Relativna
vaznost

Prednosti
diferenciranja

Rejting
atraktivnosti

Kvalitet usluga 30% 60 18

100% 74

TroSkovi po

. 70% 40 28
jedinici

Trans?kcpnl 10% 60 6
troskovi
Marketinske Koeficijent Relativna Rejting Skor
prednosti vaznosti 20% vaznost atraktivnosti atraktivnosti
Svesnost o 30% 20 12
brendu

100% 34

Izvor: Best, R. (2009), Market-Based Management: Strategies for Growing Customer Value and Profitability, Pearson Education,

Inc., New Jersey, str.379.

nju snazne konkurentske pozicije (20%). Sli¢no po-
stupku izra¢unavanja indeksa atraktivnosti trzista, i
ovde je potrebno da se utvrdi relativna vaznost svakog
pojedina¢nog faktora za dimenziju kojoj je on dode-
ljen, kao i rejting atraktivnosti tog faktora. Mnoze-
njem ova dva koeficijenta, dobijamo skor atraktivnosti
datog faktora. Na kraju, sabiranjem skorova atraktiv-
nosti sve tri dimenzije konkurentnosti, ponderisanih
koeficijentima vaznosti datih dimenzija, izra¢unava
se vrednost indeksa konkurentske pozicije preduzeca.
U nasem primeru vrednost indeksa iznosi 55 bodova
$to se moze oceniti kao prose¢na pozicija u odnosu na
ostale konkurente na datom trzistu (tabela 3).

4. REZULTAT VREDNOSTI BRENDA

Preduzeca koja u svom poslovanju neguju principe
marketing orijentacije moraju kontinuirano teziti ka
kreiranju i isporuci superiorne vrednosti svojim po-
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tro$a¢ima. Superiorna je ona vrednost koja prevazi-
lazi o¢ekivanja potros$aca ne samo u teku¢im transak-
cijama, nego i u dugoro¢nom vremenskom periodu.
Ova vrednost odrazava nesto $to potros$aci zele, ali §to
ne mogu naci kod ostalih konkurenata u grani. Re¢ je
o vrednosti koju konkurenti jako tesko kopiraju, zbog
¢ega ona predstavlja izvor odrzive konkurentske pred-
nosti.

Koncept vrednosti za potrosace doziveo je odrede-
nu evoluciju, kada je re¢ o na¢inu njegovog shvatanja
od strane organizacija. U pocetku, firme su smatra-
le da jedino kvalitet proizvoda i njegova cena ¢ine
osnovne komponente vrednosti. Kasnije ovo shvata-
nje dozivljava izvesne promene, tako da se sve veca
paznja posvecuje uslugama kao znac¢ajnom elementu
vrednosti. Medutim, marketinski orijentisane firme
nisu se dugo zadrzale na ovakvom nacinu posmatra-
nja vrednosti, jer su istrazivanja brzo pokazala da po-
trosaci ne kupuju proizvod ili uslugu, nego korist, od-



nosno rezultat koji dati proizvod ili usluga pruza. Da
bi se adekvatan rezultat isporucio kupcu, preduzece
mora ostvariti visok nivo kvaliteta procesa. Zato, sa-
vremeno marketinski orijentisano preduzece posma-
tra vrednost za potrosaca kao viedimenzionalni kon-
cept ¢ije su osnovne komponente rezultati koris¢enja
proizvoda, kvalitet procesa, cena proizvoda i troskovi
kupcevog pristupa proizvodu (Heskett, 2003, str. 47).

Mozemo konstatovati da je vrednost brenda vazan
instrument kreiranja satisfakcije i lojalnosti potro-
$aca. Pri tome, isticu se tri dimenzije ove vrednosti.
To su kognitivna vrednost (objektivna i racionalna
potrosaceva percepcija kvaliteta, cene i pogodnosti
koje brend pruza), emocionalna vrednost (subjektiv-
na i iracionalna potrosaceva percepcija brenda koja
se javlja kao odraz njegovih osecanja i familijarnosti
sa brendom) i vrednost zadrzavanja koja se bazira na
broju ponovljenih kupovina brenda od strane datog
potrosaca (Gummesson, 2008, str. 264).

Preduze¢a moraju permanentno tragati za izvo-
rima vrednosti brenda. U tom kontekstu, potrebno
je identifikovati snage i slabosti brenda u odnosu na
konkurentske brendove. Tehnike skaliranja predstav-
ljaju veoma korisne instrumente za izra¢unavanje
skora vrednosti brenda. Ovim putem se procenjuje
konkurentska pozicija ciljnog preduzeca kroz direk-
tno poredenje sa rivalima u grani. Naravno, vrednost
brenda je dinamicki koncept, zbog ¢ega je neophod-
no da se analize sprovode u sukcesivnim intervali-
ma vremena. Na ovaj nacin se prati pozicija brenda
na odredenom trzi$tu u smislu njenog poboljSanja ili
pogorsanja, ali se takode sagledavaju promene u ja-
¢ini uticaja pojedinih determinanti vrednosti brenda.
Kona¢no, marketari ovim putem mogu identifikovati
one atribute koji ¢ine snagu, ili slabost, datog brenda.
Re¢ je o veoma korisnim analizama bududi da je pre

TABELA 4. Preimucstva brenda

samog preuzimanja, neophodno proceniti vrednost
brenda ciljnog preduzeca.

Rezultat vrednosti brenda se javlja kao razlika pre-
imudstava i problema sa kojima se brend moze suo-
¢iti. Mozemo identifikovati pet klju¢nih faktora koji
stvaraju preimucstvo brenda u odnosu na konkurente
(Davis, 2007, str. 238) . To su:

« svest potrosaca o brendu - koliki je stepen svesno-
sti potrosaca o brendu, njegovim karakteristikama
i pogodnostima koje on nudi;

o trzi$no liderstvo - koliko je trzi$no ucesce datog
brenda;

o reputacija brenda - da li je kompanija percipirana
kao isporucilac superiornog kvaliteta;

« relevantnost brenda - da li je brend znacajan za
targetirane potrosace;

« lojalnost brendu - da li potrosaci kupuju brend
tokom duzeg vremenskog perioda?

Svaka kompanija moze uporediti svoje brendove,
ali i brendove ciljnog preduzeca sa prose¢nim rivalom
u grani na osnovu navedenih faktora. Rezultat prei-
mucdstva brenda po osnovu svakog faktora krece se od
0 do 20, zbog ¢ega ukupan rezultat moze maksimalno
iznositi 100 bodova. Rezultat od 100 bodova ukazuje
na superiornost brenda u odnosu na prose¢nog rivala
u grani (tabela 4).

Na sli¢an nacin, marketari mogu procenitiisposob-
nost brenda da se izbori sa odredenim problemima, tj.
opasnostima (tabela 5). I u ovom slucaju, procena se
sprovodi u odnosu na prose¢nog rivala u grani. Iden-
tifikovacemo sledecih pet opasnosti po brend (Davis,
2007 str. 239):

« nezadovoljstvo potrosaca — koliko ¢esto potrosaci
podnose zalbe i koliki je stepen njihovog nezado-
voljstva;

Svest o brendu

Reputacija

Lojalnost
brendu

Izvor: Dauvis, J. (2007), Measuring Marketing, John Wiley & Sons, Chichester, str. 238.
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TABELA 5. Opasnosti za brend

Dissatisfakcija
potrosaca

Manjkavosti
proizvoda

Sumnjiva
posiovna
praksa

Izvor: Davis, J. (2007), Measuring Marketing, John Wiley & Sons, Chichester, str. 239.

negativne asocijacije — da li je brend percipiran u
oc¢ima javnosti kao nepopularan i neprijatan;
manjkavosti proizvoda i usluga - da li je nizak
kvalitet proizvoda;

parnice i bojkoti - da li se brend suocavao sa ne-
kim legalnim problemima;

sumnjiva poslovna praksa — da li se za brend vezu-
je nizak stepen socijalne odgovornosti?

Na kraju, marketar moze izmeriti rezultat vredno-
sti brenda (rezultat preimudstva — rezultat opasnosti).
Ovaj skor je koristan pokazatelj konkurentske pozi-
cije ciljnog preduzeca u grani. Skor vrednosti brenda
je obi¢no veoma visok kod onih kompanija koje su
marketinski orijentisane i drustveno odgovorne. Vrlo
je vazno da kompanije prilikom sprovodenja svojih
marketingkih strategija vode racuna i o drustvenim
interesima. Preduze¢a imaju posebnu odgovornost u
oblasti zastite svojih potro$a¢a. Ovo nije samo etic-
ko pitanje, jer ovakav pristup poslovanju poboljsava
imidz preduzeca u o¢ima javnosti i omogucuje mu da
stekne prepoznatljivu i odrzivu konkurentsku pred-
nost.

5. INDEKS SATISFAKCIJE POTROSACA

Merenje satisfakcije potrosaca je koristan postupak
za procenu jacine trzi$ne pozicije ciljnog preduzeca.
Na ovaj nacin se ispituje snaga odnosa izmedu ciljnog
preduzeca i njegovih potrosaca, ¢ime se utvrduje da
li ciljno preduzece poseduje stabilnu bazu zadovolj-
nih i lojalnih potrosaca. Potrosaci se nalaze u centru
ukupne poslovne aktivnosti marketingki orijentisanog
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preduzeca. Svojim ponasanjem u procesu kupovine,
oni opredeljuju obim prodaje i profit preduzeca. Pre-
duzeca moraju biti fokusirana na potrebe i Zelje svojih
potrosaca. Prilikom merenja satisfakcije potrosaca, u
analizu se mogu ukljuciti i konkurenti iz grane.

Indeks satisfakcije potro$aca (Customer Satisfac-
tion Index — CSI) je znacajan pokazatelj zadovoljstva
potrosaca i trzi$nih performansi preduzeca. CSI je
dinamicki indikator. To znaci da je neophodno da se
vrednost ovog indeksa sukcesivno prati (npr. jednom
godisnje). Sagledavanjem serije podataka o vrednosti-
ma CSI-a, mogu se utvrditi trendovi u zadovoljstvu
potrosaca. Rec je o veoma znacajnoj analizi budu¢i da
rezultati sprovedenih istrazivanja u SAD govore da se
na osnovu vrednosti ovog indeksa moze projektova-
ti stanje na trzistu hartija od vrednosti, kao i prihodi
preduzeca. Americki indeks satisfakcije potrosaca je
i prilicno precizan prognozer kretanja bruto doma-
¢eg proizvoda i li¢ne potro$nje, zbog ¢ega on ima i
veliki makroekonomski znacaj. S obzirom na visoku
mo¢ predvidanja odredenih trendova, znacajno je da
se vrednost CSI-a ciljnog preduzeca analizira i tokom
sprovodenja procesa due diligence.

Postoji nekoliko alternativnih postupaka izra¢una-
vanja vrednosti indeksa satisfakcije potrosaca. Najjed-
nostavniji nacin je da se indeks prikaze u vidu aritme-
ticke sredine svih atributa relevantnih za poslovanje
preduzeca (npr. povoljnost cena, $irina asortimana,
uredenost parkinga i sl.) ocenjenih od strane potro-
$aca. Za potrebe ovakvih merenja, najcesce se koristi
desetostepena numericka skala. Ipak, ovakav nacin
merenja CSI-a ne predstavlja ba$ optimalno resenje,
budu¢i da nemaju svi atributi isti znacaj za potrosacev



Lokacua 9.4

9.1 13.27%

Visina cena

Vreme ¢ekanja u redu 8.5 12.39%

Uredenost parkinga 7.9 11.52%

68.6 100%

Ukupno

Izvor: Hill, N., Alexander, J. (2006), Handbook of customer
satisfaction and loyalty measurement, Gower Publishing
Limited, Hampshire, str. 161.

izbor odredenog brenda. Zbog toga je bolje da se u
analizu ukljuci i sistem ponderisanja, tj. da se svakom
atributu dodeli odgovarajuci skor vaznosti (Vavra,
2002, str. 192.)

U tabelama 6 i 7 prikazan je postupak kalkulacije
indeksa satisfakcije potrosaca. Kao $to se u tabelama
moze videti, postupak zahteva da potro$aci prvo ocene
vaznost pojedinih faktora za njihov izbor proizvoda u
procesu kupovine, a zatim i da iskazu stepen zadovolj-
stva datim faktorima u slucaju konkretnog preduzeca
(npr. maloprodajnog objekta). Zatim se dobijeni re-
zultati vaznosti pretvaraju u procente u zavisnosti od
njihove tezine (tabela 6). Izra¢unavanje tezine faktora
je vazan korak u kalkulaciji CSI-a, buduéi da se za-
hvaljuju¢i ovim procentima rezultati satisfakcije po-
jedina¢nih atributa mogu ponderisati (tabela 7). Na
taj nacin dobija se ukupan ponderisani skor koji se
mnozi brojem 10, ¢ime se izra¢unava vrednost indek-
sa satisfakcije potro$aca. U nasem primeru vrednost
CSI-a iznosi 84.1 (Hill, 2006, str. 160-162).

Za merenje satisfakcije potrosaca moze se koristiti
i nesto drugacija metodologija. Naime, predstavnici
CFI grupe (Claes Fornell International Group) razvili
su nekoliko modela (kao $to su $vedski model, ame-
ri¢ki model, norveski model) koji se koriste ne samo
za izra¢unavanje indeksa satisfakcije potro$aca, nego
i za utvrdivanje uzro¢no-posledi¢nih odnosa izmedu
varijabli koje dovode do satisfakcije ili se javljaju kao
njeni outputi. Iako se modeli u odredenoj meri medu-
sobno razlikuju, oni imaju i puno sli¢nosti. U veéini
modela, kvalitet, cena, vrednost, ocekivanja, imidz,
zalbe i lojalnost predstavljaju varijable koje se nalaze
u korelacionom odnosu sa satisfakcijom, ali je njihov
raspored razli¢it u zavisnosti od toga koji se model
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TABELA 6. Kalkulacija teZine faktora

13.70%

TABELA 7. Kalkulacija indeksa satisfakcije potro$aca

9.2 13.70% 1.26

Lokacija

8.8

Visina cena 13.27% 1.17

Vreme ¢ekanja u redu 74 12.39% 0.92

Uredenost parkinga 8.6 11.52% 0.99

Ponderisani prosek 8.41 8.41

Izvor: Hill, N., Alexander, J. (2006), Handbook of customer
satisfaction and loyalty measurement, Gower Publishing
Limited, Hampshire, str. 161.

primenjuje. Tako npr. u §vedskom modelu, vrednost
i o¢ekivanja potrosaca su varijable koje prethode sa-
tistakciji, dok se zalbe i lojalnost javljaju kao posledice
satisfakcije. Svaka od ovih varijabli meri se preko ne-
koliko parametara koji se mogu prikazati u vidu skala
pitanja u upitnicima. Pri tome, ispitanici svoje stavove
iskazuju na desetostepenoj numerickoj skali (Johno-
son et all, 2001, str. 221).

U skladu sa konstrukcijom americkog (American
Customer Satisfaction Index) i norveskog modela
(Norwegian Customer Satisfaction Barometer), satis-
fakcija se meri preko sledeca tri parametra (Maricic,
2002, str. 469):

satisfakcija u odnosu na ocekivanja;
satisfakcija u odnosu na idealni proizvod u grani;
ukupna satisfakcija.

Da bi se izracunala vrednost indeksa satisfakcije
potrosaca (koja se kre¢e u rasponu 0-100 bodova),
potrebno je da potrosaci ocene svaki od navedenih
parametara za odredeni proizvod (ili preduzele) na
desetostepenoj numerickoj skali. Zatim, CFI grupa
dodeljuje svakom parametru odgovarajuc¢i ponder u
zavisnosti od konkretne delatnosti kojom se preduze-
¢e bavi i regiona u kojem posluje. Time se CSI pri-
kazuje u vidu ponderisanog skora u kojem je sadrzan
ne samo stepen satisfakcije potrosaca, ve¢ i relativna
vaznost svakog pojedina¢nog parametra. Osim ovog
pristupa, CSI se moze izracunati i preko sistema jed-
nakih pondera koji se dodeljuju svakom parametru. U
ovom slucaju, za kalkulaciju CSI-a moze nam posluzi-
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ti sledec¢a formula (www.deed. state.mn.us/customer-
survey/csi.htm-11k):

CSI = ((pitanje 1 - 1) / 9x 33,3) + ((pitanje 2 - 1) /
9x 33,3) + ((pitanje 3-1) / 9 x 33,3).

Navedena formula koju koristi Departman za eko-
nomski razvoj i zaposljavanje iz Minesote predstav-
lja korisno metodolosko resenje u situacijama kada
istrazivac¢i nisu u potpunosti sigurni kako da odrede
pondere koji se pridodaju parametrima za merenje sa-
tistakcije. Naime, iako su pitanja putem kojih se meri
satisfakcija u ACSI modelu javno dostupna, za kori-
$¢enje tezinskih koeficijenata koji se dodeljuju para-
metrima satisfakcije potrebno je posedovanje licence
od strane Univerziteta u Mi¢igenu. Zbog toga se cesto
desava da se istrazivaci odlucuju za primenu sistema
jednakih pondera.

Na kraju, vazno je pomenuti da Srbija jo§ uvek
nema svoj nacionalni indeks satisfakcije potrosaca.
Potreba za uvodenjem nacionalnog indeksa satisfak-
cije potrosaca javlja se zbog ¢injenice da je u poje-
dinim zemljama, kao $to je SAD, kretanje vrednosti
indeksa satisfakcije ve¢ duzi niz godina korelirano sa
kretanjem bruto domaceg proizvoda i li¢ne potrosnje.
Na osnovu vrednosti ACSI indeksa, mogu se uspesno
predvidati i finansijske performanse kompanija uklju-
¢enih u istrazivanje. Jasno se moze zakljuciti da bi
uvodenje srpskog indeksa satisfakcije potrosaca bilo
veoma znacajno za analizu konkurentnosti, ne samo
na nivou nacionalne ekonomije, nego i na nivou grana
i samih preduzeca.

ZAKLJUCAK

Jedan od glavnih razloga neuspeha velikog broja pre-
uzimanja jeste nedovoljna priprema preduzeéa za
obavljanje datog procesa. Dono$enje odluke o pre-
uzimanju je kompleksan proces sa rastu¢im brojem
problema. Otuda je bitno posvetiti paznju pripre-
mnim aktivnostima, a pre svega procesu due diligence,
odnosno detaljnoj analizi ciljnog preduzeca. Proce-
njujuci, u okviru due diligence, kako ¢e preuzimanje
uticati na efikasnost internog poslovnog procesa i
kreiranje novih sposobnosti, obezbeduje se realizacija
onih preuzimanja koja mogu doprineti ostvarivanju
strateskih ciljeva i povecanju vrednosti za akcionare.
Iako se tradicionalno proces due diligence fokusirao
na finansijska i pravna pitanja, u novije vreme opseg
aktivnosti ovog procesa je prosiren uklju¢ivanjem i
odredenih marketinskih analiza. Ove analize mogu se
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obaviti kroz dve faze. Prva faza odnosi se na $iroku
procenu oblasti u kojima preuzimanje moze povecati
marketing efikasnost. Cilj je sagledati da li ¢e nakon
integracije postojati duplirani marketinski resursi i
utvrditi moguénost ostvarivanja potencijalnih koristi,
odnosno marketinskih dobitaka. Druga faza obuhvata
dobijanje trzi$nog profila ciljnog preduzeca, analizira-
njem njegove konkurentske pozicije, vrednosti bren-
da, satisfakcije potrosaca i sl.

Procena atraktivnosti trzista predstavlja jedan od
inicijalnih koraka prilikom dono$enja odluka o pre-
uzimanju ciljnog preduzeca. Indeks atraktivnosti tr-
zista ukazuje preduzecu na stanje i potencijal odrede-
nog trzista. Da bi preduzece opstalo na targetiranom
trzistu, neophodno je da se permanentno sprovodi
skeniranje jac¢ine odredenih faktora koji deluju na
njemu. U tom kontekstu, potrebno je da se proceni i
snaga konkurentske pozicije u odnosu na prosecnog
rivala u grani.

Narocito je vazno sagledati vrednost brenda cilj-
nog preduzeca, budu¢i da jak brend moze biti jedan
od osnovnih razloga za preuzimanje preduzeca. Na-
ravno, potrebno je i da se ispitivanjem percepcije po-
tro$aca proceni da li proces preuzimanja moze imati
odredena negativna dejstva na vrednost brenda cilj-
nog preduzeca. Potrosaci su centralni aspekt traznje
preduzeca. Na osnovu vrednosti indeksa satisfakcije,
moze se analizirati kvalitet odnosa izmedu preduzeca
i potrogaca. S tim u vezi, neophodno je da se utvrdi i
vaznost pojedinih atributa za potrosacev izbor odre-
denog brenda. Navedene analize se nikako ne smeju
zavrsiti nakon okoncanja procesa preuzimanja. Nai-
me, ovo su dinamicke analize koje se sukcesivno mo-
raju sprovoditi jer je njihov osnovni cilj stvaranje pro-
fitabilnih lojalnih potrosaca.

Satisfakcija potro$aca je vazna karika u lancu stva-
ranja profita na dugi rok. Rezultati brojnih istrazivanja
govore da, kratkoro¢no posmatrano, satisfakcija pr-
venstveno implicira nameru potrosaca za ponovnom
kupovinom proizvoda, dok je veoma diskutabilan
smer i intenzitet korelacije izmedu satisfakcije i pro-
fita. Medutim, ukoliko je preduzece uspesno u svojim
nastojanjima da odrzava i poboljdava visoku vrednost
indeksa satisfakcije potrosaca tokom vremena, rastu
$anse za unapredenje odnosa sa potrosacima. Time se
od zadovoljnog stvara lojalan potrosac. Satisfakcija je
samo privremeno stanje osobe koje je potrebno pre-
vesti u trajnu lojalnost. Lojalni potrosaci predstavljaju
vrednu imovinu preduzeca i oni ¢ine temelj za krei-
ranje dugoroc¢ne profitabilnosti. Njihova vrednost se
ne ogleda samo u novcu koji daju preduzecu, nego i
u visokom stepenu spremnosti za pozitivnom usme-



nom propagandom. Zbog toga je bitno da se uporedo
sa izra¢unavanjem vrednosti indeksa satisfakcije po-
trosaca, prati i stopa zadrzavanja potrosaca. Ova stopa
pomaze menadzerima da lakse procene duzinu traja-
nja ,,Zivotnog veka“ potrosaca.

Jasno se vidi da je neophodno da se osim merenja
satisfakcije potrosaca, kontinuirano prati i stepen ni-
hove lojalnosti. U tom kontekstu, veliki doprinos pru-
zaju nacionalni modeli indeksa satisfakcije potrosaca,
koji osim satisfakcije mere i ostale varijable koje se sa
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Summary:

Marketing Indicators of Market
Attractiveness and of Target
Company Competitiveness

Veljko Marinkovi¢, Sladana Savovié¢

This paper deals with analysis of market and competitive
position company during takeover process. Important
preparatory activity is detailed scanning and researching
market performance of the company. During the market
analysis, the values of several important indicators must
be considered. In the very beginning, it is necessary to

index the specific market attractiveness. Then, the research

center is moved to measuring of competitive position
index value. Very important indicator of company market

232  Veljko Marinkovi¢, Sladana Savovi¢

position strength is the customer satisfaction index. High
value of this index, which is maintained or improved in
successive time intervals, strengthens the bond between
a company and customers implicating a series of positive
effects in long terms.

Key words: market attractiveness, competitive position
index, brand value, customer satisfaction index, takeover
process.
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