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PREDGOVOR

Upravljanje finansijama u turizmu, jednoj od najdinami¢nijih industrija sveta,
postalo je neophodna vestina za sve menadzere koji zele da optimizuju troskove,
povecaju profitabilnost, ostvare odrzivo poslovanje i odgovore naizazove trzista
koje se brzo menja.

Udzbenik Poslovne finansije i odlucivanje u turizmu i ugostiteljstvu nastao je
kao potreba da se objedine teorijska i prakti¢na znanja koja su potrebna svima
koji se bave finansijama i odlucivanjem u industriji turizma. UdZbenik pred vama
je prvenstveno namenjen studentima osnovnih akademskih studija Fakulteta za
turisticki i hotelijerski menadzment Univerziteta Singidunum, alii stru¢njacima
iz oblasti turizma. Kroz jasan i sistematican pristup, u udzbeniku su obradeni
klju¢ni aspekti finansijskog upravljanja - od analize finansijske funkcije privrednih
drustava, pravnih formi privrednih drustava i pravnog polozaja preduzetnika,
finansijskih izvestaja, aktivnosti planiranja i budzetiranja, do investicionih odluka
i upravljanja rizicima specifi¢cnim za ovu industriju.

Poseban akcenat stavljen je na primenu finansijskih principa u realnim
uslovima poslovanja turisti¢kih agencija, hotela, turoperatora, destinacijskih
menadzment organizacija. Primeri iz prakse, studije sluCaja i alati za donosenje
finansijskih odluka omogucavaju ¢itaocu da stecena znanja lako primeni u
svakodnevnom radu. Autor prvog i Sestog dela je doc. dr Tijana Ljubisavljevic.
Autor drugog, treceg, Cetvrtog i petog dela je prof. dr Nikica Radovic.

Veliku zahvalnost autorke duguju recenzentima dr Dragani Gnjatovi¢, redovnoj
profesorki i dr Goranki Knezevi¢, redovnoj profesorki na savetima i podrsci
u priredivanju konaéne verzije udzbenika, kao i kolegama Milo3u Visnjicu i
Aleksandru Mihajlovi¢u, masteru na grafickom opremanju udzbenika.

Posebnu zahvalnost autorke duguju dr Milovanu Stanisi¢u, redovnom profesoru,
Predsedniku Univerziteta Singdunum i dr Miroslavu KneZevi¢u, redovnom profesoru,
dekanu Fakulteta za turisticki i hotelijerski menadzment na dugogodisnjoj
podrsci u nau¢nom i akademskom radu.

Beograd, 2025. godine.
AUTORKE
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UVODNA RAZMATRANJA

Prvi deo udzbenika posvecen je razumevanju osnovnih pojmova i instituci-
onalnog okvira u kome posluju privredna drustva i preduzetnici. U ovom delu
akcenat je na finansijskoj funkciji kao jednom od klju¢nih segmenata poslovanja,
jer ona obezbeduje prikupljanje, raspodelu i upravljanje finansijskim resursima,
S$to predstavlja osnovu donosenja svih poslovnih odluka.

Polazedi od finansijske funkcije, poglavlje dalje razmatra razli¢ite pravne
forme privrednih drustava - od ortackog i komanditnog drustva, preko drustva
sa ograni¢enom odgovornoscu i akcionarskog drustva, do javnih preduzeca.
Svaka od ovih formi bice analizirana sa stanovista pravnih karakteristika, nacina
organizacije i znacaja za sektor turizma i ugostiteljstva. Posebna paznja bice
posvecena i preduzetniku kao nosiocu poslovne aktivnosti, uz razmatranje
kriterijuma prema kojima se vrsi razvrstavanje pravnih lica i preduzetnika.

Nadalje, razmatra se poslovno okruzenje u kome privredna drustva deluju,
ukljucujuci ekonomske, pravne, drustvene i konkurentske faktore koji uticu
na njihovu odrzivost i razvoj. Na kraju, analizira se unutradnja organizacija
privrednih drustava, sa naglaskom na ulogu upravljackih struktura, raspodelu
odgovornosti i znacaj efikasne organizacije za uspe$no donosenje poslovnih i
finansijskih odluka.

Ovakav pristup omogucava da se postave Cvrsti teorijski i prakti¢ni temelji
za razumevanije specifi¢nosti finansijskog odlucivanja u turizmu i ugostiteljstvu,
koje ¢e se detaljnije obradivati u narednim poglavljima.



Uvodna razmatranja -

1. FINANSIJSKA FUNKCIJA
PRIVREDNIH DRUSTAVA

Privredna drustva se osnivaju sa ciljem maksimiziranja dobiti, odnosno
bogatstva preduzeca. Za otkrivanje najboljeg nacina za upotrebu novca u
preduzecu i izvan njega zaduzene su finansije koje proucavaju nacine ulaska
novca u preduzece (izvore finasiranja), zatim u finansijama se donose odluke kako
je najbolje novac iskoristiti i na kraju posmatraju kako novac izlazi iz preduzeca.

Poslovne finansije se mogu proucavati (Zarki¢ Joksimovi¢ i drugi, 2024) kao:

« akademska disciplina i
« upravljacki koncept.

Poslovne finansije kao akademska disciplina izucavaju upravljanje finansijama,
analiziraju rizike i nacine investiranja, a izucavaju i finansijska trzista. Poslovne
finasije, kao naucna disciplina, prema Krasulji i Ivanisevi¢u (2004), imaju za cilj
da pomognu preduzecu da lakse reSava probleme vezane za pribavljanje i
optimalnu alokaciju finansijskih sredstava. One pruzaju pomo¢ menadzerima
prilikom donosenja odluka kroz razvijanje metoda, instrumenata i tehnika
upotrebom kojih mogu da se smanje troskovi kapitala i poveéanju prinosi na
uloZena sredstva.

Sa druge strane, kada govorimo o poslovnim finansijama sa upravljackog
aspekta, onda mislimo na opisivanje i izu¢avanje finansijskog okruzenja,
finansijskih instrumenata i finansijskog menadZzmenta. Sva tri elementa uticu
na finansije preduzeca.

Kako finansijsko okruzenje, finansijski instrumenti i finansijski menadzment
deluju na preduzece, a posebno na finansije i donosenje finansijskih odluka u
preduzecu?

Okruzenje u kome finansijske institucije i organizacije posluju predstavlja
finansijsko okruZenje, kao deo poslovnog okruzenja. Ono obuhvata:

« Finansijska trzista - trziSta na kojima investitori od zajmodavaca obezbeduju
novac koji koriste za ulaganja u sredstva za rad. Takode, na finansijskim
trzistima preduzec¢a mogu plasirati viskove svojih sredstava, odnosno novca.

+ Trzistarobe i usluga - trzista na kojima preduzeca nabavljaju neophodne
resurse za obavljanje svoje delatnosti i na kojima prodaju svoje proizvode
i usluge.
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Pravni ugovori koji vlasnicima (investitorima) daju pravo na ucescée u rezultatima
poslovanja preduzeca nazivaju se finansijski instrumenti. U njih se, izmedu
ostalih, ubrajaju: bankarski zajmovi i prenosive hartije od vrednosti (akcije i
obveznice). Akcije su vlasnicke hartije od vrednosti, odnosno predstavljaju
vlasni¢ki udeo u preduzecima, a obveznice su duznicke hartije od vrednosti.
Vlasnicima akcije donose prihode od dividendi, dok ulaganjem u obveznice
investitori ostvaruju prihode u vidu kamate koja se isplacuje u zavisnosti od
dospeca (Bodi i drugi 2013).

Poznavanjem tokova novca i njegovom najboljom upotrebom, a sa ciljem
stvaranja najvece vrednosti preduzeca bavi se finansijski menadzment. Finansijski
menadzeri su zaduzZeni za tokove novca u preduzecu. Oni vode rac¢una o
pribavljanju sredstava za funkcionisanje preduzeca, za koris¢enje tih sredstava
u preduzedu, ali i za plasiranje istih kada izlaze iz preduzeca. Naime, oni brinu o
eksternom finansiranju preduzeca, kao i o internom upravljanju preduzeé¢em.

Finansijski menadzment predstavlja jednu od klju¢nih funkcija u savremenim
privrednim drustvima, ukljucujudi i preduzeca u sektoru turizma. Zbog svoje
znacajne uloge u upravljanju sredstvima, donosenju investicionih odluka i
obezbedivanju finansijske stabilnosti, finansijski menadZzment se razvio u posebnu
naucnu disciplinu.



Uvodna razmatranja -

1.1. ISTORIJSKI RAZVOJ FINANSIJSKOG MENADZMENTA

Razvoj finansijskog menadzmenta kroz istoriju ogledao se kroz brojne
ekonomske krize, tehnoloSke promene i promene u poslovnim prioritetima. Od
pocetaka kao funkcije vezane iskljucivo za knjigovodstvo, finansijski menadzment
je prerastao u klju¢nu funkciju strateSkog odlucivanja u savremenim preduzec¢ima -
uklju€ujudi i ona u turizmu i hotelijerstvu (Brigham i Houston, 2016; Van Horne i
Wachowicz, 2008). Od dvadesetih godina proslog veka do danas izdvojila su se
nekoliko razdoblja sa svojim karakteristikama, i to:

+ Velika svetska ekonomska kriza (1929-1939)

Prva velika prekretnica u razvoju finansijskog menadzmenta bila je svetska
ekonomska kriza koja je trajala od 1929. do 1939. godine. U fokusu su bile teme
kao Sto su:

ocuvanje likvidnosti,

+ prevencija bankrotstva,

- likvidacija i reorganizacija preduzeca,

+ potreba za samozastitom zajmodavaca od finansijskih rizika.

Ova kriza je ukazala na neophodnost sistematskog finansijskog planiranja
i kontrole u poslovanju i predstavljala je prvu veliku prekretnicu u razvoju

finansijskog menadZmenta. (Moyer i drugi, 2012). Tada je postalo jasno koliko
je znacajno imati razvijen sistem finansijskog planiranja i kontrole.

+ Period nakon Drugog svetskog rata (1945-1950)

U ovom periodu doslo je do znacajnog povecanja uloge drzave, narocito u
pogledu:

« kontrole poslovanja preduzeca,
analize solventnosti i boniteta firmi iz perspektive investitora i poverilaca.

Fokus finansija bio je vise eksterni - sa stanovista interesnih grupa izvan
preduzeca, a manje na unutrasnjem odlucivanju i efikasnoj alokaciji resursa
(Ross i drugi, 2017).

+ Uspon savremenog finansijskog menadZzmenta (od sredine 1950-ih)

Od sredine pedesetih godina XX veka zapocinje razvoj finansijskog menadZzmenta
u savremenom smislu:

+ akcenat se stavlja na planiranje izvora i upotrebe sredstava,
+ razvijaju se principi efikasne alokacije kapitala,
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« finansijski menadzeri postaju klju¢ni donosioci odluka u preduzecu (Van
Horne i Wachowicz, 2008).

U ovom periodu dolazi i do razvoja modela za procenu vrednosti preduzeda,
koji postaju osnova za finansijsko odlucivanje.

+ Dalji razvoj (1970-1990)

Sedamdesete godine proslog veka obelezavaju nagli razvoj teorija i praksi
finansijskog upravljanja, uz povecanu upotrebu kvantitativnih metoda. Zatim,
osamdesete godine donose:

+ raznovrsne pristupe vrednovanju preduzeca,
» pocetke globalizacije finansijskih trzista,
« intenzivnije procese pribavljanja kapitala.

Naime, prema Brigham i Houston (2016) finansijski menadZeri sve vise paznje
poklanjaju eksternim izvorima kapitala i saradnji sa bankama, fondovima i
medunarodnim investitorima.

+ Globalizacija i digitalizacija finansija (1990-2010)

U ovom razdoblju, preduzeca, ukljucujuci i ona u sektoru turizma, sve Cesce
traze kapital izvan granica svojih drzava. Globalizacija i razvoj informacionih
tehnologija omogucili su brze i fleksibilnije upravljanje finansijama. Medutim,
kriza iz 2008. godine pokazala je koliko su likvidnost i pristup kapitalu i dalje
ranjive tacke finansijskog sistema (Ross i drugi, 2017).

+ Savremeni pristup finansijama (2011 i dalje)

Danas se finansijski menadzment oslanja na analiticke metode, timsku saradnju
i napredne softverske alate. U turizmu i ugostiteljstvu, gde su prihodi ¢esto
sezonski, upravljanje novcanim tokovima, investicionim projektima i rizicima
valutnih promena postaje klju¢no za dugoroc¢nu odrzivost.

U sektoru turizma, koji je visoko osetljiv na makroekonomske promene
i sezonske oscilacije, funkcija finansijskog menadZzmenta postaje posebno
znacajna. Od planiranja investicija u turisticku infrastrukturu do upravljanja
likvidno$¢u u niskim sezonama - uspeh turistickog preduzeca ¢esto zavisi od
efikasnog upravljanja finansijama.



Uvodna razmatranja -

1.2. ULOGA FINANSIJA U PREDUZECIMA U TURIZMU |
UGOSTITELJSTVU

Finansije imaju centralnu ulogu u savremenom poslovanju preduzeca u
turizmu i ugostiteljstvu. Novac se pojavljuje u dve osnovne funkcije - kao merilo
vrednosti i kao sredstvo pla¢anja (Brigham i Houston, 2016). Ove funkcije su
prisutne u svim fazama poslovnog ciklusa — od nabavke resursa do raspodele
dobiti (Zarki¢ Joksimovi¢ i drugi, 2024). U nastavku su prikazani nacini na koje
se novac koristi u svakoj od tih faza.

« Nabavka inputa - preduzece pribavlja faktore proizvodnje (sirovine,
repromaterijal, energente, usluge itd.). Novac kao merilo vrednosti: koristi
se prilikom kalkulacije i evidentiranja vrednosti izvrSenih nabavki. Novac
kao sredstvo pladanja: sluzi za izmirenje obaveza prema dobavlja¢ima i
drugim eksternim partnerima (Van Horne i Wachowicz, 2008);

+ Proizvodnja - transformacija inputa u proizvode ili usluge. Novac kao
merilo vrednosti prema Ross i drugi (2017) koristi se za utvrdivanje vrednosti
proizvodnih troSkova i vrednosti ostvarenih rezultata (poluproizvodi,
proizvodnja u toku, gotovi proizvodi). Novac kao sredstvo plac¢anja:
koristi se za pokrivanje tzv. materijalnih troSkova u toku proizvodnje, kao
$to su: troskovi investicionog odrzavanja, troSkovi stru¢nog obrazovanja
zaposlenih, troskovi nau¢noistrazivackog radai sl.;

+ Prodaja - plasman gotovih proizvoda ili usluga na trziste. Novac kao merilo
vrednosti: koristi se prilikom kalkulacije cene kosStanja proizvoda i utvrdivanja
prodajnih cena. Novac kao sredstvo plac¢anja: koristi se u procesu naplate
potrazivanja od kupaca i korisnika;

« Raspodela - ostvareni finansijski rezultat (dobit) se analizira i rasporeduje.
Novac kao merilo vrednosti: koristi se za izracunavanje bruto i neto dobiti,
kao i za definisanje kriterijuma i proporcija raspodele dobiti izmedu razlicitih
korisnika (akcionara, zaposlenih, drzave i dr.). Nakon donosenja odluka o
raspodeli, pristupa se realnoj upotrebi novcanih sredstava, odnosno novac
kao sredstvo placanja se koristi za podmirenje obaveza doprinosa i poreza,
zarada zaposlenih, kao i za: formiranje rezervi, investiranje u razvoj, jacanje
materijalne osnove poslovanja (Brigham i Houston, 2016).

Novac predstavlja osnovniinstrument poslovanja — od same nabavke sirovina
do raspodele dobiti. Njegova dvostruka funkcija kao merila vrednostii sredstva
placanja omogucava efikasno upravljanje poslovnim procesima, donosenje
racionalnih odluka i obezbedenje finansijske stabilnosti preduzeda.
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Kruzno kretanje novca u turizmu i ugostiteljstvu predstavlja osnovni finansijski
proces kojim se opisuje tok novca kroz poslovne procese u turistickim i ugosti-
teljskim preduzecima. Ovaj proces ilustruje kako se novc¢ana sredstva pribavljaju,
koriste i vracaju, omogucavajuci efikasno upravljanje finansijama, dono3enje
strateskih odluka i osiguranje odrzivosti poslovanja.

Klju¢ni elementi kruznog toka novca u turizmu i ugostiteljstvu:
+  Pribavljanje finansijskih sredstava:

Procena i nabavka finansijskih resursa za pokretanje i razvoj poslovnih
aktivnosti, ukljucujudi kalkulacije troskova i analize finansijskih izvora. Preduzece
stiCe pocCetna novc¢ana sredstva putem kapitalnih ulaganja, zajmova ili drugih
izvora finansiranja. Izuzetno je vazno da uslovi vra¢anja budu uskladeni sa
poslovnim planovima i o¢ekivanim tokovima novca.

+ Nabavka i investiranje:

Novac se koristi za nabavku robe i usluga potrebnih za pruzanje turistickih
i ugostiteljskih usluga. U ovom koraku, nov€ana sredstva se pretvaraju u
materijalne i nematerijalne resurse (npr. hrana, oprema, infrastruktura).

¢  Proizvodnja:

U procesu proizvodnje, novac se koristi za placanje radnika, odrzavanje objekata
i investicije u infrastrukturu. Radna snaga, odrZzavanje objekata, nabavka
sirovina i ostali troSkovi omogucavaju stvaranje turisticke ponude (smestaj, hrana,
transport, zabava). Novac se koristi za placanje radnika, materijala, servisnih
usluga, ¢esto uz finansiranje putem kredita ili tekucih prihoda. Tokom procesa
proizvodnje radnici stvaraju dodatu vrednost, odnosno proizvod ili usluga koji
nastaju u procesu proizvodnje imaju novu vrednost.

¢ Prodajainaplata:

Proizvedena roba (proizvodi) i usluge se plasiraju gostima, a ostvareni prihodi
od prodaje pokazuju uspesnost poslovanja. Novac od prodaje se vraca u
poslovne tokove, omogucavajuci nastavak operacija i razvoj. Novac koji je
dobijen naplatom prodatih proizvoda i usluga je uvecan u odnosu na novac koji
je usao u preduzece na pocetku procesa, odnosno u fazi pribavljanja finansijskih
sredstava (Moyer i drugi, 2012).

+ Raspodela dobiti i reinvestiranje:

Ostvarena dobit preduze¢a moze biti rasporedena izmedu akcionara, radnika,
poreskih obaveza ili reinvestirana u infrastrukturu, marketing ili prosirenje
kapaciteta preduzeca. Efikasno upravljanje ovim tokovima klju¢no je za odrZivost
i konkurentnost.



Uvodna razmatranja -

U turizmu i ugostiteljstvu, koje karakteriSu sezonske oscilacije i visoka konku-
rencija, efikasno upravljanje novcem presudno je za finansijsku stabilnost. Kroz
razumevanje funkcija novca i upravljanje njegovim tokom, menadZzment donosi
pravovremene odluke koje podrzavaju rast i odrzivost poslovanja.

1.3. ODNOS FINANSIJA | OSTALIH DELOVA PREDUZECA (SEKTORA,
CENTARA ILI SLUZBI U PREDUZECU KAO ORGANIZACIONOJ CELINI)

Savremeno preduzece predstavlja slozeni poslovni sistem koji obuhvata veliki
broj sektora, centara i sluzbi. Ti delovi preduze¢a medusobno su funkcionalno
povezani i zavisni, a zajedno doprinose ostvarenju zajednickog cilja — maksi-
mizaciji profita. Preduzece posluje u dinami¢nom i konkurentnom okruzenju,
$to zahteva efikasno upravljanje svim resursima, posebno finansijskim. Upravo
zbog toga, pracenje finansijskog aspekta poslovanja mora biti kontinuirano,
precizno i sveobuhvatno.

MenadZzmentima klju¢nu ulogu u preduzecu zato $to vodi, planira i usmerava
poslovne aktivnosti, donosi strateSke i operativne odluke, rasporeduje resurse i
upravlja rizicima. Za dono3$enje uspesnih odluka menadZzment se mora osloniti
na pouzdane i pravovremene finansijske informacije koje mu omogucavaju
uvid u to kako se troSe sredstva, da li su ulaganja opravdana, koliko se ostvaruje
profita i da li je poslovanje likvidno i solventno. Bez obzira na sektor u kojem
se neka poslovna aktivnost desava (proizvodnja, prodaja, nabavka, ljudski resursi,
istrazivanje i razvoj...), svaka poslovna odluka ima finansijski odraz. Zato je
vazno da se svaki poslovni proces posmatra i sa finansijskog stanovista, prati
njegova isplativost, planiraju prilivi i odliv novca, obezbede sredstva za rast,
razvoj i svakodnevno funkcionisanje. Finansijska funkcija ne obuhvata samo
vodenije evidencije, ve¢ ima strateski znacaj - ona pomaze u planiranju, kontroli
i unapredenju celokupnog poslovanja.

Preduzece funkcionise kao mehanizam sa vise meduzavisnih delova, koji
mora biti dobro uskladen kako bi ostvario svoj osnovni cilj — stvaranje profita.
Finansijski aspekt poslovanja mora se pratiti neprekidno i na svim nivoima, jer
predstavlja temelj za donosenje racionalnih, zakonitih i odrzivih odluka koje
obezbeduju uspeh i stabilnost preduzeca na trzistu.

Preduzece kao slozeni sistem moze biti podeljeno na nekoliko medusobno
povezanih delova koji mu zajednickim delovanjem omogucavaju ostvarivanje
glavnog cilja, a to je postizanje najvece vrednosti, odnosno bogatstva.
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Finansije su jedan od segmenata preduzeca i one imaju znacajnu ulogu u
svakom preduzecu. Pored finansija u privrednim drustvima se mogu ostali poslovi
organizovati i u drugim sluzbama kao to su:

1. Nabavka
Proizvodnja
Marketing

Prodaja
Racunovodstvo
Ljudski resursi
Pravni i opsti poslovi
Istrazivanje i razvoj
Strategija

© ® N OV AW

1.3.1. FUNKCIJA NABAVKE | NJEN ZNACAJ U FINANSIJSKOM
PLANIRANJU

U okviru savremenih turistickih i ugostiteljskih preduzeca, funkcija nabavke
predstavlja jednu od klju¢nih aktivnosti koja direktno utic¢e na finansijsku
stabilnost, likvidnost i efikasnost poslovanja. Nabavka obezbeduje neophodne
inpute za odvijanje proizvodnih i usluznih procesa - od hrane, pi¢a i potrosnog
materijala do energenata i usluga trecih lica.

Plan nabavke obuhvata:

+ nabavku materijala (sirovine, pomocni materijal, energente),

+ nabavku poluproizvoda, gotovih proizvoda i robe, kao i

+ nabavku usluga potrebnih za poslovanje.

Ovaj plan je osnov za planiranje potrebnih obrtnih sredstava, jer omogucava

blagovremenu procenu sredstava koja e biti angaZzovana za nabavku i njihovo
adekvatno obezbedenje.

Efikasno upravljanje funkcijom nabavke, prema Brigham i Houston (2016)
zahteva konstantnu koordinaciju sa finansijskim sektorom, kako bi se obezbedilo:
+ pracenje raspolozivih novc¢anih sredstava za nabavku,

+ procena troskova zaliha, uklju¢ujudi pitanje: da li je racionalno gomilanje
zaliha?,
+ reakcija na poremecaje u rokovima isporuke, sto moze izazvati dodatne

troskove ili prekide u proizvodniji.



Uvodna razmatranja -

Informacije o likvidnosti preduzeca, kreditnim linijama i rokovima plac¢anja
omogucavaju donosenje optimalnih odluka u vezi sa tempiranjem i obimom
nabavki.

U okviru procesa nabavke, preduzece mora razvijati stalnu saradnju sa
dobavlja¢ima, posebno u sledec¢im segmentima:

- uskladivanje dinamike pla¢anja sa uslovima iz ugovora,

- pregovaranje o naknadnim popustima, koji mogu biti odobreni u slucaju
veceg obima nabavke ili pravovremenog placanja,

- realizacija reklamacija, u slucaju isporuke neispravnog ili nekvalitetnog
materijala,
« vracanje neodgovarajuce robe i naplata povracenih sredstava,

- reSavanje drugih razlika, koje se mogu identifikovati kroz sravnjenje
racuna i evidencija.

Funkcija nabavke je visestruko povezana sa finansijama preduzeca. Osim $to
utice na troskove i obrtna sredstva, ona zahteva stalnu koordinaciju s finansijskim
sektorom radi planiranja likvidnosti, kontrole troskova, ostvarivanja popusta i
pravovremenog regulisanja obaveza. Kvalitetno upravljanje nabavkom doprinosi
smanjenju finansijskog rizika i povecanju efikasnosti celokupnog poslovanja.

1.3.2. FINANSIJSKI ASPEKTI PROIZVODNJE

Proizvodnja je centralna funkcija svakog proizvodnog preduzeca. Cilj proizvodnog
procesa jeste da se odredeni proizvodi ili usluge proizvedu uz najmanje moguce
troskove, uz istovremeno ocuvanje kvaliteta i poStovanje rokova isporuke. U
okviru poslovnih finansija vazno je analizirati kako se tokom proizvodnje angazuju
i troSe obrtna sredstva, kao i na koji nacin se upravlja zalihama i resursima.

Efikasno upravljanje proizvodnjom podrazumeva:
+ racionalno koriS¢enje materijala, energije i ljudskog rada,
+ minimizaciju troskova kroz planiranje i standardizaciju procesa,

+ donosenje odluka koje vode ka smanjenju zastoja, otkaza i internih greSaka
u procesu.

Finansijski menadZeri aktivno u¢estvuju u analizama koje imaju za cilj smanjenje
jedinice troska proizvoda, pri ¢emu se koristi niz alata - kalkulacije, analiza
rentabilnosti, budzZetiranje troskova itd.
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Za uspesno odvijanje proizvodnog procesa neophodno je precizno planirati:

- rasporedivanje materijala prema vrstama proizvoda koji se izraduju,

+ upravljanje skladistima, posebno kada razliciti proizvodni pogoni koriste
razli¢ite vrste materijala,

+ logistiku prenosa materijala izmedu skladista i pogona.

Pravilna raspodela sirovina i materijala omogucava nesmetan rad proizvodnih
linija, smanjuje rizik od zastoja i minimizira gubitke u materijalu.

U procesu proizvodnje znacajna koli¢ina obrtnih sredstava je angazovana u
razli¢itim oblicima:

- zalihe sirovina i materijala,
+ nedovrsena proizvodnja,
+ poluproizvodi i delovi gotovih proizvoda.

S tim u vezi, izuzetno je vazno voditi racuna o efikasnosti koris¢enja obrtnih
sredstava, kako bi se smanjila njihova vezanost u neproduktivnim oblicima i
poboljsala likvidnost preduzeda.

Preduzeca se Cesto suocavaju s dilemama kao 5to su:

- dalijeisplativije standardizovati sirovine i materijale kako bi se olak3ala
nabavka i smanijili troskovi skladistenja?

+ dalije, udatim uslovima, bolje izvrsiti supstituciju materijala, odnosno
koristiti zamenske materijale koji su jeftiniji, dostupniji ili imaju bolje
tehnicke karakteristike?

Ove odluke imaju direktan uticaj na troskove proizvodnje, kvalitet proizvoda
i nivo zaliha, a samim tim i na ukupne finansijske rezultate preduzeca.

Upravljanje proizvodnim procesom iz finansijskog ugla podrazumeva
konstantno pracenje i optimizaciju troskova, kao i efikasno koriS¢enje raspo-
lozivih resursa i obrtnih sredstava. Klju¢ uspeha je u donosenju racionalnih
odluka zasnovanih na analizi troSkova, raspolozivosti materijala i uticaja na
krajnji finansijski rezultat.



Uvodna razmatranja -

1.3.3. FINANSIJSKI ASPEKTI MARKETINGA

Marketing predstavlja jedan od najvaznijih sektora savremenih turistickih i
ugostiteljskih preduzeca. Njegova osnovna uloga jeste da prati potrebe trzista i
da odgovori na zahteve i ocekivanja potrosaca, kako bi se ostvarili ciljevi rasta i
konkurentnosti (Kotler i Keller,2016). Medutim, uspe3an marketing, prema Zarkic¢
Joksimovic i drugi (2024) zahteva snaznu finansijsku podrsku, kao i stalnu koordi-
naciju sa drugim sektorima preduzeca — posebno sa proizvodnjom i finansijama.

Da bi preduzeée moglo da se trzisno orijentise i prati promene u zahtevima
potrosaca, neophodno je da obezbedi:

« stabilnu finansijsku osnovu za istraZivanje trZista,

« sredstva za promociju, unapredenje prodaje i distribuciju,

+ budzet za razvoj i prilagodavanje proizvoda ili usluga.

Bez odgovarajucih ulaganja, strategije marketinga ostaju neostvarive, a
konkurentska pozicija preduzeca slabi.

Cena proizvoda ili usluge predstavlja rezultat interakcije izmedu troskova,
konkurentskih cena i percepcije vrednosti kod potrosaca.

Finansije obezbeduju podatke o troSkovima proizvodnje, koji predstavljaju
donju granicu cene ispod koje prodaja nije isplativa. Marketing mora uzeti u
obzir ove troskove, ali i trziSne uslove - koliko je kupac spreman da plati za
odredeni proizvod. Pre bilo kakve modifikacije proizvoda ili promene cene,
neophodna je koordinacija izmedu sektora marketinga, proizvodnje i finansija.

Jedan od zadataka sektora finansija jeste da pomogne marketingu u identifikaciji
najisplativijih segmenata trzista. Na osnovu finansijskih pokazatelja (Brigham
i Houston, 2016), kao sto su:

. profitabilnost pojedinih segmenata,
+ platezna sposobnost kupaca,
- troSkovi distribucije i promocije po segmentu,

Marketing tim moze da usmeri svoje aktivnosti ka korisnicima koji donose
najvecu vrednost preduzecu.




POSLOVNE FINANSIJE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELJSTVU

Finansijski sektor obezbeduje i druge znacajne informacije korisne za
marketing, a to su:
+ nacin i uslovi pla¢anja koje kupci preferiraju,
« povradaj i reklamacije koje mogu ukazati na probleme sa odredenim
proizvodima,
+ povracaj ulaganja u promociju i oglasavanje i
- isplativost ulaganja u nove kanale distribucije.

Ulazak na novo trziste nije samo marketinska odluka. Da bi se realizovao
program Sirenja poslovanja, potrebna je i finansijska podrska za:

» dodatna istrazivanja,

+ prilagodavanje proizvoda lokalnim potrebama,

« distribuciju i promociju,

+ izgradnju odnosa sa novim kupcima i partnerima.

Dakle, marketinska strategija mora biti podrZzana cvrstim finansijskim
planom koji omogucava realizaciju ciljeva.

Uspesan marketing ne moze postojati bez adekvatne finansijske podrske
(Brigham i Houston, 2016). Odluke o ceni, promociji, plasmanu i proizvodu moraju
biti donete u saradnji sa finansijama, koje obezbeduju realne pokazatelje o
troskovima, prihodima i potencijalima trZista. Prema Zarki¢ Joksimovic¢ i drugi
(2024) samo sinergija ovih sektora omogucava efikasno poslovanje i dugorocan rast.

1.3.4. FINANSIJSKI ASPEKTI PRODAJE

Funkcija prodaje u preduzecu predstavlja zavrsnu fazu poslovno-proizvodnog
ciklusa i direktno uti¢e na prihode i novéane tokove. Medutim, njena uspesnost
ne zavisi samo od koli¢ine prodatih proizvoda ili usluga, ve¢ i od efikasnosti
naplate potrazivanja i uslova pod kojima se prodaja realizuje. Zbog toga je
uska saradnja izmedu sektora prodaje i finansija od klju¢ne vaznosti.

Preduzece mora da planira:

- sredstva za finansiranje zaliha gotovih proizvoda, koji se nalaze u skladistima

i Cekaju kupce,
+ sredstva za finansiranje potrazivanja od kupaca, posebno u slu¢ajevima

kada se proizvodi prodaju na odlozeno plac¢anje ili putem robnih i potro-
sackih kredita.



Uvodna razmatranja -

U oba slucaja, novac je priviemeno vezan, $to moze negativno uticati na
likvidnost preduzeca. Zbog toga se pravovremeno planiranje i obezbedivanje
finansijskih sredstava smatra klju¢nim zadatkom finansijskog sektora.

Jedan od najvaznijih zadataka u vezi sa prodajom jeste prac¢enje naplate
potrazivanja za prodate proizvode, robu i usluge. Finansijska sluzba:

« prati rokove pla¢anja utvrdene ugovorima,
« identifikuje kasnjenja u naplati,
- inicira aktivnosti za naplatu spornih i zastarelih potrazivanja.

Efikasna naplata direktno utice na tokove gotovine, a samim tim i na sposobnost
preduzeca da izmiruje svoje obaveze.

Sektor prodaje je duzan da finansijskoj sluzbi redovno dostavlja:

+ ugovore sa kupcima, koji sadrze klju¢ne finansijske informacije: uslove
placanja, iznose i vrste popusta, nacin pla¢anja (gotovina, kredit,
kompenzacija), troSkove transporta i ostale pratece troskove;

- podatke o nenaplac¢enim potrazivanjima, kako bi finansije mogle da
pokrenu dalje korake (npr. opomene, pravni postupci, ispravke vrednosti).

Kvalitet ove saradnje odreduje koliko ¢e brzo i tacno finansijska sluzba
reagovati na rizike od neplacanja.

Kada potraZivanja dospeju, a ne budu izmirena, dolazi do formiranja spornih
potrazivanja.Tada se ukljucuju i drugi sektori — pravna sluzba, eksterni izvrsitelji — ali
je finansijski sektor odgovoran za klasifikaciju potrazivanja po riziku, formiranje
rezervi novca i pokretanje postupaka prinudne naplate kada je to potrebno.

U nekim slu¢ajevima, prodaja moze predlozitiili odobriti naknadne popuste
kupcima - npr. zbog koli¢inskih rabata, reklamacija ili lojalnosti. Ove korekcije
imaju direktan uticaj na prihod i finansijske izvestaje, zbog ¢ega se sprovode
u dogovoru sa finansijskim sektorom.

Prodaja nije samo funkcija ostvarivanja prihoda, veciizvor finansijskog rizika
i prilika za zaradu. Njena povezanost sa finansijama ogleda se kroz planiranje
zaliha i potrazivanja, kontrolu naplate, odobravanje popusta i upravljanje rizicima
nenaplacenih potraZivanja. Efikasna komunikacija izmedu sektora prodaje i
finansija klju¢na je za ocuvanje likvidnosti i odrzivosti poslovanja.
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1.3.5. ODNOS IZMEDU FINANSIJA | RACUNOVODSTVA

U savremenom poslovanju, sektori finansija i racunovodstva imaju razlicite
uloge, ali su medusobno usko povezani i funkcionalno zavisni. Efikasnost
njihovog odnosa direktno utice na kvalitet finansijskog odlucivanja i ostvarenje
poslovnih ciljeva.

U malim preduzeéima, funkcije finansija i racunovodstva ¢esto su poisto-
vecene, odnosno obavlja ih ista osoba ili mali tim. U velikim preduzec¢ima, ove
funkcije su razdvojene i poverene posebnim sektorima ili odeljenjima, sa jasno
definisanim odgovornostima. Bez obzira na veli¢inu preduzeca, vazno je jasno
odrediti nadleznostiiizbedi dupliranje poslova, $to predstavlja ¢est organizacioni
problem.

Racunovodstvo je zaduZeno za knjizenje svih finansijskih promena koje nastaju
u toku poslovanja i sastavljanje i prezentovanje finansijskih izvestaja, kao sto su:
bilans stanja, bilans uspeha i ostalih izvestaja. Ove informacije su usmerene ka
proslosti, jer predstavljaju rezultate poslovanja za odredeni obracunski period.

S druge strane, sektor finansija, prema Brigham i Houston (2016) koristi
racunovodstvene podatke kao informacionu osnovu za:
- analizu likvidnosti i solventnosti,
+ planiranje tokova gotovine,
+ upravljanje kreditnim zaduzenjima,donosenje odluka o investicijama,
distribuciji dobiti i sli¢no.

Medutim, finansije se ne oslanjaju isklju¢ivo na racunovodstvene podatke,
vec razvijaju vlastitu operativnu evidenciju (Zarki¢ Joksimovi¢ i drugi, 2024;
Brigham i Houston, 2016), koja obuhvata:

+ izvrSenje naloga platnog prometa,

« pracenje rokova dospelosti po primljenim i izdatim instrumentima
obezbedenja (menice, garancije...),

+ pracenje duznicko-poverilackih odnosa,
+ svakodnevno upravljanje nov¢anim tokovima.

Saradnja izmedu finansija i racunovodstva funkcionise dvosmerno. Finansije
racunovodstvu dostavljaju podatke o primljenim i izdatim instrumentima
obezbedenja placanja, obracune kamata na kredite i zajmove i informacije o
isplatama dobavljac¢ima i drugim obavezama. Sa druge strane, racunovodstvo
finansijama dostavlja racunovodstvene izvestaje i analize, koje sadrze podatke
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o ukupnim potrazivanjima od kupaca, obavezama prema dobavljacima, stanju
novcanih sredstava, zaliha i kapitala. Finansijski menadzeri koriste ove informacije
za planiranje i donosenje strateskih i operativnih odluka.

lako se razlikuju po funkciji i viemenskoj orijentaciji (racunovodstvo prema
proslosti, finansije prema buduénosti), ovi sektori su nerazdvojivi u svakodnevnom
poslovanju. Njihova medusobna saradnja mora biti dobro koordinisana,
transparentnai efikasna, jer od toga zavisi ta¢nost izveStavanja, pravovremenost
reakcija i ostvarenje finansijskih ciljeva preduzeca.

1.3.6. FINANSIJSKI ASPEKTI UPRAVLJANJA LJUDSKIM RESURSIMA

Upravljanje ljudskim resursima (HR) ima za cilj efikasno koris¢enje ljudskog
potencijala preduzeca, a u tom procesu finansije igraju klju¢nu ulogu. Savremeno
upravljanje ljudskim resursima ne podrazumeva samo zaposljavanje i raspodelu
zarada, vec i strateSko planiranje troskova, ulaganja i razvoja zaposlenih, u
skladu sa poslovnim ciljevima i finansijskim mogué¢nostima preduzec¢a (Zarki¢
Joksimovic i drugi, 2024).

Jedna od vaznih dodirnih tacaka izmedu sektora ljudskih resursa i finansija javlja
se priuvodenju nove opreme ili tehnologije, prosirenju kapaciteta i reorganizaciji
proizvodnih procesa. Takve promene Cesto zahtevaju izmenu kadrovske strukture,
dodatno osposobljavanje zaposlenih, pa ¢ak i otvaranje novih radnih mesta.
Finansijski sektor mora obezbediti sredstva za te potrebe i u¢estvovati u proceni
opravdanosti tih ulaganja.

Efikasno upravljanje ljudskim resursima podrazumeva:

+ obezbedivanje adekvatne kvalifikacione i starosne strukture zaposlenih,
- racionalno koris¢enje postojeceg kadra, bez suvisnih troskova,

- planiranje promena u strukturi zaposlenih u skladu sa poslovnim i
tehnoloskim razvojem.

Finansije ucestvuju u proceni troskova koji prate ove promene - poput
otpremnina, troskova obuke i beneficija - i doprinose donosenju odluka koje
su istovremeno i kadrovski i finansijski odrzive.

Za dugoro¢ni uspeh preduzeca, neophodna je kontinuirana edukacija i
stru¢no usavrsavanje radne snage. To obuhvata stru¢ne obuke i kurseve,
prekvalifikacije i dokvalifikacije, uvodenje sistema internog mentorstva i rotacije
zaposlenih. Ove aktivnosti predstavljaju ulaganje, a ne samo trosak - zato je
zadatak sektora finansija da ih pazljivo planira i meri njihovu isplativost kroz
povecanje produktivnosti i smanjenje skarta, dorada i gresaka.
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Savremeni pristupi ljudskim resursima prema Armstrong (2014) podrazu-
mevaju prilagodavanje radnih uslova zaposlenima, stvaranje uslova za profesi-
onalni razvoj i licno zadovoljstvo, fer i konkurentno nagradivanje, ukljucujudi:
licne dohotke, bonuse i druge oblike nagradivanja (npr. stambeno zbrinjavanje,
subvencije, socijalni programi).

Finansijski sektor mora obezbediti sredstva za ove svrhe i evaluirati njihov
uticaj na zadrzavanje kvalitetnih kadrova i podizanje ukupne efikasnosti.

U nekim slucajevima, menadZment se nalazi pred odlukom da li investirati
u modernizaciju sredstava za rad (Sto Cesto zahteva i obuku kadra) ili tolerisati
povecane troskove Skarta, dorade i zastoja usled zastarele opreme i neadekvatno
obucenih zaposlenih. Takve odluke moraju se donositi na osnovu finansijske
analize dugoroc¢nih efekata na troskove, prihode i konkurentnost.

Funkcija ljudskih resursa ne moze se efikasno realizovati bez tesne saradnje
sa finansijama. Od obezbedivanja sredstava za razvoj zaposlenih, preko optimi-
zacije troSkova rada, do strateskog planiranja kadrova - finansijska dimenzija
upravljanja ljudskim resursima je klju¢na za odrzivost i uspeh svakog preduzeca.

1.3.7. PRAVNI | OPSTI POSLOVI - PODRSKA FINANSIJSKOM
POSLOVANJU

Pravni i opsti poslovi predstavljaju podrsku svim poslovnim funkcijama
u preduzecu, ukljucujudi i finansije. Njihova osnovna uloga je da obezbede
zakonito i organizaciono uskladeno funkcionisanje svih poslovnih aktivnosti,
kao i da zastite interese preduzeca kroz pravne mehanizme i administrativnu
podrsku.

Pravna i opsta sluzba imaju zadatak da:

+ pripreme dokumentaciju za sednice upravnog odbora, nadzornog odbora
i skupstine akcionara,

+ izraduju pravna misljenja i predloge akata,

+ vode zapisnike i osiguravaju da odluke budu pravno validne i u skladu
sa vazecim propisima.

Finansijski menadzeri se Cesto oslanjaju na ove materijale za donosenje
strateskih odluka i izvestavanje o finansijskim rezultatima.
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Nakon sto menadzment donese odredene odluke, pravni sektor je zaduzen
za njihovu formalnu i pravnu realizaciju, to ukljucuje ugovaranje poslova sa
partnerima, kontrolu uslova iz ugovora (posebno onih sa finansijskim posledicama),
obezbedivanje pravne sigurnosti u transakcijama i saradnji sa eksternim subje-
ktima. Poseban znacaj ima pracenje postovanja ugovornih rokova i obaveza,
jer neispunjavanje moze imati ozbiljne finansijske posledice.

Kada preduzeée ne moze da naplati svoja potrazivanja u redovnom roku,
pravna sluzba pokrece:

« opomene i predloge za mirno poravnanje,
« postupke sudske naplate i izvrsenja,
+ saradnju sa eksternim advokatima ili izvrsiteljima.

Finansijska sluZzba dostavlja podatke o duznicima, iznosima i rokovima dospeca,
dok pravna sluzba preduzima mere u skladu sa zakonom, ¢ime direktno utice
na poboljsanje likvidnosti i zastitu potrazivanja.

Pravni i opsti poslovi obezbeduju pravnu podrsku u svakodnevnim aktivnostima
kao Sto su upravljanje imovinom i obavezama, reSavanje sporova sa zaposlenima
ili partnerima, kontrola i validacija internih pravilnika i odluka, uskladivanje
poslovanja sa zakonskom regulativom (radno pravo, poreski propisi, propisi o
javnim nabavkama i sl.). Ove aktivnosti su neophodne za zakonito i transpa-
rentno poslovanje, kao i za izbegavanje finansijskih kazni i sankcija.

Pravni i opsti poslovi imaju podrzavajucu, ali klju¢nu ulogu u poslovnim
finansijama. Njihova efikasnost doprinosi zakonitosti, pravnoj sigurnostii zastiti
interesa preduzeca. Kroz saradnju sa finansijskim sektorom, pravna sluzba
ucestvuje u pripremi odluka, realizaciji ugovora, naplati potrazivanja i uskladivanju
celokupnog poslovanja sa zakonom.
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1.3.8. FINANSIJSKI ASPEKTI FUNKCIJE ISTRAZIVANJA | RAZVOJA (I&R)

Funkcija istrazivanja i razvoja (I&R) predstavlja pokretacku snagu inovacija
i konkurentske prednosti svakog savremenog preduzeca. Ulaganja u I&R
omogucavaju unapredenje proizvoda, usluga i proizvodnih procesa, ali
istovremeno zahtevaju ozbiljna finansijska sredstva i dugoro¢no planiranje
(Hall i Lerner, 2010).

Planiranje aktivnosti u oblasti istrazivanja i razvoja obuhvata:

+ definisanje srednjorocnih ciljeva (obi¢no na period od 3 do 5 godina),

- identifikovanje oblasti koje zahtevaju tehnoloske i proizvodne inovacije,
« procenu potrebnih ljudskih i materijalnih resursa,

« kvantifikaciju potrebnih ulaganja.

Finansijski sektor u¢estvuje u ovom procesu kroz analizu isplativosti planiranih
projekata i obezbedenje sredstava.

Ulaganja u I&R mogu se finansirati iz razlicitih izvora:

+ sopstvenih sredstava - reinvestiranjem dobiti ili koris¢enjem rezervi,
» pozajmljenih sredstava - koris¢enjem bankarskih kredita i zajmova,

« zajednickih ulaganja - u saradnji sa drugim preduzec¢ima, istrazivackim
institutima ili vladinim fondovima,

- izdavanjem akcija - kada se novi kapital pribavlja putem trzista hartija
od vrednosti,

« emisijom obveznica - kao oblik dugoro¢nog zaduzivanja na trzistu
kapitala.

Finansijski menadzeri analiziraju troSkove i koristi svakog izvora, vode
racuna o zaduzenosti i odlu¢uju o optimalnoj strukturi finansiranja u skladu sa
poslovnom strategijom.

Za razliku od klasi¢nih investicija, ulaganja u I&R karakteriSu visok stepen
neizvesnosti, duzi period povrata, moguénost neuspeha, ali i veliki potencijal za
dobit ukoliko inovacija uspe na trzistu. Zbog toga se koriste posebni finansijski
alati za ocenu opravdanosti ovih ulaganja - kao $to su analiza rizika, scenario
analiza, procena neto sadasnje vrednosti i interna stopa rentabilnosti.

Za uspeh I&R projekata neophodna je bliska saradnja izmedu tehnickih
timova i sektora finansija, kako bi svi inovacioni projekti bili pravovremeno
finansirani, troskovi bili pod kontrolom, obezbedena transparentnost koris¢enja
sredstava, rezultati bili adekvatno vrednovani i prikazani u izvestajima.
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Istrazivanje i razvoj su strateski vazni za dugorocni rast i konkurentsku prednost.
Medutim, da biinovacije bile uspesno realizovane, potrebno je pazljivo planirati,
analizirati i finansirati sve aktivnosti u toj oblasti. Saradnja sektora I&R i finansija
klju¢na je za pronalazak najpovoljnijih izvora finansiranja, kao i za minimizaciju
rizika i maksimizaciju efekata ulaganja.

1.3.9. ULOGA FINANSIJA U STRATESKOM UPRAVLJANJU

Funkcija strategije u preduzecu ima zadatak da definiSe dugoroc¢ne ciljeve,
pravce razvoja i klju¢ne korake ka ostvarivanju odrzive konkurentske prednosti.
Medutim, nijedna strategija ne moze biti uspesno realizovana bez aktivnog
ucesca finansijskog sektora.

Saradnja izmedu strategije i finansija je stalna i viseslojna, posebno u fazi
sastavljanja strateskih i operativnih planova, identifikaciji i planiranju potrebnih
finansijskih sredstava, odredivanju dinamike priliva i odliva novca, analiziispla-
tivosti strateskih projekata. Finansijski menadzeri su klju¢ni akteri u tome da
stratedki planovi budu realisti¢ni, odrzivi i finansijski izvodljivi.

U zavisnosti od izabrane strategije (npr. strategije rasta, diverzifikacije, digita-
lizacije), menja se i potreba za obrtima sredstvima (zalihe, potrazivanja, novac),
likvidno$c¢u i kratkorocnim zaduzivanjem, investicijama u infrastrukturu, ljude
i tehnologiju. Zato je od sustinskog znacaja da finansije ucestvuju u ranoj fazi
planiranja, kako bi obezbedile potrebne resurse i sprecile nelikvidnost tokom
realizacije strategije.

Svaka strategija se mora prevesti u konkretne finansijske projekcije. Finansije
u tu svrhu izraduju projekcije novcéanih tokova za kratki i srednji rok, procenjuju
rizike vezane za nelikvidnost, predlazu izvore finansiranja (vlastiti kapital, krediti,
obveznice, subvencije itd.). Bez preciznog planiranja i kontrole priliva i odliva, i
najbolje strategije ostaju samo na papiru.

Finansijska analiza pomaze menadZzmentu da realno sagleda kapacitete
preduzeca, izbegne prekomerno zaduzivanje, donosi odrzive i racionalne strateske
odluke, uz merenje ocekivanih rezultata (npr. povracaj ulaganja, neto sadasnja
vrednost projekata). Zahvaljujudi toj ulozi, finansijski sektor deluje kao kontrolni
mehanizam koji obezbeduje da rast i razvoj ne ugroze finansijsku stabilnost.

Finansije i strategija su meduzavisne funkcije. Dok strategija pokazuje kuda
preduzece Zeli da ide, finansije pokazuju da li i kako je to moguce. Njihova
medusobna saradnja u fazi planiranja, predvidanja tokova novca i alokacije
resursa jeste preduslov za realizaciju uspesne i odrzive poslovne politike.
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2. PRAVNE FORME PRIVREDNIH
DRUSTAVA | PRAVNI POLOZAJ
PREDUZETNIKA

Pravno lice koje obavlja delatnost u cilju sticanja dobiti se naziva privredno
drustvo, a fizicko lice koje obavlja delatnost u cilju sticanja dobiti je preduzetnik. Sva
privredna dustva i svi preduzetnici se registruju u Registru privrednih subjekata
i to je trenutak kada drustva sticu svojstva pravnog lica. Privredna drustva se
mogu osnovati na odredeno ili neodredeno vreme. Prilikom osnivanja privrednog
drustva, odnosno preduzetnika, u registar se, pored poslovnog imena, pravne
forme, mati¢nog broja, sedista i ostalih podataka, upisuje pretezna i delatnost
kojom ¢e se privredno drustvo, odnosno preduzetnik, baviti. Privredna drustva,
odnosno preduzetnici, mogu obavljati i ostale delatnosti koje nisu zakonom
zabranjene.

Pretezna delatnost, kao i pravna forma privrednog drustva se odreduje
osnivackim aktom, odnosno statutom.

Pravni sistem Republike Srbije prepoznaje cetiri pravne forme privrednih
drustava, pa u skladu sa Zakonom o privrednim drustvima' posluju kao:

« ortacko drustvo;

« komanditno drustvo;

+ drustvo sa ogranicenom odgovornoscu;
« akcionarsko drustvo.

Obavljanje delatnosti u oblasti turizma dostupno je svim preduze¢ima koji
su registrovani u skladu sa pozitivnim pravnim propisima Republike Srbije,
nezavisno od njihove pravne forme.

Pre podnosenja zahteva za registraciju privrednog drustva potrebno je doneti
odluku o osnivanju, odnosno osnivacki akt. Ovu odluku donosi jedno lice ukoliko
je jedno lice osnivacili se potpisuje ugovor o osnivanju ukoliko je vise lica odlucilo
da osnuje privredno drustvo odnosno preduzece. Ovim ugovorom se, izmedu
ostalog, u ortackom drustvu, komanditnom drustvu i drustvu sa ograni¢enom
odgovornoscu ureduje upravljanje preduzec¢em. Za razliku od ovih drustava,
pored osnivackog akta usvaja se i statut drustva kojim se se ureduje upravljanje

1 Sl. glasnik RS br. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - dr. zakon, 5/2015, 44/2018, 95/2018, 91/2019 i 109/2021, ¢lan 8.
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druStvom i druga pitanja. Znacajno je istaci da se odlukom ortaka, komanditora
i komplementara, odnosno skupstine moze izmeniti osnivacki akt, dok se kod
akcionarskih drustava ne moze menjati ovaj dokument, ve¢ izmene moze pre-
trpeti samo statut akcionarskog drustva, a na osnovu odluke skupstine drustva.

Lica koja osnivaju ortacko drustvo se nazivaju ortaci, a lica koja osnivaju
komanditno drustvo se nazivaju komplementari i komanditori. Ukoliko se osnivaci
odluce za osnivanje drustva sa ogranicenom odgovorno3$¢u, onda oni postaju
¢lanovi drustva sa ograni¢enom odgovorno3cu. | na kraju, ¢lanovi akcinarskog
drustva se nazivaju akcionarima.

Prepoznatljivost pravne forme privrednih drustava je i u samom poslovnom
imenu drustva. Naime, naziv drustva je karakteristican deo poslovnog imena
drustva, a oznacavanje pravne forme drustva je obavezujuce prilikom odredivanja
poslovnog imena. Ovo zapravo znaci da pre osnivanja drustva, lica (pravna ili
fizicka) moraju doneti odluku o pravnoj formi drustva i ova pravna forma ¢e
biti satavni deo poslovnog imena. Tako, za ortacka drustva pravna forma se
oznacava na sledeci nacin:,ortacko drustvo” ili skracenicom,0.d.” ili,od" Dalje,
komanditno drustvo se oznacava:, komanditno drustvo” ili skracenicom ,k.d ili
,kd*, a drustvo sa ogranicenom odgovornoscu u poslovnom imenu ima oznaku:
»drustvo sa ogranicenom odgovornoscu” ili skracenicu,d.o.o ili,doo”. Na kraju,
da je re¢ o akcionarskom drustvu prepoznacete preko oznake: ,akcionarsko
drustvo” ili skracenice ,a.d’ ili,ad” (Slika 1).

Slika 1. Pravne forme privrednih drustava

ortacko drustvo komanditno drustvo
“o.d. ili “od” “k.dili“kd”

Pravne forme
privrednih
drustava

drustvo sa ogranicenom
odgovornoscu -
» 9 el “a.d.ili“ad”
d.o.0.”ili“doo

akcionarsko drustvo

Izvor: Zakon o privrednim drustvima (S. glasnik RS br. 36/2011,99/2011, 83/2014 - dr. zakon,
5/2015, 44/2018,95/2018,91/2019i 109/2021).
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Nakon svih ovih odluka potrebno je odrediti zastupnika drustva, odnosno
odgovorno lice koje ¢e biti direktor.

Prilikom osnivanja preduzeca, osnivaci definisu i osnovni (registrovani) kapital
drustva. Zapravo, osnovni kapital drustva, onaj koji se registruje je nov¢ana
vrednost upisanih uloga ¢lanova drustva. Ovi ulozi osniva¢a mogu biti nov¢ani
i nenovcani, ali vrednost nenovcanih uloga (stvari i prava) potrebno je proceniti
i uneti njihovu vrednost. Pored osnovnog kapitala, vazno je napomenuti da
imovinu drustva ¢ine stvari i prava u vlasnistvu drustva, a neto imovina drustva,
odnosno kapital drustva, predstavlja razliku izmedu imovine i obaveza drustva.
Vise objasnjenja i analize ovih pojmova bi¢e u drugom delu udzbenika.

Svaka navedena pravna forma ima i svoje specifi¢cnosti, odnosno pravila po
kojima funkcionise. U nastavku ovog dela objasni¢emo karakteristike ortackih
drustava, komanditnih drustava, drustava sa ograni¢enom odgovornoscu i
akcionarskih drustava.

2.1. ORTACKO DRUSTVO

Ukoliko dvaiili viSe ortaka (pravnih i/ili fizi¢kih lica) donesu odluku o osnivanju
privrednog drustva, a da pritom neograni¢eno solidarno odgovaraju celokupnom
svojom imovinom za obaveze drustva, onda je re¢ o osnivanju ortackog drustva.
To znaci da ortacka drustva imaju za osnivace lica koja se nazivaju ortaci, a koji
zajedno odgovaraju celokupnom svojom imovinom za obaveze drustva. Prilikom
osnivanja ortac¢kog drustva svi ortaci zaklju¢uju ugovor kojim, izmedu ostalog,
definiSu poslovno ime i sediSte drustva, preteznu delatnost i vrste i vrednost
uloga.

Svaki ortak ima ovlas¢enje za poslovodenje, odnosno obavljanje radnji u
redovnom poslovanju drustva. Naravno, ugovorom o osnivanju ili ugovorom
ortaka moze biti dogovoreno da nemaiju svi ortaci ovlas¢enje za poslovodenje.
Takode, ukoliko na kraju poslovne godine ortacko drustvo ostvari dobit, ortaci
imaju prava da je raspodele na jednake delove, osim ako ugovorom o osnivanju
nije drugacije odredeno. Odluke o poslovanju drustva ortaci donose jednoglasno, ali
ugovorom o osnivanju i ovo moze biti drugacije dogovoreno. Iz svega navedenog
se moze zakljuciti da je prilikom osnivanja ortackog drustva veoma vazno da se
dobro definiSu odnosi izmedu ortaka ugovorom o osnivanju.
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Osnivanje, kao i prestanak ortackog drustva se belezi u registru privrednih
subjekata. Brisanje iz registra, odnosno prestanak ortackog drustva, se desava
usled okon¢anja postupka likvidacije, stecajaili usled statusne promene. Takode,
Zakonom o privrednim drustvima? pripisano je da svojstvo ortaka prestaje u
slu¢aju smrti ortaka ili brisanjem ortaka koji je pravno lice, istupanjem ili
isklju¢enjem ortaka itd.?

2.2. KOMANDITNO DRUSTVO

Komanditno drustvo, kao i ortacko drustvo, predstavlja drustvo lica. Za
razliku od ortackog drustva u kojem svi ¢lanovi solidarno odgovaraju za obaveze
drustva komanditno drustvo ima samo jednog ¢lana koji odgovara neograni-
Ceno solidarno za obaveze drustva. Ovaj ¢lan drustva se naziva komplementar.
Pored komplementara, da bi jedno drustvo bilo komanditno drustvo mora imati
i jednogili vise komanditora koji odgovara ogranic¢eno do visine svog upla-
¢enog, odnosno unetog uloga. PoloZaj ¢lanova drustva se definise ugovorom
o osnivanju komanditnog drustva, odnosno ovim ugovorom se mora odrediti
koji je ¢lan drustva komplementar, a koji je komanditor.

Ostvarenu dobit komanditnog drustva komanditori i komplenetari dele
srazmerno svojim udelima u drustvu, ako osnivackim aktom nije drugacije
odredeno, ali zato na isti nacin ucestvuju i u pokri¢u gubitka. Vazno je napomenuti
da uloga komanditora i komplemetara nije ista kod vodenja poslova i zastupanja.
Naime, komplementari imaju prava da vode poslove drustva i da ga zastupaju,
dok sa druge strane komanditori to ne mogu. Njima je dozvoljeno da se usprotive
preduzimanju radnji komplenetara koji su van redovnog poslovanja drustva.

Komanditori mogu da proveravaju poslove koje komplementari zakljucuju
trazenjem kopija godisnjih finansijskih izvestaja.* 1z drustva mogu istupiti i
komanditori i komplementari, zbog smrti ili svojom voljom. U slu¢aju kada
iz komanditnog drustva istupe svi komplementari, a najmanje jedan novi
komplementar nije primljen u roku od tri meseca od dana istupanja poslednjeg
komplementara, komanditori mogu u tom roku doneti jednoglasno odluku o
promeni pravne forme, odnosno da se na drugi nacin organizuju.

Komanditno drustvo prestaje sa radom iz istih razloga kao i ortacka drustva,
a koja su navedena u prethodnom podnaslovu.

2 Sl. glasnik RS br. 36/2011,99/2011, 83/2014 - dr. zakon, 5/2015, 44/2018, 95/2018,91/2019i 109/2021, ¢lan 117.

3 Opsirnije u Zakonu o privrednim drustvima, SI. glasnik RS br. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - dr. zakon, 5/2015,
44/2018,95/2018,91/2019 109/2021, ¢lanovi 119-123.

4 Opsirnije u Zakonu o privrednim drustvima, SI. glasnik RS br. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - dr. zakon, 5/2015,
44/2018,95/2018,91/20191 109/2021, ¢lanovi 132.
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2.3. DRUSTVO SA OGRANICENOM ODGOVORNOSCU

Drustvo sa ogranicenom odgovornoscu je privredno drustvo u kome jedan ili
vie ¢lanova drustva imaju udele u osnovnom kapitalu drustva. Clanovi drustva
ne odgovaraju za obaveze drustva svojom licnom imovinom. Clanovi drustva
svoje medusobne odnose ureduju slobodno, a mogu da zakljuce i ugovor kojim
Ce regulisati svoja prava i obaveze.

Prilikom registracije pravnog lica, potrebno je da se donese osnivacki akt koji,
izmedu ostalog, sadrzi i podatke o ¢lanovima drustva, poslovno ime i sediste
drustva, preteznu delatnost drustva, iznos nov¢anog uloga, odnosno novcanu
vrednost i opis nenov¢anog uloga svakog ¢lana drustva, udeo svakog ¢lana
drustva u ukupnom osnovnom kapitalu izrazen u procentima, kao i organe
drustva i njihove nadleznosti.

Minimalni osnovni kapital drustva iznosi najmanje 100 dinara. Ovaj iznos moze
biti i visi ukoliko je posebnim zakonima propisana visina osnivackog kapitala za
drustva koja obavljaju odredene delatnosti. Osnovni kapital se moze povecati
na osnovu odluke skupstine koju Cine ¢lanovi drustva i to:

« novim ulozima postojecih ¢lanova ili ¢lana koji pristupa drustvu,

+ pretvaranjem rezervi ili dobiti drustva u osnovni kapital,

+ pretvaranjem (konverzijom) potrazivanja prema drustvu u osnovni kapital,

+ statusnim promenama koje imaju za posledicu povecanje osnovnog
kapitala i

+ pretvaranjem (konverzijom) dodatnih uplata u osnovni kapital.

Sa druge strane, moguce je i smanijiti osnovni kapital, ali ne ispod minimalnog
iznosa koji je potreban uplatiti prilikom osnivanja drustva, odnosno 100 dinara.
Do smanjenja osnovnog kapitala, izmedu ostalog, moze dodi:

« radistvaranja ili povecanja rezervi drustva za pokrivanje bududih gubitaka
ili za povecanje osnovnog kapitala iz neto imovine drustva,

+ radi pokri¢a gubitaka drustva,

+ u slucaju ponistenja rezervisanog sopstvenog udela,

+ uslucaju neuplacivanja osnivackog kapitala od strane jednog od ¢lanova, a
da je drustvo odlucilo da u postupku smanjenja kapitala oslobodi placanja
¢lana koji to nije izvrsio i u sluaju statusnih promena.

Vazno je istaci da udeli nisu hartije od vrednosti, te da se njima ne moze
trgovati na trzistu kapitala. Svaki ¢lan drustva moze imati samo jedan udeo,
odnosno ako npr. otkupi drugi udeo ili ga stekne nasledstvom, onda se ti udeli
spajaju i zajedno ¢ine jedan udeo. Sticanjem udela, ¢lan drustva ima pravo glasa
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u skupstini drustva, ima pravo na ucesce u dobiti drustva i pravo na ucesce u
likvidacionom ostatku prilikom likvidacije drustva. Svoje udele ¢lanovi drustva
mogu da prenesu na drugog npr. prodajom, poklonomili prilikom nasledivanja.
Prilikom prodaje udela, ¢lanovi drustva imaju pravo prece kupovine. Naime,
prilikom prenosa udela drugom licu, ¢lan koji je prenosilac udela u obavezi je da
pre prenosa udela tre¢em licu svoj udeo ponudi svim drugim ¢lanovima drustva.
Prenos udela se vrsi ugovorom u pisanoj formi ili reSenjem o nasledivanju.

Svaki ¢lan druStva moze izgubiti status ¢lana, a u skladu sa Zakonom o
privrednim drustvima:®
,smrcu, ako je ¢lan fizicko lice;
brisanjem iz odgovarajuceg registra, ako je ¢lan pravno lice;
istupanjem iz drustva;
isklju¢enjem iz drustva;
prenosom celokupnog udela;
povlacenjem i ponistenjem udela.”

ok wWwN =

Drustva sa ogranicenom odgovornos¢u mogu biti organizovana kao
jednodomna ili dvodomna. Ova podela je izvrSena sa aspekta kriterijuma
upravljanja drustvom. Ukoliko govorimo o jednodomnom upravljanju, organi
drustva su: skupstinai jedaniili visSe direktora, a kod dvodomnog upravljanja,
organi drustva su: skupstina, nadzorni odbor i jedan ili vise direktora.

Skupstinu ¢ine svi ¢lanovi drustva i svaki ¢lan ima pravo glasa srazmerno
udelu. Skupstina glasa o razli¢itim bitnim pitanjima, kao $to su: izmene osnivackog
akta, usvajanje finansijskih izvestaja, nadzor nad radom direktora, usvajanje
izvestaja nadzornog odbora, donosi odluke o povecanjuili smanjenju osnovnog
kapitala, odlucuje o raspodeli dobiti i drugo.

Direktora drustva imenuje skupstina ili nadzorni odbor ako je upravljanje
drustvom dvodomno. On vodi poslove drustva i sve poslove koji nisu u nadleznosti
skupstine i nadzornog odbora. Nadzorni odbor nadzire rad direktora, odreduje
poslovnu strategiju drustva, vrSi nadzor nad zakonito$¢u poslovanja drustva,
ustanovljava raCunovodstvene politike drustva i politike upravljanja rizicima,
kontrolise predlog raspodele dobiti i drugih plac¢anja ¢lanovima itd.

Kao i osnivanje i brisanje privrednog drustva se sprovodi u registru. Brisanje
drustva se desava nakon sprovedenog postupka likvidacije ili prinudne likvidacije
nad drustvom, nakon sprovedenog stecajnog postupka ili usled statusne
promene koja ima za posledicu prestanak drustva.

5 Sl. glasnik RS br. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - dr. zakon, 5/2015, 44/2018,95/2018,91/2019 i 109/2021, ¢lan 186.
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2.4. AKCIONARSKO DRUSTVO

Osnovni kapital akcionarskog drustva je podeljen na akcije koje ima jedan
ili viSe akcionara. Akcionari, vlasnici akcija ne odgovaraju za obaveze drustva, a
akcionarsko drustvo odgovara celokupnom svojom imovinom za svoje obaveze.

Akcije su hartije od vrednosti koje izdaje akcionarsko drustvo i glase na ime
lica. Akcije se registruju u Centralnom registru i mogu biti: obi¢ne i preferencijalne.
Svaka akcija ima nominalnu vrednost koja se utvrduje odlukom o izdavanju
akcija i ona ne moze biti niza od 100 dinara. Nominalana vrednost ne mora biti
jednaka trziSnoj vrednosti.

Obi¢ne akcije vlasniku, odnosno imaocu, daju pravo da ucestvuje i glasa na
skupstini akcionara. Dalje, obi¢na akcija imaocu daje pravo na isplatu dividende,
pravo ucesc¢a u raspodeli likvidacionog ostatka ili viska ste¢ajne mase, kao i
pravo preceg sticanja obi¢nih akcija iz novih emisija. Obi¢ne akcije ne mogu da
se pretvore u preferencijalne akcije.

Preferencijalna akcija je akcija koja vlasniku daje pravo da ucestvuje u radu
skupstine akcionara, ali bez prava glasa. Vlasnici preferencijalnih akcija imaju
neka povlas¢ena prava koja su utvrdena statutom i odlukom o izdavanju. Naime,
oni mogu imati pravo na dividendu u unapred utvrdenom novcanom iznosu
koja se isplacuje prioritetno u odnosu na imaoce obicnih akcija. Takode, vlasnici
preferencijalnih akcija imaju pravo na prvenstva naplate iz likvidacionog ostatka
ili ste¢ajne mase u odnosu na imaoce obicnih akcija. Preferencijalna akcija daje
vlasniku pravo da je proda akcionarskom drustvu po unapred utvrdenoj ceni.

Postoje kumulativna preferencijalna akcija, participativna preferencijalna
akcijaizamenljiva preferencijalna akcija. Kumulativna preferencijalna akcija daje
pravo vlasniku da se neisplacene dividende kumuliraju i da se tako kumulirane
isplate pre isplate dividendi vlasnicima obi¢nih akcija. Participativna preferencijalna
akcija daje pravo vlasniku da participira u dividendi koja pripada vlasniku obi¢ne
akcije. Zamenljive preferencijalne akcije su akcije koje se mogu pretvoriti u
obicne akcije ili u drugu klasu preferencijalnih akcija.

Prilikom osnivanja akcionarskog drustva, akcionari koji osnivaju drustvo
potpisuju osnivacki akt i prvi statut drustva. Osnivacki akt, izmedu ostalog, sadrzi
preteznu delatnost drustva i ukupan iznos nov¢anog uloga i opis nenov¢anog
uloga svakog od akcionara koji osnivaju drustvo, rok uplate, odnosno unosa
uloga, kao i podatke o akcijama koje upisuje svaki akcionar koji osniva drustvo i
to: broj akcija, njihovu vrstu i klasu, njihovu nominalnu vrednost. Pored poslovnog
imena i sediSta drustva, Statut akcionarskog drustva sadrzi i vrste i klase akcija,
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postupak sazivanja skupstine i odredivanje organa drustva i njihovog delokruga,
broja njihovih ¢lanova, blize uredivanje nacina imenovanja i opoziva tih ¢lanova,
kao i nacina odlucivanja tih organa.

Za osnivanje akcionarskog drustva je potreban minimalni osnovni kapital u
visini od 3.000.000,00 dinara, a za neke delatnosti taj iznos moze biti i visi.

2.5. PREDUZETNIK

Zakonom o privrednim drustvima ureden je, izmedu ostalog, i pravni polozaj
preduzetnika. Preduzetnik je fizi¢cko lice koje je poslovno sposobno i koje
je registrovano za obavljanje delatnost u cilju ostvarivanja prihoda. Znaci da
ukoliko fizi¢ko lice odlu¢i da obavlja odredenu delatnost od koje ¢e ostvarivati
odredeni prihod i ukoliko se upise u registar koji vodi Agencija za privredne
registre, onda to fizicko lice dobija status preduzetnika.

Prilikom registracije preduzetnik odreduje svoje poslovno ime. Ime i prezime
preduzetnika, oznaka,preduzetnik”ili,pr”i mesto u kojem je sediste preduzetnika
su obavezni delovi poslovnog imena preduzetnika, npr. Petra Petrovi¢, pr Auto-
prevoznik Beograd. Preduzetnici se registruju na neodredeno ili na odredeno
vreme i mogu obavljati sve delatnosti koje nisu zakonom zabranjene i za koje
ispunjavaju propisane uslove, uklju¢ujuci i stare i umetnicke zanate i poslove
domace radinosti.

Tokom svog poslovanja preduzetnik ostvaruje odredene prihode, ali zaduzuje
se za obaveze.Vazno je istaci da preduzetnik za sve svoje obaveze koje nastanu u
vezi sa obavljanjem delatnosti odgovara celokupnom svojom imovinom. Naime,
u imovinu iz koje se namiruju obaveze preduzetnika ulazi celokupna imovina
fizickog lica koje se registrovalo kao preduzetnik i imovina koju je preduzetnik
stekao obavljanjem delatnosti.

Prilikom obavljanja svoje delatnosti preduzetnik moze da zaposljava i druga
lica. Takode, moZe da donese odluku da iz forme preduzetnika prede u drugu
formu privrednog drustva, odnosno da se registruje kao ortacko drustvo,
komanditno drustvo, drustvo sa ogranicenom odgovornoscu ili akcionarsko
drustvo, o kojima je bilo reci u prethodnom tekstu. Nastavak obavljanja delatnosti
preduzetnika u formi privrednog drustva mora biti u skladu sa odredbama
zakona kojima su propisani uslovi o osnivanju odredenog privrednog drustva,
a Sto je posebno objasnjeno ranije.
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3.JAVNA PREDUZECA

Javna preduzeca obavljaju delatnost od opsteg imteresa. Osnivanje, poslovanje
i druga pitanja vezana za javna preduzeca su propisana Zakonom o javnim
preduze¢ima.® U delatnosti od opsteg interesa, izmedu ostalog, ubraja se i
koris¢enje i upravljanje vodama, putevima, Sumama, rekama, jezerima, obalama,
banjama, zasti¢enim podrucjima i slicno. Javna dobra i javna preduzecéa imaju
klju¢nu ulogu u razvoju i odrzivosti turizma, jer stvaraju osnovnu infrastrukturu,
bezbednost i ambijent neophodan za turisticke aktivnosti. Naime, javna dobra
su resursi koji su dostupni svima, bez moguc¢nosti iskljucenja i bez smanjenja
koli¢ine upotrebom istih. Infrastruktura koju ¢ine putevi, javni prevoz, rasveta,
javna signalizacija omogucavaju pristup turisti¢ckim destinacijama i povecavaju
atraktivnost. Zatim bezbednost i javni red su osnovni preduslovi za stabilnost
i sigurnost turista a koja je jako bitna prilikom donosenja odluke o poseti neke
destinacije. Dostupnost zdravstvenih usluga uliva poverenje turistima, posebno
kod duzih boravaka, a za to je zaduzena zdravstvena zastita. Na kraju, oCuvani
nacionalni parkovi, istorijski spomenici i lokalna kultura privlace turiste. Njihovo
oCuvanje predstavlja javni interes.

Republika Srbija, autonomna pokrajina ili jedinica lokalne samouprave su
osnivaci javnih preduzeca. Pored njih, javno preduzece moze takode osnovati
druga javna preduzeca.” Da bi obavljala delatnost od javnog interesa, javna
preduzeca moraju da ispunjavaju sve uslove, izmedu ostalog da imaju zaposlene
kvalifikovane ljude koji su osposobljeni za bavljenje ovim vaznim poslovima.

Pored direktora, javna preduzecéa imaju izabran i nadzorni odbor koji, izmedu
ostalog, donosi poslovne strategije, programe poslovanja i prati njihovo spro-
vodenje, donosi statut i nadzire rad direktora.? Direktora, Ciji je osnivac Republika
Srbija, imenuje Vlada, na period od ¢etiri godine, a direktora Ciji je osnivac
autonomna pokrajina imenuje organ odreden statutom autonomne pokrajine,
na period od Cetiri godine. Direktor, izmedu ostalog, predstavlja i zastupa javno
preduzece, vodi poslovanje, organizuje i rukovodi procesom rada, izvrSava

odluke nadzornog odbora, donosi akt o sistematizaciji i ostalo.

6 Sl. glasnik RS br. 15/2016 i 88/2019, ¢lan 1.
7 Sl. glasnik RS br. 15/2016 i 88/2019, ¢lan 3.
8 Opsirnije u Zakonu o javnim preduzecima, SI. glasnik RS br. 15/2016 i 88/2019, ¢lanovi 16-24.
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Osnivacki akt i statut su opsti akti koje donose kako bi javno preduzece
poslovalo. Pored njih, javno preduzece svake godine donosi godisnji program
poslovanja, ali i dugorocne i srednjorocne planove i strategije. Programi rada
(jednogodisnijiili trogodisniji), izmedu ostalog, sadrze planirane prihode i rashode,
planirane nabavke, plan investicija, planirani nacin raspodele dobiti, odnosno
planirani nacin pokri¢a gubitka.’

Javna preduzeca se mogu finansirati iz sopstvenih izvora, naplatom cena
za usluge koje javno preduzece pruze, a prema definisanim tarifama, ali mogu
koristiti i sredstva iz budzeta ili subvencije. U skladu sa zakonom, deo ostvarene
dobiti javna preduzeca su duzna da uplate ili u budzet Republike Srbije ili u
budzet autonomne pokrajine ili u budzet jedinice lokalne samouprave, odnosno
svom osnivacu.

9 Opsirnije u Zakonu o javnim preduzecima, SI. glasnik RS br. 15/2016 i 88/2019, ¢lan 60.
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4. RAZVRSTAVANJE PRAVNIH
LICA | PREDUZETNIKA

Pravna lica i preduzetnici vode poslovne knjige u kojima priznaju i vrednuju
imovinu i obaveze, prihode i rashode. Da bi pravilno primenili odredene zakonske
norme, postovanjem kojih se pruza istinit i objektivan pregled finansijskog
polozajai uspesnosti poslovanja pravna lica i preduzetnici se, uzimajudi u obzir
odredene kriterijume, razvrstavaju u grupe. U zavisnosti kojoj grupi pripadaju
odreduje se da li se primenjuju Medunarodni standardi finansijskog izvestavanja
(MSFI) ili pojednostavljeni pravilnici. Ovo je znacajno zbog nacina izade samih
finansijskih izvestaja, njihove kontrole, ali i dono3enja odluka u preduzecu.

Pravna lica i preduzetnici, ¢ije su glavne karakteristike objasnjene u prethodnim
lekcijama, se u skladu sa Zakonom o racunovodstvu, a u zavisnosti od prosec¢nog
broja zaposlenih i poslovnog prihoda u poslovnoj godini i vrednosti ukupne
aktive utvrdene na datum bilansa redovnog godisnjeg finansijskog izvestaja
razvrstavaju na:

1. mikro pravna lica i preduzetnici,
2. mala pravna lica i preduzetnici,

3. srednja pravna lica i preduzetnici i
4. velika pravna lica i preduzetnici.'

Pravna lica i preduzetnici koji na datum bilansa imaju dva od sledec¢a tri
kriterijuma: prosecan broj zaposlenih deset, poslovni prihod 700.000 evra u
dinarskoj protivvrednosti i vrednost ukupne aktive na datum bilansa 350.000
evra u dinarskoj protivvrednosti razvrstavaju se kao mikro pravna lica i predu-
zetnici. Ukoliko pravna lica i preduzetnici ne prelaze grani¢ne vrednosti dva od
sledecih kriterijuma: prosecan broj zaposlenih 50, poslovni prihod 8.000.000
evra u dinarskoj protivvrednosti i vrednost ukupne aktive na datum bilansa
4.000.000 evra u dinarskoj protivvrednosti se razvrstavaju u mala pravna lica.
Dalje, srednja pravna lica predstavljaju grupu pravnih lica i preduzetnika u kojoj
na datum bilansa grani¢ne vrednosti ne prelaze dva od sledeca tri kriterijuma:
prosecan broj zaposlenih 250, poslovni prihod 40.000.000 evra u dinarskoj
protivvrednosti i vrednost ukupne aktive na datum bilansa 20.000.000 evra u
dinarskoj protivvrednosti. | na kraju, u velika pravna lica razvrstavaju se pravna
licai preduzetnici koji na datum bilansa prelaze grani¢ne vrednosti dva kriterijuma
koja su navedena kod razvrstavanja srednjih pravnih lica.

10  Sl.glasnik RS br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon, ¢lan, ¢lan 6.



Tabela 1. Razvrstavanje pravnih lica i preduzetnika

Prosecan broj

zaposlenih

Poslovni prihod u
poslovnoj godini

Uvodna razmatranja

Vrednost ukupne
aktive

Mikro pravnalica do 10 do 700.000 evra u do 350.000 evra u

i preduzetnici zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti
Mala pravnalica do 50 do 8.000.000 evra u do 4.000.000 evra u

i preduzetnici zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti
Srednja pravna do 250 do 40.000.000 evra u do 20.000.000 evra u

lica i preduzetnici zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti
Velika pravnalica preko 250 preko 40.000.000 evrau  preko 20.000.000 evra u

i preduzetnici zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti

Izvor: Zakon o racunovodstvu (Sl. glasnik RS br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon)

UTabeli 1 su prikazani kriterijumi koje jedno pravno lice ili preduzetnik treba
da zadovolji kako bi bilo razvrstano u mikro, malo, srednje ili veliko pravno lice.
Naime, da bi pravno lice ili preduzetnik bilo razvrstano u neku od pobrojanih
grupa potrebno je da zadovolji dva od navedena tri kriterijuma. Pravna lica,
odnosno preduzetnici sami vrie razvrstavanje koriste¢i podatke na datum
bilansa redovnog godisnjeg finansijskog izvestaja i dobijene podatke koriste za
narednu poslovnu godinu. Prosecan broj zaposlenih se izracunava tako 5to se
zbir ukupnog broja zaposlenih na kraju svakog meseca, uklju¢ujudii zaposlene
u inostranstvu, podeli sa brojem meseci u poslovnoj godini. Podaci o broju
zaposlenih se nalaze u statistickom izvestaju, poslovni prihodi za teku¢u godinu
se beleze u bilansu uspeha, dok vrednost poslovne imovine za tekuc¢u godinu
su u bilansu stanja. Ovo prakti¢no znaci da ¢e knjigovoda, nakon sastavljanja
finansijskog izvestaja odrediti veli¢inu pravnog lica ili preduzetnika na dan 31.12.
i ovo razvrstavanje ¢e vaziti za narednu godinu.

Podaci o razvrstavanju se dostavljaju Agenciji za privredne registre u trenutku
kada se dostavljaju i finansijski izvestaji i ovi podaci su dostupni na sajtu ove
agencije. Zakonom o ra¢unovodstvu je propisano da Narodna banka Srbije,
banke, drustva za osiguranje, davaoci finansijskog lizinga, dobrovoljni penzijski
fondovi, drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima, Centralni
registar, depo i kliring hartija od vrednosti, investicioni fondovi, drustva za
upravljanje investicionim fondovima, berze i brokersko-dilerska drustva, platne
institucije i institucije elektronskog novca, kao i faktoring drustva predstavljaju
velika pravna lica.

Pored pojedinacnih preduzeca postoje i grupe pravnih lica koje se sastoje od
mati¢nog pravnog lica i zavisnih pravnih lica. Ove grupe, odnosno ekonomske
celine su u obavezi da izraduju konsolidovane godisnje finansijske izvestaje.
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Grupe privrednih subjekata se, takode u skladu sa Zakonom o ra¢unovodstvu,
mogu razvrstati u:

1. Male grupe pravnih lica,
2. Srednje grupe pravnih licai
3. Velike grupe pravnih lica."

Maticno preduzece samostalno vrsirazvrstavanje grupe u skladu sa slede¢im
kriterijumima: prosecan broj zaposlenih, poslovni prihod i vrednost ukupne
aktive na datum bilansa konsolidovanih godisnjih finansijskih izvestaja. Kao i kod
razvrstavanja pravnih lica i preduzetnika, da bi odredena grupa bila razvrstana
u malu, srednju ili veliku grupu pravnih lica potrebno je da, na konsolidovanoj
osnovi, na datum bilansa mati¢nog pravnog lica ne prelaze grani¢ne vrednosti
dva od tri kriterijuma. Kriterijumi za razvrstavanje grupa pravnih lica su prikazani
u Tabeli 2.

Tabela 2. Razvrstavanje grupa pravnih lica

Prosecan broj Poslovni Vrednost ukupne
zaposlenih prihod aktive

Male grupe do 50 do 8.000.000 evra u do 4.000.000 evra u
pravnih lica zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti
Srednje grupe do 250 do 40.000.000 evra u do 20.000.000 evra u
pravnih lica zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti
Velike grupe preko 250 preko 40.000.000 evrau  preko 20.000.000 evra u
pravnih lica zaposlenih dinarskoj protivvrednosti  dinarskoj protivvrednosti

Izvor: Zakon o ra¢unovodstvu (Sl. glasnik RS br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon)

Nakon razvrstavanja pravnih lica i preduzetnika rukovodstvo preduzeéa moze
da odredi da li primenjuje Medunarodni standard finansijskog izvestavanja (MSFI)
ili pojednostavljene pravilnike. Ovi standardi predstavljaju konceptualni okvir
za finansijsko izvestavanje. Naime, mikro pravna lica i preduzetnici primenjuju
pojednostavljen Pravilnik o racunovodstvenim politikama, dok mala i srednja
preduzeca primenjuju Medunarodni standard finansijskog izvesStavanjaza mala i
srednja pravna lica (MSFl za MSP). Nadlezno ministarstvo na svom sajtu objavljuje
utvrdene prevode MSFI za MSP, a ¢iji je osnovni tekst izdat od strane Odbora za
medunarodne racunovodstvene standarde. Velika privredna drustva obavezno

primenjuju MSFI.

11 Sl. glasnik RS br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon, ¢lan 7.
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5. POSLOVNO OKRUZENJE

Prema Gnjatovic i Lekovi¢ (2019, 176) najdinamicnija delatnost u svetskim
razmerama je turizam. Naime, turizam i ugostiteljstvo predstavljaju izuzetno
dinamic¢ne i osetljive delatnosti, koje su pod stalnim uticajem faktora iz nepo-
srednog i Sireg poslovnog okruZenja. Svaka finansijska odluka u ovim sektorima,
bilo da se radi o ulaganjima u nove kapacitete, sezonskom zaposljavanju, nabavci
sirovina ili cenovnoj politici, mora biti doneta uz pazljivo razmatranje spoljnih
okolnosti koje mogu direktno ili indirektno uticati na poslovanje.

Poslovno okruzenje obuhvata sve spoljne elemente i faktore koji nisu pod
kontrolom preduze(a, ali koji mogu da uti¢u na njegovu konkurentsku poziciju,
dostupnost retkih resursa, odnos sa klju¢nim partnerima (gosti, dobavljaci, banke,
lokalne zajednice) i efikasnost u sprovodenju finansijskih i investicionih planova.

U kontekstu turizma i ugostiteljstva, retki resursi mogu biti atraktivna lokacija,
sezonski radnici sa specifi¢cnim znanjem jezika ili kulture, strateSke informacije
o turistickim trendovima, podrska velikih turoperatera ili stranih investitora,
povoljan pristup finansijskim izvorima za ulaganja u obnovu objekata, digita-
lizaciju i marketing.

U turizmu i ugostiteljstvu, mnoge promene u poslovnom okruzenju zahtevaju
brze i racionalne finansijske odluke. Neki od klju¢nih uticaja su:

« Pritisak konkurencije - cene aranZzmana, hrane i usluga ¢esto su pod
uticajem lokalne i medunarodne konkurencije.

+ Regulativa i standardi — propisi koji se odnose na zastitu zivotne sredine
(npr. ugradnja filtera za precis¢avanje otpadnih voda u hotelima) ili
bezbednost hrane (HACCP sistem'?) zahtevaju dodatna ulaganja.

« Tehnoloske promene - digitalizacija rezervacija, online naplata, uvodenje
pametnih sobaili aplikacija za goste traze znac¢ajna ulaganja, alii omogu-
¢avaju bolju kontrolu troSkova i prihoda.

Okruzenje sa kojim preduzece ima direktnu interakciju je okruzenje koje
je preduzece odabralo za neposredno podrucje svog poslovanja. U turizmu i
ugostiteljstvu to su gosti i turisti, dobavljaci hrane, pi¢a i usluga, posrednici i
turoperateri, lokalne i nacionalne turisticke organizacije, konkurentski objekti i
radna snaga koji predstavljaju neposredno okruzenje. Sektor u kome preduzece
posluje predstavlja specificno okruzenje. Opste, odnosno makrookruzenje se
odnosi na Siri drustveno-ekonomski okvir koji oblikuje poslovnu klimu. To su

12 Hazard Analysis Critical Control Point.
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ekonomski uslovi (inflacija, poreske stope, devizni kurs), demografske promene
(npr. starenje stanovnistva ili porast broja mladih turista), tehnoloski razvoj,
politicka stabilnost i bezbednost destinacije, dostupnost kredita i investicija
(Paunovi¢, 2007). Zbog toga efekti makrookruZenja u velikoj meri odreduju smer
finansijskog planiranja i investiranja u turizmu i ugostiteljstvu.

Okruzenje u kojem preduzece posluje odreduje i stepen finansijske neizve-
snosti, koja u turizmu moze biti izuzetno izrazena zbog sezonskog karaktera
poslovanja, zavisnosti od turistickih tokova, promenljivih troskova i cena usluga,
visokog stepena rizika u vezi sa popunjenos¢u kapaciteta. Navedeno znaci da
okruzenje predstavlja izvor neizvesnosti za preduzece (Brigham i Houston,
2016). Naime, okruZenje se smatra neizvesnijim kada je slozenije, odnosno kada
uklju¢uje mnogo razlicitih aktera s neuskladenim interesima. Takode, okruzenje
se smatra neizvesnim i kada je dinamic¢no, kada se brzo i nepredvidivo menja.
Na kraju, neizvesno okruzenje je i ono koje je siromasnije resursima (kada je
dostupnost radne snage, sirovina ili kapitala ogranicena). U takvim uslovima,
finansijsko odlucivanje mora biti fleksibilno, oprezno i zasnovano na scenarijima
koji predvidaju razlicite oblike rizika i odgovore na njih. Za razliku od neizvesnog
okruzenja, okruzenije Ciji se elementi ne menjaju ili se menjaju na predvidiv nacin
nazivamo stabilnim okruzenjem. Ovakva okruzenja su, izmedu ostalog, bogata
resursima usled ¢ega je manja konkurencija preduzeca za raspolozZive resurse,
pa je i veca izvesnost preduzeca da ¢e obezbediti potrebne resurse.

U sektoru turizma i ugostiteljstva, poslovno okruzenje je klju¢ni spoljasnji
faktor koji oblikuje nacin upravljanja finansijama. Uspesna preduzeca su ona
koja prepoznaju promene u okruzenju na vreme, pravilno ih analiziraju i
pravovremeno prilagode svoje finansijske odluke — bilo da se radi o ulaganju,
zaduZzivanju, upravljanju troskovima ili formiranju cena. Razumevanje okruzenja
nije dodatna aktivnost, to je osnovni uslov za finansijski opstanak i dugoro¢ni
rast u ovim delatnostima.

Privredna drustva svoju poslovnu politiku i menadzerske strategije donose u
skladu sa okruzenjem u kome posluju. Naime, proces donosenja poslovnih, inve-
sticionih i finansijskih odluka zavisi, pored internih faktora iz samog preduze(a,
i od eksternih uticaja iz okruzenja. Prilikom realizacije svojih ciljeva, preduzeca
moraju da uvazavaju zakonska i institucionalna reSenja, odnosno moraju da put
ka ostvarivanju zadatih ciljeva prilagode vaze¢im pravilima, iako su ponekad
ona u suprotnosti sa zeljama samih privrednih subjekata.

Novac za rad ili ulaganje viskova, odnosno investiranje, privredni subjekti
pronalaze na finansijskim trzistima, institucijama i instrumentima. Iz ovoga
mozemo zakljuciti da je finansijski sistem jedan od vaznih aspekata poslovnog
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okruzenja u kom preduzeca posluju zato Sto preko ovog sistema preduzeca
mogu da dodu do potrebnih sredstava za obavljanje svoje delatnosti, ali isto
tako mogu viskove sredstava da investiraju.

Pored finansijskog sistema, poreski sistem predstavlja bitan aspekt poslovnog
okruzenja. Pravna lica moraju da prate propise koji ureduju poreski sistem zemlje
na ¢ijoj teritoriji posluju. Ova zakonska resenja uti¢u na visinu dobiti pravnih lica.

Slika 2. Poslovno okruzenje i vrednost preduzeca

Poslovne i investicione Finansijske
odluke uti¢u na novcane odluke uti¢u na troSkove
tokove kapitala

Vrednost
privrednog
drustva

Izvor: Autori

Poslovno okruzenje uti¢e na donosenje menadzerskih odluka

Na slici 2 je prikazana je povezanost izmedu donosioca odluka i vrednosti
privrednih drustava u zadatim pravilima koja vaze u poslovnom okruzenju.
Odnosno, visina novcanih tokova i troskovi kapitala uti¢u na vrednost privrednog
drustva. Cilj preduzeca je da njegova vrednost bude $to veca, a to se moze postici
vecim prilivom sredstava i smanjenjem troskova. Kako bi se postigao strateski
cilj, a to je povecanje vrednosti preduzeca, menadzeri donose odluke u skladu
sa okruzenjem u kome posluju uti¢uci na prilive i odlive. Poslovno okruzenje
kroz pravila koja vladaju u finansijskom i poreskom sistemu uti¢u na vrednost
preduzeca, odnosno na njegovo povecanje ili smanjenje.
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5.1. FINANSIJSKI SISTEM

Finansijski sistem prema Stanci¢ i Cupi¢ (2020) predstavlja institucionalni i
trzisni okvir koji omogucava efikasan protok finansijskih sredstava izmedu
pojedinaca, preduzeca i drzave. Njegova osnovna funkcija je da poveze ponudu
i traznju kapitala, odnosno one koji raspolazu viskovima sredstava (investitori,
Stedise) sa onima kojima su ta sredstva potrebna (preduzeca, drzava, potrosaci).

Finansijski sistem ima klju¢nu ulogu u podrici investicijama, rastu i razvoju
privrede, jer omogucava preduzec¢ima da obezbede sredstva za Sirenje poslovanja,
modernizaciju i inovacije. Njegove glavne komponenete su:

1. Finansijska trzista,

2. Finansijske institucije,

3. Finansijski instrumenti,

4. Mehanizmi regulacije i nadzora.

Finansijska trzista, prema Mishkin (2019), predstavljaju mesto gde se srecu
ponuda i traznja kapitala. Na ovim trziStima se plasiraju visak sredstava (npr.

Stednja domacinstava ili preduzeca) i obezbeduju nedostajuca sredstva (npr.
krediti, izdavanje hartija od vrednosti).

Postoje dve osnovne podele finansijskih trzista i to prema roku dospeca
instrumenata i prema fazi trgovanja hartijama od vrednosti.

Prema roku dospeca instrumenata finansijska trzista se dele na:

1. TrziSte novca na kome se trguje kratkoro¢nim finansijskim instrumentima,
roCnosti do jedne godine (najcesce su to trezorski zapisi, blagajnicki zapisi,
komercijalni zapisi, sertifikati o depozitu, kratkoro¢ne drzavne obveznice).

2. TrziSte kapitala na kome se trguje dugorocnim instrumentima cija je

rocnost duza od godinu dana (obveznice - duznicki instrumenti i akcije -
vlasnicki instrumenti).
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Slika 3. Finansijska trzista sa aspekta ro¢nosti sredstava

TrziSte novca - ponuda i traznja kratkoro¢nih
dugovnih hartija od vrednosti

Finansijska trzista
sa aspekta ro¢nosti
sredstava

Trziste kapitala- ponuda i traznja dugoroc¢nih
dugovnih (obveznice) i vlasnickih (akcije)
hartija od vrednosti sa rizikom dospeca duzim od
godinu dana

[zvor: Autori

Prema fazi trgovanja hartijama od vrednosti, postoje sledeca finansijska trzista:

1. Primarno trziste gde se hartije od vrednosti prvi put emituju i prodaju.
Preduzeca na ovom trzistu prikupljaju kapital prodajom akcija ili obveznica.

2. Sekundarno trziste koje omogucava kasniju kupoprodaju hartija od vrednosti
koje su ve¢ emitovane. Na ovom trzistu ne dolazi do priliva novog kapitala
za emitente, ve¢ samo do promene vlasnistva.

Sekundarna trzista se, prema nacinu organizovanja trgovanja dele na:

1. Berzanska (organizovana) trzista - trgovina se odvija putem zvani¢ne
berze (npr. Beogradska berza), u strogo regulisanom okruzenju.

2. OTC (Over-the-counter) trziSta - neorganizovana, decentralizovana trzista
na kojima posrednici (dileri, brokeri) direktno pregovaraju putem racunara
ili telefona. Trguje se hartijama koje nisu listirane na berzi.

Jedna od osnovnih funkcija finansijskog sistema je efikasan prenos sredstava
od investitora ka korisnicima kapitala. Ovaj transfer, prema Stanci¢ i Cupi¢ (2020),
moze biti:

1. Direktan transfer kapitala kada preduzece direktno prodaje hartije od

vrednosti (akcije, obveznice) investitorima — pojedincima, bankama,

drugim firmama. Ovakav transfer je mogu¢ kada postoji direktna veza
izmedu investitora i preduzeca.

2. Indirektan transfer preko investicione banke kada investiciona banka
kupuje hartije od vrednosti od preduzeca, a zatim ih dalje prodaje krajnjim
investitorima. Kod ovakve trgovine investiciona banka preuzima rizik

zadrzavanja hartija dok ih ne proda.
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3. Indirektan transfer preko finansijskih posrednika kada finansijski posrednici
(npr. investicioni fondovi, osiguravaju¢e kompanije, penzioni fondovi)
prikupljaju sredstva od velikog broja investitora, zatim izdaju sopstvene
instrumente (npr. investicione jedinice) i na kraju ta sredstva dalje plasiraju
u hartije od vrednosti emitovane od strane preduzeca (Mishkin, 2019). Na
ovaj nacin, posrednici omogucavaju diverzifikaciju rizika i ve¢u efikasnost
ulaganja.

Finansijski sistem ima vaznu ulogu u ekonomskom razvoju zato sto omogu-
¢ava stabilan pristup kapitalu, stimulie preduzetnistvo i investicije, doprinosi
alokaciji resursa u najproduktivnije delatnosti, smanjuje troskove transakcija
i rizike, podstice privredni rast i razvoj trzista. Bez funkcionalnog sistema za
finansiranje nijedan sektor, ukljucujudi turizam, ugostiteljstvo, industriju ili
poljoprivredu, ne moze da se razvija dugoroc¢no i odrzivo.

5.2. PORESKISISTEM

Poresko okruzenje predstavlja skup poreskih zakona, propisa i institucija
koje odreduju nacin i pravila raspodele prihoda izmedu razlic¢itih drzavnih tela i
organizacija. Ovim sistemom su definisana pravila ko i koliko pla¢a poreze, kako
se prikupljena sredstva preraspodeljuju unutar drustva i na koji nacin poreska
politika uti¢e na ekonomske odluke subjekata. Upravo zbog ovih funkcija,
poresko okruZenje ima direktan i znacajan uticaj na poslovne odluke, narocito
u oblasti finansija.

Preduzeca prilikom donosenja finansijskih i investicionih odluka moraju
uzeti u obzir i poreske obaveze (Stan¢i¢ i Cupi¢, 2020), zato 3to izdaci za poreze
predstavljaju znacajan troSak koji umanjuje raspolozivi novac za dalje ulaganje
i zato Sto se efekat poslovnih aktivnosti najbolje vidi tek kada se sagleda neto
rezultat, odnosno novac koji ostane nakon plac¢anja svih poreza. Zbog toga je
vazno planirati poslovne odluke imajuci u vidu i poreske posledice, kako bi se
maksimalizirala profitabilnost i efikasnost poslovanja.

Poreski sistem ima viSestruke efekte na poslovne finansije, a najznacajniji su:

1. Uticaj na strukturu finansiranja - rashodi za kamate na pozajmljena
sredstva se naj¢es¢e odbijaju od osnovice poreza na dobit, $to znaci da
pozajmljeniizvori finansiranja (krediti, zajmovi) imaju poresku prednost u
odnosu na sopstveni kapital. Ova poreska olakSica moze podstaci preduzeca da
koriste vise spoljnog zaduzivanja, uti¢uci na odluke o optimalnoj strukturi
kapitala.



Uvodna razmatranja -

2. Uticaj na strukturu ulaganja - poreske olaksice Cesto se daju za ulaganja
u sopstvenu imovinu, zaposljavanje veceg broja radnika, kao i u specifi¢cne
sektore kao Sto su kultura i inovacije (Mishkin, 2019). Na primer, ulaganja
u odredene razvojne ili socijalne programe mogu doneti oslobadanje od
poreza na dobit tokom nekoliko godina, Sto podsti¢e dugorocne investicije.

3. Uticaj na politiku raspodele dobiti - dvostruko oporezivanje dividendi
(porez na dobit preduzeca i porez na dohodak od dividendi kod vlasnika)
uti¢e na odluke o isplati dobiti ili njenom reinvestiranju. Zbog toga mnoge
kompanije podsti¢u zadrzavanje dela dobiti u poslovanju kako bi finansirale
rast i razvoj, umesto da isplacuju vece dividende.

U sektoru turizma i ugostiteljstva, poreski sistem dodatno uti¢e na odluke
o investiranju u nove kapacitete (hoteli, restorani), zaposljavanje sezonskih
i stalnih radnika, izbor finansijskih izvora za pokrivanje troskova poslovanja.
Razumevanje poreskih benefita i obaveza pomaze menadzerima u donosenju
efikasnih finansijskih odluka i povecava konkurentnost preduzeca.
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6.UNUTRASNJA
ORGANIZACUJA
PRIVREDNIH DRUSTAVA

Menadzment predstavlja klju¢ni proces upravljanja preduzecem i sastoji se
iz Cetiri medusobno povezane funkcije - planiranja, organizovanja, vodenja i
kontrole (Petkovic¢ i drugi, 2005; Robbins i Coulter, 2018). Planiranje podrazumeva
postavljanje ciljeva organizacije i odredivanje nacina za njihovo ostvarenje
(Brigham i Houston, 2016). Organizovanje je proces rasporedivanja ljudi i resursa
tako da se ciljevi efikasno ispune, dok vodenje podrazumeva motivisanje i usme-
ravanje zaposlenih ka izvrSenju zadataka. Kontrola prati realizaciju planova i
omogucava korekcije u slu¢aju odstupanja (Robbins i Coulter, 2018).

Proces kreiranja strukture i pravila unutar organizacije, ukljucujudi definisanje
sistema, procedura i politika koje odreduju kako ¢e se poslovi obavljati naziva
se organizacioni dizajn (Petkovi¢ i drugi, 2005). U ovom procesu menadzeri
stvaraju model organizacione strukture i definiSu sistem, procese i politike.

Prema Petkovic¢ i drugi (2005) postoje dva osnovna koncepta za izradu
organizacionog dizajna:

1. Mehanicki dizajn koji je karakteristican za stabilne uslove poslovanja, sa
jasnom specijalizacijom, strogo postovanom hijerarhijom i centralizovanim
donosenjem odluka. Ova struktura je nefleksibilna.

2. Organski dizajn je prilagoden dinami¢nim uslovima i podstice Siroku
specijalizaciju, saradnju u timovima i decentralizovano donosenje odluka.
Organizacija je fleksibilna i brzo reaguje na promene.

Uspesne organizacije pronalaze optimalnu sredinu izmedu ova dva dizajna,
prilagodavajuci strukturu uslovima poslovanja i potrebama trzista.
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Slika 4. Organizacioni dizajn (mehanicki i organski)

MEHANICKI DIZAJN ORGANSKI DIZAJN
1. 2. 3. 1. 2. 3.
ZADATAK ZADATAK ZADATAK ZADATAK ZADATAK ZADATAK

Izvor: Petkovic i drugi (2005)

Na slici 4 graficki je prikazan organizacioni dizajn, odnosno napravljena je
jasnarazlika izmedu mehanickog i organskog dizajna. Naime, uocljivo je da kod
mehanickog dizajna svaki zaposni ima po jedan radni zadatak za koji je zaduzen,
dok kod organskog dizajna npr. lice broj 1. je zaduzen za posao broj 1 koji obavlja,
ali zna da radi zadatak broj 2, za koji je zaduzena zaposlen broj 2 itd.

Diferencijacija je proces podele rada unutar organizacije na pojedinacne
zadatke i formiranje timova ili odeljenja. Postoje dva tipa diferencijacije:

1. Horizontalna diferencijacija definise radna mesta i funkcionalne jedinice,
2. Vertikalna diferencijacija uspostavlja hijerarhijske nivoe i delegira autoritet.

Koordinaciju i povezivanje razli¢itih delova organizacije radi ostvarivanja
zajednickih ciljeva predstavlja integraciju. Odnosno, integracija je proces u
kome se poslovi grupisu u uze organizacione jedinice ili departmane, a zatim
koordiniraju i kontroliSu njihove aktivnosti da bi organizacija uspesno poslovala
kao celina.

Formalni sistem odnosa medu zaposlenima, u kome su jasno definisani zadaci,
odgovornostiiautoriteti naziva se organizaciona struktura (Brigham i Houston,
2016). Uloge u organizacionoj strukturi se dele na:

+ lzvrSne pozicije - zaposleni koji obavljaju konkretne zadatke. Ove pozicije
Su grupisane u uze organizacione delove i

+ Upravljacke pozicije - rukovodioci koji koordiniraju, kontroliu i donose

odluke (Petkovic i drugi, 2005).
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Postoje dve vrste organizacionih struktura:

- Formalna organizaciona struktura — formalno je utvrdena od strane
menadzmenta preduzeca, definisana statutom i prate¢im aktima i
predstavljena je organizacionom $emom. Organizaciona $ema predstavlja
graficki prikazili sliku formalnog modela organizacione strukture. Naime,
svaka organizacija ima tri nivoa organizovanja (individualni, grupni i
organizacioni), a dokument u kome se definiSu nazivi radnih mesta,
potrebne sposobnostii obrazovanje i broj zaposlenih koji ¢e u organizaciji
imatiistu poziciju (broj izvrsilaca) naziva se sistematizacija radnih mesta.

« Neformalna organizaciona struktura — predstavlja neformalne odnose
izmedu pojedinacai grupa, koji se ne mogu predstaviti Semom, ali objektivno
postoje u organizaciji.

Na slici 5 prikazana je organizaciona Sema sa vertikalnom i horizontalnom
diferencijacijom. Vertikalna diferencijacija prikazuje hijerarhiju i to direktor
hotela na vrhu, sa menadzerima razli¢itih sektora ispod njega, dok horizontalna
diferencijacija pokazuje razli¢ite funkcionalne oblasti (finansije, prodaja, usluge)
sa jasno podeljenim zadacima i timovima unutar njih. Svaka funkcionalna
jedinica ima specifi¢ne zadatke i odgovornosti koji su uskladeni radi ostvarenja
zajednickih ciljeva hotela ili turisticke organizacije.

Slika 5. Primer organizacione $eme

DIREKTOR
HOTELA

Crowne Plaza

F&B
Hranai
pice

Izvor: Godisnji izvestaj o poslovanju drustva Delta Hospitality d.o.o. za 2024. godinu, str.4.

Fmansue i
poslovna
podrska

Revenue
menadzer

CCUL Odrzavanje

marketing

Kreiranje organizacione strukture koja omogucava efikasno koriséenje resursa,
povecanje produktivnosti, kvalitet rada, zadovoljstvo zaposlenih i korisnika, kao i
dugorocni razvoj i odrzivost preduzeca predstavljaju ciljeve organizacionog dizajna.



Uvodna razmatranja -

Pitanja za proveru znanja

1. Koji su klju¢ni dogadaji doprineli razvoju finansijskog menadzmenta kao posebne
naucne discipline?

2. Kakvu ulogu ima finansijski menadzer u turistickom preduze¢u danas? Objasnite
na primeru.

3. Objasnite kako se promenio metodoloski pristup finansijama - od deskriptivnog
ka analitickom. Koje su prednosti ovog prelaza?

4. Koje su klju¢ne informacije koje finansijski menadzeri koriste u donosenju odluka i
ko su korisnici tih informacija?

5. Na koji nacin saradnja finansijskog sektora sa drugim sektorima unutar preduzeca
(npr. marketing, prodaja) doprinosi uspe$nom poslovanju?

Koji su osnovni elementi plana nabavke?
Zasto je vazna koordinacija izmedu nabavke i finansijskog sektora?
Koji su finansijski ciljevi upravljanja proizvodnjom?

Kako upravljanje zalihama uti¢e na likvidnost preduzec¢a?

= © ® N o

0.Zasto je neophodna saradnja marketinga i finansija prilikom odredivanja cene
proizvoda?

11.Kako finansije mogu pomocdi u segmentaciji trzista i usmeravanju promotivnih
aktivnosti?

12.Koji su glavni finansijski zadaci vezani za funkciju prodaje?

13.5ta su sporna potrazivanja i kako se njima upravlja?

14.Koja je osnovna razlika u nadleznostima sektora finansija i racunovodstva?
15.Koje informacije finansije dostavljaju racunovodstvu, a koje dobijaju zauzvrat?

16.Kako su povezani sektor ljudskih resursa i finansije u procesu uvodenja nove
tehnologije?

17.Kako finansije mogu doprineti motivaciji i zadrzavanju kvalitetnog kadra?

18.Koja je uloga pravne sluzbe u procesu donosenja i sprovodenja finansijskih odluka?
19.Koji su osnovni izvori finansiranja istrazivanja i razvoja?

20.Zasto je saradnja izmedu sektora strategije i finansija neophodna?

21.Koje pravne forme privrednih drustava postoje? Kojim zakonom je to regulisano?

22.Navedite osnovne karakteristike svih pravnih formi koje postoje.
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23.0bjasnite razlike izmedu privrednih drustava i preduzetnika.
24.Koje delatnosti obavljaju javna preduzeca?
25.Kako se razvrstavaju pravna lica i preduzetnici?

26.Nabrojte elemente poslovnog okruzenja i objasnite kako oni uti¢u na preduzeca u
turizmu i ugostiteljstvu.

27.Koje su glavne komponente finansijskog sistema?
28.Kako poreski sistem utice na poslovne finansije?
29.Definisite organizacioni dizajn.

30.Kakve vrste organizacionih struktura postoje?

31.Nacrtajte primer organizacione seme preduzeca koje posluje u turizmu.



Uvodna razmatranja -




Il Deo



PRIHODI | RASHODI
UTURIZMU |
UGOSTITELJSTVU
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Prihodi i rashodi u turizmu i ugostiteljstvu -

PRIHODI I RASHODI U TURIZMU
| UGOSTITELJSTVU

Prihodi i rashodi su znacajno merilo uspesnosti, pokazatelj potraznje i
osnova za dugoro¢no planiranje preduzeca koja posluju u industriji turizma i
ugostiteljstva. MenadZment koji poznaje strukturu prihoda i rashoda privrednog
subjekta i koji uspeSno upravlja njima, doprinosi opstanku i napredovanju
privrednog subjekta na trzistu. Supstituti u turizmu snazno uticu na formiranje
cenaiostvarivanje prihoda i minimiziranje rashoda. Njihovo prisustvo povecava
konkurenciju i zahteva stalno prilagodavanje ponude, cenei kvaliteta. U takvim
uslovima, hotelijeri, ugostitelji i turisticki operateri koji uspesno prepoznaju
potrebe trzista i diferenciraju svoju uslugu, imaju vece Sanse za stabilan prihod
i dugorocan opstanak. Zbog toga je poznavanje, pracenje i analiza ukupnih
prihoda i rashoda jedna od najvaznijih aktivnosti u menadzmentu i finansijama.

U ovom poglavlju udzbenika bi¢e obradeni pojmovi prihoda, rashoda,
troskova, kao i adekvatnog upravljanja njima kako bi studenti obnovili dosadasnja
znanja, imali osnovu za usvajanje znanja narednih, a slozenijih segmenata
analize poslovanja privrednih subjekata. Ideja je da studenti budu pripremljeni
za formiranje sopstvenog kritickog misljenja kada je upitanju poslovni polozaj
privrednih subjekata na turistickom trzistu.
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1. UPRAVLJANJE PRIHODIMA
U POSLOVANJU UTURIZMU

| UGOSTITELJSTVU

1.1. POJAM PRIHODA

Prihodi privrednog subjekta predstavljaju rezultat njegovih redovnih
poslovnih aktivnosti i ostvaruju se prodajom proizvoda ili usluga na trzistu. Za
privredni subjekat, prihodi predstavljaju obim prodaje koji donosi nov&ani priliv
i klju¢ni su pokazatelj poslovne uspesnosti, imajuci u vidu da prihod uti¢e na
opstanak na trzistu.

Sarac¢unovodstvenog aspekta, prihod se definiSe kao porast ekonomske koristi
u odredenom vremenskom periodu, nastao prodajom proizvoda, pruzanjem
usluga ili drugim poslovnim aktivnostima. 1z ugla vlasnika, prihodi doprinose
rastu ukupnog kapitala privrednog subjekta. Kada se, na primer, prodaju
turisticke usluge, prihod moze biti naplacen odmah ili naknadno - $to znaci da
privredni subjekat moze ostvariti gotovinski priliv ili potrazivanje koje ¢e kasnije
biti naplaceno. Oba oblika pozitivno uti¢u na povecanje imovine.

Prema Pravilniku o sadrzini i formi obrazaca finansijskih izvestaja i sadrzini i
formi obrasca statisti¢kog izvestaja za privredna drustva, zadruge i preduzetnike'
u prihode ubrajamo:

+ Poslovne prihode

+ Prihodi od prodaje robe

+ Prihodi od prodaje proizvoda i usluga

«+ Prihodi od aktiviranja uc¢inaka i robe
Prihodi od uskladivanja vrednosti imovine
Ostale poslovne prihode

+ Finansijske prihode

Finansijski prihodi iz odnosa sa mati¢nim, zavisnim i ostalim povezanim
licima
Prihodi od kamate

+ Pozitivne kursne razlike
Ostali finansijski prihodi
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+ Prihode od uskladivanja vrednosti finansijske imovine koja se iskazuje
po fer vrednosti kroz bilans uspeha

+ Ostale prihode

U oblasti turizma i ugostiteljstva, izvori prihoda su raznovrsni:

+ hoteli ostvaruju prihode po sektorima (odeljenjima) koje imaju prema
organizacionoj strukturi, pruzanjem usluga smestaja, usluga ishrane i
usluga dodatnih sadrzaja (spa i wellness, organizacija dogadaja i sl.),

+ restorani ostvaruju prihode prodajom hrane i pica,

+ saobracajne kompanije prodajom karata i prevozom putnika (avio-
kompanije, autobuska preduzeca, Zeleznica, taksi udruzenja, rent-a-car),

« turisticke atrakcije naplatom ulaznica,

« turisti¢ke agencije kroz provizije za prodaju aranzmana, prodajom karata,
osiguranja, iznajmljivanjem vozila i opreme,

+ prihodi od auto-kampova.

U procesu analize prihoda u poslovanju privrednih subjekata znacajni su
koncepti ukupnog, prosecnog i marginalnog prihoda.

1.2. UKUPNI PRIHODI

Ukupni prihodi predstavljaju sveukupan iznos novcanih sredstava koji
privredni subjekat ostvari tokom odredenog vremenskog perioda, naj¢esce
kvartala ili godine, kroz prodaju svojih proizvoda ili pruZzanjem usluga koje su
predmet poslovanja. Ukupni prihodi se razlikuju od dobiti, jer ne uzimaju u
obzir troskove - ve¢ samo ukazuju na bruto poslovni obim. Sa ekonomskog
aspekta, ukupan prihod zavisi od cene proizvoda ili usluga i koli¢ine prodate
robe ili pruzenih usluga:

UPd=Q*C
gde je: UPd — ukupan prihod, Q - koli¢ina prodatih jedinica robe ili pruzenih
usluga, C - cena.

U realnom poslovanju, medutim, situacija je slozenija jer na prihode uticu:
sezonalnost, konkurencija, potrosacka mo¢, nacin placanja, kao i porezi,
subvencije i drugi eksterni faktori.




B FO5LOVNE FINANSLE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELISTVU

U industriji turizma i ugostiteljstva ukupni prihodi poticu od pruzenih usluga
smestaja, usluzene hranei pi¢a, iznajmljivanja prostora, dodatnih sadrzaja (spa
iwellness usluga, animacija), prodaje suvenira, turistickih aranzmana i provizija.

Pracenje ukupnih prihoda ima visestruki znaca;j:

ukupni prihodi su pokazatelj trziSne uspesnosti privrednog subjekta, jer
visoki prihodi ukazuje na dobru prodaju i snaznu potraznju za proizvodima
ili uslugama,

osnova su za analizu poslovanja jer sluzi kao polazna tacka za izraCunavanje
dobiti, profitabilnosti i efikasnosti poslovanja privrednog subjekta,
oslonac su planiranju i strateskim odlukama imajuci u vidu da uvid u
prihode pomaze menadzmentu da planira budzet, investicije i razvojne
strategije,

obezbeduju finansijsku stabilnost jer stabilan prihod omogucéava privrednom
subjektu da redovno izmiruje obaveze i ulaze u rast i razvoj poslovanja.

Ukupni prihodi se menjaju ukoliko se javlja promena cena proizvodaiili usluga
na trzistu. U realnim situacijama na trzistu kada se javljaju promene cena moze
dodi do nekoliko razli¢itih situacija:

ako dolazi do povecanja cena moze do¢i do smanjenja traznje, a samim
tim i smanjenja prihoda,

ako dolazi do povecanja cena moze dodi do porasta traznje $to dovodi do
rasta prihoda, ova pojava se smatra jednim od paradoksa u ekonomiji,

ako dolazi do smanjenja cena moze do¢i do smanjenja traznje, Sto dovodi
do pada prihoda, ova pojava se smatra jednim od paradoska u ekonomiji,

ako dolazi do smanjenja cena moze dodi do rasta traznje, Sto dovodi do
rasta prihoda.

Prilikom standardnog kretanja traznje, promena ukupnih prihoda se moze
precizno odrediti poznavanjem cenovne elasti¢nosti traznje (Pokrajci¢, 2002):

ako je traznja cenovno elasti¢na tj. ako je koeficijent cenovne elasti¢nosti
traznje veci od 1 (E>1) cena i ukupan prihod se menjaju u suprotnom
pravcu;

ako je traznja cenovno neelasti¢na tj. ako je koeficijent cenovne elasti¢nosti
traznje manjiod 1 (E<1) cenai ukupan prihod se menjaju u istom pravcu.

Dakle, kada sa rastom cena dolazi do pada prihoda, traznja je cenovno
elasti¢na, a kada sa rastom cena dolazi do rasta prihoda, to je cenovno neelasti¢na
traznja.
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Pomenute paradoksalne situacije koje se odnose na odstupanja u standardnom
kretanju traznje pojavljuju se i na turistickom trzistu. Jedan takav slucaj je
situacija kada smanjenje cene turistickog proizvoda ili usluge ne dovodi do
rasta, ve¢ do pada traznje. Ovaj fenomen u ekonomskoj teoriji poznat je
kao Veblenov efekat. Ovaj paradoks se odnosi na usluge koje imaju karakter
statusnog simbola, luksuznih, ekskluzivnih proizvoda namenjenih bogatijim
slojevima drustva. Kada im se cena smaniji, oni za pojedine kupce gube na
vrednosti, jer vise ne deluju dovoljno ekskluzivno. Upravo zbog toga dolazi do
opadanja interesovanja, to je tzv. snobovski efekat, gde luksuz prestaje da bude
atraktivan kad postane previse dostupan.

S druge strane, postoji i Gifenov paradoks, koji pokazuje suprotan primer
da traznja moze rasti sa rastom cene. Ovu pojavu je pocetkom 19. veka uocio
ekonomista Gifen, kada je primetio da povecanje cene hleba dovodi do vece
potrosnje hleba. Ovaj paradoks se javlja kod tzv. inferiornih dobara, koje kupuju
ljudi sa niskim prihodima, jer nemaju dovoljno novca za skuplje, tzv. superiorne
proizvode. S tim u vezi, kada cena osnovnih dobara poraste, siromasniji slojevi
potrosaca nemaju izbora, prisiljeni su da se jos vise oslanjaju na dobra sa nizim
cenama, jer im skuplje alternative postaju jos nedostupnije. Tako paradoksalno
dolazi do porasta potraznje, na primer, za hlebom, uprkos tome 3to je i hleb
poskupeo.

U turisti¢koj industriji, u ostvarenju prihoda na osnovu kretanja cena veliku
ulogu imaju supstituti tj. zamenske usluge ili proizvodi koji zadovoljavaju istuiili
sli¢nu potrebu kao i originalna ponuda, ali dolaze iz razli¢itih izvora, destinacija
ili cenovnih kategorija. Kada su na trzistu prisutni kvalitetni supstituti, turisticki
subjekti su prisiljeni da prilagode cene kako bi ostali konkurentni. Visoka cena
usluge u jednom hotelu moze odvratiti turiste ukoliko postoji sli¢cna ponuda
PO niZoj ceni u blizini. Zato je pozeljno da cene budu fleksibilne, u skladu sa
promenama na trzistu, kao i diferencijacija usluge koja postaje klju¢na, kroz
dodatnu vrednost, sadrzaje, kvalitet ili brend, kako bi se smanjio uticaj supstituta.
Drugim recima, 5to je ve¢a dostupnost supstituta, to je manja mo¢ privrednog
subjekta da formira viSe cene, jer turisti mogu lako preci na alternativnu opciju.
Naime, sa supstitutima se u svakodnevici susre¢emo tako $to se turisti mogu
opredeliti umesto vikend boravka u spa centru za vikend wellness program u
planinskom centru, po povoljnijoj ceni. Takode, supstitute susre¢emo u resto-
raterstvu tako $to se za odredene recepture i pripremanje jela kada su neke od
namirnica u nabavci nedostupne (nema ih na stanju) ili je previsoka cena koja
bi uticala na promenu cene u jelovniku, nabavlja supstitut tj. namirnica veoma
sli¢cnog kvaliteta i karakteristika, a po drugoj povoljnijoj nabavnoj ceni (¢okolada
za kuvanje 45% kakaa, umesto crne ¢okolade 85% kakaa).
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Prisustvo supstituta moze imati direktan uticaj na ukupne prihode jer ako
se traznja prelije ka jeftinijim alternativama, dolazi do smanjenja prihoda kod
skupljih restorana, hotela ili destinacija, a popusti i snizenja, uvedeni radi
konkurentnosti, mogu privuci viSe gostiju, ali i umanijiti prihod po korisniku.

Elasti¢nost traznje u turizmu je Cesto visoka, a to znaci da male promene
u ceni mogu dovesti do velikih promena u traznji, pogotovo kada postoji
dostupna zamena. Medutim, privredni subjekti mogu strategijama poput
povecanja lojalnosti, unapredenja i odrzanja kvaliteta usluga, kao inovacija
paket aranZzmana da se zastite od negativnih uticaja konkurentskih supstituta.

1.3. PROSECAN PRIHOD

Pored ukupnog prihoda, koji prikazuje ukupan novcani priliv od prodaje,
znacajno mesto zauzima prosecan prihod koji predstavlja prihod ostvaren po
jednoj jedinici prodatog proizvoda ili usluge. Prosecan prihod se koristi za
merenje efikasnostii odredivanje optimalne cene, a istovremeno pruza dragoceni
uvid u odnos izmedu prodajne cene i potraznje.

Prosecan prihod (Average Revenue — AR) predstavlja ukupan prihod podeljen
sa kolicinom prodatih jedinica robe ili pruzenih usluga:

UPd

PPd =
Q

gde je: PPd - prosec¢an prihod, UPd - ukupan prihod, Q - koli¢ina prodatih
jedinica robe ili pruzenih usluga.
Drugim recCima, prosecan prihod pokazuje koliko privredni subjekat zaraduje

po jedinici proizvoda ili usluge. Ukoliko je cena identi¢na za sve koli¢ine
prodatih jedinica robeiili usluga, tada su prosecni prihod i prodajna cena jednaki:

PPd =C

Medutim, ako su diferencirane cene prema kolicini, periodu i drugo, jasno je
da ¢e biti razlike pri obracunu prose¢nog prihoda jer se obra¢unom obuhvataju
razlicite koli¢ine, razli¢ite cene, kao i razlicite usluge. Tada je prosecan prihod
jednak prosec¢noj prodajnoj ceni PPd = PrC.
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Primer 1. Hotel prodaje usluge smestaja i 10 nocenja je prodato po ceni od 80NJ,
30 nocenja je prodato po ceni od 70NJ, a 50 nocenja je prodato po ceni od 50NJ.

Prosec¢an prihod se ra¢una na slededi nacin:
10 * 80NJ = 800NJ

30 %* 70NJ =2100NJ

50 * 50NJ = 2500NJ

Ukupno 90 nocenja

Ukupan prihod 5400NJ

Prosecan prihod je jednak

54_80'\” =60NJ, a to je prosecna cena nocenja.

Prosecni prihodiimaju visestruki znacaj u analizi i donoSenju poslovnih odluka
u pravcu merenja efikasnosti jer pokazuju koliko je prihod ostvariv po proizvodu,
sto pomaze u pracenju performansi proizvoda, usluga ili trzisnih segmenata.
Prilikom formiranja cena prosecni prihodi pomazu u odlucivanju da li je trenutna
cenaisplativa u odnosu na troskove poslovanja. Prilikom analize profitabilnosti
uporedivanjem prose¢nog prihoda sa prose¢nim troskovima, moguce je odrediti
da li preduzece posluje profitabilno. U procesu pra¢enja promena na trzistu
smanjenje prosec¢nih prihoda ukazuje na pad traznje, konkurentski pritisak ili
potrebu za unapredenjem ponude.

U industriji turizma, prosecni prihodi su vazan pokazatelj poslovanja. Menadzment
hotela analizira prose¢an prihod po sobi dnevno (ADR - Average Daily Rate).
Turisti¢cke agencije ra¢unaju prosecan prihod po aranzmanu ili po klijentu, a
aviokompanije koriste pokazatelj prose¢nog prihoda po prevezenom putniku.

Prosecni prihodi su jedan od osnovnih pokazatelja uspesnosti preduzeca.
Oni omogucavaju detaljniju analizu prihoda po jedinici proizvoda, $to pomaze
u donosenju racionalnih poslovnih odluka. U dinami¢nim granama poput turizma,
gde cene i potraznja Cesto variraju, prosecan prihod je klju¢ni instrument za
odrzavanje konkurentnosti i profitabilnosti. Pracenje ovih pokazatelja pomaze
menadzmentu da optimizuje cene, ponudu i marketinske strategije. Takode,
prosecni prihodi se koriste u uporedivanju sezonskih rezultata, trzisnih segmenata
i konkurentskih objekata. Redovna analiza omogucava prilagodavanije strategije
razvoja, bolje razumevanije trzista i ostvarenje boljih poslovnih rezultata.
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1.4. MARGINALNI PRIHOD

Marginalni prihod je promena ukupnog prihoda do koje dolazi usled prodaje
jedne dodatne jedinice proizvoda. Moze se izraziti formulom:

AUPd

MPd =
9= 10

gde je: MPd — marginalni prihod, AUPd - promena ukupnog prihoda, AQ -
promena kolicine prodatih jedinica robe ili pruzenih usluga.

Marginalni prihod (marginal revenue) predstavlja jedan od osnovnih koncepata
mikroekonomije i ima klju¢nu ulogu u donosenju poslovnih odluka preduzeca.
Ovaj pojam se koristi za analizu koliko dodatni prihod firma ostvari kada proda
jos jednu dodatnu jedinicu svog proizvoda. Razumevanje marginalnog prihoda
je neophodno za optimizaciju proizvodnje, maksimizaciju profita i odredivanje
trziSnog ponasanja.

Primer 2. Analiza marginalnog prihoda

Ako turisticka agencija proda 100 aranzmana po ukupnoj ceni od 10.000 dinara, a
zatim proda 101. aranzman i ostvari 10.090 dinara, marginalni prihod te dodatne
jedinice je 90 dinara.

Razumevanje marginalnog prihoda ima klju¢nu ulogu u odredivanju optimalnog
obima proizvodnjeili pruzanja usluga. Privredni subjekti nastavljaju da povecavaju
proizvodnju sve dok marginalni prihod premasuje marginalni trosak (MR > MC),
jer svaka dodatna jedinica tada doprinosi rastu profita. Maksimalna dobit se
ostvaruje u tacki gde su marginalni prihod i marginalni trosak izjednaceni (MR = MC).
Ukoliko se proizvodnja nastavi nakon te tacke, dolazi do smanjenja profita jer
svaka dodatna jedinica stvara gubitak.

Marginalni prihod predstavlja jedan od temeljnih pojmova u ekonomskoj
analizi, jer omogucava donosenje racionalnih odluka o ceni i obimu proizvodnje.
Pomocu njegove analize, preduzec¢a mogu optimizovati poslovanje, prilagoditi
se promenama na trzistu i efikasnije koristiti dostupne resurse. S tim u vezi,
marginalni prihod je znac¢ajan u donosenju poslovnih odluka kada su je u pitanju
sezonsko poslovanje, npr. produZetak rada skijalista, akva parka i sl. Bez obzira
na tip trzisne strukture, razumevanje odnosa izmedu cene, marginalnog prihoda
i troSkova predstavlja osnovu uspesnog poslovnog upravljanja.
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1.5. UPRAVLJANJE PRIHODIMA | FAKTORI KOJI UTICU NA NJIH

Upravljanje prihodima obuhvata klju¢ne strategije poput formiranja cena,
segmentacije trzista, prognoziranja prihoda, budzetiranja i analize rezultata, koje
su od sustinskog znacaja za hotelijere kako bi razvili fleksibilnu i prilagodljivu
strategiju u skladu sa aktuelnim uslovima na trziStu. Upravljanje prihodimaima
za cilj da pomogne hotelima, restoraterima, turistickim agencijama i ostalim
privrednim subjektima u industriji turizma u povecanju prihoda i ostvarivanju
dugorocne profitabilnosti. Ovaj cilj se postize kroz optimizaciju broja korisnika
usluga i maksimizaciju ukupnog prihoda po korisniku, uz o¢uvanje unapred
definisanog nivoa kvaliteta usluge.

Prema podacima sa portala Statista' u 2024. godini, globalni prihodi
onlajn trzista putovanja povecani su u odnosu na prethodnu godinu, pri ¢emu
je veli¢ina onlajn trzista putovanja Sirom sveta premasila 640 milijardi $. Kada
se globalni prihodi od putovanja i turizma analiziraju po kanalima prodaje,
dominacija onlajn prodaje je jasna, jer su onlajn transakcije generisale oko
70% prihoda trzista u 2024. godini. U 2025. godini, Booking.com, vode¢i brend
Booking Holdings-a, rangiran je kao najposeceniji veb-sajt za putovanja i turizam
Sirom sveta, ispred tripadvisor.com i airbnb.com. Podaci o geografskoj raspodeli
onlajn saobracaja sajta booking.com pokazuju da su Sjedinjene Americke
Drzave, Nemacka i Ujedinjeno Kraljevstvo Cinile najveci broj poseta veb-sajtu
te godine. Globalni prihod vec¢ine medu odabranim vodecim onlajn turisti¢kim
agencijama (OTA) porastao je u 2024. godini u odnosu na prethodnu godinu. U
2024. godini, Booking Holdings i Expedia Group, koji su te godine prijavili najveci
prihod od vodecih OTA Sirom sveta, zabelezili su godisnji porast prihoda od 11%
za Booking Holdings i 7% kod Expedia Group. Ukupni prihodi kompanije Airbnb
dostigli su 11,1 milijardu americkih dolara u 2024. godini. Ovo je povecanje u
odnosu na ukupno 9,92 milijarde u prethodnoj godini (Statista, 2025).

1.5.1. Faktori koji uti¢u na prihode

Za ostvarivanje ukupnog prihoda i planiranje poslovnog rezultata privrednih
subjekata od sustinskog je znacaja da budu identifikovani klju¢ni faktori koji
imaju odredeni uticaj. lako je broj ovih faktora veliki, oni se mogu klasifikovati
prema stepenu kontrole koju privredni subjekat moze imati i to na: interne
(unutrasdnje) i eksterne (spoljasnje) faktore.

14 https://www.statista.com/statistics/1167117/revenue-change-of-leading-otas-worldwide/,
https://www.statista.com/statistics/1193134/airbnb-revenue-worldwide/, pregledano jun 2025
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Interni (unutrasnji) faktori proisti¢u iz unutrasnje organizacije poslovanja
privrednog subjekta i na njih se moze uticati, a tu ubrajamo: obim i stru¢nost
ljudskih resursa, kapacitet i tehnicku opremljenost privrednog subjekta, organizaciju
i tehnologiju poslovnih procesa, strukturu i kvalitet usluga, sistem vrednovanja
zaposlenih, razvojnu i investicionu politiku, kao i druge sli¢ne elemente.

Eksterni (spoljasnji) faktori su u okruZenju poslovanja privrednog subjekta,
a na njih ima mali ili nema direktan uticaj. Ovi faktori potic€u iz trzidnog i
tehnoloskog okruzenja, prirodnih i ekoloskih uslova u kojima privredni subjekat
posluje, kao i Sireg drustveno-ekonomskog konteksta. Vazno je ukazati da na
ostvarivanje prihoda u industriji turizma veliki uticaj imaju promene u ponasanju
potrosaca, dinamicni trziSni trendovi, ekonomske krize i intenzivna konkurencija.

Takode, veliki uticaj imaju i regulativni ili normativni faktori, a u njih ubrajamo:
interne normativne faktore, koji proisti¢u iz internih akata privrednih subjekata
ili ugovora zaklju¢enih sa drugim pravnim subjektima, na koje mogu uticati
kroz sopstvene aktivnosti i odluke, kao i eksterne normativne faktore, koji
obuhvataju zakone, propise i regulative donete na nacionalnom nivou, kao i
medunarodne konvencije i sporazume (npr. direktive Evropske unije), na koje
uglavnom imaju veoma ogranicen uticaj.

1.5.2. Pokazatelji prihoda u industriji turizma

Koncept maksimizacije prihoda ima ¢vrsto uporiste kako u teoriji, tako i u
praksi. Ipak, sve vec¢a konkurencija, kao i izrazena segmentacija trzista, ogranicili
su mogucnosti za ostvarivanje visokih prihoda. Uz to, ¢esto dolazi do nesklada
izmedu ciljeva maksimizacije prihoda i maksimizacije profita. Zapravo, moze se
jasno uoditi razlika izmedu strategija upravljanja prihodima koje su fokusirane
na ukupni profit i onih koje su orijentisane iskljucivo ka povecanju prihoda.

U industriji turizma znacajno je sagledati upravljanje prihodima u hotelijerstvu,
pratedi klju¢ne pokazatelje ostvarivanja prihoda u procesu pruzanja usluga
smestajaiishrane. U ove pokazatelje ubrajamo pokazatelje ostvarivanja prihoda
u sektoru soba i sektoru hrane i pi¢a kao Sto su: procenat popunjenosti smestajnih
kapaciteta (Occupancy Rate Room — OccR), prose¢na cena sobe dnevno (Average
Room Rate — ADR), prihod po raspolozivoj sobi (Revenue per Available Room -
REVPAR), bruto operativni profit po raspolozivoj sobi dnevno (Gross Operating
Profit Per Available Room - GOPPAR), ukupni prihod po raspoloZivoj sobi (Total
Revenue Per Available Room — TREVPAR), procenat popunjenosti restorana (Occupancy
Rate F&B - OccF&B), prihod po svakom sedistu u satu rada (Revenue per Available
Seat Hour — RevPASH), prosecan iznos ra¢una (Average check — AC).
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Procenat popunjenosti smestajnih kapaciteta (Occupancy Rate Room - OccR)
je veoma vazan pokazatelj jer ukazuje na efikasnost koris¢enja raspolozivih
kapaciteta i znacajan je podatak u planiranju i budzetiranju hotelskog poslovanja.
Ovaj pokazatelj se izraCunava na slededi nacin:

Broj prodatih soba 100

Procenat popunjenosti smestajnih kapaciteta (%) = -
Ukupan broj soba

Prose¢na cena sobe dnevno (Average Room Rate — ADR) je znacajan
pokazatelj poslovanja, pomaze u odredivanju cenovne strategije hotela, a time
i na ostvarivanje prihoda i pozicioniranje na turistickom trzistu. ADR se izraCunava
na sledeci nacin:

Prihod sektora smestaja
Broj prodatih soba

ADR =

Prihod po raspolozivoj sobi (Revenue per Available Room - REVPAR) je pokazatelj
aktivnosti i sagledavanja mogucih performansi u ostvarivanju prihoda u poslo-
vanju analiziranog hotela. Kombinovanjem stepena iskoris¢enja kapaciteta i
prosecne dnevne cene sobe mozemo izra¢unati REVPAR:

Prihod sektora smestaja

REVPAR = -
Broj soba #365

ili
REVPAR = % iskori$¢enosti kapaciteta * ADR

Pokazatelj bruto operativnog profita hotela po raspolozivoj sobi dnevno
GOPPAR (Gross Operating Profit Per Available Room - GOPPAR) meri sposobnost
menadzZmenta da ostvari profit generisanjem prodaje i kontrolom operativnih
troSkova (Schmidgall, 2015).

GOPPAR je pokazatelj koji omogucava da se sagledaju vrednosti imovine u
svakom momentu poslovne mogucnosti, pa da se na osnovu dobijenih rezultata
preduzmu korektivne mere. Obracunava se na sledeci nacin:

Poslovni prihodi-Poslovni rashodi (bez troskova amortizacije)

GOPPAR = -
Broj soba * 365

TroSkovi amortizacije se u ovom obracunu iskljucuju jer je zakonski definisana
obaveza obracuna.
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Ukupni prihod po raspolozivoj sobi (Total Revenue Per Available Room -
TREVPAR) je pokazatelj koji utvrduje koliki je ukupni prihod u odnosu na
maksimalan kapacitet hotela u poslovnoj godini (Bredgaard i Pedersen, 2008).
Obracunava se na slededi nacin:

Poslovni prihodi
Broj soba %365

TREVPAR =

RevPASH (Revenue per Available Seat Hour) je pokazatelj prihoda koji se
koristi u hotelskom poslovanju u sektoru hrane i pi¢a (F&B), kao i u samostalnim
restoranima (Hayes i drugi, 2022). Pomaze u proceni efikasnosti koris¢enja
prostora i vremena tj. koliko se prihoda ostvaruje po svakom sedistu u satu
rada. Zahvaljuju¢i ovom pokazatelju moguca je adekvatna analiza i ocena
iskoris¢enosti kapaciteta restorana u razli¢itim periodima radnog vremena.

Ukupan prihod restorana za period
(Broj raspolozivih mesta u restoranu * Broj radnih sati restorana)

RevPASH =

Primena RevPASH pokazatelja omogucava menadzerima restorana optimizaciju
broja zaposlenih, rezervacije gostiju, definisanje najprofitabilnijeg perioda u
okviru radnog vremena restorana uz potencijalno moguce prosirenje kapaciteta
u funkciji boljeg poslovnog rezultata.

Prosecan iznos rac¢una (Average check - AC) daje iznos koji svaki gost restorana
potrosi po poseti tokom odredenog vremenskog perioda (npr. po delu dana
(rucakilivecera) ili kalendarskom periodu (dnevno, nedeljno ilimese¢no). Formula
za izraCunavanje prosecnog iznosa racuna je:

Ukupni prihod restorana
Broj usluzenih gostiju

Prosecan iznos ra¢una =

Procenat popunjenosti kapaciteta F&B (%) (Occupancy percentage F&B -
Occq) je vazan pokazatelj efikasnog koris¢enja raspolozivih kapaciteta mesta
u restoranu i znacajan je podatak u planiranju i budzetiranju restoraterskog
poslovanja. Ovaj pokazatelj se izra¢unava na slede¢i nacin:

Broj zauzetih mesta urestoranu ;4
Broj raspolozivih mesta u restoranu

Procenat popunjenosti kapaciteta (%) =

Maksimiziranje prihoda u realizaciji poslovnih aktivnosti u industriji turizma
zadatak je revenue management-a. Revenue management je tehnika koja podra-
zumeva koris¢enje softvera i informacionog sistema koji pomaZzu da se “proda
prava soba, pravom gostu, u pravom trenutku, po pravoj ceni, putem pravog
kanala distribucije, uz najbolju isplativost”, a to znaci da revenue management
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podrazumeva prodaju raspolozivih smestajnih jedinica,idealnom”kupcu po
najvisoj mogucoj ceni za najduzi mogucdi period boravka. Svaka niza cena ili
kraci boravak bi doveo do gubitka prihoda, dok bi eventualno povecanje cene
moglo da dovede do gubitka gosta. Sve ovo zahteva duboko razumevanje trzisnih
trendova, ponasanja kupaca i pokazatelja poslovanja hotela, kao i sposobnost
analize i interpretacije podataka za donosSenje pravih odluka. Osim toga,
menadzeri prihoda moraju blisko saradivati s drugim sektorima unutar hotela,
kao $to su prodaja i marketing, kako bi osigurali da su njihove strategije cena
uskladene s opstim poslovnim ciljevima (Morandin, 2023").

U praksi, nije dovoljno samo ostvarivati prihode vec je vazno osigurati njihovu
naplatu. Posebno u poslovima sa odlozenim pla¢anjem koji su u industriji turizma
podrazumevajudijer je Cesto veliki vremenski razmak izmedu kupovine usluga/
aranzmana i koris¢enja. Moze do¢i do nesklada izmedu fakturisane prodaje i
stvarnog novcanog priliva u medusobnoj saradnji turistickih agencija i smestajnih
objekata. Osim toga, promene trzisnih uslova, inflacija, konkurencija ili gubitak
klijenata mogu dovesti do pada prihoda, ¢ime se direktno ugroZava poslovanje.

15 https://www.morehotelier.com/sr/blog/revenue-management-je-tehnika-hotelmanager-intervju, pose¢eno jun 2025.
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2. UPRAVLJANJE RASHODIMA
U POSLOVANJU U TURIZMU
| UGOSTITELJSTVU

2.1.POJAM RASHODA

Rashodi predstavljaju smanjenje ekonomske koristi tokom odredenog
obracunskog perioda, a nastaju kao rezultat potrosnje resursa u svrhu ostva-
rivanja prihoda i obavljanja poslovne aktivnosti. Oni se izrazavaju u nov¢anim
jedinicama i evidentiraju se u ra¢unovodstvenim evidencijama privrednih
subjekata. Rashodi su sastavni deo obracuna poslovnog rezultata, a sa njima se
susre¢emo u okviru finansijskog izvestaja pod nazivom bilans uspeha. Poredenje
rashoda sa prihodima omogucava utvrdivanje da li je poslovanje privrednog
subjekta u analiziranom vremenskom periodu bilo profitabilno (dobitak) ili
neprofitabilno (gubitak).

Prema Pravilniku o sadrzini i formi obrazaca finansijskih izvestaja i sadrZini i
formi obrasca statisti¢kog izvestaja za privredna drustva, zadruge i preduzetnike'®
u rashode ubrajamo:

¢ Poslovne rashode

« Nabavna vrednost prodate robe

« Troskovi materijala, goriva i energije

- Troskovi zarada, naknada zarada i ostali li¢ni rashodi
TroSkovi amortizacije
Rashodi od uskladivanja vrednosti imovine (osim finansijske)
Troskovi proizvodnih usluga
Troskovi rezervisanja
Nematerijalni troSkovi

+ Finansijske rashode
+ Finansijski rashodi iz odnosa sa mati¢nim, zavisnim i ostalim povezanim
licima
« Rashodi kamata
Negativne kursne razlike

+ Ostali finansijski rashodi

16 Sl.glasnik RS, br. 89/2020
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+ Rashodi od uskladivanja vrednosti finansijske imovine koja se iskazuje
po fer vrednosti kroz bilans uspeha

+ Ostale rashode

Rashodi nastaju u toku redovnih poslovnih aktivnosti privrednog subjekta,
a u zavisnosti od delatnosti kojom se privredni subjekat pretezno bavi, a Siri su
pojam od izdataka i troskova jer obuhvataju troSenje robnih vrednostiiizdavanje
novca.

2.2. POJMOVNO DEFINISANJE TROSKOVA | VRSTE TROSKOVA

Cilj poslovanja svakog privrednog subjekta je ostvarenje prihoda i profitabilno
poslovanje. Imajudi u vidu da je za ostvarenje prihoda neophodno u industriji
turizma organizovati neku uslugu, formirati neki proizvod, jasno je da se javljaju
troskovi koji su sastavni deo tog procesa. Troskovi su ¢inioci proizvodnih i orga-
nizacionih procesa u industriji turizma, a u zavisnosti od njihovog poznavanja i
uspesdnosti upravljanja njima ostvaruju se odredeni prihodi i profit. S tim u vezi,
profitabilnost poslovanja privrednih subjekata uslovljena je troskovima.

U savremenom poslovnom okruzenju, efikasno upravljanje troskovima
predstavlja jedan od klju¢nih faktora uspeha svakog privrednog subjekta.
Troskovi su neizostavan deo poslovanja jer odrazavaju sve vrednosno izrazene
utroske resursa koji su potrebni za obavljanje delatnosti i ostvarivanje poslovnih
ciljeva. Razumevanje prirode, strukture i uloge troskova omogucava menadzmentu
donosenje kvalitetnih poslovnih odluka, planiranje i kontrolu, a time i povecanje
konkurentske sposobnosti i profitabilnosti.

Prema Malini¢ i drugi (2012) troSkovi predstavljaju vrednosno izrazeno
troSenje ekonomskih resursa u cilju stvaranja i prodaje odredenih ucinaka. Stanisic
(2006) troskove definise kao ,novcani izraz tro$enja u poslovnom procesu, to
su umnosci utroSenih komponenti procesa proizvodnje i njihovih pojedinacnih
cena, troskovi su svrsishodno i svesno trosenje dobara i usluga u funkciji postizanja
vrednijih ucinaka, troskovi su uslovljeni procesom proizvodnje, proizvodnim
kapacitetima i stepenom njihovog koris¢enja, troskovi su svrsishodna zrtvovanja
vrednosti zivog i opredmecenog rada u procesu proizvodnje, troskovi su uslovljeni
i odgovaraju¢im propisima, troskovi opravdanost svoga nastanka nalaze na
trzistu posredstvom trziSne verifikacije novostvorenih ucinaka.”
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Vazno je napraviti razliku izmedu troskova i rashoda, jer iako se ova dva
pojma Cesto koriste kao sinonimi, u ekonomskoj teoriji i praksi oni imaju razlicita
znacenja. Rashodi predstavljaju Siru kategoriju i obuhvataju sve oblike odliva
ekonomskih koristi, dok su troskovi svrsishodno, plansko troSenje resursa u cilju
stvaranja novih vrednosti. Drugim recima, trosak je ulaganje sa ocekivanim
rezultatom - proizvodom, uslugom, ili prihodom, dok rashod moze obuhvatiti i
izdatke koji ne donose direktnu dobit (npr. donacije, kazne, otpis potrazivanjaisl.).

Suma novcanih sredstava koja se izda radi obavljanja poslovnih procesa
naziva se izdatak, a ona koja se potrosi su troskovi. Izdaci nastaju jednokratno,
u odnosu na troskove koji se javljaju visekratno, a ponekad se sa troskovima
preklapaju i po vremenu nastajanja i iznosu. Primera radi prilikom organizacije
banketa za potrebe pripremanja jela kupljeno je 100 kg paradajza koji je pla¢en
25.000 dinara. U procesu pripremanja posluzanja potro3eno je 80 kg paradajza
$toiznosi 20.000 dinara. U ovom sluaju iznos od 25.000 dinara je izdatak, a iznos
od 20.000 dinara se ubraja u troSkove organizacije ovog dogadaja. Takode, postoji
situacija kada mozZe do¢i do troskova, ali ne i izdatka. Primer ovakve situacije
odnosi se na dobijanje poklona u vidu osnovnog sredstva za koje je potreban
obracun amortizacije za odredeni period. U tom slu¢aju nema izdatka jer je
osnovno sredstvo poklon, ali postoje troskovi amortizacije koji se obra¢unavaju
i placaju koliko traje radni vek osnovnog sredstva. Takode, postoje i situacije
gde postoji izdatak, a da nije u korelaciji sa troSkovima npr. isplata rate kredita,
isplata na ime poreza na dobit i sl.

Dakle, troskovi predstavljaju novcani, odnosno vrednosniizraz svih utrosaka
proizvodnih faktora koji nastaju u obavljanju poslovne delatnosti privrednog
subjekta i stvaranju ucinaka te delatnosti. Za razliku od rashoda, koji obuhvataju
Siri spektar izdataka, troSkovi podrazumevaju plansko i svrsishodno trosenje
postojecih sredstava, dobara i rada u cilju proizvodnje, pruzanja usluga, kao i
prodaje proizvoda i usluga, s krajnjim ciljem ostvarivanja prihoda i profita.

TroSkove kategorisu tri svojstva koji su njihovi tzv. konstitutivni ¢inioci, a to
su koli¢inska komponenta troskova, uslovljenost troskova u¢incima i cenovna
komponenta troskova (Malinicidrugi, 2012). Koli¢inska komponenta troskova
predstavlja kolic¢inski definisanu potro3nju resursa i nazivamo je utrosak. Utrosak
se razlikuje u odnosu na prirodu resursa, pa u skladu sa tim moze biti definisan
kroz razlicite mere npr. troskovi elektricne energije potrosnja po kilovat satu,
troskovi poreza prema propisanoj osnovici i definisanoj poreskoj stopi, troskovi
materijala se izrazavaju u merama zapremine, tezine, komadno, zavisi $ta je
predmet analize.
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Ucinci predstavljaju vrednosno izrazene proizvode ili usluge koji su rezultat
redovnih poslovnih aktivnosti privrednog subjekta. Svaki sektor u organizacionoj
strukturi privrednog subjekta stvara ucinke npr. sektor soba — broj zauzetih soba,
sector hrane i pica - koli¢ina posluzenih dorucaka i sl. TroSkovi predstavljaju
vrednosni izraz utroSaka svih dobara bez kojih ucinci ne bi mogli nastati, uz
neophodno troSenje dobara i usluga koji su predmet poslovanja privrednog
subjekta (Malini¢ i drugi, 2012). S tim u vezi, znacajno je pravilno sagledavanje
ucinaka kao komponente upravljanja troskovima i planiranju buducih faza
poslovanja.

Imajudi u vidu da su troskovi vrednosno izrazeni utrosci u procesu stvaranja
uc¢inaka, kao i da je cena segment po kome se obra¢unavaju ukazuje se na znacaj
cenovne komponente. Troskovi i u¢inci imaju svoju cenovnu komponentu u vidu
nabavne cene, a ako su u pitanju eksterno realizovani ucinci, onda je njihova
cenovna komponenta u formi prodajne cene. Suceljavanjem troskova i vrednosti
ucinaka obracunatih po nekoj ceni dobija se poslovni rezultat tj. dobitak ili
gubitak u poslovanju privrednog subjekta (Malini¢ i drugi, 2012).

Troskovi u poslovanju svih privrednih subjekata se klasifikuju na vise nacina:
+ prema prirodi/poreklu tzv. osnovni troskovi (materijalni troskovi, troskovi
rada, troskovi amortizacije);

« prema povezanosti sa objektom nastanka troskova (direktni troskovi,
indirektni troskovi);

« prema vremenskom period (kratkoro¢ni troskovi, dugoro¢ni troskovi);

« prema nacinu ponasanja u odnosu na promenu obima pruzanja usluga
(fiksni, relativno fiksni, varijabilni troskovi);

« prema funkciji (proizvodni troskovi, neproizvodni troskovi);
+ prema znacaju u odlucivanju (inkrementalni troskovi, neotklonjivi troskovi).
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Primer 3. Hotel S poseduje 100 soba. Sve sobe su dvokrevetne sobe (1/2 soba), a
cena po kojoj prodaje usluge smestaja izrazava se po smestajnoj jedinici (50 NJ).
Hotel pruza i usluge hrane i pi¢a u okviru sopstvenog restorana.

Za potrebe recepcijskog poslovanja zaposleno je 6 osoba, od kojih je 1 uvek
angazovana u tre¢oj smeni. Hotel ima generalnog direktora i zamenika direktora,
1 zaposlenog za poslove ra¢cunovodstva i 1 zaposlenog za poslove marketinga i
prodaje. Za potrebe restoraterskog dela zaposlena su 2 glavna kuvara i 2 pomo¢na
kuvara, 2 pomoc¢na radnika i 8 konobara. Restoran i kuhinja imaju ograni¢eno radno
vreme u okviru kog pomenuti radnici realizuju svoje poslovne aktivnosti. Hotel ima
zaposleno 12 sobarica, koje rade u dve smene, a uvek je za tre¢u smenu angazovano
dezurstvo 1 sobarice, kao i 4 osobe u tehnickoj sluzbi (majstori, hortikultura), od kojih
je 1 uvek angazovana za dezurstvo u trecoj smeni.

Sektor Broj zaposlenih
Menadzment 2
Racunovodstvo i marketing 2
Recepcija 6
F&B 14
Domacinstvo 12
Tehnicka sluzba 4
Ukupno 40

Redovno poslovanje hotela S podrazumeva:
+ svakodnevne troskove za realizaciju poslovnih aktivnosti tzv. operativne
troskove, a to su:

« troskovi komunalnih usluga (struja, voda, grejanje, gas, odnosenje otpada,
reciklazni proces, kablovski operater);

« troskovi hranei pi¢a (nabavka namirnica, inventar u kuhinji i restoranu, otpis
namirnica);

« troSkove potrosnog materijala (posteljina, peskiri, papirna galanterija, hemijska
sredstva za odrzavanje higijene hotelskih prostorija, hemijska sredstva za
odrzavanije li¢ne higijene gostiju, papir za Stampu, traka za fiskalnu kasu);

- troskovi plata zaposlenih (plate, doprinosi, beneficije, uniforme, obuka
zaposlenih, vanredni rad, no¢ni rad);

« troskovi tekuceg odrzavanja objekta (redovni servisi liftova, klima, kotlova
itd, popravke i zamena dotrajalih delovai opreme (vodoinstalacije, elektrika, IT),
odrzavanje zelenih i parking povrsina oko objekta);
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+ finansijske troskove poslovnih aktivnosti:
« amortizacija
« osiguranje
- rate kredita
+ kamate na kredite
« troskovi platnih sistema (POS provizije, banke)
+ kursne razlike (posebno za hotele sa medunarodnim gostima)

+ marketing aktivnosti
» oglasavanje (Google, Booking.com, drustvene mreze)
« popustii provizije OTA (Booking, Expedia — ¢esto i 15-25%)
- troskovi izrade sajta, SEO optimizacija
« PR agencije, loyalty programi

+ administrativni i zakonski troskovi
 takse, licence
- advokatske i pravne usluge
. revizija, bezbednosne provere

« obaveze prema inspekcijama

2.2.1. Osnovni troskovi

Osnovni elementi troskova predstavljaju sastavne delove ukupnih troskova
poslovanja. Bez obzira na to o kojoj se delatnosti radi (proizvodnja, usluge,
trgovina), svi troskovi se u osnovi mogu razloziti na nekoliko klju¢nih elemenata
koji pokazuju koji su resursi utroeni u obavljanju odredene aktivnosti, a to su:

« troskovi materijala

. troskovirada (radne snage)
+ troSkovi amortizacije (upotrebe osnovnih sredstava).

2.2.1.1. Troskovi materijala

U savremenom poslovanju troskovi materijala predstavljaju jednu od najzna-
¢ajnijih stavki u ukupnoj strukturi troSkova privrednog subjekta. Materijal, kao
osnovni proizvodni input, direktno u¢estvuje u stvaranju gotovog proizvodaili
pruzanju usluge. Zbog toga je razumevanje prirode, vrste i upravljanja troskovima
materijala klju¢no za efikasno poslovanje i postizanje konkurentske prednosti.
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Troskovi materijala obuhvataju sve troskove koji nastaju prilikom nabavke,
transporta, skladistenja i koriS¢enja sirovina, repromaterijala, pomo¢nog i
potrosnog materijala, kao i ambalaze. Oni su cCesto klasifikovani u nekoliko
podkategorija:

+ osnovni materijalii sirovine — materijali koji ulaze direktno u sastav gotovog

proizvoda (npr. meso, brasno, povrce u restoranima, drvo za namesta;j,
metal za auto-delove);

« pomocni materijali - materijali koji ne ulaze direktno u proizvod, ali su
neophodni za proces (npr. sredstva za Cis¢enje u hotelijerstvu, maziva,
lepkovi);

- energetski materijali — gorivo, gas, ugalj i drugi izvori energije koji se trose
u poslovanju;

« ambalazni materijali — koristi se za pakovanje, skladiStenje i distribuciju
proizvoda.

U poslovanju restorana, najveci deo u ukupnoj strukturi troskova obuhvataju
troskovi nabavke materijala, troSkovi materijala za izradu jela, troskovi pomoc¢nog
(rezijskog) materijala, kao i troSkovi goriva i energije. Ove stavke Cine osnovne i
najznacajnije materijalne troskove, bez kojih realizacija proizvodnog ciklusa ne bi
bila moguda, jer proizilaze iz sustinskih ciljeva i zahteva ugostiteljske delatnosti.

Jedan od Cestih problema u hotelijerstvu i restoraterstvu je loSe upravljanje
zalihama. Zalihe se ubrajaju u obrtna sredstva, Sto znaci da postaju trosak tek
kada se upotrebe. Dok su u skladistu, ne racunaju se kao trosak. Kada se izdaju
za upotrebu, racunovodstveno se tretiraju kao materijalni trosak, bez obzira
da li su odmah iskoriScene ili pretvorene u neku drugu vrstu zaliha, kao 5to su
poluproizvodi.

TroSak materijala nastaje samim stavljanjem zaliha u upotrebu i ubraja se u iru
grupu materijalnih troskova. Medutim, ti troSkovi ne nastaju samo koris¢enjem
zaliha, ve¢ mogu nastati i zbog gubitaka kao Sto su kvarovi, lomovi ili rastur, loseg
skladistenja kada dolazi do kala, rastura i loma. Ove nepravilnosti, kalo, rastur i
lom nastaju kao posledica loSeg cuvanja materijala i loSeg upravljanja zalihama.
Rastur je rezultat prekomernog trosenja materijala zbog organizacionih slabosti
u poslovanju privrednog subjekta (nemanje receptura ili nepridrzavanje istih u
toku pripreme jela, pa dolazi do prekomernog korisé¢enja i uniStavanja sirovina).
Kalo je rezultat gubljenja osobina materijala zbog dejstva prirodnih procesa
usled pogresnog skladistenja ili upravljanja (stajanjem kod mesa dolazi do
smanjenja te¢nosti koja je sastavni deo, ali se smanjuje tezina; voce ili povrée koje
uvene, izgubi svezinu, ali i tezinu). Lom je posledica nesmotrenih, neplaniranih
situacija kada dolazi do uniStavanja najcesée inventara. Najadekvatnije reSenje za
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minimiziranje pojedinih nepravilnosti je pridrzavanje normative, kao i pracenje
preporuka i adekvatno Cuvanje namirnica. Normativ je unapred utvrdenavrstai
koli¢ina namirnicaili pica koja je potrebna za pripremanje odredenog proizvoda
(jelaili pica), a prema definisanoj recepturi.

Primer 4. Recept za palacinke (10 komada).

200g brasna meko tip 400, 2 jaja, 1dl ulja, 2dl mleka, 1dl kisele vode, 1 kafena
kasicica soli (5g), 1 kafena kaSicica Secera (5g). Izra¢unaj cenu jedne palacinke.

Naziv Cena po Finansijsko zaduzenje
materijala jedinici po normativima prema
mere recepturi
Brasno meko tip 400 - 1kg 60 dinara 12 dinara
Jaje - komad 25 dinara 50 dinara
Ulje - 11 190 dinara 19 dinara
Mieko - 11 150 dinara 30 dinara
Kisela voda - 11 70 dinara 7 dinara
So - 1kg 75 dinara 0,375 dinara
Secer - 1kg 115 dinara 0, 575 dinara

Troskovi materijala po normativima prema datoj recepturi iznose 118,95 dinara. U
kalkulaciji cene da bi se dobila kona¢na cena dodaje se marza koja bi trebalo da
obuhvati troskove radne snage, tekuce troskove poslovanja, kao i profit vlasnika.

Upravljanje troSkovima materijala je od presudnog znacaja za optimizaciju
proizvodnih procesa i smanjenje ukupnih troskova poslovanja. Pored toga,
troSkovi materijala su vazni i sa aspekta kalkulacije cene kostanja, zato je njihova
tacna evidencija i analiza od sustinskog znacaja za finansijsko izvestavanje,
odredivanje cena i donosenje strateskih odluka. Medutim, ako nepravilnosti
dovedu do gubitka i to onog koji prema3suje zakonom dozvoljene granice, ne
priznaju se kao trosak proizvodnje, ve¢ se vode kao rashod i u nekim slu¢ajevima
podlezu i oporezivanju.

Efikasno upravljanje troskovima materijala ukljuc¢uje pazljivo planiranje
nabavke (koli¢ina, vreme, dobavljaci), kontrolu zaliha (koris¢enjem modela
Just-in-time"), smanjenje otpada i $karta u poslovnim procesima, pregovaranje o
boljim uslovima kupovine, upotrebu informacionih sistema za pracenje potrosnje
materijala. Pravilno planiranje, pracenje i upravljanje troskovima materijala ne
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samo da smanjuje nepotrebne gubitke, vec i direktno doprinosi konkurentnosti,
profitabilnostii odrZivosti poslovanja. U vremenu rasta cena sirovina i sve vecih
zahteva trzista, preduzeca koja uspesno kontrolisu troskove materijala imaju
znacajnu prednost nad konkurencijom.

2.2.1.2. Troskovi rada

U ovu grupu osnovnih troskova ubrajamo troskove koji nastaju po osnovu
obracunatih zarada, naknada zarada i drugih primanja zaposlenih, kao i troskovi
po osnovu ugovora sa fizickim licima. Sa stanovista racunovodstva, ovi troskovi
se prate i prikazuju kao: troskovi zarada, troskovi naknada zarada zaposlenih,
troskovi poreza i doprinosa za osiguranja zaposlenih, kao i drugi povazani rashodi.

Vrste primanja se utvrduju na osnovu zakonskih i podzakonskih akata,
kolektivnih ugovora i drugih sporazuma izmedu poslodavaca i zaposlenih, i
kao takve predstavljaju predmet racunovodstvenog evidentiranja u skladu sa
vaze¢im standardima.

TroSkovi rada obuhvataju: bruto zarade i naknade zarada, poreze i doprinose
na teret poslodavca, naknade po ugovorima o delu, naknade po autorskim
ugovorima, naknade po ugovorima o privremenim i povremenim poslovima,
naknade fizickim licima po drugim vrstama ugovora, naknade ¢lanovima upravnih
i nadzornih odbora, kao i ostale licne rashode i naknade.

2.2.1.3. Troskovi amortizacije

Svi privredni subjekti imaju potrebu za odredenim udelom osnovnih sredstava
koja su neophodna za uspesno obavljanje poslovnih aktivnosti koje su priroda
njihove delatnosti. Osnovna sredstva obuhvataju dugotrajnu imovinu koja moze
biti materijalna (nekretnine, vozila, oprema) i nematerijalna imovina (softveri,
licence, koncesije) privrednog subjekta. Prilikom koris¢enja, osnovna sredstva se
postepeno trose i svoju vrednost prenose na usluge koje su delatnost privrednih
subjekata u ovom slucaju u industriji turizma, kao 3to su turisticki organizatori
putovanja, smestajni objekti, restoraterski objekti, tematski parkovi, saobracajna
preduzeca i drugi. Sistemski proces postepenog otpisivanja vrednosti osnovnih
sredstava nastao usled zastarevanja, habanja i troSenja u procesu poslovanja
privrednog subjekta, nakon odredenog vremenskog perioda koris¢enja, duze
od jedne godine, naziva se amortizacija.
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Obracun amortizacije zapocinje od prvog dana narednog meseca posle
stavljanja osnovnog sredstva u upotrebu (Stanisi¢, 2006). Amortizacione stope
se utvrduju prema amortizacionim grupama koje se formiraju prema veku trajanja
osnovnog sredstva. Amortizaciona stopa se izracunava deljenjem broja 100
(kao celine) sa vekom trajanja osnovnog sredstva, iskazanog u broju godina, a
predstavlja godsnju stopu amortizacije koja se obra¢unava u odnosu na osnovicu
i dobija se obaveza godisnjeg iznosa troskova amortizacije.

Dakle prema formuli:

100

SA =
PKVT

gde je SA - stopa amortizacije (uvek u %), PKVT - procenjeni korisni vek trajanja.

Primer 5. Za profesionalnu masinu za sudove procenjeni korisni vek trajanja je 5
godina. Ako je njena nabavna vrednost 135.000NJ odrediti stopu amortizacije i iznos
troSkova amortizacije.

100 _ 100

SA= —— = — =20% je godiSnja stopa amortizacije
PKVT 5

135.000NJ / 20% = 27.000NJ je godisniji iznos troskova amortizacije

27.000NJ / 12 meseci = 2.250NJ je mesecni iznos troSkova amortizacije za masinu
za sudove.

Za obracun troskova amortizacije neophodno je imati podatke o osnovici za
obrac¢un amortizacije, definisanoj stopi amortizacije, procenjenom korisnom veku
trajanja osnovnog sredstva, definisanom kapacitetu iskoris¢enosti osnovnog
sredstva, kao i izboru metode otpisa. Za obra¢un troskova amortizacije koriste se:

« metoda vremenske amortizacije (proporcionalni ili degresivni metod)
« metoda funkcionalne amortizacije.

Obracun prema metodi vremenske amortizacije izraCunava se na slededi
nacin: iznos nabavne vrednosti osnovnog sredstva deli se sa predvidenim
vekom trajanja osnovnog sredstva. Ukoliko se koriste jednake godisnje stope
amortizacije u toku veka trajanja to je proporcionalni metod troSkova amorti-
zacije. Prema ovom modelu habanje i troSenje osnovnog sredstva ravnomerno
(proporcionalno) je rasporedeno po vrednosti osnovnog sredstva tokom celog
veka njegovog trajanja. Degresivni metod je prisutan u praksi, a prema njemu
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u pocetku koris¢enja obezbeduju se nov¢ana sredstva za zamenu osnovnog
sredstva, dok jo$ ono nije previse koris¢eno i nema popravki i uvecanih troskova
amortizacije (Stanisi¢, 2006). Prema ovoj metodi stopa amortizacije se iz
godine ugodinu smanjuje tj. amortizacija je intenzivnija u pocetku koris¢¢enja
osnovnog sredstva.

Primer 6. Obracun prema metodi vremenske amortizacije

Turisti¢cka agencija,M"” ima u vlasnistvu putnic¢ki kombi kome je nabavna vrednost
900.000 dinara, kome je predviden vek trajanja 4 godine. Izracunati stopu amortizacije
i godisnji iznos troskova amortizacije.

Proporcionalni metod

_ 100 _ 100
PKVT 4

900.000NJ / 25% = 225.000NJ je godisnji iznos troSkova amortizacije

Stopa amortizacije je 25%, a godisnji iznos je 225.000 dinara.

= 25% je godisnja stopa amortizacije

Tabela 3. Obracun prema proporcionalnom metodu

Godina Nabavna vrednost Stopa (%) Amortizacija Neto (sadasnja) vrednost

Prva 900.000,00 25 225.000,00 675.000,00
Druga 900.000,00 25 225.000,00 450.000,00
Treca 900.000,00 25 225.000,00 225.000,00
Cetvrta 900.000,00 25 225.000,00 0,00
Svega: 900.000,00

Izvor: Obracun autora

Degresivni metod

Tabela 4. Obracun prema degresivnom metodu

Godina Nabavnavrednost Stopa (%) Amortizacija Neto (sadasnja) vrednost

Prva 900.000,00 40 360.000,00 540.000,00
Druga 900.000,00 30 270.000,00 270.000,00
Treca 900.000,00 20 180.000,00 90.000,00
Cetvrta 900.000,00 10 90.000,00 0,00
Svega: 900.000,00

Izvor: Obracun autora
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Funkcionalna amortizacija se obracunava na osnovu pracenja funkcije,
odnosno uloge osnovnog sredstva u poslovanju preduzeca. Ova metoda je
posebno pogodna za osnovna sredstva Cija se upotreba moze izraziti kroz obim
kori$¢enja, kao 3to su broj sati rada, predena kilometraza ili broj proizvedenih
jedinica. Osnovica za obracun amortizacije, odnosno nabavna vrednost osnovnog
sredstva, deli se sa procenjenim ukupnim uc¢inkom. Zatim se trosak amortizacije
utvrduje tako Sto se dobijeni koli¢nik mnozi sa stvarnim ucinkom ostvarenim
tokom obracunske godine.

Primer 7. Obracun prema metodi funkcionalne amortizacije

Vrednost putni¢kog kombija iznosi 900.000 dinara. Procenjeno je da ovo vozilo moze
ukupno da prede 700.000 km. U tekuc¢oj godini je preslo 182.500 km. Obracunata
godisnja kvota amortizacije dobija se na sledeci nacin:

Troskovi otpisa po jedinici utroska = 900.000/700.000 = 1,29 dinara po predenom km.
Godisnja kvota amortizacije = 182.500km x 1,29din/km = 235.425 dinara.

Broj godina amortizacije: vrednost vozila/godiSnja kvota amortizacije =
900.000/235.425 = 3,82.

2.2.2. Ostale vrste troskova

2.2.2.1. Fiksni i varijabilni troskovi

Znacajno u analizi poslovanja privrednog subjekta je sagledavanje troskova
u odnosu na promenu obima i strukture aktivnosti. S tim u vezi, vazno je poznavati
zakonitosti ponasanja troskova, a koji mogu biti fiksni troskovi i varijabilni
troskovi.

Troskovi koji nastaju u poslovnim ciklusima privrednog subjekta, a koji su
nepromenjeni u odnosu na obim pruzenih usluga nazivamo fiksni troskovi. Iznos
ovih troskova uslovljen je veli¢inom kapaciteta, a ne obimom aktivnosti u toku
poslovnog perioda. Saglasno tome, prosecni fiksni troskovi jedinice aktivnosti
opadaju pri porastu obima aktivnosti i obrnuto (Malini¢ i drugi, 2012). U fiksne
troskove ubrajamo troskove zakupa, troskove amortizacije, troskove poreza i
osiguranja, troskove plata zaposlenih, troskove kamata. Troskovi Ciji se iznosi
menjaju u odnosu na obim pruzenih usluga nazivaju se varijabilni troSkovi. U
varijabilne troSkove ubrajamo troskove materijala, troskove energije, troskove

tekuceg odrzavanja.
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Ipak, u poslovanju privrednih subjekata u industriji turizma postoje troskovi
koji su uvek isti bez obzira na obim proizvodnje, ali se smanjuju po jedinici sa
vec¢im stepenom iskoris¢enosti kapaciteta i nazivamo ih apsolutno fiksni
troskovi. U turisti¢koj industriji, u apsolutno fiksne troskove ubrajamo: troskove
amortizacije, plate stalno zaposlenih (zagarantovane plate), troSkove odrzavanja
objekata, zakupnine, ve¢ina administrativnih troskova i slicni rashodi. S druge
strane, troskovi koji nastaju usled dodatnih ulaganja radi povecanja iskoris¢enosti
kapaciteta tokom sezone nazivaju se relativno fiksni troskovi. Oni imaju
karakteristike i fiksnih i varijabilnih troskova, a mogu se javiti usled prosirenja
kapaciteta, zaposljavanja sezonskih radnika, povecanja potro3nje elektri¢cne
energije i slicnih aktivnosti.

Sagledavanjem promene troskova u odnosu na obim pruzenih usluga uocava
se da svi troskovi ne nastaju u istim poslovnim fazama i pod istim uslovima.
TroSkovi koji se menjaju u odnosu na obim pruzenih usluga nazivaju se
varijabilni troskovi. Kod ovih triskova iznos je visi kada je veci obim usluga, a
troskovi su nizi kada je manji obim usluga. Kada nema usluga varijabilni troskovi
su jednaki nuli. Naime, u okviru poslovnih aktivnosti moguce je da zbog potrebe
posla bude angaZzovan dodatni broj zaposlenih uz dodatne troskove. Ova vrsta
troskova naziva se progresivni varijabilni troskovi. Troskovi kod kojih je rast
iznosa sporiji u odnosu na obim pruzanja usluga nazivaju se degresivni varijabilni
troskovi, a oni kod kojih je rast u kontinuitetu prisutan nazivaju se proporcionalno
varijabilni troskovi.

Suma fiksnih i varibalnih troskova daje iznos ukupnih troskova:
UT=FT+ VT

gde je, UT — ukupni troskovi, FT - fiksni troskovi, VT - varijabilni troskovi.

U okviru industrije turizma prepoznatljiva je ¢injenica da su hoteli privredni
subjekti u ¢ijem poslovanju fiksni troskovi imaju visoko ucesce, kao i kod avio-
kompanija. U poslovanju ovih privrednih subjekata procenat iskoris¢enosti
kapaciteta (Occ. %) jedan je od klju¢nih faktora u planiranju i realizaciji poslovnih
aktivnosti. S tim u vezi, privredni subjekti koji posluju u rezimu sezonskog
poslovanja na turistickom trzistu da bi ispunili poslovne ciljeve ¢esto plasiraju
“last minute” ponude. Na taj nacin ¢e prodati aranzmane po nizoj ceni, ali ¢e
obezbediti finansijska sredstva kako bi pokrili fiksne troSkove zakupa smestajnih
kapaciteta, Carter leta i slicno.U tabeli 5. dat je pregled ucesca troskova prema
privrednim subjektima koji posluju u industriji turizma.
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Tabela 5. Primeri troSkova u poslovanju privrednih subjekata u industriji turizma

Privredni subjekat Specifi¢nost troskova

Visoko fiksni troskovi zbog skupih lokacija, investicije u

objekat i broja i kompetencija zaposlenih
LUX Hoteli
Niski varijabilni troskovi za konkretno konzumirane

usluge i proizvode

. ) Visoki fiksni troskovi izgradnje, opremanja i zaposlenih
Turisticki centri ] L N . S
Nisko ucesce varijabilnih troSkova za mali broj koriS¢enih

(Leisure centres)

resursa

Visoki fiksni troskovi goriva i posade za svaki let
Aviokompanije Niski varijabilni tro$kova za obroke i sli¢cne usluge po

jednom putniku

Niski fiksni troskovi jer su objekti ¢esto uzeti u zakup
Restorani Visoko ucesce varijabilnih troskova hrane i pice po

jedinici proizvoda

o . _Niski fiksni troskovi jer su objekti ¢esto uzeti u zakup
Turisticke agencije - retaileri
Visoki varijabilni troSkovi po jedinici pruzenih usluga

Izvor: Prilagodeno prema Beech J., Chadwick S., The Business of Tourism Management,
Prentice Hall, Harlow, 2006, str. 159.

Kada se analizira poslovanje privrednog subjekta u industriji turizma vazno
je sagledati koliki su troSkovi po jedinici pruzene usluge, a to su tzv. prosecni
troSkovi koji se izraCunavaju na sledeci nacin:

_ur
Q

PT=

gde je, PT - prosecni troskovi, UT — ukupni troskovi, Q - koli¢ina pruzenih
usluga.

Troskovi koji u poslovnim aktivnostima privrednog subjekta nastaju kao
promene ukupnih troskova zbog promene obima pruzenih usluga za jednu
jedinicu nazivaju se marginalni troskovi, a raCunaju se na sledeci nacin:

AUT

MT =
AQ
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2.2.2.2. Direktni i indirektni troskovi

Direktni i indirektni troSkovi povezani su u skladu sa kriterijumom povezanosti
proizvoda i usluga, kao konacnih ucinaka privrednog subjekta. Direktni troskovi
su troSkovi koji se mogu neposredno povezati sa odredenim proizvodima ili
uslugama. Postoje dve vrste direktnih troskova (Pokrajci¢, 2002):

- direktni troskovi materijala, a oni obuhvataju sve troSkove koji ulaze u
sastav gotovog proizvoda, npr. troskovi sirovina, poluproizvoda, delova
i slicno

« direktni troSkovi rada koji obuhvataju sve troSkove neposredne izrade
gotovih proizvodaiili pruzanja usluga, npr. plate zaposlenih koji su direktno
ukljuceni u pruzanje usluga ili izradu proizvoda.

Indirektni (rezijski) troSkovi se ne mogu direktno povezati sa pojedinacnim
proizvodima i uslugama, pa se raspodeljuju pomocu razli¢itih metoda raspodele
i obra¢una troskova. U ove troskove ubrajamo (Pokrajci¢, 2002):

+ troSkove materijala koji se odnosi na indirektne aktivnosti, npr. kancelarijski
materijal

- troSkovirada koji obuhvataju plate zaposlenih koji su indirektno povezani
sa poslovnim procesima, npr. sektor raCunovodstva, tekuée odrzavanje i
slicno

+ troSkove opremeiinvesticionog odrzavanja, npr. najam poslovnog prostora
i masina, amortizacija, porezi

« opsti administrativni troskovi.

Ova podela je vazna za formiranje cena i kontrolu troskova. U poslovanju
hotelskih i restoraterskih objekata direktni troskovi (kao $to su troskovi hrane,
plata zaposlenih) su klju¢ni za operativno planiranje i formiranje cena. Indirektni
troskovi se raspodeljuju po proizvodima pomocu razlicitih kriterijuma, a u praksi
se ponekad koriste i u marketinske svrhe — npr. turoperatori daju prednost
sopstvenim hotelima kroz raspodelu troskova.

U turistickim agencijama, direktni troskovi ukljucuju plate zaposlenih koji
rade na konkretnim aranzmanima ili npr. gorivo ako agencija ima sopstvene
autobuse. Amortizacija se obi¢no ne smatra direktnim troskom jer se oprema
koristi za vise usluga tokom vremena.

Indirektni trosSkovi u turizmu ukljucuju plate zaposlenih na pozicijama
menadzmenta, zakup poslovnog prostora, grejanje, struju itd. Ovi troskovi su
stalniine zavise od broja prodatih usluga. Vece agencije ih mogu detaljnije raspo-
deliti po sektorima, a zatim i po proizvodima. Kako se broj prodatih aranzmana
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povecava, indirektni troskovi po jedinici se smanjuju. Za agencije i hotele je
posebno vazno pravilno rasporediti troskove iz sektora promocije, prodaje,
bukinga i finansija imajuci u vidu znacaj poslovnih aktivnosti ovih sektora i
doprinos prodaji usluga, iako nisu direktno definisani kao prihodovni centri u
priviednom subjektu.

2.2.2.3. Inkrementalni i neotklonjivi troskovi

U poslovaniju privrednih subjekata postoje troskovi koji su podlozni promenama,
iako su fiksnog karaktera u odnosu na obim proizvodnje ili pruzenih usluga. Ako
privredni subjekat donese odluku da Zeli da prestane sa promotivnim aktivno-
stima tada dolazi do promene u vezi sa trosSkovima marketinga, koji se ubrajaju
u fiksne troskove. Svaka promena u poslovanju privrednog subjekta moze
rezultirati pozitivnim i negativnim aspektima. Troskovi koji nastaju kao posledica
donosenja poslovne odluke koju menadZzment planira nazivamo inkrementalni
troskovi. Ovi troskovi su definisani kao promena ukupnih troskova nastala kao
rezultat odluke, odnosno kao razlika u ukupnim troskovima pre i posle odluke
koja inicira njihov nastanak. Imajuci u vidu da predstavljaju razliku u ukupnim
troskovima ove troskove nazivaju i diferencijalni troskovi (Pokrajci¢, 2002).
Zahvaljujuci inkrementalnim troskovima moguce je sagledavanje uspesnosti
donosenja novih poslovnih odluka kroz koncepte ekonomicnosti i rentabilnosti.

Sagledavajuci poslovanje privrednog subjekta moguce je uociti brojne
prethodne poslovne aktivnosti koje su realizovane, a u okviru kojih su nastali
troskovi. Ovi troskovi koji su nastali kao rezultat donosenja prethodnih poslovnih
odluka, a koji ne mogu da se prilagode za neke druge proizvode i usluge nazivaju
se neotklonjivi troskovi. Mnoge poslovne aktivnosti se realizuju nakon analize
neotklonjivih troSkova. U skladu sa tim dolazi do niza realizacije odredenih
poslovih odluka, kao $to su: odluka o implementaciji novih tehnologija u
poslovne procese, odluka o zatvaranju privrednog subjekta, odluka o ulasku ili
izlasku sa trzista, odluka o inovacijama, odluka o promeni poslovne strategije. Na
osnovu ovih troSkova moguce je analizirati stavove menadzmenta o ulaganjima
u prethodnim poslovnim ciklusima, kao i procene za buduce (Pokrajci¢, 2002).
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3. PRELOMNATACKA
RENTABILNOSTI
(BREAKEVEN POINT ANALIZA)

U savremenom poslovnom okruzenju, koje karakterisu Cesta trzisna previranja
i konkurencija, poznavanje ekonomskih alata koji omogucavaju racionalno
upravljanje poslovanjem postaje klju¢no za poslovni uspeh. Jedan od najvaznijih
analitickih instrumenata u tom kontekstu je prelomna tacka rentabilnosti,
poznata i kao tacka pokrica tj. breakeven point. Ovaj koncept omogucava
menadZerima da sagledaju koliko proizvoda ili usluga moraju da prodaju kako
bi pokrili ukupne troskove poslovanja i poceli da ostvaruju profit.

Prelomna tacka rentabilnosti predstavlja onaj nivo poslovne aktivnosti, bilo da
je reC o obimu proizvodnje, prodaji ili pruzenim uslugama, pri kojem su ukupni
prihodi jednaki ukupnim troskovima (UP = UT). Drugim recima, to je granica
izmedu gubitka i dobiti. Ispod prelomne tacke privredni subjekat posluje
sa gubitkom, dok se iznad nje ostvaruje dobitak u poslovanju. Razumevanje i
pravilno ra¢unanje ove tacke omogucava menadZmentu da donosi odluke o
formiranju cena, troSkovima, obimu proizvodnje, kao i o planiranim investicijama.

Grafikon 1. Prelomna tacka rentabilnosti

TPA

Y

VUV — o — — o e — A

Izvor: Autori samostalno
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Metodoloski, odredivanje tacke rentabilnosti oslanja se na CVP analizu (Cost-
Volume-Profit analiza), koja analizira odnose izmedu troSkova, obima poslovne
aktivnostii profita. Troskovi se pritom dele na fiksne i varijabilne. Fiksni troskovi
ostaju nepromenjeni bez obzira na obim poslovanja (npr. zakup poslovnog
prostora), dok se varijabilni troSkovi menjaju proporcionalno obimu proizvodnje
ili pruzenih usluga (npr. trosak sirovina ili radne snage po jedinici).

Formula za izraCunavanje tacke rentabilnosti glasi:

FT

Q="cvr

Tacka rentabilnosti = Fiksni troskovi / (Cena po jedinici — Varijabilni trosak
po jedinici)

Primer 8. Hotel pruza all-inclusive uslugu za 70NJ po osobi. Fiksni troSkovi poslovanja
za poslovnu godinu su 150.000NJ, a varijabilni troskovi 30NJ po jedinici pruzene
usluge. Prelomna tacka rentabilnosti se obracunava na sledeci nacin:

FT _ 150.000NJ

0= = =3.750
C-VT  70NJ-30NJ

Dakle, 3.750 prodatih all-inclusive jedinica je prelomna tac¢ka kada su u poslovanju
hotela jednaki ukupni prihodi i ukupni rashodi. Svaka prodata dodatna jedinica
pruzene all-inclusive usluge dovodi do porasta prihoda, profita i pozitivhog poslovnog
rezultata.

U proceduri obracuna prelomne tacke rentabilnosti tj. situacije u kojoj su ukupni
prihodi jednaki ukupnim troskovima javlja se pojam kontribucionog profita
po jednici pruzene usluge, prodatog ili proizvrdrnog proizvoda. Kontribucioni
profit predstavlja razliku izmedu cene po jedinici pruzene usluge i varijabilnog
troska po jedinici usluge tj. KP = C - VT. Dobijena vrednost pokazuje koliko svaka
prodata jedinica usluga koju pruza hotel ili turisticka agencija, kao i usluzeno
jelo ili pi¢e u restoraterstvu uti¢e na izmirivanje fiksnih troskova i ostvarenje
profita. U prethodnom primeru kontribucioni profit je 40NJ.

U praksi, ova analiza je od velike vaznosti za razli¢ite delatnosti, ukljucujucii
sektor turizma, gde menadzeri hotela, turisti¢kih agencija ili restorana, moraju
pazljivo planirati sezonske prihode i rashode. U turizmu, tacka rentabilnosti
pomaze u odredivanju minimalnog broja nocenja, aranZzmana ili usluga koje
je potrebno prodati kako bi se pokrili visoki fiksni troskovi, koji ¢esto ukljucuju
zakup, osoblje i odrzavanje objekata.
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Koris¢enjem analize tacke rentabilnosti menadzeri privrednih subjekata
mogu efikasnije planirati i kontrolisati svoje poslovanje. Na primer, moguce je
odrediti koliki minimalni obim prodaje mora biti ostvaren kako bi nova investicija
bila isplativa, ili proceniti kako promena cene uti¢e na rentabilnost. Takode, u
kriznim situacijama, tacka rentabilnosti pomaze u identifikaciji neophodnih
mera Stednje i prilagodavanja poslovanja kako bi se izbegli gubici.

U savremenom poslovanju sve vise se paznje posvecuje upravljanju troskovima
kroz metode kao $to su controling troskova, budzetiranje, obra¢un troskova
zasnovan na aktivnostima (Activity-Based Costing - ABC) analiza i druge savremene
tehnike. Cilj ovih metoda nije samo smanjenje troskova, ve¢ njihova optimizacija,
tj. postizanje maksimalnih rezultata uz racionalno koris¢enje resursa. U tom
kontekstu, troskovi se vise ne posmatraju kao poslovni problem, ve¢ kao alat
za stratesko upravljanje poslovanjem.
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Pitanja za proveru znanja

Objasnite pojam prihoda.

Navedite i objasnite vrste prihoda.

Objasnite ukupne, prose¢ne i marginalne prihode.
Objasnite specificne pokazatelje u hotelskom poslovanju.
Objasnite pojam rashoda.

Objasnite pojam troskova, utroska, izdatka.

Objasnite ukupne, prose¢ne i marginalne troskove.

©® N ok W N =

Objasnite osnovne troskove.

9. Objasnite troskove amortizacije i nacine obracuna.
10.0bjasnite fiksne i varijabilne troskove.

11.0bjasnite direktne i indirektne troskove.

12.0bjasnite inkrementalne i neotklonjive troskove.

13.0bjasnite pojam prelomne tacke rentabilnosti i kako se rac¢una.

14.0bjasnite pojam kontribucionog profita i kako se racuna.
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POSLOVNO IZVESTAVANJE U
TURIZMU I UGOSTITELJSTVU

Privredni subjekti koji posluju u turizmu i ugostiteljstvu imaju obavezu da
podnose odredene izvestaje za svaku poslovnu godinu. U pomenute izvestaje
ubrajamo: godisnji izvestaj o poslovanju, finansijski izvestaj i nefinansijski izvestaj,
a u zavisnosti od vrste i veli¢ine privrednog subjekta varira zakonska regulativa
o tome koji izvestaji moraju biti predati.

U ovom poglavlju bi¢e razmotrena problematika finansijskog izvesStavanja,
vrste finansijskih izvestaja, USALI finansijsko izveStavanje, kao i nefinansijsko
izveStavanje.

Savladavanjem ovog gradiva smatramo da ce studenti biti upuceni u znacajne
aktivnosti u smislu sagledavanja poslovanja privrednog subjekta, kao jednu od
poslovnih vestina koja je od velike vaznosti i pomaze u dono3enju poslovnih,
finansijskih ili investicionih odluka za naredni poslovni period.
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1. FINANSIJSKO IZVESTAVANJE

Sva privredna drustva i preduzetnici (privredni subjekti) u okviru poslovne
godine realizuju poslovne procese u funkciji obavljanja delatnosti pruzanja usluga
smestaja, ishrane, organizacije i prodaje paket aranzmana i drugih turistickih
usluga. U okviru tih poslovnih procesa privredni subjekti realizuju poslovne,
finansijske i investicione aktivnosti. Poslovne aktivnosti se odnose na obavljanje
osnovne delatnosti privrednog subjekta po kom osnovu se ostvaruju prihodi
(prihodi od prodaje proizvoda i usluga) i rashodi (troSkovi materijala, trosSkovi
amortizacije, troskovi zarada). Finansijske aktivnosti obuhvataju aktivnosti u
redovnom poslovanju privrednog subjekta u okviru kojih se obezbeduju sopstveni
ili tudi (pozajmljeni) izvori finansiranja, kao i planiranje i realizacija aktivnosti
vracanja finansijskih sredstava i kamata koje su sastavni deo zaduzivanja. Investi-
cione aktivnosti obuhvataju ulaganja u poslovnu imovinu privrednog subjekta
u funkciji unapredenja poslovnih procesa. Realizacija ovih aktivnosti rezultira
odredenim promenama u okviru finansijskih kretanja koja se evidentiraju u
finansijskim izvestajima.

Za potrebe obnavljanja znanja, imajuci u vidu da je gradivo o finansijskom
izveStavanju prouceno u predmetu Racunovodstvo u toku 1. godine osnovnih
akademskih studija, u nastavku bi¢e obradene osnove finansijskog izvestavanja,
kao i finansijski izvestaji koji ga sacinjavaju.

Finansijski izvestaj je vazan dokument koji na pregledan nacin pruza informacije
o poloZaju privrednog subjekta, finansijskoj strukturi i uspeSnosti poslovanja
istog. Dakle, finansijski izvestaj je prema Zakonu o ra¢unovodstvu Republike
Srbije'” ,redovan godisnji finansijski izvestaj koji treba da pruzi istinit i objektivan
pregled finansijskog polozaja i uspednosti poslovanja (npr. imovine i obaveza
pravnog lica, odnosno preduzetnika, kao i dobitak ili gubitak) pravnog lica,
odnosno preduzetnika, i koji se sastavlja za poslovnu godinu.” S tim u vezi,
finansijsko izvestavanje je proces prikupljanja, obrade i prezentovanja fina-
nsijskih podataka o poslovanju nekog privrednog subjekta za odredeni vremenski
period, jednu poslovnu godinu od 01. januara, zaklju¢no sa 31. decembrom, a
u formi finansijskog izvestaja.

17 Sl.glasnik br. 73/2019, 44/21-dr. zakon, ¢lan 2
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Prema Zakonu o racunovodstvu Republike Srbije'® finansijski izvestaj obuhvata
skup izvestaja u koje ubrajamo:

+ Bilans stanja,

+ Bilans uspeha,

+ lzvestaj o ostalom rezultatu,

« lzvestaj o tokovima gotovine,

+ lzvestaj o promenama na kapitalu,
« Napomene uz finansijske izvestaje.

Svaki od navedenih podizvestaja ima definisanu sadrzinu i formu koju propisuje
nadlezni ministar. Ministar finansija je, na osnovu ¢lana 30. stav 1. Zakona
o racunovodstvu'®, doneo Pravilnik o sadrzini i formi obrazaca finansijskih
izvestaja i sadrzini i formi obrasca statistickog izvestaja za privredna drustva,
zadruge i preduzetnike®, kojim su, u ¢lanu 2. stav 1., propisani obrasci, a koji
se sastavljaju u nacionalnoj valuti (RSD - dinar Republike Srbije), na dan 31.
decembar, za svaku poslovnu godinu.

Privredni subjekti su obavezni da, u skladu sa vaze¢im zakonskim propisima
i na osnovu kriterijuma za razvrstavanje, dostave Agenciji za privredne registre
(APR) redovne godisnje finansijske izvestaje za prethodnu poslovnu godinu —i
to u svrhu statisticke obrade i javnog objavljivanja - najkasnije do 30. marta
naredne godine.”” Razvrstavanje privrednih subjekata (privrednih drustava
i preduzetnika) vrsi se samostalno, prema jednom od sledecih kriterijuma:
prosecan broj zaposlenih, ostvareni poslovni prihod tokom poslovne godine ili
vrednost ukupne aktive na dan bilansa. Na osnovu tih pokazatelja, subjekti se
klasifikuju kao mikro, mala, srednja ili velika pravna lica.** U skladu sa razvrstano$¢u
tj. velicinom preduzeca i zakonskom regulativom koja je obavezujuca, celokupan
set finansijskih izvestaja (bilans stanja, bilans uspeha, izvestaj o ostalom rezultatu,
izvestaj o tokovima gotovine, izvestaj o promenama na kapitalu i napomene uz
finansijske izveStaje) moraju da sastave i dostave Agenciji za privredne registre
(APR) sledeci obveznici (Knezevic i drugi, 2024):

+ javna drustva;
+ velika i srednja pravna lica;

18  Sl.glasnik br.73/2019, 44/21-dr.zakon, ¢lan 29
19  Sl.glasnik br. 73/19, 44/21-dr. zakon

20  Sl.glasnik br. 89/20

21 Zaposlovnu 2025. godinu finansijski izvestaj obuhvata sve promene u poslovanju nastale u periodu 01.01.2025.-
31.12.2025. i sacinjavaju se zaklju¢no sa 31.12.2025., ali moraju biti predati APR-u najkasnije 30.03.2026., a to vazi
i za sve naredne poslovne godine, dok je na snazi vazeci Zakon o racunovodstvu.

22 Opsirnije u Zakonu o racunovodstvu, Sl. Glasnik br. 73/2019, 44/21-dr. zakon, ¢lan 6.
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« preduzetnicirazvrstani u grupu velikih i srednjih pravnih licai preduzetnika;
« velika i srednja druga pravna lica koja primenjuju MSFI i MSFI za MSP;

+ pravna lica koja imaju obavezu sastavljanja konsolidovanog finansijskog
izvestaja (objedinjen finansijski izvestaji svih zavisnih, povezanih pravnih
lica i mati¢nog pravnog lica).

Skraceni oblik izvestavanja koji podrazumeva bilans stanja, bilans uspeha i
napomene uz finansijske izvestaje, sastavljaju i dostavljaju:

« mala pravna lica;

+ mikro pravna lica;

+ maladruga pravna lica;

« mikro druga pravna lica koja koriste MSFI i MSFI za MSP;

+ preduzetnici razvrstani u grupu malih pravnih lica i preduzetnika; i

« velikaisrednja druga pravna lica koja primenjuju Pravilnik za mikro i druga
pravna lica (Knezevic i drugi, 2024).

Od celokupnog seta finansijskih izvestaja samo bilans stanja i bilans uspeha,
kao svoje izvestaje o poslovanju, sastavljaju i dostavljaju:

+ preduzetnici razvrstani u grupu mikro pravnih lica i preduzetnika; i

« mikro druga pravna lica koja primenjuju Pravilnik za mikro i druga pravna
lica.

Takode, svi prethodno nabrojani obveznici finansijskog izveStavanja pored
propisanih finansijskih izvestaja imaju obavezu da dostave i statisticki izvestaj
(aneks) i dodatnu dokumentaciju uz finansijske izvestaje i objedinjeno predaju
APR-u na obelodanjivanje (Knezevic¢ i drugi, 2024).

Uloga finansijskog izvestaja za privredne subjekte je visestruka jer na osnovu
podataka koji se nalaze unutar svakog izvestaja, a nakon analize istih i dobijanja
odredenih pokazatelja donose se odredene odluke o daljim poslovnim, finansijskim
ili investicionim aktivnostima u poslovanju. U korisnike finansijskih izvestaja
ubrajamo:

+ interne korisnike npr. menadZment, vlasnici i

« eksterne korisnike npr. banke, revizori, kupci, dobavljaci, investitori, drzavni
organi, analiticari.



Poslovno izvestavanje u turizmu i ugostiteljstvu -

1.1. BILANS STANJA (BALANCE SHEET)

Bilans stanja je finansijski izvestaj u okviru kog se prikazuje struktura sredstava
i izvori finansiranja privrednog subjekta. Ovaj izvestaj oslikava finansijski polozaj
privrednog subjekta za koji je sacinjen. Kako bi na adekvatan nacin mogla da se
analizira finansijska situacija privrednog subjekta trebalo bi razmotriti strukturu
bilansa stanja. Osnovni cilj sastavljanja bilansa stanja kod svakog privrednog
subjekta je utvrdivanje ili merenje finansijske strukture, odnosno imovinske
situacije na odredeni dan (Petrovic¢idrugi, 2022). Knjigovodstveno sagledavanje
ove imovine u bilansu stanja prikazuje se aktivom i pasivom, koje moraju biti u
istom iznosu, pa proizilazi:

AKTIVA = PASIVA

Prema Knezevic¢ i drugi (2024) aktiva se posmatra sa aspekta imovine
privrednog subjekta, a pasiva sa aspekta izvora te imovine. Dakle, bilans stanja
prikazuje imovinu kojom privredni subjekat raspolaze i obaveze prema izvorima
(dugorocne+kratkorocne) i kapital u odredenom trenutku.

Stalna + Obrtna imovina = Obaveze + Kapital

U aktivi je data imovina koju privredni subjekti koriste u svom poslovanju, a
ona moze biti (Besley i Brigham, 2015):

« stalna (dugoroc¢na) imovina;

+ obrtna (tekuca, kratkoro¢na) imovina koju naj¢esce obuhvataju stavke koje
mogu da se konvertuju u gotovinu u roku od maksimalno godinu dana.

Knezevic i drugi (2024) u stalnu imovinu ubrajamo: materijalna sredstva
(nekretnine, postrojenja i oprema), nematerijalna sredstva (naucno i tehnicko
znanje, goodwill®, licence, softvere, intelektualnu imovinu, internet sajtove,
trziSno znanje, trgovacku marku) i dugorocne finansijske plasmane (zajmovi dati
drugim pravnim licima na duze od jedne poslovne godine, ulaganja zadrzana
do dospeca, tj. obveznice drugih pravnih lica, kao i uceSca u kapitalu drugih
pravnih lica).

U obrtnu imovinu ubrajamo: zalihe, potrazivanja po osnovu prodaje, ostala
kratkoro¢na potrazivanja, kratkoro¢ne finansijske plasmane (krediti, zajmovi,
hartije od vrednosti), gotovinu i gotovinske ekvivalenti.

23 Goodwill - pozitivna razlika izmedu prodajne vrednosti kupljenog privrednog drustva i njegove knjigovodstvene

vrednosti (Knezevic i drugi, 2024).
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U pasivi bilansa stanja dati su izvori sredstava privrednog subjekta, a analizom
strukture moze se odrediti poreklo imovine i to kao (KneZevic i drugi, 2024):

+ sopstveni kapital
« pozajmljeni (tudi) kapital.

Sopstveni kapital predstavlja kapital privrednog subjekta koji nastaje ulaga-
njem vlasnika, a moze biti odredena suma novca, akcijski kapital, akumulirani
(nerasporedeni) dobitak, rezerve, i daje odredena prava prilikom upravljanja
privrednim subjektima. Sustinski gledano, sopstveni kapital predstavlja iznos
koji preostaje kada se odbiju obaveze u poslovanju:

Sopstveni kapital = Poslovna imovina - Obaveze.

Pozajmljeni kapital predstavlja tude izvore finansiranja, tzv. obaveze koje
imaju unapred utvrdeni rok dospeca.

S tim u vezi, obaveze se klasifikuju kao:

+ kratkorocne obaveze (obaveze koje se moraju izmiriti u jednoj poslovnoj
godini tj. do godinu dana)
+ dugorocne obaveze (vise od jedne poslovne godine).

U poslovnoj praksi privrednih subjekata, u zavisnosti od tradicije koju prate
(kontinentalno-evropska ra¢unovodstvena praksa ili anglo-saksonska racu-
novodstvena praksa) primenjuju se slededi kriterijumi razvrstavanja pozicija u
bilansu stanja (Knezevic¢ i drugi, 2024):

« kriterijum rastuce likvidnosti u aktivi i opadajuce dospelosti u pasivi,
+ kriterijum opadajuce likvidnosti u aktivi i rastu¢e dospelosti u pasivi.

Likvidnost predstavlja sposobnost privrednog subjekta da u kratkom roku
izmiri sve dospele obaveze (u toku jedne poslovne godine), a solventnost
predstavlja sposobnost da u dugom vremenskom roku izmiri dospele obaveze.
Kada pravno lice nije solventno, nije sposobno da izmiruje svoje dospele obaveze,
tj. prezaduzeno je, javlja se povecan finansijski rizik otvaranja stecaja kako bi
se podmirile dospele obaveze iz steCajne mase. Prema Zakonu o stecaju® pod
nesposobnoscu izmirivanja obaveza kada se stecaj moze pokrenuti podrazumeva
se da je stecajni duznik potpuno obustavio sva pla¢anja u neprekidnom trajanju
od 30 dana ili ne moze da odgovori svojim novcanim obavezama u roku od 45
dana od dana dospelosti obaveza. Kada se pokrene stecajni postupak moze biti
prodata imovina pravnog lica (prodaja pravnog lica) kako bi se namirili poverioci

24 Sl glasnik RS, br. 104/2009, 99/2011 i dr. zakon, 71/2012-odluka US, 83/2014, 113/2017, 44/2018, 95/2018 i
44/2025 - odluka US
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- bankrotstvo ili putem reorganizacije koja podrazumeva namirenje poverilaca
prema usvojenom planu duznic¢ko-poverilackih odnosa, i statusnom promenom
duznika, a u cilju nastavka poslovanja pravog lica uz izmirenje obaveza.

Prema kriterijumu rastuce likvidnosti u aktivi i opadajuce dospelosti u pasivi
podrazumevamo strukturisanje pozicija prema kom se u aktivi prvo prikazuju
najnelikvidnije pozicije do najlikvidnijih. U skladu sa navedenim, prvo se prika-
zuju informacije o nekretninama, postrojenjima, opremi i drugim dugoro¢nim
sredstvima, koja se najteze pretvaraju u gotovinu. Zalihe se u bilansu svrstavaju
medu sredstva koja se lakse i brZe pretvaraju u gotovinu u poredenju s nema-
terijalnom i dugoro¢nom imovinom. PotraZivanja od kupaca imaju visi stepen
likvidnosti, pa se nalaze pred kraj bilansne aktive. Najlikvidnija pozicija u aktivi
jeste gotovina i gotovinski ekvivalenti, koji se, u skladu s principom rastuce
likvidnosti, prikazuju na poslednjem mestu.

U pasivi, prva pozicija pripada sopstvenom kapitalu, bududi da on nema
utvrden rok dospeca. Dugoro¢ne obaveze, koje dospevaju u roku duzem od
godinu dana od datuma bilansa, prikazuju se zatim, jer ispunjavaju kriterijum
dugoroc¢ne dospelosti. Slede kratkoro¢ne obaveze, Cije je dospece u roku
do jedne godine. Na kraju se nalaze tekuce obaveze, poput obaveza prema
dobavlja¢ima, za poreze, zarade i sli¢no, koje obi¢no dospevaju u roku od 30 do
60 danaili krace (Knezevic i drugi, 2024).

Slika 6. Bilans stanja prema kriterijumu rastuce likvidnosti i opadajuce dospelosti

Nekretnine, postrojenja i oprema

Sopstveni kapital
Nematerijalna sredstva s 8

Dugorocne obaveze
Dugorocni finansijski plasmani 19 vee
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Potrazivanja od kupaca (gostiju)

Kratkoroc¢ne obaveze

Tekuce obaveze (dobavljaci i
druge obaveze)
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(opadajuca dospelost)

Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Izvor: Prilagodeno od strane autora na osnovu Knezevi¢ G., Stanisi¢ N., Mizdrakovi¢ V.,
Todorovi¢ M. (2024). Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd, str. 54.
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Slika 7. Bilans stanja po principu opadajuce likvidnosti i rastuce dospelosti

Gotovina i gotovinski ekvivalenti
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Nekretnine, postrojenja i oprema

Izvor: Prilagodeno od strane autora na osnovu KneZevi¢ G., Stanisi¢ N., Mizdrakovi¢ V.,
Todorovi¢ M. (2024). Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd, str. 55.

Na osnovu kriterijuma opadajuce likvidnosti u aktivi i rastu¢e dospelosti u
pasivi kao najlikvidnija pozicija u aktivi se nalazi gotovina i gotovinski ekvivalenti.
Slede potrazivanja od kupaca, zalihe, dugoro¢na i nematerijalna sredstva i
najmanje likvidne nekretnine, postrojenja i oprema. Na prvom mestu u pasivi
su obaveze koje zahtevaju placanje u periodu od 30 - 60 dana (teku¢e obaveze),
zatim slede obaveze dospeca do 1 godine (kratkorocne obaveze), obaveze Ciji je
rok dospeca preko 1 godine (dugoro¢ne obaveze). Na kraju se nalazi sopstveni

kapital vlasnika koji nema rok dospeca (Knezevic i drugi, 2024).

U skladu sa zakonskom regulativom?* donet je Pravilnik o sadrzini i formi
obrazaca finansijskih izvestaja i sadrzini i formi obrasca statistickog izvestaja
za privredna drustva, zadruge i preduzetnike?® kojim je propisan izgled obrasca
Bilansa stanja koji ¢ini sastavni deo finansijskog izvestavanja privrednog
subjekta za poslovnu godinu. U skladu sa tim, bilans stanja sadrzi obavezne
informacije o priviednom subjektu za koji se finansijski izvestaji podnose, a
to su: naziv i sediste privrednog subjekta, mati¢ni broj, poreski identifikacioni
broj, ifra delatnosti. Bilans stanja se sastavlja na odredeni dan? i sve vredno-
sti pozicija su izrazene u hiljadama dinara (000 dinara) 5to je i navedeno u
obrascu, ali se ,000” ne unose u rubrike. Podaci koji se nalaze u bilansu stanja
navode se prema kriterijumu rastuce likvidnosti za aktivu, imenovani su i za
potrebe bolje obrade podataka u tabeli se navode podaci grupa racuna iz
Kontnog okvira Republike Srbije, kao i brojeva automatske obrade podataka

25  Zakon o racunovodstvu, Sl. glasnik RS 73/2019.
26 Sl.glasnik RS, br. 89/2020
27  Godisnji finansijski izvestaj se sastavlja za stanje na dan 31.12. tekuce godine.
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(AOP - kolona 3) koji se koriste u APR-u (Knezevi¢ i drugi, 2024). U kolonama
bilansa stanja date su vrednosti za tekucu godinu tj. za poslovnu godinu za koju
se bilans sastavlja (kolona 5), kao i podatak za krajnje i poCetno stanje prethodne
godine (kolone 6 7).

Struktura bilansa stanja prema navedenom Pravilniku formirana je defini-
sanjem sledecih grupa pozicija:
AKTIVA

A. Upisani a neuplaceni kapital
B. Stalnaimovina

I. Nematerijalna imovina (koncesije, patenti, licence, robne i usluzne
marke, softver, goodwill, nematerijalna imovina uzeta u lizing)

ll. Nekretnine, postrojenja i oprema (zemljiste, gradevinski objekti,
nekretnine)

1. BioloSka sredstva
IV. Dugoro¢ni finansijski plasmani i dugoro¢na potrazivanja (krediti,
zajmovi, otkupljene akcije)
V. Dugoroc¢na aktivna vremenska razgranicenja
V. OdlozZena poreska sredstva
G. Obrtna imovina
. Zalihe (materijal, rezervni delovi, alat, sitan inventar, roba, plac¢eni avansi)
[l. Stalna imovina koja se drzi za prodaju i prestanak poslovanja
[ll. Potrazivanja po osnovu prodaje (kupci u zemlji, kupci u inostranstvu)
IV. Ostala kratkoro¢na potrazivanja (preplaceni porezi, doprinosi)

V. Kratkorocni finansijski plasmani (krediti, zajmovi, hartije od vrednosti,
otkupljene sopstvene akcije)

VI. Gotovina i gotovinski ekvivalenti
VIl. KratkoroCna vremenska razgranicenja (potrazivanja koja se odnose na
naredni izvestajni period)
D. Ukupna aktiva = Poslovna imovina

D. Vanbilansna aktiva (sredstva uzeta u operativni lizing, komisiona roba,
vrednosti jemstva i garancija)
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PASIVA

A. Kapital
I. Osnovni kapital
Il. Upisani a neuplaceni kapital
[ll. Emisiona premija
IV. Rezerve

V. Pozitivne revalorizacione rezerve i nerealizovani dobici po osnovu
finansijskih sredstava i drugih komponenti ostalog sveobuhvatnog
rezultata

VI. Nerealizovani gubici po osnovu finansijskih sredstava i drugih komponenti
ostalog sveobuhvatnog rezultata

VIIl. Nerasporedeni dobitak (ranijih godina-akumulirani dobitak, tekuce
godine)
VIII. U¢eSce bez prava kontrole
IX. Gubitak (ranijih godina, tekuce godine)
B. Dugorocna rezervisanja i dugorocne obaveze
I. Dugorocna rezervisanja
[Il. Dugorocne obaveze
[ll. Dugoro¢na pasivna vremenska razgranic¢enja
V. OdloZene poreske obaveze
G. Dugoroc¢ni odlozeni prihodi i primljene donacije
D. Kratkoro¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze
I. Kratkorocna rezervisanja
Il. Kratkorocne finansijske obaveze
[ll. Primljeni avansi, depoziti i kaucije
IV. Obaveze iz poslovanja
V. Ostale kratkoro¢ne obaveze

VI. Obaveze po osnovu sredstava namenjenih prodaji i sredstava poslovanja
koje je obustavljeno

VII. KratkoroCna pasivna vremenska razgrani¢enja (obaveza za naredni
period po osnovuunapred obracunatih troskova, unapred naplac¢enih
prihoda)

b. Gubitak iznad visine kapitala
E. Ukupna pasiva
Z.Vanbilansna pasiva
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1.2. BILANS USPEHA (INCOME STATEMENT)

Finansijski izvestaj koji prikazuje odnos izmedu prihoda i rashoda, odnosno
ostvarenu dobit ili gubitak u odredenom vremenskom periodu (mesecno,
tromesecno, polugodisnje ili godisnje), naziva se bilans uspeha. Bilans uspehaii
bilans stanja su medusobno povezaniirazmatraju se zajedno u okviru finansijskog
upravljanja privrednim subjektom. Prema Hrusti¢ (2007), bilans uspeha pokazuje
da li je ostvarena dobit (kao razlika izmedu prihoda i rashoda), da li su rashodi
pokriveni i kako je rasporedena dobit.

Struktura bilansa uspeha, prema zvani¢no propisanom obrascu, obuhvata
poslovne, finansijske, vanredne i ostale prihode i rashode.

+ Poslovni prihodi ukljucuju prihode od prodaje robe, prihode od prodaje
proizvoda i usluga, kao i prihode od premija, subvencija, dotacija, donacija
i druge poslovne prihode.

+ Poslovni rashodi obuhvataju nabavnu vrednost prodate robe (kod
trgovinskih drustava), kao i osnovne troskove — odnosno troskove po
vrstama ekonomskih resursa.

Razlika izmedu poslovnih prihoda i poslovnih rashoda predstavlja poslovni
rezultat, koji se u anglosaksonskoj praksi oznacava kao EBIT (Earnings Before
Interest and Taxes) — rezultat pre obra¢una kamata i poreza. Takode, znacajna
pozicija uizves$tavanju po anglosaksonskom modelu je EBITDA (Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — dobit pre obracuna kamata,
poreza, amortizacije nematerijalnih ulaganja i amortizacije ostale dugotrajne
imovine. U skladu sa domacim racunovodstvenim politikama, EBITDA se
izracunava kao zbir poslovnog rezultata i troSkova amortizacije, prikazanih kao
posebna stavka u bilansu uspeha.

Odnos prihoda i rashoda mozemo prikazati na sledeci nacin:
Poslovni prihodi - Poslovni rashodi = Poslovni dobitak ili Poslovni gubitak
Tacnije: Poslovni prihodi > Poslovni rashodi = Poslovni dobitak
Poslovni prihodi < Poslovni rashodi = Poslovni gubitak

Od bruto dobitiizdvaja se deo koji pripada drzavi na ime poreza, dok preostali
iznos predstavlja neto dobit (profit). Neto dobit pripada privrednom subjektu,
koji samostalno odlucuje o nacinu njene raspodele.
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U teoriji i praksi, za obra¢un poslovnog rezultata koriste se dve osnovne
metode (Knezevic i drugi, 2024):

» metod troskova prodatih ucinaka
+ metod ukupnih troskova.

Izbor metode vrsi privredni subjekt u skladu sa sopstvenom poslovnom
politikom. U praksi, taj izbor ¢esto zavisi od veli¢ine preduzeéa - manja preduzeca
se ¢eSc¢e odlucuju za metod ukupnih troskova, dok vecéa preduzeca, posebno
proizvodna, preferiraju metod troskova prodatih ucinaka.

Kod primene metoda troskova prodatih uc¢inaka, u proizvodnim preduzecima,
prihodima od prodaje gotovih proizvoda suprotstavljaju se troskovi koji se
odnose isklju¢ivo na prodate gotove proizvode. U trgovinskim preduzec¢ima,
ova metoda podrazumeva uporedivanje prihoda od prodaje robe sa rashodima
iskazanim kroz nabavnu vrednost prodate robe. Rezultat ove razlike predstavlja
bruto dobit, nakon ¢ega se dodatno prikazuju ostali rashodi — poput troskova
prodaje, troskova opsteg upravljanja, administracije i drugih operativnih troskova.

Efikasna primena ovog metoda zahteva razvijeno analiticko knjigovodstvo,
koje omogucava pouzdanu raspodelu troskova po mestima i nosiocima troskova.
Zbog toga se metod troskova prodatih uc¢inaka uglavnom koristi u velikim,
posebno multinacionalnim kompanijama. U narednoj tabeli dat je prikaz bilansa
uspeha po metodi troSkova prodatih uc¢inaka:

Tabela 7. Bilans uspeha po metodi troskova prodatih uc¢inaka

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga

- Troskovi prodatih proizvoda i usluga

= Bruto rezultat (dobitak ili gubitak)

+ Ostali poslovni prihodi

- Troskovi prodaje

- Troskovi opsteg upravljanja i administracije
= Poslovni rezultat (dobitak ili gubitak)
+ Finansijski prihodi

- Finansijski rashodi

+ Ostali prihodi (dobici)

- Ostali rashodi (gubici)

= Neto rezultat (dobitak ili gubitak)

Izvor: Prilagodeno prema Knezevi¢ G., Stanisi¢ N., Mizdrakovi¢ V., Todorovi¢ M. (2024).
Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd.
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Prikaz iz tabele 7 se odnosi na vertikalni format bilansa uspeha, u kojem je
u gornjem delu predstavljen bilans prodaje. On se formira kao razlika izmedu
medusobno povezanih prihoda i rashoda, pri ¢emu se uzima u obzir cena kostanja
prodatih proizvoda i usluga. Ova razlika se naziva bruto dobit ili profitna marza
(profit margin).

Nakon toga, u bilansu uspeha posebno su prikazani ostali poslovni rashodi,
kao i finansijski prihodi i rashodi. Njihovo odvojeno prikazivanje zasniva se na
¢injenici da nemaju jednak uticaj na ukupni poslovni rezultat kao osnovni
poslovni prihodi i rashodi (KneZevic¢ i drugi, 2024).

Kod primene metode ukupnih troSkova, rashodi se razvrstavaju prema
osnovnim vrstama. U bilansu uspeha se, u skladu s tim, iskazuju stavke poput:
amortizacije, troSkova materijala, troskova zarada, troSkova proizvodnih i
neproizvodnih usluga i drugi.

Pri obracunu poslovnog rezultata, polazi se od ukupnih rashoda prema osnovnim
vrstama i prihoda ostvarenih prodajom proizvoda i usluga. Kod proizvodnih
preduzeca, dodatno se mora uzeti u obzir i promena u vrednosti zaliha uc¢inaka,
odnosno razlika nastala usled povecanja ili smanjenja zaliha gotovih proizvoda u
posmatranom obracunskom periodu. Bilans uspeha po metodi ukupnih troskova
moze biti predstavljen na sledeci nacin:

Tabela 8. Bilans uspeha po metodi ukupnih troskova

Prihodi od prodatih proizvoda i usluga
+ Povecanje vrednosti zaliha u¢inaka

- Smanjenje vrednosti zaliha uc¢inaka
+ Ostali poslovni prihodi

- Amortizacija

- TroSkovi materijala

- Troskovi usluga

- TroSkovi zarada

- Ostali poslovni rashodi

= Dobitak (gubitak) iz poslovnih aktivnosti
+ Finansijski prihodi

- Finansijski rashodi

+ Ostali prihodi

- Ostali rashodi

= Neto dobitak (gubitak)

Izvor: Prilagodeno prema KneZevi¢ G., Stanisi¢ N., Mizdrakovic¢ V., Todorovi¢ M. (2024).
Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singidunum, Beograd.
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Bilans uspeha, slicno kao i bilans stanja, moze biti prikazan u jednostranom
ili dvostranom formatu. U praksi se najcesce koristi jednostrani, tzv. stepenasti
oblik, koji je zastupljen u vecini zemalja. Ovakav prikaz omogucava jasnu
segmentaciju prihoda i rashoda, odnosno detaljno iskazivanje rezultata prema
vrstama poslovnih aktivnosti. Poslovni rezultat ostvaren u odredenom periodu
(dobitak ili gubitak) prikazuje se zasebno kao:

+ dobitak/ odnosno gubitak iz redovnog poslovanja,
+ dobitak/ odnosno gubitak od finansiranja i
+ dobitak/ odnosno gubitak iz vanrednih aktivnosti.

1.3.1ZVESTAJ O TOKOVIMA GOTOVINE

Izvestaj o tokovima gotovine je deo seta finansijskih izvestaja i pokazuje
protok novcanih sredstava u procesima poslovanja privrednog subjekta tokom
odredenog vremenskog perioda. Ovaj izvestaj je znacajan jer pokazuje:

+ da li privredni subjekat ima dovoljno novca za svakodnevno poslovanije,
+ da li moze da izmiruje redovne obaveze i isplacuje dividende,
+ daliima moguénost za nova ulaganja.

U turizmu i ugostiteljstvu Cesto postoji razlika izmedu trenutka kada je
privredni subjekat ostvario prihod i kada taj novac zaista stigne (priliv sredstava),
kaoiizmedu rashodai stvarnog placanja (odliv sredstava). Zato je vazno razumeti
da prihodi i rashodi nisu isto sto i prilivi i odlivi gotovine. Takode, treba znati
da gotovina (ono 5to je zaista na racunuili u blagajni) nije isto $to i dobit. Neke
razlike se javljaju zbog amortizacije (smanjuje dobit, ali ne trosi novac), promena
u zalihama i potrazivanjima (ne vide se direktno u dobiti), kao i razlike izmedu
vremena prodaje i naplate.

Izvestaj o tokovima gotovine se prikazuje po tri vrste aktivnosti:

+ poslovne aktivnosti ukljucuju prilive i odlive sredstava koji se odnose na
redovne operativne procese kao $to su npr. prodaja smestajnih jedinica,
prodajai usluzivanje hranei pi¢a, prodaja aranzmana, prodaja avio karata,
isplate zarada zaposlenima, pla¢ene porezeisl,;

+ investicione aktivnosti podrazumevaju kupovinu ili prodaju nekretnina,
opreme, postrojenja, zemljista, hartija od vrednosti;

« finansijske aktivnosti obuhvataju prodaju i/ili ponovno sticanje kapitala,
isplatu dividendi, otplatu dugaii sl.
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1.4.1ZVESTAJ O OSTALOM REZULTATU

Izvestaj o ostalom rezultatu je obrazac finansijskog izvestavanja koji prikazuje
prihode i rashode (ukljucujuci i eventualne reklasifikacije usled ispravki), a koji
nisu obuhvaceni bilansom uspeha poslovnog subjekta za period izveStavanja.

Zbog znacajnih otpisa vrednosti finansijskih instrumenata, koji su nastali
kao posledica globalne finansijske i ekonomske krize 2007. godine, regulatorna
tela su, na zahtev investitora, uvela dodatne izvestaje koji pruzaju informacije
o vrednosti tih instrumenata i nacinu njihovog vrednovanja. Kao odgovor na
ovu potrebu, uveden je Izvestaj o ostalom rezultatu (Knezevic¢ i drugi, 2024).

1.5.1ZVESTAJ O PROMENAMA NA KAPITALU

Izvestaj o promenama na kapitalu predstavlja sastavni deo finansijskih
izvestajaizradenih u skladu sa Medunarodnim racunovodstvenim standardom
(MRS) 1i prvenstveno je namenjen vlasnicima kapitala. Ovaj izvestaj se sastavlja
kao poseban dokument i minimalno obuhvata sledece stavke:

+ neto dobitak ili gubitak u obra¢unskom periodu,

« prihode i rashode koji se ne prikazuju u bilansu uspeha, ve¢ se direktno
priznaju u kapital,

« ukupne efekte promena racunovodstvene politike (Knezevic i drugi, 2024).

Osnovna svrha ovog izvestaja je da pruzi uvid u to da li je u toku posmatranog
obracunskog perioda doslo do povecanja ili smanjenja neto imovine preduzeca.
lako je prvenstveno namenjen vlasnicima privrednog drustva, prema misljenju
autora Knezevic i drugi (2024), izvestaj je od znacaja i za poverioce, jer omogucava
uvid u podatke relevantne za obezbedenje odobrenih zajmova.

U izvestaju se prate promene koje su se dogodile tokom poslovnog perioda
po razli¢itim komponentama kapitala, kao $to su: osnovni kapital, upisani a
neuplaceni kapital, rezerve, kumulirani gubici, otkupljene sopstvene akcije,
nerasporedena dobit, kao i elementi ostalog rezultata — na primer, revalorizacione
rezerve, aktuarski dobici i gubici, ili dobici/gubici po osnovu ulaganja u vlasnicke
instrumente kapitala.
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1.6. NAPOMENE UZ FINANSIJSKE IZVESTAJE

Napomene uz finansijske izvestaje predstavljaju neizostavan deo seta
finansijskih izvestaja. Ovaj dokument je specifican jer sluzi kao objasnjenje,
prosirenje i dopuna bilansa stanja, bilansa uspeha, izvestaja o promenama na
kapitalu i izve$taja o tokovima gotovine tj. odredenih njihovih pozicija. Svrha
napomena je da obezbede dodatni kontekst i razjasne informacije koje su
prikazane u osnovnim finansijskim izvestajima, kao i da pruze podatke koji
se ne mogu iskazati u brojcanom obliku u samim izvestajima, ali su klju¢ni za
njihovo razumevanje.

Napomena uz finansijske izvestaje imaju odredene karakteristike, a to su:

« obaveznost - prema vazec¢im racunovodstvenim standardima (npr. MRS 1 -
Prezentacija finansijskih izvestaja), napomene su obavezne za sva pravna
lica koja sastavljaju finansijske izvestaje u skladu sa tim standardima;

« fleksibilnost — struktura i sadrzaj napomena nisu strogo propisani i
delimi¢no zavise od prirode poslovanja preduzeca, slozenosti transakcija
i zahteva korisnika izvestaja;

+ odgovornost menadzmenta - menadzmentima klju¢nu ulogu u odredivanju
koje ¢e informacije biti prikazane u napomenama. On procenjuje koje
informacije su materijalno znacajne i korisne za zainteresovane strane
(vlasnike, investitore, poverioce, revizore, regulatore i druge korisnike);

« kvalitativne i kvantitativne informacije, ukljucujuci: objasnjenja racu-
novodstvenih politika koje je preduzece primenilo u toku obra¢unskog
perioda, detaljna pojasnjenja pojedinih stavki iz osnovnih izvestaja (npr.
struktura potrazivanja, obaveza, zaliha, prihoda i rashoda), informacije o
dogadajima koji nisu prikazani u osnovnim izvestajima, ali imaju uticaj
na finansijsko stanje i poslovanje (npr. znacajni dogadaji nakon datuma
bilansa, promene u strukturi kapitala, planovi restrukturiranja, promene
procenjenih vrednosti).

Napomene uz finansijske izvestaje imaju Cetiri klju¢ne uloge:

1. Omogucavanje pravilnog tumacenja finansijskih izvestaja - napomene
spreCavaju pogresno razumevanje prikazanih finansijskih podataka. Jasno
definisane racunovodstvene politike, kao i objasnjenja specifi¢nih stavki,
omogucavaju korisnicima da ta¢no interpretiraju finansijsko stanje,
uspesnost i tokove gotovine privrednog drustva.
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2. Korektivna funkcija u slu¢aju promena racunovodstvenih procenaili
politika — kada dode do promene racunovodstvene procene ili politike,
napomene sluze da objasne razloge za te promene, kao i da kvantifikuju
njihov uticaj na finansijski polozaj i poslovni rezultat. Na taj nacin se
koriguje slika prethodno prikazana u finansijskim izvestajima i osigurava
se transparentnost.

3. Dopunjavanje osnovnih izvestaja dodatnim informacijama - postoje
brojne informacije koje nisu prikladne za prikaz u samim izvestajima, ali
su izuzetno znacajne za korisnike, kao $to su npr. dogadaji nakon datuma
bilansa (npr. spajanja, akvizicije, najave zatvaranja delatnosti), buduce
obaveze koje se ne knjize kao dug (npr. lizing ugovori, uslovne obaveze),
promene vrednosti imovine usled promena trzista ili deviznih kurseva.

Napomene omogucavaju korisnicima da sagledaju Siru sliku poslovanja
i potencijalnih rizika.

4. Raspodela i razjasnjavanje informacija radi povecanja preglednosti —
prevelika koli¢ina informacija u osnovnim izvestajima mogla bi da narusi
njihovu preglednost. Koris¢enjem napomena, informacije se raspodeljuju
na logi¢an nacin - osnovni izvestaji daju pregled klju¢nih brojki, dok
napomene daju dublje i preciznije objasnjenje. Time se povecava iskazna
moc izvestaja u celini.

1.7. STATISTICKI IZVESTA)J

Oblik i sadrzaj Statistickog izvestaja za privredna drustva, zadruge i predu-
zetnike propisan je Pravilnikom o sadrzini i formi obrazaca finansijskih izvestaja
i sadrzini i formi obrasca statistickog izvestaja za privredna drustva, zadruge i
preduzetnike®,

Statisticki izveStaj se popunjava preuzimanjem podataka sa grupa ra¢una i
pojedinih racuna glavne knjige navedenih u prvoj koloni tabela, a koji se vode
u skladu sa Pravilnikom o Kontnom okviru i sadrZini racuna u Kontnom okviru
za privredna drustva, zadruge i preduzetnike (dalje: Pravilnik o Kontnom okviru).

Statisticki izvestaj se sastoji od 12 tabela. Pravna lica i preduzetnici unose
podatke u sve tabele, na sve pozicije osim AOP 9090 - Li¢na primanja predu-
zetnika iz neto dobitka, na kojoj podatke iskazuju samo preduzetnici. Podaci se
unose u sve predvidene kolone prema sadrzini grupa racuna i raCuna oznacenih
u tabeli. U statistickom izvestaju iznosi se upisuju u hiljadama dinara, a broj
akcija i zaposlenih u celom broju.

28  Sl.glasnik RS, br. 89/2020
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Rok za dostavljanje statistickog izvestaja je kraj februara naredne poslovne
godine tj. ako se predaju finansijski izvestaji za poslovnu 2025. godinu, statisticki
izvestaj mora biti predat APR-u do kraja februara 2026. godine.

1.8. SPECIFICNOSTI FINANSIJSKOG IZVESTAVANJA BUDZETSKIH
KORISNIKA

U industriji turizma u Republici Srbiji osim privrednih subjekata koji pripadaju
privatnom sektoru postoje i privredni subjekti koji se finansiraju iz budZeta drzave,
grada, lokalne samouprave. Na osnovu zakonske regulative u korisnike budZetskih
sredstava ubrajamo: javna preduzeca i agencije Ciji osnivac je drzava ili lokalna
samouprava, turisticke organizacije, drustva sa ograni¢enom odgovorno3c¢u
(d.o.0.) ¢iji je osnivac drzava, rehabilitacione centre i sl. Finansijsko izveStavanje
svih budzetskih korisnika ima specificne karakteristike koje ga razlikuju od
izveStavanja u privatnom sektoru. Ove specifi¢nosti proisti¢u izjavnog karaktera
sredstava koje budzetski korisnici koriste, zakonske regulative i ciljeva koji nisu

vezani za ostvarivanje profita, ve¢ za javni interes.

Budzetski korisnici posluju u skladu sa Zakonom o turizmu, Zakonom o
ugostiteljstvu, Zakonom o budzetskom sistemu, Pravilnicima o budzetskom
raCunovodstvu i finansijskom izvestavanju, kao i ostalim pravilima koje propisuje
Ministarstvo finansija (trezor) Republike Srbije. IzveStavanje se vrsi periodi¢no
(mesecno, kvartalno, polugodisnje), kao i na godiSnjem nivou.

Finansijsko izvestavanje privrednih subjekata korisnika budzetskih sredstava
strogo je normirano, sa jasno propisanim kontnim planom i formatima izvestaja.
Finansijski izvestaji sluze da se: prikazZe realizacija budzeta, prati koris¢enje javnih
sredstava, obezbedi transparentnost i odgovornost u radu. BudZetski korisnici
podnose specificne izvestaje, kao sto su:

+ lzvestaj o izvrienju budzeta

«+ Bilans stanja

« Bilans uspeha (rashoda i prihoda)

+ lzvestaj o tokovima gotovine

« Napomene uz finansijske izvestaje

+ Periodi¢ni i godisnji finansijski izvestaji



Poslovno izvestavanje u turizmu i ugostiteljstvu -

Svirashodi i prihodi klasifikuju se prema:

« Ekonomskoj klasifikaciji (npr. plate, materijal, kapitalni rashodi),
« Funkcionalnoj klasifikaciji (npr. obrazovanje, zdravstvo),

« Organizacionoj klasifikaciji (koja institucija koristi sredstva),

+ lzvorima finansiranja (budzZet, donacije, krediti).

Rokovi za podnosenje izvestaja su striktno odredeni zakonom i moraju se
postovati. Finansijske izvestaje budzetskih korisnika ¢esto kontroliSu: Drzavna
revizorska institucija (DRI), Interna revizija, Ministarstvo finansija. Cilj je da
se obezbedi zakonitost, efikasnost i transparentnost trosenja javnih sredstava.
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2. SPECIFICNOSTI FINANSLSKOG
|ZVESTAVANJA PREMA USALI

Uniform System of Accounts for the Lodging Industry (USALI) predstavlja
standardizovani sistem finansijskog izvestavanja, specifi¢no razvijen za hotelsku
industriju na globalnom nivou. Ovaj sistem pracenja poslovnih rezultata prvi
put je primenjen 1926. godine u hotelima u Njujorku, na inicijativu Udruzenja
hotela grada Njujorka (Hotel Association of New York City) (Schmidgall, 2011).
USALI standard odrzava i redovno revidira Globalni finansijski komitet, koji
funkcionise uz zajednicko pokroviteljstvo Asocijacije za finansijske i tehnoloske
usluge u ugostiteljstvu (HFTP) i Americkog udruzenja za hotelijerstvo i smestaj
(AHLA).

Tokom vremena, USALI je vise puta modifikovan i prilagodavan razli¢itim
vrstama ugostiteljskih objekata, ukljucujudi izvestaje za male hotele, motele,
motor-hotele, spa centre i restorane. Od 2006. godine, svi ovi elementi objedinjeni
su u jedinstveni format izvestavanja, ¢ime je dodatno unapredena preglednost
i upotrebljivost sistema. Uniform System of Accounts for the Lodging Industry kao
novo 12. izdanje objavljen je 2024. godine i stupa na snagu 1. januara 2026.
godine.” Revidirano izdanje ¢e nastaviti da bude uskladeno sa Opsteprihvacenim
racunovodstvenim principima, skupom pravila i standarda za finansijsko izve-
Stavanje koji se primenjuju u SAD-u tzv. GAAP (Generally Accepted Accounting
Principles), a obraduje i standarde van SAD, kao $to su Medunarodni standardi
finansijskog izvestavanja (MSFI).

Novo 12.izdanje prati trendove modernog hotelskog poslovanjai uklju¢eno
je poboljsano izvestavanje o odrzivom poslovanju (Energy, Water & Waste - EWW),
osvrt na poslovanje hotela sa uslugom all inclusive” (All Inclusive Hotel Section),
transparentnost troskova rada (Payroll FTE), izveStavanje o troskovima brenda
tj. hotelskog operatera (Annual Mandatory Brand and Operator Costs). USALI
izvestaj je podeljen na Sest glavnih delova:*

« Part | - Operativni izvodi po centrima odgovornosti (kao 5to su smestaj,
hrana i pice, spaisl.);

« Partll - Poseban segment za all-inclusive hotele;

« Partlll - Dodatne smernice za izveStavanje (npr. bruto/neto prikazi, lizing,
drzavne subvencije);

29  https://usali.hftp.org/
30  www.hftp.org
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« Part IV - Finansijski izvestaji za eksternu upotrebu (bilans stanja, bilans
uspeha, izvestaj o tokovima gotovine, izvestaj o promenama na kapitalu itd.);

« PartV - Metricki pokazatelji, odnosi i izborni segmenti;
« Part VI - Detaljan re¢nik prihoda i rashoda.

Ova vrsta izveStavanja pomaze hotelima na nekoliko nacina:

1. Finansijska ujednacenost - hotelske grupe i kompanije za upravljanje
hotelskim objektima mogu napraviti istinska poredenja u¢inaka izmedu
objekata sa razlic¢itim karakteristikama, trzisnim segmentima i geografskim
lokacijama. Bez ove standardizacije, bilo bi tesko utvrditi da li su finansijske
razlike uzrokovane razli¢itim u¢inkom ili racunovodstvenim nedosledno-
stima. Efikasno poredenje na nivou cele grupe omogucéava menadzmentu
da identifikuje i prosiri najbolje prakse uspesnih objekata ili da resi lose
performanse ciljanim intervencijama.

2. Ben¢marking - standardizacija klju¢nih operativnih metrika kao $to su
RevPAR, procenti troskova rada i marze profita odeljenja omogucavaju
hotelima da uporede svoje performanse sa prosecima u industriji,
konkurentskim skupovima i izvorima trziSnih podataka kao sto je STR
Global. Ovi znacajni podaci pomazu u postavljanju realnih ciljeva i
identifikovanju snaga i slabosti za strateske odluke.

3. Jasna finansijska vidljivost - za razliku od generickih racunovodstvenih
sistema, USALI pruza detaljne uvide po stavkama za sva odeljenja (sobe,
hranai pice, spa centar itd.), istiCuci oblasti uspeha i one kojima su potrebne
operativne promene ili investicije.

4. Laksi pristup finansiranju - zajmodavci i investitori se oslanjaju na jasne,
standardizovane finansijske izvestaje prilikom procenerrizika i vrednovanja.
Standardizovani okvir USALI smanjuje informacionu asimetriju, povecava
poverenje investitora, pojednostavljuje duznu paznju i moze dovesti do
boljih uslova finansiranja.

U hotelskom poslovanju u Srbiji USALI primenjuju hoteli koji posluju prema
standardima stranih hotelskih lanaca tj. ugovora o fransizi i ugovora o mena-
dzmentu. USALI izvestaji se koriste za izveStavanje menadzmenta, pracenje
ostvarenih rezultata u funkciji donosenja adekvatnih poslovnih odluka. Kada je
u pitanju zvanic¢no finansijsko izvestavanje u Srbiji, svi hoteli moraju da podnose
finansijske izvestaje APR-u, u skladu sa vaze¢om zakonskom regulativom tj. Zakonom
o racunovodstvu RS, prema definisanim pravilima i u okviru vazecih obrazaca.




B FO5LOVNE FINANSLE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELISTVU

3. NEFINANSIJSKO IZVESTAVANJE

3.1. OSNOVE NEFINANSIJSKOG IZVESTAVANJA

Za potrebe sagledavanja uspesnosti poslovanja privrednog drustva neophodni
su finansijski izvestaji, ali ne i dovoljni. Na osnovu podataka iz finansijskih izvestaja
realizuje se finansijska analiza poslovanja tj. na osnovu izracunatih racio brojeva
sagledava se finansijska uspesnost poslovanja. Medutim, danas finansijsko
izveStavanje nije dovoljno za donosenje odgovarajucih strateskih planova i
odluka, bilo da su u pitanju odluke o finansijskom planiranju, investicijama i
drugo (Stanisic¢idrugi, 2018). S tim u vezi, formiraju se tzv. nefinansijski izvestaji
u okviru kojih je fokus na aspektima koji nisu direktno povezani sa finansijskim
rezultatima, ali su od klju¢nog znacaja za celokupno razumevanje uticaja
privrednog drustva na lokalnu zajednicu, zivotnu sredinu i nacin upravljanja. Sa
aspekta uticaja na Zivotnu sredinu u izvestaju privredno drustvo navodi rezultate
brojnih ekoaktivnosti: upravljanje otpadom, emisija Stetnih gasova, potrosnja
energije, potrosnja vode. Uticaj privrednog drustva na lokalnu zajednicu odnosi
se na analizu uslova rada, zdravlja i bezbednosti na radu, prava radnika, odnosi
sa lokalnom zajednicom, raznovrsnost i inkluzija. Politika upravljanja privrednog
drustva sagledava se analizom angazovanja u borbi protiv korupcije i mita,
prisustva poslovne etike, kao i transparentnost i strukturu upravljanja. Drugim
rec¢ima, nefinansijsko izveStavanje pruza Siri uvid u poslovanje privrednog drustva
i odrzivo poslovanje na duzi rok.

Nefinansijsko izvestavanje se intenzivno razvija i obavezujuce je u mnogim
zemljama u svetu. EU direktiva o nefinansijskom izvestavanju (2014/95/EU)
stupila je na snagu 6. decembra 2014. godine., a tada je bio i rok za integraciju
direktive u nacionalno zakonodavstvo drzava ¢lanica EU. Ova vrsta nefinansijskog
izveStavanja olak$ava kompanijama postavljanje i implementaciju strategija, a
posebno doprinosi transparentnosti u komunikaciji sa stejkholderima?'. Direktiva
2014/95/EU o nefinansijskom izveStavanju zahteva od kompanija da u godisnjem
izvestaju o poslovanju obelodane informacije o politikama, rizicima i ishodima
povezanim sa ¢iniocima iz zivotnog i drustvenog okruzenja sa aspekta zaposlenih,
postovanja ljudskih prava, kao i pitanja borbe protiv korupcije.

31  www.ec.europa.eu
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Republika Srbija je izmenama Zakona o racunovodstvu®, usvojenim 2019.
godine, uvela obavezu izvestavanja o odrzivosti, koje obuhvata pitanja zastite
zivotne sredine, socijalnih aspekata i korporativnog upravljanja, poznato i kao ESG
izveStavanje (Environmental, Social and Governance). Od tada, sva velika pravna
lica sa viSe od 500 zaposlenih obavezna su da objavljuju odredene nefinansijske
informacije. U skladu sa zakonskim odredbama, ta pravna lica uklju¢uju nefinansijski
izvestaj kao sastavni deo godisnjeg izvestaja o poslovanju. Ovaj izvestaj pruza
klju¢ne informacije koje omogucavaju sagledavanje razvoja, poslovnih rezultata
i polozaja organizacije, kao i njenog uticaja na oblasti poput zastite zivotne sredine
(potrosnja energije i vode, emisija ugljen-dioksida, upravljanje otpadom),
odnosa prema zaposlenima, postovanja ljudskih prava, borbe protiv korupcije
i prevencije podmicivanja, transparentnosti podataka, poslovne etike i sl.

Nefinansijsko izveStavanje znacajno doprinosi boljoj informisanosti zainte-
resovanih strana privrednog drustva, pomaze menadZmentu u sagledavanju
svih dimenzija poslovanja i omogucava dublji uvid u aktivnosti koje imaju Siri
drustveni znacaj ili doprinose javnom dobru (Beke-Trivunac, 2016).

Prema Vicentijevic (2016), Direktivom 2014/95/EU, kojom je uvedena obaveza
izvestavanja o nefinansijskim aspektima poslovanja, nije propisana jedinstvena
metodologija za obveznike. Umesto toga, preduzecima je ostavljena moguénost
da se opredele za jedan ili viSe postojecih okvira i standarda, kao $to su: nacio-
nalna regulativa, smernice EU Eco-Management and Audit Scheme (EMAS), GRI
standardi za izveStavanje, OECD smernice, UN Global Compact (UNGC), Vodeci
principi UN o poslovanju i ljudskim pravima (UNGP), ISO 26000 ili Tripartitna
deklaracija Medunarodne organizacije rada (ILP).

Medutim, upravo ta fleksibilnost i raznovrsnost u izboru pristupa dovode do
neujednacenosti podataka i ogranicene uporedivosti izvesStaja izmedu razlicitih
preduzeda. Zbog toga zainteresovane strane, pre svega investitori, sve ce$¢e
isticu potrebu za standardizacijom nefinansijskog izvestavanja, po uzoru na
finansijske izvestaje, kako bi se informacije mogle dosledno tumaciti i koristiti
u procesu donosenja investicionih odluka (Knezevi¢ i drugi, 2017).

U skladu sa zahtevima Direktive, svaki nefinansijski izvestaj treba da sadrzi:
kratak opis poslovnog modela preduzeca; pregled politika koje se odnose na
relevantna pitanja, ukljucujuci sprovedene postupke dubinske analize; rezultate
primenjenih mera; identifikaciju klju¢nih rizika povezanih sa datim temama,
ukljucujuci, kada je to primenljivo, rizike koji proizilaze iz poslovnih odnosa,

32 Sl.glasnik RS, br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon.
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proizvoda ili usluga koji mogu imati negativne posledice; kao i opis nacina na
koji se tim rizicima upravlja. Pored toga, neophodno je obuhvatiti i klju¢ne
nefinansijske pokazatelje uspesnosti koji su relevantni za konkretno poslovanje
(Dolami¢, 2016).

3.2. NEFINANSIJSKO IZVESTAVANJE U INDUSTRIJI TURIZMA

Nefinansijsko izveStavanje u industriji turizma je sve znacajniji segment
korporativnog izvestavanija, jer se odnosi na uticaj koji kompanije imaju na Zivotnu
sredinu, lokalnu zajednicu i sistem upravljanja (ESG - Environmental, Social,
Governance). Primenjuje se u izvestavanju o poslovanju hotelskih korporacija,
organizatora putovanja, avio-kompanija jer se njihovo poslovanje oslanja na
prirodne resurse i lokalnu zajednicu i njene kulturne vrednosti.

Primena principa drustveno odgovornog poslovanja u hotelijerstvu podra-
zumeva integrisanje ekoloskih i drustveno - ekonomskih segmenata vaznih za
uspesno poslovanje, uz neophodnost pra¢enja misije, vizije i poslovne strategije
privrednog drustva (Stanisic¢ i drugi, 2018). Standardi koji su prisutni u poslovanju
hotelskih korporacija potpomazu uspe$no poslovanje i ispunjenje uslova za
sastavljanje nefinansijskih izvestaja. Medunarodni ISO standardi koji se prime-
njuju u poslovanju hotela, kao i dobrovoljni eko-standardi uti¢u na drustveno
odgovorno poslovanje, a to doprinosi konkurentskoj prednosti na turistickom
trzistu i postaje ne samo pozeljan, ve¢ i neophodan oblik delovanja (Radovic i
drugi, 2023).

Turoperatori pored standardnih finansijskih izvestaja, objavljuju i informacije
o svom uticaju na zZivotnu sredinu, drustvo i upravljanje, a ovo izvesStavanje
postaje sve znacajnije zbog rastuce svesti putnika o odrzivom turizmu. Turisti
sve ¢e$ce biraju agencije i organizatore putovanja koji pokazuju odgovornost
prema lokalnoj zajednici, kulturnim i prirodnim vrednostima destinacije.

Nefinansijsko izveStavanje u poslovanju avio-kompanija fokusirano je na
segment ekoloske odgovornostiimajuci u vidu da se avio saobracaj i avio kompanije
smatraju velikim zagadivacima zivotne sredine (velika emisija ugljen-dioksida,
velika potrosnja goriva, velika koli¢ina otpada u toku letova, ali i na aerodromima).
S tim u vezi, uglavom su prisutni izvestaji o odrzivosti koji daju transparentan
uvid u odgovornost avio kompanije prema ljudima i planeti.
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Nefinansijskiizvestaji u industriji turizma obuhvataju sagledavanje poslovanja

sa tri aspekta:

1. Ekoloski aspekti — obuhvataju sledece segmente odrzivog poslovanja:
Potro$nja energije i vode u hotelima i odmaralistima (rizortima)
Upravljanje otpadom i reciklaza
Uvodenje odrzive infrastrukture (zelene zgrade, solarni paneli)
Ocuvanje biodiverziteta i prirodnih resursa destinacije
Koris¢enje odrzivih avio-goriva (SAF- Sustainable Aviation Fuel)

Emisije CO, po putniku i po letu

Programi za karbonsku neutralnost i kompenzaciju emisija
Modernizacija flote uvodenjem efikasnijih aviona

Uvodenje elektronske karte i digitalizacija procesa

Reciklaza i smanjenje plasti¢nog otpada

Ucesc¢e avio-kompanija u medunarodnim programima kao $to je CORSIA
(Carbon Offsetting and Reduction Scheme for International Aviation)

2. Drustveni (socio-kulturni) aspekti - koji obuhvataju sledece odrzive prakse:
Odnosi sa zaposlenima (prava radnika, bezbednost, obuke)
Zaposljavanje lokalnog stanovnistva
Postovanje lokalne kulture i tradicije
Saradnja sa zajednicom i doprinos razvoju destinacije
Obuka i uslovi rada za pilote, kabinsko osoblje i osoblje na zemlji
Raznovrsnost i inkluzija u zaposljavanju
Kvalitet i sigurnost usluga za putnike
Bezbednost putnika i zaposlenih
Pristupacnost usluga za osobe sa invaliditetom
Uticaj na lokalne ekonomije i turizam

3. Aspekt upravljanja - koji podrazumeva sledeée segmente:
Etika poslovanja i borba protiv korupcije
Uskladenost sa regulativom i zakonima
Transparentno korporativno upravljanje
Upravljanje rizicima (klimatski rizici, reputacioni rizici).
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U eri razvoja odrzivog turizma za veliki broj turista znacajni su nefinansijski
izvestaji koji su ¢esto dostupni na internet stranicama kompanija koje posluju u
industriji turizma. Ovi izvestaji su znacajni zbog poverenja koje turistima ukazuju
kada je u pitanju poslovanje hotela, organizatora putovanja, avio-kompanija,
zabavnih parkova. Zahvaljujudi transparentnim informacijama omoguceno je
privlacenje odrzivih investicija, a menadzment je u moguénosti da minimizira
troskove, smaniji rizike i unapredi operativnu efikasnost, sto sve dalje moze
rezulturati boljim poslovnim rezultatima i finansijskim izvestajima.

Zainteresovani za proucavanje nefinansijskih izveStaja mogu pristupiti
slede¢im linkovima i upoznati se sa primerima izvestaja o poslovanju hotelskih
korporacija, kruzing kompanija, aviokompanija:

https://www.ihgplc.com/~/media/Files/l/Ihg-Plc/investors/annual-report/2024/ihg_
rbr_24-25_interactive.pdf
file:///D:/Users/Korisnik/Downloads/Executive-Summary-Report.pdf

https://www.klmannualreport.com/
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STUDIJA SLUCAJA - TUI GROUP

TUI grupa je jedna od vodecih svetskih turistickih grupa i posluje Sirom sveta. Sediste
grupe je u Nemackoj. TUI grupa nudi za svojih preko 30 miliona korisnika usluga
integrisane usluge iz jednog izvora i ini ceo lanac vrednosti u turizmu pod jednim
krovom. Grupa poseduje preko 400 hotela i odmaralista sa premijum brendovima
kao $to su RIU, TUI Blue i Robinson i 18 kruzera, od MS Europa i MS Europa 2 u luksuznoj
klasi i ekspedicionih brodova u HANSEATIC klasi do flote Mein Schiff kompanije, TUI
kruzera kojima upravlja Marella Cruises u Velikoj Britaniji. Grupa takode ukljucuje
vodece evropske brendove turoperatora i platforme za onlajn marketing, na primer
za ponude samo hotela ili samo letova, pet avio-kompanija sa vise od 130 modernih
aviona za srednje i duge relacije i oko 1.200 turistickih agencija. Pored Sirenja svoje
osnovne delatnosti sa hotelima i krstarenjima putem uspesnih zajednickih poduhvata
i aktivnosti na turistickim destinacijama, TUI se sve vise fokusira na Sirenje digitalnih
platformi i blokchain tehnologije. Globalna odgovornost za odrzive ekonomske,
ekoloske i drustvene akcije je u srZi korporativne kulture TUI grupe. Sa projektima u
25 zemalja, TUI Care fondacija, koju je pokrenuo TUI group, fokusira se na pozitivne
efekte turizma, na obrazovanje i obuku, kao i na jacanje ekoloskih i drustvenih standarda,
te na ovaj nacin podrzava razvoj turistickih destinacija. Globalno aktivna TUI Care
fondacija pokrece projekte koji stvaraju nove mogucénosti za sledece generacije.

TUl agenda za odrzivost se temelji na tri stuba — 3P: ljudi (People), planeta (Planet) i
napredak (Progress). S tim u vezi, prateci ekoprakse TUI se obavezao na smanjenje
emisija, sa ciljevima za 2030. godinu za svoje avio-kompanije, kruzere i hotele.
Inicijativa,Ciljevi zasnovani na nauci” (SBTi) potvrdila je ove ciljeve, koji su u skladu
sa najnovijim nau¢nim saznanjima o klimi. Do 2030. godine, TUl ima za cilj da smanji
emisije za 24% za svoju avio-kompaniju, 46,2% za hotele kojima upravlja TUl grupa
i 27,5% za krstarenja, sve u poredenju sa nivoima iz 2019. godine. Dodatni ciljevi
uklju€uju postizanje “neto nulte” emisije u svim operacijama i lancima snabdevanja
do 2050. godine. Prelazak na cirkularno poslovanje, omogucavanje preko 30 miliona
korisnika usluga da godisnje biraju odrzive odmore do 2030. godine i zajednicko
stvaranje odrzivih destinacija.

Odrzive aktivnosti TUI Grupe 2024. godini u brojkama:

- 1881 tura i aktivnosti su verifikovani u skladu sa medunarodnim kriterijumima
odrzivosti

« 1/3TUI hotela i odmaralista proizvodi obnovljivu energiju kako bi delimi¢no
zadovoljila svoje energetske potrebe

+ 11% manje CO, emitovano je po nocenju gosta u hotelima kojima upravlja TUI

grupa
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Izvor: https://www.tuigroup.com/en/about-us

12,1 milion gostiju boravilo je u hotelu sa GSTC priznatim sertifikatom (The Global
Sustainable Tourism Council)?

Brod Mein Schiff 7 je ve¢ izgraden za buduc¢nost sa metanolnim pogonom
povecanje od 38% u pristajanjima u lukama sa kopnenom energijom postignuto
je uMain Schiffi Hapag-Lloyd

1.700 tona odrzivog avionskog goriva (SAF) je potrosila TUI avio-kompanija u
fiskalnoj 2024. godini

65+ letova za izbegavanje kondenzacionih tragova je obavljeno 2024. godine
420.330 ljudi je obuhvaéeno inicijativama za ekolosko obrazovanje TUI Care
Foundation

35.000 sati obuke o temama odrzivosti zavrsili su zaposleni u TUI grupi.

33

Vise o ovome mozete prouciti u udzbeniku Dordevi¢-Milosevic S., Milojkovi¢ D., Radovi¢ N. (2025). Odrzivi razvoj
turizma, Univerzitet Singidunum, Beograd.
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Pitanja za proveru znanja

Objasnite na $ta se odnosi pojam finansijskog izvestavanja.
Objasnite $ta je bilans stanja.

Sta ¢ini aktivu, a 3ta pasivu bilansa stanja?

> N o=

Objasnite kriterijum rastuce likvidnosti u aktivi i opadajuce dospelosti u pasivi, i
kriterijum opadajuce likvidnosti u aktivi i rastuce dospelosti u pasivi.

Objasnite $ta je bilans uspeha.
Sta obuhvata i od ¢ega se sastoji bilans uspeh?

Objasnite izvestaj o nov¢anim tokovima.

© N o W

Koje su aktivnosti koje se realizuju, a po osnovu njih se formriaju promene u izvestaju
o nov¢anim tokovima?

9. Objasnite 3ta je izvestaj o promenama na kapitalu.

10.5ta predstavljaju i ¢emu sluze Napomene uz finansijske izvestaje?
11.0bjasnite $ta je statisticki izvestaj.

12.0bjasnite finansijsko izvestavanje budzetskih korisnika.
13.0bjasnite specificnosti USALI standarda izvestavanja.

14.5ta obuhvata nefinansijsko izve$tavanje?

15.0bjasnite nefinansijsko izvestavanje u industriji turizma.




IV Deo



FINANSIJSKA ANALIZA
U TURIZMUI
UGOSTITELJISTVU
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FINANSIJSKA ANALIZA U
TURIZMU I UGOSTITELJSTVU

Analiza poslovanja privrednih subjekata u turizmu i ugostiteljstvu predstavlja
proces ocenjivanja finansijskog stanja, performansi i uspesnosti njihovog
poslovanja kako bi se donela odredena misljenja, odluke i zakljucci.

U okviru ove analize koriste se horizontalna i vertikalna analiza, kao i analiza
odnosa odredenih pozicija iz finansijskih izvestaja, tzv. racio analiza tj. analiza
finansijskih pokazatelja. Na taj nacin dobijaju se vrednosti pokazatelja likvidnosti,
rentabilnosti, finansijske strukture, efikasnosti, operativnosti na osnovu kojih se
donose odredene poslovne odluke.

Nakon usvajanja znanja iz ovog poglavlja moguce je sagledati odgovarajuce
informacije i dobiti odgovore na sledeca pitanja:

Kolika je finansijska stabilnost privrednog subjekta?
U kojoj meri je obezbedena njegova likvidnost?

Da li privredni subjekat moze pravovremeno izmirivati svoje kratkoro¢ne
obaveze?

Kako izgleda njegova horizontalna finansijska struktura — odnosno, u
kakvom su odnosu sopstveni i pozajmljeni izvori finansiranja u odnosu
na ukupnu imovinu?

Kakva je konkurentska pozicija privrednog subjekta unutar delatnosti u
kojoj posluje?
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1. POJAM FINANSIJSKE ANALIZE

Finansijska analiza u turizmu i ugostiteljstvu podrazumeva proucavanje
odnosa izmedu razlicitih pozicija u finansijskim izvestajima (kao $to suimovina,
obaveze, prihodi i rashodi) kako bi se dobila realna slika o finansijskom stanju i
poslovanju privrednog subjekta. Finansijski izvestaji sadrze veliki broj pozicija
koje same po sebi ne daju znacajne informacije u zaklju¢ivanju o finansijskom
polozaju privrednog subjekta, ali njihova prava vrednost dolazi do izrazaja kada
se te pozicije (brojevi) uporede sa drugim povezanim pozicijama iz izvestaja.
Dobijene vrednosti su veoma vazne za donosenje poslovnih odluka, jer omogu-
¢avaju sagledavanje i donosenje zaklju¢ka o tome koliko je privredni subjekat
uspesan i stabilan. Sustina je da se kroz analizu otkriju procesi koji su se desili
u poslovanju u jednoj poslovnoj godini i koji se vide u finansijskim izvestajima.

Dakle, cilj je da se na osnovu odredenih pozicija iz finansijskih izvesStaja donese
jasnaipouzdana procena o tome kako privredni subjekat posluje i u kakvom je
finansijskom stanju, tj. da li privredni subjekat posluje likvidno, solventno, renta-
bilno i efikasno u koris¢enju svojih resursa. Kao instrumenti analize finansijskih
izvestaja najc¢esce se primenjuju (Knezevic i drugi, 2024):

- horizontalna analiza,

+ vertikalna analiza,

- analiza finansijskih pokazatelja,

+ analiza pomocu neto obrtnog fonda i

+ analiza leverage-a.

U ovom poglavlju bi¢e obradena, sa teoretskog aspekta, finansijska analiza

poslovanja privrednih subjekata, a kroz primenu horizontalne i vertikalne analize,
kao i analize pomocu najcesce koris¢enih finansijskih pokazatelja.
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2. HORIZONTALNA ANALIZA

Horizontalna analiza kao instrument analize finansijskih izvestaja privrednog
subjekta zasniva se na poredenju pozicija iz bilansa stanja i bilansa uspeha tekuce
i prethodne poslovne godine. U pitanju je tzv. komparativna analiza finansijskih
izvestaja, u okviru koje na osnovu uporedivanja pojednacnih vrednosti pozicija
mozemo sagledati stanje u poslovanju analiziranog privrednog subjekta.

Horizontalna analiza se realizuje kroz tri etape. Naime, u prvoj etapi
obracunavaju se apsolutne vrednosti koja ukazuje na odstupanja tj. povecanja
ili smanjenja vrednosti pozicija teku¢eg i prethodnog perioda, na sledeci nacin:

Odstupanja (u apsolutnom iznosu) = Tekuca godina - Prethodna godina

Potom sledi druga etapa u kojoj se izracunava koliko je procentualno odstupanje
(%) vrednosti svake pozicije u tekuéoj u odnosu na prethodnu poslovnu godinu,
aizraCunava se na sledeci nacin:

Tekuca godina - Prethodna godina 100

% = -
Prethodna godina

Treca etapa obuhvata tumacenje dobijenih vrednosti na osnovu rezultata
analize, tj. da li je doslo do povecanija ili smenjanja vrednosti u analiziranim
poslovnim godinama, kao i koliko je to u procentualnim iznosima.

U tabeli 9. dat je primer horizontalne analize bilansa stanja privrednog subjekta.
Na osnovu izraCunatih vrednosti moguce je sagledati kvantitativhe promene u
finansijskom poslovanju analiziranog privrednog subjekta, a koje ¢e doprineti
donosenju novih poslovnih odluka.
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Tabela 9. Horizontalna analiza bilansa stanja privrednog subjekta (u 000 dinara)

BILANS STANJA

AOP

2024

2023 Promena %

A. Upisani a neuplaceni kapital 0001 0 0 0 0

B. Stalnaimovina 0002 1.785.346 1.779.446 5.900 0,33%
I.  Nematerijalna imovina 0003 0 0 0 0

Il.  Nekretnine, postrojenjaioprema 0009 1.779.357 1.770.864 8.493 0,48%
lll. Biolo$ka sredstva 0017 0 0 0 0

V. ?33;’:85:;':;(‘)‘;'r’;gf/'gnﬁ.’;asma”i ' 0018 5989 8582  (2593) (30,21%)
i zgg?;gié(v:r;faktivna vremenska 0028 0 0 0 0

V. Odlozena poreska sredstva 0029 0 0 0 0

G. Obrtnaimovina 0030 110.269  119.290 (9.021) (7,56%)
I.  Zalihe 0031 30.076 24973 5.103 20,43%
I Ao, ww o 0 o
lll.  Potrazivanja po osnovu prodaje 0038 32.870 37.041 4.171)  (11,26%)
IV. Ostala kratkoro¢na potrazivanja 0044 3.789 5.824 (2.035)  (34,94%)
V. Kratkoro¢ni finansijski plasmani 0048  34.617 39.615 (4.998) (12,62%)
VI. Gotovinaigotovinski ekvivalenti 0057 373 427 (54) (12,65%)
VIl g:;':g;‘i’gg:jgk“"”a viemenska g5 8544 11410 (2.866)  (25,12%)
D. gg;gc;‘\aa:‘rﬂ‘éf’ o 0059 1.895.615 1.898.736 (3.121)  (0,16%)
b. Vanbilansna aktiva 0060 0 0 0 0

Pasiva

Kapital 0401 1.004.538 999.246 5.292 0,53%
I.  Osnovni kapital 0402 209.136  209.136 0 0
Il.  Upisani a neuplaceni kapital 0403 0 0 0 0
lll.  Emisiona premija 0404 0 0 0 0
IV. Rezerve 0405 88.276 79.212 9.064 11,44%
Pozitivne revalorizacione rezerve
i nerealizovani dobici po osnovu
V. finansijkih sredstava i drugih 0406 701.835 701.835 0 0

komponenti ostalog
sveobuhvatnog rezultata




BILANS STANJA

Pasiva

Nerealizovani gubici po osnovu
finansijskih sredstava i drugih

AOP
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2024

2023

Promena

%

VI. - 0407 0 0 0 0
komponenti ostalog
sveobuhvatnog rezultata
VIl. Nerasporedeni dobitak 0408 5.291 9.063 (3.772)  (41,62%)
VIII. UceSce bez prava kontrole 0411 0 0 0 0
IX. Gubitak 0412 0 0 0 0
B. 3”9°r°§”a rezervisanjal 0415 411.159 453668  (42.509)  (9,37%)
ugorocne obaveze
I. Dugorocna rezervisanja 0416  25.730 26.649 (919) (3,45%)
Il.  Dugorocne obaveze 0420 385.429 427.019 (41.590) (9,74%)
m Dugoro_cvna pasivna vremenska 0428 0 0 0 0
razgranicenja
V. Odlozene poreske obaveze 0429  42.341 40.469 1.872 4,63%
G Dggo.rocnl odlo;gnl prihodii 0430 0 0 0 0
primljene donacije
p, Kratkorocna rezervisanjai 0431 437577 405353 32224  7,95%
kratkoro¢ne obaveze
I.  Kratkoro¢na rezervisanja 0432 0 0 0 0
IIl. Kratkoroc¢ne finansijske obaveze 0433 122.024  107.173 14.851 13,86%
lll.  Primljeni avansi, depoziti i kaucije 0441  21.394 20.741 653 3,15%
IV. Obaveze iz poslovanja 0442 195.347  181.000 14.347 7,93%
V. Ostale kratkoro¢ne obaveze 0449  98.812 96.439 2.373 2,46%
Obaveze po osnovu sredstava
VI. namenjenih prodaji i sredstava 0453 0 0
poslovanja koje je obustavljeno
VIl Kratkorqs:na'pasivna vremenska 0454 0 0 0 0
razgranicenja
D. Gubitak iznad visine kapitala 0455 0 0 0 0
E. Ukupna pasiva 0456 1.895.615 1.898.736  (3.121) (0,16%)
Z. Vanbilansna pasiva 0457 0 0 0 0

Izvor: Obracun autora
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Analiza podataka iz tabele 9. ukazuje na neznatan porast vrednosti pozicije
Stalna imovina (AOP 0002) u 2024. godini u odnosu na 2023. godinu za 0,33%
i pozicije Nekretnine, postrojenja i oprema (AOP 0009) za 0,48%. Jedna od
promena nastala je u vezi sa pozicijom Dugorocni finansijski plasmani i dugoroc¢na
potrazivanja (AOP 0018) ¢ija vrednosti je opala za 30,21% u 2024. godini u
odnosu na 2023. godinu.

Kada je u pitanju pozicija Obrtna imovina (AOP 0030) u 2024. godini u odnosu
na 2023. godinu doslo je do smanjenja vrednosti za 7,56%. Moguce je uociti
porast vrednosti pozicija Zalihe (AOP 0031) za 20,43%, $to nije dobro jer su time
“zarobljena”likvidna sredstva. Sagledavajuci dobijene rezultate moguce je uociti
da je doslo do smanjenja vrednosti pozicija PotraZivanja po osnovu prodaje za
11,26%, Ostalih kratkoroc¢nih potrazZivanja za 34,94%, Kratkoro¢nih finansijskih
plasmana za 12,62%, kao i Gotovine i gotovinskih ekvivalenata za 12,65%, a to
je rezultat manjeg obima poslovanja, na $ta nam ukazuje i smanjenje pozicija
Prihodi od prodaje proizvoda i usluga u 2024. godini u odnosu na 2023. godinu, kao
i Nerasporedenog dobitka za 41,62% u 2024. godini u odnosu na 2023. godinu.

Analizirajudi stanje pozajmljenih izvora finansiranja moguce je uociti da je
u 2024. godini u odnosu na 2023. godinu doslo do pada vrednosti pozicija
Dugorocnih rezervisanja i dugoro¢nih obaveza za 9,37%, Dugoroc¢nih rezervisanja za
3,45%, kao i Dugoro¢nih obaveza 9,74%. Istovremeno, dolazi do rasta vrednosti
Kratkorocnih rezervisanja i kratkoro¢nih obaveza u 2024. godini u odnosu na
2023. godinu za 7,95%, Kratkoro¢nih finansijskih obaveza za 13,86%, Primljenih
avansa, depozita i kaucija za 3,15%, kao i Obaveza iz poslovanja za 7,93% i Ostalih
kratkoro¢nih obaveza za 2,46%.

Promene u poslovanju dovode do smanjenja Poslovne imovine tj. Ukupne
aktive (AOP 0059) za 0,16%. Prema pravilu jednakosti aktive i pasive moguce
je uvideti da je i kod pozicije Ukupne pasive (AOP 0456) doslo do smanjenja u
2024. godini u odnosu na 2023. godinu za 0,16%.
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3. VERTIKALNA ANALIZA

Vertikalna analiza je instrument finansijske analize poslovanja privrednog
subjekta u kome se odredene pozicije finansijskih izvestaja iskazuju kao 100%,
a onda se ostale pozicije iz izvestaja iskazuju kao procentualni udeo (%) od te
osnovne pozicije. Ovde je re¢ o strukturnoj analizi finansijskih izvestaja, odnosno
o sagledavanju procentualnog ucescu pojedinacnih pozicija u odnosu na jednu
koja se tretira kao 100% (KneZevic i drugi, 2024).

U procesu vertikalne analize u analizi bilansa stanja kao 100% tretiraju se
Ukupna aktiva (AOP 0059) i Ukupna pasiva (AOP 0456), a kod analize bilansa
uspeha kao 100% sagledava se pozicija Poslovni prihodi (AOP 1001).

U vertikalnoj analizi prva etapa obuhvata obracun u procentualnimiznosima
vrednosti (%) ucesca pozicija u bilansima, a to se obracunava na sledeci nacin:

Pozicija «100 Pozicija «100 Pozicija «100
Ukupna aktiva Ukupna pasiva Poslovni prihodi

Nakon izraCunavanja procentualne vrednosti (%), u drugoj etapi, obrazlazu
se komentari o u¢e$¢u odredenih pozicija u odnosu na poziciju Ukupne aktive
(AOP 0059), Ukupne pasive (AOP 0456) ili Poslovnih prihoda (AOP 1001), kao i do
kakvih je promena u strukturi doslo u tekucoj u odnosu na prethodnu godinu.

Tabela 10. Verikalna analiza bilansa uspeha privrednog subjekta

BILANS USPEHA AOP 2024. % 2023. %
A. Poslovni prihodi 1001 498164 100.00% 492597 100.00%
I.  Prihodi od prodaje robe 1002 0 0 0 0
I. ﬁ;ilt‘égi odprodajeproizvodai 4005 462992 9294%  477.844  97.01%
n, Prihodiodaktiviranjaucinakai 4008 5239 105% 4911 1.00%
Povecanje vrednosti zaliha
V. nedovrienih i gotovih proizvoda 1009 0 0 0 0
Smanjenje vrednosti zaliha
V. nedovrsenih i gotovih proizvoda 1010 0 0 0 0
VI. Ostali poslovni prihodi 1011 29.933 6.01% 9.842 2.00%
VL. Prihodi od uskladivanja vrednosti 1012 0 0 0 0

imovine (osim finansijske)
B. Poslovnirashodi 1013  479.857 96.33% 453818 92.13%
I.  Nabavna vrednost prodate robe 1014 0 0 0 0
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BILANS USPEHA AOP  2024. % 2023. %

I TroSkovi materijala, goriva i

energije 1015 165.530 33.23% 169813 34.47%

m Troskovi zarada, naknada zarada 1016

i ostali liéni rashodi 218.804 43.92%  204.080 41.43%

IV. TroSkovi amortizacije 1020 32.125 6.45% 32377 6.57%
w fedoduadiana ot 1o 0 o 0 o
V1. Tro$kovi proizvodnih usluga 1022 38.114 7.65% 26.600 5.40%
VII. Tro3kovi rezervisanja 1023 0 0 0 0
VIII. Nematerijalni troskovi 1024 25.284 5.08% 20.948 4.25%
V. Poslovni dobitak 1025  18.307 3.67% 38.779 7.87%
G. Poslovni gubitak 1026 0 0 0 0
D. Finansijski prihodi 1027 438 0.09% 1.851 0.38%
Finansijski prihodi iz odnosa sa
[.  mati¢nim, zavisnim i ostalim 1028 0 0 1 0
povezanim licima
[l. Prihodi od kamata 1029 104 0.02% 1.803 0.37%

m Pozitivne kursne razlike i pozitivni

efekti valutne klauzule 1030 33 0.01% 12 0.00%
IV. Ostali finansijski prihodi 1031 301 0.06% 35 0.01%
D. Finansijski rashodi 1032 9.447 1.90% 12.972 2.63%
Finansijski rashodi iz odnosa
I. sa mati¢nim, zavisnim i ostalim 1033 0 0 0 0
povezanim licima
Il. Rashodi kamata 1034 6.064 1.22% 9.661 1.96%
i Eeegg:ttiblr?ieelf(:lz'gir:/ilIrt?tzrlmiele(ekliauzule 1035 170 0.03% 133 0.03%
IV. Ostali finansijski rashodi 1036 3.213 0.64% 3.178 0.65%
E. Dobitak iz finansiranja 1037 0 0 0 0
Z. Gubitak iz finansiranja 1038  9.009 1.81% 11.121 2.26%
Prihod od uskladivanja vrednosti
z. finansijske imovine koja se 1039 368  0.07% 120 0.02%

iskazuje po fer vrednosti kroz
bilans uspeha

Rashodi od uskladivanja vrednosti
. finansijske imovine koja seiskazuje 1040  9.304 1.87% 9.128 1.85%
po fer vrednosti kroz bilans uspeha

J. Ostali prihodi 1041 11749 236% 1502  0.30%
K. Ostali rashodi 1042 3891  078% 7993  1.62%
L. Ukupni prihodi 1043 510719 102.52% 496.070 100.71%
LJ. Ukupni rashodi 1044 502499 100.87% 483911  98.24%
\, Dobitakizredovnogposlovanja 1045 8350 1650 12159 247%

" pre oporezivanja
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BILANS USPEHA AOP  2024. % 2023. %

N Gubitak iz redovnog poslovanja

" pre oporezivanja 1046 0 0 0 0

Pozitivan neto efekat na rezultat
po osnovu dobitka poslovanja
NJ. koje se obustavlja, promena 1047 0 0 0 0
racunovodstvenih politika i
ispravki greSaka iz ranijih perioda

Negativan neto efekat na rezultat
po osnovu gubitka poslovanja
O. koje se obustavlja, promena 1048 856 0.17% 396 0.08%
racunovodstvenih politika i
ispravki gresaka iz ranijih perioda

P. Dobitak pre oporezivanja 1049  7-364 1.48% 11-763 2.39%
R. Gubitak pre oporezivanja 1050 0 0 0 0
S. Porez na dobitak 0 0 0 0
I.  Poreskirashod perioda 1051 0 0 244 0.05%
Il. Odlozeni poreskirashodi perioda 1052  2.073 0.42% 2.456 0.50%
lll. Odlozeni poreski prihodi perioda 1053 0 0 0 0
Lpeelapima e o 0 0 o
C. Neto dobitak 1055  5.291 1.06% 9.063 1.84%
U. Neto gubitak 1056 0 0 0 0

| Neto dobitak koji pripada u¢es¢ima
* bez prava kontrole

Neto dobitak koji pripada
I matiénom pravnom licu 1058 0 0 0 0

1057 0 0 0 0

Neto gubitak koji pripada
il uces¢ima bez prava kontrole 1059 0 0 0 0
Neto gubitak koji pripada
Ve mati¢nom pravnom licu 1060 0 0 0 0
V. Zarada po akciji 0 0 0 0
1. Osnovna zarada po akciji 1061 0 0 0 0
Umanjenja (razvodnjena) zarada
2. 0o akdiji 1062 0 0 0 0

Izvor: Obracun autora
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Na osnovu podataka koji su dobijeni moguce je zakljuciti kakvo je strukturno
ucesce tj. kakav je odnos odredenih pozicija u odnosu na poziciju Poslovni
prihodi (AOP 1001), kao i do kakvih je promena u strukturi doslo u tekucoj u
odnosu na prethodnu godinu poslovanja. Vertikalna analiza bilansa uspeha
pokazuje nam da je u strukturi prihoda dominantno uce3¢e Prihoda od prodaje
proizvoda i usluga (AOP 1005) u obe godine, a da je u 2024. godini doslo do
pada udela u Poslovnim prihodima u odnosu na 2023. godinu sa 97,01% koliko
je bilou 2023. godini na 92,94% u 2024. godini. U strukturi rashoda dominiraju
Troskovi zarada, naknada zarada i ostalih li¢nih rashoda (AOP 1016) koji su u 2024.
godini porasli za 2,49% i imaju udeo od 43,92%, a u 2023. godini 41,43%. U 2024.
godini privredni subjekat je poslovao sa Neto dobitkom (AOP 1055) 5.291.000
dinara, kao i u 2023. godini kada je Neto dobitak bio 9.063.000 dinara. Imajuci u
vidu smanjenje apsolutne vrednosti Prihoda od prodaje i usluga u 2024. godini
u odnosu na 2023. godinu, kao i pad Neto dobitka za 41,62% smatra se da je
doslo da smanjenog obima poslovanja analiziranog hotela, $to u perspektivi
moze ugroziti poslovanje privrednog drustva i uvecati problem likvidnosti ovog
privrednog subjekta.
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4. ANALIZA FINANSIJSKIH
POKAZATELJA POSLOVANJA

Najcesc¢i metod analize finansijskih izvestaja privrednih subjekata je analiza
primenom finansijskih pokazatelja poslovanja tzv. racio analiza (racio eng. -
odnos). Ova metoda zasniva se na sagledavanju odnosa odredenih bilansnih
pozicija, primenom definisanih formula, a kao rezultat dobijaju se odredene
vrednosti ¢ijim tumacenjem se analizira stanje i poslovanje privrednog subjekta.
Analiza finansijskih pokazatelja realizuje se “izmedu logicki povezanih delova
finansijskih izvestaja sa ciljem da se istaknu i objasne klju¢ne relacije od kojih
zavisi ocena trenutnog i projekcija buduceg finansijskog polozaja i prinosne

(zaradivacke) sposobnosti preduzeca koje je predmet analize”(Malini¢ i drugi, 2012).

Finansijski pokazatelji poslovanja tzv. racio brojevi mogu biti grupisani na
razliCite nacine, a za potrebe ove analize bic¢e sagledane sledece grupe:

 Pokazatelji likvidnosti

« Pokazatelji aktivnosti ili efikasnosti
« Pokazatelji finansijske strukture

« Pokazatelji rentabilnosti

+ Pokazatelji trziSne vrednosti.

Prema Stojilkovic i Krsti¢ (2012), svaki od odabranih racio brojeva mora biti
relevantni indikator za ocenu finansijskog polozaja i rentabilnosti poslovanja, a
izabrani racio brojevi uvek se prezentuju u obliku tabelarnog pregleda u kome
su grupisani u uze ili Sire homogene grupe pokazatelja u skladu sa ciljevima i
zahtevima analize. Na osnovu dobijenih vrednosti pokazatelja poslovanja
definisu se tzv. kontrolne tacke. Na taj nacin identifikuju se dobri i losi pokazatelji
i omogucava organizovanje korektivnih aktivnosti u cilju ostvarivanja boljeg
poslovnog rezultata i efikasnijeg poslovanja. Rezultati se prate u kontinuitetu i
uticu na strategiju poslovanja privrednog subjekta (Radovi¢, 2015).
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4.1. POKAZATELJI LIKVIDNOSTI

Likvidnost predstavlja sposobnost privrednog subjekta da u kratkom roku
izmiri sve dospele obaveze (u toku jedne poslovne godine). Za izraCunavanje
pokazatelja likvidnosti koriste se bilansne pozicije iz bilansa stanja. U pokazatelje
likvidnosti ubrajamo:

+ Pokazatelj opste likvidnosti

+ Rigorozni pokazatelj likvidnosti

+ Neto obrtna sredstva.

Pokazatelj opste likvidnosti izracunava se tako 5to se stave u odnos pozicije
iz bilansa stanja Obrtna imovina i pozicija Kratkoro¢na rezervisanja i kratkorocne
obaveze. Ovaj pokazatelj prikazuje sa koliko je obrtne imovine/sredstava pokrivena

svaka novcana jedinica kratkorocnih rezervisanja i kratkorocnih obaveza. Za
izraCunavanje pokazatelja opSte likvidnosti koristi se obrazac:

Obrtna imovina
Kratkoro¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Pokazatelj opste likvidnosti =

Uobicajeno se smatra da odnos 2:1 obrtne imovine i kratkoro¢nih rezervisanja
i kratkoro¢nih obaveza predstavlja pokazatelj zadovoljavajuce likvidnosti. Ovaj
odnos 2:1 ukazuje da je pozeljno da privredni subjekt ima dva puta viSu vrednost
obrtne imovine u odnosu na kratkoro¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze
kako bi mu ostalo sredstava nakon izmirivanja navedenih obaveza, a privredni
subjekt ocenjen kao likvidan. Ukoliko privredni subjekt ima problema sa
izmirivanjem obaveza, ima finansijske poteskoce, kratkorocne obaveze brze
rastu i vrednost opSteg racia likvidnosti opada, sto dovodi do loseg stanja
privrednog subjekta. Imajuci u vidu da je ovaj pokazatelj najbolji indikator
stepena u kome su kratkoro¢na potrazivanja pokrivena sredstvima za koje se
ocekuje da budu konvertovana u gotovinu u relativno kratkom roku, radi se o
najcesce upotrebljavanom pokazatelju (Besley i Brigham, 2015).

Prilikom analize potrebno je uzeti u obzir i brojne dodatne faktore, kao sto
su: delatnost kojom se preduzece bavi, obim njegovog poslovanja, visina zaliha,
raspoloZiva gotovina, trajanje vezivanja sredstava u pojedinim fazama poslovnog
ciklusa, kao i uslovi kreditiranja koje privredni subjekt ima sa dobavlja¢ima i
kupcima.
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Rigorozni pokazatelj likvidnosti koji se javlja kao stroziji od pokazatelja
opste likvidnosti, aizracunava se na taj nacin $to se od obrtne imovine izdvajaju
zalihe, a onda dobijena vrednost stavlja u odnos sa kratkoro¢nim rezervisanjima
i kratkoroCnim obavezama. Na ovaj nacin se iskljucuju zalihe jer je potreban duzi
period da se one konvertuju u gotovinu, a privrednim subjektima je vazno da
se, kada su u pitanju kratkorocna rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze i njihovo
izmirivanje ne oslanjaju na dug period.

Obrtna imovina - Zalihe

Rigorozni pokazatelj likvidnosti = - — -
Kratkoro¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Njegovom primenom moze se utvrditi sa koliko je novcanih jedinica likvidnih
sredstava pokrivena svaka nov¢ana jedinica kratkoro¢nih rezervisanja i kratko-
roCnih obaveza. Uobicajeno se smatra da je zadovoljavajuci rigorozni pokazatelj
likvidnosti kada postoji odnos 1:1, ali je potrebno sagledati i stanje naplativosti
potrazivanja od kupaca. Kod analize poslovanja privrednih subjekata u poslovima
organizacije putovanja (turisticke agencije, turoperatori) dolazi do situacija
zastupljenosti avansnih uplata, pre realizacije putovanja, a to je duZi period da
se sredstva konvertuju u gotovinu.

Pokazatelj neto obrtna sredstva prikazuje deo sredstava koji preostaje nakon
$to se pokriju kratkoro¢na rezervisanja i kratkoroc¢ne obaveze, odnosno to je
indikator dugoroc¢nih izvora finansiranja obrtnih sredstava. Ovaj pokazatelj se
izracunava prema obrascu:

Neto obrtna sredstva = Obrtna imovina - Kratkoro¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Neto obrtna sredstva predstavljaju apsolutni pokazatelj, a po pravilu se koristi
za analizu tendencija u vise posmatranih perioda. Ukoliko ima tendenciju rasta
smatra se da se radii o pozitivnim promenama u dugoro¢nim izvorima finansi-
ranja obrtnih sredstava. Navedeni pokazatelj cesto koriste poslovne banke pri
dono3enju odluke o odobravanju kreditnog zahteva (Krasulja i Ivanisevi¢, 2007).

Racio gotovine se izracunava na slededi nacin:

Gotovina i gotovinski ekvivalenti
Kratkoro¢na rezervisanja i kratkoroéne obaveze

Racio gotovine =
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Ovo je najstroziji pokazatelj likvidnosti imajuci u vidu da daje sliku trenutne
likvidnosti privrednog subjekta. Ipak, trebalo bi biti oprezan pri tumacenju ovog
pokazatelja jer pojedina privredna drustva sredstva ¢esto drze u ekvivalentimaiili
u drugim finansijskih instrumentima koji donose prinose (Knezevic¢ i drugi, 2024).

Likvidnost, odnosno sposobnost organizatora putovanja da na vreme izmiruju
obaveze, jedan je od klju¢nih faktora za njihovo uspesno poslovanje. Nelikvidnost
je Cesto uzrok propasti turoperatora, sto potvrduju brojni primeri u svetu i kod
nas. Primer koji to jasno ilustruje je bankrotstvo britanskog giganta Thomas Cook
Group 2019. godine, uprkos dugoj istoriji poslovanja, a zbog prezaduzenosti u
iznosu od 1,7 milijardi funti.

S tim u vezi, posebno je vazno pazljivo analizirati likvidna sredstva, narocito
potrazivanja od kupaca, jer iako se ona smatraju likvidnim, mogu predstavljati
rizik ako nisu naplativa. Preporucuje se analiza ro¢nosti i brzine naplate tih
potrazivanja, kao i procena njihove pouzdanosti.

Turoperatori su izloZeni brojnim rizicima: sezonalno poslovanje, pa i ostvarenje
prihoda, zavisnost od stranih valuta i kursnih razlika, ali i uticaj globalnih kriza
poput ratova, pandemija ili prirodnog hazarda. Ipak, specifi¢nost ove delatnosti
je i to Sto klijenti Cesto placaju unapred, pa turoperatori ta sredstva koriste za
izmirivanje obaveza. To moze pomocdi u oCuvanju likvidnosti, ali i nosi dodatne
rizike, posebno kod inostranih putovanja. Zbog toga su mnoge zemlje uvele
zakonske mere zastite, poput posebnih fondova ili garancija banaka i osigura-
vajucih kuca, kako bi zastitile putnike u slucaju nesolventnosti turoperatora. U
nekim slucajevima, turoperatori formiraju i sopstvene fondove ¢ija je namena
reagovanje u situacijama kada je neophodno da se zastite finansijska sredstva
koja su uplatili korisnici njihovih usluga.**

34 Opsirnije videti u Robinson P, Operations Management in the Travel Industry, CAB International, Cambridge, 2009,
str. 209.
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Primer 9. Analiza finansijskih pokazatelja hotela,P” na osnovu vrednosti iz finansijskih
izvestaja donosi sledece rezultate:

Pokazatelj opste likvidnosti za 2023 = Ruihalineyiae =0,29

Kratkorocna rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Pokazatelj opste likvidnosti za 2024 = Obrtna imovina =0,25

Kratkorocna rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Imajudi u vidu pravilo 2:1 i dobijene rezultate uoceno je da privredni subjekat/hotel
ima problema sa likvidnoscu jer su pokazatelji opste likvidnosti 0,29 0,25 tj. obrtna
imovina nije dovoljno visoka da moze da podmiri kratkoro¢na rezervisanja i kratko-
ro¢ne obaveze u odnosu 2:1.

Rigorozni pokazatelj likvidnosti za 2023 = Qbialinoyindess e =0,23

Kratkoroc¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Rigorozni pokazatelj likvidnosti za 2024 = CbunalineyindRzdihe =0,18

Kratkoroc¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

Niske vrednosti strozijeg (rigoroznog) pokazatelja likvidnosti ukazuju na problem
privrednog subjekta, analiziranog hotela, sa likvidnos¢u, pogotovo kada ih poredimo
sa pravilom 1:1, tj. pozeljne situacije da privredni subjekt ima isti iznos likvidnih
sredstava i kratkorocnih rezervisanja i kratkoro¢nih obaveza.

Neto obrtna sredstva 2023 = Obrtna imovina - Kratkoro¢na rezervisanja i kratko-
rocne obaveze

Neto obrtna sredstva 2023 = (286.063.000)

Neto obrtna sredstva 2024 = Obrtna imovina - Kratkoroc¢na rezervisanja i kratko-
roCne obaveze

Neto obrtna sredstva 2024 = (327.308.000)

Analiza neto obrtnih sredstava potvrduje problem sa likvidno3¢u imajuci u vidu da
su vrednosti ovog pokazatelja negativne, tj. iznosi obrtne imovine su nizi od iznosa
kratkorocnih rezervisanja i kratkoro¢nih obaveza sto je rezultiralo da je jasno da
privrednom subjektu nedostaje finansijskih sredstava da izmiri kratkoro¢ne obaveze,
a Sto potvrduju i niska racia gotovine.

Gotovina i gotovinski ekvivalenti
Kratkoroc¢na rezervisanja i kratkorocne obaveze

Racio gotovine 2023 = =0,0011

Gotovina i gotovinski ekvivalenti

Racio gotovine 2024 = = — —
Kratkoroc¢na rezervisanja i kratkoro¢ne obaveze

=0,0009
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4.2. POKAZATELJI POSLOVNE AKTIVNOSTI ILI EFIKASNOSTI UPRAVLJANJA

Privredni subjekti u poslovanju ulazu u poslovna sredstva, sa ciljem da ta
sredstva koriste Sto efikasnije, tj. da sa $to manje ulaganja postignu sto veci obim
poslovanja. Taj obim poslovanja se u finansijskim izvestajima vidi kroz prihode i
rashode u bilansu uspeha. Ako se uporede odredene pozicije prihoda i troskova
sa ulaganjima u poslovna sredstva, dobijaju se pokazatelji koji govore koliko su
ta sredstva bila valorizovana.

Finansijski pokazatelji aktivnosti povezuju podatke iz bilansa stanja (koji
pokazuje imovinu i obaveze) sa bilansom uspeha (koji pokazuje prihode i rashode).
Oni zapravo mere koliko efikasno privredni subjekat koristi svoju imovinu da bi
ostvarilo prihode. Neki autori ove pokazatelje zovu i ,pokazateljima efikasnosti
upravljanja“, jer pokazuju koliko se dobro upravljaimovinom privrednog subjekta.
U poslovanju privrednih subjekata javljaju se ulaganja i u stalna (dugoro¢na)
i u obrtna (kratkoro¢na) sredstva, sa ciljem da ih koriste na nacin koji donosi
najvedi ucinak uz sto maniji troak. U pokazatelje poslovne aktivnosti ubrajamo:

« Koeficijent obrta kupaca

+ Koeficijent obrta dobavljaca

+ Koeficijent obrta zaliha

+ Koeficijent obrta fiksnih sredstava

+ Koeficijent obrta ukupnih poslovnih sredstava i

» Koeficijent obrta sopstvenih sredstava.

Koeficijent obrta kupaca predstavlja pokazatelj koji meri koliko prihoda
preduzece ostvari tokom godine u odnosu na jednu novcanu jedinicu potrazi-

vanja od kupaca. Najc¢esce se za njegov obracun koristi neto prihod od prodaje
iz bilansa uspeha, koji se uporeduje sa vrednos¢u potrazivanja.

Potrazivanja se mogu prikazivati na vise nacina, ali se Cesto koristi prose¢an
saldo kupaca, koji se dobija kao prosek pocetnog i krajnjeg stanja potrazivanja
iz bilansa stanja.

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga

Koeficijent obrta kupaca =
’ P Prosecan saldo kupaca

Prosecan _ Potrazivanja po osnovu prodaje t.g.+PotraZivanja po osnovu prodaje p.g.

saldo =
kupaca 2

365
Koeficijent obrta kupaca

Prosecan period naplate potrazZivanja =
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Ukupan iznos potrazivanja zavisi od obima prodaje, uslova kreditiranja i
efikasnosti naplate, pa ako rok naplate potrazivanja od kupaca prelazi broj
dana predviden kreditnom politikom, to se smatra problemati¢nim i ukazuje
na potencijalne probleme sa likvidno$¢u privrednog subjekta. U praksi je ¢esto
da se roba isporucuje uz rok placanja od 30 dana, dok se turisti¢ki aranzmani
uglavnom placaju na rate, pa se vreme naplate znacajno produzava.

Hoteli treba da analiziraju naplatu po segmentima gostiju, kao sto su individualni
gostiiagencije. Ako vecinu gostiju ¢ine individualni, koji pla¢aju unapred iliodmah,
koeficijent obrta potrazivanja Ce biti visok, $to je dobar znak za likvidnost.

Za turoperatore koji rade preko mreze subagenata, jako je vazno da subagenti
redovno izmiruju svoje obaveze. Kasnjenje u njihovim uplatama moze ugroziti
sposobnost turoperatora da isplati sopstvene dobavljace, pa je pracenje naplate
kod njih od najveéeg znacaja. Ovi pokazatelji su klju¢ni za organizatore putovanja
jer, zajedno s pokazateljima likvidnosti, daju realnu sliku o sposobnosti preduzeca
da izmiruje svoje obaveze. Turoperatori mogu pokusati da poboljsaju obrt
potraZivanja i ubrzaju naplatu, ali to nosi rizik smanjenja prodaje, jer strozi uslovi
placanja mogu odbiti neke kupce.

Koeficijent obrta dobavljaca predstavlja odnos vrednosti ukupnih godisnjih
nabavki na kredit i salda dobavljaca na kraju godine. Na osnovu toga se moze
proceniti prose¢no vreme u kojem obaveze dospevaju za pla¢anje u toku godine.

Koeficijent obrta _ Vrednost godi$njih nabavki robe i materijala na kredit

dobavljaca Prosecan saldo dobavljaca

Prose?gn _ Obaveze iz poslovanja u tek.god.+Obaveze iz poslovanja u pr.god.
saldo —
dobavljaca 2

365
Koeficijent obrta dobavljaca

Prose¢no vreme plaéanja =

Prema KneZevic¢ i drugi (2024) “iznos u brojiocu se mora dobiti direktno iz
podataka u ra¢unovodstvu.’ Dakle, ukoliko nemamo na raspolaganju informa-
ciju o poslovanju privrednog subjekta ili znacajnu internu informaciju koja je
neophodna za izraCunavanje ovog pokazatelja moze do¢i do nemogucnosti
izraCunavanja ovog pokazatelja.
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Prosecno vreme pla¢anja obaveza prema dobavlja¢ima treba posmatrati u
kontekstu njihove kreditne politike u odnosu na konkretan privredni subjekt.
Ukoliko analiza pokaze da je placanje kao obaveza Cesto odlagano, to moze
imati nepovoljne posledice po poslovanje preduzeca, kao 5to su:

+ narusavanje reputacije u pogledu sposobnosti pravovremenog izmirenja
obaveza,

« pogorsanje uslova saradnje, ukljucujuci skracivanje rokova plac¢anja,

+ povecanje troskova usled obracuna zateznih kamata zbog kasnjenja.

Koeficijent obrta zaliha je vazan pokazatelj, jer govori o brzini tj. periodu

koji je potreban da preduzeée dode do gotovine (Barjaktarovic i drugi, 2024), a
obracunava se na sledeci nacin:

Cena kostanja realizovanih proizvoda ili usluga
Prosecan saldo zaliha

Koeficijent obrta zaliha =

U obrascima bilansa prema vazec¢em Zakonu o ra¢unovodstvu u Republici
Srbiji nema pozicije Cena koStanja realizovanih proizvoda ili usluga, a kao
odgovarajuca pozicija koristi se Nabavna vrednost prodate robe (Knezevic i
drugi, 2024), pa se shodno tome obrt zaliha moze racunati na sledeci nacin:

Nabavna vrednost prodate robe
Prosecan saldo zaliha

Koeficijent obrta zaliha =

Zalihe t.g.+ Zalihe p.g.
2

Prosecan saldo zaliha =

365
Koeficijent obrta zaliha

Prosecno trajanje jednog obrta =

Brzina kojom se zalihe tro3e i zamenjuju novim, moze se razlikovati u zavisnosti
od delatnosti poslovanja privrednog subjekta. Takode, razlicite vrste zaliha (kao
$to su sirovine, proizvodi u izradi, gotovi proizvodi) mogu imati razli¢itu brzinu
obrta, pa privredni subjekti cesto prate svaku vrstu posebno, a to se zove parcijalni
koeficijenti obrta zaliha. Upravljanje zalihama je znacajna poslovna vestina,
imajudi u vidu da se na taj nacin vezuju poslovna sredstva, tj. minimiziraju likvidna
sredstva, pa privredni subjekt moze imati problema ukoliko se “nagomilaju”
zalihe, a ne realizuju poslovne aktivnosti. Dodatni problem, koji je aktuelan u
ugostiteljstvu, su zalihe kvarljivih namirnica, kada usled nedovoljnog obima
pruzanja usluga, dolazi do pojave kvarenja namirnica koji rezultira rasturom i
kalom, tj. rastom troSkova materijala, porastom rashoda.
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Na primer, u hotelima koji nude hranu i pice, ako se adekvatno upravlja, vecina
zaliha se brzo trosi. Ipak, neka pica, poput skupih vina i zestokih pi¢a, mogu stajati
duze jer moraju stalno biti dostupna. S druge strane, u turistickim agencijama i
kod turoperatora zalihe nisu toliko vazne za analizu, pa se ti pokazatelji manje
koriste i nemaju veci analiticki znacaj.

Koeficijent obrta ukupne obrtne imovine

Poslovni rashodi
Prosecna obrtna imovina

Koeficijent obrta ukupne obrtne imovine =

Obrt. imovina na po¢.+ Obr.imovina na kraju g.
2

Prilikom analize koeficijenta sagledava se prose¢na vrednost za privrednu
granu u kojoj privredni subjekat posluje (Knezevi¢idrugi, 2024). Niske vrednosti
koeficijenta ukazuju da se sredstva ne koriste efikasno.

Prosec¢na obrtna imovina =

Koeficijent obrta stalne imovine

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga
Prosecna stalna imovina

Koeficijent obrta stalne imovine =

Stalna imovina na po¢.+ Stalna imovina na kraju g.
2

Prosecna stalna imovina =

Ako su vrednosti ovog koeficijenta niske to ukazuje da se stalna imovina ne
koristi efikasno, a posmatra se u odnosu na vrednosti poslovanja u privrednoj
grani.

Koeficijent obrta ukupne poslovne imovine (aktive) prezentuje efikasnost
upravljanja ukupnom poslovnom imovinom.

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga
Poslovna imovina

Koeficijent obrta ukupne poslovne imovine =

Prema Barjaktarovic i drugi (2024) visina ovog koeficijenta zavisi od njegovog
visegodisnjeg trenda, kao i od poredenja sa vrednostima koeficijenta obrta
ukupne poslovne imovine kod drugih preduzeca unutar iste privredne grane.

Na osnovu ovog pokazatelja moze se utvrditi koliko dinara poslovnih prihoda
preduzece ostvaruje za svaki dinar uloZzen u poslovnu imovinu.
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Primer 10. Obracun koeficijenta obrta imovine

Koeficijent obrta ukupne obrtne imovine 2024 = oo il =4,18

Prosec¢na obrtna imovina

365/4,18 =87 dana

Rezultati ukazuju na to da je svaki dinar prose¢no angazovane obrtne imovine
produkovao 4,18 dinara, a da je ukupnoj obrtnojimovini u 2024. godini bilo potrebno
87 dana da se povrati u prvobitni novcani tok.

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga
Prosecna stalna imovina

Koeficijent obrta stalne imovine 2024 = =0,26

Dobijeni rezultat je nizak, 0,26 sto ukazuje da se stalna imovina ne koristi efikasno.

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga

Koeficijent obrta ukupne poslovne imovine 2024 = ; :
Poslovna imovina

=0,24

Rezultat za ovaj pokazatelj nam ukazuje da je na svaki ulozeni dinar u poslovnu imovinu
ostvareno 0,24 dinara, $to sa aspekta investitora nije poslovanje sa gubitkom, ali nije
ni profitabilno.

4.3. POKAZATELJI FINANSIJSKE STRUKTURE

Finansijsku strukturu poslovanja privrednog subjekta Cine sopstvena i pozajmljena
sredstva. Prilikom utvrdivanja odredenih pokazatelja koriste se pozicije iz bilansa
stanja i bilansa uspeha. U okviru analize finansijske strukture izracunavaju se
sledeci pokazatelji:

+ odnos ukupnih pozajmljenih prema ukupnim izvorima finansiranja

+ odnos dugorocnih rezervisanja i dugoroc¢nih obaveza i ukupne kapitalizacije

« odnos duga i kapitala (Debt to Equity)

+ koeficijent pokri¢a rashoda na ime kamata.

Odnos ukupnih pozajmljenih prema ukupnim _ Ukupni pozajmljeni izvori
izvorima finansiranja Ukupna pasiva
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U ukupne pozajmljene izvore finansiranja ubrajamo dugorocna rezervisanja
i obaveze i kratkoroCna rezervisanja i obaveze. Prema Knezevic¢ i drugi (2024),
ovaj pokazatelj je razli¢it medu privrednim subjektima i ne postoji neka unapred
data normala ili standard. Stoga ga treba porediti sa prethodnom istorijom
privrednog drustva, kada je re¢ o u¢e$¢u pozajmljenih izvora, kao i sa prosekom
u okviru privredne delatnosti u kojoj ono posluje, ali kao optimalna/dozvoljena
granica smatra se 0,50 ili 50% finansiranja iz pozajmljenih izvora.

Odnos dugorocnih rezervisanja i dugoro¢nih obaveza i ukupne kapitalizacije
predstavlja pokazatelj sigurnosti dugorocnih poverilaca. Ukupna kapitalizacija
je zbir dugoroc¢nih rezervisanja i dugoroc¢nih obaveza i sopstvenog kapitala
vlasnika. Ovaj pokazatelj je slican pokazatelju Debt to Equity, ali isklju¢uje
kratkoro¢na rezervisanja i obaveze jer se smatra da je obrtna imovina adekvatna
da ih pokrije, pa one nisu dugorocni problem (Schmidgall, 2011), a izra¢unava
se na slededi nacin:

Odnos dugoro¢nih
rezervisanjai _ Dugoroc¢na rezervisanja i dugoro¢ne obaveze

dugoroc¢nih obavezai  Dugoroéna rezervisanja i dugoroéne obaveze+Kapital
ukupne kapitalizacije

Odnos duga i kapitala (Debt to Equity) je jedan od najcesce analiziranih
finansijskih pokazatelja poslovanja privrednih subjekata. Prema Schmidgall
(2011) ovaj pokazatelj uporeduje ukupne obaveze ugostiteljske ustanove sa
njenim vlasnickim kapitalom (neto vrednoscu). Ovaj odnos ukazuje na sposobnost
privrednog subjekta da izdrzi nedace i ispuni svoje dugoro¢ne duznicke obaveze,
aizraCunava se na sledeci nacin:

Pozajmljeni izvori
Kapital

Odnos duga i kapitala (Debt to Equity) =

Koeficijent pokri¢a kamata pokazuje sposobnost privrednog subjekta da iz
ostvarenog poslovnog rezultata pokrije troskove kamata. Na osnovu ovog
pokazatelja, kreditorii banke procenjuju finansijsku stabilnost preduzeéa i donose
odluke o njegovoj kreditnoj sposobnosti i moguénosti odobravanja zajmova.
Ukoliko privredni subjekat nije uspesan u izmirivanju svojih obaveza kreditori/
banka mogu da pokrenu pravni postupak, sto moze da dovede do stecaja.

Poslovni dobitak
Rashodi kamata

Koeficijent pokri¢a kamata =
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Primer 11. Analizirajudi vrednosti iz bilansa stanja i bilansa uspeha obracunati su
pokazatelji finansijske strukture.

Odnos ukupnih pozajmljenih prema ukupnim izvorima _ Pozajmljeniizvori _
A, =————— =045=45%
finansiranja 2023 Ukupna pasiva
Odnos ukupnih pozajmljenih prema ukupnim izvorima _ Pozajmljeni izvori

- — 0
finansiranja2024 = ykupnapasiva 0,447 =44,7%

Dobijene vrednosti ovog finansijskog pokazatelja ukazuju da je analizirani hotel u
2023. godini u ukupnim izvorima finansiranja imao 45% pozajmljenih izvora finansiranja
(dugoroc¢nih i kratkoroc¢nih), a u 2024. godini 44,7%. Prema pravilima optimalno je
do 50% zaduZivanja, pa ovaj privredni subjekat nije prezaduzen.

e s Dugorocna rezervisanja i
Odnos dugorocnih rezervisanja i 5
dugoroc¢ne obaveze

dugorocnih obavezai = =0,31=31%

ukupne kapitalizacije 2023 Dugorocna rezervisanjai
dugorocne obaveze+Kapital

- o Dugorocna rezervisanja i
Odnos dugorocnih rezervisanja i .
dugoroc¢ne obaveze

dugorocnih obavezai = =0,29=29%

ukupne kapitalizacije 2024 Dugorocna rezervisanja i
dugorocne obaveze+Kapital

Poverioci preferiraju nize vrednosti ovog pokazatelja jer to ukazuje da je maniji rizik
sa njihove strane, tj. sigurniji je povrat pozajmljenih sredstava.

Pozajmljeni izvori

=0,86
Kapital

Odnos duga i kapitala (Debt to Equity) 2023 =
Pozajmljeni izvori

Odnos duga i kapitala (Debt to Equity) 2024 = :
Kapital

=0,84

Dobijeni rezultati ukazuju na to da je privredni subjekt u 2023. godini za svaki dinar
neto vrednosti vlasnika dugovao poveriocima 0,86 dinara. U 2024. godini odnos
dugai kapitala je bio 0,84 sto ukazuje da je u odnosu na svoju neto vrednost (kapital
vlasnika) privredni subjekt smaniji svoj dug.

Koeficijent pokri¢a kamata 2023 = _ Poslovni dobitak =4,01

Rashodi kamata

Koeficijent pokri¢a kamata 2024 = iliic-leinildobli 3,02

Rashodi kamata

Vrednosti dobijene za koeficijent pokri¢a kamata ukazuje da je privredni subjekt u
2023. godini mogao da pokrije kamate 4,01 puta, a u 2024. godini 3,02 puta. Rezultat
za 2024. godinu je losiji, ali privredni subjekat nije u problemu pokri¢a kamata.
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4.4. POKAZATELJI RENTABILNOSTI

Osnovni cilj svakog privrednog subjekta jeste maksimizacija dobiti na dugi
rok, dok je cilj pra¢enja pokazatelja rentabilnosti da omoguci uvid u stepen
ostvarenja tog cilja. Pokazatelji rentabilnosti se zasnivaju na uspostavljanju
odnosa izmedu ostvarenog finansijskog rezultata i visine sredstava angaZovanih
za njegovo postizanje. Pokazatelji rentabilnosti mogu biti parcijalni i globalni.
U parcijalne pokazatelje rentabilnosti ubrajamo (Krasulja i IvaniSevi¢, 2007):

Stopa poslovnog dobitka i

Stopa neto dobitka.

Globalni pokazatelji rentabilnosti su:
Stopa prinosa na poslovna sredstva (imovinu), (Return on Assets — ROA) i
Stopa prinosa na sopstveni kapital (Return on Equity — ROE).

Stopa poslovnog dobitka izracunava se primenom sledeceg obrasca:

Poslovni dobitak <100

St I dobitka =
opa posiovhog dobitka Poslovni prihodi

Dobijeni pokazatelj predstavlja uces¢e poslovnog dobitka u poslovnim
prihodima.

Stopa neto dobitka pokazuje uc¢esée neto dobitka u poslovnim prihodima.
Ukoliko je veca stopa neto dobitka to je ujedno i pokazatelj vece rentabilnosti,
aizracunava se na osnovu formule:

Neto dobitak
Poslovni prihodi

Stopa neto dobitka = * 100

Stopa prinosa na poslovna sredstva (imovinu) (Return on Assets - ROA)
obracunava se na sledeci nacin:

Poslovni dobitak «100

ROA = ; .
Poslovna imovina

Ovaj pokazatelj ukazuje na prinos koji kompanija ostvaruje na ulaganja u
poslovna sredstva, $to je prosecan prinos koji se ostvaruje na poslovna sredstva
koja obezbeduju svi vlasnici (Besley i Brigham, 2015). Pokazatelj ROA (Return on
Assets) se Cesto poistovecuje sa pokazateljem povrata na ulaganja (RO/ - Return
on Investment), jer oba mere ukupnu efikasnost menadzmenta u generisanju
profita na osnovu raspolozive imovine, odnosno poslovnih sredstava (Gitman
i Zutter, 2012).
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Stopa prinosa na sopstveni kapital (Return on Equity - ROE) obracunava se
na slededi nacin:

Neto dobitak <100

ROA = X
Kapital

Stopa prinosa na sopstveni kapital (ROE) pokazuje koliki je prinos ostvaren na
ulozeni kapital tokom jedne poslovne godine. Ovaj pokazatelj prikazuje koliko
neto dobiti preduzece ostvaruje na svakih 100 dinara prose¢no angazovanih
sopstvenih sredstava.

Za pravilnu interpretaciju ROE, preporucuje se uporedivanje sa prose¢nim
vrednostima u okviru iste privredne grane, kako bi se sagledala relativna uspesnost
preduzeca u odnosu na konkurenciju.

Primer 12. Vrednosti pokazatelja rentabilnosti za analizirani privredni subjekat

Stopa poslovnog dobitka 2023 = oo el *100 =7,87%

Poslovni prihodi

Stopa poslovnog dobitka 2024 = ooy cslizl #7100 =3,67%

Poslovni prihodi

Dobijeni rezultati ukazuju da je privredni subjekt u 2023. godini na svakih 100 dinara
iskazanih poslovnih prihoda ostvarivao poslovni dobitak u iznosu od 7,87 dinara, a
u 2024. godini 3,67 dinara. Ovo je los trend jer je doslo do naglog pada pokazatelja
u 2024. godini i govori o smanjenoj profitabilnosti privrednog subjekta.

e e i) L e

Poslovni prihodi

Stopa neto dobitka 2024 = —Netodobitak 6, _ 4 o606

Poslovni prihodi
Privredni subjekt je u 2023. godini ostvario neto dobitak koji je iznosio 1,84% od
vrednosti poslovnih prihoda, a u 2024. godini 1,06%. Stopa neto dobitka u 2023.
godini iznosila je 1,84%, a u 2024. godini 1,06%. Opadanje pokazatelja je negativan
trend koji ukazuje na slabljenje profitabilnosti privrednog drustva.
Poslovni dobitak

ROA2023 = ——————— 100 =2,04%
Poslovni prihodi

ROA 2024 = _Foslovnidobitak 50 _ (979,
Poslovni prihodi
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Prinos na imovinu ROA je bio u 2023. godini 2,04%, a u 2024. godini 0,97% 5to se
smatra niskim vrednostima. U 2023. godini privredni subjekt je na 100 dinara
angazovanih ukupnih sredstava oplodio 2,04 dinara, a u 2024. godini na 100 dinara
oplodio je 0,97%, sto ukazuje da privredni subjekt ne koristi efikasno svoja poslovna
sredstva.

ROE 2023 = — Netodobitak 50 _ 59796
Kapital

ROE 2024 = —Netodobitak 405 _ g 539,
Kapital

ROE pokazuje koliko je na godiSnjem nivou uvecan kapital vlasnika u odnosu na
prethodnu godinu. Kretanje ovog pokazatelja ima trend u padu. U 2023. godini na
100 dinara angazovanog sopstvenog kapitala privredni subjekt je uvecao kapital
vlasnika za 0,91 dinar, a u 2024. godini na svakih 100 dinara uvecan je kapital za
0,53 dinara.

4.5. POKAZATELJI TRZISNE VREDNOSTI

Pokazatelji trziSne vrednosti su finansijski pokazatelji koji se koriste da bi se
procenila vrednost privrednog drustva na finansijskom trzistu, a izraCunavaju
se samo za privredne subjekte koji su akcionarska drustva (a.d.), kao znacajan
podatak o njihovom poslovanju. Takode, izracunavaju se za potrebe vlasnika
kapitala kako bi se sagledale koristi koje bi vlasnici ostvarili od realizacije odredenih
investicija.

Neto dobitak po akciji (Earnings per share - EPS) izracunava se kao relativni
odnos neto dobitka ostvarenog u toku poslovne godine i broja emitovanih
obi¢nih akcija:

Neto dobitak

Neto dobitak kciji =
eto dobitakt po akail Broj emitovanih obi¢nih akcija

Na osnovu ostvarenih rezultata procenjuje se koliki deo dobiti moze biti
raspodeljen akcionarima kroz dividende, a koliki deo ¢e biti zadrZzan i reinvestiran, u
skladu sa visinom ostvarenog profita i politikom raspodele dobiti koju primenjuje
preduzece. Ovaj pokazatelj odrazava uspesnost poslovanja privrednog drustvai
predstavlja vazan indikator u investicionim analizama, posebno za potencijalne
investitore prilikom donosenja odluka o ulaganju.
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Odnos trzisSne cene po akciji i neto dobitka po akciji (Price-earnings ratio - P/E)
izraCunava se na slededi nacin (Besley i Brigham, 2015):

TrziSna cena po akciji
Neto dobitak po akciji

Odnos trzisne cene i neto dobitka po akciji (P/E) =

Prema Besley i Brigham (2015) ovaj pokazatelj ukazuje u kojoj su meri
investitori spremni da plate za akcije privrednog drustva po novcanoj jedinici
iskazanog profita. Knezevic i drugi (2024) ukazuju da je ovo vazan indikator
za buduce ulagace kapitala i ako je on visi to znaci da akcionari imaju velika
ocekivanja od ovog privrednog drustva.

Knjigovodstvena vrednost po akciji (Price/Book - P/B) se izraCunava deljenjem
sopstvenog kapitala sa brojem emitovanih obi¢nih akcija (Knezevic i drugi, 2024):

Sopstveni kapital
Broj emitovanih obic¢nih akcija

Knjigovodstvena vrednost po akciji (P/B) =

Ovaj pokazatelj ukazuje na to koliko je privredno drustvo ocenjeno na trzistu
u odnosu na knjigovodstvenu vrednost.

Pokazatelj placanja dividende (dividend payout ratio) dobija se kao odnos
sledecih veli¢ina (KneZevic i drugi, 2024):

Isplacena dividenda po akciji
Neto dobitak po akciji

Pokazatelj placanja dividende =

Raspodela neto dobitka na dividendu i zadrzani dobitak deo je politike
raspodele koja se razlikuje od privrednog drustva do privrednog drustva (Knezevic¢
i drugi, 2024).

Dividendna stopa se dobija iz slede¢eg odnosa:

Dividenda po akciji 100
TrziSna cena po akciji

Dividenda stopa =

Ova stopa pokazuje tekuci prinos koji akcionar ostvaruje u procentu u
odnosu na trzisnu vrednost akcija, posebno je znacajan za ulagace koji preferiraju
stabilne dividende u odnosu na povecanje kapitalnog dobitka (porasta cene
akcija) (Knezevic i drugi, 2024).

Tobin Qtj. Qracio je pokazatelj uspesnosti poslovanja na finansijskom trzistu,
a pokazuje odnos izmedu trziSne vrednosti privrednog drustva tj. trziSne
kapitalizacije i vrednosti poslovne imovine tj. ukupne aktive:
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TrziSna kapitalizacija
Poslovna imovina

TobinQ =

TrziSna vrednost privrednog drustva, odnosno trzisna kapitalizacija, predstavlja
ukupnu vrednost privrednog drustva na finansijskom trzistu. Ona se izraCunava
tako $to se ukupan broj izdatih akcija pomnozi sa aktuelnom trziSnom cenom
jedne akcije na dan obrac¢una (Jeremic, 2013).

Trzisna kapitalizacija = Broj emitovanih akcija u prometu * TrziSna cena po akciji

Ukoliko se Q pokazatelj krec¢e u vrednostima od 0 do 1 smatra se da je nizak
tj. da je aktiva veca od trzisne kapitalizacije, u tom slucaju vrednost akcija je
potcenjena. Ako je Q pokazatelj vedi od 1 smatra se visokim i tada se podrazumeva
da je trzidna kapitalizacija veca od vrednosti imovine.

Primer 13. Obracun trzisnih pokazatelja

Neto dobitak po akciji 2023 = — it ijb't.ak - — =0,03
Broj emitovanih obicnih akcija
Neto dobitak po akciji 2024 = NEsoetleliEl =0,01

Broj emitovanih obic¢nih akcija

TrziSna cena po akciji
Neto dobitak po akciji

Odnos trzisne cene i neto dobitka po akciji (P/E) 2023 = =46.666,67

TrziSna cena po akciji
Neto dobitak po akciji

Odnos trzisne cene i neto dobitka po akciji (P/E) 2024 = =110.000

Knjigovodstvena vrednost po akciji 2023 = sopsenilapial =0,59

Broj emitovanih obi¢nih akcija

Sopstveni kapital

=0,59
Broj emitovanih obicnih akcija

Knjigovodstvena vrednost po akciji 2024 =

Trzisna kapitalizacija

Tobin Q2023 = —
Poslovna imovina

=0,26

Trzidna kapitalizacija

Tobin Q 2024 = - -
Poslovna imovina

=0,21

Imajuci u vidu obracunate vrednosti Tobin Q pokazatelja koje su nize od 1, vrednost
akcija ovog privrednog subjekta je potcenjena.




B FO5LOVNE FINANSLE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELISTVU

146

4.6. OPERATIVNI POKAZATELJI U HOTELSKOM POSLOVANJU

Operativni pokazatelji su grupa koeficijenata ¢ije vrednosti menadzment
izraCunava i analizira u vezi operativnih poslovnih aktivnosti, kako bi donosili
odredene poslovne odluke. Podaci koji su potrebni za izraCunavanje ovih
pokazatelja ¢esto nisu dostupni u finansijskim izvestajima, te ih menadzeri
preuzimaju iz internih, tekucih, dnevnih izvestaja o poslovanju i informacionog
sistema koji koriste u svakodnevnom poslovanju. Ovi pokazatelji odrazavaju
stvarne vrednosti prodaje i ostvarenih prihoda i omogucavaju poredenje sa
zadatim ciljevima na dnevnom, nedeljnom, mese¢nom, polugodisnjem,
godisnjem nivou.

Veoma znacajan pokazatelj poslovanja je procenat iskoris¢enosti kapaciteta
(Occupancy Rate - Occ) koji se izraCunava na sledeci nacin:

Broj prodatih soba 100

Procenat iskoris¢enosti kapaciteta (%) =
P (%) Ukupan broj soba

Ovaj pokazatelj ukazuje koliko se efikasno koriste raspolozivi kapaciteti.

Prosec¢na cena sobe dnevno (Average Room Rate — ADR) pomaze u odredivanju
cenovne strategije hotela, a time i na pozicioniranje na turistickom trzistu. ADR
se izracunava na sledeci nacin:

Prihod sektora smestaja

ADR =
Broj prodatih soba

Prihod po raspolozivoj sobi (Revenue per Available Room — REVPAR). Ovaj
pokazatelj hotelijeri obracunavaju kao indikator aktivnosti i sagledavanja
mogucih performansi. Kombinovanjem stepena iskoris¢enja kapaciteta i ADR
mozemo izracunati REVPAR:

Prihod sektora smestaja
Broj soba * 365

i
REVPAR = % iskoris¢enosti kapaciteta * ADR

REVPAR =

Pokazatelj bruto operativnog profita hotela po raspoloZivoj sobi dnevno
GOPPAR (Gross Operating Profit Per Available Room — GOPPAR) meri sposobnost
menadzmenta da ostvari profit generisanjem prodaje i kontrolom operativnih
troSkova (Schmidgall, 2015).
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GOPPAR je pokazatelj koji omogucava da se sagledaju vrednosti imovine u
okviru poslovnih mogu¢nosti, pa da se na osnovu dobijenih rezultata preduzmu
korektivne mere. Obracunava se na sledeci nacin:

GOPPAR = Poslovni prihodi-Poslovni rfashodi (bez troskova amortizacije)
Broj soba *¥365

TroSkovi amortizacije se u ovom obracunu iskljucuju jer je zakonski definisana
obaveza obracuna.

TREVPAR (Total Revenue Per Available Room — TREVPAR) je pokazatelj poslovne
uspesnosti kojim se utvrduje koliki je ukupni prihod po raspolozivoj sobi (Bredgaard,
Pedersen, 2008). Izra¢unava se tako Sto se stavljaju u odnos ukupni ostvareni
poslovni prihodi i broj raspolozivih soba u periodu godinu dana poslovanja.

Poslovni prihodi
Broj soba x 365

TREVPAR =

Troskovi po raspolozivoj sobi (Cost per Occupied Room — CPOR) ukazuju koliko
hotel kosta odrzavanje jedne zauzete sobe i vazan je pokazatelj pri kalkulaciji
visine operativnih troSkova poslovanja.

Ukupni operativni troskovi

CPOR=
Broj prodatih soba

RevPASH (Revenue per Available Seat Hour) je pokazatelj prihoda koji se koristi
u hotelskom poslovanju u sektoru hrane i pi¢a (F&B), kao i u samostalnim
restoranima. Pomaze u proceni efikasnosti koris¢enja prostora i vremena tj.
koliko se prihoda ostvaruje po svakom sedistu u satu rada. Zahvaljuju¢i ovom
pokazatelju moguca je adekvatna analiza i ocena iskoris¢enosti kapaciteta
restorana u razli¢itim periodima radnog vremena.

RevPASH = : _ Ukupan prlhod- ' '
Broj sedecih mesta u restoranu * Broj radnih sati restorana

Primena RevPASH pokazatelja omoguéava menadzerima restorana optimizaciju
broja zaposlenih, rezervacije gostiju, definisanje najprofitabilnijeg perioda u
okviru radnog vremena restorana uz potencijalno moguce prosirenje kapaciteta
u funkciji boljeg poslovnog rezultata.

Prosecan iznos racuna (Average check - AC) daje iznos koji svaki gost restorana
potrosi po poseti tokom odredenog vremenskog perioda, na primer, po delu
dana (rucakili vecera) ili kalendarskom periodu (dnevno, nedeljno ili mesecno).
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Formula za izraCunavanje prosec¢nog iznosa racuna je:

Ukupni prihod restorana
Broj usluzenih gostiju

Prosecan iznos ra¢una =

Procenat popunjenosti kapaciteta F&B (%) (Occupancy percentage F&B-Occ) je
vazan pokazatelj efikasnog koris¢enja raspolozivih kapaciteta mesta u restoranu
iznacajan je podatak u planiranju i budzetiranju restoraterskog poslovanja. Ovaj
pokazatelj se izracunava na sledeci nacin:

Procenat popunjenosti _ _ Brojzauzetih mesta urestoranu | 100
kapaciteta (%)  Broj raspoloZivih mesta u restoranu
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Pitanja za proveru znanja

Navedite finansijske pokazatelje.

Navedite pokazatelje likvidnosti.

Napisite formulu i objasnite kako se izracunava opsti racio likvidnosti.
Navedite kako se izra¢unavaju neto obrtna sredstva.

Napisite formulu i objasnite kako se izracunava rigorozni racio likvidnosti.
Obijasnite racio gotovine.

Navedite pokazatelje likvidnosti.

©® N o bk W=

Kako se izracunava koeficijent obrta kupaca, a kako prose¢no vreme naplate?

9. Kako se izra¢unava koeficijent obrta dobavljaca, a kako prose¢no vreme plac¢anja?
10.Kako se izra¢unava koeficijent obrta zaliha?

11.Kako se izracunava koeficijent obrta stalne imovine?

12.Kako se izracunava koeficijent obrta ukupne poslovne imovine i $ta on predstavlja?

13.Kako se izracunava koeficijent obrta sopstvenih sredstava i objasnite znacaj ovog
racio broja?

14.Kako se izracunava odnos pozajmljenih izvora finansiranja prema ukupnim izvorima
finansiranja?

15.Kako se izracunava odnos dugoro¢nog duga i sopstvenih izvora?
16.Kako se izracunava odnos dugoro¢nog duga prema dugoro¢nim izvorima finansiranja?
17.Kako se izracunava koeficijent pokrica rashoda kamata?
18.Navedite pokazatelje rentabilnosti.

19.Kako se izra¢unava stopa poslovnog dobitka?

20.Kako se izracunava stopa neto dobitka?

21.Kako se izra¢unava stopa prinosa na poslovnu imovinu?

22.Kako se izra¢unava stopa prinosa na sopstvena sredstva?
23.Kako se izracunava neto dobit po akciji?

24.Kako se izraCunava knjigovodstvena vrednost po akciji?

25.5ta je Tobin Q pokazatelj?

26.0bjasni operativne pokazatelje u poslovanju sektora smestaja.

27.0bjasni operativne pokazatelje u poslovanju sektora hrane i pica.




V Deo



POLITIKA FORMIRANJA
CENAU TURIZMU |
UGOSTITELJSTVU
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POLITIKA FORMIRANJA CENA
U TURIZMU | UGOSTITELJSTVU

Uloga cena u turizmu i ugostiteljstvu je visestruka i izuzetno znacajna. Cena
utice ne samo na ekonomsku stranu poslovanja, vec i na percepciju brenda,
kvalitet usluge i zadovoljstvo gostiju. Optimalna cenovna politika mora uzeti u
obzir mnogobrojne faktore — od trzista i konkurencije, preko sezonalnosti, pa
sve do psiholoskih aspekata ponasanja potrosaca.

U savremenom okruzenju, u kojem su putnici sve informisaniji i zahtevniji,
postavljanje prave cene i pruzanje odgovarajuce vrednosti za novac postaju
klju¢ uspeha svakog turisti¢ckog i ugostiteljskog objekta.

U ovom poglavlju su obradeni nacini formiranja cena u turizmu i ugostiteljstvu,
kao i pojava kontradiktornosti koje se javljaju na turistickom trzistu u vezi sa
visinom cena, ponudom i traznjom. Istovremeno, bi¢e ukazano na inovacije koje
su aktuelne u procesu formiranja i upravljanja cenama primenom instrumenta
yield menadZzmenta.




B FO5LOVNE FINANSLE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELISTVU

154

1. ULOGA CENA U POSLOVANJU
PREDUZECA UTURIZMU |
UGOSTITELJSTVU

U poslovanju privrednih subjekata cene zauzimaju zna¢ajno mesto u strategiji
i politici poslovanja, imajudi u vidu da je njihov doprinos ostvarenju poslovnih
ciljeva veliki jer uti¢u na visinu prihoda koju privredni subjekt realizuje. Stoga je
formiranje adekvatnih cena klju¢no pitanje za dobro pozicioniranje na trzistu i
ostvarivanje profita u poslovanju privrednih subjekata.

Cene predstavljaju jedan od klju¢nih elemenata u poslovanju svake delatnosti,
a posebno u turizmu i ugostiteljstvu. Cena je jedan od Cetiri osnovna elementa
marketing miksa (proizvod, cena, promocija, distribucija). Kao vazan instrument
marketing miksa, cena ima direktan uticaj na potraznju, konkurentnost i
profitabilnost ponude. Pravilno formiranje cena zahteva detaljnu analizu trzista,
analizu ciljnih grupa, konkurencije, sezonalnosti i troskova poslovanja.

U industriji turizma, cena mora da odrazava ukupnu vrednost usluge, sto
ukljuCuje ne samo smestajiishranu, ve¢i dodatne sadrzaje poput izleta, zabave,
pristupa internetu, wellness usluga itd. U restoraterstvu cena obrokaiili pi¢a treba
da bude u skladu sa kvalitetom namirnica, ambijentom, uslugom i lokacijom.
Sve ukazuje da cena ne odrazava samo nov¢anu vrednost proizvoda ili usluge,
vec i percepciju kvaliteta, vrednosti i iskustva koje se pruza korisnicima. U
turisti¢kim destinacijama gde postoji jaka konkurencija, cena postaje odlucujudi
faktor za izbor destinacije ili usluge. Turisticki subjekti moraju stalno pratiti cene
konkurencije i prilagodavati sopstvene cene kako bi ostali atraktivni na trzistu,
ali pri tom ne smeju narusiti kvalitet usluge. U ugostiteljstvu, gde postoji velika
ponuda restorana, kafi¢a i hotela, konkurentne cene mogu pomaoci u privlacenju
veceg broja gostiju, narocito u periodima kada je potraznja niza.

Jedan od posebnih izazova u turizmu i ugostiteljstvu jeste sezonalnost.
Tokom visoke sezone (npr. letnji period odmora, zimski period odmora, praznici),
cene mogu znacajno rasti zbog povecane potraznje, dok u vansezoni dolazi do
njihovog snizavanja kako bi se privukli gosti. Takode, kada je u pitanju vece inte-
resovanje za destinacijom zbog organizacije nekog megaili Hallmark dogadaja
(npr. Olimpijske igre u Parizu 2024. godine) ¢esto dolazi do rasta cena prevoza,
smestajnih usluga, ali i ostalih usluga na destinaciji (boravisna taksa i sl.).
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Tabela 11. Promena cene boravi$ne takse u Parizu 2024. godine

Kategorija 2024 Boravisna taksa po 2023 Boravisna taksa po
smestaja osobi po nodi u evrima osobi po nodi u evrima
Kuéa, vila €14,95 €5
5 zvezdica €10,73 €3,75
4 zvezdice €8,13 €288
3 zvezdice €5,20 €1,88
2 zvezdice €3,25 €1,13

1 zvezdica, hostel,

oy . €2,60 €1
soba, turisticko naselje

Izvor: Paris Convention and Visitors Bureau

Diferenciranje cena se realizuje po razli¢itim osnovama:

+ prema atraktivnosti destinacije

« prema periodu boravka

« prema pozicioniranosti smestajnog objekta i samih smestajnih jedinica -
blizina mora/plaze, pogled ka moru/planini/magistrali, terasa, spratnost
isl

« prema starosnim kontigentima (odrasli/deca)
« prema smestajnoj jedinici ili po osobi

« individualni/porodi¢ni/grupni aranzmani

+ prema terminu rezervacije/kupovine.

Strategija prilagodavanja cena u funkciji postizanja veceg obima prodaje
ogleda se u promeni cena prema terminu rezervacije tj. kupovine aranzmana:

 last minute cena - oznacava snizenu cenu proizvoda ili usluge (najcesce
putovanja, avionskih karata, hotelskog smestajai sl.) koja se nudi neposredno
pre samog pocetka ili polaska, obi¢no u poslednjim danima, ponekad i
satima pre termina. Cilj last minute ponuda je da se popune preostala
mesta koja nisu prodata, pa su cene Cesto znatno nize od regularnih. Ovo
je popularno u turistickoj industriji, na primer: last minute cena letovanja,
tj. putovanja koja se nude par dana pre polaska po nizoj ceni; last minute
cena avionske karte kada avion nije pun aviokompanije mogu ponuditi
karte po nizim cenama; last minute cena hotelskih usluga kada dolazi do
sniZzenja cena za sobe koje nisu rezervisane dan-dva pre nocenja;
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« first minute cena je promotivna, sniZzena cena za rane rezervacije, koja se
nudi odredeni period unapred u odnosu na datum putovanja, smestajaili
neke druge usluge. Za razliku od last minute cena, first minute znaci da se
usluga rezervise mesecima unapred, Cesto i 3-6 meseci ranije, a prednost
ovog angazovanja je: niza cena u odnosu na redovnu (nekad i do 30-40%
popusta), vediizbor smestajnih kapaciteta, termina putovanja i destinacija,
mogucnost plac¢anja na rate, dodatne pogodnosti (npr. deca gratis, gratis
parking, pi¢e dobrodoilice...).

Popustii promotivne akcije Cesto se koriste kao alat za privlacenje novih gostiju i
zadrzavanje postojecih. Programilojalnosti, bodovni sistemi i specijalne ponude
za stalne goste doprinose povecanju prihoda i izgradnji dugoro¢nog odnosa sa
korisnicima usluga. Pravilno koris¢enje ovih metoda moze povecati popunjenost
kapaciteta, posebno u vansezonskom periodu.

Cena ima i psiholoski uticaj na potrosace. Niske cene mogu signalizirati los
kvalitet, dok visoke cene Cesto podsticu ocekivanja luksuza, prestiza i ekskluzivnosti.
U turizmu, posebno u luksuznom i premium segmentu, cena igra ulogu simbo-
lickog pokazatelja statusa. Pojedine tehnike odredivanja cena, poput,99 dinara”
umesto, 100 dinara” ili paketa usluga sa popustom, Cesto se koriste kako bi se
kupci psiholoski privukli i motivisali na kupovinu.

Formiranje cena u industriji turizma bazira se na pracenju interesovanja
turista, kupovne modi turista, kao i aktuelnosti na turistickom trzistu i predstavlja
jedan od osnovnih pristupa formiranju cena na bazi traznje i pracenja konku-
rencije. Uvodenije fleksibilnog sistema cena (tzv. dinami¢ko odredivanje cena)
omogucava pruzaocima usluga da maksimalno iskoriste prihode u periodima
velike potraznje, a istovremeno ostanu konkurentni u vansezonskom periodu
poslovanja.

Prema Beech i Chadwick (2005) postoji i pristup formiranja cena zasnovan
na troSkovima. Ovaj pristup ogleda se u tome da se ukupnim troskovima dodaje
odredeni iznos marze (tzv. mark-up), najcesce izrazen kao procenat (%). Visina
marze moze znatno da varira, $to zavisi od specifi¢cne strukture troskova u
razli¢itim granama turisticke industrije. Razlike se mogu javiti ne samo izmedu
razlicitih privrednih subjekata, ve¢ i unutar istog, u zavisnosti od vrste proizvoda
ili usluga. Marza ukljucuje profit, ali u nekim slu¢ajevima moze da obuhvata i
deo troskova, najcesce onih indirektnih, koji se ne mogu direktno povezati s
odredenim proizvodom ili uslugom, a troskovi se raspodeljuju prema unapred
definisanim kriterijumima. U privrednim subjektima gde je moguce precizno
alocirati sve troskove po proizvodima i uslugama, marza sadrzi iskljucivo profit, a
u tim slucajevima koristi se pristup formiranja cena prema ukupnim troskovima
(full cost pricing).
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Suprotno tome, u nekim turistickim preduzec¢ima jedino se troskovi materijala
mogu ta¢no odrediti kao direktni, dok se svi ostali troSkovi — ukljucujuci
troskove rada, energije, zakupa prostora, administracije i sl. uklju¢uju u cenu
kroz bruto marzu (gross margin pricing). Ovaj metod je posebno karakteristi¢an
za ugostiteljski sektor, poput restoraterstva. Izbor konkretne metode zavisi od
strukture troSkova u datoj delatnosti, ali i od kvaliteta informacionog sistema
u preduzecu, tj. njegove sposobnosti da precizno prati i rasporeduje troskove.
Prilikom formiranja cena paket aranzmana osnovu predstavljaju troskovi koje
turisticka agencija ima prema partnerima (smestajni kapaciteti, prevoz, organi-
zacija izleta i obilazaka), a na taj iznos se dodaje marza koja obuhvata pokrivanje
troskova poslovanja i profita koji Zele da ostvare.

Primer 14. Ako je nabavna cena 100NJ, a prodajna cena 130NJ izra¢unaj marzu.

_P-Qm

M *100, gde je P prodajna cena, a Qm nabavna cena

M=13O—100
100

*¥100=30%

Primer 15. Ako je marza 25%, a nabavna cena 300NJ izra¢unajte prodajnu cenu.

_P-Qm
m

M *100, gde je M marza, a Qm nabavna cena

M=P—Qm*

100 = P = Qm+ (M/100) * Qm = 300 + (25/100) * 300 = 375NJ

U situacijama kada privredni subjekt pri odredivanju cena prvenstveno prati
trziSna kretanja i cene klju¢nih konkurenata, troskovni aspekt i dalje mora ostati
vazan faktor u procesu odlucivanja. Ukoliko je primoran da svoje turisticke
proizvode i usluge duze vreme prodaje po cenama nizim od proizvodnih troskova,
menadzment privrednog subjekta mora biti svestan da takva strategija moze
imati negativne ekonomske posledice. SloZzenost odluke o formiranju cena
dodatno se ogleda u Cinjenici da snizenje cena ne mora nuzno dovesti do
povecanja traznje. Naprotiv, kod potrosaca se moze javiti negativna percepcija
kvaliteta, $to moze obeshrabriti kupovinu, suprotno ocekivanjima.
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Veoma je vazno da pre izbora pristupa formiranju cena menadZzment hotela
ima jasno definisane ciljeve koje zeli postici u odredenom vremenskom periodu
poslovanja u kome prodaje svoje usluge.

Tabela 11. Ciljevi odredivanja cena

Maksimizacija Ostvarvanje zadovoljavajuceg

profita nivoa profita

Maksimizacija prodaje smestaja Ostvarivanje zadovoljavajuceg nivoa
popunjenosti smestajnih kapaciteta

Maksimizacija trziSnog ucesca Ostvarivanje zadovoljavajuceg nivoa u
trziSnom ucescu

Povecanje trzisSnog ucesca Pokrivenost troskova

ROI - Prinos na uloZenu investiciju ROA - Prinos na uloZena sredstva
Popunjenost postojecih kapaciteta Odrzavanje nivoa likvidnosti
Diferencijacija cena Vodstvo u kvalitetu usluga
Zadovoljenje potreba korisnika Stvaranje pozitivhog imidza
Stabilnost cena Izbegavanje “ratova cena”
Stabilnost popunjenosti kapaciteta Razvoj trzista

Barijera ulaska novih konkurenata Postizanje sli¢nog nivoa cena sa

konkurencijom

Zadrzavanje postojecih korisnika Zadovoljenje potreba korisnika

Odredivanje “fer” cena sa aspekta korisnika  Privlacenje novih korisnika

Odrzivi razvoj i o¢uvanje poslovanja Ostvarivanje drustvenih ciljeva

Izvor: Prilagodeno prema Knezevi¢ i drugi, 2015; Vanhove, 2005.

U savremenom turizmu, gosti sve vise teZe ka pronalaZenju prave vrednosti za
novac. Oni zele da ono $to plate bude opravdano kvalitetom usluge, lokacijom,
dodatnim sadrzajima i ukupnim iskustvom. Zato turizam i ugostiteljstvo sve vise
prelaze sa strogo cenovne konkurencije na konkurenciju u pogledu vrednosti.
Neophodno je da cena bude u ravnotezi sa kvalitetom usluge - previsoka cena
za prose¢nu uslugu moze rezultirati negativnim recenzijama, dok preniska cena
moze dovesti do gubitka profita i degradacije usluge.
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2. FORMIRANJE CENA PAKET
ARANZMANA

Formiranje cena paket aranZzmana je znacajna aktivnost imajudi u vidu da u
zavisnosti od pravilno odredene prodajne cene u smislu njene visine, pokrivenosti
troskova, cene konkurencije, zavisi dinamika prodaje, samim tim stepen ostvarenja
profita tj. uspesnosti poslovanja.

Proces formiranja cena paket aranZmana je sloZzena aktivnost koja se sastoji
iz dve faze: 1) faza okvirne kalkulacije i 2) faza formiranja konacne prodajne
cene. U fazi okvirne kalkulacije cene definisu se sledece vazne Cinjenice:
destinacija koja je predmet kalkulacije, vieme polaska i povratka, period boravka
na destinaciji, itinerer tj. plan putovanja i kretanja turista u okviru prostora
destinacije, izbor prevoznog sredstva do destinacije, u toku boravka i u povratku,
vrsta smestajnog kapaciteta, vrsta usluge koja se turistima nudi, aktivnosti u
toku putovanja i boravka na destinaciji, okviran broj turista u grupi, pa se na bazi
procene formira tzv. gruba okvirna cena. U fazi formiranja konacne prodajne
cene precizno se definiSu detalji planiranog aranZzmana, troskovi koji se odnose
na njih i obrac¢unom se dolazi do prodajne cene koja se obavezno izra¢unava i
izraZzava po jednoj osobi/putniku.

Priformiranju cena u fokusu su troskovi koji se odnose na dva osnovna elementa
koje svako organizovano putovanje ima, a to su troskovi prevoza i troskovi
smestaja. Visina ovih troskova zavisi od dobavljaca tj. prevoznika i vlasnika
smestajnih objekata. U dobavljae ubrajamo i ostale u¢esnike na destinaciji koji
upotpunjuju boravak turista (osoba za prihvat turista na destinaciji, transfer partner
na destinaciji i sl.). Iznosi koje organizator putovanja mora da plati dobavlja¢ima,
a odnose se na prevoz, smestaj i podrsku na destinaciji smatra se nabavhom
cenom kostanja aranZmana. Na osnovu ugovorenih cena zakupljenih kapaciteta
i oCekivane popunjenosti kapaciteta, organizator putovanja predvida kretanje
fiksnih i varijabilnih troSkova i na osnovu toga pravi kalkulaciju koja se zavrsava
odredivanjem prodajnih cena (Spasic¢ i Pavlovi¢, 2018).

Imajudi u vidu prirodu industrije turizma i kretanje iz mesta prebivalista do
odredene destinacije, prevoz je specifican segment planiranja i organizacije
putovanja. Kada su u pitanju turisti¢ki aranZzmani cene se diferenciraju prema
izboru prevoza turista: samostalni prevoz, autobuski ili avionski prevoz. Za
potrebe organizacije autobuskog prevoza, ukoliko organizator putovanja nema
svoj vozni park autobusa, uspostavlja saradnju sa autobuskim prevoznikom
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i ugovara jedan od dva nacina koris¢enja njihovog voznog parka: ugovor o
iznajmljivanju ili zakupu autobusa po autodanu ili ugovor o iznajmljivanju
autobusa gde se naplacuje cena po kilometru voznje preko 300km. Avio-prevoz
se organizuje na nekoliko nacina: zakupom carter leta ili obracunom karte
redovne avio-linije (IT tarife). Kada je u pitanju obrac¢un prevoza carter letom
po osobi vazno je sagledati celokupni iznos zakupa aviona, a potom u odnosu
na maksimalni broj sediSta u avionu odrediti stepen popunjenosti kapaciteta u
avionu tzv. load faktor. Ako je maksimalni broj sedista tj. broj putnika 525, a load
faktor 80% to znaci da je minimalni broj putnika 420 i u skladu sa tim se formira
cena avio-prevoza. IT tarife su definisane tarife u redovnom avio-saobracaju koje
avio-kompanije daju turoperatorima da bi obezbedile popunjenost kapaciteta
na redovnom letu aviona. Ovde bi trebalo imati u vidu da grupe putnika koje
mogu biti obuhvacene ovim nainom putovanja ne mogu biti neogranicene,
pa najc¢esce obuhvataju od 9 do 20 putnika (Spasic i Pavlovi¢, 2018).

Kada su u pitanju smestajni kapaciteti, kao segment kalkulacije cene paket
aranzmana, bitno je ista¢i da najveci broj organizatora putovanja nema na
raspolaganju na svakoj destinaciji smestajne kapacitete. Da bi na adekvatan
nacin realizovali svoje poslovne aktivnosti i obezbedili smestajne kapacitete,
neophodna je organizacija zakupa na neki od slede¢ih nacina: ugovor o alotmanu,
ugovor o zakupu hotelskog objekta, ugovor na osnovu zatrazene i potvrdene
rezervacije.

U cilju usvajanja znanja o vestini kalkulacije prodajne cene paket aranzmana
formirana je studija slu¢aja za sva tri tipa prevoza koje turisti mogu, po izboru,
koristiti: sopstveni prevoz, autobuski i avionski prevoz za destinaciju Krf.
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Primer 17. Krf je gr¢ko ostrvo u Jonskom moru bujne vegetacije, prelepih plaza,
brojnih maslinjaka, tirkizno plavog mora i bogate istorije Sto je doprinelo da ovo
ostrvo postane jedna od najatraktivnijih letnjih destinacija.

Smestaj je u hotelu SUN (3 zvezdice) na bazi Al usluge (all-inclusive) u mestu oko
14km od grada Krfa.
Program putovanja: 1. dan je putovanje do destinacije, smestaj i pocetak usluge.
2-11.dan boravak u smestajnom objektu. 12. dan poslednji dan i napustanje objekta.
A) Sopstveni prevoz

Cena aranzmana od 638 evra obuhvata usluge smestaja (11 nocenja) na bazi all
inclusive usluge.

Aranzman ne obuhvata: organizaciju prevoza do destinacije, turisti¢ku taksu koja se
placa po smestajnoj jedinici na recepciji hotela, a koja je za hotel sa 3 zvezdice 5 evra
po danu, kao i troskove fakultativnih izleta, troskove putarina i trajekta i troskove
medunarodnog putnog zdravstvenog osiguranja.

B) Autobuski prevoz

Troskovi prevoza autobusom 61+2 putnika
max (ukupna predvidena kilometraza =
cena najma autobusa po km, sa troskovima
putovanja)

1.850km * 1,2 evra/km = 2.220 evra

TroSkovi po jednom putniku za planirani
broj putnika koji su osnova kalkulacije
(52 osobe 85%)

2.220/52 = 42,69 evra (cena prevoza po
osobi)

TroSkovi smestaja u hotelu — usluga Al

58 evra * 11 noéenja = 638 evra

Ukupni troskovi — Nabavna cena
aranzmana

42,69 + 638 = 680,69 = 680 evra

Troskovi organizacije putovanja 20%
nabavne cene

136 evra

Prodajna cena turistickog aranzmana

816 evra

Aranzman obuhvata: usluge smestaja (11 nocenja) na bazi all-inclusive usluge,
autobuski prevoz Bg-Krf-Bg, prevoz trajektom Igumenica-Krf-lgumenica, usluge
predstavnika agencije i osiguranja aranzmana.

Aranzman ne obuhvata: turisticku taksu koja se placa po smestajnoj jedinici na
recepciji hotela, a koja je za hotel sa 3 zvezdice 5 evra po danu, kao i troskove fakulta-
tivnih izleta i troskove medunarodnog putnog zdravstvenog osiguranja.
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C) Avio prevoz

Cena zakupa aviona

15.000 evra

Stvarna cena leta: 9 grupa putnika u
sezoni, 10 stvarnih letova

(15.000 %10)/9=16.666,67

Avion ima 128 sedista, a load factor tj.
planirani minimalni broj putnika-stepen
popunjenosti je 85%

128 * 85% = 108,8 = 108 osoba

Cena avio prevoza po osobi

16.666,67 evra/108 osobe = 154,32 evra

Aerodromske takse (po osobi 51,36 evra)
i YQ taksa za gorivo (od 08.06.2025. 20
evra po osobi)

51,36 evra + 20 evra=71,36 evra

Troskovi transfera aerodrom-hotel-
aerodom

10 evra

Troskovi smestaja u hotelu — usluga Al

58 evra * 11 no¢enja = 638 evra

Ukupni troskovi — Nabavna cena
aranzmana

873,68 evra

Troskovi organizacije putovanja +
marza 20% nabavne cene

174,74 evra

Prodajna cena turistickog aranzmana

1048,42 = 1049 evra

AranZman obuhvata: usluge smestaja (11 nocenja) na bazi all inclusive usluge,
avionski prevoz BEG-CFU-BEG, aerodromske takse za Carter let u iznosu od 51,36€
(aerodrom Beograd 29,16¢€, aerodrom Krf 22,20€), aerodromske takse i eventualne
doplate za gorivo su sastavni deo paket aranZzmana, samim tim je i njihova
promena dozvoljena do momenta polaska, ukoliko dode do povecanja ili smanjenja,
doplatu za gorivo - YQ taksu po osobi (za odrasle i decu preko 2 ). YQ taksa predstavlja
nadoknadu za gorivo i definisana je ugovorom sa avio prevoznikom. Iznos YQ
taksi je podlozan promeni i zavisi od promene cene goriva na trzistu. U slucaju
povecanja putnik je duZan da izvrsi doplatu pre zapocetog putovanja, troskove
transfera aerodrom — hotel — aerodrome, servis predstavnika agencije i troskove
organizacije.

Aranzman ne obuhvata: turisticku taksu koja se placa po smestajnoj jedinici na
recepciji hotela, a koja je za hotel sa 3 zvezdice 5 evra po danu, kao i troskove
fakultativnih izleta i troSkove medunarodnog putnog zdravstvenog osiguranja.
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Dakle, prilikom obracuna cene paket aranzmana zadatak procesa kalkulacije
je izracunati cenu svake usluge po osobi tj. formirati cenu paket aranzmana po
osobi. S tim u vezi, postupak formiranja cene je sloZen i specifican, a obuhvata
sledece elemente:
troskovi prevoza
troSkovi smestaja
troskovi ostalih usluga na destinaciji (troskovi transfera, prihvat turista)
troskovi promocije (drustvene mreze, lifleti, radio i tv reklame)
fiksni troskovi poslovanja (zakup, telefon, internet, kredit, komunalije)
putni troskovi, troskovi vodica, provizija za subagente
marza.

No s wN =

1+ 2+ 3 =NABAVNA CENA KOSTANJA ARANZMANA
+
(4 + 5 + 6) + 7 =TROSKOVI AGENCIJE + MARZA
CENA ARANZMANA PO OSOBI
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3. FORMIRANJE CENA U
UGOSTITELJSTVU

3.1. FORMIRANJE CENA USLUGA SMESTAJA

Delatnost pruzanja usluga smestaja i ishrane je specifi¢na imajudi u vidu izrazito
zastupljene i visoke fiksne troskove poslovanja, kao i visoka ulaganja koja imaju
dug period povracaja. Proces formiranja cena u hotelijerstvu je specifi¢na
aktivnost u cilju formiranja najoptimalnije definisane cene koja vodi postizanju
maksimalne iskoris¢enosti kapaciteta i ostvarenja profita u poslovanju hotela.
Prilikom formiranja cena u hotelijerstvu primenjuju se tri pristupa: pristup na bazi
troskova, pristup na bazi traznje i pracenja konkurencije i pristup dinamickih cena.

Prema Schmidgallu (2015) pristup na bazi troskova obuhvata metod “1$ na
1000S5” i metod “Hubartova formula”. Investitori su osmislili logi¢an metod “1$
za 1.000%"” prema kome se na svakih 1.000$ investicija cena sobe povecava za
1$. Ako je za hotel od 300 soba investicija bila 9.000.000$ troskovi izgradnje po
sobi iznose 9.000.000$ /300 = 30.0005, $to u skladu sa modelom“1$ za 1.0005”
ukazuje da cena sobe minimalno kosta 30$ (30.0005/1000$ = 309).

Specifican metod za formiranje cena u hotelijerstvu je tzv.“"Hubartova formula”.
Ovaj metod uzima u obzir troskove, Zeljeni profit i o¢ekivani broj prodatih soba.
Obracun prema ovom modelu zapocinje sa odredivanjem Zeljenog/potrebnog
profita, dodaju se iznosi poreza, troskovi kamata, troskovi upravljanja, fiksni
troSkovi poslovanja, nakon ¢ega slede operativni troskovi i direktni operativni
troSkovi (Schmidgall, 2015). Prednosti ovog modela su $to polazi od utvrdene
stope prinosa na ulaganje koju zahteva potencijalni investitor, kao i od svih
troSkova pruzanja usluge smestaja koje je iz cene potrebno nadoknaditi.
Nedostaci modela su $to nije moguce od korisnika ocekivati da nadoknadi stopu
prinosa na kapital koju zahteva investitor, pogotovo ako je ta stopa nerealno
postavljena (Knezevic i drugi, 2015).
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Primer 18. Hotel sa Cetiri zvezdice i 100 soba, koji posluje sa 75% iskoriS¢enosti
kapaciteta planira potreban iznos prihoda, a da bi bili izmireni fiksni troSkovi poslo-
vanja, troskovi upravljanja i troskovi poreza, uz profit od 10% u iznosu od 1.350.000NJ.
Aktuelna cena po kojoj se prodaje smestajna jedinica je 45NJ. Izracunajte koja je
odgovarajuca prodajna cena i procenat iskoris¢enosti kapaciteta kako bi bili ostvareni
neophodni ukupni prihodi.

racunske

2 operacije o
(1) Bﬁﬂiﬁ?” iznos 1.350.000
(2) brojsoba 100
(3) broj soba u godini 365*% 100 36.500
(4) E;g;i’i‘taet'gko”sce”"“' (3)* % 36.500 % 0,75 = 27.375 75%
(5) gsott\gl'roenn"’} eprihoda  (V/@)  1350.000/27.375=49,315N]
(6) trenutno aktuelna 45N

cena na trzistu

7) potreban % kapaciteta (1) / (

/(6) 1.350.000 / 45NJ = 30.000
po aktuelnoj ceni (7)/3) 82,19%

30.000/36.500 = 0,8219

Dakle, u skladu sa obracunom ukupnih prihoda i zadatih Cinjenica za hotel (4¥)
koji ima 100 soba aktuelna cena od 45NJ nije dovoljna da bi se ostvarili prihodi od
1.350.000NJ. Prema dobijenim rezultatima potrebno je da se za aktuelnih 75%
iskoris¢enosti kapaciteta poveca cenaida bude 49,315NJ. Ako bi se zadrzala aktuelna
trziSna cena od 45NJ onda je nophodno da se poveca iskoris¢enost kapaciteta na
82,19% tj. da se u poslovnoj godini proda 30.000 smestajnih jedinica.

Znacajna je analiza cena smestajnih jedinica kako bi se ostvario odgovarajuci
prihod ukoliko se cena razlikuje za 1/1i 1/2 sobe. Imajudi u vidu da je polazna
tacka sagledavanje ukupnih prihoda tj. broja smestajnih jedinica i cene po kojoj
se prodaju, u ovoj situaciji se cena obracunava za svaki tip sobe posebno.
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Primer 19. Hotel u svojoj ponudiima 100 soba. Zauzece kapaciteta je 70%, od ¢ega
je zauzeto 40% jednokrevetnih soba i 60% dvokrevetnih soba. Ukupni prihodi koje
hotel dnevno ostvari trebalo bi da su 4.800NJ. Kolika je cena jednokrevetne, a kolika
je cena dvokrevetne sobe, ako je cena dvokrevetne sobe visa za 20NJ?

100 soba * 70% = 100 * 0,70 = 70 zauzetih soba ukupno po danu.
1/1 40% =70 * 0,40 = 28 soba

1/2 60% =70 * 0,60 = 42 sobe

28 * X + 42 % (X+20NJ) = 4.800NJ

28 * X + 42 * X + 840NJ = 4.800NJ

70 = X + 840 = 4.800NJ

70 % X = 4.800NJ — 840NJ

70 * X =3.960, X =3.960/ 70 = 56,57NJ 1/1 cena

56,57NJ + 20NJ =76,57NJ 1/2 cena

Pristup formiranju cena na bazi prac¢enja traznje i konkurencije je nezaobilazan
u savremenom hotelskom poslovanju. Ovaj model donosi brojne prednosti, ali
zahteva i paZljivo upravljanje. Naime, praéenje traznje omogucava privrednim
subjektima u industriji turizma da prilagode cene na osnovu konkretne potrebe
korisnika usluga. U vreme visoke potraZnje (npr. sezona, praznici, vikendi, dogadaji),
cene su vise jer su kupci spremni da plate, dok se u ostalim periodima cene
snizavaju kako bi se stimulisala potraznja. Hoteli i avio-kompanije koriste ovaj
model svakodnevno i tada je cena sobe ili leta visa ako je ostalo malo mesta, ili
ako se rezervacija pravi u poslednjem trenutku.

Savremeni alati za konkurentsku analizu omogucavaju da se u realnom
vremenu prate cene sli¢nih proizvoda/usluga kod konkurenata uporedivanjem
cena i ponude konkurenata kako bi se pozicionirala sopstvena cena na nacin
koji je atraktivan korisnicima usluga, ali i isplativ za poslovanje.

U eri digitalizacije i transparentnosti cena, privredni subjekti koje ne prate
trziste i konkurenciju rizikuju da izgube svoje mesto na trzistu. S druge strane,
oni koji pravilno koriste ove informacije mogu steci znac¢ajnu konkurentsku
prednost i dugorocno stabilan rast. Potpuno je jasno da primena ovog pristupa
nosi rizik imajuci u vidu da je neophodna automitazija poslovanja, softverska
podrska i stalna analiza podataka. Ipak, koris¢enjem svih podataka privredni
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subjekt efikasnije sagledava svoj polozaj na turistickom trzistu, balansira cenama,
ali i adekvatnije upravlja troskovima. Napred navedene poslovne aktivnosti
ukazuju da primena ovog pristupa doprinosi boljem polozaju i uspesnijem
poslovhom rezultatu.

U savremenom hotelijerstvu sve veci broj hotela koristi dinamicki model
odredivanja cena, koji omogucava da se cene soba automatski prilagodavaju
u realnom vremenu, na osnovu ponude, potraznje i drugih faktora. Hoteli koriste
softverske sisteme poznate kao Revenue Management Systems (RMS) koji
automatski analiziraju podatke i predlazu optimalne cene. Ovaj pristup omo-
gucava hotelima da maksimiraju prihod, bolje popune kapacitete i odgovore
na promene na turistickom trzistu.

Dinamicko odredivanje cena (dynamic pricing) zasniva se na strategiji kojom se
cene hotelskih usluga menjaju u zavisnosti od razlicitih faktora u koje ubrajamo:
popunjenost smestajnih kapaciteta, vreme rezervacije (last minute, first minute)
sezona ili vansezona, dani u nedelji (radni dani, vikend), dogadaji na destinaciji
u okviru koje hotel posluje pa je veca potraznja, loyality programi i drugo. Ovaj
metod odredivanja cenaima brojnih prednosti u funkciji maksimizacije prihoda,
uti¢e na bolju popunjenost smestajnih kapaciteta, primena adekvatnog softvera
za upravljanje prihodima doprinosi brzoj reakciji na promene u trzisnim uslovima i
okruzenju, a sve je vazno u konkurentskoj trci na destinaciji. Ipak, poslovanje
prema ovom nacinu formiranja cena moze imati i negativnih reakcija kod korisnika
usluga ako primete velike razlike u cenama za isti tip sobe u kratkom vremenskom
periodu. Takode, ovakav nacin poslovanja zahteva investiciona ulaganja u
kupovinu adekvatnog Revenue Management Systems (RMS) softvera, kao i
edukaciju zaposlenih o upravljanju prihodima i obuku zaposlenih za optimalnu
primenu istog. Dinamicko odredivanje cena u hotelijerstvu je savremeni alat koji
omogucava efikasnije upravljanje prihodima i bolje koris¢enje kapaciteta. lako
zahteva ozbiljnu analitiku i tehni¢ku podrsku, njegova primena postaje standard
u industriji, narocito u poslovanju velikih hotelskih lanaca. U buduénosti, uz
pomoc vestacke inteligencije i naprednih algoritama, dinamicke cene postace
jos preciznije i personalizovanije, a to ¢e doneti koristi samim hotelima, kao i
gostima prilikom izbora smestajnih kapaciteta u procesu planiranja putovanja.
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3.2.

FORMIRANJE CENA U RESTORATERSTVU

Formiranje cena u restoraterstvu je slozen proces koji zahteva pazljivo planiranje
i analizu razlic¢itih faktora. U procesu formiranja cena tzv. kalkulacije cena hrane
i pi¢a koji se pripremaju i usluzuju u restoranu, ne uzimaju se u obzir samo
troskovi namirnica koje su potrebne po recepturama. U kalkulaciju cena moraju
biti uracunati trosSkovi koji se odnose na zaposlene, troskovi zakupa i tekuceg
odrZavanja objekta, troskovi poreza, troskovi promotivnih aktivnosti, kao i da
se uzme u obzir i obracun profita. Da bi ugostiteljski objekat uspesno poslovao
cene moraju biti prilagodene trzistu, ciljnoj grupi gostiju i konkurenciji.

U restoraterstvu se prilikom formiranja cena koristi nekoliko metoda: metod
troskovnog pristupa, metod pracenja konkurencije, formiranje sezonskih i
promotivnih cena i psiholosko formiranje cena.

metod troskovnog pristupa zasniva se na procesu definisanja jela i pi¢a
koja se pripremaju i sluze, kao i namirnica koje su prema recepturama
potrebne, pa su u osnovi obracuna troskovi koji se odnose na nabavku
namirnica (meso, voce, povrce, Zitarice, mle¢ni proizvodi, alkoholna pica,
bezalkoholna pica), zaina i nekih od pomo¢nih materijala. To je osnova
koju nazivamo nabavna cena, na koju se dodaju iznosi fiksnih i varijabilnih
troskova poslovanja (plate zaposlenih, energenti, zakup prostora), a potom
se ukalkulise i Zeljeni profit obracunom procenta marze.

metod pracenja konkurencije u okviru kog vlasnici ili menadzeri restorana
analiziraju cenovnike sli¢nih objekata u svom okruzenju kako bi ostali
konkurentni. U tom slucaju, cene jela i pi¢a ne smeju biti znatno vise od
sli¢nih jela i pi¢a u restoranu sa slicnim kvalitetom i reputacijom u okruzenju.
Prilikom primene ovog modela veoma je vazno sagledati specifi¢nosti
sopstvenog poslovanja u odnosu na kvalitet sastojaka i nivo usluge koji
se pruza u objektu, kao i ambijent i brend koji restoran ima.

metod formiranja sezonskih i promotivnih cena zasniva se na tome
da vlasnici ili menadzeri cene u restoranima cesto prilagodavaju sezoni,
dostupnosti odredenih namirnica ili odredenim manifestacijama koje
se organizuju na destinaciji. Takode, restorani koriste promotivne cene
i popuste kako bi povecali promet u slabijim danima u nedelji ili tokom
dana sa manjim brojem gostiju.

metod psiholoskog formiranja cena u osnovi koristi psiholo3ki efekat
cena na korisnike usluga. Primera radi, cena od 999 dinara deluje znatno
prihvatljivije od 1.000 dinara, iako je razlika minimalna. Takode, luksuzni
restorani ponekad svesno postavljaju visoke cene kako bi stvorili utisak
ekskluzivnosti i privukli goste koji su vise platezno sposobni, ¢ime doprinose
i ostvarenju visih prihoda.
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Sve Cesce je prisutna pojava formiranih aplikacija za porucivanje hrane, kako
iz restorana brze hrane, tako i ostalih vrsta restorana, a u okviru kojih neke cene
mogu biti nize, uz kreirane kupone ili loyality programa u okviru kojih se ostvaruju
pojedini benefiti koji stimulisu korisnike usluga na stalne porudzbine, a to utice
na kontinuitet u ostvarenju prihoda, uz upravljanje troskovima. Na ovaj nacin
restoran Ce ostvariti prihod od prodatog pripremljenog jela, ali istovremeno
u kalkulaciji cene ka krajnjem korisniku cena moze biti niza zato 3to usluga
nije pruzena u prostoru restorana, pa samim tim nema troskova angazovanja
konobara, nego samo kuvara, a to je jedan od faktora u kalkulaciji cena, broj
angazovanih zaposlenih.

Formiranje cena u restoranima predstavlja balans izmedu realnih troskova,
trzisnih uslova i Zelja gostiju. Uspesni ugostitelji znaju da cena ne predstavlja
samo brojku na meniju, ve¢ i deo ukupnog dozivljaja gosta. Pravilno odredene
cene doprinose odrzivosti poslovanja, zadovoljstvu gostiju i dugoro¢nom uspehu
restorana.

Jasno je definisana procedura formiranja cene, a danas u procesu realizacije
poslovnih aktivnosti hotelski i restoraterski objekti koriste softvere koji su
prilagodeni, kako naplati pruzenih usluga, tako i planiranju buducih poslovnih
aktivnosti. Naime, unose se operativni podaci o nabavci namirnica koje su
neophodne za pruzanje usluga, prema dobavljacima, artikli koji su kupljeni, po
kojim cenama, a prema definisanom e-obrascu. Procedura definisanja prodajne
cene jela prema propisanom obrascu i koracima obra¢una obuhvata pracenje
receptura i normative namirnica, iznos nabavne cene bez poreza na dodatu
vrednost (PDV), potom se dodaje iznos PDV-a koji je pla¢en dobavljacu, pa se
dobija nabavna cena sa PDV-om. Na taj iznos dodaje se iznos marze koji obuhvata
obracunate planirane troskove poslovanja, kao i profit, pa se sabiranjem ovih
vrednosti dobija cena kojoj se dodaje PDV da bi bila formirana konac¢na cena
prema korisniku usluga.

Primer 20. Prema dostavnici dobavljaca pica za hotel “S” jedini¢na cena boce soka
0,2l sa ukusom jabuke je 80,15 dinara bez PDV-a. Kolika je prodajna cena soka u
lobby baru hotela“S"?

80,15 rsd + 16,03 rsd (20%PDV) = 96,18 rsd nabavna cena sa PDV-om

96,18 rsd + marza 200% = 288,18 rsd (1% = 0,96; 200% = 192 din)

288,18 rsd + 57,636 rsd (20%PDV) = 345,816 rsd prodajna cena sa PDV-om
Prodajna cena soka u lobby baru hotela “S” je dobijena kalkulacijom prateci troSkovni
metod, a potom je primenjen metod psiholoskih cena kako bi cena bila prilagodena
trzistu, pa boca negaziranog soka od jabuke 0,2l ima prodajnu cenu sa PDV-om 345 rsd.
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4. FORMIRANJE CENA
BUDZETSKIH KORISNIKA

U industriji turizma u Republici Srbiji osim privatnih privrednih subjekata
posluju i privredna drustva ¢iji je osnivac drzava Srbija, kao i lokalne samouprave,
a Cije poslovanje se takode finansira iz budzeta Republike Srbije. Sredstva
koja se izdvajaju iz budZeta planirana su u funkciji izmirivanja obaveza koje
su proistekle iz poslovnih, finansijskih ili investicionih aktivnosti. Svi troSkovi
koji se mogu predvideti i nezaobilazni su u poslovanju ovih drustava su jasno
definisani, a obuhvataju troskove plata zaposlenih, rezijske troskove, troskove
materijala, troSkove amortizacije, marketinske troSkove. Vazno je ukazatidaseu
delokrugu poslovanja budzetskih korisnika javljaju poslovne aktivnosti za koje
je potrebno definisati cene za usluge koje se pruzaju posetiocima/turistima, a
koji se smatraju njihovim komercijalnim prihodom od prodate robeiili pruzenih
usluga. Kod formiranja cena usluga budZzetskih korisnika javljaju se dva aspekta:

« ekonomsko sagledavanje u smislu pracenja troskova, kretanja cena
konkurencije, analize traznje, a sve u funkciji prihodovanja

« neekonomsko sagledavanje, kada dolazi do diferenciranja cena u odnosu
na pracenje socijalnog aspekta korisnika usluga.

Slika 8. Neekonomsko diferenciranje cena sa ekoloskog aspekta — Nacionalni park Tara

HALUWMOHANTHW NAPK TAPA .-mm
1v.  TARA NATIONAL PARK

HAMNATA

HAKHAZE 3A KOPULUREHKE BOSUJIA
HA MOTOPHW MOrOH ¥ 3ALUTUREHOM MOAPYY)Y

FEE FOR USE OF A MOTOR VEHICLE IN A PROTECTED AREA

ﬁ % AHEBHA/DAILY 300 RSD

E vﬁ AHEBHA/DAILY 500 RSD

m .ﬁ. AHEBHA / DAILY 700 RSD
) G =o=0

E AHEBHA /DAILY 1700 RSD
0’0" ‘o'o™=No-

Izvor: https://www.nptara.rs/vesti/871-naplata-naknade-za-koriscenje-motornih-vozila-np-tara.html
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Kod diferenciranja cena u okviru socijalnog aspekta neekonomskog formiranja
cena analiziraju se starosni kontigenti, platezna sposobnost i sl. U praksi, kao
primer privrednog drustva koje je korisnik sredstava iz budzeta u kome se na
ovaj nacin formiraju cene ulaznica je kulturna atrakcija Tvrdava Golubacki grad.
Naime, cene su diferencirane prema starosnim kontigentima (uzrastu), prema
zonama, kao i na individualne ili grupne ulaznice/posete.

Slika 9. Neekonomsko diferenciranje cena sa socijalnog aspekta — Tvrdava Golubacki grad,
Golubac

Cene ulaznica za Tvrdavu

Svaki posetilac Turisti¢kog prostora Tvrdava Golubacki grad je obavezan da kupi ulaznicu koja ukljuéuje ulaz u
Kompleks, Tvrdavu i parking

ZONA Il ZONAI

dnevna karta

ZONA IV
kart:

arta

Detaljnije >> Detalinije >>
Detaljnije >

UTORAK — NEDELJA 10.00 - 14.00 10.00 - 14.00 10.00 - 14.00
Panedeljak neradan dan

Punoletni posetilac Punoletni posetilac Punoletni posetilac Punoletni posetilac
730 rsd po osobi 1200 rsd po osobi 1200 rsd po osabi 1700 rsd po asobi

r

Deca izmedu 12i 18 godina
200 rsd po osobi

Penzioneri
450 rsd po osobi

Grupne pasete (bez vodiés)
650 rsd po osobi

Grupne posete (sa vodiéem)
800 rsd po osobi

Batke ekskurzije i studemi
350 rsd po osobi

Deca do 12 godina u pratnji
roditelja/staratelja
Besplatno

Izvor: https://tvrdjavagolubackigrad.rs/

Zoniranje na prostoru kulturnog dobra Tvrdava Golubacki grad predstavlja svoje-
vrsnu atrakciju, prilagodavanjem nivoa dostupnosti i sadrzaja koje fortifikacija
nudi, uz kontrolu i ograni¢enje broja posetilaca, u cilju o¢uvanja lokaliteta, kao
i bezbednosti posetilaca. Takode, znacajno je ukazati na pracenje ekoloskog
aspekta, kako bi se minimizirao broj posetilaca u okviru zasti¢enih prostora.
Aktivnosti naplate prolaza/ulaska u Nacionalne parkove, Parkove prirode,
Specijalne rezervate prirode su u funkciji ograni¢enja broja posetilaca kada
je u pitanju fizicko prisustvo tj. jednovremeni broj ljudi, ali i kao mogu¢nost
saznanja koliko posetilaca je boravilo u okviru nekog od zasti¢enih podrucja u
odredenom vremenskom periodu.
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5. KONCEPT YIELD MANAGEMENT

Privredni subjekti koji posluju u delatnosti turizma i ugostiteljstva mogu
biti u situaciji da imaju dominantno sezonsko poslovanje $to na odredeni nacin
uti¢e na visinu cena po kojoj se prodaju usluge u odredenom periodu u godini.
Odredivanje cenovne politike i formiranje cena jedna je od klju¢nih i najtezih
odluka u upravljanju privrednim subjektima u turizmu i ugostiteljstvu. Ako su
cene previsoke, smanjuje se interesovanje gostiju, pa kapaciteti ostaju nepopunjeni,
atraznja opada. S druge strane, ako su cene preniske, povecava se broj gostiju, ali
zarada ne moze da pokrije troskove poslovanja. Osim toga, preniske cene mogu
uzrokovati smanjenje plata zaposlenih, $to dalje vodi ka loSijem kvalitetu usluga
i ponovnom padu interesovanja gostiju. Fluktuacije u potraznji za odredenim
uslugama na turistickom trzistu dovele su do primene koncepta poznatog kao
yield management.

Yield management (upravljanje prihodom) je strategija koja se koristi za
maksimizaciju prihoda optimizovanjem cene i dostupnosti proizvodaili usluga
u zavisnosti od potraznje, sezonalnosti, ponasanja potrosaca i raspolozivih
kapaciteta.

Klju¢ne aktivnosti u yield management-u obuhvataju:

« analizu (predikciju) traznje za odredenom destinacijom na bazi tzv. istorijskih
podataka tj. statistickih podataka i trendova poseta odredenoj destinaciji
ili smestajnom objektu;

« segmentaciju trzista i formiranje cena za razli¢ite grupe turista prema
starosti, stepenu obrazovanja, plateznoj sposobnosti, porodi¢nom statusu

+ dinamic¢no upravljanje cenama

+ kontrolu dostupnosti ograni¢avanjem jeftinijih tarifa u vreme visoke
potraznje.

Ovaj instrument upravljanja cenama najcesce se koristi u delatnostima gde
se proizvodi ili usluge ne mogu skladistiti i gde je kapacitet ogranicen, kao sto
su: hotelijerstvo, avio-industrija, rent-a-car usluge, a omogucava odgovore
na znacajna strateska pitanja, kao sto su:

+ Kolika je potraznja za odredenim datumom putovanja/uslugom?

+ Koja cena ¢e doneti najveci prihod?

- Kada je najbolje ponuditi popuste ili povecati cenu?
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Opste prihvacéeni zakon opadajuce traznje koji ukazuje na to da je veca

traznja ukoliko je niza cena ili da je manja traZznja ako je cena robe ili usluga visa
u odredenim situacijama nije podrazumevajuci. To nam na turisti¢kom trzistu
potvrduje postojanje izvesnih kontradiktornosti, kao $to su Gifenov paradoks
i Veblenov efekat. Gifenov paradoks ukazuje na situaciju kada na turistickom
trzistu raste cena usluga, iako raste i traznja za turistickim uslugama. Veblenov
efekat je kontradiktornost u okviru koje dolazi do pada traznje kada dolazi do
pada cena usluga, a poznat je i pod nazivom “snobovski efekat”.

Pitanja za proveru znanja

9.

©® N ok W=

Objasnite formiranje cena kada se prati sezonalnost.

Objasnite koje mogu biti osnove za diferenciranje cena.

Sta su last minute cene?

Sta su first minute cene?

Objasnite pristup formiranju cena na bazi traznje i pracenja konkurencije.
Objasnite pristup formiranje cena zasnovano na troskovima.

Sta podrazumeva priholosko formiranje cena?

Objasnite formiranje cena paket aranZmana za prevoz autobusom.

Objasnite formiranje cena paket aranZmana za prevoz avionom.

10.0bjasnite metod “1$ za 1000$” za formiranje cena u hotelijerstvu.

11.0bjasnite Hubartovu metodu za formiranje cena.

12.0bjasnite formiranje cena 1/1i 1/2 sobe sa razlikom cene.

13.0bjasnite nacine formiranja cena u restoranima.

14.0bjasnite formiranje cena kod budzetskih korisnika.

15.0bjasnite pojam yield management.




VIDeo
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Finansijsko planiranje i odlucivanje u turizmu i ugostiteljstvu -

FINANSIJSKO PLANIRANJE |
ODLUCIVANJEUTURIZMU |
HOTELIJERSTVU

U ovom delu udzbenika obraduju se temeljni konceptii instrumenti finansijskog
planiranja i odlucivanja koji imaju klju¢nu ulogu u savremenom poslovanju
turistickih i ugostiteljskih organizacija. Poseban akcenat stavlja se na razumevanje
znacaja finansijskih planova i budzetiranja, kao i na njihove specifi¢nosti u okviru
razli¢itih delatnosti, poput hotelijerstva, turistickih organizacija i organizovanja
dogadaja.

Pored toga, razmatraju se kriterijumi na osnovu kojih se donose investicione
odluke, uz detaljno predstavljanje metoda procene isplativosti investicija i
analizu vremenske vrednosti novca. Poseban deo posvecen je biznis planu
kao strateSkom dokumentu koji integrise sve aspekte poslovanja, ukljucujudi
finansijski, organizacioni i marketinski plan, te pruza osnovu za evaluaciju rizika
i donosenje odluka o buduéem razvoju.

Cilj ovog poglavlja jeste da studentima omoguci da steknu sistematsko
razumevanje procesa finansijskog planiranja i odlucivanja u turizmu i ugostiteljstvu,
razviju vestine analize i izrade budzeta i biznis planova, kao i da budu ospo-
sobljeni za donosenje utemeljenih i racionalnih investicionih odluka u praksi.
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1. POJAM I CILJEVI FINANSIJSKOG
PLANIRANJA | ODLUCIVANJA

Finansijsko planiranje i odlucivanje predstavljaju temeljne komponente
savremenog upravljanja poslovnim sistemima. Njihova uloga narocito dolazi
do izraZaja u turizmu i hotelijerstvu, gde su izrazene specifi¢nosti poput sezo-
nalnosti traznje, fluktuacija u prihodima, visoke konkurencije i stalne potrebe
za unapredenjem kvaliteta usluga. Precizno planiranje i racionalno donosenje
odluka doprinose o¢uvanju stabilnosti, povecanju profitabilnosti i dugoro¢noj
odrzivosti poslovanja.

Finansijsko planiranje se moze definisati kao sistematski proces predvidanja i
oblikovanja buducih tokova prihoda, rashoda, novcanih tokova i investicija, u cilju
ostvarivanja strateskih, taktickih i operativnih ciljeva preduzeca (Brigham i Ehrhardt,
2017). U tom smislu, planiranje obuhvata dugorocne aspekte razvoja, kao sto su:
investicije u nove objekte, Sirenje kapaciteta i uvodenje inovacija, alii kratkorocne
aspekte, koji se odnose na budzetiranje i upravljanje teku¢im troskovima. Posebno
znacajan segment u turizmu i hotelijerstvu predstavlja operativno planiranje, koje

se odnosi na kreiranje mesecnih i sezonskih planova prihoda i rashoda, a Ciji je cilj
obezbedenije tekuce likvidnosti i kontinuiteta u pruzanju usluga.

Finansijsko odlucivanje, sa druge strane, podrazumeva proces odabira izmedu
razlicitih alternativa finansijskog karaktera, u skladu sa postavljenim ciljevima
i dostupnim resursima (Van Horne i Wachowicz, 2009). U osnovi, finansijske
odluke mogu se podeliti na: investicione, odluke o finansiranju i odluke o
raspodeli dobiti. Investicione odluke obuhvataju izbor projekata u koje ¢e se
ulagati, finansijske odluke odnose se na strukturu kapitala i izvore finansiranja,
dok odluke o raspodeli dobiti ukljucuju odredivanje visine reinvestiranog profita
iisplatu dividendi. Proces dono$enja finansijskih odluka obuhvata nekoliko faza:
identifikaciju problemaiili prilike, prikupljanje i analizu relevantnih informacija,
razmatranje alternativnih reSenja, izbor najpovoljnije opcije, implementaciju
odluke i evaluaciju postignutih rezultata.

Osnovni ciljevi finansijskog planiranja i odlu¢ivanja mogu se svesti na obezbe-
denje likvidnosti, o¢uvanje solventnosti, povecanje profitabilnosti, optimalnu
alokaciju resursa, ostvarivanje odrzivog rasta i razvoja, te maksimizaciju vrednosti
preduzeca (Gitman i Zutter, 2015). U turizmu i hotelijerstvu, gde je traznja izrazito
podlozna sezonskim i globalnim uticajima, posebnu vaznost ima planiranje koje
omogucava prevazilazenje perioda niske potraznje i maksimizaciju rezultata u
periodima intenzivne aktivnosti.



Finansijsko planiranje i odlucivanje u turizmu i ugostiteljstvu -

Specifi¢nosti finansijskog planiranja i odlucivanja u turizmu i hotelijerstvu
ogledaju se u nekoliko klju¢nih aspekata. Najpre, izrazena sezonalnost poslovanja
stvara neujednacenost u prihodima, 5to zahteva pazljivo planiranje nov¢anih
tokova. Zatim, visoka zavisnost od nepovoljnih eksternih faktora, kao $to su
politicka nestabilnost, globalne ekonomske krize i pandemije, ¢ini ovu
delatnost posebno osetljivom na promene u okruzenju. Takode, veliki udeo
fiksnih troskova, poput odrzavanja objekata i stalnih troskova radne snage,
povecava potrebu za preciznim planiranjem i racionalnim dono3enjem odluka.
Konacno, promenljive preferencije turista i intenzivna konkurencija namecu
potrebu za stalnim inovacijama i ulaganjima u kvalitet, Sto direktno utice na
strukturu finansijskih planova i odluka.

Dakle, finansijsko planiranje i odlucivanje u turizmu i hotelijerstvu ne predstavljaju
samo tehnicke procese zasnovane na brojkama i projekcijama, vec i strateske
instrumente koji omogucavaju prilagodavanje promenama u okruzenjuijacanje
konkurentske pozicije. Njihova uspe$na primena zasniva se na sposobnosti
menadzZera da povezu kratkoro¢ne i dugorocne ciljeve, uzimajudi u obzir
specifi¢nosti ove privredne grane i faktore rizika kojima je izlozena.
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2. FINANSIJSKI PLANOVI U
POSLOVANJU

Finansijski planovi predstavljaju klju¢ni instrument poslovnog upravljanja,
jer omogucavaju uskladivanje ciljeva preduzeca sa raspolozivim resursima i
trziSnim prilikama. U turizmu i hotelijerstvu, gde su izrazene sezonalne oscilacije
i visoka neizvesnost u prihodima, finansijsko planiranje zauzima centralno mesto
u procesu donosenja odluka. Dobar finansijski plan obezbeduje ne samo konti-
nuitet poslovanja, vec i osnovu za rast, razvoj i odrzivu konkurentnost na trzistu.

Finansijski plan se moze definisati kao dokument koji sistematski prikazuje
planirane tokove prihoda, rashoda, novcanih priliva i odliva, investicija i izvora
finansiranja u odredenom vremenskom periodu (Atrill i McLaney, 2019). On je
deo Sireg poslovnog plana, ali se fokusira iskljucivo na finansijski aspekt poslo-
vanja. Njegov znacaj ogleda se u tome $to omogucava anticipiranje potreba za
kapitalom, pravovremeno upravljanje likvidno3cu, kao i evaluaciju finansijske
stabilnosti i profitabilnosti preduzeca.

U teoriji i praksi razlikuje se vise vrsta finansijskih planova, u zavisnosti od
horizonta i svrhe planiranja. Postoje sledece vrste finansijskih planova:

1. Dugoroc¢ni finansijski planovi - obuhvataju period od tri do deset godina i
usmereni su ka strateSkom razvoju preduzeca (npr. izgradnja novih hotela,
razvoj turistickih kompleksa, ulazak na nova trzista).

2. Kratkorocni finansijski planovi — obi¢no se izraduju za period od jedne
poslovne godine i odnose se na upravljanje operativnim prihodima i
rashodima.

3. Operativni planovi (budzeti) - detaljno razraduju pojedina¢ne segmente
poslovanja u kra¢im vremenskim intervalima, naj¢e$¢e na mese¢nom
ili kvartalnom nivou (npr. plan troskova energije, plata ili marketinskih
kampanja).

4. Investicioni planovi - fokusirani su na planiranje ulaganja u stalna sredstva
i analizu njihove isplativosti.
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Kada govorimo o strukturi finansijskog plana, tipi¢an finansijski plan u
turizmu i hotelijerstvu sadrzi nekoliko klju¢nih elemenata:

«+ Plan prihodai rashoda koji prikazuje o¢ekivane prihode od prodaje usluga
i troskove poslovanija;

+ Plan nov¢anih tokova (cash flow) koji daje pregled priliva i odliva gotovine,
Sto je posebno vazno u periodima kada je potraznja niska;

« Plan bilansa stanja koji prikazuje projekciju imovine, obaveza i kapitala
preduzeda;

- Budzet kapitalnih ulaganja koji obuhvata planirane investicije u objekte,
opremuiili tehnologiju, uz procenu njihove profitabilnostii perioda povracaja.

Prilikom izrade finansijskog plana prvo je potrebno izvrsiti analizu postojeceg
stanja kroz proucavanje finansijskih izvestaja, identifikaciju snaga i slabosti
preduzeca, analizu trzista i konkurencije. Zatim, se sprovodi faza definisanja ciljeva
koja podrazumeva odredivanje kratkoro¢nih i dugoro¢nih finansijskih ciljeva,
kao Sto su povecanje prihoda, optimizacija troskova ili obezbedenje likvidnosti.
Nakon ove dve faze, pristupa se prognoziranju, odnosno izradi projekcija na
osnovu razli¢itih scenarija (optimisticki, pesimisticki, realni). Formulisanje plana
koji podrazumeva razradu konkretnih finansijskih dokumenata (budzeti, cash
flow planovi, investicioni planovi) je naredna faza. Poslednji etapa je monitoring
i kontrola koji podrazumevaju pracenje realizacije plana i poredenje sa postavljenim
ciljevima, uz mogucnost korekcija u slu¢aju odstupanja.

Turizam i hotelijerstvo imaju odredene specificnosti koje uslovljavaju poseban
pristup u izradi finansijskih planova. Najpre, izrazena sezonalnost poslovanja
zahteva izradu planova koji uzimaju u obzir neujednacene prihode tokom
godine. Na primer, hotelski objekat na primorju ostvaruje najveci deo prihoda
u letnjem periodu, dok u zimskim mesecima posluje sa znac¢ajno manjim obimom.
Zatim, turizam je snazno povezan sa eksternim faktorima — promenama u
globalnoj ekonomiji, bezbedonosnim uslovima ili zdravstvenim krizama - $to
zahteva izradu alternativnih planova i rezervnih strategija. Kona¢no, intenzivna
konkurencija i promene u preferencijama turista namecu potrebu za stalnim
inovacijama i investicijama, zbog ¢ega je investicioni segment finansijskog
planiranja narocito izrazen.

Kao ilustracija moze se uzeti primer hotelskog lanca koji u svom godisnjem
finansijskom planu projektuje visoke prihode tokom letnje sezone, dok za zimski
period planira promotivne kampanje i posebne aranzmane radi privlacenja
gostiju. Istovremeno, u okviru investicionog plana predvida se renoviranje
odredenog broja soba i uvodenje novih digitalnih servisa (npr. online check-in)
kako bi se unapredilo korisni¢ko iskustvo i diferencirala ponuda na trzistu.
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Finansijski planovi u poslovanju predstavljaju osnovu za racionalno donosenje
odluka, alokaciju resursa i o¢uvanje finansijske stabilnosti preduzeca. Njihova
vaznost u turizmu i hotelijerstvu dodatno raste zbog specifi¢nih rizika i sezonalnih
oscilacija, koje zahtevaju precizno planiranje i stalno prilagodavanje promenama
u okruzenju. Dobro osmisljen i dosledno primenjivan finansijski plan omogucava
ne samo ostvarivanje kratkoroc¢nih rezultata, ve¢i dugorocni rast i razvoj, $to je
preduslov za odrzivu konkurentnost na trzistu.
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3. BUDZETIRANJE

Budzetiranje je jedan od klju¢nih alata poslovnog planiranja i finansijskog
odlucivanja u savremenim organizacijama, narocito u turizmu i ugostiteljstvu,
gde promenljivi uslovi poslovanja zahtevaju visoku fleksibilnost i ta¢no predvi-
danje tokova prihoda i rashoda. Osnov uspesnog poslovanja preduzeca lezi u
kvalitetnom planiranju, definisanju ciljevaiizradi strategije za njihovu realizaciju.
Kvantitativni aspekt planiranja ostvaruje se kroz budzetiranje koje predstavlja
proces izrade sveobuhvatnog finansijskog plana za unapred definisani vremenski
period. Naime, budzetiranje je proces koji je jako slozen zato $to podrazumeva
da se strateski planovi prevedu u merljive veli¢ine. Ove merljive velicine prikazuju
potrebne resurse i o¢ekivani prinos tokom odredenog vremena (Zarki¢ Joksimovi¢
i drugi, 2024). Proizvod procesa budzetiranja je budzet, odnosno budzet
nastaje procesom budzetiranja.

MenadZment preduzeca ima klju¢nu ulogu u organizaciji procesa budzetiranja.
U malim preduzeéima ovaj proces je ¢esto spontan, dok se u velikim preduze¢ima
osniva poseban budzetski odbor koji obuhvata top menadzment, finansijskog
direktora, kao i direktore sektora prodaje, proizvodnje i marketinga. Prema Stanisi¢
i Radovi¢ (2011) postoje dve osnovne metode izrade budzeta:

1. ,odozgo na dole” (top-down) gde visi menadZzment definiSe budZete nizih
jedinicai

2. ,odozdo na gore” (bottom-up) gde nizi sektori kreiraju inicijalne budzete
koje top menadzment zatim uskladuje.

Proces budzetiranja obuhvata tri osnovne faze: planiranje, kontrolu i reviziju.
U fazi planiranja formulisu se ciljevi, projektuju se prihodi i rashodi i sastavlja
budzet po pojedina¢nim pozicijama. Faza kontrole obuhvata poredenje
planiranih i ostvarenih rezultata i identifikovanje odstupanja, dok se faza revizije
fokusira na procenu performansiiizveStavanje rukovodstva radi preduzimanja
korektivnih mera (Horngren i drugi, 2014).




B FO5LOVNE FINANSLE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELISTVU

184

Slika 10. Faze procesa budzetiranja

PLANIRANJE -

Izvor: Autori

KONTROLA » REVIZIJA

Kapitalno budzetiranje obuhvata:

« Planiranje izdataka cija se korist o¢ekuje u periodu duzem od godinu
dana;

+ Analiziranje i donosenje odluka sa dugoro¢nim posledicama za preduzece,
uklju€ujuci povecanje prihoda i smanjenje troskova;

« ldentifikaciju i izbor investicionih projekata sa najve¢im doprinosom
ukupnoj rentabilnosti.

Plan kapitalnih ulaganja, cenaiili troskovi kapitala i metode procene isplativosti
ulaganja predstavljaju osnovne komponente koje obuhvataju procesa kapitalnog
budZetiranja. Plan kapitalnih ulaganja je identifikacija i prioritetizacija potencijalnih
investicija, a cena ili troSkovi kapitala predstavljaju procenu troskova finansiranja
projekta, dok se metode procene isplativosti ulaganja primenjuju za finansijske
analize koje omogucavaju donosenje odluka o prihvatljivosti investicija.

3.1. POJAM BUDZETA

Pojam ,budZzet” potice od engleske reci budget, koja je istorijski oznacavala
kraljevsku torbu sa novcem za finansiranje javnih rashoda. U savremenom
poslovnom kontekstu, budZet se definise kao dokument koji kvantifikuje plani-
rane aktivnosti, dok se sam proces njegove izrade oznacava kao budzetiranje.
Budzet je istovremeno instrument predvidanja, tehnika planiranja, ali i kontrolni
mehanizam koji omogucava poredenje planiranih i ostvarenih rezultata, ¢cime
se olakSava menadzersko odlucivanje (Horngren i drugi, 2014).

Budzet se moze sastaviti u razli¢itim situacijama, odnonsno za razlicite
potrebe, za odredene projekte, celo preduzece, deo preduzeca, za dogadaje itd.
Vazno je istaci da je vazan elemenat prilikom sastavljanja budzeta definisanje
budzetskog perioda, a koji zavisi od potreba korisnika istog.
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3.2. VRSTE BUDZETA

U zavisnosti od prirode poslovanja i planiranog vremenskog okvirapostoje
sledece vrste budzeta:

+ operativni budzet - pokriva jednogodisnji period i koristi se za svakodnevno
poslovanje;

« strateski budzet - obuhvata period od jedne do pet godina i usmeren je
ka dugorocnim ciljevima;
- vektoralni budzet - pokriva periode duze od pet godina.

Budzeti se dalje dele na fiksne, kod kojih se planirane vrednosti ne menjaju
tokom perioda i fleksibilne, kod kojih se planovi prilagodavaju promenama u
poslovnom okruzenju (Krasulja i Ivanievi¢, 2004; Drury, 2018).

Svi budzetiimaju dve komponente, a to su: operativna i finansijska komponenta,
odnosno operativni i finansijski budzet. Operativni budzeti obuhvataju: budzet
prihoda, proizvodnje, nabavke sirovina, troskova proizvodnje i prodaje, admini-
strativnih i marketing troskova. Znaci da je prilikom njihovih planiranja potrebno
najpre utvrditi budZete na nizim nivoima, odnosno uprodaiji, proizvodniji, radu,
troSkova prodaje i administracije. Finansijski budzeti ukljuCuju: budzet bilansa
stanja i uspeha, budzet tokova gotovine i kapitalni budzet koji se odnosi na
investicione poduhvate (Horngren i drugi, 2014). Prema Zarki¢ Joksimovi¢ i drugi
(2024) finansijski budzet stavke kapitalne prirode dodaje na operativni budzet.

U okviru kontrole poslovanja, budZet se koristi za identifikaciju ,centara
odgovornosti” - organizacionih jedinica sa jasno definisanim ciljevima i
odgovornostima. Podela nadleznosti menadZerima sektora uz kontrolu na visim
nivoima omogucava decentralizaciju i povecava motivisanost zaposlenih, uz
zadrZavanje kontrole na nivou preduzeca.

U hotelskom poslovanju, budzetiranje predstavlja klju¢nu tehniku planiranjaii
kontrole. Naj¢esce se koristi metod,,odozdo na gore”, gde svaki sektor — smestaj,
ishrana i pice, odrzavanje, administracija i marketing izraduju sopstveni budzet koji
se potom integrise u opsti hotelski budzet. Preduzeca ¢esto formulisu tri scenarija
poslovanja za naredni period: optimisticki (brz rast), realisticki i pesimisticki (pad
prometa), Cime se povecava otpornost na trziSne promene (Kotler i drugi, 2016).
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U turistickim organizacijama, budzetiranje ima dodatnu dimenziju zbog
javnog finansiranja. Prihodi se ostvaruju kroz boravisnu taksu®*, turisticke
naknade* i penale*, a u skladu sa Zakonom o turizmu i Zakonom o ugosti-
teljstvu. Pored toga, organizacije se finansiraju iz budzZeta Republike Srbije,
autonomne pokrajine, jedinica lokalne samouprave, donacija i sopstvenih
aktivnosti. Efikasno budzetiranje na nivou lokalnih turisti¢kih organizacija
podrazumeva analizu prethodnih prihoda (npr. od boravisne takse), procenu
turistickog prometa i planiranje aktivnosti u saradnji sa hotelijerima, agencijama
i drugim akterima.

Kontrola realizacije budzeta podrazumeva stalno praéenje odstupanja i
preduzimanje mera. Tipi¢no odstupanje u turizmu predstavlja manji prihod od
boravisne takse, $to se Cesto deSava usled neprijavljivanja turista u privatnom
smestaju. U takvim slucajevima, lokalne vlasti preduzimaju mere za unapredenje
nadzora i naplate (OECD, 2020).

S tim u vezi, budZetiranje se namece kao klju¢na komponenta upravljackog
procesa u sektoru turizma i ugostiteljstva. Ono je istovremeno i plan i kontrolni
instrument, kao i tehnika predvidanja, koja omogucava efikasno upravljanje
resursima i unapredenje poslovne efikasnosti. Pravilno koncipiran budzet
predstavlja,mapu poslovanja“ koja vodi preduzece ka odrzivom rastu i razvoju.

35  Opéirnije u Zakonu o ugostiteljstvu, SI. glasnik RS br. 17/2019, ¢lanovi 70-76.
36  Opésirnije u Zakonu o turizmu, SI. glasnik RS br. 17/2019, ¢lan 22.
37  Opéirnije u Zakonu o ugostiteljstvu, SI. glasnik RS br. 17/2019, ¢lanovi 77-79.
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4. SPECIFICNOSTI BUDZETIRANJA
U TURIZMU | HOTELIJERSTVU

4.1. PROCES BUDZETIRANJA U HOTELSKOM POSLOVANJU

U savremenom poslovnom okruzenju, hotelska industrija se suocava sa
brojnim izazovima — od sezonskih fluktuacija i promena potrosackih navika, do
globalnih ekonomskih i politi¢kih kretanja. Upravljanje finansijama je od klju¢nog
znacaja za uspesno poslovanje hotela, a budzetiranje predstavlja osnovni alat
kojim menadzment hotela planira, kontrolise i usmerava poslovne aktivnosti.
Kroz pazljivo planiranje budZeta, hotel ne samo da optimizuje troskove i maksi-
mizira profit, vec i stvara preduslove za odrzivi razvoj i konkurentnost na trzistu.

Budzetiranje u hotelskom poslovanju je proces planiranja prihodai rashoda u
odredenom vremenskom periodu, najéesc¢e na godisnjem nivou. U hotelijerstvu,
budzet ne predstavlja samo finansijski plan, vec¢ i strateski dokument koji
objedinjuje ciljeve, resurse i poslovne projekte. Pravilno budzetiranje omogucava
donosenje racionalnih odluka, predvidanje problema i postizanje finansijske
stabilnosti.

U hotelskom poslovanju postoji nekoliko budzeta (Schmidgall, 2011): operativni
budzet (planirani prihodi i rashodi/troskovi), investicioni budzet (ulaganja u
objekte, opremu i tehnologiju), budzet za marketing i ljudske resurse. Kapitalno
budzetiranje predstavlja proces procene isplativosti dugorocnih investicija, uz
koris¢enje specifitnog analitickog aparata koji omogucava donosenje racionalnih
i odrzivih finansijskih odluka. Ovaj proces poslovnog odlucivanja je jedna od
tema koja se posebno obraduje u ovom udzbeniku. Svaki od ovih segmenata
ima direktan uticaj na ukupne performanse hotela.

Operativni budzet (operations budget) obuhvata planiranje prihoda i troskova
u okviru svakodnevnog poslovanja hotela. Sastavljen je od budzeta pojedinacnih
sektora i odeljenja, u skladu sa organizacionom strukturom hotela. Sektor smestaja
se smatra najvaznijim sektorom, jer naj¢esée generise najvedi procenat prihoda
(Cesto 60%-70%). Obuhvata recepciju, domacinstvo (housekeeping), rezervacije.
Sektor hrane i pica obuhvata poslovanje pruzanja usluga u restoranima, barovima,
room service, ketering i organizaciju dogadaja (event) u okviru hotelskog objekta.
Ostali sektori upotpunjuju organizaciju poslovanja i pruzanja hotelskih usluga
prema odredenim standardima hotelskog poslovanja. Na osnovu pojedinac¢nih
sektorskih budzeta formira se ukupan operativni budzet hotela.




B FO5LOVNE FINANSLE | ODLUCIVANJE U TURIZMU | UGOSTITELISTVU

Hotelska preduzeca obi¢no donose kratkoro¢ne i dugoroc¢ne planove poslovanja:

+ Kratkoro¢no planiranje obuhvata period do 12 meseci, najces¢e jednu
poslovnu godinu.

« Dugoro¢no planiranje odnosi se na period do pet godina.

+ Stratesko planiranje obuhvata razradu vizije razvoja hotela na duzi rok —
pet, desetili vise godina, i najcesce se izraduje u vidu strateskog budzeta.

Proces budZetiranja u hotelskom sektoru zapocinje analizom prethodnih
rezultata i trziSnih trendova. Sledeca faza podrazumeva postavljanje ciljeva
- npr. povecanje popunjenosti kapaciteta, smanjenje operativnih troskova ili
povecanje prosecne cene sobe (ADR). Na osnovu ovih ciljeva formiraju se
planovi po sektorima (smestaj, ishrana, SPA, konferencijske sale, itd.), koji se
potom integrisu u jedinstven budzet.

Izazov u procesu budZetiranja je koordinacija razlicitih sektora unutar hotela.
Na primer, sektor prodaje moze imati drugacije prioritete u odnosu na finansijski
sektor, sto moze dovesti do nesklada u budzetskom planiranju. Zato je vazno
ukljuciti sve aktere u proces donosenja budzeta.

U procesu budzetiranja u hotelskom poslovanju primenjuju se dva osnovna
nacina (Stanisi¢ i Radovi¢, 2011):
1. Metoda ,odozdo na gore” (Bottom-up)

Prema ovoj metodi, menadZzment trazi od svakog sektora da dostavi tri
alternativna scenarija poslovnog plana za naredni period (Nikoli¢, 2009):

« Optimisticki (agresivni) plan rasta, koji predvida intenzivnu dokapitalizaciju
i brzo Sirenje na postojeca trzista.

+ Realisti¢ni (normalni) plan, koji podrazumeva stabilan rast u skladu sa
trenutnim trziSnim uslovima.

+ Pesimisti¢ni plan, koji se priprema u slu¢aju nepovoljnih ekonomskih
uslova i smanjenja trziSnog udela.

Svaki od predlozenih planova mora sadrzati:

+ Predvidene kapitalne izdatke (investicije),

+ Potrebe za obrtnim kapitalom,

- Strategije za obezbedivanje finansijskih sredstava.

2. Metoda ,odozgo na dole” (Top-down)

U ovom pristupu, top menadzment definise klju¢ne smernice i ciljeve, na osnovu
kojih sektori i odeljenja formulidu svoje poslovne planove i predloge budzeta.
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Tokom godine, menadZment prati ostvarenje budzeta kroz mesec¢ne i kvartalne
izvestaje, analizirajudi odstupanja i preduzimajuci korektivne mere ako je potrebno.
U digitalnom dobu, mnogi hoteli koriste softverska resenja za budzetiranje koja
omogucavaju preciznije predikcije i brzu analizu podataka.

STUDIJA SLUCAJA - primer budzetiranja u hotelu

U okviru ove analize, razmatrace se izrada jednogodisnjeg operativhog budzeta
za hotel koji ima tri sektora koji ostvaruju prihode u redovhom poslovanju: sektor
soba, sektor hrane i pica (restoran i loby-bar), spa i wellness centar, a obuhvata i plan
svih operativnih troSkova poslovanja (administrativni poslovi, poslovi odrzavanja
objekta, promotivne aktivnosti i drugo). Primer formiranja budzeta za hotel odnosi
se na objekat kapaciteta 100 soba koji ima sezonalno poslovanje.

U ovom slucaju primenice se metod ,odozdo na gore” — prvo se formiraju planovi
i budzeti na nivou pojedinacnih sektora hotela, zatim se ti podaci konsoliduju kako
bi se dobio celokupan operativni budzet hotela.

Prihodi u redovnom poslovanju ovog hotela se ostvaruju pruzanjem usluga smestaja,
usluzivanjem hrane i pica u restoranu, pica u loby baru, usluga spa i wellness centra.
Prema podacima u Tabeli 12. ukupni planirani prihodi hotela iznose 617.000 NJ.

Rashodi u redovnom poslovanju obuhvataju:

+ plate i doprinose zaposlenih svim sektorima (sobe, kuhinja, restoran, spa
i wellness centar, administracija, recepcija...)

« nabavku hrane i pica tj. namirnica za restoran i kafi¢

+ komunalije koje obuhvataju troSkove potrosnje struje, vode, grejanje, klime

« potrosni material (sapuni, toalet papir, sredstva za ¢is¢enje)

« odrZavanje objekta i okoline (popravke, zamena opreme, servis uredaja)

« marketing (online kampanije, oglasi, drustvene mreze, promo material)

« zakup i osiguranje koji su fiksni troSak (pretpostavka: 5,000 NJ/mesec)

- ostali troSkovi redovnog poslovanja (licence, takse, konsultanti, neplanirani
izdaci).

Prema podacima uTabeli 13. ukupni planirani rashodi hotela iznose 437.000 NJ.
Analizom navedenih planiranih vrednosti prihoda i rashoda za narednu poslovnu
godinu ocekuje se da hotelsko preduzece ostvari poslovni dobitak 180.000 NJ.

UKUPNI PRIHODI — UKUPNI RASHODI = POSLOVNI DOBITAK
617.000 NJ - 437.000 NJ = 180.000 NJ
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Tabela 14. Rashodi po sektorima hotela

SEKTOR HOTELA PRIMERI TROSKOVA

- Troskovi plata i beneficija zaposlenih u recepciji i domacinstvu
« Troskovi ¢is¢enja i potroSnog materijala (sapuni, posteljina, sredstva

Sektor e
smestaja za S'Sce.nje) Lo .
« TroSkovi energije i vode po sobi
- Troskovi rezervacionih sistema (CRS, OTA provizije)
« Nabavka namirnica i pi¢a
Sektor hrane i « Troskovi kuhinjskog osoblja, konobara, menadzera
pica « Odrzavanje kuhinjske opreme
- Troskovi loma i kvara inventara
« Troskovi redovnog i vanrednog odrzavanja
Sektor « Troskovi rezervnih delova, alata i opreme
odrzavanja « Zarade tehnickog osoblja
« Usluge eksternih izvodaca (npr. servisiranje liftova)
- Oglasavanje (online i offline) — Google, drustvene mreze, travel
agencije
Sektor prodaje i - Promotivne aktivnosti i popusti
marketinga - Troskovi osoblja u sektoru prodaje

« Provizije online platformama (OTA) — Booking.com, Expedia itd.
- Troskovi u¢estvovanja na sajmovima i konferencijama

« Troskovi obuka i treninga
- Regrutacija i selekcija

Sektor ljudskih - Zarade i bonusi menadzmentu i zaposlenima

resursa ; o o
« Zdravstveno osiguranje i beneficije
« Troskovi fluktuacije zaposlenih
. " « Troskovi vodenja knjigovodstva
Finansijsko- AR o .
. . - Bankarske provizije i finansijski konsalting
racunovodstveni - =
sektor - Nabavka softvera za finansijsko upravljanje

- Plate i edukacija zaposlenih u ovom sektoru

Izvor: Autori

Budzetiranje u hotelskom poslovanju nije samo tehnicka procedura, vec
strateski alat koji obezbeduje efikasno i odgovorno upravljanje resursima. Kroz
pazljivo planiranje i pracenje budZeta, hotel moZe unaprediti svoju profitabilnost,
prilagoditi se promenama na trzistu i dugoro¢no obezbediti stabilan razvoj. U
eri globalne konkurencije, kvalitetno budzetiranje predstavlja jednu od klju¢nih
prednosti uspesnih hotelskih brendova.
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4.2. ULOGA BUDZETA | FINANSIJSKOG PLANIRANJA U RADU
TURISTICKIH ORGANIZACIJA

Kreiranje budzeta turistickih organizacija je proces planiranja i upravljanja
finansijama kako bi se efikasno koristili resursi u cilju razvoja turizma, promocije
destinacije i unapredenja turisticke ponude. Ovaj proces zavisi od tipa organi-
zacije (javno vs. privatno), nivoa (lokalna, regionalna, nacionalna), kao i izvora
finansiranja. Budzeti turistickih organizacija imaju klju¢nu ulogu ne samo kao
sredstvo finansijskog planiranja, ve¢ i kao instrument kontrole, $to je narocito
vazno u okviru javnog sektora. Pored planiranja, budzet omogucava pracenje
efikasnosti trosenja sredstava i sprovodenje planiranih aktivnosti u skladu sa
postavljenim ciljevima.

Turisticka organizacija planiranje budzeta zapocinje analizom prihoda i rashoda
iz prethodne poslovne godine. Takode, vazno je nakon sagledane situacije
razmotriti prethodni poslovni period u smislu analize odgovora na neke od
narednih pitanja: Koji su projekti bili uspesni? Gde su se troskovi povecali? Da
li su ostvareni planirani ciljevi? Takode, potrebno je realno sagledati kretanje
troskova u skladu sa planiranim aktivnostima. Prilikom planiranja, planeri budzeta
moraju uzeti u obzir moguce rizike i Sanse koje bi mogle uticati na prihode i
rashode, kao i uskladiti specificne troskove sa predvidenim prihodima. Na osnovu
dobijenih podataka iz analize, ukljucuju se i drugi relevantni faktori, kao sto su
rezultati trziSnih istrazivanja i procene buducih kretanja u turistickom prometu.
Polazna osnova u budzetskom planiranju su ostvareni prihodi iz teku¢e godine, uz
realnu procenu prihoda u narednom periodu. Klju¢no pitanje u ovom segmentu
odnosi se na predvidanje obima turistickog prometa, posebno broja nocenja,
jer je upravo to osnovni parametar za planiranje prihoda od boravisne takse.

Na nivou lokalnih turisti¢kih organizacija, izrada budzeta naj¢esée pocinje u
drugoj polovini kalendarske godine. U toj fazi, klju¢ni fokus je na koordinaciji sa
privrednim subjektima na destinaciji — hotelima, turistickim agencijama i ostalim
ucesnicima u kreiranju turisticke ponude. Ova saradnja doprinosi uskladivanju
stavova, boljem planiranju i uspesnijem usvajanju budzeta, kao i ve¢oj motivisanosti
svih u¢esnika tokom njegove realizacije.
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Turisticke organizacije svoje prihode budzetiraju iz razlicitih izvora:

« javniizvori - sredstva lokalne samouprave, republi¢kog budzeta, fondova EU
« turisti¢ka taksa - naplata boravisne takse od turista

+ sponzorstva i donacije

- prodaja usluga (vodene ture, organizacija smestaja i ugostiteljskih usluga,
prodaja suvenira)

+ projekti i grantovi.

Poslovanje turistickih organizacija u Srbiji se prema Zakonu o turizmu
Republike Srbije*® finansira na nekoliko nacina: iz sredstava budzeta Republike
Srbije, prihoda od obavljanja delatnosti i iz drugih sopstvenih izvora prihoda,
donacija, drugih izvora prihoda u skladu sa Zakonom. BudZeti lokalnih zajednica,
pokrajine i republike ,popunjavaju” se javnim prihodima koji su definisani prema
Zakonu o turizmu i Zakonu o ugostiteljstvu Republike Srbije3 i oni mogu biti:

« Boravisna taksa* - predstavlja javni prihod koji se ostvaruje tako sto
korisnici usluga smestaja, koji nisu sa prebivalistem na destinaciji, dakle
turisti, plac¢aju odredeni iznos takse, a ona se obracunava po osobi za
svaki dan boravka u ugostiteljskom objektu. Naplatu boravisne takse vrsi
subjekt koji pruza uslugu smestaja, istovremeno sa naplatom same usluge.
Obaveza je da se iznos takse posebno prikaze naracunu za smestaj. Priku-
pljena sredstva od boravisne takse privredni subjekti su duzni da uplate
jedinici lokalne samouprave do petog u mesecu za prethodni mesec.
Visinu boravi$ne takse odreduje jedinica lokalne samouprave, uzimajuci
u obzir turisti¢ke atrakcije i infrastrukturu destinacije. Sredstva od ove
takse predstavljaju prihod budzeta jedinice lokalne samouprave na ¢ijoj
teritoriji je usluga smestaja pruzena. lIzuzetak od ovog pravila su fizicka
lica koja pruzaju usluge smestaja u okviru domace radinosti ili seoskih
domacdinstava, koja boravisnu taksu placaju u fiksnom godisnjem iznosu,
prema propisima Vlade Republike Srbije.

 Turisticka naknada predstavlja novcani iznos koji uplacuju privredni
subjekti iz oblasti turizma, kao 3to su hotelska i ugostiteljska preduzeda,
turisticke agencije i drugi pruzaoci turistickih usluga, kao i fizicka lica, za
koris¢enje turistickog prostora. Ova naknada se primenjuje u slede¢im
slu¢ajevima:*'

38  Zakon o turizmu, SI. glasnik RS 17/2019.

39  Zakon o turizmu, SI. glasnik RS 17/2019, Zakon o ugostiteljstvuy, SI. glasnik RS 17/2019.
40  Zakon o ugostiteljstvu, SI. glasnik RS 17/2019, ¢lan 70.

41 Zakon o turizmu, SI. glasnik RS 17/2019, ¢lan 22.
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- zakoriS¢enje posebno uredenih prostora za odredene namene, poput
parkiranja, rekreacije, sportskih aktivnosti, postavljanja reklama ili zabavnih
objekata;

- zapostavljanje privremenih objekata namenjenih ugostiteljstvu, turizmu
i trgovini;
- za ulazak u turisticki prostor.

+ Penali u turizmu su prihod jedinice lokalne samouprave ukoliko se ne
postuju standardi koji su unapred definisani. Ukoliko objekat ne ispunjava
ove uslove, bi¢e kaznjen novcanim penalom. Penal se plac¢a na godisnjem
nivou, a sredstva od naplacenih penala idu u budzet jedinice lokalne
samouprave. Detalji o penalima, ukljucujudivisinu i nacin naplate, ureduju
se aktom jedinice lokalne samouprave.

Finansiranje je prema Popesku (2024) stalan problem destinacijskih menadzment
organizacija (DMO). Imajuci u vidu da DMO po definiciji nemaju neposrednog
ucesc¢a u potrosnji posetilaca i turista u toku njihovog boravka na destinaciji,
zadatak menadzera je formiranje adekvatnih planova rada za poslovnu godinu
kako bi omogucili adekvatna finansijska sredstva koja dobijaju iz budzeta. lako
promotivna kampanja destinacije, a samim ti i poslovni rezultati subjekata na
destinaciji budu uspesni, to i dalje nema efekata na direktne prihode DMO. S tim
u vezi, pored prihoda iz budZeta Republike Srbije, kao i navedenih taksi, naknada
i penala, lokalne turisti¢ke organizacije su se organizovale u cilju poboljsanja
finansijskog stanja na nacin da ostvaruju i druge izvore finansiranja, kao $to su:

- donacije,
« prihodi od sopstvenih aktivnosti (kotizacije u okviru organizacija manife-

stacija, posredovanje pri smestaju, pruzanje ugostiteljskih usluga, prodaja
suveniraisl.).

Primer je Turisticka organizacija Zlatibor koja nudi gostima usluge smestaja
i ishrane u okviru Konacista TO Zlatibor.*

42 Vide videti na linku https://www.zlatibor.org.rs/sr/gde-odsesti/konacista/konaciste-to-zlatibor/
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4.2.1. Planiranje rashoda i pojedinacnih budzeta

Troskovi se planiraju na osnovu konkretnih aktivnosti, uz detaljnu procenu
troSkova po budzetskim pozicijama, ukljuCujuci materijalne troskove, usluge,
zarade i dr. Za klju¢ne segmente aktivnosti izraduju se pojedinacni budzeti - npr.
za promotivne kampanje, za organizaciju manifestacija, za rad informativnih
centara. Na osnovu njih se formira glavni budzet organizacije.

Jedna od znacajnih aktivnosti prilikom kreiranja budzeta je postavljanje
strateskih ciljeva za naredni period, npr. povecanje broja turista, promocija nove
destinacije, osmisljavanje i organizacija nove manifestacija, razvoj infrastrukture.

Rashodi u poslovanju turisti¢ke organizacije mogu biti ostvareni kroz aktivnosti
organizacije kao $to su: promocija i marketing (kampanje, sajmovi, brosure),
organizacije dogadaja i manifestacija, putem izdavanja za plate zaposlenih i
operativne troskove, razvojinfrastrukture (npr. info table, turisticke staze), putem
digitalizacije i IT (npr. aplikacije, web sajt).

4.2.2. Budzet kao instrument kontrole

Tokom godine, organizacija prati realizaciju budzeta i po potrebi ga revidira.
Mogu se javiti:

« vanredni prihodi ili troskovi, kao i

+ potreba za preraspodelom sredstava.

Kao $to je vec naglaseno, budzet ima vaznu ulogu u funkciji kontrole. Pra¢enje
realizacije budzeta i analiza odstupanja predstavljaju osnovu za preduzimanje
korektivnih mera. Poredenje se vrsi:

+ izmedu ostvarenih vrednosti i planiranih budzetskih pozicija,
« uodnosu na rezultate iz prethodnih perioda, ili
« uodnosu na slicne organizacije u okruzenju.

U slucaju znacajnih odstupanja, kao sto je smanjenje prihoda od boravisne
takse, potrebno je detaljno analizirati uzroke i preduzeti odgovarajuce mere. U
Srbiji je ¢esto prisutna praksa neprijavljivanja turista u privatnom smestaju, $to
dovodi do smanjenja prihoda i predstavlja oblik poreske evazije. Zbog toga je
vazno raditi na utvrdivanju odgovornosti i unapredivati saradnju sa inspekcijskim
organima kako bi se poboljsala naplata boravisne takse.
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UTabeli 15. dat je primer postojec¢eg budzeta lokalne turisticke organizacije.
Ovim dokumentom obuhvacdeni su realizovani prihodi i rashodi u prethodnoj
(baznoj) godini, planirani prihodii rashodi za tekucu, kao i za naredne dve godine
koje su obuhvacene odredenim strateskim planom razvoja koji se odnosi na
turisticku destinaciju.

U ovom primeru Ukupni prihodi, primanja i preneta sredstva iz prethodnog
perioda jednaki su Ukupnim rashodima i izdacima. Imajuci u vidu da turisticke
organizacije najcesce pripadaju javnim preduzeéima i da se najve¢im delom
finansiraju iz budzeta u cilju kontrole finansijskog poslovanja i predupredivanja
nepravilnosti i nezakonitosti u postupanju i koris¢enju budzetskih i drugih javnih
sredstava, ingerenciju kontrole ima tzv. BudZetska inspekcija pri Ministarstvu
finansija. Budzetska inspekcija u vr3enju inspekcijskog nadzora proverava
primenu zakona i drugih propisa u oblasti namenskog i zakonitog koris¢enja
javnih sredstava i materijalno-finansijskog poslovanja.®®

Planiranje i sprovodenje inspekcijskog nadzora definisano je Zakonom o
budzetskoj inspekciji*. Budzetska inspekcija planira i sprovodi inspekcijske
nadzore na osnovu prijava, predstavki, prigovora i zahteva za inspekcijski nadzor
koje dostavljaju organi, organizacije, pravna i fizicka lica. Redovni inspekcijski
nadzori obavljaju se prema godisnjem planu nadzora koji donosi ministar finansija,
nakon pribavljenog misljenja, smernica i uputstava u skladu sa zakonom o
inspekcijskom nadzoru. Vanredni inspekcijski nadzori sprovode se na osnovu
prijava i zahteva koji nisu obuhvaceni godisnjim planom, a za koje je procenjen
visok stepen rizika koji opravdava potrebu za sprovodenjem inspekcijskog
nadzora.

43 Zakon o budzetskoj inspekciji "SI. glasnik RS, br. 118/2021, ¢lan 2.
44 Zakon o budzetskoj inspekciji "SI. glasnik RS", br. 118/2021, ¢lan 12.
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Tabela 15. Primer budZeta Turisticke organizacije Beograda

Finansijski plan 2022 - Il Rebalans

Ekonomska Dotirani PSP OPIS Finansijski
klasifikacija program  element plan za
2022. god.

494111 15020001 BG0168-0001  Plate, dodaci i naknade zaposlenih 76,140,936.00
494121-103001 15020001 BGO0168-0054  Doprinos za PIO 8,756,208.00
494122-103002 15020001 BGO0168-0055 Doprinos za zdravstveno osiguranje 3,921,258.00
494131-103080 15020001 BGO0168-0103  Prevoz na posao i sa posla - markica 1,400,000.00
494131-103004 15020001 BGO168-0057 PARKIRANJE 250,000.00
494141-103098 15020001 BGO0168-0116  Bolovanje preko 30 dana 200,000.00
494143-103007 15020001 BGO0168-0058  Otpremnina prilikom odlaska u penziju 750,000.00
494143-103081 15020001 BGO0168-0104 Pomoc u slu¢aju smrti zaposlenog ili ¢lana porodice 380,000.00
494144-103008 15020001 BG0168-0059 Pomoc u medicinskom le¢enju zaposlenih 850,000.00

494144 15020001 BG0168-0131  Ostale pomodi zaposlenima 1,601,240.00

494161 15020001 BGO0168-0009  Nagrade, bonusi i ostali rashodi-jubilarne nagrade 656,000.00
494161-103127 15020001 BGO0168-0300  Bonusi za drzavne praznike-poklon deci zaposlenih 210,000.00
494211-103009 15020001 BGO0168-0060  Troskovi platnog prometa 300,000.00
494211-103010 15020001 BGO0168-0061  Troskovi bankarskih usluga 150,000.00
494212-103011 15020001 BGO168-0062  Usluge elektri¢ne energije 800,000.00
494212-103012 15020001 BG0168-0063  Centralno grejanje 1,350,000.00
494213-103013 15020001 BG0168-0064  Usluge vodovoda i kanalizacije 100,000.00
494213-103082 15020001 BGO0168-0105  Usluga zastita imovine PP 400,000.00
494213-103014 15020001 BGO168-0065 Deratizacija 50,000.00
494213-103124 15020001 BGO0168-0130 Odvoz otpada 125,000.00
494213-103015 15020001 BG0168-0066  Usluge ciscenja 720,000.00
494214-103017 15020001 BG0168-0068  Usluge fiksnog telefona 200,000.00
494214-103018 15020001 BGO168-0069  Internet 600,000.00
494214-103019 15020001 BGO0168-0070  Usluge mobilnog telefona 200,000.00
494214-103083 15020001 BGO0168-0106  Ostale usluge komunikacije-fiskalne kase 40,000.00
494214-103020 15020001 BGO168-0071  Posta 100,000.00
494215-103075 15020001 BGO168-0107  Osiguranje vozila 100,000.00
494215-103021 15020001 BGO168-0072  Osiguranje ostale dugoroc¢ne imovine 250,000.00
494215-103022 15020001 BGO0168-0073  Osiguranje zaposlenih u slu¢aju nesrece na radu 50,000.00
494216-103025 15020001 BGO0168-0076  Zakup imovine i opreme za TIC 3,400,000.00
494232-103026 15020001 BGO0168-0077  Odrzavanje softvera 200,000.00
494235-103027 15020001 BGO0168-0078  Naknada za upravni i nadzorni odbor 2,400,000.00
494235-103028 15020001 BGO0168-0079  Strucne usluge 5,019,506.00
494237-103029 15020001 BGO0168-0080  Troskovi reprezentacije i cvece 250,000.00
494243-103094 15020001 BGO0168-0117  Medicinske usluge - sistematski pregled 600,000.00
494251-103093 15020001 BGO168-0114  Ostale usluge i materijali za tekuce popravke i odrzavanje zgrada 600,000.00
494252-103031 15020001 BGO0168-0082  Odrzavanje opreme za saobracaj 300,000.00
494252-103032 15020001 BGO0168-0083  Odrzavanje racunarske opreme 300,000.00
494252-103033 15020001 BGO0168-0084  Odrzavanje ostale administrativne opreme 200,000.00
494261-103034 15020001 BGO0168-0085  Kancelarijski materijal 250,000.00
494261-103035 15020001 BG0168-0086  Uniforme 194,880.00
494261-103084 15020001 BGO0168-0108  Ostali administrativni materijal-toneri 200,000.00
494263-103037 15020001 BGO0168-0088  Strucna literatura 100,000.00
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494263-103038 15020001 BG0168-0089  Strucna literatura za obrazovanje zaposlenih 250,000.00
494264-103085 15020001 BG0168-0109  Benzin 100,000.00
494264-103039 15020001 BG0168-0090  Dizel 450,000.00
494264-103040 15020001 BGO0168-0091  Ostali materijal za saobracaj 100,000.00
494268-103041 15020001 BGO0168-0092  Hemijska sredstva za Ciscenje 350,000.00
494269-103042 15020001 BGO0168-0093  Materijal za posebne namene 100,000.00
494821-103076 15020001 BG0168-0110  Registracija vozila 110,000.00
494821-103095 15020001 BG0168-0118  PDV - porez na robu 100,000.00
494821-103096 15020001 BG0168-0119  PDV - porez na usluge 250,000.00
495122-103046 15020001 BG0168-0097  Nabavka namestaja 300,000.00
495122-103047 15020001 BGO168-0098 Nabavka racunarske opreme 300,000.00
495122-103086 15020001 BG0168-0111  Nabavka Stampaca 130,000.00
495151-103087 15020001 BG0168-0113  Licenca za softver 118,020.00
Ukupno za ?;%gzrzrgg¥u aktivnost 117,323,048.00
494215-103094 15020002 BGO0169-0055  Zdravstveno osiguranje zaposlenih - putno osiguranje 40,000.00
494216-103051 15020002 BG0169-0025  Zakup prostora za sajmove 6,170,000.00
494216-103052 15020002 BGO0169-0026  Zakup opreme za sajmove i manifestacije 2,141,200.00
494221-103053 15020002 BG0169-0027  Putovanja u zemlji - dnevnice 65,000.00
494221-103054 15020002 BG0169-0028  Putovanja u zemlji - prevoz 15,000.00
494221-103055 15020002 BGO0169-0029  Putovanja u zemlji - smestaj 850,000.00
494221-103056 15020002 BG0169-0030  Putovanja u zemlji - ostali troskovi 35,000.00
494222-103057 15020002 BG0169-0031  Putovanja u inostranstvo - dnevnice 1,510,000.00
494222-103058 15020002 BGO0169-0032  Putovanja u inostranstvo - prevoz 3,100,000.00
494222-103059 15020002 BGO0169-0033  Putovanja u inostranstvo - smestaj 3,390,000.00
494222-103061 15020002 BGO0169-0035 Putovanja u inostranstvo - ostali troskovi 200,000.00
494229-103063 15020002 BG0169-0037  Ostali troskovi transporta 1,574,610.00
494231-103064 15020002 BG0169-0038  Usluge prevodenja 335,000.00
494233-103065 15020002 BG0169-0039  Kotizacija za seminare 147,760.00
494233-103066 15020002 BG0169-0040  Kotizacija za sajmove 760,000.00
494234-103067 15020002 BG0169-0041  Usluge stampe 0.00
494234-103093 15020002 BG0169-0054  Ostale usluge Stampanja 390,000.00
494234-103068 15020002 BG0169-0042  Usluge reklame 3,440,000.00
494234-103069 15020002 BGO0169-0043  Troskovi objavljivanja oglasa 150,000.00
494235-103070 15020002 BG0169-0044  Stru¢ne usluge 12,726,750.00
494237-103071 15020002 BG0169-0045 Reprezentacija 1,242,648.00
494242-103072 15020002 BG0169-0046  Usluge kulture 1,785,000.00
494243-103073 15020002 BG0169-0047  Medicinske usluge - manifestacije 129,200.00
494249-103074 15020002 BGO0169-0048  Ostale specijalizovane usluge 765,672.00
494822-103090 15020002 BG0169-0052  Republicke takse dozvole Aerodrom i CIP 30,000.00
494822-103091 15020002 BG0169-0053  Gradske takse 60,000.00
495113 15020002 BG0169-0071  Kapitalno odrzavanje otvorenih sportskih i rekreacionih objekata ~ 24,000,000.00
495231 15020002 BG0169-0057  Zalihe robe za dalju prodaju 60,000.00

Ukupno za programsku aktivnost
1502 2

65,112,840.00

UKUPNO: 182,435,888.00

Izvor: Turisticka organizacija Beograd, Finansijski plan za 2022. godinu.
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4.3.BUDZETIRANJE DOGADAJA

U okviru Strategije razvoja turizma Republike Srbije, dogadaji se definisu kao
kontinuirane aktivnosti koje se naj¢es¢e organizuju jednom godiSnje i imaju
za cilj promociju odredene turisticke destinacije. Njihova atraktivnost podstice
turiste da postanu aktivni ucesnici, ¢ime se direktno utice na razvoj turizma i
imidz destinacije (Getz, 2007).

Treba naglasiti da se znacajan broj dogadaja ne zasniva na turistima koji
primarno dolaze radi odmora i rekreacije, ve¢ ukljucuje specifi¢cne manifestacije
kao $to su sajmovi, kongresi, politicki skupovi, medunarodna sportska i muzi¢ka
takmicenja (Bowdin i drugi, 2011). Ovi dogadaji predstavljaju vazan segment
turisticke ponude jer generisu ekonomske, drustvene i kulturne efekte na lokalnom,
regionalnom i medunarodnom nivou.

Finansiranje dogadaja predstavlja klju¢an segment menadzmenta u turizmu
i hotelijerstvu, jer direktno utice na odrzivost i kvalitet realizacije planiranih
aktivnosti. Pravilno strukturisan finansijski okvir omogucava ne samo pokrivanje
osnovnih troskova, vec i kreiranje dodatne vrednosti za destinaciju, organizatore
i uCesnike. Strategija finansiranja mora biti zasnovana na kombinaciji razlicitih
izvora, kako bi se obezbedila stabilnost i smanijili rizici od finansijskih poteskoca
(Getz, 2007; Allen i drugi, 2011). Dogadaji se mogu finansirati iz sopstvenih
izvora, sponzorstava, javnih sredstava, donacija ili iz kredita i komercijalnih
izvora finansiranja.

Sopstveniizvori finansiranja obuhvataju sredstva koja organizatori obezbeduju
direktno iz poslovanja ili kapitala. U ovu kategoriju ubrajaju se prihodi od:

+ prodaje ulaznica,

+ kotizacija u¢esnika (posebno u poslovnim dogadajima, konferencijama i
sajmovima),

« prodaje proizvoda i usluga tokom dogadaja (npr. ugostiteljske usluge,
suveniri).

Ova sredstva se smatraju najpouzdanijim, jer su pod direktnom kontrolom
organizatora. Medutim, u slucaju velikih dogadaja, sopstveniizvori retko mogu
u potpunosti pokriti ukupne troskove.

Sponzorstva predstavljaju jedan od najznacajnijih eksternih izvora finansiranja
dogadaja. U turizmu i hotelijerstvu posebno su zastupljena u okviru sportskih
i kulturnih manifestacija, gde druge kompanije ulazu sredstva u zamenu
za promociju i povecanje vidljivosti brenda (Walliser, 2003). Sponzori mogu
obezbediti finansijsku podrsku, ali i materijalne resurse (npr. tehni¢ku opremu,
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proizvode ili usluge). Uspostavljanje partnerskih odnosa sa sponzorima zahteva
dobro razvijen marketinski planijasno definisane koristi koje kompanija ostvaruje
kroz saradnju (Crow, Hoek, 2003).

Veliki broj dogadaja u turizmu i hotelijerstvu finansira se uz podrsku javnog
sektora, posebno kada je re¢ o manifestacijama koje doprinose razvoju destinacije i
promociji kulturnog identiteta. Drzavna podrska posebno je izraZena kod mega-
dogadaja, gde su infrastrukturna ulaganja klju¢na za realizaciju (Preuss, 2007).
Javna sredstva mogu dolaziti sa:

+ lokalnog nivoa (opstine, gradovi),

+ regionalnog nivoa (turisti¢cke organizacije),

+ nacionalnog nivoa (ministarstva, drzavne agencije).

+ medunarodnih fondova i programa (npr. EU fondovi za kulturu i turizam).

Pored sponzorstava, odredeni dogadaji, narocito kulturni i humanitarni,
finansiraju se kroz donacije. Ovaj vid finansiranja posebno je znacajan za lokalne i
kulturne manifestacije koje nemaju primarni komercijalni karakter (Reid, 2007).
Donacije mogu biti u novcu, robiili uslugama, a ¢esto se kombinuju sa volonterskim
radom ¢lanova zajednice.

Za dogadaje veceg obima, organizatori se ponekad oslanjaju na kredite ili
druge oblike komercijalnog finansiranja. Ovakav vid finansiranja podrazumeva
preuzimanje finansijskog rizika i mora biti pazljivo uskladen sa projekcijama
prihoda i analizom tacke pokri¢a. Posebno je vazna analiza nov¢anog toka, jer
vremenski nesklad izmedu faze ulaganja i ostvarenja prihoda moze ugroziti
solventnost organizatora (Tum i drugi, 2006).

Raznovrsnost izvora finansiranja omogucava fleksibilnost i smanjenje rizika
u realizaciji dogadaja u turizmu i hotelijerstvu. Optimalna finansijska strategija
podrazumeva kombinovanje sopstvenih prihoda, sponzorstava, javnih fondova
i, po potrebi, komercijalnih izvora finansiranja. Na taj nacin se obezbeduje ne
samo finansijska stabilnost, vec¢ i odrzivost dogadaja na duzi rok.

U praksi Republike Srbije, izvori finansiranja dogadaja cesto se kombinuju kako
bi se obezbedila odrzivost i kvalitet realizacije. Tako na primer, Sajam turizma
u Beogradu finansira se kroz kotizacije izlagaca, prodaju ulaznica, sponzorstva
vodecih turistickih agencija i hotelijerskih grupacija, uz znacajnu podrsku
Ministarstva turizma i omladine.

Exit festival u Novom Sadu predstavlja primer uspesne kombinacije sponzo-
rstava globalnih i domacih brendova, prodaje ulaznica i podrske lokalnih vlasti.
Festival generise visemilionske prihode i svrstava se medu najznacajnije
promotivne manifestacije Srbije na medunarodnom trzistu. Zatim, Sabor
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trubaca u Guci se u znacajnoj meri finansira kroz javna sredstva opstine Lucani,
kao i kroz prihode od ugostiteljskih i pratecih sadrzaja. Ovaj dogadaj, iako ima
snazan lokalni identitet, ostvaruje i medunarodnu promociju. Filmski festival
FEST u Beogradu oslanja se na kombinaciju javnih sredstava, prihoda od ulaznica
i podrske sponzora iz sektora kulture i medija. Ovi primeri pokazuju da je za
uspeh manifestacija u Srbiji neophodna kombinacija vise izvora finansiranja, pri
c¢emu se naglasava znacaj sponzorstava i javne podrske kao dopune sopstvenim
prihodima.

4.3.1. Finansijska analiza dogadaja

Finansijska analiza dogadaja predstavlja osnovni alat za procenu ekonomske
odrzivostii efikasnosti planiranih aktivnosti. Njena svrha je da pruzi menadzmentu
informacije o tome da li dogadaj generiSe ocekivane prihode, pokriva troskove
i donosi dodatu vrednost destinaciji i organizatorima (Getz, 2007).

Osnovni elementi finansijske analize dogadaja ukljucuju:

1. Analizu profitabilnosti,
2. Odredivanje tacke pokrica troskova,
3. lzraCunavanje povrata na investiciju (ROI).

Profitabilnost dogadaja meri se kroz odnos ostvarenih prihoda i rashoda. U
turizmu i hotelijerstvu, profitabilnost ne podrazumeva samo direktnu zaradu,
vec i indirektne koristi kao $to su promocija destinacije, jacanje imidza i multi-
plikativni efekti na lokalnu ekonomiju (Dwyer i drugi, 2000).

Na primer, Exit festival ostvaruje direktne prihode od prodaje ulaznica, dok
indirektno doprinosi prihodima lokalnih hotela, restorana i transportnog sektora.
Sli¢can efekat ima i Sajam turizma u Beogradu, koji podstice poslovne kontakte
i zakljucivanje ugovora sa dugoro¢nim finansijskim efektima.

Tacka pokri¢a (break-even point) predstavlja nivo prihoda pri kojem su
ukupni troskovi pokriveni, a neto dobitak jednak nuli. Ona je posebno vazna
kod dogadaja koji zavise od prodaje ulaznica, jer omogucava organizatorima
da predvide minimalan broj posetilaca neophodan za pokriée rashoda.

Formula za tacku pokrica:

Fiksni troskovi
Cena ulaznice-varijabilni trosak po posetiocu

Tacka pokrica =
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Na primer ako je fiksni troSak organizacije koncerta 100.000 dinara, cena ula-
znice 20 dinara, a varijabilni troskovi po posetiocu 5 dinara, tacka pokriéa iznosi:

100.000

Tacka pokrica = =6.667 posetilaca

Dakle, dogadaj mora privuci najmanje 6.667 posetilaca da bi bio finansijski
odrziv.

Povrat na investiciju (ROI) je klju¢ni indikator koji meri efikasnost ulaganja
u dogadaj. Racuna se kao odnos neto dobiti i ukupnih ulaganja:

Neto dobit <100

ROI =
Ukupna ulaganja

Na primer, ako je u organizaciju jednog kongresa ulozeno 50.000 dinara, a
neto dobit iznosi 15.000 dinara, ROl se izracunava kao:

15.000
50.000

ROI = * 100 =30%

Visok ROl ukazuje na efikasno upravljanje finansijama i opravdanost ulaganja,
dok nizak ROl signalizira potrebu za revizijom strategije finansiranja i troskova.

Finansijska analiza dogadaja omogucava organizatorima da donose racionalne
odluke i prilagode poslovnu strategiju. U turizmu i hotelijerstvu, ona prevazilazi
jednostavno racunanje prihoda i rashoda, jer ukljucuje i Sire drustvene i ekonomske
efekte dogadaja. Pravilno sprovedena analiza doprinosi ne samo uspehu pojedi-
na¢ne manifestacije, vec i razvoju turisticke destinacije u celini.

Efikasno upravljanje dogadajem u turizmu i hotelijerstvu ne zavisi samo od
planiranja prihoda, vec i od stroge kontrole troskova i identifikacije potencijalnih
rizika. Kontrola troSkova omogucava organizatorima da ostanu unutar predvidenog
budZzeta, dok menadZment rizika minimizira negativne posledice neocekivanih
dogadaja (Tum i drugi, 2006).

Kontrola troSkova podrazumeva kontinuirano pracenje i uskladivanje stvarnih
rashoda sa planiranim budzetom. Glavne aktivnosti ukljucuju:

1. Segmentaciju budzZeta - troskovi se dele po kategorijama: logistika, ljudski
resursi, marketing, transport, tehnicka oprema itd. Ova segmentacija
omogucava precizniju kontrolu i pravovremenu intervenciju u slucaju
prekoracenja.

2. Pracenje stvarnih i planiranih troskova - redovno poredenje omogucava
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identifikaciju odstupanja i pravovremeno donosenje korektivnih mera.

3. Upotrebu softverskih alata - finansijski softveri omogucavaju vodenje
detaljnih evidencija, generisanje izvestaja i analizu troskova po fazama
dogadaja.

4. Rezerve u budzetu - predvidanje odredenog procenta budzeta za nepla-
nirane troskove smanjuje rizik od finansijskih poteskoca.

Na primer, na Exit festivalu, kontrola troSkova ukljucuje pracenje troSkova
angazovanja izvodaca, tehnicke opreme i ugostiteljskih usluga, dok je rezervni
fond namenjen za vanredne situacije poput vremenskih nepogoda ili tehnickih
kvarova.

Upravljanje rizicima u organizaciji dogadaja je veoma znacajno. Naime, rizici
u organizaciji dogadaja mogu biti finansijski, operativni, pravni ili reputacioni.
Kljucni koraci u menadzmentu rizika ukljucuju:

- Identifikacija rizika — analiza svih potencijalnih problema koji mogu uticati
na realizaciju dogadaja.

« Procena verovatnoce i uticaja — svaka vrsta rizika se procenjuje prema
mogucem finansijskom, operativnom i reputacionom efektu.

« Planiranje strategija prevencije i reakcije — ukljucuje ugovorne klauzule sa
dobavljacima, osiguranje dogadaja, planove evakuacije i krizne komunikacije.

« Pracenje i revizija - rizici se kontinuirano prate i strategije se revidiraju u
realnom vremenu, posebno kod velikih i mega-dogadaja (Allen i drugi, 2011).

Na primer, kod Sajma turizma u Beogradu, rizici ukljucuju kasnjenje isporuke
opreme, nenadani pad broja posetilaca i tehnicke probleme. Upravljanje rizicima
podrazumeva pravovremene ugovore sa dobavlja¢ima, osiguranje sajamskog
prostora i krizne planove za slucaj vanrednih situacija.

Kontrola trosSkova i upravljanje rizicima su neodvojivi deo uspesne organizacije
dogadaja u turizmu i hotelijerstvu. Precizno planiranje, segmentacija budzeta,
pravovremeno pracenje troskova i implementacija strategija za smanjenje rizika
omogucavaju organizatorima da minimiziraju gubitke i maksimiraju ekonomske
i drustvene efekte dogadaja.

Dogadaji u turizmu i hotelijerstvu ne generisu samo direktne prihode od
ulaznica, sponzorstava i prodaje proizvoda, ve¢ imaju i znacajne indirektne
ekonomske efekte na lokalnu i nacionalnu ekonomiju. Razumevanje ovih efekata
omogucava donosiocima odluka da planiraju dogadaje koji doprinose rastu
zaposlenosti, promociji destinacije i jacanju konkurentnosti turisticke ponude
(Dwyer i drugi, 2000).
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Ekonomski efekti dogadaja mogu se klasifikovati u tri osnovne grupe:

1. Direktni efekti — obuhvataju neposredne prihode od dogadaja: ulaznice,
kotizacije, prodaja hrane i pica, ugostiteljske usluge i sponzorske ugovore.
Na primer, Sajam turizma u Beogradu ostvaruje znacajne direktne prihode
kroz kotizacije izlagaca i ulaznice posetilaca.

2. Indirektni efekti — nastaju kada organizatori i posetioci trose novac kod
lokalnih dobavljaca i servisa, ¢ime se podstice proizvodnja i ekonomska
aktivnost u drugim sektorima. Primer je Exit festival, gde povecana
potrodnja posetilaca uti¢e na hotele, restorane, transport i trgovinu u
Novom Sadu.

3. Indukovani efekti — posledica visestrukih tokova novca u ekonomiji, kada
zaposleni u turizmu i ugostiteljstvu koji su direktno ili indirektno uklju¢eni
u dogadaj trose svoje prihode u lokalnoj ekonomiji. Ovi efekti se cesto
nazivaju multiplikativnim efektima (Crompton, 2006).

Na kraju, multiplikativni efekat pokazuje kako dodatna potrosnja generisana
dogadajem utice na ukupni ekonomski rast u lokalnoj zajednici. Matematicki,
multiplikator se racuna kao odnos ukupnog dodatnog dohotka stvorenog
dogadajem i inicijalnih direktnih prihoda.

Na primer, pomenuti Sabor trubaca u Gu¢i pored direktnih prihoda od ulaznica
i ugostiteljskih usluga, lokalna ekonomija beleZi povecanu potrosnju u sektorima
smestaja, transporta i suvenirnice. Prema istrazivanjima, multiplikativni efekat
ovog dogadaja povecava lokalni bruto dohodak za 1,5 do 2 puta u odnosu na
inicijalna ulaganja (Gligorijevi¢, 2012).

Takode, filmski festival Kustendorf, kao dogadaj, privla¢i medunarodne
posetioce koji izdvajaju sredstva za smestaj, hranu i lokalne usluge, ¢ime se
dodatno podstice ekonomska aktivnost na prostoru destinacije Mokra Gora.

Dogadaji imaju ekonomske efekte. Potrebno je izvrsiti analizu istih, odnosno
analiza ekonomskih efekata je potrebno da sadrzi izracunavanje direktnih
prihoda (evidentiranje ulaznica, sponzorstava i dodatnih prodaja), procenu
indirektnih i indukovanih efekata (koris¢enjem ekonomskih modela, kao $to
su input-output analiza ili ekonomski multiplikatori) i pracenje zaposljavanja
i poreza (procena doprinosa dogadaja lokalnoj zaposlenosti i prihodima od
poreza i naknada). Ova analiza omogucava menadZmentu dogadaja i javnim
institucijama da donesu odluke o daljem finansiranju, unapredenju turisti¢ke
ponude i promociji destinacije.
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Ekonomski efekti dogadaja su klju¢niindikator njihovog znacaja za lokalnu i
nacionalnu ekonomiju. Kombinacija direktnih, indirektnih i indukovanih efekata
doprinosi odrzivom razvoju destinacija, podstice investicije u turizam i povecava
vidljivost destinacije na medunarodnom trzistu. Svesno planiranje i analiza ovih
efekata omogucavaju donosenje strateskih odluka o vrstama dogadaja koje
donose najvecu ekonomsku i drustvenu korist.
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5. KRITERIJUMI ZA DONOSENJE
INVESTICIONIH ODLUKA

Donos3enje investicionih odluka predstavlja jedan od najznacajnijih aspekata
finansijskog upravljanja u turizmu i ugostiteljstvu. Pravilno usmeravanje finansijskih
sredstava u projekte koji donose dugorocne koristi od presudnog je znacaja za
stabilnost i rast poslovnih subjekata u ovim delatnostima. S obzirom na speci-
ficnosti trziSta turizma i ugostiteljstva, izbor adekvatnih kriterijuma za ocenu
i selekciju investicionih projekata zahteva sistemati¢an pristup, zasnovan na
razumevanju osnovnih ekonomskih i finansijskih principa.

5.1. POJAM INVESTICUA

Investicije predstavljaju jedan od klju¢nih pojmova u ekonomiji i finansijama,
jer obuhvataju proces usmeravanja raspolozivih resursa u projekte ili imovinu
za koje se oc¢ekuje da ¢e u buduc¢nosti doneti ekonomske koristi. U najSirem
smislu, investicija se moze definisati kao odricanje od trenutne potrosnje u cilju
ostvarivanja vecih koristi u buducnosti (Samuelson i Nordhaus, 2010; Ross i drugi,
2019). Ova definicija naglasava vremensku dimenziju ulaganja i povezanost
izmedu sadasnjeg zrtvovanja i buducih dobitaka.

Sa stanovista poslovnih finansija, investicija se odnosi na angazovanje
kapitala u materijalnailinematerijalna dobra koja treba da obezbede povrat
kroz prihode ili ustedu troskova (Bodie i drugi, 2013). U turizmu i ugostiteljstvu,
investicije ¢esto podrazumevaju ulaganja u izgradnju i opremanje hotela,
restorana, turistickih atrakcija, kao i u ljudske resurse, inovacije i marketinske
aktivnosti. Specificnost ovih delatnosti ogleda se u visokom stepenu zavisnosti
od sezonalnosti, promena u preferencijama potrosaca i globalnih ekonomskih
kretanja, $to dodatno naglasava znacaj pazljivog planiranja i ocene investicionih
projekata (Dwyer i Forsyth, 2006).

Investicioni projekat se moze definisati u uzem i u Sirem smislu. U uzem smislu,
investicioni projekat je kompletan i samostalan program koji se odnosi na
pribavljanje kapitalnih dobara, prvenstveno fiksnih sredstava. U Sirem smislu, to je
grupa buducih aktivnosti sagledavana odvojeno u svrhu donosenja investicione
odluke, uklju¢ujudi i nematerijalne izdatke (Brealey i drugi, 2025).
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Cilj poslovanja privrednih subjekata, ukljuCujuci subjekte u turizmu i hote-
lijerstvu, jeste unapredenje poslovnih procesa i povecanje obima pruzenih
usluga ili proizvodnje. Ovo Cesto zahteva dugoroc¢na ulaganja, odnosno kapitalne
investicije, koje se planiraju tako da njihovi efekti prevazilaze jednogodisniji
poslovni ciklus (Brealey i drugi, 2025).

Investicije imaju visestruku ulogu u poslovnom sistemu. One ulaganjem u
objekte, tehnologiju i opremu omogucavaju privrednim subjektima da povecavaju
proizvodne kapacitete i pruze veci obim i kvalitet usluga. Zatim, kroz moderni-
zaciju poslovanja, unapredenje kvaliteta usluga i inovacije, privredni subjekti
jacaju svoj trzisni polozaj, pa na taj nacin investicije povecavaju konkurentnost.
Dalje, stvaranjem dugoro¢nih prihoda, investicije generisu buduce nov¢ane
tokove koji osiguravaju odrzivost poslovanja. Potom, ulaganjem u obrazovanje
i obuku zaposlenih unapreduje se efikasnost i kvalitet rada, $to znaci da inve-
sticije doprinose razvoju ljudskog kapitala. Na kraju, investicije doprinose rastu
zaposlenosti, razvoju infrastrukture i povec¢anju nacionalnog dohotka i na taj
nacin podsticu makroekonomski razvoj.

Razumevanje pojma investicija i njihovih osnovnih karakteristika predstavlja
polaznu osnovu za analizu kriterijuma odlucivanja o njihovoj realizaciji. Kako
su investicije povezane sa odredenim rizikom i neizvesnoscu, neophodno je
primenjivati metodoloske alate za procenu njihove isplativosti. Time se obezbe-
duje racionalno donosenje odluka koje doprinose dugorocnoj profitabilnosti i
odrzivosti poslovanja u turizmu i ugostiteljstvu.

lako se pojmovi investicija i kapitalni izdaci cesto koriste kao sinonimi, vazno je
naglasiti njihovu razliku i meduzavisnost. Investicija oznacava stratesku odluku
o usmeravanju kapitala u projekte ili imovinu s ciljem ostvarivanja buducih
koristi. Ona se posmatra kao proces odricanja od sadasnjih resursa zarad budu¢ih
dobitaka i ukljucuje 3iri ekonomsko-finansijski okvir odlucivanja (Samuelson i
Nordhaus, 2010).

Kapitalni izdaci, medutim, predstavljaju konkretnu finansijsku realizaciju
investicije. To su rashodi namenjeni nabavci, izgradniji ili unapredenju dugotrajne
imovine, kao $to su hoteli, restorani, masine, oprema ili softverski sistemi
(Horngren i drugi, 2014). Dakle, investicija se moZe posmatrati kao ideja i strateska
odluka, dok kapitalni izdaci predstavljaju ra¢unovodstveni i nov¢ani izraz te
odluke. Na primer, kada hotelsko preduzece odluci da prosiri svoje kapacitete
izgradnjom novog objekta, sama odluka o prosirenju poslovanja predstavlja
investiciju, dok se pla¢anja za zemljiste, gradevinske radove, enterijer i opremu
evidentiraju kao kapitalni izdaci.
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Kapitalni izdaci predstavljaju ulaganja u sredstva privrednog subjekta od
kojih se koristi ocekuju u periodu duzem od jedne godine. Kapitalni izdaci imaju
osobine kao 5to su veli¢ina i trajnost. Velic¢ina kapitalnog izdatka obuhvata
znacajnije finansijske resurse, dok trajnost kapitalnog izdatka pokazuje koristi
koje se ostvaruju tokom vise narednih poslovnih godina.

Kapitalni izdaci predstavljaju ulaganja u:

1. stalna sredstva (objekti, oprema, infrastruktura);
2. istrazivanja i razvoj;

3. obrazovanje kadrova;

4. promotivne kampanje i marketinske aktivnosti.

Kada govorimo o ulaganjima u stalna sredstva, kapitalni izdaci mogu biti
upotrebljeni za pribavljanje novih stalnih sredstava (povecanje kapaciteta ili
izgradnja novih objekata), za zamenu stalnih sredstava (popravka ili kupovina
nove opreme) ili za modernizaciju stalnih sredstava (uvodenje novih tehnoloskih
reSenja). S druge strane, npr. obuka zaposlenih, marketinske kampanije, koje se
analiziraju kvalitativnoi ¢ije se koristi oCekuju duZe od jedne godine, predstavljaju
investicije koje su manje opipljive, odnosno ishod istih se ne vidi golim okom
kao sto je to slu¢aj kod ulaganja u stalna sredstva preduzeca.

Razlikovanje ova dva pojma od sustinskog je znacaja u finansijskom mena-
dZmentu, jer omogucava da se investicija sagleda i u strateSkom i u finansijskom
smislu. Time se obezbeduje potpunija analiza odnosa izmedu potrebnih izdataka
i oCekivanih prinosa, $to predstavlja osnovu racionalnog odlucivanja (Brealey
i drugi, 2025).

5.2. VRSTE INVESTICLJA

Investicije se u ekonomskoj teoriji i praksi razvrstavaju prema razlicitim
kriterijumima, pri ¢emu klasifikacija omogucava bolje razumevanje njihove
prirode, ciljeva i uloge u poslovanju. Sistemati¢no sagledavanje vrsta investicija
od posebnog je znacaja za proces donosenja investicionih odluka, jer svaka
kategorija zahteva specificne metode procene i razli¢ite pristupe upravljanju
rizikom (Titman i drugi, 2015).

Prema predmetu ulaganja postoje materijalne (u fizicka dobra, npr. objekti i
oprema) i nematerijalne (u licence, znanje, brend) investicije. Zatim, prema trajanju
efekata investicije mozemo podeliti na kratkoro¢ne i dugoro¢ne investicije. Kada
uzmemo kao kriterijum rizik za klasifikaciju investicija, onda mozemo govoriti
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o niskorizi¢nim (npr. ulaganje u drzavne obveznice) i visokorizi¢nim (ulaganje
u nove projekte ili inovacije) investicijama (Gitman i Zutter, 2015). U kontekstu
turizma i ugostiteljstva, razvojne i strateSke investicije posebno dolaze do izrazaja,
jer direktno uticu na privlacenje turista i diferencijaciju ponude na trzistu.

Slika 11. Vrste investicija

Investicije prema predmetu
ulaganja

Investicije prema trajanju KRATKOROCNE
efekta DUGOROCNE

(01:7:\Y ¥4\\| 3
STRATESKE
RAZVOJNE

Investicije prema riziku NISKORIZICNE
investiranja VISOKORIZICNE

MATERIJALNE (objekti, oprema)
NEMATERIJALNE (licenca, brend)

Investicije prema cilju

ulaganja

Izvor: Autori

Prema predmetu ulaganja investicije se mogu podeliti na materijalne i
nematerijalne. Materijalne investicije se odnose na ulaganja u fizi¢cka sredstva,
poput zgrada, zemljiSta, masina i opreme. U turizmu i ugostiteljstvu tipi¢an
primer predstavljaju izgradnja hotela, opremanje restorana ili nabavka vozila za
turisticke agencije. Nematerijalne investicije obuhvataju ulaganja u nematerijalna
dobra, kao 5to su licence, softver, istrazivanje i razvoj, obrazovanje zaposlenih
ili marketinske kampanje. Njihova vaznost raste u usluznim delatnostima, gde
kvalitet i reputacija brenda ¢esto predstavljaju klju¢nu konkurentsku prednost
(Bodie i drugi, 2013).

Investicije se prema trajanju efekata mogu podeliti na kratkoro¢ne i dugorocne.
Naime, kratkoro¢ne investicije imaju za cilj ostvarivanje koristi u kra¢em
vremenskom periodu, obi¢no do jedne godine. Naj¢esce se odnose na finansijske
plasmane, poput kupovine hartija od vrednosti ili privremenih depozita. S
druge strane, dugorocne investicije su usmerene na stvaranje koristi kroz duzi
vremenski period. U turizmu, to podrazumeva projekte poput izgradnje turistickih
kompleksa, infrastrukturnih objekata ili strateskih partnerstava.
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Investicije mogu biti obavezne, razvojne i strateSke (Dwyer i Forsyth, 2006)
ukoliko posmatramo cilj ulaganja. Obavezne investicije su usmerene na
odrzavanje postojecih kapaciteta i nesmetano funkcionisanje poslovnog sistema
(npr. renoviranje hotela zbog zakonskih regulativa). Razvojne investicije imaju
za cilj prosirenje obima poslovanja i unapredenje usluga, ¢ime se ostvaruje rast
prihoda i trziSnog ucesca, dok se strateske investicije odnose na projekte koji
dugorocno oblikuju konkurentski polozaj preduzeca, kao 3to je ulazak na nova
trzista, razvoj inovativnih turistickih proizvoda ili ulaganje u odrzivi turizam.

Specifi¢tnost ulaganja u turizmu i ugostiteljstvu ogleda se u tome sto investicije
u velikoj meri zavise od sezonalnosti poslovanja, makroekonomskih i politickih
faktora, globalnih trendova u potrazniji, potrebe za stalnim inovacijama u uslugama.
Zbog toga se u ovim delatnostima ¢esto kombinuju materijalne i nematerijalne
investicije, dok razvojne i strateske investicije zauzimaju posebno mesto u
poslovnoj praksi.

Razlicite vrste investicija zahtevaju diferenciran pristup planiranju, finansiranju i
analizi rizika. Razumevanje njihove klasifikacije pomaze studentima da sagledaju
Siru sliku investicionih procesa i da uocCe povezanost izmedu prirode ulaganja
i metoda za njihovu procenu. Time se stvara temelj za dalju analizu vremenske
vrednosti novca i metodologije ocene isplativosti investicija.

5.3. VREMENSKA VREDNOST NOVCA

Jedan od osnovnih postulata savremenih finansija jeste koncept vremenske
vrednosti novca. Naime, odredena novcéana suma poseduje razli¢itu vrednost
danas u odnosu na njen ekvivalentni iznos u buduénosti. Ovo proizilazi iz
¢injenice da novac poseduje sposobnost generisanja prinosa kada se investira
ili plasira u finansijske instrumente. Drugim re¢ima, jedan dinar danas vredi vise
od jednog dinara sutra, jer se danasnji dinar moze investirati i ostvariti dodatni
prihod (Bodie i drugi, 2013). Razumevanje vremenske vrednosti novca je, prema
Stanci¢ i Cupi¢ (2020), jako vaZno za procenu projekata ulaganja i procenu
privrednog drustva.

U turizmu i hotelijerstvu, razumevanje vremenske vrednosti novca od klju¢nog
je znacaja prilikom donosenja odluka o investicijama, zaduzivanju ili proceni
isplativosti razlicitih projekata. Na primer, ulaganje u modernizaciju hotelske
infrastrukture ili razvoj novih turisti¢kih kapaciteta zahteva procenu bududih
novcanih tokova, koji se moraju svesti na danasnju vrednost kako bi menadzment
mogao doneti racionalnu odluku.
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Pre objasnjenja vezanog za buducu vrednost novca (kapitalizacija) ili sadasnju
vrednost novca (diskontovanje) potrebno je razumeti Sta je to vremenska linija.
Naime, vremenska linija predstavlja vizuelizaciju novc¢anih tokova na vremenskoj
osi. Na slici je prikazana vremenska linija, na kojoj brojevi 0, 1, 2, 3,45 predstavljaju
vreme i to 0 je danas, a brojevi 1, 2, 3, 4 i 5 su krajevi odgovarajuéeg perioda
(meseci, kvartali, godine...).

Slika 12. Vremenska linija - kapitalizacija

Novcani tok
100.000 dinara X

‘ 5% ‘ 5% ‘ 10% ‘ 10% ‘ 15% ‘

0 1 2 3 4 5
Vreme

Izvor: Autori

Na prikazanoj vremenskoj liniji oznacene su i stope prinosa u svakom peridu
(u dva perioda je stopa prinosa 5%, u naredna dva perioda je stopa prinosa
po 10% i u poslednjem petom periodu je stopa prinosa 15%). Znaci, inicijalno
ulaganje od 100.000 dinara se na kraju svakog perioda uvecava po nazna¢enim
stopama prinosa.Vremenska vrednost novca prikazana na ovoj vremenskoj liniji
ilustruje situaciju kada znamo inicijalno ulaganje (100.000 dinara), a ne znamo
vrednost inicijalnog ulaganja u buduc¢nosti (oznaceno je sa,X").

Vremenska vrednost novca je koncept koji polazi od pretpostavke da novac
nije besplatan i njegova cena predstavlja propusteni prinos koji se mogao ostvariti
ulaganjem u neke druge projekte, odnosno neke druge alternative (Stanci¢ i
Cupi¢, 2020). Izra¢unavanje buduce vrednosti novca se naziva ukamacivanje,
odnosno kapitalizacija, a izracunavanje sadasnje vrednosti novca (obrnuti
postupak) se naziva diskontovanje.

Ukamacivanje predstavlja proces utvrdivanja buduce vrednosti sadasnjih
novcanih iznosa pomocu faktora kapitalizacije. Faktor kapitalizacije oznacava
buducu vrednost jednog dinara na kraju odredenog perioda n, pri zadatoj
kamatnoj stopi i.
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Iz naSeg primera sadasnja vrednost ulaganja iznosi 100.000 dinara. Po stopi
prinosa od 5%, buduca vrednost ulaganja bi iznosila zbir sadasnje vrednosti
ulaganja i prinosa na ista (kamate).

Buduca vrednost ulaganja = sadasnja vrednost + kamata
Kamata = sadasnja vrednost ulaganja * kamatna stopa

Primenom ovih formula na zadati primer dobijamo sledece vrednosti:

Kamata = 100.000 * 0,05 = 5.000 dinara
Buduca vrednost ulaganja = 100.000 dinara + 5.000 dinara = 105.000 dinara

Dobili smo vrednost ulaganja nakon prvog perioda, koji sada postaje iznos
inicijalnog ulaganja na pocetku drugog perioda. Znaci da se kod obracuna
buduce vrednosti novca koristi koncept ,kamate na kamatu”, odnosno da se
obracunata kamata pripisuje glavnici i na taj nacin, tako dobijen uvecan iznos,
predstavlja pocetno ulaganje na pocetku narednog perioda. Na kraju drugog
perioda, ovaj iznos iznosi 110.250 dinara (105.000+105.000%0,05=110.250 dinara).
Na isti nacin se ra¢una vrednost na kraju treceg, Cetvrtog, petog perioda itd.

Kada govorimo o buducoj vrednosti nov¢anog ulaganja na kraju n-tog
perioda po kamatnoj stopi od i, formula glasi:

V=Vx*(1+i)"
Gde su:

V_-buduca vrednost (vrednost uloga na kraju perioda),
V_- sadasnja vrednost (pocetni ulog),

i - kamatna stopa,

n - broj perioda ukamacivanja,

(1+i)" - faktor kapitalizacije

Formula za faktor kapitalizacije:
F=01+i)"

Prethodno navedene formule se koriste u slu¢aju kada se kamata na ulozena
sredstva placa jednom godisnje, ali u slu¢aju da se kamata isplacuje vise puta
godisnje (m puta godisnje), formula za izraCunavanje sadasnje vrednosti glasi:
i mn
+—

m

V=V
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Suprotan proces ukamacivanju jeste diskontovanje, koje podrazumeva
svodenje buducih nov¢anih vrednosti na njihov ekvivalent u sadasnjem trenutku.
Diskontovanije se vrii pomocu diskontnog faktora, pri ¢emu je diskontna stopa
minimalna stopa prinosa koju investitor oCekuje od projekta ili ulaganja.

Formula za sadasnju vrednost glasi:

v
V="

(1+i)

1
(1+7)

Formula za diskontni faktor:

F =

d

gde su:

V_- sadasnja vrednost (pocetni ulog),

V_-buduca vrednost (vrednost uloga na kraju perioda),

i - diskontna stopa (kamatna stopa),

n - broj perioda,

F, - diskontni faktor.

Pretpostavimo da investitor ocekuje da ¢e na kraju trece godine raspolagati

iznosom od 133,10 dinara. Zelimo da utvrdimo kolika je sadasnja vrednost tog
buduceg iznosa ako je diskontna (kamatna) stopa 10% godisnje.

Kao i kapitalizacija i diskontovanje moZe da se prikaze na vremenskoj osi,
ali je nepoznata vrednost (X), za razliku od prethodne slike sada na pocetku
perioda, a na kraju posmatranih perioda se nalazi poznata vrednost novca koju
planiramo da imamo u buduc¢nosti.

Slika 13. Vremenska linija - diskontovanje

Novcani tok
X 133,10

‘ 10% ‘ 10% ‘ 10% ‘

0 1 2 3
Vreme

Izvor: Autori
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Koristimo formulu za sadasnju vrednost:
v

j— n

©(1+i)
y 133,10
©(1+i)

v :133,10:100
© 1,337

Dakle, sadasnja vrednost od 133,10 dinara za tri godine, pri stopi od 10%,
iznosi 100 dinara.

Kao i kod ukamacivanja, neretko se deSava da je potredno diskontovati
buduce novcane tokove i u slu¢ajevima kada se kamata obrac¢unava nekoliko
puta godisnje (m puta godisnje, npr. kvartalno, polugodisnje). U tom slucaju
formula za izracunavanje sadasnje vrednosti novca koja se koristi je:

"4

j— n

s . \mn

1
1+—
m

Diskontovanije je posebno znacajno u sektoru turizma, gde su projekti ¢esto
kapitalno intenzivnii dugorocni (npr.izgradnja hotela, razvoj wellness centara ili
tematskih parkova). Prilikom finansijske analize takvih ulaganja, buduci novcani
tokovi se diskontuju na sadasnju vrednost, ¢ime se omogucava realna procena
njihove profitabilnosti (Damodaran, 2012).

Na sledec¢em dijagramu prikazana je vremenska osa (Slika 14):

Slika 14. Prikaz vremenske ose

Ukamacivanje

>

100 133,10

Diskontovanje

Izvor: Autori

Znaci, ukamadivanje ide od sadasnje vrednosti (V ) ka buducoj vrednosti (V ),
a diskontovanje ide u suprotnom smeru, od buduce vrednosti (V) ka sadasnjoj
vrednosti (V).
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5.4. METODOLOGIJA ZA PROCENU ISPLATIVOSTI INVESTICUJA

Procena isplativosti investicionih projekata predstavlja jedno od klju¢nih
pitanja u okviru poslovnih finansija, jer omogucéava menadzerima da donose
racionalne odluke zasnovane na pouzdanim ekonomskim pokazateljima. U
oblasti turizma i ugostiteljstva, gde su ulaganja Cesto znacajna, a rizici visoki,
pravilna analiza investicija od presudnog je znacaja za odrzivi rast i konkurentsku
prednost.

U narednim lekcijama bi¢e predstavljene najznacajnije metode za ocenu
ekonomske opravdanosti ulaganja. Posebna paznja posvetice se periodu povracaja
investicije, kao jednostavnom pokazatelju viemena potrebnog za povrat uloZenih
sredstava. Zatim ce biti obradena neto sadasnja vrednost (NSV), kao standardni
kriterijum koji meri sadasnju vrednost buducih novcanih tokova, kao i interna
stopa prinosa (IRR), koja pokazuje o¢ekivanu profitabilnost investicionog
projekta. Takode, razmatrace se i indeks profitabilnosti (IP), koji doprinosi proceni
relativne atraktivnosti razlicitih projekata.

Na kraju, bi¢e analizirane prednosti i nedostaci svakog od ovih metoda, ¢ime
Ce se pokazati da nijedan metod ne daje potpunu sliku o isplativosti investicije,
vec¢ da njihova kombinovana primena pruza najpouzdanije rezultate.

5.4.1. Period povracaja (Payback Period)

Period povracaja kapitala predstavlja vreme potrebno da kumulativni neto
novcani tokovi (NT) pokriju inicijalnu investiciju (I). Ovaj metod se koristi kao
osnovni indikator likvidnosti projekta, odnosno sposobnosti investicije da
relativno brzo povrati uloZzena sredstva.

Ovaj metod se koristi kod projekata sa visokom neizvesno$¢u u buduénosti
(npr. turisticki projekti zavisni od sezonalnosti ili promenljivih trendova) i kada
je primarni cilj smanjenje rizika i osiguranje brzog povracaja uloZzenog kapitala,
odnosno kada preduzece ima ogranicenu likvidnost i mora da povrati ulozeni
kapital u kratkom roku.

Formula za izraCunavanje perioda povracaja je:

Inicijalna investicija (I)
Godisnji neto novcani tok (NT)

Period povracaja =
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Ako je period povracaja manji od unapred definisanog kriterijuma (npr. Cetiri
ili pet godina), investicija se smatra prihvatljivom, odnosno kod ove metode
neophodno je da se unapred definise standard vremena povracaja, odnosno
normativni period povracaja kao maksimalno pihvatljiv rok u kom razmatrano
ulaganje mora nadoknaditi uc¢injeno inicijalno ulaganje (kapitalno ulaganje).
Svaki projekta, odnosno investicija, Ciji period povracaja prevazilazi unapred
definisani kriterijum bi bio odbacen (Stan¢i¢ i Cupi¢, 2020). U hotelijerstvu,
recimo kod uvodenja novog wellness centra, menadzment moze koristiti period
povracaja da proceni da li ¢e prihod od dodatnih gostiju i usluga biti dovoljan
da investicija bude pokrivena u roku koji odgovara strategiji hotela.

Na primer, ako je inicijalna investicija 100.000 dinara i godisnji neto novcani
tok 25.000 dinara, period povracaja je:

100.000

Period povracaja =
25.000

=4 godine

Dobijeni rezultat znaci da ¢e se investicija vratiti za Cetiri godine. Ukoliko je
kredit koji je preduzece uzelo za neku investiciju u roku pet godina povrata, a
rezultat koji smo dobili je povrat za Cetiri godine to ukazuje da ¢e preduzece
uspeti na osnovu neto godisnjeg toka da izmiri obavezu pre dospelosti celoku-
pnog kredita.

Predstavljena formula za izra¢unavanje perioda povracaja se koristi kada
je neto novcani tok po godinama ujednacen, odnosno kada imamo anuitetni
novcani tok. Medutim, prilikom izracunavanja perioda povracaja kod neuje-
dnacenog neto nov¢anog toka potrebno je izjednaciti zbir novcanih tokova sa
inicijalnom investicijom, odnosno od ulaganja oduzimati godisnji neto novcani
tok sve do trenutka dok se ne dobije povrat inicijalnog ulaganja (investicije).
Naime, period povracaja se odreduje akumulacijom godisnjih NT dok ukupna
akumulacija ne dostigne inicijalnu investiciju.

Inicijalna investicija (1)= E NTt
t=1
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Primer na kom se moze pokazati racunanje perioda povracaja kada su
neujednaceni neto novcani tokovi ima za pretpostavku da je inicijalna investicija
100.000 dinara, a godisnji neto novcani tokovi po godinama iznose 20.000,
30.000, 25.000, 25.000, 40.000 i 35.000 dinara.

Tabela 16. IzraCunavanje perioda povracaja

Godina NT (dinara) Akumulacija (dinara)
1 20.000 20.000
2 30.000 50.000
3 25.000 75.000
4 25.000 100.000
5 40.000
6 35.000

Izvor: Autori

Tacka pokrica inicijalnog ulaganja od 100.000 dinara, odnosno period
povracaja je Cetiri godine.

Jednostavnost primene ovog metodaje dovela do toga da je on samiili u
kombinaciji sa drugim, ¢esto koris¢en u praksi kod rangiranja investicionih
projekata. Nedostatak perioda povracaja se ogleda u neuzimanju u obzir vremenske

vrednosti novca niti nov¢anih tokova nakon tacke povracaja. Stoga moze biti
nedovoljna za sveobuhvatnu ocenu profitabilnosti (Brigham i Ehrhardt, 2017).

5.4.2. Neto sadasnja vrednost — NSV (Net Present Value — NPV)

Metod neto sadasnje vrednosti (NSV) se koristi kada se Zeli sagledati koliko
investicija doprinosi povecanju vrednosti preduzeca, posebno kod kapitalno
intenzivnih projekata (npr. izgradnja hotela, turistickih kompleksa, spa centara),
gde su dugorocni prihodi klju¢ni i kada se procenjuju projekti sa dugim periodom
eksploatacije i stabilnim nov¢anim tokovima.

Neto sadasnja vrednost predstavlja razliku izmedu sadasnje vrednosti buducih
novcanih tokova i inicijalnog kapitalnog ulaganja:

NSV =SV -1

NSV > 0 — projekat je prihvatljiv;
NSV =0 - indiferentnost;
NSV < 0 — projekat nije prihvatljiv.
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Ukoliko je neto sadasnja vrednost veca od 0 onda projekat doprinosi rastu
kapitala i prihvatljiv je. Kada je neto sadasnja vrednost jednaka 0, odnosno kada
su inicijalna ulaganja jednaka sadasnjoj vrednosti novéanih tokova, onda odluka
zavisi od drugih strateskih ciljeva preduzeca. Na kraju, ako je neto sadasnja
vrednost manja od 0, to znaci da projekat nije isplativ jer generise gubitke.

Ovaj metod omogucava sagledavanje porasta sopstvenog kapitala i vredno-
vanje investicije kroz diskontovanje buducih nov¢anih tokova (Brealey i drugi,
2025). Zasnovana je na konceptu vremenske vrednosti novca, tj. da je 1 dinar
danas vredniji od 1 dinara u buduénosti.

Prednost metode neto sadasnje vrednosti jeste u tome $to omogucava
donosenje odluka na osnovu realne procene vrednosti projekta, ukljucujudi
vremensku vrednost novca. Na primer, kod procene isplativosti izgradnje novog
hotelskog bloka, neto sadasnja vrednost ¢e pokazati da li dugoro¢ni prihodi
od smestaja nadmasuju troskove izgradnje i odrzavanja (Brealey i drugi, 2025).

5.4.3. Interna stopa prinosa (Internal Rate of Return - IRR)

Interna stopa prinosa je diskontna stopa pri kojoj je neto sadasnja vrednost
jednaka nuli, odnosno interna stopa prinosa pokazuje koliki je o¢ekivani prinos
investicije u procentima. Interna stopa prinosa omogucava rangiranje projekata
i ocenu njihove atraktivnosti u odnosu na trosak kapitala.

Ovaj metod pokazuje investitorima ocekivanu stopu prinosa na ulozena
sredstva. Interna stopa prinosa, prema Stanc¢i¢ i Cupi¢ (2020), predstavlja
diskontnu stopu koja sadasnju vrednost ocekivanog neto novcanog toka projekta
izjednacava sa sadasnjom vrednoscu kapitalnog izdatka.

NSV=0
SV-1=0
[=SV
"~ NT
Inicijalna investicija ()= E
Gde je: <1+I>

I - inicijalna investicija

NT - neto godisnji novcani tok

i -interna stopa prinosa

t - period kroz koji se vrsi diskontovanje novc¢anih tokova
n - ekonomski vek trajanja investicionog projekta
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Ukoliko je interna stopa prinosa veca od prosecne cene kapitala, projekat se
smatra isplativim. Sa druge strane, projekat se odbacuje ako je interna stopa
prinosa manja od prosecne cene kapitala. Navedeno znaci da ¢e investitor
zaraditi viSe novca ako svoja sredstva ulozi u drugi projekat kojiima viSu internu
stopu prinosa.

Interna stopa prinosa se koristi kada menadzment Zeli da uporedi profita-
bilnost projekta sa troskom kapitala, zatim kod donosenja odluke o rangiranju
vise investicionih projekata, posebno u situacijama kada preduzece raspolaze
ogranicenim kapitalom. U hotelijerstvu i turizmu se koristi kao pokazatelj atraktivnosti
investicije, npr. kod izbora izmedu ulaganja u renoviranje postojec¢ih smestajnih
kapaciteta ili izgradnje potpuno novog objekta.

Ova metoda je lako razumljiva jer daje stopu prinosa u procentima, $to
olaksava poredenje sa alternativnim ulaganjima. Pored navedene prednosti,
metod interne stope prinosa ima i ogranicenja kod projekata sa neujednacenim
novcanim tokovima, a moze postojati vise vrednosti internih stopa prinosa, $to
otezava interpretaciju (Ross i drugi, 2019).

5.4.4. Indeks profitabilnosti - IP (Profitability Index - PI)

Indeks profitabilnosti predstavlja odnos neto sadasnje vrednosti buducih
neto novcanih tokova i inicijalne investicije:

» NT
L)
/

Ako je IP > 1, projekat je prihvatljiv, zato $to je neto sadasnja vrednost buducih
novcanih tokova u tom sluc¢aju veca od inicijalnog ulaganja, pa se ulaganje u
takav projekat isplati.

IP=

Ako je IP < 1, projekat se odbacuje, odnosno nije prihvatljiv zato sto inicijalna
ulaganja prevazilaze neto sadasnju vrednost buducih novcanih tokova.

Kada preduzece ima ograniCene resurse i mora da odabere izmedu vise
projekata i kada treba odrediti koji projekti daju najvecu vrednost po jedinici
ulozenog kapitala, npr.izbor izmedu investicije u digitalni marketing ili u adaptaciju
hotelskog restorana, onda je primena indeksa profitabilnosti korisna.

Ovaj metod ima prednost zato sto omogucava jednostavno poredenje
projekata na osnovu efikasnosti ulaganja, ali kod projekta velikog obima moze
biti nedovoljan zato $to ne pokazuje apsolutni iznos dobitka.
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5.4.5. Prednosti i nedostaci odabranih metoda

Metode procene isplativosti investicija predstavljaju klju¢ne alate finansijskog
menadzmenta u turizmu i hotelijerstvu. Dok metod perioda povracaja naglasava
likvidnost i brzinu povracaja, neto sadasnja vrednost i interna stopa prinosa
omogucavaju dublju analizu profitabilnosti i vriemenske vrednosti novca. Indeks
profitabilnosti se koristi kao dopunski metod, narocito kod ogranicenih resursa.
Prakticna primena ovih metoda omogucava donosenje strateskih odluka u turizmu
i hotelijerstvu, kao i procenu ekonomskog doprinosa projekata destinaciji.

Tabela 17. Prednosti i nedostaci odabranih metoda za procenu isplativosti investicija

Metod Prednosti Nedostaci
. . Jednostavan, fokus na Ne uzima u obzir vreme novca
Period povracaja o . o
likvidnost i tokove nakon povracaja
Uzima u obzir vremensku Zahteva precizne procene
Neto sadasnja vrednost vrednost novca, fokus na buducih tokova

profitabilnost

. Omogucava poredenje vise  Moze davati vise IRR kod
Interna stopa prinosa

projekata neujednacenih tokova

Prikladan za rangiranje Ne daje apsolutnu vrednost
Indeks profitabilnosti projekata pri ograni¢enom dobitka

kapitalu

Izvor: Autori
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6. BIZNIS PLAN

Biznis plan nalazi Siroku primenu u razli¢itim fazama poslovnog ciklusa i
predstavlja klju¢ni dokument u procesima donosenja odluka i obezbedenja
finansijskih sredstava. Njegova najvaznija funkcija jeste da sluzi kao vodic za
strateSko i operativno upravljanje poslovanjem, a narocito je vazan za predu-
zetnike pocetnike, koji na osnovu njega definisu poslovni model, organizaciju
resursa i trziSnu poziciju (Hisrich i drugi, 2017).

Jedan od naj¢escih razloga za izradu biznis plana jeste pribavljanje eksternih
izvora finansiranja. Banke i druge finansijske institucije zahtevaju detaljan i
realistiCan biznis plan prilikom odlucivanja o odobravanju kredita, jer im on
omogucava procenu kreditne sposobnosti, strukture rizika i sposobnosti vra¢anja
zajma. Takode, biznis plan se koristi i kao osnovni dokument prilikom konkurisanja
za drzavne ilimedunarodne podsticaje, subvencije i bespovratna sredstva, pri
¢emu se procenjuje uskladenost projekta sa razvojnim prioritetima i odrZivost
ulaganja (OECD, 2020).

Biznis plan je nezamenljiv i u privla¢enju investitora, posebno u sektoru
turizma, koji zahteva znacajne inicijalne investicije. Potencijalni investitori
analiziraju plan kako bi utvrdili koliko je trziSte atraktivno, koliko je menadzerski
tim sposoban da realizuje postavljene ciljeve, kao i kakav je oekivani povracaj
investicije (ROI). U tom smislu, dobro izraden plan mora sadrzZati realisti¢ne,
ali uverljive projekcije prodaje, troSkova, profita i gotovinskih tokova (Kotler i
drugi, 2016).

U operativnhom menadzmentu, biznis plan se koristi kao alat za kontrolu i
evaluaciju poslovanja. Poredenjem stvarnih rezultata sa planiranim vrednostima,
moguce je identifikovati odstupanja, analizirati uzroke i prilagoditi strategije.
Ovo je posebno znacajno u turizmu i ugostiteljstvu, gde sezonalnost i promenljivo
ponasanje potrosaca zahtevaju fleksibilan i odgovoran pristup vodenju poslovanja.

Pored navedenog, biznis plan se koristii prilikom uvodenja novih proizvodaiili
usluga, ekspanzije na nova trzista, restrukturiranja preduzeca, kao i u procesu
digitalne transformacije, koji postaje sve vazniji u turizmu nakon pandemije
i promena u ponasanju potrosaca. Na taj nacin, biznis plan prelazi iz uloge
dokumenta potrebnog samo za pokretanje poslovanja, u ulogu strateskog
menadzerskog instrumenta koji se koristi tokom celokupnog Zivotnog ciklusa
preduzeda.
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6.1. OSNOVNI ELEMENTI BIZNIS PLANA

Biznis plan predstavlja osnovni strateski dokument koji detaljno prikazuje
planirane poslovne aktivnosti, kao i finansijske efekte tih aktivnosti. Njegova
svrha ogleda se u pruzanju jasnog smera razvoja preduzeca i predstavlja osnov za
donosenje menadzerskih odluka, pokretanje poslovanja, pribavljanje eksternih
izvora finansiranja, kao i kontrolu i evaluaciju poslovanja (Hisrich i drugi, 2017).
U kontekstu turizma i ugostiteljstva, gde trziSne promene i ponasanje potrosaca
Cesto variraju, biznis plan omogucava strukturiran pristup poslovanju u uslovima
visoke konkurencije i promenljivog okruzenja (Kotler i drugi, 2016).

Pre izrade biznis plana, menadzerski tim ili eksterni konsultanti prikupljaju
sve relevantne podatke, ukljucujuci informacije o trzistu, konkurenciji, ceni rada
i kapitala, kao i eventualnim regulatornim barijerama. Vazan aspekt je izbor
referentne cene za iskazivanje finansijskih rezultata (npr. stalne cene) i valute u
kojoj se plan izraduje. Takode, odreduje se vremenski horizont za koji se projekcije
izraduju — kod investicionih ulaganja to najcesce iznosi deset godina (Krasulja
i lvaniSevi¢, 2004).

Biznis plan obuhvata niz klju¢nih segmenata: operativni plan, marketing
plan, finansijski plan, kao i analizu rizika. Svaki od ovih elemenata ima specifi¢cnu
ulogu u proceni odrzivostiiisplativosti poslovne ideje. Operativni plan ukljucuje
tehnicko-tehnolosku analizu i projektovane kapacitete, lokaciju objekta (5to je
od posebnog znacaja u turizmu), kao i potrebne resurse i kadrovsku strukturu.
U turizmu, izbor lokacije zavisi od blizine atraktivnih destinacija i infrastrukture,
dok se obavezno razmatra i uticaj objekta na zivotnu sredinu.

Za kvalitetnu izradu biznis plana, klju¢no je jasno definisati ciljeve, obezbediti
pristup ta¢nim i azurnim informacijama, i angazovati stru¢ne osobe koje poznaju
specificnosti sektora. Idealno je da osobe koje ucestvuju u izradi plana budu
direktno uklju¢ene i u njegovu implementaciju. Biznis plan nije statican dokument -
potrebno ga je azurirati u skladu sa promenama na trzistu, promenama regulative
ili internim promenama u organizaciji.

U savremenom poslovnom okruzenju, narocito u sektorima turizma i ugosti-
teljstva, kvalitetno izraden biznis plan predstavlja osnovni alat za upravljanje
rizicima, dono3enje strateskih odluka i dugoro¢no odrziv razvoj.
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6.1.1. Uvod

Uvod predstavlja prvi i veoma vazan deo biznis plana, jer pruza osnovne
informacije o preduzecu i postavlja okvir za razumevanje ostatka dokumenta.
U ovoj sekciji potrebno je navesti ime i adresu preduzeca, sto obezbeduje
preciznu identifikaciju i pravnu osnovu poslovnog subjekta. Takode, u uvodu
se navode podaci o vlasnicima, odnosno preduzetnicima, uklju¢ujuci njihove
adrese i kontakt telefone. Ovi podaci povecavaju transparentnost poslovanja
i poverenje eksternih zainteresovanih strana, posebno finansijskih institucija i
potencijalnih investitora.

Pored toga, uvod obuhvata i opis poslovanja firme, kojim se definise osnovna
delatnost, vrsta usluga i trziste na kojem preduzece planira da posluje. U
hotelijerstvu i turizmu, ovaj opis treba da istakne jedinstvenost ponude - bilo
da se radi o hotelskom smestaju, ugostiteljskoj usluzi, turistickoj agenciji ili
kombinaciji razlicitih turisti¢kih proizvoda. U praksi, uvod ¢esto funkcionise
kao ,vizit karta” biznis plana, jer nudi prvi uvid u poslovnu ideju i profesionalni
pristup njenoj realizaciji.

Primer: Hotel nosi naziv,Odmor” i nalazi se na Kopaoniku, u blizini skijaskih
staza. Vlasnici hotela su dva partnera, odnosno dva ¢lana d.o.o. sa adresama i
kontakt podacima jasno navedenim u uvodnom delu. Osnovna delatnost hotela
jeste pruzanje luksuznog smestaja i dodatnih sadrZaja (wellness centar, restoran
sa lokalnim specijalitetima, ski-rental servis), pri Cemu se poslovanje fokusira na
visok nivo personalizovane usluge i odrzivih standarda u turizmu.

6.1.2. Rezime kompletnog biznis plana

Rezime predstavlja sazetak celokupnog biznis plana, a iako se pise na kraju,
pozicionira se odmah nakon uvoda. Njegova funkcija je da koncizno prikaze
klju¢ne tacke poslovnog koncepta. Rezime mora jasno naglasiti vrstu posla
(npr. hotel srednje kategorije, butik hotel, eko-selo, turisticka agencija), zatim
potrebna finansijska sredstva za realizaciju poslovne ideje, kao i identifikovane
trziSne mogucénosti.

Poseban naglasak stavlja se na predvidena ulaganja, ukljucujuciiznos kapitalnih
investicija u opremu, infrastrukturu i marketing, ali i na projekcije poslovnih
rezultata, poput ocekivanih prihoda, rashoda i tacke pokrica. Investitori i banke
najcesce donose inicijalne odluke o ¢itanju detaljnog plana upravo na osnovu
rezimea, pa je vazno da on bude jasan, precizan i usmeren na stvaranje poverenja.
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Na primer, hotel planira izgradnju i opremanje objekta kapaciteta 40 soba
i apartmana. Potrebna finansijska sredstva iznose 2 miliona evra, od ¢ega 1,2
miliona ¢ine krediti poslovnih banaka, dok preostali deo predstavljaju sopstvena
sredstva vlasnika. TrziSne moguénosti ogledaju se u rastu¢em interesovanju
domacihii stranih turista za zimskim sportovima i luksuznim planinskim odmorom.
Ulaganja su usmerena na gradevinske radove, nabavku opreme, marketing i
obuku zaposlenih. Prema projekcijama, hotel ocekuje prosecnu godisnju
popunjenost od 65% i povrat investicije u roku od sedam godina.

6.1.3. Analiza grane/delatnosti

Analiza grane ili delatnosti pruza pregled Sireg poslovnog okruzenja u kojem
preduzece posluje. Prvi korak u ovoj analizi jeste prikaz dosadasnjih trendova
(npr. u poslednjih pet godina), pri ¢emu je potrebno koristiti podatke iz
relevantnih statistickih izvora, stru¢nih izvestaja i publikacija medunarodnih
organizacija (npr. UNWTO). Analiza trendova obuhvata kretanje turistickog
prometa, sezonalnost potraznje, prosecnu stopu popunjenosti kapaciteta i
promene u preferencijama turista.

Sledeci element jeste analiza konkurencije, gde se identifikuju konkurentske
prednosti (npr. lokacija, kvalitet usluge, brend reputacija) i slabosti (visoki
troskovi, zastarela oprema, nedostatak kvalifikovanog osoblja). Poredenjem sa
konkurencijom moguce je definisati komparativne prednosti novog poslovnog
poduhvata.

Segmentacija trzista omogucava precizno targetiranje klijenata na osnovu
sociodemografskih karakteristika, geografskog porekla, ponasanja i motivacije
putnika. Kona¢no, deo analize posvecen je prognozama razvoja grane, pri
¢emu se koriste metode predvidanja zasnovane na statistici, scenarijima i
ekspertizama, a koje pomazu menadzmentu u planiranju dugorocnih investicija
(UNWTO, 2017).

Na primer, tokom poslednjih pet godina, turisticka destinacija u kojoj hotel
posluje je beleZila stabilan rast turistickog prometa izmedu 5-7% godisnje, uz
povecano interesovanje stranih posetilaca. Konkurenciju hotela ¢ine veci hotelski
kompleksi sa Sirokom ponudom, ali njihova slabost lezi u standardizovanim uslugama
i nedostatku personalizovanog pristupa. Prednost novog hotela jeste fokus na
autenti¢nost i lokalnu gastronomiju. Segmentacija trziSta pokazuje da glavni klijenti
hotela pripadaju srednjoj i visoj plateznoj grupi, prvenstveno gosti iz Beograda,
Novog Sada i inostranstva (Bugarska, Rumunija, Rusija). Prognoze razvoja turizma
na turistickoj destinaciji sugerisu dalji rast zahvaljujuéi ulaganjima u infrastrukturu,
produzenju letnje sezone i razvoju wellness i kongresnog turizma (UNWTO, 2017).
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6.1.4. Opis biznisa

Opis biznisa fokusira se na specifi¢nosti planiranog poslovnog poduhvata.
Najpre se definiSe proizvod ili usluga. Na primer, hotelski smestaj u kategoriji
sa Cetiri zvezdice, uz dodatne sadrzaje poput wellness centra, konferencijske
sale i tematskog restorana. Detaljno opisivanje proizvoda/usluga omogucava
potencijalnim investitorima da shvate vrednost ponude i njenu diferencijaciju
na trzistu.

Dalje, odreduje se lokacija biznisa, Sto je u turizmu jedan od najvaznijih
faktora uspeha. Lokacija mora biti analizirana kroz dostupnost saobracajne
infrastrukture, blizinu atrakcija i trzista, kao i kroz atraktivnost destinacije u
oc¢ima potencijalnih posetilaca.

U ovom delu se navodi i neophodna oprema za poslovanje, kao 5to su
namestaj, kuhinjska i IT oprema, sistemi za rezervacije i energetska infrastruktura.
Takode, opisuje se profil zaposlenih - od menadzera i recepcionera do kuvara i
sobarica - ukljucujuci njihove kompetencije i nivo obrazovanja koji je potreban
za kvalitetno pruzanje usluge.

Na primer, hotel nudi smestaj u luksuzno opremljenim sobama i apartmanima,
restoran sa autenticnom srpskom kuhinjom, spa i wellness centar, kao i organi-
zovane ski i hiking ture. Lokacija hotela — u neposrednoj blizini ski-staza - pruza
strateSku prednost u odnosu na objekte udaljenije od centra zbivanja. Neophodna
oprema uklju¢uje hotelski namestaj, profesionalnu kuhinjsku opremu, sistem za
rezervacije i grejni sistem zasnovan na obnovljivim izvorima energije (biomasa).
Za funkcionisanje biznisa potreban je tim od 25 zaposlenih: menadzer hotela,
recepcioneri, konobari, kuvari, sobarice, tehnicko osoblje i stru¢njaci za marketing
i prodaju. Poseban akcenat stavlja se na obuku zaposlenih za pruzanje perso-
nalizovane usluge gostima.

6.1.5. Organizacioni plan

Organizacioni plan definise strukturu vlasnistva i upravljanja preduzec¢em.
Najpre se navodi forma vlasnistva (npr. preduzetnicka radnja, ortacko drustvo,
drustvo s ogranicenom odgovornoscu, akcionarsko drustvo), sto ima implikacije
na pravnu i poresku regulativu. Zatim se identifikuju partneri i glavni akcionari,
odnosno lica koja su direktno uklju¢ena u finansiranje i dono3enje strateskih
odluka.
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Sledeci korak jeste predstavljanje menadzerskog tima, sa naglaskom na
uloge, odgovornosti i kompetencije klju¢nih ¢lanova. Jasno definisane pozicije i
hijerarhija doprinose efikasnom funkcionisanju preduzeca i smanjenju konflikata
u odlucivanju.

U okviru ovog poglavlja opisuje se i struktura zaposlenih, pri cemu se precizira
broj i profil radnika po sektorima (recepcija, ugostiteljstvo, odrzavanje, prodaja
i marketing). Takode se naglasava uloga i odgovornost pojedinih zaposlenih,
$to doprinosi jasnoj raspodeli zadataka i motivaciji. Deo plana posvecen je i
prihodima zaposlenih, ukljucujudi politiku plata, stimulacije i beneficije, sto je
posebno znacajno za zadrzavanje kvalifikovanog kadra u industriji poznatoj po
fluktuaciji radne snage.

Na kraju, organizacioni plan obi¢no sadrzi i organizacionu Semu preduzeca,
graficki prikaz hijerarhije i linija odgovornosti. Ovaj element omogucava vizuelno
razumevanje strukture, $to olaksava i internu i eksternu komunikaciju.

Na primer, hotel funkcionise kao drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu
(d.o.0.), u vlasnistvu dva partnera. Menadzerski tim Cine direktor hotela,
finansijski menadzer i menadzer marketinga i prodaje, dok se za operativno
poslovanje staraju sektorski rukovodioci (recepcija, restoran, spa centar). Dalje,
struktura zaposlenih ukljucuje 25 radnika rasporedenih u vise odeljenja. Uloge
i odgovornosti su jasno definisane tako da su recepcioneri zaduzeni za check-in
i komunikaciju sa gostima, kuvari za kreiranje menija, dok osoblje za odrzavanje
obezbeduje visok nivo higijene. Politika plata uklju¢uje osnovne prihode, bonuse
zarad u sezoni i stimulacije za postignute rezultate. Sema organizacije vizuelno
prikazuje linije odgovornostii hijerarhiju, $to omogucava efikasnu koordinaciju
i nadzor nad poslovanjem.

6.1.6. Marketing plan

Marketing plan se smatra,srcem” biznis plana, jer direktno uti¢e na formiranje
traznje i plasmana usluga (Kotler i drugi, 2016). Faktori traznje u turizmu ukljucuju
ekonomske (visina prihoda, mogucnosti kreditiranja), demografske (starosna
struktura, veli¢ina porodice), regulatorne (npr. fiskalna politika i turisticki propisi),
kao i psiholoske faktore (npr. motivacija za putovanje, statusni simboli). U okviru
plana analiziraju se ciljno trziste, konkurencija (postojeca i potencijalna), prednosti
i slabosti preduzeca (SWOT analiza), kao i prognoze prodaje i cena. Kvalitetna
analiza konkurencije i prognoza trzisnih trendova omogucavaju identifikaciju
poslovnih prilika i smanjenje neizvesnosti (OECD, 2020).



Finansijsko planiranje i odlucivanje u turizmu i ugostiteljstvu -

Na primer, hotel planira da se pozicionira kao luksuzni objekat srednje veli¢ine
sa naglaskom na personalizovan pristup i autenti¢nu gastronomsku ponudu.
Ciljne grupe su turisti srednje i vise platezne moci, kao i korporativni klijenti
zainteresovani za team building i kongresne dogadaje. Kanali distribucije
uklju€uju: sopstvenu web stranicu sa direktnim rezervacijama, globalne reze-
rvacione sisteme (Booking, Expedia), kao i partnerstva sa turistickim agencijama.
Promocija e se zasnivati na digitalnim kampanjama, saradnji sa influenserima i
uces¢u na sajmovima turizma. Politika cena bice fleksibilna, uz sezonske popuste
i posebne pakete (npr.,ski & spa” aranzmane).

Dalje, svako preduzece u svom biznis planu je potrebno da uradi SWOT analizu.
Na slici je prikazana SWOT analiza na primeru poslovanja jednog restorana
(ugostiteljskog objekta) iz koje se vide prednosti i nedostaci poslovanja, alii Sanse
i opasnosti koje prete poslovanju ovog hotela. Analizom cete uvideti da hotel
ima prijatan ambijent, Sirok izbor jela nacionalne i internacionalne kuhinje po
niskim cenama. Ovo su prednosti sa kojima moze da poveca broj gostiju, kako
stranih tako i domacih, ali je potrebno da se radi na poboljsanju nedostataka,
odnosno na povecanju kapaciteta restoranske sale, uvodenju centralne klima-
tizacije i obezbedenju parking mesta kako bi hotel bio pristupacniji gostima.
Opasnosti sa kojima se hotel suoc¢ava su konkurenti, odnosno dolazak novih
konkurenata na trziste, rast cena u nabavci i sporiji rast trzista.

Slika 15. Primer SWOT analiza

Prednosti/snaga Nedostaci/slabosti

. Prijatan ambijent . Nedovoljan kapacitet
. Sirok izbor jela nacionalne i restoranske sale

internacionalne kuhinje . Nedostajanje centralne klimatizacije
. Niske cene . Nedostatak parking mesta

SWOT analiza

Sanse/moguénosti Opasnosti/pretnje

. Povecanje broja gostiju 1. Ulazak konkurencije
. Pristup ekonomiji obima 2. Rast cena inputa
. Dolazak stranih turista 3. Sporiji rast trziSta

Izvor: Istrazivanje autora
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6.1.7. Finansijski plan

Finansijski plan je ,krvotok” svakog biznis plana, jer prikazuje kvantitativne
pokazatelje neophodne za procenu ekonomske opravdanosti ulaganja. On
obuhvata bilans stanja, bilans uspeha, projekciju nov¢anih tokova, analizu
prelomne tacke i procenu razli¢itih investicionih alternativa (Krasulja i lvanisevi¢,
2004). Dodatno se analizira finansijsko stanje preduzeca: struktura imovine i
obaveza, likvidnost, solventnost, obrtna sredstva i rentabilnost. Vazno je napo-
menuti da finansijski plan nije samo analiza proslih i buducdih performansi, ve¢
i alat za identifikaciju potencijalnih problema i predvidanje toka gotovine, sto
je od posebnog znacaja u sektorima sa sezonskim karakteristikama kao 5to su
turizam i ugostiteljstvo.

Na primer, za hotel se procenjuje da ¢e godisnji prihodi iznositi 1,2 miliona
evra, dok su operativni troskovi procenjeni na 800.000 evra. Oc¢ekivana neto
dobit iznosi 200.000 evra godisnje, $to obezbeduje povracaj investicije u periodu
od sedam godina. U finansijski plan uklju¢ena je i analiza tacke pokrica, koja
pokazuje da je hotel rentabilan pri prose¢noj popunjenosti od 55%. Projekcija
tokova gotovine potvrduje likvidnost i sposobnost redovnog servisiranja
kreditnih obaveza.

6.1.8. Ocenarizika

Neizostavan deo svakog biznis plana je analiza rizika, koja ukljucuje identifikaciju
svih potencijalnih izvora nesigurnosti: od promena u ponasanju konkurencije, preko
unutrasnjih slabosti u organizaciji marketinga i proizvodnog procesa, do neade-
kvatne reakcije na promene u eksternom okruzenju. U tom kontekstu, plan mora da
predvidi alternativne strategije i mere za minimiziranje rizika (Hisrich i drugi, 2017).

Na primer, hotel prepoznaje glavne rizike u sezonalnosti potraznje i zavisnosti
od vremenskih uslova. Da bi se rizici ublazili, hotel razvija dodatne sadrzaje
(wellness, konferencije) koji produZavaju sezonu i omogucavaju dolazak gostiju
tokom cele godine. Finansijski rizici umanjuju se diversifikacijom izvora finansi-
ranja i ugovaranjem fiksnih kamata. Operativni rizici reSavaju se redovnim servi-
siranjem opreme i kontinuiranom obukom zaposlenih, dok se eksterni rizici (npr.
pandemija) premoscavaju fleksibilnim politikama otkazivanja i digitalizacijom
usluga (online check-in).

6.1.9. Aneks

Na kraju, u aneksu biznis plana prilazu se svi relevantni dokumenti: ugovori,
profakture, cenovnici, projektne analize, pisma o namerama i drugi dokazi koji
potvrduju validnost i verodostojnost navoda u glavhom telu dokumenta.
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6.2. PRIMER BIZNIS PLANA - UGOSTITELJSKI OBJEKAT/RESTORAN

Biznis plana koji je dat u nastavku predstavlja primer Poslovnog plana predu-
zetnika za pocetak poslovanja za kupovinu, odnosno nabavku opreme iz kredita
koji odobrava Fond za razvoj Republike Srbije. Deo sredstava je bespovratan.*

NAZIV PODNOSIOCA ZAHTEVA: XXX

POSLOVNI PLAN

ZA «START - UP» KREDITE

NAMENA ULAGAN;jA: Nabavka opreme
MESTO ULAGAN;jA:

Mesto i datum:
Potpis

45  Fond za razvoj Republike Srbije, Poslovni plan za preduzetnike. Dostupno na: https://fondzarazvoj.gov.rs/

download/NWQC823-poslovni-plan-preduzetnici.pdf
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1. OSNOVNI PODACI O PODNOSIOCU ZAHTEVA

1.1. Podaci o preduzetniku i preduzetnickoj radnji*

Ime i prezime preduzetnika: PR Petar Petrovi¢

Prebivaliste: Kraljevo

Broj licne karte: XXX

Li¢ni broj: XXX

Naziv radnje: Restoran etno kuhinje,Zuti cvet”
Sediste radnje: Kraljevo

Osnovna delatnost 5610 - Delatnosti restorana i pokretnih
(3ifra i naziv pretezne delatnosti): ugostiteljskih objekta

Maticni broj radnje:

PIB broj:

Datum osnivanja radnje:

Broj zaposlenih na neodredeno vreme: 1

*Popunjava preduzetnik

1.2. Podaci o privrednom drustvu**

Pun naziv privrednog drustva:

Skraceni naziv:

Sediste privrednog drustva:

Maticni broj:

Sifra delatnosti:

—_

Osnivadi:

Zakonski zastupnik privrednog drustva:

PIB broj:

Datum osnivanja privrednog drustva:

Broj zaposlenih:

** Popunjava privredno drustvo.
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1.3. Podaci o proizvodnom/poslovnom prostoru u kome ¢e se obavljati delatnost

R. Lokacija Povrsina Opis objekta, njegova Namena Objekatje Trajanje
Broj opremljenost, u zakupu/ zakupa

opremljenost vlasniStvu (ako jeu
komunalnim priklju¢kom podnosioca zakupu)
i infrastruktura zahteva

1. Kraljevo  145m?  Objekat je u potpunosti Ugostiteljski U zakupu 60
infrastrukturno opremljeni objekat meseci
prilagoden za obavljanje
predvidene delatnosti.

Raspolaze prostranim
kuhinjskim prostorom,
delom za pripremu hrane
na mangalu, magacinom,
kancelarijom, dva
sanitarna ¢vora i velikim
$ankom. Trenutno se
vrii adaptacija objekta
sredstvima iz sopstvenog
budzeta

Ukoliko postoji vise poslovnih prostora dodati sledeci redni broj.

Proizvodni/poslovni prostor je funkcionalno opremljen i sreden za zapocinjanje
delatnosti

[0 Da x Ne

Proizvodni/poslovni prostor ¢e biti funkcionalno opremljen i sreden za zapocinjanje
delatnosti nakon izvodenja gradevinskih radova na teku¢em odrZavanju sredstvima
Programa:

x Da ] Ne

1.4. Podaci o opremi/vozilima/alatu koje privredni subjekat ve¢ poseduje za
obavljanje delatnosti:

Rostilj na plin, mangalo, etaznu pe¢, sudopere, kako za Sank tako i za kuhinju,
minusni rashladni uredaji.
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2. TRZISNI ASPEKT

2.1. Potencijalni korisnici

Proizvod/usluga

Potencijalni korisnici

proizvoda/ usluga*

1. Restoranska porudzbina - Corba, pecenje, salata, desert  Fizicka i pravna lica
2. Kafe Fizi¢ka i pravna lica
3. Bezalkoholna i alkoholna pica Fizi¢ka i pravna lica

*Navesti glavne potencijalne kupce proizvoda i usluga.

2.2. Glavni konkurenti

Prednost u odnosu na
konkurenta

R. \EY4\Y
Broj konkurenta

Proizvodi/ usluge
konkurenata
koji se nud

(lokacija,
veli¢ina)

Slabost u odnosu na
konkurenta

1. Restoran  Etno kuvanajelasa  Konkurent poseduje Konkurent nudi
LJelica”  teritorije Kraljeva sopstveni ugostiteljski raznovrstan izbor etno
i okoline, pecenje objekat koja nudi uslugu kuvanih jela, sveze
prasece i jagnjece, konzumacije na licu pecenog hleba i pecenja
sa¢, rostilj i deserti mesta, kao i usluge za za poneti,
poneti i dostavu, uz po relativno
prostor namenjen za pristupacnim cenama.
proslave.
Sa druge strane,
investitor raspolaze
znatno raznovrsnijom i
kvalitetnijom ponudom
etno kuvanih jelaijela
ispod saca, rostilja i pi¢a
po porudzbini.
2. Restoran  Pecenje prasece, Konkurent raspolaze Konkurent drzi visok
“Morava” kuvana jela, salate lokalom za posluzenje  nivo kvaliteta pecenja

na licu mesta, uz usluge jer poseduje veliku

za poneti i primarno je
fokusiran na te oblike
prodaje. Sa druge strane,
investitor, zahvaljujudi
povoljnom polozaju,
obuhvata Siri spektar
narucilaca, posebno u
oblasti keteringa i nudi
znatno bogatiju ponudu
hranei pica.

usluznu pecenjaru i
dugogodisnji imidz.
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3. OSNOVNI PODACI O POSLOVAN;jU

3.1. Kratak opis planirane delatnosti*

Opis iskustva i planirane delatnosti

Vlasnik Petar Petrovi¢ poseduje vise od deset godina radnog iskustva u ugostitelj-
stvu stecenog na pozicijama kuvara i mesara. Radio je u restoranima i pe¢enjarama
u Srbiji, kao i sezonski na turistickim destinacijama duz jadranske obale u Hrvatskoj
i Crnoj Gori. Pored toga, ima znacajno iskustvo u poslovima nabavke, upravljanju
magacinom, organizaciji smenskog rada, izradi normativa i uskladivanju sa sanitarnim
propisima. Obavljao je i poslove poslovode, ukljucujudi organizaciju keteringa,
pripremu obroka i lan¢ paketa za radnike, kao i posluZenja za razlicite vrste svecanosti
i poslovnih dogadaja.

Posebno se istice iskustvo u obradi svezeg mesa i pripremi pecenja na razli¢itim
tipovima rostilja, masinama i mangalu.

Planirani objekat i delatnost

Planiramo da nastavimo svoju delatnost u sopstvenom restoranu—pecenjari kapaciteta
oko 95 sedecih mesta. Jedna strana objekta je zastakljena kliznim sistemom, sto
omogucava otvaranje prostora i formiranje letnje baste. Objekat raspolaze velikom
kuhinjom, delom za mangalo, magacinom, kancelarijom, dva sanitarna ¢vora i
velikim sankom, prilagodenim za vise tocilica piva, ¢ime se u prostor uvodii element
pivnice. U planu je i organizacija vecernjih nastupa akusti¢ne muzike.

Trenutno je u toku adaptacija prostora, koja se finansira iz sopstvenih sredstava.
Radovi obuhvataju postavljanje zidnih obloga, izgradnju Sanka i adaptaciju toaleta,
nakon cega ce objekat biti u potpunosti funkcionalan za obavljanje delatnosti.

Kapaciteti i oprema
Planirano je angazovanje 10 radnika u prvoj godini poslovanja. Prostor, uz adekvatnu

tehnic¢ko-tehnolosku i kadrovsku opremljenost, omogucava visok nivo usluge i
kvaliteta proizvoda, kako u restoranskom delu, tako i u keteringu i dostavi hrane.

Postojeca oprema, finansirana iz sopstvenih sredstava, obuhvata: rostilj na plin,
mangalo, etaznu pe¢, sudopere za Sank i kuhinju, kao i minusne rashladne uredaje.
Dodatna sredstva su potrebna za nabavku opreme za Sank i kuhinju, rashladna i
grejna tela, kao i trpezarijske stolice. Profakture za potrebnu opremu su prilozene.

*Ukratko opisati projekat-delatnost kojom Cete se baviti, i kako ¢e dobijena sredstva doprineti
realizaciji projekta.
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3.2. Planirani obim proizvodnje ili usluga *
3.2.1. Prva godina - 2023. godina

u dinarima —za decembar 2023.

PROIZVOD il Jedinica Obim Jed. cena Vrednost
USLUGA mere proizvodnje udinarima proizvodnje

(samo za glavne) ili usluga ili usluga

1. Restoranska porudzbina za
jednu osobu (Corba, pecenje, Kom 1500 1.600 2.400.000
salata, desert)

2. Kafe Kom 1900 170 323.000
3. Piva Kom 1550 280 434,000
4. Zestoka pica Kom 860 350 301.000
5. Vode i sokovi Kom 1040 200 208.000
UKUPNO: 3.666.000

3.2.2. Planirani obim proizvodnje ili usluga po godinama

Godina Vrednost proizvodnje ili usluga

2024. 5% 46.191.600
2025. 5% 48.501.180
2026. 5% 50.926.239
2027. 5% 53.472.550

* Proizvode/usluge po jedinici mere (kom.;kg; i sl.) na godisnjem nivou pomnoZiti sa jedinicnom
cenom kako bi se dobila vrednost /prihod.
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3.3. Utrosak osnovnog materijala*
3.3.1. Prva godina - 2023. godina

u dinarima - za decembar 2023.

Naziv Jed. mere Potrebne Cenapo Vrednostu
materijala kolicine jedinici dinarima
mere
1. Materijal za restoransk
all za rest " Po 1500 850 1.275.000
porudzbinu za jednu osobu  porudzbini
2. Kafe Kg 20 2.400 48.000
3. Piva0,33 Kom 1550 100 115.000
4. Zestoka pica 0,7 Kom 20 2.000 40.000
5. Vodeisokovi0,33 Kom 1040 70 72.800
6. Ostali proizvodni materijal  Kom 25.000
UKUPNO: 1.575.800
(opciono popuniti)

3.3.2. Planirani utrosak osnovnog materijala po godinama

Godina Ukupna vrednost utroska materijala u dinarima
2024. 5% 19.855.080
2025. 5% 20.847.834
2026. 5% 21.890.225
2027. 5% 22.984.736

*Osnovne sirovine-materijale za proizvodnju na godisnjem nivou, (npr.: kg, kom i sl.) pomnoZiti
sa cenom kako bi se utvrdili poslovni rashodi.
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3.4. Broj zaposlenih i troskovi zarada

Godina Prosecan broj Ukupna vrednost utroska Troskovi bruto zarada
Poslovanja radnika materijala u dinarima radne snage
2023.
10 SSS 700.000

- za decembar

2024. 10 SSS 8.400.000

2025. 1 SSS 9.240.000

2026. 12 SSS 10.080.000
2027. 12 SSS 10.080.000

*Uzimaju se u obzir svi zaposleni radnici (na neodredeno vreme, odredeno vreme, po PP
poslovima,.

3.5. Amortizacija po godinama

3.5.1. Prva godina - 2023. godina

u dinarima — za decembar 2023.

R. Opis opreme/vozila/ Nabavna Stopa I1znos Neamortizovana

Broj alata/objekta vrednost amortizacije amortizacije vrednost

1. 2. 3. 4. (2x3) 2-4

1. Postojeca oprema
(pecenjara, plinski

N L 1.500.000 12,5 15.625 1.484.375
$poret sa dva gorionika,
sudopera, rostilj na plin)
2. Rashladni orman sa
L . 500.000 12,5 5.208 494.792
kliznim vratima
3. Hladni sto inoks 200.000 12,5 2.083 197.917
4. Ventilacioni sistem 280.000 12,5 2917 277.083
5. Klima uredaji 220.000 12,5 2.292 217.708
UKUPNO: 2.700.000 28.125 2.671.875

(opciono popuniti)
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3.5.2. Planirana amortizacija po godinama

Godina Ukupan iznos amortizacije u dinarima

2024. 333.984
2025. 292.236
2026. 255.707
2027. 223.743

*Troskovi amortizacije se odnose na amortizaciju za gradevinske objekte i opremu/vozila/alate.
Propisane stope amortizacije su: gradevinski objekti 2,5-10,00%;, oprema 6,7-50,00%; vozila:
16,6%; alati 20,00%; nematerijalna ulaganja 20,00-33,33%.

3.6. Potencijalni dobavljaci

Naziv i opis Sediste Ucesce u ukupnim

(npr. fizicka lica,STR isl) nabavkama %

1. Metro (namirnice za pripremu hrane) Kraljevo 25%

Klanica i prerada mesa Kotlenik (sveze meso

2. i mesne preradevine) Kraljevo 25%
3. Ibar Komerc (alkoholna i bezalkoholna pica) Kraljevo 11%
4, Don Kafa (kafe) Beograd 8%
5. Zajecarska pivara (piva) Zajecar 11%
6.  STRVocino (voce i povrée) Kraljevo 10%
7. Ostali dobavljaci 10%
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4. POTREBNA ULAGANJA*

Red. NABAVNA Iznos u Procenat
o] VREDNOST dinarima ucesca %

1. Oprema/vozilo/alat

1.1.  Oprema po profakturama 1.502.000,00 100%

1.2

1.3.

2. Gradevinski radovi

3. Operativni troskovi

UKUPNA ULAGAN;jA: 1.502.000,00 100%

*Navesti kolika je ukupna predraunska vrednost investicionog projekta, koliko se od ukupne
predracunske vrednosti odnosi na osnovna sredstva (oprema/vozilo/alat i gradevinski radovi),
a koliko na operativne troskove. Uporediti specificiranu predracunsku vrednost sa dostavljenim
ponudama, profakuramaii sl.

4.1. Planirana ulaganja u poslovni prostor

Redni broj iz Procenjena vrednost Vrsta Planiran pocetak i

tabele 1.3 ulaganja ulaganja* zavrsetak projekta

/ / / /

*Planirana ulaganja mogu biti aktivnosti tekuc¢eg odrzavanja u skladu sa Uputstvom o
sprovodenju Programa, za koja se potraZuju sredstva.
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4.2. Planirana ulaganja u opremu/vozila/alat

Red. Opis /namena* Koli¢ina, Isporucilac Vrednost Iznos vrednosti
br. br.kom. opreme/ opreme/vozila/
vozila/alata alata finansirane
(nabavke) iz sopstvenih
sredstava
1. Rashladni Fri
;:.15 ‘adnlo.rman sa rlgq doo 500.000,00 /
kliznim vratima Kraljevo
2. Hladni sto inoks Frigo doo
1 . 200.000,00 /
Kraljevo
3. Ventilacioni si T - il
entilacioni sistem 1 ermo V‘entl 280.000,00 /
doo Kraljevo
4 . . . .
Klima uredaj 5 Termo V'entl| 220.000,00 /
doo Kraljevo
5. Trpezarijska stolica Kraljeks doo
pezarl 47 e 302.000,00 /
Kraljevo
UKUPNO: 1.502.000,00

*Navesti naziv opreme/vozila/alata koje se nabavlja i namenu.

4.3. Planirana ulaganja u operativne troskove

Red. Naziv /namena* Vrednost u I1znos vrednosti operativnih
br. dinarima troskova finansiranih iz
sopstvenih sredstava
1. / / /
UKUPNO:

*Namena moZe biti: nabavka sirovina, repromaterijala, zakup proizvodnog i/ili poslovnog
prostora, placanje komunalnih troskova, isplata zarada zaposlenim (iskljucujuci osnivaca
privrednog subjekta) i ostali troskovi iz redovnog (tekuceg) poslovanja korisnika. Napominjemo
da u operativne troskove ne spadaju: zaostale obaveze po osnovu taksi i poreza, zajmovi i rate
za otplatu kredita, troskovi garancija, polisa osiguranja, kamata, troskovi bankarskog poslovanja,
kursnih razlika, carinski i administrativni troskovi i drugi troskovi ove vrste.
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4.4. Analiza lokacije projekta*

Objekat u kome se planira obavljanje delatnosti se nalazi u ulici Srpskih heroja bb,
u Kraljevu, na veoma prometnoj lokaciji.

Objekat se nalazi u nasenjenom mestu, okruzen stambenim zgradama, poslovnim
objektima, trgovinskim lancima i trznim centrom. Takode, objekat je lociran na putu,
koji vodi ka regionalnom putnom pravcu ka Kragujevcu, koji je veoma prometan,
kako putnickim, tako i teretnim saobracajem.

Saobracajna povezanost sa postojec¢im i potencijalnim kupcima i dobavljac¢ima je
odli¢na.

Pristup objektu je omogucen i za putnicka i za teretna vozila. Objekat je u potpunosti
komunalno opremljen.

*Detaljnije opisati lokaciju projekta-gde je planirana realizacija projekta,kakva je povezanost
lokacije projekta u pogledu transporta, u odnosu na nabavku sirovina, u odnosu na kupce i
dobavljace.

4.5. Analiza zastite zZivotne okoline*

Delatnost pripreme iisporuke / posluzivanja hrane ne proizvodi znacajne negativne
efekte na zivotnu sredinu. Nema emisije Stetnih gasova, a buka koja se proizvodi
nije iznad dozvoljenih granica i ne ugrozava zdravlje ljudi u neposrednoj okolini.
Otpad koji se generise u procesu proizvodnje Cine ¢vrst otpad, koji ¢e biti odlagan
na propisan nacin, i otpadne vode, koje se odvode u kanalizacionu mrezu. Delatnost
se obavlja uz primenu svih propisa vezanih za zastitu Zivotne sredine.

*Izvrsiti kratku analizu uticaja poslovanja preduzeéa na okolinu. Da li postoje emisije otrovnih
gasova, posebni rizici na Zivotnu sredinu. Navesti koje se preventivne mere primenjuju u cilju
zastite od emisije Stetnih gasova, odlaganja ¢vrstog otpada, sprecavanja odlivanja otpadnih
voda, smanjenja buke i ostalo.
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5.PLAN OBEZBEDEN;jA SREDSTAVA ZA FINANSIRAN;E INVESTICIONOG PROJEKTA

Red. IZVORI I1znos u Procenat
br. FINANSIRANJA dinarima ucesca %

I Kreditna sredstva Fonda za razvoj 976.300,00 65%

Il Bespovratna sredstva Ministarstva privrede 525.700,00 35%

Ukupna vrednost investicije koja se

finansira iz programa 1502.000,00 100%
Il Sopstvena sredstva (ukoliko su predvidena) / /
UKUPNO: (I+11+111) 1.502.000,00 100%
6.1. Ukupan godisnji prihod
(uDIN.)

2023.9. 3.666.000 - za decembar

2024.9. 46.191.600

2025.9. 48.501.180

2026.9. 50.926.239

2027.9. 53.472.550

6.2. Godisnji rashodi

U dinarima

Godina Osnovni Energenti* Amortizacija Bruto Porezi**  Ostali Sveu-
Poslovanja materijal (tabele 3.5.1  zarade troskovi kupno

(tabele i3.5.2) (tabela K rashodi
3.3.1.i 3.4)
3.3.2)

2023.-

1.575.800 40.000 28.125 700.000 10.000 300.000 2.383.925
za decembar

2024. 19.855.080  500.000 333.984 8.400.000 140.000 3.800.000 33.029.064

2025. 20.847.834  530.000 292.236 9.240.000 150.000 4.000.000 35.060.070

2026. 21.890.225 560.000 255.707 10.080.000 160.000 4.200.000 37.145.932

2027. 22.984.736  590.000 223.743 10.080.000 170.000 4.400.000 38.248.479

*Navesti rashod za energente koji se koriste u proizvodniji (npr.struja, nafta, gas i sl.)
**Porezi sem poreza na zarade

***Qstali troskovi (troskovi odrZavanja, transportni troskovi, troskovi zakupa, reklama., kamata
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6.3. Neto dobit (6.1 minus 6.2 minus porez na dobit*)

U dinarima
2023.g. 1.153.867 - za decembar 2023
2024.9. 11.846.282
2025.9. 12.096.999
2026.9. 12.402.276
2027.9. 13.701.664

Prosek za sve

. 12.778.726
godine

*Porez na dobit za preduzetnike iznosi 10% na godisnjem nivou a za privredno drustvo 15%
na godisnjem nivou.

7.0CENA EKONOMSKIH EFEKATA PLANA - dati po godinama (2023.g -2027.9)

Ocena Programa (iz efekata planiranog poslovanja)

1. Koeficijent ekonomicnosti:

Ukupni prihodi —1.390
Ukupni rashodi

Koeficijent ekonomic¢nosti =

Godina 2023 2024 2025 2026 2027

Koeficijent

1,537 1, 1, 1,371 5
ekonomicnosti RSD 399 383 3 398

2. Stopa akumulativnosti:

Prosecna planirana neto dobit ;90 = 8519%
Ukupna ulaganja

Stopa akumulativnosti =

3.Vreme vradanja ulaganja:

Ukupna ulaganja =0,117

Vreme vracanja ulaganja = . . :
) ganj Prosecna planirana neto dobit

*Prosecna planirana neto dobit obracunava se za period (2023-2027)
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8. ZAKLjUCAK

Pregled planiranog poslovanja pokazuje da je projekat ekonomican, visoko
akumulativan, a projektovani period povracaja znacajno kraci od roka otplate kredita.

Za obavljanje poslovanja postoje svi tehnicko-tehnoloski i organizaciono-kadrovski
uslovi i finansijski je odrziv i likvidan u svakoj godini projekta, jer se naplata vrsi
odmah po izvrsenoj usluzi, uz dobru perspektivu daljeg rasta i razvoja.

Prikazan plan upucuju na zaklju¢ak da je projekat ekonomski opravdan i da se
moze smatrati prihvatljivim za finansiranje od strane Fonda za razvoj i Ministarstva
privrede Republike Srbije.

Relaizacija projekta nema negativnih uticaja na Zivotnu sredinu i na zdravlje ljudi.

Realizacijom projekta, kroz finansijsku podrsku u okviru ovog programa, iz godine
u godinu bi se kreirala nova radna mesta, sto je jos jedan pokazatelj opravdanosti
investicionog ulaganja.

Izjava:

Potpisivanjem ovog poslovnog plana tvrdim, kao ovlas¢eni zastupnik podnosioca
zahteva, da su svi navedeni podaci tacni i potpuni.

Mesto i datum (pecat i potpis podnosioca zahteva)
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Pitanja za proveru znanja

—_

. Objasni pojam finansijskog planiranja i njegov znacaj za poslovanje preduzeca.

2. Koji su osnovni ciljevi finansijskog odlucivanja?

3. Koje su vrste finansijskih planova i koja je njihova uloga u poslovanju?

4. Obijasni razliku izmedu strateskog i operativnog finansijskog plana.

5. Definisite pojam budzeta.

6. Koje su osnovne funkcije budzeta u poslovanju?

7. Navedi i objasni osnovne vrste budzZeta koje se koriste u preduze¢ima.

8. Koji su klju¢ni elementi budzetiranja u hotelijerstvu?

9. Na koji nacin sezonalnost uti¢e na proces budZetiranja u hotelima?

10. Navedi dva izazova u budzetiranju turistickih organizacija.

11. Objasni kako se pristupa budzetiranju dogadaja (npr. festivala, konferencija).
12. Sta je investicija?

13. Definisite vremensku vrednost novca. Sta zna¢i tvrdnja da novac danas ne vredi

kao novac u buduénosti?
14. Kako se rac¢una period povracaja i koje su njegove prednosti?
15. Objasni pojam neto sadasnje vrednosti i kako uti¢e na donosenje odluke.

16. Kako se definise Interna stopa prinosa i Sta znaci ako je Interna stopa prinosa veca
od diskontne stope?

17. Kako se racuna Indeks profitabilnosti i kako se tumaci rezultat?

18. Uporedi prednosti i nedostatke Neto sadasnje vrednosti i Interna stopa prinosa
metode Interne stope prinosa.

19. Zasto je vazno imati detaljan biznis plan pre pokretanja poslovanja?
20. Koja je uloga finansijskog plana u okviru biznis plana?
21. Sta sadrzi marketing plan u okviru biznis plana?

22. Objasni Sta obuhvata analiza delatnosti u biznis planu.
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Upravljanje finansijama u turizmu, jednoj od najdinamicnijih
industrija sveta, postalo je neophodna vestina za sve menadzere
koji zele da optimizuju troskove, povecaju profitabilnost,
ostvare odrzivo poslovanje i odgovore na izazove trzista koje se
brzo menja. Hotelijeri, ugostitelji i turisticki operateri koji
uspesno prepoznaju potrebe trzista i diferenciraju svoju uslugu,
imaju vece Sanse za stabilan prihod i dugorocan opstanak. Zbog
toga je poznavanje, pracenje i analiza ukupnih prihoda i
rashoda jedna od najvaznijih aktivnosti u menadzmentu i
finansijama. U savremenom okruzenju, u kojem su putnici sve
informisaniji i zahtevniji, postavljanje prave cene i pruzanje
odgovarajuce vrednosti za novac postaju klju¢ uspeha svakog
turistickog i ugostiteljskog objekta. Cena utice ne samo na
ekonomsku stranu poslovanja, ve¢ i na percepciju brenda,
kvalitet usluge i zadovoljstvo gostiju. Optimalna cenovna
politika mora uzeti u obzir mnogobrojne faktore - od trzista i
konkurencije, preko sezonalnosti, pa sve do psiholoskih
aspekata ponasanja potrosaca.

U ovom udzbeniku akcenat je na finansijskoj funkciji kao
jednom od klju¢nih segmenata poslovanja, jer ova funkcija
obezbeduje prikupljanje, raspodelu i upravljanje finansijskim
resursima, Sto predstavlja osnovu donosenja svih poslovnih
odluka. Cilj je da se studentima omoguci da steknu sistematsko
razumevanje procesa finansijske analize, planiranja i odlucivanja
u turizmu i ugostiteljstvu, da studenti razviju vestine analize i
izrade budzeta i biznis planova, kao i da budu osposobljeni za
donosenje utemeljenih i racionalnih investicionih odluka u praksi.
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