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SAZETAK

Ovim diplomskim radom Zeli se istraziti interakcija financijskog trenja hotelske industrije u
Republici Hrvatskoj te se nastoji utvrditi postoji li statisticki znacajna povezanost izmedu
pokazatelja trenutne likvidnosti s brzim odnosom, teku¢im omjerom, prosjecnim troskom
kamate i koeficijentom ulaganja. U svrhu analize promatra se financijski kapital hrvatske
hotelske industrije odnosno povezanost koeficijenta financiranja s pokricem kamate iz
EBITDA, prosjecnim troskom kamate te ekonomicnosti financijskih aktivnosti poduzeca u
promatranom razdoblju. Povezanost ljudskog i financijskog kapitala promatrala se kroz
povezanost EBITDA marze s danima konverzije u novac, EBIT marzom, povratom na
vlasnicki kapital ROE, povratom na aktivu ROA, prosje¢énom mjese¢nom bruto i neto plac¢om
te ukupnim udjelom troskova osoblja u poslovnim prihodima poduze¢a. U analizi su
promatrani financijski pokazatelji 76 hrvatskih hotela u razdoblju 2013. — 2017 godine. U
svrhu odgovora na istrazivacka pitanja i dokazivanja hipoteze izuzev teorijskih pretpostavki

provedena je regresijska analiza podataka te analiza samoorganiziraju¢ih neuronskih mreza.

Kljuéne rijeci: hrvatska hotelska industrija, ljudski i financijski kapital, aktivnost, likvidnost,

korelacija



SUMMARY

This diploma paper aims to investigate the interaction of financial friction in Croatia hotel
industry and aims to determine whether there is a statistically significant colleration between
current liquidity indicators with quick ratio, current ratio, average interest cost and investment
coefficient. For the purpose of the analysis, the financial capital of the Croatian hotel industry
is observed the connection of the financing coefficient with the coverage of interest from
EBITDA, the average cost of interest and the economy of the financial activities of the
company in the observed period. The correlation between human and financial capital was
observed through the EBITDA margins with cash conversion days, EBIT margin, ROE, ROA,
average monthly gross and net salary and total share of employee costs in the company's
operating income. The analysis was carried out on the basis of financial indicators of 76
Croatian hotels between 2013 and 2017. For the purpose of responding to research questions
and proving hypotheses other than theoretical assumptions, regression analysis of data and

analysis of self-organizing neural networks was conducted.

Keywords: Hotel industry in Croatia, human and financial capital, activity, liquidity,

correlation



1. UVOD

Na razini poslovanja svih poduze¢a u kontekstu suvremenog vremena sve vise dolazi do
potrebe kreiranja sustava za mapiranje, vizualizaciju i biljezenje raznih nematerijalnih
vrijednosti koje imaju obiljezja skrivenih vrijednosti, odnosno dodanih vrijednosti poslovanju
koje nisu izravno vidljive. Ove vrijednosti rezultat su ulaganja u kompetentnost ljudi,

informacijske tehnologije i istrazivanje i razvoj.

Intelektualni kapital moze se definirati kao znanje, iskustvo, tehni¢ka infrastruktura, odnosi s

kupcima, rutine i profesionalne kompetencije koje stvaraju potencijal buduce zarade.

Svaka trzisna vrijednost ukljucuje dvije komponente: financijski i intelektualni kapital.

Intelektualni kapital sastoji se od dvije podkomponente: strukturnog i ljudskog kapitala.

Strukturni kapital u okviru intelektualnog je onaj koji ostaje iza ljudskog, odnosno moze se

ukljuciti u portfelj patenata, trgovackih marki, softvera, baza podataka i slicno.
Vrijednost ove nematerijalne imovine proizlazi izravno iz vrijednosti ljudskog kapitala.
Medutim, vrijednost ljudskog kapitala puno je vise od navedenog.

Turizam se u Republici Hrvatskoj, kao jedna od najznacajnijih grana privrede, veze uz ljudski
1 financijski kapital. Upravo je djelovanje ljudi razvilo hrvatski turisti¢ki brend, a financijski

se kapital odnosi na izvore financiranja koji su koristeni u razvoju turizma kao grane.
1.1. Predmet i cilj rada

Iz navedenoga slozenog problema istrazivanja proizlazi predmet istraZivanja: istraziti i
utvrditi teorijske znacajke 1 ¢imbenike objektivnih i1 subjektivnih pokazatelja vezanih uz
kategorije ljudskog i financijskog kapitala radi analize omjera i intenziteta ulaganja u njih za

razvoj i postanak hrvatske hotelske industrije.

Izravno i u najuzoj vezi s problemom i predmetom istraZivanja determinirani su svrha i cilj
istrazivanja: u okviru postoje¢ih definicija ljudskog i financijskog kapitala te njihova znacenja
za hotelsku industriju u Republici Hrvatskoj, predloziti model za analizu odnosa ljudskog 1

financijskog kapitala hotelske industrije u Republici Hrvatskoj.



Tako postavljen cilj istrazivanja zahtijeva odgovor na mnogobrojna istrazivacka pitanja od

kojih valja istaknuti:

IP1 Koje su teorijske odrednice definicije financijskog kapitala?

IP2 Koje su teorijske odrednice definicije intelektualnog kapitala?

IP3 Koja su bitna obiljezja hrvatske hotelske industrije?

IP4 Koje su pretpostavke modela za analizu odnosa ljudskog i financijskog kapitala

hotelske industrije u Republici Hrvatskoj?

1.2. Hipoteza rada

Na temelju determiniranog problema i predmeta istrazivanja postavlja se osnovna znanstveno
utemeljena hipoteza: pravilan odabir parametara vezanih uz obiljezja financijskog i
intelektualnog kapitala moze posluziti za prijedlog ucinkovitog modela za analizu odnosa

ljudskog i financijskog kapitala hotelske industrije u Republici Hrvatskoj.

1.3. Metode istraZivanja

Pri izradi diplomskog rada u istraZivanju, formuliranju i prezentiranju rezultata istraZivanja
primijenit ¢e se sljedece znanstvene metode: induktivna i deduktivna, metoda analize i sinteze,
metoda generalizacije i specijalizacije, metoda klasifikacije i deskripcije te komparativna
metoda. Za analizu podataka primijenit ¢e se statisticke metode (linearna regresija) te

samoorganiziraju¢e neuronske mreze.

Ocekivani doprinos istrazivanja odnosi se na teorijski i aplikativni dio. U teorijskom kontekstu
ocekuje se doprinos u okviru identificiranja za analizu bitnih teorijskih pretpostavki definicije
financijskog 1 intelektualnog kapitala te obiljeZja hotelske industrije, dok se u aplikativhom
smislu ocekuje doprinos u prijedlogu modela za analizu odnosa ljudskog i financijskog

kapitala hotelske industrije u Republici Hrvatskoj.
1.4. Struktura rada

Ovaj diplomski rad sastoji se od pet povezanih poglavlja u skladu s predmetom, svrhom i
ciljevima istrazivanja. U prvom, uvodnom, dijelu diplomskoga rada definiran je problem te

su odredeni svrha, ciljevi, izvori podataka, metode i struktura istrazivanja.



Teorijske pretpostavke financijskog i intelektualnog kapitala naslov je drugog poglavlja
u kojem se deskriptivno pristupa financijskom i intelektualnom kapitalu modernim pristupima

konstrukcije i promatranja istih.

Tre¢e poglavlje pod naslovom ObiljeZja hotelske industrije u Republici Hrvatskoj

namijenjeno je razlaganju hotelske industrije u Hrvatskoj i znacaju iste za gospodarstvo.

Cetvrto poglavlje, naslova Prijedlog modela za analizu odnosa ljudskog i financijskog
kapitala hotelske industrije u Republici Hrvatskoj, namijenjeno je analizi financijskih
pokazatelja 76 hrvatskih hotela u razdoblju 2013. — 2017. godine radi dokazivanja hipoteze

rada.

Posljednjim poglavljem zakljucuje se istrazivanje te se iznosi rezultat provedenog
istrazivanja.



2. TEORIJSKE PRETPOSTAVKE FINANCIJSKOG | INTELEKTUALNOG
KAPITALA

Termin znanja javlja se joS u vrijeme razvoja civilizacija. Od tada do danas termin znanja
koristi se u raznim kontekstima, poput znanja iskoristavanja poljoprivrednih zemljista,
industrijskih znanja, znanja ulaganja u trziste kapitala do danas kada se sve ¢esce koristi izraz
know how. Nekad fizicka konkurentska prednost danas se sve viSe pretvara u nevidljivu
vrijednost poduzeca. Globalizacija je ostvarila cilj brzih promjena i istovremeno nametnula
potrebu razvoja resursa: materijalnih i nematerijalnih. Nedostatak resursa danas se sve vise

oCituje u nedostatku inovacija, §to svakako ne pridonosi razvoju ekonomije.

Ljudski kapital je nematerijalna imovina sazeta od iskustava i vjeStina djelatnika, razine
njihova obrazovanja i inteligencije kao i apstraktnih vrijednosti poput lojalnosti poslodavcu
ili to¢nosti izvrSenja poslova. Medutim, koncept se ne moze generalizirati jer poslodavci
mogu djelovati na neke od ¢imbenika poput ulaganja u obrazovanje djelatnika, razvijanje
njihovih dodatnih sposobnosti i slicno. Vecina autora smatra da je ljudski kapital vazan u
povecanju produktivnosti i profitabilnosti poduzeéa, odnosno da ¢e poduzeée ako vise ulaze

u svoje djelatnike, imati visSe moguénosti za rast i opstanak.

Ljudski kapital je imovina koja se ne vidi u bilanci, no moze se klasificirati kao ¢imbenik koji

pridonosi vrijednosti poduzeca.

Izvorna ideja o ljudskom kapitalu poznata je od 1776. godine kada je Adam Smith formulirao
teoriju koja Ce biti podloga za modernu teoriju 1 znanost o ljudskom kapitalu. Adam Smith se
u svojoj knjizi ,,Istraga o prirodi i uzrocima bogatstva naroda“ osvrnuo na bogatstvo, znanje,
talente i iskustva nacija pri ¢emu je sugerirao da poboljsanje ljudskog kapitala dovodi do

profitabilnijeg poduzeca, $to pridonosi kolektivnom bogatstvu drustva.
Modernu teoriju popularizira Gary Becker ekonomist i dobitnik Nobelove nagrade.

Turizam se u Republici Hrvatskoj temelji uglavnom na poslovanju malih i srednjih hotelskih
poduzeca te privatnih iznajmljivac¢a. Turizam ima zna¢ajan udio u ukupnom domacéem bruto

proizvodu.

U danasnje vrijeme hoteli se suocavaju s veéim kompetitivnim pritiskom globalizacije i
prilagodavanja, te stoga moraju ispuniti potrazivanja svojih kupaca za jedinstvenim i

nezaboravnim iskustvima. Pri tome im radi opstanka djelatnosti moraju pruziti u¢inkovitu,
4



visokokvalitetnu uslugu. U skladu s navedenim, hoteli ¢esto moraju stvarati, tj. dizajnirati
nove usluge te su u tom kontekstu izrazito vazne istrazivacke inovacije. Takva poduzeca
moraju konstantno poboljsavati kvalitetu 1 cijene postoje¢ih usluga pri ¢emu je pak vazna

eksplorativna inovacija.

Kako bi se osigurale konstantne inovacije, u hotelskoj industriji rukovoditelji odjela za ljudske

resurse trebaju se koristiti pristupom upravljanju temeljenom na osnovnim pravilima:

— praksa odabira osoblja treba biti usmjerena na prepoznavanje adekvatnog osoblja koje je

spremno na razvoj u okviru organizacije i stvaranje novih vrijednosti

— kontinuirani trening koji ¢e poboljsati vjestine djelatnika, osigurati njihovu medusobnu

interakciju i stvoriti ja¢u okolinu
— procjena uspjesnosti u razvoju u tolerantnim uvjetima
— sustav nagradivanja temeljem dostignuca djelatnika s fokusom na maksimalnu pravic¢nost

— shema modela kompetencija druStva s iSCrpno opisanim procesima zajednickih i specifi¢nih

kompetencija od strane rukovoditelja.

Hotelska industrija joS uvijek nije osigurala takvu organizacijsku kulturu koja bi pogodovala

stalnim inovacijama.

Financijski kapital veze se uz strukturu izvora financiranja poslovanja. Izvori mogu biti
vlastita 1 tuda sredstva. Vlastita se postizu ostvarivanjem pozitivnih poslovnih rezultata i
zadrzavanja dobiti (bez ili uz minimalnu raspodjelu vlasnicima), a tuda se uglavnom odnose
na sredstva posudena od banaka za poslovanje. Kako je hotelska industrija kapitalno
intenzivna, tj. zahtijeva velika ulaganja u materijalnu imovinu, visina kamatnih stopa na

posudena sredstva ¢esto uvjetuje i razvoj te industrije.

Navedeno je da je to jedna od industrija koja zahtijeva konstantan napredak u ponudi i razvoju
pa je stoga omjer 1 koli¢ina ulaganja u ljudske i kapitalne investicije od presudne vaznosti za

opstanak same industrije.



2.1. Odrednice definicije financijskog kapitala

Financijskim kapitalom smatraju se ekonomski resursi koji su mijerljivi u smislu novca,
odnosno svi oni resursi koji omogucuju kupnju onih proizvoda ili usluga koji su nuzni za
poslovanje nekog poduzeéa. Drugim rije¢ima, financijski kapital zapravo je zadrzana zarada
koju generira poduzec¢a radi daljnjeg investiranja. Financijski kapital koristi se za potrebe
proizvodnje, maloprodaju te sve ostale poslovne potrebe. Financijski kapital najée$ée se
odnosi na zadrzanu dobit koja se koristi za daljnje odrzavanje poslova ili pokretanje nekih
novih poslova poput investiranja u tehnoloski napredak poduzeca. Kapitalom s druge strane
smatra se i sposobnost poduzeta da ostvari odreden broj jedinica u nekom razdoblju.
OdrZavanje financijskog kapitala moZe se mjeriti u nominalnim nov¢anim jedinicama ili u
jedinicama stalne kupovne modéi. Postoje tri koncepta odrzavanja kapitala u smislu

Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja (MSFI):!

1. Odrzavanje fizickog kapitala
2. Odrzavanje financijskog kapitala u nominalnim nov€anim jedinicama

3. Odrzavanje financijskog kapitala u jedinicama stalne kupovne moc¢i.

Financijski kapital je svaki likvidni mehanizam koji omogucuje kupovnu mo¢. Neki autori
smatraju da se kapital treba kategorizirati kao ekonomski ili produktivni kapital potreban za
poslovanje, regulatorni kapital koji ispunjava kapitalne potrebe poduzeca te signalizirajuéi
kapital koji prekoracuje ekonomski kapital (zbroj operativnog i rizi€nog kapitala), a sluzi kao
spremni za vanjske dionike primjerice pokazatelj financijske snage poduzeca. Izvori kapitala
opcenito dijele se na tri vrste: dugoro¢ne vrste kapitala koji su obi¢no izvori dospije¢em iznad
sedam godina, srednjoroc¢ni s dospije¢em izmedu dvije i sedam godina te kratkoro¢ni izvori s

dospije¢em manjim od dvije godine.
Prema Van Horne (1993), s obzirom na rok raspolozivosti izvora financiranja dijeli se na:

— kratkoro¢no financiranje: izvori kratko traju i raspolozivi su u vremenu do jedne

godine; Koristi se za financiranje ulaganja u kratkotrajnu imovinu (obrtna sredstva)

! Constant item purchasing power accounting #CIPPA as per the IASB's Framework.5B14.5D .5B15.5D
Constant item purchasing power accounting. Framework for the Preparation and Presentation of Financial
Statements, Par 104
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— dugoro¢no financiranje: izvori dugo traju i raspolozivi su vise od jedne godine.
Dugoro¢nim izvorima kapitala smatraju se:

— temeljni kapital

— hipotekarni kredit
— zadrzana dobit

— ventures capital

— zaduZnica

— financiranje projekata.
Srednjoro¢nim izvorima kapitala smatraju se:

— krediti na odredeni period uz fiksnu kamatnu stopu
— financiranje temeljeno na prihodima
— iznajmljivanje

— operativno financiranje (najam uz kupnju na rate).
Kratkoro¢nim izvorima kapitala smatraju se:

— dopustena bankovna prekoracenja (tzv. minus)
—  krediti
— buduéi odgodeni troskovi

— faktoring.

Sudionici na trziStu kapitala su ulagaci u financijske instrumente poput trgovackih drustava,
fondova (investicijskih i mirovinskih), drustava za osiguranje, Kkreditnih institucija,
posrednika u trgovinu, davatelji financijskih instrumenata, Zagrebacka burza te naposljetku

gradani. Financijski instrumenti dijele se na:

prenosive vrijednosne papire poput dionica i obveznica

instrumente s trzista novca

jedinice u subjektima za zajednicka ulaganja

izvedenice.

Dionice su skup vlasnickih vrijednosnih papira koji predstavljaju odreden udio u nekom

dioni¢kom drustvu. Pojedina drustva (i drzava) na trzi$tu kapitala u Republici Hrvatskoj trguju
7



S duznic¢kim vrijednosnim papirima (obveznicama). Navedeni instrumenti su manje rizi¢nog

uloga i predstavljaju dugovanje odredenoga nov¢anog iznosa koji je uve¢an za kamatnu stopu.

Instrumenti trziSta novca primjerice su trezorski i blagajnicki zapisi, koji poput obveznica
predstavljaju dugovanje, ali za razliku od obveznica rok do dospijeca u pravilu im je kraci od
godinu dana. Udjel u nekom investicijskom fondu predstavlja jedinice u subjektima za
zajednicka ulaganja, tj. ulaganje u skup razlicitih financijskih instrumenata kojima se upravlja
unutar jednog fonda. Izvedenice ili derivati financijski su instrumenti koji svoju vrijednost
izvode iz vrijednosti nekoga drugog instrumenta (dionice, obveznice, indeksa, valute, robe...),
tzv. temeljnog instrumenta. lzvedenice su, primjerice, opcije (engl. options), buduc¢nosnice
(engl. futures), zamjene (engl. swaps), financijski ugovori za razlike (engl. financial contracts
for differences) i drugo. Izvedenice se koriste za zastitu od rizika ili u svrhu $pekulacije, a
najcesce se njima, zbog njihove kompleksnosti, koriste ulagatelji s vise znanja i iskustva u

podrudju ulaganja.?

Izuzev dionicama, obveznicama i komercijalnim zapisima moZe se trgovati i certifikatima.
Vazno je naglasiti da su navedeni certifikati kompleksni financijski instrumenti i ulaganje u
njih povezano je s vec¢im rizicima. Taj nacin poslovanja vezan je uz poslovanje na burzi.
Navedenim instrumentima trguje se na Zagrebackoj burzi te je u obliku elektroni¢kog zapisa

na racunu ulagatelja u sustavu SKDD-a (SrediSnjeg klirinskog depozitarnog drustva).

Trziste novca je uobicajen pojam za sveukupne novcane poslove kojima institucije dolaze do
dodatnih likvidnih sredstava svojim poslovanjem. Ovisno o ponudi i potraznji novac se
posuduje na neko razdoblje i na temelju dogovorenog posla formira se kamatnjak. Kamatnjak
predstavlja cijenu novca. Drugim rije¢ima kamatnjak je trosak posudbe novca, a karakterno
se razlikuje u odnosu na ostale po roku, dospijecu, izloZenosti, troSkovima i u konac¢nosti
likvidnosti. Sudionici na trzistu novca su banke, drustva koja upravljaju investicijskim i
mirovinskim fondovima, HNB, Ministarstvo financija Republike Hrvatske, stambene
Stedionice, osiguravajucéa drustva i drugi. Banke promjenom eskontnih i lombardnih stopa te
operacijama na otvorenom trziStu postizu promjene u ponudi, potraznji te kamatnjaku na

spomenutom trziStu novca.

2 https://www.hanfa.hr/getfile.ashx/?fileld=42497  (pregledano 8. 8. 2020.)


https://www.hanfa.hr/getfile.ashx/?fileId=42497

Odluke o financiranju, prema Viduci¢ (2012), ovise o ¢injenici koliko sredstava drustvo moze
pribaviti iz vanjskih izvora, hoce li drustvo ostvarenu dobiti reinvestirati, ro¢nosti sredstava,
je li potrebna emisija vrijednosnica. Od vitalne vaznosti za drustva kao i ulagace je efikasnost
financijskog trziSta. Menadzeri u nacelu donose odluke koje ¢e maksimizirati vrijednost
dionica i donijeti zaradu dionicarima. U¢inkovito trziste privlaci investitore i odrazava se na
sve sudionike u okviru istoga. Viduci¢ (2012) smatra da trziSna efikasnost ukljucuje Cetiri

aspekta i to:

— informacijsko-arbitraznu efikasnost
— efikasnost fundamentalnog vrednovanja
— efikasnost potpunog osiguranja

— funkcionalnu efikasnost.

Informacijsko-arbitrazna efikasnost moze se opisati kao situaciju kada investitori nemaju

vremena zaraditi na informacijama jer se cijene vrijednosnica prilagodavaju brzo i1 potpuno.

Efikasnost fundamentalnog vrednovanja ovisi o ocekivanju buducih primitaka od

vrijednosnica, drugim rije¢ima njihova cijena je uvjetovana budu¢im ocekivanim primicima.

Efikasnost potpunog osiguranja ne moze biti u potpunosti implementirana zbog neizvjesnosti
financijskih trziSta. Elementi bi se mogli implementirati u situaciji kada bi postojao sustav u
kojem bi se financijski proizvodi podijelili prema njihovim fizi€¢kim svojstvima kao i

neizvjesnostima.

Funkcionalnom efikasnosti smatra se mobilizacija usteda za potrebu investiranja kao i

alokacija ustedenog novca u funkciju produktivne namjene i platnog prometa.

Prema Orsag (1997), izvori financiranja dijele se na:

— Vlastite izvore (dionicki kapital, partnerski ulozi) kod kojih ne postoji obveza vracanja
te nemaju rok dospijeca, a koriste se za ulaganje sredstava u poslovanje privrednog
subjekta na neodredeno vrijeme

— tudi izvori (sve vrste kratkoro¢nih i1 dugoro¢nih obveza, dugovi) koji se moraju vratiti
vjerovnicima u odredenom roku, a koriste se za financiranje kratkoro¢nih i dugoro¢nih

ulaganja.

Ako se fokus stavi na podrijetlo financiranja, osnovna podjela je (Orsag, 1997):



— unutarnji (interni) izvori koje je stvorilo samo poduzeée (amortizacija, zadrzani
dobitak, pricuve)

— vanjski (eksterni) izvori koje financijski menadzment priskrbljuje izvana, emisijom
kratkoro¢nih i dugoroc¢nih vrijednosnih papira, uzimanjem kratkoro¢nih i dugoro¢nih

kredita itd.
Prema roc¢nosti, razlikuju se dvije osnovne podjele financiranja:

— kratkoro¢no financiranje

— dugoro¢no financiranje.

Kratkoro¢no financiranje podrazumijeva posudivanje novca na rok do jedne godine i za to se
plac¢a odredeni postotak kamate. Ovakva vrsta financiranja predvidena je za kratkoro¢na
ulaganja, potrebu podmirenja potrazivanja, povecanje zaliha $to moze biti od velike vaznosti
zbog odrzavanja likvidnosti poduzeca. Ponekad poduzeca imaju potrebu za kratkoro¢nim
izvorima financiranja kako bi prevladali situacije nelikvidnosti i odrzali vitalnost poduzeca.
Za svako poduzeée od vitalne vaznosti je da vode racuna o likvidnosti kao i o radnom
(obrtnom) kapitalu stoga je nuzno da se vodi racuna o kratkotrajnoj imovini i kratkorocnim
obvezama. lako je kod hotela znacajnija vrijednost dugotrajne imovine, ne moze se zanemariti

ni kratkotrajna imovina.

Kratkotrajna imovina je oblik imovine poduzeca s rokom do godine dana. Ta imovina se moze
pretvoriti u novac u roku do jedne godine. Kratkotrajna imovina podrazumijeva cijeli proces
koji mijenja oblik novca iz novca u sirovine, iz sirovina u zalihe, iz zaliha u kona¢nici u novac.
Osnovne skupine kratkotrajne imovine prema Hrvatskom standardu financijskog

izvjestavanja (2008) su:

— zalihe
— potrazivanja
— financijska imovina

— novac u banci i blagajni.
Zalihe su kratkotrajna materijalna imovina:

— koja se drzi zbog prodaje u redovnom toku poslovanja

— koja se drzi u procesu proizvodnje za navedenu prodaju
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— u obliku materijala i dijelova koji ¢e biti utroSeni u procesu proizvodnje ili u postupku

pruzanja usluga.

Kratkorocne obveze su obveze poduzeca ciji je rok dospijeca kra¢i od jedne godine.

Evidentiraju se u pasivi bilance stanja. Tekuce obveze su:

— obveze za kredite

— obveze predujmove, depozite i jamstva
— emitirani kratkoro¢ni vrijednosni papiri
— obveze prema dobavljac¢ima

— obveze za izvrSene usluge

— obveze za isplatu place

— obveze za poreze, doprinose i druga javna davanja.

Belak i Vudri¢ (2012) smatraju da su dugoro¢ne obveze one obveze ¢iji je rok vrac¢anja dulji
od jedne godine rac¢unaju¢i od datuma bilance. Njihov je rok vracanja odnosno dospijece
placanja poslije jedne godine (vise od 12 mjeseci) od datuma bilance, a iskazuju se na

propisanoj poziciji pasive kao dugoro¢ne obveze.
Pod dugoro¢nim obvezama podrazumijevaju se:

— obveze za zajmove

— obveze prema bankama i ostalim kreditnim ili financijskim institucijama
— obveze iz financijskog najma

— predujmove

— obveze po vrijednosnim papirima i sl.

2.2. Odrednice definicije intelektualnog kapitala

Prema Hsu i Sabherwal (2012) i Zhou i Li (2012), organizacije koje su utemeljene na znanju
zauzimaju znacajniji dio trziSta u odnosu na one koji se nisu koristile elementom znanja kao
glavnim izvorom vrijednosti. Glavni izvor vrijednosti stvara organizacijsku vrijednost i

uglavnom ovisi 0 sposobnosti organizacije za prikupljanje i koriStenje znanja.
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Prema Farahani i sur. (2016), izrazito vazan ¢imbenik za u¢inkovito upravljanje znanjem su
ljudska interakcija i komunikacija, drugim rije¢ima socijalni kapital i popratne dimenzije su
od posebne vaznosti. Prema Cohen i Prusak (2001), povjerenje, medusobno razumijevanje i
posvecenost djelatnosti koja se obavlja pomaze lakSoj prilagodbi na promjenjivim trzistima.
Niz autorica poput Souto (2015), Fraj i sur. (2015), Molina-Azorin i sur. (2015) i Camison i
sur. (2016) smatraju da organizacije povezane s industrijom turizma ovise o0 inovacijama kao

temeljnoj strategiji odrzavanja konkurentnosti u poslovnom okruzenju.

Prema Cigala i Chalkiti (2014), Villar i sur. (2014) i Madesh i sur. (2017) stvaranje mehanizma
za prepoznavanje izvora znanja koje je razvijeno medu ljudima u cijeloj organizaciji smatra
se izazovom. Zerenler i sur. (2008), Dumay i sur. (2013) i Buenechea-Elberdin (2017)
smatraju da je glavno pitanje na koji nacin bi se trebali identificirati ¢imbenici koji znac¢ajno
djeluju na stvaranje jacega financijskog kapitala i kako mijeriti njihov utjecaj na stvaranje

inovacija.

Mnogi istrazivaci prepoznaju vaznost intelektualnog kapitala. Kako utjecu stjecanja znanja,
organizacijska uéenja, kultura, radna klima u stvaranju inovacija tema su radova Zhou i Li,
(2012), Hu i Randel (2014), Glisson, (2015), Hmieleski i sur. (2015), Martinez-Pérez i sur.
(2016), Farahani i sur. (2016) i Agostini i sur. (2017). Prema Abili (2011), intelektualni kapital
olak$ava razmjenu znanja, vrijednost stvaranja, konkurentsku prednost, bolji i brzi rad i daljnji
razvoj organizacija. Na temelju studija o intelektualnom kapitalu utvrdena je njegova
visedimenzionalna priroda. Nahapiet i Ghoshal (1998) identificirali su i istrazili tri dimenzije
drustvenog kapitala i to strukturalni kapital, relacijski kapital i kognitivni kapital. Socijalni
kapital temelji se na vrijednostima i normama koje utje¢u na zajednicke odnose u stvaranju
vrijednosti, primjerice stvaranje povjerenja, empatije i medusobne interakcije djelatnika
nekog drustva. Strukturalni kapital odnosi se na druStvene odnose odnosno nacin
komunikacije medu sudionicima. Prema Chow i Chan (2008), rije¢ je o ucinkovitoj
komponenti kapitala opisuju¢i izraze povjerenja medu ljudima, zajedni¢ke norme i
identifikaciji drugih ljudi u lancu. Zaklju¢no, kognitivni kapital se, prema Wasko i Faraj
(2005), sastoji od zajednickih ciljeva, vizija i vrijednosti ¢lanova organizacije. Dijeljenje
znanja u okviru organizacija moze pogodovati smanjenju troskova, boljim poslovnim
odlukama, razvoju inovacija i u konac¢nici povecanju prihoda. S time se slazu i Huang i sur.

(2010), Mesmer-Magnus i DeChurch (2009) i Chen i sur. (2017).
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Prema Campbell i Rahman (2010) i Dumay (2016), intelektualni kapital je visSedimenzionalan
koncept znanja, iskustava 1 prakticne mogucnosti za stvaranje vrijednosti. Prema
istrazivanjima Youndt i sur. (2004) i Zharinova (2011), znanje ne zadrzavaju pojedinci, ve¢
se pohranjuju u poduzeéima kroz baze podataka, poslovne procese i sustave. Prema
dosadasnjim istrazivanjima Herremans i sur. (2011), Mention i Bontis (2013), Matricano
(2016), Wee i Chua (2016), Buenechea-Elberdin (2017), intelektualni kapital ima tri glavna
komponente: ljudski kapital, strukturni kapital i relacijski kapital koji se smatra najvaznijom

nematerijalnom imovinom u nekoj organizaciji.

Ljudski kapital kao jedna od dimenzija intelektualnog kapitala, prema Marimuthu i sur.
(2009), povezuje sve procese vezane sa stru¢nim osposobljavanjem djelatnika i razvoj
karijera, povecanje razina znanja, sposobnosti i vjestina, a dugoro¢no gledano to ¢e dovesti
do veceg zadovoljstva zaposlenika i boljim performansama organizacije. Drugi aspekt
intelektualnog kapitala je, prema Bahrami i sur. (2011), strukturni kapital definiran kao
rezerva znanja u organizaciji koja ukljucuje baze podataka, organizacijsku shemu, upute za
postupak, strategijama i svemu S§to organizaciji daje veéu vrijednost od opipljive imovine.
Tre¢a dimenzija, prema Hsu i Fang (2009), Han i Li (2015) i Chahal i Bakshi (2015) odnosi
se na zbroj imovine koje organiziraju i upravljaju odnosima s okolis. Ulaganja ukljucuju
odnose poduzeca s kupcima, dioni¢arima, dobavlja¢éima, konkurentima, vladama, javnim

institucijama i drustvima.

Strategija Europa 2020. predlaZe prioritete rasta. Prema pametnom rastu, razvoj ekonomije
treba biti utemeljen na znanjima i inovacijama. Cilj inicijativa je unaprjedenje pristupa
financiranju istrazivanja i ja¢anju lanca inovacija te podizanje razine ulaganja sirom Europske
unije. Inovacije su provodenje novog ili znatno unaprijedenog proizvoda ili procesa, primjena
novih metoda u okviru poslovnog sustava. Razlikuju se tehnoloske inovacije koje obuhvacaju
primjenu potpuno novih procesa i znanja u stvaranju novih proizvoda ili usluga, i inovativne
aktivnosti koje su zapravo svi koraci koji prethode inovaciji. Takoder, razlikuju se radikalne
inovacije povezane s potpuno novim nac¢inom poslovanja nekog drustva pri ¢emu imaju velik
utjecaj na trziSte i inkrementalne inovacije koje su poboljSanja postojecih proizvoda ili
procesa. Prema Scott i Bruce (1994), individualno-inovativno ponaSanje je rezultat Cetiri
interakcije sustava — pojedinac, lider, radna skupina i poslovna klima za inovacije. Lumpkin
I Dess (1996) navode da se inovativnost odnosi na napore poduzeca da razvija i podrzava nove
ideje, eksperimente i kreativne procese koji bi mogli rezultirati novim proizvodima, uslugama

ili tehnoloskim procesima. Hurley i Hult (1998) inovativnost smatraju kao otvorenost prema
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novim idejama kao aspekt korporativne kulture nekog poduzeca. Calantone i sur. (2002)
navode da je inovativnost poduzeca koncipirana prema stopi usvajanja inovacija i spremnosti
organizacije na promjenu koja se usredotocuje na tehnoloski razvoj. Wang (2008) smatra da
se inovativnost definira kao djelotvorna primjena procesa i novih proizvoda u organizaciji
koji su dizajnirani da donesu korist organizaciji i dioni¢arima. Zaklju¢no, navedeni autori
vode razmisljanju da upravljacki proces inovacija kroz primjenu znanja poduze¢ima donosi

znacajniju aktivnost, bolju produktivnost i kona¢no vec¢u profitabilnost poduzeéima.
Veyzer (1998) je identificirao Cetiri vrste inovacija i to:

— kontinuirane — novi proizvodi temeljeni na postojecoj tehnologiji koji potrosac¢ima pruzaju

iste koristi kao postojeci proizvodi

— komercijalne diskontinuirane — proizvodi koje potrosaci dozivljavaju kao veliku novost bez

obzira na novost same tehnologije,

— tehnoloski diskontinuirane — Koristi za potrosaca proizlaze iz novih tehnoloskih moguénosti

— tehnoloski 1 komercijalno diskontinuirane inovacije — proizvodi koje potrosaci prepoznaju

kao znacajnu novost , a koji su istovremeno tehnoloski iskorak.

Prema Crossan i Apaydin (2010), inovacija nije jednodimenzionalni koncept nego ukljucuje
skup razli¢itih komponenti i dimenzija kao visSefaktorska domena. Na temelju klasifikacije
Rhimnia i Sajad (2016) navode da komponente organizacijske inovacije opéenito mogu biti
podijeljene u tri kategorije: usluzna inovacija (nudenje novih usluga kao odgovor na trziste
potrebe ili vanjski kupci), administrativna inovacija (stvaraju¢i inovativne promjene u
organizacijske strategije i struktura i administrativni procesi i postupci) i kultura inovacija
(stvaranje organizacijske klime olak$avajuci inovaciju aktivnosti i pruzanje potrebnih uvjeta

za kreativnost i ideju zaposlenika).

S druge strane Herremans i sur. (2011), Wang i sur. (2014) i Akhavan i Khosravian (2016)
smatraju da se dijeljenjem specijaliziranin znanja olakSavaju mogucnosti stvaranja
konkurencije koja vodi jacanju intelektualnog kapitala i stvaranju prihoda. Poduzeca su
shvatila vaznost upravljanja njima vrijednom imovinom intelektualnim kapitalom s kojim su

sposobni posti¢i odrzivu konkurentnost stvarajuéi inovacije. Nova trziSta podlozna su brzim
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promjenama uvjeta i potreba klijenata, zivotni ciklus se skratio, a tehnoloSke promjene su

svakodnevne.

Budu¢i da se nalazimo u takozvanoj novoj ekonomiji u kojoj se tradicionalni resursi
zamjenjuju visokim tehnologijama i sustavima za razmjenu informacija, moze se re¢i da je
najvazniji ekonomski resurs znanje. Globalizacija zahtijeva brze i konstantne promjene te se

odrazava u svim sferama, kako privatnim tako i poslovnim.

Europska komisija posljednjih nekoliko godina objavljuje izvjeStaje o relevantnim
indikatorima i napretku digitalizacije. Indeks DESI (The Digital Economy and Society Indeks)
je pokazatelj europske digitalne ucinkovitosti i prati napredak drzava ¢lanica Europske unije
u digitalnoj konkurentnosti. Prema posljednjem izvjes$¢u koje je objavila Europska komisija,
Finska, Svedska, Nizozemska i Danska imaju najnaprednija digitalna gospodarstva u
Europskoj uniji. Slijede ih Velika Britanija, Luksemburg i Irska, dok su na zacelju Bugarska,
Rumunjska, Grcka i Poljska s najnizim rezultatom pracenog indeksa. DESI indeks ima pet

dimenzija:

— povezanost fiksnih i mobilnih Sirokopojasnih veza i njihova cijena

— ljudski kapital — vjestine korisnika interneta i napredne vjestine

— koristenje interneta — poznavanje servisa i provodenje online transakcija
— integracija digitalnih tehnologija — digitalizacije poslovanja i e-trgovine

— digitalna javnost — pristup e-upravi i e-zdravstvu.
Slika 1. DESI indeks 2019.
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Izvor: DESI Report 2019 — Connectivity, European Commission
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Pokazatelj digitalnih vjestina se prema izvje$¢u racuna na temelju broja i slozenosti aktivnosti
koje ukljucuju upotrebu digitalnih servisa i/ili interneta. Ukljucuje i podatke o vjeStinama i

znanjima u ICT-iju.

3. OBILJEZJA HOTELSKE INDUSTRIJE U REPUBLICI
HRVATSKOJ

Turizam u Republici Hrvatskoj uglavnom se temelji na malim i srednjim hotelskim
poduzedima te privatnim iznajmljiva¢ima. Turizam ima znac¢ajan udio u ukupnom domaéem
bruto proizvodu. Pocetkom 2020. godine Republika Hrvatska se kao 1 ostatak svijeta nasao u
COVID-19 krizi i trenuta¢no trpi posljedice. Projekcije analiti¢ara kazu da ¢e pad BDP-a biti
oko 10 % sto Republiku Hrvatsku pozicionira u top tri drzave koje su teSko pogodene
gospodarskom krizom.

Benner i Tushman (2003) inovacije klasificiraju u dvije vrste: istrazivacke inovacije i
eksplorativne inovacije. Istrazivacke inovacije temelje se na novim kanalima distribucije, dok
se eksplorativne inovacije koriste postoje¢im znanjima i poboljsanjem postojec¢ih inovacija u

svrhu zadovoljavanja potreba potrosaca i trzista u globalu.

Tang (2014), Chathoth i sur. (2013) i Wang i sur. (2012) isti¢u kako se hoteli suofavaju s
ve¢im kompetitivnim pritiskom globalizacije i prilagodavanja te da moraju ispuniti
potrazivanja svojih kupaca za jedinstvenim i nezaboravnim iskustvima i pri tome im radi
opstanka djelatnosti pruziti u¢inkovitu, visokokvalitetnu uslugu. Prema Martinez-Ros i Orfila-
Sintes (2009), hoteli moraju stvoriti nove usluge (istrazivacke inovacije) i poboljsati kvalitetu
I cijene postojec¢ih usluga — (eksplorativna inovacija), Klju¢no pitanje je kako hotelska

industrija moze posti¢i ravnotezu izmedu istrazivacke i eksplorativne istrazivacke aktivnosti.

Velik broj istrazivackih radova fokusira se na upravljanje ljudskim resursima i postizanje
ravnoteze izmedu istrazivaCkih i eksplorativnih uéenja. Prema Wright i sur. (2001),
istrazivanja u podrucju ljudskih resursa pokazala su da primjena odredene prakse ne daju
konkurentsku prednost; medutim, povecana ucinkovitost stvara sinergijski ucinak. Prema
Aryee i sur. (2012), kod raznih autora postoji jednoglasnost u misljenju da sustavi moraju

sadrzavati minimalno tri dimenzije 1 to:

— prakse orijentirane na poboljSanje vjeStina, ukljucujuci strogu selekciju i obuku

— prakse orijentirane na ja¢anje motivacije te prikladan sustav placa i procjene
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— prakse orijentirane na nove mogucnosti, primjerice sudjelovanje na novim projektima.

Gardner i sur. (2011) navode da se te tri dimenzije trebaju kombinirati kako bi se osigurala
strateSka primjena ponaSanja i odrziva konkurentska prednost. U hotelskoj industriji ovakvi
sustavi bi omogucili djelatnicima adekvatne vjestine za komunikaciju s korisnicima usluga.
lako je poznavanje djelatnosti osnovna pretpostavka za dobro poslovanje, od posebne je
vaznosti i sposobnost prepoznavanja potreba kupaca, nacin prilagodbe njihovim potrebama i
u konacnici sposobnost distribucije proizvoda i usluga u skladu s o¢ekivanjima kupaca. Prema
Wang i Rafig (2014), organizacijska raznolikost moze se odrediti kao skup organizacijskih
vrijednosti i normi koje poti¢u i toleriraju razlike, priznajuéi i nagradujuci pojedince razlicita
stajaliSta, vjestine i znanja. Ovaj koncept ukljucuje vrijednosti koje ¢e potaknuti ljude da
kreativno razmisljaju, da budu samostalni i inovativni i stvaraju vise perspektiva i gledista.
Kako bi se u hotelskoj industriji osigurale konstantne inovacije, rukovoditelji odjela za ljudske

resurse trebaju se koristiti pristupom upravljanju temeljenom na osnovnim pravilima:

— praksa odabira osoblja treba biti usmjerena na prepoznavanje adekvatnog osoblja koje
je spremno na razvoj u okviru organizacije i stvaranje novih vrijednosti

— kontinuirani trening koji ¢e poboljSati vjeStine djelatnika, osigurati njihovu
medusobnu interakciju 1 stvoriti jacu okolinu

— procjena uspjeSnosti u razvoju u tolerantnim uvjetima

— sustav nagradivanja na temelju dostignuca djelatnika s fokusom na maksimalnu
pravi¢nost

— shema modela kompetencija druStva s iSCrpno opisanim procesima zajednickih i

specificnih kompetencija od rukovoditelja.

Prema Cotec (2007), hotelska industrija jo$§ uvijek nije osigurala takvu organizacijsku kulturu
koja bi pogodovala stalnim inovacijama. Promjena u ponasanju, zajednicke poslovne odluke
i transformacijski stil vodenja, prema Lubatkin i sur. (2006), mogu pomo¢i ravnotezi

istrazivacke 1 eksplorativne istraZivacke aktivnosti.

Prema Amann i Jaussaud (2012), poslovna otpornost je ,,sposobnost da poduzme specifi¢ne
situacije, robusne i transformirajuce akcije* u vrijeme neocekivanih promjena. Dahles i Sus-
ilowati (2015) koriste tri perspektive otpornosti da bi opisali ,,opstanak®, ,,prilagodavanje®,
»inovacije“ i ,promjene*. Scott i Laws (2006) opstanak shvacaju kao povratak u prethodno

stanje percipirane normalnosti. Prilagodba se moze protumaciti kao sposobnost oporavka od
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kriza, $to ukljucuje obnovu osteCene infrastrukture i izgradnju novih trzista. Prema Getz,
Carlsen i Morrison (2004) i Peters i Buhalis (2013), obiteljska poduze¢a dominiraju u
svjetskoj turistickoj industriji. Istrazivaci ove djelatnosti fokusirani su na utjecaj katastrofa,
politickih posljedica i ostalih kriza, medutim sve veée polje istrazivanja zauzimaju
organizacijske inovacije i poslovna otpornost na trzi$noj razini. Prema Lamanna i sur. (2012),
ljudski resursi smatraju se najvaznijim oblikom kapitala za ugostiteljstvo i njihov gubitak
moze biti pravi izazov — primjerice, odsutnost zaposlenika nakon prirodne katastrofe. Brewton
i sur. (2010) i Danes i sur. (2008) smatraju da ljudski kapital dodijeljen pojedincima ukljucuje

elemente poput iskustva, obrazovanja, vremena, energije, vjestina, stavova i vrijednosti.
3.1. Temeljne znacajke hotelske industrije

Hotelska industrija je vazan sektor u sastavnici hrvatskoga bruto domaceg proizvoda.
Osnovna djelatnost je pruzanje smjestaja i usluga osobama koji na lokaciji nemaju stalno
prebivali$te. Drugim rije¢ima ciljno trziste su svi putnici koji planiraju do¢i na lokaciju hotela

¢ijim se uslugama planiraju koristiti.

Prema Cerovi¢ i sur. (2005), hotelska industrija nudi usluge smjestaja, posebnih roba i usluga
koje se prodaju turistima i lokalnom stanovni$tvu i tako ostvaruju turisticku potros$nju. Pirija
(2003) navodi da se pojava hotelske industrije razvijala postupno u skladu s razinom opcega
gospodarskog i kulturnog napretka prilikom ¢ega dolazi do transformacije gostoprimljivosti i
razvoja nove gospodarske djelatnosti. Prvi ugostiteljski objekti formirani u vrijeme starog
Babilona, Egipta, Asirije 1 bili su poznati kao ,,karavan seraje* sagradene uz hramove, a sluzile
su za smjestaj hodocasnika. Uz te objekte javljaju se i prve gostionice. Nastavno, u navedenim

drzavama zapocinje era hotelske industrije gdje je primarno najrazvijenije ugostiteljstvo.

Prvi pisani dokaz je spomenik koji opisuje pocetak ugostiteljskih objekata — Hamurabijev
zakonik koji je donio babilonski kralj Hamurabi. Brzi razvoj ove industrije pod utjecajem
ekonomsko-politickih ¢imbenika prethodi poveéanjem prometa. Pocetkom 13. stoljeca
zapocinje razvoj hotelske industrije, dok u 17. stolje¢u zapocinje razvoj ugostiteljskih

objekata na tlu Europe.

U Tablici 1. je kronoloski prikaz prvih hotelskih poduzec¢a u Republici Hrvatskoj.
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Tablica 1. Prva hotelska poduzeéa

Godina oshivanja Poduzeée Lokacija
1894, Therapia Crikvenica
1895. Velika poljana Plitvicka jezera
1897 Imperial Dubrovnik

Izvor: izradila autorica

Razvojem infrastrukture i primjenom suvremenijih prometnih sredstava dolazi do znacajnijih
promjena u na podruéju Republike Hrvatske. Zeljezni¢ka trasa iz 1857. godine na relaciji Trst
—Bec te 1873. godine pustanje u promet pruge na relaciji Zagreb — Karlovac — Rijeka prethode

znacajnijim turistickim kretanjima.

Prema Gei¢ (2002), u drugoj polovici 19. stoljeca vidljiva su prva obiljeZja hotelske industrije
u Hrvatskoj. Zbog brzih promjena u kontekstu tehnoloskih dostignu¢a dolazi do snaznog
razvoja ugostiteljskih objekata pri ¢emu posljedi¢no dolazi i do vise putovanja, izgradnje i
uporabe efikasnijih prijevoznih sredstava, osnivanja turistickih agencija koje nude usluge
smjestaja te u konacnici tijekom 19. i1 20. stolje¢a osnivanje i nastanak danas najpoznatijih
rivijera diljem Republike Hrvatske. Hotelska poduzeéa uvelike ovise o turistiCkom trzistu u
nekoj drzavi. Konkretno u Republici Hrvatskoj najve¢i dio hotela posluje u ljetnom dijelu
godine i tada se ostvaruju najbolji poslovni rezultati. Nekoliko hotelskih poduzeéa orijentirana
je 1 na cjelogodisnju ponudu, dok poneka rade iskljué¢ivo u zimskom razdoblju. Odluka o
takvom poslovanju uglavnom ovisi o ¢injenici gdje se hoteli nalaze i je li podrucje na kojem
pruzaju svoje usluge pogodno za cjelogodis$nje poslovanje. Troskovi hladnog pogona za neka
poduzeca nisu opcija jer ne raspolazu s dovoljno likvidnih sredstava tijekom cijele godine. S
obzirom na to da se posljednjih godina industrija bori s nedostatkom adekvatnog osoblja,
pribjegavaju modelu cjelogodiSnjeg zaposSljavanja kako bi se zastitili od situacije
nemogucnosti pronalaska osoblja. Poslovni uspjeh ovisi o meduodnosu poduzeca u djelatnosti
kao 1 industrije u cjelini prilikom c¢ega se ostvario viSak od 5 % na tekucem 1 kapitalnom

racunu platne bilance u 2019. godini.

Gospodarski rast je do 2019. godine bio pozitivnog trenda zahvaljujuéi privatnoj potrosnji i
udjelu turizma. Prema godisnjem izvjes¢éu HNB-a (2019), rast bruto domacéeg proizvoda u
2019. godini ubrzao se na 2,9 %, s 2,7 %, koliko je iznosio godinu prije. Takva kretanja
rezultat su ubrzanja rasta inozemne i domace potraznje. Gospodarskom rastu najvise je

pridonio rast ukupnog izvoza robe 1 usluga. Inflacija potroSackih cijena u 2019. godini se
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usporila, ponajprije zbog smanjenja stope PDV-a na odredene prehrambene i farmaceutske
proizvode te pojeftinjenja sirove nafte na svjetskom trziStu. Visak na tekucem i kapitalnom
racunu platne bilance Republike Hrvatske povecao se s 3,3 % BDP-a u 2018. na 5 % BDP-a
u 2019. godini. Tome je pridonio nastavak snaznog rasta turizma te intenzivnije koristenje
sredstava iz fondova EU-a. Medutim, snaznim utjecajem koronavirusa makroekonomski

pokazatelji znac¢ajno odstupaju 2020. godine u odnosu na prethodnih nekoliko godina.

Tablica 2. Tablica projiciranih makroekonomskih veli¢ina HNB-a

2020.
Ty A Ty Aktualn  Prethodna Odstup

a projekcija anje

projekcij  (12/2019.)

a
BDP 3,1 2,7 29 -9,7 2,8 -12,5
Potrosnja kucanstava 3,2 3,2 3,6 -5,3 3,7 -9,0
Drzavna potrosnja 2,2 1,3 3,3 1,9 2,8 -0,9
Bruto investicije u fiksni kapital 51 4,1 7,1 -12,1 7,1 -19,2
Izvoz roba i usluga 6,8 3,7 4,6 -38,1 3,3 -41,4
Uvoz roba i usluga 8,4 7,5 4,8 -30,8 5,3 -36,1
Broj zaposlenih (prosjetna stopa
promjene, u %) 1,9 2,3 2,3 -3,2 18 -4.9
Indeks potrosackih cijena (stopa
promjene, u %) 1,1 1,5 0,8 -0,1 1,4 -1,5
Tekuéi racun platne bilance (u % BDP-
a) 3,5 18 2,8 -0,4 1,2 -1,6
Tekudi i kapitalni ra¢un platne bilance (u
% BDP-a) 4,6 3,3 4.8 2,0 3,2 -1,2
Bruto inozemni dug (u % BDP-a) 88,9 82,7 75,7 81,7 70,6 111
Ukupna likvidna sredstva — M4 2,1 55 2,9 8,1 4,5 3,6
Ukupna likvidna sredstva — M4° 3,2 6,1 3,5 6,5 4,6 1,9
Plasmani (isklju¢ujuéi sredi$nju drzava) -1,2 2,0 2,8 4,8 3,6 1,2
Plasmani (iskljucujuéi sredi$nju
drzavu)® 2,9 4,4 4,2 3,7 4,0 -0,4

Izvor: izradila autorica prema javno dostupnim podacima HNB-a
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3.2. Hotelska industrija u Republici Hrvatskoj

Prema Takeuchi i sur. (2007), radni sustavi visokih performansi koji se odnose na skupinu
zasebnih, ali medusobno povezanih ljudskih resursa namijenjenih unapredenju vjesStina
zaposlenika sastoje se od niza poboljSanja performansi aktivnosti u organizaciji. Trening,
priznanje i nagrade, selektivno osoblje i moguénosti karijere su ¢esto citirane prakse kod
Obeidat i sur. (2016), Raineri (2017) i Sun i sur. (2007). Prema Karatepe i Avci (2017) i
Kloutsiniotis i Mihail (2017), uspostavljanje sustava visokih radnih performansi omogucuje
rukovodstvu privladenje talentiranih djelatnika, zadrzavanje postojec¢ih talentiranih
zaposlenika koji ¢e pokazati radni angazman, zadovoljstvo poslom i pozitivne rezultate rada.
Brojne studije bave se u¢inkom sustava visokih radnih performansi i njihovim utjecajem na
organizacije. Medutim, u istim studijama istraZivaci nailaze na problem takozvane crne kutije,
odnosno problem sa stavom zaposlenika sustava visokih radnih performansi. Djelatnici
visokoga radnog angazmana, prema Bakker i Demerouti (2017), zauzvrat ocekuju pozeljne

ishode.

Agarwal i Farndale (2017) utvrdili su da bi psiholoski kapital i psiholoska sigurnost bila dva
mehanizma koja povezuju sustave visokih radnih u¢inaka s kreativnosti. Tvrde da zaposlenici
radnim angazmanom na vi$§im razinama pokazuju pozeljne ishode kao odgovor na njihovu
organizaciju jer uprava konstantno ulaze u sustav radi pobolj$anja kvalitete usluge i dobrobit
zaposlenika. Teorija o¢uvanja resursa, prema Hobfoll (2001), navodi da zaposlenici ulazu
velike napore u zastiti osobnih resursa poput optimizma, $to dugoro¢no vodi boljem radnom

angazmanu 1 ve¢oj motivaciji djelatnika.

Sustavi visokih radnih u¢inaka, prema Obeidat i sur. (2016), sastoje se od ljudskih resursa koji
aktiviraju sposobnost, motivaciju i mogucénost zaposlenika za promicanjem Kroz
organizacijski uspjeh. Prema Appelbaumu i sur. (2000), prisutnost covjeka koji povecava
performanse neke prakse utjeCu na sposobnost, motivaciju i moguénost zaposlenika da
sudjeluju u organizacijskom procesu. Boxall i Macky (2009) smatraju da svaki sustav visokih
radnih ucinaka utjece na znanje i vjestine zaposlenika, odluke da uloze ve¢i trud te im nudi
prilike da pokazu svoje talente. Prema Jiang i sur. (2012), vjestine se stjecu kroz razne obuke,
motivaciju djelatnika organizacije poti¢u putem sustava nagrade, sigurnost posla 1 karijere 1
prilika za poboljsanje prakse kroz veéu ukljucenost zaposlenika i fleksibilan dizajn poslova i
timski rad. Kroz takve sustave radaju se novi talenti, visokokvalificirano i vrlo efikasno

osoblje koje organizacijama stvara novu vrijednost. Budu¢i da je poduzeé¢ima u hotelskoj
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industriji tesko zadrzati talentirane djelatnike zato $to se u Republici Hrvatskoj turizam u
najve¢em dijelu svodi na ljetni period godine, sve se viSe druStava okrec¢e prema stvaranju

dugoro¢nog odnosa s djelatnicima.

Fokus je i na programe osposobljavanja djelatnika, ¢emu ide u prilog Cinjenica da sve vise
hotelskih poduzeca svoje talente trazi medu zavr$nim razredima srednjih Skola kao i zavrSnih
godina studija. Navedeni programi provode se i u okviru poticaja zavoda za zaposljavanje
gdje se nezaposlenima nudi moguénost kvalificiranja unutar djelatnosti turizma. Hotelska
poduzeca rade na snaznoj sinergiji s djelatnicima kao i razvijanju njihovih sposobnosti
upravljanja nezadovoljnim klijentima. U trenutku kada se vjestine djelatnika razviju do razine
koju adekvatno upravlja poslovima koje provodi moze se re¢i da je poduzeée jako. Prema
Karatepe i Vatankhah (2014), djelatnike koji su spremni brzo odgovoriti na zahtjeve i potrebe
kupaca treba motivirati na odrzavanje postojece kvalitete i daljnje profesionalno usavrSavanje.
Promicanje je, prema Hinkin i Tracey (2010), takoder snazan alat za motivaciju kao i

zadrzavanje djelatnika u okviru djelatnosti kojom se bave.

Prema Avey i sur. (2008), zaposlenici koji rade u sustavima visokih radnih uéinaka osjecaju
se efikasnijima, a ako se njihove pocetne strategije ne pokazu ucinkovitim tada se
alternativnim nacinima lak$e suocavaju s problemima i traze novo rjeSenje. Tome pridonosi
¢injenica da odredene organizacije kontinuirano provode programe treninga i usavr$avanja,
kao 1 prenoSenja ovlasti na zaposlenike. Na taj nacin postiZze se ucinak lakSeg upravljanja
kriznim situacijama. Zaposlenici koji tijekom dana rade s potpunom koncentracijom na posao
neprocjenjiv. su kapital za organizaciju. Optimisticni zaposlenici rade s pozitivnim
ocekivanjima bez obzira na prethodne probleme misljenja su Avey i sur. (2008). Boshoff i
Allen (2000) smatraju da je za ocekivati da ¢e takvi djelatnici s lako¢om ispuniti ocekivanja
kupaca. Ako to uspjesno savladaju situacijom, moguce je da ¢e smatrati da to mogu uciniti

ponovo, misljenja su Avey i sur. (2008).

Avey i sur. (2008) u svojim istrazivanjima iznijeli su dokaze o povezanosti psiholoskog
kapitala s radnim angazmanom. Karatepe i Avci (2017) objavili su izvjesée o pozitivnoj

povezanosti izmedu te dvije varijable.
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3.3. Znacaj hotelske industrije za hrvatsko gospodarstvo

Povecanje gospodarske aktivnosti u Republici Hrvatskoj u snaznoj je korelaciji s usluznim
djelatnostima povezanim s turizmom. U 2019. godini ostvareni rast prihoda u ukupnoj platnoj
bilanci posljedica je vece potrosnje i rasta broja dolazaka stranih gostiju. Prema podacima
Hrvatske narodne banke, broj dolazaka stranih gostiju povecao se za 4,3 %, a nocenja za 1,2
%, ¢emu su najvise pridonijeli gosti iz Slovenije, Ukrajine, Sjedinjenih Americ¢kih Drzava,
Ujedinjene Kraljevine i Francuske. U 2018. godini ostvareno je 89,7 milijuna noc¢enja $to je

poveéanje od 4 % u odnosu na 2017. godinu.

Slika 2. Noéenja turista u komercijalnim smjestajnim objektima u Republici Hrvatskoj

25000
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15000 | | | | |
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| | | | l
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Noéenja turista u komercijalnim smje&tajnim objektima u Hrvatskoj W Strani
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Ukupno

Izvor: https://www.dzs.hr/

Ukupan broj dolazaka i no¢enja domacih i stranih turista u Republici Hrvatskoj u razdoblju
2016. — 2019. godine prikazan je u Tablici 3.
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Tablica 3. Ukupan broj noéenja domacéih i stranih turista u razdoblju 2016. — 20109.
godine u Republici Hrvatskoj

2016 2017 2018 2019
Ukupno no¢enja = Ukupno no¢enja Ukupno noc¢enja ~ Ukupno nocenja

Ukupno 77.918.855 86.200.261 89.651.789 91.242.931

Izvor: https://www.dzs.hr/

Ako se promatraju ukupni izdaci na visednevnim putovanjima u razdoblju 2016. — 2018.

godine, primjecuje se pozitivan trend kretanja.

Tablica 4. Ukupno izdataka u razdoblju 2016. — 2018. za viSednevna putovanja

2016. 2017. 2018.
Ukupno visednevna Ukupno visednevna Ukupno visednevna
putovanja putovanja putovanja
Izdaci — Ukupno 77.918.855 86.200.261 89.651.789

lzvor: www.dzs.hr

Glavni sektorski pokazatelji kazu da se do 2018. godine biljezi snazan rast.
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Tablica 5. Glavni sektorski pokazatelji u razdoblju 2013. — 2018.

2013. 2014. 2015. ?2016. 2017. 2018.
Broj nocenja [u milijunima} 64,6 BB,3 714 77,9 BB,2 89,7
Broj dolazaka [u milijunima) 12,2 12,9 14,2 15,5 17,4 18,7
Prihodi od turizma
(u milijardama eura) 6,2 6.5 7.2 8.1 3.0 9.5
Udio djelatnosti u BDP-u
(u %) n.p. n.p. n.p. 11.4 n.p. n.p.
Udio zaposlenih
(% ukupnog broja) 6,4 6,7 B.6 6.9 72 74
Udio djelatnosti uizvozu 373 36.1 351 35 0 378 36.4
[u %] £l L] 4 L] L] L]
Udio nocenjau tatr] 30 294 293 296 295 299
(% nocenja) ' ' ! ' ’
Bro] stainih pestaljs 872,2 8987 942,8 9934 1.0656 1.118,2

[u tisuéama)

Izvor: https://www.dzs.hr/

Slika 3. Nocenja turista u Hrvatskoj u razdoblju 1980. — 2018. u milijunima kuna

100 - 10
gez 837
8,

a8

BO
536 7

a0
B
20 5
Q. . 4

1580. 18986, 18390. 1995

2000.

W Hodenja - ukupno [lijava os)
B Notenja - strani turisti [lijeva os)

Izvor: https://www.dzs.hr/
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Podaci pokazuju da se u Republici Hrvatskoj od 1980. godine biljezi rast turistickih noc¢enja
sve do pocetka 1990. godine, kada se zbog politickih utjecaja i ratnih ¢imbenika snazno
smanjuje broj dolazaka zaklju¢no do 1995. godine. Nakon toga zapocCinje snazan uzlazan trend
koji do 2018. godine iznosi 89,7 milijuna noc¢enja. Analize Ekonomskog instituta Zagreb
potvrduju pozitivna kretanja turizma u Republici Hrvatskoj. Ukupni prihodi u turizmu od
stranih gostiju u 2018. godini iznosili su 9,5 milijardi eura, $to je za 541,6 milijuna cura (6 %)
viSe u odnosu na prethodnu godinu. U strukturi deviznih prihoda od turizma prevladavaju
prihodi ostvareni od privatnih putovanja (98 %), dok prihodi na temelju poslovnih putovanja

stranih gostiju ¢ine samo 2 % ukupnih deviznih prihoda u turizmu.?

Slika 4. Prosjecan broj nocenja turista u Hrvatskoj u razdoblju 1980. — 2018. u

milijunima kuna
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Izvor: https://www.dzs.hr/

O vaznosti turizma u Republici Hrvatskoj govori 1 platna bilanca odnosno udio takozvanog
tercijarnog sektora u strukturi ukupnoga domaceg bruto proizvoda. Vec¢ina prihoda generira
se s inozemnih trziSta i statisticki gledano medunarodni turizam je od visoke vaznosti za
Republiku Hrvatsku. Prema analizi Ekonomskog instituta, hrvatski turizam u ukupnom

turistickom prometu Europske unije u 2018. sudjeluje s 5,2 %, dok su najve¢i medugodisnji

3 https://www.eizg.hr/userdocsimages/publikacije/serijske-publikacije/sektorske-analize/sa_turizam_2019.pdf
(pregledano 17. 8. 2020.)
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rast noc¢enja stranih turista u 2018. godini medu promatranim zemljama EU-28 ostvarile
Belgija (10,2 %) i Latvija (9,9 %).* Medutim u 2020. godini otpornost ekonomije na COVID-
19 znacajno utjeCe na turizam i snazno oslabljuje ukupni bruto domaci proizvod. Europska
banka za obnovu i razvoj u svojem izvjes¢u navodi da je suzbijanje pandemije znacajno
usporilo ponudu i potraznju i uzrokovalo znacajne vanjske Sokove koji rezultiraju padom
cijene nafte, poremecajem u vrijednostima te u konacnici padom turistickog prometa. Zbog
navedenih Sokova dolazi do problema u lancima nabave ¢ime su u velikoj mjeri pogodena
trzista srednje Europe.® Prihodi od turizma u Republici Hrvatskoj premasuju 20 % bruto
domaceg proizvoda pa je EBRD upozorio da kapaciteti fiskalnih mjera znacajno ovise o
postojecoj razini duga i deficita kao i o troSkovima zaduzivanja na inozemnom trzistu. Iz
navedenih ¢imbenika moze se zakljuditi da nakon cijele situacije s pandemijom, hrvatskom
turizmu treba vise investicija u hotelske i ostale smjestajne kapacitete da bi se rezultatima

sezona priblizili jakim turistiCkim destinacijama.

3.4. Vazinost ucinkovitog upravljanja ljudskim kapitalom u hrvatskoj hotelskoj

industriji

Posljednjih se nekoliko desetlje¢a u znanstvenoj zajednici intenzivno raspravlja o znacaju
ucinkovitog upravljanja ljudskim resursima u poduze¢ima u kontekstu njihova ucinka u
stvaranju pozitivnih poslovnih rezultata. Rasprava o mjerljivosti tih ucinaka odnosno
povezanosti kadrovske ucinkovitosti 1 financijskih rezultata Cesto je u proSlosti stigmatizirana
i nazivana ,,Svetim gralom* (Boselie i sur., 2005) ili ,,crnom kutijom* (Purcell, 2003). Razlog
tome ponajprije treba traziti u metodologiji kojom se povezanost ispitivala, ali i ozbiljnim
nedostatkom teorijskih uporista kojom bi se definirale varijable koje je potrebno mijeriti
(Huselid, 1995). Hotelski sektor se u tom kontekstu razlikuje i po raznim specifiénostima

same industrije koje je bitno uzeti u obzir kod ovakvih analiza (Dropuli¢ Ruzi¢, 2015).

4 https://www.eizg.hr/userdocsimages/publikacije/serijske-publikacije/sektorske-analize/sa_turizam_2019.pdf

(pregledano 17. 8. 2020.)
5 https://mint.gov.hr/vijesti/veliki-udio-turizma-u-bdp-u-smanjuje-otpornost-ekonomije-na-covid-19-
ebrd/21057 (pregledano 2. 9. 2020.)
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Slika 5. Teorijski model utjecaja upravljanja ljudskim resursima na poslovne

performanse hotelskih poduzeca

— = —p Indirect relations
—— Direct relations
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1 1
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Control Variable: Hotel company location

Izvor: Dropuli¢ Ruzi¢, 2015.

Prema Dropuli¢ Ruzi¢ (2015), specificnosti hotelskog sektora u kontekstu ucinkovitog
upravljanja ljudskim kapitalom radi pozitivnih poslovnih rezultata mora se promatrati kroz
nekoliko ¢imbenika kao $to je prikazano na Slici 4. Prvi od njih je praksa upravljanja
kadrovskom politikom na organizacijskoj razini kroz svakodnevne uobicajene aktivnosti
regrutiranja, razvoja, nagrade 1 zadrzavanja kadrova. Ovakve aktivnosti prethode spoznajama
za napredak kadrovskog menadZzmenta i kadrova pojedinac¢no. Rezultati ovih aktivnosti na
individualnoj razini utjecat ¢e na razinu ukljucenosti zaposlenika u procese koji pridonose
poslovanju, ali i na razvoj vjeStina, stavova i ponasanja. Na organizacijskoj razini to ¢e
pridonijeti lojalnosti zaposlenika, §to ¢e rezultirati boljim ili losijim poslovnim ishodima i
rezultatima. Iako je vazno cijeli kontekst vezati i uz veli¢inu hotelskog poduzec¢a kao i na
lokaciju hotela, treba napomenuti da su ove stavke jednako vazne bez obzira na veli¢inu, oblik
vlasnistva ili lokaciju hotelske kuce. Razlika ¢e se pojaviti u pristupu implementacije
pojedinih metoda 1 tehnika razvoja kadrova, koji ¢e u konacnici pridonositi stvaranju

poslovnih rezultata.
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Kako je ova industrija vezana uz sezonalno zaposljavanje, prakse razvoja kadrova visokih
performansi razli¢ite su za stalne i sezonalne (povremene) zaposlenike (Tsai, Chen i Fang,
2009) te imaju razliCite ishode na organizacijske performanse. Prakse razvoja visokih
performansi ukljucuju osnazivanje zaposlenika s ve¢om autonomijom zadataka, smanjenje
naziva radnih mjesta i razine upravljanja, provedbu razli¢itih opseznih programa obuke i
visoku selektivnost zaposlenika, poticanje programa razvoja informacija, koriStenje placa

temeljenih na u¢inku i provedbu programa podjele dobiti (Tsai, Chen i Fang, 2009).

Stoga se Cesto stvara nezadovoljstvo kod sezonskih (povremenih) zaposlenika, $to rezultira i
njihovom nizom uc¢inkovitoscu. Istrazivanja upucuju na to da se rjeSenje tih problema ocituje

u dvije mjere:
— fleksibilnije nagrade poput bonusa koji se isplacuju prema ucinku
— veci udjel (zaposljavanjem veceg broja) internih stalnih zaposlenika.

Inovativno upravljanje ljudskim resursima koje pridonosi poboljsanju ekonomskih

performansi treba zadovoljiti tri uvjeta (Guest, 1997):

— zaposlenici raspolaZu potrebnim znanjem 1 vjeStinama

— motivirani su za primjenu adekvatnih znanja 1 vjeStina

— poslovne strategije mogu biti postignute samo primjenom adekvatnih znanja i vjestina.

Iako se teorija ocekivanja temelji uglavnom na motivaciji, u praksi je ona teorija veze izmedu

motivacije i izvedbe.

Visoka razina izvedbe na individualnoj razini zahtijeva visoku motivaciju i posjedovanje

potrebnih vjestina i sposobnosti te odgovarajucu ulogu i razumijevanje te uloge.

To od poduzeca zahtijeva pazljiv odabir kadrova i velika ulaganja u trening i obrazovanje

zaposlenika te u konacnici povezivanje place s ostvarenim ucinkom.

Isto tako, zahtijeva i prikladan dizajn radnih mjesta.
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3.5. Veza izmedu rasta i razvoja

U danom ekonomskom okviru razvoj poduzeca odnosi se na proces tranzicije iz postojeceg u
novo stanje, koji bi trebao biti ucinkovitiji jer donosi brojne promjene u svim podrucjima
poslovanja. To prije svega ukljucuje povecanje vrijednosti proizvodnje 1 poboljSanje
tehnologije i organizacije. Uz to, poslovna u¢inkovitost ¢esto zahtijeva razvoj novih odjela ili
reorganizaciju starih, proSirenje programa proizvoda ili usluga, poboljSanje radnih uvjeta i

poboljsanje cjelokupne poslovne organizacije.

Takve kvalitativne promjene u poduzeéu koje dovode do promjena u strukturi buduce
funkcionalnosti i ukupnih performansi obi¢no su rezultat prilagodbi trziSnim uvjetima.
Promjene se odnose na prikladnost poslovanja poduzeca u odnosu na sudjelovanje na
razli¢itim trziStima te na unutarnju strukturu poduzeca i optimalnu proizvodnju. Na taj nacin
poduzeée prilagodava svoje interne moguénosti trziSnim prilikama. Neizbjeznost promjena u
smislu razvoja poduzeca reakcija je na promjene koje se neprestano javljaju na trzistu i €iji je
primarni cilj opstanak. Kroz razvoj poduzece povezuje svoju strukturu sa svim ucincima
proizvodne proizvodnje i1 prilagodava se uvjetima na trziStu kroz svoju liniju proizvoda i
usluga. Promjena dovodi do novog odnosa s okolinom ¢iji bi ishod trebao biti novi potencijal
za poduzece. Pozitivne promjene dogadaju se kada je poduzece na viSoj razini razvoja, §to se
odrazava u poboljSanim rezultatima u odnosu na okoli§ (na primjer, u odnosu na granu
industrije ili gospodarsku djelatnost), dok se nizi stupanj razvoja ogleda u rezultatima su

siromasniji nego $to se ocekivalo (Brleci¢ Val¢i¢ i Bagari¢, 2017).

Ekonometrijske analize poduzeca na razli¢itim razinama ukupne faktorske produktivnosti
pokazale su da poduzeca sposobna za poboljsanje u¢inkovitosti svojih poslovnih procesa u
odredenom razdoblju imaju vecu vjerojatnost odrzavanja iznadprosjecne proizvodnje u

kasnijim razdobljima (Antonelli i sur., 2015).

Danas su menadZeri pretjerano zabrinuti upravljanjem teku¢om i kratkorocnom zaradom, dok
gotovo u potpunosti zanemaruju poticanje organizacije i kulture koja uce stabilni rast (Laurie
I Harreld, 2013). Dogada se Sest uobicajenih propusta: odsutnost prave vrste nadzora koja bi
menadzerima omogucila da se mogu usredoto€iti na razvoj tima i potencijalne klijente,
neuspjeh u postavljanju najboljeg i najvjestijeg osoblja na rukovodeéa mjesta, izgradnja
neodgovarajuceg tima u smislu sposobnosti i ciljeva usmjerenih na poslovni model usmjeren

prema strategiji stvaranja i ouvanja vrijednosti, pogreSnom pristupu procjenjivanju uspjeha
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s obzirom na uspostavljanje i pracenje planova, pogresnom nacinu upravljanja financijama i
neuspjehu u pristupu temeljnim kompetencijama organizacije u kojoj bi izvrsni direktor trebao

igrati vodecu ulogu u pokretanju rasta u okviru raspolozivih resursa (Laurie i Harreld, 2013).

Mnogo je studija u vezi s korelacijom izmedu temeljnih kompetencija, vjestina, uspjeSnosti i
korporacijskog rasta. Vrijednosti i ponaSanja koji pridonose jedinstvenom socijalnom i
psiholoSkom okruZzenju organizacije, kao 1 izvrsno upravljanje timom, osnova su za uspjesno

izvrSavanje temeljnih kompetencija i vjestina. Stoga je potrebno:

* definirati temeljne kompetencije i vjestine

* definirati ,,osnovni proizvod ili uslugu”

« utvrditi odnos izmedu temeljnih kompetencija i vjestina

» prilagoditi osnovne kompetencije

* uspostaviti strateski postupak za upravljanje temeljnim kompetencijama.

Ocekivanja visokog rasta i odgovaraju¢e provedene strategije uglavnom su neodrzive u
srednjorocnom razdoblju. Takvo ocekivanje rasta moglo bi Stetiti poslovanju (Groucutt,
2007). Uspjesna poduzeca posjeduju poslovne strategije za razvoj novih tehnologija, ulazak
na nova trzista, stvaranje novih radnih mjesta i njegovanje inovativne kulture. Identificiranje
temeljnih kompetencija i ucinkovito kombiniranje kompetencija s temeljnim vjeStinama

vitalne su strateSke aktivnosti u dugoronom ostvarivanju povrata (Yang, 2015).
3.6. Dostupnost kapitala u kontekstu financiranja hrvatske hotelske industrije

Kod dostupnosti financiranja vazno je istaknuti i razli¢ite kontekste oblika vlasnistva. Postoje
razli¢ite studije koje upucuju na ¢injenicu da je kod privatnog vlasniStva odnosno drustava s
ograni¢enom odgovornoscu Cesto teze pronaci adekvatne izvore financiranja te je kod takvih
poduzeca kapital skuplji zbog ovisnosti o vanjskom financiranju. Stoga i financijske poluge
ovakvih poduzeca Cesto imaju vece poluge od onih koji su oblika dionickog drusStva (Brav,
2009).

Isti izvor navodi da je kod privatnog (d.o.0.) oblika vlasniStva oblik financiranja vise podloZan

vanjskom (financiranju putem banaka) od onih poduzeca koja su javnog oblika (d.d.).
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Nakon posljednje financijske krize sve ceSce se uocavaju meduovisnosti financijskih
institucija i financijskih poluga, kao i uzroci endogenih promjena stvarnih kamatnih stopa i
razlike koje nastaju izmedu kamatnih stopa i stopa koje utjeCu na rashode (Brle¢i¢ Valci¢,

Samodol i Valci¢, 2019).

Takoder, valja istaknuti da privatna poduzeca gomilaju zalihe gotovine u dobrim vremenima,

dok u lo$ijim razrjeduju svoj novcani fond.

Najvaznije, dionicka drustva povecavaju kapitalne izdatke i ulaganja vezano uz porast

profitabilnosti, dok privatna poduzeca to naj¢escée Cine sa zakasnjenjem (Brav, 2009).

Stoga je i razvoj financijskog trziSta izrazito vazan za hotelsku industriju, jer u razvijenim
financijskim sustavima efikasna alokacija kapitala ubrzava ekonomski razvoj odnosno da
postoji pozitivna, kauzalna veza izmedu financijskog razvoja i ekonomskog rasta na dugi rok
(Olgi¢ Drazenovi¢ i Preni, 2014).

Usporedbom struktura financijskih sektora razli¢itih zemalja (bankocentri¢ni sustav u kojemu
dominiraju banke ili trZiSni sustav u kojemu vazniju ulogu imaju financijska trzista obveznica
1 vlasnickih udjela) uo€ava se da razvijene zemlje na podjednakom stupnju gospodarskog
razvoja katkad imaju vrlo razli¢ite financijske strukture, koje su pretezito odredene
naslijedenim oblikom pravnog sustava. S druge strane, usporedba zemalja na razliitom
stupnju gospodarskog razvoja navodi na zaklju€ak da u relativno slabije razvijenim zemljama

Zesto izrazito dominira bankarski sektor (Sonje, 2006).

4. PRIJEDLOG MODELA ZA ANALIZU ODNOSA LJUDSKOG I FINANCIJSKOG
KAPITALA HOTELSKE INDUSTRIJE U REPUBLICI HRVATSKOJ

4.1. Odabir podataka i metodologija

U analizi koja prethodi prijedlogu modela analizirani su financijski pokazatelji prikazani u
Tablici 6. 76 hrvatskih hotela u razdoblju 2013. — 2017. godine.

Neuronske mreze (engl. Artificial Neural Network, skraceno ANN) zbroj su umjetnih signala

koji se nazivaju neuroni, jer je mreza dizajnirana po uzoru na funkcioniranje ljudskog mozga,
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¢ija je medusobna interakcija povezana kroz odredene operacije obrade signala (Brleci¢

Valci¢, 2014).

Svaka mreza moze biti razli¢ito konstruirana te imati jedan ili viSe ulaza, takozvani skriveni

sloj 1 jedan ili viSe izlaza kao $to je prikazano na Slici 6.

Slika 6. Pojednostavljeni prikaz feedforward umjetne neuronske mreze

Hidden
Input

. Output
OB
SHOAC

Izvor: https://hr.wikipedia.org/wiki/Umjetna_neuronska_mre%C5%BEa

Ono po ¢emu se mreze uglavnom razlikuju je oblik 1 broj veza unutar njih, odnosno svojstvo

tzv. ucenja, tj. uvjezbavanja kroz odredeni broj iteracija treniranja prilikom analize.
U ovom su radu podaci analizirani samoorganiziraju¢im neuronskim mrezama (SOM).

Samoorganizirajuc¢e neuronske mreze spadaju u mreze koje se koriste takozvanim uéenjem

bez ucitelja (engl. unsupervised learning).

Ovakav se tip mreza koristi u postupcima klasterizacije parametara. Klasterizacija ili
klasterska analiza je tip analize kojom se neki skup podataka svrstava u odredene klastere ili
grupe, tj. disjunktne podskupove, pri ¢emu objekti (podaci) iz iste grupe ili klastera moraju
biti Sto vise sli¢ni, dok oni koji ne pripadaju istom skupu ili klasteru moraju biti Sto vise
razli¢iti  (https://www.poslovnaucinkovitost.eu/kolumne/poslovanje/klasterizacija-k-means-

algoritmom-u-excelu).
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Postoje &etiri zahtjeva s obzirom na samoorganiziraju¢e neuronske mreze:®

1. Tezinski faktori u neuronu moraju biti predstavnici klase uzoraka, tako da svaki neuron

predstavlja drugu klasu.

2. Ulazni uzorak predstavlja se svim neuronima i svaki neuron je izlazni. Vrijednost izlaza je

mjera sli¢nosti izmedu ulaznog uzorka i uzorka pohranjenog u neuronu.

3. Koristi se natjecateljska strategija ucenja (engl. competitive learning strategy) koja odabire

neuron s najve¢im izlazom.
4. Postoje metode poticanja najveceg izlaza.

Tipi¢ni predstavnik kompetitivne neuronske mreze je sloj PE kod kojeg svi dobivaju iste

ulazne podatke, a onaj s najve¢im (odnosno najmanjim) izlazom proglasava se pobjednikom.

Kod Kohonenove SOM mreze koja je koriStena za analizu u ovom radu postoje dva skupa
tezina (jedan natjecateljski, a drugi za odredivanje izlaza), a postupak natjecanja provodi

klasterizaciju odnosno grupiranje.’

& http://www.zemris.fer.hr/predmeti/nenr/nastava/som.pdf (pregledano 16. 9. 2020.)
7 1hid.
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Tablica 6. Odabrani financijski parametri za analizu

Izvor: izradila autorica

Naziv pokazatelja

1 Pokazatelj trenutne likvidnosti

22 Dani konverzije u novac

2 Brzi odnos

23 EBITDA marza

3 Teku¢i omjer

24 EBIT marza

4 Stupanj pokrica I

25 Neto marza

5 Stupanj pokric¢a II

26 ROE

6 Novcano pokriée poslovnih rashoda

27 ROA

7 Koeficijent vlastitog financiranja

28 Povrat na investirani kapital

8 Koeficijent financiranja

29 Ekonomicnost ukupnog (neprekinutog)

poslovanja

9 Pokrice kamate iz EBITDA

30 Ekonomic¢nost poslovnih aktivnosti

10 Pokriée kamate iz EBIT

31 Ekonomiénost financijskih aktivnosti

11 Faktor zaduZenosti

32 Koeficijent ulaganja

12 Pokrice ukupnih obveza iz EBITDA

33 Koeficijent obnavljanja imovine

13 Pokriée kratkoro¢nih obveza

34 Stopa otpisanosti dugotrajne imovine

14 Godine povrata kamatonosnih obveza

35 Pokrivenost amortizacije investicijama

15 Prosjecni trosak kamate

36 Broj zaposlenih

16 Koeficijent obrtaja ukupne imovine

37 Poslovni prihod po zaposlenom

17 Koeficijent obrtaja dugotrajne

materijalne imovine

38 Neto dobit/gubitak po zaposlenom

18 Koeficijent obrtaja kratkotrajne imovine

39 Prosje¢na mjesecna bruto plac¢a

19 Dani naplate potrazivanja

40 Prosjecna mjesecna neto placa

20 Dani vezivanja zaliha

41 Udio troskova osoblja u poslovnim

prihodima

21 Dani pla¢anja dobavljacima
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Podaci za odabrane financijske parametre (pokazatelje) prikupljeni su za odabrana hotelska

poduzeéa s portala Fininfo.®
4.2. Analiza i rezultati

Odabrani financijski pokazatelji analizirani su pomoc¢u Kohonenovih samoorganiziraju¢ih

mreza, a rezultati su prikazani na Slici 6.

Slika 7. Rezultati analize
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Izvor: izradila autorica

8 https://www.fininfo.hr/Account/LogOn?returnUrl=%2FPoduzece%2Fbdo-croatia%2FDetaljno%2F9284
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Na temelju predmeta i svrhe istrazivanja analiza je provedena s obzirom na pokazatelje:
pokazatelj trenutne likvidnosti, koeficijent financiranja, EBITDA marzu i poslovni prihod po

zaposlenom.

S obzirom na prvi odabrani pokazatelj (1) (pokazatelj trenutne likvidnosti), analiza je uputila

na njegovu povezanost s pokazateljima:
— brzi odnos (2)

— tekuci omjer (3)

— prosjecni trosak kamate (15)

— koeficijent ulaganja (32).

Slika 8. Ovisnost trenutne likvidnosti i brzog odnosa

Trenutna likvidnost / Brzi odnos
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—@— Naziv drustva Pokazatelj trenutne likvidnosti
Brzi odnos Linearni (Pokazatelj trenutne likvidnosti)

Izvor: izradila autorica

Iz Slike 8. moze se zakljuciti da trenutna i ubrzana likvidnost imaju linearnu ovisnost u
promatranom razdoblju. Ovaj pokazatelj govori o pokrivenosti kratkoro¢nih obveza nad
likvidnom kratkotrajnom imovinom odnosno nov¢anim sredstvima u ovom slucaju hotelskih

poduzeca.
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Slika 9. Ovisnost trenutne likvidnosti i teku¢eg omjera

Trenutna likvidnost / Tekuéi omjer
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Izvor: izradila autorica

Vrijednost tekuc¢eg omjera veca od 1 upucuje na to da poduzeée ima pozitivan neto radni
kapital koji je osnovni uvjet likvidnosti 1 financijske stabilnosti poduzeca. Sa stajaliSta
kreditnog rizika pozeljno je da je vrijednost pokazatelja Sto veca iako sa stajaliSta vlasnika
poduzeca previsoka vrijednost ovoga pokazatelja moze upucivati na neoptimalni troSak

kapitala koji je povezan s vezivanjem prekomjerne imovine.

S druge strane vrijednost teku¢eg omjera ispod kontrolne mjere 1 znaci da je iznos kratkotrajne
imovine manji od kratkoro¢nih obveza $to moze uputiti na probleme u izvrSenju obveza. Kao

i na prethodnoj trend analizi, vidljiva je povezanost promatranih pokazatelja.
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Slika 10. Ovisnost trenutne likvidnosti i prosje¢nog troSka kamate

Trenutna likvidnost / Prosjecni troSak kamate
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Izvor: izradila autorica

Prosjecni trosak kamate predstavlja odnos rashoda iz kamata te zbroj prosjecnih vrijednosti
dugoroc¢nih obveza i prosjecnih vrijednosti kratkoro¢nih kamatnih obveza. Kroz pokazatelj se
pokuSava aproksimirati prosjecna kamatna stopa koju poduzeca placa za svoje kamatne
obveze. Poduzeca koja imaju nizi tro§ak vanjskog financiranja osiguravaju bolji neto rezultat
u odnosu na ona poduzeca koja imaju jednake EBITDA marZe i udio kamatnih obveza u
ukupnoj aktivi. Kapitalno intenzivnije industrije poput hotelske industrije obi¢no karakterizira
povoljnije zaduzivanje jer kreditorima mogu ponuditi adekvatan kolateral. Vazno je istaknuti

da kod ovog pokazatelja treba pratiti promjene u odnosu na prethodna razdoblja.
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Slika 11. Ovisnost trenutne likvidnosti i koeficijenta ulaganja

Trenutna likvidnost / Koeficijent ulaganja
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Log. (Pokazatelj trenutne likvidnosti)

Izvor: izradila autorica

1z trend analize moze se uvidjeti utjecaj ulaganja na trenutnu likvidnost poduzeca. S obzirom
na to da se promatra industrija koja podrazumijeva znacajna kapitalna ulaganja u imovinu i
svrhu buduceg rasta i razvoja moze Se zakljuciti da je vidljiva ovisnost promatranih

pokazatelja.
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Slika 12. Trend analiza izdvojenih hotelskih poduzeéa u promatranom razdoblju

Trend analiza promatranih pokazatelja
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Izvor: izradila autorica

Valja izdvojiti poveznicu troskova kamata i likvidnosti, odnosno zakljuciti da se pove¢anjem

troSkova kamata likvidnost smanjuje i obrnuto.

Slike 12. prikazuje statisti¢ku povezanost promatranih podataka iz ¢ega se moze zakljuciti

da postoji ovisnost promatranih podataka u odredenom razdoblju.

Slika 13. Rezultati analize pomo¢u Kohonenovih samoorganizirajué¢ih mreza

| i ] ‘ 15 | n )
.‘;4 . i! l | . . | .
j ) & i o @B 1T 0Mm X T

Izvor: izradila autorica

Iz Slika 13. vidljiva je ovisnost promatranih podataka te financijski kapital u kontekstu ovih

analiza stoga ovisi o:
— sposobnosti drustva da trenutno podmiri svoje obveze

— novcu i brzo unov¢ivoj imovini koja sluzi za pokrice kratkoro¢nih obveza
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— omjeru kratkotrajne imovine 1 kratkoro¢nih obveza
— prosjecnom trosku kamata na posudene izvore financiranja na odredenom podrucju

— koeficijentu ulaganja kao omjeru investicija i prihoda odnosno pravovremenog ulaganja u
dugotrajnu imovinu kako bi poduze¢a mogla ostvarivati zadovoljavaju¢e prihode u

buducénosti.

S obzirom na drugi odabrani pokazatelj analize financijskog kapitala hrvatske hotelske

industrije analiza upucuje na povezanost koeficijenta financiranja (8) s pokazateljima:
— pokric¢e kamate iz EBITDA (9)
— prosjecni trosak kamate (15)

— ekonomicnost financijskih aktivnosti (31).

Drugim rije¢ima odnos koriStenja tudeg i vlastitog kapitala u financiranju veze se uz:
— odnosa EBITDA 1 troSkova kamata
— prosje¢nom trosku kamata na posudene izvore financiranja na odredenom podrucju

— omjeru ostvarenih financijskih prihoda (npr. prihodi od kamata, te¢ajnih razlika, dividendi
itd.) i financijskih rashoda (troskovi kamata, tecajnih razlika i ostalih financijskih rashoda) u

odredenom razdoblju (godini).
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Slika 14. Ovisnost koeficijenta financiranja s pokri¢em kamate iz EBITDA
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Izvor: izradila autorica

Koeficijent finamciranja / Pokri¢e kamate iz EBITDA

R?=0,4941

.....
.....

Koeficijent financiranja

e Pokri¢e kamate iz EBITDA

Linearni (Pokri¢e kamate iz EBITDA)

1,40
1,20
1,00
0,80
0,60
0,40
0,20

0,00

Pokri¢e kamate iz EBITDA govori koliko je puta dobit prije poreza, kamata i amortizacije

veca od troskova kamata. Budu¢i da poduzeca primjenjuju razli¢ite raunovodstvene politike

treba voditi raCuna o promatranim podacima. Svakako treba naglasiti da je uputno pratiti

promjena iz razdoblja u razdoblje jer smanjenje ovog pokazatelja Cesto upucuje na financijske

poteskocée u poduzecu i potencijalno povecani rizik neplacanja obveza. Iz prikazane trend

analize r2 daje udio varijacije jedne varijable koji se moze predvidjeti iz druge varijable,

odnosno pokazuje koliko dobro linearna regresija opisuje zadane podatke iz ¢ega se moze

zakljuciti da je ukupno 49,41 % ukupne varijacije objasnjava linearnom ovisno$¢u dok se

preostalih 50,59 % ne moze objasniti linearnom ovisnos¢éu.
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Slika 15. Ovisnost koeficijenta financiranja s prosjeénim troSkom kamate

Koeficijent financiranja / Prosjecni trosak kamate
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Izvor: izradila autorica

Trosak kamate je odnos rashoda iz kamata te zbroj prosje¢nih vrijednosti dugoro¢nih obveza
i prosjec¢nih vrijednosti kratkoro¢nih kamatnih obveza. Kapitalno intenzivnije industrije poput
hotelske industrije karakterizira povoljnije zaduzivanje jer kreditorima mogu ponuditi
adekvatan kolateral. Rezultati ove analize pokazuju da se ukupno 64,93 % varijacije moze
objasniti linearnom ovisnos$¢u podataka u promatranom razdoblju §to ukazuje i podatak niskih

vrijednosti prosjecnog troska kamate.
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Slika 16. Ovisnost koeficijenta financiranja s ekonomic¢nosti financijskih aktivnosti

Koeficijent financiranja / Ekonomicnost financijskih
aktivnosti
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Izvor: izradila autorica

Pokazatelj ekonomicnosti financijskih aktivnosti uzima u omjer sve ostvarene financijske
prihode kao i financijske rashode u promatranom razdoblju i upucuje na stvaranje financijskih
prihoda ovisno o financijskim rashodima istog razdoblja. Kada je ekonomic¢nost financijskih
prihoda veca od 1, smatra se da je poduzece ostvarilo vise financijskih prihoda od financijskih
rashoda. Vazno je napomenuti da smanjenje u vrijednosti navedenog pokazatelja upucuje na
rast zaduzZenosti poduzeca i povecani troSak kamata zbog vece izloZenosti riziku. Rezultati

ove analize upucuju na linearnu ovisnost podataka u 44,99 %.
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Slika 17. Trend analiza izdvojenih hotelskih poduzeéa u promatranom razdoblju

Trend analiza financijskog kapitala
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Izvor: izradila autorica

Rezultat trend analize (Slika 17.) upucuje na linearnu ovisnost promatranih podataka u

razdoblju.

Slika 18. Rezultati analize pomo¢u Kohonenovih samoorganiziraju¢ih mreza

H

Izvor: izradila autorica

Povezanost se ljudskog i financijskog kapitala kroz pokazatelj EBITDA marza (23) veze uz

pokazatelje:

— dani konverzije u novac (22)
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— EBIT marza (24)

— ROE (26)

—ROA (27)

— prosje¢na mjesecna bruto placa (39)

— prosje¢na mjesecna neto placa (40)

— udio troSkova osoblja u poslovnim prihodima (41).

Slika 19. Odnos EBIT marze i ROE

EBIT marza / Povrat na vlasnicki kapital

30,00%
25,00%
20,00%
15,00%

10,00%
R?=0,6417
5,00%

0,00%
0 1 2 3 4 5 6

—@— EBIT marza ROE Linearni (ROE)

Izvor: izradila autorica

Visa vrijednost pokazatelja EBIT marza govori o postotku rezultata na razini dobiti prije
kamata 1 poreza ostaje poduzecu po svakoj jedinici poslovnih prihoda nakon rashoda
poslovanja. Vise vrijednosti EBIT marze su povoljnije za poduzec¢a jer im ostaje veci dio
prihoda nakon podmirenja redovnih obveza (pokri¢a poslovnih troskova). S druge strane
povrat vlasniCkog kapitala mjeri u¢inkovitost koriStenja imovine poduzeca u svrhu stvaranja
dobiti. Rezultati ovise o industriji koja se promatra stoga se visoki ili niski omjeri pokazatelja
znacajno razlikuju u razli¢itim djelatnostima. Visok ROE ne znaci pozitivan ishod poslovanja,

StoviSe on moze upucivati na scenarij kada poduzece pozajmi visoke iznose duga radi otkupa
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vlastitih dionica. Promatrani pokazatelj potrebno je sazeto sagledati. Rezultati ove analize

upucuju na linearnu ovisnost podataka u 64,17 %.

Slika 20. Odnos EBIT marze i ROA

EBIT marza / Povrat na imovinu
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Izvor: izradila autorica

Povrat imovine govori o isplativosti drustva u odnosu na njegovu ukupnu imovinu, drugim
rije¢ima investitorima daje prikaz o tome koliko je poduzece u€inkovito u upravljanju imovine
u svrhu generiranja zarade. Pokazatelj] ROA (Return On Asset) moze znacajno odstupati
ovisno o promatranoj industriji. Kod kapitalno intenzivnih poduze¢a ROA su znacajno nizih
vrijednosti od onih poduzeca koja ne posluju u okviru navedenih domena. Rezultati ove
analize govore da je vrijednost povrata na imovinu do kontrolne mjere 8 §to govori o tome da
su promatrana kapitalno intenzivna poduzec¢a koja zahtijevaju velika ulaganja u materijalnu

imovinu koja im je nuzna za razvoj industrije.
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Slika 21. Ovisnost prosje¢ne mjesecne bruto plac¢e s EBIT marZom

EBIT marza / Prosjecna mjesecna bruto placa
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lzvor: izradila autorica

Slika 22. Ovisnost prosje¢ne mjesecne neto place s EBITDA marZom
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Slika 23. Udio troSkova osoblja u poslovnim prihodima u ovisnosti s EBIT marZom

EBIT marza / Udio troskova osoblja u poslovnim prihodima
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Izvor: izradila autorica

Slika 24. Povezanost ljudskog i financijskog kapitala kroz odabrane pokazatelje

izdvojenih hotelskih poduzeca
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Izvor: izradila autorica
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Rezultati analize govore o linearnoj ovisnost promatranih podataka u odabranom razdoblju.

Slika 25. Rezultati analize pomoc¢u Kohonenovih samoorganiziraju¢ih mreza

Izvor: izradila autorica

Ovakvi rezultati analize upucuju na ¢injenicu da ljudski kapital, koji ovisi o neto placi, udjelu
troSkova osoblja u poslovnim prihodima i naplativosti potrazivanja (dani konverzije u novac)

¢ini okosnicu razvoja hotelskih poduzeca kroz:

— dio prihoda koji preostaje drustvu nakon podmirenja redovitih troskova/rashoda poslovanja

(npr. materijalni troskovi, troskovi placa itd.)
— omjer neto rezultata poslovanja (dobit ili gubitak) i prosje¢nu vrijednost vlasnickog kapitala

— povrat na imovinu, odnosno ¢injenicu koliko se jedinica neto dobiti moze stvoriti iz jedne

jedinice imovine.

Posljednji dio analize veze pokazatelj poslovni prihod po zaposlenom (37) s:
— povratom na investirani kapital (28)

— ekonomic¢nosti ukupnog (neprekinutog) poslovanja (29)

— ekonomicnosti poslovnih aktivnosti (30)

— neto dobiti/gubitkom po zaposlenom (38).

Slika 26. Odnos poslovnog prihoda po zaposlenom s povratom na investirani kapital
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Poslovni prihod po zaposlenom / Povrat na investirani kapital

12,00 700000,00
10,00 600000,00
500000,00
8,00
400000,00
6,00
300000,00
4,00
200000,00
2,00 100000,00
0,00 0,00
Butique H Zadar GH Imperial Hotel Dubrovnik Obrt Pinia Liburnia riviera
hoteli
mm Poslovni prihod po zaposlenom == Povrat na investirani kapital

lzvor: izradila autorica

Slika 27. Ekonomic¢nost ukupnog poslovanja u odnosu na poslovni prihod po zaposlenom
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Izvor: izradila autorica

Slika 28. Ekonomicnost poslovnih aktivnosti u odnosu na poslovni prihod po zaposlenom
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Poslovni prihod po zaposlenom / Ekonomi¢nost poslovnih

aktivnosti
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Slika 29. Neto dobit/gubitak poslovnog razdoblja u odnosu na poslovne prihode po

zaposlenom u odabranom hotelskom poduzecu
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Izvor: izradila autorica

Slika 30. Ucinkovitost ljudskog kapitala u promatranom razdoblju na primjeru

izdvojenih hotelskih poduzeca
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Ucinkovitost ljudskog kapitala
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Rezultat trend analize (slike 26., 27., 28., 29. i 30.) upucuje na linearnu ovisnost promatranih

podataka u razdoblju.

Slika 31. Rezultati analize pomo¢u Kohonenovih samoorganizirajué¢ih mreza

Izvor: izradila autorica

L e

Promatrajuci stoga ljudski kapital, odnosno efekte koje kroz prihode stvara moze se zakljuciti

da:
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— je ucinkovitost ljudskog kapitala u hotelskoj industriji vidljiva kroz povrat na investirani

kapital odnosno ucinkovitost upravljanja imovinom drustva

— odnos prihoda i rashoda kroz pokazatelje u¢inkovitosti izravno ovisi o ljudskom faktoru u
hotelskoj industriji te bolja pozicija hotelskog poduzeca u smislu ljudskog kapitala pridonosi
uc¢inkovitijem stvaranju prihoda na svaku kunu rashoda (u smislu ukupnog i operativnog

poslovanja)
—navedeno utjeCe i1 na broj jedinica neto dobiti/gubitka koji se ostvari po jednom zaposlenom.

4.3. Prijedlog modela za analizu odnosa ljudskog i financijskog kapitala hotelske
industrije u Republici Hrvatskoj

Slijedom dobivenih rezultata moze se predloziti model za analizu odnosa ljudskog i

financijskog kapitala za hrvatsku hotelsku industriju.
Konstrukciju ovakvog modela treba promatrati kroz:

— ucinkovitost ljudskog kapitala u hotelskoj industriji

— povezanost efekata ulaganja u ljudski i financijski kapital
— efekte vlastitog 1 tudeg financiranja u hotelskoj industriji
— plateZnu sposobnost hotelskih poduzeca.

Ucinkovitost ljudskog kapitala u hotelskoj industriji promatra se pokazateljima poduzeca i
konkurencije u pet uzastopnih godina povezano$¢u pokazatelja poslovni prihod po

zaposlenom s:

— povratom na investirani kapital

— ekonomi¢noS§¢u ukupnog poslovanja
— ekonomicnoséu poslovnih aktivnosti

— neto dobiti/gubitkom po zaposlenom.
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Povezanost efekata ulaganja u ljudski i financijski kapital u hotelskoj industriji promatra se
pokazateljima poduzeca i konkurencije u pet uzastopnih godina kroz povezanost EBITDA

marze s:

— danima konverzije u novac

— EBIT marzom

— ROE

- ROA

— prosje¢nim mjesec¢nim placama (bruto i neto)

— udjelom troskova osoblja u poslovnim prihodima.

Efekti vlastitog i tudeg financiranja u hotelskoj industriji promatraju se pokazateljima
poduzeca i konkurencije u pet uzastopnih godina kroz povezanost odnos pokazatelja
koeficijent financiranja s:

— pokri¢em kamata iz EBITDA
— prosjecnim troSkom kamate
— ekonomicnosti financijskih aktivnosti.

Naposljetku, plateZzna se sposobnost u hotelskoj industriji promatra pokazateljima poduzeca i

konkurencije u pet uzastopnih godina kroz povezanost pokazatelja trenutne likvidnosti s:
— brzim odnosom

— tekué¢im omjerom

— prosjecnim troskom kamata

— koeficijentom ulaganja.

Bolji rezultati, u smislu veceg iznosa svakog od navedenih pokazatelja, skupno ¢e djelovati
na svaku odabranu grupu. Rezultat toga je bolji odnos ljudskog i financijskog kapitala i u

konacnici bolji ekonomski efekti hotelske industrije u cjelini.

61



Promatraju¢i ovaj odnos na predloZzeni nacin poduzetnici iz hotelske branse mogu bolje
shvatiti vaznost odnosa ljudskog i financijskog kapitala, te vaznost ulaganja ne samo u
materijalnu imovinu ve¢ i u ljudski faktor kojim se ta imovina koristi u svrhu stvaranja prihoda

I pozitivnih rezultata poslovanja.

U tom kontekstu vazno je osigurati i bolje uvjete financiranja za hotelska poduzeca Cije

poslovanje ¢ini znatan udio u ukupnom BDP-u Hrvatske.

Iako je u znanstvenoj zajednici u¢inak upravljanja ljudskim resursima u kontekstu njihova
stvaranja poslovnih ucinaka predmet istrazivanja posljednjih godina iz provedenog
istrazivanja moze Se zakljuciti da je povezanost kadrovske ucinkovitosti s financijskim
rezultatima u snaznoj korelaciji. Specifi¢nost upravljanja ljudskim kapitalom u hotelskim
poduze¢ima podrazumijeva ukljucenost zaposlenika na svim razinama u procesima koji

donose napredak.

Na organizacijskoj razini postize se lojalnost zaposlenika $to snazno utje¢e na poslovne
rezultate. Inovativno upravljanje ljudskim resursima nuzno je za postizanje motiviranosti
djelatnika i postizanje poslovnih strategija. Prakse razvoja visokih performansi ukljucuju
osnazivanje zaposlenika s ve¢om autonomijom zadataka, smanjenje naziva radnih mjesta i
razina upravljanja, provedbu razliCitih opseznih programa obuke i visoku selektivnost
zaposlenika, poticanje programa razvoja informacija, koristenje placa temeljenih na ucinku 1

provedbu programa podjele dobiti (Tsai, Chen i Fang, 2009).

Kvalitativne promjene u poduze¢ima snazno utjecu na ukupne performanse 1 ¢esto su rezultat
prilagodbe trzisnim uvjetima. U trenutnim uvjetima proces tranzicije iz postoje¢eg u novo
ucinkovitije stanje s promjenama u podruc¢jima poslovanja je osnovna pretpostavka za
prezivljavanje na trzistu. Uz to poboljSanje uvjeta, usluga i razvoj nekih novih odjela utjece

na poboljSanje cjelokupne organizacije nekog drustva.

Trenutni okvir poslovanja svodi se na ¢injenicu da su menadZeri fokusirani na upravljanje
teku¢om i kratkoroénom zaradom dok se gotovo u potpunosti zanemaruje poticanje
organizacije i kulture koja uce stabilan rast. Najcesc¢i propust je zbog pogresnog procjenjivanja
uspjeha u odnosu na pracenje planova sto posljedi¢no djeluje i na pogreSan nacin upravljanja
kompetencijama organizacije kao i njihovim financijama. Direktori imaju vodeéu ulogu
provedbe rasta u okviru svih raspolozivih resursa. Identifikacija u¢inkovitih kompetencija od

vitalne i strateSke je vaznosti za dugoro¢no razdoblje ostvarivanje povrata.
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Vrijednosti i ponasanja koji pridonose jedinstvenom socijalnom i psiholoskom okruzenju
organizacije, kao 1 izvrsno upravljanje timom, osnova su za uspjesno izvrSavanje temeljnih
kompetencija i vjestina. Analize su pokazale da je hotelska industrija sposobna za poboljSanje
ucinkovitosti ¢ime ¢e dugorofno imati vecu vjerojatnost ostvarivanja iznadprosjecnih

rezultata.
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5. ZAKLJUCAK

U radu su izlozene teorijske pretpostavke financijskog i intelektualnog kapitala slijedom ¢ega
se zakljuCuje da je sve viSe osnovanih potreba za sustavima mapiranja, vizualizacije i
biljezenja raznih nematerijalnih vrijednosti koje imaju obiljezja dodatnih vrijednosti
poslovanju. Te vrijednosti dolaze iskljucivo kao rezultat kompetentnosti ljudi, informacijskih
tehnologija te istrazivanja i razvoja. Znanja, iskustva i profesionalne kompetencije stvaraju
potencijal u buducoj zaradi drustava. Strukturni kapital u okviru intelektualnog podrazumijeva
razvoj patenata, trgovackih marki i baza podataka, dok vrijednost ljudskog kapitala nadilazi
navedeno. Turisticka djelatnost u Republici Hrvatskoj jedna je od najznacajnijih grana
privrede i ovisi upravo o kombinaciji financijskog i ljudskog kapitala. Visok angazman ljudi
doveo je do razvijanja znacajnog brenda u hrvatskom turizmu, dok je financijski kapital
omogucio adekvatne izvore financiranja koji su potrebni za razvoj te kapitalno zahtjevne

industrije.

Iz provedenog istraZzivanja utvrdene su pretpostavke teorijske definicije financijskog kapitala
kako slijedi: financijskim kapitalom smatraju se svi ekonomski resursi koji su mjerljivi u
smislu novca, odnosno svi oni resursi koji omogucuju kupnju onih proizvoda ili usluga koji
su nuzni za poslovanje nekog poduzecéa. Financijski kapital je svaki likvidni mehanizam koji
omogucuje kupovnu mo¢. Kapital se treba kategorizirati kao ekonomski ili produktivni kapital
koji je potreban za poslovanje, regulatorni kapital koji ispunjava kapitalne potrebe poduzeca
te signalizirajuci kapital koji prekoracuje ekonomski kapital, a sluzi kao spremni za vanjske
dionike primjerice pokazatelj financijske snage poduzec¢a. Odluke o financiranju nacelno
ovise o ¢injenici koliko sredstava drustvo moze pribaviti iz vanjskih izvor. Od vitalne vaznosti
za drustva 1 ulagace je efikasnost financijskog trziSta. Poslovne odluke trebaju maksimizirati

vrijednost dionica i donijeti zaradu dionicarima.

Teorijske odrednice intelektualnog kapitala upucuju na vaznost ucinkovitog upravljanja
znanjima te vecu usredotocCenost na podvrste ljudska interakcija i komunikacija, drugim
rije¢ima socijalni kapital i popratne dimenzije. Organizacije utemeljene na znanju zauzimaju
znacajniji dio trziSta u odnosu na one koji nisu koristili element znanja kao glavni izvor
vrijednosti. Poduzeca koja su povezana s industrijom turizma ovise o inovacijama kao
temeljnoj strategiji odrzavanja konkurentnosti u poslovnom okruzenju. Intelektualni kapital
olaksava razmjenu znanja, vrijednost stvaranja, konkurentsku prednost, bolji i brzi rad i daljnji
razvoj organizacija. Intelektualni kapital je viSedimenzionalan koncept znanja, iskustava i
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prakti¢ne moguénosti za stvaranje vrijednosti te ima tri glavna komponente: ljudski kapital,
strukturni kapital i relacijski kapital. Smatra se najvaznijom nematerijalnom imovinom u

nekoj organizaciji.

Ljudski kapital povezuje sve procese povezane sa stru¢nim osposobljavanjem djelatnika i
razvoju karijera, povecanje razina znanja, sposobnosti i vjeStina $to dugoro¢no pridonosi
boljim performansama poduzeca. Strategija Europa 2020. predlaze prioritete rasta. Prema
pametnom rastu razvoj ekonomije treba biti utemeljen na znanjima i inovacijama. Cilj
Inicijative je unaprjedenje pristupa financiranju istrazivanja i jacanje lanca inovacija te
podizanje razine ulaganja Sirom teritorija Europske unije iz ¢ega Se zakljucuje da je primjena

novih metoda u okviru poslovnog sustava nuzna.

Bitna obiljezja hrvatske hotelske industrije upucuju na vaznost u sastavnici hrvatskoga bruto
domaceg proizvoda. Povecanje gospodarske aktivnosti u Republici Hrvatskoj u snaznoj je
korelaciji s usluznim djelatnostima povezanim s turizmom. U 2019. godini ostvareni rast
prihoda u ukupnoj platnoj bilanci posljedica je vece potroSnje i rasta broja dolazaka stranih
gostiju. Prema podacima Hrvatske narodne banke, broj dolazaka stranih gostiju povecéao se za

4,3 %, anoc¢enja za 1,2 %.

Podaci govore da se u Hrvatskoj od 1980. godine biljeZi rast turisti¢kih no¢enja sve do pocetka
1990. godine, kada se zbog politickih utjecaja i ratnih ¢imbenika snazno smanjuje broj
dolazaka zakljuéno do 1995. godine. Nakon toga zapocinje snazan uzlazan trend koji
zakljucno s 2018. iznosi 89,7 milijuna noc¢enja. O vaznosti turizma u Republici Hrvatskoj
govori i platna bilanca odnosno udio takozvanog tercijarnog sektora u strukturi ukupnoga
domaceg bruto proizvoda. Vecina prihoda generira se s inozemnih trZista i statisticki gledano

medunarodni turizam je od visoke vaznosti za Republiku Hrvatsku.

Na temelju determiniranog problema i postavljenog predmeta istrazivanja prijedlog za
ucinkovit model analize odnosa ljudskog i financijskog kapitala u Republici Hrvatskoj

podrazumijeva:
1. u¢inkovitost ljudskog kapitala u hotelskoj industriji
2. povezanost efekata ulaganja u ljudski i financijski kapital

3. efekte vlastitog i tudeg financiranja u hotelskoj industriji
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4. plateznu sposobnost hotelskih poduzeca.

PredloZeni pristup upuéuje na vaznost odnosa ljudskog i financijskog kapitala te vaznost
ulaganja ne samo u materijalnu imovinu vec¢ 1 u ljudski faktor kojim se ta imovina koristi u
svrhu stvaranja prihoda i pozitivnih rezultata poslovanja na temelju ¢ega se moze zakljuditi

da je osnovna hipoteza u okviru istrazivanja ovoga diplomskog rada potvrdena.
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