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UvoD

Podjetje MBA, d. 0. 0. (v nadaljevanju MBA), druzinsko podjetje mikro velikosti, se s
proizvodnjo gumi-tehni¢nih proizvodov ukvarja ze 14 let. Tovrstna proizvodnja sicer zahteva
stalne tehnoloske izbolj$ave v proizvodnem procesu in strojni opremi z namenom zagotavljanja
vecje kakovosti zahtevnejSih proizvodov, a osnovni procesi predelave surove gume ostajajo
vseskozi enaki. Ne glede na stalnost teh procesov in na zahtevano stopnjo avtomatizacije
proizvodnje, si podjetje z namenom maksimizacije dobicka prizadeva znizevati svoje stroske.
Menedzment podjetja si v tem okviru prizadeva za racionalizacijo spremenljivih stroSkov in za
dolgoro¢no zniZevanje stalnih stroSkov, ki imajo v strukturi vseh odhodkov najvisje deleze.

UresniCevanje teh prizadevanj podjetje nacrtuje z izgradnjo ekoloSkega otoka in postavitvijo
son¢ne elektrarne. Nalozba v obnovljive vire energije bi po mnenju vodstva podjetja
dolgoro¢no predstavljala veliko korist. Z ozirom na Ze nacrtovano postavitev ekoloSkega otoka,
ki je v predelovalni dejavnosti skorajda nujen z vidika lo¢evanja industrijskih odpadkov, bi bilo
son¢no elektrarno smotrno postaviti na stre$no kritino nac¢rtovanega ekoloskega otoka. Ekoloski
otok, osnova za pridobitev certifikata sistema za ravnanje z okoljem, podjetju omogoca veéjo
preglednost nad odpadki razli¢nih vrst, hkrati pa z omenjeno elektrarno zagotavlja visji
prispevek za kritje stalnih stroskov in dobicka.

Glede na moznosti podpore drzave, bi se projekt izgradnje ekoloskega otoka in soncne
elektrarne lahko financiral ali s pomocjo nepovratnih sredstev za podporo ustanavljanju in
razvoju mikro podjetij, za katera posamezna ministrstva vsako leto pripravljajo razpise, ali s
pomocjo nekaterih drzavnih agencij, ki v skrbi za okolje ponujajo ugodne kredite. Razpisni
pogoji za pridobitev nepovratnih sredstev in ugodnih kreditov so v okviru drzavnega razvojnega
programa 2007-2013 Ze vrsto let enaka, zato vodstvo podjetja pricakuje izgradnjo objekta v
obdobju, v katerem je nacrtovano podeljevanje subvencij.

Ovira na poti pridobitve drzavnih subvencij preuc¢evanemu podjetju predstavlja v preteklosti
izoblikovano dejstvo, da vodstvo odloca o vecjih naloZbah vecinoma intuitivno ali zgolj na
osnovi viSine denarnih sredstev brez analize ekonomske ucinkovitosti. TakSne presoje so
tvegane tudi v primerih, podpore ni mo¢ pridobiti, rezultat placilne nesposobnosti pa je v
najslabsem primeru lahko tudi propad podjetja, ki jo taksna odlocitev povzroci. Za preprecitev
takSnega scenarija v prihodnje je za vse tovrstne odloCitve smotrneje pristopiti analiticno s
pomoc¢jo metod ocenjevanja ekonomske upravicenosti projektov, upostevajo¢ ve¢ moznih
nacinov financiranja nalozbe.

Po lastnem prepricanju je poznavanje tematike s podro¢ja ocenjevanja ekonomske
upravicenosti projektov za odloc¢itve 0 investicijskih projektih bistvenega pomena. Glavni
namen tega diplomskega dela je torej bralcu in vodstvu podjetia MBA prikazati analizo
upravicenosti investicije. To pomeni primerjavo poslovanja podjetja pred in po izvedbi nalozbe
z odzivnostjo na spremembe ter vrednotenje omenjene nalozbe s pomocjo statiCnih in
dinami¢nih metod ocenjevanja investicijskih projektov.



Izbira projekta ali metode za ocenjevanje projekta se mora, ne glede na dobljene rezultate
vrednotenja, podkrepiti z investitorjevimi vidiki in argumenti. Zato je argumentacija rezultatov
posameznih metod nujna in cilj te naloge. Osrednji cilj diplomskega dela pa je na podlagi
analize trenutnega stanja in opisa investicije ugotoviti ekonomsko upravi¢enost investicije v
ekoloski otok s son¢no elektrarno.

Struktura diplomskega dela poleg uvoda in sklepa zajema stiri poglavja. V prvem poglavju s
predstavitvijo podjetja, njenih konkurentov in trga opisujem izhodis¢a za analizo prednosti,
slabosti, priloznosti in nevarnosti. Ta predstavlja osnovo za presojo smiselnosti izvedbe
projekta izgradnje ekoloskega otoka in sonéne elektrarne. Drugo poglavje je namenjeno
podrobnemu opisu nalozbe in opredelitvi stroskov ter prihodkov, ki so povezani z odlocitvijo.
Tretje poglavje je namenjeno pregledu moznosti financiranja morebitne odlocitve, ki v zadnjem
poglavju z analizo upraviCenosti investicije nudijo rezultate po posameznih virih in bralcu
ustvarjajo lastno predstavo o smiselnosti izvedbe opisane investicije. Diplomsko delo se konca
s sklepnim poglavjem, ki prikazuje oceno smiselnosti opisane investicije.

1 ANALIZA TRENUTNEGA STANJA V PODJETJU
1.1 DEJAVNOST, TRG IN KONKURENTI PODJETJA

Podjetie MBA, ustanovljeno leta 1990 s sedezem na Skofljici, je bilo po besedah vodstva
podjetja registrirano za opravljanje dejavnosti trgovine z zivilskimi in nezivilskimi izdelki,
ukvarjalo pa se je z zastopstvom varilnih mask Svicarskega proizvajalca ter s posredniStvom
tehni¢no-kovinskih rezervnih delov. Zaradi kasnejSega poslovnega povezovanja enega izmed
lastnikov s tujimi podjetji, proizvajalci strojev za predelavo umetnih mas, je podjetje leta 1996
kupilo stroj za vulkanizacijo gume, s ¢imer je 5 let le dopolnjevalo prvotno dejavnost. Leta
2001 se je podjetje s spremembo dejavnosti v sodnem registru in z nakupom stroja za brizganje
plastike v celoti preusmerilo v proizvodnjo gumi-tehni¢nih proizvodov, leta 2004 pa je s
prevzemom podjetja PGS, d. 0. 0. v industrijsko-poslovni coni Kanizarica pri Crnomlju
povecalo svoj strojni park. S proizvodnjo gumi-tehni¢nih proizvodov za primarno in
sekundarno vgradnjo (glej Prilogo 1) je podjetje danes eden izmed mnogih dobaviteljev velikim
nemSkim avtomobilskim koncernom. Manjsi delez proizvodnega asortimenta je namenjen
drugim dejavnostim. Po Standardni klasifikaciji dejavnosti 2008 (Statisti¢ni urad Republike
Slovenije, b. 1.) se osnovna dejavnost umesca v razred C22.190 — proizvodnja drugih izdelkov
iz gume, proizvodni program pa je razSirjen na celovito ponudbo storitev od idejne zasnove
proizvoda, njegove konstrukcije in izdelave orodja zanj do velikoserijske proizvodnje.

Kljub temu, da je podjetje izrazito usmerjeno k izpolnjevanju zelja kupcev, je ponudba z vidika
nabora skupin gumi-tehni¢nih proizvodov omejena. Podjetje namre¢ razpolaga s Stirimi
brizgalnimi stroji za predelavo umetnih mas, omejitve za §irino asortimenta pa so tudi velikost
strojev, tehnologija izdelave proizvodov in koli¢ina posameznih naro¢il, ki jih dolo¢a kupec. To
velja tudi za primerljiva podjetja, saj praksa kaze, da se nabor skupin proizvodov veca z
velikostjo podjetja. Skupine proizvodov, ki jih izdeluje preucevano podjetje za razlicne
industrije, so mehovi, mansete, prevodnice, ventili, tesnila in tesnilni obro¢i raznovrstnih oblik
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manjSih velikosti (lzdelki v podjetju MBA, 2010). Med skupine gumi-tehni¢nih proizvodov pa
poleg navedenih skupin umes¢amo tudi skupine skoznikov in, profilnih tesnil, obloge stopalk,
membrane, blazilce, drzala napeljav, zascite konektorjev in napeljav, dusilce zvoka ter cevi, ki
so sestavni deli vozil, delovnih strojev, lahko tudi aparatov bele tehnike in drugih naprav. S
svojo ponudbo proizvodnega programa se analizirano podjetje, enako kot primerljiva podjetja,
kot vmesni Clen verige dobaviteljev nemskih in drugih proizvajalcev avtomobilov umesc¢a med
proizvajalce umetnih mas (predelava umetnega kavcuka z doloCenimi primesmi v surovo
gumo) in podjetja, ki se ukvarjajo z montazo posameznih sklopov vozil oziroma drugih strojev.

Gumi-tehni¢ni proizvodi so zaradi prakti¢nosti in vsesplo$ne uporabnosti prisotni skorajda
povsod, saj so zaradi osnovne znacilnosti gume, tj. proznost, ki jim daje posebno vrednost,
sprejeti kot nezamenljiv proizvod. Dejstvo, da se ti proizvodi pojavljajo na velikem Stevilu
razliénih trgov, in zahteve trga po masovni proizvodnji omogocajo rast Stevila podjetij, ki se
ukvarjajo ali s tovrstno proizvodnjo ali pa so z drugimi podpornimi dejavnostmi (glede na to, da
gumi-tehni¢ni proizvodi vecinoma predstavljajo polproizvode) vmesni ¢Elen v o verigi
dobaviteljev proizvajalcev koncnih proizvodov. Ilustrativni primer je proizvodnja pralnih
strojev, ki poleg cevi in drugih skoznikov vsebuje Stevilna tesnila, proizvode podjetij s podrocja
gumarstva. Preuc¢evano podjetje, ki deluje na medorganizacijskem trgu, ima zato znotraj in
zunaj nacionalnih meja veliko konkurentov. V Sloveniji je namre¢ v dejavnosti proizvodnje
drugih izdelkov iz gume registriranih 98 podjetij (AJPES, 2010), evropski trg pa Steje ved tiso¢
tovrstnih podjetij. Po podatkih evropskega statisti¢nega urada je bilo v letu 2006 registriranih
5.800 podjetij (Eurostat, 2009), ki so se ukvarjala z omenjeno proizvodnjo.

Kljub temu da podjetja s podro¢ja gumarstva oskrbujejo razlicne dejavnosti, pa je rast Stevila
podjetij na podroc¢ju gumarstva v Sloveniji in Evropi predvsem odraz gibanja avtomobilskega
trga, ki je zaradi velikosti ter mo¢ne vpetosti v gospodarstvo Evrope, kljub razlicnim politicnim
interesom, predmet stalnega nadzora in njegova rast je Zeljena stalnica vecine. Avtomobilski trg
po podatkih evropskega statisticnega urada nedvomno raste. V zadnjih Stirih letih je stopnja
rasti novo-registriranih osebnih vozil v Evropi, uposStevaje slabSe prodajne rezultate v Casu
krize, v povprecju do 1 odstotek letno, po nekaterih drzavah Evrope do celo 10 odstotkov
(Eurostat, b. 1.), v Sloveniji dobrih 6 odstotkov letno (Statisti¢ni urad Republike Slovenije,
2009). Za primerjavo, stopnja rasti novo-nastalih podjetij v razredu C22.190 je v Sloveniji v
povprec¢ju 3,6 odstotka letno (Analiza trga, 2011).

Omenjeni trg nudi torej zadosten potencial za razvoj vsem podpornim dejavnostim, tudi
gumarstvu. Ob upoStevanju dejstva, da se postopki in materiali nenehno razvijajo, je
manevrskega prostora za vstop v panogo namre¢ dovolj. Moznost zamenljivosti gumi-tehni¢nih
proizvodov s substituti zaradi proznosti gume pa je zelo majhna. Kljub zaostritvi konkurence,
za katero so delno kriva novo nastala podjetja, je glavna ovira za vstop na trg cenovna politika
velikih proizvajalcev avtomobilskih znamk. Mo¢ velikih kupcev, ki so z velikimi
avtomobilskimi koncerni v neposredni povezavi in predstavljajo zadnji ¢len v verigi
dobaviteljev za proizvodnjo avtomobilov, v dejavnosti gumarstva narekuje smernice poslovanja
obstojecim podjetjem, ne glede na njihovo lokacijo. Ustvarjeni pritisk kljub stabilnosti tega trga



in privlacnosti za nastanek novih podjetij pomeni za obsotjeca podjetja, ki se ukvarjajo z
gumarstvom, zeljo po odmiku ter preusmeritvi na nova, vizionarsko in tehnolosko odli¢nejsa
podroc¢ja. Rezultat tega je trzna diverzifikacija in s tem moznost zmanjSanja tveganja izpada
prihodkov za primer nastanka krize. Enako velja za podjetje MBA, ceprav je trzna
diverzifikacija predmet daljSega ¢asovnega okvira in trenutno ni v skladu z njegovo vizijo, Ki
predvideva le genericno rast.

Glede na splo$no uporabnost in Sirok nabor gumi-tehni¢nih proizvodov je za podjetje MBA
potrebno opredeliti in spremljati tako posredne kot neposredne konkurente. Analizirano
podjetje veliko podjetij v dejavnosti proizvodnje drugih izdelkov iz gume Steje med posredne
konkurente. Vzrok za to izhaja iz splo$ne uporabnosti in Sirokega nabora gumi-tehni¢nih
proizvodov, zaradi cCesar se posredni konkurenti ne glede na razvejanost njihovega
proizvodnega programa primarno usmerjajo na trge gradbeniStva, delovnih strojev, elektro
industrijo, strojne inStalacije, na trge bele in sanitarne tehnike, Zivilske industrije ter na trge
medicinske in farmacevtske industije (lzdelki v podjetju Siliko, 2010). Zaradi narave
proizvodnje in tehnologije izdelave tovrstnih skupin proizvodov je ob vzpostavljenih dobrih
poslovnih povezavah preusmeritev primarnega programa resda mogoca in hitro izvedljiva, a
zaradi vpetosti podjetij v verigo med dobavitelji in kupci pojava ni zaslediti pogosto. Ta
podjetja so navadno osredotoCena na doloceno skupino proizvodov in moc¢ svoje blagovne
znamke utrjujejo le na doloCenih trgih.

Neposredni konkurenti podjetja MBA so po besedah vodstva podjetja ciljno usmerjeni na trge
avtomobilske industrije in imajo pomembno vlogo pri poslovanju podjetij v skupini. Glede na
velikost ter Sirino ponudbe proizvodnega in storitvenega programa nekaterih je veliko
konkurentov tudi dobaviteljev in kupcev opisovanega podjetja. Ti glede na Sirino ponudbe
pokrivajo tudi druge dejavnosti (npr. mehanska obdelava kovin in druge), ki so v tesni povezavi
s predelavo umetnih mas, ali pa zaradi preobremenjenosti lastnih kapacitet dolo¢ene serije
proizvodov predajo drugim podjetjem in izdelane proizvode od teh odkupujejo. Odkup
nekaterih proizvodov je lahko posledica tudi tehnoloske zahtevnosti izdelave ali viSina stroSkov
izdelave zaradi pomanjkanja ustreznih strojev. Neposredni konkurenti preuc¢evanega podjetja so
v Sloveniji podjetje Siliko, d. 0. 0. (v nadaljevanju Siliko), ki je z najve¢jim trznim delezem v
Sloveniji na tem podro¢ju tudi najvecje podjetje po Stevilu zaposlenih in viSini prihodkov
(Konkure¢na analiza podjetja MBA, b. l.), podjetje Klander, d. 0. 0. (v nadaljevanju Klander),
Sava — GTI, d. 0. 0., Tesnila Kalcic, s. p., Tesnila Trzin, d. o. 0., Elastik, d. 0. 0. (v nadaljevanju
Elastik), podjetje Tech-Gum Damijan Kuhta, s. p., Tomani¢ Roman, s. p., zunaj meja Slovenije
pa podjetjc med neposredne konkurente Steje podjetje Deisenhammer, G. m. b. H. (v
nadaljevanju DH), K.U.K.T., G. m. b. H. (v nadaljevanju KUKT), Elko, G. m. b. H. (v
nadaljevanju Elko), podjetje Monaris, d. 0. 0. (v nadaljevanju Monaris).

Podjetje Siliko se z gumarstvom za neposredno prvo oziroma drugo vgradnjo svojih proizvodov
v avtomobilih nemskih in drugih blagovnih znamk ukvarja Ze ve¢ kot 20 let. S svojim
proizvodnim programom in 170 zaposlenimi pokriva tudi trge strojne instalacije, industrijo
sanitarne in bele tehnike ter Zivilsko industrijo (Podatki o Stevilu zaposlenih v podjetju Siliko,



2010). Podjetje tako igra pomembno vlogo med konkurenti v domacem in tujem okolju. Po
velikosti primerljivejSe podjetje je podjetje Elastik iz Izole, ki s podjetiem MBA sovpada tako
po Stevilu zaposlenih kot visini ustvarjenega prihodka (Financni podatki za podjetje Elastik,
2010). Proizvodni program je, enako kot pri preu¢evanem podjetju, usmerjen na trge
avtomobilske industrije. Podjetje Klander iz Ljubljane je podjetju MBA s 13 zaposlenimi
najbolj primerljivo. S priblizno enako visino ustvarjenih prihodkov (Finan¢ni podatki za
podjetje Klander, 2010) ima to podjetje enak proizvodni program z istimi kupci in dobavitelji.
V Avstriji podjetju MBA konkurira podjetje DH, ki je s 24 zaposlenimi ozko usmerjeno v
proizvodnjo tesnil za avtomobilsko in drugo industrijo (Proizvodi podjetja Deisenhammer,
2010). Podjetje KUKT iz Nemcije je na trge avtomobilske, Zivilske, medicinske ter druge
industrije usmerjeno s programi proizvodov, ki so kombinacija kovine in gume oziroma drugih
umetnih mas. Zaradi usmerjenosti v proizvode, ki so kombinacija ve¢ razli¢nih materialov. To
podjetje, enako kot podjetje Siliko, pokriva tudi druge dejavnosti, tj. mehansko obdelavo kovin.
S 64 zaposlenimi je podjetje Monaris najve¢je podjetje s proizvodnjo gumi-tehni¢nih
proizvodov na hrvaskih tleh, proizvodni program pa je skoraj v celoti namenjen avtomobilski
proizvodnji nemskih znamk (Predstavitev podjetja Monaris, 2010). Njihov najvecji kupec,
podjetje WOCO Industritechnik, G. m. b. H., pa je kupec tudi analiziranega podjetja.

Podjetju MBA, po notranjih virih najve¢ji konkurent hkrati predstavlja tudi najvecjega
odjemalca. To je podjetje Siliko, s katerim podjetje MBA ustvari 30 odstotkov prodaje. S
podjetjema iz Nemcije, konkurentoma KUKT in Elko, ustvari podjetje MBA slabih 25
odstotkov vse prodaje, medtem ko s podjetiem DH iz Avstije ustvarja slabih 20 odstotkov
prodaje. S podjetjem Monaris, najvec¢jim kupcem analiziranega podjetja na Hrvaskem, ustvari
dobrih 11 odstotkov prodaje. Preostali deleZ ustvarjenih prihodkov podjetje ustvarja z manjSimi
kupci.

MBA na strani nabavnega trga, kot zagotavlja vodstvo tega podjetja, najveC posluje s podjetji,
Ki proizvajajo surove umetne mase in orodja (glej Prilogo 2) za izdelavo gumi-tehni¢nih
proizvodov. Pri nabavi surovine geografska razvrstitev dobaviteljev govori v prid tujim
dobaviteljem, kot so PTE, G. m. b. H., Kraiburg, G. m. b. H., Phoenix, G. m. b. H., ki je
podruzni¢no podjetje Continental, A. G., in nekaj drugih. V Sloveniji namre¢ podjetij, ki se
ukvarjajo s predelavo kavéuka, poleg podjetja Savatech, d. 0. 0. in Gomline, d. 0. 0. ni in zato
ni zadostne ponudbe surovin. Kot Ze omenjeno, podjetje tudi na nabavnem trgu sodeluje s
svojimi konkurenti, najve¢ s podjetjem Siliko, ki se poleg gumarstva ukvarja tudi z
orodjarstvom. Ostali dobavitelji So manjsi proizvajalci orodij in drugi dobavitelji.

1.2 POSLOVANJE PODJETJA

Poslovni rezultati podjetia MBA so po besedah vodstva v ¢asu najvecje gospodarske rasti
Slovenije, to je od leta 2002 do avgusta 2007, skozi stalni prirast ¢istih prihodkov od prodaje, ki
so se v tem obdobju gibali okoli 500.000 evrov, nakazovali uspesno podjetje. Z letom 2007 je
vrednost teh prihodkov padla pod 400.000 evrov (glej Prilogo 4), konec poslovnega leta 2009
pa je ta vrednost zavzemala le 306.667 evrov, kar je na zaposlenega dobrih 70.000 evrov.
Povprecje je za 98 podjetij, ki po Standardni klasifikaciji dejavnosti 2008 dejujejo v istem

5



razredu kot analizirano podjetje, skoraj dvakrat toliko, najvecji konkurent, podjetje Siliko, pa
ustvari dobirh 120.000 evrov prihodkov na zaposlenega (Konkure¢na analiza podjetja MBA,
2011). S prihodki pod 2 milijonoma evrov — kolikor je zakonsko dolo¢ena meja med mikro in
malimi podjetji — se tako podjetie MBA z danes 6 rednimi zaposlenimi po Zakonu o
gospodarskih druzbah (Ur. 1. RS, §t. 42/2006), ki v 55. ¢lenu dolo¢a merila za velikost
gospodarskih druzb, uvrs¢a med mikro podjetja.

Zaradi upada aktivnosti po letu 2007 in s tem posledi¢no upada ¢istih prihodkov od prodaje (v
letih od 2007 do 2009 je bila rast teh prihodkov preucevanega podjetja negativna in je Vv
povpreéju dosegala —12,2 odstotkov) so imela majhna podjetja tezave na strani stroskov, ki so
ostali skorajda nespremenjeni. V podjetjih dejavnosti proizvodnje drugih izdelkov iz gume
predstavljajo stalni stroSki namre¢ velik delez celotnih stroskov. Medtem ko so podjetja v
dejavnosti gumarstva v povprecju Se zagotavljala zadostno viSino prispevka za kritje stalnih
stroskov in dobicka, pa je koeficient gospodarnosti poslovanja podjetja, izraCunan kot razmerje
med poslovnimi prihodki in poslovnimi odhodki (Hocevar, Igli¢ar & Zaman, 2004), v letu 2009
znasal le 0,97. Kljub majhnosti in izgubi pa je podjetje prepoznavno na trgih znotraj in zunaj
meja Evropske unije, kjer ustvari 60 odstotkov vseh prihodkov (Izvozni delez v dohodku za
podjetje MBA, 2010).

Posledica zmanjSanja obsega poslovanja se je kazala tudi v ostalih kategorijah finan¢niih
izkazov. Na strani izkazovanja dobickov je podjetje od leta 2002 naprej belezilo pozitivne
dobicke, v letu 2009 pa je podjetje ustvarilo izgubo v visini skoraj 10.000 evrov, medtem ko je
podjetje Siliko vseskozi izkazovalo dobicke nad 2 milijonoma evrov (Finan¢ni podatki za
podjetje Siliko, 2010). Za podjetje MBA so tako kazalniki dobi¢konosnosti prihodkov, sredstev
in kapitala za leto 2009 negativni. Cista dobi¢konosnost kapitala, to je razmerje med Gistim
dobi¢kom in povpreénim stanjem kapitala (Hocevar et al, 2004), je znasala —6,8 odstotka,
medtem ko je kazalnik podjetja Siliko znaSal 23,3 odstotka, a od povprecja dejavnosti
proizvodnje drugih izdelkov iz gume ni bistveno odstopal. To je znaSalo —5,4 odstotka
(Konkure¢na analiza podjetja MBA, 2010). Kazalnik dobi¢konosnosti kapitala podjetja Siliko
se je glede na prejSnja leta, enako tudi dobiCkonosnost sredstev, povecal za vec¢ kot 100
odstotkov (Finan¢ni podatki za podjetje Siliko, 2010), kar je poleg Siroke ponudbe
proizvodnega in storitvenega programa za zadovoljevanje potreb SirSemu krogu kupcev
posledica okrepljenih poslovnih sodelovanj med vecjimi podjetji v cCasu gospodarske in
finan¢ne krize. Ker mikro in mala podjetja tesnejSih povezav niso bila deleZzna ali so jih bila
delezna v manjSem obsegu, so negativne vrednosti teh kazalnikov znacilnejSe za podjetja
manjSih velikosti. To z dobi¢konosnostjo kapitala —10,0 odstotkov dokazuje tudi podjetje
Klander (Finan¢ni podatki za podjetje Klander, 2010), ki je analiziranemu podjetju z vidika
proizvodnega programa najblizZje.

Na strani likvidnosti in zadolzenosti podjetie MBA Ze od leta 2007 naprej izkazuje zelo
konstantne rezultate. Kazalnik pospesenega koeficienta likvidnosti je v letu 2009 znasal 1,8;
medtem ko je povprecje dejavnosti proizvodnje drugih izdelkov iz gume v istem letu znaSalo
1,0 (Konkuren¢na analiza podjetja MBA, 2010), kar pomeni, da je podjetje v vsakem trenutku



sposobno poravnati svoje kratkorocne obveznosti, ¢etudi ne bi moglo prodati svojih zalog.
Delez dolgov v financiranju, torej delez vseh dolgov v obveznostih do virov sredstev (Hocevar
et al, 2004), je v letu 2009 znasal 55,1 odstotka. To kaze, da je ve¢ kot polovica sredstev
financirana s tujimi viri, ne glede na to, da podjetje Ze nekaj let ni investiralo v novo strojno ali
drugo opremo. V primerjavi s podjetjem Siliko, najve¢jim podjetjem v dejavnosti proizvodnje
drugih izdelkov iz gume pri nas, je vrednost skoraj identi¢na. Povprecje gumarske dejavnosti pa
je za skoraj 10 odstotnih toCk visje in je posledica investicijske intenzivnosti zaradi upada
aktivnosti v Casu krize.

1.3 ANALIZA PREDNOSTI, SLABOSTI, PRILOZNOSTI IN NEVARNOSTI

Na osnovi prikaza analize dejavnosti, trga, konkurence in poslovanja podjetja s pomocjo
razgovorov z vodstvom podjetia MBA v nadaljevanju prikazujem prednosti, slabosti,
priloznosti in nevarnosti tega podjetja. Medtem ko prednosti in slabosti podjetja predstavlja
notranje okolje podjetja, izvirajo priloznosti in nevarnosti iz zunanjega okolja (Pucko, 2008). V
Tabeli 1 so prednosti ter slabosti opredeljenje po posameznih funkcijah v podjetju, priloznosti
in nevarnosti po posameznih vrstah okolja.

Tabela 1: Prednosti, slabosti, priloznosti, nevarnosti podjetja

Prednosti Slabosti

¢ Neugodna geografska lega in oddaljenost

) " . poslovne enote od sedeza podjetja, tudi od
o Neizkoris¢en prostor v neposredni blizini

proizvodne hale kljucnih strateskih odjemalcev

Splosno
e Neizkorisen prostor zunaj proizvodne

hale

e Usposobljenost kadrov
Proizvodna | e V proizvodnjo vpeljan menedZment
funkcija kakovosti

e Neuspesne prilagoditve trgu, ki zahteva
stalno ter hitro posodabljanje strojne in

) ) racunalni§ke opreme
e Spostovanje rokov dobave

Nabavna e Uteceni nabavni tokovi z dobavitelji
funkcija e Placevanje dobaviteljem v rokih

e Majhen obseh odjemalcev, ki je prednost,
Trzenjska lahko pa tudi nevarnost
funkcija e Zaradi vzpostavljenih povezav z odjemalci

Velika  odvisnost od  strateSkega
odjemalca  in  posledicno  velika

. . L. obcutljivost ter ranljivost na trzna nihanja
nizka vlaganja v trzenje

Se nadaljuje



Nadaljevanje

Prednosti

Slabosti

Finan¢na
funkcija

Uspesna pogajanja o placilnih rokih pri
dobaviteljih

Z izjemo poslovnega leta 2009,
izkazovanje dobrih poslovnih rezultatov
Dobre honitete pri poslovnih bankah

Tehnolosko-
tehni¢na
funkcija

Strojna  in  tehnoloska
proizvodnega procesa
Moznost nadgradnje procesa in njegova
optimizacija

opremljenost

Dobra rac¢unalniska podprtost poslovanja

Kadrovska
funkcija

Vlaganja v funkcionalna usposabljanja
delavcev

Dovzetnost in pripravljenost delavcev ter
zelja za spremembe

Velika obremenjenost vodstva podjetja in
premajhen prenos pooblastil na sodelavce

MenedZment

Motiviranost vodstva ter iskanje novih
tehnoloskih in ekonomskih resitev

Izdelan sistem upravljanja — naértovanje,
organiziranje, vodenje in nadzor ter
ukrepanje

Premalo pozornosti na prihodkovni in
stroskovni strani v ¢asu nihanj v
povprasevanju

Neizdelan naért vodenja v kriznem ¢asu

Priloznosti

Nevarnosti

Politi¢no
okolje

Pogoji za razvoj podjetij s pomocjo
ugodnih kreditov in nepovratnih sredstev

Predvidene spremembe v zakonodaji o
delovnih razmerjih — malo delo

Gospodarsko
okolje

Zacetki ponovnega dviga gospodarske
aktivnosti v Sloveniji in drugod

Zaradi moc¢nih avtomobilskih koncernov
oteZen vstop v panogo

Pojav novih podjetij na podrocju izdelave

Pri¢akovana rast elektri¢ne energije
Stopnja  nezaupanja in
nedisciplina nekaterih kupcev

placilna

Stalna rast cen predelanega kavcuka

Demografsko
okolje

Upad Stevila strokovno izobraZenih
vulkanizerjev

Se nadaljuje




Nadaljevanje

PriloZnosti Nevarnosti
. ¢ Visoka tehnolo$ka raven kakovosti panelov
Tehnolosko L. .. .. .
. son¢nih celic in njihova pri¢akovana | /
okolje e
zivljenjska doba
Naravno e Mocna sonCna intenzivnost v okolici /
okolje poslovne enote podjetja

Projekt izgradnje ekoloskega otoka in soncne elektrarne bi z zmanjSanjem spremenljivih in
stalnih stroSkov za omenjeno podjetje pomenil zmanjSanje nevarnosti pricakovane rasti
elektri¢ne energije in drugih storitev. Zelena izvedba investicije hkrati pomeni tudi izrabo
priloznosti pogojev za razvoj podjetij s pomoc¢jo ugodnih kreditov in nepovratnih sredstev, za
katera posamezna ministrstva ter agencije pripravljajo razpise, visoko tehnolosko raven
kakovosti panelov son¢nih celic in sistemov za delovanje son¢ne elektrarne ter mo¢no soncno
intenzivnost na lokaciji proizvodno-poslovne enote podjetja MBA.

2 OPIS INVESTICIJE PODJETJA

Investicijo, ki jo podjetie MBA po zagotovilih svojega vodstva nacrtuje zlasti v zelji
uresnicevanja zniZevanja stroskov, sestavlja izgradnja ekoloskega otoka in son¢ne elektrarne v
industrijsko-poslovni coni Kanizarica pri Crnomlju, kjer ima analizirano podjetje lociran
proizvodno-poslovni obrat. Medtem ko se =z izgradnjo ekoloskega otoka pricakuje
gospodarnejse ravnanje z odpadki in s tem nizje spremenljive stroSke, se s postavitvijo son¢ne
elektrarne uresnicuje ideja nizjih stroskov elektricne energije in vi§jih prihodkov iz naslova
prodaje elektri¢ne energije. Postavitev son¢ne elektrarne je zaradi racionalnejSe izrabe prostora
predvidena na streho ekoloSkega otoka. Investicija v ekoloSki otok s pripadajoco elektrarno bi
tako, kot simbolno prikazuje Priloga 5, v neposredni blizini proizvodne hale skladno
zakljucevala poslovno-proizvodni kompleks v celoto.

Podjetje nalozbe v ekoloski otok z elektrarno ne nacrtuje zgolj zaradi zmanjSevanja stroSkov
komunalnih storitev in stroskov energije, pa¢ pa tudi zaradi moznosti pridobitve certifikata
sistema ravnanja z okoljem, ki jo takSna pridobitev omogoca. Sistem ravnanja z okoljem v
preucevanem primeru predvsem pomeni lo¢evanje industrijskih odpadkov, ki jih je moc¢
predelati. To so najpogosteje ostanki vulkanizirane gume, ki nastajajo pri izdelavi gumi-
tehni¢nih proizvodov v orodjih, ostanki surove gume in zaradi slabe izdelave zavrzeni
proizvodi. Koli¢insko manj je odpadkov plasticnih in umetnih mas, ki jih vulkanizerji ter
podjetja odlagajo, enako kot vse ostale, v konvencionalne smetnjake.
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Prednost taksne investicije za podjetje pomeni tudi nastanek novih materialnih zmogljivosti,
medtem ko novih kadrovskih zmogljivosti menedzment podjetja ne pri¢akuje. Z omenjeno
nalozbo je namre¢ omogocena hramba lesenih Euro palet in odpadnega kartona, ki trenutno
jemljejo prostor v obstojeCem skladis§¢u surovin. Sprostitev prostorskih kapacitet v skladis¢u
surovin pa bo omogocala skladiS¢enje vse surove gume in kartonaste embalaze, ki zaradi
omejene velikosti tega skladis¢a zaCasno zavzemajo del prostora v skladis¢u zalog koncnih
proizvodov. Investicija v ekoloski otok z elektrarno za podjetje torej pomeni tudi uresnicevanje
strategije enakomerne proizvodnje (akumulacija zalog izven sezone) nekaterih sezonskih
proizvodov. Ob sedanjih zmogljivostih je podjetje namre¢ zaradi omejitev velikosti in
zasedenosti skladiS¢a zalog kon¢nih proizvodov prisiljena najemati Studentsko delo za tretjo
izmeno. Sprostitev prostorskih kapacitet v skladis¢u surovin pa podjetju ne bo omogocala
koli¢insko vecjih ali pogostejSih nabav surove gume, saj ima ta omejen in relativno kratek rok
uporabnosti.

Z uvedbo strategije enakomerne proizvodnje podjetje planira boljSo izkori§¢enost materialnih
zmogljivosti in ohranitev §tevila delovnih mest. Ze trenutne zadolZitve vulkanizerjev namred
zahtevajo CiS€enje delovnega mesta po vsaki izmeni, kamor je vkljucena tudi izpraznitev
zabojnikov odpadne gume in drugih odpadkov v konvencionalne odpadke. Glede na to, da bi
bili po izgradnji smetnjaki lo¢eni, bi zaposleni odpadno gumo ali druge odpadke odvrgli v
namenski smetnjak, zato z investicijo v ekoloski otok ni predvidenih novih zaposlitev.

Ekoloski otok bo imel uporabno povrsino 50 kvadratnih metrov. Po mnenju vodstva
preucevanega podjetja je povrsina glede na velikost proizvodnega obrata in trenutnih potreb po
shranjevanju odpadkov dovolj velika, kljub temu da z nekaj ve¢ kot 4.000 kvadratnimi metri
proste povrSine zemljiS€a ni prostorskih omejitev. Izgradnja objekta je planirana v obliki ¢rke U
z betonskimi zidaki in jekleno konstrukcijo za podporo 90 kvadratnih metrov velike strehe.
Zaradi lazje montaze predvidene elektrarne, po oceni podjetja GRADIAN, Ignac Udovic, s. p.
(v nadaljevanju Gradian), izbor stre$ne kritine govori v prid aluminiju brez toplotne izolacije.

Po internih virih podjetja MBA predstavlja stroSek energije skoraj 30 odstotkov vseh stalnih
stroskov, zato ga podjetje z moZnostjo uporabe tehnologije izkori§¢anja obnovljivih virov
energije zeli zmanjSati. Ideja o celotni odpravi stroska oziroma njegovi nadomestitvi s
prihodkom iz naslova prodaje elektricne energije pa je zaradi majhne povrSine strehe
ekoloskega otoka nesmiselna. Za predvideno velikost elektrarne trenutne tehnologije izdelave
in dani izkoristki son¢nih celic namre¢ ne omogoc¢ajo zadostnih potreb po elektricni energiji
omenjenega proizvodnega obrata. Po internih podatkih podjetjia ENERGIJA SONCA — KO-
operating, d. 0. 0. (v nadaljevanju Energija Sonca), je vr$na mo¢ elektrarne takSnega obsega v
optimalnih pogojih in zivljenjski dobi 20 let ocenjena maksimalno na 10 kWp (kilovat pik), pri
cemer s starostjo pada. V primerjavi s porabo elektricne energije analiziranega podjetja v
poslovnem letu 2009 ta vr$na mo¢ predstavlja le 1/7 porabljene energije. V ta namen podjetje
za dodatno kratkoro¢no zmanjSanje stroska energije razmislja o uvedbi posebnih merilnih in
nadzornih mest na delovnih strojih, s ¢imer bi optimalnejSe uravnavalo porabo elektrike, kar pa
v diplomskem delu pri analizi upravicenosti investicije ni upoStevano. Ne glede na to je
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podjetje, v kolikor bo njegova aktivnost v prihodnosti vecja in sinergijski uc¢inek pridobivanja
elektrike iz obnovljivih virov viden, pripravljeno investirati tudi v izgradnjo son¢ne elektrarne
vegjih dimenzij na strehi trenutne proizvodne hale. Sele s to naloZbo bi podjetje namreé
omogocalo nizje cene svojih proizvodov in nadaljnjo konkurencnost na trgu.

2.1 PREMOZENJE I1Z NASLOVA INVESTICIJE IN VIRI FINANCIRANJA

Investicija v predvideni ekoloSki otok bi po oceni podjetja Gradian brez davka na dodano
vrednost (v nadaljevanju DDV) znaSala skoraj 18.000 evrov (Gradian, Ignac Udovi¢, s. p.,
2010). Podjetje Energija Sonca pa vrednost postavitve son¢ne elektrarne ocenjuje na 35.000
evrov brez DDV (Energija Sonca — KO-operating, d. 0. 0., 2010). Za uresnicitev investicije
ekoloskega otoka z elektrarno je poleg del in storitev obeh ponudnikov potrebno upostevati tudi
druge stroske, ki niso predmet ponudb. Kon¢na ocena investicije je zatorej sestavljena iz cen
obeh ponudb omenjenih podjetij in dodatnih stroskov, ki so potrebni za izvedbo investicije.
Med dodatne stoske je tako potrebno upostevati stroske gradbenega dovoljenja objekta in
stroske postopka prikljucitve soncnih elektrarn na distribucijsko omrezje, kot so pridobitev
projektnih pogojev, pridobitev soglasja za prikljucitev ter sklenitev pogodbe o prikljucitvi in
odkupu elektricne energije (Javna agencija RS za energijo - Postopek prikljuitve na
elektroenergetsko omrezje, 2010). Slednji so po informacijah strokovnega sodelavca Elektro
Ljubljana, d. d., brez DDV ocenjeni na skupno 1.600 evrov. K tem je potrebno pristeti tudi
stroske strelovodne zasCite, ki niso vklju¢eni v nobeno ponudbo in so ocenjeni na 1.200 evrov
brez DDV. Stroski drobnega materiala so v ponudbi podjetja Gradian uposStevani, pri montazi
sonc¢ne elektrarne pa so ti stroSki ocenjeni na 1 odstotek neto nakupne vrednosti, torej nekaj vec¢
kot 350 evrov. Za lo¢evanje odpadkov v ekoloskem otoku so predvidena 4 odlagalna mesta za
razlicne odpadke. Za loCevanje odpadne gume, plastike in drugih odpadkov so zatorej
predvideni 3 smenjaki podjetja Schaefer, d. 0. 0., v velikosti 1.100 litrov, ki so skupaj ocenjeni
na 1.800 evrov brez DDV (Smetnjak za namenske odpadke v Schaefer-shop, 2010). Za
odlaganje kartona in drugih papirnih odpadkov podjetje nacrtuje nakup komunalnega zabojnika
pri podjetju Decar Produkt, d. 0. 0. (v nadaljevanju Decar Produkt) velikosti 5 kubi¢nih metrov
in vrednosti 680 evrov brez DDV (Komunalni zabojnik za odpadni karton podjetja Decar
Produkt, 2010). Skupna ocena nalozbe v ekoloski otok z elektrarno z upoStevanjem vsech
pripadajocih stro§kov znasa 58.600 evrov brez DDV.

Podjetje MBA Zeli investicijo glede na moznosti podpore drzave uresniCiti v letu 2011 s
pomocjo ugodnih kreditov in/ali nepovratnih sredstev. Razpisni pogoji Ekoloskega sklada RS
(Razpisi Ekosklada za kreditiranje okoljskih nalozb, 2010) kreditiranja okoljskih nalozb za
namene sistemov in naprav za lo¢eno zbiranje odpadkov zahtevajo izkazovanje nalozbe v viSini
vsaj 80.000 evrov, ki jih analizirano podjetje z naértovano investicijo ne dosega. Ta pogoj je
vzrok za to, da se bo v primeru dolZniskega financiranja podjetje moralo posluZiti ban¢nih virov
financiranja, ne glede na to, da so obresti vi§je. Ekoloski sklad RS v razpisnih pogojih
financiranja taksnih projektov obljublja trimese¢ni Euribor plus 1,5 odstotka, medtem ko so
obresti posojila za tak§no naloZbo, npr. pri banki Hypo Group Alpe Adria v najboljSem primeru
vi§je vsaj za 1 odstotno tocko (Obrestne mere pravnih oseb pri Hypo Group Alpe Adria, 2010).
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Glede na visoke stroske bancnih posojil je za podjetje MBA torej preucitev moznosti delnega
ali 100-odstotnega lastni$kega financiranja kljuénega pomena.

Glede na vsakoletne javne razpise za podporo ustanavljanju in razvoju mikro podjetij
ministrstva za kmetijstvo, gozdarstvo in prehrano (Javni razpisi Ministrstva za kmetijstvo,
gozdarstvo in prehrano, 2010) v okviru razvojnega programa 2007-2013, bi se lahko nalozba v
son¢no elektrarno delno financirala s pomocjo drzavnih subvencij. Predmet podpore tovrstnih
javnih razpisov so Ze registrirana podjetja na podeZelju znotraj doloCenih dejavnosti po
Standardni klasifikaciji dejavnosti 2008 (Statisti¢ni urad Republike Slovenije, b. 1.), kamor se
uvrsca tudi dejavnost podjetjia MBA. Stopnja intenzivnosti podpore je glede na vrsto nalozbe
razli¢na, za primer nalozbe v pridobivanje energije iz obnovljivih virov pa je zagotovljena 70
odstotna podpora vrednosti predvidene soncne elektrarne (ocenjena vrednost je 35.000 evrov)
ali 42 odstotkov celotne vrednosti investicije brez DDV (skupna ocena investicije je 58.600
evrov). Znesek drzavne podpore bi torej v danem primeru znasal dobrih 24.500 evrov.

2.2 PRIHODKI IN ODHODKI PODJETJA 1Z NASLOVA INVESTICIJE

Podjetje MBA bo z investicijo v ekoloski otok s son¢no elektrarno ustvarjalo prihodke le iz
naslova prodaje elektricne energije. Ta prihodek je po prikljucitvi sonéne elektrarne na
distribucijsko omrezje predviden v visini skoraj 330 evrov mesecno ali slabih 4.000 evrov na
leto. Dobljena vrednost izhaja namre¢ iz lokacije omenjene elektrarne, izhodne modi,
ucinkovitosti sistema, ki jo ponudnik elektrarne ocenjuje na 9,3 odstotka, in izplena sistema
glede na idealne pogoje. V preuc¢evanem primeru je letni izplen ocenjen na 80 odstotkov, kar na
letni ravni pomeni nekaj ve¢ kot 1.000 kilovatnih ur glede na vr$no mo¢ elektrarne (10 kWp).
Proizvedena letna energija soncne elektrarne tako dosega 10.120 kilovatnih ur. Priznana
odkupna cena pa je po uredbi o podporah elektri¢ni energiji, proizvedeni iz obnovljivih virov
energije do velikosti 50 kilovatov 390,45 evrov na megavatno uro (Zakon o gospodarskih
druzbah, Ur. 1. RS, §t. 37/2009). Omenjeni predvideni prihodek je glede na prakso poslovanja z
elektro distributerji nacrtovan za naslednjih 10 let.

Stroski, ki jih analizirano podjetje zaradi nacrtovane investicije predvideva v ¢asu poslovanja,
so stroski amortizacije, stroski financiranja investicije v primeru dolZzniskega financiranja,
stroski komunalnih storitev in stroski delovanja son¢ne elektrarne. Strosek amortizacije
nacrtovanega projekta je z uporabo metode enakomernega Casovnega amortiziranja v
preu¢evanem obdobju poslovanja podjetja od leta 2011 do leta 2015 (opisano v cetrtem
poglavju) izraCunan na 2.714 evrov letno.

V primeru dolzniSkega financiranja in odobritve dolgoro¢nega ban¢nega kredita za obdobje 6
let v viSini 58 odstotkov vrednosti investicije v ekoloSki otok s pripadajo¢o elektrarno
(upostevajo¢ odobritev drzavne subvencije 42 odstotkov celotne investicije), kar je ena od
moznih alternativ financiranja investicije (prikazana v tretjem poglavju), je stroSek financiranja
ocenjen v povpre¢ju na dobrih 1.326 evrov letno. Ta stroSek upoSteva obresti dolgorocnega
kredita v visini 4,5 odstotka, Euribor pribitek v viSini 1,5 odstotne tocke, stroSki odobritve
kredita in interkalarne obresti bank.
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Stroski komunalnih storitev so zaradi nizje frekvence in locenih odvozov, glede na obstojeci
nacin odvoza odpadka, ocenjeni na 600 evrov letno (Cenik komunalnih storitev Komunale
Crnomelj, 2010), pri ¢emer se predvideva dvotedenski odvoz gumenih odpadkov, meseéni
odvoz plastike in drugih odpadkov ter polletni odvoz odpadnega kartona in drugih papirnih
odpadkov. Ta strosek je v primerjavi s sedanjimi (po pregledu aktualnih rac¢unov za komunalni
odvoz) visji za 130 evrov oziroma slabih 30 odstotkov.

StroSki za delovanje sistema soncne elektrarne pa se po mnenju direktorja podjetja Energija
Sonca ocenjujejo na 245 evrov letno. Skupni dodatni stroSki, ki jih podjetje z nacrtovanim
projektom izgradnje ekoloskega otoka z elektrarno predvideva, so tako ocenjeni na 3.089 evrov.
V primeru dolZzniSkega financiranja 58 odstotkov vrednosti investicije (dolgoro¢ni kredit za 6
let), se viSina stroSkov poveca za 1.326 evrov letno na skupno 4.415 evrov. Drugi stroski niso
predvideni.

3 PRIKAZ MOZNIH NACINOV FINANCIRANJA INVESTICIJE V
EKOLOSKI OTOK Z ELEKTRARNO

Ze iz Poglavja 2.1, kjer opisujem premoZenje iz naslova investicije ter vire financiranja, je
razvidno, da podjetie MBA za vrednost nalozbe v viSini 58.600 evrov brez DDV isce
najugodne;jsi vir ali strukturo virov financiranja. Glede na dane moznosti pridobitve nepovratnih
sredstev s strani Ministrstva RS za kmetijstvo, gozdarstvo in prehrano v visini 70 odstotkov
vrednosti predvidene son¢ne elektrarne ali 42 odstotkov celotne vrednosti investicije gre zaradi
zelje po izkazovanju ¢im boljsih poslovnih rezultatov podjetja v prihodnjih letih pregledati
strukture virov financiranja in poiskati najboljSo reSitev. V ta namen v Tabeli 2 opredeljujem
strukturo Stirth moZnih nacinov financiranja nalozbe, ki bodo predmet nadaljnje analize.

Tabela 2: Moznosti financiranja nalozbe v ekoloski otok z elektrarno

MozZnost Struktura virov financiranja
1 100 % lastni kapital
2 42 % subvencija, 58 % lastni kapital
3 42 % subvencija, 35 % dolg do bank, 23 % lastni kapital
4 42 % subvencija, 58 % dolg do bank

Prva izmed podanih moZnosti je v celoti financiranje iz lastnih virov podijetja, pri kateri bi
podijetje zaradi zelje po zagotavljanju ustrezne viSine likvidnostnih sredstev na racunu poleg
denarnih sredstev investicijo financiralo tudi s pomoc¢jo dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, ki so
odraz prenesenih dobickov preteklih let. Ta moZnost predstavlja hkrati tudi osnovo za
primerjavo z ostalimi strukturami financiranja. V kolikor bo podjetje uspesno pri kandidaturi za
pridobitev drzavnih subvencij, bo podjetje, kot prikazuje druga moznost, moralo zagotoviti le
58 odstotkov lastnih virov. Ta delez bi podjetje v celoti financiralo s pomo¢jo denarnih

13




sredstev. Preostali delez, to je 42 odstotkov vrednosti investicije, predstavljajo nepovratna
drzavna sredstva. Tretja moznost zaradi vecjih vrednosti kazalnikov gospodarnosti predstavlja
strukturo financiranja iz treh razli¢nih naslovov, kjer poleg subvencije (42 odstotkov vrednosti
nalozbe) in lastnih virov (23 odstotkov vrednosti projekta) tretji vir v visini 35 odstotkov
vrednosti nalozbe predstavlja kratkoro¢ni dolg do bank. Cetrta alternativa pa predstavlja
strukturo financiranja s pomocjo dolgoro¢nega ban¢nega kredita v visini 58 odstotkov celotne
investicije, preostanek pa, enako kot pri moznosti 2 in 3, predstavlja nepovratna drzavna
sredstva. Opisane moznosti struktur virov financiranja bodo na podlagi primerjave poslovnih
rezultatov ter stati¢nih in dinami¢nih metod predmet nadaljnjih primerjav.

4 ANALIZA UPRAVICENOSTI INVESTICIJE

Kon¢na izbira dolo¢ene moznosti strukture virov financiranja bo v nadaljnji analizi izbrana na
podlagi odlocitvenih kriterijev, ki so del dveh razli¢nih pristopov. Prvi pristop je primerjava
poslovanja podjetja pred in po izvedbi investicije za preu¢evano obdobje od leta 2010 do leta
2015, ki skozi simulacije finan¢nih izkazov ob upostevanju razlicnih moznosti financiranja kaze
vpliv investicije na prihodnje poslovanje podjetja. Glede na predpostavke o nabavni vrednosti
investicije in drugih stroskov, ki so povezni z investicijo, je primerno preuciti tudi odzivnost
poslovanja na spremembe nabavne vrednosti, odzivnost na cene storitev, cene dela in obrestnih
mer. Drugi pristop pa je analiza neto sedanje vrednosti, Kjer gre pregledati tudi dobo vracanja
investicije in notranjo stopnjo donosa.

4.1 PRIMERJAVA POSLOVANJA PRED IN PO I1ZVEDBI INVESTICIJE OB
UPOSTEVANJU RAZLICNIH MOZNOSTI FINANCIRANJA

Za namene primerjav poslovanja podjetja ob razliénih strukturah virov financiranja
predvidenega projekta izgradnje ekoloskega otoka s son¢no elektrarno gre kot osnovo narediti
simulacijo bodo¢ega poslovanja podjetja, ¢e ta ohrani obstojeo dejavnost in ne izvede opisane
nalozbe. Poglavje v nadaljevanju torej obsega opis simulacije bodo¢ega poslovanja podjetja, ¢e
ta projekta izgradnje ne izpelje (glej Prilogo 6), in opis simulacij bodo¢ega poslovanja podjetja,
e ta projekt izpelje v letu 2011, a uporabi razli¢ne nacine financiranja (glej Priloge 7-10).
Slednje so osnova za primerjavo rezultatov poslovanja, ¢e podjetje investicije ne izvede, z
rezultati, ¢e se investicija izvede. Poleg tega simulacije poslovanja z izvedbo investicije ob
razli¢nih nacinih financiranja omogocajo, da primerjamo razli¢ne nacine financiranja med sabo
in izberemo najustrznejSega. Primerjava izbranih kazalnikov poslovanja posameznih simulacij
je prikazana v Prilogi 11.

Sestava analiti¢nih bilanc stanja in izkazov uspeha je v vseh petih simulacijah za namene
preuc¢evanja poenostavljena. Aktivno stran analiticne bilance stanja sestavljajo osnovna
sredstva, kratkoro¢ne in dolgoro¢ne naloZbe, denarna sredstva, terjatve do kupcev in aktivne
casovne razmejitve. Viri financiranja bilance stanja pa so razdeljeni na trajni kapital,
kratkoro¢ne in dolgoro¢ne financne obveznosti, obveznosti do dobaviteljev ter pasivne casovne
razmejitve. Prihodkovna stran izkaza uspeha je sestavljena iz poslovnih prihodkov, finan¢nih in
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drugih prihodkov. Na strani odhodkov pa analiti¢ni izkaz uspeha vkljucuje materialne stroske,

stroSke storitev, stroske dela, stroSke amortizacije in druge odhodke.

Za simulacijo bilance stanja za primer, da podjetje ne izvede investicije (glej Prilogo 6), velja:

Pri napovedi vrednosti osnovnih sredstev je izhodis¢e vrednost osnovnih sredstev v letu
2010. Neodpisana vrednost osnovnih sredstev v naslednjih letih je izraCunana z
odstevanjem amortizacije tekocega leta. V napovedi poslovanja je predpostavljeno, da v
analiziranem obdobju podjetje ne izvaja obnovitvenih investicij.

Pri napovedi vrednosti dolgoro¢nih finan¢nih nalozb je izhodis¢e vrednost dolgoro¢nih
finan¢nih nalozb iz leta 2010, v naslednjih letih pa smo v dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe
vkljucili tudi tekoce dobicke.

Dinamika vrednosti zalog je ocenjena na podlagi dinamike gibanja materialnih stroskov,
pri ¢emer je vrednost zalog v posameznem letu izraCunana kot zmnozek razmerja med
vrednostjo zalog v letu 2010 in materialnimi stroski v letu 2010 na eni strani ter
materialnimi stroski posameznega analiziranega leta na drugi strani.

Vrednost denarnih sredstev je simulirana na podlagi vrednosti prihodkov iz poslovanja
posameznega analiziranega leta, pri ¢emer so ti prihodki pomnozeni z delezem denarnih
sredstev v prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Vrednost terjatev do kupcev je simulirana na podlagi vrednosti prihodkov iz poslovanja
posameznega analiziranega leta, pri ¢emer so ti prihodki pomnoZeni z deleZzem terjatev do
kupcev v prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe v podjetju MBA niso predvidene, zato v simulacijah niso
upostevane.

Aktivne ¢asovne razmejitve v preucevanem podjetju niso predvidene, zato v preucevanem
obdobju simulacij niso predvidene.

Trajni kapital je simuliran kot celotna vrednost aktive posameznega analiziranega leta,
zmanj$ana za vrednost vseh ostalih virov financiranja.

Pri napovedi vrednosti dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti so upostevani Ze najeti dolgoro¢ni
krediti preucevanega podjetja, zmanj$ani za glavnice v posameznem analiziranem letu iz
amortizacijskih nacrtov za odplacevanje kreditov podjetja.

Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti so simulirane na podlagi ocene poslovodstva podjetja.
Vrednost obveznosti do dobaviteljev posameznega leta je simulirana na podlagi vrednosti
materialnih stroskov tega leta, pomnozena z razmerjem med obveznostmi do dobaviteljev
in materialnimi stroski v letu 2010.

Vrednost pasivnih ¢asovnih razmejitev je simulirana na podlagi vrednosti prihodkov iz
poslovanja posameznega analiziranega leta, pri ¢emer so ti prihodki pomnoZeni z deleZzem
pasivnih ¢asovnih razmejitev v prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Za simulacijo izkaza poslovnega izida za primer, da podjetje ne izvede investicije (glej Prilogo
6), velja:

Poslovni prihodki v letu 2009 odrazajo realno stanje, medtem ko so v letu 2010 ocenjeni na
podlagi pri¢akovanj splosnega dviga gospodarske rasti. V nadaljnjih letih preucevanega
obdobja je rast poslovnih prihodkov ocenjena na 3 odstotke letno.
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Finan¢ni prihodki so simulirani na podlagi vrednosti dolgoro¢nih finan¢nih nalozb
posameznega analiziranega leta, pomnozena z razmerjem med finan¢nimi prihodki in
dolgoro¢nimi finan¢nimi nalozbami predhodnega leta.

Vrednost drugih prihodkov je simulirana na podlagi vrednosti prihodkov iz poslovanja
posameznega analiziranega leta, pri ¢emer so ti prihodki pomnozeni z delezem drugih
prihodkov v prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Na strani odhodkov so materialni stroSki posameznega analiziranega leta izraCunani kot
zmnozek prihodkov iz poslovanja tekocega leta in delezem materialnih stroskov v
prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Visina stroSkov storitev je simulirana na podlagi vrednosti prihodkov iz poslovanja
posameznega analiziranega leta, pri ¢emer so ti prihodki pomnozeni z delezem stroSkov
storitev v prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Izhodisce za izracun viSine stroSkov dela je vrednost iz leta 2009 s Sestimi zaposlenimi. Za
poslovno leto 2010 se predvideva rast pla¢ zaposlenih v absolutnem znesku za 100 evrov in
zmanj$anje zaposlenih za eno osebo, v prihodnjih letih, to je od leta 2011 naprej, pa je rast
stroSkov dela ocenjena na 3 odstotke letno zaradi napredovanj in ohranitev Stevila delovnih
mest iz leta 2010.

Pri napovedi visine stroskov amortizacije je izhodiSce raven amortizacije iz leta 2009. V
obdobju simulacij pa je visina stroska amortizacije simulirana ob predpostavki uporabe
metode padajoCega Casovnega amortiziranja.

Vrednost finanénih odhodkov je v analiziranem obdobju simulirana kot seStevek obresti
kratkoro¢nih in dolgoro¢nih kreditov iz amortizacijskih nacrtov za odplacevanje kreditov
podjetja.

Pri napovedi vrednosti drugih odhodkov so v obdobju simulacij izhodis¢e prihodki od
poslovanja posameznega analiziranega leta, kjer so ti prihodki pomnoZeni z deleZzem drugih
odhodkov v prihodkih iz poslovanja v poslovnem letu 2010.

Dobicek pred davki je obdobju simulacije v posameznem preucevanem letu izracunan kot
razlika med skupnimi prihodki in skupnimi odhodki.

Pri napovedi dobicka je izhodis¢e dobic¢ek pred davki v posameznem analiziranem letu,
zmanjSan za stopnjo davka na dobicek tekoCega leta. V obdobju simulacij je stopnja davka
na dobicek enaka ni¢, ker je bilo podjetje MBA v letih do zdaj upraviceno za olajSave
zaradi zaposlovanja invalidov do najvec¢ visine dobicka pred davki, zato gre pric¢akovati, da
bo tako tudi v prihodnje.

Na podlagi opisanih predpostavk so na strani bilance stanja osnovna sredstva v letu 2011
ocenjena na dobrih 130.000 evrov, kar je dobrih 30.000 evrov manj od leta 2010, in je posledica
viSine amortizacije v teko¢em letu. Podjetje med dolgoro¢nimi finan¢nimi naloZzbami v letu
2011 izkazuje vrednost dobrih 15.000 evrov, kar ustreza dobicku iz leta 2010. V naslednjih
letih pa vrednost dolgoro¢nih finan¢nih nalozb raste za vrednost zadrzanih dobickov iz
preteklih let. Medtem ko je deleZ finan¢nih nalozb v prihodkih iz poslovanja podjetja v letu
2011 enak 3 odstotkom, v letu 2015 ta deleZ zraste na skoraj 30 odstotkov. DeleZz zalog v
prihodkih iz poslovanja podjetja je v obdobju preucevanja po posameznem letu od leta 2010
vseskozi enak 5 odstotkom, kar v absolutni vrednosti pomeni dobrih 25.000 evrov v letu 2011
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in skoraj 30.000 evrov v letu 2015. Vrednost denarnih sredstev je prav tako skozi celotno
obdobje preucevanja ohranjena na 12-odstotni delez v prihodkih iz poslovanja in je v letu 2011
enaka 60.000 evrov, po letih preucevanega obdobja pa zaradi predvidenega povecanja
prihodkov iz poslovanja raste in v letu 2015 dosega dobrih 67.000 evrov. V odbobju 2011-2015
je rast zaradi rasti prihodkov iz poslovanja znacilna tudi za terjetve do kupcev. Na pasivni strani
je opaznejSa rast po posameznih letih znaCilna tudi za trajni kapital, kar je posledica
povecevanja vrednosti aktive zaradi zadrzanih dobi¢kov na eni strani in znizevanja dolgoro¢nih
ter kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti v posameznih letih preuc¢evanja na drugi strani. V letu
2010 tako vrednost trajnega kapitala znaSa dobirh 162.000 evrov, medtem ko je v letu 2015
ocenjen na dobrih 251.000 evrov.

Na strani izkaza uspeha je pri prihodkih iz poslovanja pri¢akovana njihova rast v visini 3
odstotkov letno, zaradi ¢esar je opazna dinamika rasti tudi v drugih postavkah. V letu 2010 je
vrednost prihodkov iz poslovanja ocenjena na 484.000 evrov, medtem ko je v letu 2015 zaradi
letne rasti ocenjena na dobrih 561.000 evrov. Finan¢ni prihodki so odraz 10-odstotnega donosa
finan¢nih nalozb po posameznem letu in v letu 2011 zavzemajo vrednost skoraj 1.600 evrov,
medtem ko so ti prihodki v letu 2015 ze dobrih 16.000 evrov, in sicer zaradi rasti finan¢nih
nalozb. Materialni stroSki se zaradi povecevanja obsega poslovanja, kar se odraza v rasti
prihodkov iz poslovanja, povecajo z dobrih 220.000 evrov v letu 2010 na dobrih 255.000 evrov
v letu 2015. Zaradi rasti obsega poslovanja se v obdobju 2010-2011 povecajo tudi stroski
storitev. Stroski dela se zaradi predvidenega napredovanja obstojecega Stevila zaposlenih po
posameznem letu povecajo za 3 odstotke, kar v absolutnem znesku pomeni povecanje z 97.440
evrov Vv letu 2010 na 111.012 evrov v letu 2015. Vrednost amortizacje v letu 2009 je bila dobrih
40.000 evrov, vrednost pa se po posameznem letu zaradi uporabe metode padajocega ¢asovnega
amortiziranja znizuje in je v letu 2015 ocenjena na dobrih 26.000 evrov. Finan¢ni odhodki so
odraz viSine obresti kratkoro¢nih in dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti. Vrednost finan¢nih
odhodkov je v letu 2010 ocenjena na skoraj 7.000 evrov, v letu 2015 pa je zaradi niZjih
obveznosti ocenjena na dobrih 3.400 evrov.

Na podlagi teh razultatov je v letu 2010 pri¢akovan dobi¢ek v visni dobrih 22.000 evrov,
medtem ko je v letu 2015 ocenjen na dobrih 55.000 evrov, kar pomeni povecanje za 150
odstotkov. Zaradi te razlike je opazno tudi povecanje koeficienta celotne gospodarnosti za 6
odstotnih tock med letoma 2011 in 2015 (glej Prilogo 11), ki je razmerje med skupnimi
prihodki in skupnimi odhodki. Izbolj$anje gospodarnosti poslovanja se odraza tudi v razmerju
med dejanskimi prihodki in prihodki na pragu rentabilnosti, ki so izracunani kot razmerje med
fiksnimi stroSki na eni strani ter razliko med ena in razmerjem med variabilnimi stroski in
celotnimi prihodki na drugi strani (Tajnikar, 1997). To razmerje je v letu 2011 1,44, v letu 2015
pa 2,37. Povecanje kazalnika je v tem obdobju za dobrih 64 odstotkov. Koeficient Ciste
donosnosti sredstev, ki kaze razmerje med ¢istim dobi¢kom in finanénimi odhodki na eni strani
ter povpre¢nim stanjem sredstev na drugi strani, od leta 2011 do leta 2015 zraste za 14
odstotnih tock, in sicer od 0,17 na 0,31. Pospeseni koeficient likvidnosti, ki je izraCunan kot
razmerje med kratkoro¢nimi sredstvi brez zalog in kratkoro¢nimi obveznostmi, je v letu 2011
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1,89, v letu 2015 pa 2,17, iz ¢esar lahko ocenimo, da v podjetju ne bo prislo do likvidnostnih
tezav.

4.1.1 SIMULACIJA POSLOVANJA PODJETJA Z INVESTICIJO OB UPOSTEVANJU
FINANCIRANJA INVESTICNE Z LASTNIMI VIRI

Primerjava simulacij poslovanja podjetja v primeru, ko podjetje ne izvede opisane nalozbe, in v
primeru, ko podjetje projekt izgradnje izpelje s pomocjo lastnih virov, kaze na ugodnejSe
rezultate v primeru slednjega. Simulacija poslovanja podjetja ob upoStevanju financiranja
nalozbe z lastnimi viri predvideva financiranje nalozbe s pomocjo dolgoro¢nih finan¢nih nalozb
in denarnih sredstev iz naslova amortizacije ter dobiCkov preteklih let. Glede na predviden
dobicek podjetja v letu 2010 v visini dobrih 15.000 evrov in denarna sredstva v visini skoraj
60.000 evrov, s katerimi podjetje razpolaga, vrednost finan¢nih nalozb ter denarnih sredstev
zadosca za celotno financiranje investicije.

V primeru lastnega financiranja investicije so nacrtovani prihodki v letu 2011 v primerjavi s
prihodki, ko se investicija ne izvede, visji za dobrih 2.500 evrov, kar je posledica pove€anja
prihodkov iz naslova investicije v viSini 4.000 evrov in zmanjSanja vrednosti finan¢nih
prihodkov za 1.500 evrov, kar je odraz financiranja investicije in s tem zmanj$anja ter ohranitev
finanénih nalozb po posameznih letih v viSni priblizno 900 evrov (glej Prilogo 7). Z
upostevanjem viSjega stroska amortizacije, ki je v obdobju preucevanja poslovanja podjetja na
raun nove investicije enak 2.714 evrov, in viSjega stroSka storitev iz naslova povecanja
stroskov komunalnih storitev se v posameznem letu povecajo tudi skupni odhodki, zaradi esar
je v letu 2011 za dobrih 500 evrov manjsi tudi dobicek, od leta 2012 naprej pa je dobicek v
primeru izvedbe investicije z lastnimi viri vi§ji od dobicka v razmerah, ko podjetje investicije
ne izvede. V letu 2015 znasa dobicek v primeru izvedbe investicije z lastnimi viri 58.293 evrov,
kar za dobrih 1.800 evrov presega dobicek v primeru, da podjetje investicije ne izvede.

Zaradi vi§jega dobicka v letu 2015 (glej Prilogo 11) v primeru izvedbe investicije z lastnimi viri
je vis§ji tudi koeficient Ciste donosnosti sredstev. V tem primeru znasa 0,44, medtem ko je v letu
2011 zaradi pricakovanega nizjega dobicka celo nizji kot v primeru brez nac¢rtovane investicije.
Tudi pospeSeni koeficient likvidnosti je v letu 2011 zaradi niZje vrednosti denarnih sredstev
nizji v primeru izvedbe investicije, v kasnejsih letih, ko se vrednost denarnih sredstev in
finan¢nih naloz ponovno poveca, pa je visji. V letu 2015 tako znasa 2,26. V primeru izvedbe
investicije z lastnimi viri se prihodki na pragu rentabilnosti od leta 2009 postopoma
zmanjSujejo, razmerje med dejanskimi prihodki in prihodki na pragu rentabilnosti pa se v
preu¢evanem obdobju ugodnega poslovanja povecuje. V primeru brez izvedbe projekta
izgradnje ekoloskega otoka s sonc¢no elektrarno dejanski prihodki v letu 2015 presegajo
prihodke na pragu rentabilnosti za 137 odstotkov, v primeru izvedbe investicije z lastnimi viri
pa za 132 odstotkov.
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4.1.2 SIMULACIJA POSLOVANJA PODJETJA Z INVESTICIJO OB UPOSTEVANJU
FINANCIRANJA INVESTICNE Z LASTNIMI VIRI TER SUBVENCIO

Pridobitev nepovratnih drzavnih sredstev s strani Ministrstva RS za kmetijstvo, gozdarstvo in
prehrano v visini 42 odstotkov celotne investicije podjetju zaradi moznosti zadrZanja
dolgoro¢nih finan¢nih nalozb omogoca v primerjavi s financiranjem z lastnimi viri vi§je
finan¢ne prihodke, s tem pa tudi izkazovanje visjih dobi¢kov po posameznih letih. Ob
upostevanju moznosti financiranja investicije iz lastnih virov ter subvencije in pridobitvi
predvidenih nepovratnih sredstev podjetje namrec¢ lahko izkoristi moznost kritja preostanka
vrednosti investicije z denarnimi sredstvi. To pomeni zagotavljanje 34.100 evrov (58 odstotkov
celotne vrednosti nalozbe) denarnih sredstev. Tak$na odlocitev lahko privede do likvidnostnih
tezav, a v preuevanem primeru bi podjetje Se lahko pokrivalo svoje trenutne kratkorocne
obveznosti, tudi ¢e za pokrivanje le-teh ne bi moglo prodati svojih zalog. Pospeseni koeficient
likvidnosti je v letu 2011 namre¢ 1,51, in je v primerjavi simulacije ob upostevanju financiranja
investicije iz lastnih virov, kjer bi podjetje za izvedbo projekta poleg dolgoro¢nih finanénih
nalozb potrebovalo $e ve¢ denarnih sredstev (43.600 evrov), nekoliko visji (glej Prilogo 11).

Podjetje bi skozi celotno preucevano obdobje v primeru financiranja nalozbe iz lastnih virov in
subvencije izkazovalo vi§je dobicke kot v primeru, da bi podjetje financiralo projekt izgradnje
samo iz lastnih virov. Medtem ko je dobiéek v letu 2011 enak dobirh 23.000 evrov, je v letu
2015 skoraj 60.000 evrov in je v primerjavi s financiranjem iz lastnih virov vi§ji za skoraj 3
odstotke (glej Prilogo 11). Doseganje teh razultatov je odraz predvsem visjih finan¢nih
prihodkov, ki so, kot ze nakazano, za 1.500 visji kot v primeru financiranja nalozbe z lastnimi
viri in so posledica zadrZanja dolgoro¢nih finan¢nih nalozb v preucevanem obdobju. Zaradi
nepovratnih sredstev se na pasivni strani bilance stanja za vrednost 24.500 evrov, kolikor je
predvidena viSina subvencije, poveca trajni kapital podjetja. Ta je v letu 2011 enak dobrih
190.000 evrov (glej Prilogo 8). Ostale postavke v bilanci stanja in izkazu uspeha se ne
spremenijo oziroma se ne spremenijo bistveno.

Medtem ko je koeficient celotne gospodarnosti v preu¢evanem obdobju enak simulaciji ob
upostevanju financiranja nalozbe z lastnimi viri, je koeficient Ciste donosnosti sredstev z
nalozbo ob upostevanju financiranja z lastnimi viri in subvencijo v letu 2015 nekoliko nizji
(glej Prilogo 11). Prihodki na pragu rentabilnosti se v preu¢evanem obdobju, enako kot v
simulaciji ob upoStevanju moznosti financiranja z lastnimi sredstvi, postopoma zmanjsujejo.
Medtem ko so v letu 2011 ti prihodki enaki dobrim 355.000 evrom, je visina prihodkov na
pragu rentabilnosti v letu 2015 enaka 264.643 evrov in so za skoraj 10.000 evrov vi§ji v
primeru investicije, financirane iz lastnih sredstev (glej Prilogo 11). V letu 2011 so v primeru
financiranja investicije z lastnimi viri in subvencijo dejanski prihodki od prihodkov na pragu
rentabilnosti vi§ji za dobrih 43 odstotkov, v letu 2015 pa za skoraj 135 odstotkov.
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4.1.3 SIMULACIJA POSLOVANJA PODJETJA Z INVESTICIJO OB UPOSTEVANIJU
FINANCIRANJA INVESTICIJE S KRATKOROCNIM BANCNIM KREDITOM,
LASTNIMI VIRI TER SUBVENCIJO

Glede na dejstvo, da podjetje zaradi zagotavljanja likvidnosti ni naklonjeno visokemu delezu
lastnih virov v celotnem izdatku za namene izgradnje ekoloskega otoka s son¢no elektrarno,
daje moznost financiranja investicije s pomocjo nepovratnih sredstev, lastnih virov in
kratkoro¢nega ban¢nega kredita v primerjavi z dosedaj analiziranimi simulacijami poslovanja
vtis najprimernejSe moznosti. To potrjuje pospeseni koeficient likvidnosti, ki je v danem
primeru v letu 2011 enak 1,65 (glej Prilogo 11) in je v primerjavi z opisanimi simulacijami

ey

Pri tej mozZnosti financiranja gre za najem kratkoro¢nega kredita v visni 20.510 evrov (35
odstotkov celotne vrednosti investicije), obresti znasajo dobrih 1.000 evrov, pri ¢emer je
predpostavljeno, da podjetje kratkoro¢ni kredit najame v zacetku leta 2011 in ga poplaca na
koncu istega leta. Podjetje bi z izbiro te moznosti za financiranje projekta izgradnje ekoloSkega
otoka z elektrarno 23 odstotkov celotne vrednosti investicije zagotovilo iz lastnih virov, torej z
odprodajo dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, kar pomeni zmanjSanje finan¢nih nalozb v visini
13.590 evrov v letu 2011 (glej Prilogo 9). To v primerjavi s simulacijo, ko podjetje izvede
investicijo s pomocjo lastnih virov in subvencije, pomeni zmanj$anje skupnih prihodkov in z
vi§jimi finanénimi odhodki zaradi najema kredita tudi nizji dobicek, ki je v letu 2011 enak
dobrih 20.000 evrov. Medtem ko je ta v primerjavi s simulacijo, ko podjetje izvede investicijo s
pomocjo lastnih virov in subvencije, manjsi za dobrih 10 odstotkov, v letu 2015 pa je ta razlika
le Se slabe 3 odstotke (glej Prilogo 11).

Koeficient celotne gospodarnosti podjetja je v celotnem obdobju preucevanja ohranjen na
nivoju financiranja nalozbe z lastnimi viri in subvencijo. Koeficient donosnosti sredstev pa je v
financiranja nalozbe iz lastnih virov ter iz lastnih virov in subvencije 0,16. V letu 2015 je

koeficient donosnosti ponovno na ravni moznosti financiranja investicije iz lastnih virov (glej
Prilogo 11).

Primerjava prihodkov na pragu rentabilnosti med posameznimi moZznostmi financiranja nalozbe
kaze v primeru izvedbe investicije s pomocjo kratkorocnega kredita, lastnih virov ter subvencije
v letu 2011 najvisjo vrednost, in sicer dobrih 368.000 evrov, kar je posledica vi§jih finan¢nih
odhodkov. Kljub temu da so v tem primeru prihodki na pragu rentabilnosti z vrednostjo

VR

na pragu rentabilnosti (glej Prilogo 11).

4.1.4 SIMULACIJA POSLOVANJA PODJETJA Z INVESTICIJO OB UPOSTEVANJU
FINANCIRANJA INVESTICIJE Z DOLGOROCNIM BANCNIM KREDITOM TER
SUBVENCIJO

Rezultati simulacije poslovanja podjetja, v kolikor ta investicijo izvede s pomoc¢jo dolgoro¢nih
ban¢nih kreditov in subvencijo, so z vidika viSine ustvarjenega dobicka po posameznih letih v
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preu¢evanem obdobju 2011-2015 najslabsi, za kar gre zaradi najema dolgoro¢nega kredita
primeru, da podjetje projekta ne izpelje), s tem pa tudi v skupnih odhodkih. Visina skupnih
odhodkov je namre¢ dobrih 490.000 evrov v letu 2011, kar je dober odstotek ve¢ kot v primeru,
da podjetje investicije ne izvede (glej Prilogi 6 in 10). Tudi finan¢ni prihodki so nizji kot v
nekaterih predstavljenih simulacijah, saj bi podjetje zaradi vracanja glavnice manj investiralo v
dolgoro¢ne finanan¢ne nalozbe. S tem pa se v letu 2011 zagotovi dobicek le v visini dobrih
20.000 evrov, medtem ko je le-ta v letu 2015 enak slabim 58.000 evrom (glej Prilogo 11).
Dobicek v letu 2015 je tako v danem primeru visji le za dobrih 1.300 evrov kot v primeru
simulacije brez upostevane investicije v istem letu (glej Prilogi 6 in 10).

Prihodki na pragu rentabilnosti v celotnem obdobju preucevanja padajo, a so v letu izvedbe
investicije najvi§ji izmed analiziranih moZnosti financiranja nalozbe. Ti so dobrih 372.000
evrov, zaradi Cesar je razmerje med dejanskimi prihodki in prihodki na pragu rentabilnosti
najnizje. Dejanski prihodki so tako v primeru financiranja nalozbe z dolgoro¢nim kreditom in
subvencijo od prihodkov na pragu rentabilnosti v letu 2011 visji le za dobrih 37 odstotkov, v
letu 2015 pa za 128 odstotkov (glej Prilogo 11). Enako kot prihodki na pragu rentabilnosti v
posledica dejstva, da se investicija ne financira iz obstojecih lastnih virov podjetja. Koeficient
likvidnosti v letu 2015 je 2,26 (glej Prilogo 11) in je enak kot v ostalih simulacijah z
upostevano nalozbo. Ostali kazalniki ostajajo nespremenjeni oziroma se ne spremenijo
bistveno.

4.1.5 ANALIZA OBCUTLJIVOSTI

Ne glede na odlocitvene kriterije investitorja glede dolo¢enih bilan¢nih rezultatov in kazalnikov
za izpeljavo projekta je izbor vira financiranja izmed vsemi opisanimi moznostmi potreben —
kljub prednostim in slabostim enih in drugih. Te se namre¢ Se intenzivirajo v primeru
morebitnih zunanjih sprememb, na katere investitor nima vpliva. V ta namen gre v analizi
poslovanja preuciti moznosti sprememb Stirih scenarijev ter spremljati poslovanje podjetja in
odziv na njihove spremembe. Glavne spremembe so torej mozne pri predpostavkah izvedbe
investicije, zato okvir scenarijev zaobjema:

— povecanje nakupne vrednosti za 10 odstotkov,

— zZmanjSanje nakupne vrednosti za 10 odstotkov,

— povecanje letne obrestne mere za 6 odstotkov in

— povecanje stroskov dela za 5 odstotkov od leta 2011 naprej.

V kolikor bi se nakupna vrednost investicije povecala ali zmanjSala za 10 odstotkov, to v
primeru lastnega financiranja ne bi imelo mo¢nega vpliva na poslovne rezultate v preu¢evanem
obdobju, saj bi podjetje v tem primeru razliko ali presezek pokrivalo z denarnimi sredstvi na
tekocem raCunu. Vidne razlike se zaradi vi§je oziroma niZje nakupne vrednosti odrazajo v visini
amortizacije, s ¢imer se spreminja viSina stalnih stroskov, s tem pa tudi viSina dobicka po
posameznih letih preuc¢evanja. Velik vpliv na rezultate kazejo spremembe stroskov dela za 5
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odstotkov od leta 2011 naprej, kjer se zaradi visjih stroskov, s tem tudi nizjega dobicka,
poslabsajo koeficient celotne gospodarnosti, koeficient gospodarnosti poslovanja, koeficient
Ciste donosnosti sredstev, dohodek na zaposlenega in prag rentabilnosti. Povisanja obrestnih
mer na poslovanje v tem primeru nimajo vpliva.

Povecanje stroSkov dela za 5 odstotkov kaze velik vpliv tudi v primeru financiranja nalozbe z
lastnimi sredstvi in subvencijo, Se vec¢ji pa v primeru lastnih sredstev, drZzavnih nepovratnih
sredstev in kratkoro¢nega banénega kredita ter z dolgoro¢nim ban¢nim kreditom in subvencijo.
V teh primerih je namre¢ odstopanje letnega dobicka v preucevanem letu 2011 minimalno
5.000 evrov, zaradi Cesar so tudi ostali kazalniki obcutneje slabSi od izvornejSih analiz
poslovanja razli¢nih struktur virov financiranja.

Vidnej$a odzivnost poslovanja na spremembe se pri simlaciji financiranja nalozbe z lastnimi
sredstvi in drzavno subvencijo kaze v primeru povecanja ali zmanjSanja nakupne vrednosti
investicije, saj se, enako kot v prej$njih primerih, spreminja klju¢na postavka izkaza uspeha
podjetja po posameznih letih. Poleg spremenjenega razmerja financiranja (v razpisnih pogojih
Ministrstva RS za kmetijstvo, gozdarstvo in prehrano je najvi$ja omogocena vrednost sredstev
za namene nalozb v pridobivanje energije iz obnovljivih virov 70 odstotkov vrednosti celotne
investicije, a je za namene preuc¢evanja odzivnosti poslovanja podjetja absolutno doloc¢ena na
24.500 evrov, zaradi Cesar so izdatki podjetja visji) je spremenjena tudi, enako kot v primeru
simulacije financiranja investicije z lastnimi viri, visina stroskov amortizacije. Njena vrednost
se v tem primeru v letu 2011 spremeni za skoraj 300 evrov. Ta vrednost v nadaljnjih
preucevanih letih vpliva na dobicek, ki je v celotnem preucevanem obdobju nizji od izvornih
predpostavk simulacije financiranja nalozbe z lastnimi viri ter subvencijo.

Posledice sprememb poviSanja obrestne mere za 6 odstotkov so najbolj vidne v primeru
financiranja naloZbe z dolgoro¢nim kreditom in drZzavno subvencijo, saj stroski financiranja
(stroSki vloge, odobritve in obresti) zaradi dviga obrestne mere narastejo za ve¢ kot 100
odstotkov za ¢as najema kredita. To pomeni dvig skupnih stroskov za skoraj 1.600 evrov v letu
najema kredita, v zadnjem preucevanem letu, leta 2015, pa je ta razlika nekaj ve¢ kot 900
evrov. Scenarij poviSanja obrestne mere tako pri izkazu uspeha vpliva tudi na visino dobicka,
saj se ta po posameznih preucevanih letih zmanj$a minimalno 2.000 evrov. S tem pa so opazne
spremembe tudi v nekaterih kazalnikih. Koeficient dolgorocne pokritosti je v letu 2011 niZzji za
skoraj 10 odstotkov, prihodki na pragu rentabilnosti pa se povecajo za skoraj 4 odstotke v istem
preucevanem letu. Pri moZnosti financiranja z lastnimi sredstvi, drZzavnimi nepovratnimi
sredstvi in kratkoro¢nim ban¢nim kreditom so spremembe zaradi nizjih zneskov zunanjih
sredstev nizje, pri financiranju brez banénih kreditov pa omenjeni scenarij nima vpliva.

1.2 OCENA PROJEKTA S STATICNIMI IN DINAMICNIMI METODAMI ZA
OCENJEVANJE INVESTICIJSKIH PROJEKTOV

Med staticnimi in dinami¢nimi metodami ocenjevanja projektov gre za namene pridobitve
ocene smiselnosti pogledati le nekatere metode. Primer staticne metode ocenjevanja je doba
vraCanja, ki je opredeljena kot doba, v kateri se v obliki denarnih tokov, povezanih z
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amortizacijo in dobic¢kom, povrne nabavna vrednost nalozbe. Merilo uspesnosti projekta
oziroma investicije je ob neupoStevanju koncepta vrednosti denarja v Casu in casovne
preference donosov najkrajsa doba vracanja (Kav¢ic, Klobu¢ar Mirovi¢ & Vidic, 2007).

Neto sedanja vrednost je kot ena najpogosteje uporabljenih dinami¢nih metod ocenjevanja
nalozb opredeljena kot razlika med kumulativo diskontiranih tokov vseh prilivov in stroSkom
podjetniske odlocitve v nicelnem letu (Tajnikar, Brs¢i¢, Bukvi¢ & Ogrin, 1997). Obetajoce
prilive investicije je zaradi primerjivosti in seStevka potrebno diskontirati na nic¢elno leto
izvedbe investicije, pri ¢emer je kot diskontno stopnjo potrebno upostevati visino tehtanega
povprecja stroskov financiranja, v tem primeru visino obrestne mere za kredite, s katerimi bi
finacirali omenjeno investicijo. Vrednost diskontne stopnje je moc izraziti tudi z viSino
donosnosti lastnih finan¢nih sredstev, ki je zelo odvisna od investitorjevih lastnih preferenc.

Mera notranje stopnje donosa je v tesni povezavi z neto sedanjo vrednostjo in je opredeljena kot
tista diskontna stopnja, pri kateri je neto sedanja vrednost nalozbe enaka ni¢ oziroma je
vrednost pri¢akovanih denarnih tokov investicije enaka sedanji vrednosti investicijskih izdatkov
(Berk, Loncarski & Zajc, 2006). Kriterij odlocitve izbora projekta ali naina financiranja
nalozbe je s pomo¢jo notranje stopnje donosa tisti projekt 0ziroma vir financiranja, pri katerem
notranja stopnja donosa presega stroske kapitala oziroma zahtevano stopnjo donosa (Mramor,
1993). Glede na dejstvo, da si investitor z izvedbo preucevane nalozbe najbolj obeta nefinanéne
sinergije in postavljene meje minimalne stopnje donosa, ki je enaka stroSkom financiranja
morebitnega najema banc¢nega kredita, gre notranjo stopnjo donosa primerjati z diskontno
stopnjo.

Za investicijo, ki je predmet tega diplomskega dela, metoda dobe vracanja kaze povracilo
vrednosti investicije v 16,2 letih oziroma v 16 letih in 60 dneh. Z uposStevanjem vrednosti
denarja v ¢asu, pri ¢emer znasa upostevana diskonta stopnja 7 odstotkov, je seStevek neto letnih
prilivov iz naslova investicije enak 42.868 evrom, zaradi ¢esar se glede na visino vrednosti
investicije (58.600 evrov) naloZbe ne povrne. Neto sedanja vrednost, razlika med vrednostjo
investicije in seStevkom denarja neto letnih prilivov, pa je tako —15.732 evrov. Ta je v primeru
nizje vrednosti investicije za 10 odstotkov, kot prikazuje prejSnje poglavje z drugim scenarijem,
z vrednostjo slabih —10.000 evrov nizja, a Se vedno negativna. Za doseganje pozitivne neto
sedanje vrednosti projekta bi morala notranja stopnja donosa presegati diskontno stopnjo v
viSini 7 odstotkov, ki je ekvivalent investitorjevemu zahtevanemu donosu na nalozbo, kar pa v
danem primeru s stirimi odstotki ne (glej Tabelo 3).

Tabela 3: Prikaz rezultatov staticne in dinamicnih metod ocenjevanja projektov

Vrednost nalozbe Doba vracanja Neto sedanja vrednost Notranja stopnja donosa
[€] [let] [€] [%]
58.600 16,2 -15.732 4,0

Rezultati staticne in dinami¢nih metod torej kaZejo, da se nacrtovani projekt izgradnje
ekoloskega otoka s son¢no elektrarno ne povrne v Zzelenem roku, hkrati pa z dodatnimi
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prihodki, ki bi jih tak$na investicija povzrocila ne dosega niti investitorjeve Zelene stopnje
donosa.

Medtem ko staticna in dinami¢ne metode ocenjevanja projekta ustvarjajo negativno sliko za
odlocitev morebitne izpeljave projekta, pa pristop primerjave poslovanja podjetja ob razli¢nih
strukturah virov financiranja z najugodnejSimi rezultati govorijo v prid izboru moznosti
financiranja iz lastnih virov ter subvencije.

SKLEP

V diplomskem delu predstavljeno podjetje zeli v prihodnosti izpeljati projekt izgradnje
ekoloskega otoka s postavitvijo soncne elektrarne na strehi tega otoka, pri ¢emer pa vodstvo
podjetja Se nima pridobljene ocene ekonomske upravi¢enosti takSnega objekta na izbrani
lokaciji. Za pridobitev tak$ne ocene je potrebno pregledati simulacije prihodnjega poslovanja
podjetja ob razli¢nih predpostavkah ter pregledati stati¢ne in dinami¢ne metode ocenjevanja
projektov, kar je bil cilj diplomskega dela.

Podlaga za pridobitev ocene ekonomske upravicenosti je poleg podrobnejSega opisa investicije,
prikaza moznih nacinov financiranja ter preucitve stati¢nih in dinami¢nih metod ocenjevanja
projektov tudi analiza trenutnega stanja v podjetju, kjer sem za prikaz prednosti, slabosti,
priloznosti in nevarnosti podjetja, ki imajo na nacrtovano investicijo velik vpliv, preucil
dejavnost podjetja, njihov trg, konkurente ter njihovo preteklo poslovanje. lzkazalo se je, da
ima podjetje s finan¢nega vidika dobre moznosti za izvedbo projekta, hkrati pa je zaradi
konkuren¢nosti na trgu prisiljeno zniZevati svoje stroSke, kar investicija v ekoloski otok s
sonéno elektrarno vsekakor omogoda. Se posebej ob predvidenem dvigu cen elektri¢ne energije
v prihodnosti.

Opis nacrtovane investicije podjetja pokaze prednosti izpeljave omenjenega projekta, saj bi z
ekoloskim otokom pridobilo prostor za odlaganje odpadkov, s tem pa bi v obstoje¢em prostoru
povecalo trenutne materialne zmogljivosti ter uresni¢ilo strategijo enakomerne proizvodnje.
Investicija zaradi povecanih stroskov na strani komunalnih storitev ter zagotovljenih prihodkov
zgolj s strani son¢ne elektrarne kaze tudi svojo negativno stran, Se posebej, ¢e je financirana iz
drugih virov, zaradi ¢esar so odhodki visji od prihodkov.

Predvsem iskanje moznosti najvecje razlike med prihodki in odhodki iz naslova investicije ob
upostevanju razli¢nih virov financiranja za kasnejSe preucevanje upravicenosti je razlog za
prikaz moznih nacinov financiranja investicije, ki so osnova za medsebojno primerjavo
prihodnjega poslovanja podjetja. Medtem ko v analizi upravienosti investicije primerjava
poslovanja skozi simulacije z upoStevanimi razli¢nimi viri financiranja kaze razli¢ne rezultate
in s tem investitorju daje moznost odlocanja izbire vira financiranja, pa stati¢ne in dinamicne
metode ocenjevanja projektov enoznacno ponujajo rezultate, ki so pod pri¢akovanimi.
Ponudniki son¢nih elektrarn namre¢ obljubljajo povracilo subvencionirane nalozbe v son¢no
elektrarno ze v sedmih letih, v preu¢evanem primeru pa je ta doba daljsa za ve¢ kot enkrat vec.
Tudi rezultati dinami¢nih metod ocenjevanja projektov z neto sedanjo vrednostjo kazejo

24



negativne vrednosti, notranja stopnja donosa pa je vselej manjsa od zelene. Razlog za taksne
rezultate gre iskati, kot omenjeno, na strani prihodkov, ki jih zagotavlja le son¢na elektrarna,
medtem ko ekoloski otok pomeni le dodatni strosek.

Kljub temu da je z negativnimi rezultati analize dosezen cilj diplomskega dela in podkrepljeno
dejstvo, da opisana investicija z ekonomskega vidika ni upravicena, je po pregledu primerjave
poslovanja podjetja pred in po izvedbi investicije ob razli¢nih moZnostih financiranja investicija
smiselna. Predvsem zaradi pove€anih materialnih zmogljivosti, uresni¢itve nekaterih strategij
poslovanja, boljsih poslovnih rezultatov v primeru izvedbe nacrtovanega projekta ob doloc¢enih
virih financiranja, pri¢akovanih sprememb v zakonodaji za varovanje okolja ter vseh sinergij, Ki
jih taks$na investicija na dolgi rok prinasa. Tako v prid izvedbe investicije govori dejstvo
pridobitve novih znanj na podro¢ju pridobivanja oziroma proizvajanja elektrine energije,
postavitve infrastrukture za mozno nadaljnjo Siritev soncne elektrarne na streho samega
proizvodnega obrata in obetajoce vecje izkoristke bodoc¢ih sonénih elektrarn. Izvedbo opisane
investicije je zatorej mozno pricakovati v kratkem.
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Priloga 1: Slikovni primer gumi-tehniénih proizvodov

Slika 1: Slikovni primer gumi-tehnicnih proizvodov

Priloga 2: Slikovni primer orodja za izdelavo gumi-tehni¢nih proizvodov

Slika 2: Slikovni primer orodja za izdelavo gumi-tehnicnih proizvodov

Vir: Predstavitev orodjarne podjetja Siliko, 2010



Priloga 3: Bilanca stanja podjetja MBA

Tabela 1: Bilanca stanja podjetje MBA v obdobju od leta 2007 do 2009

$t. POSTAVKA AOP 2007 2008 2009 Index

€ % € % € 9% | 09/08
001 SREDSTVA (002 + 032 + 053) 001 356.110 | 100 342.775 | 100 325.700 | 100 95
002 | A %%'g‘:’gfgi f)'lesdft;)’i’g + 027 +031) 002 | 275.904| 77| 233513| 68| 196258 | 60| 84
003 L y::;)\:gr:laezt:lne?itsvr:dstva in dolgoroéne aktivne 003 0 0 0 0 0 0 0
004 | Il. Opredmetena osnovna sredstva 010 275.904 7 233.513 68 196.258 60 84
005 | Ill. Nalozbene nepremiénine 018 0 0 0 0 0 0 0
006 | IV. Dolgoroéne finanéne nalozbe 019 0 0 0 0 0 0 0
007 | V. Dolgoroéne poslovne terjatve 027 0 0 0 0 0 0 0
008 | VI. Odlozene terjatve za davek 031 0 0 0 0 0 0 0
009 | B g‘;g?%g??%%o‘ +S&%D+sgg£ 032 78.168 | 22 108.811 | 32 129.380 | 40 119
010 I.  Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 033 0 0 0 0 0 0 0
011 | Il. Zaloge 034 4.430 1 17.886 5 24.573 8 137
012 | Ill.  Kratkoro€ne finan€ne nalozbe 040 0 0 0 0 0 0 0
013 | IV. Kratkoro¢ne poslovne terjatve 048 39.915 11 47.861 14 62.264 | 19 130
014 | V. Denarnasredstva 052 33.823 9 43.064 13 42.543 13 99
015 | C KRATKOROCNE AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 053 2.038 1 451 0 62 0 14
016 Zabilanéna sredstva 054 0 0 0 0 0 0 0
017 8@%’520’\7'(2)?-0'7%%%&0:/ O%E)E DSTEV 055 356.110 | 100 342.775 | 100 325.700 | 100 95
018 | A (IB/;?IAOEO + 061 + 067 + 068 — 069 + 070 — 071) 056 155.838 | 44 156.160 | 46 146.188 | 45 94
019 | I.  Vpoklicani kapital 057 9.619 3 9.619 3 9.619 3 100
020 | Il. Kapitalske rezerve 060 9.362 3 9.362 3 9.362 3 100
021 | Ill. Rezerve iz dobicka 061 962 0 962 0 962 0 100
022 | IV. Presezek iz prevrednotenja 067 0 0 0 0 0 0 0
023 | V. Preneseni Cisti dobicek 068 125.353 35 135.895 40 136.217 42 100
024 | VI. Prenesena Cista izguba 069 0 0 0 0 0 0 0
025 | VII. Cisti dobiéek poslovnega leta 070 10.542 3 322 0 0 0 0
026 | ViIl. Cista izguba poslovnega leta 071 0 0 0 0 9.972 3 0
027 | B E,Eﬁf,gf}%'.‘;"z IN DOLGOROCNE PASIVNE CASOVNE 072 0 o o 0 0 0 0
028 | C DOLGOROCNE OBVEZNOSTI (076 + 080 + 084) 075 173.905 49 141.749 41 121.480 37 86
029 | I. Dolgoro¢ne finanéne obveznosti 076 0 0 141.749 | 41 121.480 | 37 86
030 | Il. Dolgoroéne poslovne obveznosti 080 173.905 | 49 0 0 0 0 0
031 | Ill. Odlozene obveznosti za davek 084 0 0 0 0 0 0 0
032 | € KRATKOROCNE OBVEZNOSTI (086 + 087 + 091) 085 26.367 7 44866 | 13 58.032 | 18 129

Se nadaljuje




Nadaljevanje

St. POSTAVKA AOP 2007 2008 2009 Index
€ % € % € 9% | 09/08
033 I.  Obveznosti, vkljuéene v skupine za odtujitev 086 0 0 0 0 0 0 0
034 | Il. Kratkoroéne finan¢ne obveznosti 087 0 0 17.232 5 19.502 6 113
035 | Ill. Kratkorocne poslovne obveznosti 091 26.367 7 27.634 8 38.530 12 139
036 | D KRATKOROCNE PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 095 0 0 0 0 0 0 0
037 Zabilan¢éne obveznosti 096 0 0 0 0 0 0 0
Vir: MBA, Financni podatki podjetia MBA (interno gradivo), 2010.
Priloga 4: Izkaz poslovnega izida podjetja MBA
Tabela 2: Izkaz poslovnega izida podjetja MBA v obdobju od 2007 do 2009
$t. POSTAVKA AOP :007 ” :008 ” :OOQ ” g};gg
001 | A CISTI PRIHODKI OD PRODAJE (111 + 115 + 118) 110 397.381 | 99 337.631 | 100 306.667 | 100 91
002 I.  Cisti prihodki od prodaje na domaéem trgu 111 329.179 | 82 203.295 | 60 120.864 | 39 59
003 | IIl. Cisti prihodki od prodaje na trgu EU 115 53.091 13 113.109 | 34 133.576 | 44 118
004 | . Cisti prihodki od prodaje na trgu izven EU 118 15.111 4 21.227 6 52.227 17 246
T B A e oy ) B I ) ) I
0 [0 BMANSALEUREONOSIZROSPROMONVIN | i | o] o| o] o o] o
007 | & g‘?oREﬁ'%EVENl LASTNI PROIZVODI IN LASTNE 123 0 0 0 0 0 0 0
SUBVENCIJE, DOTACIJE, REGRESI, KOMPENZACIJE
008 | D IN DRUGI PRIHODKI, KI SO POVEZANI S POSLOVNIMI 124 0 0 0 0 0 0 0
UCINKI

009 | E DRUGI POSLOVNI PRIHODKI 125 3.213 1 0 0 0 0 0
010 | F |(<1?§ T'gll 301';2 f szg E(igk?\/l';g)JA 126 400.594 | 100 337.631 | 100 306.667 | 100 91
011 | G POSLOVNI ODHODKI (128 + 139 + 144 + 148) 127 376.657 | 94 326.522 | 97 315.800 | 103 97
012 I.  Stroski blaga, materiala in storitev 128 254.489 64 205.697 61 186.544 61 91
013 | Il.  Stroski dela 139 76.751 | 19 77.316 | 23 87.555 | 29 113
014 | Ill.  Odpisi vrednosti 144 44.447 11 42.391 13 40.653 13 96
015 | IV. Drugi poslovni odhodki 148 970 0 1.118 0 1.048 0 94
016 | H DOBICEK IZ POSLOVANJA (126 — 127) 151 23.937 6 11.109 3 0 0 0
017 |1 IZGUBA 1Z POSLOVANJA (127 - 126) 152 0 0 0 0 9.133 3 0
018 | J FINANCNI PRIHODKI (155 + 160 + 163) 153 28 0 82 0 74 0 90
019 I.  Finanéni prihodki iz delezev 155 0 0 0 0 0 0 0
020 | Il.  Finanéni prihodki iz danih posojil 160 0 0 0 0 0 0 0
021 | Il.  Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev 163 28 0 82 0 74 0 90
022 | K FINANCNI ODHODKI (168 + 169 + 174) 166 14.263 4 14.203 4 8.112 3 57

Se nadaljuje




Nadaljevanje

. 2007 2008 2009 Index
St. POSTAVKA AOP
€ % € % € % | 09/08
023 L Fina[1cni odhodki iz oslabitve in odpisov finacnih 168 0 0 0 0 0 0 0
nalozb
024 | Il.  Finan¢ni odhodki iz finan€nih obveznosti 169 298 0 14.201 4 8.112 3 57
025 | Ill.  Finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti 174 13.965 3 2 0 0 0 0
026 | L DRUGI PRIHODKI (179 + 180) 178 852 0 3.340 1 7.199 2 216
027 L Subvenc'ue, dotacu('e in p9_dopn| prihodki, ki niso 179 852 0 2059 1 7108 2 345
povezani s poslovnimi uéinki
028 | Il.  Drugi finanéni prihodki in ostali prihodki 180 0 0 1.281 0 91 0 7
029 | M DRUGI ODHODKI 181 12 0 6 0 0 0 0
030 | N CELOTNI DOBICEK (151 — 152 + 153 — 166 + 178 — 181) | 182 10.542 3 322 0 0 0 0
031 | O CELOTNA IZGUBA (152 - 151 - 153 + 166 — 178 + 181) 183 0 0 0 0 9.972 3 0
032 | P DAVEK 1Z DOBICKA 184 0 0 0 0 0 0 0
033 |R ODLOZENI DAVKI 185 0 0 0 0 0 0 0
CISTI DOBICEK OBRACUNSKEGA OBDOBJA
034 | S (182 — 184 — 185) 186 10.542 3 322 0 0 0 0
& CISTA IZGUBA OBRACUNSKEGA OBDOBJA
03515 (183 + 184 + 185) 0z. (184 — 182 + 185) 187 0 0 °op 0 so72) 3| 0
*POVPRECNO STEVILO ZAPOSLENCEV NA PODLAGI
036 DELOVNIH UR V OBRAGUNSKEM OBDOBJU 188 3,55 3,65 4,30 118
037 STEVILO MESECEV POSLOVANJA 189 12 12 12 100

Vir: MBA, Financni podatki podjetjia MBA (interno gradivo), 2010.

Priloga 5: Simbolni prikaz lokacije ekoloskega otoka z elektrarno ob neposredni bliZini
proizvodne hale

Slika 3: Simbolni prikaz ekoloskega otoka z elektrarno v bliZini proizvodne hale




Priloga 6: Simulacija poslovanja podjetja brez na¢rtovane investicije

Tabela 3: Simulacija poslovanja podjetja od leta 2010 do leta 2015 brez nacrtovane investicije

. 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

0 | struktura 1 | struktura 2 | struktura 3 | struktura 4 | struktura 5 | struktura 5 struktura
Bilanca stanja
aktiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 337.559 68 % | 350.005 68 % | 359.469 68 % | 378.484 69 % | 391.770 70 %
osnovna sredstva 196.258 64 % | 167.501 35% | 133.728 27 % | 101.981 20% | 72.139 14% | 44.087 8% | 17.719 3%
dolgoroc¢ne finan€ne nalozbe 0 0% 0 0% | 15.899 3% | 54.453 11% | 87.952 17 % | 129.037 24 % | 162.531 29 %
zaloge 24.573 8% | 24.729 5% | 25471 5% | 26.235 5% | 27.022 5% | 27.833 5% | 28.668 5%
denarna sredstva 42.543 14% | 58.213 12% | 59.959 12% | 61.758 12% | 63.611 12% | 65.519 12% | 67.485 12%
terjatve do kupcev 62.264 20% | 99.517 21 % | 102.503 21 % | 105.578 21 % | 108.745 21 % | 112.007 21 % | 115.367 21%
kratkoro€ne finan¢ne nalozbe 0 0% 0 0% 0 0 % 0 0% 0 0% 0 0 % 0 0%
aktivne ¢asovne razmejitve 62 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
pasiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 337.559 68 % | 350.005 68 % | 359.469 68 % | 378.484 69 % | 391.770 70 %
trajni kapital 146.188 48 % | 162.130 33% | 167.226 34 % | 187.624 37 % | 204.253 39 % | 230.690 42 % | 251.663 45 %
dolgoro¢ne finanéne obveznosti 121.480 40 % | 101.993 21%| 81.584 16 % | 82.713 16 % | 73.116 14% | 63.189 12% | 52.918 9 %
kratkoro€ne finan¢ne obveznosti 19.502 6% | 19.487 4% | 20.409 4% 9.277 2% 9.597 2% 9.928 2% | 10.270 2%
obveznosti iz poslovanja 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
obveznosti do dobaviteljev 38.530 13% | 63.686 13% | 65.597 13% | 67.564 13% | 69.591 13% | 71.679 13% | 73.830 13 %
pasivne €asovne razmejitve 0 0% 2.664 1% 2.744 1% 2.826 1% 2911 1% 2.998 1% 3.088 1%
Izkaz uspeha
prihodki skupaj 313.940 102 % | 491.068 101 % | 507.300 102 % | 526.327 103 % | 545.303 103 % | 565.507 104 % | 585.435 104 %
prihodki iz poslovanja 306.667 100 % | 484.000 100 % | 498.520 100 % | 513.476 100 % | 528.880 100 % | 544.746 100 % | 561.089 100 %
finan¢ni prihodki 74 0% 87 0% 1.590 0% 5.445 1% 8.795 2% | 12.904 2% | 16.253 3%
drugi prihodki 7.199 2% 6.981 1% 7.190 1% 7.406 1% 7.628 1% 7.857 1% 8.093 1%
odhodki skupaj 323.913 106 % | 475.169 98 % | 485.122 97 % | 493.319 96 % | 504.724 95 % | 516.636 95 % | 529.060 94 %
materialni stroski 133.658 44 % | 220.109 45 % | 226.712 45 % | 233.514 45 % | 240.519 45 % | 247.735 45 % | 255.167 45 %
stroski storitev 52.886 17 % | 105.015 22 % | 108.165 22 % | 111.410 22 % | 114.753 22 % | 118.195 22 % | 121.741 22 %
stroski dela 87.555 29% | 97.440 20 % | 100.363 20 % | 101.592 20 % | 104.640 20 % | 107.779 20 % | 111.012 20 %
amortizacija 40.654 13% | 35.929 7% | 33.773 7% | 31747 6% | 29.842 6% | 28.052 5% | 26.368 5%
finanéni odhodki 8.112 3% 6.937 1% 6.077 1% 4.725 1% 4.329 1% 3.915 1% 3.481 1%
izredni odhodki 1.048 0% 9.739 2% | 10.031 2% | 10.332 2% | 10.642 2% | 10.961 2% | 11.290 2%
dobicek pred davki -9.973 -3% | 15.899 3% | 22178 4% | 33.008 6% | 40.579 8% | 48.871 9% | 56.375 10 %
davki 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
dobicek -9.973 -3% | 15.899 3% | 22178 4% | 33.008 6% | 40.579 8% | 48.871 9% | 56.375 10 %




Priloga 7: Simulacija poslovanja podjetja z investicijo in ob upostevanju financiranja investicije z lastnimi viri

Tabela 4: Simulacija poslovanja podjetja od leta 2010 do leta 2015 z investicijo in ob upoStevanju financiranja investicije z lastnimi viri

Leto 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
0 | struktura 1 | struktura 2 | struktura 3 | struktura 4 | struktura 5 | struktura 5 | struktura

Bilanca stanja

aktiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 336.149 67 % | 352.270 68 % | 326.904 60 % | 303.545 54 % | 282.091 48 %
osnovna sredstva 196.258 64 % | 167.501 35% | 189.614 38 % | 155.154 30 % | 122.598 23% | 91.833 16 % | 62.751 11 %
dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 0 0% 0 0% 899 0% 899 0% 899 0% 899 0% 899 0%
zaloge 24.573 8% | 24.729 5% | 25471 5% | 26.235 5% | 27.022 5% | 27.833 5% | 28.668 5%
denarna sredstva 42.543 14% | 58.213 12% | 16.840 3% | 62.735 12% | 65.098 12% | 67.532 12% | 70.039 12%
terjatve do kupcev 62.264 20% | 99.517 21 % | 103.325 21 % | 107.247 21 % | 111.287 21 % | 115.448 21 % | 119.734 21%
kratkoro€ne finan¢ne nalozbe 0 0% 0 0% 0 0 % 0 0% 0 0% 0 0 % 0 0%
aktivne ¢asovne razmejitve 62 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
pasiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 336.149 67 % | 352.270 68 % | 326.904 60 % | 303.545 54 % | 282.091 48 %
trajni kapital 146.188 48 % | 162.130 33% | 165.794 33% | 189.844 36 % | 171.621 32 % | 155.659 28 % | 141.868 24 %
dolgoro¢ne finanéne obveznosti 121.480 40 % | 101.993 21%| 81.584 16 % | 82.713 16 % | 73.116 14% | 63.189 11% | 52.918 9%
kratkoro€ne finan¢ne obveznosti 19.502 6% | 19.487 4% | 20.409 4% 9.277 2% 9.597 2% 9.928 2% | 10.270 2%
obveznosti do dobaviteljev 38.530 13% | 63.686 13% | 65.597 13% | 67.564 13% | 69.591 13% | 71.679 13% | 73.830 13 %
pasivne €asovne razmejitve 0 0% 2.664 1% 2.766 1% 2.871 1% 2.979 1% 3.090 1% 3.205 1%
Izkaz uspeha

prihodki skupaj 313.940 102 % | 491.068 101 % | 509.858 101 % | 529.209 101 % | 549.140 101 % | 569.669 101 % | 590.814 101 %
prihodki iz poslovanja 306.667 100 % | 484.000 100 % | 502.520 100 % | 521.596 100 % | 541.243 100 % | 561.481 100 % | 582.325 100 %
finan¢ni prihodki 74 0% 87 0% 90 0% 90 0% 90 0% 90 0 % 90 0%
drugi prihodki 7.199 2% 6.981 1% 7.248 1% 7.523 1% 7.807 1% 8.099 1% 8.399 1%
odhodki skupaj 323.913 106 % | 475.169 98 % | 488.291 97 % | 496.571 95 % | 508.061 94 % | 520.061 93 % | 532.576 91 %
materialni stroski 133.658 44 % | 220.109 45 % | 226.712 45 % | 233.514 45 % | 240.519 44 % | 247.735 44 % | 255.167 44 %
stroski storitev 52.886 17 % | 105.015 22 % | 108.540 22 % | 111.785 21% | 115.128 21 % | 118.570 21 % | 122.116 21 %
stroski dela 87.555 29% | 97.440 20 % | 100.363 20 % | 101.592 19 % | 104.640 19 % | 107.779 19 % | 111.012 19 %
amortizacija 40.654 13% | 35.929 7% | 36.487 7% | 34.460 7% | 32.556 6% | 30.765 5% | 29.082 5%
finanéni odhodki 8.112 3% 6.937 1% 6.077 1% 4.725 1% 4.329 1% 3.915 1% 3.481 1%
drugi odhodki 1.048 0% 9.739 2% | 10.112 2% | 10.495 2% | 10.891 2% | 11.298 2% | 11.717 2%
dobicek pred davki -9.973 -3% | 15.899 3% | 21567 4% | 32.638 6% | 41.079 8% | 49.608 9% | 58.239 10 %
davki 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
dobicek -9.973 -3% | 15.899 3% | 21567 4% | 32.638 6% | 41.079 8% | 49.608 9% | 58.239 10 %




Priloga 8: Simulacija poslovanja podjetja z investicijo in ob upostevanju financiranja investicije z lastnimi viri ter subvencijo

Tabela 5: Simulacija poslovanja podjetja od leta 2010 do leta 2015 z investicijo in ob upostevanju financiranja investicije z lastnimi viri ter

subvencijo
Leto 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

0 struktura 1 struktura 2 | struktura 3 | struktura 4 struktura 5 struktura 5 Struktura
Bilanca stanja
aktiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 360.649 72 % | 367.873 71 % | 343.129 63 % | 320.410 57 % | 299.616 51 %
osnovna sredstva 196.258 64 % | 167.501 35% | 189.614 38 % | 155.154 30 % | 122.598 23% | 91.833 16 % | 62.751 11 %
dolgoroéne finanéne nalozbe 0 0% 0 0% | 15.899 3% | 16.502 3% | 17.124 3%| 17.764 3% | 18.424 3%
zaloge 24.573 8% | 24.729 5% | 25.471 5% | 26.235 5% | 27.022 5% | 27.833 5% | 28.668 5%
denarna sredstva 42.543 14% | 58.213 12% | 26.340 5% | 62.735 12% | 65.098 12% | 67.532 12% | 70.039 12 %
terjatve do kupcev 62.264 20% | 99.517 21 % | 103.325 21 % | 107.247 21 % | 111.287 21 % | 115.448 21 % | 119.734 21%
kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
aktivne ¢asovne razmejitve 62 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
pasiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 360.649 72 % | 367.873 71% | 343.129 63 % | 320.410 57 % | 299.616 51 %
trajni kapital 146.188 48 % | 162.130 33% | 190.294 38 % | 205.448 39 % | 187.846 35% | 172.524 31 % | 159.392 27 %
dolgoro¢ne finanéne obveznosti 121.480 40 % | 101.993 21% | 81.584 16 % | 82.713 16% | 73.116 14% | 63.189 11 % | 52.918 9 %
kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 19.502 6% | 19.487 4% | 20.409 4% 9.277 2% 9.597 2% 9.928 2% | 10.270 2%
obveznosti do dobaviteljev 38.530 13% | 63.686 13% | 65.597 13% | 67.564 13% | 69.591 13% | 71.679 13% | 73.830 13 %
pasivne ¢asovne razmejitve 0 0% 2.664 1% 2.766 1% 2.871 1% 2.979 1% 3.090 1% 3.205 1%
Izkaz uspeha
prihodki skupaj 313.940 102 % | 491.068 101 % | 511.358 102 % | 530.769 102 % | 550.763 102 % | 571.356 102 % | 592.567 102 %
prihodki iz poslovanja 306.667 100 % | 484.000 100 % | 502.520 100 % | 521.596 100 % | 541.243 100 % | 561.481 100 % | 582.325 100 %
finanéni prihodki 74 0% 87 0% 1.590 0,3% 1.650 0,3% 1.712 0,3% 1.776 0,3% 1.842 0%
drugi prihodki 7.199 2% 6.981 1% 7.248 1% 7.523 1% 7.807 1% 8.099 1% 8.399 1%
odhodki skupaj 323.913 106 % | 475.169 98 % | 488.291 97 % | 496.571 95 % | 508.061 94 % | 520.061 93 % | 532.576 91 %
materialni stroski 133.658 44 % | 220.109 45 % | 226.712 45 % | 233.514 45 % | 240.519 44 % | 247.735 44 % | 255.167 44 %
stroski storitev 52.886 17 % | 105.015 22 % | 108.540 22 % | 111.785 21 % | 115.128 21 % | 118.570 21 % | 122.116 21%
stroski dela 87.555 29% | 97.440 20 % | 100.363 20 % | 101.592 19 % | 104.640 19 % | 107.779 19 % | 111.012 19 %
amortizacija 40.654 13% | 35.929 7% | 36.487 7% | 34.460 7% | 32.556 6% | 30.765 5% | 29.082 5%
finan€ni odhodki 8.112 3% 6.937 1% 6.077 1% 4.725 1% 4.329 1% 3.915 1% 3.481 1%
izredni odhodki 1.048 0% 9.739 2% | 10.112 2% | 10.495 2% | 10.891 2% | 11.298 2% | 11717 2%
dobicek pred davki -9.973 -3% | 15.899 3%| 23.067 5% | 34.198 7% | 42701 8% | 51294 9% | 59.991 10 %

Se nadaljuje




Nadaljevanje

Leto 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
0 struktura 1 struktura 2 struktura 3 struktura 4 struktura 5 struktura 5 Struktura
Izkaz uspeha
davki 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
dobicek -9.973 -3% | 15.899 3% | 23.067 5% | 34.198 7% | 42701 8% | 51.294 9% | 59.991 10 %

Priloga 9: Simulacija poslovanja podjetja z investicijo in ob upoStevanju financiranja investicije z ban¢énim kreditom, lastnimi viri ter

subvencijo

Tabela 6: Simulacija poslovanja podjetja od leta 2010 do leta 2015 z investicijo in ob upostevanju financiranja investicije z bancnim
kreditom, lastnimi viri ter subvencijo

Leto 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
0 struktura 1 struktura 2 | struktura 3 | struktura 4 | struktura 5 struktura 5 struktura

Bilanca stanja

aktiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 359.623 72 % | 353.767 68 % | 328.492 61 % | 305.226 54 % | 283.868 49 %
osnovna sredstva 196.258 64 % | 167.501 35% | 189.614 38 % | 155.154 30 % | 122.598 23% | 91.833 16 % | 62.751 11 %
dolgoroéne finanéne nalozbe 0 0% 0 0% 2.309 0% 2.396 0% 2.487 0% 2.580 0% 2.675 0%
zaloge 24.573 8% 24.729 5% 25.471 5% 26.235 5% 27.022 5% 27.833 5% 28.668 5%
denarna sredstva 42.543 14 % | 58.213 12% | 38.904 8% | 62735 12% | 65.098 12% | 67.532 12% | 70.039 12 %
terjatve do kupcev 62.264 20 % 99.517 21 % | 103.325 21 % | 107.247 21% | 111.287 21 % | 115.448 21% | 119.734 21 %
kratkoro€ne finan¢ne nalozbe 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
aktivne ¢asovne razmejitve 62 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0 % 0 0%
pasiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 359.623 72 % | 353.767 68 % | 328.492 61 % | 305.226 54 % | 283.868 49 %
trajni kapital 146.188 48 % | 162.130 33% | 189.268 38 % | 191.342 37 % | 173.208 32% | 157.340 28 % | 143.644 25 %
dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti 121.480 40 % | 101.993 21% | 81.584 16 % | 82.713 16 % | 73.116 14% | 63.189 11% | 52.918 9%
kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 19.502 6 % 19.487 4% 20.409 4% 9.277 2% 9.597 2% 9.928 2% 10.270 2%
obveznosti do dobaviteljev 38.530 13% | 63.686 13% | 65.597 13% | 67.564 13% | 69.591 13% | 71.679 13% | 73.830 13 %
pasivne Casovne razmejitve 0 0% 2.664 1% 2.766 1% 2.871 1% 2.979 1% 3.090 1% 3.205 1%
Izkaz uspeha

prihodki skupaj 313.940 102 % | 491.068 101 % | 509.999 101 % | 529.359 101 % | 549.299 101 % | 569.837 101 % | 590.992 101 %
prihodki iz poslovanja 306.667 100 % | 484.000 100 % | 502.520 100 % | 521.596 100 % | 541.243 100 % | 561.481 100 % | 582.325 100 %
financni prihodki 74 0% 87 0% 231 0% 240 0% 249 0% 258 0% 268 0%

Se nadaljuje




Nadaljevanje

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Leto 0 struktura 1 struktura 2 struktura 3 struktura 4 struktura 5 struktura 5 struktura

Izkaz uspeha

drugi prihodki 7.199 2% 6.981 1% 7.248 1% 7.523 1% 7.807 1% 8.099 1% 8.399 1%
odhodki skupaj 323.913 106 % | 475.169 98 % | 489.317 97 % | 496.571 95 % | 508.061 94 % | 520.061 93 % | 532.576 91 %
materialni stroski 133.658 44 % | 220.109 45 % | 226.712 45 9% | 233.514 45 % | 240.519 44 % | 247.735 44 % | 255.167 44 %
stroski storitev 52.886 17 % | 105.015 22 % | 108.540 22 % | 111.785 21 % | 115.128 21 % | 118.570 21 % | 122.116 21 %
stroski dela 87.555 29% | 97.440 20 % | 100.363 20 % | 101.592 19 % | 104.640 19 % | 107.779 19% | 111.012 19%
amortizacija 40.654 13% | 35.929 7% | 36.487 7% | 34.460 7% | 32.556 6% | 30.765 5% /| 29.082 5%
finan¢ni odhodki 8.112 3% 6.937 1% 7.103 1% 4,725 1% 4.329 1% 3.915 1% 3.481 1%
izredni odhodki 1.048 0% 9.739 2%| 10.112 2% | 10.495 2% | 10.891 2% | 11.298 2% | 11717 2%
dobicek pred davki -9.973 -3% | 15.899 3%| 20.682 4% | 32.787 6% | 41.237 8% | 49.776 9% | 58.416 10 %
davki 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
dobicek -9.973 -3% | 15.899 3%| 20.682 4% | 32.787 6% | 41.237 8% | 49.776 9% | 58.416 10 %

Priloga 10: Simulacija poslovanja podjetja z investicijo in ob upostevanju financiranja investicije z ban¢nim kreditom ter subvencijo

Tabela 7: Simulacija poslovanja podjetja od leta2010 do leta 2015 z investicijo in ob upostevanju financiranja investicije z bancnim
kreditom ter subvencijo

Leto 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
0 struktura 1 struktura 2 | struktura 3 | struktura 4 struktura 5 struktura 5 struktura

Bilanca stanja

aktiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 387.815 77 % | 353.741 68 % | 328.726 61 % | 305.727 54 % | 284.645 49 %
osnovna sredstva 196.258 64 % | 167.501 35% | 189.614 38 % | 155.154 30 % | 122.598 23% | 91.833 16 % | 62.751 11 %
dolgoroéne finanéne nalozbe 0 0% 0 0% 8.964 2% 2.370 0% 2.720 1% 3.081 1% 3.453 1%
zaloge 24.573 8% | 24.729 5% | 25471 5% | 26.235 5% | 27.022 5% | 27.833 5% | 28.668 5%
denarna sredstva 42.543 14% | 58.213 12% | 60.440 12% | 62.735 12% | 65.098 12% | 67.532 12 % | 70.039 12 %
terjatve do kupcev 62.264 20% | 99.517 21 % | 103.325 21 % | 107.247 21 % | 111.287 21 % | 115.448 21 % | 119.734 21%
kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
aktivne ¢asovne razmejitve 62 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
pasiva skupaj 325.700 106 % | 349.960 72 % | 387.815 77 % | 353.741 68 % | 328.726 61 % | 305.727 54 % | 284.645 49 %
trajni kapital 146.188 48 % | 162.130 33% | 188.248 37 % | 167.286 32 % | 154.906 29 % | 145.127 26 % | 137.880 24 %
dolgoro¢ne finanéne obveznosti 121.480 40 % | 101.993 21 % | 110.795 22 % | 106.742 20% | 91.653 17 % | 75.903 14% | 59.461 10 %

Se nadaljuje




Nadaljevanje

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Leto 0 struktura 1 struktura 2 struktura 3 struktura 4 struktura 5 struktura 5 struktura

Bilanca stanja

kratkoro€ne finan¢ne obveznosti 19.502 6 % 19.487 4% | 20.409 4% 9.277 2% 9.597 2% 9.928 2% 10.270 2%
obveznosti do dobaviteljev 38.530 13 % 63.686 13% | 65.597 13% | 67.564 13 % 69.591 13% | 71.679 13 % 73.830 13 %
pasivne ¢asovne razmejitve 0 0% 2.664 1% 2.766 1% 2.871 1% 2.979 1% 3.090 1% 3.205 1%
Izkaz uspeha

prihodki skupaj 313.940 102 % | 491.068 101 % | 510.665 102 % | 529.356 101 % | 549.322 101 % | 569.887 101 % | 591.070 102 %
prihodki iz poslovanja 306.667 100 % | 484.000 100 % | 502.520 100 % | 521.596 100 % | 541.243 100 % | 561.481 100 % | 582.325 100 %
finan¢ni prihodki 74 0% 87 0% 896 0,2 % 237 0% 272 0,1% 308 0,1 % 345 0%
drugi prihodki 7.199 2% 6.981 1% 7.248 1% 7.523 1% 7.807 1% 8.099 1% 8.399 1%
odhodki skupaj 323.913 106 % | 475.169 98 % | 490.337 98 % | 498.324 96 % | 509.503 94 % | 521.173 93 % | 533.339 92 %
materialni stroski 133.658 44 % | 220.109 45 % | 226.712 45 % | 233.514 45 % | 240.519 44 % | 247.735 44 % | 255.167 44 %
stroski storitev 52.886 17 % | 105.015 22 % | 108.540 22 % | 111.785 21% | 115.128 21 % | 118.570 21% | 122.116 21 %
stroski dela 87.555 29 % 97.440 20 % | 100.363 20 % | 101.592 19 % | 104.640 19 % | 107.779 19% | 111.012 19 %
amortizacija 40.654 13% | 35.929 7% | 36.487 7% | 34.460 7% | 32.556 6% | 30.765 5% | 29.082 5%
finanéni odhodki 8.112 3% 6.937 1% 8.123 2% 6.477 1% 5.770 1% 5.027 1% 4.244 1%
izredni odhodki 1.048 0% 9.739 2% 10.112 2% 10.495 2% 10.891 2% | 11.298 2% 11.717 2%
dobicek pred davki -9.973 -3% | 15.899 3%| 20.328 4% | 31.032 6% | 39.819 7%| 48.714 9% | 57.731 10 %
davki 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0 % 0 0%
dobicek -9.973 -3% | 15.899 3%| 20.328 4% | 31.032 6% | 39.819 7%| 48.714 9% | 57.731 10 %
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Priloga 11: Primerjava kazalnikov poslovanja podjetja primeru brez investicije in z
investicijo
Tabela 8: Primerjava kazalnikov poslovanja podjetja v primeru brez investicije in z

investicijo ob upostevanju razlicnih virov financiranja za leto izvedbe investicije 201 1
ter zadnje preucevano leto 2015

- > —
Kazalniki s | 2= 2 2 3 o> _ | T _
28 |28 |38 |ge Bl S 52 | =8
o R o C - = 5 & 8| - 2 £
2 o | SV |25 |52 4S8 x |22 | &)
H = » c =N O 4= .= Pt}
S| VN e | B 23|28 |2 |58z ¢© 8E | ez
2 | financiranja TS | 88| 88 <=9 =92 | 3
g = ¥ ¥ 5 & a =
o
N2 2011* | 22.178 | 100,00 | 1,05 0,17 1,89 | 351.164 | 1,44 | 100,00
O
BE
<
= 2015 | 56.375 | 254,19 | 1,11 0,31 2,17 | 246.986 | 2,37 | 164,58
2011 | 21567 | 97,25 1,04 0,16 1,40 | 361.746 | 1,41 97,72
Lastni vir
2015 | 58.293 | 262,84 | 1,11 0,44 2,26 | 255188 | 2,32 | 161,11
- 2011 | 23.067 | 104,01 | 1,05 0,16 151 | 355.625 | 1,44 | 100,00
Subvencija
+ lastni vir
2 2015 | 59.991 | 270,50 | 1,11 0,42 2,26 | 264.643 | 2,35 | 163,19
E
g
N | Subvencija | 2011 | 20.682 | 93,25 1,04 0,15 1,65 | 368.196 | 1,39 96,53
+ lastni vir +
kratk. kredit | 2015 | 58.416 | 263,40 | 1,11 0,44 2,26 | 254.823 | 2,32 | 161,11
Subvencija | 2011 | 20.328 | 91,66 1,04 0,15 1,90 | 372.346 | 1,37 95,14
+ dolgoroc¢ni
kredit 2015 | 57.731 | 260,31 | 1,11 0,44 2,26 | 259.051 | 2,28 | 158,33
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