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KRIZNO UPRAVLJANJE FINANCIUAMA U
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ZA VRIJEME GLOBALNE PANDEMIJE COVID-19
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SAZETAK: U ovome radu autor provodi analizu utjecaja globalne pandemije CO-
VID-19 na turisticki sektor u ¢jelini, s naglaskom na financijski polozaj turistickih kom-
panija. Takoder, detaljno se analizira makroekonomski okvir postavljen od strane drzave,
kao osnova za provodenje strategije upravljanja i donosenja daljnjih odluka na operativnoj
razini. Razmotriti ¢e se i analizirati efekti na kratkoro¢ni do srednjoro¢ni financijski po-
lozaj turistickih kompanija, izazovi s kojima se susretao menadzment na pocetku same
pandemije te (ne)moguénosti kvalitetnog dugoro¢nog planiranja u novonastalim okol-
nostima. Cilj ovog rada je pribliziti poslovanje jednog dijela realnog sektora u uvjetima
pandemija te ukazati na reperkusije koje poput Ripple efekta ima na $iri krug dionika.
U konac¢nici, autor zakljucuje kako ¢e za daljnje strateske odluke, klju¢no biti ostvarenje
turisti¢ke sezone 2021. godine te ¢im brza implementacija ciljeva odredenih Nacionalnim
planom oporavka i otpornosti 2021. — 2026.

Kljuéne rijeci: turizam, COVID-19, pandemija, krizno upravljanje

JEL: GO1, G30, G32

1. UVOD

Zakon Dana 30. sije¢nja 2020. godine od strane Svjetske zdravstvene organizacije (eng.
World Health Organization) objavljena je Javno-zdravstvena prijetnja od medunarodnog
znacaja', a 11. ozujka 2020. godine WHO sluzbeno je proglasio pandemiju COVID-192.
Globalno. Bilo je u tom trenutku vise ili manje zahvacenih zemalja i/ili regija, vise ili
manje prihvacanja ili negiranja nastale situacije na svjetskoj razini, te svakako razlicitih,

' hetps://www.who.int/news/item/30-01-2020-statement-on-the-second-meeting-of-the-international-

health-regulations-(2005)-emergency-committee-regarding-the-outbreak-of-novel-coronavirus-(2019-
ncov)

https://www.who.int/director-general/speeches/detail/who-director-general-s-opening-remarks-at-the-
media-briefing-on-covid-19---11-march-2020
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do dijametralno suprotnih ocekivanja trajanja pandemije, njenog Sirenja i utjecaja na svjet-
sko gospodarstvo. Turisti¢ki sektor, svjetski, europski, a time i hrvatski, jedan je od najjace
pogodenih globalnom COVID-19 krizom, jer u zdravstvenom smislu govorimo o bolesti,
a u gospodarstvu ,,bolest” nazivamo krizom. Kriza moze biti kratkotrajna, ali moze, kao
u slucaju globalne pandemije COVID-19 trajati cijeli jedan godisnji ciklus poslovanja. U
nastavku ¢e se razmotriti utjecaj krize uzrokovane globalnom pandemijom COVID-19 na
financijski polozaj turistickih kompanija u Republici Hrvatskoj, promjene koje je donijela
u smislu prilagodbe istih novim emitivnim trzi$tima, kao i utjecaj na (ne)zaposlenost usli-
jed znacajnog broja sezonski angazirane radne snage.

Treba se podsjetiti kako je udio turizma u BDP-u Republike Hrvatske skoro konti-
nuirano rastao sa 14,4% u 2011. godini, na 19,5% 2019. godini’, a pritom su se biljezile
rekordne brojke dolazaka i no¢enja gostiju iz godine u godinu, dok su turisticke kompa-
nije investirale svake godine znacajne iznose u podizanje kategorije smjestajnih kapaciteta
i izgradnju novih, kao i dodatne sadrzaje, sukladno globalnim trendovima i zahtjevima
trzista. lako se najvedi dio turisticke ponude, ali i potraznje u Hrvatskoj odnosi na de-
stinacije vezane uz koncept ,sunca i mora”, kako bi se opisali razmjeri utjecaja globalne
pandemije COVID-19 krize na turisticki sektor, treba uzeti u obzir i neke od kontinen-
talnih destinacija, koje su u periodu od 2011. godine do 2019. godine dozivjele znacajan
uspon s vise nego dvostrukim rastom nocdenja. Tako je npr. Grad Zagreb imao 123%-tni
rast, zatim Zupanija Krapinsko-zagorska s porastom od 153% te Zupanija Medimurska
sa 149%-tnim rastom broja ostvarenih noéenja®. Isto upuéuje na to kako utjecaj globalne
pandemije COVID-19 krize nisu osjetile samo ljetne i ,morske, regije, nego se utjecaj
prelio na sve oblike turizma i zahvatio sve regije.

2. MAKROEKONOMSKI OKVIR UBLAZAVANJA
GOSPODARSKE KRIZE UZROKOVANE GLOBALNOM
PANDEMIJOM COVID-19

U ozujku 2020. godine, dakle na samom pocetku globalne pandemije COVID-19,
Vlada Republike Hrvatske u sklopu Gospodarskih mjera donijela je odluku o Potpori za
ocuvanje radnih mjesta u najugrozenijim sektorima’, a koja nije imala obiljezja drzavne
potpore male vrijednosti, jer je bila sastavni dio gospodarskih mjera Vlade RH. Usmjerena
je bila na poslodavce koji obavljaju gospodarsku djelatnost, a za provedbu je bio zaduzen
Hrvatski zavod za zaposljavanje: ,Mjera potpore za oluvanje radnih mjesta odnosi se na
poslodavce pogodene udincima koronavirusa COVID-19 u djelatnostima pruzanja smje-
Staja te pripreme i usluZivanja hrane i pica, prijevoza i skladiStenja, na radno — intenzivne

3 Hrvatska turisti¢ka zajednica (HTZ), Analize s podrudja turizma — Turizam u brojkama, www.htz.hr

4 Hrvatska turisticka zajednica (HTZ), Analize s podru¢ja turizma — Turizam u brojkama, www.htz.hr

> https://mjera-orm.hzz.hr/potpora-ocuvanje-radnih-mjesta-ozujak-svibanj/
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djelatnosti unutar preradivacke industrije — tekstil, odje¢a, obuéa, koza, drvo i namjestaja
te poslodavce koji ne mogu obavljati djelatnost sukladno Odlukama StoZera civilne zastite
(nacionalnog, Zupanijskog, jedinica lokalne samouprave) i na druge poslodavce koji mogu
dokazati utjecaj posebnih okolnosti™.

Predmetnom Potporom za o¢uvanje radnih mjesta, Vlada Republike Hrvatske je od-
lucila preuzeti na sebe dio tereta financijske likvidnosti koja je bila potrebna za isplate
placa radnicima u sektorima pogodenima globalnom pandemijom COVID-19 krizom te
je prema prvotnoj odluci potpora trebala biti na snazi do lipnja 2020. godine. Medutim,
iako je potpora bila inicijalno odredena do lipnja 2020. godine, razvoj gospodarske situa-
cije vezan uz utjecaj globalne pandemije COVID-19 trazio je i daljnju intervenciju drzave
te je predmetna potpora, kao jedna od najvaznijih, zadrzana i u daljnjem periodu. U lip-
nju 2021. godine potpora je jo$ uvijek aktivna, iako su se kriteriji za dobivanje potpore
ve¢ nekoliko puta dopunjavali.

Nema jasnog datuma ili naznake do kada ¢e se odrzati Potpora za ocuvanje radnih
mjesta, ali je jasno kako bismo bez nje u Republici Hrvatskoj zasigurno svjedo¢ili drastic¢-
nom porastu nezaposlenosti u prethodnom periodu. Kada se usporede zadnje dostupni
podaci o stopi nezaposlenosti vidljivo je kako nije doslo do znacajnijeg rasta stope neza-
poslenosti, jer sa 7,8% koliko je iznosila na 31. prosinca 2019. godine, porasla je na 9,3%
na 31. prosinca 2020. godine te se zatim korigirala na 8,2% na datum 31. svibnja 2021.
godine’.

Iz navedenih podataka, vidljivo je kako stopa nezaposlenosti niti priblizno nije pre-
trpjela toliki poremecaj koliko je mogao iznositi utjecaj globalnog, skoro zaustavljanja
ekonomije. Zahvaljujuéi intervenciji drzave, koja je Potporu za ocuvanje radnih mjesta
postavila kao prioritet u borbi s globalnom pandemijom COVID-19 na gospodarskoj
razini te u 2020. godini potrosila preko 10 milijardi kuna® na potpore kojima je direktno
utjecala na odluke poslodavaca o zadrzavanju radnika u radnom odnosu, nije doslo do
vala otpustanja niti zatim spiralnog utjecaja nezaposlenosti na standard Zivota pojedinaca.

Nadalje, na inicijativu drzave, stru¢nih udruzenja pri Hrvatskoj gospodarskoj komori
i uz apel svih poslovnih subjekata, a uz odobrenje Hrvatske narodne banke, omoguéeno je
poslovnim bankama sklapanje ugovora o tzv. moratorijima na kreditne obveze korisnika
kredita’. Poslovne banke su na individualnoj osnovi, razmatrajudi svaki zahtjev za morato-
rijem na kreditne obveze zasebno, odobravale sklapanje moratorija na maksimalan rok od
12 mjeseci, u varijanti potpunog moratorija svih kreditnih obveza ili uz placanje dijela pri-
padaju¢ih redovnih kamata za pojedino razdoblje otplate kredita. Najve¢im dijelom doslo
¢ https://mjera-orm.hzz. hr/korisnici-potpore/
heeps://www.dzs.hr/

https://vlada.gov.hr/vijesti/mjera-potpora-za-ocuvanje-radnih-mjesta-i-u-travnju-dosad-izdvojeno-

10-milijardi-kuna/31735

https://www.hnb.hr/o-nama/zastita-potrosaca/informacije-potrosacima/covid-19
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je do rastere¢enja placanja kreditnih obveza u jednogodisnjem razdoblju, ¢ime se oslobo-
dio dio postojecih likvidnih sredstava za podmirenje ostalih teku¢ih troskova neophodnih
za nastavak normalnog i nesmetanog funkcioniranja turistickih kompanija. Prema javno
dostupnim podacima Hrvatske udruga banaka, moratorij je do sredine travnja 2020. go-
dine zatrazilo 29.926 gradana i 9.436 poduzetnika'®. U nastavku 2021. godine, po isteku
moratorija odobrenih u 2020. godini, ostaje za vidjeti kako ¢e se nastavno rjesavati odnosi
poslovnih subjekata i banaka po pitanju nastavka otplate kreditnih obveza, jer pred nama
je jo$ jedna neizvjesna turisticka sezona, a zalihe likvidnosti su najve¢im dijelom veé utro-
sene u proteklom razdoblju.

S obzirom na to da je globalna pandemija COVID-19 pogodila sve sektore, i to na
globalnoj razini, razumljivo je kako niti kreditne institucije u takvoj situaciji nisu mogle
reagirati promptno, pogotovo bez jasnih smjernica i strategije na nacionalnoj razini. Vlada
Republike Hrvatske je putem HBOR-a omogu¢ila malim i srednjim poduze¢ima kori-
stenje kreditne linije za likvidnost, ali i kroz osiguravanje drzavnih jamstava za kredite,
olaksala poslovnim bankama donos$enje odluka o daljnjem kreditiranju poduzetnika koji
su se nasli u poteskocama''.

Potpora za ocuvanje radnih mjesta, kao i drugi vidovi iskazane podrske poslovnim
subjektima, nije specifi¢cnost Hrvatske i bitno je napomenuti kako su vlade diljem Europe
i svijeta na razne nadine potpomagale i jos uvijek potpomazu gospodarstvima da lakse
prevladaju ovo krizno razdoblje i ponovno pokrenu poslovanje, u novim, prilagodenim
okolnostima. Sjedinjene americke drzave tako su za ponovno pokretanje gospodarstvva
odredile ukupni budZet od 4,5 bilijuna dolara, od ¢ega je iznos od 3,2 bilijuna dolara ve¢
odobren, a preostalih 1,3 bilijuna dolara jo§ ¢eka potvrdu hoce li i kako biti raspodije-
ljen'2. Radi se o jednom od najvecih iznosa koje je neka drzavna administracija ulozila u
oporavak gospodarstva.

Na razini Europske unije svaka drzava ¢lanica pristupila je izradi vlastitog Nacionalnog
plana oporavka i otpornosti'?, koji je zatim dostavljen Europskoj komisiji na daljnje odo-
brenje. Republika Hrvatska sukladno predanom dokumentu Nacionalni plan oporavka i
otpornosti 2021.-2026., oéekuje 6,3 milijarde eura bespovratnih sredstava te dodatnih 3,6
milijardi eura kroz moguénost povlacenja ciljanih zajmova'®. Bitno je naglasiti kako sva
sredstva koje ¢e Europska komisija, nakon ocjene nacionalnih planova oporavaka, staviti

hteps://www.hub.hr/hr/gotovo-30000-gradana-i-9500-pravnih-osoba-podnijelo-zahtjev-za-moratori-
jem
heeps://www.hbor.hr/tema/pomoc-poduzetnicima-za-ublazavanje-negativnih-posljedica-nastalih-pan-
demijom-covid-19-virusa-koronavirusa/
hteps://www.usaspending.gov/disaster/covid-19

Svrha Nacionalnog plana oporavka i otpornosti je ublaziti gospodarske i socijalne posljedice pandemije

.....

prilike — https://planoporavka.gov.hr/
hteps://planoporavka.gov.hr/o-planu/9
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na raspolaganje svakoj pojedinoj drzavi ¢lanici, trebaju biti utro$ena na nacin da najmanje
37% sredstava bude usmjereno u investicije koje doprinose tzv. zelenoj tranziciji, 20%
sredstava mora biti usmjereno u digitalnu tranziciju, a cijeli plan mora postovati nacelo
nenanosenja znacajne Stete klimatskim promjenama.

Iznos alokacije sredstava iz Nacionalnog plana oporavka i otpornosti namijenjen tu-
rizmu je 2,2 milijarde kuna, a znakovito je kako ¢e se 96% tog iznosa utrositi kroz ugovore
o dodjeli bespovratnih sredstava putem javnih poziva. Neki od izazova koje je detektiralo
Ministarstvo turizma i sporta za koje je navelo kako je potrebno uspostaviti ucinkovi-
ti okvir za upravljanje razvojem odrzivog turizma su: gospodarski pad uslijed globalne
pandemije COVID-19, nedostatak strateskog upravljanja razvojem turizma, prekomjerni
turizam i sezonalnost, suboptimalna struktura smjestajnih kapaciteta te nedostatni ljudski
kapaciteti. Svi navedeni izazovi ve¢ su od ranije poznati i prepoznati od strane turistickih
kompanija, ali sada kad je postavljen nacionalni cilj reforme sustava upravljanja razvojem
odrzivog turizma, kroz izmjene i dopune Zakona o turizmu, kao i izradom Strategije ra-
zvoja odrzivog turizma do 2030. godine i Nacionalnog plana odrzivog turizma od 2021.
do 2027. godine, a ¢ija je izrada povjerena Fakultetu za menadzment u turizmu i ugosti-
teljstvu, Sveucilista u Rijeci, moze se konstatirati kako problemi s kojima se susretao turi-
sticki realni sektor, postaju prioritet za rjeSavanje na nacionalnoj razini, jer brzi i efikasniji
oporavak turizma nakon globalne pandemije COVID-19 direktno utjece na rast BDP-a.

Sukladno ciljevima odredenim u Nacionalnom planu oporavka i otpornosti za se-
gment turizma, jasno je dano do znanja kako je situacija s globalnom pandemijom CO-
VID-19 primorala Republiku Hrvatsku i njenu Vladu da ubrzano zauzme stav oko dalj-
njeg razvoja turizma, uz naglasak na odrzivi turizma i da se odmakne od prekomjernog
turizma (engl. Overtourism).

Prekomjerni turizam, moze, ali i ne mora nastupiti kao posljedica masovnog turizma,
pa se tako ta dva pojma trebaju promatrati odvojeno i ne ih izjednacavati. Masovni turi-
zam na obalama npr. Antalije, Spanjolske ili Tenerifa ne moraju nuzno izazvati pojavu pre-
komjernog turizma, dok u slu¢aju Hrvatske masovni turizam je svakako vodio prekomjer-
nom turizmu. Javna infrastruktura veéine obalnih destinacija nije adekvatna za rekordne
brojke gostiju koje su se povecavale iz sezone u sezonu te je bila ve¢ na kriti¢cnim to¢kama
opterecenja (elektronaponska mreza, kanalizacija, vodovodni sustavi, cestovni pravci i sl.).
Pojedini gradovi, poput Dubrovnika, ve¢ su samostalno uvodili odredena ograni¢enja npr.
u broju dopustenih pristajanja i vezanja kruzera. Stavljanjem naglaska na odrzivi turizam
kao jedan od ciljeva Nacionalnog plana oporavka i otpornosti, Hrvatska turisticka ponuda
dobit ¢e smjernice za daljnji razvoj kvalitetnog i atraktivnog turistickog proizvoda.
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3. FINANCIJSKA POZICIJA TURISTICKIH KOMPANIJA

Turizam je sam po sebi kapitalno intenzivna grana gospodarstva i ¢injenica je kako su
rast ostvarenih brojki u turistickom prometu pratile i znacajne brojke investiranih iznosa
u sve oblike turizma i vrlo raznovrsnu smjestajnu i sadrzajnu ponudu, kojoj smo nazoili
posljednjih godina, kad su se prije svake sezone naveliko medijski pratila otvorenja novih
turisti¢kih kapaciteta, a $to samo po sebi podrazumijeva i odredenu stopu kreditne zadu-
zenosti turistickih kompanija i ostalih dionika u turizmu. Kreditna zaduZenja turistickih
kompanija kretala su se i rasla unutar teoretski odredenih i oé¢ekivanih omjera, medutim,
u novonastaloj situaciji kad se dogodio potpuni prekid priljeva likvidnosti i to u periodu
pred samu turisticku sezonu, problem nemogucénosti podmirenja tekucih kreditnih obve-
za i nuznost bilateralnog dogovora s kreditnim i ostalim financijskim institucijama postao
je jedan od prioriteta turistickih subjekata.

Velika pomo¢ svim sektorima pogodenima globalnom pandemijom COVID-19 sva-
kako su bile drzavne potpore i mjere za o¢uvanje radnih mjesta za koje, nakon godinu
dana od pocetka globalne pandemije COVID-19, moze se ustvrditi kako su znacajno pri-
donijele ¢injenici kako u Republici Hrvatskoj nije doslo do masovnih otpustanja radnika,
niti do naglog povecanja stope nezaposlenosti, kao sto se ve¢ spomenulo ranije. Interven-
cija drzave u ovakvoj situaciji, a pokazalo se to i na globalnoj razini, gdje se u milijardama
dolara ili eura broje iznosi koje su pojedine drzave usmjerile na ocuvanje i pomo¢ gospo-
darstvima, bila je neophodna kako bi gospodarski subjekti, a pogotovo turisticki sektor i
ugostiteljstvo, mogli barem u nekoj mjeri lakse prevladati u¢inke krize na kratkoro¢ni do
srednjoro¢ni financijski polozaj turistickih kompanija.

Pitanje koje se namece i koje je izuzetno vazno svim turistickim kompanijama, kao
i svima ostalima ¢ija uspje$nost poslovanja ovisi o uspjehu turistickih sezona, jest brzina
oporavka tj. povratka na razine iz 2019. godine i ranije, a koje su bile temelj za projekcije
na temelju kojih su radene studije i izracunavane moguénosti daljnjeg razvoja pojedinih
segmenata turizma. Zasigurno ¢e se svjedociti odredenom zaokretu u samoj turistickoj po-
nudi, gdje se sve vise govori i stavlja naglasak na kvalitetu i sadrzajnost turistickog proizvo-
da. Tako se kroz Ministarstvo turizma i sporta pokrenula izrada Strategije razvoja odrzivog
turizma do 2030. godine i Nacionalni plan razvoja odrzivog turizma do 2027. godine, a
kojim se daje do znanja znacaj koji turizam ima za gospodarstvo Republike Hrvatske na
nacionalnoj razini. Ipak, suoceni s posljedicama globalne pandemije COVID-19, shvaca
se kako je jedini put odrzivom razvoju kvalitetno i promisljeno planiranje daljnjeg razvoja
Republike Hrvatske kao turisti¢kog proizvoda.

Kako bi se moglo razmatrati koje su sve mogucnosti i alati kriznog upravljanja u tu-
ristickom sektoru Republike Hrvatske za vrijeme globalne pandemije COVID-19 bile na
raspolaganju izvrsnom dijelu menadzmenta turistickih kompanija, prvo ée se analizirati
financijski rezultati za 2019. i 2020. godinu. Nakon jo$ jedne u nizu rekordnih turisti¢-
kih sezona, zacrtani i usvojeni investicijski ciklusi turisti¢kih kompanija kretali su se pre-
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ma planovima, uz najave daljnjih razvojnih projekata. Kao presjek sektora uzeti su javno
objavljeni rezultati poslovanja turistickih kompanija koje su uvr$tene na Redovito trziste
Zagrebacke burze d.d., za koje su transparentno objavljivani poslovni planovi te daljnje
investicije, za neke i u viSegodi$njem razdoblju.

Kao $to je vidljivo prema podacima iz grafikona nize, a koji pokazuje ostvarenu EBITDA
marzu (pokazatelj poslovne uspjesnosti koji ukazuje na odnos dobiti prije kamata, poreza i
amortizacije (EBITDA-e) i poslovnih prihoda poduzec¢a) odabranih turistickih kompanija
za promatrani period 2019./2020. godina, uo¢avamo kako prema iskazanim financijskim
podacima za 2019. godinu EBITDA marza se na odabranom uzorku turistickih kompanija
kretala izmedu 22,6% za drustvo Sunce hoteli d.d. (na konsolidiranoj osnovi) do 38,9% za
drustvo Plava laguna d.d. (na konsolidiranoj osnovi).

Na ostvarenje EBITDA marze pojedine turisticke kompanije utjece i struktura portfe-
lja smjestajnih objekata (osim same komparativne prednosti pojedine destinacije i omjer
udjela npr. kampova u odnosu na hotelski smjestaj unutar turisticke kompanije takoder
znadajnije utje¢e na ve¢u EBITDA marzu iz razloga uobicajeno ve¢ih marzi u kamping
segmentu turizma). Usporedno prikazane EBITDA marze za 2020. godinu, odraz su na-
stupa globalne pandemije COVID-19, kad smo svjedocili izrazito kratkom periodu ope-
rativnog poslovanja (polovinom kolovoza 2020. godine doslo je do stavljanja Republike
Hrvatske na tzv. crvene liste mnogih europskih zemalja, ¢ime je i potraznja za hrvatskim
turistickim proizvodom naglo pala), ali i politike smanjenja cijene smjestaja kako bi se
pokusalo doprinijeti atraktivnosti ljetovanja na pojedinoj destinaciji.

Grafikon 1. EBITDA marza
odabranih turisti¢kih kompanija za 2019. i 2020. godinu
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Moize se uoditi kako je ipak veéina turistickih kompanija ¢iji su podaci o EBITDA
marzi prikazani na gornjem grafu, uspjela i tijekom 2020. godine zadrzati pozitivno ope-
rativno poslovanje (uz izuzetak drustava Liburnia Riviera hoteli d.d. i Arena Hospitality
Group d.d.). Promatranih 11 turisti¢kih kompanija ostvarilo je ukupno 36,2% poslovnih
prihoda u 2020. godini, u odnosu na ukupno ostvarene poslovne prihode iz 2019. godine,
uz pad EBITDA-e od 88%. Pritom je EBITDA marza navedene grupe u 2019. godini
iznosila 34,2%, a u 2020. godini svega 11,4%. Sve navedeno izravan je rezultat utjecaja
poremecaja uzrokovanog globalnom pandemijom COVID-19, a razmjeri utjecaja na po-
slovanje turisti¢kih kompanija su i viSe nego o¢iti.

Grafikon 2. Financijski dug
odabranih turistickih kompanija za 2019. i 2020. godinu
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Turizam kao djelatnost je kapitalno visoko intenzivna i zaduzenost turistickih kom-
panija prije globalne pandemije COVID-19 kretala se u opéeprihvaéenim okvirima do 4
puta vrijednosti EBITDA pokazatelja’®. Na prikazanom grafikonu financijski dug, odno-
sno zaduzenost predstavlja kratkoro¢ne i dugoroéne obveze promatranih turistickih kom-
panija prema financijskim institucijama. Stoga, gledajuéi prosjek zaduzenosti promatrane
grupe turistickih kompanija u 2019. godini, isti je iznosio 2,7 puta EBITDA, sto ga svr-
stava u prihvatljive teoretske okvire.

> Financijski dug / EBITDA — financijski pokazatelj koji govori koliko treba vremena da se iz operativne

dobiti vrati financijski dug
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Ono sto je bitno za naglasiti jest oéekivani porast razine financijskog duga u 2020.
godini, a najizrazeniji rast biljezimo u slu¢aju drustava Valamar Riviera d.d. i to za 31,8%
(preko 750 milijuna kuna u apsolutnom iznosu) te drustva Liburnia Riviera hoteli d.d.
za 35,3% (preko 70 milijuna kuna u apsolutnom iznosu). Prosjek rasta financijskog duga
promatrane grupe turistickih kompanija u 2020. godini u odnosu na 2019. godinu iznosi
17,6%. Promatrano povecanje zaduzenosti zasigurno bi bilo i ve¢e da nije bilo intervenci-
je drzave kroz razli¢ite vidove potpora, kao i odobrene moratorija na dospijeéa kreditnih
obveza.

Na temelju uvida u financijske reuzltate poslovanja turistickih kompanija za 2020.
godinu, mozemo zakljuciti kako bilo koji od parametara na temelju kojih su se do sada
donosili zakljuéci o financijskom polozaju, uspjesnosti poslovanja te donosile investicijske
odluke o ulaganjima ili kreditiranjima pojedinih projekata, toliko odudaraju od teoretskih
i uobicajenih vrijednosti, kako ¢e za neka daljnja razmatranja i odluéivanja biti potrebno iz
duzih vremenskih nizova na¢i nacine kako financijske pokazatelje iz 2020. godine zaobi¢i
ili korigirati uz neki korektivni faktor. Naime, ¢ak i poslovni planovi samih turistickih
kompanija za 2021. godinu ne uzimaju kao polaznu osnovu (baznu godinu) 2020. godi-
nu, veé se referiraju na financijske rezultate koji su ostvareni tijekom sezone 2019. godine.

4. KRIZNO UPRAVLJANJE U TURISTICKOM SEKTORU
TIJEKOM GLOBALNE PANDEMIJE COVID-19

Proglasenjem globalne pandemije COVID-19 u ozujku 2020. godine, doslo je do
masovnog otkaza ve¢ napravljenih rezervacija u predstojecoj turistickoj sezoni te potpunog
zaustavljanja ulaska novih rezervacija od strane touroperatora, agencija i individualnih go-
stiju. Izravni u¢inak toga za turisticke kompanije znacio je zaustavljanje svih priljeva po os-
novi rezervacija smjestaja, a $to je obuhvacalo i zaustavljanje pla¢anja po ranije preuzetim
obvezama agencija, iz razloga pozivanja na vi$u silu'®. Na taj nacin turisti¢ke kompanije su
se suocile s tri likvidnosna problema:

e prvi je nedostatak novih i otkazivanje ve¢ primljenih rezervacija;
e drugi je nemogu¢nosti naplate ve¢ zaprimljenih vazeéih rezervacija;
o tredi je zahtjevi za povratima ve¢ uplaéenih sredstava kako od strane agencija, tako

i od strane individualnih gostiju.

Suoceni s velikim likvidnosnim problemima na prihodovnoj strani, bilo je potrebno
pristupiti optimizaciji rashodovne strane poslovanja. Ve¢ina turistickih kompanija vodila
se utvrdivanjem tocke pokriéa, tj. uz maksimalno smanjenje rashodovne strane u smislu

16 Zakon o obveznim odnosima (NN 35/05, 41/08, 125/11, 78/15, 29/18) — ,,Duznik se oslobada odgo-
vornosti za $tetu ako dokaze da nije mogao ispuniti svoju obvezu, odnosno da je zakasnio s ispunjenjem ob-
veze zbog vanjskih, izvanrednih i nepredvidivih okolnosi nastalih poslije sklapanja ugovora koje nije mogao
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revidiranja svih troskova koji nisu nuzno potrebni za operativno poslovanje, trazili su
razinu ostvarenja prihoda kojima ¢ée pokriti revidirane rashode. Najbitnija tri segmenta
troskovne strane mogla su se promatrati kroz revidiranje odnosa sa zaposlenicima, banka-
ma i dobavlja¢ima.

Turisticko-ugostiteljski sektor ve¢ je nekoliko prethodnih sezona ukazivao na problem
nedostatka potrebnog kadra u vr$nim optereenjima sezone, traze¢i povecavanje kvota za
uvoz radne snage u Republiku Hrvatsku, ali i stvaranje sve atraktivnijih uvjeta rada do-
macéim radnicima. Nudedi moguénost stalnih zaposlenja, beneficirane uvjete za pojedina
zanimanja i atraktivna stru¢na usavrSavanja, kvalitetna radna snaga i pozeljni poslodavci
bili su prepoznati u turisti¢koj bransi. Ipak, nastupom izvanrednih okolnosti uzrokovanih
globalnom pandemijom COVID-19, turisticke kompanije bile su suo¢ene s problemom
udjela troska pla¢e u ukupnim troskovima, u situaciji kad nije bilo operativnog poslova-
nja. Navedeni tro$ak bilo je moguce jedino smanjiti na na¢in da dode do otpustanja dijela
radnika, da se smanje iznosi placa ili kombinacijom te dvije opcije.

U najveéem broju slucajeva to znaci da je bilo potrebno, u duhu socijalnog dijaloga
pristupiti pregovorima sa sindikalnim predstavnicima i radnickim vije¢ima (kod onih turi-
stickih kompanija gdje je to bilo primjenjivo), kako bi se dogovorili uvjeti smanjenja prava
radnika u novim okolnostima, vrijeme trajanja takvih izmijenjenih uvjeta, a sve balansi-
rajuéi izmedu ocuvanja fianncijske stabilnosti poduzeéa i zadrzavanja prijeko potrebnih
radnika. Vedina turisti¢kih kompanija je zadrzala smanjena primanja radnicima do nepo-
sredno pred pocetak operativnog poslovanja, a $to je tijekom sezone 2020. godine bilo tek
krajem lipnja. Isto tako, neki su poslodavci na jesen iste godine, ponovno pristupili dogo-
vornom smanjenju placa. Zadrzavanju radnika uz izmijenjene uvjete rada, doprinijela je
svakako i drzavna potpora u vidu Potpore za o¢uvanje radnih mjesta, a koja je zapocela ve¢
u ozujku 2020. godine te koja je svakako bila presudna kako ne bi doslo do veéeg broja
otpustanja u turisticko-ugostiteljskoj djelatnosti, kao i ostalim pogodenim djelatnostima.

Nadalje, odnos turistickih kompanija s bankama kao kreditorima iznimno je bitan
u uvjetima otezane likvidnosti, a kakva se upravo dogodila uslijed utjecaja globalne pan-
demije COVID-19. Turistickim kompanijama su na raspolaganju bile opcije ugovaranja
moratorija na postojece kreditne obveze uz podnosenje zahtjeva za dodatnim kratkoro¢-
nim financiranjem. Budu¢i da je bankovna likvidnost ve¢ odredeni period vrlo visoka,
banke su imale dovoljno sredstava za odobravanje novih kreditnih linija, pogotovo za
poduzeca koja su imala nisku stopu zaduzenosti. Takoder, drzava je kroz resorno ministar-
stvo donijela i odluku o Programu dodjele drzavnih potpora sektorima turizma i sporta u
aktualnoj pandemiji COVID-a 19", kojim su programom ponudena drzavna jamstva u
visini do 100% iznosa glavnice kredita.

7 https://www.hbor.hr/program-dodjele-drzavnih-potpora-sektoru-turizma-i-sporta-u-aktualnoj-pande-

miji-covid-a-19/
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Nastupom izvanrednih okolnosti globalne pandemije COVID-19, bilo je potrebno
revidirati i rokove pla¢anja prema dobavlja¢ima u bilateralnim dogovorima, kao i pokusati
dogovoriti smanjenja placanja iznosa komunalnih naknada i zakupa javnih povrsina s
jedinicama lokalnih samouprava. Ovisno o destinaciji i odlukama svakog pojedinog gra-
da ili op¢ine, iznosi rastere¢enja pla¢anja komunalnih naknada, zakupa javnih povrsina i
koncesijskih odobrenja varirali su ovisno o svakom pojedinom administrativnom centru
te 0 moguc¢nostima lokalne samouprave, vodeéi ra¢una o prora¢unima s kojima pojedini
gradovi ili opéine raspolazu.

U trenutku pojave i proglasenja globalne pandemije COVID-19 postojao je cijeli niz
projekata i investicija koje su trebale biti dovrsene za pocetak turisticke sezone 2020. godi-
ne, za koje je ve¢ bila zaokruzena financijska konstrukcija, a koje su najve¢im dijelom za-
ustavljene u tom trenutku. Novo, dodatno kreditno zaduzenje, a u situaciji nemoguénosti
»stavljanja u upotrebu, i ostvarivanja prihoda na predmetnoj imovini, nije bilo opcija te
je zaustavljene investicije potrebno promatrati s aspekta odrzavanja financijske likvidnosti
i o¢uvanja financijske stabilnosti turisti¢kih kompanija.

Osim investicijskih ciklusa koji su u trenutku objave nastupanja globalne pandemije
COVID-19 bili priviemeno zaustavljeni i stavljeni na éekanje, potrebno je financijski
polozaj turistickih kompanija najvise promatrati i s aspekta likvidnosti, a iz razloga sto
je globalna pandemija COVID-19 nastupila u najnepovoljnijem razdoblju godine, pred
samu turisticku sezonu, kad su rezerve novcanih sredstava na najnizem nivou, a dio te-
ku¢ih investicija za potrebe investicijskog odrzavanja utrosilo se u pripremu objekata za
pocetak turisticke sezone. Medutim, treba napomenuti kako neki od smjestajnih objekata
nisu niti bili otvoreni u cijeloj 2020. godini.

Zapocete, a ponegdje ve¢ i zavrsene radove na investicijskom odrzavanju objekata
trebalo je podmiriti izvodac¢ima radova, a to je predstavljalo dodatni odljev sredstava li-
kvidnosti, za koje nije bilo mogu¢nosti da doprinesu ostvarenju prihoda u 2020. godini,
pa su tako u zadanim okolnostima iste predstavljale dodatni uteg ve¢ postojecoj teskoj
financijskoj i likvidnosnoj situaciji turistickih kompanija. Kad se pogledaju prvi mjeseci
globalne pandemije COVID-19, u situaciji kada je cjelokupni zra¢ni, cestovni i pomorski
promet bio skoro u potpunosti zaustavljen u smislu putovanja, a veéina zemalja je imala
i restriktivne rezime ulaska i/ili izlaska iz zemlje, svi zacrtani marketinski planovi i odo-
breni marketinski budzeti turistickih kompanija bili su stavljeni na ¢ekanje i/ili rebalans
iz razloga neizvjesnosti isplativosti oglasavanja u tom trenutku. Sve planirane edukacije
zaposlenika, a koje se u turistickoj bransi inace redovno odrzavaju pred sami pocetak tu-
risticke sezone su bile otkazane i/ili odgodene, a odobreni budzeti zaustavljeni i sredstva
preusmjerena na pokrice fiksnih troskova poslovanja.

Kad se govori o kriznom upravljanju u financijskom smislu, kod nastupa ugroze bilo
koje vrste koja u toliko znac¢ajnoj mjeri moze narusiti financijski polozaj poduzeca, po-
trebno je zaustaviti i/ili ograniciti koristenje financijskih sredstava za sve osim za nuzno
potrebne aktivnosti, pristupiti trazenju mogucih izvora kratkoroc¢ne likvidnosti putem
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novih zaduZenja te procijeniti i kvalitetno isplanirati povratak u normalne i uobicajene
okvire poslovanja. U situaciji kakvu je izazvala globalna pandemija COVID-19, uprav-
lja¢ke strukeure turistickih kompanija, ali i svih ostalih poslovnih subjekata, nasle su se u
izrazito skromnom manevarskom prostoru, jer osim mjera maksimalne $tednje zatecenih
i/ili preostalih likvidnih financijskih sredstava unutar poduzeca, niti daljnje zaduzivanje,
niti poslovno planiranje nisu bili mogudi u kratkom roku.

Poslovno planiranje, kao nuzni preduvjet daljnjeg poslovanja bio je skoro onemogu-
¢en, radi neizvjesnosti oko smjera razvoja globalne pandemije COVID-19, a $to je po-
drazumijevalo restrikcije u prelascima drzavnih granica (u Republici Hrvatskoj i prelasci
iz Zupanije u Zupaniju su neko vrijeme bili pod ograni¢enjem) kao i cijeli niz mjera i
preporuka koje su zaustavile putovanja u turisticke svrhe. Turisticke kompanije su mogle
iskljucivo na kratkoro¢noj razini (mjesec za mjesec ili do maksimalno tri mjeseca) raditi
planove, jer su promjene u epidemioloskoj situaciji bile svakodnevne, tako da je i uprav-
ljanje ljudskim resursima, kao i smanjenje placa radnicima u mjesecima kad nije bilo
operativnog poslovanja, postalo svakodnevica o kojoj se pregovaralo s predstavnicima rad-
nika i sindikalnim predstavnicima na razini pojedine kompanije, ali i na krovnim udru-
zenjima turisticko-ugostiteljskog sektora. Cijela 2020. godina protekla je u neizvjesnom
poslovnom okruzenju, bez stabilne osnove za daljnje poslovno planiranje, u ovisnosti o
brojevima epidemiologkih slu¢ajeva. Tek najavom cjepiva protiv COVID-19 u zadnjem
kvartalu 2020. godine, pocele su se nazirati odredene konture novih (pred)uvjeta turisti¢-
kih putovanja.

5. ZAKLJUCAK

Koliko god se samo u negativnom kontekstu mozemo osvrtati na utjecaj globalne
pandemije COVID-19 na gospodarstvo u cjelini, a pogotovo na turisticki sektor, toliko
se mora uvaziti i ¢injenica kako se ovime pruza prilika za donosenje dugoro¢nijih strate-
gija razvoja turizma, koje ¢e morati sadrzavati sve ono predvideno Nacionalnim planom
oporavka i otpornosti, u prvom redu odrZivost na svim razinama. OdrZivost u smislu ne
upadanja u zamku prekomjernog turizma te odrzivost u smislu zelene tranzicije, koja je
kao takva, ne samo trend u svijetu nego i nuznost za dugoro¢no o¢uvanje prirodnih ljepo-
ta kojima Hrvatska raspolaze.

Turisticke kompanije jos uvijek raspolazu s dovoljnim kreditnim potencijalnom, po-
trebnim za novi zamah u trenutku kad budu poznati dugoro¢niji trendovi i zahtjevi trzista.
Ipak, iskustvo ove krize, sigurno ¢e doprinijeti promjenama na svim razinama upravljanja
u turistickoj bransi. U turisti¢koj sezoni 2021. godine zadrzati ¢e se visoka razina opreza
u poslovnom planiranju, a radi i dalje neizvjesne situacije oko razvoja globalne pandemije
COVID-19. Neizvjestan je i period za koji ¢e se prolongirati Mjera ocuvanja radnih mje-
sta, kao najvaznija drzavna potpora poduzetnicima u trenutnoj situaciji, ali i moratoriji
poslovnih banaka koji ve¢inom u tre¢em kvartalu istjecu.
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Uspjesnost poslovanja turisti¢kih kompanija u sezoni 2021. godine uvelike ¢e odrediti
smjer poslovnog planiranja ¢etvrtog kvartala i poslovnog plana za 2022. godinu, kao i
spremnost menedzmenta, vlasnika i kreditora za buduca investiranja. Ako prihodi ostvare-
ni u periodu operativnog rada smjestajnih objekata budu ispod oéekivanja i nedovoljni za
samostalno financiranje troskova poslovanja kroz zimski period, a izostanu daljnje drzavne
potpore, za ocekivati je dodatni pritisak na troskovnoj strani i ozbiljnije rezove. Takoder,
u slucaju da ovogodi$nji prihodi ipak budu na optimisti¢nijim razinama, to ¢e biti tek
dovoljno za pokriée troskova do sezone 2022. godine, kad se prema sadasnjim najavama
moze o¢ekivati znacajniji oporavak cjelokupnog turistickog prometa. Stoga, pocetak akti-
viranja i financiranja projekata iz Nacionalnog plana oporavka i otpornosti 2021. — 2026.
godina, resorna ministarstva najavljuju za drugu polovicu 2021. godine.

Odredena doza opreza u poslovnom planiranju i odredivanje potencijalne financijske
izlozenosti nekim budué¢im, moguéim poremecajima na trzistu, zasigurno ¢e biti sastavni
dio upravljanja turistickim kompanijama, jer koliko god se turizam kao djelatnost zasniva
na pozitivhom i afirmativnom pristupu, toliko je potrebno zadrzati dozu realnosti i opreza

za slucaj da utjecaj pandemije COVID-19 bude dugoro¢niji.
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CRISIS FINANCIAL MANAGEMENT IN THE TOURIST SECTOR
OF THE REPUBLIC OF CROATIA DURING THE GLOBAL
PANDEMIC COVID-19

Abstract: In this paper, the author analyzes the impact of the global COVID-19
pandemic on the tourism sector as a whole, with an emphasis on the financial position
of tourism companies. Also, the macroeconomic framework set by the state of Croatia is
analyzed in detail, as a basis for implementing the management strategy and making fur-
ther decisions at operational level. The effects on the short-term to medium-term financial
position of tourism companies, the challenges faced by the management at the begin-
ning of the pandemic and the (im)possibilities of quality long-term planning in the new
circumstances will be considered and analyzed. The aim of this paper is to bring closer a
part of the real sector in the conditions of pandemics and to point out the repercussions
that, like the Ripple effect, has on a wider range of stakeholders. Ultimately, the author
concludes that for further strategic decisions, the key will be the realization of the tourist
season in 2021 and the fastest possible implementation of the goals set by the National
Recovery and Resilience Plan 2021 — 2026.

Key words: tourism, COVID-19, pandemic, crisis management
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