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UvoD

Hotelsko poslovanje predstavlja znaéajnu privrednu delatnost i doprinosi privrednom razvoju
mnogih zemalja u svetu. Kao i celokupna privreda Republike Srbije 1 hotelska preduzeca su u
prethodne dve decenije prosla talas sankeija, izolacija 1 privatizacije, nakon ¢ega su mnoga
nestala 1li jedva opstala. U periodu krize privrede 1 potetka prnivatizacije preduzeca 1z hotelsko -
restoraterskog sektora skoro da uwopste misu ulagala sredstva u rekonstrukeije i adaptacije tj.
osavremenjivanje 1 prilagodavanje objekata svetskim trendovima u to) oblasti poslovanja. Stoga
je celokupna grana hotelijerstva 1 restoraterstva donekle zaustavljena u razvoju 1 poslovanju.
Izuzetak predstavljaju medunarodni hotelski lanci koji su se pozicionirali na trzistu zahvaljujuét
prepoznatljivim brendovima, standardima 1 kvalitetom usluga koji ih karakterisu gde god da
posluju u svetu. Takode, izuzetak ¢ine 1 uspeSno privatizovana preduzeca u kojima su novi
vlasnici prepoznali perspektive, znacaj i isplativost hotelskog poslovanja. Oni su svoje aktivnosti
realizovali najéesée kao ..brownfield” investicije, ulozivsi kapital u modermizaciju kupljenih
objekata uz odredene studije isplativosti investicija koje su kod nekih preduzeca vec pocele sa

realizacijom.

Predmet ove doktorske disertacije je pregled i analiza poslovanja hotelskih preduzeca u Srbiji. U
radu ¢e biti obuhvacen teoretski okvir kroz definisanje 1 analizu poeslovnog odlucivania,
upravljanja poslovnim pokazateljima, kao 1 specificm poslovni pokazatelji za oblast hotelskog
poslovanja pojedinacno. Takode, bice obradena primena informacionih sistema u hotelskom
poslovanju sa aspekta pracenja poslovnih procesa 1 donoSenja poslovnih odluka, kao 1 sistem
interne kontrole, elementi koji ga ¢ine 1 njihova primena u hotelijerstvu. Posebna paZnja bice
posvecena sagledavanju mogucnosti povezivanja komponentt kljuénih za uspe$no poslovanje
savremenih hotelskih preduzeca kroz sinergiju finansijskih pokazatelja, primene informacionih

sistema 1 interne kontrole. a za potrebe uspeinog poslovnog odluéivanja.

Za potrebe studijsko-istraZivackog rada bice sprovedeno vie istraZivanja koja obuhvataju uzorak

hotelskih preduzeca sa teritorije Republike Srbije. Na osnovu prikupljenih rezultata bice
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analizirani odredeni aspekti finansijskog poslovanja uzorkovanih hotelskih preduzeca, podaci o
poslovnom odluéivanju u hotelijerstvu, primeni informacionih sistema u hotelijerstvu 1 stepenu
primene interne kontrole, kao i faze u kojima se primenjuje interna kontrola u hotelskom

poslovanju u Srbiji.

Prilikom izrade doktorske disertacije postavljene su i biée proverene sledece hipoteze:

v" Poslovno odluéivanje je menadZment aktivnost u kojoj se od niza alternativa pravi izbor
odgovarajuce odluke presudne za poslovanje 1 opstanak preduzeca za buduce poslovanje;

v Poslovne performanse uslovljavaju obim i karakter poslovnih odluka;

v" U zavisnosti od rezultata poslovanja tj. finansijskih pokazatelja (poslovnih performansi),
razlikuje se politika poslovanja 1 poloZaj preduzeéa:

¥ Sistem kontrole predstavlja znadajan Korak u preventivi odvijanja ispravnih poslovnih
procesa;

¥ Interna kontrola povec¢ava efektivnost 1 efikasnost poslovanja preduzeéa.

Ciljevi istraZivanja su:

e nauéni cilj jeste sintetizovanje saznanja o poslovnom odludivanju, pokazateljima
poslovanja, kao 1 sistemu interne kontrole kako bi se ukazalo na svu sloZenost i njihov

znaca) u savremenom hotelskom poslovanju;

e drustveni cilj se ogleda u praktiénom pristupu. Naime, rezultati sprovedenih istraZivanja
trebalo bi da doprinesu sagledavanju postojeceg stanja tj. pristupa u poslovanju
uzorkovanih hotelskih preduzeca. Dakle, cilj je da se obogati poslovna praksa hotelskih
preduzeéa u Republici Srbiji. sa potpunijim saznanjima o poslovnom odluéivanju u
hotelskom poslovanju, sa aspekta upravljanja finansijskim pokazateljima, politike
prodajnih cena usluga, znaéaja 1 primene nformacionih sistema u  poslovnom

odluéivanju u hotelskom poslovanju, kao 1 da se ukaZe na vainost primene sistema
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kontrole, pri éemu se prezentuju meduzavisnost poslovnih pokazatelja i sistema kontrole

u donodenju poslovnih odluka u poslovanju hotelskih preduzeca.

Prilikom prikupljanja relevantnih podataka i ¢injenica biée primenjene sledeée metode:
istorijska, kauzalna, deskriptivna, statisticka, deduktivna, dijalekticka, komparativna i
empirijska. Kabinetskim istraZivanjem (desk research) bi¢e obuhvaéen pregled relevantine
literature i1z nauénih oblasti kao 5to su: strategijski menadZment, korporativno poslovanje,
analiza finansijskih performansi poslovanja. poslovni informacioni sistemi. interna kontrola i

revizija, kao 1 poslovanje hotelskih preduzeca.

Prilikom prikupljanja kvantitativiih podataka za analizu finansijskih pokazatelja poslovanja
hotelskih preduzeca bic¢e primenjene statisticka i istorijska metoda kojima ¢e biti prezentovani
podaci iz autenticnih dokumenata — finansijskih izvestaja, kao i komparativni metod pomocu

kog ¢e biti uporedeni rezultati poslovanja hotelskih preduzeéa u Srhbiji.

U praktiénom delu istraZivanja, u sakupljanju kvantitativnih podataka. bice primenjen metod
anketiranja, tehnikom upitnika, a istraZivanja ¢e biti sprovedena na uzorku hotelskih preduzeca.
Na bazi dobijenih rezultata bi¢e 1zvriena ekonometrnjska analiza 1 doneti odredeni zakljuéer o
poslovnom odlu¢ivanju, primeni informacionih sistema 1 interne kontrole u hotelskom

poslovanju u Srbiji.

Deduktivna metoda ée biti kori3éena kako bi se 1z opstih stavova izvele odgovarajuée konkretne
pretpostavke 1 zakljuéei. Deskriptivna i1 kauzalna metoda bice primenjene u cilju otkrivanja
uzroéno - poslediénih veza izmedu primene interne kontrole i merenja poslovnih performansi u
hotelskom poslovanju Srbije, a sinteti¢ka i verifikaciona metoda ¢e posluZiti za proveru hipoteza

od kojih se poslo u istraZivanju.

Takode, bice izvriena primama i sekundarna istraZivanja kroz ankete, direktne i indirektne
razgovore, dubinski intervju, skriveno i neskriveno posmatranje zaposlenih i procesa poslovanja

u hotelskim preduzeéima u Srbiji.

Pored navedenih metoda, u radu ée biti primenjene 1 metode drugih nauémh diseiplina, pre

svega menadZmenta, marketinga, organizacije 1 sl.




Upraviianje poslovnim performansama i interna kontrola u hotelskom poslovanju Srbije

Struktura doktorske disertacije

Doktorska disertacija nosi naziv [ UPRAVLJANJE POSLOUVNIM PERFORMANSAMA 1
INTERNA KONTROLA U HOTELSKOM POSLOVANJU SRBIJE™ i strukturirana je, uz uvodna

i zakljuéna razmatranja, na sledeéi naéin:

Prvo poglavlje Poslovio odiucivanje u hotelijerstvu obuhvata definisanje osnova poslovnog
odluéivanja, faze i podruéja poslovnog odludivanja, specifiénosti poslovnog odluéivanja u
hotelskom poslovanju, primenu informacionih sistema u poslovnom odlu¢ivanju hotelskih
preduzeca. U okviru ovog poglavlja prezentovani su rezultati sprovedenih anketa o poslovnom
odluéivanju 1 primeni informacionih sistema u hotelskom poslovanju u Srbiji, na uzorku pedeset

hotelskih preduzeca.

Drugo poglavlje Analiza poslovnih pokazatelja hotelskih preduzeéa u Republici Srbiji obuhvata

finansijsku analizu poslovanja pedeset uzorkovani hotelskih preduzeca koji posluju u Srbiji.

U okviru ovog poglavlja prezentovana je komparativna analiza finansijskog poslovanja za period
2008-2012. poslovna godina sa tri aspekta: izra¢unati su i analizirami pokazatelji za celokupan
uzorak pedeset hotelskih preduzeca, izracunati su i analizirani pokazatelji za hotelska preduzeca
podeljena prema klasterima kojima pripadaju na osnovu Strategije razvoja turizma. a potom je
uraden obracun i analiza hotelskih preduzeca u odnosu na to da li imaju akeije na Beogradskoj
berzi ili ne. Takode, teoretski su prezentovani i uradena je analiza specifiénih pokazatelja

poslovanja za hotelska preduzeéa.

Pokazatelji poslovanja su sistematizovani 1 prezentovani su naim racunanja, a svi dobijeni

rezultati predstavljemi su tabelarno 1 grafikonima, kako bi bila obezbedena preglednost.

Trece poglavlje Sistem kontrole poslovanja obraduje ulogu 1 znaaj ovog instrumenta u
procesima poslovanja u svrhu ostvarenja cilja poslovanja preduzeca. U ovom poglavlju su
prezentovane osnove interne kontrole, kao i primena interne kontrole u hotelskom poslovanju.
IstraZivanje Analiza stepena primene interne kontrole u hotelskom poslovanje Srbije prezentuje
sliku primene sistema inteme kontrole u poslovanju hotelskih preduzeca u Srbiji, a na osnovu

evaluacije rezultata sprovedene ankete.
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1. POSLOVNO ODLUCIVANJE U HOTELIJERSTVU

1.1 Analiza trZista hotelskih usluga u Republici Srbiji

Period osamdesetih godina XX veka za oblast hotelijerstva predstavlja period ekspanzije 1
gradnje velikog broja smedtajnih objekata 1 uspednog poslovanja hotelsko - ugostiteljskih
preduzeéa na teritoriji tadadnje SFRJ. Pocetkom devedesetih godina proslog veka dolazi do
raspada SFRJ 1 formiranja samostalnih drzava. U tom periodu Srbiju je zahvatio talas ekonomske
krize. politickih 1 drusStvenith previranja (raspad SFRJ. hiperinflacija. bombardovanje 1 sl.).
Krajem devedesetih donet je Zakon o svojinskoj transformaciji po modelu da se 60% vrednosti
kapitala preduzeéa pretoéi u besplatne akcije koje su podeljene zaposlenima. penzionerima i
ranije zaposlemim radnicima transformisanog preduzeca 1 na ta) naém su formirana prva
akcionarska drustva. Po ovom modelu svako preduzece je odluéivalo o svojoj sudbinmi tj.
rukovodioct preduzeca definisali su pocetak privatizacije. MenadZment preduzeca mije bio
zainteresovan za ozbiljnije procese transformacije pa se kod velikog broja preduzecéa ovde stalo
sa privatizacijom. Prema ovom modelu privatizovano je dvanaest hotelsko ugostiteljskih

preduzeca, ali veliki broj novih vlasnika nisu iz ,.sveta hotelijerstva™.

Novim Zakonom o privatizaciji iz 2001. godine dolazi do centralizacije privatizacije 1.
koordinator postaje Agencija za privatizaciju. Novi model predvida celokupnu privatizaciju
preduzeca tj. . prodaje se vecinski deo drustvenog kapitala preduzeca od 70% jednom kupcu,
dok se 30% deli zaposlenima 1 ranije zaposlenima u preduzeéu koje se privatizuje putem
aukcije, a ako je privatizacija putem tendera deli se 15% akcija. U Srbiji je do kraja 2007. godine

po ovom modelu prodato oko 120 preduzeéa.

Proces privatizacije hotelskih preduzeca u Srbiji jo§ uvek traje. Jedan od krucijalnih problema i
prepreka u procesu privalizacije su neredena pitanja na podrudju vlasniStva imovine koja se

a

: Barjaktarovié D, Menadiment hotelskog preduzeca na savremenom turistickom triisn, Univerzitet Singidunum,
Beograd, 2008, str_ 41
* Isto str. 42
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prodaje. Jedan broj objekata koji su u procesu privatizacije, ili su veé¢ prodati, su objekti
obuhvaceni nacionalizacijom u periodu posle Drugog svetskog rata, ¢&iji naslednici postoje.
Interesantan primer je Vrrojacka banja, srpska ,kraljica banja”, izuzetno vaZna destinacija u
Srbiji. a trenutno aktuelna zbog procesa privatizacije banja 1 specijalnih bolnica za rehabilitaciju,
uz ,,Cigotu” sa Zlatibora i Banju Koviljagu.

“Naime. u vreme nacionalizacije. 1949. godine Vrnjacka banja je imala 37 hotela i vila 1 svi su
oduzeti nchanijih vlasnika. Do 1959, godine joi 60 poslovno stambenih objekata je
oduzeto..... Nacionalizovana imovina nekadaSnjih trgovaca, advokata i drugih poznatih

Vrnjackih domacina danas je uglavnom u vlasnistvu HTP _Fontana“

Problem vlasniStva u procesu privatizacije prisutan je i u primerima prodaje pojedinih
beogradskih hotela: ..Splendid”, ..Astoria”, ..Beograd™. Hotel ..Splendid™ je prodat 2008. godine,
ali imajuci u vidu da novi vlasnici nisu ispoStovali ugovorene obaveze Agencija za privatizaciju
raskida kupoprodajni ugovor 1 2011. godine raspisuje novi tender koji je propao jer nije stigla
nijedna prijava, Hotel je 2012. godine vracen zakonskim naslednicima/vlasnicima u celosti, ali je
vec 2013. godine ta odluka ponistena, imovina je ponovo oduzeta, a objekat hotela ostaje kao

velika ruina i ruglo u uskom jezgru grada Beograda®,

MazZalost, privatizacija nije napravila pomak u razvoju hotelijerstva ve¢ na protiv, dolazi do
stagnacije u poslovanju za jedan odredeni period. Naime, vlasni¢ko prestruktuiranje u mnogim
sluéajevima nije uslovilo sagledavanje poslovanja kupljenog preduzeca v pogledu unapredenja
kvaliteta i stepena pruZanja usluga. Veliki broj hotela ostao je da pesluyje po uslovima iz
devedesetih godina, §to dovodi do stagnacije u poslovanju hotelskih preduzeéa, a reflektuje se na
destinaciju 1 njenu konkurentnost. kada su u pitanju smestajni kapaciteti. nivo pruzanja usluga

1 kategorizacija sme$taja, a potom 1 na turizam kao privrednu delatnost u celini.

Novi vlasnici hotela, u velikom broju slucajeva, do sada misu poslovali u oblasti hotelijerstva 1

nisu upoznati sa procesima hotelskog poslovanja. Nezainteresovani su da angaZuju profesionalne

* Milicevié S. Strateski pravei razvoja turizma Vimjadke banje, magistarski rad, Univerzitet Singidunum, Beograd,
2008, str.30
* www novostirs od 23.05.2013., pregled 15.06.2015
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hotelske menadzere, a nisu zainteresovani ni za velika investiciona ulaganja, pa to dovodi do
stagnacije u poslovanju velikog broja prodatih hotela. Ipak, odredeni broj hotelskih preduzeca i
nakon privatizacije nastavio je sa radom, ostvarujuéi pozitivne poslovne rezultate, uz podizanje
kvaliteta wusluga 1 stalno praéenje standarda 1 trendova u svelu hotelijerstva. Prema
Barjaktarevi¢u® dobri primeri iz prakse su HUP Park iz Novog Sada, UP Turist iz Backe
Palanke, hotel ojvodina iz Zrenjanina, kao 1 hotel Mona na Zlatiboru, hotel Dring iz Bajine
Baste 1 td. 8a druge strane odredeni broj) smestajnih kapaciteta u vlasmstvu je malih preduzeca ili
pojedinaca koji su sopstvenim sredstvima izgradili objekat i dalje ulaZzu u poslovanje, a poslovni

rezultati su dobri. npr. hotel Zlatnik.

Prema Slrwiji razvoja turizma Republike Srbije 2005-2015. godina, a na osnovu ..racionalnih
uporista u razliéitim oblicima ekonomije iskustva koji se, u pojedinim delovima zemlje. mogu
razviti“® kreirani su tzv. klasteri. Klasteri su definisani analizom i moguénostima

pozicioniranosti razliéitih tipova turistickih resursa na sledeéi nacin:

Klaster 1. — Beograd

Klaster 2. — Vojvodina

Klaster 3. — Jugozapadna Srbija
Klaster 4. - Jugoistona Srhija.

Prilikom analize klastera, sa aspekta smesStajmh kapaciteta, moZe se zakljuéiti da postoji
neravnomernost u rasporedu kapaciteta. Naime, po broju smestajnih kapaciteta, a na prvom
mestu hotela, prednjaci klaster Beograd, &iji kapaciteti ¢ine skoro 1/5 ukupnog broja istih (tabela
2., str 34). Potom slede klasteri Vojvodina, Jugozapadna Srbija, pa klasier Jugoistoéna Srbija.
Smestaym kapaciteti su neravnomerno rasporedenmt po velikim gradovima (Nowvi Sad, Nis 1
Kragujevac) ili u pojedinim turistickim centrima (Zlatibor, Kopaonik. Vrnjacka Banja,
Sokobanja). U Strategiji su prezentovane prognoze razvoja smeStajmih kapaciteta za 2013
godinu, po klasterima, a sagledavanjem trenutne situacije u odnosu na planiranu, situacija ¢e po

4]

* Barjaktarovic D, Menadiment hotelskog preduzeda na savremenom turistickem trZist, Univerzitet Singidunum,
Beograd, 2008, str. 45

® Horwat&Horwat, Ekonomski fakultet Univerziteta u Beogradu, Strategija razvoja turizira Republike Srbije, 2005,
str 117
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pitanju teritorijalne rasporedenosti ostati slicna. sa nijansama u rastu smestajnih kapaciteta u

Jugozapadnoj Srbiji.

Globalhizacya 1 savremem trendovi u Srbiju dovode hotelske grupe 1 globalne lance 3to
prouzrokuje da slika hotelskog poslovanja polako pocinje da se menja. Naime, svojim dolaskom
svelske hotelske kompanije pomeraju granice 1 postavljaju visoke standarde u saglasnostima sa

globalmm kretanjima u hotelyjerstvu.

Prema Saopétenju — Statistike ugostiteljstva i turizma Republi¢kog zavoda za statistiku’ ukupan
broj smestajnih objekata u 2013. godini u Republici Srbiji bio je 895 objekata, dok su podaci za
2014. godinu 834 objekta i razlikuju se. osim u broju i prema strukturi objekata® (tabela 1.).

Dokumetacija Sektora za lurizam 1 Sekiora za tunsticku inspekciju Ministarstva trgovine,
turizma 1 telekomunikacijaRepublike Srbije o smestajnim objektima u julu 2013, 1 decembru
2014.godine prezeniuje podatak o 354 kategorisana smestajna objekta, a tabelom 2. detaljno je

prikazana struktura smestajnih objekata’,

"Saopétenje — Statistika ugostiteljstva i turizma, RZS, Beograd, ISSN 0353-9555, broj 265, god LXI1T od
30.09.2013.g

#190.05.2015. dobijeni podaci od RZS - Odeljenja za statistiku ugostiteljstva 1 turizma

*www_privreda gov.rs pristup sajiu 01.12.2013., www.mit gov.rs pristup sajtu 18.05.2015,, pnistup sajtu
18.08.2015.

12




Upravijanje poslovnim performansame i interna kontrola u hotelskom poslovaniju Srbije

Tabela 1. Struktura smeStanih kapaciteta u Srbiji prema podacima

ubliékog zavoda za statistiku

BROJ BROJ
P OBJEKATA  OBIEKATA
2013.godina 2014.godina
HOTELI 221 224
GARNI HOTELI 68 74
APART HOTELI 9 11
PANSIONI 3 4
DEPADANSI 22 4
MOTELI 16 15
TURISTICK A NASELJA 3 4
APARTMANSKA NASELJA 1 -
PRENOCISTA 295 250
APARTMANI 26 29
GOSTIONICE SA PRENOCISTEM 47 49
BANJSKA LECILISTA 18 16
KLIMATSKA LECILISTA 7 6
PLANINARSKI DOMOVI I KUCE 11 11
RADNICKA ODMARALISTA 30 25
HOSTELI 96 66
KAMPOVI I KAMPIRALISTA 22 18
LOVACKE KUCE = 4
DECIJA I OMLADINSKA ODMARALISTA - 23
KOLA ZA SPAVANIJE I RUCAVANIE = 1
OSTALI OBJEKTI : 4
UKUPNO 895 834

Izvor: Autor prema podacima RZS
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Tabela 2. Struktura smestajnih kapaciteta u Srbiji prema podacima

nadlefnog Ministarstva

BROJ BROJ BROJ
NAZIV OBJEKATA OBJEKATA
OBJEKATA
OBJEKTA ul 2013 decembar aveust 2015
J ' 2014.
HOTELI 227 226 229
GARNI HOTELI 70 94 96
APART HOTELI 8 8 7
UKUPNO HOTELA 305 328 332
Prema evidenci)i Prema evidencip
DEPADANSI 22 zbrojeni sa garm zbrojent sa garnmi
hotelima hotelima
MOTELI 16 13 12
TURISTICKA NASELJA 3 4 4
APARTMANSKA NASELJA 1 1 I
PANSIONI 3 3 3
KAMPOVI 4 5 5
MARINA 0 0 I
UKUPNO 354 354 358

Izvor: Autor prema podacima nadleZnog ministarstva

Prema podacima preuzetim sa sajta Ministarstva trgovine, turizma 1 telekomunikacija Republike
Srbije, koji su najreprezentativniji imajuéi u vidu da je ono nadleZno za dodeljivanje

kategorizacije smeStajnim objektima, kreiran je grafikona 1. na kom je uocljivo da u grupi hotela
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kojih prema evidenciji ima 229 i najzastupljeniji su tip smeStajnih kapaciteta u Srbiji, 1/3 Cine
hoteli sa tri zvezdice 34% od ukupnog broja hotela, a da je nedovoljan broj hotela sa pet

;i 10
zvezdica, svega 4% .

Grafikon 1. Struktura hotela prema kategorizaciji

1 #vezrdica 5 averdica

8%\ 4%

Izvor: Autor prema podacima nadleZnog mnistarstva

U periodu od septembra 2013. godine do kraja 2014. godine jedan broj hotela nije ispunio
uslove i dobio kategorizaciju od strane turisticke inspekeije, pa se zato razlikuje strukiura
smestajnih kapaciteta po godinama. Istovremeno, do kraja 2014. godine otvoren je niz novih
hotela koji su uglavnom kategorisani sa Cetin 1 pet zvezdica (Premier Aqua, Crown Plaza,
Argo, Jump Inn, Majdan, Helvecia, 88 rooms, Nevski, Zepter aparthotel, Hedonic, Constantine
the great, Radisson Blu Old Mill, Allure Caramel Hotel by Karisma), a §to ¢e imati velikog
uticaja na podizanje kvaliteta u hotelskoj ponudi Srbije, kao atraktivne turisticke destinacije u

Evropi i svetu.

""Na osnovu evidencije nadlenog ministarsta, avgust 2015, godine (www.mttt gov rs)
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1.2 Poslovno odludivanje u hotelijerstvu

Uspesno poslovanje preduzeca zasniva se na dobro organizovanom upravljanju poslovnim
procesima 1 donoSenju odgovarajucih poslovnih odluka. a koje za cilj imaju dobre rezultate
poslovanja (npr. zadovoljstvo korisnika usluga, ostvarenje veceg profita, m#i troskovi poslovana
1 sl.). Poslovno odluéivanje predstavlja i1zbor izmedu alternativnih opcyja koje u daljim

poslovnim aktivnostima daju odredene rezultate, uz odredeni rizik i neizvesnost.

Proces donoSenja odluka obuhvata vige faza'":
1) Identifikovanje i analiza problema - faza u kojoj se uoavaju problemi nastali u

poslovanju preduzeca, upoznavanje sa problemima, kao 1 uzrocima njihovog nastanka;

2) Procena alternativnih smerova aktivnosti — u ovoj fazi analiziraju se i identifikuju moguéi
pravei aktivnosti u cilju resavanja poslovnih problema. Prilikom aktivnosti u ovoj fazi
neophodna je objektivnost 1 velika paZnja pri proceni odgovarajucih alternativa;

3) Definisanje alternativnih smerova aktivnosti — pravi se izbor i potvrduju se u prethodnoj
fazi 1dentifikovane moguce aktivnosti:

4} Donosenje odluka:
5} Primena odluka;
6) Nadgledanje 1 permanentna kontrola sprovodenja odluka.

Primenom navedenih faza omoguceno je sigurnije donosenje dobrih poslovnih odluka kako bi se

izbegle pogresne koje bi negativno uticale na poslovanje preduzeca.

U  svakodnevnom poslovanju menadZera sveprisutno je donoSenje odluka, kao rezultat
mnogobrojnih situacija u kojima se mogu naci. ..Donofenje odluka je najvaZnija menadZerska
aktivnost™'? i zastupljena je u svim menadZment strukturama preduzeéa. U skladu sa tim,
definiSemo operativne i strategijske odluke. Operativine odluke se odnose se na dnevne i rutinske
poslovne odluke kojima se uspesno refavaju tekuée poslovne aktivnosti, a donose se na nizim

nivoima u organizacionoj strukturi preduzeca.

ﬂliéwié V., Racunovodstvo traskova i poslovno edludivanje, Ekonomski fakultet, Beograd, 2000, str. 28
" Petkovié M., Jamiéyjevic N, Bogicevic B, Organizactja, Ekonomski fakultet, Beograd, 2003, str. 432
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Strategijske odluke se odnose najéeS¢ée na: definisanje ciljeva poslovanja preduzeca,
investicione odluke, proces budZetiranja, politiku cena 1 sliéne koji utiCu na rezultate buduceg

poslovanja preduzeca, a donose se u vrhu organizacije.

Hotelijerstvo predstavlja slozen i specifican sistem poslovanja u okviru kog je veoma vazno

pravilno poslovno odluéivanje. Specifiénosti hotelskog poslovanja karakteridu'*:

e UsluZna delatnost koja je uslovljena zadovoljstvom korisnika uz nezaobilaznu plateznu
sposobnost;

e Sezonalnost kao vremenska dimenzija poslovanja i1zraZena kod velikog broja sme&tajnih
kapaciteta;

e Nedeljivost usluge zato $to se proces proizvodnje | konzumiranja hotelskih usluga
odvijaju istovremeno;

¢ Ogranifenost ponude u zavisnosti od velidine (broja) smestajnih kapacileta koje
preduzece ima na raspolaganju;

s Visok stepen inlerpersonalnih odnosa zaposlenih 1 gostiju hotela;

e Visok fiksm troskovi 1 td.

Uslovljenost navedenim specifiénostima hotelskog poslovanja ukazuje na vaznost poslovnog
odluéivanja u vise poslovnih podruéja 1 na razhéitim menadZment nmivoima. § tim u vez,
moZemo definisati vise vrsta specificnih odluka koje se vezuju za delatnost hotelskog
poslovama, kao $to su:

e (Odluke o kapacitetima;

e Odluke o odredivanju asortimana usluga:

e Odluke o politici cena:

e Odluke o upravljanju troskovima;

o Odluke o budZetiranju,

e Odluke o finansiranju tekucih aktivnosti:

e Investicione odluke i sliéno.

Y Barjaktarovié D.. Upravijanje kvalitetom u hotelijerstvu, Univerzitet Smgidunum, Beograd, 2013, str.20
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1.2.1 Odluke o politici cena u hotelskom poslovanju

Prema Milisavljevicu ,cena je strategijska i takticka promenljiva kojom se utice kako na
ostvarenje obima prodaje i dobiti u kratkom roku, tako | na prinos na uloZeni kapital u dugom
roku.“'" Dakle. za uspe$no pozicioniranje na trZistu, kao i ostvarivanje zadovoljavajuceg
poslovnog rezultata veoma je vaZno pravilno odredivanje cena sa kojima hotelsko preduzece
istupa na otvorenom turistickom trZidtu. Ovakav stav zasniva se na dobro analiziramm 1
definisanim faktorima koji utiéu na formiranje cene, a koji obuhvataju: troskove hotelskog
poslovanja, plateZnu sposobnost korisnika (kupovnu mo¢) uz definisanje ciljne grupe, 1midz
hotelskog preduzeca, zakonske regulative, inflacija, promene traZnje na turistickom trZistu, kao i
pracenje konkurencije. Moutinho definife &etiri osnovna faktora koji utiéu na odluke o
formiranju cena: . struktura troSkova, cene konkurencije. cene koje su korisnici usluga spremni
da plate i ciljevi turisti¢ke organizacije.'” Imajuéi u vidu navedmw@tore, kao 1 specifiénosti
hotelskog poslovanja, vazno je definisati odredenu politiku cena tj. ,.principe 1 kriterije odnosno

nacela 1 stavove koji usmeravaju donosenje pojedinaénih odluka o cenama proizvoda i us]uga.“”'

Prilikom donoSenja odluka o politici cena usluga koje hotelsko preduzece pruza menadZment bi
trebalo da 1ma u vidu da cena kojom se hotelsko preduzece prezentuje na trZzistu utiCe na
ostvarenje obima prodaje, a samim tim i na prinos u poslovanju. Pojedini autori'’ u svojim

radovima prezentuju metode odredivanja cena koji se primenjuju u hotelskom poslovanju:
- Metod ..troskovi plus™
- Metod odredivanja cena zasnovan na traznji
- Metod odredivanja cena u odnosu na konkurenciju
- Metod na osnovu posebnosti — Premium Pricing

- Marginalni metod — Marginal Pricing

14 vijevié M, AMarketing, Savremena administracija, Beograd, 2003, str. 273

i utinho atefki menadZment u triznu, Masmedia, Zagreb, 2005, str. 226
' Milisavljev Marketing, Savremena administracija, Beograd, 2003, str, 275
Y Nikolié¢ D., U] djanje finansiiskim poslovanjem i politika cena i hotelijerstvir i turizmu, Univerzitet Smgidunu,

Beograd, 2007.; Cerovi¢ 8., Stratzgyski menadiment u turizmu, Univerzitet Singidunum, 2009.; Popesku 1.,
Marketing w twizmm 1 hotelijerstvu, Umiverzitet Singidunum, 2013
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- Metod “Skidanje kajmaka” — Skimming Pricing

- Metod diferenciranja cena — Diferential Pricing

- Metod penetracije tr7ista — Market Penetration Price

- Metod psiholoskog odredivanja cena — Psychological Pricing
- Metod “Ubiranje plodova™ — Harvesting Pricing

- Sprecavanje ulaska konkurenata — Preventing marketing entry

- Metod “Cena u skladu sa maksimiziranjem prihoda™ — Yield & Revenue Management

U tabeli 3. date su karakteristike metoda odredivanja cena usluga u hotelskim preduzecima.
Prilikom 1zbora metoda po kome se odreduju cene moguc je 1zbor vise metoda u zavisnost od

strategije poslovanja menadZmenta, kao i pozicioniranja hotelskog preduzeca na trzistu.

Tabela 3 . Karakteristike metoda odredivanja cena u hoteljjerstvu

Metod . troskovi plus™ Odredivanje cene raunanjem fiksnih 1
varjjabilnih  (ukupnih) troskova, kao i
odredenog dela profita

Metod odredivanja cena zasnovan na traZnji Polaziste je zadovoljavajuéa cena na (rzistu,
pa tek onda njeno  uskladivanje  sa
troskovima

Metod odredivanja cena u odnosu na | Uskladivanje veé odredere cene na nivou iste,
konkurenciju niZe ili vise od konkurencije

Metod na osnovu posebnosti (Premium | Neophodna  je  sinergija  sa  ostalim
Pricing) instrumentima markeling miksa uz
naglasavanje znacaja nekih od njih

Marginalni metod (Marginal Pricing) Odredivanje cena sa ciljem pokrica
varijabilnih troskova uz doprinos pokrica
fiksnih troskova

19




Upraviianje poslovnim performansama i interna kontrola u hotelskom poslovanju Srbije

Metod ..Skidanje kajmaka”
(Skimming Pricing)

Odredivanje visoke cene za nov proizvod
usled nedostatka konkurencije

Metod diferenciranja cena  (Diferential

Pricing)

Definisanje razli¢itih cena za isti proizvod
primenom kategorizacije korisnika usluga

Metod penetracije trzista (Market Penetration
Price)

Odredivanje niske cene za novu uslugu, sa
ciljem privlaemja  gostiju 1
pozicioniranja na trzistu

uspesnog

Metod  psiholoSskog  odredivanja  cena | Odredivanje cene psiholoSskim uticajem na

(Psychological Pricing) izbor potencijalnog korisnika usled formiranja
stava o visim krajnje cene, npr. 99 dinara,
umesto 100 dinara

Metod .Ubiranje plodova”(Harvesting | Odredivanje visokih cena usled smanjenja

Pricing) trZista, ali uz postojanje lojalnih korisnika

Sprecavanje ulaska konkurenata (Preventing
marketing  entry)  tzv. .predatorsko™
odredivanje cena

Odredivanje veoma niskih cena, ispod nivoa
rentabilnosti, sa  ciljem  eliminisanja
konkurencije sa trZiita

Metod ,.Cena u skladu sa maksimiziranjem
prihoda™ (Yield & Revenue Management)

Odredivanje visine cene u  odnosu na
planirani  obim  prodaje  sa  ciljem

maksimizacije prihoda

TR . T8
Izvor: Autor prema Nikolic, Cerovic, Popesku

Prilikom odredivanja cena usluga v hotelijerstvu trebalo bi uzeti u obzir vremenski period od
momenta odredivanja 1 objavljivanja cene usluge, prodaje, realizacije 1 naplate usluge, a koj je
¢esto dugacak 1 moZe trajati godinu 1 viSe dana. SpecifiCnost je u tome §to se usluge u
hotelijerstvu mogu prodavati individualno gostima objekta, kao 1 tunstickim agencijama i
organizatorima putovanja. koji u zavisnosti od politike poslovanja i saradnje usluge mogu da
plate pre, u toku ili nakon realizacije/prodaje istth. Imajuéi u vidu faktore koji utiéu na

odredivanje cena (npr. inflacija koja utice na elemente pri kalkulaciji cene - troSkove sirovina,

" Nikohé¢ D .%jﬂﬂj& finansijskim poslovanjem i politika cena u hoteliferstvue i fiurizmu, Univerzitet Simgidunu,
Beograd, 2007., Cerovié S., Strategyski menadiment u turizmu, Univerzitet Singidunum, 2009 Popesku .,
Marketing w twizmm 1 hotelyerstvu, Umiverzitet Singidunum, 2013
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elektriéne energije, energenata i sl.) u hotelijerstvu je vazan planski pristup, pa se odluke o

politici cena i budZetiranju dopunjuju tj. preplicu.

Dakle, imajuéi u vidu specifiénosti hotelskog poslovanja, visinu investicije u poslovanje,

kategorizaciju objekta, kaoi kretanja ponude i traZnje javlja se potreba za diferenciranjem cena

uzimajuéi u obzir ciljne grupe korisnika usluga 1 kupovnu moé (). razliite segmente trzista. U

hotelijerstvu postoji viSe kategorija po kojima se formiraju diferencirane cene:

Tabela 4 . Kategonje diferenciranih cena

Prema vremenu koriséenja e Sezonske, predsezonske, podsezonske cene
e Nocenje/dan, vikend, nedelja, mesec
Prema kategorijama kupaca'korisnika e Pojedinci, porodice. grupe
e Turisticke agencije, organizatori putovanja
e [ojaln gosti
e Domadi, strani gosti
Prema nacinu placanja e Gotovina
¢ (OdloZeno placanje
s Besplatni aranZmani
o Popusti, rabati
Prema kvalitetu/specificnesti  objekta 1 e Kategorija hotela
usluga o Lokacija objekta
e Pozicioniranost smestaine jedinice (pogled

na more/planinu/dvoriste/put 1 sl.)

Izvor: Autor prema Milisavljevié M."

U cilju prihvatljivosti cena hotelskih usluga na trZistu vaZzno je naci balans pri odredivanju istih

sa idejom da one budu prihvatljive za korisnike usluga, ali istovremeno i za hotelsko preduzece u

skladu sa ostvarenjem rentabilnosti poslovanja. kao 1 uklapanjem u definisani budZet poslovanja

preduzece.

¥ Milisavl jevic M., Marketing, Savremena admunistracija, Beograd, 2003,
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1.3 Analiza podrudja poslovnog odludivanja u hotelskim preduzec¢imau Republici Srbiji

U cilju upoznavanja i analize podruéja poslovnog odluéivanja u poslovanju hotelskih preduzeéa
u Srbiji, a 5to éim deo empinijskog istraZivanja prilikom izrade doktorske disertacije. sprovedeno
je od strane autora disertacije istraZivanje na uzorku od pedeset hotelskih preduzeéa koja
posluyju na teritoriji Republike Srbije. Kao instrument istraZivanja primenjen je anoniman
anketni upitnik koji je poslat u elektronsko) formi. forma upitnika data je v prilogu (prilog 2.), a

na anketu je odgovorilo 38 ispitanika, sto ¢ini 76% uzorka.

Zadatak istraZivanja je bio da se sagledaju specifiénosti poslovnog odluéivanja u hotelijerstvu, sa
aspekta poslovnog odluéivanja prema nivoima organizacione strukture i vrstama poslovnih
odluka. Anketno istrazivanje je obuhvatilo hotele prema kategoriji sa tri. Cetiri 1 pet zvezdica, a
na grafikonu 2. moZemo uoéill da ¢emo bit rukovodeni stavovima menadZera hotela sa éetin
zvezdice, imajuéi u vidu da ih je v anketi uzelo ucesce 53%, dok je 34% ispitanika i1z hotela sa tri

zvezdice, a 13% iz hotela sa pet zvezdica.

Grafikon 2. Kategorija hotela uéesnika ankete

Kategorija hotela

Izvor: Autor prema rezultatima istrazivanja

Poslovanje hotelskog preduzeca je sloZen sistem koji u svom sastavu ima zastupljeno vise nivoa
menadZmenta (niZi, srednji, visoki) rasporedenih u vise sektora poslovanja u zavisnosti od
velidine hotelskog preduzeta i orgamzacione strukture koja je odredena (sektor soba, sektor

hrane 1 pica, sektor odrZzavanja, sektor finansija, sektor marketinga i sl.). Imajuéi u vidu da se
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donosenje poslovnih odluka odvija na svim nivoima menadZmenta, u svim sektorima poslovanja,
pri analizi rezultata sprovedene ankete mozZe se zakljuciti da su ispitanici iz strukture srednjeg

menadZmenta (43%) i visokog menadZmenta (57%) (grafikon 3.).

Grafikon 3. Pozicije 1 menadZment strukturi uéesnika ankete

Pozicija u menadzmentu preduzeca

Izvor: Autor prema rezultatima istraZivanja

Na donosenje poslovnih odluka utiéu priroda, obim 1 intezitet poslovnih aktivnosti, pa u
zavisnosti od pozicije na kojoj se, prema organizacionoj strukturi u hotelskom preduzecu, nalazi
uéesnik ankete razliéita je zastupljenost vrsta odluka u éjem donoSenju 1 realizaciji zaposleni
uc¢estvuju. Na osnovu grafikona 4. moZemo zakljuciti da 58% ucesnika ankete ucestvuje u

donoSenju svih poslovnih odluka anketiranih hotelskih preduzeca.

Grafikon 4. Udeo menadzera u donodenju poslovnih odluka

U donosenje kojih poslovnih
odluka ste ukljuceni?

Odlutivanje o
asortimanu

usluga
21%

Odlufivanje o
politici cena
16%

Odlucivanje o

upravijanju

trofkovima
5%

Tzvor: Autor prema rezultatima 1strazivanja
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Komparacijom vrsta poslovnih odluka koje donose i nivoa u menadZment strukturi na kom se
uéesnici ankete nalaze potvrdeno je pravilo da visoki (top) menadZment uéestvuje u kreiranju
kljuénih — strategijskih odluka u poslovanju preduze¢a. Na osnovu analize dobijenih rezultata
ankete moguce je uoéili ufesce visokog menadZmenta. kao 1 zastupljenost u donosenju odluka u
odnosu na srednji menadZment (grafikon 3.). Naime, na osnovu rezultata ankete na pitanje o
nivoima menadZment strukture 1 vrstama odluka koje donose. prezentovanih grafikonom 5.,
jasno je da u hotelskim preduzec¢ima ¢&iji su zaposleni uéesnici ankete visoki menadZment
ucestvuje u najvecem broju sluéajeva u svim kljuénim odlukama: odlukama o kapacitetima, o
odredivanju asortimana usluga, o politici cena, o upravljanju troskovima, odlukama prilikom
kreiranja 1 sprovodenja budZeta 1 sliéno. Srednji menadZment na osnovu iskustava iz
svakodnevnog poslovanja uestvuje u odluéivanju o asortimanu usluga, a u manjoj meri i kod

politike cena.

Grafikon 5. Analiza menadment pozicija i1 poslovnih odluka u koje su ukljuéem

Vrste poslovnih odluka u odnosu na poziciju
u menadzment struktur

25
20

Ta

® srednji menadiment
10

i

Odiudivanje o Odlufivanje o OdluCivanje o Sve gore
asortimanu palitici cena upravljanju navedeno
usluga trodkovima

m Visoki menadiment

lIzvor: Autor prema rezultatima istraZivanja

Specifiénost koja karakterife hotelsko poslovanje je da nema moguénosti skladistenja usluga, a
koje su osnovni proizvod u ovoj delatnosti, stoga je veoma vazno pravilno rasporedivanje 1
poslovno planiranje prilikom kreiranja budZeta koji predstavlja finansijski plan za odredeni

vremenski period poslovana. U procesu kreiranja budZeta u poslovanju hotelskih preduzeca u
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kojima su zaposleni uesnici ankete 74% je ukljueno u proces, dok 26% nije ukljuceno

(grafikon 6.).

Grafikon 6. Stepen uéeséa u kreiranju budZeta u poslovanju anketiranih uéesnika

Da li ucestvujete u kreiranju budzeta?

Izvor: Autor prema rezultatima straZivanja

Primenom odredenog budZeta menadZment hotelskog preduzeéa je u moguénosti da kontrolie,
poredi planirane 1 ostvarene vrednosti u poslovanju svog preduzeca i1 na taj nac¢in ima uvid u
rezultate svog poslovanja. kako bi mogao permanentno da vri korekeije u cilju spreéavanja logih

poslovnih rezultata.

Prema analiziranim rezultatima sprovedene ankete na pitanje Da Ii u tokn poslovne godine
pratite planirane i ostvarene vrednosti prema usvojenom budZetu za poslovnu godinu? 79%
ispitanika primenjuje ovu znacajnu tehniku v poslovanju, 13% delimiéno prati. dok 8% uéesmka

ankete ne prati vrednosti prema usvojenom budZetu (grafikon 7.).
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Grafikon 7. Stepen primene usvojenog budzeta u poslovanju anketiranih ucesnika

Da li u toku poslovne godine pratite
planirane i ostvarene vrednosti prema
usvejenom budzetu za poslovnu godinu?

Delimicno

1% N\

Ne
8%

Izvor: Autor prema rezultatima istrafivan)ja

Imajuci u vidu da u hotelijerstvu svaka prazna soba predstavlja trosak u poslovanju veoma je
vaZzno pracenje 1 analiza u okviru kog se permanentmim monitoringom zauzetosti smestajnih
kapaciteta prati realizacija usvojenog budZeta i prilagodava trZistu, sa ciljem maksimalnog
iskorid¢enja kapaciteta uz ostvarivanje optimalnth prihoda, a upravo primenom yield
menadZmenta u poslovanju minimiziraju se propusti u zauzecu kapaciteta. U okviru anketnog
istraZivanja 26 udesnika 1. 68% je odgovorilo da primenjuje vield menadZment u svom

poslovanmu, dok 12 uéesmka koji éine 32% ne primenjuje ovu metodu u svom poslovanju.

Ukoliko analiziramo  rezultate stepena primene vyield menadZmenta u zavisnosti od
kategorizacije objekata u grafikonu 8. moZe se uoéiti da svih pet hotela sa pet zvezdica
primenjuje vield menadZment. a pozitivii rezultati njihovog poslovanja, keji su rezultat strategije
i politike poslovama. ukazuyu na prednosti primene ove metode. Kod hotela sa Getiri zvezdice
polovina ucesnika koji su odgovorili tj. deset hotela primenjuje vield menadZment, dok kod
hotela sa tri zvezdice jedanaest hotela pnimenjuje, a dva hotela ne primenjuju ovu metodu u

svom poslovanju.
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Grafikon 8. Stepen primene vield menadZmenta v zavisnosti od kategorizacije objekta

Da li pri donosenju poslovnih odluka
primenjujete yield menadZment?

W Da

B Ne

3 zvezdice 4 zvezdice 5 zvezdica

lzvor: Autor prema rezultatima istraivanja

Primarna delatnost hotelskih objekata su usluge smestaja 1 ishrane, pa je u skladu sa tim vaZzna
maksimalna iskori3¢enost kapaciteta kojim raspolazu kako bi cilj poslovanja, maksimizacija
profita, bio $to blizi ostvarenju. Veliki broj hotelskih preduzeca radi ispod praga rentabilnosti
poslovanja koji se smatra prihvatljivim, ..a to je sa popunjenoiéu od 50% do 60% kod hotela sa
celogodisnjim poslovanjem, dok je kod hotela sa sezonskim poslovanjem poZeljna veca
popunjenost kapaciteta, ali u skladu sa cenama.” Procenat popunjenosti smestajnih kapaciteta u
korelaciji je sa prelomnom taékom rentabilnosti koja predstavlja tacku v kojoj prodaja usluga
smestaja i/ili ishrane po odredenoj ceni pokriva fiksne i1 varijabilne troskove poslovanja

hotelskog preduzeca.

Prema dobijenim rezultatima sprovedene ankete analizirani su objekti prema kategorizaciji 1
procentu iskoriicenosti kapaciteta 1 grafikonom 9. predstavljeni su rezultati koji ukazuju da su
najbolji rezultati poslovanja kod hotela sa éetini zvezdice imajuéi u vidu da se 11 uéesnika ankete
zaposlenih u objektima sa cetiri zvezdice izjasnilo da im je popunjenost kapaciteta 60%, a da 4
anketirana objekta rade sa vise od 60% iskorii¢enosti kapaciteta. Problem je u poslovanju
objekata sa tri zvezdice koji u najvecem broju ispitanika posluju ispod 60% ili na granici

iskoriscéenosti kapaciteta.

P Eadic K., Poslovanje hotelskih preduzeca, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2010, str 278
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Grafikon 9. Procenat iskori$cenosti kapaciteta prema kategorizaciji objekta

Procenat iskoriscenosti kapaciteta u
Vasem hotelu je:

B 5zverdica ®4zverdice 3 zvezdice

.ll s

manje od 60% vise od 0%

[zvor: Autor prema rezultatima istrafivanja

Prelomna tacka rentabilnosti predstavlja korisnu tehniku poredenja uticaja obima pruzenih
usluga u poslovanju hotelskog preduzeca sa visinom troskova i cena. kao 1 njthov uticaj na
poslovni rezultat kako bi se analizirala politika cena sa kojom preduzece izlazi na trZiste. Prema
Mi]isavljcviéuz' ~planski pristup donofemju odluka o cenama omogucéava uspostavljanje
neophodnog mosta 1zmedu dugoroénih ciljeva 1 realnosti privrednog poslovanja u kratkom

roku.”

Cilj poslovanja hotelskih preduzeca je, kao Sto je ve¢ napomenuto, maksimalna popunjenost
kapaciteta tj. mimmum praznih soba, 3to za rezultat ima sigumije ostvarenje profita. Sa tim u
vezi razvija se odredena politika prodajnih cena 1 kreiraju se razliciti paketi ponude smestajnih
kapaciteta, najéesce po diferenciranim cenama npr. vikend cene, sezonske cene, porodiéni paket
aranZmani, cene za grupe, cene za lojalne korisnike i sliéno. Prilikom formiranja i prezentovanja
prodajnth cena menadZeni se rukovode razliéitim pristupima, pa tako cene prezentuju po
smestajnoj jedinici za nocenje (aranZman), po osobi za no¢enje (aranZman), cene u zavisnosti od

vrste sobe 7. 1/1 ili 1/2 itd.

a

# Mihsavljevié M., Marketing, Savremena administracya, Beograd, 2003, str. 302
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Na osnovu dobijenih i analiziranih rezultata ankete moguce je videti kako u svom poslovanju

hotelska preduzeéa u Srbiji primenjuju razliite pristupe u politici cena sa kojima istupaju na

turistiCkom trzistu (grafikon 10.).

Grafikon 10. Pristupi formiranju cena hotelskih preduzecéa

cene po osobi za nodenje/aranZman 12

i I

cene po sobi za noéenje/araniman

razlitite cene u zavisnosh od vrste

sobe (soba 1/1, soba 1/2)

vikend cene [ ©
cene za lojalne (stalne) goste _ 17

32

cene u skladu sa kenkurencijom

21

[zvor: Autor prema rezultatima istraZivan)a

Na osnovu ilustrovanih rezultata u grafikonu 11. voéljivo je da 84% ucesnika ankete prilikom

formiranja 1 prezentovanja prodajnih cena formira razli¢ite cene u zavisnosti od vrste sobe 1.

prave razliku da i je u pitanju jednokrevetna, dvokrevetna, trokrevetna soba, apartman, studio

(171, 172, 1/3, app, st) i sliéno. Postoje 1 hotelska preduzeca koja u formiranju i prezentovanju

prodajnih cena polaze od cene po osobi za nocenje/aranZman 1 to 31% udesnika, kao 1 18%

ucesnika ankete koji cene formiraju i prezentuju po sobi za noc¢enje/aranZman, bez obzira koliki

broj gostiju ¢e u njoj boraviti.

Kada donose odluku o prodajnim cenama 55% ucesnika ankete izjasnilo se da prati kretanje

cena kod konkurencije, $to je ¢ini se veoma vazno kada su u pitanju destinacije na kojima je

pozicioniran veci broj smestajnih objekata (Zlatibor, Kopaonik), u cilju prihvatljivosti od strane

gostiju.
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Grafikon 11. Procentualno uéei¢e hotelskih preduzeca
prema politici u pristupu formiranju prodajnih cena

man, 18%

cene po sobi za P
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[zvor: Autor prema remultatima istraZivanja

Diferencirane cene su zastupljene u hotelskom poslovanju u $irokom obimu, pa tako sezonske

cene primenjuje 33% ufesnika ankete, 24% primenjuje vikend cene, dok se 43% ucesnika

1izjasnilo da primenjuje CRM (Customer Relationship Managemet) tj. da vodi racuna o stalmm

(lojalnim) gostima i1 primenju drugacije cene za ovakvu vrstu gostiju,

Prema yield menadZmentu ovakav nacin prilagodavanja i formiranja cena primenjuje se sa ciljem

maksimalne iskoriS¢enosti kapaciteta u smeitajnom objektu 1 ostvarenja optimalne profitabilnost

u poslovanju.
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1.4 Primena informacionih sistema u poslovnom odludivanju hotelskih preduzeéa u
Republici Srbiji

Napredak i razvoj u svetu informacionih tehnologija, kao i u etapama analiza informacija,
doprinose razvoju brojnih ,.alata” uz pomoé kojih je moguce lakse 1 preciznije odvijanje procesa
donosenja odluka u poslovanju preduzeca.

Informacioni sistemi se defimsu kao “skup podataka, procesa, interfejsa, mreZa, tehnologija i
ljudi koji su u medusobnoj korelaciji u cilju podrike i poboljSanja svakodnevnih poslovnih
operacija 1 podrike menadZmentu u reSavanju poslovnih problema. planiranja, upravljanja,
predvidanja, koordinisanja i donoSenja odluka™. Imajuéi u vidu da informacioni sistemi
uéestvuju u obezbedivanju poslovne inteligencije. obrade podataka, donoZenju poslovnih odluka,

kao 1 upravljanju poslovnim aktivnostima najéeSce se nazivaju i1 poslovni informacioni sistemi.

Sistem za obradu podataka — transakciom sistem obavlja stalnu obradu podataka vezamh za
proces poslovanja. Sto je informacioni sistem bolje kreiran, osmisljen, to se dobijaju kvalitetniji
izvestajl koji menadZenima daju jasniju sliku deSavanja u preduzecu. Procesi koje ovi sistemi
obraduju su: pracenje inputa | auntputa, upravljanje tokovima novca, pracenje naplate, obuka 1

razvo] zaposlenih i td.

Imajuci v vidu da je neophodna sinergija informacionih sistema u procesu poslovanja kreiraju se
1 naceice korste tzv. aplikacye za preduzeca. Aplikacyje za preduzeca predstavljaju
informacioni sistem koji objedinjuje sve postojece poslovne funkeije kroz sve menadZment

funkeije.

U zavisnosti od nivoa menadZmenta razlikuju se informacije koje su potrebne za:

- operativni (niZi) menadZment — svakodnevni podaci, visokog nivoa detaljnosti
- strateski (srednji) menadZment — sumirani podaci, dovoljni za analitiku 1 dalje planiranje i
razvoj poslovanja

2

# Niegus A, Informacioni sistemi n turistickom poslovaniu, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2010, str. 4.
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- top (vidi) menadZment — sintetizovani podaci, pregled poslovanja i moguénost planiranja

buduée strategije poslovanja.

Informacije za razli¢ite menadZment nivoe su 1 razlidite strukture, starosti 1 obima, a upravo
informacioni sistemi treba da omoguce nesmetanu dobru selekeiju i grupisanje datih informacija.

U okviru informacionih sistema kreiraju se nivoi za razli¢ite menadZment strukture™:

a) informacioni sistemi strateskog nivoa - sistemi za podrsku rukovodiocima (Executive
Support Systems — ESS)

b) informacioni sistemi menadZmentskog nivoa - menadZment informacioni sistemi
(Management Information Systems — MIS) i sistemi za podrsku u odluéivanju

(Decision Support Systems — DSS)

¢) imnformacioni sistemi struénog nivoa - struéni radm sistemi (Knowledge Work
Systems — KWS), Office sistemi 1 geografski informacioni sistemi (Geografy
Information Systems — GIS)

d) informacioni sistemi operativnog nivoa - sistemi za obradu transakeija (Transaction

Processing Systems — TPS).

MenadZment informacioni sistem (Management Information Systems — MIS) kreiran je da svim
menadZment nivoima pruia informacije vezane za proces poslovanja 1 donoSenje odluka
(kontrola zaliha, kreiranje i pracenje godisnjeg budZeta, analiza investicija itd).

Sistemi za podrsku u odluéivanju (Decision Support Systems — DSS) omoguéavaju dobijanje
informacija koje se ne mogu saznati slobodno. Uz pomoé OLAP softverskog resema lakse se
dolazi do poslovnih podataka. Ovi sistemi se primenjuju u analizi regiona prodaje, Cost Benefit

analizi 1td.

# Bagari¢ L, Menadiment informacionth tehnologija, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2010, str. 166
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Svaki informacioni sistem kreiran za primenu u hotelskom poslovanju sastoji se iz dve integralne
komponente, a to su PMS (Property Management Systems) 1 CRS (Computeréesewation
system ). PMS (Property Management Systems) je sistem pomocu kog se obavljaju svakodnevne
poslovne aktivnosti hotelskog preduzeéa primenom kreiranih aplikacija i to za: upravljanje 1
kontrolu poslovanja, poslove odrzavanja hoteu pracenje finansijskog poslovanja, planiranje 1
odluéivanje, aktivnosti prodaje 1 promocije, recepeijsko poslovanje, restoransko poslovanje,

rukovodenje zaposlenima 1 sl.

CRS (Computer Reservation Sistems) je racunarski rezervacioni sistem hotelskog preduzeca
pomoéu kog se omogucava pregled raspoloZivosti kapaciteta, rezervisanje, pracenje i pregled
pruZenih usluga, 1 sl. U procesu hotelskog poslovanja ova) sistem beleZi informacije na osnovu
kojih se formiraju odredeni profili gostiju kao 1 tzv. istorija gostiju. Evidentiraju se liéni podaci
(npr. pol. starost. kontakt, prebivaliste, zanimanje. brojevi kartice), kao 1 informacije za vreme
boravka gosta u hotelu (omiljena jela, omiljena pica, interesovanja, navike 1 sl.). Na taj nacin
prate se Zelje, potrebe 1 interesovanja gosta $to umnogome olaksava dalju (ponovnu) saradnju sa

gostom, kao | CRM (Customer relationship management)™.

Hotelsko poslovanje je sloZen sistem 1 neophodno je osavremenjivanje procesa poslovanja
uvodenjem 1 primenom informacionih sistema u svim sferama rada. Uzimajucéi u obzir
specifican vid poslovanja hotelskog preduzeca neophodna je primena informacionih sistema
zbog brze obrade podataka, a samim tim 1 brZeg pravilnog donosemja poslovnih odluka.
Informacioni sistemi uéestvuju u pruZanju podataka neophodnih za pokretanje, usmeravanje i
kontrolisanje poslovnih aktivnosti.

Sprovedeno je istraZivanje na temu Primena informacionih sistema u poslovanju hotelskih
preduzeca na uzorku hotelskih preduzeca koja posluju u Srbiji u formi anonimnog anketnog
upitnika koji je poslat putem elektronske poste, a forma je data u prilogu (prilog 3.). Dobijent

rezultati anketiranih hotela u Srbiji ukazuju na éinjenicu da je na posavljeno pitanje Da i

ﬁdﬁjwié T., Radovic N., Strafegijsko upravljanje kompanijama u furizmu primenom informacionih sistema,
Zbomik radova na CD-romu, ISBN 978-86-7233-305-3, 17" International Scientific Conference SM2012, Subotica
- Palic, Serbia, 2012
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koristite informacione sisteme u I'asem poslovenju? 85% ispitanika odgovorilo da primenjuje
informacione sisteme u svom poslovanju, a 15% ih ne koristi.

Primena informacionih sistema koristi se za lak3e svakodnevno poslovanje v smislu evidencija,
pracenja poslovanja, kao i analize poslovanja u preduzecu, laksi je uvid u tekucée poslovanje, kao

1 donosenje poslovnih odluka.

Hotelski informacioni sistem najéesce se sastoji iz velikog broja modula 1 aplikacija koje
omogucavaju kvalitetniji, pouzdaniji 1 brzi rad. Moduli koji €ine svaki hotelski informacioni
sistem su: rezervacije, recepeija, knjiga gostiju, restoran, racuni i pazar, statistika o iskori$¢enosti
kapaciteta objekta, broju nocenja. ostvarenom prihodu. kao 1 modul administratora. Primenom
informacionih sistema omoguéeno je sistematiéno evidentiranje liénih podataka primljenog gosta

na osnovu vaZzeceg liénog dokumenta, a samim tim prijava MUP-u je aZurnija.

Na pitanje Koje module iz informacionih sistema najcesée koristite? udesnici ankete koji

primenjuju informacione sisteme u svom poslovanju dali su sledece odgovore (grafikon 12.):

Grafikon 12. Moduli informacionih sistema koji se primenjuju
u poslovanju hotelskih preduzeda

Koje funkeije-module informacionih sistema
najcesce koristite?
46%
33%
14%
20 I 4%
bed [~ |
Pradenje Rezervacije Pratenje Porudihine jela Ostalo
finansijskog potreba gostiju ipita
poslovanja

[zvor: Autor prema rezultatima istraZivanja
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Izbor poslovnog informacionog sistema svakog hotelskog preduzeéa je individualna odluka
menadZmenta (vlasnika) i najéeSée se donosi na osnovu performansi koje karakteridu sistem.
Veoma je vazno da to bude tehnoloski i funkcionalno kvalitetno reSenje koje pokriva sve
segmente poslovanja hotelskog preduzeca.

Istrazivanje je pokazalo da je struktura informacionih sistema koji se koriste u poslovanju

hotelskih preduzeca koja su uéestvovala u istrazivanju sledeca:

Grafikon 13, Struktura informacionih sistema koja se primenjuju u
anketiranim hotelskim preduzeéima

Koji informacioni sistem koristite u Vasem
poslovanju?

PROSOFT
9%

FIDELIO HME
10% 7%

[zvor Autor prema rezultatima istraZivan)a

Zahvaljujuéi primeni informacionih sistema 1 podacima koje oni pruZaju menadZeri su u
moguénosti da u .trei” sa trZiSnom konkurencijom obezbede vecu stopu rasta tj. da utidu na
razvoj poslovanja preduzeca, kao i1 da odrZavaju stabilnost u poslovnim procesima zahvaljuyuci
moguénosti minimiziranja rizika koji postoje u svim poslovnim procesima.

3

Rezultati odgovora na pitanje Da [i 'am primena informacionih sistema olaksava donosenje
poslovnih odluka? pokazuju da se 57% hotelskih preduzeca, obuhvaceno istraZivanjem, izjasnilo
da im informaciom sisteni olakSavaju donosenje poslovnih odluka, 28% da im informacion

sistemi delimi¢no olakSavaju donosenje poslovnih odluka. a 15% da im informacioni sistemi ne

olaksavaju donosenje poslovnih odluka.
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‘Grafikon 14. Primena informacionih sistema u poslovnom odlu¢ivanju

Da li Vam upotreba informacionih sistema
olaksava donosenje poslovnih odluka?

[zvor: Autor prema rezultatima istraZivan)a

Naime, znacéajno je istaéi da prema analiziranim rezultatima istraZivanja (grafikon 15.) od 85%
preduzeca koji koriste informacione sisteme u svom poslovanju u 78% sluéaja prate finansijske
pokazatelje poslovanja. dok su u 58% sluéaja wvrednosti  finansyskih pokazatelja uvek
zastupljene prilikom dono3enja poslovnih odluka, 14% ponekad prati finansijske pokazatelje, a
8% ih vopse ne prati, dok su u 42% sluéaja finansijski pokazatelj1 u donofenju poslovnih odluka
zastupljeni u zavisnosti od prirode poslovine aktivinosti.

Grafikon 135, Povezanost informacionih sistema 1 finansijskih pokazatelja u donodenju poslovnih odluka

Izvor: Autor prema rezultatima istraZivanja
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Podaci u informacionim sistemima se zasnivaju na informacijama ﬁic su aktuelne ili su
proistekle iz realizovanih poslovnih aktivnost. a predstavljaju podatke neophodne za
pravovremeno sagledavanje planiranih i ostvarenih rezultata poslovanja, na osnovu kojih se

kreira plan poslovanja — budZet za naredni poslovni period™.

Potreba za primenom poslovnih informacionih sistema svakodnevno je u porastu. PoZeljna je
implementacija informacionih sistema u sve hotele u Srbiji u nameri da se podigne nivo usluge.
kao i1 da se unaprede procesi poslovanja. a time 1 unapredi dono$enje poslovnih odluka,
Neophodna je primena, kao 1 kontinuirano inoviranje informacionth sistema u poslovanju

hotelskih preduzeca da bi se opstalo, umreZilo 1 bilo konkurentno na trzistu.

Stanisic M, Radovié N.. Operativio budfetivanje i kontrola sa aspekta paslovanja hotelskog preduzeda, XV1
Intemacionalni nauéni skup SM 2011, Zbomik radova, Ekonomski fakultet Subotica, 2011
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2. ANALIZA POSLOVNIH POKAZATELJA HOTELSKIH PREDUZECA U
REPUBLICI SRB1JI

2.1 Upravljanje poslovnim pokazateljima

Poslovanje preduzeca je proces koji se sastoji od niza poslovnih aktivnosti, a koje predstavljaju
delatnost u kojoj preduzeée posluje (npr. proizvodne, usluzne 1 sl). JCH‘I deo upravljanja
preduzecem odnosi se na upravljanje finansijama, a koje podrazumeva: planiranje potrebnih
novcanih sredstava, organizovanje prikupljanja potrebnih novéanih sredstava, donosenje odluka

o rasporedivanju novéanih sredstava i kontrolu naina koriséenja novéanih sredstava.*®

Upravljanje finansijama na pravi naéin, maksimizacija poslovnih pokazatelja, povecanje
profitabilnosti 1 povracaj na ukupno uloZena sredstva zadatak su finansijskog menadZmenta
PronalaZenje optimalne finansyske strukture 1 1zvora finansiranja je cilj kome svako preduzece
teZi. Istovremeno, smanjenje troskova finansiranja, eliminisanje internih slabosti 1 gubitaka, bolje

iskoriséenge postojecih izvora finansiranja znadajno uti¢u na poslovanje preduzeca.

Ivanifevic ukazuje na ulogu Solomona koji je jog 1963, godine u svojo) knjiza _The Theory of
manciaf Management™ definisao pristup finansijskom upravljanju tako §to je potrebno pribaviti
odgovore na sledeca pitanja ..Koju vrstu sredstava preduzece treba da pribavi? Koliki ukupan
obim sredstava preduzece treba da ima? Kako potrebna sredstva treba da budu finansirana?*’
Da bi se dobili adekvatni odgovori, a time utvrdili i pravi koraci za poslovne poduhvate

neophodno je .deflinisanje osnovnih finansijskih eciljeva, dobra infermaciona osnova za

donosenje odluka, kao i potpuno uvazavanje koncepta cene kapitala,***

VaZno je ustanoviti procese, metode, insmaente 1 tehnologije neophodne za upravljanje 1
kontrolu poslovnih pokazatelja u preduzec¢u, a na osnovu kojih se mere rezultati poslovanja za
odredent vremenski period. S toga, uspesna preduzeca imaju sledece odlike: ,.sposobna su da u
odnosu na konkurenciju br7e shvate stanje na trzi5tu 1 da spretnije reaguju na izmenjene zahteve

15

*lvani§ M., Nesié 5., Posfovneﬁnma, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2011, str, 9
Tvanidevié, M., Poslovne finansije, Centar za izdavadku delatnost Ekonomskog fakulteta, Beograd, 2011, str 3

28
Isto | str 4
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u okruZzenju. definiSu i ostvaruju ambiciozne ciljeve, u stanju su da usaglase strategiju 1
operativne planove. u okviru operativnih planova stvaraju jasan poslovni model. prenose

informacije i vrednosti kako unutar preduzeéa, tako i van njega.””’
13

Analiza finansijskog poslovanja privrednog drustva prikuplja, vrsi selekeiju, procenjuje,
analizira i1 interpretira finansijske podatke 1 druge relevantne informacije u cilju ocene postojeceg
finansijskog polozaja 1 poslovne aktivnosti preduzeéa kao 1 procene mnjegovih buduéih
performansi.”**® Izvor podataka koji se koristi u analizi su godidnji finansijski izvestaji.
Finansijski izvestaji daju pregled poslovanja 1 prikazuju finansijski poloZaj preduzeca. Obiluju
velikim brojem podataka (bilansnih pozicija) koji pravilnom analizom 1 primenom mogu dati niz

korisnih informacija o dosadaSnjem poslovanju preduzeca, kao 1 0 moguéim praveima razvoja

Prema Zakonu o raéunovodstvu® set finansijskih izvestaja &ine:

poslovanja preduzeca.

- Bilans stanja. koji predstavlja pregled imovine. obaveza i kapitala

- ﬁ]ans uspeha, koji predstavlja pregled prihoda, rashoda i rezultata poslovanja
a

- Izvesta) o ostalom rezultatu, koji ¢ine stavke prihoda 1 rashoda (ukljucujuéi i
reklasifikaciju usled korigovanja), koje nisu priznate u bilansu uspeha, kako se zahteva ili
dozvoljava prema drugim MSFI. Komponente ostalog rezuliata &ine stavke koje se,
prema zahtevima pojedinih MSFI, priznaju u okviru kapitala

- Izvestaj o tokovima gotovine
- Izvesta] o promenama na kapitalu

- Napomene uz finansijske izvestaje sa opisima stavki i promeni raGunovodstvenih politika

iz prethodno navedenih izvestaja.
Pregledom literature utvrdeno je da postoji vise metoda koje se primenjuju u finansijskoj analizi,
npr. metoda racio brojeva, analiza pomocu neto obrtnog fonda, analiza bilansa tokova gotovine

(“cash flow” analiza), analiza bilansa tokova finansijskih sredstava (“funds flow” analiza).™

* Eantino V., Korporativio upravijanje, merenje performansi i normativia usaglasenost sistema interne kontrole,
D atus, Beograd, 2009, str. 27

o sevic, M., Poslovne finansije, Centar za 1zdavacku delatnost Ekonomskog fakulteta, Beograd, 2011,

*! Zakon o raéunovodstvu, 81.Glasnik br. 62/2013, str. 2
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Jedna od danas najprimeﬁnijih metoda je tzv. metoda racio brojeva. Primenom ove metode u
kojoj se ispituju odnosi “izmedu logiéki povezanih delova finansijskih izvedtaja sa ciljem da se
istaknu 1 objasne kljuéne relacije od kojih zavisi ocena trenutnog 1 projekcija buduceg
finansijskog poloZaja i prinosne (zaradivacke) sposobnosti preduzeca koje je predmet analize.”*
Naime, stavljanjem u odnos odredenih bilansnih pozicija dobijaju se pokazatelji poslovanja tzv.
racio brojevi. Izra¢unati racio brojevi uvek se prezentuju u obliku tabelarnog pregleda. a prema

ciljevima 1 zahtevima analize.

Analiza na osnovu racio brojeva ima veliki znadaj. Pojedini autori navode kako ,izolovani
brojevi nisu dobri pokazatelji. Kada se, medutim, stave u odnos jedni sa drugim dobijaju se
uzroéne veze izmedu povezanih bilansnih pozicija koje pokazuju novi aspekt poslovanja
kompanije.*** Pokazatelji po grupama daju sliku i uvid u situaciju u kojoj se nalazi analizirano
preduzeée.”” Naime, na osnovu dobijenih vrednosti pokazatelja poslovanja definisu se tzv.
kontrolne tacke. Na taj nacin identifikuju se dobn 1 lod1 pokazatelji 1 omogucava orgamzovanje
korektivnih aktivnosti u cilju ostvarivanja boljeg poslovnog rezultata i efikasnijeg poslovanja.

Rezultati se prate u kontinuitetu i utiu na strategiju poslovanja preduzeca.

Na osnovu analize pokazatelja moguce je utvrdivanje meduzavisnosti faktora koji utiéu na
puslovamje priviednih diostava, sagledavanje trendova u poslovanju priviednog diudtva koje
analiziramo, kao 1 poredenje poslovanja analiziranog privrednog drustva i drugog drustva u
okviru iste privredne grane *Istovremeno, na osnovu finansijskih pokazatelja detektuju se slabe
tacke u poslovanju preduzeca, ali i donose odluke o investiranju, prosirenju delatnosti i sl. Svaki
od odabranth racio brojeva mora biti relevantan indikator za ocenu finansijskog poloZaja 1

rentabilnosti poslovanja.

:allkm'lé M., Krstic L., Finansyska analiza, Univerzitet u Midu, Ekonomski fakultet, Mg, 2000, str. 71

¥ Btevanovie N, Milicevic V., Malmic D., Upravijacko racunovodstvo, Univerzitet u Beogradu, Ekonomski
f; et, Beograd, 2007, str. 83

:J_Jere.mié Z.. Fimansiyska trZista | finansijski posrednici, Univerzitel Singidunum, Beograd, 2013, str, 112
”Gallagher T.J., Andrew 1.D., Financial Managemet; Principles and Pracfice, Freejoad Press, Inc., 2007, str, 89

* Barjaktarovié L., Jovié Z., Milojevié M., Poslovne finansije, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2013., str. 131
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2.2 Istraiivanje i analiza poslovnih pokazatelja hotelskih preduzeca u Republici Srbiji

Na osnovu teoretskih razmatranja, a na bazi pregleda literature u kojoj je obradena analiza
finansijskih izveStaja 1 pokazatelja, kreirano je istraZivanje 1 uradena je analiza finansijskog
poslovanja hotelskih preduzeéa u Republici Srbiji. Uzorak za istraZivanje &ini pedeset hotelskih
preduzeca Eij'nl finansijski 1zvestajl preuzeli sa portala Agencije za privredne registre (dalje u
tekstu APR), Registar finansijskih izvestaja i podataka o bonitetu pravnih lica i preduzetnika, a
za poslovni period od pet godina i to pocev od 2008. zakljuéno sa finansijskim izvestajima 2012,

poslovne godine.

Prilikom formiranja uzorka hotelskih preduzeca koji bi bili predmet ovog istraZivanja javio se
odredeni broj ogranic¢enja u istraZivanju. Naime, jedan broj hotela posluje u okviru privrednog
drustva kome delatnost Usluge sme3taja i ishrane (Sifra delatnosti 5510) nije osnovna delatnost
poslovanja, a podaci o poslovanju sumiraju se sa ostalim poslovnim aktivnostima 1 kao
konsolidovani finansijski izvestaji predaju APR. U takvim situacijama nije bilo moguce utvrditi
bilansne podatke koji se odnose samo na hotelsko poslovanje, primer je hotel MONA na
Zlatiboru koji je v analiziranom periodu poslovao u okviru preduzeéa MONA d.o.o. kome je

osnovna delatnost Prerada koZe 1 proizvodnja koZnih artikala (Sifra delatnosti 1512).

U toku istraZivanja 1 analize podataka dolazilo je do modifikacije 1 1zmena u uzorku analiziranih
hotelskih preduzecéa zato §to se u okviru grupe hotelskih preduzeca koja se nalaze na
Beogradskoj berzi menjao status tj. neka od preduzeca su u periodu od pet poslovnih godina
(2008-2012. godina) koliko je analizirano bila delistirana t). iskljuéena iz berzanskog poslovanja,

pa je u toku izrade rada uzorak bio korigovan.

Takode, neka od hotelskih preduzeca su u skladu sa odredbama Zakona o racunovodstvu i
reviziji'’ u pomenutih pet poslovnih godina menjala veli¢inu tj. neku od stavki koja karakterise
privredno drutvo kojoj grupi pripada (malo, srednje, veliko) i na taj na¢in uskratila mogucnost

preuzimanja podataka o poslovanju ). finansijskih izvestaja sa portala APR.

Jedan broj hotela u uzorku ubraja se u reprezentativne objekte, nezaobilazne za ovakvu vrstu

analize, ali su poceli sa radom u toku perioda koji je uzet za analizu. Na primer, Hotel ..Square

2

¥ Zakon o radunovodstvu i revizyl, 5L Glasnik br 992011
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Nine® poceo je sa radom 2011. godine, tako da su dostupni podaci za analizu samo za poslednje

dve poslovne godine obuhvacene analizom.

U ovom, praktiénom, delu rada na osnovu podataka iz finansijskih izvestaja izracunati su i
prezentovani finansijski pokazatelji iz odredenih grupa, a potom i analiti¢ka interpretacija istih.
Spisak hotelskih preduzeca éiji su finansijski 1zvestaji, preciznije re¢eno bilansi stanja 1 uspeha,
analizirani u ovom delu rada nalaze se u prilogu (Prilog 1.) uz definisanje u koji klaster se
preduzece ubraja prema Strategiji razvoja turizma. Svi dobijeni rezultati predstavljeni su

tabelarno 1 grafikonima, kako bi bila obezbedena preglednost.

Rezultati su obradeni sa tri aspekta:

- Poslovm pokazatelji su izracunati za celokupan uzorak istraZivanja, svih pedeset hotela.
Potom su izracunate proseéne vrednosti poslovnih pokazatelja za svaku poslovnu godinu

od 2008. do 2012. godine i predstavljeni u formi tabele i grafikona, uz komentare;

- Poslovm pokazatelji izra¢unati su 1 prezentovani na osnovu grupisanja uzorkovanih
hotelskih preduzeca po klastenma. kako je defimisano Strategijom razvoja turnizma

(klaster Beograd, Vojvodina, Jugozapadna Srbija, Jugoistoéna Srbija), uz komentare;

- Poslovni pokazatelj izradunati su 1 prezentovani na osnovu grupisanja uzorkovanih

hotelskih preduzeca po dva kriterijuma tj. da li imaju akcije na Becgradskoj berzi ili ne.
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2.2.1  Analiza pokazatelja likvidnosti

Pokazatelji likvidnosti imaju za cilj da ukazu na sposobnost privrednog drustva da izmiruje
dospele obaveze placanja, uz odrZavanje potrebne strukture sredstava i ocuvanje dobrog
kreditnog boniteta.”® Ovi pokazatelji prezentuju kratkoroénu finansijsku sigurnost analiziranog
preduzeca 1j. analizu kratkoroéne finansijske sigurnosti na kratak rok. do godinu dana. Najéesce
primenjeni pokazatelji likvidnosti su: pokazatel] opste (tekuce) likvidnosti, rigorozm pokazatel)

likvidoosti 1 neto obitna sredstva,
Pokazatelj opste (tekude) likvidnosti izracunava se na sledeci naéin:
Pokazatelj opite likvidnosti = Obrina sredstva/Kratkoroéne obaveze™

Rezultat koji se obra¢unom dobije pokazuje sa koliko novéanih jedinica obrinih sredstava je
poknvena svaka novéana jedinica kratkoronih obaveza. imajuci u vidu da se za vrcdnostigemjc
od 1 smatra da je likvidnost nezadovoljavajuéa.” Standard za pokazatelj opite likvidnosti je 2:1,
a u tumacenju bi trebalo biti oprezan. Ovde je potrebno ispitati strukturu obrtnih sredstava i
utvrdivanje koeficijenata obrta pojedinaénih obrtnih sredstava (zalihe, potraZivanja i gotovina)."
Naime. tumacenju dobijenih vrednosti svih pokazatelja treba pristupiti sa rezervom zato Sto
kretanja pojedinih koeficijenata ukriteno sa drugim pokazateljima mogu dati potpuno drugaéije

tumadenje v analizi u odnosu na strikino fokusiranu analizu samo jedne grupe pokazatelja.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti predstavlja pokazatelj stroZije mere likvidnosti 5to je 1 u
samom nml pokazatelja naglaSeno. Naime. ovaj pokazatelj se obraunava tako §to se
sagledava odnos likvidnih sredstava 1 kratkoroénih obaveza. U likvidna sredstva ubrajaju se

gotovina, tekuda potraZzivanja 1 kratkoroéni plasman (kratkoroéna finansijska ulaganja).

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Likvidna sredstva/Kratkoroéne obaveze™

.

* Knezevié G., Analiza finansijskih izve#tcgnniverzilet Singidunum, 2009, str. 110

“acée\-'ié G.Stamsié N, Mizdrakovic V., Analiza finansijskih izveftaia,Univerzitet Singidunum, 2013, sir. 131
@B ilkovié M., Krsté J., Finansijska analiza, Univerzitet u Nisu, Ekonomski fakultet, Mis, 2000, str. 82

' Knezevic G., Analiza finansijskih izvestaja,Univerzitet Singidunum, 2009., str. 110

* Knegevi¢ G Stani&ic N, Mizdrakovié V., Analiza finansijskih izvedtaja Univerzitet Singidunum, 2013, str. 131

43




Upraviianje poslovnim performansama i interna kontrola u hotelskom poslovanju Srbije

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Obrina sredstva - Zalihe/Kratkoroéne obaveze™
ili

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = Tekuca potraZivanja+Kratkoroéna finansijska
ulaganja+Gotovina/Kratkoroéne obaveze™

Ukoliko preduzece ima odnos 1:1 likvidnih sredstava u odnosu na kratkaroéne obaveze tada je

stanje rigoroznog pokazatelja likvidnosti relativno zadovoljavajuée.
Pokazatel) Neto obrina sredstva se izraunava na sledeéi nacin:
Neto obrtna sredstva = Obrtna sredstva — Kratkoroéne obaveze™

Pokazatel) o neto obrtnim sredstvima je dobar indikator kratkoroéne likvidnosti, kao 1

sposobnosti izmirivanja duga u kratkom periodu.

Prilikom obraduna podataka dobijenth u finansijskim izvestajima za pedeset hotelskih preduzeca

u periodu 2008-2012. godina dobijeni su sledeci rezultati za op$ti racio likvidnosti:

Tabela 5. Opéti racio likvidnosti hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

1.63 1.81 1.74 1.62 1.64

Izvor: Obradun autora

" Stojilkowic M., Krstic 1., Finansijska analiza, Univerzitet u Nisu, Ekonomski fakultet, Mg, 2000, str. 83
a4
Isto, str. 83

* Knefevié G.Stamdié N, Mizdrakovié V., Analiza finansijskih izvedtaja, Univerzitet Singidunum, 2013, str. 132
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Grafikon 16. Opéti racio likvidnosti hotelskih preduzeca
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Izvor: Obradun autora

Prema dobijenim rezultatima vrednosti opSteg racia likvidnosti su manje od 2. ali odstupanja
nisu prevelika. Naime, jedna novéana jedinica kratkoroénih obaveza u 2008. godini je pokrivena
sa 1.63 novéanth jedinica obrtnth sredstava, u 2009. godini sa 1,81 novéanom jedinicom obrtnih
sredstava, u 2010, godini pokriveno je sa 1.74 novéanih jedinica obrtnih sredstava, u 2011,
godim pokriveno je sa 1,62 novéane jedinice obrtnih sredstava, a u 2012, godim sa 1,64 novéane

Jedinice obrtnih sredstava na nivou uzorkovanih hotelskih preduzeca.

Pod likvidnoséu preduzeéa podrazumeva se mogucnost preduzeéa da u potpunosti izmiri sve
svoje obaveze u momentu kada one dospevaju. S obzirom da se vrednosti opfteg racia
likvidnosti kre¢u znatno iznad 1 one se smatraju zadovoljavajuéim. Medutim, u 2011. godin
dolazi do naglog pada vrednosti koeficijenta. Do pada koeficijenta opsteg racia likvidnosti moze
doc¢i usled manjka obrtnih sredstava. kao 1 zbog povecanja kratkoroénih obaveza ).
zaduZivanja. Prema podacima iz finansyskih i1zveStaja doslo je do povecanja kratkoroénih
obaveza, pa je kao posledica nastao pad vrednosti opéteg racia likvidnosti, dok je u 2012, godini

nastao blagi pad kratkoroénih obaveza koji je uslovio blagi rast opsteg racia likvidnosti.

Rezultati istraZivanja za rigorozni racio likvidnosti su dati u narednoj tabeli 6.:
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Tabela 6. Rigorozni racio likvidnosti hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2000 2010 2011 2012

1.38 1.61 1.56 1,49 1,70

[zvor: Obradun autora

Grafikon 17. Rigorozni racio likvidnosti
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Izvor: Obradun autora

Na osnovu vrednosti u tabeli 6. 1 grafikonu 17 za rigorozni racio likvidnosti moZemo
konstatovati da je pravilo odnosa 1:1 ispostovano 1 da je stanje kratkorocne likvidnosti
zadovoljavajuce. Naime, vrednosti ovog racia imaju uspone i padove, koji nastaju zbog promena
u dinamici likvidne obrtne imovine 1 kratkorocnih obaveza, ali vaZno je da ne ulaze u zonu
kritiénih vrednosti. Pogresno je misljenje, zabluda je. da ukoliko preduzeés ima visoke vrednosti
pokazatelja Edn{)sﬁ to automatski ukazuje na bolje upravljanje drustvom. Stani$i¢ naglaava
da “drustva nad kojima je pokrenut postupak stecaja ili likvidacije imaju veoma visoke vrednosti
ovih pokazatelja. Takode, pﬂslojuruélva ¢éije su rezerve likvidne imovine na previsokom nivou
posmatrano iz ugla akcionara. Racionalno upravljanje finansijama podrazumeva odrZavanje
optimalnog nivoa gotovine 1 gotovinskih ekvivalenata koji omoguéava relativno sigurno

Sk . s i S Z A6
poslovanje 1 nove investicije, a ne njegovo maksimiranje ™™

* Stanisic N., Analiza finansijskih izvestaja (September 27, 2013), Available at
SSRN:http://ssm com/abstract=2332096. str. 40
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2.2.2 Analiza pokazatelja solventnosti

Solventnost predstavlja plateZznu sposobnost preduzeéa tj. dugoroénu finansijsku sigurnost
preduzeca. Ovim pokazateljem prezentuje se moguénost preduzeéa da u svakom momentu
raspolaze dovoljnom koliéinom novcanih sredstava da izmin dospele obaveze u celini
Pokazatelj solventnosti se moZe izracunati zbrajanjem podetnog stanja novéanih sredstava i
priliva novéanih sredstava  stavljanjem u odnos sa dospelim obavezama placanja.*’ Postoji
Citav niz pokazatelja solventnosti, a ovde ¢e biti predstavljemi pokazatel] pokiica stalne imovine

i pokazatelj zaduzenosti.

Pokazatelj pokri¢a stalne imovine prezentuje u kojoj men je stalna imovina preduzeca
finansirana vlasmiékim kapitalom. U daljoj analizi smatra se da je optimalna vrednost ovog

pokazatelja 1 1 vie.
Pokazatelj pokri¢a stalne imovine = Kapital/Stalna imovina**

Pokazatelj zaduZenosti prezentuje opterecenost vlasnickog kapitala ukupmm obavezama.
Prilikom analize ovog pokazatelja smatra se da ukoliko je mamja vrednost pokazatelja

zaduZenost tada je veca solventnost preduzeca.
Pokazatelj zaduZenosti = Ukupne obaveze/Kapital®

Na osnovu preuzetih stavki iz bilansa stanja 1 uspeha i1 analiziranih na vzorku od pedeset

hotelskih preduze¢a u Srbiji dobijene su slede¢e vrednosti za pokazatelj pokrica stalne

imovine:
Tabela 7. Pokazatel) poknéa stalne imovine hotelskih preduzeca
Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012
SOy pY 0.72 0.66 0,62 0.62 1,14
stalne imovine

Izvor: Obradun autora

T Aikolic D.. Upravijanje finansijskim poslevanjem i politika cena u hotelijerstu i turizm, Univerzitet
Siig@dunum, FTHM, Bgd, 2007, str. 27

* Malini¢ D, Milicevié V., Stevanovié N., Upravljacke racunovodsive, Ekonomski fakultel, Beograd, 2012., str.94
49

" Isto, str. 94
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Grafikon 18. Pokazatelj pokriéa stalne imovine analiziranih hotelskih preduzeéa
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[zvor: Obradun autora

Imajuéi u vidu zakonitosti vrednosti pokazatelja samo pokazatel] za 2012. godinu opravdava

kvalitet dok vrednosti za ostale godine ne zadovoljavaju definisani kriterijum, a kod preduzeca se

javlja problem sa kapitalom.

Na osnovu preuzetih stavki iz bilansa stanja i uspeha i analiziranih na uzorku od pedeset

hotelskih preduzeca u Srbiji dobijene su sledece vrednosti za pokazatelj zaduZenosti:

Tabela 8. Pokazatel) zaduzenosti hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012
Fokazlel] 113 1.58 23 2 373
zaduZenosti

Izvor: Obradun autora
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Grafikon 19, Pokazatel) zaduZenost anahiziramh hotelskih preduzeca

Pokazatelj zaduZenosti
2.5

15

143 e Mok zatel] zad udenosti

0.5

2008 2009 2010 2011 2012

[zvor: Obradun autora

Prilikom analize ovog pokazatelja smatra se da ukoliko je manja vrednost pokazatelja
zaduZenosti tada je veca solventnost preduzeca. Na uzorku hotela kreiranim za istraZivanje,
rezultati ukazuju na to da je solventnost preduzeéa sve ugroZenija, imajudi u vidu da pokazatelj
varira, ali sa trendom rasta u odnosu na vrednost od 1,13 koju je imao u 2008, godini 1 1.58 u
2009, godini. U 2010. godin vrednost pokazatelja je 2.3, u2011. godini pokazatelj zaduZenosti
je 2, a v 2012, godini vrednost je 2,2. Rast vrednosti pokazalelja ukazuje na povecanu

opterecenost vlasnickog kapitala ukupnmim obavezama tj. na zaduZenost preduzeca.

Imajuéi u vidu da priroda poslovanja preduzeéa selektuje vrstu poslovnih sredstava koja su
neophodna za odvijanje poslovnih procesa, a da je u nasem sluéaju, u hotelskom poslovanju,
veoma vaZna fiksna imovina, podrazumeva se da ona bude osigurana prisustvom dugoroénih
finansijskih sredstava. PoviSene vrednosti pokazatelja zaduZenosti ne moraju apsolutno da
ukazuju na nesigurnost u poslovanju delatnosti hotelijerstva. Naime, sve zavisi od ve$tine
menadZmenta da upravlja kapitalom, vkupnom imovinom i prihodima kako bi doprineli rastu

profitabilnosti preduzeéa.
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2.2.3  Analiza pokazatelja poslovne aktivnosti

Preduzeée ulaZe u stalna i obrtna sredstva sa namerom da ih koristi efikasno, Sto znaéi da je cilj
da sa malim ulaganjima ostvari 3to ve¢i obim poslovne aktivnosti. Finansijski pokazatelji
aktivnosti povezuju informacije iz bilansa stanja 1 bilansa uspeha. Ovi pokazatelji obuhvataju
odnose izmedu prihoda 1 troskova iz bilansa uspeha dovodeci ih u vezu sa odgovarajucim

pozicijama iz bilansa stanja.

Koeﬁcijenabrta kupaca se obraGunava na sledeéi nagin:™

Koeficijent obrta kupaca = Neto prihodi od prodaje/Proseéan saldo kupaca
Prosecan saldo kupaca = (Kupei u tekuéem periodu + Kupei u prethodnom periodu)/2
Proseéan period naplate potrazivanja = 365/Koeficijent obrta kupaca

Ukoliko period naplate potraZivanja od kupaca prekoracuje broj dana koji je definisan kreditnom
polittkom smatra se kntiénim u politici naplate, a istovremeno prezentuje sliku likvidnosti

privrednog drustva, dobru ili losu.

Koeficijent obrta dobavljaca se obradunava na sledeéi gagin:™'

Koeficijent obrta dobavljaca = Godidnja nabavka robe. materijala i usluga na kredit/Prosecan
- saldo dobavljaca u toku godine
27
Prosecan saldo dobavljaca = (Obaveze iz poslovanja u tekuéem periodu + Obaveze iz poslovanja
u prethodnom periodu)/2

Prosecno vreme 1splate = 365/Koeficijent obrta dobavljaca

2

Prilikom obracuna pokazatelja oteZavajuca okolnost je da “iznos u brojiocu se mora dobiti
direktno iz podataka u radunovodstvu,”* Imajuéi u vidu prethodno navedeno teZe je obratunati
ovaj pokazatelj ukoliko ne postoje interni podaci preduzeéa &ija se analiza finansijskog

poslovanja obradunava.

50
51

jaktarovié L., Jovié Z., Milojevié M., Poslovne finansije, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2013, str, 138
. str. 139
* Knezevié G.. Analiza finansijskih izvestagja,Univerzitet Singidunum, 2009., str. 112
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Koeficijent obrta zaliha je prema Barjaktarovié, Jovié, Milojevic vazan pokazatelj, iz
prakti¢nog razloga zato $to govori o brzini tj. periodu koji je potreban da preduzeée dode do
gotovine. Navedeni autori takode smatraju da koeficijent ukupnih zaliha treba ras¢laniti na
parcijalne koeficijente zaliha po vrstama radi  adekvatnog praéenja, a obradun pokazatelja

i S wi . 53
prezentuju na sledeci nacin:

Koeficijent obrta zaliha = Cena kostanja realizovanih proizvoda/Prosecan saldo zaliha
Proseéno vreme trajanja jednog obrta = 363/Koeficijent obrta zalitha
P&od prodaje zaliha = Saldo zaliha po zavrSenom bilansu/Prosecan iznos dnevnih prodaja

Period konverzije zaliha u gotovinu = Period prodaje zaliha + Period naplate potraZivanja

Koeficijent nbla robe obra¢unava se na sledeéi nacin:™
Koeficijent obrta robe = Nabavna vrednost prodate robe/Prosecan
saldo zaliha robe
Proseéan saldo zaliha robe = (Saldo robe na pocetku godine + Saldo robe na kraju godine)2
Broj potrebnih dana = 365/koeficijent obrta robe

Pokazatelj koeficijent obrta robe govori o tome koliko puta u toku godine se roba konvertuje u

gotovinu. a najéedce se obratunava kod trgovinskih preduzeca.

Koeficijent obrta sopstvenih (obrtnih) sredstava obratunava se na sledeti nadin:*

Koeficijent obrta sopstvenih (obrtnih) sredstava = Neto prihodi od prodaje/Sopstvena (obrtna)
poslovna sredstva
Prilikom komparacije koeficijenta reper je proseéna vrednost za privrednu granu u kojoj

preduzece posluje. Niske vradnosti koeficijenta ukazuju da se sredstva ne korniste efikasno.

* Barjaktarovié L., Jovié Z., Milojevié M., Poslovne finansije, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2013., str. 139
54
Isto str. 139

** Isto str. 141,

51




Upraviianje poslovnim performansama i interna kontrola u hotelskom poslovanju Srbije

Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava (aktive) “pokazuje efikasnost upravljanja

. . Ny i o n wr 5
ukupnim sredstvima” i obrafunava se na sledeéi nagin:™®

Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava = Neto prihodi od prodaje/Ukupna poslovna
sredstva

Prilikom tumadenja ovog kueﬁcijﬁa ne postoje defimsane vrednosti nivoa kretanja. imajuci u
vidu da “nivo ovog koeficijenta zavisi od dugogodidnjeg trenda kretanja ovog koeficijenta u
preduzecu 1 njegovog mvoa u odnosu na koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava drugih
preduzeéa u istoj privrednoj grani.™’

U procesu obracuna i analize pokazatelja poslovnih aktivnosti za uzorkovana hotelska preduzeca
pojavila su se odredena ograniCenja. Naime, imajuét u vidu da su za obracun pojedinih
pokazatelja (npr. koeficijent obrta kupaca. koeficijent obrta dobavljaca, koeficijent obria zaliha 1
robe) neophodn podaci koji se mogu dobiti samo u racunovodstvenim sluZbama preduzeca, kao
interni podaci koji nisu dobijeni, u tom sluéaju nije moguce izracunati pojedine pokazatelje, pa

samim tim nije moguce 1zratunati ni pokazatelje za uzorak kojt analiziramo.

Istovremeno, imajuéi u vidu seriju podataka koja se analizira, u pitanju su finansijski 1zvestaj za
poslovni period 2008-2012. poslovna godina, nije moguce izradunati pojedine pokazatelje za

2008. godinu zato §to su za obracun potrebni 1 podaci 1z prethodne poslovne godine.

58 Barjaktarovié L., Jowié Z._, Milojevi¢é M., Poslovne finansije, Univerzitet Simgidunum, Beograd, 2013, str. 141
57
Isto, str. 141
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2.2.4 Analiza pokazatelja finansijske strukﬁ*&

Finansijsku strukturu preduzeéa oslikava odnos izmedu sopstvenih i pozajmljenih izvora
finansiranja. Pokazatelji finansijske strukture prezentuju finansijski poloZaj preduzeca i

& : fo oo 58
obracunavaju se na sledeci nacin™:

Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja ukazuje na uéesce pozajmljenth

finansijskih sredstava u ukupnim sredstvima kojima se finansiranju poslovni procesi i aktivnosti

u preduzecu.

Odnos pozajmljenth prema ukupnim izvorima finansiranja = Pozajmljeni 1zvon (dugoroéne+
kratkoroéne obaveze)Ukupna paa'a

Ovaj pokazatelj bi trebalo porediti sa prethodnim podacima preduzeca, kada je re¢ o uéescu

pozajmljenih izvora, kao i sa prosekom u grani u kojoj preduzece posluje.

Odnos dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala (debt to equity) predstavlja pokazatelj
sigurnosti dugoroénih poverilaca. Odnos dugoroénih obaveza 1 sopstvenog kapitala prezentuje
finansijsku situaciju preduzeéa i to tako Sto ukazuje na situaciju koliko sredstava (dinara)

preduzece angazuje kao dugorofne obaveze na svaki dinar ulaganja sopstvenih sredstava.

Odnos dugorotnih obaveza i sopstvenog kapitala (debt/equity ratio) = Dugoroéne obaveze+
rezervisanja/Sopstveni kapital

Koeficijent pokrié¢a kamate prezentuje mogucnost preduzeca da izmiri svoje troskove kamata i
izbegne bankrot pa na osnovu ovog pokazatelja banke donose odluku o sposobnosti preduzeca 1

moguénosti davanja kredita istom.

Koeficijent pokrica kamate = Poslovni dobitak/Troskovi kamate na kredite

= Barjaktarovic L., Jowic Z_, Milojevic M., Poslovne finansije, Umverzitet Smgidunum, Beograd, 2013, str. 144
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Na osnovu preuzetih stavki iz bilansa stanja 1 uspeha 1 analiziranih na uzorku od pedeset

hotelskih preduzeéa u Srbiji dobijene su sledeée vrednosti:

Tabela 9. Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

Odnos pozajmljenth sredstava prema

(g g 3 Lol 39% 42% 47% 48% 62%
ukupnim izvorima finansiranja

[zvor: Obradun autora

Na osnovu dobijenih vrednosti moZe se uociti da su vrednosti pokazatelja u porastu, a to nije
dobro. Naime. od 2008. godine kada su hotelska preduzeéa u proseku 39% poslovne imovine
finansirali 1z pozajmljenih sredstava doslo se do toga da su u 2012, godimi u proseku 62%
poslovne imovine finansirali 1z pozajmljenih sredstava, dok su preostali iznosi iz sopstvenih
sredstava. Rezultati su zabrnimavajuci, a prema rastuéem  trendu vrednostt ukazuje na

potencijalnu prezaduZenost.

Grafikon 20. Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja hotelskih preduzeéa
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Izvor: Obradun autora
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Tabela 10. Odnos dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala u analizi poslovanja hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

Odnos dugoroénih obaveza i

{1} 0 0 o o
sopstvenog kapitala 67% 83% 156% 126% 172%

[zvor: Obradun autora

Grafikon 21. Odnos dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala u analizi poslovanja hotelskih preduzeca
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[zvor: Obradun autora

Analizom dobijentih rezultata mogudée je zakljuciti da su hotelska preduzeca u stanju velike
zaduZenosti imajuéi u vidu kretanje pokazatelja u 2008, godimi od 67%, pa do 172% u 2012,
godini. Na svaki dinar sopsivenog kapitala u 2008. godini angaZovano je 0,67 dinara sopstvenog
kapitala, u 2009. 0,83 dinara, u 2010. 1.56 dinara, u 2011. 1,26 dinara. a u 2012. godini 1,72
dinara sopstvenog kapitala. Korelacijom vrednosti pokazatelja zaduZenosti (grafikon 19)) i
odnosa dugorocnih obaveza i sopstvenog kapitala (grafikon 21.) moZemo uoditi poklapanja u

kretanju vrednosti j. potvrditi stanje zaduZenosti.

L
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2.2.5 Analiza pokazatelja trZiSnih vrednosti preduzeca

Pokazatelji trZisne vrednosti primenjuju se samo u analizi poslovanja preduzeca koja su
akcionarska drustva, a éije se hartije od vrednosti — akcije nalaze na berzi. Na osnovu dobijenih
pokazatelja potencijalni ili poaﬁcéi akcionari donose odluke o daljim poslovnim finansijskim
aktivnostima, npr. ulaganjima novéanih sredstava. U ove pokazatelje ubrajaju se: neto dobitak
po akeiji (EPS), odnos trzisne cene 1 dobitka po akeiji (P/E), knjigovodstvena vrednost po akeiji
(P/B). odnos cene akeije prema vrednosti prihoda od prodaje po akeiji (P/S), pokazatel) placanja
dividende i dividendna stopa®.

Neto dobitak po akciji (Earnings per share, EPS) izradunava se kao relativni odnos neto dobitka

ostvarenog u toku poslovne godine 1 broja emitovanih obiénih akeija, kao to je prikazano:

Neto dobitak po akeiji = Neto dobitak/Broj emitovanih obiénih akeija®™

On pokazuje koji deo dobitka se moZe raspodeliti akcionarima u viduﬂvidendc ii delom
akumulirati, §to zavisi od veli¢ine stvarenog dobitka i politike raspodele. Ovaj pokazatel] meri
uspesnost poslovanja preduzeéa 1 veoma je znaCajan indikator u investicionoj analizi za

potencijalne investitore.

Odnos triisne cene i neto dobitka po akeiji (Price-earnings ratio, P/E) dobija se primenom

sledeée formule;

Odnos trZidne cene i neto dobitka po akeiji = TrZi$na cena/Neto dobitak po akciji®'

Ovo je vazan indikator za buduce ulagace kapitala 1 ako je on veci to znaéi da akeionari imaju
velika ocekivanja od ovog preduzeca. Veci P/E ukazuje na buduéi rast neto dobitka, sto znadi da
ulagaéi imaju poverenje u preduzeée. Trzisna vrednost akeija se moZe dobiti ako se poznaje

vrednost ovog pokazatelja i dobitka po akeiji.”

Knjigovodstvena vrednost po akeiji (P/B) se dobija deljenjem sopstvenog kapitala sa brojem

emitovanih obiénih akeija:

* Jeremié Z., Finansifska friifta, Univerzitet gidunurn, Beograd, 2009.

* KneZevié G, Stani§ié N, Mizdrakovié V., Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd,
2013, str. 143

“ Isto, str. 143

* Isto, str. 143
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P/B= Sopstveni kapital/Broj emitovani obi¢nih akeija®

Ova) pokazatelj kreira sliku koliko trZiste vrednuje preduzece u odnosu na knjigovodstvenu

vrednost,

Odnos cene akeije prema vrednosti prihoda od prodaje po akeiji (P/S)

P/S =TrZ18na cena akeije/Prihod od prodaje po akeij

Odnos cene akcije prema vrednosti prihoda od prodaje po akceiji (P/S) oslikava 1znos koji su
investitori spremni da uloZe da bi svake godine ostvarili odgovarajuéi prihod od prodaje po
akciji.

Pokazatelj pla¢anja dividende (dividend payout ratio) dobija se kao odnos sledecih veli¢ina;

Pokazatelj placanja dividende = Isplac¢ena dividenda po akeiji/Neto dobitak po akeiji™

Raspodela neto dobitka na dividena i zadrzani dobitak deo je politike raspodele koja se

razlikuje od preduzeca do preduzeca. Dividendna stopa se dobija iz sledeceg odnosa:

Dividenda stopa = Dividenda po akeiji/TrZisna cena po akciji®

Ova stopa pokazuje tekuci prinos koji akecionar ostvaruje u procentu u odnosu na trzidnu vrednost
akcija, posebno je znacajan za ulagace koji preferiraju stabilne dividende u odnosu na povecanje

kapitalnog dobitka (porasta cene akeija).

Tobin Q tj. Q racio je pokazatel) uspeSnosti poslovanja na finansijskom trzistu, a prezentuje
odnos izmedu trZisne vrednosti preduzeéa tj. trzisne kapitalizacije i vrednosti imovine preduzeca

tj. aktive®.

% Knefevié G, Stanidic M., Mizdrakovié V., Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Smgidunum, Deograd,
2013, str. 144

™ Knefevié G., Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Smgidunum, Beograd, 2009, sir 125

 Isto, str. 145

* Todorovié Z., Zlatkovié M, Pobolifanje uspjesnosti poslovanja javnih preduzeda primjenom korporativnog
upravijanya, Acta Economica X1 N18, ISSN 1512-858X., 2013, str. 137
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Tobin Q = Trzisna kapitalizacija/Vrednost imovine (aktiva)
rii§na vrednost firme (tr718na kapitalizacija) = Broj emitovanih akeija u prometu x Tr7iSna cena
po akeiji®’
Trzisna vrednost preduzeca tj.trZisna kapitalizacija pokazuyje koliko preduzece vredi na trZistu,
Ovaj pokazatelj dobija se tako 5to se broj akcija pomnoZi sa aktuelnom cenom na trZidtu, na dan

obratuna.”

Ukoliko se Q pokazatel) kreée u vrednostima od 0 do 1 smatra se da je nizak tj. da je aktiva veca
od trzisne kapitalizacije, u tom sluéaju vrednost akeija je potcenjena. Ako je Q pokazatelj veci od

1 smatra se visokim i tada se podrazumeva da je trZisna kapitalizacija veca od vrednosti imovine.

U analizi poslovnih pokazatelja uzorkovanih hotelskih preduzeéa dvadesetpet hotelskih
preduzeca ima akcije na Beogradskoj berzi. Za peniod 2008 — 2012. godina nije dolazilo do
velikih promena cena akeija. a obim trgovanja ovim akcijama je veoma skroman. skoro da ga

nema. Veliki broj negativnih pokazatelja potvrda su niskog stepena iskorii¢enosti kapaciteta.

Neto dobitak po akciji (earnings per share, EPS) prema rezultatima iz naredne tabele 11.1 po

kretanjima na grafikonu 22. rezultati nisu nimalo zadovoljavajuéi.

Tabela 11. Vrednosti EPS uzorka analiziranih hotelskih preduzeca
sa Beogradske berze

prfdaj;:m 2008 2009 2010 2011 2012
ASTR 0.00 0.00 0.00 1362 | 470328
EXCL 0.00 0.00 0.00 186.64 105.48
FNTN 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
HMSK 0.00 0.00 0.00 0.00 22322
HPNS 6.06 16.76 141 14.02 0.00

gﬁcée\-'ié G, Stani$ic N, Mizdrakovié V., Analiza finansipskih izvedtaja, Univerzitet Singidunum, Beograd,
2008, str 144
™ Teremié Z.. Finansyska triista | finansijski posrednict, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2013, str. 116
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PRAG 391 0.00 7.31 7.89 1.24
DITR 0.00 69.95 13.24 16.88 0.00
HGLB 18.96 10.32 10.03 13.50 66.81
HBLA 0.08 0.05 0.35 0.00 0.00
HBLK 451.52 425.57 57.48 9,344 88 0.00
INRB 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
KSTL 0.00 68.39 88.13 0.00 0.00
LPNS 0.00 047 4.97 0.00 555
HNRV 0.00 304.92 108.03 345.68 378.37
NCNL 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
PLSD 0.00 1.87 7.46 4.11 14.00
STIS 214.06 0.00 8.43 3.52 0.00
TSAS 0.00 0.00 0.00 9940 10.41
VIDN 0.00 0.00 0.00 0.00 6.51
SLVA 4.34 223 1.64 1.32 027
SLGU 0.00 0.70 36.31 2992 987
SRTU 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
ZUPK 0.00 308.42 0.00 35.72 0.00
KPNK 0.49 0.00 0.00 0.00 0.00
RVNO 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Izvor: IstraZivanje 1 obradun autora
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Grafikon 22. Kretanje EPS uzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze
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Izvor: Obraéun autora

Naime, veliki broj preduzeca u analiziranih pet poslovnih godina, nije ostvario neto dobitak po

akciji, na 5ta ukazuju vrednosti EPS koje su u velikom broju slucajeva 0 (nula).

Odnos ftriisSne cene po akeiji i neto dobitka po akeiji (price-earnings ratio, P/E) je
interesantan pokazatelj poslovanja zato Sto prezentuje koliko su investitori spremni da plate za
jedan dinar dobitka preduze¢a™. Na osnovu proraduna analiziranog uzorka dobijaju se vrlo

Sarenolike vrednosti za pokazatelj P/E (vidi grafikon 23. 1 tabela 12.).

2

 Malinié D, Milicevic V., Stevanovic N., Upravljacdko racunovedsive, Ekonomski fakultet, Beograd, 2012,
str.139
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Grafikon 23. Kretanje P/E vzorka analiziranih hotelskih preduzeéasa Beogradske berze
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[zvor; Obradun autora
Tabela 12 Vrednosti P/E uzorka analiziranih hotelskih preduzeéa
sa Beogradske berze
Nazty 2008 2009 2010 2011 2012
preduzeca
ASTR 0.00 0.00 0.00 44.07 0.15
EXCL 0.00 0.00 0.00 4,82 15.17
FNTN 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
HMSK 0.00 0.00 0.00 0.00 18.37
HPNS 305.48 44.74 311.39 27382 0.00
PRAG 20747 0.00 74.73 69.19 43949
DITR 0.00 15.72 83.08 65.16 0.00
HGLB 310.29 569.86 586.79 43577 88.06
HBLA 1.750.03 2.875.05 421.91 0.00 0.00

61




Upravijanje poslovnim performansame i interna kontrola u hotelskom poslovaniju Srbije

HBLK 22.15 18.80 139.17 0.86 0.00
JNRB 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
KSTL 0.00 8.77 6.81 0.00 0.00
LPNS 0.00 2,587.59 245.99 0.00 220.22
HNRV 0.00 4.10 14.81 2.5 3906
NCNL 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
PLSD 0.00 410.56 103.03 18693 54.93
STIS 4.61 0.00 117.02 28041 0.00
TSAS 0.00 0.00 0.00 3927 374.81
VIDN 0.00 0.00 0.00 0.00 103.05
SLVA 96.74 188.71 253,53 31742 1,533.21
SLGU 0.00 960.76 18.40 2233 67.67
SRTU 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
ZUPK 0.00 2.56 0.00 19.49 0.00
KPNK 2,155.87 0.00 0.00 0.00 0.00
RVNO 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

lzvar: IstraZivanje 1 obraun autora

Kada je u pitanju sektor I — Usluge smeStaja 1 ishrane sa Beogradske berze, u kom su listirana
analizirana preduzeéa, male su promene u obimu trgovanja akcijama. Prema Jeremiéu'
nedostatak uravnoteZene ponude i traZnje i nelikvidnost trZista za posledicu imaju nemoguénost
formiranja realne cene akcija $to, uz nezainteresovanost za trgovinu ovim akcijama. upravo

doprinosi losoj situaciji u sektoru. Prilikom analize pokazatelja P/E veliki uticaj ima inflacija,

—

" Teremié 7., Finansijska trZista, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2009
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finansijska mo¢ (snaga) preduzeca, veli¢ina preduzeca i sl. Sagledavajuéi preduzeca koja su u
uzorku uglavnom se ubrajaju u srednja po veliini, poslovni rezultati variraju po godinama. a
inflatorna kretanja u velikoj meri uti¢u na rezultate poslovanja u hotelskoj industriji, kao i

privredi Srbije u celini.

Na osnovu dobijenih podataka u tabeli 12. moZemo zakljuéiti da su vrednosti P/E veoma razlidite
od primera gde su vrednosti pokazatelja P/E jednake 0 (nula) $to potvrduje nezainteresovanost
za akcije 1z sektora I, pa do veoma velikog raspona u vrednostima za ovy pokazatel) (npr. 0,86
mdo 2.875,05 ). Prilikom analize vrednosti potrebna je velika opreznost. Naime, mogu se
prepoznati situacije u kojima visok P/E racio ne zna¢i da su akeije skupe, kao 1 da P/E racio

moze biti visok ne zbog visoke cene ve¢ zbog niskog dobitka’'.

Pokazatelj P/B je pokazatel) trZiSne vrednosti preduzeca 1 prikazuje vrednost preduzeca u
odnosu na visinu troska investiranog kapitala, U sustim pokazatelj P/B je poredenje cene akeija

na berzi 1 knjigovodstvene vrednosti akeije.

UJ nasoj analizi posli smo od standardnog poredenja u skladu sa definicijom pokazatelja P/B.
Tom prilikom dosh smo do jasmh rezultata koji pokazuju izvesna Ddslupzmi razlike u
vrednostima trZifne i kapitalne vrednosti akcije kod odredenih preduzeéa. Knjigovodstvena
vrednost akeije je odnos knjigovodstvene vrednosti kapitala i ukupnog broja emitovanih akeija,
a menja se u zavisnosti od promena u vrednosti kapitala. TrZidna vrednost akeija se menja
nezavisno od nominalne i knjigovodstvene vrednosti i predstavlja odnos uslova ponude i traZnje
u odredenom trenutku na trzistu, a njena vrednost je odluéujuéa kod zainleresovanih akcionara.
Kada je vrednost pokazatelja P/B | tada su trZiSna i knjigovodstvena vrednost izjednadene. U
ovom primeru jedan broj pokazatelja ima vrednosti 1spod 1 $to znaéi da je u tim sluajevima
knjigovodstvena vrednost preduzeca veca od trziSne vrednosti preduzeca, dok su vrednosti za
pojedina preduzeéa u 2009. godini znatno iznad normale. Istovremeno u rezultatima moZemo
uociti i vrednosti koje su iznad 1 i tada je knjigovodstvena vrednost niza od trZisne vrednosti

preduzeca (tabela 13. 1 grafikon 24.).

2

" Malinié D, Milicevic V., Stevanovic N, Upravljacko racunovedsive, Ekonomski fakultet, Beograd, 2012,
str.139
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Tabela 13 Vrednosti P/B uzorka analiziranih hotelskih preduzeca
sa Beogradske berze

Pr:Id"f;m 2008 2009 2010 2011 2012
ASTR 0.00 0.00 0.70 0.21 0.21
EXCL 0.07 0.00 0.09 0.13 0.24
FNTN 0.17 0.00 0.19 0.20 0.23
HMSK 0.74 0.00 0.45 0.46 6.21
HPNS 1.69 44.74 0.40 0.35 0.45
PRAG 3.44 0.00 0.90 0.89 0.89
DITR 0.53 15.72 0.39 0.39 0.40
HGLB 1.10 569.86 1.09 1.09 1.08
HBLA 0.97 2.875.05 0.97 0.69 0.74
HBLK 2.99 18.80 2.13 0.51 1.84
JNRB 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
KSTL 0.00 8.77 0.00 0.00 0.00
LPNS 0.96 2,587.59 0.95 0.99 0.99
HNRV 1.37 4.10 0.79 0.51 0.51
NCNL 0.87 0.00 0.10 0.11 0.11
PLSD 2.70 410.56 1.28 1.29 1.26

STIS 0.83 0.00 0.83 0.83 0.86
TSAS 0.80 0.00 0.56 0.55 0.55
VIDN 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
SLVA 0.96 188.71 0.96 0.95 0.95
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SLGU 0.96 960.76 0.91 0.88 0.87
SRTU 0.17 0.00 0.21 0.24 0.37
ZUFK 0.97 2.56 0.78 0.64 0.78
KPNK 0.46 0.00 0.52 0.55 0.00
RVNO 1.21 0.00 2.03 3.05 4.72

Izvor: IstraZivanje 1 obracun autora

Grafikon 24. Kretanje P/B uzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze
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Rezultati istraZivanja za Tobin Q dati su u tabeli 14. u nastavku:

Tabela 14. Vrednosti Tobin () pokazatelja za uzorak hotelskih preduzeca sa Beogradske berze

Tobin Q 2008 2009 2010 2011 2012
ASTORIA AD
BEOGRAD 0.000 1011 0.461 0.134 0.185
EXCELSIOR AD -
BEOGRAD 0.058 0.036 0.057 0.088 1.551
FONTANA -
U 0.134 0.138 0.138 0.139 0.140
RESTRUKTURIRANJU
HOTEL MOSKVA AD
BEOGRAD 0.710 0.600 0.396 0384 0.404
HTUP PARK AD .
NOVISAD 0.857 0.208 0.161 0.143 0.170
HOTEL PRAG AD
BEOGRAD 3.180 0.683 0.847 0.864 0.861
AD DERDAP
TURIST KLADOVO 0400 0.293 0.230 0217 0.209
AD TTU HOTEL
GOLUBACKI GRAD 0.903 0.889 0.786 0.732 0.732
GOLUBAC
PIK BECEJ
HOTEL BELA LADA 0.949 0.948 0.939 0.667 67.725
AD BECE]
HUTP BALKAN AD
BEOGRAD 1.611 1.327 0.597 0.325 0473
AD JUNIOR ;
BRUS 0.193 0.205 0.184 0.139 0.121
UTP KASTEL AD
ECKA 0.055 0.062 0.033 0.020 0.019
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JEn e | oma 0.770 0.771 0.637 0.629
HUTE;E&%‘:K AD | paas 0.122 0.165 0.167 0.178
e i i 0.742 0.080 0.084 0.085 0.087
e 1,530 0710 0546 0446 0387
SR D 0.740 0.729 0.642 0.651 0.663
S 0.560 0.384 0.407 0422 4.442
VDJVE?)L‘“;“; ;‘3 0.000 0.651 0.538 0.531 0.535
*”}}ﬁ%@%‘ 0.445 0.366 0.299 0278 0.244
b 0.759 0.825 0.794 0.741 0.697
e e R e Y 0.125 0.126 0.130 0.114
JUPA AD KRUSEVAC | 0748 0.568 0.632 0512 0.519
TR a0 || o 0230 0.190 0.151 0.178
RAVNO AD CUPRUA | 0.909 0810 0.802 0.858 0.884

Lzvor: IstraZivanje 1 obraun autora

Na osnovu teoretskih razmatranja ukoliko se Tobin Q pokazatelj kreée u vrednostima od 0 do |

smatra se da je mizak ). da je aktiva veca od trZi$ne kapitalizacije, a u tom sluéaju vrednost akeija
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je potcenjena. Ako je Tobin Q pokazatelj veéi od | smatra se visokim i tada se podrazumeva da

je trZidna kapitalizacija veca od vrednosti imovine.

Grafikon 25. Kretanje Tobin QQ pokazatelja
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Izvor Obracun autora

Prema rezultatima istraZzivanja veliki broj analiziranih hotelskih preduzeéa sa Beogradske berze

ima potcenjene vrednosti akeija §to se moZe sagledati 1 1z grafikona 25. u kome je prezentovano

pet poslovnih godina, kao pet serija podataka.
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2.2.6 Analiza pokazatelja rentabilnosti

Rentabilnost je ekonomsko nacelo poslovanja koje se zasniva na poslovnim aktivnostima i to

tako da se uz minimum uloZenih sredstava ostvari maksimalan profit preduzeca.

Prilikom analiziranja rentabilnosti poslovanja predmet istraZivanja su stopa bruto dobitka, stopa
poslovnog dobitka, stopa neto dobitka. stopa prinosa na sopstvena sredstva (ROL). stopa prinosa
na imovinu (ROA) i stopa prinosa na investicije (ROI) ™.

Pokazatelji rentabilnosti obraéunavaju se na sledeéi nadin:

Stopa bruto dobitka = (Bruto dobitak/Poslovni prihod)*100
17
Stopa poslovnog dobitka = (Poslovni dobitak/Poslovni prihod)*100

ﬁpa neto dobitka = (Neto dobitak/Poslovni prihod)*100

Prema Stanisi¢u” stopa prinosa na imovinu (Return on assets, ROA) obraunava se na sledeéi

naéin:

Stopa prinosa na imovinu = Poslovni rezultat (dobitak ili gubitak)/Poeslovna imovina

Stopa prinosa na imovinu, ROA pokazuje kolika je oplodnja ukupno angaZovanih sredstava

preduzeca tj. na 100 dinara za koliko dinara oplodi sredstva.

Stopa prinosa na kapital (Return on equity, ROE) obradunava se na sledeci nacin:
Stopa prinosa na kapital = Neto dobitak/Kapital
Stopa prinosa na kapital, ROE pokazuje kolika je oplodnja sopstvenog kapitala na godisnjem

nivouw.

Neto margina predstavlja uceiée neto rezultata u poslovnim prihodima i izracunava se na

sledeci naéin:

Neto margina = Neto dobitak ili Neto gubitak/Poslovni prihod™

3

™ Ivanitevié, M., Paaw_lg Sfinansije, Centar za 1zdavacku delatnost Ekonomskog fakulteta, Beograd, 2011, str. 38
“Stanidic N, Analiza finansijskih  izveStaja,  (September 27, 2013)  Available at  SSRN:
http:/fssrn.com/abstract=2332096, str. 50

" Knezevie G., Stamsié N., Mizdrakovié V, Analiza finansiyskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2013.,
sir.222
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Poslovna margina predstavlja ucesée poslovnog dobitka u poslovnim prihodima i izraGunava se

na sledeci naéin:
Poslovna margina = Poslovni dobitak ili Poslovni gubitak/Poslovni prihodi”

Prilikom obraduna podataka dobijenih u finansijskim izveStajima zw:lcsct hotelskih preduzeca
u periodu 2008-2012. godina dobijeni su sledeci rezultati za stopu prinosa na ukupnu imovinu

(aktivu) (Return on Asscts — ROA) koja prezentuje sliku o ukupno angaZovanim sredstvima

preduzeca.
Tabela 15. Pokaratelj stope prinosa na imovinu analiziranih hotelskih preduzeca
Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012
o o ) 0
ROA 7,19% 5,37% 6,72% 4.63% 4.38%
[zvor: Obracun autora
Grafikon 26. Kretanje ROA
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Izvor: Obradun autora

®Stanidic N., Analiza finansijskih izvefiara, (September 27, 2013). Available at SSRN!
http://ssrn.com/abstract=2332096, str. 48
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Na osnovu prezentovanih vrednosti pokazatelja ROA u tabeli 16. 1 grafikonu 23. noéeno je da se
javljaju promene u kretanjima vrednosti. Naime, obradunate vrednosti ROA pokazuju da se na
svakih 100 dinara investiranog kapitala u razlicite oblike imovine u 2008. godini ostvaruje prinos
od 7,19 dinara, u 2009, prinos od 5,37 dinara, u 2010, 6,72 dinara, u 2011, 4,63 dinara 1 u 2012,
godini 4,38 dinara. Dakle, u 2009., 2011. i 2012.godini dolazi do pada vrednosti ROA koja
ukazuje na smanjenu sposobnost generisanja profita, dok vrednosti za 2008, 1 2010. godinu
ukazuje na porast sposobnosti preduzeca za generisanje profita. Ovo ukazwe na kolebanja u
finansijskoj snazi hotelskih preduzeéa uslovljenu prezaduZenoicu hotelskih preduzeca, malim

procentom iskoriscenosti kapaciteta, Sto dovodi do malog obima prihoda.

Preduzeéa u svom poslovanju imaju razli¢itu strukturu kapitala, vlasniékog 1 pozajmljenog, pa
samim tim i razlidito ueiée obaveza™. Imajuéi u vidu da je u 2010. godini najvisa stopa
pokazatelja zaduZenosti javlja se problem nemoguénosti generisanja profita koji se ogleda u padu
vrednosti ROA za naredne godine. Cilj poslovanja preduzeca je maksimizacija ROA t). da sa
minimalnim ulaganjima poslovnih sredstava preduzece ostvari vece poslovne prihode.

Stopa prinosa na vlasnicki kapital (Return on Equity - ROE) predstavlja opSti pokazatel]
uspefnosti poslovanja preduzec¢a, imajuéi u vidu da se ovim pokazateljem prezentuje stopa rasta
vlasni¢kog kapitala. Prilikom obracuna podataka dobijenih u finansijskim izvestajima za pedeset

hotelskih preduzeca u periodu 2008-2012. godina dobijeni su sledeci rezultati:

Tabela 16. Pokazatelj stope prinosa na vlasniéki kapital analiziranih hotelskih preduzeéa

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

ROE 3,87% 4.06% 3.52% 6,34% 9,27%

[zvor: Obradun autora

Vrednosti pokazatelja ROE su, prema prezentovanim rezultatima analize, sa trendom rasta. U

2008. godini ROE je bio 3.87% 3to znaci da je na svakih 100 dinara angaZovanih sopstvenih

2

" Malinic D, Miliéevic V., Stevanovié N., Upravijackeo racunovodstve, Ekonomski fakulet, Beograd, 2012,
str.113
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sredstava ostvareno 3.87 dinara neto dobitka, dok je u 2012. godini ROE dostigao vrednost od

9.27%, tj. na svakih 100 dinara angaZovanih sopstvenih sredstava ostvareno je 9,27 dinara neto

dobitka.

Grafikon 27. Kretanje ROE
ROE

10.00%

5.00% | 9.27%
800% |
7.00%
6.00%
5.00% SRt e

4.00%

3.00%
2.00%
1.00%

Q.00%
208 2009 2010 201 2012

[zvor: Obradun autora

Razlika izmedu stope prinnsa na ukupnu imovinu - ROA | kamatne stope koja se placa na

pozajmljena sredstva preusmerava se ka vlasnicima kapitala. Kako visok nive zaduZenosti

omoguéava privrednom druStvu da sa malim iznosima sopstvenih sredstava vr$i velike

investicije, pomenuta razlika u takvim situacijama moZe biti velika v odnosu na vlasnicki ulog i

uzrokovati razlike u odnosu na stope prinosa na vlasnicki kapital - ROE”” |

™ Stanidi¢ N., Analiza finansijskih izvedtaja, (September 27, 2013 Available at S5RN
http://ssrn.com/abstract=2332096, str. 55
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Stopa poslovnog dobitka pokazuje koliko je uéesée poslovnog dobitka u neto prihodima od

prodaje.

Tabela 17, Pokazatelj stope poslovnog dobitka analiziranih hotelskih preduzeéa

Poslovna godina

2008

2009 2010 2011 2012

Stopa poslovnog
dobitka

3.71%

6.13% 6.12% 6.69% 8,.25%

Izvor: Obradun autora

Grafikon 28. Kretanje stope poslovnog dobitka

9.00%

8.00% |
7.00% |
6.00% |
5.00% |
4.00% |

3.00%

Stopa poslovnog dobitka

m—pe Stopa poslovnog dobitka

2.00%

1.00% |

0.00%
2008

2009

2010 2011 2012

Izvor: Obraéun autora

Imajuci u vidu prezentovane proseéne vrednosti pokazatelja za analizirana preduzeca jasno je da

Edoﬁlo do porasta poslovnog dobitka. Na osnovu obradunatih vrednosti rezultati ukazuju na to

da je ucesce poslovnog dobitka u neto prihodima od prodaje u porastw, a iznosi od 5.71% u 2008.
godini do 8.25% u 2012. godini. Preduzeca su u proseku na svakih 100 dinara prihoda u 2008.
godini ostvarivala 3,71 dinar dobiti, pa do 2012, kada su ostvarila 8,25 dinara dobiti.
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Stopa neto dobitka pokazuje koliko je uceSce neto dobitka u ukupnim neto prihodima od
prodaje 1 predstavlja rezultat uspesnosti ulaganja sopstvenog kapitala.

Tabela 18. Pokazatelj stope neto dobitka analiziranih hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

Stopa neto dobitka 2.70% 7.83% 4,12% 9.83% 12.26%

Izvor: Obragun autora

Grafikon 29, Kretanje stope neto dobitka
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[zvor: Obradun autora

Stopa neto dobitka nema pravolinijski rast, inajuéi u vidu pad vrednosti u 2010, godini na 4,12%,
sa 7,83% u odnosu na prethodnu 2009. godinu, ali narednih godina vrednosti stope ostvaruju
uzlazni trend. Ako se u poslovanju preduzeca javljaju dugovi nastali zaduZivanjem uz visoke
kamatne stope, bez obzira na visinu poslovnog dobitka moZe se javiti mali neto dobitak, pa cak i

L0 T8
neto gubitak.

a

" Tvanidevié M, Poslovne finansije, Ekonomsk fakultet, Beograd, 2012 str 40
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Poslovna margina predstavlja uéeice poslovnog dobitka u poslovnim prihodima analiziranog

preduzeca.

Tabela 19. Vrednosti poslovne margine analiziranih hotelskih preduzeca

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

Poslovna margina 0,60 0,39 0,40 0,23 0.16

[zvor: Obra¢un autor

Grafikon 30. Kretanje poslovne margine
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Izvor: Obracun autora

Na osnovu grafikona i1 podataka u tabelama uoceno je da su hotelska preduzeca u loSoj situaciji.
imajuéi u vidu da je veliki broj preduzeéa u analiziranom periodu imalo loSe poslovne rezultate
tj. radili su sa gubitkom. Pretpostavka je da je nepovoljni rezultat posledica prezaduZenosti
preduzeca. ekonomske knze, kao 1 malog procenta iskoriséenosti kapaciteta koji sa sobom nosi

niske prihode.
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Altmanov Z-Score model predstavlja formulu koja se koristi za izratunavanje pokazatelja
moguéeg bankrotstva kompanije. Model se bazira na zbiru pokazatelja koji se ponderidu i

- " ; . it . it - |
obrac¢unom daju odredenu vrednost koja se analizira, a potom i1 procenjuje uspeh poslovanja.

ﬁcot‘c model se obra¢unava na sledeéi naéin:
24
Z=0T17X1 + 0.847X2 + 3,107X3 + 0.420X4 + 0.998X5

= neto obrtna sredstva/ukupna aktiva

X2 = zadrZani dobitak/ukupna aktiva

X3 = dobitak pre kamate 1 poreza/ukupna aktiva
X4 = sopstveni kapital/ukupne obaveze

X5 = prihodi od prodaje/ukupna aktiva.

Na osnovu dobijenih rezultata analiza se sprovodi tako $to se rezultal poredi sa graniénim

vrednostima na slededi nadin;

- ako je dobijena vrednost Z < 1,20 velika je verovatnoca da ¢e do¢i do bankrota preduzeca tzv.

crna (opasna) zona;

- ako je dobijena vrednost Z > 2,90 niska je verovatnoca da ée preduzece bankrotirati, to je tzv.

bela (sigurna) zona;

- ako je dobijena vrednost 7 u rasponu 1,20 < Z < 2,90 tada su Sanse preduzec¢a da bankrotira

50% 1 ono je tada v tzv. sivo) zoni.

Prema istrazivanju Milojevica® sektor Usluga smestaja i ishrane ima vrednosti Z-Score modela
za period 2008.-2012. godine sledeci:

3

" KneZevié G., Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, 2009, str. 156
* Milojevié M., Uticaj stalnih sredstava na poslovanje preduzeca, doktorska disertacija, 2014, str. 254
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Tabela 20. Vrednosti Z-Score modela

Poslovna
2008. 20009. 2010. 2011. 2012.
godina
7-Score 5,20 422 3,69 3.6 2.60
Izvor: Prilagodeno od strane autora prema Milojevic M.
Grafikon 31. Kretanje Z-Score pokazatelja
Z-Score
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Izvor: Samostalno autor

Na osnovu dobijenih rezultata moze se zakljuéiti da pokazately 7Z-Score ima opadajuéi trend 1 da
su preduzeca u periodu 2008 — 2011. godine bila u tzv. beloj, sigurnoj zoni poslovanja, a da u
2012, godimi ulaze u sivu zonu poslovanja, gde je verovatnoéa za bankrotstvom povecana 50% u
odnosu na dosadasnji period poslovanja. Uzrok ovakvom stanju moZemo opravdati éinjenicom
da je veliki broj preduzeca zaduZen, sa ciljem ulaganja 1 obnavljanja smeStajnih kapaciteta,

imajuci v vidu doskorasnju situaciju i stanje smeitajnih objekata u Srbiji.
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2.3 Rezultati analize poslovanja hotelskih preduzeéa u Republici Srbiji pomocu
specifi¢nih pokazatelja u hotelskom poslovanju

Hotelsko poslovanje smatra se vrlo specificnom delatno$éu imajuéi u vidu sezonski vid
poslovanja, neophodnu stalnu pripravnost zaposlenih, malu razliku u periodu usluZnih i

proizvodnih procesa, i td.

Kao rezultat uspesnosti poslovanja preduzeca koja rade u oblasti hotelijerstva, osim redovnih
finansijskih pokazatelja, vaZzno je istaci specificne pokazatelje za hotelsko poslovanje, a to su:
REVPAR., GOPPAR, TREVPAR.

REVPAR ili Revenue Per Available Room predstavlja pokazatel] koji stavlja u odnos
ostvarene prihode po osnovu realizacije usluga smeStaja 1 raspoloZive scbe u godinu dana, na
sledeci nagin®':

Prihod od smestaja
REVPAR = —---ecemeem i
Broj raspolozivih soba

Pri analizi pokazatelja poslovanja hotelskih preduzeca Srbiyje, a na osnovu podataka 1z bilansa
nije moguce utvrditi sve vrednosti neophodne za kalkulaciju REVPAR pokazatelja. imajuci u
vidu da u bilansu uspeha, po pravilima finansijskog izveStavanja u Republici Srbiji, nema
pojedinaéno definisane pozicije za poslovne prihode ostvarene po osnovu realizacije usluge
smeitaja. Pomenute podatke preduzece poseduje 1 operacionalizye th ukoliko 1ma
implementiran informacion: sistem u svom poslovanju, te tako moZe da ih preuzme uvidom u
evidenciju 1 izvestaje iz informacionog sistema koji koristi u poslovanju ili interne evidencije
koju najéescée koristt menadZment.Imajuéi u vidu tu netransparentnost podataka, kao 1 éinjenicu
da nije bilo moguce dobiti te podatke u istraZivanju koje je sprovedeno 1 prezentovano REVPAR

pokazatelj nije bilo moguée obragunati 1 analizirati.

GOPPAR ili Gross Operating Profit Per Available Room je pokazatelj bruto operativnog
profita hotela po raspoloZivoj sobi dnevno. Ovaj pokazatelj omogucava da se sagleda u€inak

poslovanja, a u svom obracunu sagledava poslovne prihode, kao 1 poslovne rashode na koje

. 23

8! Hales I, Accounting and Financial Analysis in the Hospitality Industry, Elsevier, 2005 | str. 136

78




Upraviianje poslovnim performansama i interna kontrola u hotelskom poslovanju Srbije

svako hotelsko preduzeée mora i moze da utide. GOPPAR je pokazatel] koji ogué.ava da se

sagledaju vrednosti imovine u svakom momentu, poslovne moguénosti, pa da se na osnovu

dobijenih rezultata preduzmu korektivne mere. Obradunava se na sledeéi nac¢in®*:

Poslovni prihodi — Poslovni rashodi (bez troskova amortizacije)

GOPPAR =
Broj soba * 365

U obradunu GOPPAR-a nisu obuhvaéeni troskovi amortizacije imajuéi u vidu njihov fiksan

karakter koji zavisi od zakonskih regulativa po kojima su odredene stope za obracun.

TREVPAR ili Total Revenue Per Available Room je pokazatelj poslovne uspesnosti kojim se
utvrduje koliki je ukupni prihod po raspoloZivoj sobi.** Izradunava se tako ¥to se stavljaju u
odnos ukupni ostvareni poslovni prihodi 1 broj raspoloZivih soba u periodu godinu dana

poslovama.
Ukupni poslovni prihodi

TREVPAR =
Broj soba * 365

Prilikom obracuna podataka =za pedeset hotelskih preduzeca u periodu 2008-2012. godina
dobijene su sledece vrednosti GOPPAR za ponderisane vrednosti wzorkovamh hotelskih

preduzeca. u tabeli 21. koja sledi:
Tabela 21. Vrednosti GOPPAR pokazatelja (v dinarima)
2011 2012

Poslovna godina 2008 2009 2010

301,02 342.96 468,35

GOPPAR 264,21 199.98

Izvor: Obradun autora

8 Masic S., Investicioni oblici zarazvoj hotelijerstva Srbije, doktorska disertacija, Univerzitet Smgidunum
Beograd, 2012., str 256
" Bredgaard O, Pedersen M., Financial Management in a service perspective, Academica, Copenhagen, 2008,

str. 47
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Na osnovu prezentovanih podataka kreiran je grafikon 32.:

Grafikon 32. Kretanje vrednosti GOPPAR pokazatelja
GOPPAR

450
400
350
300
€50 s (S0 FPAR
200
150
100

50

2008 2009 2010 2011 2012

[zvor: Obradun autora

Na osnovu prezentovanih vrednosti u tabeli 21. 1 grafikonu 32. moZe se uociti trend rasta za

vrednosti pokazatelja GOPPAR. osim za vrednosti koje su dobijene za 2009. godinu, kada je

doslo do pada, a pod uticajem vise eksternih faktora Cije je dejstvo nezaobilazno na preduzeca

koja posluju u usluznim delatnostima.

TREVPAR je pokazatelj uspeinosti poslovanja hotelskih preduzeéa, pokazatelj koji prezentuje

odnos ostvarenih poslovnih prihoda u odnosu na smestajne kapacitete koje preduzece ima. Prema

rezultatima istraZivanja pregled vrednosti TREVPAR za uzorkovana hotelska preduzeéa dat je u

tabeli 22. koja sledi:
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Tabela 22. Vrednosti TREVPAR pokazatelja (u dinarima)

Poslovna godina 2008 2009 2010 2011 2012

TREVPAR 298818 | 2.976,62 3.164.66 | 3.678.32 | 3.794.40

Izvor: Obradun autora

Na osnovu prezentovanih podataka kreiran je grafikon 33.:

Grafikon 33. Kretanje vrednosti TREVPAR pokazatelja
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[zvor: Otbradun autor

Uoéljivo je da su vrednosti TREVPAR u trendu blagog rasta, osim u 2009. godini, kada je utica)
vise faktora (privatizacija, inflacija, loSe stanje privatizovanih objekata, efekti finansijske knze i
sl.) doprineo losim poslovnim rezultatima. Obracunat je 1 prezentovan prosek rezultata za
GOPPAR 1 TREVPAR, pe poslovnim godina, za uzorkovana hotelska preduzeca, medutim
ovakva interpretacija nije reprezentativna, a ni zahvalna. Razlog za ovakvu konstataciju je sama
¢injenica da su analizirani hoteli razli¢ite kategorizacije, prostorne lokacije, samim tim i
posecenosti i za takve atribute nije relevantno rukovoditi se proseénim vrednostima. Preporuka je
da svako hotelsko preduzece ponaosob obraduna i sagleda vrednosti GOPPAR 1 TREVPAR

imajuci u vidu vaznost pnmene poslovnih pokazatelja.
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2.4 Rezultati analize poslovnih pokazatelja hotelskih preduzeéa u Republici Srbiji po

klasterima

Na osnovu Strategije razveja turizma Republike Srbije za period 2005-2015. godina teritorija

Srbije je podeljena na Cetiri klastera, koji su ekonomski razli¢ito razvijeni. U nastavku rada

uradena je analiza poslovama uzorkovanih hotelskih preduzeca za period 2008-2012. godina. po

klasterima u kojima posluju.

Komparativnom analizom su sagledani agregirani podaci finansijskih pokazatelja, na nivou

proseénih vrednosti, 1 dobijeni su odredemi rezultati. Naime, za pokazatelj opste likvidnosti

rezultati su sledeéi:

Tabela 23. Kretanje pokazatelja opéte likvidnosti po klasterima

Klaster JI SREIJA

[zvor: Obradun autora

Grafikon 34. Kretanja pokazalelja opéte hkvidnost po klastenma
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Izvor: Obradun autora

POSLOVNA GODINA | 2008 2009. 2010. 2011. 2012.
Klaster BEOGRAD 2.77 2.79 2.89 318 2.10
Klaster VOJVODINA
Klaster JZ SRBIJA 0.94 1.19 1.30 0.57 131
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Vrednosti pokazatelja opste likvidnosti su, kada se uzme u obzir zakonitost 2:1, prema
prezentovanim rezultatima vrlo lo3e, izuzimajuci hotelska preduzeca iz klastera Beograd, koja su
prema dobijenim vrednostima likvidna, ali u 2012. godini i oni su u padu. Kada su u pitanju
ostali klasteri dominiraju vrednosti pokazatelja manje od 1 1 daju veoma nepovoljnu sliku,
Imajuéi u vidu ovakvu situaciji stice se utisak da deo hotelskih preduzeéa ima problem sa

golovinom u svom poslovanju.

Niski pokazatelj likvidnosti ukazuje na lose poslovanje preduzeca kada su u pitanju ispunjavanja
obaveza ). dugovanja prema dobavljacima. neisplacivanje plata zaposlenima, neizmirenje poreza
i sl. Navedeni problemi se mogu potvrditi 1 teret su u poslovanju velikog broja hotelskih
preduzeca u Srbiji. Ovom problemu odolevaju hotelska preduzeca iz Becgrada i okoline, kao i
preduzeca koja su smestena u turistiékim centrima Kopaonik, Zlatibor, a koji se ubrajaju u

najposecenije destinacije Srbije.

Prilikom izracunavanja rigoroznog racia likvidnosti vazino je napomenuti da se ne uzimaju u
obzir zalihe, te se ovaj pokazatelj smatra realnijim kada je u pitanju ispunjenje kratkoroénih

obaveza preduzeca.

Tabela 24. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti po klasterima

POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
Klaster BEOGRAD | 242 2.60 2.71 3.02 2.50
Klaster VOIVODINA | 0.88 1.59 0,98 0.62 1.03
Klaster JZ SRBIJA 0.73 0,90 1.04 0.44 113

K laster JI SRBIJA 048 0.44 041 038 130

Lzvor: Obracun autora
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Grafikon 35. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti po klasterima
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[zvor: Obradun autora

Sagledavanjem dobijenih rezultata potvrduje se losa slika likvidnosti u poslovanju hotelskih
preduzeca. Dobijene vrednosti za ovaj pokazatel) kod preduzeéa 1z klastera Beograd su u redu,
bez obzira na pad vrednosti u 2012. godini, imajuci u vidu da je zakonitost 1:1 kako bi pokazatelj
bio zadovoljavajuéi. Za preduzeca iz drugih klastera vrednosti pokazatelja vanraju, ali su

svakako u veéini vrednosti koje su ispod 1, pa je u skladu sa tim likvidnost poslovanja ugroZena.

Analizirajuéi vrednosti dobijene za pokazatelj pokri¢a stalne imovine vrii se poredenje u
odnosu na optimalnu vrednost 1 1 vise, pa se moZe tumaciti da je stanje nezadovoljavajuce, osim
za hotelska preduzeca u klasterima Beograd 1 Jugoistoéna Srbija gde u 2012, godini vrednosti

pokazatelja prelaze 1.

Tabela 25. Kretanja pokazatelja poknéa stalne imovine po klasterima

POSLOVNA GODINA | 2008 2009. 2010. 2011. 2012.
Klaster BEOGRAD 0.76 0.65 0.61 0.66 1.65
Klaster VOJVODINA | 065 | 057 | 049 | 054 055
Klaster JZ SRBUA | 0.79 0.71 0.68 055 052
Klaster JI SRBIJA 016 | om2 | o1 06t | 136

Izvor: Obradun autora
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Grafikon 36. Kretanja pokazatelja pokrica stalne imovine po klasterima
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[zvor: Obradun autora

U zavisnosti od visine pokazatelja zaduZenosti zavisi 1 solventnost preduzeca, imajuéi u vidu da
su ovi pokazatelji obrmute srazmerni tj. ukoliko je pokazatelj zaduZenosti veci manja je
solventnost preduzeca.

Tabela 26. Kretanja pokazatelja zaduZzenosti po klasterima

POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

Klaster BEOGRAD
Klaster VOIVODINA

Prema datim vrednostima moZe se sagledati da ovaj pokazatelj varira u svojim kretanjim, osim
kod preduzeca iz klastera Jugoistoéna Srbija se pojavljuje stalni trend rasta, 5to ukazuje na losu
situaciju preduzeca iz tog klastera. kada je u pitanju njihova solventnost. Sa malim kolebanjima
sliéna situacija je 1 kod klastera Beograd, gde posle pada u kretanju pokazatelja u 2011. godini u
2012. godini ponovo dolazi do porasta vrednosti. Za klastere Vojvodina i Jugoistoéna Srbija
takode ima kolebanja vrednosti, ali se kod njih javio trend opadanja u odnosu na 2010. 4. 2011.

godinu.
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Grafikon 37. Kretanja pokazatelja zaduZenosti po klasterima
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[zvor: Obracun autora

Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja ukazuje na porast dobijenih
vrednosti, osim za klaster Jugozapadna Srbija. Rast vrednosti pokazatelja nije dobar zato Sto
ukazuje na to da raste zaduZenost preduzeca tj. da preduzeca sve vise svoje tekuce poslovanje

finansiraju 1z pozajmljenih izvora sredstava.

Tabela 27. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja po

klasterima
POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.
Klaster BEOGRAD 038 0.44

Klaster VOIVODINA
Klaster JZ SREIJA

Klaster J1 SRBIJA |
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Grafikon 38. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih
prema ukupnim izvorima finansiranja po klasterima
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[zvor: Obradun autora

Pokazatelj odnosa dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala 1 dobijene vrednosti u ovom
istraZivanju imaju konstantan trend rasta. Dobijem rezultati za vrednosti pokazatelja potvrduju
tumacenja da su preduzeca zaduZena, imajuéi u vidu visoke i1znose dugoroémh obaveza, a

nemoguénost ispunjenja istih sopstvenim kapitalom.

Tabela 28. Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala po klasterima

POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.

Klaster BEOGRAD | 143 1.50 2.69 241 | 316
Klaster VOJVODINA | l
Klaster JZ SREBIJA

Klaster JI SRBIJA

Iavor Obracu.n autora
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Grafikon 39. Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza
i sopstvenog kapitala po klasterima
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[zvor: Obraéun autora

Na osnovu dobijenih vrednosti za stopu poslovnog dobitka podaci u tabeli 29. ukazuju na
kolebanja u vrednostima po godinama.
Tabela 29. Kretanje stope poslovnog dobitka po Klasterima
POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012,
Klaster BEOGRAD 13.26% 11.02% 13.61% 11.36% 14.04%
Klaster VOIJVODINA 1.13% 4.07% 2.36% 7.61% 341%
Klaster JZ SRBIJA 0.25% 1.18% 0.85% 2.80% 2.77%
Klaster JI SRBIJA 1.48% 2.03% 0.94% 1.20% 2.02%

Izvor: Obradun autora

Ono 3to je specifiéno to su svakako visoke vrednosti stope za preduzeca iz klastera Beograd u

odnosu na ostale klastere. Naime, na 100 dinara od 11 do 14 dinara priblizno je dobitak v

poslovanju pomenutih preduzeéa. Kod preduzeca i1z ostalih klastera stope dobitka su znatno nize,

§to se moZe uociti u 1 na gralikonu 40,
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Grafikon 40. Kretanje stope poslovnog dobitka po klasterima
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[zvor: Obradun autora

Vrednosti stope neto dobitka za analizirana hotelska preduzeca variraju po godinama, ali ono

§to je pnmetno to je drastitan porast stope za preduzeca iz klastera Beograd za 2011. 1 2012.

godinu, za §ta je zasluZan porast posetilaca Beogradu i pocetak rada hotela sa cetiri 1 pet

zvezdica, éime postajemo konkurentni na trZistu i privlaém za strane goste.

Tabela 30. Kretanje stope neto dobitka po klasterima

POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.
Klaster BEOGRAD 5.27% 6.02% 6.14% 19.17% 25.88%
Klaster VOIVIDINA 0.13% 2.20% 1.61% 3.76% 5.54%
Klaster JZ SREIJA 0.37% 13.73% 3.78% 5.42% 2.29%
Klaster JI SREIJA 2.96% 7.45% 2.74% 0.16% 0.53%

[zvor: Obradun autora
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Grafikon 41. Kretanje stope neto dobitka po klasterima
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[zvor: Obradun autora

Stopa prinosa na poslovna sredstva tj. ROA ima negativine vrednosti osim klastera Beograd za
sve klastere u analiziranom periodu 1 potvrduje losu finansysku situacyu preduzeca, uz
napomenu da rezultati predstavljaju ponderisane vrednosti uzorka, pa je moguce da pojedina
preduzeca. uglavnom iz klastera Beograd, pojedinaéno gledano, odstupaju od obraéunatog

proseka.

Tabela 31. Kretanje ROA po klasterima
POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.

Klaster BEOGRAD | 3.19% 204% | 7.07% 198% | 757%
Klaster VOJVODINA |

Ik 2 o d B L = |

—

Klaster 11 SRBIJA |

lzvor Daéun autora
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Grafikon 42. Kretanje ROA po klasterima
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[zvor: Obracun autora

Stopa prinosa na vlasnicki kapital tj. ROE ukazuje na stanje preduzeca kada je u pitanju njihova
zaradivacka sposobnost. Na osnovu podataka u tabeli 32. woéljivo je da vrednosti ROE nisu
konstantne u kretanjima ni za jedan klaster, variraju od godine do godine. Naime, nakon pada u
2010. godini na 5,06 dinara, ROE za klaster Beograd u 2012. godini ostvaruje rast i iznosi 18,99
dinara neto dobitka na angaZovanih 100 dinara sopstvenih sredstava. U klasteru Vojvodinu u
2008. godini ROE je iznosio 0,09 dok je u 2011. dostigao 15,19 dinara neto dobitka na

angazovanih 100 dinara sopstventh sredstava.

Tabela 32. Kretanje ROE po klasterima
POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012,

Klaster BEOGRAD | 8.14% | 691% 506% | 889% 18.99% |
Klaster VOJVODINA [ ' !

Klaster 7. SRBUA

Klaster JI SRBIJA |

Izvor Obraéun antora
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Grafikon 43. Kretanje ROE po klasterima
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Izvor: Obracun autora

Analizom dobijenih vrednosti za pokazatel] GOPPAR u tabeli 33. uocljivo je da se javljaju

negativine vrednosti, a to ukazuje i potvrduje lode poslovne rezultate preduzeca iz uzorka.

Tabela 33. Kretanje pokazatelja GOPPAR po klasterima

POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

Klaster BEOCRAD | ; | 598 1 926 83
Klaster VOJIVODINA |-
Klaster JZ SRBIJA
Klaster JI SRBIJA |

Lzvor: Obraﬁun autora

Hotelska preduzeca 1z klastera Beograd imaju konstantne pozitivne vrednosti za GOPPAR $to u
odnosu na preduzeca iz drugih klastera potvrduje bolje uslove poslovanja u klasteru Beograd u
odnosu na ostale teritorije Srbije. Sagledavanjem vrednosti pokazatelja u preostalim klasterima
moZe se zakljuéiti da za preduzeca iz klastera Jugozapadna Srbija dolazi do rasta GOPPAR iz
godine u godinu, dok se u preostala dva klastera Vojvodine 1 Jugoistoéne Srbye javljaju
oscilacije u vrednostima pokazatelja i potvrduju nesredenu poslovnu klimu, kao i lose poslovne

mogucénosti hotelskih preduzeca u Srbiji.
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Grafikon 44. Kretanje pokazatelja GOPPAR po klasterima
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Izvor: Obradun autora

Sagledavanjem kretanja pokazatelja TREVPAR, na nivou ponderisanih vrednosti celokupnog
uzorka, za period 2008-2012. godine dobijeni su sledeci rezultati:
Tabela 34. Kretanje pokazatelja TREVPAR po klasterima
POSLOVNA GODINA 2008, 2009, 2010. 2011. 2012,

Klaster BEOGRAD 4,706.85 4,308 94 4,667.05 3.41848 5.688.57
Klaster VOJVODINA |

Klaster 17 SRBIJA 170373 73 1.826.57 m 2.72536 2.964.45

Klaster 11 SR.BIJ!\ |

Izr. Or Obracun autora

Analizom vrednosti pokazatelja TREVPAR po klasterima uoéljivo je da su za hotelska
preduzeca iz klastera Beograd vrednosti znatno iznad vrednosti hotelskih preduzeca iz drugih
klastera, a krecu se 1 do 5.688.57 dinara. Vrednosti za hotelska preduzeca 1z klastera Vojvodina
su nesto vise od ostalih klastera i krec¢u se do 3.516, 83 dinara, dok su za klastere Jugozapadna i
Jugoistoéna Srbija najvise vrednosti do 2.964.45 dinara. Na osnovu analize faktora koji uticu na
kretanje pokazatelja moguce je da je na pad vrednosti TREVPAR u 2009. 1 2010. godini u
pojedinim klasterima imao uticaj cho finansijske krize iz 2008, godine koji je zadao udar
mnogim privredmm delatnostima. Ono Sto je sigurno preduzeca u turizmu 1 hotelijerstvu su se

najbrze oporavila, imajuéi u vidu sociolosku ulogu ovih delatnosti. Istovremeno, na varijabilna
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kretanja pokazatelja TREVPAR veliku ulogu ima sezonalnost, koja je glavna karakteristika u
hotelskom poslovanju, a ima velikog uticaja na prihodovanje u godidnjem poslovanju. Takode,
neuskladenost ponude i traZnje, kao i kvaliteta u ponudi smestajnih jedinica u analiziranim
hotelskim preduzeéima po klasterima, doprinosi  velikim oscilacijama u dobijenth rezultatima

prilikom analize ovog pokazatelja.

Grafiken 45, Kretanje pokazatelja TREVPAR po klasterima
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[zvor: Obradun autora
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2.5 Rezultati analize poslovnih pokazatelja uzorkovanih hotelskih preduzeéa cije su HOV
na Beogradskoj berzi i preduzeéa koja nisu na berzi

Podetak trzifnih reformi krajem XX wveka otvorio je moguénosti oZivljavanja berzanskog
poslovanja u Republici Srhiji, posle gotovo pola veka. Veliki uticaj na brzinu procesa trZi3nih
reformi ogledao se 1 u pofetku privatizacije, a to je dalo rezultate u proSirenju berzanskog

poslovanja.

Beogradska berza se ggbraja u finansijske institucije Republike Srbije. &ija je delatnost
organizacija trgovanja hartijama od vrednosti (HOV) 1 drugim finansijskih instrumentima, a u
skladu sa Zakonom o trZiStu kapitala. .Postojece trZiste akcija na Beogradskoj berzi je
specijalizovano trziste za akeije iz privatizacije gde se zakonskom prinudom pojavljuju sva
preduzeca, bez obzira na njihove performanse, odnosno bonitet, vrednost kapitala, trZisnu
perspektivu 1 sliéno. Stoga su i performanse koje iskazuju odredena preduzeca razlidite, Sto se

odraZava i na cene njihovih akeija. ™

Na Beogradskoj berzi preduzeca, izdavaoci akeija, razvrstani su po sektorskoj klasifikaciji, na
osnovu poslovne delatnosti. U okviru postojecih sektora fokus ovog istraZivama je na sektoru 1 —
Usluge smestaja i ishrane. U okviru sektora I — Usluge smastaja 1 ishrane evidentirano je 57
preduzeca, 1zdavaoca akcija, koje se kotiraju na berzi. Za potrebe istraZivanja uzorak &ini 25

preduzeca koja su navedena u tabeli 35. na sledecoj strani.

Tabela 35. Spisak analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze koja su obuhvacena u
istrazivanju

% Barag 5., Stakié B., Ivamis M., HadZzie M., Jeremié Z., Terzic L, Pojmovnik finansija 1 bankarstva, FFMO,
Beograd, 2006., str. 30

95




Upravijanje poslovnim performansame i interna kontrola u hotelskom poslovaniju Srbije

priauzi;ca Oznaka na berz
ASTORIA AD BEOGRAD ASTR
EXCELSIOR AD BEOGRAD EXCL
FONTANA -
U RESTRUKTURIRANJU VRNJACKA FNTN
BANJA
HOTEL MOSKVA AD BEOGRAD HMSK
HPNS
HOTEL PRAG AD BEOGRAD PRAG
DITR
ADTTU Hmclii‘i::a SI%EACKI GRAD HGLB
PIK BECEJ
INRB
KSTL
LPNS
HOTEL NARVIE AD KIKINDA HNRV
NACIONAL
HOTELI PALISAD ZEATIEOR PLSD
STIS
AD TISA Up SENTA TSAS
VIDN
ADSLEGA VALIEVO SLVA
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SLGU

SREIJA-TURIST AD NIS SRTU

ZUPA AD KRUSEVAC ZUPK

TUTD KOPAONIK AD BLACE KPNK

RAVNO AD CUPRIJA RVNO
Lmvor: Autor

Prilikom ovog pristupa analizi finansijskih podataka o poslovanju hotelskih preduzeca u Srbiji

poslo se od pregrupisavanja pedeset uzorkovanih hotelskih preduzeéa u dve grupe i to:

- na grupu preduzeca koja su akeionarska drustva i ¢ijim se akeijama trguje na Beogradsko) berzi

- na grupu hotelskih preduzeca koja nisu na Beogradskoj berzi. Podela je srazmerna u smislu

broja preduzeca, tako da u svakoj grupi ima po dvadeset 1 pet preduzeca.

Naime, nakon analize dobijenih vrednosti moZemo uo€iti da su za pokazatelj op$te likvidnosti

dobijeni sledeci rezultati:

Tabela 36. Kretanja pokazatelja opste likvidnosti

FOSLOVNA GUDINA 2008. 2002,

2010,

2011,

Nisu listirani na berzi

Listirami na berzi 147 1233

[zvor: Obradun autora

Grahikon 46. Kretanja pokazatelja opste likvidnost
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Izvor: Obradun autora
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Na osnovu kretanja na grafikonu 46. moZe se zakljuditi da su vrednosti pokazatelja opste
likvidnosti za preduzeca koja nisu na berzi priblizne ili iznad odnosa 2:1, $to ukazuje na bolju
finansijsku situaciju nego kod preduzeéa koja imaju akcije na berzi, a vrednosti pokazatelja se
krecu dosta 1spod 2, $to se smatra neodgovarajuéim. Razlika je samo u vrednostima za 2012,

godinu gde dolazi do obrta situacije.

U uzorku hotelskih preduzeéa koja imaju akeije na berzi i deo su ove analize obuhvaéeni su
hoteli svih vrsta kategorizacije od jedne do pet zvezdica. Kod pojedinih od njih jos uvek nije
reSena vlasnicka struktura, a razlikuje im se i obim poslovanja. Manji broj iz uzorka posluje sa
zadovoljavajuéim obimom poslovanja, ali 1 dalje to nije teoretski poZeljan nivo, pa u procesu
obracuna gde su kumulativoo obracunate vrednosti, vrednosti pokazatelja obuhvataju 1 hotele sa
razlic¢itim politikama 1 rezultatima poslovanja, npr. hotel Prag 1z Beograda koji ima pokazatel]
opste likvidnosti 10,78 u 2012, godini i hotel Nacional 1z Beograda &iji je pokazatelj opste
likvidnosti 0.07.

Prilikom analize dobijenih vrednosti za rigorozni racio likvidnosti mogu se uoditi sliéna
kretanja kao 1 kod pokazatelja opite likvidnosti, bez oscilacija vrednosti u 2012, godini.
Analizom dobijenth podataka uvofava se da su hotelska preduzeca odredeni iznos svojih
kratkoroénih obaveza zasnivala na zalihama 1 prelivanjem istih u finansijska sredstva. Imajuéi u
vidu razliku u vrednostima ova dva pokazatelja sigurnije je rukovoditi se rigoroznim raciom

likvidnosti.

Tabela 37. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti

POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.
Listirani na berz 1.16 1,13 1,03 0,99 1.43
Misu listirani na berza 1,64 2,13 2,12 Il 1,99 1.98

Izvor: Obradun autora
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Grafikon 47. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti
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[zvor: Obradun autora

Pokazatelj pokrié¢a stalne imovine za obe analizirane grupe hotelskih preduzeca ima loSe

vrednosti. osim za 2012. godinu kada prelaze 1, $to se smatra zadovoljavajuéim.

Tabela 38. Kretanja pokazatelja pokrica stalne imovine

POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

Listirani na berzi 0.80 0,76 0.68 0,68

Nisu listirani na berzi |
|

[zvor: Obradun autora

Grafikon 48. Kretanja pokazatelja pokrica stalne imovine
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Izvor: Obradun autora
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Pokazatelj zaduZenosti ukazuje na moguém preduzeca da izmiruje svoje dugoroéne obaveze,
tj. pokazuje stepen zaduZenost preduzeéa. Na osnovu dobijenih vrednosti u tabeli 39. moZe se
uvideti da su hotelska preduzeca ¢ije akcije nisu na berzi u loSoj situaciji kada je u pitanju
solventnost.

Tabela 39. Kretanje pokazatelja zaduZzenosti

POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
Listirani na berzi 0,54 0,65 | 0,90 0.93 i.zﬂ

Misu listirani na berai : ” _
[zvor: Obradun autora

Grafikon 49, Kretanje pokazalelja zaduZenosti
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Izvor: Obradun autora

U vzorku preduzeca koj nemaju akeije na berzi nalaze se hoteli koji su sa Cetiri 1 pet zvezdica,
ali 1 hoteli sa jednom, dve 1 tri zvezdice. Takode. neki od obuhvacenih hotela pripadaju lancima
hotelskih preduzeca. jedan broj hotela su privatizovani, a kod pojedinih jo§ uvek nije reena
vlasnicka struktura. Svi aktivno poslujw, sa vecim ili manjim obimom tj. stepenom iskorii¢enosti
kapaciteta. Moguée je da su pojedina preduzeéa prezaduZena po nepovoljnim uslovima ili
nemaju odgovarajuéi stepzn iskoriS¢enosti kapaciteta (. obim pruZenih usluga pa su u

nemogucnosti da izmiruju redovne obaveze te im je pokazatelj zaduZenosti visok.
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Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja za analizirane grupe hotelskih
preduzeéa ukazuje da su manje oscilacije u vrednostima ovog pokazatelja kod preduzeca Cije
akcije nisu na berzi, nego kod preduzeca listiranih na berzi, gde se u 2012. godini javlja nagli

skok u kretanjima obradunaiih vrednosti.

Tabela 40. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja

POSLOVNA GODINA | 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.
0,32 0,35 0,42 0,43 0,75

Listirani na berz

Nisu listirani na berzi

[zvor: Obracun autora

Grafikon 50. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih
prema ukupnim izvorima finansiranja
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Izvor: Obradun autora

Na osnovu analize grafikona 50. moguce je videti da rast vrednosti pokazatelja nije dobar zato
§to ukazuje da u 2012. godim raste zaduZenost preduzeca koja imaju akcije na berzi. Prema
tome, u finansiranju ulaganja u ukupna poslovna sredstva preduzeca dugoroéni dug uéestvuju od
mimmalnih 32% u 2008. godini za preduzeca koja imaju akeije na berzi do 75% u 2012.godim,
dok su te vrednosti pnblizno kc“tantne za preduzeca koja nisu na berzi 1 krecu se od 48% do

53% udeséa dugoroénog duga v ukupnim 1zvonima finansiranja poslovanja preduzeca.
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Odnos dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala ima razlicita kretanja u analizi dve grupe

hotelskih preduzeca.

Tabela 41, Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala

POSLOVNA GODINA| 2008 2009. 2010. 2011.

2012.

Listirani na berzi 0,12 0,16 0.35 0,37

Misu listirani na berzi [ |
Izvor: Obradun autora

0,77

Naime, kod hotelskih preduzeéa koja su na berzi vrednosti pokazatelja su nae. ali su u trendu

rasta $to ukazuje na porast dugoroénih obaveza. Vrednosti pokazatelja odnosa dugoroénih

obaveza 1 sopstvenog kapitala su kod preduzeca éije akcije nisu na berzi znatno viSe 1 sa

oscilacijama, u porastu do 2010. godine, smanjenje u 2011.. pa opet rast viednosti u 2012. godini

§to ukazuje na konstantno zaduZivanje pojedinih preduzeca iz analiziranog uzorka Cije akeije

msu na berzi. Naime, u 2008. godim na svaki dinar sopstvenog kapitala preduzeca 1z ove grupe

angazovano je 1.37 dinara dugorotnog duga. U 2009. godini na svaki dinar sopstvenog kapitala

bilo je potrebno angaZovati 1,65 dinara, u 2010. godim 2,89 dinara, u 2011. godini 2.20 dinara, a

u 2012. godini na svaki dinar sopstvenog kapitala bilo je potrebno angaZovati 2,73 dinara

dugoroénog duga.

Grafikon 51. Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza
1 sopstvenog kapitala

Kretanje pokazatelja odnosa dugorocnih
obaveza i sopstvenog kapitala
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[zvor: Obraéun autora
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Analizom kretanja pokazatelja zaduZenosti (grafikon 49.) 1 pokazatelja odnosa dugorocnih

obaveza 1 sopstvenog kapitala (grafikon 31.) vofavamo sliénosti u kretanjima vrednosti za

analizirane godine.

Karakteristiéno pri analizi stope poslovnog dobitka jesu velike razlike u vrednostima po

grupama analiziranih hotelskih preduzeéa. Kod preduzeca koja su na berzi stope poslovnog

dobitka su znatno miZe u odnosu na stope preduzeca koja nisu u dodiru sa berzom.

Tabela 42. Kretanje stope poslovnog dobitka

POSLOVNA GODINA 2008, 2009, 2010, 2011. 2012,
Listirani na berzi [ 1:67% 3,29% 1,83% 3.85% 5.21%
Misu listirani na berzi 1052% | 936% 10.79% ﬁﬁ‘:‘% 11‘42%

[zvor: Obracun autora

Naime, uéedée poslovnog dobitka u neto prihodima od prodaje krece se kod preduzeca sa berze

od 1,67% do 5.21%, dok su kod preduzeca koja nisu na berzi iznosi znatno veéi od 9.36% do

11.42%, sa oscilacijama po analiziranim godinama, a to je jasno predstavljeno na grafikonu 52.

ZASTO

Grafikon 52. Kretanje stope poslovnog dobitka
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Izvor: Obradun autora
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Prema vrednostima stope neto dobitka iz tabele 43. 1 grafikona 33. mogu se uoéiti velike
promene u kretanjima kod hotelskih preduzeéa sa berze gde u 2011. 1 2012, godini dolazi do
naglog porasta stope neto dobitka, a 3to ukazuje na poboljfanje u ostvarivanju poslovnog

rezultata uzorkovanih analiziranih preduzeca.

Tabela 43, Kretanje stope neto dobitka

POSLOVNA GODINA [ 2008. 2009. 2010. 2011. 2012,
1.62% 6.65% 2,11% 13,76% 19.22%

1 0

[zvor: Obracun autora

Listiraru na berzi

Nisu listirani na berzi |

Kod hotelskih preduzeca &ije akeije nisu na berzi postoje oscilacije u kretanju vrednosti, pa neto
dobitak u neto prihodima od realizacije ima udesée od l.ﬁfb pa do 19,22% za preduzeca koja
imaju akcije na berzi, a kod preduzeca koja nisu na berzi uée$ée neto dobitka u neto prihodima
od realizacije krece se, sa usponima i padovima, od 3,98% do 9.17% u analiziranih pet poslovnih

godina.

Grafikon 53. Kretanje stope neto dobitka
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Stopa prinosa na poslovna sredstva tj. ROA ima negativne vrednosti za hotelska preduzeca &ije
su akcije na berzi i potvrduje loSu situaciju u poslovanju. Naime, ukupan gubitak u poslovanju

ovih preduzeca prevazi$ao je ukupan neto dobitak pa su vrednosti ROA negativne.

Tabela 44. Kretanja ROA

POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.
-4.69% -1,50% i

[zvor: Obradun autor

Listirani na berzi

Misu listirani na berz |

Imajuéi u vidu rezultate poslovanja hotelskih preduzeéa iz grupe analiziranih preduzeéa koja
nemaju dodira sa poslovanjem na Beogradskoj berzi (Hyatt, Holiday Inn, Izvor, I-Iméumadija-
BestWestermn, Hotel M, i1 sl.) javljaju se pozitivne vrednosti. Naime, u 2008, godini na jedan dinar
angazovanih sredstava ostvareno je 0.22 dinara poslovnog dobitka. u 2009. dolazi do pada, pa je
ostvareno 0,05 dinara poslevnog dobitka na jedan dinar angazovanih sredstava. U 2010. godim
dolazi do rasta poslovnog dobitka na 4,89 dinara po jednom dinaru angaZovanih sredstava, dok
u 2011. opet dolazi do pada poslovnog dobitka. U 2012. godim raste ostvareni poslovni dobitak 1

1iznosi 5,22 dinara u odnosu na jedan dinar angazovanih sredstava.

Suitinski, kretanje stope pnnosa na poslovna sredstva (ROA) uslovljeno je promenama stope
poslovnog dobitka. Rast ROA uti¢e na sposobnost preduzeca da generidu profit. dok pad ROA
utiée na smanjenje moguénosti generisanja profita. U 2012, godini 14 preduzeéa od 25 1z uzorka
grupe koja ima akeije na berzi poslovalo je sa gubitkom, a u grupi preduzeca koja nisu na berzi
od 25 preduzeca iz analiziranog uzorka 6 je iskazalo gubitak §to je widljivo u obra¢unatim

rezultatima.
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Grafikon 54. Kretanje ROA
Kretanje ROA
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[zvor: Obradun autora

Stopa prnosa na vlasnicki kapital tj. ROE na osnovu prezentovanih rezultata analize
finansijskog poslovanja hotelskih preduzeca koja posluju na berzi ima velike oscilacije od
1.52% do 8,77% 5to ukazuje na promene u poslovanju u 2012. godimi gde preduzeca u proseku

na angazovanih 100 dinara sopstvenih sredstava ostvaruju rast od 8.77 dinara neto dobitka.

Tabela 45, Kretanje ROE

POSLOVNA GODINA 2008. 2009, 2010. 2011. 2012.
Listirani nia berzi MG 200 2,49% 0,73% 4,63% 8.77%
MNisu listirani na berzi ﬁ.ﬂ% m lﬂ’m %'12% 9'30%

[zvor: Obradun autora

Kod preduzeca koja ne posluju na berzi kretanje ROE je sa naizmeniénim padovima i porastima
u vrednostima pokazatelja po poslovnim godinama, a u 2010. godini preduzeca su u proseku
odstvarivala 10.76 dinara neto dobitka od angaZzovanih 100 dinara sopstvenih sredstava. Iste
godine kod preduzeca koja posluju na berzi situacija je bila jako lo3a imajuéi u vidu da vrednosti

pokazatelja ukazuju da su ostvarivali 0,73 dinara na 100 dinara sopstvenih sredstava.
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Grafikon 55. Kretanje ROE
Kretanje ROE
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Tzvor: Obradun autora.
i
Analizom teoretskih saznanja namece se stanoviste da na stopu poslovnog dobitka, stopu neto

dobitka, stopu prinosa na ukupna sredstva (ROA), kao i stopu prinosa na sopstvena sredstva
(ROE) utiéu obim prodaje. prodajne cene, efikasno upravljanje trodkovima i s, MenadZeri
hotelskih preduzeca trebalo bi da sagledaju i analiziraju poslovanje hotelskih preduzeca kojim
rukovode 1 da u odnosu na konkurenciju, kao 1 kretanja na trZidtu kreiraju strategiju  buduceg

poslovanja u cilju ostvarivanja boljih poslovnih rezultata.

Sagledavanjem kretanja pokazatelja GOPPAR. na mivou ponderisanith vrednost uzorka
podeljenih na definisane grupe u zavisnosti od potencijalnog poslovanja na Beogradskoj berzi ili
ne, za period 2008-2012. godine dobijeni su sledeéi rezultati (tabela 46.):

Tabela 46. Kretanje pokazatelja GOPPAR

POSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010. 2012.
-143,03 80,28 70,31 184,19

Listirani na berz

Misu listirani na berzi |

Izvor: Obradun autora

Vrednosti pokazatelja GOPPAR za preduzeca koja nisu na berzi su wvek pozitivna, ali sa

kolebanjima tokom analiziranog perioda. Naime, u 2009. godini dolazi do naglog pada vrednosti

a

% Ivanidevié M, Poslovme [finansije, Ekonomski fakultet, Beograd, 2012, str 42
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GOPPAR, ali nakon toga u2010. i 2011. godini javlja se porast u vrednosti pokazatelja, dok je u
2012. godini pokazatelj opet u padu. Na kretanja GOPPAR wveliki uticaj imaju sposobnosti
menadZmenta, poslovno okruZenje i ekonomska politika u zemlji 1 region. Sposobnost
menadZmenta ogleda se u vodenju hotelskog preduzeca 1. u vesdtini  uwpravljanja poslovnim
prihodima i rashodima na koje dobrom politikom poslovanja moZe uticati, pa samim tim i na
kretanje vrednosti GOPPAR. Ekonomska knza, kao i1 ekonomska politka u zemlji 1 region

diktiraju uslove poslovanja koji utiéu na trziste. kao i poslovanje hotelskih preduzeca na istom.

Grafikon 56. Kretanje pokazatelja GOPPAR
Kretanje GOPPAR
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[zvor: Obracun autora

Na osnovu analize dobijenth vrednosti u tabeli 47. 1 grafikonu 57. pokazatel] TREVPAR 1ma
pozitivne tendencije rasta kod obe grupe analiziranih hotelskih preduzeca, 1zuzev preduzeca sa

berze kod kojih u 2012. dolazi do malih oscilacija i blagog pada vrednosti TREVPAR.

Tabela 47. Kretanje pokazatelja TREVPAR
OSLOVNA GODINA 2008. 2009. 2010.
2:285.85 223739

pioLs

Listirani na berzi | 2:983,60

Misu listirani na berzi

Izvor: Obradun autora
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Grafikon 57. Kretanje pokazatelja TREVPAR
Kretanje TREVPAR
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[zvor: Obradun autora

Dakle, ako znamo da se za TREVPAR u analizi uzimaju u obzir ukupni poslovim prihodi, kao 1

raspoloZive sobe dobijene vrednosti ukazuju na porast TREVPAR od 2010. godine, do kada se

osetio eho ekonomske krize, a takode korespondira porastu poslovanja novootvorenih hotela, kao

1 oZzivljavanju Republike Srbije kao turistiCke destinaciyje $to implicira boljem poslovanju

smeitajnih kapaciteta,
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3. SISTEM KONTROLE POSLOVANJA

3.1 Osnove sistema kontrole poslovanja

Kontrola. kao elemenat menadZmenta, predstavlja vaznu kariku u lancu uspesnog upravljanja
poslovanjem preduzeca, a prisutna je u svim fazama poslovnih aktivnosti — planiranju,
organizovanju i upravljanju. Sagledavaju se, koriguju 1 prate zadati ciljevi poslovanja, procesi,
rizici, kao i definisani standardi poslovanja preduze¢a. Komponente sistema kontrole uti¢u jedna
na drugu, ali i na menadZment zato §to su ciljevi poslovanja 1 same komponente u medusobnoj
usaglasenosti. Znacaj sistema kontrole vazan je u organizacijama u kojima se u okviru poslovnih
procesa javlja nizik od nastanka negativnih dogadaja (pronevera, prevara, zloupotreba, Steta).
Prema Kantinu komponente sistema kontrole odnose se na celokupnu kompaniju, pojedinaéne

poslovne aktivnosti, kao i na poslovne procese.™

U savremenom hotelskom poslovanju definisani su odredeni standardi 1 pravila poslovanja, koji
u velikoj meri utiéu na kvalitetno pruZanje usluga korismicima. Na bazi stepena kvaliteta
pruzenth usluga nadleZzno ministarstvo je kreiralo Pravilnik 1 standarde o kategorizovanju hotela,

pa su tako, na objektivan nacin, hoteli razvrstani po skali od jedne do pet zvezdica.

Kvalitet proizvoda 1 usluga zasnovan je na odredenim, unapred definisanim, standardima koji
zahtevaju permanentnu kontrolu. Kontrola, kao metod provere, zasniva se na kontinuelnom
poredenju planiranih sa ostvarenim rezultatima, kao 1 analizom i aktivnostima da se ostvareni
rezultati usaglase sa standardima planiranim u viziji poslovanja. Svrha lcarolc je da se otkriju
propusti u poslovnim procesima, kao i permanentno otklanjanje istih. . Novi standardi interne

revizije kontrolu definisu kao svaku aktivnost koju preduzme menadZment, odbor ili ostala lica

% Kantino V., K, orporativio upravijanje, merenje performansi i normativia usaglafenost sistema interne kontrole,
Data Status, Beograd, 2009, str. 44
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da bi unapredili upravljanje rizikom i da bi se povecala verovatnoca da ce se planirani ciljevi

ostvariti. %"

U procesima poslovama hotelskih preduzeca ne postoji razlika, kada je u pitanju uloga kontrole u
@nsu na ostale menadZment faze. Naime, Stanidi¢ i Nikoli¢ navode da ,kontrola predstavlja
struéni 1 sistematski nadzor. zasnovan na ispilivanju, uporedivanju 1 prosudivanju poslovanja
hotelijerskih preduzeta odnosno hotela kao najreprezentativnijeg smestajnog objekta hotelijerske

delatnosti.~**

Postoji vise podela kontrole po razliéitim kriterijumima npr. prema vremenu odvijanja, prema
mestu kontrole, prema funkeiji i sl. Meigs Robert 1 Walter isti¢u podelu kontrole na spoljadnju
(eksternu) i unutra$nju (internu), obrazlazuéi njihove pojedinaéne karakteristike.*'Imajuéi u vidu
stavove napred navedenih autora. eksterna kontrola ne pokriva celokupan poslovni proces. a
najéesce se visi na poziv samog preduzeca ili na osnovu naloga nadleZznog eksternog kontrolnog

organa.

U Republici Srbiji eksternu kontrolu poslovanja hotelskog preduzeca moze da vrii: eksterna
revizorska kuéa angaZovans od strane menadZmenta preduzeéa, kao i nadleine inspekeije, &iji je
osnivaé drzava, u kontroli redovnog poslovanja, kao §to su: turistiCka inspekeija, sanitarna
inspekcija. finansijska inspekeija, poreska inspekeija, trziSna inspekeija, gradevinska inspekcija,
komunalna inspekcija. ekoloska inspekeija, inspekenja rada 1 sl., a u cilju utvrdivanja odredenih
propusta 1 nedostataka u poslovanju. sa predlogom o na¢inu otklanjanja istih. Unutrasnja tj.
interna kontrola poslovanja pokriva kontrolu celokupnog poslovanja preduzeca u toku odvijanja
poslovnih aktivnosti unutar preduzeda, kao i poslovnih aktivnosti povezanih sa stejkholderima

(npr. dobavljaéi, gosti).

nigic M, Madeli interne kovtrale. Ratimovodstvo - Casopis za radunovodstvo, reviziju i poslovne finansije. br
9/l Beograd. 2006., str. 24
XX i g . s - s i P i i

Stamisié M olic D, Kontrela i revizija hotelskog poslovanja, Univerzitet Singidunum, FTHM, Beograd,
2007, str 11

i Meigs R, Meigs W, Radunovedstvo: Temell poslovnog odludivanja, Mate, Zagreb, 1999 | st 33

7
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Pocetkom XX veka u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama (u daljem tekstu SAD) zbog pronevera
i prevara u nekoliko velikih kompanija (Enron, WorldCom i dr.) u vidu finansijskih manipulacija
sa predumisljajem, doslo je do najveéeg bankrotstva u istoriji SAD. Nakon toga usledila je velika
reforma sistema. a Kongres SAD je 2002, godine doneo federalni zakon Sarbanes-Oxley Act (u
daljem tekstu SOX). Ovaj zakonski akt reguliSe poslovanje kompanija u SAD ukazujuéi na

parametre koji su potrebni za uspostavljanje efikasnog sistema korporativnog poslovanja.

Naime, uoéeno je da su najveéi propusti nastali u sistemu internih kontrola i zbog potrebe za
poverenjem u ispravnost podataka u finansijskim izvestajima u samom SOX zakonu velika

paznja je posvecena ¢lanovima koji se odnose na internu kontrolu u finansijskom izvestavanju.

3.2 Interna kontrola

Poslovanje preduzec¢a sa sobom nosi potencijalne nizike u okviru odvijanja poslovnih procesa.
Imajuéi u vidu primenu savremenih tehnologija i unapredenih standarda javljaju se mogucnosti
novih pretnji i problema u poslovanju preduzec¢a. Primenom interne kontrole detektuju se krizne

tacke 1 ukazuje na mogucnosti prevazilaZenja istih.

Interna kontrola je proces koji se odvija svakodnevno, na osnovu definisanih zada 28
menadZmenta, a u svrhe ostvarivanja misije, vizije 1 cilja poslovanja preduzeca. Committe of

hnmring Orgamisations of the Treadway Commission (COSO) internu kontrolu definise kao

.proces, ustanovljen i sprovoden od strane upravnog odbora preduzeca, uprave i drugog osoblja,

a cilj im je da obezbedi razumno uverenje vezano za postizanje ciljeva u slede¢im kategorijama:

efikasnost 1 uspesnost poslovanja, pouzdanost finansijskog izveStavanja, saglasnost sa

postojecim zakomima 1 propisima 1 zastita imovine od neovlaséenog prisvajanja, koriscenja ili

otudenja.*”

Prema ISA 400 sistem interne kontrole oznacava sve ,politike 1 postupke (interne kontrole) koje

je rukovodstvo pravnog lica prihvatilo radi pomoéi u postizanju svojih ciljeva u smuslu

obezbedenja da se, u meri u kojoj je to moguce, uredno 1 efiksno odvija peslovanje pravnog lica,

* COSO report, Internal Control — Integrated Framework, 1994.. str. 13
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sto ukljucuje pridizavanje politike rukovodstva, oCuvanje integriteta sredstava, sprecavanje i
otkrivanje kriminalnih radnji 1 greSaka, tacnost 1 potpunost raéunovodstvenih evidencija i
blagovremeno sastavljanje pouzdanih finansijskih informacija.“"'

Glavni oblik nadzora 1 kontrole u poslovanju hotelskih preduzeéa predstavlja sistem interne
kontrole.

Prema COSO Frameworku sutina intcrnntrc—lc razraduje se na sledeéi nadin:™

e [ntemna Kontrola je proces. Ona je sredstvo za postizanje cilja, a ne cilj sam po sebi;
e Interna kontrola zavisi od ljudi. Ona se ne odvija samo na osnovu prirucnika 1 formi, vec 1

organizacionth formi zaposlenih u preduzeéima:

e Interna kontrola moZe pruZiti samo razumno uverenje, ali ne 1 apsolutno o postignutim
ciljevima 1 rezultatima poslovanja preduzeca;

s [nterna kontrola ima puno postavljenih ciljeva 1 uglavnom su usmereni u svrhu ostvarenja

efikasnosti 1 uspednosti u poslovanju.

Zahvaljujuéi sprovodenju interne kontrole moguée je ostvariti uspesno 1 efikasno poslovanje.
Efikasno poslovanje podrazumeva standardizovane procese 1 poslovne aktivnosti u dobrim
uslovima poslovanja kako bi se sprecili neplanirani izdaci nastali zbog pronevera, prevara, krada,
gubitaka 1li neracionalnog trofenja u odredemim poslovmim fazama. U svakodnevnom poslovanju
intema kontrola ima zadatak da prati finansijsko poslovanje 1 pravovremeno i ispravno

evidentiranje, kako bi se imalo uvida u realno 1 pouzdano finansijsko izvestavanje.

Kljuéno nacelo za kreirame 1 uspostavljanje sistega interne kontrole je precizna podela i
defimsanje zadataka 1 odgovornosti u preduzecu. Sistem interne kontrole preduzeca, prema
Stanisicu ,sastoji se od skupa specifiénih politika 1 procedura koje su koncipirane tako da se
menadZmentu preduzeca pruzi razumno uverenje da ce kratkorocni 1 dugoroéni eiljevi koje ono
smatra bitnim za preduzeée. biti ispunjeni.” Poslovni ciljevi uglavnom podrazumevaju
profitabilnost, uspeino budZetiranje, spreéavanje zloupotreba, pronevera i gubitaka u toku

" IFAC, Medjunarodni standardi revizife, Savez radjunovodja i revizora Srbije, Beograd, 2001, str. 173
#2080 report, Internal Control — Integrated Framework, 1994 str. 13
" Stanisi¢ M., Revizija, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2009, str. 48
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odvijanja poslovnih procesa. Nazalost, u mnogim preduzec¢ima jo$ uvek se ne primenjuje interna

kontrola.

Slika 1. COSO Cube (Edition 2013.)
Izvor: www.coso.org

Monitoring Activities

Sistem interne kontrole u poslovanju preduzeca objedinjuje vise elemenata;
- kontrolno okruZenje.
- procenu rizika,
- kontrolne aktivnosti,
- informacije i komunikacije, kao i

- nadgledanje i pracenje (monitoring).”*

Kontrolno okruZenje

Kontrolno okruZenje je kljuéna komponenta sistema interne kontrole zato sto ureduje strukturu 1

disciplinu tj. definiSe integritet, eticke vrednosti 1 kompetencije (znanje i vestine) pojedinaca u

preduzeca. Veliku vaZnost ima organizaciona struktura, kao 1 kadrovska osposobljenost, a

narocito prilikom delegiranja odgovornosti 1 ovladtenja zaposlenima u poslovnim procesima u

preduzecu.

Veoma znacajan deo sistema interne kontrole su metode koje se Koriste za prijem. ocenu, obim i

unapredenje uz nagradivanje zaposlenih, kao kompetentnih i poverljivih Ljudi.”*

* Arwinge O, Internal Control, Springer-Verlag, 2013., str. 81
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Procena rizika

U svom poslovanju preduzeca su u kontinuitetu izloZena riziku, kao moguénosti nastanka
gubitaka ili Steta u poslovnim procesima. Ipak, rizik predstavlja 1 moguénost ostvarivanja koristi

i uspeha u poslovanju.”

Kljuéno je postaviti adekvatan model upravljanja rizicima da bi preduzeée moglo da ostvari rast 1
razvoj, a time i da napreduje. Koncept upravljanja rizikom temelji se na smanjenju negativnih
posledica. kao 1 na postupcima koji uticu na povecanje vrednosti preduzeca. Na menadZmentu
preduzeca je da proceni i definide faktore koji uticu na povecanje rizika, a potom definise

aktivnosti upravljanja potrebne da bi se stepen rizika odrZao na odredenom nivou.

Riziet u poslovnim aktivnostima u veli“ meri mogu da ugroze ostvarenje poslovnih ciljeva
preduzeca. a najéedée proizilaze usled .promena u poslovnom okruZenju, zaposljavanja novog
osoblja, uvodenja novog informacionog sistema, brzog rasta, nove tehnologije, uvodenja novih
proizvoda, restrukturiranja firme, 1zvoznih poslova, primene novih ili izmene do tada vazecih

raunovodstvenih principa i drugo.”"’
Kontrolne aktivnosti

MenadZment preduzeca za ostvarenje poslovnih ciljeva primenjuje odredene politike 1 postupke
u poslovanju tzv. kontrolne aktivnosti. Prema Milojeviéu kontrolne aktivnosti se dele u pet
kategorija:

- pravilno razgraniéenje duZnosti

- propisno odobrenje transakeija i aktivnosti

- adekvatnost dokumentacije 1 evidencija

- fizicka kontrola dokamentacije i evidencija

* Milojevi¢ D., Finansifska revizifa i kontrola, BPS, Beograd, 2006, str. 178

* Egsti¢ 1, Dordevi¢ M., Interna kontrala i upravijanje rizikom preduzeca — od tradicionalnag do revidiranog
mide/a, Ekonomske teme 2012/2, Ekonomski fakultet, Nig, 2012, str, 152

# Milojevié D, Finansifska revizija i kontrola, BPS, | Beograd, 2006, str 179
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- nezavisna provera poslovnih uginaka ***

Informacije i komunikacije

Ova komponenta temelji se na informacionim sistemima u poslovanju preduzeca, najpre na
ratunovodstvenom  informacionom  sistemu.  Zahvaljujuéi  primem  radunovodstvenog
informacionog sistema u preduzeéu se informacije 1 podaci sakupljaju. sastavljaju. klasifikuju 1
knjize, a omoguéeno je pracenje 1 izveStavanje poslovnih transakcija, kao i odredene

odgovornosti u vezi sa pojedinim sredstvima (imovinom).

Veoma jnazno definisanje nadina prezentovanja informacija i podataka, kao 1 ko moZe da ih
koristi. ,.Svi udesmeci poslovnih aktivnosti moraju jasno da znaju svoje mesto 1 ulogu u

poslovnom sistemu, informacionom sistemu i sistemu interne kontrole.*”
Nadgledanje i pracenje (monitoring)

Svako preduzeée je .Zivi poslovni sistem™ i neophodna je P(nemﬂna kontrola svih poslovnih
funkeija, kao elemenat nadgledanja sistema internih kontrola. , Monitoring podrazumeva procenu
dizajniranja 1 funkcionisanja interne kontrole 1, ukoliko se to oceni kao neophodno. preduzimanje

adekvatnih korektivnih mera.~'"

VaZno je na vreme sagledat propuste u sistemu i ukazati na neophodne korekeije. Na taj nacin
sistem interne kontrole se unapreduje sa ciljem efikasnije uloge u poslovanju preduzeéa i

ostvarenja boljeg poslovnog rezultata.

Prema Hoopwood. Jay & George ..dobra interna kontrola omogucuje rukovodstvu da slobodno

donosi odluke u skladu sa preferencijama vezanim za nzik preduzeca, ali takve odluke moraju se

_n'l. str, 179

a5
* Wiiié M., Nikohié D., Kontrela i revizija hotelskog poslovanja, Univerzitet Singidunum, FTHM, Beograd,
20 str. 61

30 Milojevié D, Finansijska revizija i kontrola, BPS, | Beograd, 2006, str 181
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doneti u okviru nekog razumnog skupa procesa usmerenog ka donoienju i procenjivanju
odluka. """

3.2.1. Vrste interne kontrale

Interna (unutra$nja) kontrola u preduzeéima se najéescée deli na: administrativnu 1

192 Administrativna interna  kontrola podrazumeva poslovnu

racunovodstvenu  kontrolu
(operativau) reviziju tj. ispitivanje efikasnosti i uspesnosti poslovanja uz postovanje statuta
preduzeca. odredenih pravilnika o poslovnim procesima, kao 1 odluke menadzmenta.
Racunovodstvena kontrola odnosi se na za$titu sredstava, kao i na pruZanje uveravanja da su

finansijski 1zvestaji 1 osnovne radunovodstvene evidencije tadni 1 pouzdani

Interna kontrola moZe biti aktivna i pasivna i u ovom obliku primenjuju se u svrhe prevencije i
sprecavanja prevara u okviru procesa forenzicke revizije. Najéedce se konste aktivne kontrole i
one su obi¢no vidljive. Naj¢eSce primenjivane aktivne interne kontrole su poipisi, upotreba

lozinki, podela duZnosti, odvajanje funkcija, kontrola zaliha u realnom vremenu.'”

Interna kontrola se moZe razmatrati i iz ugla vremena primene i to kao'™:

- preventivna interna kontrola — da b1 se pre ili na samom poéetku poslovana uoéile
nepravilnosti, kako bi se sprec¢io nastanak gresaka ili prevara u poslovnim procesima i
smatra se najefikasnijim vidom kontrole:

- naknadna interna kontrola — obavlja se nakon zavrSenih poslovnih procesa ili dogadaja, a
sa ciljem sagledavanja propusta i utvrdivanja gresaka i prevara, kao i

- tekuéa interna kontrola — obavlja se u toku poslovnih procesa 1 dogadaja, uvidom u

poslovnu dokumentaciju.

! Hoopwood S.W_, Leiner 1.7, George R Y. Forenzicka racunovodsive, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2014,
str. 57

7 Stanigic M., Revizija, Univerzitet Singidunum. Beograd, 2009, str.49

"% petkovié A., Forenzicka revizija, Proleter, Betej, 2010., str. 140

" Barjaktarovi¢ L., Jovié Z., Milojevié M., Poslovne finansije, Univerzitet Singidunum, Beograd, 2013, str 123
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R ey 5 i . P 105
Prema Stanisicu 1 Nikolicu u osnovne principe interne kontrole ubrajaju se:

uvodenje preventivnih procedura

uspostavljanje nadgledanja

nadgledanje sistema kontrole

selekeija zaposlenih 1 sistem obuke
uspostavljanje odgovornosti

priprema uputstava 1 procedura

koris¢enje odgovarajuéih zapisa (evidencije)
razdvajanje cuvanja podataka 1 kontrola imovine
ograniéavanje pristupa imovini

obavljanje iznenadnih provera

podela odgovornosti

promene (rotiranje) zaposlenih na poslovima
postavljanje standarda 1 ocenjivanje rezultata
formiranje obrazaca 1 izvestaja

izgradnja lojalnosti kod zaposlenih
obezbedivanje obaveznih odmora za zaposlene
sprovodenje eksterne revizije

posedovanje odredene dokumentacije 1 kontrola iste

nadgledanje 1 sprovodenje sistema internih kontrola.

Zahvaljujuéi primeni navedenih osnovnih principa omoguceno je efikasno odvijanje poslovnih

procesa, kao 1

preduzeca 1 ostvarivanja uspesnog poslovnog rezultata.

a

105

Stamifié M., Nikoli¢ D., Kontirola i revicifa hoielskog poslovanja, Univerzitet Singidunum, FTHM, Beograd,

2007., str. 150

kvahtetm uslovi za rad zaposlemh, a sve u cilju unapredenja poslovanja
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3.3 Specifi¢nosti primene interne kontrole u hotelskom poslovanju

Sistem interne kontrole u poslovanju hotelskog preduzec¢a, kao kompleksnog (sloZenog)
priviednog drustva, zavisi od sistema organizacije poslovanja kojim se jasno defimsu ovlaséenja
i odgovornosti zaposlenih, odgovornosti knjigovodstva, nadzora 1 menadZmenta. Kvalitet interne
kontrole zasniva se na procesima 1 metodama koji se primenjuju u cilju ostvarivanja pozitivne
ocene poslovanja preduzeéa, unapredenja pouzdanost u sektoru raéunovodstva 1 nadzora kako bi

se predupredile pronevere, krade, prevare.

Faktori koji utiéu na sprovodenje interne kontrole su'"’:

- definisane organizacione strukture — ovlas¢enja 1 odgovornosti zaposlenih
- visoko kvalitetne rac¢unovodstvene strukture
- postojanje interne revizije

- motivacija zaposlenih.

U poslovanju hotelskih preduzeca sistem interne kontrole implementiran je po fazama poslovnih
procesa, kao 1 po sektorima poslovanja hotelskih preduzeca. Poslovanje hotelskog preduzeca
odvija se u razmm poslovnim aktivnostima npr. proizvodni, vusluZzni, administrativoi 1 poslovi
odrZavanja, a najéeiée se cdvijaju po sektorima poslovanja — sektor soba, sektor hrane i pica,
sektor Spa&Wellnessa, sektor prodaje 1 marketinga, sektor poslova administracije. IT sektor,

sektor odrZzavanja (tabela 48.).

Sistem interne kontrole u poslovanju hotelskog preduzeca se sprovodi u svim poslovnim
procesima npr. prilikom pruZanja usluga smeStaja, proizvodnje hrane, usluZivanja pica,
prilikom naplate pruZenih usluga, u fazama kontrole barskog poslovanja, troskova namirnica 1
zaliha robe, kao 1 ostalih trodkova (elektriéne energije, vode, odrZzavanja). Prema Schmidgallu
stroga interna kontrola u hotelskom poslovanju neophodna je zato $to se u velikom broju
aktivnosti pojavljuju pla¢anja gotovinom, pa je vaZno pratiti tokove kretamja novea, gde se

i g a P . '||;'|I
najéesée javljaju pronevere u poslovanju.

a

18 Stanigic M., Nikolié D., Kontrola i revizija hotelskog poslovanja, Univerzitet Singidunum, FTHM, Beograd,
2007, str 148
"7 Schmidgall R, Hospitality industry managerial accounting, AHAL, 2011, str. 557
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Tabela 48. Poslovni procesi u hotelskom preduzedéu

Poslovni procesi Poslovne aktivnosti

Proizvodni poslovi Nabavka i proizvodnja hrane i pica
Prijem gostiju, smestaj, usluzivanje hrane i pica,
Usluzni poslovi ¢if¢enje garderobe, usluge masaZe, saune, frizera,
naplata isl.
Poslovi prodaje smestajnil kapaciteta i usluga,
promotivine aktivnosti
Knjigovodstveno-raéunovodstveni poslovi, pravni

Poslovi prodaje i marketinga

Administrativni poslovi =
posloviisl.

OdrZzavanje informacionog sistema hotela, nadzor

IT poslovi i I ;
funkeija smart soba, odrzavanje sajta hotela i sl.

Poslovi é1iéenja soba 1 prostoryya u hotelu, tehméko
Poslovi odriavanja odrzavanje hotela, kontrole i popravke u hotelu,
odrzavanje okoliga hotela 1 sl.
Izvor: Autor

Prilikom odvijanju poslovnih procesa u hotelskom poslovanju veoma je vaZno postaviti pravilo
da jedno lice ne moZe da uéestvuje u organizaciji i realizaciji poslovnih procesa u svim fazama.

Na taj nacin moguce je spretiti organizovanu prevaru sa predumisljajem.

Hotelsko poslovanje ubraja se u veoma kompleksne delatnosti, imajuéi u vidu veliki broj
aktivnosti koje se obavljaju u posloviim procesima. Naime, veliki broj aktivnosti koje se
obavljaju u jednom hotelskom preduzec¢u idealna su pnlika za orgamzaciju 1 sprovodenje

prevara, pronevera i krada v cilju pribavljanja materijalne koristi.

U poslovanju hotelskih preduzeéa moguce je odvijanje prevara, pronevera i krada u svim
sektorima poslovanja prilikom realizacije poslovnih aktivnosti, a sve u zavisnosti od kvaliteta 1
stepena primene interne kontrole. Na osnovu pracenja procesa hotelskog poslovanja u praksi,
moZemo navesti pojedine primere prevara koji se najéesce desavaju:

e ponuda i naplata pi¢a veceg kvaliteta, a usluZivanje gosta picem manjeg kvaliteta

e razblaZivanje piéa pre usluZivanja gosta

o evidentiranje prijema robe po vecoj teZini nego 5to stvarno jeste (kalo u transportu)
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o qnaplata bez 1zdavanja [iskalnog racuna gostu 1 prisvajanje novea

o cvidentiranje naplacene pruZene usluge smeStaja kao ,gost otifao bez placanja™, a
prisvajanje novea

e nepostovanje standarda koli¢ine pica prilikom izdavanja istog sipamem manje koli¢ine od
propisanog, a potom prodaja prikupljenog viska 1 prisvajanje novca

e unodenje sopstvenog picai kafe sa ciljem prodaje 1 prisvajanja novea

* isporuka i prijem namirnica lodijeg kvaliteta i to tako 3to se namirnicama odgovarajuceg
kvaliteta u maloj koliéini maskiraju lo%e namirnice koje su u vecoj koliéini (npr. gajbe
voca i povréa)

» naplata koris¢enja sobnog bara bez evidentiranja novea vec uno$enje sopstventh artikala 1
prisvajanje novea

e nepostovanje normativa prilikom pripremanja hrane 1 pica, pri ¢emu se otvara mogucénost

dodatnih jedinica za prodaju i prisvajanje novea. kao u primeru u tabeli 49., kako sledi.

Tabela 49. Primer prevare u procesu proizvodnje 1 usluZzivanja espresso kafe

Normativ za pripremanje espresso kafe je 7 grama espresso mlevene kafe, voda i

fecer po Zelji.

7o espresso kafe x 5 komada = 35g espresso kafe
5 komada x 100,00 dinara = 500,00 dinara
Sg espresso kafe x 7 komada = 35g espresso kafe
7 komada x 100,00 dinara = 700,00 dinara

RAZLIKA JE 200,00 dinara x 2 smene = 400,00 x 30 dana = 12000,00

Koliko espresso kafe se posluZi u toku dana?!

Koliko novea se ne prijavi kao promet?!

Izvor: Proradun autora

Prilikom vrienja prevara u hotelskom poslovanju najéesée je neophodno udruZivanje dve il vise
osoba, tzv. lanac zaposlenih. da bi prevara mogla da se organizuje i realizuje, a da prode
neopazeno. Najlescéa udruzivanja su na relacijama kuvar — konobar, $anker — konobar, sobarica —

recepeioner, dobavljaé — radnik na prijemu.
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U svrhu efikasnog obavljanja interne kontrole, kao 1 uspeinog odvijanja poslovnih procesa
neophodno je uvodenje procedura za poslovne procese, a za koje je obavezno pridrZavanje
zaposlenih. Primenom istih tj. permanentnom kontrolom stepena primene minimizira se

moguénost prevara 1 pronevera u poslovnim aktivnostima,

Procedure koje se najéeSée primenjuju u poslovnim procesima pruZanja usluga smestaja i
ishrane, a u svrhe prevencije prevara, krada 1 pronevera su: definisanje duznosti zaposlenih po
sistematizaciji radnih mesta, preciznost prilikom odvianja poslovnih aktivnosti, pridrZzavanje
propisanih standarda prilikom pruZanja usluga, rutinska kontrola troskova namirnica, rutinska

kontrola troskova pica, rutinska kontrola fiskalne kase 1 sl.
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3.4 Primena informacionih sistema u procesu interne kontrole

Informacioni  sistemi Elcnadicrima pruzaju informacije (podatke) pcotrebne za donoSenje
odgovarajuéih odluka u odnosu na planirane aktivnosti preduzeca, a potom i relevantni izvestaji
o poslovanju. Poslovne aktivnosti u prcduE'u odvijaju se u razlicitim sektorima (npr.
ratunovodstvo, logistika, marketing, prodaja) koji Konste, svaki u svom delokrugu poslovanja.
prilagoden informacion sistem. Neophodno je da su svi ti sistemi povezani 1 da menad?mentu
omoguée objedinjene informacije o poslovanju kako bi predvidanja i strateka planiranja bila

efikasnija 1 preciznija.

Poslovanje hotelskih preduzeca je slozenog karaktera zato Sto se poslovni procest u hotelima
odvijaju u dve stere. u prvoj stert u kojoj su poslovni proces: 1 aktivnosti koji se obavljaju u
.backstage™, to su poslovi koji se odvijaju u administrativnim i tehni¢kim sluZbama (HR sektor,
sektor marketinga, finansija, odrzavanja i sl.) 1 predstavljaju podrsku drugoj sferi koja se odnosi
na procese 1 aktivnosti pruZanja usluga smestaja, ishrane, animacije gostiju (recepcija, sektor
soba, F&B sektor, spa 1 wellness). Interna kontrola ima vaznu ulogu zato $to doprinosi pravilnom
odvijanju poslovmh procesa, po defimisanim standardima, sa predpostavkom da ¢e biti spreceni
nezakoniti, neprihvatljivi 1 nemoralni postuper suprotni viziji lﬂzﬁnog poslovanja, a sa ciljem
ugroZavanja finansijske pozicije, kao i imidZa preduze¢a.”'” VaZno je naglasiti da hotelska
preduzeca, 1j. njthov menadZment bira informacioni sistem koji odgovara njithovoj misiji 1 viziji
poslovanja. To se odnosi na obim poslovanja hotelskog preduzeca, na lokaciju, na velié¢inu

objekta, kao 1 trZinu namenu objekta.

Primena savremenih informacionih tehnologija 1 informacionih sistema stvara moguénosti za
odvijanje prevara u poslovanju. Zadatak 1 uloga interne kontrole ogleda se u tome da sa
implementiranim funkcijama u sam sistem omoguéi uvid 1 permanentna kontrola, te na taj naéin

onemoguce prevare i nezakonite aktivnosti.

Povezanost 1zmedu interne kontrole 1 informacionih sistema moZe biti visestruka. Naime,

postojanje informacionih sistema u poslovanju preduzeca od velike je vaZnosti u procesu interne

"8 Stanigié M., Radovié N., Interna kontrola kao elemenat kvaliteta u hotelskom poslovanu, Naudm skup Sinergija

2013., Byeljina
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kontrole, zahvaljujuéi mogucnostima koje savremene tehnologije nude, kada su u pitanju
pregledi, provere, kontrole izveStaji i sl. unutar samog sistema. Takode, postoji moguénost
sagledavanja poslovnih koraka koji su se realizovali primenom informacionog sistema u
poslovnim procesima (npr. porudZbina jela 1 naplata istog putem informacionog sistema
Hotelier), a potom analiza aktivnosti u okolnostima u kojima su se eventualne prevare 1

pronevere dogodile.

Postoji 1 moguénost implementacije interne kontrole u informacioni sistem koji preduzece koristi
u poslovnim procesima, sa ciljem promptnih reakcija ukoliko se javi nepravilna aktivnost. Na
primer, zaposleni na recepciji pokuSava da obratuna koriscenje sobe po ceni koja nije
predefinisana u sistemu za izabrani tip sme$tajne jedinice, a raéunar izbacuje gresku zato $to je
cekirana cena za skuplju sobu, a ne za koriséenu sobu, koja ima niZu cenu. Postoji moguénost da
zaposleni Zeli da uéini prevaru tako 3to mu je zamisao da realizovanu uslugu. prodatu sobu,
naplati kao neku drugu vrstu smestajne jedinice koja ima visu cenu. Na taj nacin zaposleni bi
oStetio 1 gosta i preduzece v kom radi, samo sa ciljem ostvarivanja prihoda za sebe, a koji ne bi

prijavio,

Sistem kontrole putem finansijskih pokazatelja je metoda koja se primenjuje u analizi
poslovanja. Naime, primena ove vrste kontrole je najprihvatljivija zato 5to se finansijski izvestaji
o poslovanju preduzeca po zakonu kreiraju na kraju svake poslovne godine, a oni su baza
podataka za tzv. racio analizu na osnovu koje dobijamo vrednosti finansijskih pokazatelja. U tom
smislu, kontrola putem finansijskih pokazatelja ne zahteva odredens sredstva, vreme ili
aktivnosti nego se zasniva na ve¢ postojecim informacijama koje svako preduzece ima. Ukoliko
s¢ sagleda 1 implementacija informacionih sistema u poslovanje preduzeéa i sagledavanje
ukr$tanja podataka iz finansijskih izveStaja, dobijenih finansijskih pokazatelja, planova i
kontrolnih koraka koji su definisani na brz 1 efikasan naé¢in menadZment moZe da dobije sliku o

rezultatima poslovanja 1 trenutnoj situaciji u kojoj se preduzece nalazi.

Podaci v informacionim sstemima s¢ zasnivaju na informacijama Elc su aktuclne ili su

proistekle iz realizovanih poslovnih aktivnost a predstavljaju podatke neophodne za
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pravovremeno sagledavanje planiranih i ostvarenih rezultata poslovanja, na osnovu kojih se

kreira plan poslovanja — budZet za naredni poslovni period.'™

" Stamisié M., Radovié N., Operativio budZetiranje i kontrola sa aspekta poslovanja hotzlskog preduzeca, X VI
Intemacionalni nauéni skup SM 2011, Zbomik radova na CDu, Ekonomski fakultet Subotica, 2011




Upraviianje poslovnim performansama i interna kontrola u hotelskom poslovanju Srbije

3.5 Primena interne kontrole u hotelskom poslovanju Srbije

Empirijsko istraZivanje o stepenu primene i ulozi interne kontrole u hotelskom poslovanju u
Srbiji sprovedeno je na uzorku hotelskih preduzec¢a u formi anketnog upitnika koji je dat u
prilogu. Anketni upitnici su dostavljeni putem elektronske poste, u formi Google dokumenta, kao

anonimna anketa, ali su sprovedeni i liénim putem. prilikom susreta sa menadZerima hotela.

Zadatak istraZivanja bio je da se sagleda postojece stanje 1 primena interne Kontrole u poslovanju
hotelskih preduzeéa u Srbiji. Rezultati istraZivanja ukazuju na ¢injenicu da je u anketi uzelo
ucesca 37% ispitanika iz hotelskih preduzeca koji pripadaju grupi tzv. malih preduzeca do 50
zaposlenih, od kojih je 17% ispitanika 1z hotelskih preduzeca koja imaju do 25 zaposlenih, a
20% ispitanika je iz preduzeca koja imaju od 25 do 50 zaposlenih. U kategzoriji preduzeca od 50
do 100 zaposlenih nalazi se 17% ispitanika, a 46% ispitanika je iz kategorije velikih preduzeéa

preko 100 zaposlenih.

Grafikon 58 Ugesée hotelskih preduzeéa u anketi po broju zaposlenih

Koliki je broj zaposlenih u Vasem
hotelskom preduzecu?

H do 25 zaposlenih
H 25-50 zaposlenih
© 50-100 zaposlenih

i preko 100 zaposienih

lzvor: Autor prema rezultatima straZzivanja
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Pregled uées¢a u anketi jasno daje sliku da ¢emo u analizi istrazivanja biti vodeni stavovima
menadZmenta 1 nivoom poslovanja hotela kategorizovanih kako je ilustrovano na grafikonu 59,

a koji sledi:

Grafikon 39. Kategorija hotela u kom su zaposleni uéesnici ankete

Kategorija hotela u kom ste zaposleni?

ber kategorizacije

1 ivezdica
0%

2%

[zvor: Autor prema rezultatima istraZivanja

Naime, ucesnici ankete su se izjasnili da je njih 20% zaposleno u hotelima sa 5 zvezdica, 37% u
hotelima sa 4 zvezdice, 29% su zastupljena misljenja zaposlenih u hotelima sa 3 zvezdice. 12%
ispitanika je 1z hotela sa 2 zvezdice, a u 2% sludajeva su u pitanju nekategorisani smestajni
kapaciteti.

Analizom istraZivanja dobijeni su odgovori na pitanje o ftrenutnoj poziciji ispitanika u
organizaciji, a uesnici istraZivanja su 17% niZi menadZment, 24% srednji menadZment, 22%

visoki menadZment, 35% top menadZment i 2% vlasnici.
Posebno je naglasen rezultat iz istrazivanja da je 93% udesnika ankete upoznato sa pojmom

interne kontrole, a 3% nije. Internu kontrolu, po rezultatima ankete primenjuje 93% hotelskih

preduzeca, dok se u preostalih 7% ne primenjuje.
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Grafikon 60. Informisanost ispitanika o pojmu interne kontrole

Da li Vam je poznat pojam interne kontrole?

Eda wne

[zvor: Autor prema rezultatima istraZivan)a

Grafikon 61. Primena interne kontrole

Da li se u Vasem preduzeéu primenjuje
interna kontrola?

Hda Ene

Izvor: Autor prema rezultatima istraZivanja

Grafikon 62, ilustiuje rezultat istraZivanja na postavljeno pitanje Ko viesi internu kontrolu u

Fasem preduzecu?:
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Grafikon 62. Organizacione strukture koje vrie internu kontrolu
u anketiranim hotelskim preduzeéima

Ko vrsi internu kontrolu u Vasem
preduzeéu?

B oviadteno lice usektoru
finansija

H top menadiment

W viasnik

i specijalizovano odeljenje za
kontrolu

Izvor: Autor prema rezultatima istrafivan)a

Interna kontrola u poslovanju hotelskih preduzeéa primenjuje se kako u proizvodnim, tako i u

usluZnim procesima. Na postavljeno pitame U kojoj fazi poslovanja se primenjuju konfrolni

procesi u Vasem hotelskom preduzeéu? rezultati govore u prilog da se najéesce koriste u fazama

usludnih procesa i kontrole troskova (grafikon 63.).

Grafikon 63. Faze poslovanja u kojima se primenuje interna kontrola

U kojoj fazi poslovanja se primenjuju
kontrolni procesi u Vasem hotelskom
preduzeéu?

@ u fazi proizvodnih procesa
H u fazi usluinih procesa

= u svim navedenim
aktivnostima

ul u fazi kontrole troskova
hotelskog poslovanja

lzvor: Autor prema rezultatima straZivanja
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Rezultati analize ankete ukazuju da je 56% ucesnika ukljudeno u sistem interne kontrole, a 44%
ucesnika ankete nije ukljuéeno. U 46% sludajeva ispitanici su delimiéno zadovoljni primenom
interne kontrole u svojim preduzecima, 3% ispitanika nije zadovoljno primenom interne

kontrole. a 49% uéesnika ankete zadovoljno je primenom interne kontrole.,

U anketi je uéestvovalo 56% ispitanika muskog pola 1 44% Zenskog pola.

Grafikon 64. Polna struktura ispitanika

Pol ucesnika ankete

BMuski @ Zenski

lzvor: Autor prema rezultatima straZivanja

Kada govorimo o starosnoj strukturi ispitanika podelili smo ih v sledece starosne grupe: 21 — 30
godina starosti, 31 — 40 godina starosti, 41 — 50 godina starosti, 51 — 60 godina starosti 1 61 1 vise

godina starosti. Na osnovu ovakve podele rezultat je struktura prikazana na grafikonu 65.
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Grafikon 65. Starosna struktura ispitanika

Godine starosti ucesnika ankete

W 21-30 goding
B 31-40 godina
B A41-50 godina
B 51-60 goding
D61 ivite godina

Izvor: Autor prema rezultatima istraZivan)a

Obrazovna struktura ispitanika definisana je sledec¢im mvoima obrazovanja:

a) Osnovna skola

b) Srednja $kola

¢) Visoka skola

d) Fakultet

e) Poslediplomske studije.

MNa osnovu analize rezultata istraZivanja, strukiura uzorka prema obrazovnoj strukturi ispitanka

prikazana je na grafikonu 66.

Grafikon 66. Obrazovna struktura ispitanika

Nivo obrazovanja ucesnika ankete

[zvor: Autor prema rezultatima istraZivanja
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Polovina ucesnika ankete tj. 51% ispitanika, ima zavren fakultet. Poslediplomske studije su
zavrili ili prate 22% ispitanika, 20% ucesnika ankete imaju zavrienu visoku Skolu, a 7% je

zavriilo srednju skolu.

Na osnovu sagledanih rezultata istraZivanja moguée je zakljuéiti da je 93% uéesnika ankete
upoznato sa pojmom interne kontrole, 93% hotelskih preduzeca éiji su zaposleni ucestvovali u
anketi je primenjuje u svom poslovanju, a 57% je zadovoljno. dok je 28% ispitanika delimiéno

zadovoljno primenom interne kontrole.

Dalje, prema rezultatima ankete od 93% hotelskih preduzeéa koja primenjuju internu kontrolu
38% je ucescte hotelskih preduzeca sa etin zvezdice, 28% sa tri zvezdice, 17% sa pet zvezdica,

15% sa dve zvezdice 1 2% su bez kategorizacije.

Grafikon 67. Ugeiée hotelskih preduzeéa prema kategorizaciji u primeni inteme kontrole

15%
| dve zvezdice

38%

o, ) P : ‘ 2% bez
(IE:T.!I?I primenjuje : ;kaiegorizac-ije
zvezdice ) .

preduzeca

Tzvor: Autor prema rezultatima 1straZivanja
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Hotelska preduzeca u 93% slucajeva primenjuju internu kontrolu u svom poslovanju, a u okviru
te grupe 88% primenjuje i informacione sisteme koji im umnogome olak3avaju i unapreduju

poslovne procese, dok 12% preduzeéa ne primenjuje informacione sisteme

Grafikon 68. Povezanost interne kontrole 1 informacionih sistema

88% primenjuje
informacione
sistem

primenjuje
internu kontrolu
u svom

Izvor: Autor prema rezultatima istrazivanja

Imajuéi u vidu da je u hotelskom poslovanju sastavni deo poslovnih aktivnosti pracenje 1 vodenje
evidencije o aktivnostima vaZno je ukazati na znacaj evidentiranith podataka u cilju

obezbedivanja potencijalnih elemenata potrebnih prilikom odvijanja inteme kontrole.

Zahvaljujuci primeni interne kontrole u hotelskom poslovanju moguce je preduprediti ili spreciti
zloupotrebe poslovnih standarda, greske u poslovnim evidencijama, greSke u normativima,

greske u procesima odrzavanja soba 1 sl.

Veoma je vazno da menadZment preduzeca bude upoznat sa procesima mterne kontrole, kao 1
vaznoscu sprovodenja iste imajuéi u vidu da uvodenje interne kontrole povecava efikasnost 1

efektivnost 1 doprinosi ostvarivanju postavljenih ciljeva poslovanja.
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ZAKLJUCNA RAZMATRANJA

MenadZeri u hotelijerstvu u svakodnevnim poslovnim aktivnostima susrecu se sa raznovrsnim
problemima u donoZenju posloviuh odluka. Imajuct u vidu da je hotel _Zivi poslovi sistem™
Cesto se pojavljuju novi poslovm zahtevi 1 situacije koji se razlikuju od ustaljemih usluga u
poslovanju. MenadZeri su tada u situaciji da moraju brzo 1 efikasno da reaguju u cilju donosenja
odgovarajuée odluke kako ne bi bili ugroZeni definisani poslovni procesi. Pogresna odluka moze
negativno da uti¢e na goste hotela ili poslovne partnere i na taj nadin da imidZ hotela i poslovanje

budu dovedeni u pitanje.

Uticaj cene. kao mstrumenta marketing miksa, na profit hotelskog preduzeca je veliki imajuci u
vidu da je upravo politikom cena koju preduzece zastupa uslovljen obim usluga, pogotovo sa
aspekta psiholokog uticaja koji cene imaju pri izboru kod buduéeg gosta, Prilikom odredivanja
cena smisao je da cena bude prihvatljiva kako bi hotelskom preduzecu osigurala opstanak na
trZistu, vz maksimizaciju profita 1 zadovoljstvo konsnika usluga (gostiju). Imajuéi v vidu
razli¢ite metode odredivanja cena u hotelijerstvu izbor odgovarajuéeg metoda je uslovljen
politikom poslovanja preduzeca koja se temelji na definisanim ciljnim grupama kojima je hotel

namenjen, kupovnoj moci, ednosu ponude i traZnje na trzistu, kao 1 poslovanju konkurencije.

Odluke o cenama usluga u hotelijerstvu sa sobom nose odredeni rizik. Naime, u postupku
odredivanja cena ukljuéen je veliki broj eksternih faktora koji su promenljive kategorije, koji
uti¢u na visinu cene tj. njenu opravdanost, ali i na obim prodaje hotelskih usluga. NuZnost za
promenom cena u hotelijerstvu na vise u cilju pozitivnog poslovanja moZe da nastane pod
dejstvom vise faktora: usled povecanja direkinih troskova poslovanja, zbog reakeija
konkurencije, promena traznje za ponudenim proizvodom, zbog promena ekonomske politike 1

mera drzave (promene visine poreza, doprinosa. inflacija. kreditna politikai sl.).
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Time je potvrdena prva hipoteticka tvrdnja da je poslovno odluéivanje menadZment aktivnost u
kojoj se od niza alternativa pravi izbor odgovarajuée odluke presudne za poslovanje i opstanak

preduzeca za buduce poslovanje

Nakon teoretskih razmatranja i prezentovanja rezultata analize poslovanja hotelskih preduzeca na
osnovu finansijskih pokazatelja. mogu se potvrditi miljenja 1 stavovi o znacaju pokazatelja
poslovanja. Obradunom finansijskih pokazatelja obuhvata se viSe razliditih pozicija u
finansijskim izvestajima preduzeéa, pa se na taj naéin dobijaju vrednosti Sireg opsega, uz
mogucnost permanentne kontrole aktivnosti na osnovu vrednosti koje se ostvaruju. Imajuéi u
vidu da je za menadZment, akcionare i stejkholdere najvazniji profit, upravo su finansijski
pokazatelji parametar na osnovu kog moZe da se sagleda situacija u kojoj se preduzece nalazi, pa

da se na osnovu toga donesu odredene odluke o daljim poslovnim koracima.

Time je potvrdena hipotetitka tvrdnja da poslovne performanse uslovljavaju obim 1 karakter

poslovnih odluka.

Na osnovu komparativne analize finansijskih izveStaja hotelskih preduzeca iz Srbije na nivou
uzorka pedeset hotelskih preduzeca, za period 2008-2012. godine uradena je finansijska analiza
poslovanja obradunatih ponderisanith  finansijskih  pokazatelja. Sagzledavajuci  dobijene
pokazatelje moguce je doneti odredene zakljucke u vezi finansijske situacije analiziranih

hotelskih preduzeca.

Nakon sprovedene analize 1 dobijenih rezultata, naZalost nije moguce dati zadovoljavajucu
ocenu. Izvestan broj preduzecéa iz analiziranog uzorka ostvario je dobre poslovne rezultate, ali
veci broj preduzeca u svojim finansijskim izvestajima beleZi gubitke. a to svakako ima, kao
rezultat lofe pokazatelje poslovanja. Prema dobijenim rezultatima koeficijents Ii]wicmti
celokupnog uzorka su ispod vrednosti 2 1 ukazuju na probleme preduzeca sa likvidnoscéu, a jedan
od razloga za to je 1 lo$a naplata potraZivanja od partnera-turisti¢kih agencija ili korisnika usluga
koji svoje obaveze nisu izmirili. Kada rezuliate analize pokazatelja likvidnosti sagledamo iz ugla
poslovanja hotelskih preduzeca po klasterima dolazimo do zakljucka da samo preduzeca iz

klastera Beograd nemaju problema sa likvidno$éu. Pokazatelji solventnosti ukazuju na sve
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ugroZeniju situaciju preduzeca, imajuci u vidu da je trend vrednosti koeficijenta u stalnom

porastu,

Anahzom pokazatelja koji ukazuju na finansijsku strukturu poslovanja preduzeéa rezultati
ukazuju da su hotelska preduzeéa u stanju velike zaduZenosti. Velika zaduZenost i loZa situacija
sa likvidno3éu mmaju za rezultat lose izmirenje obaveza hotelskih preduzeca najéesce u vidu
neredovnih isplata plata zaposlenima. nemoguénosti izmirivanja redovnih finansijskih zaduZenja
(poreza), dugovanja dobavljac¢ima i sl. Uzroci lose finansijske situacije su osim visoke stope
inflacije nedovoljna popunjenost kapaciteta, a koja je u proseku u Srbiji na nivou od 35%, veliki

broj hotelskih preduzeca koji su kreditno opterecenti 1 sl.

U jednom segmentu analize uzorak je podeljen na dva dela. na hotelska preduzeca koja posluju
na Beogradskoj berzi 1 preduzecéa koja nemaju akeije na berzi, a obradeni su svi pokazatelji.
posebno oni koji se odnose na trZisnu vrednost preduzeca i1 specifiéni su za preduzeca koja
posluju na berzi. Analizom dobijenih vrednosti pokazatelja dobija se popriliéno pesimisticka
slika u odnosu na druge scktore sa Beogradske berze. Sektor I — Usluge smestaja 1 ishrane ubraja
se u pasivine sektore u kojima je veoma mali, gotovo 1 da nema prometa akcija, a trend cena
akeija je uglavnom u padu. Zbog lofe poslovne klime za akeije preduzedéa 1z ovog sektora vlada

nezainteresovanost, a ulaganja su vrlo mala.

Stopa prinosa na poslovna sredstva (ROA) u celokupnoj analizi uglavnom ima kolebanja u
vrednostima $to ukazuje na smanjenu sposobnost preduzeca za generisanjem profita. [zuzetak su
vrednost koje se odnose na preduzeca iz klastera Beograd i analiziranih preduzeca koja nisu na
berzi. Uzevd u obzir preklapanja prilikom analize, kao 1 sagledavanje poslovnih rezultata
potvrduje se prethodno iznet stav da u poslovanju hotelske industije u Srbiji loSo; poslovnoj
klimi odolevaju hotelska preduzeca iz Beograda, koja poslyu u okviru pojedinih stranih
korporacija ili su u pitanju investicije pojedinaénih preduzetnika. Analizirgjuéi celokupan uzorak
ovo ukazuje na kolebanja u finansijskoj snazi hotelskih preduzeca uslovljenu prezaduZenoscu
hotelskih preduzeéa, malim procentom iskori3éenosti kapaciteta, Sto dovodi do malog obima

prihoda.
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Stopa prinosa na vlasnicki kapital (ROE) u analizi celokupnog uzorka ima trend rasta od 2008,
godine 1 ukazuje na pomake u hotelskoj industriji Srbije. u prilog ¢emu govori 1 povecan broj
smestajnih kapaciteta, dolazak stranih korporativnih lanaca u formi novih stranih direkinih
investicija, kao 1 sve veca zainteresovanost turista, o demu svedode 1zvodi statistickih kretanja o

broju posetilaca u Srbiji.

Analizirajuéi kretanja specifiénih pokazatelja koji se vezuju samo za hotelsku industriju
(TREVPAR i GOPPAR). na nivou ponderisanih vrednosti celokupnog vzorka, za period 2008-
2012. godina uocljiv je trend rasta vrednosti ovih pokazatelja. Preduzeca 1z klastera Beograd u
odnosu na ostala preduzeca prednjace u analizi pokazatelja, dok kod preduzeca iz drugih klastera
oscilacije u dobijenim vrednostima pokazatelja potvrduju kritiénu sliku hetelske industrije izvan
glavnog grada i turistickih centara (Zlatibor, Kopaonik). Porast ovih pokazatelja korespondira sa
porastom za interesovanjem na turistitkom trZidtu za Republikom Srbijom kao turistiCkom
destinacijom, a Sto je potvrdeno porastom broja posetilaca, kao i prihoda od turizma koji je

ostvaren.

Naime. u istrazivanju o finansijskom poslovamju 1 primeni interne kontrole u hotelskom
poslovanju u Republici Srbiji analiza pokazuje da  od celokupnog uzorka anketiranih 73%
ispitanika prati finansijske pokazatelje poslovanja, 12% ne prati, a 15% pokazatelje prati
ponekad. Ispitanici su povezanost finansijskih pokazatelja i donoSenje poslovnih odluka
uglavnom uspe$no ocenili. Od 88% ispitanika koji uvek ili povremeno prate finansijske
pokazatelje 51% ispitanika je odgovorio da su uvek zastupljeni, dok 49% ispitanika smatra da

utiéu u zavisnosti od prirode poslovnih aktivnosti.

Time je potvrdena hipoteticka tvrdnja da se u zavisnosti od rezultata poslovama t). finansyskih

pokazatelja (poslovnih performansi), razlikuje politika poslovanja i poloZaj preduzeca na trZistu.

Ukoliko preduzece Zeli da istraje i dostigne zadate ciljeve neizbeZna je primena sistema interne
kontrole u svrhe preventivaih, ali 1 korcktivnih aktivnosti. Interna kontrola je vaZna kako za
menadZment 1 vlasnike, tako 1 za zaposlene u preduzecu. To je proces u kom se sagledavaju

procedure 1 faze poslovanja, uocavaju nepravilnosti 1 prevare I na taj nain sprecavaju dalji losi
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poslovni koraci koji vode losim rezultatima. Sistem interne kontrole neophodno je permanentno
nadgledati i usaglaSavati sa poslovnom politikom preduzeéa, kao 1 sa ostvarenim poslovnim
rezultatima.

Interna kontrola se u poslovanju hotelskih preduzeca primenjuje u proizvodnim. usluZnim i
administrativnim procesima. Naime, sistem interne kontrole sprovodi se u procesu prijema
gostyju, pruZanja usluga smeStaja, usluZivanja hrane 1 pica. u fazama kontrole barskog
poslovanja. troSkova namirnica. zaliha robe, troskova elektriéne energije. odrzavanja. u
procesima obraduna i isplate zarada zaposlenih 1 sl. Sve informacije 1 podaci iz poslovnih
procesa prilikom obavljanja tekucih aktivnosti unose se u implementirani informacioni sistem, a
putem kreiranja izvestaja u pojedinaénim aplikacijama menadZmentu je umnogome olak3an
proces intermne kontrole. Kreiranjem brojnih izvestaja i statistika menadZment je u moguénosti da
sagleda planirane 1 ostvarene rezultate 1 aktivnosti, da uwoci odredene neusaglaienosti 1 odstupanja

1 formira svoj stav 1 misljenje na osnovu kog ¢e donositi dalje poslovne odluke.

Time je potvrdena hipoteticka tvrdnja da sistem kontrole predstavlja znacajan korak u preventivi
odvijanja ispravnih poslovnih procesa.

U wvreme razvoja i unapredenja savremenih informacionih tehnologija poslovanje hotelskih
preduzecéa nije moguée bez prnimene informacionih sistema zbog prednosti koje se ogledaju u
brzini dobijanja potrebnih informacija. uStede u radnoj snazi. lakoj komunikaciji, taénosti i
sigumosti podataka, kao 1 moguénosti kreiranja mnogobrojnih izvestaja. Takode. olak$ane su
brojne poslovne aktivnosti prilikom pruZanja hotelskih usluga, zahvaljujuéi umreZenosti svih
sektora u cilju uspesnog poslovanja. Primena informacionih sistema u sistemu interne kontrole
doprinosi kvalitetnijem pregledu ostvarenih rezultata poslovanja u zavisnosti od planiranih, kao i
preciznije detektovanje gredaka 1 prevara u cilju zaStite 1 oéuvanja imovine 1 poslovnih aktivnosti

preduzeca.

Time je potvrdena hipoteticka tvrdnja da interna kontrola i informacioni sistemi povecavaju

clektivnost 1 clikasnost poslovama preduzeéa.
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Preporuka je da se uivrdi najbolji sistem merenja poslovnih pokazatelja, kontrole poslovnih
aktivnosti 1 primene informacionih sistema u cilju implementacije u sistem dono$enja odluka i

kontrole poslovanja preduzeéa u celini.

Prezentovano stanje hotelskih preduzeca u Srbiji, sa aspekta analize rezultata poslovanja
preduzeca. kao 1 pregleda situacije, kada su u pitanju smestajni kapaciteti po broju, kategorizaciji
1 prostorno) rasporedenosti nisu na zadovoljavajuéem nivou. Ukazuju na éinjenicu da bi trebalo
sa velikom ozbiljnoscu pristupiti kreiranju planova i strategija za naredni period, imajuéi u vidu
mogucnosti 1 prirodne 1 kulturne resurse koje Srbija kao destinacija ima, kao 1 dosadainje

ostvarene rezultate.

U cilju unapredenja poslovanja hotelskih preduzeéa, a imajuéi u vidu sve prednosti primene
informacionih sistema u svakodnevnom poslovanju zadatak je ukazati rukovodiocima hotelskih
preduzeca u Srbiji na vaznost primene informacionih sistema 1 interne kontrole, naglasavajuci
elikasnost poslovanja, kao rezultat implementiranih resenja u svakodnevne hotelske aktivnosti.
Takode, veoma je vazno naglasiti ulogu edukacije zaposlenih 1 ukljuéivanje hotelskih preduzeca
u savremene rezervacione sisteme. Vazan strateSki korak je 1 usaglasavanje cena. po principu
Value for Money™, kao 1 uwvodenje prateéih sadrZaja u objektima u odnosu na ponudu zemalja u

regionu kako bi Srbija kao turisticka destinacija bila konkurentnija
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PRILOG 1

1

10

11

13

14

15

16

19

20

21

ASTORIA AD BEOGRAD
EXCELSIOR AD BEOGRAD

FONTANA - URESTRUKTURIRANITU
VRNJACKA BANJA

HOTEL MOSKVA AD BEOGRAD
HTUF PARK AD NOVI SAD
HOTEL PRAG AD BEOGRAD

AD PERDAP TURIST KLADOVO

AD TTU HOTEL GOLUBACKI GRAD
GOLUBAC

PIK BECEJ HOTEL BELA LADA AD BECEJ
HUTP BALKAN AD BEOGRAD

AD JUNIOR BRUS

UTP KASTEL AD ECKA

LEPENSKI VIR AD DONJI MILANOVAC
HOTEL NARVIK AD KIKINDA
NACIONAL AD BEOGRAD

HOTELI PALISAD ZLATIBOR
SRBIJA-TIS AD ZAJECAR

AD TISA UP SENTA

VOIJVODINA AD NOVI SAD

AD SLOGA VALJEVO

UT AD SLOGA UZICE

Siisak hotelskih |Jroduzcéa koia su analizirana u drugom delu rada

Beograd

Beograd
Jugoistocna Srbija
Beograd
Vojvodina
Beograd

Jugoistocna Srbija

Jugoistoéna Srbija

Vojvodina
Beograd
Jugoistoéna Srbija
Vojvodina
Jugoistoéna Srbija
Vojvodina
Beograd
Jugozapadna Srbija
Jugoistoéna Srbija
Vojvodina
Vojvodina
Jugozapadna Srbija

Jugozapadna Srbija
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22 SRBIJA-TURIST AD NIS Jugoistoéna Srbija
23  ZUPA AD KRUSEVAC Jugoistoéna Srbija
24 TUTD KOPAONIK AD BLACE Jugoistoéna Srbija
25 RAVNO AD CUPRIJA Jugoistoéna Srbija

- BELEXPOCENTAR - HOLIDAY INN DOO Wik
. NOVI BEOGRAD BREID

27 BMP - HYATT BEOGRAD Beograd

28 NEW COMPANY DOO i i
% HOTEL IN BEOGRAD cogra

29 MAJESTIC DCO BEOGRAD Beograd

30 JAT-HOTELI SLAVIJA DOO BEOGRAD Beograd

31 AD HOTEL SEBIJA BEOGRAD Beograd

32 ROYAL DOO BEOGRAD Beograd

33 ELITTE PALIC DOO PALIC Vojvodina

34 IVANIUM DOO BEOGRAD Beograd

35 HTP BANJA KOVILJACA AD BANJA Tioceioadie Srikta
KOVILJACA SRR 4

36 IPG - BABE DOO BEOGRAD Beograd
LEPTERIJA DOO

37 SOKOBANIA Jugoistoéna Srbija

PD VRUICI DOO -
38 GORNJA TOPLICA Jugozapadna Srbija

39 HTD SUMARICE DOO KRAGUJEVAC Beograd

40 BOR AD BOR Jugoistodna Srbija
TARA RESORT AD &

41 BAJINA BASTA Jugozapadna Srbija

42 HOTEL SUMADIJA DOO BEOGRAD Beograd
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45

46

47

48

49

50

HOTEL [ZVOE DOO ARANBDELOVAC
GRAND HOTEL&SPA MK KOPAONIK

TP TURISTICKO PREDUZECE AD
BEOGRAD

EPSTURS DOO BEOGRAD

PUTNIK AD NOVI SAD

ZIRA DOO BEOGRAD

LIM - U RESTRUKTUIRANIU PRIBOJ

K-HOTELS DOO BEOGRAD

Beograd

Jugoistocna Srbija

Beograd

Beograd

Vojvodina
Beograd
Jugozapadna Srbija

Beograd
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PRILOG 2
ANKETA 1 - POSLOVNO ODLUCIVANJE U HOTELIJERSTVU

1. KATEGORIJA HOTELA:
a) Pet zvezdica
by Cetiri zvezdice
¢) Trizvezdice
d)  Dve zvezdice
e) Jedna zvezdica
)y Nekategorisan

2. BROJ ZAPOSLENIH:
a) Manje od 25 zaposlenih
b) 25-50 zaposlenih
¢) 350-100 zaposlenih
d)  100-200 zaposlenih
¢) Preko 200 zaposlenih

POZICLIA U ORGANIZACLIT:
a)  Operativin (mizi1) menadzment (knpgovoda, recepeioner, konobar, Kuvar)

Lt

b) Srednji menad?ment (Sef radunovodstva, fef recepeije, fef restorana)
¢)  Visoki menadizment (direktor finansija. duektor prodaje, direktor marketinga)
d)  Vlasnik

4. DA LI VASE POSLOVNE ODLUKE UKLJUCUJU:
a) Odluéivanje o upravljanju trofkovima
b) Odluéivanje o asortimanu usluga
¢) Odluéivanje o politici cena
d) Odluke o investiranju
¢) Sve gore navedeno

5. DA LI UCESTVUJETE U KREIRANJU BUDZETA?
a) DA
b) NE

6. DA LIUTOKU POSLOVNE GODINE PRATITE PLANIRANE I OSTVARENE
VREDNOSTI PREMA USVOJENOM BUDZETU?
a) DA
b) NE
¢) DELIMICNO
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7. DA LI PRI DONOSENJU POSLOVNIH ODLUKA PRIMENJUJETE YIELD
MANAGEMENT?
a) DA
by NE

8. PROCENAT ISKORISCENOSTI KAPACITETA U POSLOVANJU VASEG HOTELA
JE:
a) Preko 60%
by 60%
¢) Manje od 60%

9. PRILIKOM FORMIRANJA CENA SMESTAJA UVASEM HOTELU KORISTITE:
a) Cene u skladu sa konkurencijom
b) Cene za lojalne kupee (stalne goste)
¢) Sezonske cene
d) Vikend cene
e) Razlidite cene u zavisnosti od vrste sobe ( soba 1/1, soba 1/2 )
) Jedinstvene cene bez obzira na vistu sobe
g) Cene po sobi za nocenje/aranzman

h) Cene po osobi za noéenje/aranzman
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PRILOG 3

ANKETA 2 - PRIMENA INFORMACIONIH SISTEMA U DONOSENjU POSLOVNIH ODLUKA U
HOTELIJERSTVU

Nikica Radovid, master, asistent | dokitorant na Univerzitetu Singicdhinum, sprovodi istraZivanje medu zaposlenima u
hotelskoj industriji v Srbifi sa cilfem da stekme wid u poznavanje i1 stepen primene informacionih sistema u
haotelskom poslovanin u Srbiji. Podaci ce se koristiti iskljucivo u svrhe istraZivanja 1 rada na doktorskoj disertaciji i
potputo su anonimni. Zahvaljujem se unapred!

10. KATEGORIJA HOTELA U KOM STE ZAPOSLENI:
a) Pet zvezdica
b) Cetiri zvezdice
v) Tri zvezdice
g) Dwve zvezdice
d) Jedna zvezdica

11. BROJ ZAPOSLENIH:
b) Manje od 25 zaposlenih
b) 25-30 zaposlenth
v)  50-100 zaposlenih
g)  100-200 zaposlenih
d) Preko 200 zaposlenih

12. POZICIJA U ORGANIZACLI:
b) Operativni (nizi) menadzment (knjigovoda. recepcioner, konobar, kuvar)
b)  Srednp menadZment (fef radunovodstva, Sefl receperje, fef restorana)
v)  Visoki menadzment (direktor finansija, direktor prodaje, direktor marketinga)

g)  Vlasnk

13. DA LI KORISTITE INFORMACIONI SISTEM U VASEM POSLOVANjU?
a) DA
b) NE

14. KOJI INFORMACIONI SISTEM KORISTITE U VASEM POSLOVANjU?
b) HOBS
by HMS
v) HOTELIER
g) PROSOFT
d) FIDELIO
d) PRO. 3HIS
¢) OSTALO npr.
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15. DA LI VAM UPOTREBA INFORMACIONOG SISTEMA OLAKSAVA DONOSENjE
POSLOVNIH ODLUKA?

b)

DA

b) NE
v) DELIMICNO

16. KOJE FUNKCIJE INFORMACIONOG SISTEMA NAJCESCE KORISTITE?

b)
b)
V)
g)
d)

BOOKING (REZERVISANJE KAPACITETA)
PRIJEM PORUDZBINA JELA 1 PICA
PRACEN]E FINANSIISKOG POSLOVANjA
PRAL“]-JNJ'I-Z POTREBA GOSTLIU

OSTALO

LA

LN
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PRILOG 4
ANKETA 2 - PRIMENA INTERNE KONTROLE U HOTELSKOM POSLOVANJU SRBIJE

Nikica Radovid, master, asistent | dokitorant na Univercitetn Singichimum, sprovodi istraZivanje medu zaposlenima u
hotelskof industrifi u Srbifi sa ciljfem da stekne wvid u poznavanje, stepen primene, kao [ specificnosfi interne
kontrole n hotelskom poslovanpu. Podaci ¢e se koristiti iskljucive u svrhe istrafivama 1 rada na dokforskof
disertaciyi | potpuno su anonimni. Zahvaljujem se unapred!

1. Kategorija hotela u kom ste zaposleni?
a) pet zvezdica
b) cetiri zvezdice
¢) ir1zvezdice
d) dve zvezdice

2. Koliki je broj zaposlenih u VaZem hotelskom preduzecu?
a) do 25 zaposlenih
by 25-50 zaposlenth
¢} 50-100 zaposlenih
d) preko 100 zaposlenih

3. Po organizacionoj strukturi menadZmenta na kom ste Vi nivou menadzmenta?
a) mZi menadzment
b) srednji menad#ment
¢) wvisoki menadizment
d) top menadzment
e) vlasnik

4. Da li Vam je poznat pojam interne konirole?
a) da
b) delimiéno
c) ne

5. Da li se u Vaiem preduzeéu primenjuje interna kontrola?
a) da
b) ne

6. U kojoj fazi poslovanja se primenjuju kontrolni procesi u Vasem hotelskom preduzecu?
a) u fazi proizvodnih procesa
b) u fazi usluZnih procesa
¢) u aktivnostima
d) u fazi kontrole trofkova hotelskog poslovanja

7. Ko wrii internu kontrolu u Vasem preduzedu?
a) ovlasceno lice u sektoru finansija
b) top menadiment
¢y vlasnik
d) specijalizovano odeljenje za kontrolu
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8. Da li ste Vi licno ukljuceni u sistem interne kontrole u Vasem preduzecu?
a) da
b) ne

9. Ukoliko se primenjuje interna kontrola u Vasem preduzedu, da li ste zadovoljni kako se ona

visi?
a) da
b) ne
¢) delimiéno

10. Pratite li finansijske pokazatelje poslovanja Vaseg selktora?
a) da
by ne
¢) ponckad

11. U kojoj meri finansijski pokazatelji uti¢u na donofenje poslovnih odluka u VaSem
poslovanju?
a) uvek su zastupljeni
b) u zavisnosti od prirode poslovne aktivnosti
¢) mkada

12. Da li je Vase preduzece koristilo usluge eksterne revizije (revizorske kuée)?
a) da
by ne

Molim Vas da zaokruzite odgovore na sledeca pitanja koja su neophodna za statisticku
obradu:

13.Pol: M 7
14. Godine starosti:

a) 21-30 godina
b) 31-40 godina
c) 41-50 godina
d) 51-60 godina
e) 611 vise godina

15. Obrazovanje:

a) Osnovna skola

b) Srednja Skola

c) Visoka skola

d) Fakultet

e) Poslediplomske studije (magistratura/master/doktorat)
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PRILOG 5.

Pokazatelji poslovanja analiziranih hotelskih preduzeca za period 2008-2012. poslovna godina

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

PokAZaTELJisoLvENTNOsTH| |

POHAZATELJI FINANSIJSKE STRUKTURE
ODNOS POZAJMLJENIH PREMA UKUPNIM| W e e N
Bier- i aid L
STOPA POSLOVNCGG DOBITEA 5.71% 6,13% 6.12% 6.69% 8.25%
STOPA NETO DOBITEA 2.70% 7.83% 4.12% 9.83% 12.26%
STOPA PRINOSA NA IMOVINU (ROA] 7,19% 5,37% 6,72% 4,63% 4.38%
STOPA PRINOSA NA KAPITAL (ROE) 3.87% 4.06% 5.52% 65.34% 9.27%
NETO MARGINA -1.53 0.75 =0.55 =0.12 -0.67
POSLOVNA MARGINA| 0,60 039 0,40 0,23 0,16
POKAZATELJI PRODUKTIVNOSTI
TEEVPAR| 2988.18 2,976.62 3,164.66 3,678.32 3,794.40
GOPPAR|  264.21 199.98 301.02 34296 468.55
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PRILOG 6.

Pokazatelji poslovanja analiziranih hotelskih preduzeca iz klastera Beograd za period 2008-2012.

poslovna godina

2012.

POHAZATELJ] FINANSIJSHE STRUKTURE
Lﬁlﬁ:mﬂmiﬂ:m .Um“}mlm-mw@ 038 (044 047 D44 o530
ODONOS DUGOROCNIH OBAVEEA | SOPSTVENOG KAFITALA| 143 150 260 241 A6
POKAZATELJI RENTABILNOSTL
STOPA POSLOVNOG DOBITHA 13.26% 11.02% 13.61% 11.36% 14.04%
STOPA NETO DOBITHA 5.27% 6.02% 5. 14% 19.17% 25.88%
STOPA PRINOSA NA IMOVINU (ROA) 3. 19% 2.04% TOT% 1.98% T.57%
STOPA PRINOSA NA KAFITAL [ROB 8148 6.91% S H.80% 18.9%%
HETO MARGINA -1.74 L3147 -0h38 0.02 004
POSLOVNA MARGINA 048 11 -0.23 .03 «0.02
P LTELJI P OE T1
TREVPAR A,706,85 4,308.%1 4667.05 541848 568857
GOPPAR| G945.88 598.26 G26.83 863,38 HRT7.95
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PRILOG 7.

Pokazatelji poslovanja analiziranih hotelskih preduzeca 1z klastera Vojvodina za period 2008-

2012. poslovna godina

[ aoa.

POHAZATELJ] FINANSIJSHE STRUKTURE
[ENOS POZAIMLIENIH PREMA UKUPNIM IZVORIMA FINANSIRANIA] 043 _as) 056 052 129
OUNOS DUGOROCNIH DEAVEZA | SOPSTVENOG KAPITALA| 017 096 2.56 0.4 051
POKAZATELJI RENTABILNOSTL
STOPA POSLOVNOG DOBITHA 1.13% 20.70% 236% T.61% 341%
STOPA NETO DOBITKA 0, 13% 2.20% 1.61% 3, 76% 5.54%
STOPA PRINOSA NA IMOVINU (ROA) -7.12% £1.31% -2 E1% D405 =42 400
STOPA PRINOSA NA KAFITAL [ROB .05 2.40% (LA 1% 15.1%% 2.55%
HETO MARGINA 0,13 LD 008 .22 015
POSLOVNA MARGINA <020 0.02 .12 .07 .01
P LTELJI P S T1
TREVPAR 3,516.83 3,223 .84 2,819.85 291148 3.215.15
GOPPAR -133.15 198.05 X628 -167.12 HOLRE
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PRILOG 8.

Pokazatelji poslovanja analiziranih hotelskih preduzeca 1z klastera Jugozapadna Srbija za period
2008-2012. poslovna godina

PoSLOVHA GODINA| 2008, | 2009, | 2010, | 2e11. | 2012

rokamTeLuisoLvewtvesm| |

043
037
e L e T
STOPA POSLOVNGG DOBITKA 0.25% 1.18% LA, 2.80% 2.77%
STOPA NETO DOBITKA 0.37% 13.73% 3.78% 5.42% 2:29%
STOPA FRINDSA NA IMOVINL (RO 5. 400 =3.05% =20 1% 2. 5E% =1 (2%
STOPA PRINOSA NA KAFITAL (ROB 0,14% 2,90% 0BT 1.61% 1.82%
NETC MARGINA -2 -1.86 -1.41 0,11 .36
POSLOVNA MARGINA 0.76 .72 0,57 .20 022
POKAZATELJ I PRODUKTIVNOSTI
TREVPAR|  1,70373 1,826.57 2,105.66 2,725.96 2,064.45
GOPPAR|  -298.87 210,50 -173.46 B0 106,61
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PRILOG 9

Pokazatelji poslovanja analiziranih hotelskih preduzeca iz klastera Jugoisteéna Srbija za period

2008-2012. poslovna godina

POSLOVNA GODINA

r

2009.

[ 2010

[ 2011.

[

2012.

POHAZATE LJI LIKVIDNOS TT

STOPA POSLOVNOG DOBITHA 1.48% 2,03% 0543 1.30% 2.02%
STOPA NETD DOBITKA 2.96% T.A5% 2.T74% 0 16% 0.53%
STOPA PRINOSA HA TMOVINU [ROA) -5.90% -2.66% -2.04% -2 10% -1.62%
STOPA PRINOSA NA KAPITAL [ROE 2.61% 0.30% 15. 745 0.13% (L.27%
NETO MARGINA -0.39 L)26 022 =034 -3.14

POSLOVNA MARGINA 045 ), 23 =013 -0.20 047

P TE | T
TREVPAR 160029 1. A57 36 1.896,16 1,8689.40 1,636.68
GOPPAR 126.14 .45 A45.14 14.38 197
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PRILOG 10.

Pokazatelji poslovanja hotelskih preduzeca koja su listirana na Beogradskoj berzi za period

2008-2012. poslovna godina

POSLOVNA GODINA|

2010,

2012;

POHAZATELJI FINANSIJSHE STRUKTURE
BENGE ROSONLIEIIE RERM TR | B gas i oAt 075
1ZVORIMA FINANSIRANJA|
ODNOS DL WEMTH | : . , . :
e oo S| oam || ous 035 o7 077
1 T. NOSTI
STOPA POSLOVNOG DOBITEA 1.67% 3.200%% 1.83% 3.85% 5.21%
STOPA NETO DOBITEA 1.62% 6.65% 2.11% 13.76% 19.22%
STOPA PRINOSA NA IMOVINU (ROA) =4.69% =1.50% =2.40% -1.38% =-13.60%
STOPA PRINOSA NA KAFITAL [RDQ 1.52% 2,49% 0.73% 4.63% B.77%
NETO MARGINA =0.24 =0, 14 =041 =), 12 =1.20
POSLOVNA MARGINA 0,30 -(,18 -(,.39 019 .31
POKAZATELJI PRODUKTIVNOSTI
TREVPAR 2,383.60 2,28B5.85 2,237.39 2,688.62 2,583.02
GOPPAR =143.03 B0.28 T0.31 115.29 184.19
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PRILOG 11.

Pokazatelji poslovanja analiziranih hotelskih preduzeca koja nisu listirana na Beogradskoj berzi
za period 2008-2012. poslovna godina

2010,

aql.

2012,

POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

POHKAZATELJI RENTABILNOSTI
STOPA POSLOVNOG DOBITKA 10 52% G AG% 10 7% Q 65% 11 4205
STOPA NETQ DOBITKA 3.98% 9.17% 6.31% 5.73% 5.01%
STOPA PRINOSA NA IMOVINU (ROA) 0.22% 0.05% 4.89% 0.74% 5.22%
STOPA PRINOSA NA KAPITAL (ROE) 6.87% S5.96% 10.76% 8.12% 9.80%
NETO MARGINA =3.07 =1.45 =0.71 =0.11 -0.12
POSLOVNA MARGINA -0.70 -0.39 -0.16 0.00 Q.00
POKAZATELJI PRODUKTIVNOSTI
TREVPAR| 3,592.76 3,667.40 4,091.93 4,668.02 4,718.16
GOPPAR 671.45 319.69 531.73 570.64 475.28
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PRILOG 12.

Spisak tabela

Tabela 1. Struktura smestaynmih kapaciteta u Srbiji prema podacima Repubhickog zavoda za statistiku
Tabela 2. Struktura smeftajnih kapaciteta u Srbiji prema podacima nadleZznog Ministarstva

Tabela 3. Karakteristike metcda odredivanja cena u hotelskom poslovanju

Tabela 4. Kategorije diferenciranih cena

Tabela 5. Opiti racio likvidnosti hotelskih preduzeca

Tabela 6. Rigorozni racio likvidnosti hotelskih preduzeca

Tabela 7. Pokazately pokniéa stalne imovine hotelskih preduzeca

Tabela 8. Pokazatel) zaduZenost hotelskih preduzeca

Tabela 9. Odnos pozaymljenih prema ukupnim izvorima finansiranja hotelskih preduzeca

Tabela 10. Odnos dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala u analizi poslovanja hotelskih preduzeéa
Tabela 11. Vrednosti EPS uzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze

Tabela 12. Vrednosti P/E uzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze

Tabela 13. Vrednosti P/B uzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze

Tabela 14. Vrednosti Tobin () pokazatelja za uzorak hotelskih preduzeca sa Beogradske berze
Tabela 13, Pokazatelj stope prinosa na imovinu analiziranih hotelskih preduzeéa

Tabela 16. Pokazatelj stope prinosa na vlasnicki kapital analiziranih hotelskih preduzeca

Tabela 17. Pokazatelj stope poslovnog dobitka analiziranih hotelskih preduzeca

Tabela 18. Pokazatelj stope neto dobitka analiziranih hotelskih preduzeca

Tabela 19. Vrednosti poslovne margine analiziranih hotelskih preduzeca
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Tabela 20. Vrednosti Z-Score modela

Tabela 21. Vrednosti GOPPAR pokazatelja (u dinarima)

Tabela 22. Vrednosti TREVPAR pokazatelja (u dinarima)

Tabela 23. Kretanje pokazatelja opste likvidnosti po klasterima

Tabcla 24. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti po klastcrima

Tabela 25. Kretanja pokazatelja pokrica stalne imovine po klasterima

Tabela 26. Kretanja pokazatelja zaduZenost po klasterima

Tabela 27. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja po
klasterima

Tabela 28. Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza 1 sopsivenog kapitala po klasterima
Tabela 29. Kretanje stope poslovnog dobitka po klasterima

Tabela 30. Kretanje stope neto dobitka po klasterima

Tabela 31. Kretanje ROA po klasterima

Tabela 32. Kretanje ROE po klasterima

Tabela 33. Kretanje pokazatelja GOPPAR po klasterima

Tabela 34. Kretanje pokazatelja TREVPAR po klasterima

Tabela 35. Spisak analiziranih hotelskih preduzec¢a sa Beogradske berze koji su obuhvaéeni u
istrazivanju

Tabela 36. Kretanja pokazatelja opste likvidnosti
Tabela 37. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti
Tabela 38. Kretanja pokazatelja pokrica stalne imovine
Tabela 39. Eretanja pokazatelja zaduZenosti

Tabela 40. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja
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Tabela 41. Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala
Tabela 42. Kretanje stope poslovnog dobitka

Tabela 43. Kretanje stope neto dobitka

Tabela 44. Kretanja ROA

Tabgla 45. Krctanje ROE

Tabela 46. Kretanje pokazatelja GOPPAR

Tabela 47. Kretanje pokazatelja TREVPAR

Tabela 48. Poslovni procesi u hotelskom preduzeéu

Tabela 49. Primer prevare u procesu proizvodnje 1 usluzivanja espresso kafe
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PRILOG 13
Spisak grafi
Grafikon 1.
Grafikon 2.
Grafikon 3.
Grafikon 4.
Grafikon 5.
Grafikon 6.
Grafikon 7.

Grafikon 8.

Grafikon 9.

Grafikon 10

Grafikon 11.

cena

Grafikon 12,

Grafikon 13,

Grafikon 14,

Grafikon 15,

Grafikon 16.

Grafikon 17.

Grafikon 18,

Grafikon 19,

kona

Struktura hotela prema kategorizacij nadleZznog Ministarstva

Kategorija hotela uéesnika ankete

Pozicije u menadzment strukturi uéesnika ankete

Udeo menadZera u donosenju poslovnih odluka

Analiza menadZzment pozicija i poslovnih odluka u koje su ukljuéeni

Stepen uéedéa u kreiranju budzeta u poslovanju anketiranih uc¢esnika

Stepen primene usvojenog budZzeta u poslovanju anketiranih véesmka

Stepen primene vield menadZmenta u zavisnosti od kategorizacije objekta

Procenat 1skornséenost Kapaciteta prema Kategorizacii objekla

. Pristupi formiranju cena hotelskih preduzeca

Procentualno uéesée hotelskih preduzeca prema politici u pristupu formiranju prodajnih
Moduli informacionih sistema koji se primenjuju u poslovanju hotelskih preduzeca
Struktura informacionih sistema

Primena informacionih sistema u poslovnom odluéivanju

Povezanost informacionih sistema i finansijskih pokazatelja u donedenju poslovnih odluka
Opéti racio likvidnosti hotelskih preduzeéa

Rigorozni racio likvidnosti

Pokazatelj pokriéa stalne imovine analiziranih hotelskih preduzeén

Pokazatelj zaduzenosti analiziranih hotelskih preduzeca
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Grafikon 20. Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja hotelskih preduzeca
Grafikon 21. Odnos dugoroénih obaveza i sopstvenog kapitala v analizi poslovanja hotelskih preduzeca
Grafikon 22. Kretanje EPS vzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze
Grafikon 23. Kretanje P/E uzorka analiziranih hotelskih preduzeca sa Beogradske berze
Grafikon 24, Kretanjc I'VB uzorka analiziranih hotelskih preduzcéa sa Beogradske berze
Grafikon 25. Kretanje Tobin O) pokazatelja

Grafikon 26. Kretanje ROA

Grafikon 27, Kretanje ROE

Grafikon 28. Kretanje stope poslovnog dobitka

Grafikon 29. Kretanje stope neto dobitka

Grafikon 30. Kretanje poslovine margine

Grafikon 31. Kretanje Z-Score pokazatelja

Grafikon 32. Kretanje vrednosti GOPPAR pokazatelja

Grafikon 33. Kretanje vrednosti TREVPAR pokazatelja

Grafikon 34, Kretanja pokazatelja opéte likvidnosti po klasterima

Grafikon 35. Kretanje rigoroznog racia likvidnosti po klasterima

Grafikon 36. Kretanja pokazatelja pokrica stalne imovine po klasterima

Grafikon 37. Kretanja pokazatelja zaduZenosti po klasterima

Grafikon 38. Kretanja pokazatelja odnosa pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja po
klasterima

Grafikon 39. Kretanja pokazatelja odnosa dugoroénih obaveza i sopstvenog kapilala po klasterima

Grafikon 40. Kretanje stope poslovnog dobitka po klasterima
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Grafikon 41.

Grafikon 42.

Grafikon 43.

Grafikon 44.

Grafikon 45.

Grafikon 46.

Grafikon 47.

Gralikon 48,

Gralhikon 49,

Grafikon 50

Grafikon 51.

Grafikon 52,

Grafikon 53.

Grafikon 54.

Grafikon 55,

Grafikon 56.

Grafikon 57

Grafikon 58.

Grafikon 39,

Grafikon 60.

Grafikon 61.

Kretanje stope neto dobitka po klasterima
Kretanje ROA po klasterima

Kretanje ROE po klasterima
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