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Ulwaad

Jednz od najteZih goding v periodu poslovanja A.D. OC “laboring” Pale je iza nas. Prva, topla
zimska sezona bex snijega kaja je unuitila najproduktivaiji dio godine, o stim i majske poplave su
devastirnli poslovne prihade ADL OC “Jahorina® Pale v 2004, Osim toga, problem oo koje sme
upozoravali i prethodnih goding (prije svega problem konvertibilnih obvesnica koje viasnik odbija da
konvertuje, a zatim § brojni imovinslo-pravni problemi), nisu trajno rijegeni, o sa odlaganjem niihovop

riefavanja situacija postaje sve sloFenija,

Ipark, ima i pozitivail pomaka, poéevii od uspiesne zimske sezone 20142015, koja predstavija
s stanovistv braja prodatih karata i ostvarendh prihoda jedng od najuspiesnijih sezona do sada, Zatim
twsu b aptimistickn odéekivanja o mste popunjenosti kapacitota do keajo 2005, godine eahvaljujuéi ved
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I. Finansijska analiza poslovanja A. D. OC ,,Jahorina® I"ale u

periodu 31.3.2014-31.3.2015. godine

Ievrednd saZetak Nonansijske analize

Poslovanje AD. OC Joboring® Pale o proteklih poding dong (31.3.2004-31.3.2005, podine)
karakterife usporavanje negativoih trendova, Ovo je posljedicn smatno bolje zimske sezone, jedne
mjere Viade Republike Srpske, 1o na kraju, ali ne monje vazno, mjera acionalizocije | revitalizacije
koje je proveo sadadnji menadzment preduzeéa, Zabvaljujuci svim ovim faklorima bruto gubitak je
siinjen za skoro 203 ko da je fmosio | dalje visokib 2,56 miliona KM naspram 6,76 miliona KM

period ranije,

Mujvife razlogn o sadovoljsive doje Sinjenica da jo o zimskol 200015, goding AD, OC
whithoring®™ Pale zobiljeziln najvedi broj skijada u poslijermtnom pericdu (91089 § najved! pribod ol
produje ski-karata (3263498 M) Medutim, aada mmalizn pokaenje da ova veijednost nije doviling
Cak i da se pokrije pornst trodkova amerizaciie proistekno Gz investieiia u vertikalnd transpon |
enjedavanje u prethodoib par goding, Zapeave oo pokeivonje ovog troska prihodi o prodaje ski karaly
B morali bitl vedi za dodatnih F00.000 KM godisnje, £a dostizanje donje 1néke rentobilnostl prihodi
ol pridaje ski-korata bi trebali da dostipng 4,5 miliona KM 01,25 milions KM vide neps Slo s
venosthou 20EWES, Zabrinjavajudi je 0 trend pada brojo postiju u smjedtajnim kapacitetims | pad
prilida po toj oanovie Za dostizanje donje ke rentobilnost prihodi ol prodesio uslugs hotelskog
smjesinja bi morali fznositi oapmanje 150000 KM godignje, o mensdzment osijenjuje koo

estvarivo,

Megativie rezulinie iz ransaleija finsnsiranga (kamate na emitovane Konvertibilne obveenice) |
aatalih Irpnsakelja (uglavnom wbe protiv AD OO “lahoring® Pale), mensdzment AL, O
“ahorina® Pale shvata kao eksterni faktor koji ne mo2e da se vijedi bez pomodi nadlegnib institueija, |
prijete da ruiniraju napore do se snnéajno povedaju prihodi iz redovnog poslovanja i ko rezalian iz

redavnog poslovanja nakon dudeg niza goding dovede na pozitivio poslovanje,

Sto se tige finansijskog polofaja, on jo sasvim ofekivano, naken Jod jedne godine koja se
zavrdila sponegativaim finansijlkim rezultatom, dodatne pogortan. Najveéu prijetnje predstavija dalje
pogorianje @ onako lofih pokazatelja likvidnosti preduzecéa, Tako je odmos lkvidnih sredstva |
kratkoroéno vezanih sredstava spram kratkoroénih izvora finansiranja koji bi da iznosi oko 131, na

datum 31.3.2015. godine iznosio svega 134,72, dok je godinu dana ranije iznosio 33,9,



5 druge strane selveninost je i dalje wadovoljpvajuéa mada je dodle do pogorSsnja odnosa
sopstvenog i pozajmljenog kepitala na 1,52: 1 na keaju 2004, godine u adnosu na 1,86:1 podinu dana
ranije. Osnovni uzrok ovopa pogorfanja je smanjenje kapitala uslied knjiZenja pubitakn na terel
kapitala. Takode solventnost je vife nepo zadovoljavajuéa buduéi da je odnos poslovne aklive |

ukupnih obaveza 2,53: 1, ali je i ovdje nastupilo pogorfanje u odnosu na prodlopgodianiih 2,875: 1.
1.1. Analiza finansijskog rezultata

U skladu so usvojenom metodologijom iz proflogodiinjep (preog) izviedtajn, omalizu
finansijskog rezultata nismo  pretjerano formalizovali ved smo je pojednostavili 1 donekle
“kolokvizovali™ kaka bi | ditaocima koji nemaju znanje iz oblasti anulize bilansa omogucili da steknu
uvid o problem sa kojlima se susreée menadZement A, OC “lahoring® Pale, Tako smo najvivknije

podntke o strukturi prihada i rashoda izadvajili, gropisali @ mevestali o svepa neloliko abeln i gralika,

Tradicionalan podetak analize linonsijskog resultnta 1j. analizo strukture prihoda i rashods je
dita - obliku dvije tmbele (fabeln 1A T TBYL Rozlop an postojanje dyvije podetne tobele ove godine je
abeehjedivanio uporedivosti (tabeln br. TA) § potreba da se rezullot poslovanjn posmaten énije s
stanavisla privode postovanja ADL OC “laboring® Pale | odgovomosti menadZemanta 2o @] rezultad
(tabela e, 113, Muime, abels 1A e sastavlianjn na osnov fnansijskop reznltata v kalendirsko)
goding, Ao omoguéava uporedivest sa tabelom | iz proflogodidnjes feviesajo, 5 druge strne tnbel
HA je sastovljang i osnova postoviep eilklusy ALy OC “Jahoring®” Pale koji se e (il s
Kalendarskom podinem bududd da je AL OC “laharing™ Pale usljed strukieee ulagania, poseboo i
poslienjem investicionom ciklusu, orijentison na zimski teizam, Zbog loge je potrebno period 1.4 ,-
JLA2 prethodive podine @ L =308 naredne godine posmatrati koo dio jednop posloveog ciklus,
pripreme | realizacije poslovanja, Osim toga sadsdnje upreayvi je stupila na dugnost 142004, podine 3o
se agodno poklopila so poslovnim eiklusom 8o je samo mzlop vise za analizu poslovania i 0 ovom

[reericdu,

li tubele 1A se mode vidjet da je 2004, goding bila Gnansijski najlodije poding u isterji A, OC
“lahoring® Pale, Neto gubitak je Benosio 4788211 KM &ime je nadmaSio prethodno najlosiju goding
(20030 Pri tome goding 2004, je oshed prirodnil ko bila nenporedivo fzazovnijn od 2003,
padine, Maime, @ahvalpujuci propaloj zlimska] sezoni pribodi iz redovnoe poslovanja (prodaja kateata i
smjestaj u hotelu) su smanjeni za nevjerovatnih 2,305,240 KM i &inili su manje od polovine iznosa iz
prethodne godine (tagnije iznose 45,8% prodlogodiinjeg nivoa). Poporfonje bruto finansijskog
rezuliata za cea 1 milion KM ili 264%, uprkes padu priboda iz redovnog poslovanja za 2,3 miliona
Kb {34.2%) je postignuto najvide zahvaljujuéi Viadi Republike Srpske kojn je kao mjeru pomodi
preduzedima pogodenim prirodnim nepogodama u 2004, godini donijela odluku o odgedi placanja

abavesa prema plasmanima kod Investiciono-razvajne banke Republike Srpske.



Tabela br. 1 - Struktura ukupnih pribeda | rashoda (u KK)

Pazlicl] 0 T 0HL, Sl

2,831,253  2.909

1. Poslovni prikodi A.563.974 4,461,204 4.131.666 1.267.254

3. Ostall pribod] F061 Fr 20,323 203,523 LEBLSTL 2283

5. Poslovn| rashadl 4502794 4.4HE611 5400, 0 AGRG, LED 5.053,054 DHS0

7. Ostall rashodi 16,580 A1.8.01 8451 B2 705 215433 102.2

9. Rorultat iz rodovinog HE 184 = 20307 - BOSL041 - LA1R.945 = 2,281 -1,94;
poslovan]a

11. Hozultat iz ostallh 4,518 A234 50,128 B8 L6 138 2,180
transakcl|a




Osim, poredenjn sa prethodnom godinom bitno je ponoviti zapa?anje da u cijelom posmatranom
period (proteklih sedam goding) AL, OC “Jahoring® Pale sije uspjclo poveéati prihode iz osnavie
djelatnosti ni za jednu KM

Lopravo, mislime da je neophodno ponoviti da je 2o obavljanje osnovne djelatnosti ugostiteljstva i
vertikalnog transporta skijada, vrlo dobro’ 2003, poding AL OC “Jahoring® Pale je soradilo 406,609
KM manje nego w 2007, poding, dok su u istom periodu rashodi iz csnovoe dielanosti su porasli zo
L9200 KM! Poredenje sa 2014, godinom bi bilo jod katastrofalnije, ali i neadekvatno buduéi da je
204, goding, kao 3o smo naglasili podina dvije prirodne nepopode zn OC Jahorinu,

Time je finansijski vezultal iz osmovoe diclainosti v poveljooi 2003, geding o odnosy na 2007, goding
pogorion za 2398078 KM godinje, dok je kumulativnl gubitok i osnovee djelatnosti nn kraju 2014,
padini povedan na 12,489 256 K !

Kalke je dodlo do rasta postovnil mshoda 2a skora dvia milionn KM podidnje pokozali smo v
proflogodisnjem evjeitaju. Ovdje samo ponavljpmo oolae kake se najvedi dio, oko 72,8% rasio
posloenil rashodda, moke pripisati samo Jednoj stavel - mstn trodkova amortizacije o je postiedicn
anndainog ulagonja u nekretnine @ postrajenjo (ski lillove § sistom osnjeznvonjo) A, OC “lahorinag®

Fale u protek lam period,

Pbedutim, v ovem Levjedtaju Zelimo di ukazemo na rzloge z eostanak rasta poslovnih pribods koje
suti ulagonja trebola do profevedu, Prije svepa #elimo do ukofemo na dijametsalng suprotna kretanja
kanch s vaedi o dvije veste pribodaddvije grupe korisnika ushaga AL OC “lahoring® Pole. Tako se iz
tabele bro 200 gealika beo 11 2 mode vidjeti da broj gostijo o Jedinom hotelskom smjedtaju kojim
raspolade Ak O “lahoring® Pale (hotel Bistrien), smanjuje iz goding v podinu, bas kso | broj

nadenja.

' Dosta snjeinib padaving i relatine duga skijatka sexona,



l::m' r: AL, E‘ "Jumri:m“ Pl

Zaprovo, u zadniil petmaest goding najvedi broj gostiju | nodenja AD. OC “Tahoring® Pale je
anbiljeZiln w period 2003-2007, godina da bi se o 2014, goding 1] broj smanjio na manje ol polovine
(0059 postijuow 2010 naspram 11497 0 2007, geding, 210854 nodonja o 20104, goding nuspram 53,357
w2003, goding), Cak 1 u vremensk povolingg 2013, godini, broj gostijn u Bistrici Juemnnjl e 23, 3% 0
adlnasi ma 2007, godine. Broj nocenja u Bistried je u 2003, goding wmonjen za 33,5% u odnosu o
JO0L, godinw. Chjndnjenie naravno treba ezt w izgradnii anacajnib privatnib smjestainih kapacien u
isteim peried, dol su izostale ulaganjs o hotelskd smiefa] A0 OC “laboring® Pale 810 80 odewedlo na

anncajne smanjenja broj postiju, nodenja po samim tim i prihodn,

Goradik br. | = Broj gostijo u hotelu Bistriea o peciodu 2000-2004, poding

Broj gostiju

\ o Broj postiju
MO rEq - S § § E E ; Brisg gostiju

hwur.: 'DE J almri.l.';n




Grafik. br. 2 - Broj nodenja u hotelu Bistrica v periodu 2000-2014. poding

Broj nocenja

GO0
A0,000 -

20,0000

W o) nedon i
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S druge strne iz gealika bro 304 se mode vidjet da je doflo do snadajnog rasts rajn skijnda oo
stuaima i pribode od vertiladnog tinspors skijndn, Tako je zimska) 2004415, podini broj skijod
istipite 91089 8o fe skoro duplo vise w odnosu no broj skijofa u zimsko] 20082000, goding, 12 g
se mode gakljudit du je uloganje u vertikalni transport ipak dalo sdredene reaultate, mada je i dolje

alvirrene pitanje odnos wlokenib sredstve | ostvarenog rezuliat,

Grufik br. 3 — Broj prodatih ski-karnta o A0, OC “laboring® Pale tolom periodn 2009-2015,
sranilingn

Broj prodatih karata
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Medutim, prihodi od prodaje skijaskih karata ne prate dinamiku rasta broja skijafa tako da su u
2014415 godini za 887548 KM vedi od prihoda iz 2008009 zimske sezone. Rast prihoda od 37.4% uz
rast braja prodatih karata za 96,6% daje ozbiliou indikeciju da se turisti cdlluduju za sve jeltinije ski-
karte (poludnevne, bodove i sligno), Zapravo, u sezoni 201413, 60% je ostvarcno ad prodaje dnevnib
karata, Sto znadi da se radilo o vanpansioniskim gostima,

Grafik br. 4 = Vrijednost prodatib ski-karata w A.DL OC “Jahoring® Pale tokom perioda 2009-
2015,

VRIIEDNOST PRODATIH KARATA
(u KM)
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LLL ¥rijednost produtih kaeato g donju inéku rentabilnosti

Vidjeli smo do e dodlo do zeadajnog rmsta broja skijaga i pribods od prodaje  knesta, 1
prodlogadisnjem fzvjestaju smu ukazali da je nnjvedi razlog za mst postovih rashoda porast roskova
mmortizacije veamih iskljudiva zn ulaganje o vertkaled transposet skijndn, 12 toga bi se mople
nparedith ove dvije velidine i zakljuéiti do i se ulaganje isplatilo.

Lrakle, tabele kaja polaeuie st odkove amortizacije | st priboda od prodaje ski-karats je data o
abliku tabele br, 3,

Tabela br, 3 — Rast priloda od prodaje ski-karata vs rast irodkova amortizacije

200809 ws 2009, +4.424 5930

010/11 vs 2011, -430.01 + 490,324

20112 vs 2012



2012/13 vs 201 3. + 799.94] +433.518

15-2008/04 + RR7.54%

i' r: ..D “Jahoring™ Pale

Iz prethodne tabele modemo do vidimo da je doglo do rasta priboda od prodaje ski-kamata za oko
00,000 KM (tatnije B91.972 KM), dok je istovremeno investicija koja je dovela do ovog rasta
uzrakavals poral trofkova amortizacije za oke 16 miliona KM (1619348 KM). Time ova investicija
trenutno ne adhacuje dovolian prihod kako bi postigl Sak ol donju taku rentabilnosti dak | ako
eanemarimo roskove finansiranja, te sve ostale trofkove (npr. rada, redijske trofkove) posmotramo
kao fiksne, Ova kalkulaciia nam omoguéava da napravimo okvirnu procijens potrebnog porasta
prihoda od prodaje ski-karan kako bi investicija bar veaéala samu sebe. Dakle potrelng je da, hez
porasta drugih trodkova, pribod od prodaje kavata bude za THL000 KM vedl nego St jo ostvaren 1
seeoni 2004415, To nadi da bi pribed od ski-karata trebna do bnosi oko 3950000 KM 1 ds ée
favjusno dodi do povedanja eijene prosjesne ski-karle, o da je neophodig povedanje braja prodatih
Kt ea 20%, samo koko bi se kompenzovao porost troSkova smortizacije,

LLZ Analicn Guansijslog resaltnta nn e poslovnog ciklusa

Fae Sto smo ukozali, poslovnl cilklus u A OC “lahoring® Pale akvirmo oo period 14,
prethodie godine — 315 naredne godine, U om period se desava etna stk sezonn o ok koje
seebavljoju pripreme zazimsko seaon, o zatim §osama zimska seeona, Uspleh eljelog postovnag
ciklusa se zusnivi oo sposobnosti da u devet mjesecl whude goding ohavite sve pripreme 2n zimsku
seon e naressvjuci normalng poslovanje, Osnovni pokazatelji us el odnosno steukiure priliods
i rashoda o toku ovaka delinismog obragunskog periodn e postiedniib nekoliko poding su dati o
niredineg taleli;

Tul:lu br, 1I¥

1,455,995 "1.654.658

2283 21R

Tl :.:.I':r.:

6.007.377

L7130 L1847

kupni rashodi PPt RA97323 NaRT 0R3 P et
Hezuliat iz redovnog -1.551.382 <} 25R22R =207, 764 e .35
paeslovm ju

U abeli be. LB wlau dati redovi *porez na debit” 1 - netn dobitak/pubiak™ bududi do se rfunovadatveni period ne poklopa
si perindom pesmadrania, Ovo ne ulide na kvalliet podalaka, buduéi da negatival Gnansiiski rezelidi o posljedniin
nekoliko godin iskljuéuju mogeénos obratume porezn na dobit,

12



Rexultat iz astalih 2 166,079 112,913 a22.348 -3 020
tmnsakcla

([}

lzvor: A.D, OC “Iahorina® Pale
[z tabele br. 1B se mode vidjeti da je poslowni ciklus koji je zapodeo |,4.2013, a zavrdio s 14,2014,
suprave najgor u istoriji A OC “Jahoring® Pale, Gubitak u avom ciklusy je iznosio 6,76 miliona
b Fostovni prihedi su zabvalivgi prirodno) nepogodi za A OC “lahoring® Pale mizemih 1,66
miliona KM, dok drogib pribodn nije ni bile. Poslovni mshodi sy se pokozali rezistentnim na
smanjenje (veliki braj stalne zaposlenih je problem na koji smo ukozivali i prethodnih goding).
Rezuliati sljedecep poslovieg ciklusa (1.4.2004.-31,3,2015.) kaji se poklapa s doloskem novog
menadEmenta na Selo OC Jahorina su neuporedive bolji, mada i dalje nezadovoljavajudi, Bruto
pubitak je smanjen zn skoro 243 1, Za 4.2 milion KM, ali je fznosio 1 elalje visokih 2,56 miliona KM,
Poslovni pribodi s smanjeni za 409197 KM o odinosw o nlve iz eiklusa 14.2012231,3.2013,
Objodnjenje wn ova pojave treba ieading isklodivo v majskim poplsvimn buduéi da poredenje priboda u
toku wimske sezone v ova dva ciklusa (1 0-30,3,2000, § L L-31A2005, ), pokazaje do su 2005, podine
ostvireni vedi pribodi za, doduie priliéno neenatnib, 52438 KM (3,193.246 vs 3,140,808 M), S
rupe strane peihodi wzadnja o kvartale 2004, goding kot sa pod uticajme maiskil palavay su 2o
AGT O35 M manji nego wistom period 2002, godine (853,552 KM v 1315, 187 KM,

beprethidnih podataka se jod Jednom vidi vrlo negativen statistika stulture priboda AL OC
“lahorina® Pale u koja) blizn $0% pribods iz redovnog poslovomja dolua iskodivo u ke zimske
sezone Slme je rizik 2n ostvarivanje pozitivaog fnansljskog recultotn od vremenskib uslovs vrlo
viskoel, 1z topn i se mogeo favodi eakljudak i kako A OC “Ighoring® Pale  morn da rndi na
dilerenciraniu_izvorn pribogda, ko dg hpdude investicijepomognu_revel wrkang o oku cijele

klendurske padine.

Drugi raelozr zn znaéajnoe bolje reenliate v ciklusy 1.4.2012-31.3.2013- treba tra2iti u vanrednim
(ostalim) prihodima ol pevierovatmih 2283218 KM (upis eemljisa ispred hoteln  Bistrica i
“Tragovki™, te u kamatama na sredsiva 2 investicije od 332,237 KM, Oba ava izvara srestva su vrlo
nepauedana i riziéna, tako da se bolji fnansijski rezultat o ovom ciklusu (kaji je #ak przitivnih |
visokih B33 198 KM}, v odnesa na posliednji ne moze smatrati poZeljnim obrascom poslovanis AL,
OC “Jahorina® Pale.

I.1.3. Donja ta¢ka rentabilnosti (I1): rast prihoda iz redovoe djclatnosti

dovaljan za O rezultat iz redovnog poslavanja

I3



Iz prethodne tabele se vidi da je za ostvarivanje 0 rezultata iz redovnog poslovanja neophodno podiéi
prihode za coa 2 miliona KM godignje. Ova zhog toga Sto se rashodi fz redovnog poslovanja ponasaju
skara kao fiksni troskovi (u “propalef” 200314 padini manji su svega 3,7% u odnosu na uspjednu
2014/15 podinu, dok su o wspjeSnoj 20142015 vedi su svepa 2% u odnosu na uspiednu 2012413,
godlinu), Uzimajuéi u obzir zakljuéak o neophodnosti podizanja vrijednosti pribeda od ski-karatz #a
oko 00000 KM (il 20%) samo kako bi pratili ral trofkova amorlizaciie, to moguénosti podizanja
priieda od wgostitelistva za oke 400,000 KM, dolazimo do zakljuka kako je za postizanje nultog
finansijskop rezultata nechodno da A.D. OC “Jahoring® Pale podigne prihode iz redovie dijelatnosti
za dodatnih 900000 KM, Uzimajuéi o obezir da je odnos pribods od prodaje ski-korata § prihada od
ugostiteljstva do sada bio otprilike 1.62:1 da bi znatilo da je neophodno da prihodi od ski karata
parastu za dodatnih S50.000 KM, a pribodi od wgostiteljstva dodatnih 350,000 KM, Time bi priliodi
ml prodaje ski karata trebali da fznose oko 4500000 KM godidnje (36% vite nego v sezon
AEASD, o prihodi od smjedtajo gostiju oko L5000 KM podidnje (51% vige nepo u eiklusy
0TS, o kanko bi postovanje preduzeéa bilo dovedeno on donju tndlou rentabilnosti)

1.2 Analizn fimnnsijskog polodajn

Finansiiski - polokaj je o odreden stanjom Boansijske  mynotefe, sadufencdén, solvesmoséu |
reprodukclonom sposabnoiéu,

Finansijski polazaj je pod enadajnim uticajem Hnansijlih rezultala i prethodnog perada, Ukmzali smo
din fe linomsijski polodaj mjeren gore navedenim polazateliime i prije goding dana bio vrlo nepavoljan,
ko Je 2004, goding s stamovista finansijskog reaultate bila anjle?n do sada, 2 odekivad je da se
Hinansijski palodng doditng pogoriao,

L2.1. Analiza finansijske ravnoicke

Finansijska rmvnotea postoli kadn seedstva po obismu | vremenu mspolodivosti adgovaraju
tevorima finansiranjn. Da b smo utvedill stanje Onansijske avootee A0 O “Jahoring® Pale
sastavili smo tabele br, 4§ 5,

Tubieli e, d < Kentkarodna osngi

Lo Snnktiye!
K pusive

Hll]r:i Tlrugn [RUTRH ,]ﬂ.-ﬁ B |_1|':I 0,2%,
straflvanja .

* Diskutabilng je da i 5o ova gotoving male smatrati likvidnom zhog &injenlce da se ragi o narmjenskim sredstelma z&
investiranje Eije karidtanje odobrava Ugravni edbor A, OC “Jahoring® Pale



Fasivna vremenskn 232545 b 4% 209 0, 1%

293706

Levor: Bila na AD. OC “Inboring® Pale na datum 31.3.2015. podine

lz tabele br. 4 se vidi da je stanje linansijske rmavnoteZe ozbiling narusena, te da jo neznatno pogorfanc
dak i v odnosu na prethodnu godinu. Maime, dodlo je do dodatnog smomjenja kratkorotne aktive (sa
28 na 1.6%) 0 rasta kratkorogne pasive (sa 15,2 na 17,2%).

i pokazatelji su takvi do bi se predozede velo breo moglo naéi u stanju nelikvidnost na Sa smo
upozoravali § prethodne podine, Ipak, koo pozitivia, sesa stanovidtva kvalitetn informacije moze
ocijeniti éinjenica du je dug prema zaposienima vidge nego prepelovljen (sa 465,268 KM na 214,230
Iy, te it je dug prema dobovljugima znacajno smanjen (za 104,769 KM,

Miime, 1 teoriji se sugerife da bi odnos likvidaib sredstva | kratkorodno vezanih sredstava spram
kratkarodnih izvora finansiranjn trebao da bude 101, S0 odgovarn pravilo Tinensivasio {neid-1es),

Medutim ked A D OC STahoring™ Pale ovag odnos je o datum 32032008, godine bio 14,72, dok j
aodding dana ranije fznosio 1:3,%,

e djela gotovine namjenjenog investicijoma 2045997 KM ovaj koelcient je 1: 80 (a preporudliive
Je L), Ao govori o restno ketastrofidnom stanju likvideosti AL OC “lahoring® Fale!

Jeding svojetin tatka je dinjenicn du krthorodni ehaveze Sine 17,2% ukupne pasive, 8o sugeride da bi

s problem nelikvidnosti mogao rijesit prodajom dijeln dugoradno vezmne aktive ili reprogramiranjem
leratkoroénil lnansijkib ehavezn.

Uradili smo i keatku analiza dugoraéne finansijske ravnoteze (abeln br. 5),

Tnbels b, 5 = Dugprodnn fnanslsha ravastetn on keajo preog kvarinla 2005, goidioe

Iznias % mhitive! | FITIE O nltive!
B PFrssive {u KM e

245 0,74 1, 8%
DUGOROCNO VEEANA NTINSE 9. 1% 7508, 170 96,4%
SREDSTVA




Duporodni smjmuvi 12 LR N4 12,872,553 21.48%

S e B e

5 LOR0EE SHE% dedplash H2,8%

HAI’I Fald HEILUHDCNE
LRI Y v

[evor: Bilans stanja AL OC “Jahorina® Pale na kraju preog kvartala 2015, podine

koclicijent Tinonsijske stabilnosti od 115 sugeride blagn pomaknutost ka sredstvima, koja medutim
ne hi trebalo da predstavija znodajniji problema sa izvrSavanjem obavers preduzecéa u dugom roku,
naravne pod uslovom da se imnade rjefenje za prevazilazenje problema likvidnosti u keatkom roku,

Ipak, voéljivo je blago pogorianje v odnosu na prethedni period kada je ovaj keeficijent iznosio 1,12,
1.2, Ananlizn solveninosti i ndufenosii

Analiza zodufenosti 7 solventnosti se fzvodi no osnove struktuee pasive. Teodieionaing
finansijsko pravilo sugeride da je struktura pasive sadovoljavajuéa ako je odnos sopstvenog |

po i ljenop kapitala 1217

L Aubele b, 6h g PRILOG-u) motemo vidieti da je ovaj odnos kod OC Juhoring na kraju 2014,
godine fenosio 15201, 8o je anncajng fanad 120, ali @ znagajno pogorSanje o odnase na prethodig
goding koda je ovaj koelicient inosio 1LE6:1 u korist sopsteviog kapitalo, Osnovid ok VL

pogordanja je smanjonje kapitala uslied knjizenja pubiteka o teret knpitaln,

Takode solventnost je vite nepo eadovalipvajuéa bududi da jo odnos poslavie aktive 1 ulapnil

obovern 2,531, ali je i ovidje nostupilo pogorSonje o adnosu na proflogodidngih 2,875: 1.

I pored dingjnice da su gore Bmijeti omjer dosta povaljni Felimo ponoviti proflogodisnje nalwee,
Matme, uoposloviod praksi preduzeds nodeni Takiorl kojl redefinidu adekvatmu strukior pasive
kenkretnom sludaju, Majvazniji od tih fakior su organski sastay sredstava (sdnos osnovnib i ekudil

sreclstaval, rentabilnost © 1R vicdnesg,

Ako je organski sasuy sredstove pomakno ka osnovnim seedstvima, koo 8o je 1o sludaj sa A, OO
“lahoring® Pale (popledat redove 55 10 1 tabeli b, Ga) neophodne je veée uedte sapstvenog kapitaly
buduci da su rashodi amortizacije visaki $lo poveéava rizik ostvarenja pozitiviog posloyvnog rezuliata.
Ako bi pri tome i struktura pasive bila pomaknute ka pozajmlienim fzvarima finansivanjn povedani
trofkovi kamate kao fiksnog rashoda bi takede poveéali rizik ostvarenja pozitiviep fnansijskog

rezuliata.

* Jovan By " Tooria {anatiza Milaisa”, Beostar-I'rivrednik, Beogrod, 1997, s, 292,



LI prethodnom dijelu analize (analiza rezultata) mogli smo da vidimo da su se oba ova riziks
matertializovala {mada rizik iz organske strukture sredstava vide) zbog Sega je dobro da je struktura

pasive ovoliko pomaknuta ka sopstvenom kapitalu,

Takode, ako je likvidnost preduzeda upitna, kao $to je to sludaj sa A.D. OC “Jahorina® Pale, neahodno
je vede udesée sopstvenog kapitala jer su uslovi pod kajim su komercijalni finunsijski povjerioc
spremni adobriti nove kredite vrlo nepovolini, Ovo se moZe ljepe uodit | kod AL OC “Fahoring

Pule,

Takode, negativan fnansijki rezulat sam po sebi zahtieva strukiur pasive pomaknutu ka viestitom
kapitalu buduéi da bi svaka droga sitecijo vodila multiplikaciji negativnog elekia finonsijske poluge

na poslovini resulint preduzeda.

Ukradlen, struktura pasive pomakuuta o sopstvenim izvorima finnnsiranja A, OC “Jaboring®

Pade je okednost koja oldeFava ova firmn o Fvioi,
] 1

s abzirom na visoke rotkove amortizacije, dugogodisnje prisustve negativaog Tnansijskog reeuliatg |
|'|';.'I:il‘;.'|-'il:||:|'.'l:'!¢| |'¢'“'i” Hid 1 |ik|.:|rili|;.' '.-'Iii‘-"“-“.' F"Irllh'l'-'i“l k:”'l- PII:II}".':“ I_1'|.',i|:lr 1H_Ij'||:|5.\I H”I]_\iprl'.”“]l: i IH'"n:l.in'llllFu"Uhl_

kapritalw uepite nije pretjeran,

St vibe Jusne je da je jednn od prvibh mjera nn kojoj mora do insistiva novi uprava A, OC
“Tahworing® Pale uprave konvertovanje dugova nastalll Kros cmisiju Konverdibilnil ohveznicn w
alecije jer de samo to feenntng smanjill pritiska na finansijld rexulint (kroz newtealisanje
troskove kamadn 1 otplate elavibee) 1 time omagueltl da dreage mjere restrubituiranja duju

reznlint,
1.2.35. Annliea reprodulcione sposolmosti

Reproduktiven sposabnost je sposalmost preduzeéa di iz sopsivenib sredstava lnansin prosty,

a prnepucnosti | prodirenn reprodukaiju,

Reprodukciona spesobnest uslovljens je strukiuvrom osnovnil sredstva sa stanovista roko Irajania,

duZinom amortizacionog perioda, racionalnodéu upravljanjn zalihoma i visinom finansijskog rezultata,

Ipak, ovde nema bile kakve potrebe da ulazima u dublio aneliz reprodukeione sposobnosti A.D, OC
“luhoring® Pale. Sama Zinjeniea da A.D. OC “Jaharina® Pale veé Sest goding posluje sa gubitkom
rovori da reprodulcione sposobnosti nema | Eitava ova analiza bi se svodila samo na analizu tempr
B P P

unidtavanja kapitala.

ILTEHNICKA ANALIZA

-



2,1, Analiza sistemn za osnjeFavanje

U adnosu na prethodnu sezonu, nikakva ulaganja od strane viasnika nisu bila odobrena nit
nadenc rjefenje za poboljfanje stanja viestatkog osnjezavania u skladu sa prijedlogom iz dokumenta
Uprave na skijalistu, nego je uprava uz podriku Nadzormog odbora iznajmila dva prenosna snijeina
topa od firme (SUFAGY, koja je nasljednica firme , Snow Star” i koja je postavila sistem za vietatko
osnjetavanje. Tehnidari i inZinjeri navedene kompanije su preko regionalnog zastupnika firme | Edi
tragle™ iz Slovenije vspjeli povesati topove u postojedi sistem i pomaoéi prilagoditi prikljung mjosta —
sahtove, kao 1 obuditi nafe ljude za rad sistema sa novim topovima, Istoviemeno je fzveden pregled
sistema, zajedng snosvim elementima, pumpnim stanicama i tashladnim wenjevima i o tome napisali
tetaljnu studiju, no osnove keje je zvrfena priprema sistema, kaji je u sezoni 2004715 dae velo dobre
rezultate i vspio obezbijediti odlican poligon zo skijanje na stazi Praca — Skodine, narodito na podetku
sezone krajem decembrn | podetkom januara, kodn nijo hile dovaling snijepa nn astalim stazama,
naretito na stwzama no veho planine, Podatak do je na novedeno) stuzi bilo preko 100 dana sk e je
dovaljan pokazatel] tvedoji do jo sistem bio o Tuskeiji @ dae veliki doprines uspednesti skijndke
trishidhe sezone.

Benapmjivanje dvi topa, od kodil je jedan bio postayljen na jedinn ol maging za wrodenje staza, su dali
veliki doprinos 1 osnjedavali mjesta no steama, pdje postojedi sistem nije imoo dobre reaulinte,
narodito na gronidnim temperaturoma i pel veliko] viaznosti vazduha,

Problem akumulicle | dopunjovanja akemulaciie je bio prilidgne dobro eijeden stalnom konrolom |
pracemjem stanja na steeamas, viemenskim prognozama, e oz veliky pomod firme | Vodoviod
Kanalizacija® Pale, koja e protila nade zabtjeve e isporokom | depunjovanjem vode kada je 1o bilo
najrebnije.

Veoma je vazno napomenuti 1 to da je na pamenoto] stz odrzano Sest takmigenia | da je kvalite
pudigonn bio vrle dobar i edlidgan, o da Je neophodno da se vz postojed] sistem obezbijedi | hidrantski
sistem b oprema za ledenje staze po najnovijim sindsedimn FIS (Medunarodne skijadke lederncije) sa
brizgaljkoma, kaji bi unoprijedio i podlopy za rekrestivno skijanje.

I pored pozitiveih rezulting iz ove sezone, neophodno jo istrmjati ne soveSetku sistema na proston
cielokupnog skijalifta, o narodie w gornjem dijeln planine, pdie je moguée praviti saijeg na kméin
poligenima na vifo] nadmorskoj visini 1 ako obezbijediti uslove zagaratovanog skijonja i u
nepovaljnim veemenskim i temperatuenim wslovima,

Problem sk enhvatom vode na lokaciji Vodiji most, a koji bi webao da obesbijedi minimalnu koliging
vode od 54 md diste vode na sat, je potrebno staviti o funkelju sn izmjedtanjem samogp zabvata i
onemegucavanjem dodira sa fekalnim vedama, kao @ pronalaskom natine da se akumulacija
poputjava iz novoep vodozahvata na dou size, gdie postoje izvorista i lako smanji opteretenje na

komercijalni vodovod od kojeg zavisi kompletno snabdijevanje pitkom vodem na Jahorini.



2.1.1 Tehnitka rjcienja za poboljfanje postojedeg sistema Skodine

L akviru ovoga je neophadno da s obezbijede dodatna sredstva v fznosu do 400,000 KM,
kako b1 sanirali postojede nedostatke sa vodom i wredili staeu Skodine koja je u priliéno zapudtena,
kadi govorimo v uredenju staze, prevashodno se misli o ¢idtenju kamenja na stazi i stavljanje busena,
koo i prodiftavanje drenafnih kanala i SiZanje vepetacije, da bi i sa manjom koliGinom snijega mogli
uspieti napraviti odlignu podlogu wa skijanje. Navedena sredstva su neophodna za nabavku novih
pokretnih — prencsnib snijeEnih topova sa propelerom (3 komada po 300000 €), izmjestanje
vodozahvata i pumpne stanice Vudji most™, kaplaza i fzrada vodozahvata 1 pumpne stanice na dnuy
sloze  Skodine — Prada®,

Postajeci sistem je uspjefne stavijen u funkeiju i neophodnoe je wradit dodatne modifikncije |
unapredenja, kako bi uspjeli imati Sto monje zastoja, kojl su vedeni ove sezone (problemi sa
rateplienjem vadenih filtera, pubitak privisko, nefunkelonalnest ventila, nefunkeionalnost rashindmogp
tornju, nli jo neophodne @ detaljno pregleda dizne.

Murnyvao, zi opremu je necphodig obezbijeditl potrelan prostor 2o skladiStenje § servisiranje opreme,
kade i redievna servisivnnje sistemi i obuka ekipe 2o zasnjezavanje.

Ranije je navedeno da je na osnovi  Master plang® predyvidena investicijn od 120000000 € . MNa
asttovt dosadasnjeg  ulagonjo, samo |5%  skijalifto je pokrivens™  sistemom e viedtadko
astjedavanje, e je neophodno realicovati stadiju csnjezavanja 1 znvediti potpuno pokrivanje stoz
avim sistemom, jer u suprotnem nedemo fmoti Geglede zn minimalng weistiékn ponude o zimska|

tiristidko] seeoni,

202 Stwdifa osnjelavanis Kompletnog skijalldta Jahoring

Stucjo vodljivostt T onolizu egenjo kompletmog skijalistn Jahorine, o prema postojeda)
prostorne-planska) dokumentacijl veradio je JZIRLY < Zavod @n fzgradnju Banja Lol od 3000120173,
godine, Studijo se bazirn na izgradnji velike okumulaeije oo vebo planing, no teritoriji opatine Troove,
kaligine preko HHEOU0,00 m3 vode § veeano za o dzgradnju gomjeg pratena, koji bi se snobdijevao
vodom iz knpladn su teritorije skijalifta, koja se ne koristi v postojedem sistemu vodovoda, Gomii
prsten bl se povesao sa postojeéim, koji bi fada bio donji prsten § uzdu? staza neophodnom
instalacijom, fsko do bi cijeli sistem imao autenoemijn w dopunjevenju 0 velikon  sposabnost
asnjeEavanja staza na mjestima gdje je 1o potrchno, naravno vz minimalne tehnidke uslove za
pravljenje viestalkog (tehini&kog) snijepn,

Studija osnjeZavanja postoji | v kompaniji Techno — Alpin® iz [alije § neaphodne je uperediti ove
studije | izvedit dodalng hidro-gealodka ispitivanja, kako bi se utvedilo taéne stanje | dobili podaci za
neophodne dozvole 2o fzradu projekine dokumentacije.

Za renlizaciju ovep projekia potrebno je obezbjediti 4.000.000,00 €,



Jedan od prijediogn finonsiranja ovop projekta jo privatno-javno partnerstva, 8 koje bi hilo u projelkiu
da u preostalo vicdtaéko osnjelavanje budu ukljugeni i vlasnici najvedih kompanija za osnjeZavanje
Techno — Alpin, Demak — Lenko, SUFAG, na nadin da za ulofena sredstva dobiju koncesiju na
prodaju ski-karata ili po principu kake o odredi Viada Republike Srpske. Takode je dobro ponuditi
adredene rdove 1 privatnim hotelijerima sa Jahorine, koji su iskazall spremnost za ovakvu vrstu

sarddnje i po uslovima kako odrede povral wlaganja o dogovoru sa Viadom Republike Srpske,

2.2 Analiza sistema kosop transporta

Ma osnove pretpostavki i analiza navedenib u dokumentn od profle podine | uporedivanjem i
stalnom analizom prolazaka na instalacijama kosop transporta, kao | opleredenjem instnlacija u svim
mjesecima ove zimske sezone, a narodito u dpici sezone, primjedeno je da su Sestosjeds FHéare ispunile
oekivanja i da nisu prediomenzirane kodn je prisotan maksimalan broj skijads na stazama, narcdito na
Poljicmmn, Mopamenn da nakon investicijo nisu dali odekvaine rezulote®™ e mole odnositi no
ejelokupun sistem skijnlidt, kao 1 na morketing, koji zavisl ol sistema 2o vjedtoéko osnjeinvonje, u
shvird fzvjesnost skijanga, Sto w stvarl stvar ogjeda] siguenosti wiristo 1 skijofn za dalazak na planinn,
e Slo je ostalo ko priovitet § provac daljeg rozvajo, o o Semuo se prethodndh sezona nije mnopo
vouila raduna je isloristivost instalaciin za vrijeme lode vidljivost | olujnog vjetm, kada instalpcije o
pornjom digelu planine ne moga roditi, Ovo se nerodito sdnosilo na dane vikends o jomanm § dijel
mart, kado je primjedenn momja pogjeéencat w done kodo je na Jaboring logn vidljivost il kndo je no
vihu olujnl victar, pdje je skijplifte osjietilo modajne gubitke u prometu, Nalme, neophodno jo da se
fewrfl skrdivanje 1 peneralnl remont  dvosjedn Poljice”  sa adredenim  madifikocijama
madernizneljom korpi, tko do dobiema dodatm instalaciju, koji pored | onaka preopterséenog Lt
WPoljice moZe da preverze vedi broj skijada, Leloena stanica bl trebola bit na mjesto gdie ne bi bilo
uticaje vietess na beehjednost mda 2igare § odakle bi bilo mogude pristupitl stozama Poljlce |12, e
omogdit odlazak skijnSima na skijamas u Rajsku doling i dalje prema stezamas Olimpijski veleslalom i
donji dio staze Olimpijski spust, Ova instaloeijo daje  sigumost kae sliemativa jedina] instalaciii N
WPaljice™, v ovom trenutku jedina] Instalaciii koju el pored Sestosjeda | Skotine® 2o vrijeme
veemenskih nepopada,

[majuéi u vidu analizu cksploatacije lilta ,Paljice”, dolazimo do zakljudka da je neophadno generalng
rementovati 110t sa povedanjem broja kapacitets skijada ili naci sredstva da se umjesto njega na ovaj
tepsl pastavi [T sa vedim kepecitetom skijaa | produ?i do Idiotske livade, gdje bi onda skijadl maogli
koristiti donje dijelove sten |, Poljice 11 2%,

Owva rjedenie bi bilo potpune projektovanjem nove instalacije, koja bi uspjela da potpunc poveZe donji

diar Jaharine u reonu Prieée — Skodina sa donjim dijelom Paljica.
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Velika zagufenost staza bi bila smanjena revilalizacijom i stavljanjem v npotrebu staze | Olimpijski
spust' od starta, kao i koriStenjem staze, koja spaja starl spusla sa stazom L Olimpijski slalom®, a zo
ove je neophodno da se na izlazu Zestosjeda |, Skoding® nastavi ¢etvorosjed, koji bi transportovan
skijafe do starta spust-staze. Istovremeno, neophodno je fzvrditi modifikaciju staze |, Olimpijski
slalom™ i produiiti je do vrha, a ovo bi trebalo da prati penecalni remont lifta L Olimpik" sa
pevecanjem kapaciteta | produZenjem trase (kako je to bile po prvobitnom projekiu prije skradenja) il
mstalaeijom braog lila velikog kapaciteta na postojedoj trasi lifta , Olimpik*.

Cijena kodtanja remonta i skracenja dvosjeda je 400.000,00 € § specifikociju i cljene koftanjn radova jo
dao glavni inzinjer firme , Poma® nakon obilaska starih instalacija.

Problenti kaji su zaleéeni dolsskom nove oprave, kao $to su nerijelenc dozvole za upotrebu o
Selogjede | garade wa nove Héure, nove obaveze odredene novim Zakonom o javiim Zicarama za
prevor ljudi @ Pravilnilom n odrzavanje Zicam i neispravaost Zigora suuticali na dziskivanje dodatnil
napar wa olklanjanie avih probloma,

Muime, nokon atklomjanje whnickih nedostataka | tehnickim prijemom | pregledom Héare ol strane
Vinde RS, dobijena je upolrebng dosvol 2o festosjed | Shodine®, Meisprovai signalni lablovi ng sve
i nowe dcare su popravljeni samjenom oftedenih dionicn od strane Trme L Optikum®™ iz [slotnop
Sarajeve, Koji su bili podievodac] firme Leitner™, oo toko so b pregovort o aamjend cjelakupnil
digmicn s novedenom rmom, koo | popravkom sistema CPS, popravkom | zomjenam polreinib traka
i rampl nn polacima stanien, wo radove Koji su o gaeontnom mol.

L5 Analien stnnjn nn stngnm

Ograniéena sredstva | nedostatak noven w bud?etn je werokovao pripremu stien o obimo kojl
2adovoljovaju bezbjedno skijane, o veliki pomal o evom smislo je da o stazama nije bilo kamenja ni
niskog rstings, Slo je bile prisutng u prethodnim sezonmma, Velikin noporem aaposlenib smo uspieli
da odistimo staze, revitalizojemo jedno stoen st (storm stoen Veleslnloma pored hotela Jahoring),
napravimo jednu nove st ue traso Sestosjedn JPoljice™ od njegovop izlazn do spajanje sa stoeem
wlfaljice 1%, uredimo ketiénn mjesta na prelazima preko ehniékih puteva | prodistimo drenadne
kanale, Reznliat je bio odligno uredeni poligoni 2o skijanje hex kamenja i niskog rastinjn na svim
stazamit, osim u dijelu revitalizovane staze star veleslalom pored hotela Jahoring, gdje se o donjem
dijelu staze pojavila voie werokovana naprsnudéem plavne cijevi zo snabdijevanje vodovods Risirics,
kaja nije uvedens u drenpdne kanale i koja je provzrokovila oftedenjn i sufenja staze pri dou,

Lo uredenje poligona smo Koristili wsluge privatnika sa bagerima za navedene radove, o slaze u
zimskoj sczoni wredivali remontovanim 1 dijelom  castegelim madinama za uredenje  staza
HKaessbohrer — PistenBully® § novim maginama |, Prinoth®™. Madine su hile adliéno remantovane i
pripremijene za sezonu, Sto se vidjelo iz odligne obavljenop posly na pripremi staza i izostanka
tednog velikog kvara u toku sezone. Radni vijek mading | PistenBully™ je veé prefao pranicu

amortiziacije i neophodne je obnavljanje vorznog parka sa dvije madine, ako se u narednoj sezoni misl|
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podici kvalitet uredenja poligona, Cijena jedne nove magine je 400.000,00 €, a peneralno rementovane
sa garancijom 1 35.00,00 €.
Za wredenje podloga staza 1 izvodenja svib radova na skijali$tu je neophodna nabavka jednop
vifenamjenskop bapera | Skip® sa prikljufcima za uredenje staza @ kopanje drenafa i kanala, te
nabavke poscbnib gusjenica za kretenje maging za uredenje snijega po stazama v ljetnjem periodu |
prikljutke za Cidéenje kamenja i Si%anje trave, kako bi uspjeli dostléi visok standacd podloge na svim
stazama koje su trenutno koriste. Veljednost bagera je do 100,000,00 KM, a prikljutaka za madine |
specijalne pusjenice 50,000,0M €,
Veama vafnoe za uredenje staen je i postavljanje sidrista za magine sa cekrkom na devet mjesta, koko
bi kvalitet uredenosti slaza na stemim dijelovima bio na najvidem nivou, kao i zbag sigurnosti udi |
mading koji rade na uredenju stien, a i da bi imali projektovane staze uredenje u cijeloj svojo) dudin i
na svim dijelovima,
Uredenje stien podrazumijova | postavljomje hidrantske instalacije du? oseil stozs, a0 norodio
Lakmidarskib staza §nw onim na kajima se planim edegavanje velikih medunarodnih manifestcija. Uz
postavljanje navedenih instalacijn je potrebng obeebijedil | povezivanje s akumulacijama vode |
pumpne stanice @ obeebjedenje radn ovop sistema, Za pripremo poligona staza po standardima
Medunarodne skijadke fedoracije FIS jo ncophodna nabavia brizgaljki zo ledenje poligonn,
U proteklop sezoni je veliki broj skijefn polivalio omnadavanje stoea i dao primjedbu da je proces
neophedng nastevit 1 na mjestion e kojima se stvee ukeitagu | o donjem dijelu skijalifm, Postav]jene
SO nove mape sienovime oznakama staza i Eéarn i putokazima, Takode je neophodng zanoviti |
priviemene 2nakove | sredstva en centavanje stizn o vrijednosti do A0000,00 €, o ove se odnasi ne
ke zn cenpdavanje st | zadtiog, spudve za zadtilu 2 stubove 1 prepreke na stazama, priveemenu
sipnadizacijn e zabranu, vpozorenje, obavesu | osve ono do nedosiaje | %o je promijenjenc u
posljednjih par goding no skijalistu, Takeds je neophedno nabavit sredsiva 2o dodatno obezbjedenje
stz vidjeme magle, floroscentne trake, sredstva zn obiljekavanie na snijepu sa specijalnom tintom |
slitno, u &ja je primjena u proteklo] sezoni pokazals odlitne elekie §u ovol sezenl Je bilo mnogo
manje gubljenib u magli,
L) proteklog sezoni je realizovan i jedan od zahtjeva Nodzormop adbors — postavljonje sistemn za noéna
skijanje. Moénoe skijanje je omopuéeno postavljanjem relleklora nn drvene stubove na donjem dijelu
stiwze | Poljice 1" sopstvenim postojecim resursima i uz pomot Elektrodistribucije Pale § pokezale je
veoma dobre recultate, ne lnensijske, koliko je obogatilo twristigki sadeza). U toku su pregovort sa
protzvodedima opreme za osvielljavanje i zainteresovanim finansijerima za postavljanje modernog
LED sistema osvjetljenja, koji uveliko donesi uftede | mnoge je elekiniji sa modernim siubovima i sa
ohje strane staze, U prvaj Tezd biose eadilo samo na dijelu gdje sistem ved postoji, u drogoj fazi
prodivenje i na donji die staze Poljice 2% (Termagova staza), a skradenjem dvosjeda bi se realizovala |
treda faza — postavijanje osvietlienja od fzlea dvosjeda do spajanja sa postojeéim dijelovima iz prve
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dvije faze preko ldiotske livade™, Osvjetljenje bi se naken postavlanje mogle karistiti | kao pamad

skijadima za vrijeme ckstremno guste magle i tako omogudilo rad skijalista i v periodu loeg viemena.

2.4, Amaliza problema o radu ski-centra u proteklo] sezon

konstateija iz prethednog materijala da je AD. OC “lahoring® Pale samo servis za ostale
priviedne {prije svepa privatne) subjekie na lahorini™ s pokazao taénim, jer se za sve probleme koji
s odnose | na djelalnesti koje nisu vezane za osnovno djelatnost A D OC “Jahorina™ Pale prebacuju
na terel AL OO “Jahering® Pale | upuéuju korisnike na rjefavanje tih problemns. Csnoviod verok za
navedeno je nepoftovanje Zakona o javnom skijalistu i izhjegavanje obaveza od strane korisnika
usluga ALEL OC “laboring” Pale, a i izostanok podrike od steane svih ovladtenih institucija da po ovom
Aakonu pruza podrsku AD, OC “lahoring' Pale, prije svego opftine Pale, odgovornih ministarstava
Ve RS, worlstickih zajednica RS § Istodno Sarajevo,
Majvece optereéenje #a ski-centar je pored redovnil obavesa bilo &idéenje puteva | parkingn na
dijelovima javnil puteve, zo Koje su odgovornost imale opStion Pale § Trnovo, Ski-centar je vz
opromnag sredstva e potrodnju goriva  angadovanje viestilop ludstea sa dotrjalom opremoem uspio
i ok puleve | parkinge o visokom nivou, Neophodno je da se vz pomod Viede RS potvidi
cilpovornest lokalnil zajednica an ova) propost | AL OC Slahoring® Pale nadoknade trofkosd o
enosn o 13000 KA. L narednom perlodu je neophodoe definisa naéin | adgovemast svih za
iftenje pulevo T omoguditi sredstva da se u objelie  Solana® osposobi punkt simeke sludbe, gdje bi se
paposobiln rdionica | prostor zo smestng 1 &uvanje tehnlke a0 Gdenie puteve, bagera ULT, rolbi,
traktera so uredajem za posipanje, kao | prostor 2a dedueno Hudsiva,
ALy, OC “Iaharing® Pale jo imeo sastanak so predstavnicima ski=Sleoln nn Jahoring i na csnova £akonae
o javnom skijulii, potrebno jo da se svaka Skola registruje po Zakonu, te ko takva polpide ugovor s
A, OC “lahoving® Pale o koridtenjo steza 1 poligona za obavljanje djelatnost, te da 2 1o 1 plati
niknndie, Za ovo je neaphodng koordinaeija sa ministaestvima o Viadi RS § o Ministaestvom irgovine
bz, e minlstarstvime zadudenim e ead, sport | MUP RS,
VMesano zn ovi] problem, kao | sam problem wristiéke ponude na Jahoring je § loga saradnja sn
mspekeijskim egranima i komunalnom policijem. Naime, nepopularma siva ckonomija, se zasniva na
postavianju divljih wzgi na kajim se prodaju akeizne robe | oneispravno pripreimljena henng ne
polazima instalacije na Poljicama, Oporjelici | na izlazu Skoding S0 edaje ruZnu sliku o Jaharin kao
destinaciji, Redarska sluZba je mnogo puta opominjale ude koji su radili navedene stvari da se
uklone, medutim uspijevali su samo da osposobe zone skijalifta | omepude berhjedna, ali ne i
neometano, skijanje gostima. O sveinu su redovino 1 skore svekodnevno informisali inspeketju i
komunalnu policiju, koji su intervenisali samo par pute blaga | neadekvaino | pored Einjenice da su

pomenuti éesto verbalno veijedali redare i 8ak i nasrtali na njih par puta, ali &k ni pripadnici MUP-a
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nisu Feljeli intervenisati tim povedom. Polrebno je da se u dogovoru sa svim odgevomim erganima
vlasti, opStinske, gradske i republitke postigne dogovor i ova pajava potpuna iskorijeni, a nade mjesto
na Jaharini na rubu skijalista gdje bi se postavile jednoobrazne kutice - tezge, sdje bi se vz prijavy i
placanje takse ili zakupa prodavali suveniri i domadi prehrambeni proizvedi po postojedim zakonskim
ol recl banrm.
Ogroman problem po bezbjednost svih na skijalistu, ali i werokovanje velikih materijalnih trogkova za
ski-centar je i koriftenje motornih sanki na stazama, Redarska slozba i odgovorl e slki-centra su
svakodnevno obavieavali MUP o navedenim pojavama vgrodavanjo skijaia i gostiju koriftenjem
motornib sanki na stazama, kao i uniStavanjem uredenih staza od strane vozada sanki, ali intervencije
nije bilo niti je neke kaZnjen po odredbamn Zakonn o javnom skijalidtu, Kao werok ovakvog
neangazovona odgovornih je @ gubitak ljudskog Zivots i jodno teske povredivanje so izozivanjem
invaliditeta na Keaju seeone, Slo je dalo veliku mrelju an jednu uspiesnu zimsku sezon,
Ove sezone nasredu nije bilo dugih prekida u snabdijevanju elektriénom energijom, all je jedan don
shog prekida na teasi plavnog dalekovoda dedle do gjelodnevnog prekida smabdijevanjem, o jo
prowzrokovalo Stetu ski-contro w veijednost od 30,000,000 10, 1 pored pomodl tehnike § udstva ALD,
L hahorina™ Pale na otklanjangu kvarn, BElektrodistribucijo nije Seljels do prilvati odgovornost, inko
Ju biln v obavesi do ahezbjedi alicrnativie nopojanje, NI_!l,,Ii:II‘LI_“_III”II[E sl vajiti mapajanje indust i_i!il‘;'-"l:-'.
pogonskop dijels kosog tansporte na Joboring § agostiteljskop, koji se oslanjr na grijanje
elekiridnom. enerpijom, kae i obezbjedenjem allernntiviog napajanjo skijaliSin, kako bi se ovalkve
pojave sprijedile, koo i narudavanje | onako kehlop ugledn Jnhorine, kao wristicke destinacije.
Parking prostor je poruch problem oo planing § jedon od osnoveibe preduslovn zn dobar promet no
skijalistn, imajuéi v vidu da e o analizi prodaje karata 60% ostvarenog prometn u protekla) seson|
pokeane diso o dnevnl ski-pasovi, Sto implicien da je veéina gostiju iz okoline i kojn je na skijonje
dogla automobilom, Uprava je kod objekts Selana® o pripremi protekle sezone nasipanjem |
prodivivanjem abale potoka kod Vudijep moste napraviln parking 2o autebuse, 8o se u Spici sezone
pokazalo koo veoma uspiesan potez. Meophodno je dodamo uredenje postojedih parkinga i uredenje
proster pe primjern iz prodle godine, keko bose za narednn sezonu obezbijedilo 750 novih parking
mjest. Ski-centar je o toku sezone wspjedno saradivao sa Gradom [stotnim Sarsjevom na ovom
pitanju i ved su napraviiena idejna fedenja i u procesu je oznatavanje parkinga u skladu sa Zakonom.
Pa pitaniu parking sluZbe, A.D. OC “Jahoring” Pale je angatovanjem dodatnog [judstva uspjelo da
uspostavi red i obezbijedi izbjegavanie zagusenja 1 zastojn na glavnoj putnaj komunikaciji i o
prilaznim putevima polazu instalacijame kosog transpora, narodito u pici sezone, Parking-sluZba je u
podetkn sezone imals problem o komunikaciji sa pripadnicima sachméajne policije, prije svega na
uklanjanju nepropizna parkiranih vozila sa glavne putne komunikecije kod hotela o Termag® |
2 ek, do hotels Board®, ali je do kraja postipnota odliégna saradnja i bilo bi neophadno da se

slecena praksa produ?i i v narednoj sezoni.



I jos jedan od problema sa kojima se AD. OC “Juharing®™ Pale suofava, a veoma je vazan predusloy
2z eventualng strana ulaganja, je zavrietak procesa davanja ovladtenja po Zakonu o javnim skijalistima
Olimpijskom centru lahering gazdovanje stazama. Meophadno je odrediti zonu skijalidta, te taéno
adrediti $ta je neophodne uraditi da bi se staze talno odredile, projekiovale i dale na gazdovanje ski-
centru, koko bi ALD, OC *Jahorina® Pale mogao planirati projekie javic-privatnog partnerstva i nakon
waokrugivanja osavremenjivanja postojeéih kapaciteta staza krenulo u dalie Sirenje i projektovanje

navih staza i poligona za ximske i ljetnje tristicke sadr¥aje.

2.5, Fimonsijslen annlizn v sektorn zn tehniboo @ ski stare

ivertikalni transport)

Proces investironja nu skijalidtu je zapoteo odlukoma iz 2008, godine vz podriku Viade RS,
vedinskop viasnika, Vedi dio investicijn, zn koje su sedstva obeshjedenn, jo zaviien keajem 2012,
vodine, Investicionim sredstvima dobijenim od Viade Republike Srpske nn lokolitetn drugtva sy
Fegradene tri nove Sestosjede dicare i sistem za vieSndko osnjefavanje dijels skijolist.

Koo znkljucale prethodnil nuveda @ informacijo, da bi Jahoring ostala zanimijiva weisticka destinacija |
dalje se raevijala u cilju dostizania visokih standorda, kaje skijolidte v okruzonju ved imaju {Kopaonik
= uleduno 48 milionn € 0 pokrivenost sistemom  osnjedavanin 95%, Bansko — pokevenost
oshjefavanjem preko B, neophodng je da se delje investiciie v skijaliSte momju nastovit, s
priovitetom o infrstrokivenim projektima vezanim za vieStadko osnjeiavanje. Ovim bl se daly
garaneifn skijangn @ produzile smskn skijndka sezonn. Uz sistem za vjestatko asnjedavanje je
neophiodna | modermnizacija sistema kosog transporta, parka motormih vozile 2o uredenje stoza |
Eidcenjo puteve, Lo mevijnge vinstith kapaciteta kaji bi zadavoljili turistiéku pomadu {(ski-Skola, rentali
Eomiderni abjekin an prodaju kavata, indi-centre, moderne ambulante, prostorije o spasiladku i
redorst sluzbuy, wedenje parking prostora § prilaznil puteva kao 1 rjefavanje imovinsko-peaviil
cdlnosn na stazpma,

Dirudlvo je u proteklo) sezoni sanstavilo dalje npendovanje i ublaZilo negativan Anansijski rezultat. Jos
Jednom se potvrduje tvrdnja da je izlaz ix ovakvog stanjn konadno opredjeljenje vinsnika Drudtva u
kom praven da se krene, Bez Konkremop dielovanja no stabilizaciji putem rjeSavanja kanverzije
abveznica, nastavka investicionog procesa, nove sistemutizacije, smanjivanjny troSkove, ne moke se

adekivati u blizoj buduénosti pozitivio postovanje Drudtva,




2.5.1, Prituwcli

Qstvareni prihod od ski pasa za period prva tri mjeseca 2005.godine pokazuje da je zimska
sezoma 2014/2015 bila najbaljs v posiednjih pet podina e da se do kraja podine mofe ofekivati
astvarenje najboliih poslovnih priboda u ski centru do sada. Uz daljn animaciju rada Zigar v Getnom
pericdu, te dobar podetak naredne simske sezone u mjesecu decembru i neophodno povedanje cijena
ski pasa realno je planirati poslovne prihede ski centra do 3,200,000 KM, Svakako da 1o jod nije
dovoling ali - uz naprijed navedena ulaganja o sistem vjedtatkog osnjefovanja, uredenja staza |
poboljdanja instalacija prihedi bi se mogli najmanje udvostraditi,

21.5.2. Rashodi

Strukturs poslovaih rashioda je takva da rogkovi materijn, usloga i lignib primanjo &ini 50% poslovnih
rashoda, o precstalih 50% SGine trodkovi amontizeije. Usled aktivieanja novily saveemenih instolaciio
trodkovi nmortizacije su se postepeno povedali od 200 1 godine, a u 2015, podini destié] ¢e fznos o
LESO000 KM, | pored uéinjenil napora no eacionalizaciji, trofkovi materijaln § lignih primonja
uvecani su za dodatne trodkovima pe esnova Giddenjn lokalnil puteva, wredenjo | regulacie porkinga |
drugil slignih poslova kaji su w nadlednosti lokalne sajednice,

Annlien prodage ski larata § rajn slijada
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papuste kupeim iz predhodne zimske seone obeirom da i nisu kvalitelng iskaristin ghog nedostatka
anijepa, a 8o je negativioo wtienlo i ukupan prihod ove seeone, Pasmatrano po mjesecima u odnas
e segonn 20122013 pstvarena jer 55% manje pribods o decembra i 15% vise pribods o periodu
domwr = apeil s g da e u mjesecu Tebrwaru ostvaren pribod o 29% vedi od istog mjesecn 201 3.god,
U februaru jo ostvarenn i rekordna posjedencst se zabiljefenim dnevaim maksimumom od 5530
skijada, Votljivo je | da pribodi od daevaog | sezonskop ki pasa koji se oglavnom veruje za lokalnog
gostn nose 60%, Prema broju prodatih visednewnil karat, 20 stacionamaog gosta, precadunito no
broj nocenja | kapacite od cen, 4000 krevetn nw Jahoring, mofe se redi da jod uvijek nije postipnut
sadovaljrvajudi nivo, odnosno da popunjenost nije dostigls ni 50%,

alieln e T Breol skllnds: skiisgl !
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2.5.3 Analiza starosne i lovalifikaeione strukture zaposlenib sekitors za tehmilon | sl sinze

Struktura zaposlenih po godinama starosti | struénoj spremi-stanje na dan 31032015, godine

|
|

Codine starosti | VK s KV VEV | ssw 58 FSS | SUaa |

=19
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Jl-4¢) 1 | | 13
4150 [ 7 7 4 20
S 1600 4 | 4 2 T
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Analizom starosne strukture radnika v sektory, evidentne je da su radnici starosne dobi 31-40 7 41-50
nujbroiniji sa 33 radnika {66% po strokiori), Sledeca skuping koja broji 11 udi (22 %) je starosna dab
31-60. Manji broj radnika je v starosnoj dobi 20-30 sn 3 Govjeka (6%) § 3 radnika (6%) starosne dobi
B1-65

Analizom  kvalifikecione strukiure dolazimo do sledeéih rezullata:  kvalifikovani radnici Sine
nujhroiniju gropu o Koju spada 20 ludi (46%), srednja struéna sprema, prema pregledu, broji 12
radnika (24%). visoka strodna sprema 7 radnika (14%), broj visoko kvalifikovanib radnika v sektoru je
2 covjeka (4% 1 jedun nekvalifikovani radnil {2%).

Analizam zanimania o sekiory zo tehniku i ski stwee dodlo se do zakljucka da bi bilo neophodno da se
oilredena zanimanja usavese 1 do se odradi prekvalifikacijs v zanimanja koja su neophodng 2o
neomelane funkeionisanje seklom, Takode postojeds zanimanja nisue adekvatno iskorlitena ne
pojediniim poziciinma u somaj sistematizaciil sekiorm,

Menadzment e donijeti nova sistematizaciju sckiorn, kaja je neophodng §ulaeaje mn Sinjeniou da je v
selitorn potrehing con, 25 stalno wposlenih eadniko, Maravno, v zimskoj sezoni ée se ongadovati mdos
snapd na odredene veljeme, o sve o sklodu sapotrebamn sekiom, U postupko dzade nove
shatemntizncije ¢e se vodith racunn o zanimonjinmn radnikn i mspodieli no odpovamjute mdng mjesto.
Rocionalizacijo eodnib mjests e se velio na nadin dokupn radnog stadn, prirodnog odljeva rdnila i

divanjem olpremning prema programu Upreive § sindikalne organbzncije Distvn,

3.0, Mostavalc investicijn
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Haotel , Bistrice™ raspolaze sa 152 soba i & apartmana § o toko 2014 goding u 8 soby smjeitens

Je Uprava AL, OC “Jaharina® Pale 1 pubitkom smjestajnih kapacitets, donas hotel mspolade sa 284

leEaja Sto predstavija osnovu u feradi Plana poslovanja,

Tokam 2004-te godine uslijed nedostatka snijega i proljeénih poplava hotel *Bistrics” je u pryih pet

mjeseci

prethadnu godinu dok je u ostalih sedam mjeseci popunjenast bila veca za 5% .

i popunjenost

kapociteta manju e

[3.725 pansiona odnosne 127% o odnosu n

Ukupan pribhed o

pevih pel mjeseei o odnosu na prethodou goding je bio manji 622,081 KM ili 140% dok je 2 ostalil

sedam mjeseci prihod porastao za 13.2%




Deluskem novog menadZmenta doslo je do smanjenja trofkeva i gubitaka te povedanja uposlenosti
Kapacitets te sa manjim ulaganjima u die smjeltajnih kapaciteta | ostalih sadrisja stvorila se
pozitivaia slika na tréigtu dto ce dati bolje poslovne rezullate u narednim godinama,

£a sada je wo nedovoling jer kvaliter smjeftajnih kapaciteta i ostalib sadeZaja jo skroman obzirom da je
objekal zgraden 1983 godine § bex nadainih investicionih ulaganjs ne moZe konkurisali ponudi
privatnog smjedtaja koji wadnjih pet poding proti znaéajna ulaganja Sto znatno ulide na poslovne
rexullate hotela, Ulaganjem u ugostiteljske sadrzaje na stazama znatno bi s povecala vanpansionsks

putrodnja i ugostiteljstvo bi se dovelo v povoliniji polozaj,

A, Yizijn

Lo rentobilan mevej hotela Bistricn” neophodne je fgeaditi struktore sade2ajn koje bi
andovoljavale potrebe duevnil | stacionitanih gostiju o cijelogodisnjem poslovanju. Osim snadnog |
sveobubvatnog revejn skijadkih @ drogih knpociteta Ski centra Jahoring, drogi cilj steatepije AT
O Jahoring® jeste vlastito hotelijersivo | ugostiteljstvo, Jahorina je ekolodka planinska destinacije
kerja i iskustvo OFimpijskil gar o privednom okrudenju z sve tipave postiju, koko aldivaim tako
I oposiviim, Jahoring je destinacija za rekrenciju i edmor koja ponosso mudi inovativiee 1 toeistidke
profzvade tokom cijele godine, Jnhoring ée biti specijulizovana u oblnstima sliededih ponuda (7

stuboviy poicionirmjil;

= Modemi, videnamjenski @ olimpijski turisticki proizvodi zo zimu,
= Turistiéhki profevedi namijenjeni porodici (zimi,

= Turisticki probevod namijenjen djeci | stadentimodljed | zimi)

= Turlsticki profevod namijenjen sportskin elipomafljeti)

= Seminarl | konlereneije,

e Planinski wellness,

o Aubavi i aketja (et @ zimi),
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5500 | Trofkev] aolns 2,004 2801 R 3.000 LANH
5391 | Tukse 5023 L6l T 120001 | 300 | 5,401
5392 | Teashovl spuorove [ 0 I i 0
5593 | Trodea stoSasop, T GH) Sin A0 At
53599 | Ostali nem. trodkovl 30 177 S0 Sl st
¥ | POSLOY. RASHOM LOLLYEY | 149087 | 2TIREGY | DTALEG | 20LL7AE
10| Komate po keeditimn il [\ i i i
612 | Rashkam.pos HOY 0 0 i n 0
5616 | Futerne kamale i3 7 4R.062 0D 20,000 | ETNTTTY
¥ | FINANSEL RASHODI 96.547 48,062 S0.1HKI k000 21001
5700 | Meotp veljed nekrel 38940 ol i | 0
ST0Y | Dipis oprems 1.5% | B B58 204 Hynon 20000
576 | Manjkovi 157 i i o i
KN 3.nnn 3040
FI5 | Lsprovr podriasd kup 7044 Aed |
FT0 | Qdpisi zaliba a0z BiS Ann kL 50101
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5792 | Trof. sudskih sporova 18,525 14103 RRTIR {000 .03 |
5799 | Ostuli rashodi 348 b 0 0 ]
|5 | OSTALI RASHODI G509 15712 31500 ._l.!._ﬁﬂi] 55,500

LK LPNG RASHODI 3075515 | LSUZEGI | L7900 | ZH4G.0G9 | 075515
UKLUPNI PRIHODI LS97.8T1 | LASH.611 | LE05280 | 1500250 | 2915930
GUBITAK L3097 | 1290476 | - 287,760 345419 159,585
EBITDA -RIDIL198 BA6800 | 4z +81.141 F154.415

. Broj i struktura zaposlenih na neodredenn vrijeme

L2004, godini u ugostiteljstvo je zaposleno 78 stalnih radnika § 12 eadnikn iz Seklora zo
pravne i ekonemsko-komereijalne poslove, njihovi trofkovi oplereéuju hotel. Zhog neadekvatne
sistemalizacije povremens su angafovana tri mdnika na pomoénim poslovima, a 12 mdnika se nalazi
preko podinu dann na bolovanju,

Uslijed prirodnog odlivia braj stalno zaposlenib ée se smanjivati, Poveéanjem popunjonosti i mdom
upastiteljskih sadviaga na staznma, 1o novih holelskil prostora o zimsko] sezoni je patrebng |

sezonskih mdnika <4 eadniko u wku letne sezone.

Wedni Kvalifikneiona strulitura 2014 015 Wie | 2017
[T T e == : =
1o | VES dnicl 3l K [ 7
% (V5 eadicl ] ) a3 2
3, 555 radnici 25 2 . 21
A VRV ndnici ] |2 12 |2
5 KV wdnic 29 2 25 24
; s rudnicl | | I I
o | NK radnici 3 3 B K
| [ukurNo 7] 4 3 kil

Starosna steukioes pokenje da je dominantng skuping fzmedu S1-60 godion (00%, o (e
lealifikaciona] strukiued 38% je K radnikn i 34% SSS madnika.

leadena je nova sislematizacija koje predvida do 60 stalnib eadniks, ali sredstavn 2n dokup mdnog
stadn | olpremming ne postoje, Odloskom  radnike o penziju

planirang  je  upoiljavanje

visokoobrazovanih radnika il unaprijedenje postajecib rdnika koji su ulagali u svojo obrazovanje,

¢, Tekuda i investlciona ulaganja
U toku 2014, godine, angafovanjem zaposlenih | sredstavima tekudeg odrkavania | investicija

adaptivani su hotelski sadeZaji | poboljfans penuda na stazama:

- izvrdena rekonstrukeija 20 kupatila
- adaptiran prostor Club "Bistrica™ od 220 m",

- eamjenaom dotrajalog devenog poda u funkeiju stavljeno 180 m” terasa,
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- adaptacija dvije saune, dva WC-a i kupovina namjestaja na bazenu,

- zamjena dotrajalil krovnih greda na lameli C,

- kupovina stelica i stolnjaks za kamin salu,

= farbanje i postavljanje hidro-izolacije u dijelu drogtvenih prostora,

- postavljanje staklenil pregrada na glavni vlaz,

= kupovina opreme za kuhinju i restoran Koja nedostaje

- uspostavljanje funkcionisanja vatrodajave u hotelu,

- pradevinski i astaltnd radavi na parkingu hotela,

= degradnga lerase 1 postavljanje ugostiteljskog objekta na sportskim terenima,

- izgradnga lerase i postovlanje dva ohjekia na polaznim stanicama,

- pajatani trofkovi reklame pulem bilborda | facebool-n,
Vijek trajanja ovakyvib hotels je 30 goding, kada poslije togn podinje period opadonja poslovanja, te
dolazimo do odluke vipsnika oko osbiline rekonstrokeije il odluke da snomanjim olsganiima
marketingkim aktivaostima privodemo vedi broj klijentele, gdje b se povedala popunjenost u zimskim

mjesecima na B0, o na nivoun godine 0%,

Ovim Planom Zell se pripremiti hotel | Bistrica® e leinju ©ozimsku sesonu 1 osve oktivoosti
pordraewmijevijo otklmjanje nedostatokn | investivonie u poslovie aktivoosti za koje novi menad#ment
st ca bi dopringiele ostvacivaniu vedeg priloda i smoanjenju rashoda, U pevej el rekonsteukeljo bi
s Blo nn neaphodnn wlaganje o jednu lomely hotelskog smjestajnop dijela @ samjenu staklenil

povrding, gdje bi dodlo do znadajnil vitedn, e zamjenu dotrjalil osnovnib seedstnva,

Dinevni posao u holelu se wiko moke poboliSa, jer je botel dislociran @ sva decvon defavanie su
skijalidtu, pa je neaphadno ulapanje e investivanje u il profitabilng ugostiteliska ohjekin nn palasning
stanicama Sestosjeda, Boz obaio i ako dode do prodaje hoteln JBistrien® 1 objekt ostaju u viasnifiv

AL, OO Ylahorina™ Pale i oni bi imali veoma dobae lnanstiski priliv,

Prodajom terenn “Trgovki", Upravne zerade i boteln *Jahoring” obezbijedilo bi se dovoljno sredstav
A realizaciiu ovibe planova, o dio sredstava i se iskoristio za otrofak v zapodete investiclje u ski

centnu te dokup staka i otprenmine kako bi dosli do smanjenja broja zaposlenih,

Otklanjanje trenutnib nedostataka je neophodno za ispunjavanje ovopn Plana | da bi Sektor turizma |

ugostiteljstva spremino doCekao narednu zimsku sezonu i prefac na pozilivne poslovanije.

Ovakvom vizijom poslovanja hotela  Bistrica® novi menad#zment je napravie Plan ulaganjs za pericd
2015-2017 podina:
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d.6. Akcioni plan

B.b | Maziv investicije Prior. | Proclena | Viastita Oataly Rok il Crielcivini
Invest. | vrijedoost | sredsiva | seedstya | ml-cla eleliti
I, Treradnjn objekia Sreclstvn i Povedanjo Fromies ad
ni polazng] sanic investicija vanpansionske upstileljsiva
Chorijelicn. i R FRITHE ili prodaje | 15,11, patrodnje 1 ot OO0 B
Luokaijski usloyi objcknta | 2003 | boljih uslova zn | najam prostora
prabaveijeni, projeka skijode S0L00 Kok
uraden. AR Prostorije «n
— Llpruv
2. Tegradinja abjekin sredsivi g Movedunje Promet ol
i otz slanici 5 300,400 investicijn E5.01, | vonpansionske | ppostiteljsva
Poljice I perodaje NG polendnge i eoe 300,000 K8
ohjckala boljih uslova sa | igam prostom
00l Akl s 000 K
S| begrasbngn monjeg Sredstvi Tz Povedanjo =
sgontiteljshoy il SO0 TUEHEY byt 1511, vanpanslaniske Froned
obiekin na izlasno il prodajo L pradnge | upeetiteljaiva
stanise Shotine cibtckntin Baljib uslovioen | oces 20,000 K
- ) 0000 shljade
1, Foulsingaki bl Sreclilyva i levrdenje nuluen | Sivanoje uslove
salitjeva dodine investicka TR #in bislie
elements, ili prasdaje | 00,10 inspekede (S FATE el B
riciavanfe sdvocda, § T 10000 alijekati el [
kerimlekl rbovi, o dngn
i 11 panslomakon — - Pl kommlor a0 | Povedanje
resturii ju Pstalako gste, | sanpansionske
proiehuick sunifeniil Izt prtran]a, laljl
sfulive {80, Sradav bz apmbelentvisdn | ualovd s b
ibmvitl Jardinjara Iwentiolin | 1501, Iskoriidonost | wdredn
i evijodam, 5 RLERNILE T il prodie Mul & Fienlisrii, e i
R I Y arlsfeknin hsrd Eetenijas terimn | 200,
fibailelasnal Iy v 8 Al fesini §
frrcs | lopalil Ak shimskeionm
| Alun dvemam | a=t=— i} =2 perbnt _— _
b | Rupoving mndine | Aol freve
wallaki en ved u Moot gk, vide
vesernfi, o Sreduiva by kipantiiete TR ¥
kv J00 lveatal]a veduraja, solariee ok
Fomglenin posiel e, i procdaje | 15,01, et “uske | oo estio
Jer s bvenibi g 4 A0,0000 I abjekati TR prio® prilikom | solauvodenje
A58 kampsletn ol simjeiie goatijn | nove usluge @
knfbl e DM wisd g L0 franfe
| sabamn Lo N . potinakiog vidn
7. Sredstvi e Lo i MEETE
Famjens sinklenih Invessivija doieaialin aiargenghs ik
prisiea | v eos i procuje staklenil 0% viaelni
B0 kvedro objeknta povriing kaje e | elekon e
5 Al i3.01. ugradlens il
IR R 2015, 103 godine odrFavanga.
B, | Zamjems fest veatn Bredsiva iz Funkoionalun Bedl protok
I iovestivijo IEE s wnenjie gt
] 12410 il pradaje | F300 | buke § manje siddovoljatvn
ohjekata A, | kvarovn esliju
12000
9, Nabavka novoy Sredstv jr Bre lzdavanje | Veia kontrola
recegeiisko softera inveslicijn riduns, vite pece sk
ili prodaje mogudnesti = | poslovenin i
<4 KRB afickata 1511 | pradenje uslugn | manje Sckanja
2016, sotiin postiji
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ik Forini 2z investicija | L300, unilormisunje | ambijent, kvolite
persomd] Hi) ili pradaje | 2015, wapeslenih Inifn uslogn |
nolijekala 2adovoljarve
gostiju
Me00n
TP Sredstva bz -
relini wielives centar fimvesticii Meadeje Weda koridlaije
i ili prodaje | 1500 | enfigevn postijo | uslugn bazenn
Teretuni | il LA 2000 abjekuta s, [ vigi pive
i luign
000
12, Sreditva s
Mabnvka Investicijn Pradenje Fvalitetingja
auvrensenl e ageie HEpraeluje | B300 | wabijeva gostiju unliga
i Levekani 11 1 ERERY 2.AMH) nljekiln anls, I widi v Yedl b
uislig kijarnta.
A
I, Sredutv iz Oberhjedit sl [ Iskonflavanje
Utk v invesiiajin RTRT A TR Py rEonig
praaton vike 4 KRRV il prodige | 1501, [aLaIL, proaroni v
ehoniiakog ol ekl Hila Fansiisku i | oje dieln corenjo
rudimovoclaiven i ek
R[N i sl iilie slall v fo
Presed e o sl e aljoestia o
novoizgrodbone | ehinskaom poral
R L LU RS (1O Fintle sl
S| il sk sk,
[ 300 Ripatila i Sredulva b | Db o | Wijefin prolilen
areipi Aul bosh imveatichja | 1511 b ol stvn | Vedd Teo| ol u
WL floljn At M praedaje | 200, ot | wpHreli |
wailit v podizmifa iilijukiii i sl i usfert il agene e
kernmidkil plogien il Lk adan i prialalein
I ejeEvon i 5 At 20000 Ha0un (TR i (TR T rifeten.
fuiclraiea i e 112 TEN
S IR U NI N R N PO, IR
3, LE A0 Kwpat Sredstvi e | Diado | F sl problom
kvarowl o fventietin | 150 | nessdovolipva | Ved] broj sol
slevinnmun | WO i prendaje | 20040, 8 posntju | upsirehl | maii
Scljamma S0 znhijeva 5 IR S0 alteknin iliin savninh trofikovi vide,
i lisrven farcon jes iy Ired ko
{6 snbe), | 54K} i, vifrdavan|a
2015, o
14, Kratenje 3i Sredlsiva iz [ijesitd protdem
spbaramjend sobne inveatieljo neztdovoljsva Melusleradja |
slanslerife i ili proclaje | E301, posliju i kvaliemiin seha
rindijatesn w 30-tik A Juaon 15,000 objekata 2015 seang il il updrehi | vedi
=0 Loty bewg Klijenntn
13000 odrkavinjn
i7. Mromjeni 63
madricn 65 Leevetn Sredsivn iz Fovalitednija Muodernija i
na fnmeli B invesilcifn 1511, aabn s kuibitetnija saba
] BRI [TUEHEY il prodaje R patichuin uoupatnehl §ovedi
affekidn koanfargm braj kEijeials
| AUl AMNE
UKUPND | L1924000 | 94000 1AM, W)

iR



3.7, ELakljuéak

Koristedi se dugogodidnjim iskustvom i teoretskim saznanjima novi menadizment ée koristit
veliki hroj viesting dobrog menadZera kako bi holel radio 365 dana. Kao prvo sve potinje od dobrog
planiranja gdje smo otvrdili viziju rada hotela a shodno tome i poslovau misiju kejs za cilf ima izl
gostiju,nadalje  napravili smo dugroan i kratkorodan plan poslovanja koji obubvata tri naredne
garline. Peto, fzeadili smo proradun poslovenja u periodu do kraja godine i zatim za naredne godinu
koji obulvata pribode § rashode.Ma kraju smo fzradili marketindki plon koji ée nam pokazati Sto sve
moramo udiniti da bi se ostvario prikod predviden procatunom poslovanja. Odludivanje Ge se koristiti
na najholji nadin prema ostvarivinju zadatih ciljeva u zadovoljovaniu potreba nadih gostiju,vlasnika
kapitala @ uposlenih. Cheganizacija podrzamjeyva usvajanje nove sislematizacije radnih mijesta kajom
sing napravith Tunksionalog organizaciin kojom  Zelimo delinisati nivo autoritels § uspostavitl vrstu
kemunikaciju medu zaposlenim u svim sektorima. Ovganizacijo postovnih procesa ée bit modernijs
Kjom Felimo uspostaviti Standarde rada odjela recepeije, domadinsta, odjela hrane i pica, tehnicke
sluzbe 1 sludbe kontrolinga @ po kojim Zelim da budemo prepoznatliivi o seliory hotelijerstva o
Republici Srpskoj, BH paci Sire. Delegivonje éo podremmjovati prenodenje odpovormosti nn powsdane

pstrudne ljude jer 2bog obima posio mi e ne modemo sami, o imski vl mode diti Gevesne reeuliale,

IV. PRAVNI PROBLEMI SA IKOJIMA 81 SUOCAVA OC JAHORINA

Analizam bz aprila 2004, goding obubvadeni su @ provei problemi Drudtva koji diceking wiigu o

negativio postovane Drustva, kako slijedi;

Konverzija obvesnica;

= Prresucda o b MEDP UPL Srpsko Sarajevo, u predemetn hotel Koran;
= Analiza sistena verdinklnog transporta;

= Rjefavanje imovinsko-pravnil oduesa na Jahami;

- Postupak privatizaciie drgavnog kapitala, zemljista ispod hoteln Inhoring i zemljista za redovau

upotretg

Uprava Idrudtva o navedenim problemima upoznala je @ zatakila pomoé od Predsjednika |
Predsjednice Vlade Republike Srpkse prilikom posjete Drufovn,  dana 30082014, podine. Ma
sastanku Uprava je predlodils konkreine mjere za rjefavanje i dobila obetanja da ée Viada pomodi u

rjelavanju istib. Navedeni pravai problemi predmet su i nove Analize, v kojoj ponovo razmatramao
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svaki pojedinaéni pravai problem i fedavanje istih u periodu o godine dana, to jeste od 01.04.2014 .-
01.0d4,201 5, godine.

4.1. Konverzija obveznica

Majvedi problem u poslovanju  Drudtva  predstavljaju  obavese po osnovu | emisije
kanvertibilnih cbyeznica u fznosu od 15.000.000,00 KM i dospjele obaveze koje do sada iznose preko
Sest miliona KM. Podsjetiémo da je IRB RS ~ imalac obveznica u 2013, goding pokrenuo, sudski spor
protiv Drostva, Predmet je po Zalbi Drudtva na Visem priveedom sudu u Banja Luci. Drustvo je na
osnovu Prospekin i élana 5. Odluke o prvoj emisiji konvertibilnib obveznica javnom ponudom na
bered, kajom je predvidena moguénost zamjene obveznice v akelje Drudtva, 21.03.2014, podine,
objavljilo Javai poziv imeocima ebveenica, &ime su stvoreni preduslovi za postupak konverzije.
Aokazana je Vanredna skupsting Drudtva zn 09.04,2014, godine. Vanredna skupition je otkazann jer se
imalne abveznica IR w ostavljenom roku, nije igjasnio po Jovnem poziva,

Drugtve jo ponovoe po deugh put 26092004, godine, objavilo Javai poziv imaocima konvertibiinih
obvezimica u cilju pekretlnia postupkn kenverzije all u ostavljenom ok nismo dobil] saplisnost od
impoca abvernicn, Odrdano je vise sastanaka so predsimvnicima MTT, Ministarstvn nansija | 11213,
ali do danas nisma dobill saglasmost 2 polretanje postupla Komversije konveribilnil abveeniea i
alectje dmdiv,

M asnovn sabitjeva Drodtvn Viada Republike srpske e funkelii Skupitine TRB-n 1S, donijeln je
Chlluku o prolongiranju naplste potadivania po osnovu emitovanil obvesnica periodu od
P33 201, godine do 150520105, gadine, Prolongiranje se odnosi no dio glaveice po anuitety, ki
dospieva v periodu od 15052004, podine do 150520015, sodine, dok se ne odnos] na (i il ajudu
lamntu za novedeni period,

Imajudi o vidu da je Drofove preko 90 % o vlasnistva Viade Republike Srpske | dn injcijative od strane
Prrudtva u prethodnom periodu nise pribvadens precstaje nam da se nadamo da de Viada navedeni

problem rijesiti u interesw svih sirana,

4.2. Presuda po tukbi MDEP UPH Srpsho Sarajevo, u predemetu hotel Koran

Opstanak | poslevanje Drustva ugrozilo bi se izvedenjem Presude br, 61-0-Ps-000024-1 31232,
Vigeg priveednog suda u Banja Luci od 26.12.2003, godine, po tuhi MDP UPI Smpsko Sarajevo protiv
Akcionarskop drudtva Olimpijski centar Jahorina Pale, o u vezi hatela “Korn” Pale. Navedenam
Presudam Drudtve se obavezuje da isplat MDP UPL Srpsko Sarajevo, iznos ad 06260000 KM sa
prispjclom zakonskom kamatom u iznosu od [LO08.600,00 KM i da nadoknadi tofkove postupka u
tznosu od 17.324,95 KM. Vrhovai sud RS odbacio je reviziju Drodtva kao nellagovremenu. lzveienje

presude za Drudtvo bi imalo nesagledive posljedice i nemineyno bi Deudtva advelo u stedaj dime hi se
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ugrazila zaveine faza realizacije medunarodnib ugovora, Radi odlaganja izvrienja a u cilju opstanka
Drodtva odrzani su sastanci sa predstavnicima novoimenovnog Madzomog odbara | Direkiora MDP
UPl Srpsko Sarajevo i zakljuéen jo Sporazum o izmirenju dijels obaveza. Na osnovu Sporazuma
Dirudtvo je na radun MDP UPL Srpsko Sarajevo uplatilo fznos od 10.000,00 KM, MDP UPI Srpsko
Sargjeva, oadnosne njihoy punomodnik (bez oviagtenja direktora) pokrenuo je izveini postupak za
naknadu troskove na osnovu kojeg jo blokiran rafuna Drudtva i fzerfen prenos, v iznosu ad 23.000,00
KM na racdun MDE UPL Srpsko Sarajevo,

Ma nad zahtjev Ministorstve trgovine | turizma kao 100 % vlasnik, MDP UPE Srpsko Sarajeva,
uklinéens je u rjefwanje problema. Cd resornog ministen zahtjevali smo da iznademo fesenje kojim
to so obustaviti bududa izvrdenja po osnovo navedene Presude Gime bi se omoguéile nesmetano
poslovanje Drodtva, Jedan od prijedlopgs Drudtva da se Geveini postupak ne mode pokrenuti bes
prethodne saglasnosti, odobrenga Ministorstva trgovine | lurizma, Navedenim rieinjem adgodilo bi se
evrdenje dok se ne odludi o sudbini MIP UPL Srpsko Sarajevo, obzirom do novedeno dradtvo nije
wevrdilo proregistraciju niti obavljs priveedng dielatnost, 1 suprotnom do se pokrene izviing postupak
postiviia s pitange pdje bi savesila seedstva | za kaju namjen.

Meophodno je napomenutl da e Odlukom Yiade RS objekat bee naknade feuzet od Drmdtva 2001,
podine i ustuplien JU Studemskom Centea Pale o Gijem jo | danas posjedu | da se wzhen) zahtjey
e na period od 2008, do 2003, podine kada Deaitvo nije bilo o posjedu spormog objelin pa nije
mroglo diy se neosnevine obogatl,

Fedno ol prediogenib riesenjo blo je §da Viada RS donese odluku kojom bl dodjeliln hotel Koran
Drrwdtvi Elme bise stelkh uslovi e opuéivanje zobijeva zn ponvaljanje postupla i nn g nadin ukinuln
prasichi,

siatrame da se navedeno phianje mofe rjeit Vieda Repulike Srpshe.

4.8 Rjedavanje imovinsho-pravaib odnosa na Jahorini

Jeidnn o problems Dredtva je § pitonje cjesavanja imovinsko-pravaib odoosa na Jsboring,
Regulacionim planom Poselmog podroéjo Joborine odreden je obuhvat ski staen | postojede
indrastruktuee vertikolnog tansporia koji se nalozi na zemljisu u viasnigva 15§ manjim dijelom o
vlasniftvo lokainih zajednica opétina Trnovo @ Pale,

Prudtve je navedeno pitanje pokudalo rjesiti dobijanjem koncesije na osnovu Zakone o koncecijama
RS ("5l gl RS broj S913") Upuéena je Indcijotive  zninteresovanog lica za pokretanje postupla
koncesije prostora u obuhatu Skijalista JTobhoring § iste nije usvojena zbog negativnog stava opStine Pale
Iostava Pravebraniladiva BS iz razlopa da je veding objckta izgradena. Ma  sastancima  sq
predstavnicima Ministarstva traZili smo rjefenja kako i na koji nadin da se za8titi prostor Skijalista

Jahorine, Upoznati smo da je Viada donijela Prijedlog odluke #a zadtity parka prirode , Javorina®.



Podrali sma Prijedlog odluke za zadtitu parka privode | Javorine® i predloZili da Ministarstvo trgovine
1 urizma na osnava Slana 5,0 6, Zakona o javnim skijalistima (,.S1g], RS broj: 15/10), uputi prijedlog
Wladi RS da u okvirn Parka privode | Javoring® izdvoji i proglasi prostor koji obuhvats Skijalista
Jahorine, od posebnog enadaja za turizam Republike Sepske, Drudtvo je navedeni prostor za potrebe
Skijalista geodetski spimilo sa cjelokupnom  infrastrukturom, skijaskim stazama | vertikalnim
fransporiom,

Smatrame da je neophodno savedeni prostor Skijalidta izdvojiti v Parku prirode i ustupiti na
upravijanje Drudtva koko bi se stvorili uslovi za nesmetan wazvoj, unapredenje i prodirenje postojece i
izpranju nove inlrastrukiure Skijalista, a sve u cilju unapredenja i lurizma na Jahorini,

Diruditvo je u prodloj godini opdting Pale, uputilo zahtjev za izmjene i dopune postojeéeg Regulacionop
plana posebnog podradjn Juhorine, U Zahtjevu su navedeni nedostalei koje treba otkloniti | sadriaji
kije treba predvidjen zejenamn i dapunsma REP bilo da se mdi o potrebama skijalisia kao bi se
stvorill bolji wslovi na skijaliSe ili dodotnd upostiteljski sadedajl za potrebe Drugtve, Predlofenim
eanjenama § dopunmma RIY op&ling Pale nijedan ol zabtjeva Droadtva nije usvojilo, oo navedene

fimjene i dopune izgavljene suprimjedibe Deuge,

dob Postupak privatizactje deaviog lapitala, zomljidta ispod hotela Jaboring | zemljidin
£ rechinvann wpatreln

Drudtinva jo na asnovu Programa privatizacije drzavnoe kapiiala, nacsnovi Slana $0, Zakonn o
privotizocije drtavnog kapitala v RS, Druftva je do apriln ove godine upisalo nove parcele u povesing
ol prelee 1000 m”,
Droftvo je 20010 godine, pokrenulo postupek privatizacije zemljidtn ispod i zemljiso 20 redovnu
upotrebu a ispod hotela Jahoring ne parcelama oenatenim koo loé, be, 1618528 povedine 571 m2, k.c.
be, TOLRALAY poviine 690 m2, 1618/530 poveding 293 m2, 161R/S3 ] poveding 334 m2 1 16184351
povriing S0 m2. RUGIP PI Pale, 0 2011, godine dondjels je prvostepeno Rjesenje kojim je utvedilo
vlasniStvo na predmetnim parcelsma o korist DruStva, Po Zalbi Pravebraniladive RS ukinuta je

1

prvastepens odluka 1 predmet ponovo veaden na odludivanje, U ponovljenom  postupku  kao
sainteresoving strang u postuku uéestvije GRAS doowo, Istofne Samjeve, Nakon provedenih racdnji u
ponevljenom postupku denijete je nove Rjeenje 2013, godine, kojim se zemljifie ispod hotela
Jahoring sp zemijistem za redovnu upotrebu dodjeljuje Dradtva da bi w Zalbenom postuplu ovaj put po
zalbi GRAS d.oo. lstodno Sarajeve, odluks bile ponovo ponidtena i vradena po treéi put pred
prvostepni organ. U ponavljenom  postupku novim Rjefenjem zemljiSle ispod hotela Jahoring
dodjeljuje se GRAS-u dooon. Istoéno Sarajevo, koji predmetni objekal § zemljiste nema wpisano u svom
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prageamu privatizacije, DruStve je izjavile zalbu RUGIP Banja Luka i nakon odrfanog sastanka s
Brirekiorom RUGIP-a Banja Luka, u decembru prodle godine, dostavilo nove dokaze koji potveduju da
navedne zemljiste bilo u viasniStvu nasep prethodnika (Uvjerenje RUGIP PI Pale, broj: 21.34/952-6-
T00/14 od 13.11.2014, godine - acrofotogrametrisko snimanje 7z 1986 hotela Jahoring u posjedu RO
A01 84 Sarjevo). Postupak po Zalbi je u toku. Na ovaj nedin Drudtve je onemoguéeno da upife svoju
imovine, poveéa svoj kapital v iznosu oko 3.000,000,00 KM 1 omogudi uklanjanje rufevina hotela

Jaharina.

V. PLANOVI ZA PRELAZAK NA POSLOVANIE 5A DOBITKOM

sve prothodne analize sugerifu da se ADC OC “Jahorina® Pale danas nalazi v nezavidooj situaciji @ da
bez znadajnijeg uledéa izveine viast w Republici Srpskoj u rjedavanju problema dovodi se u pitanje |
sam opstanak Centes. Menadiment jo uéinio koliko je v njepovim ingerencijama no stabilizaciji
poslovinjs Ao je dovelo do rasta prihada iz redovnog poslovania kako od prodaje ski-karato, ko i od
ugostiteljstve, o 8o je dovelo do rjedavanin nakih od osnoveib problema kao 8o je isplata zaostalib
plate roduicima, smonjenjs dugove ko dobayvijacima eepromaterdjola i,

Medutim, prethodon noliza pokazuje da AL OC “lahoring® Pale  sn postojecim kapacitetima | bez
dosdatnily investicijy nikida nede bith u mogudnesti da lsplati obaveze ki Investiciono razvojnog bang|
Republike Sepske i1 obaveze po osnovu tnd UPLa i doagih,

Kako jo opstanale preduzeda i@ eadeavanje Ho vedeg brojo znposlenih imperativii sndatnk uprave,
satinili smo preghed krotkarotnlh mjer koje vlast Republike Srpske moriju da provedu do ko
A5, podine, ako se Fele rijedin goradl problemi kel peijele § swmem opstonka ALy OC “lahoring”
Pale, o zntim @ pregled neophadnib fnvestetia | ozliditih Goansijskib konsrukeija ako se feli
obeehjedit dugorodan opstanak preduzeda o uslovima sve jade konkorencije iz viep | $ireg regiona.

5.1 Prevazilazenje kratkorotnih problema

L prethednog teksta e jasng, o ovdje same Zelimo da saberemo na jednem  mjesto da soouslov za
opstanak O Jaharina da institucije Republike Srpske praktitne cdmah pristupe rijedavaniu dva
otvorena pitanjs: pitanju pravosnafne fevriene presude na Stetu OC Jahoring, & u korist uZioce TRB-n
S 0 pravosnozng izvile presude ledioca municipalnog preduzeéa UPL Istodng Nove Serajeve, Ako
bila kaji od ova dva subjekia pokudaju naplatu po osnevu izvieinil presuda, OC Tahorina ulazl u stanje
trajne nelikvidnosti koje se mode zavediti samo likvidacijom preduzeda, uslied Sepa éo pubitak [RB-a
po osnove plasmana o OC Jahorina bid mnopo vedd nego $to je vrijednost spora u presudi, Ovo bi
takode ostavilo bez posla 160 radnika QOC lshoring, te ugrozilo desetine miliona KM privatnib

investicija u turistiéku destinaciju Jahorinu 1 stotine vezanih radnih mjesia,
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Muime, vidjeli smo kakoe je likvidnost OC Jahoring keitiGna, a na osnove lokova golovine jasno je da bi
izvrienje ovih presuda madilo ceijelu jednu godinu nemoguénosti pladanja svih ohaveza, od plata
zaposlenima, preko trodkove repromaterijala do odrfavanja ski-staza i, To praktiéno znadi da

sliedede zimske sezone ne bi ni bilo,

Osim toga, dak ni poslovanje iz redovee diclatnosti ne moze da bude profitabilno akoe se prakticne
admah ne pristupi smanjenju broja zaposolenili na jedan fer 1 drodtveno odgovoran nadin, te ako se ne

povedaju cijene usluga OC Jahoring, prije svepa kada se radi o cijeni ski-karata,

Dakle za rijefavanje krotkorotnih problema OC Jahoring, o kako bi se obezbjedio kontinuitel
postovanja 1 0 poslovii recultot iz redovne dielatmosti neohodne je nojkasnije do keajn 2005, godine

pravesti detivi mjere:

I U saradnji sa IRT Republike Sepske | Yiadom Republike Srpske vrditi konverziju obveznica
OC Jahoring u ookelje v pumom fznose §osa svime pripadajuéim kamatama (redovnim |

Anleemiim,

2o U swrnednjio sn Ministorstvom trgovine | turizma T Ministaestvom prosvete @ kulioee ejedinl
prodrem nastie oko studentskih domova Koran po osnovi presude o kersit UPD strodng Noyve
S evo,

Ao Povedati cljenw ski-koate u navedne] simsko) seeond 2o min, 20%,

Ao 1z Tondova wa zbrinjavanje prekobeojeib eadnikn 1 Tondovi 2o mevel weizma o Repoblicl
srpskog abezbijedit oko AHLO00 KM koje bi omogudile isplot otpremning | odlizak 3040

radnika u penziju il prosto odlueak bz Centrn v neka deaga preduzeéa,

52, Provazilnfenje dugorodnih problemn
I

OC Jahoring predstevlia sree turisticke destinacije. Ako se ne rijefe nagomilani problemi srce &
dakivjeti infurke s futalnim posljedicama po ditavu wristiéku destinaciju. Medutim, i ako se rijege
problemi nastali oko pravosoazeib presudn IRB-o RS-0 7 UPl-a, o bee novil investicija Jehoring je
turistiéka destinacijn dugorotne osudena na propast. Naime, ponavljome, da bi Jahoring astal
zanimljiva turistidkn destinacija i dalje sc raevijala u cilju dostizanjo visokib standarda, koje skijalidta
u akrufenju ved imaju (Kopaonik, Bansko), neophedne je da se dalje investicije u skijaliSic moraju
nastaviti, su prioritetom na infrasteuktuenim  projekiima vezsnim za viedtaéko osnjedavanje, Ovim hi
se dale garancija skijanja i produZila zimska skijadka sezona, Uz sistem za vieftatko osnjefavanje je
neophodna @ modernizacija sistema kosog transponia, parka motomil vozile za uredenje staza i

difdenje puteva, te razvijanje vlastitih kapaciteta koji bi zadovoljili toristicke ponudu (ski-skola, rentali
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I modernd objekti za prodaju karata, info-centre, moderne ambulante, prostorije za spasilacku i

redarsku sluZbu), uredenje parking prostora i prilaznih puteva kao | fesSavanje imovinsko-pravaik

odnosa na stazama. Pored toga, sada veé dugoroéni trend smanjenja gostiju u hotelu Bistrica superise

da Je nechodno izvrditi bar minimalau rekonstrukeiju iste, a kake bi se negativan mevoj dopadaja

prekinuo.

Kao 8o se iz prethodnog moZe vidjeti, uprava OC Jahorina je i pored svih problema odluéna da se

mvesticioni ciklus u OO Jahoring mors nastaviti jer samo o tome vidi realan nadin za izlazak iz

linansijske dubioze. Naime, nansijska anliza je pokazala, kaka nastavak poslovanja ber priviadenja

novil gostiju | povedanja cijena uslupa znodi skomuliranje pubitaka sve do momenta odlaska Centen u

steta). Bex novih investicija tefko je ofekivati da bi posti OC Johoving mogli pribvatiti povedan|e

cijenn usluga, a kameli jof doéi u vecom broju. Osim topa bez novib ulaganja u sistem osnjedavanji

oelrzavanje svake naredne zimske sezone je upitno, take da je 1 poslovanje OC Jahoring visoko riziéno,

Ao svega navedenog privpremili smo dva plong neophodnib uloganja

.20, Plan A = Ulaganjn u punom seoplodmam iznosn
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5| Lif Olimpik T50000 50,000
& | Lift Skotine 250,000 250,000
T | Hodno skijenje I SIJ_f;:::H} | 50,000
% | Dager 100,410 WO D00
9 | Madine za tohanje L0000 70,000 |
[{h | Move mafine zn tabanje 350000 [ L7500 | 750
1| Solons TEO00 [ 7E.000
12| Voeni park V000 | 700 30060}
15 | Paligen L0000 R sogon |
' TLIBHODD | 1525000 | S605.000 | 3178000
|| Crbjekat ¢hgorjolics A 08
2| eHsjekal Poljice REEERIIR
A Olekal Skoding ' 300,10
i IHaarlen . 442 10KE - REETHTHIN
. - Linm |
115004060

S8 Flnansijshe konstrolcije w finansiranje neahodnil olaganja
52015 Flaansijska konstrakeija O

Kada goverima o finmnsiikim konsteukeijom za Gnansiranje neophadnil investiciin u OC Jahoring i
apeije suse pominjane i prethodne gadine (1, B F)L Medutim ove godine se abvaljujudi odrkavanju
Evropske alimpijade miadib o B 2007, podine pojovila | moguénest dobijonja keeditnih sredstvn od
Eveopske inevsticione hanke § w0 pod velo pavalinim uslovima. Maksimalan fznos je ogranicen no 15
miliona €, dok je OC Juhoring potrebng maksimalno 10 miliona €, Kamtana stopa Je 1A% St ju
minoge povalinije Sak | od sredstava iz Foada za mevoj isonag dijeln Republike Sepske, rok dosplecn
Je malkdsimalng 15 godion, dok je prejs period do 3 godine. Anuitel kiedit od 19,5 miliona KM bez
prajs peruoda bi Ganosio cen LA30.000 KM godiznje, dok bl anuitet kredita u isnosy od 11,5 miliong
EA nosio cen 84,000 KM padisnje,

S5.2.32. Finansijskn konstrubvija 1

Owa finansijka konstrukeiia je eapravo | najiednostavnija § najpoelinija sa starovista menadzmenta
G fahorina, Podrazumijeva da Vieda Republike Srpske direkino ili preko [RB-a obezbjedi dodatng
sredstva kako bi pastojedi investicioni ciklus bio zaokruzen. U sludaju ove opeije, podeljne je da s

radi o porestu viastitog kapitala, a ne o rastu dugoreénog duga,

5233 Finansijska konstrukeija F

Prema ovom planu u pregj fazi hi OC Jahorinu trebalo transformisati u bolding, a vertikalni transpor
skijada i ugostiteljstvo razdvojiti kroz formiranje dva posebna akeionarska drudtva, U drugaj Fazi
ovoga plana bi svake ad ova dva drugtva trebalo da nade privatnog partnera kojl bl stekeo vedinsko
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utedte U valanistvu i tame OV Jahorinu pretvorio w neku vrsti investicionop Tonda, Ma taj nadin ne bi
degle do novog zaduZenja niti bi driava trebala da investira sredstva, dok bi inicijativa za PRV

turisti¢ke destinacije postepeno ali trajno bila prepudtena privatnom kapitalu.
3254, Finansijska konsktrukeija I

Plan F porczumijeva hitou prodaju hotela Bistrica 1 investianie ovako pribavljenih sredstva o
verlikalni transport i osnjeZavanje, te u ugostiteljstvo na stazama, a kako b invsticioni ciklus bio
zavrien, Podsjedamo, Knjigovodsvena vrijednost hotela Bistrica je oko 13,6 miliona KM, Kako bi se
jo& oko 4 miliona KM mogls obezhjediti prodajom druge’ imovine AL OC “lahorine® Pale
finansijska konstrukeijo monje investicionop plana bi mogla bith zatvorena bez novil zadugivanja |
novih driavnib ulaganjo, Potencijalni prablem kod ovoga plana jo prevelika zavisnost od postignute

pradajne cijenc hoteln Bistrica,
APPENDIX
= Tabela ta = Steakioes oktive OC johoring o periodu 20072014,

< Tabeln 613 Strokivea pasive OC Jahoring u periodo 20072014,

Braj: 15150015
Frotme: 26,005,201 5, godine

Avenrevid

p——

& ¥ i r:
* Trgovki, Upravoe sdrade § holela Jehacion.



