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Ajla Simi¢: Analiza uspjesnosti poslovanja hotelskih poduzeéa i investiranje u novu dugotrajnu imovinu u
hotelijerstvu(preddiplomski zavrsni rad)

SAZETAK:

Predmet ovog preddiplomskog rada je analiza uspjeSnosti poslovanja hotelskih
poduzeca i ulaganje u dugotrajnu imovinu u hotelijerstvu. Temelj dobrog poslovanja i
podloga za donoSenje poslovnih odluka je informacija a glavne informacije o stanju u
poduzedéu pruzaju nam financijski izvjestaji Bilanca i Racun dobiti i gubitka. Podaci iz
ovih financijskih izvjeStaja mogu biti klju¢ni za donoSenje odluka o investicijama s

ciliem optimiziranja financijskog upravljanja u poduzecu.

Kljuéne rijeci: dugotrajna imovina, hotelsko poduzece, investicija, analiza
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ANALYSIS OF THE PERFORMANCE OF HOTEL COMPANIES AND INVESTMENT
IN LONG-TERM ASSETS IN THE HOTEL INDUSTRY

ABSTRACT

The subject of this undergraduate thesis is the analysis of the performance of hotel
companies and investment in long-term assets in the hotel industry. The foundation of
good business and the basis for making business decisions is information, and the
main information about the state of the company is provided by the financial
statements, Balance Sheet and the Profit and Loss Account. Data from these financial
statements can be crucial for making investment decisions with the aim of optimizing

financial management in the company.

Keywords: fixed assets, hotel company, investment, analysis
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1. UvOD

1.1 CILJ | SVRHA RADA

Glavni cilj istrazivanja je utvrditi i analizirati ¢imbenike koji utjeCu na uspjesnost
poslovanja i ulaganja u novu dugotrajnu imovinu u hotelskim poduzecima. Nadalje,
ovim radom se ukazuje na vaznost tih ulaganja u hotelijerstvu koje je okosnica turizma

u Republici Hrvatskoj te prihodovni generator drzave i njenog BDP-a.

Svrha zavrSnog rada je ukazati na vaznost poznavanja specificnosti i zakonitosti
poslovanja
hotelskih poduzeca te koriStenja dostupnih analitickih instrumenata i postupaka u

upravljanju poduze¢em i povecaniju investicija u dugotrajnu imovinu.

1.2 METODE ISTRAZIVANJA | IZVORI PODATAKA

U radu su koriStene razliGite znanstvene metode, ovisno o tome koriste li se u
teorijskom ili u empirijskom dijelu, a u samom istrazivaCkom procesu koristeni su

sekundarni izvori podataka.

Metode koje su koriStene pri izradi rada :

e Metoda prikupljanja sekundarnih podataka kojom se na temelju podataka
prikupljenih za potrebe nekog prethodnog istrazivackog procesa generiraju

podaci relevantni na ovaj predmet istraZivanja
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¢ Metoda sinteze koja sluzi za spajanje jednostavnih elemenata u sloZenu cjelinu
u kojoj

su njeni dijelovi medusobno povezani.

e Metoda analize kao postupak rasclanjivanja slozenih cjelina na jednostavnije i

izu€avanja svakog dijela za sebe u odnosu na druge dijelove i cjelinu.

e Metoda deskripcije kao postupak jednostavnog opisivanja Cinjenica te njihovih

empirijskih potvrdivanja odnosa i veza.

e Metoda klasifikacije koja sluzi za potpunu ras¢lambu opceg pojma na posebne,

koje taj pojam obuhvaca.

¢ Metoda indukcije kao postupak zakljuc€ivanja kojom se na temelju pojedinacnih

stavova dolazi do opcih zakljuCaka.

Za potrebe izrade teorijskog i empirijskog dijela rada koriSteni su sekundarni izvori
podataka, tj. relevantna stru¢na i znanstvena literatura koja je nastala kao rezultat
prethodnih istraZivanja, s drugom svrhom, ali su podaci relevantni za istraZivanje koje
se provodi u ovom radu. Takoder su koriSteni sekundarni izvori priznatih i poznatih

internet baza podataka (Narodne novine, Fina, Zagrebacka burza...)

1.3 STRUKTURA RADA

Rad je osmiSljen u pet dijelova te zapocinje uvodnim dijelom u kojem su objasnjeni
problematika i cilj istrazivanja, metode izrade rada te struktura rada. Drugi dio odnosi
se na teorijski aspekt i pojasnjenje temeljnih obiljezja hotelskih poduzeca, a u kojem
su protumacene ekonomske osnove poduzetniStva u hotelijerstvu, znacaj i uloga
poslovnog okruZenja te raCunovodstvo hotelskih poduzeca. Treée dio se bavi

teorijskim aspektom investicija opcenito gdje je objadnjen njihov pojam i znacaj, vrste,
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nacini financiranja te predmet investiranja. U Cetvrtom dijelu koji je ujedno i najvazniji
dio rada je prikazana analiza uspjesSnosti poslovanja hotelskih poduzeca te investiranje
u novu dugotrajnu imovinu u hotelijerstvu. Na kraju se nalazi zaklju€ak u kojem se

ukratko opisuju temeljne spoznaje do kojih se doslo prilikom izrade rada.
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2. TEMELJNE ODREDNICE HOTELSKIH PODUZECA

Hotelijerstvo kao gospodarska grana jest gospodarska aktivnost pruzanja usluga

smjestaja glede zadovoljenja potreba smjesStaja i drugih usluga koja se pruzaju na

hotelijerski nacin (RadiSi¢, 1988, p. 21). Hotelijerstvo u svojim ugostiteljskim objektima

za smjestaj kao i u drugim ugostiteljskim objektima omogucuje posijetiteljima (turistima)

privriemeni boravak, odmor i razonodu. Prema Bagdanu (2013) hotelijerstvo je usluzna

industrija i obuhvaca sektor smjestaja i ugostiteljstva, kao i usluge putnickih agencija.

Ipak, koncept hotelijerstva joS je Siri. Takoder ukljuCuje privatne klubove, kasino,

odmaralista, dogadaje, zabave itd. (Barrows et al., 2012).

Hotelijerstvo se razlikuje od ostalih industrija po aspektima kao $to su (Reid i Bojanic,
2009; Hassanien et al., 2010):

>

Nematerijalnost. Hotelijerske su usluge nematerijalne, ne mogu se vidjeti,
dodirnuti, namirisati ili kuSati prije kupnje. Stoga je vazno osigurati kvalitetu
usluge i smanijiti rizik kupca. Osim toga, usluge hotelijerstva mogle bi uklju€ivati
opipljive (naprimjer, hranu) i nematerijalne elemente (naprimjer, savjete o
odabiru hrane i pi¢a). UnatoC Cinjenici da hotelijerstvo ima mnogo opipljivih
elemenata, sustina u prijedlogu vrijednosti jest na osnhovama stvorene
nematerijalne vrijednosti.

Nerazdvojnost. To znaci da se roba i usluge pruzaju i koriste na istom mjestu.
Kvarljivost. To znaci da je vrijeme pruzanja usluga ograni¢eno i ako se usluga
sada ne kupi, to se nec¢e uciniti kasnije. Ove karakteristike usko su povezane s
gore navedenim jer bi svaki pruzatelj usluga u ugostiteljstvu trebao razmisliti
kako privuéi kupce da koriste uslugu izvan razdoblja najvece potraznje.
Nedostatak vlasnistva. Kupci hotelskih usluga ne mogu kupiti hotelsku robu i
usluge. Vrlo je vazno osigurati najkvalitetnije usluge koje je kupac dozivio,
procjena usluga treba biti pozitivha, ugodna i pamtljiva iz tog razloga.
Heterogenost. Heterogenost turistiCke potraznje se odnosi na razli€ite strukture
kulturnih potreba, navika i sklonosti pojedinih skupina na temelju kojih se

definira turisticka ponuda odredenom segmentu potroSaca.
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Prema Bogdanu (2013) najvazniju ulogu u hotelijerstvu imaju turisti jer poslovni uspjeh
ovisi 0 njihovim potrebama. Iz tog razloga pruzatelji hotelijerskih usluga moraju
pretrazivati nove nacine za potrebe turista i njihovo zadovoljstvo ocCekivanjima
(Caruntu i Ditoiu, 2014). Globalizacija, promjene u poslovnom okruZenju, kao i zahtjevi
potroSaca utjeCu na poslovanje hotelijera. U posljednje vrijeme organizacije sve vise
ovise o svojim klijentima, osobito u usluznoj industriji. Zbog toga je vazno razumjeti
trenutne i buduce potrebe kupaca, zadovoljiti njihove zahtjeve i pokuSati nadmasiti

njihova oCekivanja.

Ugostiteljski objekt iz skupine hoteli poslovni je objekt u kojem ugostitelj obavlja
ugostiteljsku djelatnost odnosno pruza ugostiteljske usluge (smjestaja, prehrane, pi¢a
i napitaka) u ugostiteljskim sadrzajima (recepcija, sanitarni ¢vorovi, smjestajne
jedinice, sadrzaji za prehranu i drugo) (NN 56/2016, 2016).

Hotel je osnovni reprezentant objekata za smjesta;j, koji se po mnogo ¢emu izdvaja iz
skupine ugostiteljskih objekata za smjestaj. Njegova su gradnja i oprema u pravilu
najduzi i najskuplji, usluge kvalitetnije i kompleksnije, komplementarni sadrzaji
raznovrsniji, proces rada i organizacija poslovanja sloZeniji, podjela rada detaljnija, broj
izvrSitelja poslova i zadataka veci. Hotel je zaseban gradevinski objekt ili potpuno
odvojeni dio zasebnog gradevinskog objekta koji €ini funkcionalnu cjelinu, s odvojenim

ulazima, stubistima i dizalima (Ruzi¢, 1997, p. 32).

S ekonomskog aspekta, poduzece je ekonomska i tehnoloska cjelina u kojoj se
ostvaruju prihodi na trziStu sa zadatkom vodenja kontrole nad troSkovima kako bi se
ostvarila Sto veca dobit. S organizacijskog aspekta, poduzece je organizirani
samostalni gospodarski sustav u kojem se organiziraju sredstva i ljudi radi ostvarivanja
zajednickih ciljeva. S pravnog aspekta, poduzece je pravna osoba koja u pravhom
prometu predstavlja samostalnu osobu, koja posluje za svoj racun i za svoje

zajedniCke ciljeve koje ostvaruje na trziStu. Sasvim opcenito promatrano, svako
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poduzece ima cilj opstanka na trziStu, a svako profitno orijentirano poduzece ima cil]
profitabilnog poslovanja. Profitabilno poslovanje ostvaruje se zauzimanjem
odgovarajuceg trziSnog udjela ponudom kvalitetnih proizvoda i usluga. Poslovanjem s
dobiti stvara se dodana vrijednost na ulozeni kapital poduzeca. Vrijednost je
kompleksan koncept koji u monetarnim iznosima opisuje koliko je dobro obavljen
posao ili zadatak ili koliko su zadovoljena ocCekivanja interesno-utjecajnih skupina
(vlasnici, kupci, zaposlenici, drustvo), a bolje ispunjavanje potreba (u pogledu kvalitete,
brzine, ucinkovitosti i slicno) stvara vecu vrijednost (Bateman i Snell, 2015, p. 13).
Operativno promatrano, svako profitno orijentirano poduzece svoju ulogu postojanja
realizira prodajom, bilo da se radi o prodaji trgovacke robe, gotovih proizvoda ili
pruzanjem usluga. Svakom poduzecu u interesu je da prodaju realizira po vrijednosti
koja je viSa od troSkova koji su bili potrebni za njezino ostvarenje. Nadalje, poduzece
nastoji da ostvarena razlika bude $to je moguce vecéa pa se u tom smislu moze govoriti
o konceptu maksimizacije dobiti. Cilj poduzeca jest njegov opstanak koji je u trziSnim
uvjetima privredivanja moguc jedino ako se razvija. Povezano s tim, moguce je
istaknuti da je cilj svakog poduze¢a maksimizirati stopu rasta, $to se moze povezati s
konceptom maksimizacije dobiti. Prema Tintor (2009, pp. 107-108), dugotrajna
opstojnost poduzeca kao cjeline, kompleksa ili sistema moguca je jedino ako ono

proizvodi uvecanu vrijednost, Sto je ujedno cilj i ciljna funkcija poduzeca.

Prva komponenta funkcije dobiti jesu prihodi ostvareni iz osnovne djelatnosti
poduzecéa. Ostvareni prihodi funkcija realizirane su prodane koli€ine outputa i mogucée
prodajne cijene. Maksimalna razina prihoda ostvaruje se u situaciji kada je granicni
prihod jednak nuli, odnosno predstavljena je prvom derivacijom funkcije prihoda (Zager
et al., 2021, p. 9). Problem minimizacije troSkova u kratkom roku svodi na €injenicu da
ukupni troSkovi ovise o fiksnim i varijabilnim cijenama potrebnim za stvaranjem outputa
te ukupnim troSkovima inputa. Minimizacija funkcije troSkova jest situacija u kojoj je
grani¢ni trosak jednak nuli. Maksimizacija dobiti zapravo se ostvaruje maksimizacijom
prihoda s jedne strane te minimizacijom troSkova s druge strane (Coelli et al., 2002, p.
12). Nedvojbeno je da poslovanje s dobiti pruza poduzec¢u moguénost da se razvija i
raste, a nerijetko se istiCe da je rast linearna funkcija dobiti. Vazno je istaknuti da dobit
nije jedina varijabla funkcije rasta nego da ona ovisi i o €¢imbenicima kao 5to su okolina,

starost poduzeca, veli€ina poduzeca i sl.

Stranica | ¥



Ajla Simi¢: Analiza uspjesnosti poslovanja hotelskih poduzeéa i investiranje u novu dugotrajnu imovinu u

2.1 UPRAVLJANJE IMOVINOM I IZVORIMA FINANCIRANJA U HOTELSKIM
PODUZECIMA

Bilanca je temeljni financijski izvjeStaj koji prikazuje imovinu, obveze i kapital na
odredeni dan (Zager et al., 2016, p. 123). Vrlo je vazan financijski izvje$taj jer upucuje
na financijski poloZzaj poduzeca. Pod financijskim poloZajem uobiCajeno se

podrazumijeva stanje i meduodnos imovine, obveza i kapitala odredenog poduzeca.

Imovina je resurs koji je pod kontrolom poduzeca, koji proizlazi iz proslih dogadaja i od
kojeg se ocCekuju buduc¢e ekonomske koristi. Resursi mogu biti razli€iti (ljudi, novac,
oprema i sl.), no u bilanci se ne prikazuju ba$ svi resursi nego samo oni koji u skladu
s racunovodstvenim procesima zadovoljavaju odredene uvjete: vjerojatnost buducih
ekonomskih koristi i pouzdanost mjerenja. Podrazumijeva se da se za ocjenu
financijskog polozaja u bilanci prikazuju samo oni oblici imovine koji su pod kontrolom
poduzecéa. S obzirom na to da je bilanca izvjestaj u kojem je svakoj poziciji pridruzena
pripadajuéa vrijednost, podrazumijeva se da se u ovom izvjestaju prikazuju samo one
pozicije kojima je takvu vrijednost moguce pridruziti. Budu¢a ekonomska korist ocituje
se u sposobnosti imovine da generira nov€ane tokove, a to ¢e se dogoditi ako postoji
mogucnost trZiSne valorizacije, tj. da se sredstvo moze prodati ili na bilo koji drugi nacin

upotrijebiti u poslovnom procesu.

Imovina se prema funkciji koju obavlja u poslovhom procesu, odnosno vremenu
oCekivane transformacije u novcani oblik, dijeli u dvije osnovne skupine (Dojcic¢ et. al.,
2021, p. 346):

e dugotrajnu imovinu i

e kratkotrajnu imovinu.
Dugotrajna imovina ima stalnost pojavnog oblika i u pravilu nije namijenjena prodaji
vec koriStenju u poslovnom procesu (Gulin et. al., 2018, str. 29). Oekuje se da ¢e se
realizirati u novac u razdoblju duljem od jedne godine tako da je novac u takvim
oblicima dugo angaziran. Prevladavaju¢i udio dugotrajne imovine u bilancama

hotelijerskih poduzec¢a, koja Cini 87% ukupne vrijednosti imovine u hotelskim
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poduzec¢ima (FINA, 2019), je posljedica velike vrijednosti hotelskih zgrada, koje su
osnovni dio imovine svakog hotela. Hotelska poduzeca moraju ulagati u dugotrajnu

imovinu kako bi mogla opstati.

Kratkotrajna imovina jest ona imovina za koju se oCekuje da ¢e se pretvoriti u novc€ani
oblik u vremenu kracem od jedne godine (Para¢, 2013, p. 213). U strukturi kratkotrajne

imovine najveci udio od 44% Cini novac (FINA, 2019).

Sva imovina kojom hotelsko poduzece raspolaze ima svoje podrijetlo, svoj put i nacin
pritiecanja u poduzece, tj. izvore od kojih je pribavljena. lzvori imovine razliCite su
pravne i fiziCke osobe koje svoju imovinu ulazu u neko poduzece. To su, prije svega,
vlasnici, druga poduzeca (dobavljaci), banke i druge financijske institucije, gradani itd.
Racunovodstvo evidentira nacine i putove pribavljanja imovine, odnosno evidentira
imovinsko-pravne odnose prema osobama koje su tu imovinu ulozile u poduzece.
Nabavljanjem imovine od izvora nastaju odredene obveze. One se uglavnom sastoje
u davanju nov€ane protuvrijednosti ili uvecavanju ulozene vrijednosti. Dakle, o izvoru
imovine (vlasnik poduzeca ili neki drugi poslovni objekt) ovisi i kvaliteta imovinsko-
pravnih odnosa te se stoga izvori imovine klasificiraju, promatraju te u bilanci hotelskih

poduzeda prikazuju prema odredenim kriterijima.

Analiza bilance u hotelijerskim poduzeéima dijeli se na nekoliko segmenta. Prvi
segment jest ocjena kvalitete imovine i izvora u cilju otkrivanja skrivenih
dobitaka/gubitaka — realnost iskaza. Ocjena kvalitete imovine i izvora u bilanci stanja
provodi se u cilju utvrdivanja realne vrijednosti iskazane imovine i kapitalne snage
poduzecéa, odnosno utvrdivanja financijske snage — polozaja i likvidnosti hotelijerskog
poduzecéa. Nakon $to se ocijeni da su pozicije imovine i obveza iskazani u bilanci tocni
i objektivni, utvrduje se financijski poloZaj duznika analiziranjem strukture dugotrajne
imovine i dugoro€nih obaveza, strukture kratkotrajne imovine i kratkoro¢nih obaveza,
pokrivenosti stalnih sredstava i stalnih zaliha, dugoro&ne financijske ravnoteze. Drugi
je segment analiza odnosa izmedu imovine i izvora zbog utvrdivanja financijskog

poloZaja (financijska stabilnost duZnika, zaduZenost, kvaliteta raspolozivog
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kratkotrajnog kapitala) — analiza financijske ravnoteze. Osnovna pretpostavka

stabilnog poslovanja jest uravnotezenost bilance.

Tvrtke financiraju svoje poslovanje i Sirenje kroz dug i/ili kapital. Potrebe i odluke o
financiranju obic¢no ovise o poslovnim aktivnostima i uvjetima na financijskom trzistu.
Jedna od Cesto koriStenih teorija za ponasanje financiranja poduzeca jest teorija o
kompenzaciji duga i vlasni¢kog financiranja. Nacin financiranja moze se s vremenom
mijenjati kako se poduzece razvija kroz svoj zivotni ciklus jer se moguénosti
financiranja mijenjaju kako poduzeca rastu (Timmons, 2003; Hanks, 1990). Naprimjer,
financiranje razvoja obi¢no se dogada ranije, dok se financiranje izdavanjem zaliha
dogada kasnije u zivotnom ciklusu poduzeca. Drugi su istrazivaCi raspravljali o

karakteristikama malih poduzeca u usporedbi s velikim poduzec¢ima:

» nemogucnost financiranja rasta iz internih izvora kapitala ¢esto dovodi mala
poduzeca do trazenja rizicnog kapitala (Tyebjee i Bruno, 1983.),
» financijske strategije malih ili relativno novih poduzec¢a obi¢no su ogranicene

njihovim pristupom trzistima kapitala (Auken i Lema, 2003).

Dugoro€na ulaganja u materijalnu imovinu izazivaju veliki odljev novca u kratkom
razdoblju. UloZeni novac dugoro€no se imobilizira u dugotrajnoj imovini. S druge, pak,
strane tako dugoro€no imobiliziran novac sporo se vraca, za vrijeme eksploatacijskoga
vijeka projekta, preko amortizacije i neto dobiti. Vremenska neuskladenost izmedu
velikih nov€anih izdataka za investicije u sadasnjosti i manjih nov€anih primitaka u
buducnosti Cesto uzrokuje insolventnost hotelskoga poduzeéa. Buduci da dugoro¢na
ulaganja u materijalnu imovinu (zemljiSte, gradevinske objekte, opremu, strojeve i sl.)
dugoro€no vezuju novac, potrebno ga je financirati iz dugoroCnih izvora. Financiranje
tih ulaganja ili dijela tih ulaganja iz kratkoroCnih izvora moze uzrokovati insolventnost.
Razlog tome jest to Sto kratkoro¢ni izvori brzo dospijevaju, u roku od jedne godine, dok
se uloZeni novac u investicije sporo vraca tijekom viSegodiSnjeg razdoblja. Dugoro¢na
ulaganja mogu se financirati iz vlastitih i tudih dugoro¢nih izvora. Prevelik udio tudih
izvora (duga) s vremenom moze uzrokovati insolventnost zbog obveza pla¢anja
anuiteta (glavnice i kamata), odnosno nov€anih odljeva u ugovorenim rokovima. S

druge strane, vlastiti izvori financiranja (temeljni kapital, zadrZzana dobit i sl.) ne stvaraju
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obvezu povrata glavnice i kamata. Ako se dugorocna ulaganja u materijalnu imovinu
financiraju iz neodgovarajucih (kratkoroCnih) izvora, tada hotelsko poduzece moze
postati nesposobno za placanje dospjelih obveza prema izvodaCima radova,
dobavljaCima opreme i sl. Financijska situacija moze se joS viSe pogorSati ako se

prekorace rokovi izgradnje i aktiviranja investicije i dode do prekoracenja vrijednosti

dugorocCnih ulaganja
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2.2 UPRAVLJANJE TROSKOVIMA U HOTELSKIM PODUZECIMA

TroSkovi se mogu definirati na razliCite naCine, a ovisno o namjeni koju trebaju sluZiti,
sve se definicije troSkova isprepleéu jer neke naglasavaju kvantitativni, a druge
kvalitativni aspekt. Kombinirajuci ih, moZe se reci da troskovi, s kvalitativhog aspekta,
predstavljaju financijski izraz potroSenih elemenata poslovnog procesa u samom
poslovnom procesu koji imaju drustveno priznavanje vrijednosti. Kvantitativno, oni su
proizvod troSkova elemenata poslovnog procesa i cijene po jedinici potroSnje
(Bartoluci, 2013, str. 319). TroSkovi nastaju u proizvodnji i utroSci su onih resursa koji
su Zrtvovani ili ih se treba odreci da bi se ostvarili specificni uc¢inci (Hornger et al., 2003,
str. 30). TroSkovima se nazivaju samo vrijednosno izrazeni utroSci onih resursa,
odnosno elemenata radnog procesa koji su nastali s ciliem i svrhom poslovanja, a radi
njihova preoblikovanja u korisni, interni ili trziSno prihvatljivi u€inak (PerSic¢ i Jankovic,
2006, p. 89).

Dokazi o troSkovnhom racunovodstvu i njegovoj upotrebi u turistiCckim poduzecima, a
posebno u hotelima, prilicno su ogranieni (Pellinen, 2003). Uc€inkovitost troSkovnog
sustava ovisi 0 njegovoj sposobnosti prilagodavanja promjenama u okolini i unutarnjih
C¢imbenika. U skladu s teorijom mogucénosti izborom upravljackog sustava upravljaju
strategija, organizacijska struktura i okolina poduzeca (Chenhall, 2003). Sve povezane
koristi ili nedostaci funkcija su stupnja uskladenosti izmedu strukture troSkovnog
sustava poduzeda i odredenog skupa okolnosti s kojima se poduzele suoCava
(Chenhall i Morris, 1986). Prednosti ili nedostaci ne mogu se pripisati samo apsolutnoj

razini funkcionalnosti sustava troSkova.

Racunovodstvena literatura prepoznaje najmanje pet kljuénih znacajki strukture

tro§kovnog sustava (Pizzini, 2006):
» razinu omogucenih detalja,

» mogucnost rad€lanjivanja troSkova prema ponasaniju,
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» ucestalost izvjeSc¢ivanja o podacima,
» toc€nost podataka o troSkovima,

» te stupanj izraCuna odstupanja,

Razina detalja odnosi se na sposobnost sustava da omoguci podatke o jedinicama
troSkova koji se razlikuju u visini u odnosu pojedinih odjela pa sve do pojedinacnih
proizvoda, komponenata i usluga. Chenhall i Morris (1986), Kaplan i Norton (1992) te

i Karmarkar et al. (1990) ukljucili su razinu detalja u opis strukture troSkovnog sustava.

Drugo obiljezje strukture troSkovnog sustava, a to je mogucnost rasclanjivanja
troSkova prema ponasanju, blisko je povezano s prvim obiljezjem. Da bi sustav
omogucio detaljne podatke, najprije mora razdvoijiti i klasificirati troSkove ovisno o
ponasanju. Moguénost rasc€lanjivanja troSkova i njihove klasifikacije u skladu s
ponasanjem izravno je povezana sa sposobnoSéu pruzanja korisnih detaljnih
informacija o troSkovima (Cooper i Kaplan, 1991; Swenson, 1995). Osnovne
klasifikacije troSkova koje su istrazene u literaturi ukljuCuju fiksne ili varijabilne
troSkove, izravne ili neizravne troskove i troSkove koji se mogu ili ne mogu kontrolirati
(Feltham i Xie, 1994; Johnson, 1997; Karmarkar et al., 1990; Khandwalla, 1972).
UcCestalo izvjeScivanje o troSkovima omoguéuje menadzerima da na odgovarajuci
nacin rijeSe probleme te utvrde mogucnosti za poboljSanje (Karmarkar et al., 1990).
Chenhall i Morris (1986) mijerili su uCestalost izvje$¢a o troSkovima i zakljucili da ¢eSce
izvjeS€ivanje omogucuje menadzZerima povratne informacije o odlukama te informacije
o nedavnim dogadajima, Sto moze posluziti kao vodi¢ za usmjerenje buducih odluka.
Cetvrto obiliezje strukture troSkovnog sustava jest todnost podataka o tro$kovima.
Netocne informacije vezane uz troSkovno raCunovodstvo nisu relevantne ili korisne za

donoSenje odluka (Copper i Kaplan, 1992).

Za upravljanje troskovima nuzne su pravodobne i relevantne informacije, Cija se
priprema mora temeljiti na izabranu pristupu, sustavu i metodama obracuna troSkova.

SniZzavanju troSkova ne smije se pristupiti linearno nego treba ukloniti samo
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nepotrebne troSkove, a to su oni povezani s aktivhostima koje ne pridonose stvaranju
nove vrijednosti. Stoga je nuzno dobro poznavati obiljeZzja troSkova i aktivnosti
povezanih sa specificnostima turizma (Bartoluci, 2013, p. 319). Pripremu informacija o
troSkovima treba prilagoditi specificnim zahtjevima korisnika u sustavu planiranja i
kontrole te za donosSenje kratkoro€nih i dugoro€nih poslovnih odluka menadzmenta
hotelskog poduzec¢a. Prirodne vrste troSkova u turizmu nastaju u specificnim
aktivnostima i procesima onih gospodarskih subjekata koji su orijentirani prema
pruzanju usluga korisnicima u turizmu, pri ¢emu se angaziraju nuzni resursi u
poslovhom procesu. Treba uvaZiti visoku zastupljenost elemenata stalne imovine
(zgrade, prijevozna sredstva, strojevi, oprema) i obiljezja njihova troSenja (uglavnom
je zastupljena vremenska metoda amortizacije), specifiCnosti koristene tekuce imovine
te da je rijeC o radno-intenzivnoj djelatnosti, koja trazi stru¢ne potencijale s posebnim
znanjem i iskustvima (plac¢e, naknade, ostali troSkovi rada). Hotelska poduzeca imaju
veliku zastupljenost stalne (dugotrajne) imovine koja se amortizira, stoga i ova skupina

troSkova pridobiva na velikoj vaznosti unutar poslovnih procesa.

2.3 UPRAVLJANJE PRIHODIMA | POSLOVNIM REZULTATOM U HOTELSKOM
PODUZECU

Prihodi su povecanje gospodarskih koristi u odredenom obracunskom razdoblju, koji
najceS¢e proizlaze iz poslovnih aktivnosti (prodaje dobara i pruzanja usluga), a koji
mogu biti u obliku prilieva ili pove¢anja imovine ili smanjenja obveza, Sto rezultira

povecanjem vlasnitkog kapitala (Para¢, 2012, p. 57).

Primjenjivost upravljanja prihodima kao prakse u hotelijerstvu odredena je razli€itim
ekonomskim realnostima i pretpostavkama (Kimes, 1989; Schwartz, 1998; Wirtz et al.,
2003; Buckhiester, 2012; Noone at al., 2011; Kotler at al., 2009.; Das, 2007; Peng at
al., 2014):
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1. Kvarljivost proizvoda
Hotelska usluga u biti je jednokratna stavka koja se ne moze spremiti za kasniju
upotrebu. Privremeni viSak kapaciteta hotela ne moze se prenijeti na razdoblja velike
potraznje. Proizvodnja i potroSnja hotelskih usluga odvijaju se istodobno, uz aktivno
sudjelovanje potroSaCa. Svaka soba koja nije koriStena u odredenom razdoblju
(noéenje) ne moze se kasnije ponuditi za buduce koriStenje, a potencijalni novac
nestaje trajno jer nijedan potroSac ne bi platio smjestaj za razdoblje koje je vec proslo.
Stoga racionalni hotelijer pokuSava upravljati potraznjom pomocu razli€itih alata kako
bi dio potraznje za sobama prebacio iz zauzetih u manje zauzeta razdoblja, npr. nudeci
alternativne datume smjestaja kupcima kojima je uskracen smjeStaj za odredeno

razdoblje kada je hotel u potpunosti rezerviran.

2. Ogranic€eni kapacitet
Kapacitet se moze definirati kao broj kupaca koji hotel moze prihvatiti u odredenom
razdoblju. Kad je vremenska osnova za izraCun kapaciteta jedna noc¢, tada je kapacitet
sobe jednak broju kreveta u hotelu. Neki hoteli nude i sobe za manje vremenske
periode od uobicajenih 24 sata (npr. dnevne sobe ili sobe koje se iznajmljuju na sat),
Sto znaci da bi mogli pruziti uslugu smjestaja vecem broju turista u roku od 24 sata od
broja kreveta u hotelu, Sto je racionalan nacin za povecanje kapaciteta hotela u sobi.
Pored kapaciteta sobe, mogucée je identificirati i kapacitete za razne druge
usluge/centre koji generiraju prihod — restoran, funkcionalne sobe, spa centar,
kapacitet bazena. Osim fiziCkih ograniCenja na kapacitet prihodnih centara hotela
utjeCu i drugi faktori. Na kapacitet restorana, naprimjer, utjecalo bi prosje¢no vrijeme
koje potroSe kupci za odredeni obrok, radno vrijeme restorana, vrsta usluge
(samoposluZzivanje/konobar), broj zaposlenika itd. Kapacitet usluge masaze ovisio bi o
radnom vremenu, trajanju jedne masaze i broju masera u smjeni. Kapacitet
funkcionalnih prostorija odredio bi se prema broju soba i njihovom stilu rasporeda
(banket, koktel, daska, U-stil, u€ionica ili kazaliste). U kratkom roku fizi¢ki kapacitet
hotela jest fiksan i ne mozZe se mijenjati — broj soba ostaje stalan jer dodavanje
dodatnih soba izgradnjom novih krila, naprimjer, zahtijeva vrijeme. Medutim, hotel
moze u kratkom roku smanijiti kapacitet svoje sobe zatvaranjem krila ili kata. Potonje
se obi¢no primjenjuje u razdobljima male potraznje kako bi se smanijili troSkovi

odrzavanja. Kapacitet ostalih usluznih centara za generiranje prihoda u hotelu se

Stranica | 16



Ajla Simi¢: Analiza uspjesnosti poslovanja hotelskih poduzeéa i investiranje u novu dugotrajnu imovinu u
hotelijerstvu(preddiplomski zavrsni rad)

relativno lako mijenja u kratkom roku (npr. viSe stolaca i razliCit raspored funkcionalnih
soba), pogotovo ako to ne ukljuCuje velika ulaganja u osnovna sredstva (ij.
rekonstrukciju zgrade). Dugoro¢no gledano, kapacitet svakog poduzeca, ukljuCujudi i

hotel, jest promjenijiv.

3. Visoki fiksni i niski varijabilni troSkovi

Fiksni troSkovi (FC) su oni koji se ne mijenjaju prema broju gostiju u hotelu —
amortizacija, servis duga, place za administrativho osoblje i dio zaposlenih na prvoj
liniji, dio troSkova za grijanje/ vodu/ struju, izmedu ostalog, i marketinski troskovi.
Obic¢no €ine 60—-80% svih troskova u hotelu. Varijabilni troSkovi su oni koji se mijenjaju
prema broju gostiju u dijelu place za zaposlene na liniji, troSkovima prehrambenih
proizvoda, grijanju/vodi /struji u sobama. S ekonomskog gledista, hotel moze priustiti
usluzivanje gostiju sve dok grani¢ni prihod od gosta (engl. Marginal Revenue — MR)
ne bude barem jednak hotelima grani¢nim troSkovima (engl. Marginal Cost — MC) za

njegovu uslugu (Varian, 2006), tj. kada:

(1) MR=MC
Grani¢ni prihod od sobe jednak je cijeni (P) koju je hotel primio za sobu. PrivlaCenje
jo$ jednog dodatnog kupca povecava varijabilne troSkove hotela za varijabilne

troSkove po jednom nocenju (VCt):

(2) P2VCt
Jednadzba (2) pokazuje da za hotel vrijedi posluziti odredenog kupca ako prihodi od
sobe dobiveni od njega pokrivaju barem varijabilne troSkove za njegovo posluzZivanje.
Kada je (2) ispunjen, hotel pokriva cjelokupne varijabilne troSkove opsluzivanja kupaca
i neke fiksne troSkove, koji nastaju bez obzira na to je li gost u hotelu ili ne. Kad su VC
niski, hotel mozZe aktivno Koristiti cijenu za privliacenje novih kupaca i prodaju slobodnih
soba. Hotel ne bi trebao spustiti cijenu ispod VCt-a jer bi izgubio novac. Ipak, ovu
posljednju izjavu ne treba promatrati kao krajnje pravilo. Grani¢ni prihodi u (1) ne
uklju€uju samo prihode od soba koje gosti Cine troSkove za ostale usluge kao Sto su
F&B, spa centar, vratar, internet, parking, sportski objekti, casino itd., koji stvaraju
dodatne prihode za hotel. U nekim hotelima ovi su dodatni prihodi ¢ak i vazniji od

prihoda od soba (npr. casino hoteli). Stoga bi prilikom izraCunavanja grani¢nih prihoda
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hotelijer trebao uzeti u obzir sve prihode, a ne samo prihod od soba, Sto je osnova
koncepta upravljanja ukupnim hotelskim prihodima. Stoga je ponekad i ekonomski
racionalno da se cijena sobe za goste spusti ispod varijabilnih troSkova jer ¢e dodatni

prihodi kupca nadoknaditi tu nisku cijenu.

4. Nejednaka potraznja tijekom radnog tjedna/mjeseca/godine

Stabilna potraznja eliminira potrebu za upravljanjem prihodima. Ako, naprimjer, svaki
dan hotel popuni izmedu 90 i 110 soba, generalni direktor moze biti siguran u stopu
popunjenosti koja smanjuje pritisak da privu€e viSe kupaca. Medutim, turisticka
potraznja Cesto je promjenjiva, nesigurna i podlozna sezonskim varijacijama, ovisno o

proizvodu hotela i njegovoj lokaciji.

5. Moguénost prognoziranja potraznje

Ovo je jedna od glavnih pretpostavki za upravljanje prihodima hotela jer se odluke
temelje na predvidanjima turistiCke potraznje. Ako je potraznja kaotiCna i nemoguce je
predvidjeti u okviru prihvatljive pogreske predvidanja, upravljanje prihodima je

nesigurno, a optimalna strategija cijene hotela bila bi odrzavanje stalnih cijena.

6. Mogucénosti segmentiranja trziSne potraznje

Primjena tehnika upravljanja prihodima, posebno diskriminacija cijena, zahtijeva da
trziSna potraznja nije homogena, tako da hotel moze primijeniti diferenciranu
marketinSku strategiju i pripremiti razliCite marketinske mjeSavine za razliCite ciljne
segmente. Kada se potraznja ne moze pravilno segmentirati, tada segmentacija trzista
postaje suviSna, a najbolja marketinSka strategija za hotelijera bila bi trgovina sa svim
kupcima koristeci jedinstveni marketinski miks — isti proizvod, cijenu, kanale distribucije
i komunikacijski miks. Medutim, potraznja za turisti¢kim uslugama vrlo je raznolika, sto

omogucduje hotelijerima da aktivno koriste tehnike upravljanja prihodima.
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7. RazliCite cjenovne elastiCnosti trziSnih segmenata

TuristiCka potraznja nema jednoliku elasti€nost. Ovisno o segmentima i trziSnim

uvjetima, to pruza osnovu hotelima za naplatu razli€itih trziSnih segmenata razliCite

cijene. Cjenovna elasti¢nost potraznje reakcija je potraznje na promjene cijena. Ona

se mjeri proporcijom izmedu postotne promjene u zahtijevanoj koliCini i postotnoj

promjeni cijene proizvoda. Obi¢no potraZznja pokazuje negativnu cjenovnu elasti¢nost,

Sto znaci da povecanje cijene soba dovodi do smanjenja broja nocenja u hotelu.

Cjenovna elasticnost potraznje u hotelskom smjeStaju odredena je razliCitim

cimbenicima. Najniza je kada:

kupac nije svjestan konkurentske ponude,
je hotelski proizvod jedinstven i ne postoji zamjenski proizvod,
konzumiranje proizvoda povecava prestiz i drustveni status turista,

troSkove u cijelosti ne snosi turist, odnosno troskove u potpunosti snosi netko

drugi ili ih snosi djelomi¢no,
turist Zeli izrazito boraviti u odredenom hotelu,

gost rezervira mali broj no¢enja (kupci koji rezerviraju vise nocéenja bili bi

troSkovi smjestaja turiste terete samo mali dio njegovih prihoda (turisti s ve¢im

primanjima obi¢no si manje osjetljivi na cijene).
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Grafikon 1. Krivulja potraznje za hotelskim smjeStajem

a) b)

Izvor: lvanov (2014)

Potraznja se obicno opisuje kao krivulja koja prikazuje odnos izmedu trazene koli€ine
i cijene. Na slici su prikazane tri krivulje potraznje za odredenim hotelom. @;, je
vizualizacija elasti¢ne potraznje, dok 2, prikazuje neelasticnu potraznju. Obje krivulje
potraznje pretpostavljaju da c¢e potraznja ostati elastiCna ili neelasticna na svim
razinama cijena i zanemariti reakciju konkurencije. Slika b pokazuje kako turisti
reagiraju na povecanje ili smanjenje cijene. Kada hotel poveca cijenu za vrijeme
normalnih poslovnih razdoblja P,, bez promjene vrijednosti ponudenih usluga,
najvjerojatnije njegovi konkurenti ne bi slijedili njegovu odluku. Ako konkurentske cijene
ostanu iste ili porastu manje od cijene hotela, omjer cijene i vrijednosti mijenja se u
korist konkurenata i hotel gubi dio svojih konkurentskih cijena. Turisti bi lako prebacili
svoje rezervacije na konkurentske hotele, Sto znaci da bi potraznja bila elasti¢na, tj.
broj noéenja u hotelu smanijit ¢e se vise nego Sto ¢e povecati cijenu, a ukupni prihod
hotela ¢e zapravo pasti. Ako hotel odluci sniziti cijene, velika je vjerojatnost da ée isto
uciniti i njegovi konkurenti. Stoga bi njegova cjenovna prednost bila samo privriemena
dok konkurenti ne postignu niZu cijenu, s§to znacCi da bi potraznja bila neelasti¢na i
povecanje trazene koli¢ine ne bi moglo nadoknaditi smanjenje cijena. Cjenovni ratovi
medu hotelima u destinaciji su bespostedni jer ne povecéavaju prihod hotela, ali

iscrpljuju njihova financijska sredstva (Carroll, 2011, p. 179).
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8. RazliCiti trziSni segmenti imaju razliCite razine spremnosti za pla¢anje

Spremnost na plac¢anje najviSe cijene jest cijena koju je turist spreman platiti za neko
dobro ili uslugu (Breidert, 2006, p. 27). Ako je cijena proizvoda iznad one najviSe koju
bi turist platio, on je ne bi kupio. Ako je cijena niza, razlika izmedu spremnosti za
placanje i cijene stvara potroSaCev viSak, ali predstavlja i gubitak potencijalnoga
prihoda za hotelsko poduzece. Kada su razliCiti trziSni segmenti spremni platiti razliCite
cijene za isti proizvod, hotelska poduzec¢a mogu primijeniti cjenovnu diskriminaciju,
naplatiti razliCite cijene proporcionalno njihovoj spremnoscu da neki proizvod ili uslugu

plate.

9. Moguénost ranije rezervacije

Jedna od glavnih karakteristika hotelskih usluga jest ta $to se one mogu rezervirati
unaprijed tjednima, €ak i mjesecima prije datuma prijave. |z perspektive upravljanja
prihodima, mogucnost da turist unaprijed rezervira svoju hotelsku sobu pruza
hotelijerima priliku da koriste vrijeme kao kriterij segmentacije, npr. razlikovanje kupaca
na osnovi koliko dana prije prijave obavljaju rezervaciju u hotelu. Nadalje, hotelijer
moze pratiti kako se prikupljaju rezervacije za odredeni datum i reagirati u skladu s

promjenama u potraznji.
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3. INVESTICIJE

Investicije se definiraju kao angaziranje tekucih financijskih resursa kako bi se postigla
vecCa dobit u buducénosti. Iz navedene definicije mozZzemo zakljuciti da je u procesu
investiranja jako vazan faktor vrijeme te da je rezultat ulaganja Cesto u sferi
neizvjesnosti. Prilikom oblikovanja vizije u Sto i na koji nacin bi investirali svoja sredstva
vazno je napraviti potrebne analize i prikupiti podatke da bi rezultat naseg ulaganja u

buduénosti rezultirati povecanjem dobiti.

Iz ekonomske perspektive, ulaganje i Stednja su razliCite; Stednja je poznata kao
ukupna zarada koja se ne troSi na potrosnju, bez obzira na to da li je uloZena radi
postizanja veceg povrata ili ne. PotroSnja se definira kao ukupni izdatak za dobra i
usluge koje se koriste za zadovoljenje potreba tijekom odredenog razdoblja. Vrijednosti
ulaganja ili Stednje, kao i potrosSnje, mogu se utvrditi na makroekonomskoj razini ili na

razini pojedinca razlicitim statistiCkim metodama.

3.1 POJAM I ZNACAJ INVESTICIJA

Gledajuéi sa makroekonomske razine nekog poduzeca ili drustva u cjelini investicije
predstavljaju determinantu privrednog razvoja. Kao jedan od vodecih faktora svake
ekonomske politike investiranje predstavlja temeljnu pretpostavku kako za ekonomski
razvoj tako i za druStveno-politiCku stabilnost. Investicije su vazan pokretac

tehnoloskog razvoja i pokretanja novih privrednih grana.

Poduzece koje nema plan investicijskih ulaganja te ista i ne vrsi kratkoro¢no ¢e uspjeti

odrzati tekuéu reprodukciju medutim na duzi rok to poduzece ée prvo doéi u fazu
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stagnacije potom ¢e poceti zaostajati za konkurentima na trzistu i u konacnici dolazi u

opasnost nestanka sa trzista.

” X

Etimoloski korijen rijeCi investicija je u latinskoj rijeCi ,investitio” Sto znaci ulaganje

kapitala u neki unosan posao ili poduzece.

U literaturi cemo naiéi na mnoga objasnjenja pojma investicije tako prema Pierre
Masse-u u djelu Izbor investicija, Paris 1959 ,Investiranje predstavlja razmjenu
neposrednog i izvjesnog zadovoljenja od koga se odustaje, za nadu da Covjek koju
Covjek dobiva i koja se zasniva na investicionom dobru”1, zatim H. Peumans u svom
djelu Teorija i praksa investiranja, Paris 1965 daje sljedecu definiciju:” Uopceno rec¢eno
investiranje se sastoji u nabavci realnih dobara, a to ¢e reéi u pla¢anju jedne sadasnje
cijene sa ciliem da se u buducnosti raspolaze izvjesnim prihodima. To je dakle
razmjena neceg izvjesnog (odricanje od neposrednog i sigurnog zadovoljenja jedne
potrebe) za niz nada rasporedenih u vremenu.” 2 Mozemo zakljuCiti da ne postoji

jedinstvena definicija za pojam investicija.

Investicije kao sloZena i kompleksna kategorija sadrzi Cetiri osnovna elementa:
# subjekt koji investira;

# objekt u koga se investira (investicioni projekat);

# cijenu odricanja od potro$nje (kamatna stopa);

4 cijenu nade (diskontna stopa);

Dakle, iako se u teoriji pod investicijama naj¢eS¢e navode ulaganja u proizvodna

dobra-objekte, masine i opremu i dr. ipak treba reci da investicije obuhvacaju Sire
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podrucje ulaganja. Investirati mozemo u inovacije, vrijednosne papire, usavrSavanje

djelatnika i povecavanje efikasnosti rada, patente, istraZivanja i sli¢no.

ZnacCaj investicija, ogleda se prvenstveno u njihovoj ulozi i funkciji koje imaju u

privrednom i drustvenom razvoju i one imaju sljedece ciljeve

osiguravaju kontinuitet proizvodnje;

osiguravaju proSirenu reprodukciju (podizanje proizvodnih potencijala na visi

nivo u odnosu na prethodni period);

stvaraju materijalno-tehniCke osnove za rekonstrukciju svih privrednih grana;
doprinose odrzavanju privredne stabilnosti;

osiguravaju poZzeljne stope privrednog rasta;

predstavljaju osnovu reprodukcije materijalnih uvjeta Zivota ljudi. ( Vukadinovic,
Investicije 2012, p. 13)

3.2 VRSTE INVESTICIJA

U teoriji su prisutne i razradene mnogobrojne klasifikacije investicija u zavisnosti od

kriterija koji se uzima kao polazna tocka klasifikacije.

1.

Investicije dijelimo na financijske i realne. ,Financijske ili portfolio investicije su
ulaganje Stednje privrednih subjekata u vrijednosne papire. Takvo ulaganje
predstavlja samo transfer financijskih sredstava medu privrednim subjektima,
pa se njima ne mijenja veliina nacionalnog bogatstva. Pod realnim
investicijama u analizi domacéeg proizvoda podrazumijevamo vrijednost onog
njegovog dijela koji je utroSen na opremu, zgrade i zalihe. ( M. Babic,

Makroekonomija: Osmo izdanje, Zagreb 1995., p. 259 )
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2. Jedna od osnovnih podjela, koja potiCe sa makroekonomskog nivoa, mada se
upotrebljava i na mikroekonomskom nivou je podjela na bruto, neto i nove

investicije.

e Bruto privredne investicije u osnovi sadrze neto fiksne investicije i amortizaciju.
Ove investicije predstavljaju ukupna druStvena ulaganja kako za odrzavanje i

obnavljanje starih objekata, tako i za podizanje novih.

¢ Neto fiksne investicije neposredno poti€u iz nacionalnog dohotka i ravne su

akumulaciji umanjenoj za ulaganje u zalihe

e Nove investicije su jednake neto investicijama, ali samo ako je cijela
amortizacija potroSena za zamjenu osnovnih sredstava. ( Vukadinovi¢ ,
Investicije, 2012, p. 14)

Stranica | 25



Ajla Simié: Analiza uspjesnosti poslovanja hotelskih poduzeéa i investiranje u novu dugotrajnu imovinu u

hotelijerstvu(preddiplomski zavrsni rad)

3.3 FINANCIRANJE INVESTICIJA

Da bi se ostvario postavljeni cilj unaprjedenja poslovanja i realizacija investicije

potrebno je preuzeti sve aktivnosti kako bi se osigurala neophodna financijska

sredstava. Proces financiranja investicija zahtijeva detaljna istrazivanja i analize kao i

donoSenje vaznih odluka u cilju realizacije planirane investicije. Uspjeh svake

investicije ovisi o mnogo faktora kao $to su : cjelokupna ekonomska situacija, pozicija

i udio na trzistu, pristup kapitalu, znanja i vjeStine samog investitora i joS mnogo toga.

Financiranje investicija moze biti interno i eksterno. Interno financiranje podrazumijeva

ulaganje vlastitih sredstava koje je poduzec¢e samo stvorilo u tijeku poslovanja. Ovakav

vid financiranja investicija je najstabilniji i najjeftiniji.

Eksterni izvor financiranja u Sirem smislu dijele se u nekoliko velikih skupina:

1.

Financiranje zaduZivanjem — najCeSCe se ovakav vid financiranja ostvaruje
kreditiranjem on moZe biti kratkoro€an i dugoro€an. DugoroCnim se smatra

svako kreditiranje koje je duze od pet godina ;
Vlasni¢ko financiranje — vlasnik ulaze vlastita sredstva u poduzece ;

Zajednicko financiranje - uz postojeCeg investitora u ulaganju ucestvuju i
partneri — suulagaci koji svoja ulaganja osiguravaju ugovorima i naj¢esce stjeCu

prava za isplatu dobiti ;

Financiranje leasingom — poduzece uzima u najam potrebnu opremu ili masine

sa mogucnoscu otkupa ;

Emisija vrijednosnih papira — obi¢no odlukom uprave poduzecée daje u prodaju
odredeni broj akcija li obveznica (Sarlija , Pojam i vrste investiranja, 2008, p.
43)
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3.4 PREDMET INVESTIRANJA

Mogucnosti za ulaganje financijskih sredstava neprestano se povecavaju, ali se svaka
od njih jos uvijek moze kategorizirati prema tri temeljne karakteristike: sigurnost, prihod
I rast. Prvi zadatak svakog uspjeSnog pojedinacnog investitora je pronaci ispravnu

ravnotezu izmedu ova tri vrijedna cilja.

Nakon Sto se odredi cilj koji se Zeli ostvariti odredenom investicijom, potrebno je
donijeti odluku u koje klase imovine ili vrijednosnih papira ( dugotrajna ili kratkotrajna
imovina) Ce se investirati sredstva. Potrebno je izgraditi portfelj koji ¢e postici

ostvarenje zadanih ciljeva.

Investitor moze odabrati neku od sljedecih klasa imovine :

e aktiva trziSta novca,

e vrijednosni papiri sa fiksnim prihodom — obveznice,
e akcije,

e financijski derivati,

e valutni parovi — forex,

e nekretnine

e zlato, srebro i drugi plemeniti metali,

e druge burzanske robe ( Vukadinovi¢, Investicije, 2012, p. 216)
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4. ANALIZA USPJESNOSTI POSLOVANJA HOTELSKIH PODUZECA |
INVESTIRANJE U NOVU DUGOTRAJNU IMOVINU U HOTELIJERSTVU

Nije dovoljno izdvojiti potrebna financijska sredstva s prihvacenim rizikom povrata
ulaganja kako bi se $to prije ostvario povrat ulaganja u hotelijerstvo; umjesto toga, ista
ulaganja treba ucinkovito iskoristiti kako bi se postigao gospodarski maksimum. Stoga
ulaganja u hotelijerstvo mogu donijeti pozitivne ili negativhe poslovne rezultate za
investitore, tj. kada investitori odlu¢e ulagati u hotelski sektor, zapoS$ljavaju radnike,

ostvaruju prihode, a njihova ulaganja kasnije se pretvaraju u derivate spomenutog.

Njihova ulaganja naknadno dobivaju status obrtnog kapitala u poduzecu koje bi, u
nedostatku takvih pozicija, bilo pothvat bez ulaganja. Inace, dobro osmisljena ulaganja
u hotelijerstvo koriste se za generiranje obrtnog kapitala koji se ucinkovito koristi, Cineci
ta ulaganja ucinkovitima. Prije donoSenja odluke o ulaganju, svaki investitor treba
temeljito ispitati financijske izvjestaje za prou¢avanje ucinkovitosti ulaganja. Oni sluze
kao pregled imovine, obveza i kapitala poduzeca prikazanim u bilanci, kao i njegovih
prihoda i rashoda u racunu dobiti i gubitka (Shim i Siegel, 2007: 103).

41. ANALIZA FINANCIJSKOG POLOZAJA | SIGURNOSTI POSLOVANJA
HOTELSKIH PODUZECA

Analizu ulaganja u hotelijerstvo i ugostiteljski sektor moguce je napraviti pomocu
podataka iz financijskih izvjeStaja koji su lako dostupni, odnosno odgovarajucih
gospodarskih pokazatelja. Uz pomo¢ takve analize investitor mozZze saznati vise o
pravoj profitabilnosti svoje investicije i utvrditi hoée li vidjeti dobit i povrat ulaganja
tijekom izgradnje objekta, nakon Sto je dovrSen i zapoCne posao, vracajuéi ulaganje i

poCevsi generirati dobit.

Temeljni financijski izvjestaji, koji su u skladu s Hrvatskim zakonom o racunovodstvu
(Shim i Siegel, 2007:103), pruzaju sustavan pregled stanja imovine, kapitala i obveza
na odredene datume. Investitor koristi ove podatke. lzvjeStaj o nov€anom toku koji
obavjeStava investitora o izvorima gotovine koristene tijekom jednog

raCunovodstvenog razdoblja takoder je dinamian financijski izvjestaj. Ova tri
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financijska izvjestaja su, redom, staticni financijski izvjestaj, racun dobiti i gubitka koji

prikazuje ostvarene rashode za prihode i rezultat poslovanja.

Analiza financijskih izvjeStaja koja omogucava usporedivanje podataka kroz duze

vremensko razdoblje, kako bi se otkrile tendencije i dinamika promjena pojedinih

bilan¢nih pozicija (financijskih podataka) naziva se horizontalna analiza. Uobi¢ajena

analiticka sredstva i postupci temeljem kojih se provodi horizontalna financijska analiza

su komparativni financijski izvjestaiji.

Osim horizontalne analize, u analizi poslovanja poduzeca koristi se i vertikalna analiza

koja podrazumijeva medusobno usporedivanje financijskih podataka u jednoj godini.

Za provedbu vertikalne analize potrebna je podloga u obliku strukturnih financijskih

izvjeStaja koja omogucava uvid u strukturu bilance i raCuna dobiti i gubitka.

Tablica 1. Skraceni prikaz Bilance hotelskih poduzeéa za 2020. i 2021. godinu

APSOLUTNA [POSTOTNA

OPIS 2020 202l PROMJENA  |PROMJENA

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL 32.179.040 € 22.065.851 €]  -10.113.189 € -31,43
B) DUGOTRAJNA IMOVINA 110.102.364.020 €| 113.589.901.408 €| 3.487.537.388 € 3,17
|. NEMATERIJALNA IMOVINA 5.939.598.295€| 6.146.977.793 €|  207.379.498 € 3,49
Il. MATERIJALNA IMOVINA 80.423.538.269 €| 82.387.978.368 €| 1.964.440.099 € 2,44
I1Il. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA 19.682.182.558 €| 21.112.866.183 €| 1.430.683.624 € 7,21
IV. DUGOROCNA POTRAZIVANJA 3.311.506.580 €| 3.269.758.288 €|  -41.748.292 € -1,26
V. ODGOBDENA POREZNA IMOVINA 745.538.318€|  672.320.775€| -73.217.543 € -9,82
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA 54.348.342.753 €| 60.975.503.160 €| 6.627.160.407 € 12,19
|. ZALIHE 13.828.878.164 €| 15.382.617.956 €| 1.553.739.792 € 11,24
IIl. KRATKOROCNA POTRAZIVANJA 21.873.898.915 €| 24.394.654.380 €| 2.520.755.465 € 11,52
lIIl.  KRATKOTRAJINA FINANCIJSKA IMOVINA 6.901.038.586 €| 7.061.551.658 €|  160.513.072 € 2,33
IV._ NOVAC U BANCI | BLAGAINI 11.744.527.088 €| 14.136.679.170 €] 2.392.152.083 € 20,37
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA | OBRACUNATI PRIHODI 1.658.602.252 €| 1.925.907.876 €|  267.305.624 € 16,12
E) UKUPNO AKTIVA 166.141.488.065 € 176.513.378.299 €| 10.371.890.233 € 6,24
F) I1ZVANBILANCNI ZAPIS| 20.291.523.410 €| 21.779.181.494 €| 1.487.658.084 € 7,33
A) KAPITAL | REZERVE 65.260.224.955 €| 71.586.430.824 €| 6.326.205.868 € 9,69
|.  TEMELINI (UPISANI) KAPITAL 42.900.822.749 €] 33.919.377.935 €| -8.981.444.814 € -20,94
Il KAPITALNE REZERVE 11.057.631.593 €| 20.701.290.722 €| 9.643.659.128 € 87,21
lIIl. REZERVE IZ DOBITI 4.457.455.546 €| 4.065.183.885€| -392.271.661 € -8,80
IV.  REVALORIZACIJSKE REZERVE 3.189.421.728 €| 3.592.798.690 €|  403.376.962 € 12,65
V. REZERVE FER VRIJEDNOSTI 34.768.718 €|  262.001.198 €|  227.232.479 € 653,55
VI. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK 739.130.381 €| 3.015.770.276 €] 2.276.639.895 € 308,02
VII. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE 2.880.994.240 €| 6.030.008.119 €| 3.149.013.879 € 109,30
VIIl. MANJINSKI (NEKONTROLIRAJUCI) INTERES 0€ 0€ 0€ 0€
B) REZERVIRANJA 2.366.399.836 €] 2.456.344.215€|  89.944.379 € 3,80
C) DUGOROCNE OBVEZE 44.381.819.295 €| 42.976.602.484 €| -1.405.216.811 € -3,17
D) KRATKOROCNE OBVEZE 45.470.058.720 €| 49.759.648.803 €| 4.289.590.083 € 9,43
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA | 8.662.985.090 € 9.734.352.001 €] 1.071.366.911 € 12,37
F) UKUPNO - PASIVA 166.141.487.896 €| 176.513.378.314 €] 10.371.890.418 € 6,24

Stranica | 30



Ajla Simi¢: Analiza uspjesnosti poslovanja hotelskih poduzeéa i investiranje u novu dugotrajnu imovinu u
hotelijerstvu(preddiplomski zavrsni rad)

Izvor: Izrada autorice prema podacima FINE-a

Ako se usporede podaci prikazanim u bilanci hotelskih poduzeéa za posljednje dvije

godine 2020. i 2021. godinu tada se uoCava sljedece:

» U 2021. godini dolazi do poveéanja ukupne dugotrajne imovine za 3,17%.
Povecanje dugotrajne imovine uzrokovano je prije svega zbog povecanja
materijalne imovine za 1.964.440.099 €, odnosno rast ovog oblika imovine za
2,44% u odnosu na prethodnu godinu. Do povecanja vrijednosti dolazi kod
nematerijalne i financijske imovine, dok su dugorocna potrazivanja u odnosu na
prethodnu godinu smanjena za 1,26%. U strukturi dugotrajne imovine
najznacajniji udio ima dugotrajna materijalna imovina 72,53%, odnosno 46,68%
udio u ukupnoj imovini Sto ukazuje na vaznost ovog oblika za poslovanje
hotelskih poduzeca.

» Novac u banci i blagajni povecao se za 20,37% u 2021. u odnosu na 2021.
godinu. Osim porasta novca, do povecanja je doSlo kod svih oblika kratkotrajne
imovine te se kratkoro¢na potrazivanja mogu istaknuti kao stavka s najvecim
porastom u apsolutnom iznosu od 2.520.755.465 €.

» Do odredenih promjena dolazi i u strukturi izvora financiranja. Vlastiti izvori
financiranja porasli su za 9,69%, doslo je do povecanja i tudih izvora
financiranja za 3,21%. Kod tudih izvora financiranja doSlo je do povecanja

kratkoro€nih obveza za 9,43% dok su se dugoro¢ne obveze smanijile za 3,17 %.

4.2. INVESTICIJE U NOVU DUGOTRAJNU IMOVINU U HOTELSKIM PODUZECIMA

Temeljni problem dosadasnjeg razvoja turizma, posebice hotelijerstva i ugostiteljstva,
bila je niska razina ulaganja i niska ucinkovitost tih gospodarskih sektora. Zbog dugog
roka povrata na uloZzeno hotelske industrije, investitori su manje zainteresirani za
izgradnju velikih hotelskih objekata, ali sve vec¢a potraznja za hotelskim uslugama
veliki je poticaj investitorima za ulaganje u izgradnju novih hotelskih objekata, $to ¢e
im donijeti buduéu profitabilnost. Stoga ekonomska zajednica kaze da je popunjenost
hotela od 60% donja granica povrata ulaganja u izgradnju takvog hotela.

Pletikosa (2014) naglasava kako su u proSlosti investicije u hotelsku i ugostiteljsku

industriju bile vrlo neucinkovite, iako su investitori nekad a ulagali u hotelijerstvo
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tranzicijskih zemalja obnavljaju¢i stare hotele, ali su se te investicije pokazali
neucinkovitima zbog previsokih cijena hotelskih usluga te kao posljedica toga smanjila
se potraznje za istima. | u suvremenom turizmu su poslovni rezultati hotelske industrije
vecCine zemalja u velikom raskoraku sa visinom investiranog kapitala ugradnju i

renovaciju tih objekata, kao i ukupno naslijedenom hotelskom ponudom iz proslosti.

Tablica 2. Investicije u novu dugotrajnu imovinu u hotelskim poduzec¢ima

Bruto investicije u ] o
. Bruto investicije
] dugotrajnu
Godina N ] samo u novu
materijalnu i o ]
N ) ] dugotrajnu imovinu
nematerijalnu imovinu

2017 10.822.242.688 € 3.055.923.135 €
2018 9.963.421.341 € 3.101.903.350 €
2019 10.459.093.284 € 3.459.652.095 €
2020 9.103.064.152 € 3.152.911.503 €
2021 9.527.668.002 € 3.559.057.172 €

Izvor: Izrada autorice prema podacima FINA

Tijekom razdoblje analize od 2017. do 2021. godine bruto investicije u dugotrajnu
materijalnu i materijalnu imovinu prosje¢no su iznosile 9.975.097.893 €, dok su bruto
investicije samo u novu dugotrajnu imovinu prosje¢no iznosile 3.265.889.451 €.
Najvida vrijednost bruto investicija u dugotrajnu materijalnu i nematerijalnu imovinu
zabiljezena je u pocetnom razdoblju analize kada je iznosila 10.822.242.688 €, dok je

najmanja vrijednost zabiljezena u 2010. godini, 9.103.064.152 €.

Bruto investiciie samo u novu dugotrajnu imovinu hotelskih poduzeca tijekom
razdoblja analize bile su najviSe u posljednjoj godini promatranja kada su iznosile
3.559.057.172 €, dok su je u pocetnoj godini promatranja vrijednost ovih investicija bila
najmanja 3.055.923.135 €.
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Grafikon 1.: Investicije u dugotrajnu imovinu u hotelskim poduzec¢ima u razdoblju od
2017. do 2021. godine
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Izvor: Izrada autorice prema podacima FINA

Prema podacima prikazanim na grafikonu mozZe se vidjeti da su Bruto investicije u
dugotrajnu materijalnu i nematerijalnu imovinu u posljednjoj godini promatranja u
odnosu na pocetnu godinu smanjene za -11,96%. Podacima ukazuju na negativnu

medugodisnju stopu rasta od 3%.

lako su ukupne investicije imale negativan trend rasta od 2017. do 2021. godine,
bruto investicije u novu dugotrajnu imovinu imale su pozitivan trend rasta u
analiziranom razdoblju, te su u 2021. godini porasle za 16,46% u odnosu na 2017.

godinu, te ostvarile pozitivhu stopu rasta od 4% na godiSnjoj razini.
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ZAKLJUCAK

U Hrvatskoj jo$ uvijek nisu investicije u hotelijerstvu prepoznate kao vrlo perspektivna
grana buduénosti. Turizam je djelatnost koja ima vrlo pozitivan utjecaj na gospodarstvo
Hrvatske jer je pokazao veliku otpornost na negativne trZziSne promjene uzrokovane
razliCitim fluktuacijama na turistiCkom trZistu. Hotelijerstvo u Hrvatskoj danas je
razvijenije nego u prethodnom periodu i mnogi gosti vec¢inom preferiraju hotelski
smjestaj. Investitori su prepoznali taj veliki znaCaj hotela i nuznost za njihov razvoj i
povecanje iskoristenosti ali u Hrvatskoj se jo$ uvijek nedovoljno investira u postojece
objekte ili izgradnju novih s namjerom pozitivne perspektive razvoja. Kako je veé
navedeno u radu osnovni cilj hotelijerstva kao grane je da zadovolji potrebe svojih
gostiju te na taj nacCin generira Sto vece prihode. Da bi investiranje u sektor hotelijerstva
imalo pozitivan ucinak potrebno je prepoznati potrebe nove generacije gostiju i ulagati
u nove tehnologije i sadrzaje kojima bi se u kratem vremenskom roku mogli ostvariti
veci prihodi i povrat investicije. U hotelijerstvu u Hrvatskoj dugo je bila primjenjivana
strategija ,niskog troska“ koju je potrebno &im prije zamijeniti strategijom visoke
vrijednosti i staviti fokus na povecanje konkurentnosti hrvatskih hotela u odnosu na
one na ostalim mediteranskim destinacijama. Potrebno je potaknuti investiranje u
hotele sa pet zvjezdica sa veéim kapacitetima za smjestaj gostiju kao i raditi na tome
da se privuku svjetski poznati lanci koji bi svojim investicijama i prisustvom na trzistu
povecali konkurentnost i obogatili turistiCku ponudu Hrvatske. Pored neophodnog
investiranja u izgradnju novih ili obnovu postojecih hotelskih kapaciteta potrebno je
razvijati i same destinacije na kojima se planira realizacija investicije tako da bi u toj
sinergiji razvoja hotelijerstva i mikro sredine investicija imala mogucnost pozitivhe

realizacije i uspjeha.
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