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SAZETAK

Ovaj diplomski rad pruza sveobuhvatnu analizu poslovanja i strateskih usmjerenja Adris
grupe d.d., jednog od vodec¢ih poslovnih konglomerata u Hrvatskoj. Analizirajuéi razli¢ite
segmente grupe, od osiguranja do nekretnina, rad istrazuje kako se svaki segment razvija,
prilagodava i doprinosi ukupnom uspjehu grupe. Posebno je znacajna uloga Zaklade Adris, koja
ne samo da predstavlja korporativnu drustvenu odgovornost grupe, ve¢ i postavlja standarde za
drustveno odgovorno poslovanje u Hrvatskoj. Kroz svoje programe i inicijative, Zaklada Adris
pridonosi razvoju hrvatskog drustva, promicuci izvrsnost, znanje i solidarnost. Medutim, kao 1
svaka organizacija, Adris grupa d.d. se suocava s izazovima i prilikama. Dok se neki segmenti
grupe Sire i jacaju, drugi se suocavaju s konkurencijskim pritiscima i promjenjivim trziSnim
uvjetima. Unato¢ tome, grupa pokazuje snaznu sposobnost prilagodbe i inovacije, $to je klju¢no
zanjezin dugoro¢ni uspjeh. U konacénici, ovaj rad pruza duboko razumijevanje Adris grupe d.d.,
njezinih strategija i pristupa poslovanju. Kroz detaljnu analizu, rad isti¢e vaznost strateskog

planiranja, inovacija i drustvene odgovornosti u suvremenom poslovnom okruZenju.

Kljuéne rijeci: strateska analiza, Adris grupa d.d., portfolio, strateSko usmjerenje,

financijska analiza
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1. UvOD

Strateska analiza portfolija je kljucni alat u poslovnom svijetu koji omogucava temeljito
razumijevanje i procjenu poslovnih aktivnosti i performansi jedne sloZzene organizacije. U
sklopu ovog diplomskog rada, fokus ¢e biti usmjeren na stratesku analizu portfolija Adris grupe
d.d., jedne od vodec¢ih kompanija u Hrvatskoj koja se istaknula svojim uspjesnim poslovanjem.
Adris grupa d.d. je korporativni centar koji koordinira upravljanje ulaganjima i razvojem cijelog
sustava. Njihova razvojna strategija ukljucuje otvaranje novih radnih mjesta, povecanje
konkurentnosti te stvaranje prepoznatljivih i profitabilnih hrvatskih proizvoda. Kroz primjenu
strategija spajanja i akvizicija, Adris grupa d.d. je ostvarila znacajan rast i pozicionirala se medu

vode¢im kompanijama u zemlji.

1.2. Predmet rada

Problem 1 predmet rada odnose se na analizu financijskih pokazatelja i poslovnih
strategija Adris grupe d.d. te njena cetiri klju¢na portfolija (Maistra d.d. za turizam, Cromaris
d.d. za zdravu hranu, Croatia osiguranje d.d. za osiguranje i Abilia d.o.o. za nekretnine). Cilj je
istraziti kako je Adris grupa d.d. uspjesno primijenila strategije akvizicija i spajanja kako bi
postala vode¢a kompanija u raznim industrijama te kako je tvrtka Maistra d.d. uspjesno
upravljala svojim resursima i investicijama kako bi ostvarila rast i stabilnost u industriji turizma.
Takoder, analizira se rast i financijska stabilnost tvrtke Cromaris d.d. u proizvodnji zdrave hrane
te napredak i stabilnost tvrtke Croatia osiguranje d.d. u osiguravajuc¢oj industriji, dok se tvrtka

Abilia d.o.o. isti¢e kao podrska u vodenju investicija za prethodna tri portfolija.

1.3. Svrhai cilj rada

Svrha ovog istraZivanja je analizirati uspjeSnost primjene poslovnih strategija akvizicija
i spajanja te financijsku stabilnost Adris grupe d.d. i njenih klju¢nih portfolija. Cilj je dublje
razumjeti kako su ove strategije doprinijele usponu Adris grupe d.d. kao vode¢e kompanije u
razli¢itim sektorima te kako su tvrtke unutar portfolija, poput Maistre d.d., Cromarisa d.d. i

Croatia osiguranja d.d., postigle rast, stabilnost i konkurentske prednosti kroz upravljanje



resursima i investicijama. Takoder, istrazivanjem se zeli sagledati moguénost tranzicije prema

strategiji kontinuiteta kao sljede¢em koraku za oCuvanje i daljnji rast Adris grupe d.d.

1.4. Znanstvene metode

U izradi ovog rada koriStene su tri klju¢ne metode. Metodom deskripcije precizno su
opisane karakteristike i procesi relevantni za istrazivanje, omogucéujuci temeljito razumijevanje

fenomena akvizicija i spajanja unutar Adris grupe d.d.

Kroz primjenu metode analize detaljno su razdvojene slozene informacije o uspjesnosti i
stabilnosti razli¢itih portfolija unutar Adris grupe d.d., osvjetljavajuc¢i njihovu sustinu i
medusobne povezanosti.

Metodom sinteze kombinirani su rezultati analize kako bi se formirao sveobuhvatan
zakljucak o u€inku poslovnih strategija akvizicija i spajanja na cjelokupni rast i konkurentske

prednosti Adris grupe d.d.

1.5. Struktura rada

U prvom dijelu rada, bit ¢e izloZena suStina strateSke analize 1 njen znacaj u procesu
donoSenja klju¢nih poslovnih odluka. Nadalje, obuhvatit ¢e se koncizan pregled evolucije Adris
grupe d.d. kroz povijest, istaknuti kljuéni prekretnicki trenuci i strate$ske odluke koje su
oblikovale njen raznolik portfelj.

Nakon uvoda, uslijedit ¢e dubinska strateSka analiza svakog pojedinog portfolija.
Prezentirati ¢e se rezultati financijske evaluacije i analize zaposlenika, struktura organizacije,
misija, vizija i ciljevi, te analiza vanjskog okruzenja. Kroz ovu sekciju, dobiti ¢e se cjeloviti
uvid u kljucne poslovne aspekte grupe, razumjeti izazove 1 prilike s kojima se suocava te kako
svaki segment uskladuje svoje aktivnosti s dinami¢nim trziSnim uvjetima. Nadalje, bit ¢e pruzen
uvid u poslovne segmente 1 strateSke odluke koje formiraju trenutacni status i buduce smjernice

razvoja Adris grupe d.d.



2. POJAM STRATESKOG MENADZMETA

Tehnoloski napredak, globalno trziste, dinamic¢na, heterogena, kompleksna okolina,
trendovi na trzistu, sve su to pojmovi na koje jedna uspjesna tvrtka mora dati odgovore 1 uvijek
biti spremna na brze dinami¢ne promjene. StrateSki menadzment je pojam koji daje odgovore
na pitanje zasto neke firme u danasnje vrijeme napreduju dok druge nazaduju te najcesce
bankrotiraju. StrateSki menadzment je skup poslovnih odluka i akcija koje odreduju dugorocne
karakteristike poduzeca te koje obvezuju cijelo poduzece, od najnize razine do vrhovnog
menadzmenta. Strategijski menadZment u praksi znaci promatranje i evoluciju prednosti koje
pruza okolina te osvjeStavanje snaga i slabosti samog poduzecéa. Tri su osnovne aktivnosti
strateSkom menadZmenta. Prva je odredivanje strategije koja se sastoji od definiranje misije,
vizije 1 opcih ciljeva te strategija i politika poduzeca. Druga je primjena strategije, odnosno
odredivanje procesa, strukture i definiranje resursa potrebnih za ostvarenje buduéeg plana
poslovanja, a treca je kontrola i razvoj te se odnosi na implementaciju strateskog plana te na
usporedivanje ostvarenog od planiranog na temelju povratnih informacija. Kako je prije
navedeno, za provodenje strateSkog plana cijelo poduzece ima vaznu ulogu. Svaki zaposlenik
mora dijeli misiju, viziju i ciljeve poduzeéa te pronaéi svoj osobni napredak u podizanju
cjelokupnog poslovnog procesa na viSe nivoe. StrateSki menadZer igra klju¢nu ulogu u
oblikovanju buduc¢nosti organizacije, osiguravajuéi da se strateski planovi provode ucinkovito
i da organizacija postize uspjeh na trzistu (Mencer, 2003, 12-23).

U velikim kompanijama strateski menadzer nalazi se na korporacijskoj 1 poslovnoj razini.
Na korporacijskoj razini to su ¢lanovi uprave i Nadzornog odbor dok na operativnoj razini to
su direktori pojedinih poslovnih jedinica. S druge strane, funkcijski menadzeri uglavnom se ne
smatraju strateSkim menadzerima, ali njihova uloga je od klju¢ne vaznosti za postizanje ciljeva
strateSkog planiranja. Ukratko, strateski menadzment je proces planiranja, vodenja i nadzora
kljucnih ciljeva i resursa organizacije kako bi se postigao dugoro¢ni uspjeh. Ovaj menadZzment
fokusira se na donoSenje vaznih strateskih odluka koje utjeCu na cjelokupno poslovanje
organizacije 1 njen polozaj na trziStu. Ono igra klju¢nu ulogu u dugoro€nom usmjeravanju
organizacije, osiguravaju¢i njezinu konkurentsku poziciju i odrZivost u dinami¢nom poslovnom

okruzenju (Buble, 2005, 10-12).



2.1. Faze strateSkog menadZmenta

Proces donosenja odluka u kontekstu strategijskog menadzmenta obuhvaca niz koraka
kroz koje se provodi ideja ili plan s ciljem postizanja Zeljenih rezultata. Iako broj ovih koraka
nije strogo definiran i moze varirati ovisno o vrsti organizacije, preporucuju se osnovni koraci
kako bi se konacno oblikovala strategija i donijela najbolja odluka. Proces strateskog
menadzmenta moze se podijeliti u pet faza:

1. Analiza unutarnje i vanjske okoline
2. Postavljanje usmjerenja organizacije
3. Formuliranje strategije

4. Implementacija odabrane strategije
5

Evaluacija i kontrola strategije

Okolina poduzeca dijeli se na unutarnju i vanjsku te se obje moraju detaljno analizirati
kako bi poduzece dobilo Sto realniju sliku svog poslovanja, trziSta na kojem konkurira te svoju

poziciju u odnosu na navedeno (Buble, 2005, 8-9).

Unutarnja okolina sastoji se od strukture, kulture i resursa te su izvori pravih snaga i
slabosti poduzeca. Struktura predstavlja nacin organizacije poduzeca, odnosno podrazumijeva
nacin komuniciranja, rukovodenja, delegiranja prava i odgovornosti. Kultura, s druge strane
predstavlja vjerovanja, ocekivanja i vrijednosti djelatnika poduzeca, odnosno podrazumijeva
prihvacanja pravila njihova ponaSanja. Budu¢i da pruza smisao identiteta poduzeca, njeni
sadrzaji Cesto su njeni sadrZaji vrlo bliski misiji samog poduzeca. Resursi poduzeca odnose se
na materijalna 1 nematerijalna dobra koje poduzece posjeduje, odnosno osnovne inpute koje
poslovnim procesom pretvara u outpute te tako stvara vlastitu vrijednost i prepoznatljivost
(Mencer, 2003, 31-34).

Vanjska okolina puno je kompleksniji pojam od unutarnje okoline te se dijeli prema
mogucnosti utjecaja poduzeca. Poslovna okolina, na koju poduzeée moze imati utjecaj, ¢ine
kupci, dobavljaci, konkurenti, razne organizacije i sindikati, kreditori i sl. te socijalna okolina,
na koju poduzece ne moze pojedinacno 1 direktno utjecati te joj se najéeSce mora prilagoditi.
Pod ovu okolinu spadaju pravno-politicka dimenzija, prirodno-tehnoloska dimenzija, socio-

ekonomska dimenzija te ekonomska dimenzija (Mencer, 2003, 31-34).



Druga faza je definiranje misije, vizije i ciljeva poduzeca, odnosno definiranje glavnih
indikatora usmjerenja. Misija poduzeéa predstavlja svrhu postojanja poduzeca, odnosno
diferencira samo poduzece od njegove konkurencije. Vizija poduzeca definira sliku buduceg
pozeljnog stanja poduzeca. Ona predstavlja smjernice poslovanja 1 zeljenih rezultata
menadzmenta i zaposlenika. Ciljevi definiraju konacni rezultat poslovanja, odnosno
predstavljaju opseg i vrijeme koje se treba zadovoljiti da bi se ostvarila misija poduzeca.
Njihova zadaca je izvrsSiti izbor buduceg stanja da se pri tom resursi trose adekvatno prema
planu (Buble, 2005, 9-10; Matesa, 2019, 24-31).

U pocetku poslovanja, poduzeéa ¢esto nemaju definiranu misiju i viziju, a glavni cilj im
je probijanje na trziSte te stvaranje konkurentskog polozaja. Tijekom vremena misija postaje
jasnija, prirodno se stvara vizija buducnosti, a konkurencija na trziStu iziskuje definiranje

ciljeva i strateskih planova kako bi se opstalo na istom (Mencer, 2003, 24).

Tre¢a faza je formuliranje strategije Sto predstavlja poseban proces razvijanja
dugoroc¢nih planova za uc€inkovito upravljanje prilikama i prijetnjama iz okoline, uzimajué¢i u
obzir snage i slabosti pojedine organizacije. Odabranom strategijom zeli se ostvariti vizija i
misija poduzeca te se definiranjem ciljeva pokusavaju maksimizirati konkurentske prednosti i
minimizirajuéi slabosti. Poduze¢ima koja imaju jedan ili vise srodnih proizvoda nemaju potrebu
razvijati viSe razina strategija, ali kod poduzeca koji imaju raznoliki proizvodni program, svoje
strateske planove prilagodavaju na tri razine strategija:

1. Korporativna strategija — odnosi se na faktore koji utjeCu na ostvarivanje ciljeva cijelog
poduzeca

2. Divizijska strategija — odnosi se na razinu pojedinih organizacijskih cjelina ili strateskih
poslovni jedinica

3. Funkcijska strategija— odnosi se na povecanje efikasnosti raspolozivih resursa (Mencer,
2003, 34-35).

U cetvrtoj fazi provodi se strategija, Sto obuhvaca konkretan proces prevodenja
odabranih strategija 1 politika poduzeca u djelovanje putem razvoja programa, proracuna,
procedura i pravila. Kako bi se uspjesno implementirale, menadzment mora imati jasnu ideju
Sto se Zeli posti¢i novom strategijom, koliko je ona vazna za postizanje ciljeva, kako
reorganizirati strukturu te kako najbolje ovladati organizacijskom kulturom. Najklju¢nija

komponenta uspjesne provedbe strateskog plana je vjestina i kompetencija menadzmenta koji



ga provodi, budu¢i da je njihova sposobnost da unesu promjene u organizaciju presudna za
uspjesnost implementacije (Buble, 2005, 12).

Peta faza je kontrola i evaluacija strategije Sto podrazumijeva kontrolu aktualnih
performansi i njihovu usporedbu s Zeljenim rezultatom. Na temelju povrtnih informacija,
menadZeri na svim razinama organizacije kontroliraju trenutne performanse te usporedbom s
postavljenim standardima, identificiraju eventualna odstupanja i njihove uzroke te korigiraju
prije donesene odluke (Buble, 2005, 12).

2.2.V/rste strategija

U fazi formiranja strategije donose se korporacijske i poslovne strategije, dok se u fazi
implementacije uskladuju korporacijske i/ili poslovne strategije s funkcijskim. Korporacijska
strategija naglaSava razinu poduzeca kao cjeline te odgovara na pitanje djelokruga i razmjestaja
resursa. U ovom kontekstu, postoje dvije glavne grupe strategija: glavna strategija i poslovni
portfolio (Buble, 2005, 109).

2.2.1. Glavna strategija

Glavna strategija obuhvaca op¢i okvir akcija koje se razvijaju na razini poduzeca i
primjenjuju se kada poduzece konkurira na pojedina¢nom ili na nekoliko jako povezanih trzista.
Tri su tipa glavne strategije: strategija kontinuiteta, razvojna strategija i strategija u kriznim
uvjetima (Buble, 2005, 109).

2.2.1.1.  Strategija kontinuiteta

Strategiju kontinuiteta biraju uspjesna poduzec¢a koja su zadovoljna svojom trenutnom
pozicijom na trzistu. Ova strategija smatra se strategijom niskog rizika ¢iji je cilj odrzati trzisnu
poziciju sa vodstvom u kvaliteti, niskim troSkovima 1 izvedbom dok se kontinuirano
poboljsavaju procesne tehnologije. Strategija kontinuiteta moze se manifestirati na nekoliko
nacina, kao strategija za postizanja profita, strategija pauze, konstantna strategija i strategija
opreznog napredovanja. Strategija profita primjenjuje se kratkoro¢no jer podrazumijeva

izbjegavanje troskova za istrazivanje i razvoj, kao i reklamnih kampanji i oglasavanje. Najcesce



se koristi iz $pekulativnih razloga jer u kratkom roku povecava dividende dionicarima.
Strategija pauze se odnosi na situaciju kada poduzeée privremeno odustaje od postavljenih
korporativnih ciljeva kako bi se usmjerilo na konsolidaciju i optimizaciju svojih resursa. To se
najces¢e dogada nakon Sto poduzece ostvari intenzivan rast u prethodnom razdoblju. Kroz ovu
strategiju, poduzece stavlja naglasak na stabilizaciju i osnazivanje vlastitih kapaciteta kako bi
u buducnosti bilo spremno za novi rast i razvoj. Konstantna strategija podrazumijeva
kontinuirano zadrzavanje ve¢ postavljenih ciljeva poduzeca s ciljem izbjegavanja njihove
erozije, odnosno gubitka vrijednosti. Vazno je naglasiti da moze biti u¢inkovita samo ako
postojeci ciljevi i okolnosti ostaju relevantni i odgovarajucih su zahtjeva poduzeca. Strategija
opreznog napredovanja rezultat je procjene klju¢nih promjena u vanjskoj okolini. Umjesto
brzih ili riziénih koraka, organizacija pazljivo procjenjuje promjene u svojoj okolini i donosi
odluke koje osiguravaju stabilan i siguran napredak. Ova strategija omogucuje organizaciji da
se prilagodi i odgovori na vanjske utjecaje na kontroliran i odrziv nacin (Buble, 2005, 109-110;

Mencer, 2003, 35).

2.2.1.2.  Razvojna strategija

Postizanje razvojne strategije moze se temeljiti na raznolikim strateSkim pomacima i
specificnim poslovnim taktikama. StrateSke odluke o smjeru razvoja ovise o postojecoj
konkurentnoj strukturi, karakteristikama industrije, fazi industrijske evolucije te postavljenim
ciljevima i unutarnjim sposobnostima poduzeca. Izbor ove strategije ne znaci da poduzece mora
djelovati u brzorastucoj industriji ili one s izrazenim razvojnim potencijalom. Ova strategija
privlacna je iz nekoliko razloga. Prvi razlog je §to poduzeca koja se odluce za rast lakSe mogu
korigirati pogreSke i neefikasnosti u usporedbi s onima koja se usmjere na kontinuitet. Drugi
razlog je $to ovakav pristup donosi niz prednosti, uklju¢ujuéi napredak, marketinske kampanje,
interesne poslove i drugo. Razvojna strategija kategorizira se na temelju tri klju¢ne dimenzije.
Dvije osnovne dimenzije temelje se na proizvodno-tehnoloskoj i trzi$noj osnovi, Sto omogucuje
prepoznavanje tri osnovna strateska pravca:

1. Koncentracija — razvoj poduzecéa s postojeéim proizvodima/uslugama na postoje¢em
trziStu (povecanje trzisSnog udjela)
2. Ekspanzija — sirenje postojecih proizvoda/usluga na nova trzista

- razvoj proizvoda/usluga na postojecem trzistu istodobno



- razvoja s novim proizvodima/uslugama na nova trzista
3. Diverzifikacija— poduzece stvara potpuno novi lanac vrijednosti ili sa djelatnosc¢u koja
ima neku medusobnu vezu sa dosadaSnjim poslovnim procesom (koncentrirana
diverzifikacija) ili sa djelatnos¢u koja je potpuno razli¢ita od dosada$njih poslovnih
procesa (konglomeratska diverzifikacija) (Buble, 2005, 110-111; Mencer, 2003, 34-

35).

Ako se k tome nadoda tre¢a dimenzija, ostvarivanje potpune ili djelomi¢ne kontrole u
ukupnom lancu vrijednosti, onda se razvojnoj strategiji dodaje jo§ jedan pravac, okomite
integracija. Postoje dva oblika ovog strateSkog pravca, ulazna integracija koja je usmjerena na

integraciju dobavljaca i silazna integracija koja je usmjerena na integraciju posrednika i kupaca

(Buble, 2005 112-117).

Razmatrani pravci mogu se implementirati koristeci tri osnovna pristupa: interni rast,
vlasni¢ku integraciju 1 strateSko povezivanje poduzeca. U sluc¢ajevima kada poslovna okolina
nosi nizak rizik, nije hitno potrebna brza ekspanzija, dostupni su znatni interni resursi,
potencijalni partneri imaju sli¢ne resurse i promjene u okruZenju su minimalne, to ukazuje na
mogucnost uspjeSne primjene razvojne strategije internog rasta. S druge strane, akvizicije
postaju pozeljne kada postoji visi rizik samostalnog razvoja kompetencija, teZi se brzoj
ekspanziji, dostupnost resursa nije potpuna, ali je i dalje znacajna, a potencijalni partneri dijele
odredene, i1ako ne 1 identi¢ne resurse, uz umjerene promjene u okruzenju. Suprotno tome,
strateSki savezi su optimalni u scenarijima visokog rizika samostalnog razvoja, potrebi za
brzom ekspanzijom, ograni¢enoj raspolozivosti vlastitih resursa, komplementarnosti medu
partnerima u savezu te dinami¢nim i brzim promjenama u okruZenju, komplementarnosti medu

poduzec¢ima u savezu te velikim i brzim promjenama u okolini (Buble, 2005, 117-120).

2.2.1.3.  Strategija u kriznim uvjetima

Strateska kriza oznacCava situaciju u kojoj nedostaju klju¢ni faktori uspjeha poduzeca,
Sto dovodi do gubitka konkurentske prednosti i/ili trziSnog udjela. U takvim okolnostima,
prioritet je stvaranje osnova za prezivljavanje poduzeéa. Razvojne strateske smjernice se
stavljaju po strani kako bi se usredotocili na strategije oporavka. Ako se ne pokaze isplativost
strategijskog oporavka, tada se moraju razmotriti izlazne strategije. U kriznim uvjetima postoje

dvije kljucne strategije. Strategija konsolidacije i obnavljanja fokusira se na jacanje poduzeca



u kljuénim sektorima kroz poboljSanje konkurentske prednosti. U kratkom roku, poduzece se
moze usmjeriti na povecanje prihoda, smanjenje imovine ili eliminaciju djelatnosti koje ne
donose rezultate. Ovdje je klju¢no prepoznati zdrave poslovne jezgre koje treba sacuvati, one
koje treba napustiti i one koje treba dalje razvijati. Strategija napustanja djelatnosti primjenjuje
se u slu¢ajevima gdje se ne moze osigurati uspjesan oporavak, razmatra se strategija napustanja
odredenih sektora ili poslovnih segmenata. Ovo moze ukljucivati povlacenje iz manje isplativih
aktivnosti kako bi se resursi preusmjerili prema onim podruc¢jima koja nude veci potencijal.
Vazno je istaknuti da u situacijama strateSke krize, prioritet je osigurati prezivljavanje i
pravovremeno reagirati kako bi se odrzala konkurentnost i stvorile osnove za budu¢i uspjeh.
Ove strategije mogu se provoditi kroz tri osnovna pristupa. Promjena osnovne strategije
podrazumijeva temeljne promjene u nacinu poslovanja kako bi se postigla bolja uskladenost s
okolinom (strateski zaokret). Povecanje operativne ucinkovitosti fokusira se na poboljSanje
unutarnjih procesa kako bi se smanjili troSkovi i povecéala produktivnost (probir i fokusiranje).
Rasterecenje nepotrebnih poslovnih i organizacijskih tereta Sto podrazumijeva smanjenje
neproduktivnih aspekata poslovanja kako bi se usmjerila paznja i resursi na kljucne

aktivnosti(kontrakcija) (Buble, 2005, 120-123).

U situaciji kada se nakon strateske analize utvrdi da odredena poslovna djelatnost nema
izglednu budu¢nost, poduze¢e ima moguénost napustanja te djelatnosti, $to se moze postici kroz
prodaju, gasenje (likvidaciju) ili preusmjeravanje prema drugoj industriji. Proces napustanja
djelatnosti moze biti brz ili postupan. Strategija "ubiranja plodova" ima za cilj maksimizirati
kratkorocne poslovne rezultate. Podrazumijeva kontroliranu dezinvesticiju poduzeca ili
njegove poslovne jedinice kako bi se poboljsao novcani tok tijekom izlaska iz industrije. Kroz
smanjenje troSkova, ocekuje se pad prodaje 1 trziSnog udjela, ali zadrzavaju se primici i prihodi
koji su znatno veci od smanjenih troSkova. Ovaj pristup generira dodatnu gotovinu koja moze
biti usmjerena prema novoj industriji ili moze biti redistribuirana unutar poduzeéa. Prodaja
poduzeca ili dijela poduzeca primjenjuje se kada nema odrzive konkurentske prednosti, kada se
mijenja misija ili vizija poduzeca, ili ako nema posebnih financijskih poticaja vlasnika za
zadrzavanje. Gasenje (likvidacija) poduzeca ili dijela poduzeca moze se provesti likvidacijom
ili gasenjem. Ovaj postupak ukljucuje prodaju imovine i obustavu operacija kako bi se
minimalizirala Steta za sve relevantne interesne skupine. Odluka o odabiru odgovarajuce
strategije ovisi o konkretnoj situaciji poduzeca, njegovim ciljevima i okolnostima u industriji

(Buble, 2005, 124-125).



2.2.2. Poslovni portfolio

Kada poduzece ima vise razliCitih djelatnosti, analizu strateskih opcija treba upotpuniti
strateSkom portfolio analizom. Portfolio matrice pomazu u optimiziranju strateskog
odlucivanja, naglasavajuci doprinos svake jedinice unutar poduzecéa. Postoji nekoliko klju¢nih

portfolio matrica (Buble, 2005, 126).

2.2.2.1. BCG matrica

Portfolio matrica industrijskog rasta i trziSnog udjela razvijena od strane Boston
Consulting Group (BCG) u kasnim 60-im godinama 20. stolje¢a. Ova matrica ima za cilj
pomoc¢i poduzeéima u strateSkom odluc¢ivanju. Temelji se na dvije kljuéne dimenzije,
relativnom trziSnom udjelu i rastu industrije. Kroz ovu matricu, poduze¢a mogu identificirati
koje od njihovih poslovnih jedinica ili proizvoda zahtijevaju ulaganje, koje generiraju novac, i
koje mozda treba povuéi s trzista. Ova matrica je posebno korisna za Korporacije s razli¢itim

poslovnim jedinicama ili proizvodima (Buble, 20055, 126-130).

2.2.2.2. GE matrica

GE matrica je razvijena kao sofisticiranija alternativa BCG matrici. Ova multifaktorska
portfolio matrica koristi se za razmatranje strateskih poslovnih jedinica velikih poduze¢a. Osim
§to uzima u obzir trzi$ni udio i industrijski rast, GE matrica takoder procjenjuje i druge faktore
poput konkurentske snage i industrijske privla¢nosti. Njena fleksibilnost i mo¢na logika ¢ine je
izuzetno korisnom za strateSko planiranje, ali takoder ima 1 svoje izazove, poput subjektivnosti

u procjeni (Buble, 2005, 130-134).

2.2.2.3. ADL matrica

Portfolio matrica zivotnog ciklusa industrije i konkurentskog polozaja razvijena od
strane konzultantske tvrtke Arthur D. Little, Inc. ADL matrica kombinira dvije kljucne

dimenzije, fazu u zivotnom ciklusu industrije i konkurentski polozaj poduze¢a. Ova matrica
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omogucava poduzeé¢ima da razumiju kako se njihove poslovne jedinice ili proizvodi usporeduju
s konkurencijom u razli¢itim fazama industrijskog Zivotnog ciklusa. Pomaze u identifikaciji

prilika za rast i potencijalnih izazova (Buble, 2005, 135-140).

2.2.2.4. DPM matrica

Portfolio matrica politike strateSkog usmjeravanja razvijena u korporaciji Shell
Chemicals U.K. DPM matrica je dizajnirana kako bi se uskladili tijekovi novca u sloZzenim
poduzeé¢ima. Ova matrica stavlja naglasak na konkurentske sposobnosti poduzeca i profitne
perspektive industrije. S obzirom na njenu sposobnost da pruzi jasne strateSke preporuke, DPM
matrica je postala kljucni alat za korporativno planiranje, posebno u kapitalno intenzivnim
industrijama (Buble, 2005, 140-144).

Svaka od ovih matrica ima svoje specificne karakteristike i primjene, ali sve one sluze
kao alati za stratesko odluc¢ivanje unutar poduzeca, omogucavaju¢i im da bolje razumiju svoje

poslovne jedinice i kako najbolje njima upravljati (Buble, 2005, 140-144).
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3. ADRIS GRUPA D.D.

Adris grupa d.d. tvrtka je jasne vizije, vrsnog upravljanja i superiornog sustava
vrijednosti. Nastala je na 130-godisnjoj tradiciji Tvornice duhana Rovinj te posoljenih godina
ostvaruje zapazene poslovne rezultate. Stara tvornica duhana koja je nekada bila simbol mo¢ne
i slavne Habsburske monarhije, danas je postala vodeca hrvatska tvrtka koja se isti¢e po svojoj
profitabilnosti, inovativnosti i konkurentnosti. Ova transformacija je rezultat prepoznavanja
vremena i trzi$nih prilika u kojima posluje, kao i usvajanja najboljih praksi iz svijeta. No,
klju¢ni faktor u stvaranju novih vrijednosti su ulaganje u zaposlenike i inovativnost. Adris grupa
d.d. primjer je nevjerojatne preobrazbe iz duhanskog posla u odrzivu tvrtku usredotocenu na
elitni turizam, proizvodnju zdrave hrane i financijski sektor. Unato¢ tome $to vise ne posjeduje
duhansku diviziju u svom portfoliju, prica TDR-a pokazuje kako stvoriti uspjesan poslovni
proces koji seZze od pocetka do kraja i kako jednu djelatnost podi¢i na nevjerojatnu razinu.
Iskustvo, znanje 1 upornost stjecani kroz duhanski sektor omoguéili su Adrisu uspjesan razvoj

potpuno novih poslovnih podruc¢ja (Vlahovi¢, A., 2016, 1-23).

3.1. Povijesni razvoj Adris grupe d.d.

Tvornica duhana Rovinj, osnovana 1872. godine kao pogon za opskrbu cigarama
casnika austro-ugarske vojske, prosla je kroz razliCite faze i transformacije. Modernizacija
proizvodnih pogona provedena je 1969.-1971., automatiziraju¢i proces pripreme duhana i
izrade cigareta te uvodenjem linije za proizvodnju ambalaze. Tijekom godina, tvornica je
uspostavila suradnju s Austria Tabakwerke AG i stekla licenciju za proizvodnju prestizne marke
Milde Sorte, postaju¢i vodeci proizvoda¢ cigareta u Hrvatskoj. U 1980-ima je zapocela
kompjutorizaciju i robotizaciju proizvodnje te je predstavila obiteljsku marku cigareta Ronhill.
Uz modernizaciju tehnoloskih procesa, tvrtka je ulagala u kvalitetu cigareta i prilagodavala se
zahtjevima potroSaca. TDR je postao vode¢i hrvatski proizvodac i izvoznik cigareta te je
integrirao poslovni sustav proizvodnje duhana i cigareta, komercijalnu ambalazu i maloprodajni

lanac u Hrvatskoj (Sri¢a, V., 2016, 59-87).

Od 2001. godine, tvrtka se prosirila na turizam postajuci vec¢inski vlasnik dvaju velikih
hotelskih drustava. Duhanska djelatnost ostaje klju¢na za Adris grupu d.d., tvrtku koja je vodeca

u industriji s preko 15 milijardi prodanih cigareta i znac¢ajnim prihodima. Proizvodni asortiman
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TDR-a obuhvacao je marke poput Ronhilla, Walter Wolfa, Larga, Kolumba, Yorka i MC-a, pri
¢emu Ronhill zauzima najveéi udio u ukupnoj prodaji. Tvornica duhana Rovinj imala je
znaCajan drusStveni angazman podrzavaju¢i humanitarne udruge, zdravstvene ustanove,

kulturne i sportske programe te obnovu sakralne bastine (Srica, V., 2016, 59-87).

3.2. Adris grupa d.d. danas

Poslovanje Adris grupe d.d. u posljednjih je desetak godina obiljezio rast svih klju¢nih
pokazatelja poslovanja. Prihod od grupe u tom razdoblju narastao je viSe od pet puta, dobit
deset puta, a kapital gotovo dvadeset puta dok je trziSna vrijednost Adris grupe d.d. poveéana
za viSe od 100 puta (Vlahovi¢, A., 2016, 1-23).

Adris grupa d.d. najznacajniji je nacionalni investitor, kapital koji ostvaruje ostaje u
Hrvatskoj i na taj nacin pomaze u razvoju gospodarstva te ostvarivanju novih radnih mjesta.
Kroz Zakladu Adris, podrzano je vise od 700 projekata koji su znacajno pridonijeli jacanju
hrvatskog identiteta, kompetitivnosti, medunarodnoj promociji, razvoju znanstvenih
potencijala, ekoloskoj odrzivosti i o¢uvanju autohtonosti. Adris grupa d.d. jedna je od deset
najprofitabilnijih i najkvalitetnijih tvrtki u Hrvatskoj, ali je jedina medu njima u domacem
vlasnistvu §to pokazuje kako hrvatsko znanje, upornost i marljivost mogu biti konkurentni na
globalnom trzistu. Otkupili su mnoge hrvatske tvrtke od stranih vlasnika te su time pokazali da
nisu Spekulanti Zeljni brze zarade ve¢ da u Hrvatskoj Zele stvarati nove vrijednosti, izvoziti,
poslovati drustveno odgovorno ¢uvajuéi nacionalne vrijednosti (Vlahovi¢, A., 2016, 1-23).

Prema Vlahovi¢u tajna uspjeha Adris grupe d.d. jest privrzenost korporativne kulture
samoj tvrtki i znanje kao pretpostavka konkurentnosti te izvrsnost u svim podru¢jima poslovnog
i drustvenog ulaganja. Adris grupa d.d. potice osobni razvoj svojih djelatnika te slovi kao jedan
od najboljih poslodavaca u drzavi.

Adris grupa d.d. u Hrvatsku je dovela tri manifestacije koje su grad Rovinj ucrtale na
najutjecajnijih svjetskih jedrilicara Adris RC 44 Cup, a druga je Red Bull Race, najpoznatije
zrakoplovne vratolomije. Uz besprijekornu organizaciju i gostoprimstvo, ove manifestacije
osigurale su Rovinju pa time i Hrvatskoj nezapaméenu promociju u globalnim okvirima. Ovim
potezom je Adris grupa d.d. ponovno ucinio iskorak pomaknuvsi granice promotivnog

komuniciranja u Hrvatskoj 1 iznova postavio standarde u kreativnosti i ucinkovitosti
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komunikacije te stvaranju brenda. Trec¢a, a mozda i najpoznatija je Weekend Media Festival
koja jednom godisnje u Rovinju okupi nekoliko tisu¢a komunikacijskih, medijskih, filmskih i
marketinSkih stru¢njaka i djelatnika, zvijezda show businessa te utjecajnih ljudi iz regije i
svijeta koji dolaze kako bi pratili nove trendove, prezentirali vlastite uspjehe te sklopili nove
poslove. Adrisovi brendovi u duhanskoj industriji bili su pionirski uspjesi na tadasnjem trzistu
dok danas ona razvija nove luksuzne brendove u elitnome turizmu i proizvodnji zdrave hrane

te podize tradicijski brend Croatia osiguranja na viSe nivoe (Vlahovi¢, A., 2016, 1-23).

Adris grupa d.d. svojim dosadasnjim strateskim restrukturiranjem, koje je krenulo 2003.
godine, pokazuje snagu vizije i vaznost osluskivanja potreba trzista. DugogodiSnje planiranje
izlaska iz duhanske industrije zapoc¢inje 2003. te osnivanjem Maistre d.d. 2005. godine, Adris
grupa d.d. jaanjem turistickog portfolija kompenzira pad prihoda duhanskog portfolija. Do
najveée promjene dolazi 2012. kada novi trendovi ne idu u korist tvrtke. Istrazivanje
Eurobarometra pokazuje da se udio pusaca smanjuje te usklade sustava trosarina sa standardima
Europske Unije 1 strategija cjenovnih ratova sve je viSe oteZavala poslovanje manjih
proizvoda¢a duhana. TDR se 2015. godine prodaje multinacionalnom gigantu British
American Tabacco gdje Adris grupa d.d. iziskuje na proizvodnji duhanskih proizvoda slijede¢ih
5 godinu u tvornici u Kanfanaru te zadrZzavanjem svih postojecih radnika 1 njihovih dosadasnjih
standarda u tvrtki. Time je Adris ponovno pokazao zastitno lice prema svojim zaposlenicima i
regiji u kojoj posluje. Adris grupa d.d. takoder je prepoznala novi trend zdrave prehrane,
odnosno novi zivotni stil na trziStu gdje potrosaci sve viSe pocinju cijeniti kvalitetu hrane koju
konzumiraju. 1z te perspektive, Adris grupa d.d. ponovno odgovara trziStu otvaranjem firme
Cromaris d.d. 2009. godine. Ova poslovna ekspanzija omogucila je grupi stalni porast kapitala,
broja zaposlenih i stabilizaciju pada neto dobiti zbog pada prihoda u duhanskom portfoliju.
Slobodan novcani tok Adrisu osigurava likvidnost u kojoj lezi investicijski potencijal ¢ime se
ostvaruje sinergijski uéinak akvizicijama novih segmenata poslovanja (Kotarski, K., 2016, 35-
58).

Danas je tvrtka diversificirala svoje poslovanje na cCetiri poslovna segmenta, turizam,
zdrava hrana, osiguranje i nekretnine te u svom portfoliju, kao drustveno odgovorno poduzece
ima i Zakladu Adris te program zaposljavanja mladih i obrazovnih ljudi — Budu¢nost u Adrisu

(https://www.adris.hr/o-nama/struktura-grupe/, 2023).
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Slika 1.Struktura Adris grupe d.d.
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Izvor: (https://www.adris.hr/o-nama/struktura-grupe/, 2023)

3.3. Misija, vizija i vrijednosti Adris grupe d.d.

Misija: ,,Osigurati razvoj svih naSih strateskih poslovnih jedinica vode¢i racuna o
zadovoljstvu djelatnika i krajnjih potrosaca na nacin koji jamci rast vrijednosti dioni¢kog
kapitala, te koji je u skladu s interesima zajednice u okviru koje Adris grupa posluje.”
(https://www.adris.hr/o-nama/struktura-grupe/, 2023).

Vizija: ,, Biti regionalni leader u svim aspektima poslovanja oslanjajuci se na tradiciju,
viastite potencijale te inovativan i dinamican pristup trzistu. “ (https://www.adris.hr/o-

nama/struktura-grupe/, 2023).
Vrijednosti Adris grupe d.d.:

e teznja kvaliteti svih nasih proizvoda i usluga kao preduvjet zadovoljstva korisnika

e freativnost pojedinca kao osnova unapredenja poslovanja

e timski rad i stvaranje stimulativne radne okoline

e strast za uspjehom u svim aspektima poslovanja

e aktivna uloga u zajednici

e ocuvanje okolisa i pridrzavanje svih propisa u skladu s opéom Koristi

(https://www.adris.hr/o-nama/struktura-grupe/, 2023)

Misija Adris grupe d.d. istiCe vaznost razvoja svih strateskih poslovnih jedinica uz fokus
na zadovoljstvu zaposlenika i krajnjih potrosaca. Cilj je ostvarivanje rasta vrijednosti dionickog
kapitala uskladenog s interesima zajednice u kojoj posluju.. S druge strane, vizija Adris grupe
d.d. ambiciozno se usmjerava prema poziciji vodeéeg regionalnog lidera, koriste¢i svoju
tradiciju, potencijale te inovativan i dinamican pristup trzi$tu. Vrijednosti Adris grupe d.d. ¢ine

temelj njihovog poslovanja, s naglaskom na kvalitetu proizvoda i usluga kao klju¢nom faktoru
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za zadovoljstvo korisnika. Individualnu kreativnost, timski rad i poticajno radno okruzenje
Adris grupa d.d. prepoznaje kao pokretaca unapredenja poslovanja, a strast prema uspjehu i
aktivno sudjelovanje u zajednici dodatno naglaSava njihovu drustvenu odgovornost.
Posvecenost ocuvanju okoliSa i uskladivanje s propisima dodatno podcrtavaju njihovu
predanost opéem dobru. U cjelini, Adris grupa d.d. fokusirana je na izgradnju vodece regionalne
pozicije kroz inovacije, kvalitetu i zajednicke vrijednosti, istovremeno vode¢i brigu o

zadovoljstvu svojih dionika 1 drustvenoj odgovornosti.

Adris grupa d.d. kao korporativni centar ima za cilj koordinirati upravljanje
investicijama i razvoj cjelokupnog sustava. SrediS$nji element razvojne strategije Adris grupe
d.d. je otvaranje novih radnih mjesta i povecanje konkurentnosti kroz stvaranje prepoznatljivih
i profitabilnih hrvatskih proizvoda kako bi se stvorila sposobnost suo¢avanja s konkurencijom
multinacionalnih kompanija na doma¢em i medunarodnom trzistu (Gonan Bozac, 2014, 467-

472).

3.4. Zaklada Adris

"lzvorna zamisao projekta Zaklade Adris bila je i ostala promicati kulturu izvrsnosti,
znanja 1 solidarnosti u hrvatskome drusStvu. Zagovarati ucenje, rad 1 zauzetost za opc¢e dobro,
slijediti liniju dijaloga eti¢kih vrijednosti i postignuca suvremene znanosti te zajedno osvajati
prostor nade za nove narastaje hrvatskih ljudi.” Mr. Ante Vlahovi¢, predsjednik Uprave Adris
grupe.© (https://www.adris.hr/odnosi-s-javnoscu/zaklada-adris/o-zakladi/).

Zaklade su iznimno vazan dio civilnog drustva jer iskazuju svijest 1 odgovornost prema
zajednici te promoviraju koncept aktivnih sudionika u drustvu. Unapredujuéi drustvene veze 1
promicuci nacionalno i opée dobro, zaklade pridonose postizanju pravednijeg i naprednijeg
drustvenog okruzenja, i izravnim utjecajem na razvoj drustva i drzave, i posredno, poticanjem
ostalih segmenata drustva da u svoje djelovanje ugrade odgovornost prema zajednici u kojoj
postoje i djeluju. Zaklade tako mogu sluziti kao dopuna vladinih politika i utjecati na razvoj
druStvenog partnerstva povezujuci poslovne krugove, nacionalnu i lokalnu vlast, kulturne i
druge institucije te nevladine organizacije u zajednickom unapredivanju opceg dobra
(https://www.adris.hr/, 2023).

Zaklada Adris utemeljena je 2007. godine od Adris grupe d.d. sa zeljom da ucini iskorak

u drustveno odgovornom djelovanju te da izravnije moze pomoci razvoju i napretku hrvatskog
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drustva promicanjem drustvene odgovornosti medu hrvatskim kompanijama i javnosti uopce.
Time su postavljeni novi standardi koji ¢e ostale hrvatske kompanije morati slijediti zele li da
ih se ubuduce percipira kao druStveno odgovorne. Stotine projekata, pojedinaca, udruga i
institucija zahvaljuju¢i potpori Zaklade Adris ostvarili su svoj cilj, ostavivsi trag na podrucju
znanosti, kulture, ocuvanja prirodne bastine, kreativnosti, rada s mladima, skrbi o osobama s
invaliditetom, humanitarnom djelovanju i sl. Tako svojim primjerom, jasnom vizijom i
konkretnom novC€anom potporom, Zaklada Adris pridonosi stvaranju pravednijeg i uspjesnijeg
druStvenog okruzenja. Zbog toga je Zaklada Adris vrlo brzo postala vodeca filantropska
organizacija u Hrvatskoj i ovom dijelu Europe, posebno uzimajuéi u obzir iznos raspolozivih
sredstava, bogatstvo 1 Sirinu programa koje pomaze te ukljuenost vodeéih hrvatskih

intelektualaca u njezin rad (Adris - 0 nama, 2023).

3.4.1. Misija, vizija i ciljevi Zaklade Adris

Misija Zaklade Adris jest promicanje korporativne drustvene odgovornosti i doprinos
stvaranju naprednijeg hrvatskog drustva (Adris - 0 nama, 2023). Vizija Zaklade je sudjelovanje
u uspostavljanju drustvene pravednosti, jednakih prilika za sve gradane, boljih uvjeta i kvalitete
Zivota hrvatskih gradana te stvaranje konkurentnog i drustveno odgovornog hrvatskog
gospodarstva utemeljenog na znanju i inovativnosti (Adris - 0 nama, 2023).

Ciljevi Zaklade:

e potpore ucenicima i studentima, znanstvenicima i inovatorima, znanstvenim i
istrazivaCkim projektima

e potpore umjetnickom stvaralas$tvu i umjetnicima

e potpore projektima zaStite prirode

e potpore projektima koji pridonose zastiti i o€uvanju hrvatske izvornosti

e potpore humanitarnim projektima i pomaganju djece bez roditelja

Vrijednosti na kojima poc¢iva Zaklada Adris jesu: izvrsnost, inovativnost, znanje,
dobrota, pomaganje, odgovornost, tolerancija, otvorenost i transparentnost rada. Adris grupa
d.d. za financiranje Zaklade godisnje izdvaja jedan posto dobiti iz poslovanja, a osigurana su i

pocetna sredstva od 10 milijuna kuna (Adris - 0 nama, 2023).
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3.4.2. Nacin raspodjele sredstava

Financijska sredstva predvidena za odredenu godinu rasporeduju se na programe u
skladu s podru¢jima djelovanja: Znanje i otkri¢a, koje ukljucuje stipendije, te Stvaralastvo,
Ekologija, Bastina i Dobrota. Prioriteti, mjerila i nafini dodjele sredstava za programe i
stipendije detaljno su propisani Pravilnikom kako bi se osigurala transparentnost i pravednost
raspodjele sredstava Zaklade. Prijave za sredstva Zaklade, koje mogu uputiti fizicke i pravne
osobe, pojedinci, institucije i nevladine organizacije, primaju se na temelju objavljenog javnog
natjeCaja. Svaka pristigla prijava detaljno se analizira i vrednuje s razli¢itih aspekata - najprije
je vrednuju 1 analiziraju stru¢njaci za pojedino podrucje okupljeni u zakladnim vije¢ima, a
potom i Zakladna uprava, koja donosi kona¢nu odluku. Zahvaljujuci donacijama Zaklade Adris,
ostavljen je trajan i neizbrisiv trag u znanosti, kulturi, o¢uvanju prirodne bastine, kreativnosti,
humanitarnom djelovanju, radu s mladima i mnogim drugim podru¢jima (Adris - 0 nama,

2023).

3.5. Akvizicijom do cilja — kljuéni strateski pristup Adris grupe d.d.

Akvizicija predstavlja proces preuzimanja jedne tvrtke od strane druge tvrtke. To moze
ukljucivati kupnju dionica ili imovine, preuzimanje upravljacke kontrole ili stjecanje veéinskog
udjela u vlasnistvu. Akvizicije se Cesto koriste kao strategija za rast i proSirenje poslovanja
(ekspanzija), jer omogucavaju tvrtkama da brzo pridobiju nove resurse, tehnologiju, trziste ili
konkurentske prednosti. Kompanije ¢esto primjenjuju strategije spajanja i preuzimanja, koje se
obi¢no dogadaju simultano kao dio velike financijske transakcije. U preuzimanju jedna
kompanija preuzima drugu, Sto rezultira prestankom postojanja preuzete kompanije, dok se
spajanje odvija kada dvije kompanije udruze svoje snage (Matesa, 2019, 18-25).

Adris grupa d.d. je uspjesno primijenila strategiju spajanja i akvizicija kao dio svog
razvojnog plana, $to je rezultiralo njihovim pozicioniranjem medu vode¢im kompanijama u
zemlji. Njihov prvi korak u ovom smjeru bio je spajanje druStava Jadran-turist d.d. i Anita d.d.
2005. godine, §to je rezultiralo osnivanjem Maistre d.d. Prethodno, Adris grupa d.d. je preuzela
ove dvije tvrtke. Sli¢an scenarij ponovio se 2009. godine kada je grupa osnovala Cromaris d.d.
kroz spajanje tvrtki Cenmar d.d., Marimirna d.d., Marikultura Istra d.o.o. i Bisage d.0.0. Sve

navedene tvrtke su akvizirane od strane Adris grupe d.d. 2008. godine. Ovaj pristup omoguéio
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je Adris grupi d.d. uspjesno prosirenje i diversifikaciju svog poslovanja. Adris grupa d.d. je
nastavila svoj uspjeSan put akvizicijom Croatia osiguranja 2014. godine, ¢ime je postala vodeci
regionalni igra€ u industriji osiguranja. Ova klju¢na akvizicija dodatno je ojacala njihovu
poziciju na trzistu i prosirila njithovu prisutnost na Sirem podrucju. Kombinacija strateske vizije
i sposobnosti upravljanja omogucila je Adris grupi d.d. da uspjesno integrira Croatia osiguranje
u svoj portfolio te da pruzi kvalitetne osiguravateljske usluge na regionalnoj razini. Ovom
akvizicijom stvoren je novi potencijal za daljnji rast i razvoj Adris grupe d.d., s ciljem pruzanja
vrhunske zaStite i sigurnosti svojim klijentima Sirom regije. Nadalje, u velja¢i 2018. godine
Adris grupa d.d. je sklopila ugovor o kupoprodaji udjela i strateSkom partnerstvu S ciljem
stjecanja 77,78 % udjela u drustvu Expertus d. 0. 0., smjestenom u Zagrebu, odnosno 58,56 %
ukupnih dionica drustva HUP-Zagreb d. d. Ova akvizicija predstavlja uvodenje segmenata
gradskih hotela sto omogucuje kontinuirano poslovanje tijekom cijele godine, ¢ime se smanjuju
sezonske fluktuacije u turistickom sektoru. HUP-Zagreb d. d. ima i dugogodis$nje uspjesno
partnerstvo s globalnim hotelskim lancem Marriott putem fransiznog modela suradnje. Ova
strateSka akvizicija otvara priliku za ostvarivanje operativnih 1 financijskih sinergija koje ¢e

dodatno povecati ukupnu poslovnu vrijednost same grupe.

Slika 2. Povezana drustva

5. POVEZANA DRUSTVA I POSTOJANJE PODRUZNICA

Drustvo u okviru svog poslovanja izravno djeluje kroz sljede¢a povezana drustva:

Naziv drustva % udjela*
ABILIA d. o. 0., Rovinj, Hrvatska 100%
MAISTRA d. d., Rovinj, Hrvatska 92,24%
CROMARIS d. d., Zadar, Hrvatska 100%
CROATIA osiguranje d. d., Zagreb, Hrvatska 66,96%
EXPERTUS d. o. 0., Zagreb, Hrvatska 100%
HUP-ZAGREB d. d., Zagreb, Hrvatska 40,70%

*Postotak udjela prikazuje direktni udjel Drustva u povezanom drustvu na datum bilance.

Izvor: (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju za 2022. i stanje u Drustvu,
2023)

Kroz primjenu strategije akvizicija i spajanja, Adris grupa d.d. je ostvarila znacajan

napredak u svom razvoju. Fokus na akvizicije omogucio je stjecanje novih resursa, tehnologije
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1 trziSta, ¢ime su postigli rast i ekspanziju na svim aspektima svog poslovanja. Adris grupa d.d.,

kroz sva tri portfolija postigla snaznu poziciju na trzistu te stvorila potencijal za daljnji rast i

razvoj.

ADRIS GRUPA d.d.

Shema 1. Organizacijska struktura Adris grupe d.d.

Cromaris d.d. Cromaris Italia srl

Maistra d.d. Grand Hotel Imperial d.d.

Abilia d.o.0.

Hup-Zagreb d.d.

Croatia Premium d.o.o.

Coreld.o.0.

Croatia osiguranje mirovinsko
drustvo mirovinskim fondom
d.oo.

Razne usluge-u likvidaciji
do.o.
PBZ Croatia osiguranje
d.d.

CO Zdravlje d.d.

Auto Maksimir vozila
d.o.o.

Croatia osiguranje d.d.
Strmec projekt d.o.o.

Croatia- tehnicki pregledi
d.o.o.

Croatia osiguranje d.d.
druitvo za osiguranje Zivota
Skopje

Croatia osiguranje d.d.
drustvo za osiguranje
neiivota Skopje

Milenium osiguranje
ad.o., Beograd

Croatia osiguranje d.d.
Mostar

Astoria d.o.0.

CO LOGISTIKA d.o.0.,
Zagreb

M TEH d.o.o., Beograd,

Croatia Poliklinika

Herzd.d.

Slavonijatrans tehniki
pregledi d.o.o.

STP PITOMACA, Pitomata

Stanica za tehnicki pregled
vozila, Blato

AUTOPRIEVOZ d.d.
Otofac

Crotehna d.o.0., Ljubuski,
BiH

Hotel Hum d.o.o. Ljubugki u
likvidaciji

Croatia remont d.d.,
Capljina

Croautod.o.0.,

SKADENCA d.o.0.
Mostar =D

Maostar

TIA AUTO d.0.0.,
Mostar

Izvor: (Izvjesce o strukturi Croatia Grupe d.d., 2021)
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4. STRATESKA ANALIZA PORTFOLIJA ADRIS GRUPE D.D.

Strateska analiza tvrtke je proces procjene trenutnog stanja i okruzenja tvrtke kako bi se
identificirali klju¢ni faktori za uspjeh i razvile smjernice za postizanje konkurentske prednosti.
Podrazumijeva dubinsko razumijevanje unutarnjih i vanjskih elemenata koji utjeGu na
poslovanje tvrtke te identifikaciju potencijalnih prilika i izazova. Ovaj proces obuhvaca
procjenu unutarnjih resursa i sposobnosti sto ukljucuje financijske resurse, ljudske resurse,
tehnoloske kapacitete, operativne procese i ostale klju¢ne resurse. Cilj je utvrditi snage 1 slabosti
tvrtke te identificirati podrucja koja treba poboljsati. Zatim tvrtka treba analizirati trzista i
industrije, odnosno prouciti sVoje vanjsko okruZenje, $to podrazumijeva analizu konkurencije,
potrosaca, dobavljac¢a, pravni okvir i trendove u industriji kako bi razumjela dinamiku trzista i
lakse identificirala mogucénosti za rast i razvoj. Na temelju rezultata analize unutarnje i vanjske
okoline, definiraju se dugoro¢ni ciljevi tvrtke i odreduju se strategije za njihovo ostvarenje.
Ciljevi mogu ukljucivati povecanje trziSnog udjela, diversifikaciju proizvoda ili usluga,
smanjenje troSkova ili poboljSanje efikasnosti. Kada se utvrde op¢i ciljevi poslovanja, tvrtka
izraduje detaljan poslovni plan koji ukljucuje aktivnosti, resurse, vremenski okvir i metode
pracenja napretka. Poslovni plan pruza smjernice za provedbu strategije i ostvarenje
postavljenih ciljeva. Tokom provodenja strateskih planova, tvrtka mora redovito pratiti
ucinkovitost istih te ih prilagodavati prema potrebi. Pracenje se obi¢no provodi putem kljuénih
pokazatelja uspjeha kako bi se osiguralo postizanje postavljenih ciljeva. Strateska analiza tvrtke
pomaze u postizanju jasnog razumijevanja trenutnog stanja tvrtke i stvaranju temelja za buduci
uspjeh. To je kontinuirani proces koji zahtijeva redovito aZuriranje i prilagodbu kako bi se

osiguralo da tvrtka ostane konkurenta (Mencer, 2003, 3-24; Buble, 2005,9-26).

4.1. Turizam — tvrtka Maistra d.d.

Cinjenica jest da se hrvatska obala ubraja medu najljep$e na svijetu i najrazvedenija u
navedene Cinjenice, ozbiljnim ulaganjem te postavljanju visokih standarda u turistickoj ponudi
Adris grupa d.d. je postala najvec¢i nacionalni investitor. Tvrtka Maistra d.d. za hotelijerstvo i
turizam osnovana je 2005. godine spajanjem drustva Jadran — turist d.d., Rovinj i Anita d.d.,

Vrsar. 2010. godine pripaja im se drustvo Rovinjturist d.d., 2014. godine Maistra postaje
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vecéinskim vlasnikom drustva Grand hotel Imperial u Dubrovniku (tomu treba pridodati kupnju
i obnovu hotela Hilton Imperial u Dubrovniku.), a 2019. godine pripojeno je drustvo Slobodna
Katarina d.o.0. Najvecéa ulaganja Adris grupe d.d. su hoteli s pet zvjezdica Monte Mulini i Lone
Sto je ukljucivalo obnovu plaza i SetaliSta te obnova najstarijeg hotela u Rovinju Adriatic kao i
otvaranje obiteljskog hotela Amarin 2016. godine. Djeluje na podrucju Rovinja, Vrsara,
Zagreba i Dubrovnika. Kupoprodajom udjela i strateskim partnerstvom Adrisa i drustva HUP-
ZAGREB d.d., Zagreb pocetkom 2018., tvrtka je postala najve¢a nacionalna turisti¢ka
kompanija. Krajem 2019. godine, Adris grupa d.d. postaje vlasnikom hotela Marjan u Splitu,
koji takoder planira ukljuciti u najluksuzniji dio svojeg turistickog portfolija (Vlahovi¢, A.,
2016,1-23) (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju za 2022. i stanje u Drustvu, 2023).

Tablica 1. Op¢i podaci Maistra d.d.

TVRTKA MAISTRA dionic¢ko drustvo za hotelijerstvo i turizam /
MAISTRA D.D.

SJEDISTE ROVINJ, Obala Vladimira Nazora 6

VAT ID/OIB 25190869349

TEMELJNI KAPITAL | 169.617.833,25 eura
NADZORNI ODBOR | mr. Ante Vlahovié, predsjednik
Hrvoje Potajac, zamjenik predsjednika
Roberto ékopac, ¢lan;
Stanko Damjanié, ¢lan;
Nenad Drenié, ¢lan
UPRAVA Tomislav Popovi¢, &lan Uprave
Izradio: autor prema podacima s (MAISTRA HOSPITALITY GROUP, 2023)

4.1.1. Financijska analiza

Kako je prije navedeno, Maistra d.d. osnovana je 2005. godine spajanjem dvaju drustava
Jadran-turist d.d. i Anita d.d. koje su akvizicijom 2001. godine postale ¢lanice Adris grupe d.d.
Maistra je postavila ambiciozne ciljeve u razvoju svog turistiCkog portfolija te stvaranju i
izgradnji vlastitih brendova s najviSom razinom kvalitete sadrzaja 1 usluga. Njen fokus je bio
na pozicioniranju kao predvodnik nacionalnog turisti¢kog razvoja. S ciljem postizanja te vizije,
misija Maistre je bila postati prepoznatljiva i prvoklasna turisticka kompanija i destinacija na
jadranskoj obali. Klju¢ni elementi njenog uspjeha su snazno oslanjanje na destinacijske

brendove, pruzanje autenticne istarske, hrvatske 1 mediteranske atmosfere, visoko
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personalizirane i gostoljubive usluge te razvijanje modernih i konkurentnih sadrzaja. Cilj je bio
stvaranje istarskih dozivljaja kako bi se zadovoljile potrebe Cak i najzahtjevnijih gostiju te
pozicioniranje medu najboljim turistickim tvrtkama na Mediteranu. Maistra je formirala
strateski plan razvoja kako bi ostvarila svoje razvojne planove. Taj plan ukljucuje opsezne
projekte izgradnje i obnove svih postojecih turistickih objekata i kompleksa. Do kraja 2009.
godine, Maistra je zavrSila investicijski ciklus vrijedan 1,3 milijarde kuna, $to je ¢ini najvecim
investitorom u turizmu regije. Implementacija plana zapocela je 2005. godine s investicijama u
turisti¢ka naselja Petalon u Vrsaru i Amarin u Rovinju, kao i poboljSanjem sadrzaja kampova
u obje destinacije. U 2006. godini, ulozeno je 69 milijuna eura u projekte kao $to su turistic¢ki
resort Belvedere u Vrsaru, naturisti¢ki park Koversada i hotel Istra u Rovinju. Istaknut projekt
te godine bio je i prvi wellness centar na temu Mediterana u hotelu Istra, koji je danas
najluksuzniji wellness centar u Hrvatskoj. U 2007. godini, investicije su obuhvatile izgradnju
zone Monte Mulini te zavrsetak turisti¢kih resorta Belvedere, Petalon 1 apartmana Koversada.
Sli¢ne investicije su se nastavile i 2008. godine, kada je Maistra kupila hotelski kompleks
Katarina smjeSten na otoku istog imena u Rovinju. Unato¢ negativnim globalnim ekonomskim
trendovima, Maistra je 1 2009. godine nastavila s opseZnim investicijskim ciklusom kako bi
stvorila turisticki portfolijo najvise razine kvalitete sadrzaja i usluga. Otvoren je prvi hotel
kategorije 5 zvjezdica u Rovinju - Monte Mulini, ekskluzivni boutique hotel prilagoden
najvisim standardima luksuzne publike. Takoder, uveden je potpuno novi koncept proizvoda -
all-suite hotel na otoku Sv. Andrija. Maistra je nastavila s ambicioznim investicijama,
ukljucujuci izgradnju hotela Lone, koji slovi za prvi dizajnerski hotel s 5 zvjezdica u Hrvatskoj.
U proteklih 5 godina, Maistra je ulozila znacajna sredstva u obnovu svojih objekata, uglavnom
zbog rusenja i izgradnje novih objekata na mjestima gdje je starija infrastruktura prestala biti
upotrebljiva (Maistra d.d.godisnje izvjesée 2010 , 2011).

U nastavku su analizirani financijski pokazatelji za 2008., 2009. i 2010. godinu. 2010.
godine Maistri d.d. pripojeno je drustvo Rovinjturist d.d. $to je povecalo turisticki portfolio za
jedan hotel i kamp. Ova skupina podataka ¢e biti podvrgnuta komparativnoj analizi s
financijskim rezultatima poslovanja tvrtke Maistra d.d. tijekom posljednje tri godine, s ciljem

procjene stupnja jacanja financijske stabilnosti poduzeca.
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Tablica 2. Analiza 2008., 2009. i 2010. godine, BILANCA

u tisu¢ama kuna

godina 2008 2009 2010

DI 1.761.142 1.767.159 1.905.159
KI 65.622 73.027 53.957
AKTIVA 1.826.764 1.840.186 1.959.116
DG 909.071 863.427 912.363
DO 10.381
KO 917.693 976.759 1.036.372
PASIVA 1.826.764 1.840.186 1.959.116
koeficijent tekucée likvidnosti | 0,07 0,07 0,05
stupanj samofinanciranja 49,76% 46,92% 52,65%

Izvor: izrada autora prema podacima ( Maistra d.d.,Godisnje izvje$¢e2009., 2010,
Maistra d.d., Godisnje izvjesée 2010 , 2011)

Koeficijent tekuce likvidnosti pruza uvid u sposobnost poduzeéa da podmiri
kratkorocne obveze iz njegove likvidne imovine. U sluaju Maistre, koeficijent tekuce
likvidnosti iznosi 0,07 za 2008. i 2009. godinu, te 0,05 za 2010. godinu. Ovi rezultati ukazuju
na relativno nisku likvidnost poduzeca, $to moze biti indikator financijskih poteskoca u
podmirenju kratkoro¢nih obveza. Kako bi poduzece ostalo likvidno, odnosno bilo sposobno
podmirivati svoje kratkorocne obveze, odobren mu je kredit od strane grupe u iznosu od
173.000,00 eura u 2009. te 175.500,00 eura u 2010. godini. Sa druge strane, stupanj
samofinanciranja mjeri udio vlastitih izvora financiranja u ukupnim sredstvima poduzeca. Za
Maistru, stupanj samofinanciranja iznosi 49,76% u 2008. godini, 46,92% u 2009. godini i
52,65% u 2010. godini. Ovi podaci ukazuju na znacajan udio vlastitih izvora u financiranju
poduzeca, Sto moze biti pozitivno jer smanjuje ovisnost o vanjskim izvorima financiranja.

Na temelju prikazanih podataka u prethodnoj tablici uocava se smanjena likvidnost
poduzeca kao rezultat pripajanja druStva Rovinjturist d.d., dok je istodobno primijeceno
povecanje koeficijenta samofinanciranja. Povecanje ukupne dugotrajne imovine doprinijelo
jacanju udjela dugotrajne imovine unutar Maistre, no istovremeno je prouzrocilo ogranicenje

sposobnosti podmirivanja kratkoro¢nih obveza.
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Tablica 3. Analiza 2008., 2009. i 2010. godine, RACUN DOBITI I GUBITKA

u tisu¢ama kuna

godina 2008 2009 2010
PP 475.413 469.117 521.145
PR 444.169 495,795 494.245
OoP 19.155 2.006 1420
OR 32.764 24.972 42.003
D/G 17.635 -49.644 -13.683
koeficijent ekonomicnosti 1,04 0,90 0,97

Izvor: Izrada autora prema podacima (Maistra d.d., GodiSnje izvjesc¢e 2009, 2010;
Maistra d.d., Godisnje izvjesce 2010 , 2011)

Koeficijent ekonomicnosti mjeri u€inkovitost upotrebe resursa u poduzecu i izraZzava
koliko je prihoda potrebno generirati za svaku kunu ulozenu u operativne aktivnosti.
Analiziranje koeficijenta ekonomic¢nosti omogucéuje procjenu ucinkovitosti poslovanja
poduzeca. Koeficijent ekonomi¢nost za 2008. godinu iznosi 1,04, za 2009. godinu je 0,90, a za
2010. godinu je 0,97. U idealnom slucaju, §to je niZi koeficijent ekonomicnosti, to je poduzece
ucinkovitije jer generira veci prihod za manje uloZenih resursa. Medutim, u ovom slucaju,
koeficijenti su blizu ili iznad vrijednosti 1, §to ukazuje na neSto manju u¢inkovitost poduzeca u
generiranju prihoda u usporedbi s uloZenim resursima. Ovi rezultati upucuju na potencijalnu
potrebu za poboljSanjem uc¢inkovitosti poslovnih procesa i koriStenja resursa u Maistri. To moZe
ukljucivati optimizaciju operativnih troskova, povecanje produktivnosti ili diversifikaciju
prihodovnih izvora kako bi se povecala u¢inkovitost poduzeca.

Sveukupno gledano, analizom dostupnih podataka, vidljivo je da Maistra d.d. ima nisku
tekucu likvidnost, stabilnost se primjecuje u stupnju samofinanciranja, dok je koeficijent

ekonomicnosti pokazao fluktuacije tijekom razdoblja promatranja.
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u tisu¢ama kuna

Tablica 4. Analiza 2020., 2021. i 2022. godine, BILANCA

godina 2020 2021 2022

DI 3.286.892 3.164.520 3.201.871
Kl 88.384 336.121 479.724
AKTIVA 3.375.276 3.500.641 3.681.595
DG 1.837.545 2.008.156 2.292.399
DO 998.611 1.176.326 805.551
KO 539.120 316.159 583.645
PASIVA 3.375.276 3.500.641 3.681.595
koeficijent tekuée likvidnosti | 0,16 1,06 0,82
stupanj samofinanciranja 54,44% 57,37% 62,27%

Izvor: Izrada autora prema podacima (Maistra d.d., Godisnje izvjesce 2022, 2023;
Maistra d.d., Godi$nje izvjesce 2022, 2023)

Tablica 5. Analiza 2020., 2021. i 2022. godine, RACUN DOBITI I GUBITKA

u tisu¢ama kuna

godina 2020 2021 2022

PP 497.740 1.102.723 1.462.288
PR 626.641 878.143 1.148.989
OP 99.813 85.191 45.426
OR 119.645 112.157 136.522
D/G -148.733 197.614 222.203
koeficijent

ekonomicnosti 0,80 1,20 1,17

Izvor: Izrada autora prema podacima (Maistra d.d., Godisnje izvjesce 2022, 2023;
Maistra Godi$nje izvjesce 2022, 2023)

Koeficijent likvidnosti za 2020. godinu iznosi 0,2, za 2021. godinu 1,06 dok za 2022.
ponovno pada ispod 1 te iznosi 0,8. U 2021. godini tvrtka je ostvarila ve¢i koeficijent
likvidnosti, dok je u 2020. i 2022. godini taj koeficijent bio nizi. Budu¢i da ekonomski
struénjaci smatraju kako je idealan koeficijent likvidnosti od 1,8 do 2,2, Maistra d.d. i dalje
nema sposobnosti pokrivati svoje kratkorocne obveze sa kratkoroénom imovinom. Stupanj
samofinanciranja za 2020. godinu je 54,44%. za 2021. godinu 57,37%, a za 2022. 62,27%.

Uocava se pozitivan trend rasta stupnja samofinanciranja tijekom razdoblja od 2020. do 2022.
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godine, §to moze ukazivati na sposobnost tvrtke da se oslanja na vlastite izvore financiranja.
Koeficijent ekonomi¢nosti za 2020. godinu je 0,80, za 2021. 1,20 te za 2022. 1,17. Buduéi da
visi koeficijent ekonomicnosti ukazuje na bolju upotrebu sredstava i vec¢u profitabilnost, U
Maistri se primjecuje pozitivan trend rasta koeficijenta ekonomi¢nosti tijekom razdoblja od

2020. do 2022. godine, $to sugerira poboljSanje u¢inkovitosti poslovanja tvrtke.

Usporedba financijskih pokazatelja izmedu perioda od 2008. do 2010. godine i perioda
od 2020. do 2022. godine pruza sliku o potencijalnim promjenama u financijskoj situaciji
Maistre d.d. Kada se usporede koeficijenti tekuce likvidnosti, primjeCuje Se znacajan pad u
periodu od 2010. godine, gdje je ovaj koeficijent iznosio 0,05, naspram koeficijenata 0,07 u
2008. 12009. godini. Ovaj pad moZe ukazivati na poteSkoc¢e u podmirenju kratkorocnih obveza
u kasnijem razdoblju. Medutim, vrijedno je napomenuti da je u periodu od 2020. do 2022.
godine, unato¢ nizem koeficijentu u 2020. i 2022. godini (0,2 i 0,8), doslo do znacajnog
poboljsanja u 2021. godini, gdje je koeficijent iznosio 1,06. To sugerira da se likvidnost tvrtke,
barem privremeno, popravila. Sto se ti¢e stupnja samofinanciranja, primjecuje se stabilan rast
u periodu od 2008. do 2010. godine, s postepenim povecanjem udjela vlastitih izvora
financiranja. Takoder, primjecujemo pozitivan trend rasta samofinanciranja u periodu od 2020.
do 2022. godine. Ovo ukazuje na snaznu sposobnost poduzeca da se oslanja na vlastite izvore
financiranja i potencijalno smanjuje ovisnost o vanjskim izvorima. Sto se ti¢e koeficijenta
ekonomicnosti, primje¢ujemo fluktuacije tijekom oba razdoblja. Unato¢ tome Sto su
koeficijenti blizu ili iznad vrijednosti 1, Sto sugerira nesto manju efikasnost u generiranju
prihoda u odnosu na resurse, vazno je napomenuti da je u periodu od 2020. do 2022. godine
dosSlo do pozitivnog trenda rasta ovog koeficijenta. Ovo ukazuje na postupno poboljSanje
ucinkovitosti poslovanja. Usporedba financijskih pokazatelja izmedu navedenih razdoblja
ukazuje na nekoliko vaznih promjena. Iako su koeficijenti likvidnosti nije znatno poboljSao
tijekom godina, primjecuje se pozitivan trend poboljSanja u drugim aspektima, kao Sto su
stupanj samofinanciranja i koeficijent ekonomi¢nosti. Ovo sugerira da je Maistra tijekom
razdoblja od 2020. do 2022. godine postigla odredeni napredak u poboljsanju svoje financijske
situacije u odnosu na period od 2008. do 2010. godine.

Drustvo je klasificiralo procijenjene rizike u pet kategorija, koje obuhvacaju valutni
rizik, cjenovni rizik, kamatni rizik, kreditni rizik i rizik likvidnosti. Sto se ti¢e valutnog rizika,
drustvo nije znacajno izloZeno istom jer se vec¢ina prihoda ostvaruje se u eurima koji od 2023.

godine postaju sluzbeno sredstvo pla¢anja u Republici Hrvatskoj. Kod cjenovnog rizika
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drustvo nema znacajnu koncentraciju rizika promjene cijena vlasni¢kih vrijednosnica, s
obzirom da ulaganja klasificirana po fer vrijednosti u izvjestaju o financijskom polozaju nisu
znacajna. Ulaganja u vlasnicke instrumente koji se javno trguju obuhvaéena su CROBEX
indeksom. Buduc¢i da drustvo nema znac¢ajnu imovinu koja ostvaruje prihod od kamata, prihodi
1 nov€ani tok iz poslovnih aktivnosti nisu znac¢ajno ovisni o promjenama trziSnih kamatnih
stopa. Vecina posudbi ima ugovorenu fiksnu kamatnu stopu, dok je manji dio primljenih kredita
po varijabilnim kamatnim stopama. Posudbe s varijabilnom kamatnom stopom nisu vezane za
referentne trziSne stope i njihova promjena je uglavnom neelasti¢na na trzi$ne uvjete. Imovina
koja potencijalno moze izloziti drustvo kreditnom riziku uglavnom ukljuéuje novac,
potrazivanja od kupaca i ostala potrazivanja. Maistra ve¢inom polaze novac kod banke koja
ima kreditnu ocjenu BBB prema Fitch Ratings. Prodajne politike drustva osiguravaju da se
prodaja obavlja uz placanje unaprijed, gotovinom ili putem znacajnih kreditnih kartica (za
individualne kupce, tj. fizicke osobe) i kupcima s odgovaraju¢om kreditnom povijeséu
(uglavnom putnicke agencije). Upravljanje rizikom likvidnosti uklju¢uje odrzavanje dovoljne
koli¢ine novc¢anih sredstava, osiguravanje dostupnosti financijskih resursa i sposobnost
podmirenja svih obveza. Uprava redovito prati projekcije likvidnosti, dok financijski odjel
mjesecno pregledava interne financijske izvjestaje na korporativnoj razini. Niska likvidnost
poduzeca moZe se objasniti kroz strategiju kontinuiranog razvoja i unapredenja performansi
poduzeca kroz ulaganja u razliCite projekte i aktivnosti. Poduzece je ulozilo zna¢ajna sredstva
u investicije koje obuhvacaju rekonstrukciju, izgradnju novih sadrzaja 1 poboljSanje
infrastrukture u svojim turistickim naseljima, hotelima i kampovima. Ova ulaganja imaju
dugoroc¢ni cilj poveéanja kvalitete ponude, jaCanja konkurentnosti na trziStu te stvaranja
odrZivog 1 uspjesnog poslovnog okruzenja. Kako bi ostvarila ove ciljeve, poduzece je odabralo
dugoroc¢nu strategiju ulaganja koja moze dovesti do privremenog smanjenja likvidnosti, ali bi
trebala donijeti dugoro¢ne koristi i povecanje prihoda u buduénosti (Maistra d.d., Godisnje
izvjeSce 2022, 2023).

Naime, krajem 2012. zapocele su investicije u iznosu od 219 milijuna kuna, ¢ime je
sezona 2013. obogacena novim sadrZajima. Vise od polovice tih investicija usmjereno je na
rekonstrukciju starog dijela turistickog naselja Amarin, $to je rezultiralo podizanjem cjelokupne
ponude naselja na 4 zvjezdice. Takoder, znaCajan dio ulaganja odnosio se na izgradnju
zajedni¢kog bazenskog kompleksa hotela Lone i Eden. Hotel Eden je dobio i novi wellness

centar, §to je dodatno poboljsalo kvalitetu ponude. U 2014. godini, Maistra je nastavila s
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razvojem kvalitete svog portfolija ulaganjem od 150 milijuna kuna. Najveéi pojedinacni
investicijski projekt bio je uredenje Setnice 1 plaze uvale Lone, smjeStene podno hotela Monte
Mulini. Takoder su provedene znacajne investicije u uredenje i poboljSanje kvalitete usluga u
kampovima Polari i Valkanela, te rekonstrukcija zajednickih sadrzaja turistickih naselja.
Krajem te godine zapocela je rekonstrukcija hotela Adriatic, Cije je otvaranje uz povecanu
razinu kategorije planirano za srpanj 2015. Krajem listopada 2014., Maistra je postala vecinski
vlasnik druStva Grand Hotel Imperial d.d. u Dubrovniku, koje posluje pod svjetski poznatim
brendom - Hilton. To je omogucilo Maistri Sirenje poslovanja u segmentu hotela s pet zvjezdica
(Maistra d.d., Godisnje izvjesée 2022, 2023).

Tijekom 2015. godine, Maistra je ulozila 163 milijuna kuna u dugotrajnu imovinu. Vec¢i
dio tih ulaganja odnosi se na nove proizvode hotela, ukljucujuéi zavrSetak hotela Adriatic,
gradnju novog hotela Amarin i investiciju u zonu novog hotela Park. Takoder je izvrSena

akvizicija nekretnine u Dubrovniku - palace "Pile (Maistra d.d., Godi$nje izvjesce 2022, 2023).

U 2016. godini, ukupna ulaganja iznosila su 457 milijuna kuna, a ve¢inom su bila
usmjerena na dovrSetak gradnje hotela Amarin 1 pocetak gradnje hotela Park. Znacajna
kapitalna ulaganja su takoder provedena u kampovima, posebice u Valkaneli, Vestaru i Polari.
U 2017. godini, Maistra je ostvarila investicijski ciklus u iznosu od 513 milijuna kuna. To
ukljucuje izgradnju hotela Park, ulaganja u kampove (Vestar, Polari i Valkanela) te zavrSetak
rekonstrukcije smjestajnog dijela hotela Eden. Krajem 2017. godine zapocela je rekonstrukcija
hotela Hilton u Dubrovniku, a otvaranje s obnovljenim kapacitetima planirano je za travanj
2018 (Maistra d.d., Godisnje izvjesce 2022, 2023).

U 2018. godini, ulaganja u kapital iznosila su 505 milijuna kuna, a najveci dio bio je
vezan uz izgradnju hotela Park. Takoder su provedena ulaganja u kampove, a znac¢ajna ulaganja
su obuhvatila obnovu hotela Grand Hotel Imperial, u iznosu od 45 milijuna kuna (Maistra d.d.,
Godisnje izvjesce 2022, 2023).

Godinu 2019. obiljezio je dovrSetak gradnje i pocetak poslovanja Grand Park hotela
Rovinj. Tijekom godine, nastavljena su i znafajna ulaganja u kampove, s fokusom na
poboljsanje infrastrukture i zajednickih sadrzaja. Krajem listopada zapocela je posljednja faza
rekonstrukcije hotela Hilton u Dubrovniku, ¢iji se zavrSetak ocekuje u ozujku 2020. U istoj
godini, unato¢ novim izazovima, Maistra je ulozila 188 milijuna kuna, uglavnom u poboljSanje
dodatnih sadrzaja u kampovima (zona Koversada/Porto Sole i Amarin). Takoder su nastavljene

pripreme planiranih projekata i ulaganja za razdoblje nakon 2020. godine, s naglaskom na
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digitalizaciju i operativnu izvrsnost radi jacanja konkurentnosti i odrzivosti poslovanja (Maistra
d.d., Godisnje izvjesce 2022, 2023).

U 2021. godini, uloZzeno je 137 milijuna kuna u poboljSanje postojecih proizvoda i
pripremu projekata novih proizvoda, s glavnim fokusom na kampove. Tijekom 2022. godine,
nastavljeno je kontinuirano podizanje kvalitete portfolija Maistre. Ukupan iznos ulaganja
dosegnuo je 220 milijuna kuna, od ¢ega se viSe od 60% odnosi na kampove §to podrazumjeva
uvodenje novih sadrzaja i unaprjedenje kvalitete infrastrukture. Ocekuje se da ¢e gotovo svi
kampovi biti podignuti na razinu 4 zvjezdice do kraja 2023. godine. Maistra je najavila i
dugoro¢ni plan razvoja koji ukljucuje intenzivna kapitalna ulaganja u narednom trogodi$njem
razdoblju, s ukupnim iznosom od 1,9 milijardi kuna. Ova ulaganja potvrduju Maistru kao
najambicioznijeg investitora u hrvatskom turizmu sto predstavlja kljucan preduvjet za daljnje
pozicioniranje kompanije i destinacije na nacionalnoj i europskoj razini (Maistra d.d., Godisnje
izvjesce 2022, 2023).

4.1.2. Analiza zaposlenih

U 2009. godini, tvrtka Maistra d.d. je zapoSljavala 988 radnika. Neto place ispla¢ene za
taj razdoblje iznosile su 78.979 tisuca kuna, dok su troskovi poreza i doprinosa iznosili 36.497
tisu¢a kuna. Takoder, rezervirani iznos za otpremnine i ostale troSkove, ukljucujuéi prijevoz na
posao, jubilarne nagrade, bozi¢nice, regrese i druge sli¢ne stavke, iznosio je 13.892 tisuce kuna.
U 2010. godini, tvrtka Maistra d.d. je imala 1.051 zaposlenika. Neto place isplacene za to
razdoblje iznosile su 87.652 tisuc¢e kuna, dok su troSkovi poreza i doprinosa iznosili 40.310
tisu¢e kuna. Takoder, ostali troSkovi, koji obuhvacaju razne stavke kao $to su prijevoz na posao,
jubilarne nagrade, bozi¢nice, regresi i slicno, iznosili su 16.060 tisu¢e kuna (Maistra d.d.,
Godisnje izvjesce 2022, 2023).

Prema dostupnim podacima, broj zaposlenih u tvrtki Maistra d.d. u periodu od 2017. do
2021. godine pokazuje neke fluktuacije. U 2017. godini, tvrtka je imala 1.722 zaposlenika, dok
je taj broj porastao na 1.826 u 2018. godini. Godina 2019. biljezi daljnji rast broja zaposlenih.
Medutim, u 2020. godini zabiljezen je pad broja zaposlenih na 1.156, da bi se u 2021. godini
broj ponovno povecao na 1.578. Zbog pandemije Covid-19 koja je invazivno utjecala na

poslovno okruzenje, poduzece je zabiljeZilo pad broja zaposlenih u 2020. godini. lako je grupa
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ulozila napore kako bi zastitila zaposlene i njihove interese tijekom pandemije, posljedice su
ipak bile neminovne (IstraBiz, 2023).

Godina 2020. bila je iznimno izazovna za turisti¢ki sektor zbog pandemije Covid-19
koja je znacajno utjecala na potraznju u industriji. Zatvaranje ekonomija u ozujku i pogorsanje
epidemioloske situacije u kolovozu imali su presudan utjecaj na performanse poslovanja.
Posljedice koronavirusa rezultirale su znac¢ajnim padom prihoda i kona¢nog rezultata. Kako bi
ublazili negativne ucinke na poslovanje, drustvo je poduzelo brojne mjere za optimizaciju
poslovnih procesa i smanjenje troSkova. Planirane investicije za 2020. godinu su znacajno
smanjene, gotovo za 50 posto, kako bi drustvo ostalo likvidno. Prioritet je stavljen na zastitu
zdravlja i sigurnosti zaposlenika i gostiju kao temeljni uvjet za poslovanje. U cilju nadoknade
negativnih financijskih trendova, drustvo je odgodilo nepotrebne radove na izgradnji i
preuredenju hotela radi smanjenja kapitalnih izdataka i operativnih troskova. Napravljena je
korekcija placa u skladu s angazmanom zaposlenika, uz smanjenje pla¢a menadzmentu.
Kontinuirano se pregovaralo s partnerima i individualnim gostima u vezi s otkazivanjem
smjestaja, nude¢i alternativne datume ili prebacivanje rezervacija na 2021. godinu radi
zadrzavanja novcanih sredstava te su iskoristene potpore za oCuvanje radnih mjesta od strane
Hrvatskog Zavoda za Zaposljavanje. Drustvo je poduzelo sveobuhvatne mjere za upravljanje
krizom, osiguranje likvidnosti i kontinuiteta poslovanja te odrzavanju transparentne
komunikaciju sa svim zainteresiranim stranama, ukljuc¢ujuéi goste, partnere, zaposlenike,

vjerovnike i nadlezne drzavne i lokalne vlasti (Maistra d.d., Godisnje izvjesée 2021, 2022).

U 2020. godini tvrtka Maistra d.d. zapoSljavala je 1.156 radnika. Neto place za to
razdoblje iznosile su 120.278 tisu¢a kuna, dok su porezi i doprinosi iznosili 53.613 tisu¢a kuna.
Takoder, rezerviranja i ostali troskovi iznosili su 31.092 tisu¢e kuna. U 2021. godini, broj
zaposlenih u tvrtki porastao je na 1.578. Neto place za to razdoblje iznosile su 171.936 tisuca
kuna, dok su porezi i doprinosi iznosili 76.966 tisuc¢a kuna. Ostali troSkovi su se povecali na
42.688 tisuca kuna. U 2022. godini, broj zaposlenih dalje je porastao na 1.674. Trosak neto
placa za to razdoblje takoder je rastao u skladu s brojem zaposlenih i iznosio je 226.658 tisuca
kuna. Porezi 1 doprinosi iznosili su 100.205 tisu¢a kuna, dok su ostali troSkovi porasli na 68.834
tisuce kuna. Navedeni podaci prikazuju trend rasta broja zaposlenih i povecanja troskova placa,
poreza, doprinosa i ostalih troskova tijekom razdoblja od 2020. do 2022. godine u tvrtki Maistra
d.d (Maistra d.d., Godi$nje izvjesce 2022, 2023).
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Danas Maistra d.d. u svoje cetiri destinacije, Rovinj, Vrsar, Zagreb i Dubrovnik ima

preko3.700 zaposlenih (IstraBiz, 2023).

Prosjecna pla¢a u Maistri d.d. takoder je pokazala odredene promjene u razdoblju od
2017. do 2021. godine. U 2017. godini, prosjecna placa iznosila je 6.242,00 kn, dok je u 2018.
godini poraslana 6.579,00 kn. Godina 2019. zadrzala je sli¢nu razinu prosjecne place s iznosom
od 6.589,00 kn. Znacajan skok u prosjecnoj plac¢i dogodio se u 2020. godini kada je iznosila
7.861,00 kn. U 2021. godini, prosjecna placa nastavila je rasti i dosegnula je iznos od 8.018,00
kn (IstraBiz, 2023).

Zaposlenost i1 placanje radne snage u tvrtki Maistra d.d. pokazuju dinami¢ne promjene
tijekom promatranog razdoblja. U 2009. godini, tvrtka je imala 988 zaposlenika, a neto place
za to razdoblje iznosile su 78.979 tisu¢a kuna. Povecanje zaposlenih na 1.051 u 2010. godini
rezultiralo je rastom neto placa na 87.652 tisu¢e kuna. Troskovi poreza i doprinosa takoder su
se povecavali paralelno s rastom zaposlenika. U periodu od 2017. do 2021. godine, broj
zaposlenih u tvrtki varirao je zbog vanjskih utjecaja, posebno pandemije Covid-19. Nakon rasta
zaposlenih u 2018. 1 2019. godini, 2020. godina donijela je pad broja zaposlenih na 1.156, §to
je posljedica negativnih u¢inaka pandemije na turisticki sektor. U 2021. godini broj zaposlenih
se oporavio 1 povecao na 1.578, a taj trend rasta nastavljen je i u 2022. godini s 1.674
zaposlenika. Troskovi placa, poreza i doprinosa te ostalih troskova takoder su pratili fluktuacije
u broju zaposlenih. Iznosi tih troSkova znacajno su porasli tijekom razdoblja 2020. do 2022.
godine, $to je rezultat rasta zaposlenih, ali i povecanja placa i drugih naknada. Prosjecna placa
u tvrtki Maistra d.d. takoder je pokazala dinamicne promjene. Nakon relativno stabilnog
razdoblja do 2019. godine, znacajan porast prosjecne place zabiljezen je u 2020. 1 2021. godini,
dosegnuvsi iznos od 8.018,00 kuna. Ukupno gledano, promatrani podaci ukazuju na dinami¢ne
promjene u zaposlenosti 1 placama u tvrtki Maistra d.d. tijekom analiziranog razdoblja. Utjecaj
pandemije Covid-19 vidljiv je kroz pad zaposlenih i povecanje troskova u 2020. godini, dok su
se broj zaposlenih i troskovi stabilizirali u narednim godinama. Porast prosje¢ne place pokazuje

pozitivan trend koji je kulminirao u 2021. godini.
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4.1.3. Organi drustva

Organizacijska struktura tvrtke odnosi se na nac¢in na koji su razli¢ite funkcije, odjeli 1
poslovne jedinice organizirani unutar tvrtke. Organizacijska struktura odreduje hijerarhijske
odnose, odgovornosti, ovlasti i komunikacijske tokove unutar organizacije. Glavni cilj
organizacijske strukture je osigurati ucinkovito funkcioniranje tvrtke, olakSati donosenje
odluka, potaknuti suradnju medu razli¢itim dijelovima organizacije te usmjeriti resurse prema

ostvarenju ciljeva tvrtke (Mencer, 2003, 31).

Maistra d.d. je dio Adris grupe d.d. te se pridrzava nacela korporativnog upravljanja
kako bi osiguralo transparentno i ucinkovito poslovanje te kvalitetne odnose s poslovnom
okolinom. Drustvo dosljedno postuje i primjenjuje propisane mjere korporativnog upravljanja,
s eventualnim objaSnjenjima o odstupanjima, koja su detaljno opisana u godiSnjem upitniku
(Maistra d.d., Godisnje izvjesce 2022, 2023).

Drustvo koristi dualisticki sustav korporativnog upravljanja koji se sastoji od
Nadzornog odbora i Uprave, zajedno s Glavnom skupstinom, kao temeljnim organima drustva
prema Statutu 1 Zakonu o trgovackim drustvima. Pozivi za Glavnu skupstinu, prijedlozi odluka
1 donesene odluke javno se objavljuju u skladu s propisima Zakona o trgovackim druStvima,
Zakona o trzistu kapitala i Pravilima Zagrebacke burze d.d. Nadzorni odbor imenuje i opoziva
¢lanove Uprave, a trajanje mandata ¢lanova Uprave odlucuje se od strane Nadzornog odbora, s
maksimalnim trajanjem od pet godina. Uprava vodi poslovanje drustva u skladu s zakonskim
odredbama i Statutom. Nadzorni odbor je usvojio odluku koja odreduje kategorije odluka i
pravnih poslova za koje je potrebna njihova suglasnost. Vazne odluke koje utjecu na strategiju
drustva, znaCajne investicije, rashode, raspolaganje imovinom drustva, izloZenost riziku, kao i
usvajanje ili izmjenu internih akata, zahtijevaju prethodnu suglasnost Nadzornog odbora
(Maistra d.d., Godisnje izvjesée 2022, 2023).

4.1.4. Misija, vizija, ciljevi

Vizija Maistre je biti prvi izbor i sinonim za iskreno gostoprimstvo. Njihova misija je

definiranje standarda izvrsnosti kroz diferenciranu ponudu, stvaranje inspirativnog radnog

okruzenja i promjena lokalnih zajednica na bolje. Poslovanje drustva vodi se vrijednostima koje
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odrazavaju njihovu misiju i viziju te ¢ine drustvo prepoznatljivim i razli¢itim od konkurencije.

Njihove vrijednosti su:

a)

b)

d)

Pripadnost — ,,Dio smo tima koji se vodi istim vrijednostima i ciljevima. Medusobno
povjerenje i postivanje medu kolegama postoji bez obzira na kojoj se razini pojedinac
nalazi. Gajimo kulturu zajednistva kroz uvazavanje tudeg misljenja, pruzanje
medusobne potpore, suradnju i timski rad. Jasna, transparentna, iskrena i otvorena
komunikacija pomaze nam da se uskladimo i lakse odgovorimo na svakodnevne izazove.
Svi smo posveceni poslu, odvazni i ustrajni u ulaganju napora i energije u ostvarivanju
nasih ciljeva jer vjerujemo u viziju i misiju Maistre.“ (MAISTRA HOSPITALITY
GROUP, 2023)

Izvrsnost—,,Uvijek nastojimo biti prvi, bolji i drugaciji. Lider smo u industriji
jer kreiramo nove trendove i stalno podizemo kvalitetu usluge kako bismo
nadmasili i najvisa ocekivanja. Imamo hrabrosti za promjene, inovativni
smo i kreativni, usmjereni na pronalazak optimalnih rjeSenja i stalno
poboljsavanje. TeZimo punom  ostvarivanju nasih potencijala i
natprosjecnosti u svemu Sto radimo. Stvaramo okruzenje koje je poticajno i
nadahnjuje zaposlenike za ostvarivanje stalnog napretka.”“ (MAISTRA
HOSPITALITY GROUP, 2023)

Profesionalnost — ,,.Strucna znanja koja imamo i njihova primjena temelj su na
kojem gradimo posao. Ova znanja redovito usavrsavamo i medusobno
dijelimo kako bismo stalno podizali razinu kvalitete usluge. PoStujemo
najvise eticke standarde i ponasamo se odgovorno i dosljedno u svom radu,
kao i u svim odnosima u kojima sudjelujemo. “ (MAISTRA HOSPITALITY
GROUP, 2023)

Osmijeh — ,,Svakom gostu iskazujemo gostoljubivost i pristupamo mu kao osobi kako
bismo prepoznali njegove potrebe, ostvarili njegove Zelje i nadmasili njegova
ocekivanja. Ljubaznost, prisnost, susretljivost, srdacnost i fleksibilnost u odnosima
rezultiraju osjecajem doma u kojem se gost moze osjecati ugodno. Stvaramo ozracje u
kojem vlada pozitivnost i dobro raspolozenje, sto rezultira osmjesima kako na licu gosta

I3

tako i na licu zaposlenika. Kako znamo da smo na dobrom putu? Potrazimo osmjehe.*

(MAISTRA HOSPITALITY GROUP, 2023)
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4.15. Analiza okoline

Analiza okoline, poznata i kao analiza vanjske okoline, je proces koji se koristi u
poslovnom kontekstu kako bi se bolje razumjela vanjska okolina u kojoj posluje organizacija.
Ova analiza ima za cilj identificirati i procijeniti faktore i trendove koji mogu utjecati na

organizaciju, kako bi se omogucilo bolje strateSko usmjeravanje i donosenje odluka.

Pandemija uzrokovana COVID-19 virusom dovela je do najveée globalne gospodarske
krize od Drugog svjetskog rata. Pet godina kontinuiranog rasta BDP-a u Republici Hrvatskoj
gotovo je u potpunosti izgubljeno, a hrvatsko gospodarstvo je posebno teSko pogodeno
strukturalnim problemima. Dodatno, razorni potresi u Zagrebu i Baniji dodatno su pogorsali
situaciju. Uz postojeCe izazove hrvatskog drustva, oporavak i odrzavanje konkurentnosti
gospodarstva u uvjetima neizvjesnosti i globalnih promjena postaju dodatno otezani. Nedostatci
koji utjecu na pad konkurentnosti u usporedbi s okruZenjem mogu se grupirati u cetiri skupine
izazova. Prvo, postoji problem kvalitete radne snage, kao Sto je nemogucnost pronalaska
kvalificiranih zaposlenika 1 zapoSljavanja stranih radnika. Drugo, efikasnost pravosuda
predstavlja izazov zbog neefikasnosti pravnog sustava u rjeSavanju sporova i osporavanju
propisa. Tre¢e, poduzetnicka kultura je izazov s obzirom na nisku razinu sklonosti
poduzetni¢kim rizicima uz visoko optereCenje propisima. Cetvrto, nedostaje fokus na
buducénost, stabilnost sustava i nedostatak vizije i usmjerenja na buduénost. U takvim uvjetima,
kreatori ekonomskih politika nastoje ublaziti ekonomske 1 socijalne posljedice pandemije
putem "ekspanzivne" monetarne politike. Ova politika podrzava niske kamatne stope 1
osigurava dostupnost "jeftinog” kapitala za financiranje razvoja. Takoder, visoki fiskalni
poticaji igraju klju¢nu ulogu u brzom oporavku gospodarstva u narednom razdoblju. Brzina i
dinamika oporavka gospodarstva uvelike ovise o provedbi restriktivnih epidemioloskih mjera i
suzbijanju globalne pandemije. U protekloj godini, Adris grupa d.d. kao poslovni sustav
potvrdio je svoju snagu usprkos snaznom padu gospodarskih aktivnosti u svijetu i u Republici
Hrvatskoj. Njihov fokus je na zadrzavanju radnih mjesta, odrzavanju financijske stabilnosti i
pripremi za nastavak rasta (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju u 2020. i stanje u
Drustvu, 2021).

Sto se ti¢e tvrtke Maistra d.d., Adris grupa d.d. se fokusira na zadrzavanje likvidnosti za
operativno poslovanje. Takoder, Adris grupa d.d. ulaze u najvise segmente hotelske ponude i

ima visok potencijal za rast, razvoj i unaprjedenje poslovanja kroz transformacijske inicijative
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usmjerene na inovacije, digitalizaciju i odrzivi rast. Unato¢ teSkoama uzrokovanima
globalnom zdravstvenom krizom, Maistra pokazuje vecu otpornost na krizu zahvaljujuci
kontinuiranim ulaganjima u destinaciju i kvalitetu proizvoda, te fokusiranju na direktne kanale
prodaje (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju u 2020. i stanje u Drustvu, 2021).

Iako su sva tri odredista dozivjela snazan pad poslovanja, Maistra uspijeva ocCuvati
likvidnost i potencijal za rast i razvoj putem racionalnog upravljanja operativnim troskovima i
odrzavanja visoke kvalitete turistickog proizvoda. Transformacija poslovanja na najvisu razinu
izvrsnosti provodi se putem inicijativa u kljuénim poslovnim podrucjima, s naglaskom na
komunikaciju i proaktivan pristup trzistu kroz marketing i prodaju "sljedec¢e generacije". Ovo
ukljucuje unaprjedenje vlastitih kanala distribucije, personalizirani marketing i prodaju, te
razvoj CRM sustava i loyalty programa (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju u
2020. i stanje u Drustvu, 2021).

Unato¢ najgoroj turisti¢koj godini u povijesti, Maistra uspijeva o€uvati likvidnost i
potencijal za rast i razvoj u godinama oporavka sektora zahvaljuju¢i kvaliteti proizvoda i
ucinkovitom upravljanju troSkovima (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju u 2020.

1 stanje u Drustvu, 2021).

4.2.Zdrava hrana — tvrtka Cromaris d.d.

Kao s§to je Adris grupa d.d. pokazala vjestinu snalazenja u turizmu, tako se iskazao u
proizvodnji zdrave hrane. Prepoznaju¢i hrvatske potencijale 1 neiskoriStene prilike, tvrtka
Cromaris d.d. ve¢ godinama nize uspjehe. Od kvalitete proizvoda, novih ulaganja, povecanja
izvoza, ekoloske odrzivosti i sl. Cinjenica je da je cijela Hrvatska europski rekorder po broju
biljnih i Zivotinjskih vrsta te da Jadran obiluje kvalitetnom morskom ribom (Vlahovi¢, A., 2016,
18-22).

Tvrtka se bavi uzgojem, preradom i prodajom autohtonih vrsta jadranske ribe i skoljki.
Osnovana je 2009. godine spajanjem pionira hrvatske i europske marikulture pa tradicija uzgoja
mediteranske ribe traje viSe od 40 godina. Sjediste tvrtke nalazi se u Zadru kao i pogon za
preradu ribe. Od sedam uzgajaliSta, jedno je smjeSteno u Istri (sjeverni Jadran), a Sest u
Zadarskom akvatoriju (srednji Jadran). Sve su lokacije uzgajaliSta odabrane zbog iznimno

Cistog mora i netaknute prirode, daleko od bilo kakvih moguéih onecis¢ivaca. Na mjestu starog
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mrijestiliSta u Ninu otvorenog 1981. godine, otvoren je 2015. jedan od najsuvremenijih pogona
u Europi za mrijest mediteranske ribe premium kvalitete (Adris - o nama, 2023).

Danas se vise od 87% proizvodnje plasira u inozemstvo — Cromaris riba prisutna je na
gotovo svim trzisStima Europe. Tri Cetvrtine svojih proizvoda izvozi, najvise u Italiju gdje je u
blizini Trevisa osnovala tvrtku Cromaris Italija koja je ekskluzivni uvoznik Cromaris proizvoda
za talijansko trziste. Cilj joj je postati jedna od vodecih proizvodaca i izvoznika ribe i ribljih
preradevina na Mediteranu. To namjerava postati kontinuiranim ulaganjem u proizvodne
kapacitete i tehnologiju te stalnim Sirenjem ponude proizvoda. ,,Od mora do Vas “ slogan je koji
opisuje proces, odnosno put proizvoda od mrijestiliSta do prodajnih mjesta, gdje se
kontroliranom sljedivosti od uzgoja, prerade i logistike, proizvodi dostavljaju u roku od 12 do
48 sati od izlova. Tvrtka ima brojne certifikate medu kojima su ISO 9001 (upravljanje
kvalitetom),14001 (zastita okolisa) i 20000 (upravljanje IT uslugama), FSSC (certifikacija za
sigurnost hrane koju su organizirali najveci svjetski trgovacki lanci) za kvalitetu, upravljanje
okoliSem i sigurnost hrane te IFS Food, Global G.A.P., Friend of the see i KOSHER
(VraneSevi¢, T., 2016, 89-104).

Slika 3. Sljedivost proizvodnje Cromarisa

Puna sljedivost
Informacije dostupne putem LOT broja

Izvor: (Adris - 0 nama, 2023)
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Tablica 6. Op¢i podaci Cromaris d.d.

TVRTKA CROMARIS D.D.
SJEDISTE ZADAR, GaZenicka cesta 4b
VAT ID/OIB 58921608350

TEMELJNI KAPITAL |62.381.097,88 eura

Hrvoje Patajac, predsjednik

Vitomir Palinec, zamjenik predsjednika

NADZORNIODBOR  ['yjekoslay Prenner, ¢lan

Marica Sorak Pokrajac, ¢lan
Gordana Berovi¢-Baketi¢, ¢lan

Ivan Leko, predsjednik Uprave
UPRAVA Dane Desnica, ¢lan
Giuseppe Vitzi, ¢lan

Izvor: izrada autora prema podacima (FINA INFO, 2023)

4.2.1. Financijska analiza

Zahvaljujuci usmjerenosti na premium segment trziSta kvalitetne mediteranske ribe 1
ulaganju u proizvode s dodanom vrijednos$¢u, prihodi od prodaje Cromarisa d.d. kontinuirano
ostvaruju visoke stope rasta. U razdoblju od 2010. do 2022. godine, prihodi od prodaje
proizvoda biljeze prosjecnu godiSnju stopu rasta od 18%. Cromaris posjeduje proizvodne
kapacitete koji premasuju potraznju samo na hrvatskom trzistu, stoga je izvozna orijentacija
jedna od kljucnih strateSkih usmjerenja kompanije od osnutka 2009. godine. lzvozna trzista,
ukljuc¢ujuéi Italiju, srednjoeuropske zemlje 1 zemlje regije, €ine sve znacajniji segment
poslovanja buduci da se preko 88% proizvodnje izvozi. U proteklih trinaest godina, uloZeno je
viSe od 95 milijuna eura u dugotrajnu imovinu s ciljem postizanja najviSe razine industrijske
ucinkovitosti. Cromaris d.d. je jedna od najbrze rastu¢ih kompanija u industriji, ostvaruje
snazan organski rast prodaje svake godine od osnutka 2009. godine. U razdoblju od 2010. do
2022. godine, prosjecna godis$nja stopa rasta koli¢inske prodaje iznosi 8% (Cromaris, 2023).

U narednom segmentu, provest ¢e se analiza financijskih pokazatelja za razdoblje od
2009. do 2011. godine, Sto obuhvaca prve tri godine poslovanja. Ova skupina podataka bit ¢e
usporedena s financijskim rezultatima tvrtke Cromaris d.d. tijekom posljednje tri godine, s

ciljem ocjene promjena u financijskoj stabilnosti poduzeéa.
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Tablica 7. Analiza 2009., 2010. i 2011. godine, BILANCA

u tisu¢ama kuna

godina 2009 2010 2011

DI 87.817 117.641 148.049
Kl 107.625 113.569 165.555
AKTIVA 195.442 231.210 313.604
DG 58.327 11.274 155.216
DO 25.595 27.755 43.651
KO 111.520 192.181 114,737
PASIVA 195.442 231.210 313.604
koeficijent tekuce likvidnosti 0,97 0,59 1,44
stupanj samofinanciranja 29,84% 4,88% 49,49%

Izvor: Izrada autora prema podacima (D.D. C. , Izvjes¢e neovisnog revizora i
konsilidirani financijaski izvjestaji 31.12.2009., 2010)

Koeficijent tekucée likvidnosti za 2009. godinu iznosi 0,97, za 2010. godinu znacajno
opada na 0,59, dok 2011. godine se povecava na 1,44, §to ukazuje na poboljsanje likvidnosti i
vecu sposobnost tvrtke da podmiri kratkoro¢ne obveze. Stupanj samofinanciranja za 20009.
godinu, iznosi 29,84%, $to ukazuje na umjerenu ovisnost tvrtke o vanjskim izvorima
financiranja. Za 2010. godinu znac¢ajno opada na 4,88%, $to sugerira ve¢u ovisnost o vanjskim
izvorima financiranja, dok za 2011. godinu, stupanj samofinanciranja se zna¢ajno povecava na
49,49%, Sto ukazuje na vecu financijsku neovisnost tvrtke. Tvrtka Cromaris d.d. je suocila s
izazovima u pogledu likvidnosti u 2010. godini, ali se situacija poboljsala u 2011. godini.
Takoder, primjetan je znaajan porast stupnja samofinanciranja u istom razdoblju, §to je

pozitivan pokazatelj financijske stabilnosti tvrtke.

39



Tablica 8. Analiza 2009., 2010. i 2011. godine, RACUN DOBITI I GUBITKA

u tisu¢ama kuna

Godina 2009 2010 2011
PP 64.601 73.158 114.395
PR 79.726 110.980 119.919
OP 2.668 3000
OR 690 10.805 8.828
D/G -15.815 -45.959 -11.352
koeficijent

ekonomicnosti 0,80 1,49 1,04

Izvor: Izrada autora prema podacima (D.D. C. , Izvjes¢e neovisnog revizora i

konsilidirani financijaski izvjestaji 31.12.2009., 2010)

Za 2009. godinu, koeficijent ekonomicnosti iznosi 0,80 $to pokazuje da tvrtka nije
optimalno iskoristila svoj uloZeni kapital u generiranju prihoda. Za 2010. godinu, koeficijent
ekonomicnosti znacajno se povecava na 1,49. Ova vrijednost ukazuje na poboljSanje
ucinkovitosti poslovanja u generiranju prihoda u odnosu na uloZeni kapital. Za 2011. godinu,
koeficijent ekonomicnosti iznosi 1,04. Ova vrijednost sugerira da tvrtka relativno dobro koristi
svoj ulozeni kapital u generiranju prihoda. lako vrijednost blizu 1 moze ukazivati na potencijal
za poboljSanje ucinkovitosti, tvrtka se moZe smatrati relativno u€inkovitom u iskoriStavanju
svog kapitala. Primjec¢uje se poboljsanje koeficijenta ekonomicnosti tvrtke Cromaris d.d.
tijekom analiziranog razdoblja, posebno izmedu 2009. i 2010. godine $to ukazuje na donosenje

novih strategija i mjera za povecanje produktivnosti i profitabilnosti
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Tablica 9. Analiza 2020.,2021. i 2022., BILANCA

u tisu¢ama kuna

godina 2020 2021 2022

DI 449.128 532.172 515.379
Kl 812.184 848.533 892.280
AKTIVA 1.261.312 1.380.705 1.407.659
DG 463.748 468.311 483.860
DO 675.899 681.950 816.039
KO 121.665 230.444 107.760
PASIVA 1.261.312 1.380.705 1.407.659
koeficijent tekuce likvidnosti 6,68 3,68 8,28
stupanj samofinanciranja 36,77% 33,92% 34,37%

Izvor: Izrada autora prema podacima (Cromaris, 2023) (D.D. C. , Izvje$¢e neovisnog

revizora i konsolidirani finacijski izvjestaji 31.12.2020., 2021.)

Idealni raspon za koeficijent likvidnosti je izmedu 1,8 i1 2,2. Vrijednost manja od tog
raspona ukazuje da tvrtka mozda ne moZe pokriti svoje kratkoro¢ne obveze kratkoro¢nom
imovinom. S druge strane, vrijednost ve¢a od 2,2 implicira da tvrtka ima visok obrtaj
kratkoro¢ne imovine, $to moze ukazivati na pretjeranu likvidnost. Za 2020. godinu, Cromaris
d.d. ima vrlo visok koeficijent likvidnosti od 6,68, §to ukazuje na visoku sposobnost pokrivanja
kratkoro¢nih obveza kratkorocnom imovinom. To moZe ukazivati na dobru financijsku
stabilnost i sposobnost tvrtke da brzo podmiruje svoje obveze. Za 2021. godinu, koeficijent
likvidnosti Cromarisa d.d. smanjuje se na 3,68, $to je 1 dalje iznad optimalnog raspona, ali nizi
nego prethodne godine. Za 2022. godinu, Cromaris d.d. biljezi znacajan rast koeficijenta
likvidnosti na 8,28, $to je iznad optimalnog raspona. Ova visoka vrijednost moze ukazivati na
pretjeranu likvidnost tvrtke, $to znaci da ima vise kratkorocne imovine nego $to je potrebno za
podmirenje kratkoro¢nih obveza. Ovo stanje moZze biti nepozeljno jer pretjerana likvidnost
moze utjecati na rentabilnost poslovanja. Ukupno gledaju¢i, Cromaris d.d. je pokazao varijaciju

u koeficijentu likvidnosti tijekom razdoblja od 2020. do 2022. godine.
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Tablica 10. Analiza 2020.,2021. i 2022, RACUN DOBITI I GUBITKA

u tisu¢ama kuna

godina 2020 2021 2022
PP 583.428 636.251 731.564
PR 560.259 611.818 696.109
OP 6.559 3.829 4003
OR 19.250 17.328 21.320
D/G 10.478 10.934 18.138
koeficijent ekonomicnosti 1,02 1,02 1,03

Izvor: Izrada autora prema podacima (Cromaris, 2023) (D.D. C. , Izvje$ée neovisnog

revizora i konsolidirani finacijski izvjestaji 31.12.2020., 2021.)

Analizirajuci podatke za tvrtku Cromaris za 2020., 2021. i 2022. godinu, vidljivo je da
je koeficijent ekonomicnosti relativno stabilan tijekom tog razdoblja. U 2020. i 2021. godini
iznosi 1,02 te u 2022. godini 1,03. Ova vrijednost malo iznad 1 ukazuje da tvrtka generira dobit
u odnosu na ulozena sredstva, ali ta dobit nije znacajno veéa od ulozenih sredstava. Stabilnost
vrijednosti koeficijenta ekonomicnosti tijekom razdoblja odraZzava dosljednost tvrtke u
odrZavanju profitabilnosti u odnosu na ulaganja. Iako je koeficijent ekonomicnosti blizu 1, to
moze ukazivati na stabilnost poslovanja tvrtke, ali takoder sugerira da postoji prostor za
poboljSanje u generiranju vece dobiti u odnosu na ulaganja. U buducnosti, tvrtka Cromaris
moze razmotriti strategije koje ¢e povecati koeficijent ekonomi¢nosti, poput optimizacije
operativnih procesa, smanjenja troskova, poboljSanja u€inkovitosti ili diverzifikacije proizvoda.
Cilj je posti¢i visi koeficijent ekonomicnosti kako bi se osigurala veca profitabilnost i povecanje
vrijednosti ulozenih sredstava. Vazno je pratiti trendove 1 usporedivati koeficijent
ekonomicnosti s industrijskim standardima i1 konkurencijom kako bi se dobila cjelovita slika o
performansama tvrtke i identificirale potencijalne prilike za poboljSanje.

Analiziraju¢i financijske podatke za dva razdoblja, prvo od 2009. do 2011. godine, a
drugo od 2020. do 2022. godine, mogu se uociti znacajne promjene u poslovanju tvrtke
Cromaris d.d. U prvom razdoblju, koeficijent tekuce likvidnosti prolazi kroz fluktuacije. Dok
je u 2009. godini iznosio 0,97, u 2010. godini opada na 0,59, da bi se potom 2011. godine
povecao na 1,44. Stupanj samofinanciranja takoder je dozivio znacajne fluktuacije. S 29,84%

u 2009. godini, pao je na 4,88% u 2010. godini, ali je naglo porastao na 49,49% u 2011. godini.

42



Ovo svjedoci o postupnom smanjenju ovisnosti o vanjskim izvorima financiranja i poveéanju
financijske neovisnosti tvrtke. U drugom promatranom razdoblju, od 2020. do 2022. godine,
tvrtka Cromaris d.d. znacajno je poboljsala svoju likvidnost. Koeficijent likvidnosti raste s
iznimno niskih 0,68 u 2020. godini, na 3,68 u 2021. godini, te na visokih 8,28 u 2022. godini.
Ovo ukazuje na znatno povecéanje sposobnosti tvrtke da podmiruje svoje kratkorocne obveze.
Stabilnost koeficijenta ekonomic¢nosti vidljiva je tijekom oba razdoblja, s vrijednostima blizu
1, sto ukazuje na dosljednost tvrtke u odrzavanju profitabilnosti u odnosu na ulaganja. Ipak,
postoji potencijal za poboljSanje u generiranju veée dobiti u odnosu na ulaganja, §to bi moglo
biti ostvareno optimizacijom poslovnih procesa, smanjenjem troskova ili proSirenjem
proizvodnje. Financijska situacija tvrtke Cromaris d.d. zna¢ajno se poboljsala u razdoblju od
2020. do 2022. godine u usporedbi s razdobljem od 2009. do 2011. godine. Povecana likvidnost,
rast stupnja samofinanciranja i1 stabilnost koeficijenta ekonomic¢nosti ukazuju na pozitivne

pomake u financijskoj stabilnosti i profitabilnosti tvrtke tijekom analiziranog razdoblja.

4.2.2. Analiza zaposlenih

U 2009. godini, Cromaris d.d. je imao ukupno 190 zaposlenih. Neto isplacene place za
to razdoblje iznosile su 9.588 tisu¢a kuna. Porez i doprinosi na 1 iz place iznosili su 6.066 tisu¢a
kuna, dok su ostali troskovi zaposlenika iznosili 2.134 tisu¢e kuna. U sljedecoj godini, 2010.,
broj zaposlenih u tvrtki povecao se na 193. Neto place za to razdoblje iznosile su 10.980 tisuca
kuna. Porez i prirez na i iz place iznosili su 7.072 tisu¢e kuna, dok su ostali troskovi zaposlenika
iznosili 2.330 tisuc¢a kuna. U 2011. godini broj zaposlenih u Cromarisu d.d. ponovno se povecao
1 1znosio je 211. Neto place za tu godinu iznosile su 12.973 tisuc¢e kuna. Porez 1 doprinosi na 1
iz place iznosili su 8.459 tisu¢a kuna, dok su ostali troskovi zaposlenika iznosili 1.966 tisuca
kuna. Analiza ovih podataka o zaposlenima u Cromarisu d.d. u razdoblju od 2009. do 2011.
godine ukazuje na postupno povecanje broja zaposlenih u tvrtki tijekom tog razdoblja. Neto
place su takoder pokazale tendenciju rasta iz godine u godinu, §to moze ukazivati na poboljSanje
financijske situacije tvrtke ili promjene u politici placa. Porez i doprinosi na i iz place takoder
su se povecali paralelno s rastom placa, $to je u skladu s propisima i obvezama prema drzavi.
Ostali troskovi zaposlenika pokazuju manje varijacije tijekom razdoblja analize (IzvjeSce
neovisnog revizora i konsilidirani financijaski izvjestaji 31.12.2009., 2010; IzvjeS¢e neovisnog

revizora i konsilidirani financijski izvjesataj 31.12.2011. , 2012).

43



U 2020. godini, tvrtka Cromaris d.d. imala je ukupno 554 zaposlenika. Neto isplacene
place za tu godinu iznosile su 51.852 tisu¢a kuna. TroSkovi poreza i doprinosa na i iz place
iznosili su 32.803tisu¢a kuna, dok su ostali troskovi, koji ukljucuju bozi¢nice, nagrade,
otpremnine, prijevoz na posao i sli¢no, iznosili 9.073.tisu¢a kuna. U 2021. godini, broj
zaposlenih u tvrtki povecao se na 573. Neto place isplacene za taj period iznosile su
51.860.tisu¢a kuna. Troskovi poreza i doprinosa na 1 iz place iznosili su 33.331.tisu¢a kuna,
dok su ostali troSkovi iznosili 13.331.tisu¢a kuna. U 2022. godini, broj zaposlenih ponovno je
porastao na 584. Neto place isplacene za taj period iznosile su 55.272.tisucu kuna. Troskovi
poreza i doprinosa na i iz place iznosili su 34.240 tisucu kuna, dok su ostali troskovi iznosili
11.876 tisuca kuna. Analizirajuéi podatke o troskovima osoblja u tvrtki Cromaris d.d., moze se
primijetiti povecanje broja zaposlenih tijekom razdoblja. Neto place i troskovi poreza i
doprinosa na i iz place su relativno stabilne, dok su ostali troskovi varirali (Cromaris, 2023;
Izvjes¢e neovisnog revizora i konsolidirani finacijski izvjestaji 31.12.2020., 2021).

Usporedujuéi period analize na pocetku poslovanja drustva i posljednje tri godine, moZe
se zakljuciti da Cromaris d.d. iz godine u godinu postupno povecava broj zaposlenih. U 2009.
godini drustvo je zapoSljavalo 190 zaposlenih te se taj broj kroz godine rasta i ulaganja povecao
na 573 zaposlena. Place 1 doprinosi takoder su se povecavali kako se 1 broj zaposlenih
poveéavao $to je u skladu s obvezama i propisima prema drzavi. S obzirom na usporedbu
podataka izmedu razdoblja od 2009. do 2011. godine i razdoblja od 2020. do 2022. godine,
moze se primijetiti kontinuirani rast broja zaposlenih u tvrtki Cromaris d.d. te relativna
stabilnost neto placa i troSkova poreza 1 doprinosa na i iz place. Takoder, Cromaris je kroz
godine i povecavao prosjecne place djelatnicima tako je 2009. godine prosjecna placa iznosila
4.205,26 kuna, u 2010. godini je porasla na 4.740,93 kuna, a u 2011. godini je dostigla iznos
od 5.123,62 kuna. Ovi podaci ukazuju na postupno povecanje placa tijekom tog trogodiSnjeg
razdoblja. U razdoblju od 2020. do 2022. godine, takoder je zabiljezen rast prosjecne neto place.
U 2020. godini prosjecna placa iznosila je 7.799,64 kuna, u 2021. godini je neznatno pala na
7.542,18 kuna, dok je u 2022. godini ponovno porasla na 7.886,98 kuna. 1z ovih podataka moze
se zakljuciti da je Cromaris d.d. tijekom analiziranih godina biljeZio rast prosjecne neto place.
To moze ukazivati na poboljSanje financijske situacije tvrtke ili promjene u politici placa s
ciljem zadrZavanja i motiviranja zaposlenika. Takoder, ovi podaci mogu odrazavati op¢i trend

rasta placa u gospodarstvu u tom razdoblju. Vazno je napomenuti da prosje¢na neto placa
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predstavlja statisticki pokazatelj te da individualne place zaposlenika mogu varirati ovisno o

razli¢itim ¢imbenicima poput radnog iskustva, stru¢nosti, radnog mjesta i drugih faktora.

4.2.3. Organi drustva

Cromaris d.d., kao i Maistra d.d. se pridrzava nacela korporativnog upravljanja kako bi
osigurala transparentno i ucinkovito poslovanje i kvalitetne odnose s poslovnom okolinom.
Drustvo koristi dualisti¢ki sustav korporativnog upravljanja s Nadzornim odborom, Upravom i
Glavnom skupstinom kao temeljnim organima drustva prema Statutu i Zakonu o trgovackim
drustvima. U 2021. godini, Nadzorni odbor je donio odluku o formiranju nove tro¢lane Uprave
tvrtke. lvan Leko imenovan je predsjednikom Uprave, a Dane Desnica i Giuseppe Virzi
¢lanovima Uprave. Goran Markulin, dosadasnji direktor tvrtke, nastavlja raditi kao savjetnik
novoizabrane Uprave Cromarisa u okviru Adris grupe d.d. (https://www.adris.hr/o-
nama/struktura-grupe/, 2023).

4.2.4. Misija, vizijai ciljevi

Cromaris je vodeca tvrtka u proizvodnji i preradi vrhunske mediteranske ribe. Takoder,
po koli¢ini proizvodnje, rangirana je kao Sesta kompanija u uzgoju brancina i orade na svjetskoj
razini. Jedna je od najbrze rastu¢ih kompanija s trendom daljnjeg rasta. Glavna misija je
promicanje kulture zdrave i uravnotezene prehrane te konzumacije morske hrane. Vizija je
postati vodeca tvrtka u proizvodnji i preradi mediteranske ribe, prepoznata po svjezini, odrzivoj
proizvodnji i vrhunskoj kvaliteti (Cromaris, 2023).

Stratesko pozicioniranje tvrtke temelji se na sljede¢im elementima:

o Diferencijacija - isti¢e se svojom jedinstvenoscu na trzistu

e Razumijevanje potroSaca - paZzljivo pracenje i analiziranje potrebe i preferencije
potrosaca

e Usmjerenost na klijente - poslovanje se bazira na zahtjevima klijenta

e Inovacije - kontinuirani rad na razvoju novih ideja i tehnologija kako bi se poboljsala
proizvodnja i zadovoljile potrebe trzista

e Strucéno i iskusno vodstvo — vodstvo sa bogatim iskustvom u industriji ribarstva
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e Zadovoljni zaposlenici - stvaranje poticajnog radnog okruzenja u kojem zaposlenici

mogu napredovati i osjecati se zadovoljno (Cromaris, 2023).

Nastavak procesa transformacije poslovanja usredotocen je na povecanje profitabilnosti
1 osiguranje kontinuiranog rasta. Cilj je postati vodeci europski proizvodac¢ organske bijele ribe
uz podrsku novog ulagackog ciklusa. Visegodisnji ciklus programa poslovne izvrsnosti fokusira

se na dva klju¢na podrugja:

1. Trzi$no poslovanje - Cilj tvrtke je posti¢i komercijalnu izvrsnost kroz naprednu analitiku
ijacanje "Revenue & Account Managementa".

2. Operativne efektivnosti - tvrtka planira redizajn proizvoda, optimizacija pakiranja i
proizvodnog portfolija te uvodenje operativne izvrsnosti u preradi kao ubrzanje
proizvodnih volumena novih vrsta i primjena napredne analitike (ADRIS GRUPAD.D.,

Informacije o poslovanju za 2022. i stanje u Drustvu, 2023).

Tvrtka ¢e nastaviti vodenje poslovne politike s naglaskom na profitabilnost i provedbu
definiranih strateskih inicijativa, posebno u podrucju trziSnog poslovanja i operacija. Takoder,
tvrtka oceku snazan rast u segmentu prodaje organske ribe. U planu je i priprema strateskih
projekata s ciljem povecanja proizvodnih kapaciteta 1 povecanja ucinkovitosti Same
proizvodnje (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o poslovanju za 2022. i stanje u Drustvu,
2023).

U vremenskom okviru od 2022. do 2025. godine, predvidena su znac¢ajna ulaganja u
infrastrukturu, prelaze¢i iznos od 350 milijuna kuna. Fokus ¢e biti na daljnjem proSirenju
kapaciteta i povecanju efikasnosti poslovanja. Tvrtka ¢e kontinuirano sprovoditi svoje strateske
smjernice, kojima se teZi dugoronom rastu, profitabilnom i1 odrzivom poslovanju, uz
postivanje temeljne vizije. Ta vizija podrazumijeva postizanje statusa jedne od svjetskih
vode¢ih kompanija u proizvodnji i preradi mediteranske ribe, prepoznatljive po svjeZini,
izuzetnoj kvaliteti, inovacijama i odrzivosti. Osim toga, tvrtka ¢e se nastaviti istaknuti kao lider
u izgradnji 1 iskoriStavanju snage vlastitog branda. I dalje ¢e biti odana osnovnoj misiji, a to je

Sirenje kulture zdrave prehrane kroz promoviranje konzumacije ribe 1 proizvoda od ribe.
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4.2.5. Analiza okoline

Globalni trendovi usmjeravaju prehrambenu industriju prema odrzivim i u¢inkovitim
izvorima, utjeu¢i na povecanu svijest potrosaca o kvaliteti i dugorocnoj odrzivosti
proizvodnje. Ovi trendovi poticu rast potraznje i stvaraju dodanu vrijednost u industriji.
Proizvodnja ribe kao izvor proteina iz uzgoja postaje najefikasnija i "najodrzivija" opcija.
Globalni trendovi mijenjaju prehrambene navike, s naglaskom na kvalitetu proizvoda. Ovi
trendovi poti¢u kontinuirani rast proizvodnje i vrijednosti trzi§ta mediteranske bijele ribe.
Zapadna Europa, kao razvijena regija, predstavlja klju¢no trziste s velikim potencijalom za
Cromaris. Tvrtka ulaze u kvalitetu proizvoda, marketing i razvoj brenda kako bi kontinuirano
odrzavao rast. Unato¢ nepredvidljivim uvjetima poslovanja, Cromaris je uspio odrZati
kontinuirani rast prodaje, prihoda i profitabilnosti. Optimizacija troskova i ekonomija razmjera
doprinose smanjenju relativnog zaduzenja tvrtke (ADRIS GRUPA D.D., Informacije o
poslovanju za 2022. 1 stanje u Drustvu, 2023).

4.3. Croatia osiguranje

Vodece hrvatsko osiguravajuce drustvo — Croatia osiguranje, treci je portfolio Adris
grupe d.d. koji se odnosi na financijski segment poslovanja. Croatia osiguranje osnovano je
1884. godine, kao jedna od prvih institucija hrvatskog nacionalnog identiteta. Njena svrha bila
je suprotstavljanje apsolutnom monopolu austrijskih 1 madarskih osiguravajuc¢ih drustava u
Hrvatskoj te je s vremenom je postala kljucni osiguravatelj hrvatskog gospodarstva i
stanovniStva, poCevsi prvo s osiguranjem imovine, a kasnije i raznih oblika Zivotnog i drugog
osiguranja. Nakon 1945. godine postala je drzavni osiguravajuci zavod, a 1990. godine ponovno

se transformirala u dionicko drustvo s pretezitim drzavnim vlasnistvom (Krleza, 2023).

Prije nego S$to je proslavila 130. obljetnicu postojanja i nakon niza godina financijskih
poteskoca, hrvatska vlada je odlucila potraziti novog vlasnika. TraZila je investitora koji bi bio
voljan ponuditi najviSe sredstava za stjecanje ve¢inskog udjela u tvrtki te bi ozbiljno uloZio u
njen daljnji razvoj. U zestokoj konkurenciji s uglednim stranim kompanijama, Adris grupa d.d.
se istaknula kao najbolji izbor. Od 2014. godine dio je Adris grupe d.d. sa utvrdenom pozicijom
vodecéeg osiguravajuceg drustva u zemlji i predvodnika novih trendova u industriji (Croatia je
osiguranje, 2023; Mijji¢, 2013).
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Drustvo Croatia osiguranje obavlja Sirok spektar osiguravajucih djelatnosti. U podrucju
Zivotnog osiguranja, nude ugovore o zivotnom osiguranju, rentnom osiguranju s rizikom
ulaganja, dopunskim osiguranjima uz osiguranje zivota, te osiguranje za posebne dogadaje
poput vjencanja, sklapanja Zivotnog partnerstva ili rodenja djeteta. Takoder, pruzaju usluge
tontine 1 osiguranje s kapitalizacijom isplate te upravljanje sredstvima zajedni¢kih mirovinskih
fondova. U podru¢ju neZivotnih osiguranja, Croatia osiguranje nudi osiguranje od nezgode,
zdravstveno osiguranje (osim obveznog zdravstvenog osiguranja), osiguranje vozila
(ukljuCujuc¢i cestovna 1 tratna vozila), osiguranje zracnih letjelica, osiguranje plovila,
osiguranje robe u prijevozu, osiguranje od pozara i elementarnih $teta, te razna druga osiguranja
imovine i odgovornosti. Takoder, pruzaju osiguranje kredita, jamstava, osiguranje financijskih
gubitaka, troskova pravne zaStite i osiguranje pomoci (asistencija). Osim navedenih
osiguravaju¢ih djelatnosti, Croatia osiguranje takoder obavlja poslove koji su povezani s
osiguranjem, poput ponude udjela investicijskih fondova i mirovinskih programa dobrovoljnih
mirovinskih fondova i1 mirovinskih osiguravaju¢ih drustava. Takoder, tvrtka se bavi
distribucijom osiguranja za druga drustva i pruza usluge kreditnog posredovanja u skladu s

relevantnim propisima (Croatia je osiguranje, 2023).

Tablica 11.0p¢i podaci Croatia osiguranje d.d.

TVRTKA CROATIA OSIGURANJE D.D.
SJEDISTE ZAGREB, Vatroslava Jagi¢a 33
VAT ID/OIB 26187994862

TEMELJINI KAPITAL 79.842.829,65 eura

Roberto Skopac, predsjednik

Zeliko Lovringevié, zamjenik predsjednika
Hrvoje Patajac, ¢lan

NADZORNI ODBOR Hrvoje Simovi¢, ¢lan

Pero Kovaci¢, ¢lan

Vitomir Palinec, ¢lan

Zoran Barac, ¢lan

Davor Tomaskovié, predsjednik Uprave,
Robert Vuckovi¢, ¢lan

Vanco Balen, ¢lan

Luka Babi¢, ¢lan

Izvor: izrada autora prema podacima (CO d.d., 2023)

UPRAVA
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4.3.1. Financijska analiza

U kontekstu osiguravajucih drustava, kao specifi¢nog sektora poslovanja, likvidnost
ostaje kljuna financijska karakteristika, Osiguravaju¢a druStva kontinuirano funkcioniraju
unutar slozenog okruzenja operativnih zahtjeva, od kojih se isticu redovni troskovi, place
zaposlenika te administrativne i poslovne obaveze. Ova financijska institucija oslanja se na
dostupnost likvidnih sredstava kako bi osigurala dosljedno podmirenje svojih operativnih
troskova te time odrzala stabilnost u poslovanju. Nepobitna je Cinjenica da osiguravajuca
drustva imaju klju¢nu ulogu u osiguranju rizika te isplati odsteta u slucaju Steta. Nedostatak
adekvatnih likvidnih sredstava ozbiljno bi ugrozio sposobnost drustva da isplati Stete klijentima
u skladu s policama osiguranja, potencijalno rezultirajuci pravnim komplikacijama i gubitkom
povjerenja klijenata. Kao posebna industrija, osiguravajué¢a druStva su podlozna strogoj
regulativi i zakonodavstvu. Osim zahtjeva za minimalnim kapitalom, likvidnost igra klju¢nu
ulogu u ispunjavanju zakonskih normi kako bi se odrzala poslovna licenca. Slabost u likvidnosti
moze dovesti do krSenja tih zahtjeva te ¢ak povlacenja licence, ozbiljno kompromitirajuci
sposobnost drustva da obavlja osigurateljske aktivnosti. Likvidnost osiguravajuceg drustva
takoder ima duboki utjecaj na percepciju klijenata. Ona pruza osjecaj sigurnosti 1 povjerenja
klijentima, jamce¢i da ¢e drustvo biti u mogucnosti isplatiti Stete i zahtjeve prema policama
osiguranja. Sposobnost drustva da se efikasno nosi s neoc¢ekivanim situacijama, kao $to su krize
ili katastrofe koje uzrokuju visok broj Steta istovremeno, takoder je neposredno vezana za
likvidnost. Drustva koja posjeduju adekvatnu likvidnost sposobna su brze 1 efikasnije reagirati
na takve izazove, ¢ime se dodatno potvrduje njihova pouzdanost i sposobnost ocuvanja
kontinuiteta poslovanja. S obzirom na navedeno, evidentno je da likvidnost predstavlja temeljni
stup osiguravajuceg drustva. Ona ne samo da osigurava redovito podmirenje obveza i poslovnu
stabilnost, ve¢ ima klju¢ni utjecaj na povjerenje klijenata i1 uskladivanje s regulativama. U

......

kao neizostavna komponenta odrZivog i uspjesnog poslovanja (HANFA, 2023; Zigman, 2021).

Pokazatelj likvidnosti drustva za osiguranje je omjer likvidnih sredstava i dospjelih
obveza druStva. Likvidna sredstva drustva za osiguranje obuhvacaju stanje sredstava na
racunima, devizne racune, stanje sredstava u blagajni, depozite po videnju, oroCene depozite i
ostale trenutno unovcive vrijednosne papire. Dospjele obveze drustva za osiguranje ukljucuju

obveze prema korisnicima usluga, financijske obveze 1 ostale dospjele tekuce obveze. Najmanja
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vrijednost pokazatelja likvidnosti je 1 ili veca, $to znaci da postoji financijska ravnoteza izmedu
likvidnih sredstava i dospjelih obveza. Ako je pokazatelj likvidnosti manji od 1, drustvo je

nelikvidno (HANFA, 2023).

Rizik likvidnosti uklju¢uje moguénost da naglo i neoc¢ekivano povecanje pasive moze
zahtijevati brzu prodaju aktive po nizim cijenama. Ovaj rizik proizlazi iz financijskih aktivnosti
i upravljanja pozicijama drustva. Njegova sustina lezi u mogu¢em neuspjehu u financiranju
imovine u odgovaraju¢im rokovima i kamatama, kao i nemoguénosti brze i povoljne prodaje
imovine. Kako bi se uspjesno nosili s tim rizikom, drustvo primjenjuje strategiju koja ukljucuje
portfolijo likvidne imovine, $to omogucuje stabilnost poslovanja i ispunjenje zakonskih
zahtjeva. Drustvo osigurava da su zakonski zahtjevi za placanjem Steta pravovremeno
ispunjeni. Sluzba financija redovito prati priljeve i odljeve te priprema planove i scenarije za
razli¢ite uvjete poslovanja. Rizik likvidnosti uzima se u obzir pri ocjeni uskladenosti imovine i
obveza (CROATIA OSIGURANJE D.D. C. , 2015).

U sljede¢im tablicama bit ¢e prikazani koeficijent likvidnosti 1 stupanj samofinanciranja
drustva Croatia osiguranja tijekom dva zasebna razdoblja. Prvo razdoblje obuhvaca godine od
2013. do 2015., dok drugo razdoblje obuhvaca godine od 2020. do 2022. Cilj analize je
usporediti financijske pokazatelje iz razdoblja kada je Croatia osiguranje postala dio Adris
grupe d.d. s financijskim rezultatima posljednje tri godine poslovanja. Ovakva usporedba
omogucit ¢e sagledavanje eventualnog financijskog napretka drustva Croatia osiguranje nakon

pridruzivanja Adris grupi d.d. te utvrditi postoje li pozitivne promjene u poslovanju.

Tablica 12. Analiza 2013., 2014. 2015., BILANCA

u tisu¢ama kuna

Godina 2013 2014 2015

DI 6.999.432 7.555.180 7.684.147
Kl 925.569 738.628 732.482
AKTIVA 7.925.001 8.293.808 8.416.629
DG 7.147.051 7.803.690 7.794.774
DO 350.057

KO 427.893 490.118 621.855
PASIVA 7.925.001 8.293.808 8.416.629
koeficijent tekucée likvidnosti 2,16 1,51 1,18
stupanj samofinanciranja 0,90% 0,94% 0,93%

Izvor: Izrada autora prema podacima (CROATIA OSIGURANJE D.D., 2017;
CROATIA OSIGURANJE D.D., 2015; CROATIA OSIGURANJE D.D., 2017)
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Analizom navedenih financijskih pokazatelja za razdoblje od 2013. do 2015. godine
vidljivo je da su kako koeficijent tekuce likvidnosti, tako i stupanj samofinanciranja za ovaj
period relativno niski. Posebno je znacajno istaknuti da, s obzirom na prirodu poslovanja
osiguravaju¢ih drustava, visok stupanj likvidnosti ima klju¢nu ulogu kako bi se osigurala
sposobnost podmirenja financijskih obveza prema klijentima i odrzavanja stabilnosti
poslovanja. U 2013. godini ovaj koeficijent iznosi 2,16, a smanjuje se na 1,51 u 2014. godini te
dodatno na 1,18 u 2015. godini. Stupanj samofinanciranja u 2013. godini iznosi 0,90, raste na
0,94 u 2014. godini, da bi se blago smanjio na 0,93 u 2015. godini. 1z provedene analize
proizlazi da se Adris grupa d.d. suocava s izazovima u financijskom upravljanju i strukturi
kapitala, te da postoji potreba za prilagodbom strategija kako bi se osigurala stabilnost

poslovanja.

Tablica 13.Analiza 2020.2021. i 2022., BILANCA

u tisu¢ama kuna

Godina 2020 2021 2022

DI 3.941.503 4.004.767 4.160.106
KI 7.658.734 8.160.159 7.685.448
AKTIVA 11.600.237 12.164.926 11.845.554
DG 10.658.669 11.017.852 10.861.911
DO 284.228 369.834 363.152
KO 657.340 777.240 620.491
PASIVA 11.600.237 12.164.926 11.845.554
koeficijent tekuce likvidnosti 11,65 10,50 12,39
stupanj samofinanciranja 91,88% 90,57% 91,70%

Izvor: Izrada autora prema podacima (d.d. C. o., Godisnje izvjesce za 2022. godinu,

2023; Croatia osiguranje d.d., Godisnje izvjesce za 2022. godinu, 2023)

Koeficijent tekuce likvidnosti za 2020.godinu iznosi 11,65, §to ukazuje da drustvo ima
dovoljno likvidnih sredstava da pokrije svoje trenutne obveze. 2021. godine koeficijent tekuce
likvidnosti smanjuje se na 10,50, ali i dalje pokazuje da drustvo ima dovoljno likvidnih
sredstava za podmirenje trenutnih obveza. 2022. Godine koeficijent tekuce likvidnosti iznosi
12,39 sto je i dalje visok pokazatelj likvidnosti drustva. Stupanj samofinanciranja za 2020.
godinu je 91,88%, za 2021. godine pada na 90,57%, te 2022. godine povecava se na 91,70%.
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U analiziranom razdoblju od 2013. do 2015. godine primjecuje se niska likvidnost i
nizak stupanj samofinanciranja, §to ukazuje na odredene izazove u financijskom upravljanju
drustva. S druge strane, u periodu od 2020. do 2022. godine, primjecuje se znacajno poboljSanje
ovih pokazatelja. Koeficijent tekuce likvidnosti pokazuje porast, ukazujuéi na vecu sposobnost
drustva da podmiri trenutne obveze. Takoder, stupanj samofinanciranja se znacajno povecava,
Sto moze ukazivati na jacanje financijske neovisnosti i sposobnosti samofinanciranja. Ovo
poboljsanje u financijskim pokazateljima sugerira da su usvojene strategije doprinijele

povecanju stabilnosti poslovanja drustva.

Analiza financijske ravnoteze je klju¢na komponenta pri procjeni financijskog polozaja
poduzecéa. Njena vaznost proizlazi iz direktnog utjecaja na stabilnost financijske politike te
odrzavanje financijske ravnoteze. Kroz ovu analizu procjenjuje se kvaliteta upravljanja
financijama, s posebnim fokusom na uskladenost rokova izmedu izvora financiranja i vremena
vezivanja sredstava u poduzecu. Kljuéno nacelo financija, poznato kao zlatno pravilo, implicira
da poduzece ima financijsku ravnotezu kada su obim i rokovi vezivanja sredstava jednaki
obimu i ro€nosti dostupnih izvora financiranja.

Na slikama 4, 5 i 6 prikazana je analiza ro¢nosti, §to ¢e pruziti dublji uvid u nacdin
usmjeravanja ulaganja unutar poslovanja druStva. Roc¢nost se odnosi na vremenski period
tijekom kojeg financijski instrument, obveza ili investicija ostaje aktivna ili vazeca. To
ukljucuje vrijeme kada se instrument moze otkazati, prodati ili dospijeva na isplatu. Ro¢nost se
¢esto povezuje s investicijskim proizvodima, obveznicama, kreditima ili drugim financijskim

instrumentima.

Na slici 4. analize ro¢nosti prikazuje imovinu i obveze prema razdobljima dospijeca,
dospijece do godine dana, dospijece od 1 do 3 godine, dospijece od 3 do 5 godina, dospijece od
5 do 10 godina i dospije¢e duze od 10 godina. U 2013. godini, situacija je bila nepovoljna,
buduci da je imovina s dospijeCem do godine dana bila jedina veca od obveza, dok su na svim
ostalim dospije¢ima obveze bile ve¢e od imovine. U 2014. godini, situacija se neznatno
poboljsala. Jedino imovina s dospijeCem duzim od 10 godina bila je manja od obveza s istim

dospijecem.

52



CROATIA osiguranje d.d,, Zagreb

Biljeske uz financijske izvjestaje za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2014. godine

Slika 4. Analiza ro¢nosti 2013

.12014. godine

Analiza rotnosti na dan izvjeStavanja je kako slijedi:

Druitvo u 000 HRK

Imovina

Ulaganja u ovisna i pridrufena drustva i sudjelovanje u
zajednickim pothvatima

Ulaganja koja se drie do dospijeda

Financijska imovina raspolofiva za prodaju

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz RDG

Zajmovi i potraZivanja

Udio reosiguranja u tehnickim pricuvama

Potrafivanja iz ugovora o osiguranju i ostala potraZivanja

Novac i novéani ekvivalenti

Ukupno

Obveze

Tehnitke pricuve

Rezerviranja

Financijske obveze

Obveze proizadle iz ugovora o osiguranju, ostale obveze i
odgodeni prihodi

Ukupno

Rotna neuskladenost

31.12.2014. Prepravljeno 31.12.2013.
Do Do
. 13 3-5 5-10 10 vise . 13 3-5 5-10 10 i vise

godine godine godina godina godina Ukupso goding godine godina godina godina Ukupno

dana dana
- - - - 421.371 4213711 - - - 365.626 365.626
240.262 421.700 596.775 984.846 2.243.583 786.157  386.068 496.723 742.686 227.230 2.638.864
7.389 213.011 487.167 332.092 176 1.039.835 5458  157.203 97.366 24.843 67 284.937
188.865 31.552 11.118 53.928 285.463 356.702 13.631 76.979 81.918 - 529.230
965.342 367.905 342435 - 1.675.682 851.794  205.947  26.987 1.248 - 1.085.976
136.097 69.321 33.580 65.237 35.181 339.416 138.328 68.498  30.897 60.581 28.682 326.986
756.026 - - - 756.026 819.240 - - 819.240
101.175 - = - 101.175 221.120 - = 221.120
2.395.156 1.103.489 1.471.075 1.436.103 456.728 6.862.551 3.178.799  831.347 728.952 911.276 621.605 6.271.979
1.760.370  1.053.893 810.230 1.075.160 988.188 5.687.841 1.823.461  940.939 780.229 1.067.586 1.026.793  5.639.008
104.398 33.287 32.198 58.079 20.529 248.491 47.574 15.169  14.673 26.467 9.355 113.238
- - - - 350.056 - - 350.056
388.748 13.843 8.686 11.314 5.976 428.567 340.356 12.120 7.604 9.905 5.232 375.217
2.253.516 1.101.023 851.114 1.144.553  1.014.693 6.364.899 2.561.447  968.228 802.506 1.103.958 1.041.380 6.477.519
141.640 2466  619.961 291,550 (557.965) 497.652 617.352 (136.881) (73.554) (192.682) (419.775)  (205.540)

Izvor: (CROATIA OSIGURANJE D.D. C., 2015)
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Analiza rofnosti na dan izvjestavania je kako slijedi:

Drustvo u 000 HRK

Imovina

Ulaganja u ovisna i pridruzena drudtva i sudjelovanje u
zajednickim pothvatima

Ulaganja koja se drze do dospijeca

Financijska imovina raspoloziva za prodaju

Financijska imavina po fer vrijednosti kroz RDG

Zajmovi | potraZivanja

Udio reosiguranja u tehnickim prituvama

Potraiivanja iz ugovora o osiguranju i ostala potraZivanja

Novac i novani ekvivalenti

Ukupno

Obveze

Tehnicke pricuve

Rezerviranja

Obweze proizadle iz ugovora o osiguranju, ostale obveze |
odgodeni prihodi

Ukupno

Rotna neuskladenost

Slika 5. Analiza ro¢nosti 2014. 1 2015.godine

31.12.2015. 31.12.2014.

gc:l?ne 1..3 3'.5 5'1.0 i ?iie ukupna go:?ne 1‘.3 3‘? 5.]:0 ui ':'iSE ukupna

dana godine godina godina godina dana godine  godina  godina godina
- - - - 421416 421416 - - - - 421371 auan
146432 599.093 54745 754191 38496  2.085.668 240262 421700 596775 984.846 2.243.583
259159 629272 675338 44478  1.608.197 3620 211762 487129 332013 1.034.523
58.275 5.244 9.145 33.039 102 105.805 192.634 32801 1115 54.007 176 290.774
488613 1153487 19422 - - 1661522  9p5342  367.905 342435 - - 1.675.682
92.216 57.339 29.104 39.062 89.048 306.769 136.007 £9.321  33.580 £5.237 35181 339416
799.626 - 799.626  756.026 756.026
58.360 . 58.360 101175 101.175
1643.522 2074322 1234399 1501630 593490 7.047.363 2,395156 1.103.489 1471075 1.436.103 456728 6.862.551
1653877 1107657 864130 1026156 1184086 5.835.906 1760370 1.053.803 810230 1.075.160 988,188 5.687.841
46.803 39.193 5.406 88712 1.236 107.510 104.398 33.287 32198 58.079 20529  248.491
506.014 11.952 6.092 6.677 b.502 537.237 388.748 13.843 8.686 11.314 5076  428.567
2206694 1158802 875.628 1041705 1.197.824 6480.653 2253516 1.101.023 851114 1144553  1014.693 6.364.899
(563.172) 915520  358.771  459.925  (604.334) 566.710 141,640 2466 619961 291550  (557.965)  497.652

Izvor: (CROATIA OSIGURANJE D.D. C. D., 2017)
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Na slici 5. u analizi ro¢nosti za 2015. godinu vidljivo je da imovina s ro¢no$¢u do godine
dana i imovina iznad 10 godina i viSe iznosi manje od obveza s istom ro¢no$¢u dok je ostala
imovina veca od obveza. Situacija u 2015. godina nije se znatno poboljsala u odnosu na

prethodne dvije godine.

U tablici 6. prikazana je analiza ro¢nosti za 2020. 1 2021. godinu, pri ¢emu se znacajno
primjecuje poboljsanje situacije. UoCava se da su obveze koje dospijevaju unutar jedne godine
1 obveze s rokom dospijeca od 1 do 3 godine jedine vece od imovine s istom ro¢nosc¢u. Suprotno
tome, sve ostale stavke imovine nadmasuju obveze, Sto rezultira ukupnim obvezama manjim
za 2.259.398 tisuca kuna u odnosu na imovinu. Ovo ukazuje na pozitivan trend u uskladivanju
ro¢nosti obveza i imovine poduze¢a za 2020 godinu. U 2021. godini jedino je imovina do
godine dana manja od obveza do godine dana, sva ostala imovina veca je od obveza. Ista

situacija se ponavlja u 2022. godini $to je vidljivo na slici 7.
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Analiza ronosti na dan izvjestavanja je kako slijedi:

Drustvo u 000 HRK
Imovina

Ulaganja u ovisna i pridruZena drudtva i
sudjelovanje u zajednickim pothvatima
Ulaganja koja se drie do dospijeca
Financijska imovina raspoloZiva za prodaju
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz RDG
Zajmovi i potraZivanja

Udio reosiguranja u tehnickim pricuvama
Potraiivanja iz ugovora o osiguranju i ostala
potraiivanja

Novac i novEani ekvivalenti

Ukupno

Obveze

Tehnicke pricuve

Rezerviranja

Financijske obveze po amortiziranom trogku
Financijske obveze po fer vrijednosti kroz RDG

Obveze proizadle iz ugovora o osiguranju,
ostale obveze i odgodeni prihodi

Ukupno

Roina neuskladenost

Slika 6. Analiza ro¢nosti za 2020. i 2021. godinu

31.12.2021. 31.12.2020.
Do godine . 35 5-10 10 i vide D'.J 13 35 5-10 10 i viSe
1-3 godine . . . Ukupno godine ) ) . . Ukupno

dana godina godina godina dana godine godina godina godina
- 384.197 384.197 - - 376.516 376.516
342.159 452.858 159.319 666.865 704.783 2.325.984 93.011 351.973 468.063 541.334 627.954 2.082.335
251.072 1.170.365 1.378.444 1.928.384 438.942 5.167.207 117.317 660.825 1.382.448 1.878.909 496.663 4.536.162
426 2.607 6.024 375.022 - 384.079 2.380 1.725 4.168 413.270 - 421.553
182.260 198.977 103.023 79.452 44458 608.170 494.006 245.037 106.781 123.731 49.380 1.018.935
188.146 67.454 21.063 22.345 32.335 331.343 349.027 62.783 20.476 20.604 21.979 474.869
910.793 - - 910.793 791.014 - - 791.014
609.033 - - - 609.033 512.936 - 512.936
2.483.889 1.892.261 1.667.873 3.072.068 1.604.715 10.720.806 2.359.701 1.322.343 1.981.936 2.977.848 1.572.492  10.214.320
2.386.960 1.596.998 880.839 848.591 1.227.912 6.941.300 2.637.566 1.321.695 1.134.644 884.907 1.056.444 7.035.256
10.467 22.849 20.144 2.058 2.536 58.054 8.993 29.773 29.899 8.730 9.144 86.539
92.587 30.093 23.442 58.045 159.680 363.847 14.663 26.417 20.796 57.511 157.465 276.852
5.576 411 - - 5.987 1.736 3.078 2.612 - 7.426
560.647 19.523 4.957 6.462 8.278 599.867 503.971 26.805 2.714 6.086 9.273 548.849
3.056.237 1.669.874 929.382 915.156 1.398.406 7.969.055 3.166.929 1.407.768 1.190.665 957.234 1.232.326 7.954.922
(572.348) 222387 738.491  2.156.912 206309 2751751 (807.228)  (85.425) 791271 2.020.614 340.166  2.259.398

Izvor: (d.d. C. o., Godisnje izvjesce za 2021. godinu, 2022)
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Analiza rocnosti na dan izvjestavanja je kako slijedi:

Druitvo u 000 HRK
Imovina

Ulaganja u ovisna i pridruena drustva i
sudjelovanje u zajednickim pothvatima
Ulaganja koja se drie do dospijeca

Financijska imovina raspoloiva za prodaju
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz RDG
Zajmovi | potrakivanja

Udio reosiguranja u tehnickim priduvama
PotraZivanja iz ugovora o osiguranju i ostala
potraivanja

Novac | noviani ekvivalenti

Ukupno

Obveze

Tehnitke pri¢uve

Rezerviranja

Financijske obveze po amortiziranom trodku
Financijske obveze po fer vrijednosti kroz RDG

Obwveze proizaile iz ugovora o osiguranju,
ostale obveze i odgodeni prihodi

Ukupno
Rotna neuskladenost

Slika 7. Analiza ro¢nosti za 2021. i 2022. godinu

31.12.2022. 31.12.2021.
Do
Do godine 3-5 5-10 10 vide 1-3 3-5 5-10 10 i vife
1-3 godine Ukupno godine . Ukupno

dana godina godina godina dana godine godina godina godina
- - - 388.115 388.115 - - - - 384.197 384.197
72.380 465.223 178.277 1.080.645 400.745 2.197.270 342.159 452.858 159.319 666.865 704.783 2.325.984
492,357 1.012.400 1.084.454 1.858.744 433.905 4.881.860 251.072 1170365 1.378.444 1.928.384 438.942 5.167.207
7.809 5.798 6.534 209.754 - 229.895 426 2.607 6.024 375.022 - 384.079
174.652 118.999 112.547 61.329 39.321 506.848 182.260 198.977 103.023 79.452 44.458 608.170
208.928 03.658 20472 28.063 36.086 396.207 188.146 67.454 21.063 22.345 32335 331.343
973.403 - - - - 973.403 910.793 - - - - 910.793
863.367 - - - - 863.367 609.033 - - - - 609.033
2.792.896 1.696.078 1.411.284 3.238.535 1.298.172  10.436.965 2.483.889 1.892.261 1.667.873 3.072.068 1.604.715  10.720.806
2.580.114 1.570.892 791.322 787.971 1.237.206 6.967.505 2.386.960 1.596.998  280.839 848.591 1.227.912 6.941.300
7.088 19.078 18.571 2.130 2.386 49.253 10.467 22.849 20.144 2.058 2.536 58.054
94,512 27.444 20.893 52.762 166.921 362.532 92.587 30.093 23.442 58.045 159.680 363.847
620 - - - - 620 5.576 411 - - - 5.987
469.760 21.532 5.017 37.662 25.496 559.467 560.647 19.523 4.957 6.462 8.278 599.867
3.152.094 1.638.946 835.803 880.525 1.432.009 7.939.377 3.056.237 1.669.874  929.382 915.156 1.398.406 7.969.055
(359.198) 57.132 575.481 2.358.010 (133.837) 2.497.588  (572.348) 222.387 738.491 2.156.912 206.309 2.751.751

Izvor: (d.d. C. o., Godis$nje izvjesce za 2022. godinu, 2023)
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Zakljuc¢no, analiza ro¢nosti za 2013. godinu ukazuje na nepovoljnu situaciju s obvezama
koje su premasivale imovinu na vecini ro¢nosti. Postupno, tijekom razdoblja do 2015. godine,
poduzece je biljezilo blaga poboljsanja, no vidljiv napredak nije bio zna¢ajan. Prikazom analize
rocnosti za 2020. 1 2021. godinu, primjec¢ujemo ohrabrujuci trend. Obveze s dospijeCem unutar
jedne godine i obveze s rokom dospije¢a od 1 do 3 godine predstavljaju izuzetak, dok ostale
stavke imovine nadmasuju odgovaraju¢e obveze. Ovo ukazuje na znaCajno poboljSanje u
uskladivanju ro¢nosti imovine i obveza, posebno u 2022. godini gdje se primjecuje sli¢an
obrazac kao i u prethodnom razdoblju. T dalje je prisutna tendencija uskladivanja ro¢nosti, no
kako bi se odrzao ovaj pozitivan trend, potrebno je pazljivo planiranje i upravljanje financijskim

resursima u svrhu postizanja odrzive ravnoteze izmedu imovine i obveza.

4.3.2. Analiza zaposlenih

Prosjecan broj zaposlenika za 2022. godinu iznosio je 2.424, neto place i naknade za
2022. iznosile su 29.715 tisuc¢a kuna, doprinosi iz place 7.766 tisuc¢a kuna, porez i prirez 3.442
tisu¢e kuna te doprinosi na placu 5.812 tisuca kuna. Ostali troskovi zaposlenika, §to ukljucuje
nagrade za radne rezultate, prigodne nagrade, prehranu, prijevoz i ostalo, iznosili su 4.527 tisu¢a
kuna. Budu¢i da djelatnici uz dogovorenu placu, u koliko ostvare plan prodaje tokom godine
dobivaju i proviziju na osnovu odradenog posla, ista je iznosila 85.820 tisu¢a kuna. Prosjecan
broj zaposlenika u 2021. godini bio je 2.292. Neto place u 2021. godini iznosile su 28.648 tisuca
kuna, doprinosi iz placa 7.826 tisuca kuna, porez i prirez 3.443 tisu¢e kuna te doprinosi na place
6.089 tisuca kuna. Ostali troskovi iznosili su 8.265 tisuc¢a kuna, dok je provizija iznosila 79.926
tisu¢a kuna. U 2020. godini prosjecan broj zaposlenika iznosio je 2.222. Neto place iznosile su
28.959 tisuca kuna, doprinosi iz place 8.185 tisu¢a kuna, porez i prirez 4.222 tisu¢e kuna,
doprinosi na placu 6.580 tisuc¢a kuna. Ostali troskovi iznosili su 9.715 tisu¢a kuna, dok je
provizija iznosila 75.370 tisu¢a kuna. U kolektivnom ugovoru u 2022. godinu drustvo jam¢i
visoku razinu socijalnih i materijalnih prava za svoje zaposlenike. Dogovorena je i revizija
placa kako bi se ocuvala realna vrijednost primitaka uslijed porasta troSkova zivota u
inflacijskom okruzenju. Iz navedenih podataka moze se vidjeti povecanje broja zaposlenika te
time 1 povecanje neto placa, doprinosa i1 ostalih troSkova tijekom razdoblja 2020.-2022.

Provizija je takoder zabiljezila kontinuirani rast. Kroz kontinuirano unapredenje financijske
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stabilnosti poduzeca i strategijskih ulaganja, evidentira se rast broja zaposlenih tijekom
razdoblja od 2020. do 2022. godine.

4.3.3. Organizacijska struktura

Sukladno Zakonu o trgovackim druStvima (ZTD), Croatia osiguranje primjenjuje
dualisticki koncept organizacije svojih organa. Temeljni organi Drustva su Uprava, Nadzorni
odbor i Glavna skupstina. Uprava je odgovorna za vodenje poslova drustva i njegovo
zastupanje. Sastoji se od najmanje 3, a najviSe 7 ¢lanova, ukljucujuéi predsjednika Uprave
(Croatia je osiguranje, 2023).

Nadzorni odbor ima zada¢u nadzirati poslovanje drustva te obavljati druge funkcije
propisane zakonom i Statutom. Njegovi ¢lanovi imenuju se na temelju zakonskih i statutarnih
uvjeta, pri ¢emu Republika Hrvatska ima pravo imenovati ¢lanove ovisno o udjelu dionica u
vlasnistvu. Kao pomo¢ u poslovanju, Odbor je ustrojio Revizijski odbor koji djeluje kao stru¢no
tijelo koje podrzava Nadzorni odbor u reviziji poslovanja drustva, te Odbor za imenovanje i
primitke, stru¢no tijelo koje pruza podr§ku Nadzornom odboru u pitanjima imenovanja i
primitaka. Revizijski odbor izvjeStava i prati reviziju, financijsko izvjestavanje, kontrolu
kvalitete, rizike, neovisnost revizorskog drustva te predlaZze imenovanje revizorskog drustva i
obavlja ostale zakonom propisane poslove. Odbor za imenovanja i primitke nadgleda proces
imenovanja, razvija opise uloga, identificira odgovaraju¢e kandidate, utvrduje njihovu
strucnost 1 neovisnost, dogovara uvjete imenovanja, priprema plan sukcesije te nadgleda
postizanje ciljanog postotka Zena u upravljackoj strukturi i politiku odabira viSeg rukovodstva.
U dijelu poslova koji se odnose na primitke, Odbor preporucuje politike primitaka za ¢lanove
Uprave, podnosi primitke visem rukovodstvu i radnicima, daje preporuke Upravi o politikama
i nadgleda pripremu godi$njeg izvjesc¢a o primicima za suglasnost Nadzornog odbora (Croatia
je osiguranje, 2023).

Glavna skupStina je organ na kojem dionicari ostvaruju svoja prava u poslovanju
Drustva. Ona donosi odluke o Statutu, izboru ¢lanova Nadzornog odbora, upotrebi dobiti,
povecanju/smanjenju temeljnog kapitala, usvajanju godi$njih financijskih izvjeséa te
imenovanju revizora. Ovako organizirani organi drustva osiguravaju transparentnost i
odgovornost u upravljanju te pridrzavanje zakonskih propisa i internih pravila. Drustvo je

organizirano s centraliziranim temeljnim i potpornim procesima, dok je prodaja osiguranja
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ojacana kroz organizacijsku strukturu prema kategoriji klijenata. Organizacijska struktura

drustva podijeljena je prema funkcijama podrske, razvoja poslovanja i upravljanja imovinom,

financije te osigurateljske operacije i prodaje, s ciljem ubrzanja poslovanja i usmjerenosti prema

klijentu (Croatia je osiguranje, 2023).

Shema 2. Uprava drustva Croatia osiguranje d.d.

FUNKCIE PODRSKE,
RAZVOJA POSLOVANJA
1 UPRAVLIANJA IMOVINOM

SEKTOR ZA PODRSKU
UPRAVI

SEKTOR
ZA UPRAVLIANIE
LIUDSKIM POTENCUALIMA

SEKTOR ZA PRAVNE
POSLOVE

SEKTOR ZA USKLADENOST

SEKTOR ZA INTERNU
REVIZUU

SEKTOR ZA
TRANSFORMACIE

SEKTOR ZA ULAGANIA

SEKTOR ZA
DIGITALNI RAZVO)

FINANCUE

SEKTOR ZA
FINANCUE | RACUNOVODSTVD

SEKTOR
ZA KONTROLING

SEKTOR ZA
AKTUARISTIKU

SEKTOR ZA UPRAVLIANIE
RIZICIMA

OSIGURATELINE
OPERACLIE

SEKTOR ZA
UPRAVLIANJE
NAKNADAMA STETA

SEKTOR ZA
RAZVO] PROIZVODA I
PREUZIMANIE RIZIKA

SEKTOR ZA
INFORMACIJSKE TEHNOLOGLIE

SEKTOR

OPERATIVNIH POSLOVA
| PODRSKE KORISNICIMA

PRODAJA

SEKTOR ZA
DSIGURANJE GRADANSTVA

SEKTOR ZA DSIGURANIE
KORPORATIVNIH KLUENATA

SEKTOR ZA
MARKETING

SEKTOR ZA RAZVO)
PRODAINIH KANALA |
ANALITIEKU
PODRSKU PRODAN

SEKTORZA
PODRSKU DRUSTVIMA KCERI

Izvor: (Izvjesée o strukturi Croatia Grupe d.d., 2021)
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4.3.4. Misija, vizijai ciljevi

Fokus na klijente i kontinuirane inovacije vrijednosti su drustva na kojima se temelje
aktivnosti istrazivanja trziSta i razvoja novih proizvoda. Cilj je pruziti brzu i kvalitetnu uslugu
te povecati zadovoljstvo klijenta. Pocetkom 2022. godine lansiran je novi ciklus
transformacijskih inicijativa“ Sprint 2022 ¢ija bi primjena do kraja 2022. godine trebala
dovesti do novog rasta premije i jo§ uéinkovitijeg upravljanja troSkovima. Nastavlja se proces
digitalizacije poslovanja. Ostvarena premija u 2022 narasla je za 68% u odnosu na proslu
godinu dok je broj klijenata koji koristi mobilnu aplikaciju ,,Moja croatia®“ narastao za 75%.
Digitalni brend LAQO j e ostvario rast za 84% u odnosu na pros§lu godinu te je postao prvo
osiguranje koje omoguéuje placanje u kriptovalutama. Croatia nastavlja ulagati i privatno
zdravstvo najviseg standarda. Strategija daljnjeg razvoja poslovanja usmjerena je na geografsko
pokriée ¢itave zemlje s modernim poliklinikama koje pruzaju standarde visoke kvalitete usluge
zdravstvenog osiguranja temeljene na znanju i iskustvu vrhunskih stru¢njaka i suvremenoj
medicinskoj opremi i prostoru s ciljem pruzanja boljeg korisni¢kog iskustva te brzeg i
jednostavnijeg informiranja o dostupnosti, uslugama i pogodnostima za klijente (d.d. C. o.,
Godisnje 1zvjesce za 2022. godinu, 2023).

,,Vizija - Croatia je Osiguranje.

., Misija - Postojimo kako bismo zajednici omogucili dugorocnu financijsku sigurnost.
Pruzamo vrhunske i inovativne usluge prilagodene

potrebama klijenata, omogucujuci zaposlenicima poticajno radno okruzenje i
ostvarujuci ocekivanja nasih dionicara. “

Vrijednosti:

e Fokus na klijenta

e Pouzdanost / Odgovornost
o Strucnost

e Brzina/ Agilnost

e Inovativnost “

(Croatia je osiguranje, 2023)
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4.3.5. Analiza okoline

U 2022. godini doslo je do znacajnog poboljsanja epidemioloske situacije vezane uz
pandemiju Covid-19, §to nije negativno utjecalo na poslovanje drustva. Drustvo pazljivo prati
situaciju i analizira moguce utjecaje pandemije, ukljucujuéi povecanje Steta uslijed povratka
aktivnosti na predpandemijsku razinu i prisutne rizike. Takoder, analiziraju se poremecaji u
lancima dobave koji su uzrokovali visoku inflaciju i ostale negativne gospodarske efekte, kao i
povecanje kamatnih stopa na financijskim trziStima. Unato¢ ratu u Ukrajini i povezanim
sankcijama, drustvo o¢ekuje odrzavanje financijske stabilnosti i ne ocekuje nepovoljan utjecaj
na naplatu potrazivanja od ugovaratelja osiguranja. Hrvatsku dodatno pogada promjena
sluZzbene valute iz kune u euro, pri ¢emu je teSko odrediti da li ta konverzija ima utjecaj na
inflaciju s obzirom na visoke stope inflacije. Ovaj faktor stvara pritisak na rast placa, s obzirom
na povecéanje minimalne bruto place na 700 eura od 01.01.2023., §to je povecéanje od oko 12,5%.
Ocekuje se 1 nastavak restriktivne monetarne politike americkih Federalnih rezervi i Europske
centralne banke, §to moze dugoro¢no potaknuti rast premija Zivotnog osiguranja (Croatia
osiguranje d.d.; Godi$nje izvjesce za 2022. godinu, 2023).

Aktualni izazovi trziSta osiguranja obuhvacaju inflaciju, prirodne nepogode i promjene
zakonskog okruZenja. Inflacija rezultira porastom cijena zamjenskih dijelova, gradevinskog
materijala, rada i troSkova zdravlja. Prirodne nepogode su sve izrazenije zbog Klimatskih
promjena, Sto povecava udio Steta od katastrofa. Uz to, promjene u zakonima dovode do
povecanja troSkova odvjetnika 1 izazivaju neizvjesnost u vezi s odrzivoS¢u cijena dopunskog
osiguranja. 1zmjene zakona o obveznom osiguranju od automobilske odgovornosti (ZOOP) i
pritisak autoindustrije stvaraju novi val povecanja prosje¢nih autosteta (ADRIS GRUPA D.D.,

Informacije o poslovanju za 2022. i stanje u Drustvu, 2023).

4.4. Nekretnine - Abilia d.o.o.

Abilia d.o.o. za konzalting, inZzenjering i poslovanje s nekretninama utemeljena je 2006.
godine za upravljanje investicijskim projektima, nabavom i nekretninskim portfolijom Adris
grupe d.d. Tvrtka je imala kljuénu ulogu u vodenju investicijskih projekata, ponajprije u

izgradnji 1 odrzavanju hotela najviSe kategorije, najsuvremenijih proizvodnih pogona te
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grupi — Maistra, Cromaris i Croatia osiguranja ulaganjem u rast i razvoj kompetencija,
odabirom najboljih ljudi i uvodenjem najboljih poslovnih praksi (https://www.adris.hr/o-
nama/struktura-grupe/, 2023).

Tablica 14 Op¢i podaci Abilia d.o.o.

ABILIA drustvo s ogranicenom odgovorno$éu za konzalting,

TVRTKA inzenjering, gradenje i poslovanje nekretninama / ABILIA D.O.O.
SJEDISTE ROVINJ, Obala Vladimira Nazora 1
VAT ID/OIB 35024525329
16.457.628,24 eura
TEMELJNI KAPITAL
OSOBE 7A | Armando Vléva, predsjednik Uprave
ZASTUPANJE Darko Sepi¢, ¢lan Uprave

Izvor: Izrada autora prema podacima (https://www.adris.hr/o-nama/struktura-grupe/,
2023)

4.4.1. Projekt hotel Marjan

Projekt potpune rekonstrukcije Hotela Marjan, kao i njegovo upravljanje i investiranje,
spadaju u domenu Abilije d.0.0. Njezina klju¢na uloga je vodenje investicijskih projekata,
izgradnja i odrzavanje hotela te komercijalnih nekretnina sto je ¢ini prikladnom za ovakav
projekt. Rekonstrukcija i upravljanje Hotelom Marjan u Splitu kao visokokategoriziranim
hotelom spada u taj okvir podrske. Projekt arhitekture Hotela Marjan povjeren je Studio 3LHD
iz Zagreba, dok ¢e interijer hotela dizajnirati Lissoni Architettura iz Milana. Ove renomirane
tvrtke suradivale su s Abilijom na drugim projektima, kao npr. Grand Park Hotel u Rovinju.
Projekt obnove Hotela Marjan znacajna je investicija za Maistru d.d koja ukljucuju
rekonstrukciju i nadogradnju objekta pod palicom Abilije d.o.o. koja je osnovana za upravljanje
investicijskim projektima, Sto potvrduje njezinu kljuénu ulogu u realizaciji ovakvih

ambicioznih projekata unutar Adris grupe d.d. (http://www.abilia.hr/index.php/hotel-marjan).

Potpuna rekonstrukcija Hotela Marjan zadrzat ¢e izvorne urbanisti¢ke postavke projekta

Lovre Perkovica. Horizontalna troetazna baza s dva atrija oko kojih se nizu javni prostori hotela
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te vertikala koja zadrzava izvornu funkcionalnost definirane su kao klju¢ni elementi ovog
projekta. Cilj rekonstrukcije je maksimalno uklopiti objekt u gradsku vizuru, ostvariti pjesacke
veze s okolnim parcelama, osigurati svjetlost u prizemlju kroz otvaranje atrija, omoguditi
optimalan pogled na toranj, dodati atraktivne sadrzaje na krov i uspostaviti povezanost s
urbanim gradskim tkivom Zapadne obale. Rekonstrukcija ¢e se provesti unutar postojecih
gabarita gradevine. Nakon dovrsetka obnove, Hotel Marjan ¢e biti kategoriziran s 5 zvjezdica i
imat ¢e 285 smjestajnih jedinica. Hotel ¢e se prostirati na ukupno 15 etaza, ukljucujuéi podrum,
prizemlje, dva kata, krovnu etazu i vertikalni toranj. Toranj ¢e zadrzati svoju trenutnu visinu i
sadrzavati isklju¢ivo smjestajne jedinice. Podrum ¢e biti namijenjen garazi s 285 parkirnih
mjesta. Javni prostori ¢e se protezati od prizemlja do krovne etaze nizeg dijela zgrade. Ti
prostori ukljucivat ¢e dva atrija u prizemlju, jedan od njih s bogatim mediteranskim biljem 1
dvije restorane s ukupno 650 sjedec¢ih mjesta, te hotelski lobby. Takoder, bit ¢e izgraden manji
atrij s pripadajuc¢im dijelom lobbya i kongresna dvorana koja ¢e biti podijeljena na tri manje
dvorane i ukupno primiti 500 osoba. Ostali javni sadrzaji ukljucivat ¢ée zatvoreni wellness
prostor smjeSten na prvom i drugom katu koji ¢e obuhvacati unutarnji bazen, prostor za
vjeZbanje te spa dio s saunama, prostorima za relaksaciju i masaznim sobama. Na tre¢em katu
bit ¢e smjeSten otvoreni wellness prostor koji ¢e imati dva otvorena bazena s prate¢im
suncaliStima 1 ugostiteljskim sadrzajima. Na krovu niZeg dijela bit ¢e smjeSten 1 restoran visoke
gastronomije, do kojeg ¢e se moci pristupiti 1 izvan hotela, kroz poseban ulaz. Restoran ¢e imati
kapacitet za ukupno 100 gostiju te natkrivenu terasu s pogledom prema Splitu. Smjestajne
jedinice bit ¢e smjestene na razli¢itim katovima, a vecina njih ¢e imati pogled na more. Jedinice
u nizem dijelu zgrade imat Ce terase ili balkone koji ¢e ih povezivati s vanjskim prostorom, dok
¢e sobe 1 apartmani u tornju predstavljati suvremenu interpretaciju izvornog projekta, a velike
klizne stijene omogucit ¢e pretvaranje svake jedinice u lozu. Radovi se planiraju zavrsiti do
kraja 2025. godine. U skladu s odlukom Grada Splita, radovi nece biti izvodeni tijekom
turisticke sezone, od 15. lipnja do 15. rujna (https://www.adris.hr/o-nama/struktura-grupe/,
2023).
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4.4.2. Financijska analiza

u tisu¢ama kuna

Tablica 15. Analiza 2020.2021. i 2022., BILANCA

godina 2020 2021 2022

DI 86.426.667 86.047.413 86.482.774
KI 36.295.864 38.110.605 41.435.405
AKTIVA 122.722.531 124.158.018 127.918.179
DG 117.091.794 117.392.869 115.600.125
DO 3.362.195 4.022.069 8.658.074
KO 2.268.542 2.743.080 3.659.980
PASIVA 122.722.531 124.158.018 127.918.179
koeficijent tekuce likvidnosti | 16,00 13,89 11,32
stupanj samofinanciranja 95,41% 94,55% 90,37%

Izvor: Izrada autora prema podacima (Abilia d.o.0., 2023; Abilia d.o.0., 2022)

Tablica 16. Analiza 2020.2021. i 2022., RACUN DOBITI I GUBITKA

u tisu¢ama kuna

godina 2020 2021 2022

PP 9.052.717 11.082.274 14.147.963
PR 10.531.666 11.748.338 17.151.533
OP 962.800 967.289 1.211.453
OR 38 150 627

D/G -516.187 301.075 -1.792.744
koeficijent ekonomicnosti 0,95 1,03 0,90

Izvor: Izrada autora prema podacima (Abilia d.o.0., 2023, 2022)

Tijekom promatranog razdoblja od 2020. do 2022. godine, analiza financijskih
pokazatelja tvrtke pruza uvid u postupne promjene. Koeficijent tekuce likvidnosti prikazuje
trend pada, u 2020. godini, ovaj koeficijent iznosio je 16, §to ukazuje na snaznu likvidnost
tvrtke. Medutim, u sljedecoj godini, taj se broj smanjio na 13,89, a dodatno i na 11,32 u 2022.
godini, §to sugerira postepeno smanjenje likvidnosti u analiziranom periodu. lako je i dalje
visok koeficijent likvidnosti, iznimno visoka likvidnost ukazuje na to da tvrtka nema izazova s
podmirenjem dugorocnih obveza, ali istovremeno sugerira da znacajan iznos novca ostaje

neiskoriSten. Stoga je nuzno razviti nove projekte za investiranje kako bi se unaprijedilo
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poslovanje tvrtke te povecao ciklus kratkotrajne imovine. Stupanj samofinanciranja takoder
pokazuje silazni trend. U 2020. godini, tvrtka je imala visok stupanj samofinanciranja od
95,41%, Sto ukazuje na znacajno financijsko oslanjanje na interni kapital. Taj se postotak
smanjio na 94,55% u 2021., a potom i na 90,37% u 2022. godini. Unato¢ padu, ¢injenica da su
sve vrijednosti iznad 30% ukazuje na to da tvrtka i dalje zadrzava znaCajnu sposobnost
financiranja iz vlastitih izvora. Koeficijent ekonomicnosti takoder pokazuje varijacije tijekom
razdoblja analize. U 2020. godini, ovaj koeficijent iznosio je 0,95, Sto sugerira da tvrtka generira
prihod, ali ne u potpunosti u skladu s ulaganjima. U sljede¢oj godini, ovaj se koeficijent
znacajno povecao na 1,03, ukazujuéi na poboljSanje ucinkovitosti u generiranju prihoda u
odnosu na ulozeni kapital. Medutim, u 2022. godini, taj se koeficijent ponovno smanjio na 0,90,

Sto implicira da tvrtka mozda nije optimalno iskoristila svoje ulaganje za generiranje prihoda.

4.4.3. Analiza zaposlenih

Tijekom razdoblja od 2020. do 2022. godine, zabiljeZeni su podaci o prosjecnom broju
zaposlenih, primanjima kljuénog menadzmenta te ostalim troskovima zaposlenih. U 2020.
godini, prosjek broja zaposlenih iznosio je 22 radnika. Klju¢ni menadzment, ukljucujuci jednu
osobu, imao je ukupna primanja od 654 tisu¢e kuna, dok su se ostali troskovi zaposlenih kretali
oko 256 tisuc¢a kuna. Godina 2021. donijela je blago povecanje u broju zaposlenih, s prosjecno
24 radnika. Primanja klju¢nog menadZmenta za 2021. iznosila su 775 tisu¢a kuna, a to ukljucuje
troje kljuénih menadZera. Nadalje, u 2022. godini, prosjek broja zaposlenih povecao se na 25
radnika. Primanja kljuénog menadZmenta smanjila su se na dvoje klju¢nih menadZera, ali su
iznosila 1.131 tisucu kuna. Analiziraju¢i ove informacije, primjecuje se postupno povecanje
broja zaposlenih tijekom tri godine. Takoder, primanja kljuénog menadZmenta znacajno su
porasla od 2020. do 2022. godine, i1 to unato¢ smanjenju broja ¢lanova klju¢nog menadZmenta
u 2022. godini. Ovo ukazuje na moguci rast poslovnih aktivnosti i potrebu za kvalificiranim

menadzmentom tijekom tog razdoblja (Abilia d.o.o., 2023).

4.5. Zakljuéni osvrt na analizu portfolija Adris grupe d.d.

U svijetu poslovnih poduhvata, akvizicija predstavlja dinamican proces preuzimanja

jedne tvrtke od strane druge, ostvaruju¢i duboku integraciju resursa, tehnologija 1 trziSnih
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udjela. Ova kompleksna strategija Cesto se primjenjuje kao sredstvo za brz i odrziv rast,
omogucavajudi organizacijama da u€inkovito stvore prednosti nad konkurencijom. Osim toga,
spajanja tvrtki, kao kljuéna komponenta akvizicijskih taktika, pruzaju mogucnost za sinergijske
efekte i inovacije.

Adris grupa d.d., kao istaknuti akter poslovne scene, demonstrirala je impresivan uspjeh
u primjeni strategija spajanja i akvizicija kako bi transformirala svoje poslovanje i postala
vodec¢a prisutnost u raznim industrijama. Njezin inovativan pristup akvizicijama, prateci
temeljne ekonomske principe, potvrdio je vrijednost takvog pristupa u ostvarivanju rasta i
konkurentske prednosti. Povijest Adris grupe d.d. obiljeZzena je strategijskim koracima koji su
podrazumijevali stjecanje i spajanje tvrtki, a sve u svrhu prosirenja i diverzifikacije njezina
portfolija. Klju¢ne akvizicije, poput preuzimanja druStava Jadran-turist d.d. i Anita d.d. te
osnivanja Cromaris d.d., predstavljaju znacajne prekretnice u njezinom razvojnom putovanju.
Dodatno, akvizicija Croatia osiguranja istaknula je Adris grupu d.d. kao vodecéeg regionalnog
igraca u industriji osiguranja, obogativsi njezinu poslovnu sliku i prosirujuéi njezin utjecaj na
trziStu. Navedene akvizicije nisu samo ostvarenja poslovne strategije, ve¢ 1 simboli¢ki manifest
rasta, postojanosti i sposobnosti upravljanja Adris grupe d.d. Integracija Croatia osiguranja u
portfolio Adris grupe d.d. rezultirala je sinergijskim ucincima i jaCanjem strateSke pozicije
unutar regije. Ova klju¢na prekretnica naglaSava snagu vizije i strateSkog planiranja koje stoje
iza uspjeha Adris grupe d.d. Adris grupa d.d. je iskoristila mo¢ akvizicija i spajanja kako bi
preoblikovala svoju sudbinu, ostvarila izvanredne rezultate te se etablirala kao nezaobilazan
entitet u poslovnom svijetu. Njezina sposobnost da prepozna prilike, uskladuje viziju s
izvedbom 1 ostvaruje odrZiv rast posluzuje kao inspiracija i pouka svim entuzijastima poslovnog
svijeta.

Formiranjem cetiri kljuéna portfolija, turizam (Maistra d.d.), zdrava hrana (Cromaris
d.d.), osiguranje (Croatia osiguranjed.d.) te nekretnine (Abilia d.d.) postigla je znacajan uspjeh.
Pionirski korak na ovom putu predstavlja osnivanje Maistra d.d., oznacavaju¢i snaZzan ulazak
Adris grupe d.d. u sektor turizma. Tvrtka Maistra d.d., specijalizirana za turisticke usluge,
postigla je znacajne rezultate kroz svoje ulaganje u turisticke objekte te brigu o zaposlenicima.
Analizirajuci financijske pokazatelje, jasno je da tvrtka razumno upravlja svojim rizicima te
uspjesno ostvaruje svoju strategiju kontinuiranog razvoja, unato¢ nizu izazova s kojima se
suocila. Usporedba financijskih pokazatelja izmedu razdoblja od 2008. do 2010. godine i

perioda od 2020. do 2022. godine otkriva znacCajne promjene. lako je koeficijent likvidnosti
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ostao relativno nizak, posebno tijekom 2010. godine, primjecuje se pozitivan trend rasta stupnja
samofinanciranja tijekom cijelog razdoblja. Takoder, unato¢ fluktuacijama, koeficijent
ekonomicnosti biljezi postupno poboljSanje tijekom navedenog razdoblja. Ovi financijski
pokazatelji pruzaju sliku o promjenama u financijskom zdravlju i ucinkovitosti poslovanja
Maistre d.d. Kroz analizu tih pokazatelja, moze se bolje razumjeti kako je poduzecée evoluiralo
i prilagodilo se promjenama na trzistu tijekom vremena. U kontekstu investicija, tvrtka je od
2012. do 2022. godine intenzivno ulagala u poboljSanje i unapredenje svojih turistickih
objekata. Njihova strategija fokusirala se na rekonstrukciju i izgradnju hotela, nadogradnju
sadrzaja u kampovima te stvaranje novih wellness centara i bazenskih kompleksa. Ti
investicijski projekti, ukupno vrijedni milijarde kuna, omoguc¢ili su tvrtki Maistra povecanje
kvalitete usluga i dodatno jacanje konkurentske pozicije. Investicije su se odrazile i na turisticku
ponudu, podizu¢i ocjene 1 kategorizaciju njezinih objekata. Od velike je vaZnosti spomenuti 1
akviziciju drustva Grand Hotel Imperial d.d. u Dubrovniku, §to je omogucilo Sirenje poslovanja
tvrtke u segmentu hotela s pet zvjezdica te jacanje njezine prisutnosti na trzistu. Ove ambiciozne
investicije takoder su imale pozitivan utjecaj na zaposlenost. Broj zaposlenih kontinuirano je
rastao tijekom veceg dijela razdoblja, osim u 2020. godini kada je pandemija Covid-19 dovela
do privremenog pada. Tvrtka je primijenila odgovornu politiku prema svojim zaposlenicima,
prilagodivsi operacije kako bi osigurala stabilnost 1 sigurnost radnih mjesta. Uz povecanje broja
zaposlenih, prosjecna placa je rasla, Sto ukazuje na posvecenost tvrtke Maistra pruzanju
konkurentnih kompenzacija i brigu o dobrobiti svojih radnika. Unato¢ izazovima koje je
donijela pandemija, tvrtka je uspjeSno upravljala svojom financijskom stabilnoséu 1
likvidno$¢u. Odluke o smanjenju investicija u 2020. godini bile su korisne za ocuvanje
likvidnosti u vremenima nesigurnosti. Kroz ove prilagodbe, tvrtka je pokazala svoju sposobnost
da se nosi s krizama i brine o svojim interesima, zaposlenicima i klijentima. Ukupno gledaju¢i,
investicije 1 zaposlenost ¢ine temelj za uspjeSno poslovanje tvrtke Maistra d.d. Njezine
strategije ulaganja u kvalitetu usluga, infrastrukture 1 sadrzaja, zajedno s brigom o
zaposlenicima, doprinose njezinoj konkurentnoj prednosti na dinami¢nom trzistu turisticke
industrije.

Cromaris d.d., tvrtka specijalizirana za proizvodnju zdrave hrane, nastala je spajanjem
prethodno akviziranih firmi, sli¢no kao i Maistra. Analiziraju¢i financijske pokazatelje tijekom
razdoblja od 2009. do 2011. godine i usporedujuci ih s poslovanjem tvrtke u posljednje tri

godine (2020. do 2022. godine), uocava se znacajan napredak i poboljSanje. Zahvaljujuéi
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usmjerenosti na premium segment trzista kvalitetne mediteranske ribe i ulaganju u proizvode s
dodanom vrijednos$¢u, tvrtka Cromaris d.d. ostvaruje impozantan rast prihoda od prodaje
tijekom analiziranog razdoblja od 2010. do 2022. godine. Stopa rasta prihoda od prodaje, koja
1znosi prosje¢no 18% godisnje, svjedocCi o snaznom rastu tvrtke na trzistu. Izvozna orijentacija
tvrtke, koja obuhvaca preko 88% proizvodnje i usmjerenost prema izvoznim trzistima kao $to
su Italija, srednjoeuropske zemlje i zemlje regije, dodatno doprinosi njenom uspjehu. Tvrtka je
takoder ulozila znaCajna sredstva u dugotrajnu imovinu kako bi postigla najviSu razinu
industrijske u€inkovitosti, a snazan organski rast prodaje svake godine od osnutka 2009. godine
svjedo¢i o njenom kontinuiranom uspjehu na trziStu. Analiza financijskih pokazatelja za
razdoblje od 2009. do 2011. godine, usporedujuci s posljednjih nekoliko godina, pruza dublji
uvid u financijsku stabilnost i u¢inkovitost tvrtke. Koeficijent tekuce likvidnosti, iako je dozivio
fluktuacije tijekom analiziranog razdoblja, pokazuje stabilizaciju i poboljSanje u kasnijim
godinama, $to ukazuje na bolju sposobnost tvrtke da podmiri kratkoro¢ne obveze. Stupanj
samofinanciranja, koji je varirao tijekom 2009. do 2011. godine, pokazuje postupno smanjenje
ovisnosti o vanjskim izvorima financiranja, §to doprinosi ve¢oj financijskoj neovisnosti tvrtke.
Koeficijent ekonomicnosti, koji je pove¢ao svoju vrijednost tijekom analiziranog razdoblja,
svjedo€i o postupnom poboljSanju uc¢inkovitosti poslovanja i generiranju prihoda. U razdoblju
od 2020. do 2022. godine, Cromaris d.d. je zabiljezio znac¢ajan porast koeficijenta likvidnosti,
Sto ukazuje na izvanrednu sposobnost tvrtke da podmiri kratkoro¢ne obveze. Ova povecana
likvidnost moZe biti potaknuta stabilnim financijskim upravljanjem i uspje$Snim poslovnim
strategijama. Stabilan koeficijent ekonomicnosti tijekom ovog razdoblja odrazava dosljednost
tvrtke u odrzavanju profitabilnosti u odnosu na ulaganja, ali isto tako ukazuje na potrebu za
nastavkom optimizacije i unapredenja uc¢inkovitosti kako bi se postigla jo§ veca rentabilnost.
Analiza troskova zaposlenika pokazuje postupno povecanje broja zaposlenih tijekom
analiziranih razdoblja, §to odrazava kontinuirani rast tvrtke. Neto place i troSkovi poreza i
doprinosa na i iz place prate ovaj trend, a povecanje prosjec¢nih plac¢a ukazuje na nastojanje
tvrtke da zadrZi motivirane 1 angazirane zaposlenike. Ukupno gledajuéi, analiza financijskih
pokazatelja i troskova zaposlenika Cromaris d.d. odrazava snazan rast i financijsku stabilnost
tvrtke tijekom analiziranog razdoblja. Ovi pokazatelji, zajedno s usmjerenosti na kvalitetne
proizvode 1 izvoznu orijentaciju, ¢ine Cromaris d.d. zna¢ajnim igracem na trziStu i potencijalno

obecavajuc¢im subjektom za daljnji razvoj.
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U usporedbi financijskih pokazatelja Croatia osiguranja izmedu dvaju promatranih
razdoblja, od 2013. do 2015. te od 2020. do 2022. godine, evidentno je da su ostvareni znatni
pozitivni pomaci i napredak. U razdoblju od 2013. do 2015. godine, poduzeée je suoceno s
izazovima vezanim uz nisku likvidnost i uskladivanje ro¢nosti imovine i obveza. Likvidnost je
bila problemati¢na, a stupnja samofinanciranja je stagnirao. Ro¢nost imovine i obveza nije bila
povoljna, $to je ukazivalo na potrebu za boljim upravljanjem financijskim instrumentima. S
druge strane, u razdoblju od 2020. do 2022. godine, zamjetan je znacajan napredak. Likvidnost
Croatia osiguranja o€ito je poboljSana, pri ¢emu je koeficijent tekuce likvidnosti izrazito
porastao. Povecanje koeficijenta likvidnosti ukazuje na bolju sposobnost poduzeca da podmiri
svoje financijske obveze. Takoder, ro¢nost imovine i obveza pokazuje znac¢ajno poboljSanje u
uskladivanju, §to sugerira bolje upravljanje financijskim resursima. Nadalje, analiza troskova
zaposlenika ukazuje na povecanje broja zaposlenih i rastuce troskove placa, $to moze ukazivati
na vecéu angaziranost i potencijalno bolje rezultate. Ovi pomaci u financijskim pokazateljima
odrazavaju se na ukupnu financijsku stabilnost poduze¢a. U konacnici, jasno je da je Croatia
osiguranje ostvarilo znacajan napredak u financijskoj stabilnosti, likvidnosti i uskladivanju
ro¢nosti tijekom razdoblja od 2020. do 2022. godine u usporedbi s razdobljem od 2013. do
2015. godine. Ovaj pozitivan trend sugerira da su poduzete strategije i mjere unapredenja imale
pozitivan utjecaj na poslovanje poduzeca.

Tvrtka Abilia je posljednji analizirani portfolio, a njezina uloga je pruZziti potporu u
vodenju investicija za prva tri portfolija. Analiza financijskih pokazatelja za razdoblje 2020. do
2022. godine ukazuje na postupne promjene u poslovanju ove tvrtke, s naglaskom na likvidnost,
samofinanciranje i1 efikasnost generiranja prihoda. Koeficijent tekuce likvidnosti pokazuje
postupan pad, Sto sugerira smanjenje likvidnosti tijekom analiziranog razdoblja. Stupanj
samofinanciranja takoder opada postupno, no ostaje iznad 30%, ukazuju¢i na stabilnost u
financiranju iz vlastitih izvora. Koeficijent ekonomicnosti pokazuje varijacije, s povecanjem
uc¢inkovitosti generiranja prihoda u 2021. godini, ali smanjenjem u 2022. godini. U analizi
zaposlenika, primjecuje se postupno povecanje broja zaposlenih tijekom razdoblja. Kljucni
menadzment biljezi znacajno povecanje primanja unato¢ smanjenju broja Clanova u 2022.
godini, Sto ukazuje na potrebu za kvalificiranim upravljackim kadrom u skladu s rastu¢im

poslovnim aktivnostima.

Iz prethodno analiziranih informacija o financijskom stanju Adris grupe d.d. i njenih

portfolija, jasno se oc€ituje kontinuirano ulaganje u poslovanje i teZznja prema napretku u svim
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¢etirima portfolijima. Ovaj smjer poslovanja naglasava viziju Adris grupe d.d. da bude vodeca
kompanija na hrvatskom trzistu i Sire. Uvidom u poslovne aktivnosti Adris grupe d.d.,
primjecuje se da je strategija koja ukljucuje akvizicije drustava te njihovo spajanje
demonstrirala iznimnu uéinkovitost. Ovaj pristup omogucava Adris grupi d.d. da diversificira
svoje poslovanje kroz razli¢ite sektore i industrije, cime se smanjuje rizik koncentracije i pruza
veca stabilnost u ukupnom portfelju. Kontinuirano ulaganje u nove projekte i razvoj poslovnih
aktivnosti pokazuje vizionarski pristup Adris grupe d.d. Ta strategija podrzava njihovu
sposobnost da se prilagode promjenjivim trziSnim uvjetima, istovremeno iskoriStavajuci prilike
za rast i Sirenje. Integriranjem akviziranih drustava, Adris grupa d.d. optimizira sinergije medu
razli¢itim segmentima svog poslovanja, $to dodatno pojacava njihovu konkurentska prednost.
Pristup koji je Adris grupa d.d. usvojila — kombinacija akvizicija i spajanja — pokazuje se kao
kljuéni faktor za postizanje njezine pozicije vodeée kompanije u Hrvatskoj. Ova strategija
omogucila je grupi da efikasno upravlja svojim resursima, postize rast i ostvaruje stabilnost u
razli¢itim sektorima poslovanja. Takoder, ukazuje na visoku razinu strateSkog razmisljanja i
upravljanja rizicima. Kroz konstantno inoviranje, diversifikaciju i fokus na kvalitetu
poslovanja, Adris grupa d.d. stvara temelje za odrziv uspjeh. Njezina sposobnost da se prilagodi
1 transformira kako bi udovoljila zahtjevima dinami¢nog trziSta odrazava predanost
kontinuiranom napretku i izvrsnosti. Ovakav pristup daje dodatnu sigurnost investitorima,
partnerima i dionicima te pozicionira Adris grupu d.d. kao klju¢nog aktera u hrvatskom i
regionalnom gospodarstvu. Od svog osnhutka pa do sada, Adris grupa d.d. je s nepokolebljivom
predanos¢u kontinuirano usmjeravala svoje napore prema ulaganju, Sirenju i istaknutom
pozicioniranju na trziStu. Ova dosadaSnja strategija je proizvela iznimne rezultate, a sada,
predvodena vizionarskim razmisljanjem, grupa razmatra svoj sljedeci strateski korak prema
novim horizontima poslovanja. S obzirom na dosadas$nje iskustvo u primjeni razvojne strategije
koja ukljucuje akvizicije i spajanja, Adris grupa d.d. sada ima priliku proaktivno prijeci na novu
etapu svojeg poslovnog puta - strategiju kontinuiteta. Iako je njihova trenutna pozicija na trzistu
¢vrsto utemeljena 1 konkurentski osnazena kroz godine strateSkih ulaganja, strategija
kontinuiteta otvara vrata odrzavanju postignutog statusa uz daljnje postupno povecanje
postignuca. Strategija kontinuiteta podrazumijeva temeljitu usmjerenost na ouvanje stabilne
sadasnje situacije. Klju¢ni elementi ove strategije leze u pazljivom upravljanju resursima,
optimizaciji poslovnih procesa i kontinuiranom poboljSanju efikasnosti. Umjesto traZzenja

ekspanzije kroz nove akvizicije ili spajanja, Adris grupa d.d. bi se trebala fokusirati na
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povecanje kvalitete, optimizaciju postojecih resursa te razvijanje novih inicijativa koje ¢e
doprinijeti dugoro¢noj stabilnosti. Vazno je napomenuti da strategija kontinuiteta ne znaci
stagnaciju ili zadrzavanje na postignutom nivou. Naprotiv, Adris grupa d.d. bi svake godine
postavljati realna i ambiciozna ocekivanja te tezila postizanju ciljeva s pove¢anjem postotka
uskladenim s dinamikom trziSta i ekonomske situacije. Ovaj pristup omogucuje postupan i
odrziv rast, minimizirajuéi rizike i osiguravaju¢i dugoro¢nu konkurentsku prednost. U
konacnici, dok bi Adris grupa d.d. prelazila u strategiji kontinuiteta, njezina dosada$nja
sposobnost inovacije, strateSkog planiranja 1 prilagodbe 1 dalje bi joj osiguravala trziSnu
poziciju te bi sluzila kao primjer izvrsnosti u poslovnom svijetu. Nastavak usmjerenosti prema
napretku, uz zadrzavanje temeljnih vrijednosti i ciljeva, €ini je klju¢nom figurom ne samo na

domacem trziStu nego i u Sirem medunarodnom kontekstu.
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5. ZAKLJUCAK

Adris grupa d.d., kao istaknuta kompanija na poslovnoj sceni, ostvarila je impresivan uspjeh
primjenjujuci strategije spajanja i akvizicija kako bi transformirala svoje poslovanje i postala
dominirajua u raznim industrijama. Njezin inovativan pristup akvizicijama, u skladu s
temeljnim ekonomskim principima, potvrduje vrijednost takvog pristupa za ostvarivanje rasta
I konkurentske prednosti. Povijest Adris grupe d.d. obiljeZena je strategijskim koracima koji su
ukljucivali stjecanje i spajanje tvrtki, sve s ciljem proSirenja i diverzifikacije njezinog portfolija.
Adris grupa d.d. se isti¢e svojim opredjeljenjem za rekonstrukciju postojeéih objekata umjesto
gradnje novih, $to jasno pokazuje njihovu brigu o okolisu i zajednice u kojoj posluju. Njihova
iznimna uspjesnost proizlazi iz kontinuiranog investiranja u poslovanje i stalnog unapredenja
usluga. Umjesto da se zadovolje trenutnim rezultatima, Adris grupa d.d. aktivno radi na
poboljsanju proizvoda i usluga postavljajuéi tako nove standarde za sebe i svoje portfolije.
Njihova teznja za izvrsno$c¢u iziskuje konstantan napor kako bi odrzali vodetu poziciju na
trzistu.

Adris grupa d.d. je tijekom godina formirala Cetiri kljuéna portfolija, turizam (Maistra
d.d.), zdrava hrana (Cromaris d.d.), osiguranje (Croatia osiguranje d.d.) i nekretnine (Abilia
d.o.0.). Ovaj raznoliki portfolio svjedo¢i o njihovoj sposobnosti razumijevanja razli¢itih
industrija 1 uspjeSnom upravljanju raznolikim poslovnim izazovima.

U radu su se detaljno analizirali tri kljuéna aspekta poslovanja, okolina, zaposleni 1
financijski pokazatelji, usporedujuci prve tri godine poslovanja svakog portfolija s njihovim
rezultatima u zadnjih tri godine gdje analiza jasno pokazuje znacajno poboljsanje performansi
u svakom od ovih segmenata.

U analizi okoline evidentno je da su portfoliji uspje$no reagirali na promjenjive uvjete
na trziStu. Njihova sposobnost da se prilagode novim okolnostima 1 identificiraju poslovne
prilike rezultirala je stabilnim poslovnim okvirom.

Analiza zaposlenih takoder otkriva pozitivne trendove. Tijekom zadnjih nekoliko
godina, primjecuje se kontinuirani rast broja zaposlenih u svakom portfoliju. Ovo povecéanje
broja zaposlenih svjedoCi o uspjeSnom rastu i razvoju poslovanja, kao i o sposobnosti
privlacenja i zadrZavanja stru¢nih kadrova.

Financijski indikatori su takoder pokazuju napredak poslovanja. Analiza je otkrila

stabilnost u financijskim izvje$¢ima portfolija i kontinuirano povecanje prihoda. Navedeno
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povecanje rezultat je sposobnosti portfolija da efikasno upravljaju svojim resursima i kapitalom
te da se ostvaruju profitabilni rezultati.

Kljuéni faktor za ovakav pozitivan razvoj svakog portfolija bio je njihov adekvatan
odgovor na uvjete koje postavlja okolina. Kombinacija pravilnog planiranja, fleksibilnosti i
inovacija omogucila je portfolijima da prosperiraju unato¢ dinami¢nim trzi§nim silama.

Zakljuc¢no, analiza pokazuje da su svi portfoliji ostvarili znacajno poboljSanje svojih
performansi u smislu financijskog rasta i razvoja te poveéanja broja zaposlenih. Ovo postignucée
svakako je rezultat dobrog upravljanja i sposobnosti prilagodbe na promjenjive okolnosti.
Njihova otvorenost prema inovacijama i visokim standardima poslovanja ¢ini ih liderima u

svojim industrijama.
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