UNIVERZITET SINGIDUNUM

DEPARTMAN ZA POSLEDIPLOMSKE STUDIJE 1 MEDUNARODNU
SARADNJU

MASTER RAD

KOMPARATIVNA ANALIZA EKONOMSKO FINANSIJSKIH
POKAZATELJA NA PRIMERU HOTELA SA 4****

Mentor: Student:

Prof. dr Slobodan Cerovié¢ Dusan Borov¢anin 405011/2014

Beograd, 2015. godine



Mojoj majci Svetlani
divnoj majci i plemenitoj Zeni

Za njenu neizmernu ljubav



SADRZA]

VOO ..ttt b bt e bbbt et e e e s e bt bRt b e b b et e et n s n e ne bt e neee 6
Problem ISTrAZIVAN]A ....cocveeriirieiieete ettt sttt ettt e bt e s bt e sate st e e bt e b e sbeenbeesneesaeeeanean 6
Predmet IStrAZIVANJA «...eoiveereieiieiie ettt ettt st sttt et e s bt e she e sat e st et e b e b e e s beesneesaeeeare s 7
CLj ISTAZIVAIA...ecuteeteetiesiee ettt ettt st et e bt e bt e s bt e satesaee st e e bt e b e e nbeesbeesaeesaeeenteenteenbeesbeenanenas 7
OgraniCenja ISITAZIVAIJA ....eeverrereeruerreeieersireessesseesesresseessesseesessessessesbeesesseemeensesseessesneensesreeneensesseenes 7
POIAZNE NIPOTEZE ...ttt st b et et ebe b e nbe e 8

o GENEIAING NIPOEZA: ....vvevicvieiecieeeetee ettt ettt ettt aestesbe et e s baesa e beernenes 8
®  POSEDNG NIPOIEZA ......ecieiecteeeceeeeee ettt et st sttt esbesbe e besreesa e beeanenes 8
MetodolOZija ISTTAZIVAN]A ....eeruverieeteeitientieste et et et et esbeeshee st e sate e bt e sbeesheesaeesaseeabeeabeebeesseesmeeenseensean 8
Znacaj 1 aktuelNOSt IStrAZIVANJA ....eevveeiuieriieiieeieete ettt ettt et s e st e b e e sbeesbeesaeeeaeeeneeas 9
SETUKLUIA TAOA ...ttt ettt b e bbbttt e st e bt ebeebentenen 9

I N 10

1. Teorijske osnove ekonomsko finansijske analize...........c.coeveveveiiininineneseeeeee e 11
L1 FiNANSISKI IZVESTAJi cveivreriiiiieeeiiceetecte ettt ettt ettt et e s beebeste e e e bessaesessaensesteennans 14

111 BiIlANS SLANJA ...veceveieceecicce ettt ettt ettt e re et e s teeaa e beereenes 16
1.1.2 BilaNS USPENA. ......cviceeciicieceee ettt sttt ettt ste bt ereenes 20
1.1.3 [zvesta] 0 tOKOVIMA GOTOVINE.....eirueeriiereerieeieeieesieestesaesteesbeesseesseesseesaeesseensesssessnnenns 22
1.14 Izvestaj o promenama na Kapitaltl .......ccceveveerveerieenieenieniie e esre e e e sieesane e 23
1.15 NBPDOMENE ...ttt ettt e s e st e st e e s bt e e sabe e sabeesabteesabeesbbeesaseesabaeenanes 24
1.2 EKONOMSKi POKAZALEIJH ....ocveeveeeiieieciietieece ettt ettt st st st steennens 25
121 PPOTUKEIVIIOST. ..ottt 25
1.2.2 2010 ) 1Y) 40V e3 1 Lo 1y ST 30
1.2.3 RENEADIINOST. ..ottt 32
1.3 Finansijski POKAZALElfi......cceceeviiieeiiriieiese ettt ettt enaens 35
131 Pokazatelji lIKVIANOSTE ......eeeeiiieieieee et 37
132 Pokazatelji aktivnosti ili €fiKaSNOSti..........cccoerierieeieiiieere e 38
133 Pokazatelji finansijske StrUKLUIE .........coiiriiieeeee e 42
1.34 Pokazatelji rentabilNOS .......c.cceieeviericiecceceee e e 43
1.35 Pokazatelji trZiSNe VICANOS....c.eereereereerieeieesieeseesteste et esteesteesseesseesseesnseessesssesssnenns 45

1] = PP PPPPPPPTN 47

2. Uticaj informacionih tehnologija na ekonomsko finansijske pokazatelje .........cccooevvreecenencnne 48
1.1  Planiranje resursa preduzeca (Enterprise resource planing-ERP) .........ccccceveiiiniininincnnns 48



1.2 Upralvljanje odnosa sa klijentima (Customer relationship management — CRM) ................ 50

1.3 Globalni distributivni sistemi i Centralni rezervacioni sistemi (GDS i CRS)........ccccceeueuneee 52
1.4 Sistem za upravljanje imovinom (Property Management System - PMS)........ccccccvevevvenens 54
141 Finansije 1 raCunovodstvo u PMS SISteMU.......ccceeveeriiriiriieiieieesieenee e 56

1.5  Geografski informacioni SIStEM (GIS) ......cocuririiririiiieiee e 58
L N 62
K NG 10 118 o) (0 I 4 v 11 <SS 63
3.1 TuriStiCko trZIStE SIDIJE ...eevveeuieiiirtieiesieeiteie sttt ettt et sttt et sbe e b 63
3.2 Turisticko trziSte Grada Beograda..........ccoceveiiiiniiiinienieeeeeeee e 68
Y X N 72
4. Analiza finansijskih rezultata hotela sa 4* U BEOGratu.........cccecveeeererierienienienieieieeeeseseesienens 73
4.1  Hotel Holiday INN BEOGIAd .......ccevverierieieieieierieeieste ettt 73
4.1.1 Finansijska analiza hotela Holiday Inn Beograd ..........c.ccovevevenieecinecieieceeeceee e, 76
4.1.1.1  Pokazatelji HKVIANOSL .......cccocieiiiiiieieceeeee ettt ettt ra e s re s 76
4.1.1.2 Pokazatelji aktivnosti ili €fiKaSNOSTi......cc.cceeievieiieieiecece e 77
4.1.1.3 Pokazatelji finansijSKe SITUKIUIE ........c.evriririrenieeecee e 79
4.1.1.4 Pokazatelji rentabDilNOSt .........ccooevierieiiiiieee e 80

4.2 Finansijska analiza hotela Hotela Falkensteiner Beograd ............ccecevvreevesenrienesceeneeseenn. 82
4.2.1 Pokazatelji [IKVIANOSTE .....cuecveiiiiiieiecieceete ettt sttt et s reeaeens 83
4.2.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja........ccccoecveeeeiciiiicciee e, 84
4.2.3 Pokazatelji finansijske STrUKLUIE.........cciiiiiiie e 86
4.2.4 Pokazatelji rentabilosti.......ccocciiiiiiiiie i 87

4.3 Finansijska analiza IN HOtela.........cccooveviiiececicee ettt 87
43.1 Pokazatelji HKVIdNOSti: .......eeiiiiiiie e 87
4.3.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja:.......ccccccoeeeeiiiiiceciee e, 88
4.3.3 Pokazatelji finansijske STrUKLUIE.........coiiciiiie et 90
43.4 Pokazatelji rentabilnOSti......ccccceiiiiieec e 90

4.4 Finansijska analiza HOtela Zira .........cccceviieeieiiiceeeceeese ettt 91
4.4.1. Pokazatelji [IKVIANOSTI: ...cciiuiieeiciiie ettt et e e e e e s aaa e e e e naeeeeas 92
4.4.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja.......ccccceeeeeiiiieeiiiiicccee e 92
4.4.3. Pokazatelji finansijske StrUKtUIE........c..eiiieiiiiiecee et 94
4.4.4. Pokazatelji rentabilnOSti......cccceeiiiieee e 94

LV B 71 TR PP OPPPPPPTPTOPORE 96

5. Komparativna analiza ekonomsko finansijskih pokazatelja hotela sa 4* ( na primerima Hotela
Holiday Inn, Falkensteiner Beograd, Hotela Zira i IN HOtela) .........cccooeeieiecienieeeeeeee 97



ZaKIJUCNA FAZIMATIANJA ..ueiiiiiiiiee ettt ettt e e ettt e e ettt eeeette e e e e e ataeeeseasaeeeeaasaeeesasssesasssseeesanssaeesanseeeanns 99

=T = UL - OO PP PP T PPPRROP 101
Pregled tabela, grafikona i ilUSTraCija.......ceeicuieeiiiiiie e ebae e e 104
L 1= L= TSP PRSPPI PRPION 104
G111 (] o | T T PPV PR TOUSTOTRO 104
1T = ol =P URPRPR 104
PLIIOZI .ot bt st b e bt s ae e et b e e bt e s he e st e b e be e reenes 105



Uvod

Upotreba finansijske analize trebalo bi da zauzima izuzetno vazno mesto u poslovnom
odlucivanju u hotelijerstvu. U zavisnosti od kompetencija menadzera, organizacije posla i
poslovne i korporativne kulture zavisi i koliko ¢e se ona zaista i koristiti u tom procesu. Pored
toga Sto moze posluziti za donoSenje vaznih poslovnih odluka, finansijska analiza pruza
mogucnost uvida u poslovanje i finansijsko stanje preduzeca svim zainteresovanim stranama.
Tako, primera radi, za potrebe ovoga rada, finansijski pokazatelji i njihova komparacija
koris¢ena je za utvrdivanje rezultata poSlovanja cCetiri hotela sa teritorije Grada Beograda.
Sve to sa ciljem da se ustanovi da li hoteli koji posluju unutar medunarodnih korporativnih
hotelskih lanaca ostvaruju bolje finansijske rezultate od hotela koji to ne ¢ine.

Traziste na kojem je analiza sporvedena, nalazi se u fazi intezivnog rasta, kako na
strani traznje, tako 1 na strani ponude, Sto ¢e kanije tokom rada biti i pokazano, a posebno
interesovanje autora izazvala je sve veca prisutnost medunarodnih korporativnih hotelskih
lanaca koji posluju na istom trzistu. Uvazavajuci sve prednosti koje poslovanje u ovakvim
sistemima sa sobom nosi, pokaSano je da se utvrdi da li postoji veza izmedu finansisjkih
rezultata i ¢injenice da hotel posluje unutar grupacije ili ne. Tacnije, ova analiza ispituje da li
postoji znacajna razlika izmedu finansijskih rezultata hotela koji ¢ine deo medunarodnih
korporativnih hotelskih lanaca i onih koji to ne €ine.

Interesovanje za konkretnu studiju proizaslo je iz miSljenja da se u savremenoj i
trziSno organizvanoj privredi, izuzetno velika paznja mora posvetiti finansijama preduzeca
posto ona predstavljaju jedan od najvaznijih ogranic¢enih resursa koje preduzece poseduje, a
uvazavajuci ¢injenicu da je pozitivan finansijski rezultat i dugoro¢na stabilnost osnovi cilj
svakog preduzeca. Uz to, finansijsko planiranje za sobom povlai i ¢itav niz buduc¢ih
ograni¢enja u poslovanju, odnosno, kroz budzZetiranje sredstava se u izvesnoj meri uti¢e na
sve poslovne aktivnosti preduzeéa te stoga vaznost ekonomsko finansijske analize i
finansijskog planiranja predstavljaju izuzetno vaznu funkciju u preduzecu, koja prozima sve
polovne aktivnosti u manjoj ili ve¢oj meri.

Problem istraZivanja

Problematiku ovog istrazivanja predstavlja ekonomska isplativost fransiznih ugovora i
ugovora o upravljanju u hotelijerstvu, tj. njihov uticaj na finansijske pokazatelje i rezultate
poslovanja. Ovakav tip ugovora predstavlja i najzastupljeniji nacin ekspanzije ili Sirenja
hotelskih preduzeca Sirom sveta. Problem istrazivanja je potreba da se utvrdi opravdanost
ulaganja u ovakav tip ugovora na trziStu Grada Beograda. U uslovima finansijske i globalne
ekonomske krize, sve veca paznja se posvecuje racionalnoj upotrebi ogranicenih resursa. Pri
tome, svako preduzece tezi da ostvari dugorocnu stabilnost u poslovanju. Ipak, dana$njem
menadzmentu hotelskog preduzeca niko ne moZe garantovati tu stabilnost. Potrebno je uvaziti
i Cinjenicu koju navode Unkovi¢ S. i ZeCevi¢ B. da na turizam uti¢u i ekonomski i
vanekonomski faktori, te da su promene u okruzenju neminovne i gotovo svakodnevne. U
tako turbulentnom okruzenju nije jednostavno i lako donositi poslovne odluke. 1z tog razloga,
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discipline koje pomazu menadZerima da lakSe donose poslovne odluke, odnosno odluke koje
su zasnovane na naucnim istrazivanjima, dobijaju sve vise na znacaju.

Uz to, finansijska analiza i dalje predstavlja veliku nepoznanicu jednom broju
hotelskih menadZera, te tako ovaj rad moze posluziti i onima koji poseduju malo, ili nimalo
znanja iz ove oblasti da prouce principe i osnovne zakonitosti izmedu pojava u oblasti
finansija, kako bi bili sposobniji da u buduénosti donose odluke zasnovane i na finansijskim
parametrima.

Predmet istraZivanja

Predmet istrazivanja je komparativna analiza ekonomskih i finansijskih pokazatelja
preduzeca, odnosno hotela. Finansijski pokazatelji su iskazani u finansijskim izvestajima
preduzeca, dok je za analizu ekonomskih pokazatelja potrebna jo§ Sira lepeza podataka. U
osnovi radi se o metodu koji kombinuje nekoliko nau¢nih disciplina za generisanje rezultata.
Predmet istrazivanja predsavljaju poslovne finansije preduzeca kao $ira nau¢na disciplina, dok
u uzem smislu rad najviSe obraduje analizu bilansa, odnosno analizu finansijskih izvestaja.
Svako preduzece na teritoriji Republike Srbije, sastavlja finansijske izveStaje najmanje
jednom u toku godine, odnosno na 31.12. Na taj nacin, svi zainteresovani stejkholderi mogu
ste¢i uvid u finansijsko stanje, poslovne aktivnosti preduzeca, tokove gotovine preduzeca itd.
Ovaj rad bavi se komparativnom analizom bilansa Cetiri gradska hotela sa trziSta Grada
Beograda.

Cilj istrazivanja

Naucni cilj istrazivanja predstavlja analiza isplativosti i opravdanosti ulaganja u
franSizne ugovore 1 ugovore o upravljanju hotelskih korporacija, odnosno utrvdivanje veze 1
uticaja poslovanja u okviru medunarodnih korporativnih hotelskih preduzeca na finansijske
pokazatelje hotela.

Drustveni cilj ovog istrazivanja predstavlja skretanje paznje na znacaj finansijskih
pokazatelja i finansijske analize u poslovnom odluéivanju, odnosno procena o opravdanosti
ulaganja u franSizne ugovore na trziStu Grada Beograda.

Ogranicenja istraZivanja

Sprovedeno istrazivanje imalo je svojih ograni¢enja. Naime, finansijski izvestaji, iako
izuzetno vredni po sadrzaju, ipak ne poseduju sve informacije koje bi bile neophodne za
detaljnu analizu. Za detaljniju analizu i generisanje veceg broja informacija, potrebne su i
informacije iz poslovne evidencije hotela, koja se smatra poslovnom tajnom. Pored toga, Cetiri
od tri analizirana hotela posluju kao ogranci bez svojstava pravnog lica, te tako nisu u obavezi
da sastavljaju sopstvene finansijske izvestaje za drzavne institucije, te su tokom rada zapravo
analizirani finansijski izvestaji onih preduzec¢a u okviru kojih hoteli posluju. Ograni¢enje u
ovom smislu moze biti da upravljacke strukture ovih preduzeca obavljaju prioritetnu delatnost
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u nekoj drugoj grani privrede, te da preko preduzeca vrse odredene poslovne operacije koje se
odrazavaju na finansijske rezultate.

Uz to, Cetiri analizirana hotela ne nalaze se u istoj fazi zivotnog ciklusa, te tako
dobijene podatke iz analize treba uzeti sa zadrSkom, odnosno uvazavajuéi fazu/ciklus u kojem
se hotelsko preduzeée nalazi. Takode, najveéi broj radova iz ove oblasti je stavljen na
raspolaganje iskljucivo u komercijalne svrhe, te se tako u ovom radu koristila literatura koja je
isklju¢ivo bila javno dostupna i to sa vodecih elektronskih repozitorijuma. Pored opste
pretrage nau¢nih radova kroz web domen: scholar.google.com kori§¢ena je i literatura iz
naucnih baza: "Business Source Premier’’, ’'Regional Business News’’, 'GreenFILE"’,
“’Library, Information Science & Technology Abstracts’’ ili skraceno LISTA, Ebsco host i

Singipedia.

Polazne hipoteze

e Generalna hipoteza:

Finansijski izve$taji i njihova analiza predstavljaju znacajan i integralni deo procesa
poslovnog odlu¢ivanja u savremenom hotelskom preduzecu.

e Posebna hipoteza:

Poslovanje u okviru medunarodnih korporativnih hotelskih lanaca nema direktnog
uticaja na finansijske rezultate poslovanja hotela.

Metodologija istrazZivanja

U samom radu, koriSnjene su osnovne opste i posebno znafajne metode koje se
uobicajeno koriste u ekonomskoj i finansijskoj analizi preduzeca u turizmu i hotelijerstvu.
KoriS¢en je metod analize kojom su se od pojedinacnih ¢injenica izvladili opsti zakljucei 1
obrnuto, metod sinteze gde se od opstih ¢injenica njihovim deljenjem 1 razlaganjem doslo do
odredenih pojedina¢nih zakljucaka. Posebno u analizi bilansa je koriS¢en metod komparacije
ili poredenja rezultata u dve poslovne godine, kao 1 u delu o turisticCkom trzistu. Do odredenih
zakljucaka doslo se induktivnim nac¢inom razmisljanja, dok se nasuprot tome, posebno u delu
turistickog trziSta do odredenih zakljucaka doSlo deduktivnom metodom. Autor se takode
sluzio 1 metodom deskripcije, i to posebno u prvom delu kako bi ¢itaocu opisno predstavio
odredena saznanja, Cinjenice i rezultate dosadasnjih nauc¢nih napora koji su obradivali ovu
oblast.



Znacaj i aktuelnost istrazivanja

Znacaj istrazivanja odnosi se na ¢injenicu da i dalje ne postoji veliki broj radova koji
se bave ekonomskom i finansijskom analizom u oblasti turizma i hotelijerstva, kao i da veliki
broj turistickih i hotelskih radnika nije ovoj temi posvecivao veliku paznju, posebno u
Republici Srbiji. Uz to, opravdanost ulganja u fransizne ugovore predstavlja jedno od klju¢nih
pitanja prilikom pocetne i kapitalne investicije u hotelijerstvu, te odatle i nacaj ove analize na
obradenom trzistu.

Aktuelnost ovog istrazivanja u vreme finansijske i globalne ekonomske krize je jasna.
Podvlaci se vaznost racionalne alokacije finansijskih sredstava svakog preduzeca, pa samim
tim 1 hotelskog. Odrzavanje stabilnog poslovanja, ocuvanje likvidnosti i solventnosti jedni su
od glavnih izazova modernog biznisa.

Struktura rada

Rad je strukturno podeljen u pet nezavisnih, ali medusobno kompatibilnih celina, tako
da se c¢itaoci koji su zainteresovani za samo neku od uzih oblasti, mogu bez poteskoca
informisati samo o odredenoj temi.

Prvi deo rada posvecéen je istorijskoj genezi poslovnih finansija, i nastanku i razvoju
nauc¢nih disciplina koje se kombinuju u ekonomskoj 1 finansijskoj analizi. U prvom poglavlju
je takode prezentovan i ceo set finansijskih izveStaja. Na kraju prvog poglavlja obradeni su i
finansijski pokazatelji kroz racio analizu u okviru koje su kroz teoriju objaSnjeni nacini
izvodenja odredenih formula i dobijanja racio brojeva. Glava broj Il bavi se uticajem
informaciono komunikacionih tehnologija na finansijske rezultate u hotelijerstvu. Savremeni
informacioni sistemi ¢ine nezamenjiv deo danasnjeg lanca vrednosti u hotelijerstvu, 1 gotovo
svakodnevno unapreduju ovu granu privrede. Znacaj ovakvih sistema ogleda se u povecanju
produktivnosti, brzini obrade podataka i informacija, povecanju kvaliteta analize itd., a sve u
funkciji zadovoljstva korisnika odnosno gosiju. U glavu broj Il uradena je analiza turistiCkog
trzista na teritoriji Republike Srbije i grada Beograda. Analiza trzista moze sluziti svrsi i Sama
po sebi, premda je osnovni motiv bio njeno funkcionalno povezivanje sa glavom IV u kojoj su
analizirani finansijski rezultati Cetiri preduzeca koja su bila predmet analize. |1z tog razloga,
ova dva trzita, u uZzem i Sirem smislu, u znacajnoj meri uticu na tok poslovnja ovih hotela.
Cetvrti deo rada kroz odvojene celine pojedinatno analizira poziciju svakog hotela
pojedinacno. Vazno je napomenuti da je analiza finansijskih izvestaja za 2013.godinu uradena
s obzirom da zakljucno sa 15.08.2015. redovan set finansijskih izvestaja za 2014.godinu jo$
uvek nije bio objavljen, zbog promena u raCunovodstvenoj politici, odnosno politici
izveStavanja u Republici Srbiji. Konacno u glavi broj V svi podaci su ukrSteni na nacin da se
mogu jednostavno uporediti.

Na kraju su u okviru zakljuénih razmatranja sublimirani svi zakljucci tokom kojih se doslo
tokom analize uz komentare 1 preporuke autora za dalja istrazivanja na sli¢ne teme.
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1. Teorijske osnove ekonomsko finansijske analize

Ekonomsko finansijska analiza zapravo je kombinacija najmanje dve naucne
discipline, ¢ijim se meSovitim kori§¢enjem generiSu podaci i informacije od znacaja za
donosenje odluka tokom poslovodenja. Ekonomsko finansijska analiza sluzi se finansijskim
pokazateljima koji predstavljaju jedne od glavnih parametara koji ukazuju na performanse
preduzeca. Drugim reCima, oni ukazuju da li preduzece na trziStu uspeva da ostavari neke od
svojih osnovnih ciljeva, kao $to je pozitivna razlika izmedu prihoda i rashoda. Jasno, podaci
dobijeni ekonomskom i finansijskom analizom omogucavaju i daleko vec¢i broj informacija o
tome na koji naCin preduzeée posluje. Na pocetku treba ista¢i da finansijski pokazatelji
predstavljaju samo parametre koji se koriste u analizi poslovnih finansija dok se u finansijskoj
teoriji i praksi koriste razliciti termini za finasije preduzeca koji su uglavnom ekvivalentni i
medusobno zamenljivi, kao S$to su: mikrofinansije, finansijsko upravljanje, finansijski
menadzment itd. Zanimljivu, i po mi$ljenju autora jednu od najjasnijih definicija, dao je
Gitman L. kada navodi da se "finansije mogu definisati kao umetnost i nauka upravljanja
novcem™. (Gitman, 1991, str. 5) I zaista, svako od nas tokom svog Zivota, bilo da se radi 0
pojedincu, privrednom drustvu, ili nekoj organizaciji sti¢e odredeni novac, trosi ga 1 ulaze.
Stoga ¢emo se u ovom radu najcesée koristiti terminom poslovne finansije, i za pocetak
pozabaviti njthovom genezom, a potom i konac¢no preci na ekonomsku i finansijsu analizu.

Ross S., Westerfield R., i Jordan B. interesantno objasnjavaju poslovne finansije kao
“izucavanje odnosa izmedu poslovnih odluka i vrednosti akcija" (preduzeca). (ROSS,
Westerfield , & Jordan, 2010, str. 9) Isti autori obaj$njavaju na samom pocetku devetog
izdanja svog znacajnog dela "Fundamentals of Corporate finance" da bi svaki preduzetnik,
odnosno preciznije poslovoda pre osnovne investicije u neki posao trebalo da odgovori
samom sebi na sledec¢a pitanja u nastavku:

1) Koja su to dugoro¢na ulaganja na koja treba racunati pri zapocinjanju posla? To jest, u
kojom brzinom ¢e se posao razvijati, tj. kavka vrsta objekata, masina i opreme c¢e biti
neophodna?

2) Na koji nacin ¢e se pribaviti dugoro¢na sredstva finansiranja za planiranu inicijalnu
investiciju? Da li ukljucivati druge vlasnike/kreditore, ili pozajmljivati novac?

3) Kako ¢e se organizovati svakodnevne finansijske aktivnosti kao §to su naplata
potrazivanja od kupaca, i isplata dobavljaca? (Ross, Westerfield , & Jordan, 2010, str. 2)

Ovo su, razume se, samo neka od osnovnih pitanja koje svaki preduzetnik, ili vlasnik
treba da postavi pre zapocinjanja bilo kakvog ozbiljnog investiranja, ali koja jasno isticu
vaznost finansija, odnosno finansijske funkcije u preduzecu. Pri tome, treba naglasiti da se
nacin i metode sprovodenja ekonomsko-finansijske analize kod preduzeca turisti¢ke i1 hotelske
privrede ne razlikuje od preduzeca iz drugih privrednih grana, iako prvopomenuta preduzeca
imaju svoje specificnosti. Radi se samo o tome da bi trebalo da se dobijeni rezultati iz analize
tokom tumacenja pedantno stave u kontekst prirode usluznih preduzeca kao Sto su to
preduzeca turisticke i najve¢im delom hotelske privrede, i na osnovu toga donesu odluke za
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dalje postupke. Autor ovog rada, u jednom od svojih prethodnih radova takode istice da
upravljanje finansijama podrazumeva poznavanje svih osnovnih funkcija u preduzecu, jer
gotovo da nema sluzbe u kojoj ne dolazi do uzajamnog delovanja sa finansijskom funkcijom,
Sto jos$ jednom podvlaci vaznost poslovnih finansija i ekonomsko finansijske analize.

Na ovom mestu nepohodno je objasniti i razvoj poslovnih finansija kao naucne
discipline koja se pocela razvijati jo§ pocetkom proSloga veka kako bismo bolje mogli
razumemo trenutno stanje.

Naime kako navodi IvaniSevi¢ M. poseban razvoj ova naucna disciplina dozivljava
tokom 20-ih godina proslog veka i to posebno u periodu posle prvog svetskog rata koji
karakteriSe snazan rast akcionarskog vlasniStva, dok se na nasim univerzitetima u studijskim
programima pojavljuje tek nakon gotovo pola veka (Ivanisevié, 2012, str. 1) Razume se da sa
promenama, i to znacajnim, u pogledu strukture vlasniStva, dolazi i do povecane potrebe za
upravljanje finansijama, odnosno finansijskim menadZzmentom. Akcionarsko vlasni§tvo po
prirodi nosi veéi broj interesnih strana odnosno vlasnika, te samim tim i1 veéi broj ucesnika
kojima su finansijski rezultati od velike vaznosti. Ipak, pristup koji je nailazio na oStre kritike
I U samom startu, a to je tradicionalni pristup, bavio se problemima finansiranja, odnosno
pribavljanja kapitala, a samo neke od dodatnih zamekri na ovaj pristup bile su: uska
fokusiranost na akcionarski model vlasnistva, prevelika posvecenost i usmerenost ka
investicionim bankama, a mala ka donosiocima investicionih odluka itd. (Ivanisevié¢, 2012,
str. 2) Ne zaboravimo, ovaj period, posebno nakon izlaska iz recesije, karakteriSe i izuzetna
prisutnost drzave u kontroli poslovanja preduzeca, $to je jasno dovelo do povecane potrebe za
finansijskom analizom. (Ivani§ & Nesi¢, 2011, str. 6) Tokom posleratnog perioda, a pri tome
ovde se misli na period posle | svetskog rata, dominantan uticaj na akademske radove, kao i
na kreiranje nastavnih programa, ali i1 Siru javnost imala je knjiga Arthura Stonea Dewinga
pod nazivom "Finansijska politika korporacija”. (Solomon, 1963, str. 13) Period
tradicionalnog pristupa koji je trajao do 50-ih godina proslog veka dakle karakterise
usmerenost na pasivu bilansa stanja, odnosno proucavanje najboljih metoda i tehnika za
finansiranje preduzeca i pribavljanje kapitala, dok se savremeni pristup poceo baviti i
njegovom upotrebom, odnosno alokacijom. (Ivanisevi¢, 2012, str. 2)

Vecina autora se slaze da sa pojavom takozvanog savremenog pristupa, sa kraja 50-ih
godina prosloga veka zapravo i po€inje ozbiljna nauc¢na analiza poslovnih finansija, odnosno
primena ekonomsko-finansijske analize i u nau¢ne i akademske svrhe. Poslovne finansije tada
pocinju i ozbiljnije da se izuavaju na poznatijim univerzitetima Sirom sveta, dok u nas
obrazovni sistem dolaze ipak neSto kasnije, oko 70ih godina proSloga veka. To nikako ne
odbacuje niti umanjuje znacaj ranije objavljenih radova, ve¢ naglasava usloznjavanje stukture
privrednih subjekata, razvoja tehnologije, sve vecu slozenost finansijskih trziSta i pratece
zakonske regulative te otuda i ve¢i input za nauéni rad. I kao $to IvaniSevi¢ M. navodi prema
Aragon G. , smatra se da su osnove savremenog pristupa postavili radovi Harry-a Markowitz-
a, kao i Modigliani-a i Miller-a, i to u oblastima kvantifikovanja rizika i vrednovanja
finansijskih odluka. (Aragon, 1989, str. 6) Dalji razvoj poslovnih finansija karakteriS§e samo
veca slozenost na medunarodnom trziStu, odnosno globalizacija poslovanja 1 razvoj

12



informacionih tehnologija koja revolucionarno menjaju nacin poslovanja pa dalje, razume se,
i sloZzenost ekonomsko finansijske analize.

Govoreci sa aspekta preduzeca iz turisticke 1 hotelske privrede, period posle drugog
svetskog rata predstavlja i period snaznog i1 eksponencijalnog razvoja medunarodnih turisticih
kretanja. Bio je to uistinu i period takozvanog posleratnog uspona, kada su mnoge privredne
grane dozivele snazan rast, ali se 1950. godina najcesce i uzima za polaznu godinu kada se
pravi analiza medunarodnih turisti¢kih kretanja i to pre svega zbog stabilnosti svih relevantnih
parametara. Period pre toga karakteriSe takozvani turizam privilegovanih klasa, ali o tome ¢e
biti reci dalje tokom rada.

Kako se ovaj rad bavi analizom ekonomskih i finansijskih pokazatelja, pre nego $to
grupiSemo odredene pokazatelje, vazno je takode odrediti i pojam ekonomske analize. Bandin
T. navodi da ekonomska analiza proizlazi iz zbivanja u reprodukciji, dakle, ekonomiji
preduzeca. (Bandin, 1995, str. 12). | istina, mnogi autori su saglasni da osnova ekonomske
analize zapravo lezi u ekonomici preduzeéa. Tako, Cerovié i Spasi¢ pored toga §to su saglasni
sa Bandin t. navode da "pojam ekonomska analiza mozemo shvatiti kao zakonitosti koje
deluju u ekonomiji i principe cijom primenom se obezbeduje ostvativanje ciljeva ekonomije,
dok racunovodstvo i analiza bilansa svojim metodama utvrduju rezultate i dejstva ekonomskih
zakona i principe ekonomije” (Cerovi¢ & Spasi¢, 2014, str. 9) Ekonomika preduzeéa u svom
fokusu ima preduzece, odnosno njen glavni predmet izucavanja jeste samo preduzece i
njegovo poslovanje. Prema Paunovi¢ B. vazno podrucje izucavanja ekonomike preduzeéa jesu
i njegova efektivnost i efikasnost. Ova dva pojma, kako dalje navodi, jesu sustinska pitanja
ekonomske nauke, a to pre svega zbog ogranicnositi resursa, odnosno nemoguscu
zadovoljavanja potreba koje su neogranicene sa resursima koji su ograniceni. (Paunovic,
2011, str. 5-6) Upravo evektivnost i efikasnost preduzeca mogu biti pravilno analizirana
ekonomskom 1 finansijskom analizom. Uistinu, to je jedan sloZen proces 1 zahteva
interdisciplinarni pristup 1 poznavanje razliCitih disciplina. Ipak, uz kvalitetnu uradenu
ekonomsku i finansijsku analizu, savremenim metoadma, preduzee moze pazljivo
analizzirati svoje prethodno donete odluke, sagledati svoje trenutno stanje i na osnovu
razlic¢itih relevantnih informacija napraviti plan gde Zeli da bude u buduénosti.

Finansijska analiza pociva na analizi finansijskih izveStaja koje svako preduzece
sastavlja. Sva privredna drustva u Republici Srbiji, prema ¢lanu 25. stav 1, i ¢lanu 24. stav 2.
Zakona o Racunovodstvu duzna su da sastavljaju finansijske izveStaje i ¢uvaju ih u periodu
od 20 godina.("SI. glasnik RS", br. 46/2006, 111/2009, 99/2011 - dr. zakon i 62/2013 - dr.
Zakon.)

Privredna drustva pored obaveznog predavanja zav§nog racuna i izvestaja jednom u
toku godine, odnosno na kraju poslovne godine, mogu sastavljati finansijske izvesStaje 1
nekoliko puta godisnje, i to u razliCitim oblicima, za interne potrebe i detaljnije analize.
Ponekad je jako vazno, primera radi u preduze¢ima turisticke 1 hotelske privrede, napraviti
analizu nakon sezonskog perioda kako bi se definisao trend u odnosu na poslovne odluke koje
su ranije doneSene, i1 kako bi bilo moguc¢e utvrditi da li je aktuelna sezona bila ekonomski
isplativija, ili ne u odnosu na prethodnu godinu.
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Finansijski izvestaji ipak vrlo malo bi rekli bez dalje detaljnije analize. Zato, i
najznacajniji deo, i najcesc¢e koris¢eni metod finansijske analize i analize bilansa jeste racio
analiza. Racio analiza zapravo predstavlja medusobno dovodenje u vezu odredenih bilansnih
pozicija putem jednostavnih matematickih formula, i na taj nacin dobijanje odredenih
pokazatelja na osnovu kojih se moze govoriti o pozitivnom ili negativnom trendu u
poslovanju.

O samim racio brojevima i analizi ¢e biti viSe re€i u poglavlju 1.3. gde ¢e razlozno biti
objasnjeni 1 grupisani prema odredenim karakteristikama, ali na ovom mestu je mozda
dovoljno re¢i da se radi o pokazateljima do kojih se dolazi putem jednostavnih matematickih
formula, odnosno ukrStanjem razlicitih parametara iz finansijskih izvestaja.

1.1 Finansijski izvestaji

Svako preduzece gotovo svakodnevno ucestvuje u velikom broju operacija. Nabavlja
odredena sredstva ili sirevine i repromaterijal, transportuje ih 1 skladisti, pruza usluge odnosno
vi§i prodaju svoje robe i uz sve to, vrsi razliiita plaanja i izmirenja obaveza prema
dobavlja¢ima, placa poreze i takse prema drzavnim organima, izmiruje zarade i naknade
prema zaposlenima i vr$i naplatu od kupaca za svoju prodatu robu i izvrSene usluge. Ovako
izgleda jedan tipi¢an krug poslovnih aktivnosti koji se gotovo svakodnevno deSava u jednom
preduzeCu. Za svaku od ovih aktivnosti postoji, ili bi barem trebalo da postoji i
dokumentovani trag. To znaci da ukoliko se, primera radi, u jednom danu stvorio troSak
reprezentacije u preduzecu, za isti mora postojati dokument odnosno racun ili faktura, sa
datumom kada i gde je nastao, za koju vrstu roba ili usluga itd. Isto tako mora postojati i neki
osnov, odnosno pravno-formalno uredenje, ko ima pravo da stvara troSak reprezentacije u
firmi. Sve ove formalnosti imaju svoju logiku. MoZe se smatrati da kada ne bilo bilo ovako
uredenog sistema, jedno preduze¢e ne bi vodilo racuna o svojoj imovini, odnosno o
rezultatima koje postiZe. Na kraju ove kratke price treba reci finansijski izvestaji na odredeni
nacin sadrZze sve gore pomenute informacije o aktivnostima u preduze¢u u odredenom
periodu., te zbog toga predstavljaju tako znacajan segment u poslovanju, 1 analizi poslovanja.

Veliki broj ekonomista, 1 autora koji se bave finansijama i racunovodstvom bavi se i
analizom finansijskih izveStaja. Danas ipak finansije predstavljaju 1 jedan izuzetno Sirok
pojam, pa tako pored poslovnih, veliki broj autora svoju paznju usmerava i na javne finansije,
licne finansije ali 1 na finansijski menadzment. Ukratko jedna od definicija koja opisuje
finansijske izvestaje i koja ¢e biti sasvim odgovarajuca za potrebe ovog rada jeste od strane
grupe autora koji navode da finansijski izvestaji sluze za pruzanje informacija o finansijskom
polozaju, uspeSnosti i promenama u finansijskom polozaju privrednog subjekta Koje su
korisne Sirokom krugu korisnika za donosenje ekonomskih odluka. (Petrovié, Viéentijevi¢, &
Stanisi¢, Racunovodstvo, 2013) Kada se kaze $iri krug korisnika, misli se na sve subjekte koji
imaju interesovanje za finansijske pokazatelje odnosno za ekonomski poloZaj odredenog
preduzeca. Na prvom mestu, to su vlasnici, ili vlasnik preduzeca. Jasno je da oni imaju
najvedi interes da ustanove kako preduzece raspolaze sa svojim sredstvima, u kojoj meri je
efektivno i efikasno. Zatim, i sami zaposleni imaju interes da steknu uvid u poslovanje
preduzeda.
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Iako na prvi nacin u liberalno-kapitalisticki organizovanoj privredi, moze delovati da
vlasnici i zaposleni imaju suprotstavljene stavove (vlasnici mogu razmis$ljati o platama i
porezima i doprinosima radnika kao o posebno opetere¢uju¢em trosku, dok radnici uvek
osecaju potrebu za vecu nadoknadu od one koje im je odredena) i zaposlenima je vazno da
vide kako njihovo preduzece posluje, jer od toga zavisi i redovnost i visina njihovih prihoda.
Kreditori i finansijske institucije i te kako imaju visok interes za finansijske pokazatelje
preduzeca. Jasno, njima je vrlo vazno o kakvom se pravnom subjektu radi, i kome 1 u kom
aranzmanu pozajmljuju novac. I konacno, drzavni organi i organi lokalne samouprave,
finansiraju se iz razli¢itih poreza. Dok centralne vlasti poput ministarstava i republickih vlada
viSe vode ra¢una o makroekonomskim kretanjima, i kretanjima u privrednim granama, i svoju
paznju najées¢e usmeravaju isklju¢ivo na fiskalna pitanja, odnosno pitanja vezana za
definisanje razlicitih vrsta poreza, lokalne samouprave su ¢esto vrlo ¢vrsto poslovno povezane
sa odredenim privrednim subjektima, a neretko se u manjim sredinama desava da su i jedan
do dva privredna subjekta i pokretaci privrednih aktivnosti u manjim oblastima.

Iz svega gore navedenog, jasno se vidi da bi za finansijske pokazatelje trebalo da vlada
izuzetno veliko interesovanje razli¢itih ucesnika. Ipak, iako ne posebno teski za tumacenje
velikom broju ljudi oni i dalje predstavljaju nesto $to je apstraktno, ili pak nedovoljno jasno.
lako bez empirijske analize, gotovo sa sigurnoS$¢u autor ovog rada moze konstatovati da
vecina zaposlenih u srpskoj privredi ne bi znala da protumaci osnovni set finansijskih
izvestaja, dok postoji 1 sumnja da veliki broj drZzavnih c¢inovnika takode nije dovoljno
ekonomski potkovan da uradi temeljnu analizu zavr$nog racuna.

Zbog svega toga, javlja se jasna potreba za Sto ve¢im brojem radova iz ove oblasti koja
bi Sto jednostavnije i1 prijemcivije objasnila ovu naucnu disiplinu. Racunovodstvene
informacije neophodne za finansijsku analizu nalaze se najeS¢e u obliku finansijskih
izveStaja 1 raCunovodstvenih izveStaja. Finansijski izveStaji se uglavnom pojavljuju u obliku
obrazaca u kojima se na sistemski nacin iskazuje u¢inak rac¢unovodstvene obrade podataka,
pri Cemu predstavlja, uzet kao celina i/ili u obliku pojedinih grupa svojih pozicija
racunovodstvenu informaciju, dok su njegove pojedinacne pozicije, obi¢no racunovodstveni
podaci. (Petrovi¢, Vicentijevi¢, & Stanisi¢, Racunovodstvo, 2013, str. 6)

Prema medunarodnim standardima finansijskog izveStavanja kompletan skup
finasijskih izvesStaja sastoji se od (Petrovi¢, Finansijsko izveStavanje, 2011, str. 15):

1) Izvestaja o finansijskom polozaju - bilans stanja
2) Izvestaju o ostvarenim rezultatima — bilans uspeha
3) Izvestaj o tokovima gotovine

4) Izvestaj o promenama na kapitalu

5) Napomene®

"Racunodstveni izvestaji su dopuna finansijskih izveStaja u svrhu §to potpunijeg,
svestranijeg i produbljenijeg racunovodstvenog informisanja. U njima su sadrzana u tu svrhu

! Clanom 25 Zakona o racunovodstvu i reviziji >>Sluzbenom glasniku RS** br. 46/2006 Statisticki aneks je
greskom proglasen finansijskim izvestajem. Trebalo je u tom ¢lanu navesti da se on sastavlja i predaje uz
finansijske izvestaje.
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sva neophodna obaveStenja, objasnjena i1 obrazlozenja i onoga S$to je obuhvaceno
racunovodstvenim iskazima." (Petrovi¢, Vicentijevi¢, & Stanisi¢, Ra¢unovodstvo, 2013, str.
6)

Potreba za velikim brojem finansijskih izvestaja sastoji se u ¢injenici da je poslovanje
gotovo svakog privrednog drustva izuzetno slozeno, i da se sastoji iz velikog broja razlicitih
aktivnosti, te bi eventualni pokuSaj prikazivanja svih aktivnosti kroz jedan izvestaj bilo
izuzetno slozeno 1 kompleksno, kako za raCunovodstvenu sluzbu koja ga sastavlja, tako i1 za
sve interne i eksterne korisnike koji se sluze informacijama iz bilansa (Borovc¢anin, 2013, str.
31)

Tako Cerovié S. I Spasi¢ V. u celokupan set finansijskih izvestaja dodaju i "izvestaj o
ostalom rezultatu”, koji ¢ine stavke prioda i rashoda (ukljucujuéi i reklasifikacije usled
korigovanja), koje nisu priznate u bilansu uspeha. (Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 177). Ova
nepodudaranja su posledica razli¢itih priznavanja na nacionalnom i nadnacionalnom nivou,
kao Sto je slucaj sa statistickim aneksom koji je u fusnoti objasnjen.

1.1.1 Bilansstanja

Re¢ bilans vodi poreklo od latinske reci bi lanx libra, $to bi u prevodu znacilo vaga ili
Solja sa dva tega ili tasa. Tako se na vrlo slikovit nac¢in mogu zamisliti i sada$nji finansijski
izvestaji Cije su strane izjednacene. (Borovéanin, 2013, str. 32)

U Republici Srbiji se bilansi stanja najcesce sastavljaju za 31.12. Sto obelezava 1 kraj
jedne kalendarske i poslovne godine. Cesto se kaZe da bilans stanja upravo prikazuje stanje na
odredni datum u jednom preduzecu. Pri tome se misli da onaj ko ¢ita 1 tumaci bilans, moze
naci odgovore na odredena pitanja koja ¢e blize odrediti stanje u kojem se nalazi preduzece.
Osnovana informacija o stanju u jednom preduzecu sagledava se kroz njegovu imovinu,
odnosno njeno poreklo. Isto tako, bilnas stanja nam moze prikazati i nacin finansiranja,
odnosno finansijsku strukturu preduzeca, tj. da li se preduzece pretezno finansira iz
sopstvenih ili i z pozajmljenih izvora. Dalje, veliku razliku na likvidnost preduzeca, odnosno
njegovu sposobnost da ispunjava svoje kratkorocne obaveze u roku dospeca, ima i to da li u
obavezama preduzeca dominiraju kratkoro¢ne pozajmice, ili dugoroc¢ne itd. Kao $to je ranije
gore navedeno, bilans stanja se drugacije naziva 1 izveStaj o finansijskom polozaju, §to je
mozda jos slikovitiji naziv za ovaj finansijski izvestaj, iako se u praksi ali 1 teoriji najceSce
koriste izrazi bilnasi ( pri tome se misli na bilans stanja i uspeha). Sve ovo su samo neke od
informacija koje moZemo dobiti uvidom u bilnas stanja odredenog preduzeéa.Zarger K i
Zager L. navode da analizom bilansa stanja moramo dati sledeée odgovore:

1)Kakva je finansijska snaga preduzeca?
2)U kojoj meri je preduzece likvidno?
3)Moze li preduzece da ispuni kratkoro¢ne obaveze?

4)Kakva je horizontalna finansijska struktura, tj. U kom je odnosu imovna finansirana iz
vlastitih i tudih izvora?
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5)Kakav je konkurentski poloZaj preduzeéa u odnosu na preduzeéa u grani? (Zager & Zager ,
1999, str. 64)

Za pocetak, treba objasniti da se bilnas stanja sastoji iz aktivne i pasivne strane.
Aktivna strana se najc¢esc¢e naziva aktiva, 1 nalazi se sa leve strane bilansa, ili u gorenjm delu u
zavisnosti od nacina sastavljanja (o ovome ¢e kasnijie biti reci) dok se pasivna strana najcesce
naziva pasiva i nalazi se sa desno, ili sa donje strane odnosno ispod aktive. Ove dve strane
zapravo predstavljaju samo knjigovodstveni nacin posmatranja, ili tumacenja bilansa.
Jednostavno, i aktivna i pasivna strana pokazuju istu stvar tj. imovinu preduzeca, ali sa
razli¢itih aspekata. Tako aktivna strana prikazuje imovinu prema pojavnom obliku (to mogu
biti zgrade, postrojenja, oprema itd.) dok pasivna strana prikazuje tu istu imovinu ali prema
poreklu, ili izvoru finansiranja (sopstveni ili pozajmljni izvori). Kako prikazuju istu stvar,
prirodno je da aktiva i pasiva budu jednake, odnosno da zbir aktive bude jednak pasivi.

Aktiva=Pasiva
Ili u obliku prosirene bilansne formule:

Stalna sredstva + Obrtna sredstva = Sopstveni izvori + Pozajmljeni izvori (Petrovic,
Vicentijevié, & Stanisi¢, Ra¢unovodstvo, 2013, str. 27)

Bilans stanja se moze sastaviti kao $to je napomenuto u dve razli¢ite forme:
horizontalno i vertikalno. Sustinska razlika ne postoji, osim preglednosti. Zanimljivu pri¢u o
tome kako je bas nasledeno da se aktiva rasporeduje levo a pasiva desno, donose autori
Petrovi¢ Z. Vicentijevi¢ K. I StaniSi¢ N. koji navode da su trgovci jo§ u srednjem veku u
knjigama vodili evidenciju o dugovanjima, te tako na levu stranu upisivali one trgovce koji
njima duguju, a na desnu one kojima oni duguju. Interesantno zapazanje navode jer se Cita sa
leva na desno te tako im je uvek bilo vaznije ko njima duguje u odnosu na to kome oni
duguju. (Petrovi¢, Vicentijevi¢, & Stanisi¢, Ra¢unovodstvo, 2013, str. 28)

Da bi se bolje razumeli bilansi, treba poznavati i praviti razliku izmedu razli¢itih
oblika imovine. Nije svaka imovina ista. Tako razlikujemo stalnu ili fiksnu imovinu, i obrtnu
imovinu. Oba pojavna oblika nalaze se na aktivnoj strani bilansa. (Borov¢anin, 2013, str. 33)

Takode, neophodno je napraviti i razliku izmedu kratkoro¢nih, i dugoro¢nih obaveza.
Pri tome se mora voditi rauna i praviti razlika izmedu dugova i tekuc¢ih obaveza. Tako
razlikujemo (Knezevi¢ , Analiza finansijskih izvestaja, 2009, str. 14):

. Dugove (bankarski krediti-dugoro¢ni i kratkoro¢ni,obavete za obveznice i dr.) i
. Tekuce obaveze(dobavljaci, obaveze za kamate,obaveze za poreze).

Preduzece se moze odluciti za dva razli¢ita principa sastavljanja bilansa. Zbog toga je
vazno poznavati ovakvu vrstu podela. (Borov¢€anin, 2013, str. 33)

Kompanija u poslovnoj praksi primenjuje dva kriterijuma razvrstavanja pozicija u bilansu
stanja i to su (Knezevié¢, Stanisi¢, & Mizdrakovi¢, Analiza finansijskih izvesStaja, 2013, str.
18):
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Kriterijum rastuce likvidnosti u aktivi i opadajuce dospelosti u pasivi, i
Kriterijum opadajuce likvidnosti u aktivi 1 rastu¢e dospelosti u pasivi.

Takode, istii autori navode 1 Sta se sve moze podvesti pod stalna, a Sta pod obrtna sredsrtva.

Obrtna (tekuca ili kratkoro¢na) sredstva sadrze (Knezevi¢, StaniSi¢, & Mizdrakovi¢, Analiza
finansijskih izvestaja, 2013, str. 20-21):

Zalihe materijala,gotovih proizvoda ili robe,nedovrSene proizvodnje

Potrazivanja od kupaca i druge vrste potrazivanja

Dati avansi

Ostala kratkoro¢na potrazivanja

Novac i novc€ani ekvivalenti (gotovina u blagajni, depozit po videnju, gotovinski
ekvivalenti-akcije, obveznice).

Sa druge strane u stalna odnosno dugorocna ili fiksna sredstva podrazumevamo (Knezevic,
Stanisi¢, & Mizdrakovi¢, Analiza finansijskih izvestaja, 2013, str. 20-21):

Materijalna sredstva (nekretnine, postrojenja, oprema)

Nematerijalna sredstva (licence,intelektualna svojina,trziSnp znanje i trgovacke marke,
naucno i tehnicko znanje , dizajn itd.)

Dugoro¢ni finansijski plasmani(zajmovi drugim preduzeima, obveznice drugih
preduzeca i ucesce u kapitalu)

U nastavku ¢e biti prikazan jednostavan horizontalni prikaz bilansa stanja

nepostojeceg preduzeca X, koji ¢e posluziti viSe u svrhe vizuelizacije svega gore navedenog,
dok se pravi bilansi nalaze u prilogu ovoga rada.
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Tabela 1-Bilans stanja

Aktiva Pasiva

=8 Pozicija Iznos RB Pozicija I1znos

(88 Stalna imovina 60.000 1 Upisani kapital 40.000

Z28 Obrtna imovina 15.000 2 Dugorocne obaveze 30.000

¢ Zalihe 20.000 3 Kratkoro¢ne fin. obaveze 20.000

4 Tekudi racun 11.000 4 Dobavljaci 16.000
Ukupno 106.000 Ukupno 106.000

U tabeli broj 1. Prikazan je horizontalni pregled bilansa stanja svedenijeg oblika, ali
kao $to je ve¢ objaSnjeno, moze se uociti da su ukupni iznosi aktive i pasive jednaki. Isti
bilans ¢emo u nastavku prikazati i u vertikalnom pregledu.

Ukoliko dobro vladamo teorijom analize bilansa, iz priloZenog primera, moZemo
odmah zakljuciti da je sastavljen po principu rastuce likvidnosti na aktivnoj strani, i opadajuce
dospelosti na pasivnoj strani. Pri tome u imovini preduzece uofavamo da dominira stalna
imovina koja je najmanje likvidna, te to odmah moze biti jedan od signala koji bi kasnije
detaljnije trebalo obraditi racio analizom.

S druge strane, vidimo da u ukupnom izvoru finansiranja sa vise od 50% ucestvuju
pozajmljeni izvori. Za kona¢nu ocenu o ukupnoj strukturi finansiranja, potrebno je izvrsiti
dodatne analize, ali jasno, razume se, da je uvek pozeljno da se preduzece vise finansira iz
svojih sopstvenih izvora, u odnosu na pozajmljene.

Tabela 2- Vertikalni pregled Bilansa stanja preduzeéa X

Aktiva

=8 Pozicija Iznos

(8= Stalna imovina 60.000

Z28 Obrtna imovina 15.000

< Zalihe 20.000

4 Teku¢i racun 11.000
Ukupno 106.000
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Pasiva

28 Pozicija Iznos

1 Upisani kapital 40.000

2 Dugorocne obaveze 30.000

3 Kratkoro¢ne fin. obaveze 20.000

288 Dobavljaci 16.000
Ukupno 106.000

Sa leve strane dat je i prikaz vertikalnog pregleda bilansa stanja preduzeé¢a X. Radi se
o0 istom bilansu, prezentovanom u drugacijoj formi. S obzirom da se radi o istim
informacijama koje su prezentovane u bilansu, ne¢emo na ovom mestu praviti dalju analizu.

Ipak treba napomenuti da je ovo izuzetno svedeni pregled bilansa, a koji sluzi pre
svega za vizuelizaciju prethodno iznetog teorijskog dela, dok stvarni bilansi imaju daleko vise
pozicija, i njihovi primeri takode su prilozeni u ovom radu.

1.1.2 Bilans uspeha

Bilans uspeha predstavlja jedan od osnovnih finansijskih izvestaja, i za razliku od
bilansa stanja prikazuje rezultate poslovanja preduzeca u odredenom periodu za koji se
sastavlja. Dakle nasuprot bilansu stanja koji pokazuje stanje imovine na odredeni dan, bilans
uspeha demonstrira uspesnost poslovanja tokom nekog odrednog perioda. Najcesée je to
period od jedne godine. Ako bismo Zeleli to slikovito da opiSemo, iskoristili bismo primer
Richar A. Brealey-a, Stewart C. Myers-a i Alana J. Marcus-a koji navode da "ako uzmemo da
bilans stanja predstavlja sliku preduzeca u jednom danu, onda bilans uspreha predstavlja jedan
video snimak." (Brealey, Myers, & Marcus, 2001, str. 117) Bilans uspeha, predaje se sa svim
ostalim izveStajima na kraju poslovne godine, odnosno pocetkom naredne godine za proslu
godinu. Stvar je zakonodavstva u kojem roku se izvestaji predaju, ali najcesce je to u toku
prvog kvartala u narednoj kalendarskoj godini.

Kada se kaZe da bilans stanja demonstrira uspeSnost preduzec¢a, u najSirem smislu se
onda misli na ostvarivanje zacrtanih ciljeva. (Gregovi¢ & Hodzi¢, 2013) Ipak, zacrtani ciljevi
preduzeca mogu biti, i najéesce su, raznoliki. Tako se, jasno, ispunjenost svih ciljeva ne moze
sagledati iz bilansa uspeha. Medutim, kada se kaze uspeSnost, najceS¢e se misli na
ostvarivanje profita, odnosno ostvarivanje pozitivne razlike izmedu prihoda i rashoda koji
mogu biti po raznim osnovama.
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Za razliku od bilansa stanja koji sadrzi aktivnu i pasivnu stranu, bilans uspeha sadrzi
prihodnu i rashodnu stranu. Razlika izmedu dve strane predstavlja finansijski rezultat. 1z
bilansa uspeha, odnosno iz promena u prihodima i rashodima preduze¢a moze se uociti i
objasniti neka od promena u bilansu stanja. Prodaja odredene imovine, doves¢e do povecanja
prihoda, jasno, kao s§to ¢e i odredena ulaganja, i investiranja dovesti do poveéanja rashoda.

Kao $to 1 imovinu preduzeéa mozemo ras¢laniti i prikazati na razliCite nacine, tako i
prihode i rashode preduze¢a mozemo podeliti u neke homogene grupe. Hrusti¢ navodi da
prihode preduzeca ¢ine (Hrustic, 2006, str. 23-24):

1. Prihodi od prodaje roba i usluga
2. Prihodi od finansiranja-kamate, kursne razlike;
3. Vanredni prihodi-naplaceni prihodi iz prethodnih godina, viskovi, povracaj poreza i sl.

Takode, prema istom autoru, rashodi preduzec¢a podrazumevaju (Hrusti¢, 2006, str. 23-24):

1. Nabavnu vrednost robe 1 materijala, troSkove materijala i amortizacije ,nematerijalne
troskove,bruto zarade, nabavku osnovnih sredstava, rashode za nematerijalna ulaganja,
zakupnine;

2. Rashode finansiranja-kamate,kursne razlike;

3. Vanredne rashode, gubici, manjak, otpisi i sl;

I bilans uspeha moZze biti prikazan kroz horizontalni i vertikalni pregled. Kako nema
osnovnih razlika izmedu dva pregleda osim vizuelnih, u nastavku ¢e ovaj put za primer biti

uzet vertikalni pregled, dok autor smatra da nema potrebe za dupliranjem iskazanih tabela.

Tabela 3-Bilans uspeha preduzeca x

Redni Naziv pozicije

broj

Poslovni prihodi 100.000

Finansijski prihodi 5.000
Osatli ne poslovni prihodi 10.000
Ukupno prihodi 115.000
Nabavna vrednost realizovane robe 65.000
Finansijski rashodi 30.000
Ne poslovni rashodi 12.000
Dobitak 8.000
Ukupno rashodi 115.000
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1.1.3 lzvestaj o tokovima gotovine

Izvestaj o tokovima gotovine predstavlja jos jedan od finansijskih izvestaja koji
pripada osnovhom setu. Dug period vremena su se bilans stanja i bilans uspeha
podrazumevali kao jedini finansijski izvestaji. Tek pocetkom druge polovine 20o0g veka, u
60tim godinama, pocinju da se pojavljujui drugi finansijski izvestaji. Jedan od njih koji se
pokazao kao jako vazan jeste i izveStaj o tokovima gotovine. To je zapravo izvedeni
finansijski izvestaj, jer za njegovo sastavljanje nam je neophodan bilns stanja iz prethodne
godine, zatiim bilans stanja iz tekuce godine, i bilans uspeha za navedeni period. Ovaj
izvestaj, pruza nam informacije o izvorima gotovine i njenom nacinu upotrebe. (Petrovic,
Vicentijevi¢, & Stanisi¢, Racunovodstvo, 2013, str. 46) Smatra se jednim od izuzetno vaznih
izvestaja, a nama Ce za potrebe ove analize biti posebno od znacaja, pre svega zbog nekih
specifi¢nosti koje vladaju kod preduzeéa koje se bave turizmom i hotelijerstvom.

Organizatori putovanja, ali 1 veliki broj hotela imaju izraZenu sezonalnost u
poslovanju, tako da to sezonsko poslovanje uzrokuje velike prilive gotovine u odredenom i
vremenski ograni¢enom periodu tokom godine. Jo$ izrazeniju sezonalnost imaju turoperatori,
odnosno organizatori putovanja, koji prodaju svojih aranzmana vr$e po nekoliko meseci pre
nego §to se usluga zaista 1 konzumira, pri tome, organizatori putovanja su u obavezi da jos pre
termina prodaje odredenim sredstvima obezbede sve usluge iz paket aranzmana, kao $to su
hoteli, Carter letovi itd. Ovo se najceS¢e radi godinu dana unapred, i predstavlja ozbiljnu
potesko¢u u redovnom poslovanju. Jedan od nacina da se to prevazide jeste ulazak u velike
aranzmane, zakupe i alotmanske ugovore sa hotelima i ostalim dobavlja¢ima na nekoliko
godina.

Ovakva priroda posla, moZe stvoriti problem likvidnosti, a u duZzem vremenskom
periodu ¢ak i problem solventnosti. Kako lepo navodi Nikoli¢ D. prihodi i rashodi se
evidentiraju prema osnovnoj ratunovodstvenoj prepostavci nastanka, a to znai da se
evidentiraju onda kada su nastali, tj. onda kada su zaradeni, a ne onda kada su naplacena
potrazivanja. (Nikoli¢, 2007, str. 85) Isti autor sa kojim se slazu i Cerovi¢ i Spasié, govori da
je razumevanje ovih faktora klju¢no za razmatranje izvestaja o novéanom toku.

Osnovni razlozi sastavljanja izvestaja o nov¢anim tokovima su informacije koje sluze 1
menadzemntu i drugim stejkholderima da ocene:

1. Sposobnost preduzeca da generiSe dovolkno novca za redovno poslovanje
2. Sposobnost preduzeéa da placa anuitete po kreditnim zaduzenjima
3. Sposobnost preduzeéa da investira (Cerovié & Spasié, 2014, str. 199)

I tokovi gotovine se mogu grupisati i kvalifikovati u neke celine. Tako u izvestaju o
tokovima gotovine razlikujemo:

1. Tokove gotovine po osnovu poslovnih aktivnosti

2. Tokove gotovine po osnovu investicionih aktivnosti

3. Tokove gotovine po osnovu finansijskih aktivnosti (Petrovi¢, Ra¢unovodstvo,
2010, str. 62)
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Jasno je da se grupisanja vrsi radi lakSe analize, 1 poredenja uticaja ovih aktivnosti na
performanse preduzeca.

U nastavku ¢emo dati prikaz izveStaja o tokovima gotovine, svedenog oblika, ali
jednostavnijeg za razumevanje Citaocu.

Tabela 4-Bilans uspeha preduzeca x

Izvestaj o tokovima gotovine preduzeca X za period 01.01.2014.- 31.12.2015.

POSLOVNE AKTIVNOSTI

1. Primanja iz poslovnih aktivnosti 100.000
2. lzdavanja iz poslovnih aktivnosti 82.000
3. Neto novcani tok 18.000

INVESTICIONE AKTIVNOSTI

1. Primanja iz investicionih aktivnosti 10.000
2. lzdavanja iz investicionih aktivnosti 20.000
3. Neto novcani tok -10.000

FINANSIJSKE AKTIVNOSTI

4. Primanja iz finansijskih aktivnosti 47.000
5. lzdavanja iz finansijskih aktivnosti 25.000
6. Neto novcani tok finansijskih aktivnosti 22.000

7. UKUPAN NETO NOVCANI TOK 30.000
8. NOVAC NA POCETKU PERIODA 15.000
9. NOVAC NA KRAJU PERIODA 45.000

1.1.4 Izvestaj o promenama na kapitalu

Kao S$to 1 sam naziv nagoveStava, ovaj finansijski izveStaj daje informacije o
promenamma koje su se desile na kapitalu preduzeca u iskazanom periodu. Promene, mogu
nastati na razli¢ite nacine i to:

1. Dodatnim ulaganjem ili povla¢enjem kapitala od strane vlasnika
2. Ostaviravanju prihoda i rashoda (na osnovu kojih se iskazuje rezultat)
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3. Raspodelom dobiti ( odnosno pokri¢em dobitka, ili gubitka)

Prevrednovanjem sredstava koja se mere po fer vrednosti

5. Priznavanjem efekata promena racunovodstvenih politika i ispravkom
materijalno znacajnih gresaka gubitka (Petrovi¢, Racunovodstvo, 2010, str. 61)

&

Dakle u izvestaju o promenama na kapitalu ne iskazuju se isklju¢ivo promene nastale
u bilansu uspeha. Kao §to se moze primetiti iz gore navedene podele, promene na kapitalu
mogu nastati i direktnim putem, na nekom od racuna kapitala.

Minimum pozicija koji mora biti iskazan jeste:

1. Neto dobitak ili gubitak obracunskog perioda

2. Stavke prihoda i rashoda koje ne ulaze u bilans uspeha vec se priznaju u korist
ili na teret kapitala

3. Zbirni efekat promena u racunovodstvenoj politici (Knezevi¢ , Analiza
finansijskih izvestaja, 2009, str. 24)

Iz razloga preglednosti, primer izvestaja o promenama na kapitalu se nalazi u prilogu
ovog rada, zajedno sa svim ostalim finansijskim instrumentima.

1.1.5 Napomene

Napomene uz finansijske izvestaje predstavljaju knjigovodstveni instrument koji sluzi
za pruzanje dodatnih informacija 1 objaSnjenja vezano za sastavljene finansijse izvestaje.
Drugim re¢ima, napomene najceS¢e sadrze one informacije koje se ne vide direktno iz
osnovnih izvestaja, a neophodne su za njihovo razumevanje 1 ocenu poslovanja. Ove
napomene sluze svim analitiCarima finasijskih izvestaja, ali posebno mogu Koristiti prilikom
eksterne revizije poslovanja. Inace, u Republici Srbiji sva srednja i velika preduzeca podlezu
obaveznoj proveri finansijskih izveStaja od strane nezavisnog revizora.

Informacije koje sadrze napomene se mogu klasifikovati u:

1. Informacije o osnovama za pripremu finansijskih izveStaja 1 o specifiénim
racunovodstvenim politikama koje su odabrane 1 primenjene na znacajne poslovne
promene 1 dogadaje

2. Informacije koje zahtevaju Medunarodni standardi finansijskog izveStavanja, a
koje nisu prikazane u nekom od obrazaca finansijskih izvestaja i

3. Dodane informacije koje nisu prikazane u obrascima finansijskih izveStaja a
relevantne su za njihovo razumevanje. (Petrovi¢, Ra¢unovodstvo, 2010, str. 63)

Nikoli¢ D. Govoreé¢i o napomenama izmedu ostalog navodi da se napomenama
prikazuju metodi procene bilansnih pozicija, kao i svako eventualno odstupanje od
postavljenih metoda i razlozi odstupanja, kao i kvantifikacija efekata. (Nikoli¢, 2007, str. 95)
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1.2 Ekonomski pokazatelji

Ekonomski pokazatelji su jedni od jako znacajnih pokazatelja sa aspekta menadzmenta
preduzecéa. Pored visoko kvalitetne usluge, i svaki hotelski menadzment bi trebalo da ima
veliki interes tako da maksimizira svoje ekonomske pokazatelje. Za razliku od finansijskih
pokazatelja, koji se najceS¢e tumace, a o kojima ¢e biti reCi neSto kasnije, ekonomski
pokazatelji su nesto Sto bi trebalo da bude sadrzano u misiji preduzeca.

Ukratko, ekonomske pokazatelje za potrebe ovog rada ¢emo grupisati u:

1. pokazatelje produktivnosti
2. pokazatelje ekonomicnosti 1
3. pokazatelje rentabilnosti

Ukoliko bismo slikovito jedno preduzece uporedili sa automobilom koji se krece
odredenim putem, njegova produktivnost predstavljala bi njegova sposobnost da Sto brze ide,
odnosno da §to veci put prede za Sto manje vremena, dok bi se ekonomicnost ogledala u
potroS$nji goriva, a rentabilnost, da li je 1 u kom vremenskom periodu isplativije voziti se
kolima tim putem, ili koristi javni transport.

Narvno da je proces upravljanja jako slozen, i da se maksimiziranje ekonomskih
pokazatelja ne postize tako lako. U svemu tome nam pomaZe ekonomska analiza, koja na
osnovu nekih utvrdenih zakonitosti u kretanjima moze pokazati da li hotel funkcioniSe u
skladu sa zacrtanim ciljevima, ili ne.

1.2.1 Produktivnost

U akademskoj literaturi se javljaju dva pristupa analizi produktivnosti. Razlika izmedu
dva pristupa je u Sirini ugla posmatranja. U uZem smislu produktivnost se izjednacava sa
produktivnoS¢u rada, odnosno proizvedenom koli¢inom proizvoda 1 uloZenih €asova rada.
Zapravo, ovaj pristup dobio je na znacaju jo§ krajem 19o0g veka, kada je veliki deo
proizvodnje zavisio od ljudskog faktora. U to vreme, smatralo se da se produktivnost jednino
moze povecati, sa vefim brojem radnih sati, odnosno manjim brojem sati po jedinici
proizvoda. Sa druge strane, Siri pristup sve inpute tretira jednako, a to znaci i rad i zemlju 1
kapital. Moramo napomenuti na pocetku da u savremenoj literaturi dominiraju mis$ljenja 1
stavovi koji zastupaju Siri pristup. Na ovom mestu se ne mozemo u potpunosti sloZiti ni sa
jednim od dva pristupa. Pre svega zato Sto proizvodnja, pri ¢emu se ovde misli 1 na
prozvodnju u fundamentalnom obliku i stvaranje usluga koje imaju vrednost, i dalje u velikoj
meri zavisi od ljudskog faktora. Pored toga §to radnici fizi¢ki uc¢estvuju uprocesu proizvodnje,
oni ga 1 planiraju, kontroliSu, unapreduju itd.
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I dok je apsolutno opravdana kritika teorije radne vrednosti, s druge strane misljenja
smo da ni svi inputi ne mogu imati izjednaCenu vrednost kada je upitanju ukupna
produktivnost. Zbog svega toga, ali pre svega zbog karakteristi¢nosti delatnosti kakva su
turizam 1 hotelijerstvo u kojima ljudski faktor dominira, u nastavku rada ¢e posebna paznja
biti posveéena radnoj produktivnosti.

Veselinovi¢ P. DefiniSe produktivnost rada kao odnos izmedu ostvarene proizvodnje i
ulozenog rada u tu svrhu. Savremena definicija glasi da je produktivnost ekonomski princip
koji izrazava teznju ili zahtev da se ostvari odredeni obim proizvodnje, ili izvrSenih usluga sa
Sto manjim utroskom radne snage. (Veselinovi¢, 2010, str. 78)

Ako je produktivnost odnos uloZenih inputa i proizvedene koliCine, onda znaci da
moramo imati na umu da od strukture inputa svakako zavisice i kona¢na proizvodnja. Kada se
kaze struktura inputa, misli se na fiksne i varijabilne inpute. Tako je, primera radi, rad
varijabilni input, dok su zgrada, zemlja i postrojenja na primer fiksni inputi.

Opsti pokazatelj produktivnosti moze se predstaviti kroz sledecu formulu (Pokrajci¢
D., 2011, str. 71):

_Q
P=T

Pri ¢emu je P — productivnost, Q — ukupni proizvodi/usluge, i I- inputi

Opsti racio produktivnosti naziva se jos i racio ukupne produktivnosti, zbog toga §to
obuhvata sve inpute. Pored toga, postoji i parcijalni racio produktivnosti koji ispituje samo
odredeni input i njegov doprinos ukupnoj prozvodji proizvoda i usluga. Kako u poslovnim
aktivnostima svakog preduzeca pa i1 hotelskog 1 turistickog ucestvuje veliki broj inputa, za
potrebe ovo rada analiziracemo samo osnovne inpute (rad,kapital, zemlju)

Tako, na slede¢i na¢in mozemo izratunati produktivnost rada (Cerovi¢ & Spasié,
2014, str. 118):

_Q
Pl=-

Gde su Pj- produktivnost rada, Q-koli¢ina prozvedene robe i usluga i L uloZeni ¢asovi
rada.

Prema istom principu, produktivnost kapitala iznosi¢e (Pokraj¢i¢ D. , 2011, str. 72):

gde je Pk — produktivnost kapitala, Q — proizvod, K- kapital.
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Kako preduzece raspolaze rasli¢itim vrstama kapitala, moguce je, jasno, napraviti uvek
i dodatnu analizu, ali posStujuéi razumevanje Citaoca, na ovom mestu ¢e biti prikazani samo
osnovni inputi bez posebnih varijacija.

Tako produktivnost zemlje iznosi:

Pz =

N[

Pri ¢emu je Pz — produktivnost zemlje, Q — proizvod a Z — zemlja.

Jedina razlika pri merenju produktivnosti zemljita jeste Sto se za proizvod uzima
poljoprivredna kultura koja se uzgaja, a pod parametrom zemlje se uzima neka merna jedinca,
najcesce hetar.

1.2.1.1 Produktivnost rada

Kao $to je ve¢ napomenuto, merenje produktivnosti rada pocinje krajem 190g veka,
dok su jo§ pre toga dobro poznate re¢i Adama Smita, vode¢eg ekonomiste svog vremena da
"godisnji naconalni proizvod moze da se poveéa samo, ako se poveca broj proizvodnih
radnika, ili, ako se poveca produktivnost ve¢ zaposlenih radnika". (Pokraj¢i¢ D. , 2011, str.
67)

Ljudski resurs, ili kako se ¢esto govori i ljudski faktor u turizmu i hotelijerstvu igraju
izuzetno vaznu ulogu. Ovo se odnosi na veliki broj usluznih delatnosti, ali usudio bih se da
kaZem da u turizmu i hotelijerstvu mozda ima i veci znacaj u odnosu na neke usluzne grane.

Na produktivnost rada uti¢e jako veliki broj faktora. Cerovi¢ i Spasi¢ navoda da je
"broj tih faktora gotovo neograni¢en, a njihovo dejstvo jako slozeno". (Cerovié & Spasié,
2014, str. 119) Najznacajnija, ali i najopstija podela faktora koji uticu na produktivnost jeste
na eksterne i interne faktore. (Avelini Holjevac , 1998, str. 170-171)

= Eksterni faktori: drustveno politicki sistem, stepen razvijenosti ukupne
privrede, stopa rasta drustvenog proizvoda, kulturni nivo zemlje,
konkurentnost ostalih usluznih delatnosti, sistem obrazovanja kadrova,
kulturni nivo zemlje i ostali fakotri.

= Interni faktori: viasnistvo, postovanje standarda, kvalitet prizvoda i servisa,
savremena organizacija i planiranje rada, meduljudski odnosi, motivacija i
vestina kadrova, uslovi rada, koeficijent fluktuacije, moral i etika, planiranje
napredovanja najboljih kadrova itd.

Svaki od ovih faktora na razliiti na¢in uti¢e na radnu snagu, odnosno njihovu
produktivnost. Zadatak je menadzmenta da u procesu strateskog planiranja, istrazi i definiSe u
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kojoj meri i1 na koji nacin svaki od faktora uti¢e na njihovu radnu snagu, kako bi se kasnije u
operativnom planu precizno odredili mehanizmi koji ¢e spreciti, ili barem umanjiti uticaj
negativnih faktora, a maksimizirati uticaj onih faktora koji pozitivno uti¢u na produktivnost.

Cerovi¢ i Spasié¢ vrlo detaljno i na lep nadin opisuju neke od faktora vezane za radnu
snagu, a za potrebe ovog rada ¢emo izanalizirati samo neke od njihovoh stavova. Za ove
autore, jedni od njavaznijih faktora vezanih za produktivnost radne snage u hotelijerstvu su:
kvalifikovanost radnika, radno iskustvo, intezivnost rada, motivisanost, meduljudski odnosi i
organizacija rada.

Autor ovog rada se u potpunosti slaze sa iznetom podelom, i na ovom mestu ne bi
mogao posebno da izdvoji i da premat nijednom faktoru pojedinacno. Pojasnjenja radi, trebalo
bi re¢i da je intezivnost rada u sustini stepen troSenja radne snage u jedinici vremena.
(Cerovié & Spasi¢, 2014, str. 121) U sustini, svaki od faktora bi trebalo da se nalazi u direktno
proporcionalnoj vezi sa produktivnos¢u, odnosno drugim refima, povecaje ranog iskustva
rezultiraCe povecanju produktivnosti, dok ée suprotno nizi stepen radnog iskustva rezultirati
manjom produktivnosti.

1.2.1.2 Pokazatelji produktivnosti rada u hotelskom preduzecu

Za svaku delatnost moguce je nabrojati razli¢ite pokazatelje produktivnosti. Tako 1
hotelijerstvo ima svoje specifi¢nosti, i odredene pokazatelje produktivnosti rada u
hotelijerstvu. Tako jedan autor navodi primere: brzina prijave gostiju na recepciji, brzina
odjave 1 naplate boravka gostiju, broj radnih sati u odnosu na ostvareni broj no¢enja, troskovi
energije u odnosu na izdat broj smestajnih jedinica itd. (Avelini Holjevac , 1998, str. 398)

Brojni su pokazatelji produktivnosti rada u hotelijerstvu. Oni se dalje granaju i po
sektorima u okviru jednog preduzeca, kako bi se na precizan nacin utrvdilo koliko koji sektor
ucestvuje u ukupnoj prozvodnji roba 1 usluga 1 njihove vrednosti. Nije uvek jednostavno
izmeriti produktivnost svakog sektora, odnosno pokazatelji ne moraju uvek odgovarati
realnom stanju. Ovaj problem prevazilazi se metodom merenja produktivnosti putem stalnih
cena. Poznato je da cene na trzi$tu ne miruju, te se ovo radi da bi se obezbedila fer vrednost
ostavrenih prihoda, primera radi, i kako bi se smanjio znacajniji uticaj inflacije, trZiSnih
pomeranja itd. Dakle, fiksiraju se iznosi prihoda, primera radi, i potom dovode u vezu sa
brojem radnika u odredenom sektoru, ili brojem radnih sati.

U sektoru hrane i pica, to bi se moglo predstaviti na slede¢i nacin: (Avelini Holjevac ,
1998, str. 248)

_ PRIHOD OD HRANE [ PICA
~ BROJ ZAPOSLENIH U ODELJENJU
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Po istom principu moZemo postaviti jednacinu i za druge sektore/odeljenja u hotelu.

Na taj na¢in bi se u sektoru domacinstva mogla izradunati produktivnost (Cerovi¢ & Spasi¢,
2014, str. 122):

p _ __PRIHOD 0D IZDATIH SOBA
~ BROJ ZAPOSLENIH U ODELJENJU

Medutim, ne pokazuju uvek svi parametri realnu sliku. To razume se, zavisi i od
menadzmenta, koji mora da zna na koji naCin da meri produktivnost svakog sektora.
Ovakvom metodom, ispalo bi da dvoje zaposlenih u odeljenju prodaje koji izdaju 200 soba
jednoj velikoj grupi, su daleko produktivniji od 10-12 sobarica koliko je u proseku
neophodno da bi se te iste sobe i pospremile nakon boravka. Isto bi se desilo i sa prihodom od
hrane i pi¢a i prodaje soba, zato $to je u najveéem broju slucaja cena smesStaja znacajno
skuplja od cena hrane i pica.

Tako, na primer, pravilan na¢in merenja produktivnosti, primera radi u odeljenju
domacinstva bio bi:

p _ BROJ POSPREMLJENIH SMESTAJNIH JEDINICA
- BROJ CASOVA RADA

Na ovaj nacin, jasno bi se videla produktivnost svakog zaposlenog. Medutim, problem
ovakog pristupa je teSka uporedivost sa ostalim pokazateljima iz drugih odeljenja, a da ne
govorimo da hoteli poseduju i razli¢ite smestajne jedinice, 1 da je za svaku smestajnu jedinicu
neophodan drugi vremenski period, pa pitanje kvaliteta pospemljenosti itd.

lako smo se na ovom mestu mozda predugo zadrzali razjaSnjavaju¢i problem
izratunavanja produktivnosti rada u odredenim odeljenjima, smatram za vrlo korisno i
praktican primer slozenosti koncepta merenja produktivnosti rada u hotelijrstvu.

Cilj, ili rezultat merenja kako navode Cerovi¢ i Spasi¢ trebalo bi da bude:

= Pravilno i stimulativno nagradivanje
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» Utvrdivanje potrebnog broja osoblja, tj. standarda rada (Cerovi¢ & Spasié,
2014, str. 123)

Na taj nacin, pored pravovrednovanja zalaganja zaposlenih, menadzment moze da
planira svoje potrebe radne snage u odnosu na projektovanu popunjenost. Ovo su neke od
znacajnih indikacija kojima bi profesionalci trebali da se rukovode tokom planiranja. Uz to,
danas postoji veliki broj nau¢nih radova i ¢lanaka koji se bavi ovom temom, te iz tog razloga
za mala preduzecéa koja nemaju veliki know how, a ni sredstva da samostalno rade i sprovode
vece anlize, mogu se posluziti nekim uopstenim normama prilikom planiranja kadrova.

Radunovi¢ D. istiCe 1 vaznost merenja periodi¢ne produktivnosti, kako bi se utvrdili
trendovi, odnosno ispitala produktivnost u odredenim periodima. Za tu svrhu on koristi
slede¢i obrazac: (Radunovi¢ & Lovreta, 1995)

_ 2P Y Py
pr 2XRi: YRy

Pri ¢emu su: I, — indeks produktivnosti rada, Py-ostavreni promet u teku¢em periodu,
R; — utroseni rad u teku¢em periodu, Ry — utroSeni rad u baznom periodu, Py — ostvareni
rome tu baznom periodu, )’ - znak za zbir, sumu prometa odnosno utroSenog radnog vremena

1.2.2 Ekonomi¢nost

Na razlic¢iti na¢in autori objasnjavaju ekonomicnost. Ipak svi se slazu u jednom. A to
je da je cilj preduzeca ostavrivanje maksimalnih prihoda uz minimalne troSkove. Pokraj¢i¢ D.
pocinje definisanje ekonomic¢nosti objasnjavanjem da se isti obim provodnje moze ostvariti
razli¢itim kombinacijama inputa. (Pokraj¢i¢ D. , 2011, str. 120) Ovo deluje jako logi¢no, ¢ak i
jednostavno, medutim upravo definisanje i1 pronalaZzenje optimalne kombinacije inputa
predstavlja jedan od najsloZenijih izazova za preduzece. Razli¢ite kombinacije inputa (rada,
znanja, kapitala) dace, razume se, 1 drugacije rezultate.

Uopste se pozitivni rezultati u poslovanju mogu posti¢i na neki od slede¢ih nacina:
jednostavnom pozitivnom razlikom izmedu prihoda i rashoda, ve¢im prihodima i veéim
rashodima, s time da prihodi rastu brze od rashoda, smanjenjem prihoda i rashoda s time da se
rashodi smanjuju brze od prihoda. Cilj ekonomic¢nosti predstavlja ne samo ostvarivanje dobiti,
ve¢ njeno maksimiziranje. Mnogi autori su slozni da u savremenom poslovanju uspeh
preduzeca zavisi upravo od uspeha u upravljanju troSkovima.
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Najjednostavnija definicija koja u ekonomskoj teoriji predstavlja polaziste u analizi
troSkova je da troskovi predstavljaju novcani izraz utroSaka faktora proizvodnje (radne snage,
predmeta rada i sredstava za rad). (Veselinovi¢, 2010, str. 44)

S obziorom da ekonomicnost predstavlja Siri ekonomski princip od produktivnosti, na
nju uticu svi faktori koji uticu 1 na produktivnost. Produktivnost rada, primera radi, u velikoj
meri utie na finalnu ekonomic¢nost preduzeca. Ipak, na ekonomicnost u poslovanju preduzeca
utice jo§ mnogo drugih faktora koji nisu vezani za produktivnost. Tako Kisi¢ S. navodi i
dodatne faktori koji se ticu iskljucivo ekonomicnosti, kao sto su : faktori vezani za utroske
materijala i osnovnih sredstava, faktori vezani za nabavku materijala i osnovnih sredstava i
faktori vezani za prodaju gotovih proizvda i usluga. (Kisi¢ & Perovi¢-Jovanovié¢ , 1999, str.
187)

Kada se govori o uticaju faktora na ekonomic¢nost preduzeca, misli se dakle na pojave
koje uti¢u na maksimiziranje prihoda, odnosno minimiziranje troSkova u preduzecu. Svaki od
gore navedenih faktora ima svoje specificnosti, medutim zajednicko za sve jeste da jedna
racionalana, domacinska paznja i briga prilikom nabavke sredstava, njihovog utroska i
prodaje unapreduju ekonomicnost preduzeca.

Kako se u ovom poglavlju neCemo posebno baviti upravljanjem troSkovima, s obzirom
da to, jasno, prevazilazi okvire ovog rada, a i da se danas veliki broj autora bavi isklju¢ivo
ovom temom. Podrazumeva¢emo na ovom mestu poznavanje ofnovnih pojmova troSkova,
njihove funkcije i podele. Na ovom mestu bi¢e dovoljno samo napomenuti da minimiziranje
troSkova 1 optimiziranje proizvodno-usluznog procesa u hotelijerstvu ima svoje specificnosti 1
ogranicenja.

Cerovi¢ i Spasié¢ jako kvalitetno navode ograniGenja koja se javljaju u hotelskim
preduzeéima. Oni navode da postoje (Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 131-132):

»= QOgrani¢ene mogucnosti konstantnog povecanja koli¢ine ucinka (odnosno

proivodnje, $to nije ogranienje samo u hotelijerstvu)

= Potrebe za odrzavanjem odredenog odnosno propisanog kvaliteta i strukture
asortimana proizvoda i usluga

= Potrebe za stalnog prilagodavanja ponude traznji odnosno peferencijama
potroSaca

Sve to proizlazi iz:

= Ogranicenja proizvodnje koje je ograniceno jo$ prilikom inicijalne investicije koja na
odredeni nacin ve¢ definiSe odredeni nivo obima proizvodnje

31



= Takode, kvalitet usluge i struktura asortimana je pre svega definisana kategorizacijom

= Hotel je u konstantoj borbi za zadovoljenjem potreba gostiju, te iz tog ugla takode
postoje ogranicenja u pogledu specifi¢nosti njihovih zelja i potreba. (Cerovi¢ &
Spasi¢, 2014, str. 131-132)

Formula za izraCunavanje ekonomicnosti predstavlja odnos izmedu vrednosno izrazenog
ucinka 1 koli¢ine utroSene u njihovo stvaranje. Prakti¢no, ta formula se moze predstaviti na
slede¢i nacin (Cerovi¢ & Spasi¢, 2014, str. 133):

Proizvodi i usluge x prodajne cene __ Ukupanprihod

Ekonomicnost = - : ; = ———
Utrosene koli¢ine proizvodnih faktora x nabavne cene Ukupni troskovi

Na ovaj nacin, moze se meriti ekonomicnost odredene vrste proizvoda ili usluge, ali i
ekonomicnost celog preduzec¢a. Ekonomicnost ne bi trebalo da bude iskljucivo pokazatelj
opravdanosti proizvodnje odredenog proizvoda ili pruzanja usluge. Primera radi, hotel se
moze odluciti da odredenu prostoriju pretvori u deciju igraonicu koju ¢e sa decijom
animacijom ponuditi bez posebne nadoknade roditeljima. Iz ugla ekonomic¢nosti, ovo moze
izgledati jako loSe (prostoriju treba opremiti, zagrejati, ohladiti, snositi izdatke za zarade
animatorima itd), medutim. Na taj nac¢in, menadZzment moZe privuci veliki broj porodica sa
decom, i postati prepoznatljiv po toj vrsti usluge koju pruza. S druge strane, to ¢e omoguciti i
veéu prodajnu cene smestaja, jer posebno mladim roditeljima puno znaci da im dete
kvalitetno provodi vreme, tako da i oni imaju vreme za odmor.

1.2.3 Rentabilnost

Rentabilnost predstavlja ekonomski termin koji izrazava zahteva da preduzece ostavri
maksimalan profit uz minimalna ulagajna. MoZe se re¢i da takode manifestuje i jedan od
osnovnih ekonomskih pokazatelja, odnosno merila uspeSnosti preduzeca. Svaki vlasnik je
jako zainteresovan za rentabilnost svog preduzeca, i svako preduzeée u liberalno-
kapitalisticCkom sistemu tezi ka ostavarivanju S§to je moguce vece rentabilnosti. Dakle
rentabilnost je u neraskidivoj vezi sa profitom preduzeca.

Na ovom mestu ¢emo ukratko razgraniCiti neka ekonomska razgranicenja profita.
Ekonomisti razlikuju (Pokraj¢i¢ D. , 2011, str. 197):

» Racunovodstveni profit
= Ekonomski profit i
= Normalan profit

Ukratko osnovna razlika lezi u Cinjenici da ekonomski profit i normalan profit
ukljucuju ostale troSkove koji nisu racunovodstveno priznati, poput oportunitetnih troSkova.
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Dakle ako je realan ili raunovodstveno iskazani profit preduzec¢a 10.000 novcanih
jedinica, prilikom izracunavanja ekonomskog profita bi¢e umanjen za oportunitente troskove.
Tako, ekonomski profit predstavlja razliku izmedu ukupnog prihoda i oportunitenih troskova
svih ulozenih resursa. (Pokraj¢i¢ D. , 2011, str. 198)

Ekonomski profit = Ukupan prihod — Oportunitetni troskovi

1.2.3.1 Merenje rentabilnosti

Merenje ili analiza rentabilnosti izracunava se iz finansijskih izvestaja koje preduzecée
sastavlja, a koji su ve¢ objasnjeni u glavi I. U praksi se uglavnom pimenjuju dva sistema racio
analize i to:

1. Zbirna analiza velikog broja pokazatelja
2. DuPont sistem analize (Cerovi¢ & Spasic¢, 2014, str. 138)

DuPont sistem analize je metod koji je koristila korporacija DuPont 20ih godina
proSlog veka. Nakon toga, sistem merenja je konstantno usavrSavan i danas se koristi u
velikom broju preduzeca, posebno u Sjedinjenim drzavama. Kod nas je iz nekog razloga malo
zapostavljen, ali vrlo verovatno da je pitanje trenutka kada ¢e se kompanije opet privi¢i na
koris¢enje ovog modela. Postoji moguénost da je relativno zapostavljen u praksi zbog
¢injenice da se izracunava na osnovu izvodenih pokazatelja, premda zaista ne predstavlja
poseban problem za izracunavanje.

Najznacajnije racio pokazatelje renteabilnosti izdvaja Pokrajci¢ D. i nabraja:

Neto rentabilnost
Prinos na ukupna sredstva

Prinos na vlasnicki kapital
Prihod po akciji (Pokraj¢i¢ D. , 2002, str. 348)

N e
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llustracija 1-Du pont analiza

(Cerovié & Spasié, 2014, str. 142)

Svakako jedan od najznacajnijih 1 naj¢eSce koriS¢enih pokazatelja rentabilnosti jeste i
prelomna tacka u poslovanju, poznatija i kao prag rentabilnosti, ili kako se u stranoj literaturi
jos§ naziva breakeven point. Za ovaj pokazatelj su najviSe zainteresovani vlasinici koji tek
razmatraju svoje ulaganje. Za njih tacka pokri¢a predstavlja prikaz, koliko prihoda uz fiksne i
varijabine troskove kompanija treba da ostvari da bi poslovala pozitivno. Preciznije, tacka
pokric¢a je upravo mesto kada su svi troskovi 1 prihodi jednaki, odnosno kada je profit jednak
0. Jo$ jedan od naziva za ovakav model jeste i CVP ili cost-volume-profit moedl, jer uzima u
obzir:troskove, prihod i profit.

Jos$ viSe od Cistog odnosa izmedu troskova i prihoda, ova prelomna tacka moze ukazati
1 koji je to nivo proizvodnje robe i usluga da bi se ostvario prihod neophodan da se prevazide
tatka pokrica. Dakle ukoliko jo§ u startu primera radi postoje odredena ograni¢enja u
proizvodnji, vlasnici mogu na vreme doneti odluku o ne ulasku u takvu vrstu investicije.

Jo§ jedan parametar mogao bi biti uzet u razmatranje, prilikom analize profitabilnosti,
a to je kontribucioni profit po jedinici. Formula za njegovo izraCunavanje data je u nastavku
(Cerovi¢ & Spasi¢, 2014, str. 144):

KP = C-PVT

Pri tome su: KP - kontribucioni profit po jedinici, C — prodajna cena i PVT prose¢ni
varijabilni troSkovi.
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lustracija 2-Grafi¢ki prikaz prelomne tacke
(Cerovié & Spasié, 2014, str. 143)

Ovaj pokazatelj nam prikazuje koliko svaka nova jedinica proizvoda ili usluge ucestvuje u
stvaranju profita. Takode nam pokazuje i koliki deo otpada na fiksne troSkove. U osnovi vlada
dobro poznati model ekonomije obima, dakle sa povecanje proizvodnje dolazi do smanjivanja
fiksnih troskova po jedinici.

1.3 Finansijski pokazatelji

Finansijski pokazatelji sluze kao smernica, u finansijskoj analizi, za odredivanje
finansijskog poloZzaja preduzeca. IvaniSevi¢ definiSe finansijsku analizu govore¢i da ona
"prikuplja, vrsi selekciju, procenjuje,analizira 1 interpretira finansijske podatke i druge
relevantne informacije u cilju ocene postojeceg finansijskog polozaja i poslovne aktivnosti
preduzeca, kao i procene njegovih buducih preformansi.’ (IvaniSevi¢, 2012, str. 19) Za
finansije 1 finansijsku analizu nisu zainteresovani samo ekonomisti. Ona utie na sve subjekte
koji su u manjoj ili ve¢oj meri u poslovnoj relaciji sa preduzecem.

"Finansijska analiza je u osnovi racio analiza, odnosno matematicka relacija tj.
relativni odnos dva kvantiteta." (IvaniSevié¢, 2012, str. 20) Finasijski izvestaji nam ve¢ sami po
sebi otkrivaju neke informacije, kao na primer kolika su bila potrazivanja od kupaca u
protekloj godini, koliko se gotovine nalazi na tekuéem racunu itd. Medutim mnoge bilansne
pozicije su meduzavisne, i promena jedne uti¢e i na promenu drugih pozicija. Citalac koji
poznaje osnove racunovodstva zna da aktiva i pasiva bilansa stanja moraju biti jednake, te
tako zna i da do te jednakosti dolazi kada se na jednoj strani bilansa neki pokazatelj uveca a
drugi smanji za isti iznos, ili kada se odredeni pokazatelj na jednosj strani poraste i na drugoj
strani bilansa poraste, 1 obrnuto. Medutim, racio analizom mi dovodimo u odnos pokazatelje
koji se nalaze u razli¢itm finansijskim izvestajima. Tako recimo ako stavimo u odnos prihode
od prodate robe iz bilansa uspeha, 1 kupce iz bilansa stanja mozemo jednostavno da utvrdimo
koliko je preduzeée u odredenom periodu izvrsilo naplatu od kupaca. Ovaj podatak, primera
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radi, moze dosta znaciti kreditorima kako bi utvrdili prilive novca od strane robe i usluga koje
preduzece plasira.

Kao $to je ve¢ navedeno, racio analizom se dva pokazatelje dovode u odnos. Naziv dolazi od
engleske reci "ratio" koja znaci odnos.

"Uobicajeni standardi koji se koriste kod tumacenja rezultata racio analize su:

= Racio brojevi iz prethodnih godina

= Racio brojevi koji su utvrdeni kao planske veli¢ine u jednom
preduzecu

= Pozeljni racio brojevi

= Racio brojevi eksterne veli¢ine (Paunovi¢, 2011, str. 214)

Iz priloZzenog se vidi, da bi se mogli pravilno i sveobuhvatno tumaciti finansijski
pokazatelji, odnosno racio brojevi, moraju postojati i odredena druga saznanja koja bi ih
stavila u funkciju donosenja odluka. Tako na primer, ukoliko ne poznajemo koje su
reprezentativne vrednosti racia za granu kojom se bavimo, u ovom slu¢aju hotelijerstvo, ne
mozemo uporediti svoje performanse sa performansama drugih preduzeca. Uz to,
menadzment bi trebalo da koristi racio analizu i za planiranje, tj. za definisanje odredenih
ciljeva gde bi preduzece trebalo da bude u narednom periodu kada su u pitanju finansijski
pokazatelji. To znac¢i da menadZment moZe sebi zacrtati kao cilj za narednu godinu, ili neki
drugi period da naplatu potrazivanja od kupaca podigne na efikasniji nivo i definiSe zeljenu
vrednost. U ovom konrketnom slu€aju to moze dovesti do povecanih troSkova za sudske
sporove medutim sam primer nije sluZio za detaljnu analizu.

Znacaj odredenog racio broja zavisi od toga ko i kakavu informaciju zeli da dobije.
Finansijske institutcije primera radi jako zanima likvidnost preduzeca, odnosno njegova
sposobnost da svoje kratkorone obaveze finansira u roku dospelosti. S druge strane, za
akademskog istrazivaCa, taj pokazatel] ne mora biti od velikog znacaja ako se bavi
optimalnim nivoom zaliha u preduzecu.

Postoje razlicite podele i grupisanja racio brojeva. Ne moze se re¢i da je jedan viSe
ispravna od druge, posebno imajuéi u vidu da su odredene studije pokazale da nisu jednako
vazni isti racio pokazatelji razli¢itim grupama Gitalaca. (Singh & Raymond, 2002) Ipak za
potrebe ovog rada racio brojeve grupisaéemo prema podeli koju su napravili Cerovi¢ i Spasi¢.
Oni grupi$u racio brojeve na sledeéi na¢in (Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 215):

= Pokazatelji likvidnosti

= Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti
= Pokazatelji finasijske strukture

= Pokazatelji rentabilnosti

= Pokazatelji trZiSne vrednosti

Z Studija pokazuje istrazivanje ameri¢kih menadzera prema liniji odgovornosti, i njihov odnos prema znacaju
racio pokazatelja. Primetna su znacajna odstupanja sa promenom nivoa odgovornosti.
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1.3.1 Pokazatelji likvidnosti

Likvidnost predstavlja sposobnost preduzeca da svoje kratkoroéne obaveze izmiruje u
kratkom roku, odnosno u roku dospelosti. Za njegovo izraCunavanje potreban je bilans stanja
s obzirom da se prilikom izracunavanja u odnos dovode stavke koje spadaju u obrtnu imovinu

1 kratkorocne obaveze. Postoji nekoliko pokazatelja likvidnosti, i to su (Ivanisevi¢, 2012, str.
23):

=  Opéti racio likvidnosti
= Neto obrtna sredstva i
= Rigorozni racio likvidnosti

Koliko treba da iznosi likvidnost preduzeéa predstavlja u stvari takozvani operacioni
ciklus. Operacioni ciklus jeste onaj period koji prode od trenutka kada se investira u dobra 1
usluge, pa sve do trenutka dok ta dobra i usluge ne proizvedu za uzvrat novac. Tipi¢an tok
operacionog ciklusa jednog preduzeca koje se bavi prodajom robe izgledao bi ovako podeljen
u 4 koraka:

Nabavka robe i proizvodnja proizvoda

Proces prodaje robe koji moze i ne mora rezultirati i naplatom

Produzenje roka plac¢anja kupcima

Naplata potrazivanja i pretvaranje u novac (Fabozzi & Peterson, 2003, str. 728)

N

Operacioni ciklus je vaZan sa aspekta likvidnosti iz prostog razloga, Sto je duZzi
operacioni cikls, viSe obrtne imovine je neophodno da bi se servisirale kratkoro¢ne obaveze.

Krenu¢emo od opsSteg racia likvidnosti koji se dobija dovodenjem u prostu
matematicku operaciju obrtnih sredstava preduze¢a i kratkorocnih obaveza. Opsti racio
likvidnosti dobija se kroz slede¢u formulu (Cerovié¢ & Spasi¢, 2014, str. 215):

Obrtna sredstva

Opsti racio likvidnosti = -
p Kratkorocne obaveze
Opste misljenje je da odnos 2:1 u korist obrtnih sredstava znaci i zadovoljavajucu
likvidnost, iako ne postoje strogo propisana pravila. Kao $§to je ve¢ spomenuto, za pravu
analizu neophodno je znati 1 kako se krecu racio pokazatelji u odrednoj delatnosti kako bi se
na pravilan nacin sagledala pozicija preduze¢a u odnosu na preduzeca u grani.

Pokazatelj likvidnosti — neto obrtna sredstva — pokazuje preostali deo obrtnih
sredstava kada se podmire sve kratkorocne obaveze. Ovaj pokazatelj izraCunava se na sledeci
naéin (Cerovié & Spasi¢, 2014, str. 216):

Neto obrtna sredstva = Obrtna sredstva — Kratkoro¢ne obaveze
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Pa ¢e stoga razume se racio biti pozitivan ako su obrtna sredstva veca od kratkoro¢nih
obaveza, odnosno manji u obrnutom slu¢aju i jednak nuli, ukoliko su i sredstva iobaveze u
ovom slucaju jednake. Ovaj pokazatelj Cesto koriste poslovne banke pri donosenju odluke o
odobravanju kreditnog zahteva. (Krasulja & Ivanisevic, 2007, str. 25)

Na kraju, pored ova dva navedena pokazatelja preostaje i rigorozni racio likvidnosti iz
kojeg su iskljuc¢ena manje likvidna sredstva na poziciji obrtnih sredstava i ukljucena su samo
potrazivanja, gotovina i gotovinski ekvivalenti. Formula za izracunavanje rigoroznog racia
likvidnosti predstavljena je u nastavku (Ivanisevic, 2012, str. 25):

Likvidna sredstva

Rigorozni racio likvidnosti -
Kratkorocne obaveze

"Uobicajeno se smatra da je zadovoljavajuci rigorozni racio likvidnosti kada postoji
odnos 1:1, ali je potrebno sagledati i stanje naplataivosti potrazivanja od kupaca. Taj racio
spada u pokazatelje aktivnosti ili efikasnosti, ali je takode i jako vazan zbog operacionog
ciklusa koji je ve¢ spomenut.

Kod hotelskih preduzeca su rigorozni i opsti racio prilicno sli¢ni, posebno kod manjih
hotela koji primera radi ne poseduju restoran. Kod vecih hotelskih preduzeéa ve¢ ima
znalajne razlike pre svega zbog zaliha, koje u resortima koji sadrze i spa centar, 1 nekoliko
restorana i barova zalihe ¢ine znacajnu stavku u bilansu.

1.3.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti

Razli¢iti su nazivi ovih pokazatelja u literaturi, a odstupanja su minimalna, odnosno
sustinski svi autori se slazu da ovi pokazatelji sluze da se utvrdi efikasnost upravljanja,
odnosno kakvi aktivnosti preduzece sporovdi, i kakvi su njihovi finansijski
pokazatelji/rezultati.

Postoji jako veliki broj pokazatelja aktivnosti i u zavisnosti od potrebe, finansisjki

struénjaci sprovode razli¢ite analize. Za potrebe ovog rada bice objasnjeni (Cerovié & Spasié,
2014, str. 219):

= Koeficijent obrta kupaca

= Koeficijent obrta dobavljaca

= Koeficijent obrta zaliha

= Koeficijent obrta fiksnih sredstava

= Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava i
= Koeficijent obrta sopstvenih sredstava

Dalju analizu poce¢emo koeficijentom obrta kupaca, koji je blisko vezan sa
likvidno$éu preduzeca.
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Koeficijent uporeduje prose¢na nenaplacena potrazivanja od kupaca i i neto prihode od
prodaje. Prose¢na nenaplacena potrazivanja se racunaju tako Sto se uporede dva vremnska
perioda, najcesce tekuca poslovna godina i prethodna, premda to mogu biti i drugi vremenski
period, uz pojacanu paznju da ne bi doSlo do sezonskih oscilacija. Ovaj koeficijent
izraCunavamo na sledec¢i naéin (Ivanisevi¢, 2012, str. 27):

Neto prihodi od prodaje

Koeficijent obrta k =
oeficijent obrta kupaca = -5 e ldo kupaca

Prosec¢an saldo kupaca mozemo dobiti slede¢om formulom (Cerovié & Spasi¢, 2014,
str. 220):

Saldo kupacay,y + Saldo kupacayy
2

Prosecan saldo kupaca =

Pri ¢emu Saldo kupacaypg — predstavlja saldo potrazivanja od kupaca za proslu godinu
i Saldo kuapca — saldo potrazivanja od kupaca za tekucu godinu.

Na osnovu ova dva indikatora, moguce je izraCunati 1 prose¢no vreme trajanja naplate
jednog obrta i to prema slede¢em modelu (Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 220):

365 dana
koeficijent obrta kupaca

Prosecno vreme naplate =

Na ovaj na¢in mozemo ustanoviti koliko efikasno preduzecée naplacuje svoja
potrazivanja od kupaca tokom godine. Ovaj pokazatelj moZe posluziti iza planiranje nov¢anih
tokova, a kao Sto je ve¢ napomenuto, moze biti od znaCaja 1 zbog pracenja likvidnosti
preduzeca. Uobicajeni period "kreditiranja", odnosno tolerancije pla¢anja na odloZeno izmedu
privrednih subjekata iznosi 30 dana. Ovo medutim mozZe biti stvar interne odluke, kojom
brzinom, odnosno koliko fleksibilno ¢e preduzece biti prilikom naplate svojih potrazivanja.

Hotelska preduzeca uvela su avansnu uplatu za velike grupe, kao i rezervisanja
sredstava sa kartice fizickih lica radi garantovanja rezervacije. Ovo je dobar model za
planiranje prihoda, pre svega jer obicno postoji znacajan raskorak izmedu rezervacije i
stvarnog koriS¢enja usluge. Hotelska preduzeca sada mogu planirati velike grupne dolaske i
dogadaje u hotelu i po godinu ili dve godine dana unapred. Ipak, knjigovodstveno ¢e se prihod
evidentirati u tekucoj poslovnoj godini, zbog toga Sto ¢e i1 prihod zaista biti relizovan u
tekucoj godini. To znaci da danas postoji drugi trend, a to je da menadZment u hotelijerstvu u
tekucoj godini sve radi za naredne sezone, jer su prihodi od trenutnih dolazak ranije
naplaceni.
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Sledeci racio iz reda pokazatelja aktivnosti i efikasnosti jeste koeficijent obrta zaliha.
Dakle kao i kod potrazivanja od kupaca, postupak je jako slican, a pokazatelj jako vazan za
ona preduzeca €iji se znacajniji deo sredstava izvaja za zalihe. Ovaj pokazatelj znacajniji je za
velike trgovine, nego za hotele, ali kao $to je napomenuto, moze biti od znacaj za odredeni

broj vecih hotela. Sam postupak izracunavanja racia sprovodi se na selde¢i nacin (IvaniSevic,
2012, str. 29):

Cena koStanja prodatih proizvoda i usluga

Koeficijent obrta zaliha =
oeficijent obrta zaliha Prosetan saldo zaliha

Ovaj koeficijent pokazuje koliko su puta zalihe "prosle" kroz preduzece pre nego $to
su reprodukovane, a naknadno se moze izracunati i prose¢no vreme trajanja jednog obrta. Taj
indikator dobijamo na slede¢i nacin (IvaniSevi¢, 2012, str. 29):

365 (dana)
Koeficijent obrta zaliha

Proselno vreme trajanja jednog obrta =

"Sa aspekta finansijske analze, Cesto je potrebno izvrSiti i dodatnu analizu navedenog
pokazatelja uzimajuci u obzir 1 prosecan period naplate potraZivanja od kupaca jer se tek u
tom slucaju stvara jasna slika o konverziji ovog oblika imovine u gotovinu." (Cerovi¢ &
Spasi¢, 2014, str. 222) Tako dobijamo pokazatelj prosecnog period konverzije zaliha u
gotovinu (Cerovié & Spasié, 2014, str. 222):

PPKZG = DVZ + PPNPK

Gde su PPKZG — prosecan period konverzije zaliha u gotovinu, DVZ — dani vezivanja
zaliha, PPNPK — prosecan period naplate potrazivanja od kupaca.

Najveci stepen obrta 1 najbrzi stepen konverzije u hotelima svakako su namirnice 1
napitci iz restorana. Medutim, u sektoru hrane 1 pi¢a ima izvesnih odstupanja primera radi kod
skupocenih vina, €iji je period znatno duzi.

Preduzece pored toga $to ima potrazivanja od kupaca, ima i svoje obaveze prema
dobavlja¢ima. Jedan vazan pokazatelj u odnosu sa dobavljacima jeste i koeficijent obrta
dovaljafa. Svako preduzece bi trebalo da gaji dobre poslovne odnose sa svojim
dobavljacima, kako bi negovalo kvalitet, ostvarilo sigurnije 1 ¢vrS¢e odnose, 1 na kraju i
povoljnije uslove na kontu duge saradnje. Koeficijent obrta dobavljac¢a izratunavamo na
slede¢i nacin (Ivanisevi¢, 2012, str. 30):
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Vrednost nabavke na odloZeno platanje

Koeficijent obrta dobavljacta =
oeficijent obrta dobavljata Prosecan saldo dobavljaca

Primenom slicne formule mozemo izracunati i prose¢no vreme plaéanja obaveza
prema dobavlja¢ima. Kao u prethodnom slucaju, ne postoji Strogo propisao pravilo u
veli¢ini racia, ali kao $to se smatra poslovnom praksom da se odlozeno placanje tj. naplata
potrazivanja vrsi u roku od 30 dana, tako bi i svako preduzece trebalo da vodi racuna da

prose¢no vreme plac¢anja prema dobavljatima bude u tim granicama (IvaniSevi¢, 2012, str.
31).

365(dana)
koeficijent obrta dobavljata

Prosecno vreme platanja =

Koeficijent obrta fiksnih sredstava predstavlja doprinos fiksnih sredstava na prihode
preduzeca. Ovaj koeficijent izraCunava se po formuli (Ivanisevi¢, 2012, str. 31):

Poslovni prihodi

Koeficijent obrta fiksnih sredstava =
ficy f Nabavna vrednost fiksnih sredstava

Ovaj racio dace razliCite rezultate u zavisnosti od privredne grane za koju se
izraCunava. Hotelska preduzeca karakteriSe izrazito visok nivo ulaganja u fiksna sredstva, kao
1 jo§ neke komplementarne industrije kao S§to je avio saobracaj, brodski saobracaj itd.

AnalitiCari su saglasni da bi pri izraCunavanju vrednosti fiksnih sredstava trebalo da se koristi
nabavna vrednost, a ne vrednost nakon otpisane amortizacije.

Pored koeficijenta obrta fiksnih sredstava, koji je jako vazan ali ipak parcijalan
pokazatelj, zato Sto pokazuje samo jedan deo sredstava (fiksna) jo§ vazniji i sveobuhvatniji
pokazatelj jeste i koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava koji pokazuje koliko je
prihoda preduzece ostvarilo u odnosu na ukupna sredstva sa kojima raspolaze.

Ovaj koeficijent izratunavamo na slede¢i na¢in (Cerovié & Spasi¢, 2014, str. 224):

Poslovni prihodi

K icijent obrta uk ih l h dst =
oeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava Ukupna poslovna sredstva
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I na kraju, poslednji iz niza pokazatelja aktivnosti i efikasnosti jeste i koeficijent obrta
sopstvenih sredstava, koji kao i koeficijent fiksnih sredstava, parcijalno pokazuje koliko je
preduzeée prihodovalo po svakoj ulozenoj novéanoj jedinici iz sopstvenih sredstava. Istim
metodom kao i prethodne izradunavamo i ovaj koeficijent (Cerovié & Spasié, 2014, str. 225).

Poslovni prihodi

Koeficijent obrta sopstvenih sredstava = -
Prosecna sopstvena vrednost

Proseéna sopstvena sredstva ra¢unaju se prema obrascu (Cerovié¢ & Spasié, 2014, str.
225):

Sopstvena sredstva,, + Sopstvena sredstva,,
2

Prosectna sopstvena sredstva =

1.3.3 Pokazatelji finansijske strukture

Kao S§to i sam naziv govori, ova grupa pokazatelja pokazuje nacine na koji se
preduzece finansira, 1 sagledava pre svega pasivu bilansa stanja. Analizom odredenih racia iz
ove grupe, moze se dobiti jasnija ocena o finansijskom polozaju preduzeca.

Pokazatelji finansijske strukture dakle ne uzimaju u obzir poslovne aktivnosti
preduzeca, ve¢ isklju¢ivo tumace njegov finansijski polazaj i izvore finansiranja njegove
imovine i njegovih aktivnosti.

U analizi se koriste 1 dve uZe grupe pokazatelja:

= Odnos pozajmljenih prema ukupnim i sopstvenim izvorima finansiranja
sredstava
» Koeficijent pokri¢a rashoda na ime kamata (Cerovi¢ & Spasié¢, 2014, str. 226)

Prvi pokazatelj, odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja predstavlja
ucesce pozajmljenih finansijskih sredstava u ukupnim sredstvima preduzeca. lako je najbolje
da se preduzece 100% finansira iz sopstvenih sredstava, gotovo da nema takvih preduzeca,
odnosno njihov broj je relativno mali, a naj¢es¢e se i radi o malim ili mikro preduzecima,
nesposobnim za veca kreditna zaduZenja. Ipak predmet ove analize su srednja i posebno
velika preduzeca, jer iako danas mala 1 srednja preduzeca ¢ine najveci broj u strukturi i na
svetskom nivou, uceS¢e u raspodeli kapitala je ipak drugacije, a to je ipak primaran cilj
svakog biznisa.

Ovaj racio racunamo putem sledece formule (IvaniSevi¢, 2012, str. 34):
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Pozajmljeni izvori

Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja = — -
pozajmi P P f J Ukupni izvori

JoSe neki od izvedenih pokazatelja su i odnos dugoro¢nog duga prema sopstvenim i
prema dugoro¢nim izvorima. Ovi indikatori takode mogu ukazati na nepovoljnu finansijsku
strukturu kod nekih preduzeéa. Formule za njihova izradunavanja su (Cerovi¢ & Spasi¢, 2014,
str. 226):

Dugorolni dugovi

Odnos dugorocnog duga i sopstvenih izvora = — -
Dugorocni izvori

Dugorocéni dugovi

Odnos dugorocnog duga prema dugorocnim izvorima = Dugorotni izvori

Svako preduzeée ima razli¢itu finansijku strukturu, a jedan od poslovnih ciljeva
svakako bi trebalo da bude i teznja za optimalnom finansijskom strukturom. Pored toga §to to
ima uticaj na samo poslovanje preduzeca, to Salje i odli¢nu poruku svim zainteresovanim
investitorima, ali i uliva poverenje kod zaposlenih, kao i kod drzavnih institucija i
potencijalnih kreditora.

Drugi pokazatelj iz ove grupe jeste koeficijent pokri¢a rashoda na ime kamata, tj.
sposobnost preduzeca da iz poslovnog dobitka finansira rashode na ime kamata koji
dospevaju za preuzete obaveze na ime kredita. Ovaj racio raCunamo ovako (Ivanisevi¢, 2012,
str. 36):

Poslovni dobitak

Koeficijent pokrica kamate =
fiey p Rashodi na ime kamata

1.3.4 Pokazatelji rentabilnosti

Bilo je ve¢ reci o rentabilnosti poslovanja u poglavlju 1.2.3. medutim nismo se na tom
mestu bavili analizom racio pokazatelja rentabilnosti. Na ovom mestu ¢emo podeliti
pokazatelje rentabilnosti na parcijalne 1 globalne kako ih veéina autora razlikuje i1 prikazati
formule za dobijanje svakog racio broja.

Tako u pokazatelje parcijalne rentabilnosti ubrajamo (Cerovié & Spasi¢, 2014, str.
228):

= Stopu poslovnog dobitka i
= Stopu neto dobitka
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Stopa poslovnog dobitka predstavlja odnos ukupnog dobitka u poslovnim prihodima,
izraZava se u procentima i raduna se na slede¢i na¢in (Cerovié & Spasié, 2014, str. 228):

Poslovni dobitak

St l dobitka = X 100
0pa posiotnog aobttia Poslovni prihod

Jos§ rigorozniji, ali iprecizniji pokazatelj parcijalne rentabilnosti je stopa neto dobitka
koja se takode izrazava u procentima i raduna slede¢om formulom (Cerovi¢ & Spasié, 2014,
str. 229):

Neto dobitak

St to dobitk X 100
0pa neto dosita Poslovni prihod

Stopa neto dobitka predstavlja odli¢an pokazatelj koji govori koliko dobitak nakon
svih podmirenih troskova ucestvuje u ukupnom prihodu. Na izvestan na¢in on moZe poakzati
vlasnicima da li je isplativije, primera radi, orociti novac u banci i sacekati da se oplodi, ili
investirati u posao. Takode, ovaj pokazatelj ukazuje i na to koliko profita zapravo ostaje
kompaniji, odnosno koliki deo otpada na troSkove. Zbog toga se jo§ jednom podvlaci vaznost
upravljanja troskovima, kao klju¢na u ostavirvanju rentabilnosti.

Kod hotelskih preduzeca, uocljivo je visoko ucesce fiksnih troskova (izgradnja hotela,
energija itd) te stoga menadZeri u hotelima ne mogu drasti¢no uticati na kontrolu troSka. Ono
na Sta bi trebalo najviSe da se usmeri paznja u hotelijerstvu jeste prodaja, odnosno
iskoriS§¢enost kapaciteta. Pored iskoriS¢enosti kapaciteta, treba voditi rauna i o prosecno
ostvarenoj ceni no¢enja. O ovim posebnim pokazateljima za hotele ¢e biti reci nesto kasnije.

Na ovom mestu, ostaje jo§ da definiSemo globalne pokazatelje rentabilnosti. To su
(Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 230):

= stopa prinosa na ukupna sredstava i
= stopa prinosa na sopstvena sredstva

Stopa prinosa na ukupna sredstva, ili kako se u stranoj literaturi najées¢e naziva
Return on Investment — Roi, predstavlja dobit preduzeca ukrSetnu sa prose¢nim ukupnim
sredstvima preduzeca. Ovaj pokazatelj se izraCunava na slede¢i nacin (Ivanisevi¢, 2012, str.
41).

Poslovni dobitak

Stopa prinosa na ukupna sredstva = X 100
pap p Prosectna ukupna sredstva
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Prose¢na ukupna sredstva dobijamo kao i sve ostale prosecne vrednosti, usporedivanje
njihove vrednosti iz dva perioda podeljenim sa 2 ( ili viSe u zavisnoti o broja perioda koji se
uzima u razmatranje) (Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 231).

Ukupna sredstva,, + Ukupna sredstvay,
2

Prosetna ukupna srestva =

ROl u literaturi predstavlja sinteticki izraz rentabilnosti ukupnih anagazovanih
sredstava preduzeca. (Cerovié & Spasié, 2014, str. 230)

Stopa prinosa na sopstvena sredstva pokazuje sposobnost prinosa ulozenih sopstvenih
sredstava u dobit preduzeca. Racuna se prema sledecoj formuli (Ivanisevic, 2012, str. 42):

] Neto dobitak
Stopa prinosa na sopstvena sredstva = - X 100
Sopstvena sredstva (prosetna)

Ova dva pokazatelja globalne rentabilnosti ujedno predstavljaju i najkori$¢eniji model
koji ispituju vlasnici kada zele da utvrde sposbnost dobrog upravljanja od strane njihovih
menadzera. U literaturi se stopa prinosa na sopstvena sredstva drugacije naziva i Return on
Equity , ili skra¢eno ROE.

1.3.5 Pokazatelji trZiSne vrednosti

Pokazatelji trziSne vrednosti koriste finansisjke podatke da izraze vrednost preduzeca
na finansijskom trzistu. Ipak, ovi pokazatelji vaze iskljuc¢ivo za privredna drustva koja su
akcionarskog tipa. U Republici Srbiji jo§ uvek ne postoji znaCajan stepen razvoja trZiSta
kapitala, iako su primetne neke pozitivne promene u poslednjoj deceniji. Medutim, 1 dalje se
relativno mali broj preduzeca odlucuje na ovaj korak i registraciju u akcionarsko drustvo.
Slobodna procena autora je da se radi o nedovoljnom poznavanju funkcionisanja trZiSta
kapitala od strane vlasnika, ali 1 od strane menadzmenta koji jo§ uvek ne uspevaju da
sagledaju sve potencijalne koristi od takvog modela finansiranja. U nastavku ¢e biti obradeni
samo odredeni pokazatelji trziSne vrednosti, iako je njihov broj znac¢ajno veci, ova svedenija
interpretacija pre svega se sprovodi uvazavajuci trenutno stanje na trzistu kapitala u Srbiji.

Jedan od pokazatelja trziSne vrednosti je neto dobitak po akciji, koji kao Sto 1 sam
naziv govori dovodi u odnos neto dobitak preduzeca sa akcijama preduzeca, i to njihovim
ukupnim brojem. MozZe se izratunati slede¢om formulom (Cerovi¢ & Spasié, 2014, str. 232):

Neto dobitak

Neto dobitak po akciji = Broj akcija
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Navedeni pokazatelj pokazace koliko od neto dobitka pripada jednoj akciji u
preduzecu, a da li ¢e se taj dobitak zaista raspodeliti na sve akcije i isplatiti u vidu dividende,
stvar je odluke menadzmenta.

Jo$ jedan ne tako znacaj indikator je racio placanja dividende. On u osnovi pokazuje
koliko je novca iz neto dobitka, zaista isplaceno akcionarima preduzeca. Dobija se sledec¢im
putem (Ivanisevié, 2012, str. 51):

Isplatena dividenda po akciji

Racio platanja dividende = Neto dobitak po akciji
Knjigovodstvena vrednost po akciji je jo§ jedan pokazatelj, koji pokazuje koliko u
odnosu na sopstveni kapital preduzeca pripada novca akcionarima za jednu obi¢nu akciju.
Prema tome, ukoliko bi hipoteti¢ki doslo do likvidacije preduzeca i ukoliko bi se procena
vrsila po njeovoj knjigovodstvenoj vrednosti, sve njegove akcije bi se mogle naplatiti u
ukupnoj vrednosti.

Knjigovodstvena vrednost izradunava se na sledeéi nagin (Cerovié & Spasi¢, 2014, str.
232):

Ukupni sopstveni kapital

Knjigovodstvena vrednost po akciji =
Jig p J Broj izdatih akcija
I poslednji u nizu pokazatelja trziSne vrednosti koji ¢e na ovom mestu biti obraden
jeste dividendna stopa. "Dividendna stopa pokazuje koliki prinos su ostvarili akcionari u
odnosu na trzi$nu vrednost akcija" (Cerovié¢ & Spasi¢, 2014, str. 232) Izradunava se prema
slede¢em obrascu (IvaniSevi¢, 2012, str. 52):

Dividenda po akciji

Dividendna stopa = ——
TrziSna cena po akciji
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2. Uticaj informacionih tehnologija na ekonomsko finansijske
pokazatelje

Sve CeSce se srecemo sa koriS¢enjem termina smart (pametno, inteligentno) poput
’Smart Business’’, >’Smart Planet’’, >’Smart Company’’ i ovaj termin se naj¢esce koristi da
opise novi vid poslovanja koji je zasnovan na upravljanju informacijama unutar organizacije,
na nacin da svi u istom trenutku mogu pristupiti informacijama od znacaj. (Njegus, 2012)
Vrlo je vazno da svaka informacija bude stavljena u odredeni kontekst tako da bude Sto
razumljivija i pogodnija za donoSenje odluke. Informacione tehnoogije danas u velikoj meri
pomazu rukovodiocima na razli¢itim nivoima prilikom donoSenja odluka. Stoga ¢e biti
interesantno da u nastavku analiziramo i neke od najcesce koriSéenih inteligentnih poslovnih
sistema u hotelijerstvu koji uti¢u na na poslovanje, pa samim tim i na rezultate poslovanja.

Globalno mozemo razlikovati dva sistema pristupu informaciju unutar organizacije.
Prvi pristup definiSe da svaki korisnik inteligentnog poslovnog sistema ima odredena
ovlas¢enja 1 da se tatno zna koje informacije su mu dostupne, i koje sve funkcije
inteligentnog poslovnog sistema mu stoje na raspolaganju. Drugi pristup podrazumeva
horizontalnu strukturu u kojoj svaki korisnik ima pristup jednakom broju informacija,
odnosno svi korisnici sistema mogu videti sve informacije koje su im na raspolaganju. Odluku
o tome koji ¢e se pristup primeniti u okviru preduzeca donosi menadzment hotela. Neki od
najcesce koris¢enih inteligentnih poslovnih sistema u hotelijerstvu ¢e biti predstavljeni u
nastavku. Svaki od sistema ima predefinisane okvire koje podatke prikuplja u svoju bazu
podataka, iako se radi o savremenim reSenjima koja mogu biti izmenjena. Menadzment hotela
bi trebalo da definiSe koje su to prioritetne informacije koje Zeli da sazna o svojim gostima, ili
pak iz svoje organizacije, dok koli¢ina prikupljenih informacija garantuje kvalitetniju analizu
1 bolje poslovno odlucivanje. Vazno obelezje inteligentnih poslovnih sistema jeste da se
njihovi potpuni efekti ne mogu posti¢i samo njihovim uvodenjem/istaliranjem u hotel.
Sustinske promene nastaju tek onda kada svi zainteresovani ucesnici prihvate koriS¢enje
inteligentnih poslovnih sistema u svakodnevnim poslovnim operacijama 1 prilikom donosenja
odluka. Na taj nain hotelsko preduzeée dobija jedan sasvim novi kvalitativni aspekt koji
doprinosi ukupnim poslovnim i finansijskim rezultatima hotela. U nastavku ¢e biti
predstavljeni neki od sistema koji mogu uticati na ekonomske i finansijske rezultate
poslovanja hotela.

1.1  Planiranje resursa preduzeca (Enterprise resource planing-ERP)

ERP resenja predstavljaju jedno od najsavrSenijih i sveobuhvatnijih proizvoda
informacione tehnologije do danas, koje integriSe veliki broj poslovnih modula i operacija,
uvodeci termin planiranje zasnovano na preciznim podacima. Stopa po kojoj se ERP reSenja
uvode, potvrduje njihovu prisutnost u organizacijama. (Uwizeyemungu & Raymond, 2010)
Ovaj fenomen, kako ga pojedini autori nazivaju, poceo je sa Sirokom primenom u velikim
sistemima dok se postepeno sve vise 1 viSe Sirio u mala i srednja preduzeca, kao i u ustanove
drzavne uprave i administracije. (Hillegersberg & Waarts, 2000) Tako su se ERP reSenja
nametnula kao de facto reSenja za sve glavne funkcije i operativne procese u raznim
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organizacijama. (Peslak, 2006) Termin ERP (Enterprise resource planing) izmiSljen je od
strane Gartner Grupe. (Wylie , 1990) Zapravo, rezultat kreiranja ERP-a jesu brojna softverska
reSenja koja su mu prethodila kao $to su MRP I 1 MRP II ( Manufacturing resource planing)
zatim MPC ( Manufacturing Planning and Control) i ROP (Reorder point systems). Davno je
inzinjerima bilo jasno da bi jedan, sveobuhvatan sistem, koji bi integrisao i brojne poslovne
procese dramaiténo uticao na rast proizvodnje, produktivnosti itd. Medutim, bilo je izuzetno
tesko, 1 potrebne su bile godine rada i savetovanja izmedu inzenjera koji su radili na razvoju
software-a i poslovoda kojima je software bio neophodan da nadu zajednicki jezik i reSenje za
sve nedace.

Sta je to zapravo ERP doneo? Glavna prednost jednog od najrasprostranjenijeg resenja
jeste jednokratni unos/zapis, odnosno trajno beleznje svakog zapisa i njegova integracija sa
svim modulima. Pre integrisanih reSenja, kompanije su koristile software-e za svaku funkciju,
odnosno svako odeljenje u kompaniji. Veliki broj informacija se unosio nekoliko puta zbog
Cega se gubilo vreme. Paralelni unos podataka po nekoliko puta, bio je ne samo neefikasan,
ved je bio i Stetan. Duplim unosima, moguénost greske je bila pristunija, pa ¢ak i neminovna.
Ovakve situacije stvarale su dodatne probleme prilikom analize podataka. Primera radi, istu
informaciju o klijentu mogle su da unose sluzba raCunovodstva i sluzba prodaje. Ukoliko je
jedna od dve sluzbe napravila gresku prilikom unosa, sistemi nisu mogli da prepoznaju istog
klijenta.

Danasnji ERP sistemi sadrze samo jednu verziju informacija, odnosno ne postoji
bojazan da bi se posao mogao duplirati. Informacija je automatski dostupna svim modulima u
okviru sistema, i na taj nacin svaki od zaposlenih, odnosno svaki korisnik ERP-a moze imati
uvid u realnom vremenu o stanju u preduzecu. Pri tome svaki upis u sistem i svaka promena
ima svoje oznake, pa tako pored toga Sto ne postoji strah od duplog unosa, na vrlo
jednostavan nacin se moze utvrditi koji podataka je u koje vrme uneko odredeni korisnik, pa
odjednom 1 pracenje greSaka postaje jednostavnije. Razume se, da ovo nije primarna i
najznacnija funkcija ERP-a, ali svakako predstavlja dodatnu mogucnost.
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llustracija 3-Kalkulacija tro§kova u ERP sistemu

(=l Purchase Order
—Create New Purchase Order / Change Vendor

pASIl O

Define the Landed Costs Factors that will be used for the next receipt of PO Number: | 20427 Currency:

us Rate:
| | Landed Cost Accruals
Factor | Vendor | Percentage | Accrual Amt | Curr | ExRate | Curr Amount | Allocate to PO Items by
|puTY ‘ 3.00% 57.04 CA| 1) 57.04 Pro-Rate by Extended Amount

375,00, t
0.00 [Pro-Rate by Extended Amount
Pro-Rate by Quantity

| BEVAGE 0.00%

‘ 300.00, US|~ 1.25
\ 0.00%

000 | 1

The landed cost factor defined above will be applied to the following PO items as shown below: Landed Cost Factor Selected: |Freight
| ProdCode | Desaipton | QTY | UOM | Extension | ExRate | Curr Value | Allocation %| Curr Allocation |Apply to Item?|L
|BX 14-2 Cable | 2kM | s1,800.00 | 1.02] 1,836.00] 100.0000%| 375.00] s
| ARENA PLATE 9 3/8" | 2|EACH | $6.00 | 1.02) 6.12|  0.0000%| 0.00| [F] 1$
PROFILES SQUARE Pl 2|EACH $58.00 | 1.02} 59.16| 0.0000%)| 0.00} $

P [0101PRO

< 1 »
savd | PrintLanded Print Landed Total to be Allocated: 100.0000% 375.00
e Costs by Factor | Costs by Product Less Total Allocations: 100.0000% 375.00
R+ | Recalculate Allocations to be Assigned: ___ 0.00% 0.00
Enter]

*|zvor: Blue link ERP®

Pored toga Sto ERP ima za cilj da snizi troSkove u preduzecu, odnosno da olaksa
njihovo rukovodenje i planiranje, sam sistem takode pravi znaCajne uStede po pitanju
odrzavanja. Naime, isplativije je odrzavati jedan integrisani sistem, nego nekoliko nezavisnih
celina.

Takode, ovaj sistem tako je dizajniran da raste zajedno sa preduze¢em, odnosno nema
potrebe za njegovom nadogradnjom. Sve funkcije sistema mogu se implementirati i u mikro
preduzeca, s time da po prirordi posla, u pocetnim fazama zivotnog ciklusa mikro preduzeca
ne postoji potreba za korisS¢enjem kompletnih funkcionalnosti ERP-a. Kako se preduzece
razvija, ’’iskoriS¢enost kapaciteta’” koje sistem nudi raste.

1.2
CRM)

Upralvljanje odnosa sa klijentima (Customer relationship management —

Postoje brojni software-i za upravljanje odnosa sa klijentima kao $to su (*’Microsoft
Dynamics’’, >’Sugar CRM”’, *’Sales Force’’ itd.) Medutim upravljanje odnosa sa klijentima
danas se posmatra i sa filozofskog aspekta pa tako ¢esto mozemo nai¢i i na naziv izgradnja
odnosa sa klijentima, marketing odnosa itd. Pored toga $to su upotrebi razli¢iti nazivi, postoje
i razli¢ita shvatanja i razumevanja i interpretacije ovog pojma, odnosno tacke glediste sa

® Slika preuzeta sa sajta http://blog.bluelinkerp.com/2011/04/25/erp-or-accounting-software-whats-the-
difference/ pregledan dana 03.09.2015.

50


http://blog.bluelinkerp.com/2011/04/25/erp-or-accounting-software-whats-the-difference/
http://blog.bluelinkerp.com/2011/04/25/erp-or-accounting-software-whats-the-difference/

kojeg se CRM posmatra. (Payne & Frow, 2005) Vaznost ovih razli¢itih interpretacija isti¢u
Reinartz, Krafft i Hoyer koji navode da se Cesto pogresno poistoveéuju CRM tehnologije i
CRM. (Reinartz, Krafft, & Wayne , 2004) CRM treba prihvatiti kao daleko Siri princip od
CRM tehnologija. Pojedini autori ¢ak pretpostavljaju neuspesnu implementaciju CRM-a u
kompanijama zbog toga S§to se upravljanje odnosa sa klijentima ili izgradnja odnosa sa
klijentima izjednacava sa implementacijom CRM tehnologija. (Sudhir, 2004) Jasno, razume
se, puko implementiranje software-a u poslovanje ne moze znaciti i uspostavljanje izgradnje
odnosa sa klijentima. Pored svih prate¢ih operativnih poslova koje je neophodno sprovesti
prilikom implementacije, izgradnja odnosa sa klijentima predstavlja pre svega usvajanje takve
poslovne filozofije i strategije od strane najviSeg nivoa menadzmenta. Uvazavajuéi, i
potvrduju¢i navedena stanovi$ta koja jasno prave razliku izmedu CRM-a i CRM tehnologija,
a imajuc¢i na umu koncept ovog rada njegov sadrzaj i aplikativnu primenu informacionih
tehnologija na hotelijerstvo koje predstavljaju osnovnu tematiku rada, u nastavku ¢emo
posebnu paznju posvetiti CRM tehnologijama.

CRM tehnologije zapravo predstavljaju software-ska resenja dizajnirana na nacin da
organizacionim jedinicama u preduzeéu, na sistematski nadin pomognu u obavljanju
operativnih aktivnosti. Vazno je napomenuti da danas postoje razliiti software-i Koji su po
modulima tako koncipirani da mogu odgovarati i malim i velikim privrednim subjektima.
Jedan deo software-a moguce je i besplatno implementirati u poslovanje. Ipak, veliki hoteli i
hotelski korporativni lanci ipak se oslanjaju na daleko slozenija reSenja, a pre svega zbog
sloZenosti posla, odnosno ograni¢enja koja besplatni software-i sa sobom povlace. Tako je,
primera radi, jedna od najpoznatijih IT kompanija na svetu >’Google’’ razvila svoj CRM koji
se u osnovnoj verziji moze naci beplatno na internetu. lako poseduje brojna ogranicenja,
ovakva vrsta CRM reSenja moze predstavljati idealno reSenje za male hotele 1 porodi¢ne vile,
pansione koji ne poseduju veliki broj smestajnih kapaciteta.

U osnovi CRM tehnologije pomazu zaposlenima u odeljenju marketinga i prodaje
najceS¢e da odrzavaju trajnu vezu za svojim klijentima, vode¢i rauna pritom o njthovim
preferencijama, potrebama, prethodnim iskustvima itd. CRM sistemi vrlo jednostavno
sistematizuju aktivnosti odeljenja prodaje i marketinga, unoseci jedan sasvim novi aspekt, a to
je analiza produktivnosti.
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llustracija 4 - Pregled pocetne strane Insightly CRM-a

<« C' | & https://sbwrdyuz.insight.ly/home w|E
i3 Annukause {/ Download Financial .. [") Jeffrey Sachs [ Project Syndicate - ... Real Capital Analytic.. (51 Objainjenje ratau'S... [ Book cheap flights, ... [§f] Tripologia | Portal za.
[ I -—
ins urraDENOw (IS “ £l "r -
| wne f§ Home
Activity Type ~ Filter By User ~
Tasks (W
Contacts [
a Hi Dusan, and welcome to Insightly.
QTR ﬁ B You can use Insightly to manage your contacts, organizations, projects, proposals and communications - all in one place.
Leads * L We've made you an Insightly Administrator se you can add other users and customize Insightly settings by clicking the {5} System Settings icon under your profile menu in the top
right corner.
Opportunities Your current timezone is Central Standard Time. if this isnt quite right you can change it by clicking the 5% User Settings menu opfion under your profile menu in the top right comer of
your screen
.
Projects l
Hide this information
Emails
Recent Activity
Reports il
= By: Dusan Borovcanin  Re: *| Dusan Borovcanin Mirosiav Knezevic 47 minutes ago
5} Added Organization "Univerzitet Singidunum’
By: Dusan Borovcanin 2 hours ago
1+ Added Contact Mirostay Knetevic [oniec: . IS

insightly

*1zvor: Pocetni prikaz *’Insighlty CRM’’ strane prilagoden od strane autora

Nekada je bilo prilicno teSko ispratiti ukupnu komunikaciju ostvarenu sa novim
klijentima, detaljno analizirati staru, utvrditi stopu realizovanih potencijalnih poslova.
Sadasnja CRM resenja pruzaju permanentan uvid u ovakvu vrstu analize, dok su jos detaljniji
1 sloZeniji izvestaji jednako lako dostupni.

1.3 Globalni distributivni sistemi i Centralni rezervacioni sistemi (GDS i CRS)

GDS ili globalni distributivni sistemi u velikoj meri su zasluzni za pojavu takozvanog
masovnog turizma. Njihva preteca bili su Centralni rezervacioni sistemi koje su prvenstveno
razvile avio kompanije za svoje potrebe. Uopste prodor informacionih tehnologija u turizam
zapoceo je iz avio industriji, ili industriji avio saobracaja. (Spasi¢, 2011, str. 270) Centralni
rezervacioni sistemi su nastali 60-ih godina proslog veka kada su prvenstveno sluzili za
potrebe jedne kompanije, dok samo dve decenije kasnije konstantnim unapredenjima
narastaju u globalne distributivne sisteme koji su objedinjavali centralne rezervacione sisteme
pojedinih avio kompanija. (Spasi¢, 2011) Ovakvi sistemi zapravo su znacajno ubrazali proces
rezervacije, prodaje, razmene informacije 1 komunikaciju izmedu avio kompanija 1 putnickih
agencija. Agenti putnickih agencija mogli su jednostavno da provere informacije 0
raspolozivim sediStima u avionima i njihovim cenama i to uz direktan pristup. Tako 80-ih
godina poroslog veka globalni distributivni sistemi po¢inju da integriSu i hotelske kapacitete u
svoju ponudu. Na taj nacin globalni distributivni sistemi postaju nezavisne kompanije koje
putem informacionog sistema korisnicima pruzaju informacije iz svih segmenata putnicke
industrije, 1 to sa moguc¢noscu prodaje 1 rezervacije. (ToSutovi¢ & Mrdakovié, str. 13)
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Najve¢e GDS sisteme koje su razvile avio kompanije prema podru¢ju na kojem
dominantno posluju razvrstali su Witt. S. i Moutinho L. Tako imamo: (Witt & Moutinho |,
1995, str. 134)

* Na podru¢ju Sjedinjenih americkih drzava: Sabre (American Airlines),
APOLLO (United Airlines), SystemOne (Eastern Airlines) i WORLDSPAN (
koje je nastao merdzovanjem dva sistema razvijenih od strane Delta Airlines-a
i Trans World Airlines)

* Na podrucju Evrope: AMADEUS I GALILEO svaka zajednicki osnovana od
strane nekoliko avio kompanija i

* Na podruc¢ju Azije: ABACUS System

llustracija 5- Pregled rezervacionog polja u Amadeusu
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*|zvor: Amadeusla.com®

Naknadno 1 turisti¢ke agencije 1 hoteli razvijaju centralne rezervacione sisteme. U
pocetku su izuzev dva vodeca organizatora putovanja tada, ali i sada, TUI-a i Thomson-a svi
koristili sisteme avio kompanija. (Spasi¢, 2011) Danas medutim organizatori putovanja
poseduju centralne rezervacione sisteme putem kojih komuniciraju sa agencijama retailerima.
Na isti nacin hoteli komuniciraju sa online distributivnim kanalima poput Expedie i Booking-
a. Pozitivne promene nisu se odrazile isklju¢ivo na porast prodaje i komunikacije. Ovakvi

* Ilustracija preuzeta sa sajta http://amadeusla.com.ar/consejo-amadeus-como-identificar-si-un-ssr-tiene-costo-2/
pregledano dana 31.08.2015.
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sistemi poboljsali su i olaksali veliki broj dnevnih operacija koje su zaposleni do tada morali
da obavljaju vodenjem evidencije u papiru i putem telefona. Na taj nacin u velikoj meri je
porasla produktivnost osoblja koje je koristilo globalne distributivne sisteme.

1.4  Sistem za upravljanje imovinom (Property Management System - PMS)

Sistemi za upravljanje imovinom ili skra¢eno PMS danas predstavlja osnovnu
komponentu za upravljanje hotelskim objektom. PMS sistemi u velikoj meri su izmenili
proces upravljanja poslovnim operacijama u hotelijerstvu snizavajuéi troskove, povecavajuci
produktivnost, ubrazavajué¢i proces komunikacije, razmene informacija 1 donoSenja odluka.
Veliki broj funkcija PMS-a smanjio je papirologiju kojom su zaposleni bili optereceni u
svakodnevnom poslovanju, i omogucio da se vecina vremena i paznje posveti upravo gostima.
Prednost PMS sistema jeste da se mogu inkorporirati u hotele razli¢itih veli¢ina. Takode,
jedan PMS sistem moze obuhvatiti i ¢itav lanac hotela, na nacin da svakom hotelu u lancu
sistem bude prilagoden, a tako da se sve informacije ¢uvaju u jedinstvenoj bazi kako bi bio
olakSan proces upravljanja. Na ovaj nacin, kod velikih korporativnih lanaca, smanjuje se
incijalna investicija po objektu, a naknadno i svi ostali troSkovi operativnog poslovanja.

Svaki PMS sistem je sastavljen od vise modula, tako da pokriva operativno poslovanje
razlicitih sektora u okviru jednog hotela. Najces¢i moduli koje integriSu PMS sistemi jesu: (1)
administracija, (2) recepcijsko poslovanje, (3) domacinstvo, (4) marketing i prodaja, (5)
sluzba rezervacija. (Bjeli¢ M. 2009. str. 13)°.

Tesko je 1zdvojiti odredeni modul ili segment u PMS-u i re¢i da je znacajniji u odnosu
na ostale. Ovo prirodno proizlazi iz ¢injenice da se moduli kreiraju prema funkcijama u
preduzecu, odnosono hotelu.

Osnovne funkcije andministracije su®:

Kreiranje kategorija soba i njihovih detalja

Formiranje cena po kategorijama i sezoni

Odredivanje sezone za nekoliko godina

Dodavanje, menjanje i oduzimanje prava zaposlenima u vezi sa pristupom PMS-u
Ustanovljavanje nac¢ina placanja: gotovina, virman, kartica

Upravljanje i organizovanje inventara u magacinu

UnoSenje taksi

Tip sobe (jednokrevetna, francuski leZaj, dvokrevetna)

Kreiranje profitnih centara: restorani, barovi, transferi, prodavnice...

Funkcija administracije kombinuje poslove viseg i srednjeg menadzmenta. lako je
svaki od modula u okviru PMS-a moguc¢e izmeniti u svakom trenutnku, odredene postavke

*Izvor: Bjeli¢ M. *’Informaciona tehnologija u savremenom fotelijerstvu’’2009. 11 pristupni rad na master
studijama, Univerzitet Singidunum
® Op.cit. str 14.
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neophodno je pazljivo isplanirati i podesiti jer njihovo podesSavanje za sobom povlaci i
povezana podeSavanja u drugim modulima. PMS sistem poZeljno je implementirati u
takozvanoj pre openening fazi, odnosno u fazi pre zvani¢nog otvaranja hotela ili jo$ ranije
kako bi osoblje, koje ¢e naknadno kada se hotel otvori koristiti software, bilo u potpunosti
osposobljeno i obuceno da obavlja sve operacije. Ukoliko menadzment hotela odluci da
implementira PMS u svoje poslovanj moze se odluciti na jedan od dva naj¢es¢a modela. (1)
Sopstveni razvoj i (2) kupovina gotovog software-skog reSenja. Odmah na pocetku treba
naglasiti da su neophodna visoka inicijalna ulaganja u hotelski PMS sistem. Medutim, kako se
radi ipak o duguor¢noj investiciji, razmljivo je da se ona isplati na dugi rok. Takode, koristi
od uvodenja PMS sistema su viSestruke i ne samo finansijske tako da povracaj investicije ne
treba gledati sa Cisto finansijskog aspekta. Koris¢enje PMS sistema povecace kvalitet pruzene
usluge, 1 vrlo verovatno povecati i zadovoljstvo gostiju te bi kona¢no imajuci sve to u vidu
hotel mogao skuplje da naplati prose¢nu smestajnu jedinicu u okviru objekta.

Reecepcijsko poslovanje je okosnica i najesée prva tacka sa koje gosti poCinju da
stvaraju sliku od kvalitetu odredenog hotela. Takode, sluzba recepcije je ta koja prva unosi
podatke o gostu u PMS, i za §to krace vreme pozeljno je da zaposleni primete i zabeleze Sto
veci broj podataka o gostu. Recepcijsko poslovanje je okosnica PMS sistema jer ono beleZi
istoriju gosta koji je boravio u hotelu. Pored obaveznih podataka koje gosti moraju ostaviti na
raspolaganju sluzbi recepcije (broj licnog dokumenta, ime, prezime,potvrda rezervacije, ¢esto
1 garancija placanja) zaposleni beleze 1 druge karakteristike koje gost pokazuje (pusac,
alergican na perije, preferira pogled na more/atrijum hotela itd.) Zapravo ova istorija gosta,
sluZi za izgradnju odnosa sa klijentima na nacin da se gosti osete privilegovano 1 tako da neko
vodi ra¢una o njima 1 brine o njithovim portebama 1 zeljama. PMS sistem ima veliki broj polja
u koje je moguce uneti zabeleSke o gostima. Takode, analizirajuci istoriju svih gostiju,
njihove potros$nje, preferencija u okviru hotela, najceS¢eg naCina rezervisanja zahvaljujuci
PMS sistemu moguce je kreirati 1 pravilan program lojalnosti. Ukoliko hotel ne posluje u
okiru nekog od medunarodnih korporativnih hotelskih lanaca, moze sada razviti program
lojalnosti prilagoden Zeljama 1 stavovoima, pa i mogucénostima njihovih ¢estih gostiju.

Sluzba domacinstva sa upotrebom PMS sistema znacajno poboljSava statusni pregled
soba i komunikaciju sa drugim sluzbama. Savremeni PMS sistemi olakSavaju posao
sobaricama tako Sto pozivom odredenog broja ili koda sa telefona u sobi direktno unose
informaciju o tome da li je soba o€iS¢ena, da li je u fazi ¢iS¢enja, dok supervizori na isti nacin
mogu promeniti status sobe u pregledana, van upotrebe. Na taj nacin, sluzba recepcija ima
pregled soba 1 njihovog statusa u realnom vremenu, dok se sobaricama olakSava posao
izveStavanja.

Sluzbe marketinga 1 prodaje od PMS sistema mogu imati viSestruke koristi. Osnovni
hotelski proizvod jesu sobe, ili smestajne jedinice, dok hotel pored toga moze gostima staviti
na raspolaganje 1 niz drugih sadrZaja. Svi ovi sadrzaji imaju zaradivacku mo¢ za hotel, a
zadatak sluzbe prodaje jeste da na najbolji moguéi nacin hotelske sadrzaje ponudi i uspesno
naplati od gostiju u cilju obostranog zadovoljstva. Sluzba prodaje koris¢enjem PMS sistema
takode ima uvid u pregled kapaciteta u realnom vremenu. Takode, ukoliko hotel sadrzi i
odredene konferencijske 1 kongresne kapacitete, sluzba prodaje ima uvid u njihovu
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okupiranost po danu, odnosno satu zakupa. Vrlo je vazno da sluzba prodaje prilikom
pregovora sa odredenim korporativnim klijentom u svakom trenutku zna $ta je u kom terminu
slobodno, odnosno §ta moze staviti klijetnima na raspolaganje, i u zavisnosti od termina po
kojoj ceni.

Sluzba rezervacija se najeS¢e bavi individualnim rezervacijama. Ve¢ je bila
razjasnjena razlika izmedu indidvidualnih i grupnih rezervacija. Ukoliko je PMS sistem
otvoren i povezan sa centralnim rezervacionim sistemom, i online distributivnim kanalima,
istovremeno se kako gost izvrSi rezervaciju ona kreira u PMS sistemu, dok se gostu
automatski Salje poruka o potvrdi rezervacije. Medutim, iako online distributivni sistemi
preuzimaju primat u nacinu na koji gosti najceS¢e rezerviSu smestaj, i dalje odredeni deo
rezervacija se izvr$i i putem telefona, i putem e-mail-a. Zadatak sluzbe rezervacija je da ruéno
unesu indidvidualne rezervacije u sistem, kao i da popune polja koja se odnose na profil gosta.

141 Finansije i ra¢unovodstvo u PMS sistemu

Kao $to je prethodno navedeno, najce$¢i moduli PMS sistema jesu prethodno
nabroijani, medutim savremena PMS reSenja nude i module koji se odnose na rac¢unovodstvo
1 finansijsko poslovanje. Znacaj ovako mo¢nih alatki za najvi§i menadZment je gotovo
neprocenjiv. S obziorm da je krajnji i najveci interes vlasnika da ostvari profit i to tako da
preduzece ostvari dugotrajan i stabilan prihod i rast, alati, odnosno informacioni sistemi koji
pomazu u finansijskom odlu¢ivanju dobijaju na sve veem znaCaju. U savremenom
poslovanju, daleko je lakSe sagledati situaciju u kojoj se hotel nalazi. Neophodan su teoretska
1 prakti¢na znanja da bi se pravilno rasudivalo, medutim, savremene informacione tehnologije
u tolikoj meri olakSavaju posao donoSenja odluke, da ga gotovo svode na nivo
zdravorazumskog odlucivanja. Nekada su finansijske i1 racunovodstvene sluZzbe hotela bile
pune zaposlenih koji su u gomili papira i organizovanih knjiga vodili evidenciju o svim
tokovima u preduzecu. U takvom sistemu, bilo je jako tesko sprovesti odredene analize, i uz
to biti u potpunosti siguran da se u ogromnom broju ponavljanih upisa nije provukla greska.
Moderni hoteli danas vode evidenciju o gostima, kako individualnim, tako i korporativnim od
trenutka dok udu u hotel. Svaki gost/klijent trajno ostaje u sistemu sa Citavom svojom
istorijom. Analiza primera radi potrazivanja, ili zaliha danas je daleko jednostavnija. Iz
savremenog informacionog sistema uz nekoliko klikova mozemo videti pregled najvecih
poverioca, spisak svih dobavlja¢ i obaveza, zatim specifikacija svake obaveze prema datumu,
mestu nastanka, iznosu itd. Ukratko, kompletna istorija poslovanja moze se videti u roku u od
nekoliko minuta i to svedena na grupisane pokazatelje, i razloZena na pojedin¢ne informacije,
i to sve u skladu sa potrebama hotelijera. Danasnji inZenjeri koji su razvijali PMS sisteme
dugo vremena su proveli konsultuju¢i hotelske menadzere. Na taj nacin, ve¢ prilikom
inicijalne instalacije hotelijeri pred sobom imaju ¢itav set izvestaja koji se naj€esSce koristi u
poslovanju. Ipak, ukoliko menadzment odredenog hotela razvije potrebu za posebnom vrstom
izvestaja, PMS sistemi su tako napravljeni da se svaka stavka u sistemu na jednostavan nacin
moze inkorporirati u izvestaj.
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llustracija 6-Micros Fidelio Opera pregled prihoda po departmanima i ukupan prihod
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*Izvor: Prilagodeno prema http://www.micros-fidelio.co.kr/

Pojedini izvestaji kombinuju informacije iz modula koji se odnosi na diviziju soba
(prosecna popunjenost, ukupan broj ostaverenih nocenja, broj ’no show’’ rezervacija) i
informacije koje se odnose na prodajna mesta, odnosno takozvane *’Point of sale’’- POS
jedinice. Na taj nacin, moze se ste¢i detaljan uvid u strukturu prihoda. Tako primera radi,
mozemo razgraniCiti: (1) prihode po mestu nastanka - recepcija, restoran 1, restoran 2,
wellness centar, (2) prihode prema pojedina¢noj vrsti usluge/proizvoda- hrana,pice, zakup, (3)
prihode prema karticama komitenata- korporativni klijent br.1, korporativni klijent br 2. Itd.
mozemo razlikovati: rashode prema mestu nastanka: (1) restoran, recepcija, wellness centar,
hotelski bar, (2) Prema nabavnoj ceni pojedinacnog proizvoda/usluge — hrana(dorucak, rucak,
vecera, odredeno jelo), pice (dorucak, rucak, vecera, banket, po odredenom picu) (3) prema
dobavlja¢ima.

Primer kombinovanog izvestaja koji kombinuje podatke iz sektora soba i prodajnih
mesta nalazi se u nastavku.
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llustracija 7-Kombinovani izve§taj prihoda prema mestu nastanka
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1.5 Geografski informacioni sistem (GIS)

Eksponencijalni rast i razvoj informaciono komunikacionih tehnologija sjedinio je
svet. Tehnologija je povezala nekada prostorno i komunikciono udaljene destinacije do kojih
su informacije putovale i mesecima. XX vek moZe se smatrati za jedan od najintezivnijih
vekova ljudske civilizacije kada su u pitanju globalne promene. Primera radi, uzmimo samo
antropogene procese koji su dramati¢no uticali 1 menjali prostor u kojem Zivimo. (Jovanovic,
Purdev , Srdi¢, & Stankov, 2012, str. 23) Prostor, kao resurs, Cesto je zanemarivan kao resurs
prilikom analize ekonomskog 1 opSteg rasta i1 razvoja civilizacije. Ako prihvatimo stav
Maksin-Mic¢i¢ da prostor podrazumeva osnovni ops$ti resurs postojanja, opstanka i razvoja
ljudskog drustva, onda ¢injenica da se o prostoru nedovoljno govori i istraZzuje, a 1 kako ¢emo
u nastavku videti sve manje brine, deluje zastrasujuce. (Maksin-Mici¢, 2008)

Razvoj geografskih informacionih sistema izuzetno je vaZan sa aspekta odrzivog rasta
1 razvoja ljudskog drustva u celini. Ovakvi sistemi paralelno su se razvijali sa razvojom
informacione tehnologije uopste.  Zapravo, Jovanovi¢ V. navodi da su geografski
informacioni sistemi spregnuti sa razvojem racunarske tehnike, namenskog software-a i
digitalne kartografije. (Jovanovié¢, Purdev , Srdi¢, & Stankov, 2012) Sa druge strane Konecny
kaze da GIS objedinjuje cetiri razlicite discipline, odnosno da je iz njih proistekao. Te Cetiri
discipline su: (1) kartografija, (2) kompjuterska grafika, (3) baza podataka i (4) daljinska
detekcija. (Konecny, 2012, str. 24)
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Pocetak razvoja GIS sistema otprilike se vezuje za isti vremenski period kada su se
razvijali i GDS sistemi. To su kasne 50-te odnosno rane 60-te godine proslog veka. Ipak ove
godine se uzimaju za rane pocetke, kada su razvijani prvi kompjuterski kartografski modeli.
Kasniji odnosno naknadni rast i razvoj GIS pratio je i rast i razvoj raCunara. Sa pojavom i sve
Sirom rasprostranjeno$¢u personalnih racunara 70-ih godina dolazi do znacajnog rasta u
rasprostranjenosti GIS-a. Zapravo pad cene personalnih racunara doveo je do njihove sve
masovnije upotrebe, a posledi¢no i do rasprostranjenosti GIS-a i njegove komercijalizacije
80-tih godina XX veka. Sa aspekta geo rasprostranjenosti, ako razmatramo istorijski GIS se
uvek paralelno razvijao na teritoriji Amerike i Evrope, iako je Amerika uvek imala naglaseniji
doprinos tom razvoju kroz radove. (Jovanovi¢, Purdev , Srdi¢, & Stankov, 2012)

GIS sistemi sadrze neke od osnovnih informacija koje bi morale biti uzete u obzir
prilikom dono$enja poslovnih odluka. Zapravo, prema nekim procenama u informacijama o
biznisu integrisano je oko 80% geografskih podataka razlicitog stepena slozenosti, i to od od
najjednostavnijih podataka o imenima i adresama ulica do visestrukih poslovnih akcija koje
se mogu ispratiti i analizirati u realnom vremenu. (Jovanovi¢, Purdev , Srdi¢, & Stankov,
2012, str. 103) Ovakvi podaci podvlace znacaj razmatranja geografskih podataka prilikom
donosenja odluka. Ne samo u poslu, ve¢ i u svakodnevnom zivotu se donosi veliki broj odluka
koji ukljucuje parametar lokacije. Primera radi, jedna od prostih i1 ¢estih dilema moZze biti na
koji nacin, i da 1i i¢i u jedan trgovinski objekat, ili u drugi? Ipak, za razliku od svakodnevnih
odluka koje pojedinac donosi, odluke koje donosi vis§i menadzment, a koje ukljucuju faktor
lokacije 1 prostora imaju daleko vece implikacije. Primera radi, faktor lokacije je jedan od
presudnih faktora koji bi trebalo uzeti u obzir pre investiranja u nove objekte, postrojenja,
nova skladista itd. Ovakve odluke, imaju dalekoseZne posledice na poslovne aktivnosti.

Upravo GIS sistemi obezbeduju brojne informacije koje su potrebne u procesu
poslovnog odlucivanja. (Jovanovi¢, Purdev , Srdi¢, & Stankov, 2012) Svaki informacioni
sistem je zasnovan na principu unosa, obrade i interpretacije podataka. Tako GIS najéesce
proizvodi kartu kao svoj proizvod.

Kicos$ev 1 drugi autori sve karte grupisu u nekoliko vrsta. Oni razlikuju:

= Karte koje prikazuju odredenu lokaciju

= Karte koje prikazuju promene

= Karte koje kreiraju sam korisnici

= Karte koje prikazuju rezultat prostornih analiza i

= Karte koje prikazuju rezultat geoprocesiranja (Kicosev , 2010)
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llustracija 8-Karta koja prikazuje odredenu lokaciju
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L Fin rad iz turizma paf

¥ Mpuxaxy csa npeysumama... X

*|zvor: Google Maps’

Jedna od veliki prednosti GIS sistema jeste upravo vezana za turizam. Sa aspekta
turisticke traznje postoje brojn eprednosti. Naime, po prirodi turista se tokom putovanja nalazi
van mesta svog stalnog boravka, i vrlo Cesto na lokaciji drugog govornog podruc¢ja. U

okvavim situacijama snalaZenje u prostoru je oteZano. Karte GIS sistema igraju olakSavajucu
ulogu u ovakvim situacijama s obzirom na njihovu sistemati¢nost.

Sa druge strane za turisticku odnosno hotelsku ponudu pored koristi u poslovnom
odluc¢ivanju, GIS sistemi pruzaju prednosti i u marketinSkom aspektu. Bolja vidljivost i
pozicioniranost hotelskih objekata je daleko veca primenom GIS sistema. Primera radi, za
svaki hotel je izuzetno vazno da na svojim internet stranama prikaze svoju lokaciju kako bi
individualnim gostima bilo jednostavnije da pronade smestajni objekat. Na ovaj nacin, pored
olakSane pretrage, svaki potencijalni gost moze uz znaCajna olakSanja da locira Zeljeni

objekat. Uz to, primenom interneta i razvojem moblnih aplikacija, dostupnost karata sa
lokacijama ali ne samo njih je daleko veca.

" Ilustracija preuzeta sa sajta:

https://www.google.rs/maps/place/Singidunum-+University/@44.7594056,20.4965696,15z/data=14m2!3m1!1s0x
0:0x31dff72cba2cff83 pregledano dana 04.09.2015.

60


https://www.google.rs/maps/place/Singidunum+University/@44.7594056,20.4965696,15z/data=!4m2!3m1!1s0x0:0x31dff72cba2cff83
https://www.google.rs/maps/place/Singidunum+University/@44.7594056,20.4965696,15z/data=!4m2!3m1!1s0x0:0x31dff72cba2cff83

llustracija 9- Primena karata sa lokacijama od strane hotelske ponude

1-night stay

GUESIS| 2 adults, 0 children v |

Show deals

Map data ©2015 Google

Why use Booking.com?

+" Best Price Guaranteed

Low rates » No booking fees + Save

money!

+* 56,070,000 verified reviews
We verify all reviews.

+" Make changes to your booking
You're in control of your booking. No

registration is required.

Your top 5 viewed hotels
s Hotel Finn

Stay in the heart of Belgrade

The luxurious Square Nine Hotel is located in the centre of Belgrade, 50 metres from
the Kneza Mihailova pedestrian and shopping district and 100 metres from the
Kalemegdan Fortress. Sisley Spa Centre, modemly fumished rooms. and free Wi-Fi
access are provided throughout the property

All ion units feature floors and paneling. comfortable Treca de
Paris beds, Pratesi linen and antique and designer furniture pieces. Satellite TV and
Nespresso machines are available in all rooms, along with mini bars and Hermes
toiletries

The hotel's fine dining restaurant, the Square, is located on the ground floor and serves
modern European cuisine. The rooftop Japanese restaurant. Ebisu, can be found on
the 7th floor. Drinks and aperitifs are available at the bar all around the clock

The Sna and Wellness Centre includes a naturallv lit 18-metre-lona noal  Offura hot-

Guests love it because...

Perfect for a 1-night stay!
Fantastic location: Stay in the heart of
Belgrade!

Last booked: 16 hours ago
Rooms with:

© City view

Z Free WiFi

Popular facilities:

% Spa and wellness centre
22 Indoor pool

Popular district

s Stari Grad

*|zvor: Booking.com®

Gore navedene prednosti samo su neke od mnogobrojnih koje GIS sistemi pruzaju.
Takode, treba napomenuti da GIS sitemi nemaju primenu samo u turizmu, naprotiv. Statisticki
zavodi svih zemalja sadrZe pregr$t podataka iz GIS sistema. Ovakvi podaci predstavljaju
izuzetno vazne informacije za sve nivoe vlasti, ali i za nauku i druStvo u celini. Obim ovog
rada 1 problematika istrazivanja ipak predstavljaju ograni¢avajuci faktor za dalju analizu GIS-
a, te stoga ovaj rad pored saznanja koja donosi, prevashodno treba da posluzi kao osnova za
neka buduca istrazivanja

8 Ilustracija preuzeta sa sajta http://www.booking.com/hotel/rs/square-nine-belgrade.en-
gb.html?aid=311984;label=square-nine-belgrade-
uFurpumAtlYXHCIfNY%2A10Q572037620193%3Ap|%3Ata%3Ap1%3Ap2%3Aac%3Aaplt2%3Aneq;sid=f34
ebaB811c677509ech30562b6h7c07¢e;dcid=4;checkin=2015-09-05;checkout=2015-09-

06;dist=0;sb_price type=total;srfid=3960e9a7754595f0600cd2d6422a75ad0chfOb29X1;type=total;ucfs=1&
pregledano dana 04.09.2015.
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3. Turisti¢ko trziste

3.1 Turisticko trziSte Srbije

U poslednjih 5 godina, primetne su oscilacije na turistickom trzistu Republike Srbije.
Ipak, smatramo da se moze govoriti o pozitivnom trendu kada su u pitanju dolasci truista s
obzirom da se tek u 2014.godini primecuje vrlo blagi pad u ukupnom broju dolazaka. Takode,
moze se primetiti da je 2013.godina koja ¢e biti posebno interesantna zbog finansijske analize
prakti¢nog dela rada, zapravo predstavlja i najveci skok ili rast u navedenom periodu.

Grafikon 1-dolasci turista u Republiku Srbiju (trend 2010-2014)
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*|zvor podataka: Saopstenja republickog zavoda za statistiku®

Prema podacim republickog zavoda za statistiku, dakle u 2013.godini, ostvareno je
2.192.435 dolazaka turista, Sto ¢e reci rast od preko 100.000 ili neSto malo manje od 5% u
odnosu na 2012.godinu kada je ostvareno 2.088.033 Navedeni podaci ne obuhvataju podatke
za teritoriju AP Kosovo i Metohija.Pad u 2014.godini predstavlja pad od nepunih 1 %
odnosno pad na 2.19.2268 sa 2.192.435%

Medutim, kada se pogledaju ukupno ostvarena noc¢enja, slika je ipak malo drugacija. U
2014.godini ostvaren je znacajan pad, i to neoCekivan imaju¢i u vidu rast svih turistickih
pokazatelja na globalnom nivou. Prema podacima Republickog zavoda za statistiku, u
2014.godini ostvareno je 6.086.275 nocenja, odnosno tek 91,5% u odnosu na 2013.1 Takode,
u periodu od 1989. godine do 2010. godine, turisticki promet u Srbiji je opao prosecno

% Informacije korii¢ene iz saopitenja RZS-a br. 21. — 2011.god., br.21 - 2012.god, br.13 — 2013.god, br.16.
2014.god i br.19 — 2015.godina.
1% Podaci koriséeni iz saopstenja broj 16. Republitkog zavoda za statistiku ISSN 0353-9555
1 :
Op.cit. str. 2.
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godisnje 3,4 % u broju dolazaka i 2,9% godis$nje u broju no¢enja(Unkovi¢ & Zecevi¢, 2010,
str. 407)

Medutim, ne treba izgubiti iz vida nekonomske faktore koji su uticali na turisticka
kretanja, i to ne samo u Srbiji, ve¢ i globalno. Teroristicki napad 11.09. u New York-u ostavio
je posledice na turisticka kretanja Sirom sveta. Takode, jo$ jedna od kriza bila je i pandemija
teSkog virusa SARS CORONAVIRUS, ili skracéeno SARS 2003. godine. Intervencije
Sjedninjenih drzava na Bliskom istoku, kao i jo§ nekoliko pandemija manjih razmera poput
virusa HINT1, pogodili su ¢itavu zemaljsku kuglu. Ipak, nista od ovih faktora nije uticalo tako
snazno na turisticka kretanja kada govorimo globalno, kao S§to jeste finansijska, a kasnije i
velika ekonomska kriza sa kraja 2008. godine. Medutim, pre nego Sto su to i najveci pesimisti
oc¢ekivali, medunarodni turizam ve¢ 2010. godine izlazi iz krize i ostavruje rast, dok 2012.
godine medunarodni turizam konac¢no prelazi i cifru od 1.000.000.000 ucesnika u turistickim
medunarodnim kretanjima.(Borov¢anin, 2013)

Grafikon 2-Noé¢enja turista u Republici Srbiji (trend 2010-2014)
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*|zvor podataka: Saopstenja republickog zavoda za statistiku ™

Ako bismo dalje analizirali dolaske gostiju prema strukturi, uo¢i¢emo negativan trend
kada su u pitanju dolasci domacih turista, dok sa druge strane vidimo konstantan rast stranih
posetilaca. Sa 682.681 koliko je bilo stranih turista u 2010.godini, u 2014.godini ostvareno je
1.028.732. §to predstavlja rast od preko 40% za 5 godina. Ovakve promene utiCu izuzetno
povoljno na razvoj hotelske industrije, ali i ne samo hotelske, ve¢ i na promet trgovine na
malo, zatim na razliku u platnom bilansu zemlje, a da ne spominjemo kulturne, socioloske 1
sve druge neekonomske pojave koje turizam stvara.

12 Informacije koris¢ene iz saop§tenja RZS-a br. 21. — 2011.god., br.21 - 2012.god, br.13 — 2013.god, br.16.
2014.god i br.19 — 2015.godina.
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Grafikon 3-Struktura dolazaka nturista (trend 2010-2014)
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*1zvor podataka: Saopstenja republickog zavoda za statistiku 2

Daljom analizom nocenja posetilaca, moZzemo primetiti jo§ drasti¢niju promenu u
strukturi posetilaca. Dakle iako ukupni dolasci i noéenja beleze blagi pozitivan trend (izuzev
podataka u nocenjima za 2014.godinu) bitna je i velika promena u strukturi dolazaka. Za
razvoj profesionalnog hotelijerstva koji ¢e pratiti medunarodne standarde potrebni su i
medunarodni gosti/posetioci, njihov broj kao §to smo mogli da primetimo znac¢ajno raste, i to
ne samo kada su u pitanju dolasci ve¢ i noéenja Sto ¢e se moze videti u narednoj tabeli. Dakle
sa 1.452.156 stranih posetilaca u 2010.godini, Republika Srbija belezi 2.161.054 stranih
posetioca u 2014.godini. Ovi podaci su svakako ohrabrujuéi za turisticke privrednike, iako
treba voditi racuna i o0 domacim posetiocima.

Turisticke organizacije su te koje predstavljaju pokretata domace traznje. 1z tog
aspekta mozemo pozitivno govoriti o promotivnim kampanjama Turisticke organizacije Srbije
koja je imajuci sve navedene paramtere u vidu, u prole¢e 2015.godine pokrenula kampanju
’Moja Srbija’’. Kampanja je sveobuhvatna, ali sa glavnim ciljem da motiviSe domace
stanovnistvo da bolje upozna prirodne i kulturne atraktivnosti.**

Ovakve akcije predstavljaju ve¢ dokazani model uspesne prakse drugih zemalja koje
su se nalazile u slicnoj poziciji, dok ¢e se stvarni efekti 1 napori moc¢i sagledati tek kroz
odredeni vremenski period. U narednom grafikonu predstavljen je petogodiSnji trend
ostvarenih noc¢enja o kojima je malo ranije bilo reci. Primetan je pad domace traznje za preko
20% ali 1 rast no¢enja ostvarenih od strane medunarodnih posetilaca za preko 30 %

13 Informacije koris¢ene iz saopstenja RZS-a br. 21. — 2011.god., br.21 - 2012.god, br.13 — 2013.god, br.16.
2014.god i br.19 — 2015.godina.
“Vise o samoj kampanji i njenim pojedinostima procitajte na: http://www.srbija.travel/
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Grafikon 4-Struktura noéenja domaci/strani trend (2010-2014)
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*|zvor podataka: Saopstenja republickog zavoda za statistiku*®

Tradicionalno, na turistickom trzistu Srbije, najve¢i broj medunarodnih dolazaka
beleze bivse Jugoslovenske republike. U poslednjih 5 godine, sa izuzetkom Nemacke i Itaije
koja je jednom usla u prvih 5 zemalja(u poslednjih 5 godina) , bivse republike ¢ine 5 zemalja
sa najve¢im brojem dolazaka. Ovo ne treba da zacudi, zato $to je najveci deo sada susednih
drzava nekada c¢inio jednu zemlju. Iz tog razloga, danas postoji veliki broj bliskih porodi¢nih,
prijateljskih i poslovnih veza koje vezuju ove zemlje.

Grafikon 5-Sturuktura posetilaca prema zemljama iz kojih dolaze
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2014.god i br.19 — 2015.godina.
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*|zvor podataka: Saopstenja republickog zavoda za statistiku*®

Ipak primetna je dosta heterogenija struktura medunarodnih dolazaka, sa aspekta
zemalja iz kojih posetioci dolaze, u poslednje 2-3 godine. Iako ne dovoljno da udu u prvih 5,
zemlje poput Turske, Poljske i Gréke beleze izuzetno veliki rast. Tako su samo posetioci iz
Turske u 2014.godini ostvarili 45.490 dolazaka i 81.710 nocenja.

Beograd je ipak srpska destinacija broj 1. Ne samo Sto generiSe preko 30% ukupnih
dolazaka, ve¢ u poslednjih 5 godina koliko je analizirano u ovom radu preko 50%
medunarodnih posetilaca bira Beograd kada dolazi u Srbiju. Pored toga $to se radi o prestonici
republike, radi se zbilja i o infrastrukturno najrazvijenijem gradu u zemlji. Iz toga razloga u
ovom radu izabaran je Hotel Holiday Inn koji pored toga Sto posluje na trzistu Beograda,
pripada i najvecoj hotelskoj korporaciji na svetu, poznatoj IHG grupi. Kao $to smo videli radi
se dakle o jednom slozenom okruzenju, koje obiluje promenama i u kojem poslovanje hotela
zavisi od velikog broja eksternih faktora.

Daljom analizom turisti¢kog trzista Srbije dolazimo i do kapaciteta za smestaj. Sa
tacke gledista hotela Holiday Inn, veliki broj smestajnih kapaciteta moze predstavljati i
razvijenu 1 obimnu konkurenciju.lpak, direktnu konkurenciju svakako cCine hoteli iste
kategorije na teritoriji grada Beograda, i to posebno na mikro lokaciji, odnosno u poslovnoj
zoni Novog Beograda.(Borov¢anin, 2013) "Nakon skoro stalnog pada broja lezaja do 2002.
godine, uzrokovanog pre svega padom broja registrovanih lezaja u komplementarnim
kapacitetima, od 2003. godine njihov broj raste. Najvec¢i porast zabelezen je 2007. godine
kada je broj prijavljenih lezaja u komplementarnim kapacitetima u odnosu na prethodnu
godinu porastao za preko 50 %." (Unkovi¢ S., Ze€evi¢ B.,2012, str.411.)

lako u poslednjih nekoliko godina Srbija belezi kontinuiran rast turistickih kretanja,
nemoguce je zaobici ¢injenicu da sejos uvek oporavlja od pada 2008. godine. U 2010. godini
Srbija je, prema procenama NBS( Narodna banka Srbije), ostvarila 798 miliona USD prihoda
od inostranog turizma.(Unkovi¢ & Zecevié, 2010, str. 412) Tako se , nazalost Srbija u 2010
nalazi tek na gotovo 85% od ostavarenih prihoda u 2008.godini.

Nasuprot prihodima u turizmu, posebna kategorija jesu prihodi u ugostiteljstvu, a oni
su za 20% veci u 2013.godini u odnosu na 2008.godinu. Kontradiktornost ovih podataka ne
treba da zabuni Citaoca. Radi se dakle o drugacijoj strukturi prihoda. Sada znacajnije mesto
zauzimaju hotelski kapaciteti, s obzirom na povecani broj medunarodnih dolazaka. Uz to, iako
se procenjuje da domaci turizam generise priblizno 10 puta veci broj prihoda, za platni bilans
su daleko vazniji medunarodni dolasci, koji generiSu prihod iz takozvanog nevidljivog
izvoza.Na primeru hotela Holiday Inn moc¢i ¢emo da vidimo u kojoj meri se to pozitivno
odrazilo na njegovo poslovanje. Premda je najvec¢i broj dolazaka poslovne prirode, na Sta
ukazuje 1 jako kratak period boravka od tek nesSto viSe od dva dana, treba optimisticno gledati
ka ovim pokazateljima, jer i poslovna traznja moze doprineti Sirenju pozitivne slike i
stvaranju sve veceg broja tradicionalnih turista. U nastavku je prikazan tabelarni prikaz
godiSnjeg prometa u ugostiteljstvu po regionima, u periodu 2005-2013, s obzirom da u

18 Informacije koridéene iz saopstenja RZS-a br. 21. — 2011.god., br.21 - 2012.god, br.13 — 2013.god, br.16.
2014.god i br.19 — 2015.godina.
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trenutku pisanja rada nisu postojali zvani¢ni podaci od strane Republickog zavoda za

statistiku.

Tabela 5-Godi$nji promet u ugostiteljstvu, u tekué¢im cenama, hilj. RSD

Godisnji promet u ugostiteljstvu, u teku¢im cenama, hilj. RSD

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

Izvor podataka: SaopStenja republi¢kog zavoda za statistiku

37641087
42432870
48271064
53384299
52583535
55002378
58219574
60841400
64685091

22054333
24499426
27269081
29862799
28150607
29808964
32367907
34384321
36656718

15586754
17933444
21001983
23521500
24432928
25193414
25851667
26457079
28028373

17

10d 1999, bez podataka za AP Kosovo i Metohija

3.2 Turistic¢ko trziSte Grada Beograda

Beograd je zauzimao i danas jo§ uvek zauzima znacajno mesto na turistickoj mapi
jugoistocne Evrope. Radi se o tre¢em gradu po veli¢ini ovog dela Evrope, nakon Istanbula i
Atine.”®Kao i svaka metropola, i Beograd poseduje delove grada koji su posebno turisticki
atraktivini, i oni koji su to manje. U poslednjih nekoliko godina primetan je razvoj odredenih
gradskih celina, koje postaju mesto okupljanja ne samo Beogradana, ve¢ u velikoj meri 1
medunarodnih posetilaca. Takva mesta su:nekadaSnja Beton hala, Sava mala, Kosancic¢ev
venac 1 druge. Nema sumnje da Beograd predsavlja i najrazvijeniji turisticki proizvod
Republike Srbije. U 2013.godini ostvario je ukupno viSe dolazaka u odnosu na Vrnjacku

Banju, Kopaonik, Zlatibor, Novi Sad i Ni$ zajedno.

" Informacije koris¢ene iz saopstenja RZS-a br. 21. — 2011.god., br.21 - 2012.god, br.13 — 2013.god, br.16.

2014.god i br.19 — 2015.godina.
Bhttp://www.tob.rs/sr-lat/belgrade.php?kat=8
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Grafikon 6-Broj posetilaca Grad Beograd trend (2010-2014)
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*|zvor podataka: Saopstenja republickog zavoda za statistiku

Kao $to se lako da primetiti 1 Beograd, koji je kao $to smo primetili jedan od glavnih
pokretata medunarodne traznje, belezi rast u poslednjih 5 godina. Preko 100.000 u broju
posetilaca je rast u odnosu 2010-2014. godina §to iznosi gotovo 20%.

Precizno stanje smeStajnih kapaciteta je teSko utvrditi, posebno iz razloga Sto se
hotelska ponuda dinami¢no menja na teritoriji grada iz dana u dan. Jedini zvani¢an podatak,
iako sigurno zastareo jeste podatak iz Strategije razvoja turizma grada Beograda Kkoji je
predstavljen u sledecoj tabeli.

Tabela 6-Struktura smestajnih kapaciteta Grada Beograda

Kategorija hotela Broj hotela UceSée u %

*kkkk 4 812

Fkokx 12 24,5

ok 19 38,8

** 10 20,4
* 3 6,1
Ostalo 1 2,0

Ukupno 49 100"

*|zvor podataka: Strategija razvoja turizma grada Beograda®’

Primetno je visoko uceS¢e hotela sa tri 1 sa Cetiri zvezdice, dok hotela sa dve
zvezdice ima tek za 2 manje u odnosu na hotele sa Cetiri. Sam broj hotela nije dovoljan da bi
se dala ukupna ocena o stanju smestajnih kapaciteta Beograda. Jako je vazno i stanje u kojem
se ovi hoteli nalaze.(Borov¢anin, 2013)

Ukoliko analiziramo posete turista po vrstama objekata za smestaj i broj nocenja,
jasno je da se preko 75% turista odlucuje za hotelski smestaj, dok je po broju nocenja situacja

YInstitut ekonomskih nauka *’Strategija razvoja turizma grada Beograda’’, 2008.
2 Institut ekonomskih nauka *’Strategija razvoja turizma grada Beograda’’, 2008
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malo drugacija te oko 70 % nocenja od ukupnog broja, otpada na nocenja u hotelima.
(Statisticki godisSnja grada Beograda,str. 307. ) Takode prema poslednjim podacima Privredne
komore grada Beograda u februaru mesecu 2014. godine je broj posetilaca u Beogradu
iznosio 32.206, od toga je u hotelima sa Cetiri zvezdice boravilo 17.735 posetilaca odnosno
55%. Situacija je slicna i kod broja no¢enja. Hoteli sa Cetiri zvezdice ucestviju sa 53% u
ukupnom broju noc¢enja.(Borovc¢anin, 2013)

Sagledavsi odredene pokazatelje na turistickom trzistu grada Beogrda, mozemo reci
da veliki broj pokazatelja ide u prilog hotelu kao $to je Hotel Holiday Inn Beograd.
Napomenimo ovde da se radi o hotelu kojije prema pravilniku o kategorizaciji svrstan u
kategoriju sa 4*. Dodatni podatak koji ohrabruje sve ucesnike na turistickom trzistu Srbije
jeste da se po broju medunarodno odrzanih skupova Beograd i Srbija znacajno bolje kotiraju.
Naime, International Congress & Convention Associationobjavljuje publikaciju u kojoj se
nalaze detaljni podaci o regionima, zemljama i gradovima kada su u pitanju medunarodni
dogadaji. Da bi se stekla slika o pravilnom pravcu u kojem se razvija turisticko trziste Srbije i
Beograda govori Cinjenica da je u 2008.godini beograd bio 168. Destinacija na svetu po broju
odrzanih medunarodnih skupova. Prema poslednjoj publikaciji iz 2014.godine. Beograd se
nalazi na 27 mestu u Evropi, a 50. u svetu, dok se Srbija nalazi na mestu 46.mestu u svetu a
25. u Evropi. (Association, 2015)

Strategija razvoja turizma grada Beograda identifikuje tri klju¢na proizvoda, uz
pomo¢ kojih Beograd moze da popravi svoju konkurentsku poziciju na medunarodnom
turistickom trzistu. To su:

1. poslovni turizam + mice,
2. dogadaji i
3. gradski odmor.(Institut ekonomskih nauka, 2008)

Kako poslovni turizam koji u zvani¢noj strategiji zauzima prvo mesto, i veliki
dogadaji, koji takode u velikoj meri privlace i poslovne putnike, ¢ine osnove za dalji razvoj
Beograda kao turistiCke destinacije, tako hotel Holiday Inn Beograd, preciznije njegov
menadzment postojecu situaciju, 1 buduce projekcije moze oceniti kao povoljne tendencije iz
eksternog okruzenja. (Borovéanin, 2013)Prema Unkovicu i Zeceviéu, Beograd , sa svojim
okruzenjem predstavlja trenutni jedini klaster, odnosno destinaciju koja mozZe nastupati na
globalnom trzistu.

MozZemo se sloziti sa navedenom tvrdnjom, uz dodatnu konstataciju da se Beogradu
prema Strategiji razvoja grada previdaju izuzetno pozitivni trendovi, 1 to oba scenarija,
umerenom 1 optimisticnom. Strategija razvoja turizma grada Beograda, takode previda 1 dva
scenarija, odnosno dve varijante razvoja turizma u gradu Beogradu do 2018. godine. Jedan
umereni, i jedan ambiciozni scenario.

Polaze¢i od broja i procenjene strukture nocenja po karakteristicnim turistickim
proizvodima Beograda u 2006. godini, prema ambicioznoj varijanti u 2018. godini Beograd bi
mogao da realizuje 5 miliona registrovanih no¢enja domacih i inostranih turista, §to u odnosu
na 2006. godinu predstavlja povecanje od 3,7 puta, odnosno stopu rasta od 11,4% prosecno
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godisnje. Broj dolazaka turista povecace se u ovom slucaju na oko 2,6 miliona u 20018.
godini. Strani turisti imali bi uceS¢e od 64% a domaci od 36%, dok bi najveéi znacaj imali
slede¢i turisticki proizvodi: Poslovni turizam (30%), Gradski odmor (22%), Kruzne ture
(18%) 1 Dogadaji (16%).(Institut ekonomskih nauka, 2008)
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4. Analiza finansijskih rezultata hotela sa 4* u Beogradu

Pre nego §to uporedimo finansijske rezultate Cetiri hotela za koje je analiza sprovedena,
predmet analize bilansa bice i svaki hotel pojedina¢no. Neophodno je u $to vecoj meri
sagledati celokupnu poziciju u kojoj se svaki od Cetiri analizirana hotela nalazi, kako bi se
dale Sto kvalitetnije ocene njihovog poslovanja. Predmet analize svakog hotela pojedinacno,
bic¢e njegovi finansijski rezultati, koji ¢e kasnije biti uporedeni sa rezultatima ostalih hotela.
Rezultati poslovanja bi¢e obradeni racio analizom, tj. upotrebom racio brojeva.

lako su racio brojevi jako pogodni jer eliminiSu faktor veli¢ine, ipak smo u analizu
rada uzeli Cetiri hotela koja su prema pravilniku o kategorizaciji razvrstani u kategoriju sa 4*,
dok se i kao pravna lica, svi analizirani hoteli svrstavaju u klasu 3, odnosno kao srednja
preduzeca. S obzirom da je u teoretskom delu rada obraden svaki pokazatelj i njegov znacaj
za preduzeée i donosenje odluka, a da se bilansi preduzecéa nalaze u prilogu rada, u nastavku
¢e biti iskljucivo predstavljeni racio pokazatelji dobijeni iz analize bilansa hotela.

4.1 Hotel Holiday Inn Beograd

Hotel Holiday Inn Beograd posluje kao ogranak bez svojstva pravnog lica u okviru
pravnog lica Belexpocentar, koje se prema zakonu o privrednim drustvima statutarno
razvrstva kao druStvo sa ograni¢enom odgovornos¢u. Pored toga, hotel putem ugovora o
franSizi pripada 1 najvecoj svetskoj hotelskoj korporaciji na svetu InterContinental Hotels
Group, ili skraceno IHG. Radi se dakle o jednom od hotela koji posluje po najviSim
standardima te otuda i zainteresovanost za uvrstavanje ovog hotela u rad i izrade njegove
detaljne ekonomsko finansijske analize.

Nemoguce je razdvojiti poslovanje korporativnih hotela od njihove korporacije, jer
nacin rada u velikoj meri odreduje korporacija. Stoga ¢emo se na pocetku upoznati sa
korporacijom i vrlo kratko njenim dugim razvojem, da bismo naknadno objasnili i sam brend
koji hotel nosi, i kona¢no presli na analizu finansijskih pokazatelja.

Nastanak InterContinental Hotels grupe vezuje se za ¢uvenu kompaniju Bass, i
njenog vlasnika William Bass-a nekada velikog proizvodaca piva i negaziranih pica u Velikoj
Britaniji. Prva pivara izgradena je 1777. godine , a 1876. godine Bass-0v creni trougao postaje
prva oznaka (logo) marke registrovana u Velikoj Britaniji. (Cagi¢, 2010, str. 73)

Gotovo istovremeno se deSava ubrzani rast Bass pivare i trenutak osnivanja Holiday
Inn-a. Pametnim podezom i predvidanjem razvoja na trziStu, a pre svega u zakonskoj
regulativi, kada se radi o ograni¢enjima u vlasniStvu pivara, kompanija Bass 1988.godine
investira 1 kupuje Holiday Inns International, nakon cega sledi ekspanzija putem fransiznih
ugovora i formiranje nravog globalnog. U narednih nekoliko godina,(1991. i 1994. godine)
Bass uvodi i dve nove marke u hotelsko poslovanje. Prvenstveno Holiday Inn express, a
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potom i Crown Plaza, hotel ¢iju marku od nedavno koristi i nekadasnji hotel Continental u
Beogradu. %

Godine 2000. kompanija Bass definitivno donosi odluku da preusmeri svoje
poslovanje na medunarodno hotelijerstvo. U skladu sa odlukom, Kompanija Bass Brewers
prodata je poznatoj belgijskoj kompaniji za 2.3 milijarde funti, dok je naziv kompanije
promenjen u Six Continents PLC, koje je imalo za cilj da bolje asocira eventualne
stejkholdere na globalnu orjentaciju kompanije, koja je iste godine otkupila Southern Pacific
Hotels Corporation (Australija), i Bristol Hotels and Resorts Inc(USA). (Borovéanin, 2013) U
2005. godini IHG je objavio prodaju 100% udela u Britvic PLC, i od tog trenutka predstavlja
kompaniju koja se iskljuCivo bavi hotelijerstvom, odnosno ugostiteljstvom.zleG danas
predstavlja najveci korporativni hotelski lanac na svetu sa preko 688.000 soba u celom svetu,
u ukupno vise od 4.700 hotela u preko 100 zemalj a.

U nastavku ¢emo ukratko paznju posvetiti najrasprostanjenijem brendu unutar
korporacije, koji koristi i hotel u Beogradu koji je predmet analize.

»~Familija brendova Holiday Inn kako je zaposleni nazivaju, koja obuhvata marke
Holiday Inn, Holiday Inn Club Vacations, Holiday Inn Resort i Holiday Inn Express
predstavlja najvecu svetsku marku hotela srednje kategorije prema broju soba zaklju¢no sa 31.
decembrom 2012. To je ujedno i najveéi brend u okviru portfolia IHG-a, prevashodno
poslujuci putem fransiznih ugovora na teritoriji Amerike i Evrope, i ugovora o menadzmentu
na ostalim destinacij ama.“?*

Kemmon Wilson ideju o osnivanju kompanije razvijo je na porodi¢nom putovanju,
nezadovoljan hotelskom ponudom i na¢inom na koji se razmisljalo o hotelijerstvu. Tako je od
ideje do realizacije proslo svega godinu dana, jer je prvi Holiday Inn na putu ka Memfisu prve
goste ugostio ve¢ 1952.godine. Brend 1 ideja su na trziStu jako dobro bili prihvaceni, pa je
tako do 1975.godine samo brend Holiday Inn brojao preko 1700 objekata Sirom sveta. Gotovo
kao pravilo, radilo se u ugovoru o fransizi. Koliko je brend rastao i postao prepoznatljiv
potvrduje 1 Cinjenica da je pojedinacno ovo najrasprostanjeniji hotelski brend na zemaljskoj
kugli.

Zanimljivo je da se i pored velike internacionalizacije, Holiday Inn ipak u velikoj meri
zadrzao na teritoriji Amerike. Gotovo 50% ukupnog broja hotela 1 soba Cine oni sa prostora
regiona Amerike. Za razliku od Holiday Inn-a, ostali brendovi iz portfolia IHG-a, imaju
umereniju strukturu kada je u pitanju globalni nivo. (Borovcanin, 2013) Struktura soba ovog
brenda na globalnom nivou po regionima prilozena je u sledecoj tabeli:

2 http://www.ihgplc.com/index.asp?pageid=326
22 http://www.ihgplc.com/index.asp?pageid=326
2 http://www.ihgplc.com/index.asp?pageid=16
24 http://www.ihgplc.com/index.asp?pageid=23
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Tabela 7-Struktura soba i hotela prema regionima

Holiday Inn Hotels & Resorts

Amerika | EMEA | Azija i Globalni nivo
Pacifik

Broj soba 144,167 | 52.224 | 28.884 225.275
Broj hotela 808 321 101 1.230

Broj hotela 181 43 78 302°

Cije se

otvaranje

ocekuje

Predmet finansijske analize u nastavku bi¢e hotel Holiday Inn Beograd, te iz rog
razloga nalazimo za shodno da se ukratko sagleda i pozicija i kratak istorijski pregled
poslovanja, kao i neke od osnovnih informacija koje bitno uti¢u na poslovanje hotela.

Nakon teSkog tranzicionog perioda i perioda sankcija u Srbiji, Holiday Inn Beograd
predstavlja prvi hotel 1 brend iz medunarodne korporacije koji se posle viSedecenijske pauze
otvorio u Beogradu 2007.godine. Hotel se nalazi u poslovnoj zoni Novog Beograda na 10 km
udaljenosti od aerodroma "Nikola Tesla" i 4 km od centra grada. Pored 7 konferencijskih sala,
direktna  povezanost sa  multifunkcionalnom  halom  Belexpocentar  veliCine
2500m2 omogucuje hotelu i njegovim gostima posebne pogodnosti u organizaciji poslovnih

dogadaja, promocija, prijema i proslava.26

Hotel raspolaze sa ukupno 140 moderno opremljenih soba, od ¢ega su dve sobe
maksimalno prilagodene za osobe sa invaliditetom. U okviru hotela nalazi se poseban
Executive sprat, ta¢nije sprat koji poseduje isklju¢ivo sobe Executive tipa. (Borov¢anin, 2013)

Hotel posluje u okviru preduzeéa BELEXPOCENTAR d.o.o. koje je osnovano
16.04.2002. godine. Isto preduzece je 2004. godine kupila firma GAINSFORD
INVESTMENTS Ltd sa Devic¢anskih ostrva u Velikoj Britaniji. Ovo preduzeée je 2007
godine zavrsilo izgradnju i pustilo u rad hotel na Novom Beogradu. Hotel na osnovu Ugovora
o franSizi posluje pod nazivom 1 standardima IHG grupacije. Hotel se mora striktno
pridrzavati standarda ove najveCe na svetu hotelske grupacije.(Napomene uz finansijske
zvestaj, 2013, str.1)

’01.06.2009. godine sa preduzec¢em ’’Savath Hospitality Management’ potpisan je
Ugovor o upravljanju hotelom. Ovim ugovorom Savath sa top mendzmentom preuzima
upravljanje i nadgleda rukovodenje i poslovanje hotela. Dana 04.06.2013. godine je stupio na

5 hitp:/www.ihgplc.com/files/pdf/factsheets/factsheet holidayinn.pdf-preuzeto 28.9.2011,
2 hitp://www.belexpocentar.rs/sr/holiday-inn-beograd.htm

75


http://www.ihgplc.com/files/pdf/factsheets/factsheet_holidayinn.pdf-preuzeto%2028.9.2011
http://www.belexpocentar.rs/sr/holiday-inn-beograd.htm

snagu Sporazum o raskidu ugovora o upravljanju hotelom i halom sa ’’Savath Hospitality
Management’’.(Napomene uz finansijske izvestaje, op.cit. str. 1)

U vlasnistvu preduzeca je i viSenamenska hala koja se nalazi odmah uz hotel, i koja
je pogodna za generisanje dodatnih prihoda putem organizacije razliitih dogadaja i
manifestacija. Multifunkcionalna hala Belexpocentar (veli¢ine 2.500m2) moZze da ugosti
5.000 posetilaca 1 moze se lako podeliti na manje prostore sa jednostavnim barijerama, a
potpuno je obezbedena strujom i instalacijama za telefon i internet putem medija kanala preko
cele povrSine poda. Direktna veza sa hotelom 1 fleksibilnost prostora su glavni benefiti pri
organizaciji dogadaja i prednosti Belexpocentar hale.”’

Radi se o horizontalnom tipu hotela kada je u pitanju arhitektonsko resenje. Projekat
je delo poznatog arhitetkte Vladimira Lojanice. Visok stepen efikasnosti plana za horizontalne
hotele zasniva se prvenstveno na obostranom opterecenju hodnika sobama. (Cerovi¢ &
Comié, Projektovanje i izgradnja hotela, 2013)

4.1.1 Finansijska analiza hotela Holiday Inn Beograd

Najteze ¢e biti svakako dati ocenu za one pokazatelje za koje ne postoje opsSta merila,
ve¢ sluze za usporedivanje sa konkurentima, ili drugim preduzecima u grani, zatim za
utvrdivanje planiranih ciljeva itd. Ova ¢injenica jo§ jednom isti¢e vaznost §to veceg broja
radova, pa ¢ak i detaljnih granskih analiza koje bi svim moguéim zainteresovanim stranama
pruzile informacije o finansijskom polozaju. NajviSe od svega, ovakve informacije su
potrebne buducim investitorima, te stoga drZzavne institucije koje teZze da privuku direktne
strane investicije treba da razmisle o obezbedivanju citavog seta informacija za strane
korisnike, a da pri tome takve informacije budu jednostavne predstavljene, i prevedene na
nekoliko svetskih jezika, u skladu sa razvojnom politikom, odnosno ciljnim grupama odakle
su investicije pozeljne.

4.1.1.1 Pokazatelji likvidnost

Svaki racio broj je detaljno objasnjen u prethodnom delu. Pokazatelji likvidnosti
objasnjeni su ve¢ u glavi 1.3.1 te ¢e stoga na ovom mestu biti uradena samo kalkulacija racio
pokazatelja za Hotel Holiday Inn, odnosno preduzece Belexpocentar.

=  Opsti racio likvidnosti:

Opiti racio likvidnosti = 22233 = 24.90
29790

Opsti racio likvidnosti pokazuje da je stanje u kojem se preduzece nalazilo
31.12.2013.godine bilo zadovoljavajuce, StaviSe izuzetno povoljno sa aspekta likvidnosti. To

27 http://www.belexpocentar.rs/sr/belexpocentar-hala.htm
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ukratko znaci da je svaka novc€ana jednica iz kratkoroo¢nih obaveza pokrivena sa preko 24
novcane jedinice Neto obrtna sredstva preduzeca Belexpocentar prikazuju sledece:

= Neto obrtna sredstva:

Neto obrtna sredstva = 741.933 - 29.790 = 712.143

Jasno je da i ovo predstavlja jedan izuzetno dobar pokazatelj, i ovo je slobodno
mozemo reci primer dobre prakse kad su u pitnanju pokazatelji likvidnosti.

Kada je u pitanju rigorozni racio likvidnosti, situacija je malo drugacija, ali
opet izrazito povoljna.

= Rigorozni racio likvidnosti:

99.408

29790 3.3369

Rigorozni racio likvidnosti =

Dakle i isklucivo likvidna sredstva pokrivaju kratkorocne obaveze sa preko 3 puta. To
znali da preduzece nece imati finansijskih poteskoca u kratkom roku, ili drugacije, preduzece
¢e u kratkom roku poslovati stabilno. Medutim da bi se dala potpunija ocena, neophodno je
uraditi dalju analizu.

4.1.1.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti

Redom, kako su obradeni u teorijskom delom izraCuna¢emo pokazatelje aktivnosti ili
efikasnosti.

* Prosecan saldo kupaca:

5 25.764 + 17.000
Prosecan saldo kupaca = > = 21.63

= Koeficijent obrta kupaca:

457.323

21634 cll4

Koeficijent obrta kupaca =

= Prosecno vreme naplate:
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36
Prosetno vreme naplate = 114 17.26

Koeficijent obrta kupaca i prose¢no vreme naplate takode pokazuju zadovoljavajuce
rezultate imajuéi u vidu stanje na trziStu. Jasno da bi preduzece trebalo uvek da tezi da svoja
potrazivanja naplacuje u Sto kracem roku, ali svaki prosek ispod 30 dana se uzima kao
prihvatljiv. Takode, koeficijent nam je pokazao da se potrazivanja u proseku naplac¢uju nesto
viSe od 20 puta godisnje, odnosno 21.14 puta u proseku, $to moze predstavljati tacku prilikom
planiranja tokova gotovine.

» Saldo zaliha:

711
ha = = 10.972
Saldo zaliha 14733 0

= Koeficijent obrta zaliha:

Koeficijent obrta zaliha = 457'323—4168

oeficijent obrta zaliha = Too72 — 1

= Prosecno vreme trajanja obrta:

y o 5

ProseCno vreme trajanja jednog obrta = 1168 - 8.75

Zalihe ¢ine obrtnu imovinu, te tako ovi pokazatelji nam mogu znaciti i1 koliko brzo se
reproduku zalihe, koliko nam je prostora za skladiStenje potrebno, da li zelimo da taj proces
ide brze itd. Prose¢no vreme trajanja obrta je nesSto viSe od nedelju dana S§to znaci da se
otprilike u tom intervalu nabavka i sprovodila.

Primenjuj¢i ovaj obrazac, pritom vodeci raCuna da su kod koeficijenta obrta zaliha
koriS¢eni prihodi od prodaje, prosecan period konverzije zaiha u gotovinu bi iznosio:
(Borov¢€anin, 2013)

= Prosecan period konverzije zaliha u gotovinu:
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PPKZG =8.75 + 17.26 = 26.02

Dakle, od trenutka nabavke do trenutka naplate potrazivanja za zalihe u hotelu prode
26 dana. I ovaj pokazatelj mozemo oceniti kao pozitivan. Iako, taj period varira od privredne
grade do privredne grane, i unutar jedne grane izmedu preduzeca. Jasno je, da je pozeljno da
ovaj period bude Sto kraci, jer ¢e biti neophodno angazovati manje sredstava, ali kako i ovaj
pokazatelj zavisi od naplate potrazivanja, treba napomenuti da u osnovi on zavisi od poslovne
odluke koja se mora pazljivo doneti. (Borovc¢anin, 2013)

S obzirom da je iz finansijskih izvesStaja nemoguce utvrditi Sta od robe 1 materijala se
nabavljalo na odloZzeno placanje, na ovom mestu ne¢emo raditi opre¢ne kalkulacije 1 davati
dodatne ocene. Mozemo jedino re¢i da se uz pomo¢ datih formula u teoretskom delu, i
podataka iz poslovne evidencije ovi pokazatelji mogu prilicno jednostavno izracunati.
Njihova analiza ne bi posebno doprinela kvalitetu rada, te stoga je ne¢emo ni sprovoditi.

Obrt ukupnih poslovnih sredstava predstavljen je u sledecoj formuli.

= Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava:

490.911

2117156 = 023

Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava =

Bez ikakve blagonaklonosti, treba re¢i ovaj pokazatelj predstavlja izuzetno dobar
rezultat. To znaci da je na svakih 100 novc€anih jedinica od ukupnih poslovnih sredstava koje
preduzece poseduje, samo u 2013.godini prihodovano 23. Prihodi dakle naspram ukupnih
uloZenih sredstava izgledaju dobro, ostaje jo§ da naknadno utvrdimo efikasnost njihove
alokacije.

Koriste¢i se podacima iz bilansa, Belexpocentar belezi sledec¢i obrt sopstvenih sredstava:

= Koeficijent obrta sopstvenih sredstava:

490.911

Koeficijent obrta sopstvenih sredstava = —6189 — 6.44

Vlasnici kapitala koji ulazu svoja sredstva mogu biti zadovoljni ¢injenicom da se na
svaki dinar uloZen iz sopstvenih sredstava, samo u 2013.godini vratilo 6.44 dinara kroz
prihode.

4.1.1.3 Pokazatelji finansijske strukture
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Finansijska struktura pokazace nam na koji nacin se preduzece finansira, odnosno koji
izvori finansiranja dominiraju u njegovoj strukturi.

= Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja:

2.055.223

2117156~ 097

Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja =

Ovaj pokazatelj ve¢ daje potpuno drugaciju sliku o preduzecu. Pokazuje nam da
preduzece 97% svojih izvora finansiranja pribavlja iz pozajmljenih izvora. Ipak, na osnovu
podataka iz napomena uz finansijske izvestaje, vidi se da se radi o dugorocnoj pozajmici
osnivaca. Stoga ne treba tako rigorozno posmatrati ovaj pokazatelj, jer preduzece nije
kamatno ugrozeno, s obzirom da se radoi o beskamatnoj pozajmici. Ipak, ovo je i dalje
relativno dug period nakon 6 punih godina psolovanja da preduzece i dalje koristi 97%
pozajmljenih izvora.

=  QOdnos dugoro¢nog duga i sopstvenih izvora:

2.055.433

Odnos dugorocnog duga i sopstvenih izvora = 8958 - 24.41

Iz ovoga vidimo da dugoro¢ni dug gotovo 25 puta prevazilazi sopstvena sredstva. S
obzirom da smo malo¢as napomenuli da se radi o pozajmici osnivaca, neCemo dalje
objasnjavati ovaj pokazatelj.

4.1.1.4 Pokazatelji rentabilnosti

Konac¢no rentabilnost pokazuje mozda i najznacnije parametre o tome na koji nacin se
upravlja sa preduzec¢em, odnosno sa sredstivam koja su na raspolaganju. Ti pokazatelji sluze
za procene o daljim ulaganjima, Sirenju kapaciteta, regrutovanju novog kadra, a isto tako
mogu 1 pokazati prve znake slabosti, odnosno nesposobnosti preduzeca da efikasno upravlja
svojom imovinom, $to moze voditi do stecaja, ili likvidacije.

Iako uistinu ne tako veliki poslovni dobitak u odnosu na prihod (Sto ¢e se kasnije
pokazati kroz racio brojeve) neto dobitak ipak znacajno pokriva troskove kamata $to se smatra
izuzetno povoljnim. Finansijske institucije, posebno banke, smatraju pozitivnim kada
preduzece 1z neto dobitka u velikoj meri moze da podmiruje troSkove kamata. Ipak, preduzece
Belexpocentar, nema velikih trosSkova kamata osim jednom lizinga. Tako koeficijent pokrica
izgleda ovako:

» Koeficijent pokri¢a kamate:
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Koeficijent pokrit¢a kamate =

Dakle svaki dinar koji treba platiti na ime kamate skoro 40 puta je pokriven iz
poslovnog dobitka.

= Stopa poslovnog dobitka iznosi:

St l dobitka = 17'653)(100—359
opa poslovnog dobi a—490.911 = 3.

Cak pre odbijanja poreza situacija ne izgleda dobro. Dobitak pre odbijanja poreza
zauzima tek nesto visSe od 3 procenta u prihodima, $to dovodi do zakljuc¢ka da preduzeée 97%
prihoda rashoduje kroz troSkove.

= Stopa neto dobitka:
962

) 15.
Stopa neto dobitka = mX 100 = 3.25

Neto dobitak govori da svega 3 procenta od ukupnog prihoda na kraju ostane
vlasnicima. Taj pokazatelj nije dobar sa aspekta ulagaca.

= Stopa prinosa na ukupna sredstva (ROI):

17.653
2.098.927

Stopa prinosa na ukupna sredstva = X 100 = 0.8%

Ovaj pokazatelj predstavlja najvazniji je indikator za potencijalne investitore koji po
pravilu vrSe poredenje sa visinom kamatnih stopa koje bi ostvarili ukoliko bi se opredelili za
neke od oblika Stednje u poslovnim bankama. (Robinson, 1991) Stopa prinosa na ukupna
sredstva pokazuje da je na svakih 100 dinara uloZenih u preduzece iz ukupnih sredstava,
preduzece u 2013 vratilo 0.8 dinara §to je relativno slab pokazatelj.

= Stopa prinosa na sopstvena sredstva ili (ROE):
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15.962

79572 X 100 = 20.05

Stopa prinosa na sopstvena sredstva =

Ovo je ve¢ drasti¢no drugaciji rezultat, ali je relativno jednostavan za objasniti. Naime,
hotel Holiday Inn, odnosno preduzeée Belexpocentar ili jako malo poslovnih sredstava u
svom vlasni$tvu. Medutim, vlasnici hotela nemaju problem sa time s obzirom da su ostatak
sredstava oni finansirali, tacnije peduzece sa deviCanskih ostrva, tako da pravno i formalno
preduzece ima veliku stopu zaduZenosti i dugoro¢nih obaveza, dok u zbilji se radi o
dugoro¢noj pozajmici osnivaca, €iji je osnovni cilj da preduzece ostavaruje vece prihode od
rashoda. Na kraju se moze re¢i da se hotel ipak nalazi u pozitivnom finansijskom polozaju.

4.2 Finansijska analiza hotela Hotela Falkensteiner Beograd

Pre nego se okrenemo finansijskoj analizi, smatramo za neophodno da na pocetku
prilozimo 1 nekoliko osnovnih informacija vezano za korporaciju Falkensteiner Michaeler
Tourism Group (FMTG), kao i o pravhom licu u okviru kog posluje Hotel Falkensteiner
Beograd.

Za razliku od najvece hotelske korporacije na svetu InterContinental Hotels Group,
korporacija Falkensteiner je daleko manja po broju hotela, premda se po poslovnoj filozofiji i
nacinu Sirenja ne razlikuje mnogo od najpoznatijih svetskih korporativnih hotelskih lanaca.
Zapravo, kao i veéina hotelskih korporacija i Falkensteiner je krenuo kao porodi¢no
preduzece. Poceci kompanije vezuju se za vlasnike Mariju i Josefa Falkensteiner koji su
pocetkom druge polovine dvadesetog veka otvorili prvi hotel u Juznom Tirolu. U to vreme,
hotel koji su otvorili predstavljao je prvi hotel sa tu§ kabinom i kupatilom u sobi u Juznom
Tirolu.?® Ubrzo potom, prateci dobre rezultate poslovanja kompanija je krenula sa Sirenjem i
otvaranjem novih hotela. Prvenstveno su otvarali nove hotele u Juznom Tirolu, da bi prvi
hotel van Italije kona¢no otvorili u Becu. Dalja ekspanzija korporacije kretala se ka centralnoj
i istoénoj Evropi, sa otvaranjem hotela u Hrvatskoj 2001. godine, potom u Ceskoj, Slovackoj i
kona&no u Srbiji 2012.godine.?”® Danas korporacija Falkensteiner Michaeler Tourism Group
(FMTG) zaposljava preko 1800 kadrova iz ukupno 31 zemlje, dok preko 32 objekta za
smestaj posluju sa nazivom Falkensteiner.*

U Srbji su otvorena dva hotela koja nose brend korporacije Falkensteiner. Jedan hotel,
koji predstavlja deo ove analize nalazi se u Beogradu, dok se drugi nalazi na Staroj planini i
predstavlja jedan od osnovnih sadrzaja na strani ponude kada je u pitanju Stara planina.

Hotel Falkensteiner Beograd posluje kao ogranak bez svojstva pravnog lica u okviru
drustva ALBA INVEST D.O.O. iz Beograda, koje se prema veli¢ini razvrstava u tre¢u

% Informacije preuzete sa sajta http://www.falkensteiner.com/en pregeldane dana 17.09.2015. godine
# Op.cit.28
¥ Op.cit.28
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kategoriju, odnosno srednje pravno lice. Prema podacima za 2013. godinu preduzece je imalo
83. zaposlenih na kraju 2013-te godine. Hotel se nalazi u poslovnoj zoni Novog Beograda i
poseduje 170 smestajnih jedinica. Ima dobre konekcije sa medunarodnim putem E-75, Sto
omogucava laku i brzu konekciju sa Aerodromom Nikola Tesla. Hotel je takode dobro
povezan i sa centrom grada, te tako moZze biti trziSno usmeren i ka gostima koji dolaze radi
posla, kao i ka gostima koji dolaze iz razloga zabave, odmora , rekreacije itd. Ipak, kako je u
analizi trziSta grada Beograda pokazano, ciljni trziSni segment svakako su poslovni gosti, s
obzirom da oni prestavljaju najzastupljeniju trzi$nu niSu posetilaca ovog grada.

Hotel takode poseduje i prostore za odrzavanja razliitih dogadaja, poput sastanaka,
konferencija, prezentacija i drugih, a prostor je tako organizovan da se multifunkcionalne sale
mogu ukupno primiti goste na prosotru od 700m2. Pored toga, gostima je na raspolaganju i
hotelski restoran i bar, kao i wellness centar, te u osnovi Hotel Falkensteiner, ukoliko
izuzmemo kongresnu salu Belexpo, sadrzi gotovo sve sadrzaje koje nudi i Hotel Holiday Inn,
dok njihova udaljenost potvrduje konkurentsku poziciju ova dva hotela.

Kako si teoretske osnove finansijske analize obradene u glavi broj I, u nastavku ¢emo
paznju posvetiti isklju¢ivo obradi finansijskih rezultata Hotela Falkensteiner Beograd, dok
¢emo tek kasnije uporediti rezultate sva Cetiri hotela. Treba ipak ista¢i na samom pocetku da
hotel posluje tek sa kraja 2012.godine, dok zbog nedostatka podataka za 2014.godinu u
trenutku pisanja rada, zapravo analiziramo njegovu prvu godinu poslovanja. Takode, za
razliku od preostala tri pravna lica, napomene uz finansijske izveStaje nisu bile javno
dostupne, te stoga veliki broj informacija o primeni racunovdstvenih politika i standarda
zapravo ostaje nepoznanica u ovoj analizi. Ipak, dovoljan broj podataka postoji da bi se
uradila racio analiza, koja i predstavlja srz ovog rada i imaju¢i u vidu sve gore navedeno
mogu se u nastavku pojedini pokazatelji bolje razumeti 1 tumaciti.

4.2.1 Pokazatelji likvidnosti

Kako su formule za izracunavanje obradene u teoretskom delu, u natavku ¢e biti samo
obradeni rezultati finansijskih pokazatelja.

* Opsti racio likvidnosti:

357798

1175125~ 30

Opsti racio likvidnosti =
Opsti racio likvidnosti preduzeca Alba invest, u okviru kojeg posluje Hotel
Falkensteiner pokazuje nam da preduzeée ima odredenih poteSkoca kada je u pitanju
likvidnost preduzeca, odnosno njegova sposobnost da izmiri svoje kratkorocne obaveze u
roku dospelosti. Za pokazatelje likvidnosti prili¢no je jednostavno dati ocenu s obzirom da
postoje odredene vrednosti koje se smatraju za relevantne. Primera radi, za opSti racio
likvidnosti se kao donja grancia naj¢eS¢e uzima vrednost 1, dok se kao prihvatljiva vrednost
uzima vrednost 2.

= Neto obrtna sredstva:
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Neto obrtna sredstva = 357798 - 1175125 =-817327

Kako opsti racio likvidnosti nije dao pozitvnu vrednost, odnosno vrednost preko 1,
razume se da Ce 1 razlika kod neto obrtnih sredstava biti negativna. U ovom slucaju, vidimo da
su kratkoro¢ne obaveze preduzeca vece u odnosu na obrtnu imovinu za iznos veci od 800.000
hiljada, Sto pretstavlja negativan pokazatelj i prilicno visoku razliku s obzirom da se radi o
kratkoro¢nom pokazatelju.

= Rigorozni racio likvidnosti:

301.410

1175125 = 26

Rigorozni racio likvidnosti =

Jasno, rigorozni racio pokazuje jo§ manju likvidnost preduzeéa, i kao i prethodna dva
pokazatelja moze se oceniti kao nepovoljan. Ipak, ako se moze izdvojiti nesto pozitivno to je Cinjenica
da vremenska razgrani¢enja ne predstavljaju veliku stavku u obrtnoj imovini, te tako opsti i rigorozni
racio likvidnosti nisu znac¢ajno razliciti.

Ipak, opsta ocena likvidnosti preduzeca moze se okarakterisati kao nepovoljna i primetno je da
preduzece ima poteskoca sa izmirenjem svojih kratkoro¢nih obaveze.

4.2.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja

U nastavku ¢e biti predstavljeni pojedinacno rezultati svakog pokazatelja iz ove grupe,
dok ¢e se njihovo tumacenje dati na kraju. Pokazatelji ¢e biti analizirani redom kao 1 u slu¢aju
prethodnog preduzeca.

* Prosecan saldo kupaca:

56388 + 1727

Prosecan saldo kupaca = > = 29.057

= Koeficijent obrta kupaca:
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Gore izraCunata tri pokazatelja, pokazuju da preduzeée ima relativno povoljan
prosecan period naplate 1 da se pokazatelj nalazi u rangu onoga Sto se najceS¢e uzima kao
praksa, a to je period od 30 dana. Ipak, ovi pokazatelji kod hotelskih preduzeca bi po pravilu
trebalo da budu neSto manji obzirom da se veliki broj rezervacija avanso naplacuje radi
garancije.

» Saldo zaliha:
57711 + 4527

Prosecan saldo zaliha = 5 = 51.492

= Koeficijent obrta zaliha:

Koeficijent obrta zalih —347728—675
oeficijent obrta zaliha = t1a97 — O

= Prosecno vreme trajanja obrta:

365
Prosetno vreme trajanja obrta = e = 54,07

Iz gore dobijenih finansijskih pokazatelja moZemo da primetimo da je prosecno vreme
trajanja jednog obrta nesto vece od 54 dana, §to pokazuje da se zalihe zadrzavaju nesSto duze
od uobicajene prakse. Naime, svako preduzeée moze odabrati razli¢itu politku zadrZavanja ili
vezivanja zaliha, ali predugo nagomilavajne moZe stvoriti dodatne troskove. Sa druge strane
jako kratki obrti mogu dovesti do povremenih nestasica i stvaraju dodatni operativni posao.
Za ovaj pokazatelj je teSko dati jasnu ocenu s obzirom da ne postoje univerzalna merila i
preporuke u vezi idealnog vremena prosec¢nog trajanja obrta.

= Prosecan period konverzije zaliha u gotovinu:

Prosecan period konverzije zaliha u gotovinu = 54,07 + 30,51 = 84,58

Cinjenica da preduzeée ima visok nivo prosenog trajanja jednog obrta zaliha,
posledicno dovodi i do relativno visokog perioda konverzije zaliha u gotovinu. Na primeru
preduzeca Alba invest, odnosno hotela Falkensteiner vidimo da je potrebno gotovo 85 dana da
se zalihe konvertuju u gotovinu, odnosno da od procesa nabavke do procesa naplate prode
najces¢e 85 dana. Ovaj pokazatelj je bitan radi planiranja 1 uvida u kretanje tokova gotovine.
lako je ovakav rezultat negativan, odnosno preciznije nepovoljan za preduzce, to u praksi ne
mora uvek da bude potvrdeno. Naime zbog razli¢itih vidova kreditiranja period naplate 1
konverzije moze biti razlicit. Ipak, ovako uprosecen pokazatelj takode u odredenoj meri
govori o stanju sa zalihama u preduzedu.
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Naredna dva koeficijenta pokazuju nam kojim intezitetom preduzece uspeva da obrne
ukupna poslovna sredstva i sopstvena sredstva. Zapravo u odnos dovodi i ostvarene poslovne
prihode i ukupna sredstva i na taj nac¢in mozemo oceniti njihovo ucesce.

= Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava:

L . , _ 381664
Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava = T057957 — 0,07
= Koeficijent obrta sopstvenih sredstava:
. : 381664
Koeficijent obrta sopstvenih sredstava = Tas - 2.578

Dva gore navedena pokazatelja pokazuju prili¢no durgaciju sliku o preduzecu. Naime,
prvi pokazatelj pokazuje da preduzece uspeva da ostvari/obrne tek 0,07 delova od ukupnih
poslovnih sredstava. Nasuprot tome, sopstvena sredstva su se u toku samo jedne poslovne
godine obrnula preko dve i po hiljade puta. Medutim, ako pazljivo pogledamo finansijske
izvestaje primeticemo da se sopstvena sredstva preduzeca sastoje isklju¢ivo iz pocetnih uloga
vlasnika, koji su jako niski za navedenu delatnost. Uz to treba imati na umu i ¢injenicu da se
preduzeée nalazi na pocetku svog zivotnog ciklusa, te da nije bilo u prilici da u duzem
vremenskom periodu stekekne velike iznose sopstvenih sredstava.

Takode, kako napomene uz finansijske izveStaje nisu javno dostupne, ne mozemo
utvrditi da li se dugorocne obaveze, odnosno obaveze za dugorocne kredite koje se mogu
videti jasno u bilansu stanja nastale kod poslovne banke, ili kao beskamatni kredit osnivaca.
Konac¢no, moZemo zakljuditi da preduzeée ima relativno povoljne pokazatelje aktivnosti 1
efikasnosti, te da postoje znacajan prostor za unapredenje procesa upravljanja.

4.2.3 Pokazatelji finansijske strukture

Ako dobro pozanjemo principe i zakonitosti finansijskih pokazatelja, ve¢ na osnovu
gore dobijenih rezultata moze se pretpostaviti finansijski polozaj, odnosno struktura
preduzeca. Pre nego se upustimo u tumacenje, najpre ¢emo iskazati dva odabrana pokazatelja
finansijske strukture.

= Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja:

T P . 5035628
Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja = 1751202 — 1,05
=  Odnos dugorocnog duga i sopstvenih izvora
3860503
Odnos dugorocnog duga i sopstvenih izvora = ————— = 26.084

148
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Dva racio broja koja nam najblize odreduju finansijsku strukturu preduzeca, na
primeru preduze¢a ALBA INVEST izgledaju nepovoljno. Naime, kod prvog pokazatelja
mozemo da primetimo ad pozajmljeni izvori u ukupnom iznosu za 0,05 procenata nadvisuju
iznos prosecnih ukupnih izvora finansiranja, Sto znaci da preduzece pokazuje tendenciju i
sklonost ka novom zaduzivanju. Sa druge strane dugoro¢ni dug je preko 26.000 puta veci od
sopstvenih izvora, premda smo prirodu niskih sopstvenih sredstava ve¢ objasnili.

4.2.4 Pokazatelji rentabilosti

S obzirom da Hotel Falkensteiner Beograd nije ostvario dobitak u 2013. Godini, ne
mozemo racunati pokazatelje rentabilnosti. Tacnije, svaki pokazatelj ¢e iznosti 0.

4.3 Finansijska analiza IN Hotela

IN Hotel za razliku od prethodna dva gore analizirana hotela ne posluje u okviru
medunarodnog korporativnog hotelskog lanca niti posluje uz ugovor o fransizi. Kompletan
menadzment ¢ine domaci eksperti koji su sve proceduralne sisteme razvijali samostalno. Radi
se 0 konukrentnom objektu prema velikom broju parametara u odnosu na dva prethodno
analizirana. IN Hotel nalazi se u neposrednoj blizini dva prethodno analizirana hotela, $to nije
slu¢ajna Cinjenica s obzirom da su hoteli za analizu ovog rada pazljivo odabrani tako da
poseduju §to vise zajednickih karakteristika. Sto se ti¢e nefinansijskih karakteristika hotela, za
pocetak, moze se konstatovati da IN Hotel poseduje izuzetno atraktivnu lokaciju. Hotel se
nalazi neposredno uz Beogradsku arenu koja predstavlja multifunkcionalni objekat i turisti¢ku
atraktivnost koja moze da ugosti vise od 20.000 posetilaca.®! Uz to, hotel se nalazi na samom
isklju€enju sa medunarodnog autoputa E-75 §to ga €ini lako dostupnim i lako povezivim kako
sa centrom grada, tako i sa gradskim aerodromom. Hotel poseduje 187 savremenih i moderno
opremljenih smestajnih jedinica razvrstanih u razli¢ite kategorije, dva hotelska bara, dva
restorana, pet konferencijskih sala 1 fittness centar. U osnovi radi se o slicnom dijapazonu
usluga kao i prethodna dva hotela, sa manjim odstupanjima.

Sto se ti¢e njegovog pravnog statusa, hotel posluje kao ogranak bez svojstva pravnog
lica u okviru preduze¢a NEW COMPANY koje se svrstava u kategoriju srednjih pravnih lica
kategorije 3. Preduzece je osnovano 2003. godine a ovaj hotel posluje van okvira
medunarodnih korporativnih hotelskih lanaca. Prema domacoj regulativi, preduzece se
osnovalo kao drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu, Sto jeste jedan od najce$c¢ih oblika
drustava. U nastavku ¢e biti predstavljena racio analiza finansijskih pokazatelja preduzeca
pre nego Sto svi rezultati budu ukrSteni. Iz tog razloga, nakdano ¢e biti interesantno za
uporedivanje rezultata svakog od Cetiri analizirana hotela.

4.3.1 Pokazatelji likvidnosti:

#! Informacija preuzeta sa sajta http://www.kombankarena.rs/ pregledano dana 18.09.2015.
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U prethodna dva slucaja videli smo razli¢itu situaciju po pitanju likvidnosti preduzeca.
Likvidnost inace predstavlja jedan od osnovnih ekonomskih principa, s obzirom da se radi o
kratkoro¢nom pokazatelju koji je jedan od neophodnih preduslova za uspesno poslovanje. U
nastavku se nalaze tri odabrana pokazatelja likvidnosti za preduze¢e NEW COMPANY.

= Opsti racio likvidnosti:

Opsti 0 likvid t'—663521—3
pstiracio likvidnosti = ———-=2 =3,
= Rigorozni racio likvidnosti:
641576

Rigorozni racio likvidnosti 512478 = 3,01

» Neto obrtna sredstva:

Neto obrtna sredstva = 663521 — 212476 = 451045

Nakon sagledavanja tri pokazatelja likvidnosti, mozemo zakljuciti da se preduzece
nalazi u povoljnoj situaciji sa aspekta kratkoro¢nog podmirenja obaveza iz obrtne imovine.
Preduzece se ¢ak ne nalazi ni na donjoj granici, ve¢ ima vise od preporucljivih normi na kraju
2013-te godine te s toga, sa aspekta ove grupe pokazatelja, hotel ima pozitivan rezultat.

4.3.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja:

Ova grupa pokazatelja, priblizice nam nacin na koji se neki od poslovnih proces au
preduze¢a odvijaju. Preciznije, moéi ¢emo da zagledamo rezultate odredenih napora
menadzmenta hotela kod posebnih elemenata organizacionog procesa, a koji su znacajni sa
aspekta finansijskog poslovanja.

= Prosecan saldo kupaca:

. 21945 + 22870
Prosecan saldo kupaca = > = 22407

= Koeficijent obrta kupaca:

Koeficijent obrta k = 544594—2430
oeficijent obrta kupaca = ooa07 b

= Prosecno vreme naplate:
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5
24,30 = 15,01

Prosectno vreme naplate =

Tri obracunata pokazatelja pokazuju da kada se radi o naplati potrazivanja preduzece
se nalazi u povoljnoj situaciji. Tacnije, preporucuje se da rok placanja bude do 30 dana,sSto IN
Hotel ostavruje i sa dvostruko ve¢om efikasnoscu.

= Saldo zaliha:
P ¢ ld liha = 64 _ 6912
rosetan saldo zaliha = 171
= Koeficijent obrta zaliha:
Koeficijent obrt lih —544594—7878
oeficijent obrta zaliha = o1z /8
= Prosecno vreme trajanja obrta:
y o 65
Prosecno vreme trajanja jednog obrta = 7878 4,63

= Prosecan period konverzije zaliha u gotovinu:

PPKZG = 4,63 + 15,01 = 19,64

Ve¢ je bilo reci o politici zadrzavanja odnosno vezivanja zaliha.Tako na primeru IN
Hotela mozemo da primetimo da se zalihe u preduzeéu obréu jako ¢esto, gotovo dva puta
nedeljno, dok je proseCan period konverzije zaliha u gotovinu priblizno 20 dana. Iako ne
postoje univerzalna merila, interes svakog preduzeca jeste da se zalihe Sto brze konvertuju u
gotovinu, odnosno da ne stvaraju dodatan troSak skladiStenja 1 da pri tome ne gube na
vrednosti.

= Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava:

552125

Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava = 1914275 — 0,28

= Koeficijent obrta sopstvenih sredstava:

552125

Koeficijent obrta sopstvenih sredstava = 1200000 ~

Koeficijenti obrta ukupnih poslovnih sredstava i sopstvenih izvora su prili¢no
izbalansirani, za razliku od hotela Falkensteiner. Primecujemo da su se ukupna poslovna
sredstava u 2013-oj godini obrnula za gotovo 30 % Sto predstavlja izuzetno dobar pokazatel;.
Sa druge strane, sopstvena sredstva su manja u odnosu na ukupna poslovna te tako i njihov
obrt jeste veci gotovo 50%.
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4.3.3 Pokazatelji finansijske strukture

Menadzment svakog hotela 1 njegovi vlasnici donose odluku o tome na koji nacin ¢e
se preduzece finansirati. Jasno je da u tom procesu svi imaju zajednicki interes 1 da postoji
teznja Sto savrsenijomfinansijskom strukturom. Medutim, vrlo ¢esto zbog razli¢itih rezultata u
poslovanju preduzeée se nade u sitaciji da mora da pozajmljuje dodatna sredstva i u tom
odredenom trenutku postavlja se pitanje po kojoj ceni je najbolje moguée pribaviti dodatni
novac za funkcionisanje preduzeca. Dva naredna pokazatelja najbolje ¢e nam pribliziti
finansijsku strukturu IN Hotela.

= Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja:

T NP . 988577
Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja = 1914275 — 0,51
* Odnos dugoro¢nog duga i sopstvenih izvora:
Od d ¢ d J tvenih i _ 776101 0,83
nos dugorotnog duga i sopstvenih izvora = oo = 0,

Primec¢ujemo da su pozajmljeni izvori u 2013-0j godini ucestvovali sa vise od 50% u
ukunim izvorima finansiranja, dok samo dugoro¢ni dug preduzea iznosi gotovo 85%
sopstvenih izvora. Najvec¢i udeo u dugoro¢nom dugu jeste kredit kod Banke Intese od 436.049
evra, kao i SOUTHWEST Telekomu i fizickom licu Hristoforisu Petrisu u zbirnom iznosu
276.677 evra pri kursu koji primenjivan u skladu sa napomenma uz finansijske izvestaje
114.64 rsd : 1 EUR.

4.3.4 Pokazatelji rentabilnosti

Nesumnjivo jedni od najcesce koris¢enih pokazatelja po pitanju rezultata poslovanja
su pokazatelji rentabilnosti. Sledec¢a Cetiri pokazatelja posluzic¢e u analizi rentabilnosti
preduze¢a NEW COMPANY.

= Stopa poslovnog dobitka iznosi:

155029
552125

Stopa poslovnog dobitka = X 100 = 0,28
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Stopa poslovnog dobitka na ovom primeru je prihvatljiva. Ovaj iznos pokazuje nam da
zapravo preko 70% prihoda preduzeca otpada na troskove i to pre odbijanja izdataka za
poreze.

= Stopa neto dobitka:

35813
552125

Stopa neto dobitka = X 100 = 0,24

Nakon oduzimanja izdataka po osnovu poreza, primecujemo da se stopa smanjila za
0,04, premda ukupna ocena za ovaj pokazatelj moze biti prihva¢ena kao pozitivna. Cilj jeste
preduzece ostvari dobit vecu od one koju bi eventualno mogao da ostvari oplodnjom kapitala
u poslovnoj banci ili investiranjem u neku drugu delatnost. Razlika izmedu potencijalno veceg
iznosa neto dobiti u nekoj drugoj delatnosti se za preduzete perdstavlja kao troSkovi
oportuniteta.

= Stopa prinosa na ukupna sredstva (ROI):

_ 155029
Stopa prinosa na ukupna poslovna sredstva = WX 100 = 0,07
= Stopa prinosa na sopstvena sredstva ili (ROE):
St [ t dstva = 135813 X100 = 0,15
opa prinosa na sopstvena sredstva = o — =0,

Prinos ili poslovni dobitak na ukupna poslovna sredstva je realtivno nizak. Samo 0,07
posto.To znaci da je na svakih 100 dinara ukupnih sredstava u ovoj poslovnoj godini
ostvareno dobiti tek 0,07 dinara. Sa druge strane, s obzirom da su sopstvena sredstva daleko
manja i stopa prinosa ili neto dobiti je daleko veca. U ovom sluc¢aju je u 2013-0j godini na
svakih 100 dinara iz sopstvenih sredstava ostvareno 15 dinara neto dobiti.

4.4 Finansijska analiza Hotela Zira

Poslednji hotel ¢iji ¢e finansijski rezultati posluziti u komparativnoj analizi bilansa za potrebe
ovog rada, jeste beogradski Hotel Zira. Radi se o hotelskom objektu slicnih karakteristika, kao i
prethodno tri analizirana hotela. Nesumnjivo da ova Cetiri hotela predstavljaju konkurenciju i da su
usmereni na isti trzi$ni segment, medutim Hotel Zira zbog uticaja svoje lokacije moze biti usmeren na
razliGite trzisne segmente, te u tom smislu ne mora biti posmatran kao direktna konkurencija. Sto se
tiCe njegovog pravnog statusa, Hotel Zira posluje u okviru istoimenog drustva Ciji je puni naziv
DRUSTVO SA OGRANICENOM ODGOVORNOSCU HOTEL ZIRA BEOGRAD’’.Vlasnik
preduzeca je drugo pravno lice Verano d.o.o. sa sedi§tem u Beogradu koje ima 100% udeo u
vlasnistvu nad preduzecem koje je predmet analize. Hotel Zira kao i prethodno tri analizirana hotela
spada u kategoriju srednjih pravnih lica i razvrstan je kao hotel sa 4* prema pravilniku o kategorizaciji

reSenjem ministarstva. Kako sami zaposleni isticu, hotel spada u red poslovnih hotela te tako i prema
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usmerenosti na ciljni trzi$ni segment 1 prema poslovnoj filozofiji odgovara prethodno analiziranim
hotelima.

Preduzece je osnovano 2008.godine od kada hotel i posluje. 1z napomena uz finansijske
izveStaje vidimo da je na kraju 2013.godine u preduzecu bilo zaposleno ukupno 88 lica. Hotel
poseduje 127 smestajnih jedinica razvrstanih u razliCite kategorije, restoran bar, fitness centar i
konferencijske kapacitete. Uz to, Hotel se nalazi u istom objektu, koji predstavlja hotelsko poslovni
kompleks koji nosi istoimeni naziv §to svakako doprinosi atraktivnosti ovog objekta. U nastavku
¢emo analizirati finansijski poloZaj preduzeca na kraju 2013.godine, kako bismo naknadno mogli da
uradimo komparativnu analizu performansi Cetiri analizirana hoetla.

4.4.1. Pokazatelji likvidnosti:

Dobijeni rezultati iz ove grupe pokazatelja nakndano ¢e posluziti za komparativnu
anlizu sva Cetiri preduzeca.

=  Opsti racio likvidnosti:

131792
31674

Opstiracio likvidnosti = 4,16

= Neto obrtna sredstva:

Neto obrtna sredstva = 131792 — 31674 = 100118

117832 377
31674

Rigorozni racio likvidnosti =

Tri dobijena racio broja pokazuju da je preduzece u stanju da podmiri svoje
kratkoroéne obaveze obrtnom imovinom. Stavie, obrtna imovina preko &etiri puta prevazilazi
kratkoro¢ne obaveze. Cak i kada se izuzmu aktivna vremenska razgranienja, preduzeée u
rigoroznom raciu likvidnosti pokazuje zadovoljavajuce rezultate.

4.4.2 Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja

Pokazatelje aktivnosti ili efikansosti ¢emo tumaciti posebno one koji se odnose na
kupce, potom zalihe i kona¢no koeficijente obrta sredstava.

= Prosecan saldo kupaca:
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116837 + 34100
Prosetan saldo kupaca = > = 75468

= Koeficijent obrta kupaca:

K icijent obrta k —317894—421
oeficijent obrta kupaca = Tcaeg — b
= Prosecno vreme naplate:
5 365
Prosetno vreme naplate = 271 = 86,65

)

Iz tri gore izraCunata pokazatelja vidimo da preduzece ima nesto duzi period naplate
od onog koji se uzima za pozeljan. Prose¢no vreme naplate iznosi vise od 86 dana dok iz
napomena mozemo da primetimo da su se potrazivanja znacajno povecala u 2013.godini u
odnosu na 2012.godinu. Uz to, vidimo da je najveée potrazivanje nastalo prema povezanom
pravnom licu Zira Beograd, koje u ukupnim potrazivanjima ucestvuje sa 67.146 hiljada rsd,
Sto predstavlja vise od polovine.

Saldo zaliha:

5 _ 7446 + 8008
Prosectan saldo zaliha = — = 7727

= Koeficijent obrta zaliha:

Koeficijent obrt lih —317894—4114

oeficijent obrta zaliha = 7727 ,

= Prosefno vreme trajanja obrta:

. o 365

Prosecno vreme trajanja jednog obrta = 114" 8,87

= Prosecan period konverzije zaliha u gotovinu:

PPKZG = 86,65 + 8,87 = 95,52

Koeficijent obrta zaliha, i prosecno vreme trajanja jednog obrta govori nam o tome
kako preduzece upravlja svojim zalihama. 1z gore dobijenih rezultata na primeru Hotela Zira
primecujemo da se zalihe tokom godine obrnu vise od 40 puta i da je prosecno vreme jednog
obrta 8 dana, medutim zbog dugog perioda naplate potraZivanja poslednji pokazatelj ipak
deluje nepovoljnije u odnosu na prethodna dva. Ipak, s obzirom da nemamo uvid u prirodu
nastalog potrazivanja prema preduzecu Zira ne mozemo dati jasnu ocenu o prirodi upravljanja
zalihama. Primera radi, ukoliko je to potrazivanje nastalog po nekom drugom osnovu koje ne
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dovodi zalihe u vezu, moglo bi ¢ak biti i izopSteno iz analize poslednjeg racio pokazatelja iz
grupe zaliha.

= Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava:

Koeficijent obrta wkupnih poslovnih sredstava = Soo2® — 1,83
oeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava = 173628
= Koeficijent obrta sopstvenih sredstava:

oeficijent obrta sopstvenih sredstava = 302725 =3,

Hotel Zira posluje sa daleko manjim ukupnim sredstvima od sva tri prethodno
analizirana hotela. Sa druge strane prihodu su razliciti kod svakog hotela, ali ni u jednom
slu¢aju nisu ispod 300.000.000 dinara. Ako se to ima u vidu, trebalo bi bolje razumeti
koeficijente obrta ukupnih poslovnih i spostvenih sredstava. Ukupna sredstava su pokrivena iz
prihoda gotovo dva puta tokom 2013-te godine, dok su sopstvena bila pokrivena vise od tri
puta.

4.4.3. Pokazatelji finansijske strukture

Pokazatelji finansijske strukture Hotela Zira pokazuju nam da je preduzece
optereceno, sa gotovo 40% od ukupnih izvora finansiranja, pozajmljenim sredstvima.

= Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja:

67866
Odnos pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja = 173628 — 0,39
* Odnos dugoro¢nog duga i sopstvenih izvora:
Odnos d ¢ d J tvenih i _ 30192 0,26
nos dugorotnog duga i sopstvenih izvora = To—==-=0,

Samo dugoro¢ni dug je znacajno manji u udelu ukupnih sopstvenih izvora gde
ucestvuje sa 26%. Finansijska struktura je pokazatelj za koji ne postoje univerzalna merila, i
za ispravnu procenu neophodno je poznavati prirodu i uslove pod kojima su izvori
finansiranja pozajmljivani. Kako smo ostali uskraceni za te podatke odnosno kako oni nisu
javno dostupni, mozemo reci da se preduzece ne nalazi u nepovoljnoj finansijsku strukturu, 1
uz pozitivne druge pokazatelje i eliminaciju vanekonomskih faktora, preduzece bi trebalo da
bude sposobno da u nastavku u vrlo kratkom roku poboljsa svoju finansijsku strukturu.

4.4.4. Pokazatelji rentabilnosti
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Konac¢no 1 pokazatelji rentabilnosti re¢i ¢e nam viSe o finansijskom rezultatu koji je
ostvarilo preduzece u okviru kojeg posluje Hotel Zira.

= Stopa poslovnog dobitka iznosi:

_ 5996
Stopa poslovnog dobitka = 318978 X 100 = 0,20
= Stopa neto dobitka:
St to dobitka = 6 X100 =0,21
opa neto dobitka = —==omrn =0,

Stopa poslovnog dobitka 1 stopa neto dobitka gotovo da su izjednaene u ovom
slu¢aju. Zapravo prema podacima iz napomena vidimo da je preduzeée imalo odlozene
poreske prihode, te je zbog toga neto dobitak u ovom slucaju veci od poslovnog dobitka.
Dakle odlozeni porski prihod nije nastao iz poslovnih aktivnosti i stoga se pripisuje tek nakon
obrac¢una poslovnog dobitka.

_ 5996
Stopa prinosa na ukupna poslovna sredstva = Ta166l 0,46
St [ t dstva = 67926 = 0,65
opa prinosa na sopstvena sredstva = me = 0,

Kako smo ranije ve¢ spomenuli da preduzece u okviru kojeg posluje hotel Zira ne poseduje
znacajna sredstva, kako poslovna tako 1 sosptvena, ocekivano stope prinosa su prili¢no visoke.
Tako vidimo da je samo u 2013.godini ostvareno 46 dinara na svaki dinar uloZzen u ukupna
poslovna sredstva, dok je na ulog iz sopstvenih sredstava ostvareno 65 dinara.
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5. Komparativna analiza ekonomsko finansijskih pokazatelja hotela sa

4* ( na primerima Hotela Holiday Inn, Falkensteiner Beograd, Hotela

Zira i IN Hotela)

Konac¢no, uporedivanje rezultata i finansijskih performansi Cetiri analizirana hotela,

predstavlja susStinu ovog rada, premda je zaista neophodno poznavati i sagledati Citav niz
drugih informacija kako bi se eventualno donela dobra procena o ukupnom polozaju
preduzeca na trzistu. Ipak, u navedenim tabelama u nastavku racio brojevi mogu u znacajnoj

meri doprineti sagledavanju opsSte finansijske situacije, kao i1 daljem uporedivanju
preduzecéima iste delatnosti.

Tabela 8-komparativna analiza likvidnosti

Sa

Likvidnost
iy | Moo | N
Holiday Inn Beograd 24,90 712.143 3,33
Falkensteiner Beograd 0,30 -817.327 0,26
Hotel Zira 4,16 100.118 3,72
IN Hotel 3,12 451.045 2,99

Iz tabele broj 8 vidimo da se prema pokazateljima likvidnosti najbolje rangira hotel
Holiday Inn Beograd, odnosno njegovo pravno lice Belexpocentar d.o.o. Hotel Zira ima nesto
povoljniji rigorozni racio likvidnosti iako u ukupnim brojkama Holiday Inn zaista pokazuje
izrazito visoku likvidnost. Sa druge strane, IN Hotel ima izbalansiranu poziciju koja se moze
okarakterisati kao povoljna, dok Hotel Falkensteiner pokazuje nelikvidnost i poteSkoce u
izmirivanju kratkoro¢nih obaveza u njihovom roku dospelosti.

Naknadno, u tabeli broj 9 prikazani su pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja.

Tabela 9-komparativna analiza pokazatelja aktivnosti ili efikasnosti upravljanja

Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti upravljanja

Koef. « Koef. Prosetn Prosgcan Koef.obrt Koef.obrt Koef. «
Hotel Proseén 0 period . a Prosecn
obrta obrta R .. | aukupnih . obrta
0 vreme . trajanje | konverzij - sopstveni . . | ovreme
kupa zalih . . poslovnih dobavlja¢ .
naplate jednog | ezalihau h pla¢anja
ca a . sredstava a
obrta gotovinu sredstava
Holiday Inn 1 5114 | 1726 | 4168 | 875 | 2602 023 6,44 5,07 71,93
Beograd
Falkensteiner | 15313 | 9777 | 7.41 | 4925 91,56 0,07 2155,25 0,11 266,54
Beograd
Hotel Zira 4,21 86,65 41,14 8,87 95,52 1,83 3,08 3,43 106,136
IN Hotel 24,30 15,01 78,78 4,63 19,65 0,28 0,46 3,37 108,02
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Primetno je da hoteli Zira i Falkensteiner imaju manju aktivnost ili efikasnost u odnosu
na IN Hotel i Holiday Inn. Prva dva pomenuta hotela imaju duzi period naplate svojih
potrazivanja, zatim dug proseCan period konverzije zaliha i kona¢no duge rokove placanja.
Hotel Zira se izdvaja po visokom obrtu ukupnih poslovnih sredstava medutim to se moze
objasniti relativno nizim ukupnim sredstvima kojima raspolaze u odnosu na druge, dok drugi
pokazatelj koji ne predstavlja realnu sliku jeste koeficijent obrta sopstvenih sredstava hotela
Falkensteiner. Prema ovom pokazatelju vidimo da je hotel daleko efikasniji po pitanju obrta
sopstvenih sredstava, medutim radi se opet o izuzetnom malom iznosu u odnosu na ukupne
izvore koji su pozajmljeni. Ukupno posmatrajuéi najbolju efikasnost pokazuje IN Hotel koji
prikazuje veéinu parametara na umerenom nivou, odnosno na nivou koji se uzima kao

prinvatljiv.
Tabela 10-komparativna analiza pokazatelja finansijske strukture
Odnos pozajmljenih Odnos dugoroé¢nog Koeficijent pokri¢a
Hotel prema ukupnim duga i sopstvenih rashoda na ime
izvorima finansiranja izvora kamata

Holiday Inn Beograd 0,97 24,41 39,14
Falkensteiner Beograd 0,99 26.084 -1,02
Hotel Zira 0,39 0,26 67,41

IN Hotel 0,51 0,83 4,53

U tabeli broj 5. jasno se vidi da najbolju finansijsku strukturu ima Hotel Zira.

Ovo hotelsko preduzece poseduje relativno izbalansiran nivo pozajmljenih 1
sopstvenih izvora, a izuzetno nisko uceS¢e dugorocnog duga naspram sopstvenih sredstava.
Tako, vrlo lako i sa velikim koeficijentom pokriva sve rashode na ime kamata, s obzirom na
dva lizing kredita na koje se preduzece obavezalo kod Hypo-Alpe-Adria banke i UniCredit

banke.
Tabela 11-komparativna analiza rentabilnosti
Stopa . Stopa prinosa na
Hotel poslovnog St(;g)l?i 3((:: o itlgf a;:;}gg:&: sopstvena
dobitka p sredstva
Holiday Inn Beograd 3,59 3,25 0,84 20,05
Falkensteiner Beograd o] o] o] (0]
Hotel Zira 0,20 0,21 0,46 0,65
IN Hotel 0,28 0,24 0,07 0,15
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Zaklju¢na razmatranja

Investiranje u hotelsko preduzece zahteva donoSenje niza slozenih poslovnih odluka.
Neophodna su visoka pocetna ulaganja u stalnu imovinu i to na pametan nacin strukturirana
kako bi u srednjem roku donela povrat investicije. Jedna od pocetnih odluka prilikom
pocetnih kapitalnih ulaganja jeste i odluka o poslovanju unutar ili izvan velikih korporativnih
hotelskih lanaca. Svaka odluka o investiranju povlac¢i za sobom i odredene rizike. Finansijska
funkcija u preduzeéu mora da se pobrine da se ti finansijski rizici otkriju i da se njima dobro
upravlja. (Brealey, Myers, & Marcus, 2001) Tokom rada obradanei su neki od osnovnih
ekonomskih principa, kao i najces¢e koriS¢eni elementi finansijske analize koja sluzi za
donosenje niza vaznih poslovnih odluka. Pokazano je koliko znacaja ovakvi teorijski principi
imaju u praksi. Teorijska obrada, posluzila je kasnije tokom rada kao osnova za sprovodenje
komparativne analize bilansa koja i jeste glavna problematika ovog rada. Pored teroijskih
znanja iz ekonomsko finansijske analize, hotelijerima su na raspolaganju i savremene
informacone tehnologije koje su u velikoj meri transformisale nacin poslovanja. Koris¢enje
inteligentnih poslovnih sistema, kao §to je tokom rada pokazano, moze uticati na povecanje
produktivnosti, smanjenje troSkova i uz sve to povecati satisfakciju korisnika. U samom radu
analizirana su neka od najsavremenijih reSenja iz domena informaciono komunikacionih
tehnologija, i pokazan je doprinos koji ovakvi sistemi imaju na ostavrivanje boljih finansijskih
rezultata, svaki u svom domenu.

Mozemo konstatovati da hotelskim preduze¢ima koji su bili predmet analize situacija
na turistickom trzistu pogoduje u poslednjih pet godina. Primetan je rast turistickog trZista 1
kada je u pitanju broj ukupnih posetilaca i kada je u pitanju broj ukupno ostvarenih nocenja.
Takode, prihodi od turizma su u konstatnom porastu izrazeni u teku¢im cenama. Indikator
koji je moZda 1 najvaznije za preduzeca koja su bila predmet analize, jeste znacajan rast broja
inostranih posetilaca. Broj stranih posetilaca raste i po broju noéenja i po broju dolazaka $to je
i pokazano u glavi broj I1I.

Imaju¢i u vidu teorijske osnove 1 kretanja na turistickom trziStu, kao 1 uticaj
informaciono komunikacionih tehnologija, posluzilo je za bolje razumevanje finansijskih
rezultata svakog hotela koji je bio posebno predmet anlize u glavi broj Cetiri. Hoteli koji
posluju unutar korporativnih sistema analizirani su sa osvrtom na osnovnu poslovnu filozofiju
hotelskih korporacija kojima pripadaju s obzirom da oni u zna¢ajnoj meri kreiraju i poslovnu
filozoofiju hotela koji su bili predmet analize. Konacno, u glavi broj pet, svi do tada
prikupljeni finansijski rezultati ukrSteni su kako bi se utvrdilo kolike su razlike i1 oscilacije
izmedu hotela i da li se 1 koji hotel izdvaja kao trzisni lider.

Neophodno je napomenuti da ekonomska i finansijska analiza poslovanja samo jednog
hotela predstavlja ozbiljan posao, dok njihovo medusobno poredenje i dovodenje u vezu sa
poslovnom odlukom o ulasku u franSizne ugovore podrazumeva jo§ ozbiljniju analizu.
Predstavljeni rezultati do kojih se doSlo tokom istrazivanja zasluzuju dalju obradu i svakako
ne mogu predstavljati dovoljno merilo za davanje kona¢ne ocene. Ono §to se moglo zakljuciti
iz gore navedenih informacija jeste da iako se radi o Cetiri hotela koju su razvrstani u isti rang
prema pravilniku o kategorizaciji, hotelima koji su usmereni ka istim ili slicnim ciljnim
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trziSnim segmentima, i koji imaju priblizno jednak broj soba, ipak se radi o Cetiri potpuno
razli¢ita preduzeéa i kada je u pitanju finansijska struktura, i efikasnost poslovanja, i
produktivnost rada i svi ostali ekonomski i finansijski pokazatelji.

Interesantno je da se nijedan hotel nije idvojio kao lider prema finansijskim
pokazateljima, ¢ime je potvrdena posebna hipoteza sa pocetka rada.. Uz jo$ jednu ogradu, da
ovi rezultati ne mogu biti jedino i kona¢no merilo, moze se zakljuciti da na trziStu na kojem
posluju, brendovi za koje su se odlucili gore izdvojeni hoteli, a to su Holiday Inn i
Falkensteiner nemaju odluc¢ujuéu ulogu u ostvarivanju pozitivnih finansijskih performansi u
odnosu na gradske hotele koji ne posluju unatar velikih korporacija. Ono §to je sigurno, jeste
da medunarodni korporativni hotelski brendovi donose izvesnu prepoznatljivost samog
objekta u o€ima potencijalnih gostiju. Uz to, postoje i brojne marketniske, promotivne,
edukativne 1 druge prednosti koje prisustvo u velikoj korporaciji sa sobom nosi. Ipak, sustina
ovog istrazivanja bila je iskljucivo finansijske prirode, dok bi za sveobuhvatnu analizu i
davanje konac¢ne ocene bilo potrebno ukljuciti i daleko veci broj promenljivih. S toga umesto
definitivne procene o nezavisnom poslovanju ili odabiru nekog od korporativnih brendova na
pomenutom trziStu ,ova studija moze posluziti kao osnova za buduca istrizavinja u okviru
oblasti.
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Prilozi

Tabela 12-Bilans stanja preduzeéa Belexpocentar d.o.o. za 2013.godinu (Hotel Holiday Inn)

Bilans stanja sa stanjem na dan 31.12.2013.
godine

iznosi u 000 dinara

Naziv pozicije AOP -
Tekuca godina Prethodna godina

A. STALNA IMOVINA (002+003+004+005+009) 001 1.375.223 1.395.858
III. NEMATERIJALNA ULAGANJA 004 113.820 115.162
V. NEISRETNINE,POSTROJENJA, OPREMA 1
BIOLOSKA SREDSTVA (006+007+008) 005 1.261.403 1.280.696
1. Nekretnine, postrojenja i oprema 006 1.261.403 1.280.696
B. OBRTNA IMOVINA (013+014+015)

012 741.933 682.720
1. ZALTHE 013 7.711 14.233
I1I. KRATKOROCNA POTRAZIVANJA, PLASMANI I
GOTOVINA (016+017+018+019+020) 015 734.222 668.487
1. Potrazivanja 016 25.764 17.500
3. Kratkorocni finansijski plasmani 018 34.393 18.058
4. Gotovinski ekvivalenti i gotovina 019 39.251 14.211
5. Porez na dodatu vrednost i aktivna vremenska
razgranicenja 020 634.814 618.718
V. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 021 0 2.120
G. POSLOVNA IMOVINA (001+012+021) 022 2.117.156 2.080.698
Dj. UKUPNA AKTIVA (022+023) 024 2.117.156 2.080.698
A. KAPITAL (102+103+104+105+106-107+108-109-| 101 82.955 76.189
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110)

1. OSNOVNI I KAPITAL

VII. NERASPOREDJENI DOBITAK
VIII. GUBITAK

B. DUGOROCNA REZERVISANJA I OBAVEZE
(112+113+116)

I. DUGOROCNA REZERVISANJA
II. DUGOROCNE OBAVEZE (114 + 115)
2. Ostale dugorocne obaveze

ITI. KRATKOROCNE OBAVEZE
(117+118+119+120+121+122)

1. Kratkorocne finansijske obaveze
3. Obaveze iz poslovanja

4, Ostale kratkoroCne obaveze

5. Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrednost i

ostalih javnih prihoda i pasivna vremenska
razganicenja

V. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE

G. UKUPNA PASIVA (101+111 +123)

Tabela 13-Bilans uspeha preduzeéa Belexpocentar d.o0.0. za 2013.godinu (Hotel Holiday Inn)

Bilans uspeha u periodu od
01.01.2013 do 31.12.2013.
godine

Naziv pozicije AOP
I. POSLOVNI PRIHODI
(202+203+204-205+206) 201
1. Prihodi od prodaje 202
5. Ostali poslovni prihodi 206

II. POSLOVNI RASHODI (208 do 212) 207

102

108

109

111

112

113

115

116

117

119

120

121

123

124

Tekuca godina

490.911

457.323

33.588

468.575

163.257

51.426

131.728

2.025.433

887

1.994.756

1.994.756

29.790

1.129

14.785

4.213

9.663

8.768

2.117.156

iznosi u 000 dinara

163.257

44.660

131.728

2.004.509

713

1.978.718

1.978.718

25.078

2.276

15.191

481

7.130

0

2.080.698

Prethodna godina

520.899

484.899

36.000

527.941
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1. Nabavna vrednost prodate robe
2. TroSkovi materijala

3. Troskovi zarada, naknada zarada i
ostali licni rashodi

4. TroSkovi amortizacije i rezervisanja
5. Ostali poslovni rashodi

III. POSLOVNI DOBITAK (201-207)
IV. POSLOVNI GUBITAK (207-201)
V. FINANSIJSKI PRIHODI

VI. FINANSIJSKI RASHODI

VII. OSTALI PRIHODI

VIII. OSTALI RASHODI

IX. DOBITAK IZ REDOVNOG
POSLOVANJA PRE
OPOREZIVANJA(213-214+215-
216+217-218)

X. GUBITAK IZ REDOVNOG
POSLOVANJA PRE OPOREZIVANIA
(214-213-215+216-217+218)

B. DOBITAK PRE OPOREZIVANJA
(219-220+221-222)

V. GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
(220-219+222-221)

2. Odlozeni poreski rashodi perioda

DJ. NETO DOBITAK (223-224-225-
226+227-228)

E. NETO GUBITAK (224-
223+225+226-227+228)

208

209

210

211

212

213

214

215

216

217

218

219

220

223

224

226

229

230

4.632

71.420

171.802

34.773

185.948

22.336

0

1.757

1.662

1.383

6.161

17.653

17.653

1.691

15.962

4.854

77.921

206.986

34.059

204.121

0

7.042

2.940

1.887

1.244

1.903

6.648

6.648

295

6.943

Tabela 14-Izvestaj o tokovima gotovine preduzec¢a Belexpocentar d.o.0. za 2013.godinu (Hotel Holiday Inn)

Izvestaj o tokovima gotovine u
periodu od 01.01.2013 do 31.12.2013.

godine

Naziv pozicije

AOP

Tekuca godina

iznosi u 000 dinara

Prethodna godina
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1. Prilivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (1 do
3)

1. Prodaja i primljeni avansi
2. Primljene kamate iz poslovnih aktivnosti
3. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja

I1. Odlivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (1
do 5)

1. Isplate dobavljac¢ima i dati avansi

2. Zarade, naknade zarada i ostali licni
rashodi

3. Placene kamate
5. Placanja po osnovu ostalih javnih prihoda

III. Neto priliv gotovine iz poslovnih
aktivnosti (I - IT)

I. Prilivi gotovine iz aktivnosti investiranja (1
do 5)

2. Prodaja nematerijalnih ulagania,
nekretnina, postrojenja, opreme i bioloskih
sredstava

4. Primljene kamate iz aktivnosti investiranja

I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti investiranja (1
do 3)

2. Kupovina nematerijalnih ulaganja,
nekretnina, postrojenja, opreme i bioloskih
sredstava

3. Ostali finanasijski plasmani (neto odlivi)

IV. Neto odliv gotovine iz aktivhosti
investiranja (II - I)

I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja (1
do 4)

3. Finansijski lizing

IV. Neto odliv gotovine iz aktivnosti
finansiranja (II - I)

G. SVEGA PRILIVI GOTOVINE
(301+313+325)

D. SVEGA ODLIVI GOTOVINE
(305+319+329)

301

302

303

304

305

306

307

308

310

311

313

315

317

319

321

322

324

329

332

335

336

337

526.888

486.582

0

40.306

459.898

230.377

167.823

451

61.247

66.990

489

489

37.282

20.179

17.103

36.793

5.766

5.766

5.766

527.377

502.946

575.294

521.261

3

54.030

556.102

279.098

217.643

477

58.884

19.192

520

512

19.114

12.282

6.832

18.594

2.341

2.341

2.341

575.814

577.557
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DJ. NETO PRILIVI GOTOVINE (336-337) 338 24431 0
7. GOTOVINA NA POCETKU OBRACUNSKOG

PERIODA 340 14.211 15.913
Z. POZITIVNE KURSNE RAZLIKE PO OSNOVU

PRERACUNA GOTOVINE 341 1.269 1.460
I. NEGATIVNE KURSNE RAZLIKE PO OSNOVU

PRERACUNA GOTOVINE 342 660 1.419
J. GOTOVINA NA KRAJU OBRACUNSKOG

PERIODA (338 - 339 + 340 +341 - 342) 343 39.251 14.211

Tabela 15-Izvestaj o promenama na kapitalu preduzeca Belexpocentar d.o.o. za 2013.godinu (Hotel Holiday Inn)

Izvestaj o promenama na kapitalu u periodu od 01.01.2013 do 31.12.2013. godine

iznosi u 000

dinara
Naziv pozicije AOP

Tekuca godina

Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Osnovni kapital
(grupa 30 bez 309) 401 163.262
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

(red.br. 1+2-3) - Osnovni kapital (grupa 30 bez 309) 404 163.262
Ukupna smanjenja u prethodnoj godini - Osnovni kapital (grupa 30 bez
309) 406 5
Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 ) -
Osnovni kapital (grupa 30 bez 309) 407 163.257
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuée godine
(red.br. 7+8-9 ) - Osnovni kapital (grupa 30 bez 309) 410 163.257
Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Osnovni kapital (grupa 30 bez 309) 413 163.257
Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Nerasporedeni
dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) 505 44.660

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine
(red.br. 1+2-3 ) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34) >08 BaR

Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 ) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) 511 44.660

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni

514 44.660
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dobitak (grupa 34)

Ukupna povecanja u tekucoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -

Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Ukupna smanjenja u tekucéoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -

Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine

(red.br. 10+11-12) -

Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

- Gubitak do

Stanje na dan 01.01. prethodne godine

visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Ispravka materijalno znacajnih greSaka i promena racunovodstvenih
politika u prethodnoj godini - smanjenje - Gubitak do visine kapitala (grupa

35) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

(red.br. 1+2-3) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35) -

Ukupna povecanja u prethodnoj godini - Gubitak do visine kapitala (grupa

35) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Stanje na dan 31.12. prethodne godine

(red.br. 4+5-6 ) -

Gubitak do visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine kapitala (grupa

35)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine

(red.br. 7+8-9 ) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine

kapitala (grupa 35)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine

(red.br. 10+11-12) -

Gubitak do visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine kapitala (grupa

35)

Stanje na dan 01.01. prethodne godine

- Ukupno (kol.

2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

11-12)

(red.br. 1+2-3 ) - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-

Stanje na dan 31.12. prethodne godine
Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuée godine

(red.br. 4+56 ) -

(red.br. 7+8-9 ) - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine

Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

(red.br. 10+11-12) -

515

516

517

518

520

521

522

524

527

530

544

547

550

553

556

15.962

9.196

51.426

124.790

124.785

6.943

131.728

131.728

131.728

83.132

83.137

76.189

76.189

82.955
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Tabela 16-Bilans stanja preduzeca Alba invest d.0.0. za 2013.godinu (Hotel Falkensteiner)

Kategorija 2013
AKTIVA 5.057.952
Stalna imovina 3.541.199
Nematerijalna ulaganja 609.210
Materijalna imovina 2.797.875
Dugorocni finansijski plasmani 134.114
Ostala stalna imovina 0
Obrtna imovina 357.798
Zalihe 57.711
Potrazivanja 56.388
Kratkorocni finansijski plasmani 212.607
Gotovinski ekvivalenti i gotovine 22.638
Ostala obrtna imovina 8.454
OdloZena poreska sredstva 390
Gubitak iznad visine kapitala 1.158.565
Vanbilansna aktiva 0
PASIVA 5.057.952
Kapital 0
Osnovni kapital 148
Rezerve 0
Nerasporedeni dobitak 0
Gubitak 148
Ostalo 0
Dugorocna rezervisanja 2.600
Finansijske i poslovne obaveze 5.035.628
Dugorocéne obaveze 3.860.503
Dugorocni krediti 3.712.504
Ostale dug. obaveze 147.999
Kratkorocne obaveze 1.175.125
Krat. fin. Obaveze 391.313
Obaveze iz poslovanja 467.497
Ostale krat. obaveze 316.315
OdloZene poreske obaveze 19.724
Vanbilansna pasiva 0
Tabela 17-Bilans uspeha preduzeéa Alba invest d.o.o. za 2013.godinu (Hotel Falkensteiner)
Kategorija 2013
Poslovni prihodi 381.664
Prihodi od prodaje 374.728
Ostali poslovni prihodi 6.936
Poslovni rashodi 559.662
NV prodate robe 0
Troskovi materijala 50.947
Troskovi zarada, naknada zarada i ostali licni rashodi 106.956
Troskovi amortizacije i rezervisanja 92.454
Ostali poslovni rashodi 309.305
Poslovni rezultat (EBIT) -177.998
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EBITDA -85.544
Finansijski prihodi 27.203
Finansijski rashodi 174.748
Ostali prihodi 4.790
Ostali rashodi 2.102
UKUPNI PRIHODI 413.657
UKUPNI RASHODI 736.512
Rezltat pre oporezivanja -322.855
Porezi perioda 14.512
Isplacena li¢na primanja poslodavcu 0
Neto dobitak 0
Neto gubitak 339.382
Neto dobitak koji pripada manjinskim ulagacima 0
Neto dobitak koji pripada vlasnicima maticnog pravnog lica 0
Osnovna zarada po akciji 0
Umanjenja (razvodnjena) zarada po akciji 0
Broj zaposlenih 83

Tabela 18-Bilans stanja preduzeéa NEW COMPANY d.o.0. za 2013.godinu (IN Hotel)

Bilans stanja sa stanjem na
dan 31.12.2013. godine

iznosi u 000 dinara

Naziv pozicije AOP -

g ! Tekuca godina Prethodna godina
A. STALNA IMOVINA
(002+003+004+005+009) 001 1.250.754 1.273.869
I1l. NEMATERIJALNA
ULAGANJA 004 0 3
V.
NEKRETNINE,POSTROJENJA,
OPREMA I BIOLOSK A 005 946.381 967.293
SREDSTVA (006+007+008)
1. Nekretnine, postrojenja i 006 946.381 967293
oprema ' '
V. DUGOROCNI FINANSIJSKI
PLASMANI (010+011) 009 304.373 306.573
1. Ucesc¢a u kapitalu 010 304.373 128.920
2. Ostali dugoro¢ni finansijski
plasmani 011 0 177.653
B. OBRTNA IMOVINA
(013+014+015) 012 663.521 786.896
. ZALIHE 013 6.654 7.171
I1I. KRATKOROCNA
POTRAZIVANJA, PLASMANI
| GOTOVINA 015 656.867 779.725
(016+017+018+019+020)
1. Potrazivanja 016 21.945 22.870
2. Potrazivanja za viSe placen 017 19.387 14.703
porez na dobitak ' '
3. Kratkoro¢ni finansijski 018 536.784 677.056

plasmani
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4. Gotovinski ekvivalenti i
gotovina

5. Porez na dodatu vrednost i
aktivna vremenska razgrani¢enja
V. ODLOZENA PORESKA
SREDSTVA

G. POSLOVNA IMOVINA
(001+012+021)

Dj. UKUPNA AKTIVA
(022+023)

A. KAPITAL
(102+103+104+105+106-
107+108-109-110)

I. OSNOVNI | KAPITAL

VII. NERASPOREDJENI
DOBITAK

B. DUGOROCNA
REZERVISANJA | OBAVEZE
(112+113+116)

II. DUGOROCNE OBAVEZE
(114 + 115)

1. Dugoro¢ni krediti

I1I. KRATKOROCNE
OBAVEZE
(117+118+119+120+121+122)
1. Kratkoro¢ne finansijske
obaveze

3. Obaveze iz poslovanja

4. Ostale kratkoroéne obaveze
5. Obaveze po osnovu poreza na
dodatu vrednost i ostalih javnih
prihoda i pasivna vremenska
razganicenja

V. ODLOZENE PORESKE
OBAVEZE

G. UKUPNA PASIVA (101+111
+123)

019

020

021

022

024

101

102

108

111

113

114

116

117

119
120

121

123

124

77.381

1.370

0

1.914.275

1.914.275

925.671

420.244

505.427

988.577

776.101

776.101

212.476

190.741

18.362
89

3.284

27

1.914.275

61.611

3.485

22

2.060.787

2.060.787

789.858

420.244

369.614

1.270.929

1.004.594

1.004.594

266.335

243.122
19.828

1.389

1.996

0

2.060.787

Tabela 19-Bilans uspeha preduzeca NEW COMPANY d.0.0. za 2013.godinu (IN Hotel)

Bilans uspeha u periodu
od

01.01.2013 do 31.12.2013.

godine
Naziv pozicije

I. POSLOVNI PRIHODI
(202+203+4204-205+206)
1. Prihodi od prodaje

2. Prihodi od aktiviranja ucinaka
i robe

5. Ostali poslovni prihodi

II. POSLOVNI RASHODI (208
do 212)

2. TroSkovi materijala

AOP

201
202
203
206
207
209

Tekuca godina

552.125
544,594
3.197
4.334
362.883
64.517

iznosi u 000 dinara
Prethodna godina

583.808
575.918
3.400
4.490
317.093
61.711
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3. Troskovi zarada, naknada
zarada i ostali liéni rashodi

4. TroSkovi amortizacije i
rezervisanja

5. Ostali poslovni rashodi

III. POSLOVNI DOBITAK (201-
207)

V. FINANSIJSKI PRIHODI

VI. FINANSIJSKI RASHODI
VII. OSTALI PRIHODI

VIII. OSTALI RASHODI

IX. DOBITAK IZ REDOVNOG
POSLOVANJA PRE
OPOREZIVANJA(213-214+215-
216+217-218)

XII. NETO GUBITAK
POSLOVANJA KOJE SE
OBUSTAVLIA

B. DOBITAK PRE
OPOREZIVANJA (219-220+221-
222)

1. Poreski rashod perioda

2. Odlozeni poreski rashodi
perioda

DJ. NETO DOBITAK (223-224-
225-226+227-228)

210

211
212
213

215
216
217
218

219

222

223

225
226

229

116.406

33.763
148.197
189.242

6.617
43.750
4.154
1.234

155.029

484

154.545

18.684
48

135.813

112.730

34.460
108.192
266.715

60.272
169.222
49.795
21.794

185.766

185.766

12.194
40

173.532

Tabela 20- Izvestaj o tokovima gotovine preduzeéa NEW COMPANY d.o.0. za 2013.godinu (IN Hotel)

Izvestaj o tokovima

gotovine u periodu od
01.01.2013 do 31.12.2013.
godine

Naziv pozicije

L. Prilivi gotovine iz poslovnih
aktivnosti (1 do 3)

1. Prodaja i primljeni avansi
2. Primljene kamate iz
poslovnih aktivnosti

I1. Odlivi gotovine iz poslovnih
aktivnosti (1 do 5)

1. Isplate dobavljacima i dati
avansi

AOP

301
302
303

305

306

Tekuca godina
595.831
595.593
238

446.275

173.271

iznosi u 000 dinara

Prethodna godina

634.907
627.726
7.181

425.559

166.552

114



2. Zarade, naknade zarada i

RV . 307 107.150 108.452
ostali licni rashodi
3. Placene kamate 308 34.161 44,918
4. Porez na dobitak 309 21.726 30.119
_5. PI_acan_Ja po osnovu ostalih 310 109.967 75518
javnih prihoda
III. Neto priliv gotovine iz
poslovnih aktivnosti (I - II) 311 149.556 b
_I. Prlllyl g(_)tovme iz aktivnosti 313 140.304 0
investiranja (1 do 5)
3. Ostall_ I_’ln_anasusk| plasmani 316 140.304 0
(neto prilivi)
_II. Od_I|V| gotovme iz aktivnosti 319 0 57536
investiranja (1 do 3)
3. Ostali I_‘lr_\anasusk| plasmani 322 0 52536
(neto odlivi)
III. Neto priliv gotovine iz
aktivnosti investiranja (I - II) 323 140.304 )
IV. Neto odliv gotovine iz
aktivnosti investiranja (II - I) 324 0 .
I_I. Od!IVI gotovme iz aktivnosti 329 274.090 160.360
finansiranja (1 do 4)
2. Dugorocni i kratkorocni
krediti i ostale obaveze (neto 331 274.090 160.360
odlivi)
IV. Neto odliv gotovine iz
aktivnosti finansiranja (II - I) 335 274.090 .
G. SVEGA PRILIVI GOTOVINE
(301-+313+325) 336 736.135 634.907
D. SVEGA ODLIVI GOTOVINE
(305+319+329) 337 720.365 638.455
DJ. NETO PRILIVI GOTOVINE
(336-337) 338 15.770 0
E. NETO ODLIV GOTOVINE
(337-336) 339 0 3.548
Z. GOTOVINA NA POCETKU 340 61.611 65.159

OBRACUNSKOG PERIODA
J. GOTOVINA NA KRAJU
OBRACUNSKOG PERIODA (338 | 343 77.381 61.611
- 339 + 340 +341 - 342)

Tabela 21-Izvestaj o promenama na kapitalu preduzeéa NEW COMPANY d.o.0. za 2013.godinu (IN Hotel)

Izvestaj o promenama na kapitalu u periodu od 01.01.2013 do 31.12.2013.
godine

iznosi u 000
Naziv pozicije AOPdinara
Tekuca godina

Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Osnovni kapital

(grupa 30 bez 309) 401 420.244
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. pr_etho<_jne godine 404 420.244

(red.br. 1+2-3) - Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)
Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 ) 407 420.244

- Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)
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Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)
Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Nerasporedeni

dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

(red.br. 1+2-3 ) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Ukupna povecanja u prethodnoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
- Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 )
- Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni
dobitak (grupa 34)

Ukupna povecanja u tekucoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Ukupno (kol.

2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine
(red.br. 1+2-3) - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-

11-12)

Ukupna povecanja u prethodnoj godini - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-
9+10-11-12)

Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 )
- Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

Ukupna povecanja u tekucoj godini - Ukupno (kol. 24+3+4+5+6+7+8-
9+10-11-12)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Ukupno (kol. 24+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

410

413

505

508

509

511

514

515

517

544

547

548

550

553

554

556

Tabela 22-Bilans stanja preduzeéa Hotel Zira d.o.o0. za 2013.godinu

Bilans stanja sa stanjem
na dan 31.12.2013. godine

Naziv pozicije AOP ; .
e Tekuca godina

A. STALNA IMOVINA

420.244

420.244

196.082

196.082

173.532

369.614

369.614

135.813

505.427

616.326

616.326

173.532

789.858

789.858

135.813

925.671

iznosi u 000 dinara

(002+003+004+005+009) 001 40452
ITI. NEMATERIJALNA

ULAGANJA 004 1.924
v.

NEKRETNINE,POSTROJENIA,

OPREMA I BIOLOSKA 005 38.498
SREDSTVA (006+007+008)

1. Nekretnine, postrojenja i 006 38.498
oprema

V. DUGOROCNI FINANSIJSKI 009 30

PLASMANI (010+011)

Prethodna godina

46.607

1.657

44.920

44.920

30
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2. Ostali dugorocni finansijski
plasmani

B. OBRTNA IMOVINA
(013+014+015)

1. ZALIHE

I1I. KRATKOROCNA
POTRAZIVANJA, PLASMANI I
GOTOVINA
(016+017+018+019+020)

1. Potrazivanja

2. PotraZivanja za viSe placen
porez na dobitak

4. Gotovinski ekvivalenti i
gotovina

5. Porez na dodatu vrednost i
aktivna vremenska
razgrani¢enja

V. ODLOZENA PORESKA
SREDSTVA

G. POSLOVNA IMOVINA
(001+012+021)

Dj. UKUPNA AKTIVA (022+023)
A. KAPITAL
(102+103+104+105+106-
107+108-109-110)

I. OSNOVNI I KAPITAL

VII. NERASPOREDJENI
DOBITAK

VIII. GUBITAK

B. DUGOROCNA REZERVISANJA
I OBAVEZE (112+113+116)
II. DUGOROCNE OBAVEZE (114
+ 115)

2. Ostale dugorocne obaveze
I1I. KRATKOROCNE OBAVEZE
(117+118+119+120+121+122)
1. Kratkorocne finansijske
obaveze

3. Obaveze iz poslovanja

4. Ostale kratkoro¢ne obaveze
5. Obaveze po osnovu poreza
na dodatu vrednost i ostalih
javnih prihoda i pasivna
vremenska razganicenja

V. ODLOZENE PORESKE
OBAVEZE

G. UKUPNA PASIVA (101+111
+123)

011

012

013

015

016

017

019

020

021

022
024

101

102
108
109
111

113
115
116

117

119
120

121

123

124

30

131.792

7.446

124.346

116.837

2.228

965

4.316

1.384

173.628
173.628

137.436

41
137.395
0
36.192

4.518
4.518
31.674

8.930
18.071

3.624

1.049

0

173.628

30

63.088

8.008

55.080

34.100

2.227

2.895

15.858

0

109.695
109.695

69.510

41
98.130
28.661
39.639

11.494
11.494
28.145

6.827

18.212
3.076

30

546

109.695
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Tabela 23-Bilans uspeha preduzeca Hotel Zira d.o.o. za 2013.godinu

Bilans uspeha u periodu

od
01.01.2013 do 31.12.2013.
godine

(i e AOP , - iznosi u 000 dlna_ra

Tekuca godina Prethodna godina

I. POSLOVNI PRIHODI
(202+203+204-205+206) 201 318.978 376.954
1. Prihodi od prodaje 202 317.894 375.436
5. Ostali poslovni prihodi 206 1.084 1.518
II. POSLOVNI RASHODI (208 207 249 476 974.250
do 212)
2. Troskovi materijala 209 62.388 54.114
3. Troskovi zarada, naknada 210 94.518 95.326
zarada i ostali licni rashodi
4, Tro._skov_l amortizacije i 211 8.144 0.145
rezervisanja
5. Ostali poslovni rashodi 212 84.426 115.665
1215.7)POSLOVNI DOBITAK (201- 213 69.502 102.704
V. FINANSIJSKI PRIHODI 215 347 1.015
VI. FINANSIJSKI RASHODI 216 3.152 6.683
VII. OSTALI PRIHODI 217 1.184 1.377
VIII. OSTALI RASHODI 218 1.885 223
IX. DOBITAK IZ REDOVNOG
POSLOVANJA PRE
OPOREZIVANJA(213-214+215- 219 65.996 98.190
216+217-218)
B. DOBITAK PRE
OPOREZIVANJA (219-220+221- 223 65.996 98.190
222)
2. C_)dlozem poreski rashodi 226 0 59
perioda
3. O_dlozem poreski prihodi 227 1.930 0
perioda
DJ. NETO DOBITAK (223-224- 229 67.926 98.131

225-226+227-228)

Tabela 24-Izvestaj o tokovima gotovine preduzec¢a Hotel Zira d.o.0. za 2013.godinu

Izvestaj o tokovima

gotovine u periodu od
01.01.2013 do 31.12.2013.

godine
ety e AOP , iznosi u 000 dinara
Tekuca godina Prethodna godina
L. Prilivi gotovine iz poslovnih 301 347.236 402.661

aktivnosti (1 do 3)
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1. Prodaja i primljeni avansi
2. Primljene kamate iz
poslovnih aktivnosti

3. Ostali prilivi iz redovnog
poslovanja

I1. Odlivi gotovine iz poslovnih
aktivnosti (1 do 5)

1. Isplate dobavlja¢ima i dati
avansi

2. Zarade, naknade zarada i
ostali li¢ni rashodi

3. Placene kamate

5. Placanja po osnovu ostalih
javnih prihoda

III. Neto priliv gotovine iz
poslovnih aktivnosti (I - II)

I. Prilivi gotovine iz aktivnosti
investiranja (1 do 5)

3. Ostali finanasijski plasmani
(neto prilivi)

I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti
investiranja (1 do 3)

2. Kupovina nematerijalnih
ulaganja, nekretnina,
postrojenja, opreme i bioloskih
sredstava

3. Ostali finanasijski plasmani
(neto odlivi)

IV. Neto odliv gotovine iz
aktivnosti investiranja (II - I)
I1. Odlivi gotovine iz aktivnosti
finansiranja (1 do 4)

3. Finansijski lizing

IV. Neto odliv gotovine iz
aktivnosti finansiranja (II - I)
G. SVEGA PRILIVI GOTOVINE
(301+313+325)

D. SVEGA ODLIVI GOTOVINE
(305+319+329)

E. NETO ODLIV GOTOVINE
(337-336)

7. GOTOVINA NA POCETKU
OBRACUNSKOG PERIODA

Z. POZITIVNE KURSNE
RAZLIKE PO OSNOVU
PRERACUNA GOTOVINE

I. NEGATIVNE KURSNE
RAZLIKE PO OSNOVU
PRERACUNA GOTOVINE

J. GOTOVINA NA KRAJU
OBRACUNSKOG PERIODA (338
- 339 + 340 +341 - 342)

302
303

304

305

306

307
308
310

311

313

316

319

321

322

324

329
332
335

336

337

339

340

341

342

343

346.146
6

1.084

266.202

155.293

93.891
979
16.039

81.034

2.000

2.000

77.925

2.060

75.865

75.925

6.827
6.827
6.827

349.236

350.954

1.718

2.895

192

404

965

400.945
6

1.710

391.924

276.630

92.928
2.336
20.030

10.737

0

0

7.183

937

6.246

7.183

5.800
5.800
5.800

402.661

404.907

2.246

4.617

1.008

484

2.895
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Tabela 25-1zvestaj o promenama na kapitalu preduzeéa Hotel Zira d.o.o. za 2013.godinu

Izvestaj o promenama na kapitalu u periodu od 01.01.2013 do 31.12.2013.

godine
Naziv pozicije

Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Osnovni kapital
(grupa 30 bez 309)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

(red.br. 1+2-3 ) - Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)
Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 )
- Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Osnovni kapital (grupa 30 bez 309)
Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Nerasporedeni

dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

(red.br. 1+2-3) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Ukupna povecanja u prethodnoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
- Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Ukupna smanjenja u prethodnoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
- Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 )
- Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
Ispravka materijalno znacajnih gresaka i promena racunovodstvenih
politika u tekucoj godini - povecanje - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuée godine
(red.br. 7+8-9 ) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni
dobitak (grupa 34)

Ukupna povecanja u tekucoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Ukupna smanjenja u tekucoj godini - Nerasporedeni dobitak (grupa 34) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Nerasporedeni dobitak (grupa 34) - Nerasporedeni dobitak (grupa 34)
Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Gubitak do

visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine

(red.br. 1+2-3 ) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35) -
Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Ukupna povecanja u prethodnoj godini - Gubitak do visine kapitala (grupa
35) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Ukupna smanjenja u prethodnoj godini - Gubitak do visine kapitala (grupa
35) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 )
- Gubitak do visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine kapitala (grupa
35)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Gubitak do visine kapitala (grupa 35) - Gubitak do visine
kapitala (grupa 35)

iznosi u 000
AOP/dinara
Tekuca godina
401 41
404 41
407 41
410 41
413 41
505 3.010
508 3.010
509 97.583
510 3.010
511 97.583
512 547
514 98.130
515 67.926
516 28.661
517 137.395
518 3.051
521 3.051
522 28.620
523 3.010
524 28.661
527 28.661
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Ukupna smanjenja u tekucoj godini - Gubitak do visine kapitala (grupa 35)
- Gubitak do visine kapitala (grupa 35)

Ukupna povecanja u prethodnoj godini - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-
9+10-11-12)

Stanje na dan 31.12. prethodne godine (red.br. 4+5-6 )
- Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)

Ispravka materijalno znacajnih greSaka i promena racunovodstvenih
politika u teku¢oj godini - povecanje - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-
9+10-11-12)

Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. tekuce godine
(red.br. 7+8-9 ) - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)
Ukupna povecanja u tekucoj godini - Ukupno (kol. 2+3+4+5+6+7+8-
9+10-11-12)

Stanje na dan 31.12. tekuce godine (red.br. 10+11-12) -
Ukupno (kol. 24+3+4+5+6+7+8-9+10-11-12)
Stanje na dan 01.01. prethodne godine - Gubitak iznad

visine kapitala (grupa 29)
Korigovano pocetno stanje na dan 01.01. prethodne godine
(red.br. 1+2-3 )- Gubitak iznad visine kapitala (grupa 29)

Ukupna smanjenja u prethodnoj godini- Gubitak iznad visine kapitala
(grupa 29)

529

548

550

551

553

554

556

557

560

562

28.661

68.963

68.963

547

69.510

67.926

137.436

28.620

28.620

28.620
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