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UvOoD

Stevilna slovenska podjetja so se znasla v velikih finanénih tezavah, nekatera Ze tako
globoko, da je bil njihov edini mozen izhod stecaj. Vecina pripisuje vzroke za financne
tezave le globalni krizi, vendar temu ni tako, saj bi vzroke lahko poiskali tudi znotraj
podjetja ter v ostalih zunanjih vplivih. Vzroke za pla¢ilno nesposobnost in insolventnost bi
lahko nasli v kriti¢énem stanju podjetja, ki ogroza njegovo delovanje oziroma ga pripelje do
steCaja. Krizo lahko imenujemo kot neuravnoveseno stanje, ki ogroza obstoj podjetja.
Vzroke zanjo lahko najdemo znotraj podjetja, kar vkljucuje delovanje poslovodstva ter
njegove slabe odlo¢itve, in zunaj podjetja. VV tem primeru je potrebno ugotoviti ali
prihajajo zunanji vplivi iz bliznje okolice, SirSe okolice ali makroekonomskega okolja.
Najpogostejsi razlogi za vzrok krize v podjetju naj bi bili prav v notranjosti podjetja, in
sicer zaradi neizkuSenega ali nesposobnega poslovodstva ali lastnikov. Ne samo da ne vedo
kako se pripraviti na krizo, ampak se tudi ne zavedajo, da lahko do krize pride, zato se
posledi¢no nanjo prepozno odzovejo (John, 2014, str. 41). Pri notranjih vzrokih lahko
vklju¢imo Se prevare v racunovodstvu. Po podatkih iz preteklih Studij naj bi poslovodstvo
sodelovalo kar v 83 % primerov raCunovodskih prevar. Prevare naj bi bile tudi v vec
primerih vzrok za propad podjetja, saj poslovodstvo s prevarami prikriva slabo delovanje
podjetja, vendar izvajanje te prakse v nedogled ni mogoce (Carpenter, Boyle, &
Hermanson, 2012, str. 62).

Kriza ima v vsakdanjem jeziku prevladujo¢ negativen pomen, saj jo povezujemo z
razliénimi tezavami, neprijetnostmi in groznjami (Dubrovski, 2010, str. 37). Krize ne
obravnavamo le kot tocke ali stanja, temve¢ kot proces, saj se kriza ne zgodi ¢ez noc,
predvsem &e analiziramo notranje vzroke. Ce opazujemo potek krize, ugotovimo, da se veé
kot polovica vseh kriz v podjetju zacne s strateSko krizo, kateri sledi kriza s placilno
nesposobnostjo in pa navadna kriza prezadolZitve, kateri sledi prisilna poravnava ali stecaj
(Bergant, 2006).

Po podatkih Urada za makroekonomske analize in razvoj (v nadaljevanju UMAR), naj bi
se v letu 2015 placilna sposobnost slovenskih podjetij izboljSala. Roki neplacil so se
skrajSali, vendar dolgoro¢no nepladane obveznosti Se vedno ostajajo visoke in tako
predstavljajo visok delez obveznosti, ki niso bile poravnane. Kljub temu da se je zmanjSala
placilna nesposobnost, Se vedno poroc€ajo o visokem Stevilu podjetij, ki so v zadnjih nekaj
letih zakljucili poslovanje v stecajnem postopku (Tavéar, 2016, str. 25). S placilno
sposobnostjo si podjetje zagotavlja dolgoro¢en obstoj v trznem gospodarstvu. Ce Zeli
obstati ter uspesno poslovati, mora poskrbeti, da bo kratkoro¢no in dolgorocno zmozen
placati svoje obveznosti. Ce temu ni tako, se zaénejo pojavljati v podjetju tezave in
normalno poslovanje ni ve¢ mozno. V interesu vsakega podjetja bi morala biti sposobnost
kratkorono in dolgoro¢no nacrtovati poslovanje, da bi pravocasno zaznal placilno
nesposobnost (Duhovnik, 2001, str. 397).



K zgodnjemu odkrivanju placilne nesposobnosti in kapitalske neustreznosti lahko zelo
pripomorejo kazalniki, izracunani na podlagi racunovodskih izkazov, ki jih je potrebno
primerjati s sorodnimi podjetji v panogi. Zagotavljanje kapitalske ustreznosti je ena
pomembne;jsih nalog poslovodstva, saj Zakon o finanénem poslovanju podjetij (Ur.l. RS,
st. 54/99, 110/99, 93/02, v nadaljevanju ZFPPod) v 10. ¢lenu doloca, da naj bi kapitalska
neustreznost nastopila, ¢e je izguba tekocega leta vkljucno s prenesenimi izgubami dosegla
polovico osnovnega Kkapitala. Z namenom pravocasnega ugotavljanja placilne
nesposobnosti mora podjetje imeti ustrezno dolgoro¢no financiranje, ki ga po 3. odstavku
11. ¢lena zahteva Zakon o financnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in
prisilnem prenehanju (v nadaljevanju ZFPPIPP). Zato je pomembno, da govorimo tudi o
kapitalski ustreznosti podjetja (Bergant, 2012, str. 55). Med dejavnike kapitalske
ustreznosti, ki jih neposredno obvladujemo Stejemo operativno vodenje podjetja in
sklepanje poslovnih dogovorov. Vsaka poslovna odlocitev ima lahko pozitivne ali
negativne finan¢ne posledice na ravnanje z dolgovi in sredstvi (Peterlin & Glavina, 2009,
str. 48). Za kapitalsko ustreznost v podjetju je potrebno kratkorocno nacrtovati nalaganje
denarnih presezkov in financiranja denarnih primanjkljajev, dolgoro¢no pa nacrtovati
bodoce finanéne potrebe podjetja (Mayr, b.l., str. 80).

V magistrskem delu sem analizirala vzroke stecaja v izbranem proizvodnem podjetju. Ime
podjetja sem zakrila, saj sO po steCaju biv§i zaposleni ustanovili novo podjetje in
nadaljevali s poslovanjem v isti dejavnosti. Novo podjetje ima druge lastnike in
poslovodstvo. Osnovna dejavnost proizvodnega podjetja je bila razvoj, proizvodnja in
prodaja jaskovnih, elektri¢nih in hidravli¢énih dvigal za prevoz oseb ali tovora. Zacetki
poslovanja proizvodnega podjetja segajo v leto 1991, ko je lastnik zacel z dejavnostjo kot
samostojni podjetnik. V naslednjih desetih letih se je obseg dejavnosti povecal, zato je bilo
potrebno zacetno delavnico preseliti v ve¢je proizvodne hale. Do takrat je bilo v podjetju 6
zaposlenih. Leta 2002 je bilo ustanovljeno krovno podjetje kot druzba z omejeno
odgovornostjo. Do leta 2005 se je obseg povecal, zato so kupili Se dodatne prostore in
povecali Stevilo zaposlenth na 16 delavcev. V tem casu so postali Se 100 % lastnik
podjetja, ki se ukvarja s servisiranjem dvigal, kar jim je omogocilo §e¢ nadaljnjo rast. Do
leta 2010 se je podjetje Sirilo in tako imelo Ze 80 zaposlenih. Povecevali so proizvodnjo,
investirali v potrebna sredstva ter usposobljenost kadrov. V letu 2010 so svoje delovanje Se
potrdili z izborom za hitro rastoce slovensko podjetje regije, v Kateri so delovali. V letu
2011 so izpeljali vecji investicijski projekt, da bi si odprli pot do Se hitrejse Siritve. V letu
2013 je imelo podjetje ze 108 zaposlenih. Svoje prihodke je ustvarjalo tako na domacem
kot na tujem trgu, na slednjem so v zadnjih letih poslovanja dosegali najvecji delez
prihodkov. Do leta 2014 so s svojimi produkti prodrli ze v 65 drzav. V letu 2014 pa so se
pricele tezave v podjetju, saj ni moglo zagotavljati tekoce likvidnosti, Stevilo zaposlenih se
je zmanjsalo na 93. Poslovanje se je znaSlo v nelikvidnem poloZaju, zato so zaceli iskati
tuje vire financiranja. Proti koncu leta 2015 podjetju ni ve¢ uspelo zagotavljati dnevne
likvidnosti. Pri¢eli so z izvajanjem finan¢nega in poslovnega prestrukturiranja.



V zacetku leta 2016 je podjetje zakljucilo svojo zgodbo v ste¢ajnem postopku. Tako je iz
hitrorastocega perspektivnega podjetja propadlo Se eno slovensko podjetje. Vzroke za krizo
bi lahko najverjetneje nasli znotraj in zunaj podjetja. Zanima me predvsem kateri in v
koliki meri so ti dejavniki posamezno vplivali na zacetek krize v podjetju ter kdaj se je le-
ta zacela.

Namen magistrskega dela je preuciti vzroke za nastanek stecaja v podjetju. Vzroke sem
poiskala tako znotraj kot zunaj podjetja. Na zunanje dejavnike podjetje ne more
neposredno vplivati, odvisno je le kako hitro in v koliki meri se jim je pripravljeno
prilagoditi. Pri analizi zunanjih dejavnikov sem najprej preucila gospodarsko in finan¢no
krizo, ki je gotovo imela vpliv na poslovanje proizvodnega podjetja, saj je poslovalo tudi z
gradbenimi podjetji. Nato sem se osredotocila na okolje podjetja, torej kaj ga je prizadelo v
sklopu dejavnikov na trgih, kjer so najbolje poslovali, morebitni politi¢ni, socialni,
tehnoloski ali gospodarski pojavi. Nato sem na kratko Se analizirala, kaj se je dogajalo v
panogi, kjer je proizvodno podjetje delovalo, ter primerjala poslovanje s konkurenco. Pri
iskanju notranjih vzrokov sem se osredotocila na delovanje poslovodstva, pomagala sem si
z racunovodskimi izkazi ter analizirala vzroke za njegovo delovanje.

Cilj magistrskega dela je s pomogjo teorije in izvedenih analiz ugotoviti, kateri dejavniki
so povzrocili krizo v izbranem podjetju ter preveriti, zakaj je prislo do stecaja izbranega
proizvodnega podjetja.

Pri raziskovanju sem uporabila aplikativno metodo raziskovanja. Prvi del magistrske
naloge zajema teoretiCen pregled znanstvenih ¢lankov, ucbenikov, knjig ter ostalega
ustreznega gradiva, ki opredeljuje obravnavano tematiko. Pri pisanju magistrskega dela,
sem si pomagala s teoreticnim znanjem, ki sem ga pridobila tekom S$tudija. Drugi del
obsega notranjo analizo podjetja, finan¢no analizo ter analizo zunanjih vzrokov, pri kateri
sem si pomagala z analizo SirSega okolja in tako preucila pomembnejSe spremembe na
trgih, ki so bili pomembni za njegovo prodajo. Pri analizi konkurentov sem si pomagala z
benchmarking analizo, kjer sem podjetje primerjala z dvema bliznjima konkurentoma.

Magistrsko delo je sestavljeno iz Sstirih poglavij z ustreznimi podpoglavji. V prvem
poglavju sem opredelila vzroke za nastanek krize v podjetju. V poglavju o zunanjih
dejavnikih in njihovem vplivu na nastanek krize v podjetju sem analizirala vpliv finan¢ne
in gospodarske krize na gospodarstvo Slovenije. V podpoglavju SirSega in ozjega okolja
sem opredelila, kako lahko okolje podjetja vpliva na krizo v podjetju in s katerimi orodji ga
lahko analiziramo. V podpoglavju o konkuren¢nem trZznem poloZaju sem se osredotocila
predvsem na rast in prodajo, ki sta za uspeSnost zelo pomembni, in na konkurencnost ter
dogajanje v panogi. V poglavju o notranjih dejavnikih sem najprej opredelila, kako sploh
prepoznamo krizo v podjetju, v naslednjem podpoglavju pa delovanje poslovodstva, saj
ima z vidika notranjih dejavnikov velik vpliv na delovanje podjetja.



Podrobneje sem opisala na kakSen nacin se mora podjetje financirati, da bo lahko
dolgoro¢no poslovalo, nato sem podrobneje preucila placilno sposobnost, ki je zelo
pomembna za ohranjanje likvidnosti. Drugo poglavje magistrskega dela zajema kapitalsko
ustreznost podjetij, ki sem jo razdelila na 3 podpoglavja. Prvo zajema obratni kapital
podjetja, s katerim lahko analiziramo tekoc¢e upravljanje premozenja podjetja, naslednje je
podpoglavje o finanénem nacrtovanju za preprecitev krize v podjetju, kjer sem vkljucila
ukrepe za zagotavljanje kapitalske ustreznosti in problematiko placilne nediscipline. V
tretjem podpoglavju o vplivih financiranja na krizo v podjetju sem opredelila, kako lahko
vpliva izbira financiranja podjetja na njegovo delovanje. V tretjem poglavju so
predstavljene moznosti preprecitve krize ali njene posledice na delovanje podjetja. V
zadnjem, Cetrtem poglavju sem naredila analizo na izbranem proizvodnem podjetju. V
prvem podpoglavju sem predstavila izbrano podjetje, nato sem analizirala zunanje
dejavnike, ki so vplivali na steCaj podjetja; vkljuc¢ila sem vkljucila analizo trga, kjer je
podjetje ustvarjalo najve¢ prihodkov ter analizo panoge in konkurence ter druge zunanje
vplive. V naslednjem podpoglavju sem analizirala dejavnike, ki izhajajo iz notranjega
delovanja. Le-te sem analizirala s pomoc¢jo finan¢ne analize in jih tudi primerjala s
poslovanjem dveh bliznjih konkurentov.

1 VZROKI ZA NASTANEK KRIZE V PODJETJU

Kriza je ponavadi definirana kot negativen pojav. Prizadene lahko vsako podjetje, kljub
temu da trenutno deluje po vseh obstojecih merilih ter v perspektivni panogi kot hitro
rastoce podjetje (Dubrovski, 2010, str. 38). Dejavnike, s katerimi lahko odkrijemo vzroke
za nastanek krize, lahko delimo na neposredne in posredne ter zunanje in notranje. V
magistrski nalogi se osredoto¢am predvsem na zunanje in notranje dejavnike. Zunanji so
tisti, ki so nastali v okolju podjetja in nanje v ve¢ji meri ne morejo vplivati, notranji pa
znotraj podjetja in nanje ima poslovodstvo lahko velik vpliv (Dubrovski, 2010, str. 40). Za
nastanek krize v podjetju ali resnejsih tezav vplivajo tako notranji kot zunanji, le redko se
zgodi, da bi v krizni polozaj vodili zgolj eni ali drugi dejavniki (Dubrovski, 2010, str. 49).

V poslovnem svetu je zelo pomembna pravocasna odzivnost poslovodstva tako na zunanje
kot notranje dejavnike, ki vplivajo na poslovanje podjetja. Potrebna je redna analiza
dejavnikov, ki pomembno vplivajo na poslovanje, da bi lahko pravocasno in uinkovito
ukrepali. Poslovodstvo mora biti predvsem hitro odzivno na spremembe v svojem okolju
ter se jim ¢imbolj prilagajati. V nasprotnem primeru lahko zelo hitro pride do krize, ki
lahko zelo hitro postane neobvladljiva in tako tudi zelo uspe$na podjetja zakljucijo v
stecaju.

1.1 Zunanji dejavniki in njihov vpliv na nastanek krize v podjetju

Zunanji dejavniki zajemajo podatke, ki so izven podjetja, vendar so z njim tesno povezani
(Pucko, 2006, str. 37).



Pomembno je, da se zavedamo, kaj se dogaja v okolju, kjer podjetje deluje, da lahko v
primeru tezav tudi pravocasno ukrepamo. Ce podjetje ni dovolj usmerjeno na celotno
okolje poslovanja, lahko kljub temu, da je mogoce trenutno najboljsi med konkurenti, zaide
v krizo. Poleg tega pa mora biti vedno dovolj pozorno na svoje konkurente, predvideti
kaksno strategijo bodo zasledovali, da bo lahko vedno korak pred njimi.

.....

lahko moc¢no zaznamuje poslovanje podjetja. Pomembno je, da najprej preuc¢imo njegovo
gibanje, saj je po letu 2009 evropsko gospodarstvo zajela najvecja svetovna kriza od velike
depresije iz leta 1933.

1.1.1 Finan¢na in gospodarska kriza

Finan¢na kriza se izraza v kopi¢enju ekonomskih neravnotezij, vkljuno z napihnjenimi
vrednostmi premozenja in nerealnim deviznim teCajem domace valute, kar privede slab
finan¢ni sektor in strukturni problemi v drzavi. Finan¢na kriza po navadi vkljucuje propade
poslovnih subjektov ter velike padce vrednosti premozenja. Glede na to, kateri aspekt
ucinkovanja finan¢ne krize je najbolj izraZen, jo delimo na 3 osnovne tipe, ki se v praksi
najpogosteje pojavljajo v kombinaciji dveh ali celo vseh treh tipov (Mrak, 2002, str. 574):

e Valutna kriza: $pekulativni napad na valuto, ki je zaradi deviznega tecaja vezana na
tujo valuto, povzro€i njeno znatno devalvacijo/ depreciacijo ali prisili drzavo, da brani
stabilnost deviznega tecaja s financiranjem.

e Banc¢na kriza: ko dejanski ali potencialni navali na banke in/ ali njihova nesposobnost
rednega obnavljanja finan¢nih virov povzroé¢i neplacevanje ban¢nih obveznosti. Poseze
lahko tudi drzava, in sicer v obliki finan¢ne pomoc¢i bankam, ker Zeli prepreciti njihovo
nelikvidnost ali insolventnost.

e Dolzniska Kkriza: v Kkateri drzava ni ve¢ zmozna obnavljati starih kreditov ter
zagotavljati novih sredstev. Prisiljena je razglasiti moratorija na odplac¢evanje kreditov
tujini v obliki prestrukturiranja dolZniskih obveznosti.

Finan¢na kriza, ki se je zacela leta 2007 v Zdruzenih drzavah Amerike, je postopoma
zajela Evropo. Gospodarska aktivnost se je zmanjSala in tako je svetovni trg doletela
recesija. Precej je vplivala tudi na slovensko gospodarstvo, saj so tudi podjetja, ki so
veljala za uspesna, zasla v Krizo.

Narocila iz drugih drzav so zacela upadati, zmanjsal se je izvoz in posledi¢no proizvodnja,
kar je podjetjem Se bolj otezevalo poslovanje. Ko je padla gospodarska aktivnost, se je vse
bolj ve€ala zadolzenost zaradi odvisnosti od ban¢nih virov.



V Sloveniji je prevladovala ban¢no-dolzniska kriza s Stevilnimi nepravilnostmi na trgu
finan¢nih storitev, dokazanimi in nedokazanimi primeri korupcij, skandalov in podobno
(Finan¢na kriza nacela ugled bank v Sloveniji, 2015). Kljub temu da je kriza zacela v
Zdruzenih drzavah Amerike, je bolj prizadela gospodarstvo Evropske unije (v nadaljevanju
EU). Najprej je prizadela finanéne druzbe zaradi Stevilnih slabih posojil. Prepletenosti
finan¢nega sistema in ohlajanje gospodarstva sta Stevilne banke pripeljala na rob propada.
Ko so se drzave odlocale za njihovo drago reSevanje, se je zacela Se dolzniska kriza. Hkrati
se je nadaljevalo tudi upadanje gospodarske rasti, kar je $e poslabsalo stanje javnih financ
in tako so v recesiji Stevilna podjetja postala prezadolzena (StraziSar, Strnad, &
Stemberger, 2015, str. 17).

Globalna kriza je predvsem prizadela manj$a podjetja, saj v primerjavi z ve¢jimi podjetji
tezje zmanjsajo Stevilo zaposlenih, imajo manj diverzificirano dejavnost, majhen delez
kapitala v virih financiranja, nizjo kreditno boniteto, v ve¢ji meri so odvisna od ban¢nih
kreditov in imajo manj razliénih moznosti za dostop do finanénih virov (Institut za
raziskovanje podjetnistva, 2011, str. 3).

Slika 1: Celotni dolg glede na obveznosti do virov sredstev v mikro, majhnih in srednjih
podjetjih od leta 2007 do 2015 (v %)
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Povzeto in prirejeno po U. Lusina, ZadolzZenost podjetniskega sektorja, 2017, str. 6, slika 6.

Na Sliki 1 je prikazana zadolZenost mikro, majhnih in srednje velikih podjetij, saj so le-ta
imela veéje tezave pri odplacevanju, ker so bili ukrepi finan¢nega prestrukturiranja
namenjeni predvsem velikim podjetjem.



Soocala so se z omejenimi finan¢nimi viri, ve¢jim deleZem nedonosnih terjatev in tezavami
z odplacevanjem dolgov. Po letu 2014 se je stanje malo izboljSalo, saj so tudi za njihovo
lazje delovanje namenili ukrepe (LuSina, 2017, str. 5).

Slovenska podjetja so glede na bruto domaci proizvod (v nadaljevanju BDP) bolj
zadolZzena od podjetij v ekonomsko stabilnih drzavah, saj imajo med viri premalo
lastniskega kapitala in posledicno prekomeren obseg dolga (Brezigar-Masten, Caprirolo,
Hafner, Kusnar, Ploj, & Trost, 2014, str. 99). Pred krizo so bila precej odvisna od ban¢nih
virov, zato je nenadni omejen dostop do posojil ob izbruhu krize Se povecal zadolzenost
(Lusina, 2017, str. 1). V letu 2013 so imela prezadolZzena podjetja ve¢ kot polovico
celotnega dolga obicajnih podjetij in od tega tri Cetrtine bancnega in financnega dolga
(Brezigar-Masten et al., 2014, str. 91). V obdobju od 2013 do 2015 se je zadolZenost
intenzivno zniZevala ter dosegla raven pred pospesitvijo rasti kreditov (LuSina, 2017, str.
1).

Med najbolj prizadetimi dejavnostmi se je znaSlo tudi gradbenistvo in z njim povezane
dejavnosti. Pred letom 2008 so banke gradbenim podjetjem dajale visoka posojila, z
zaCetkom krize so banke ta posojila precej omejila zaradi svoje kapitalske neustreznosti.
Veliko gradbenih del je bilo tako nedokoncanih, posledicno so trpele Se vse druge
dejavnosti, ki so z gradbenistvom povezane, saj ima velike ucinke na celotno gospodarsko
rast v Sloveniji.

Do leta 2008 je imelo gradbenistvo v Sloveniji najvecjo rast, saj se je dodana vrednost
skupaj realno povecala za 46 %, hkrati se je povecal tudi delez gradbeniStva na BDP (na
7,3 % BDP). Do leta 2013 se je vrednost opravljenih del zmanjsala za 60 %, na ravni EU
za 19,3 %, dodana vrednost pa je znasala le 4,6 % (StraziSar et al., 2015, str. 38). Po
podatkih o zadnjem Ccetrtletju leta 2015 je gradbenis$tvo Se edina dejavnost, ki glede na
aktivnost zaostaja v primerjavi s prej$njim obdobjem (Korosec, 2015, str. 8).

1.1.2 Sirse in oZje okolje podjetja

Do sedaj sem ugotovila da je imela svetovna finan¢na kriza velik vpliv na poslovanje
podjetij, na nastanek Kkrize ali njeno poslabsanje lahko vplivajo Se drugi dejavniki SirSega in
ozjega okolja podjetja. Ne moremo trditi, da je le finan¢na kriza odgovor za propad
Stevilnih slovenskih podjetjih, saj jih je veliko Ze pred krizo slabo poslovalo, z njenim
pricetkom pa so se tezave le Se okrepile.

Od zacetka krize je vsako leto ve¢ podjetij koncalo v steGajnem postopku, kar sem
ugotovila na podlagi podatkov Agencije Republike Slovenije za javnopravne evidence in
storitve (v nadaljevanju AJPES), ki so predstavljeni na Sliki 2. Vkljucila sem vsa podjetja,
katerim je bil v posameznem obdobju podan sklep o zaetku steCajnega postopka nad
pravno osebo.



Slika 2: Stevilo stecajnih postopkov nad pravno osebo od leta 2008 do 2016
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Vir podatkov: Ajpes, Objave sklepov in pisanj izdanih v postopkih zaradi insolventnosti, 2017b.

Ce Zelimo pravodasno ukrepati glede na gospodarske razmere, je potrebno analizirati
zunanje okolje v katerem podjetje deluje, saj analiza pomembno vpliva na odlo¢anje o
poslovanju (Rozman & Kovac, 2012, str. 157). Okolje daje podjetju dolo¢ene moznosti za
uspesno poslovanje, hkrati ga tudi doloda in omejuje. SirSe okolje podjetja lahko
analiziramo s pomocjo politine, ekonomske, socialne, tehnoloske (angl. Political,
Economic, Social and Technological - PEST) analize. Delimo ga na vsaj 5 manjsih celot:
naravno, gospodarsko, tehni¢no-tehnolosko, politicno-pravno in kulturno okolje (Pucko,
2008, str. 5). Za podjetja je gotovo najpomembnejSe gospodarsko podokolje, zato ga je
potrebno Se posebej skrbno analizirati.

Pri analiziranju okolja podjetja si lahko pomagamo tudi z analizo priloznosti, nevarnosti,
prednosti in slabosti (angl. Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats — SWOT), s
katero lahko dolo¢imo prednosti in slabosti, ki se nanaSajo na notranje dejavnike podjetja
ter priloznosti in nevarnosti, ki izhajajo iz zunanjih dejavnikov. Poslovodstvo lahko s
pomocjo analize zmanjSa slabosti in jih poskusa v prihodnje ¢im bolj prepreciti, S
prednostmi pa postane Se uspesnejse. Nevarnostim naj se poskusa ¢im bolj izogniti ali ¢im
bolje prilagoditi tako, da bo poslovanje potekalo ¢im bolj uspes$no, priloZnosti pa
izkoristiti, da postane boljse od svojih konkurentov.



1.1.3 Konkurencéni trzni poloZaj

Zunanje okolje lahko zelo vpliva na poslovanje podjetja, zato je pomembno, da
analiziramo kaksen polozaj ima v njem panoga, v kateri deluje podjetje. To lahko najbolje
analiziramo s pomoc¢jo Porterjevega modela petih silnic, s katerim analiziramo konkurente
v panogi, pogajalsko mo¢ kupcev in dobaviteljev, nevarnost novih vstopov ter nevarnost
uveljavitve substitutov. Tako lahko predvidimo, kaj se dogaja s panogo in kako moramo
ukrepati, da bomo uspesneje poslovali.

V obdobju 2008 do 2012 je imela Slovenija med drzavami EU najvecji padec trznega
deleza blaga na celotnem svetovnem trgu. Deloma je bil padec tudi posledica regionalne in
proizvodne strukture slovenskega izvoza (UMAR, 2016, str. 122). V prvih letih krize se je
zmanjSalo tudi Stevilo aktivnih podjetij, od leta 2013 pa se je spet povecalo, predvsem
zaradi novo ustanovljenih podjetij. V tem letu se je povisal tudi delez hitro rasto¢ih
podjetij, ki je znasal okrog 9 % (UMAR, 2016, str. 128).

Zahtevnost, kriticnost ter selektivnost kupcev je povzro€ilo pojav substitutov. Za izbiro
pravih in dobi¢konosnih kupcev je potrebno dolgotrajno in zahtevno delo, ki je povezano
tudi z visokimi stroski; Se tezja kot pridobitev pravih kupcev, je njihova ohranitev. Za
ohranitev dolgoro¢nejSega sodelovanja mora biti podjetje pripravljeno veliko investirati v
kupce, saj jih lahko v nasprotnem primeru tudi izgubi. Podjetje mora strmeti k ¢im ve¢ji
prodaji, saj prodaja vodi v dolgorocen uspeh, zato pa je potreben tudi odli¢en prodajni
kader (Senk-Tlersi¢, 2010, str. 16-17).

Pomembno je tudi obvladovanje trznih tveganj, kjer je najprej potrebno dolociti orodja, S
katerimi prepoznamo tveganja in se nato odlo€iti za obvladovanje le-teh. Trzna tveganja
lahko wuspesno merimo z izraCunom tvegane vrednosti, uspe$Sno varujemo po
racunovodskih standardih kot stopnjo pobotanja prevrednotovalnih popravkov varovane
postavke in inStrumenta za varovanje in z analizo odstopanj nacrtovanih vrednosti od
uresnicenih in primerjavo le-te s konkurenco (Peterlin & Glavina, 2009, str. 31).

Rast prodaje je tudi glavni dejavnik denarnega toka, saj je njegovo povecanje obi¢ajno
posledica povecanja prodaje. Z rastjo prodaje se povecuje obseg potrebnih sredstev in z
njimi povezani stroski, zato je pomembno predvsem poviSati ali vsaj ohraniti profitno
marz0 in imeti nadzor nad operativnimi stroski podjetja. Z rastjo prodaje je lahko povezano
tudi dolgorocnejSe zadolZzevanje, kar posledicno poveca spremenljivost denarnih tokov in
donosnost v prihodnosti (Peterlin & Glavina, 2009, str. 111).

Nekatera podjetja strmijo tudi k hitri rasti oziroma Zzelijo postati t.i. gazele. TakSna rast
lahko hitro postane nenadzorovana, zato je potrebno imeti v poslovodstvu tudi hitro
osebnostno rast podjetnika in podjetniskega tima.



Z rastjo podjetja je povezanih veliko zahtevnih sposobnosti, ki jih mora imeti podjetnik, saj
mora pridobivati nov ustrezen kader, dobavitelje in partnerje, hkrati pa pridobivati ustrezne
vire financiranje za rast in izvajati ustrezen sistem tako upravljanja kot nadzorovanja (Kos,
2007).

Za obstoj na trgu mora podjetje vedno spremljati svoje konkurente in biti korak pred njimi,
saj je v danasnjem poslovnem svetu konkurencnost zelo velika, zato kupci in dobavitelji
lahko »izbirajo« in sodelujejo s podjetji glede na ceno in kakovost izdelkov ali storitev, ki
jih ponujajo. Da bi podjetje doseglo nadpovprecno uspesnost, mora biti boljse od svojih
konkurentov. V primeru, da ni dovolj hitro se mu konkuren¢ni trzni polozaj hitro zmanjsa
in z vzponom ostalih podjetij hitro pade na dno, kar lahko pomeni tudi zakljucek
poslovanja, &e ne ukrepa dovolj hitro. Ce Zeli ostati konkuren¢en v panogi, mora
obvladovati tako rast podjetja z iskanjem novih trgov, kupcev in hkrati obvladovati
prodajo, ki se mora v povezavi z rastjo podjetja oziroma dejavnosti tudi zviSevati in se ¢im
bolj prilagajati trgu ter potrebam kupcev.

Podjetja morajo razvijati svoje sposobnosti in hkrati poskusati predvideti dejanja in odzive
konkurence in tako pridobiti ¢im ve¢ informacij ter jih vkljuciti v svoje odlocitve. S tem bi
lahko izboljsali svoje poslovanje (Prasnikar, Debeljak, & Ahc¢an 2005, str. 257). Naloga
poslovodstva je doseci ohranljivo konkuren¢no prednost, saj mu v nasprotnem primeru
lahko grozi izguba trznega deleza, prevzem ali celo bankrot. Pomemben prvi korak je, da v
podjetju opredelijo zdajSnje in morebitne potencialne konkurente. Cilj preucevanja
konkurentov je predvideti, kaksne strategije konkuriranja bodo zasledovali, za to
potrebujemo ¢im ve¢ informacij. Viri podatkov se v grobem lahko delijo na 3 skupine:
javno dostopni podatki, javno nedostopni, a §e vedno dosegljivi podatki in zaupni podatki,
katerih pridobivanje bi lahko Ze mejilo na neeti¢nost (Cadez, 2006, str. 45).

Proces iskanja najboljSih praks znotraj in zunaj panoge, da bi izboljSali lastno uspesSnost
imenujemo benchmarking. Svoje podjetje primerjamo z najbolj$imi in tako vzpostavimo
najboljse procese, metode in tehnologije v lastnem podjetju (Cadez, 2006, str. 71).
Benchmarking je glede na analizo poslovanja §irSi, ker vkljucuje takti€na in strateska
vprasanja ter organizacijske in ekonomske spremenljivke, iz metodoloskega vidika pa ozji,
saj se za osnovo primerja le najboljSo prakso (Pucko, 2001, str. 308).

V Casu svojega delovanja analiziramo konkurente in tako omogo¢amo podjetju, da bo vsak
dan uspesnejse. Pomaga nam lahko tudi, ko smo Ze v precejsnji krizi in ne vemo, kako
nadaljevati s poslovanjem. Sama sem ga uporabila kot orodje za primerjavo poslovanja s
konkuren¢nima podjetjema v preteklih letih ter raziskala, zakaj v primerjavi z
obravnavanim podjetjem $e vedno poslujeta.
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1.2 Notranji dejavniki in njihov vpliv na nastanek krize v podjetju

Notranje dejavnike, ki vplivajo na krizo v podjetju, lahko povezujemo z delovanjem
poslovodstva, torej kako delujejo znotraj podjetja in kako se prilagajajo trgu. Veliko
uporabnih informacij lahko izvemo iz letnega porocila podjetja. Rac¢unovodski izkazi nam
lahko pomagajo preuciti, kako analizirano podjetje posluje in ali je pla¢ilno sposobno.

Ko podjetje zaide v krizo, poslovodstvo obicajno iS¢e reSitev v vecji koli¢ini denarja,
vendar je pomanjkanje denarja obicajno rezultat dolgoro¢nega slabega vodenja, kar je
simptom in ne vzrok krize. Ko pride do zunanjega $oka, je naloga poslovodstva ublazitev
tveganja s pomoc¢jo podjetniske strategije (BIE Executive Limited, 2016).

1.2.1 Opredelitev krize v podjetju

Vzroke za krizo je mozno sklepati Ze iz njenih prvih znakov. Veliko uspe$nih podjetij
dozivlja spremembe zaradi politicnih, ekonomskih, socialnih in tehnoloSkih sprememb
(Valackiene & Virbickaite, 2011, str. 317). Najpomembne;jsi vzroki ter z njimi povezani
prvi znaki krize so slabo vodenje, financna politika, trzenje, nabavna politika, proizvodna
politika, razvojna politika, kadrovska politika, konkurencnost in strategija podjetja
(Bergant, 2006). Vzroki za nastale tezave so v vsakem podjetju druga¢ni in med seboj
razli¢ni, glavni pokazatelji pa so lahko izguba iz poslovanja, zmanjSanje likvidnosti,
zmanjSanje fizinega obsega prodaje in pove€anje zadolZenosti (GaSperlin, 2011).

1.2.2 Ustrezno delovanje poslovodstva

Poslovodstvo se mora zavedati, da sta investiranje in financiranje v podjetju zelo
pomembna, ker omogocata njegov razvoj, saj SO nalozbe klju¢nega pomena za rast
podjetja, hkrati pa je za ustrezno poslovanje potrebno izbrati pravi vir financiranja.

Ker poslovodstvo odgovarja za vodenje podjetja, njegove odlocitve vplivajo, kaj se bo s
podjetjem dogajalo v prihodnosti. Tako v teoriji kot v praksi je znano, da so lahko napake
poslovodstva vzrok za krizo v podjetju (Dubrovski, 2007, str. 333). Neeticno delovanje
poslovodstva povzroc¢i neplacilno sposobnost podjetja. Pri svojih odlocitvah za delujoce
podjetje, placilne nesposobnosti podjetja poslovodstvo praviloma ne sme upostevati kot
koristne moznosti (Bergant, 2012, str. 54).

Na podroc¢ju placilne sposobnosti je potrebno odloCanje, informiranje in izvajanje
presojanja tudi z vidika eti¢nosti poslovanja, saj podjetje ki deluje nemoralno in neeti¢no
ne more biti dolgoro¢no uspesno (Bergant, 2012, str. 35-36). Neeticno delovanje
poslovodstva posledi¢no lahko privede tudi do prevar, ki se lahko hitro odkrijejo, vendar je
kljub temu premalo kazenskih sankcij, saj ve€ina odgovornih na koncu sploh ne odgovarja
za svoje napake.
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1.2.2.1 Financiranje v podjetju

Financiranje podjetja se zacne s kapitalskim vlozkom lastnika, katerega viSina je dolo¢ena
v Zakonu o gospodarskih druzbah (v nadaljevanju ZGD-1), vendar s tem ni omejena.
Dejanska visina kapitala je odvisna od investicij v podjetju in od zmoZznosti financiranja z
dolzniskimi viri. Nadaljnji vlozki kapitala so zelo odvisni od dejavnosti, ki jo opravlja
posamezno podjetje ter tveganji, ki jih prinasa (Peterlin & Glavina, 2009, str. 11).
Financiranje malih in srednjih podjetij je odvisno od lastnistva, vrste in pravne oblike
podjetja. Vir financiranja se deli na lastnisko, kamor spadajo lastni viri, torej kapitalski
delezi ali delnice ter dolznisko, ki se navezuje na izposojo denarja od pravnih ali fizi¢nih
oseb (Zugelj, 2001).

Pri dolzniskem viru financiranja bankirji gledajo predvsem na zgodovino poslovanja
podjetja, ki mora jasno kazati na sposobnost vracila dolga in imeti za vsak kredit ustrezno
zavarovanje. V primeru, da podjetje dobro posluje na trgu, mu lahko pridobitev kredita
zelo pomaga pri pospeSevanju rasti in nadaljnjem razvoju. Podjetje lahko iS¢e Se druge
zunanje vire, in sicer nepovratna sredstva, saj je vsako leto ve¢ objavljenih razpisov, ki
spodbujajo podjetnistvo. Sredstva so lahko nepovratna, veliko razpisov pa zajema le
garancije za bancne kredite s subvencionirano obrestno mero (Kos, 2011).

Odlocitve o financiranju se nanaSajo na sestavine virov financiranja, ki so lahko
kratkoro¢ni ali dolgoro¢ni in pa lastniSki ali upniski viri. Struktura virov financiranja
vpliva na vrednost podjetja (Mayr, 2015, str. 11). S kazalniki lahko ugotovimo ustreznost
virov financiranja (Ajpes, 2016). Na donosnost podjetja in finan¢no tveganje vpliva
financiranje z dolgovi. Bolj ko bo podjetje izbiralo dolzniSke vire financiranja, bolj bo
finan¢no tvegano (Slapnicar, 2012, str. 9).

1.2.2.2 Obvladovanje placilne sposobnosti

Placilna sposobnost je nacelo sposobnosti podjetja, da razpolaga z ustreznimi likvidnimi
sredstvi, kadar so potrebna (Bergant, 2012, str. 19). Vecina podjetji, ki gre v ste€aj, SO
pladilno nesposobna, t0 pa povzroca tezave tudi njihovim poslovnim partnerjem ter
upnikom (Bergant, 2007, str. 409).

Kratkoroc¢na placilna sposobnost je sposobnost podjetja, da v roku do enega leta razpolaga
z ustreznimi likvidnimi sredstvi, da pravocasno izvede placila, kar doseze z usklajevanjem
denarnih tokov ter z obvladovanjem tveganj povezanih z njimi. Dolgoro¢na placilna
sposobnost je sposobnost, da delujoce podjetje z dolgoro¢nega vidika obvladuje tveganje
pri zagotavljanju kratkoro¢ne placilne sposobnosti v prihodnosti. To dosega z rastjo
finan¢ne mo¢i in z vzpostavljanjem in ohranjevanjem svoje kapitalske ustreznosti (Bergant
2012, str. 20). Pla¢ilna nesposobnost podjetja ne nastane ¢ez noc.
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Kratkoro¢na sposobnost izhaja predvsem iz naértovanja denarnih tokov, kar je odloc¢ilna
podlaga za pravocasno poslovodno ukrepanje (Bergant, 2012, str. 26). Ce Zelijo podjetja
dolgoroc¢no rasti in hkrati dosegati najvecjo trzno vrednosti, morajo biti v vsakem trenutku
dolgoro¢no sposobna poravnavati svoje obveznosti. Duhovnik (2001, str. 397) opredeljuje
pristop odkrivanja placilne nesposobnosti, Ki temeljiti na podatkih iz racunovodskih
izkazov podjetja.

Temeljni pogoj za uspesno poslovanje podjetja in zagotavljanje placilne sposobnosti je
primerna struktura sredstev in pretvarjanje le-teh iz nelikvidne oblike v likvidno in obratno
(Ajpes, 2016).

2 KAPITALSKA USTREZNOST PODJETJA

Posledica krize v podjetju ali celo razlog njenega razvoja je kapitalska neustreznost
podjetja. Podjetje z vec kapitala lahko posluje manj tvegano, kapitalska ustreznost podjetja
lahko podjetju omogoca razvoj, v nasprotnem primeru pa lahko tudi ovira njegovo rast.
Podjetje mora delovati tako, da je v vsakem trenutku sposobno izpolniti vse svoje
obveznosti, zato je tudi cilj ZFPPod, da se izboljsa placilna disciplina in tako $¢iti upnike,
da bodo poplacani, predvsem pa daje tudi upanje manjSim podjetjem, ki Se tezje dobijo
poplacane svoje terjatve.

Kapitalska ustreznost zagotavlja prezivetje podjetja, saj po 6. ¢lenu ZFPPod (Ur.l. RS, st.
54/99,110/99, 93/02) pomeni, da podjetje vedno razpolaga z ustreznim kapitalom glede na
vrsto in obseg poslov dejavnosti, ki jo opravlja in tveganja, ki jim je pri opravljanju teh
poslov izpostavljena. Namen ZFPPod je, da opozori podjetja na strokovno finan¢no
vodenje poslovanja, zato je ena njegovih temeljnih znacilnosti, da za vrsto svojih dolocil ne
predvideva sankcij, ampak le opozarja na upostevanje Kodeksa poslovnofinan¢nih nacel in
Kodeksa poklicne etike finanénika (Bergant, 2000, str. 65).

2.1 Obratni kapital podjetja

Podjetje mora zagotoviti ustrezen obratni kapital, ki je del dolgoro¢nih obveznosti do virov
sredstev, ki financira del kratkoro¢nih naloZb. Izracunamo ga kot razliko med
kratkoro¢nimi sredstvi oziroma nalozbami in kratkoro¢nimi obveznostmi (Bergant, 2012,
str. 61-62).

Ustrezen obratni kapital naj bi najbolj zmanjSeval tveganje kratkorocne placilne
nesposobnosti. V delujoéem podjetju so sredstva dolgoro¢no vezana ne le v dolgoroénih
nalozbah, ampak tudi v kratkoro¢nih terjatvah do kupcev in v zalogah. Poleg rac¢unovodsko
izkazanih dolgoro¢nih virov so tudi obveznosti do dobaviteljev glede na vidik financiranja,
dolgorocen vir (Bergant, 2000, str. 72).

13



Na sestavo obratnega kapitala lahko vplivajo nabavna politika, oblika proizvodnega

procesa in prodajna politika. Temu se posledi¢no prilagaja tudi finan¢na sestava podjetja
(Peterlin, 2016).

Obratni kapital je potrebno spremljati, saj v primerjavi z dolgoro¢nimi postavkami bilance
stanja predstavlja tekocCe upravljanje premozenja podjetja. Tako z dnevnimi odlo¢itvami
povecujemo oziroma zmanjSujemo obratni kapital ter posledi¢no vplivamo na obseg
financiranja, ki je potreben (Bergant, 2012, str. 65). Cilj podjetja je, da skrajsa Cas vezave
obratnega kapitala v procesu od nabave, proizvodnje do prodaje kupcem. Pomembno je, da
skrajSamo dneve vezave terjatev, dneve zalog in podaljSamo dneve vezave obveznosti do
dobaviteljev, s slednjimi lahko podaljSamo financiranje terjatev in zalog. Terjatve do
kupcev ne prinasajo dodatnega denarnega toka dokler niso placane in nalozbe v zaloge ne
prihodkov, dokler niso prodane (Peterlin, 2016).

2.2 Financ¢no nacrtovanje za preprecitev krize v podjetju

Do sedaj sem ugotovila, da lahko podjetje kar hitro doleti kriza. Velik vpliv ima lahko
okolje podjetja, Se bolj pa lahko vpliva poslovodstvo s slabim notranjim delovanjem. Zato
je zelo pomembno pravocasno nacrtovanje poslovanja, da ne pride do neobvladljivih tezav
v podjetju.

S finanénim nacrtovanjem ocenimo finan¢no stanje in vire financiranja, dolo¢imo cilje ter
oblikujemo finanéno strategijo za doseganje teh ciljev v podjetju (Oral & Akkaya, 2015,
str. 263). V ozjem pomenu vkljuCuje kratkoro¢no in dolgoro¢no finan¢no nacrtovanje.
Kratkoro¢no opredeljuje, kdaj v c¢asovnem obdobju nastajajo denarni presezki in
primanjkljaji, dolgorocno pa naért potrebnih finan¢nih sredstev za celotno obdobje
nacrtovanja (Mramor, 1993, str. 214).

Ze leta je del slovenske poslovne prakse placilna nedisciplina, ki povzroda tezave vsem
subjektom v verigi poslovanja. Razlogov za njen nastanek je ve€ in vsi povzrocajo domino
ucinek, saj se zaradi neplacevanja prvega v verigi zaradi soodvisnosti poslovnih subjektov
nadaljuje neplacevanje preostalih (Gospodarska zbornica Slovenije, 2017). Ker je placilna
nedisciplina ze precej razsirjena, je potrebno njeno tveganje omiliti in terjatve lahko
predhodno ustrezno zavarujemo z instrumenti zavarovanja.

2.2.1 Ukrepi za zagotavljanje kapitalske ustreznosti

Kapitalska ustreznost je ena izmed temeljnih sestavin dolgoro¢ne placilne sposobnosti
podjetja (Bergant, 2000, str. 66).
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ZFPPod (Ur.l. RS, st. 54/99,110/99, 93/02) navaja, da mora biti podjetje v vsakem trenutku
sposobno izpolniti vse dospele obveznosti in izoblikovati ter izvajati politiko rednega
upravljanja z likvidnostjo tako, da nacrtuje denarne tokove ter zadostne pritoke zanje.
Redno mora spremljati likvidnost in sprejemati ustrezne ukrepe za preprecitev ali odpravo
nelikvidnosti.

Velike tezave s pravocasno poravnavo dobaviteljem se pojavijo prav podjetjem v krizi, saj
kompenzirajo z nepla¢evanjem obveznostim, ker sami tudi ne dobijo placanih terjatev, ter
prednostno placujejo obveznosti, kot so stroski delavcev in posojilo bankam, kar je
trenutno lahko najnujnejse.

Ce zeli poslovodstvo podjetja obvladovati krizo, mora redno spremljati tveganja, ki jim je
izpostavljeno. NajpogostejSa so likvidnostna tveganja, tveganje neizpolnitve nasprotne
stranke, obrestna, valutna in trzna tveganja ter tveganja zaradi izpostavljenosti do
posameznih oseb ali skupine oseb, ki predstavljajo enotna tveganja. Sprejeti mora ustrezne
ukrepe, da jih bo lahko ¢im bolj obvladovalo (ZFPPod, Ur.l. RS, §t. 54/99,110/99, 93/02).

V primeru da v podjetju izguba tekoCega leta skupaj s prenesenimi izgubami doseze
polovico osnovnega kapitala, govorimo o kapitalski neustreznosti. ZFPPod (Ur.l. RS, st.
54/99,110/99, 93/02) v 10. ¢lenu navaja, da je v tem primeru naloga uprave, da analizira
vzroke, ki so jo povzrocili, ter v obdobju dveh mesecev izdela nacrt za nadzorni svet, v
katerem bodo predstavljeni ukrepi potrebni za zagotovitev kapitalske ustreznosti.
Skupsc¢ini mora predlagati, da sprejme ukrepe, ki so v njeni pristojnosti in takoj zaceti
izvajati ostale ukrepe, za katere so sami pristojni.

2.2.2 Placilna nedisciplina

Velik problem, povezan s krizo v podjetju, je tudi placilna nedisciplina tako v Sloveniji kot
Vv EU, ki se je v Casu krize Se povecala. V zadnjem Casu se je v Sloveniji precej izboljSala
in v letu 2016 naj bi bila nad evropskim povpre¢jem. V Evropi z zamudo placil izstopajo
Rusija, Bolgarija, Portugalska, Poljska in Gréija (Dun & Bradstreet, 2014).

Osnovni problemi gospodarstva so posledice pla¢ilne nediscipline. Razlogov za njen
nastanek je vec; ko pride do finan¢ne ali ekonomske krize se $e potencirajo in istocasno
pridejo novi. Slednjih drzava v zadnjih letih ni bila sposobna obvladovati. Zaradi vpliva
placilne nediscipline na celotno verigo poslovanja, SO velikokrat najbolj prizadeta manjsa
podjetja. Posledi¢no jim lahko prinese trajnejSe tezave, kar lahko vodi do nelikvidnosti,
nesolventnosti ali celo do stecaja podjetja (Gospodarska zbornica Slovenije, 2017).
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Razlogi za zamujanje s placilom so predvsem naslednji (Prasnikar, Pahor, & Cirman, 2002,
str. 292-312):

e Ce je podjetje e zadolZeno, bo tako $e bolj zamujalo s plagilom, kar predvsem velja za
manjsa podjetja, ki tezje pridobijo finan¢ne vire.

e Velik pomen pri pla¢evanju ima tudi pogajalska moc¢ preko placilnih rokov, saj imajo
vecdja podjetja vecjo pogajalsko moc ter posledi¢no dosezejo daljse placilne roke.

e Ce s plagilom zamuja kupec, bo poslediéno podjetje $e¢ bolj zamujalo z nadaljnjim
placilom po verigi. Zamude placil so odvisne od obsega poslovanja kupca z drzavo,
odnosa s kupcem, saj dolgoro¢no poslovanje lahko povecuje zaupanje ter dolzine
placilnega roka; daljsi kot je placilni rok, manjse so placilne zamude.

e Placilna nedisciplina je najvecja v storitvenem sektorju, med drugimi tudi drzava, ki je
prav tako slab pla¢nik.

V letu 2012 je vstopil v veljavo Zakon o prepre¢evanju zamud pri placilih (v nadaljevanju
ZpreZP-1), ki ureja ukrepe za odpravo placilne nediscipline. ZpreZP-1 (Ur.l. RS, §t. 57/12)
v 10. ¢lenu doloca, da placilni rok med gospodarskimi subjekti ne sme biti daljsi od 60 dni.
V 11. ¢lenu doloca, da v primeru, ko je dolznik javni organ ne sme biti daljsi od 30 dni.
Izjemoma je lahko daljsi od 30 dni (pri gospodarskih subjektih 60 dni), ¢e je dolzina roka
dogovorjena pisno ali tak rok ne pomeni nepravi¢nega dogovora. Nekateri ocenjujejo, da
se ZpreZP-1 precenjuje, saj govori o tem, da bi se v praksi odpravilo placilno nedisciplino,
kar je tezko dosegljivo. Neformalno naj bi pritiskali moc¢nejsi kupci, ki bodo zahtevali
kompenzacije v obliki nizjih cen, popustov, transferna placila za morebitne zamudne
obresti in povrnitve stroSkov izterjave. Zakon naj bi bil tako uporaben predvsem za
skupino kupcev ali dolznikov, ki se jih podjetja Zelijo znebiti. Pozitivna stran zakona naj bi
bila sprostitev likvidnosti iz javnega sektorja (Mlinari¢, 2011).

Na spletni strani Ajpes je na voljo sistem ePobot, ki poravnava medsebojne obveznosti ter
vnovéenje terjatev vseh poslovnih subjektov vpisanih v Poslovni register Slovenije. 1zvaja
se elektronsko, in sicer sistem samodejno ugotavlja pobote med poslovnimi subjekti ter
iS¢e medsebojne logicne povezave. Da pride do pobota mora imeti udelezenec poleg
obveznosti tudi terjatev do drugih udelezencev. V sistemu lahko sodelujejo slovenska
podjetja, ki se registrirajo na portalu Ajpes, nato se identificirajo s kvalificiranim
digitalnim potrdilom ter pridobijo ePooblastilo za opravljanje storitev ePobot (Ajpes,
2017a).

2.2.2.1 Obvladovanje terjatev

Poslovne terjatve so na premozenjskopravnih ter drugih razmerjih zasnovane kot pravice
upnikov, da zahtevajo od dolZnika, da poplaca njegov dolg. Delimo jih na kratkoroc¢ne, ki
imajo zapadlost do leta dni, in dolgoro¢ne, z zapadlostjo daljSo od leta dni (Turk, Kav¢ié,
Kokotec-Novak, Kozelj, & Odar, 2004, str. 193-194).
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V letu 2011 so pokazale finanéne raziskave, da so najdalji placilni roki v Evropi v Spaniji
in Gr¢iji, najkraj$i pa v Nemciji in Avstriji. V povprecju se 30 % raCunov ob njihovi
zapadlosti ne placa, v gospodarskih panogah imajo prav v proizvodnem sektorju najvec
tezav z rednim pla¢evanjem. Najvecje tezave predstavlja panoga gradbeniStva, saj njihovih
terjatev sploh ni mogoce prodajati, ker je njegova prihodnost nejasna (Golob, 2011). V
Sloveniji so bili v preteklosti placilni roki dolgi, saj je Se leta 2013 priblizno 5 % podjetij
svoje obveznosti poravnavalo tudi do 60 dni po zapadlem roku (Dun & Bradstreet, 2014).
V zadnjem letu se placilni roki izboljsujejo, saj je imelo zamudo placilnega roka nad 90 dni
2,3 % racunov, 44 % racunov pa je bilo placanih v pladilnem roku (Dun & Bradstreet,

2016).

V cCasu gospodarske krize je obvladovanje kreditnega tveganja, ko vecina slovenskih
podjetij zamuja s placili, pomembna konkuren¢na prednost. Neposredni cilj finan¢ne
funkcije je zmanjSevanje tveganja v poslovanju. Dolgoro¢no uspesno poslovanje se v
podjetju kaze v temeljni odgovornosti pla¢ilne sposobnosti podjetja (Roga¢ & Mlinaric,
2014, str. 81). Kreditno tveganje je tveganje, da pogodbena obveznost kupca ne bo
poravnana ob zapadlost in v skladu s sklenjeno pogodbo. Osnovna cilja kreditne politike
sta tako maksimalna prodaja in dobicek, kot tudi minimalne zapadle in neizterljive terjatve
(Roga¢ & Mlinaric, 2014, str. 81-82).

Za uspesno obvladovanje terjatev mora podjetje spremljati finan¢no-gospodarsko stanje
kupca, oceno kreditne sposobnosti ter s tem dolociti kreditne pogoje in kreditni limit,
izbrati vrsto zavarovanja, doloCiti popuste za predCasna placila ter nacin izterjave in
obracunavanje zamudnih obresti (Roga¢ & Mlinari¢, 2014, str. 81). Podjetja bi morala
zmanjSati tveganje neplacila terjatev, saj predvsem mala in srednja podjetja lahko hitro
izpadejo iz verige placil, zato je za njih Se bolj pomembno, da zmanjSajo tveganje, le-to
lahko s pomo¢jo zavarovanja terjatev.

2.2.2.2 Zavarovanje terjatev

Ker je veliko podjetij pri poslovanju z odloZzenim pladilom izpostavljeno tveganju, da
terjatve ne bi bile poravnane, morajo predhodno ukrepati in jih zavarovati.

Da bi zmanjsali to tveganje so nastali Stevilni inStrumenti zavarovanja, razvila so se tudi
specializirana podjetja (banke, zavarovalnice, faktoring podjetja), ki podjetjem za placilo
ponujajo zavarovanje terjatev do kupcev. Najbolj uporabne oblike zavarovanj terjatev do
kupca so (Peterlin & Glavina, 2009, str. 88):

e Menica je kreditni inStrument, ki je najbolj razSirjen. Z njim se izdajatelj obveze, da bo
sam placal terjatev ali da jo bo upravi¢encu menice po njegovem nalogu placala tretja
oseba. Slabost je, da mora imeti placnik na zapadli dan dovolj denarja na svojem
racunu za izplacilo, v nasprotnem primeru upniku preostane samo Se tozbeni zahtevek.
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e Zastavna pravica na nepremic¢ninah ali premi¢ninah je varnejSa oblika zavarovanja.
Primerna je za zavarovanje dolgoro¢nih ter vecjih terjatev do kupcev. Stranki se
dogovorita za zastavo dolo¢enega sredstva, ki bo jamstvo da bodo obveznosti placane.

e Akreditiv je vrsta kreditnega zavarovanja, ki ga izda banka na zahtevo stranke, s
katero se zaveze, da bo placala dogovorjen znesek tretji stranki, pri tem mora predloziti
zahtevano dokumentacijo. Z akreditivom sta tako obe pogodbeni stranki zavarovani
pred tveganjem neizpolnitve druge stranke. Najpogosteje se uporablja pri poslovanju s
tujino.

e Banc¢na garancija je najbolj varna oblika zavarovanja, saj banka z njo zagotovi
prejemniku upniku, da bo poravnala terjatev, ¢e jo do zapadlosti dolznik ne bi
poravnal. V praksi so pogosto oblikovane za vsak primer posebej, zato je zelo primerna
za zavarovanje poslov ve¢jih vrednosti.

e Porostvo je pogodba, ki jo skleneta upnik in porok, za utrditev obveznosti med
upnikom ter dolznikom. V razmerju do upnika sta tako dolznik in porok, tako lahko
upnik ob zapadlosti dolga terja najprej glavnega dolznika in ¢e ta ne placa, lahko
zahteva poravnavo obveznosti od poroka.

e Forfaiting se po navadi uporablja pri dolgoro¢nih uvozno-izvoznih poslih. Izvoznik
proda ban¢no garancijo tretji osebi tj. forfaiter (Peterlin & Glavina, 2009, str. 88).
Forfaiting se od faktoringa razlikuje po tem, da se nanaSa na posami¢no terjatev ter
glede na rocnost odkupljenih terjatev, faktoring pa se nanasa na vse terjatve podjetja
(Slapnicar, 2009, str. 73).

Podatke o zavarovanju tako terjatev kot obveznosti lahko najdemo v bilanci stanja v
izvenbilan¢nih postavkah.

Vendar je Se vedno problem v racunovodskih informacijah in razkritjih; torej ocena in
globina le-teh je Se vedno v pristojnosti poslovodstva, razen tistih, ki so zahtevana po
Mednarodnih standardih ra¢unovodskega poro¢anja (MSRP), zato bo variabilnost razkritij
Se naprej verjetno zelo velika (Slapnicar, 2009, str. 75).

2.3 Vplivi financiranja na krizo v podjetju

Dostop do finan¢nih virov je zelo pomemben predvsem za mala in srednja podjetja,
pomaga jim pri njihovem nastanku, prezivetju in rasti. Z nastopom finan¢ne in
gospodarske krize so imela vecje probleme predvsem podjetja z inovativnejSimi proizvodi
in poslovanjem. Odvisna so bila od zunanjega financiranja s strani banke, ki se je s
kreditnim kréem moc¢no omejilo (Institut za raziskovanje podjetnistva, 2011, str. 3). Zato je
pomembno, da podjetja poskuSajo v svoje financiranje vkljuciti ¢im vec lastniskega
kapitala.
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Pomembno je, da v podjetju poskrbimo za ustrezen obseg dolgoro¢nega financiranja in
hkrati njegovo ustrezno strukturo, saj je z obsegom tesno povezana placilna sposobnost, s
strukturo pa stroSki financiranja (Bergant, 2012, str. 57). Optimalna sestava virov
financiranja ter njihovega prihodnjega obvladovanje je v podjetju torej najpomembnejsa
zadolzitev poslovodstva, saj lahko Zze samo en velik napacen posel ali glede na vrsto
obsega ali tveganja, ki ga prinasa pomeni konec delovanja podjetja (Kapitalska ustreznost
podjetja, 2008).

Vir lastniskega financiranja, ko v podjetje nalozijo kapital podjetniki in njihove druZzine,
najbolj spodbuja podjetnika lastnika, da bo posloval najboljse po svojih moceh in da bo
podjetje ¢im bolj uspesno. Ustrezen obseg lastniSkega kapitala predstavlja tudi osnovo za
zadolzitev, saj kreditojemalci zelijo, da ga imajo ¢im ve¢, da bi lahko poravnavali
obveznosti, tudi ¢e bi pris§lo do manjSe izgube iz poslovanja (Mramor, 1993, str. 251). Pri
lastniSkem financiranju dobi vlagatelj v zameno lastniski delez, torej dobi sredstva
povrnjena v primeru dobi¢konosnosti ali rasti podjetja. Ce podjetje propada, to pomeni
izgubo za vlagatelja (Spirit Slovenija, javna agencija, 2017c).

Z dolzniskim financiranjem si lahko pridobimo precej$njo prednost v poslovanju, lahko pa
tudi hitro zaidemo v tezave, v primeru, da se spremenijo ekonomske ali poslovne razmere
(Mramor, 1993, str. 259). V Sloveniji so najpogostejsi viri dolzniskega financiranja ban¢ni
viri, javni viri, riziéni kapital, leasing in faktoring. V najve¢ji prednosti naj bi bilo
financiranje z ban¢nimi viri, zato imajo pomembno vlogo pri obstoju, rasti in uspehu
podjetij (Spirit Slovenija, javna agencija, 2017c).

3 MOZNOSTI PREPRECITVE KRIZE V PODJETJU

3.1 Ukrepi za preprecitev krize

V sodobnem okolju se mora podjetje stalno razvijati, saj so spremembe v okolju pogoste,
hitre in vse manj predvidljive, zato se mora drzati tristopenjskega ukrepanja:

e spremljanje dogajanja in sprememb v okolju,
e prenaSanje sedanjih in prihodnjih znacilnosti okolja v podjetje,
e izvajanje sprememb v delovanju podjetja na tej osnovi.

Ta ukrepanja morajo biti nadin stalnega ravnanja managementa. Ce poslovodstvo sproti
analizira dogajanje v okolju in napoveduje prihodnje smeri, se s postopnimi spremembami
mogoce vnaprej prilagaja pri¢akovanim spremenjenim razmeram poslovanja. V primeru,
da se prepozno zacnejo izvajati ukrepi, ko so moznosti ugodne razresitve krize zelo
omejene, ali se izvajajo pravocasno vendar premalo celovito, se lahko zgodi, da je projekt
zdravljenja krize obsojen na neuspeh (Dubrovski, 2011, str. 5-7).
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ZFPPIPP (Ur.l. RS, s§t. 450-01/14-1/3-UPB8) v 13. ¢lenu navaja, da je pomembno, da
podjetje sproti zagotavlja finan¢na sredstva, upravlja z njimi in njihovimi viri ter z njimi
razporeja tako, da zagotavlja pogoje za opravljanje gospodarske dejavnosti ali drugih
poslov.

Podjetje mora strateSko nacrtovati svoje poslovanje na kratek in dolgi rok. Tako se
najhitreje in najucinkoviteje lahko odziva na dinami¢no okolje. V primeru, da zaide v
tezave je potrebno ¢imprej prestrukturirati poslovanje, pri tem si lahko pomaga z ZFPPod.

3.2 Posledice krize v podjetju

Tipi¢en potek krize se v 60 % zacne s strateSko krizo, nato sledi kriza s placilno
sposobnostjo in nato Se kriza prezadolzitve. V 30 % se kriza za¢ne z uspeSnostno krizo,
nato sledi kriza placilne sposobnosti. Le v 10 % primerih nastopi kriza placilne sposobnosti
neposredno (Bergant, 2006). Do strateSke krize pride zaradi napa¢nega zaznavanja ter
predvidevanja okolja. Podjetje mora imeti dobro strategijo poslovanja, ki mora biti tudi
ucinkovita, zato mora zelo dobro poznati okolje v katerem deluje.

ZFPPod (Ur.l. RS, st. 54/99,110/99, 93/02) v 12. ¢lenu navaja, da ¢e podjetje postane
nesposobno pravocasno izpolnjevati zapadle obveznosti, mora uprava sprejeti ukrepe, da
zagotovi likvidnost in o tem obvesti nadzorni svet. V primeru da s sprejetimi ukrepi ne
more zagotoviti likvidnosti v roku dveh mesecev od nastopa nelikvidnosti, mora uprava
pristojnemu sodiSc¢u predlagati zacetek postopka prisilne poravnave ali stecajnega
postopka. V 13. ¢lenu navaja, da ¢e v podjetju nastopi finan¢no stanje, zaradi katerega
premozenje podjetja ne zados¢a ve¢ za poplacilo vseh obveznosti podjetja, mora uprava
takoj, najkasneje v roku dveh mesecev predlagati zacetek prisilne poravnave ali ste¢ajnega
postopka.

Likvidacijo podjetja izpelje poslovodstvo, tako da upniki niso o$kodovani, za to poskrbi
likvidacijski upravitelj, ki ga dodeli sodiS¢e. V primeru, da se kasneje izkaZe, da sredstva
ne bodo pokrila vseh obveznosti, se pri¢ne stecajni postopek (Peterlin & Glavina, 2009, str.
172).

Ce podjetje postane insolventno, mora poslovodstvo v roku enega meseca po nastanku
predloziti nadzornemu svetu poroCilo o ukrepih finan¢nega prestrukturiranja. Porocilo
mora vsebovati opis finan¢nega polozaja druzbe, analizo vzrokov za insolventnost in
mnenje poslovodstva, da obstaja najmanj 50 % verjetnost, da bo uspeSno izvedena
finan¢no prestrukturirana druzba znova postala kratkoro¢no in dolgorocno placilno
sposobna (ZFPPIPP, Ur.l. RS, st. 450-01/14-1/3-UPBS).
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Prisilna poravnava je postopek, ki poteka na predlog prezadolzenega dolznika v okviru
sodis¢a z namenom, da bi se odpravila kapitalska neustreznost in zagotovila placilna
sposobnost. Za zacetek prisilne poravnave je potrebno izglasovati 60 % vseh terjatev
upnikov, ki imajo glasovalno pravico (Peterlin & Glavina, 2009, str. 173-174). Pravila 40.
¢lena ZFPPIPP se uporabljajo, ko je prisilna poravnava pravnomoc¢no potrjena in je dolznik
placal terjatve vseh upnikov za katere ucinkuje prisilna poravnava v delezu in z obrestmi,
ki so potrjeni v prisilni poravnavi. Poslovodstvo mora nato zagotoviti, da se izvedejo vsi
ukrepi v nacértu finan¢nega prestrukturiranja. Organi podjetja ne smejo opraviti nobenega
dejanja, ki bi upnike, ki so v enakem polozaju, obravnavali neenako.

Poslovodstvo mora vsako koledarsko trimese¢je sestaviti poroCilo o izvajanju ukrepov
finan¢nega prestrukturiranja in ga predloziti sodis¢u. V primeru da tega ne stori velja, da je
dolznik insolventen. V primeru da poslovanje podjetja ni ve¢ mozno, preostane podjetju le
Se stecaj, ki ga lahko predlaga dolznik, osebno odgovorni druzbenik ali dolznikov upnik.
Upniki se lahko vsaj deloma poplacajo iz premozenja in sredstev, ki jih ima dolznik. Iz
celotnega premozenja se oblikuje steCajna masa, ki je namenjena poplacilu upnikov. Vsa
pooblastila se v steCaju prenesejo na ste¢ajnega upravitelja, ki je pristojen za vodenje
postopka. Organizacijska oblika druzbenika se ne spremeni, v vednost se ji pripiSe beseda
»v steaju« (Peterlin & Glavina, 2009, str. 174-175).

4 ANALIZA VZROKOV STECAJA V IZBRANEM PROIZVODNEM
PODJETJU

4.1 Predstavitev proizvodnega podjetja

Osnovna dejavnost izbranega proizvodnega podjetja je bila razvoj, proizvodnja in prodaja
jaSkovnih, elektri¢nih in hidravli¢nih dvigal za prevoz oseb ali tovora. Njegovi kupci so
bili gradbena, monterska in servisna podjetja. Proizvodno podjetje je svojo dejavnost
opravljalo skladno z zahtevami svetovnega standarda SIST EN 81 in evropske direktive
95/16, imelo je uveden tudi sistem vodenja kakovosti po dolocilih Standarda ISO 9001:
2008, zanj je imelo tudi certifikat. Razvoj in proizvodnja dvigal podjetja sta temeljili na
lastnem razvoju in proizvodnji. Od leta 2008 je imelo tudi lasten oddelek za raziskave in
razvoj, saj je njegov razvoj dvigal temeljil na inovativnih resitvah. S tem je okrepilo svojo
prisotnost tudi pri specializiranih kupcih, na primer bolnisnicah ali domovih. Sledilo je tudi
strategiji za pametno, trajnostno in vkljucujoco rast — Evropa 2020. Obvladovati je moralo
vse vrste stroSkov, ki nastanejo od ideje, razvoja, proizvodnje, trZzenja in obvladovanja
aktivnosti po prodaji izdelka. Ko je zacelo pripravljati posamezen projekt, je ze aktivno in
projektno upravljalo z raznimi vrstami stroskov. Ker je imelo podjetje lastno proizvodnjo,
razvoj in prodajo, je bila oskrbovalna veriga krajsa. Material je kupilo od dobaviteljev,
nato je izdelek naredilo od razvoja, designa, projektiranja, do sestavljanja in pakiranja
delov ter dobavilo kupcem.
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Najpomembne;jsi izdelki proizvodnega podjetja so predstavljeni na Sliki 3. Delimo jih na 3
vecje sklope: kompletna dvigala, elektro izdelki in prodaja materiala. V sklop kompletnih
dvigal spadajo naslednji izdelki:

e Hidro dvigala z dvojnim obesanjem in dvema hidro cilindroma, ki se uporabljajo kot
dvigala za avtomobile ali premikanje tezjega tovora.

e Dvigala brez strojnice in z zmanj$ano dimenzijo jame so idealna za uporabo v Solah,
cerkvah, knjiznicah in nizjih poslovnih ali stanovanjskih objektih.

e Dyvigala za domaco uporabo ali za prevoz invalidov, Saj zmanj$ana dimenzija jame in
glave pripomore k lazji uporabi v privatnih hisah.

e Elektro dvigala so klasi¢na dvigala, ki so narejena po standardu EN81-1 za nosilnost
300 do 2000 kg in imajo hitrost 0,5 do 2 m/s.

e Elektro dvigala z brezreduktorskim pogonom, ki dosegajo hitrost do 4 m/s.

V sklop elektro izdelkov spadajo krmilne omare, kablaze s konektorji, elektronski izdelki
za graditelje krmilnih omar, jaskovna in kabinska tipkala. Zadnji sklop vkljucuje tudi
prodajo materiala, ki vkljucuje kabine, nosilne okvirje kabin ter ostale mehanske izdelke.
Prodajajo iz lastnih zalog, ker imajo zaradi vecjih koli¢in boljSe cene od manjsih kupcev.

Slika 3: Izdelki proizvodnega podjetja glede na strukturo prodaje (v %)

m hidro dvigala z dvojnim obeSanjem in
dvema hidro cilindroma

m dvigala brez strojnice in z zmanjsano
dimezijo jame
m dvigala za domaco uporabo ali za prevoz

invalidov

m elektro dvigala

m elektro dvigala z brezreduktorskim
pogonom

H elektro izdelki (krmilne omare, kablaze s
konektorji, elektronski izdelki, tipkala)

prodaja materiala (kabine, nosilni okvirji
kabin in drugi mehanski izdelki)

Povzeto in prirejeno po Proizvodno podjetje d.0.0., Letno porocilo podjetja Proizvodno podjetje d.o.0. za leto
2013, 2013, str. 12, tabela 4.

Vsi izdelki proizvodnega podjetja so se nahajali v zivljenjskem ciklu v fazi rasti. Prodaja
mu je hitro rastla, prav tako dobiéek in s pomocjo konkurence se je trudilo biti vsak dan
boljse in uspesnejse.
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Izdelki so delezni zelo Siroke distribucije po vsem svetu, velik poudarek je imelo tudi na
direktnem trzenju svojih izdelkov. Glavni vir oglaSevanja izdelkov je bil obisk tujih in
domacih sejmov, kjer se je redno vkljuc¢evalo v promocijo tehnoloskih resitev na podroc¢ju
razvoja in designa. Prodajna strategija je temeljila na ustvarjanju vecje koristi za kupca in
prednosti stroskovne ucinkovitosti. Poslovodstvo proizvodnega podjetja se je zavedalo tudi
zahtevnosti kupcev, saj si le-ti zelijo novih, inovativnih in druga¢nih izdelkov. Kot
konkuren¢no prednost izdelka so poudarili natan¢no prilagoditev dvigala v vsak jaSek,
dolgo zivljenjsko dobo dvigal ter udobnost in nesli$nost voznje. Ceno izdelka so dolocili
glede na ceno reporomateriala, stroskov dela, dodatnih stroskov proizvodnje, pribitku
lastne marze in tudi glede na ceno konkurentov. Cena posameznega dvigala se je
razlikovala, saj je bilo vsako dvigalo individualno glede na tehni¢ne zahtevnosti in
specifi¢nosti. Reklamacij ni bilo veliko, njihovo Stevilo so Se bolj znizevali z dodatnimi
pristopi, obrazci v proizvodnji ter pri prodaji. PodaljSevali so tudi garancijsko dobo, da bi
izboljsali prodajo.

Proizvodno podjetje je bilo organizacijsko razdeljeno na 6 podrocij, ki so prikazana v
organigramu na Sliki 4. Proizvodnja je bila razdeljena na obrat elektro proizvodnje, ki je
zajemal center krmilne in center elektronike, in na obrat proizvodnje mehanike, ki je
zajemal 4 podrocja, to so center vrata, center kabine, center tipkala in center konstrukcije.
Razvoj je bil razdeljen na 2 oddelka: razvoj in projektiva. Komerciala pa na 4 oddelke:
prodaja, nabava, priprava dela in skladisce.

Slika 4: Organizacijska shema proizvodnega podjetja

VODSTVO

| |

FINANENO

PREDSTAVNIK VODSTVA

PROIZVODNJA RAZVO! ““5”::31}595” KOMERCIALA MONTAZA IN SERVIS A KAKOVOST

Povzeto in prirejeno po Proizvodno podjetje d.0.0., Letno porocilo podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za
leto 2014, 2014, str. 6, slika 1.

Zacetki poslovanja proizvodnega podjetja segajo v leto 1991, ko je lastnik zacel z
dejavnostjo kot samostojen podjetnik, brez zaposlenih. Zacel je s popravili in proizvodnjo
elektronskih izdelkov na svojem domacem naslovu. V naslednjih desetih letih se je obseg
poslovanja precej povecal, zato je zacetno delavnico preselil v veéje proizvodne hale. Do
takrat je bilo v podjetju 6 zaposlenih. Leta 2002 je lastnik ustanovil krovno podjetje kot
druzbo z omejeno odgovornostjo, za razvoj in prodajo komponent in celih dvigal. V
naslednjem letu je proizvodno podjetje kupilo $e skladis¢no proizvodno halo.
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Leta 2004 je postalo 100 % lastnik podjetja D, ki se ukvarja z servisiranjem dvigal, kar mu
je omogocilo Se nadaljnjo rast. V istem letu je lastnik ustanovil podjetje v Romuniji, da bi
tam lazje poslovalo, leta 2005 pa Se na Hrvaskem. Do leta 2005 se je obseg poslovanja se
povecal, posledi¢no tudi $tevilo zaposlenih na 16. V naslednjem letu je poslovodstvo
centraliziralo celotno upravo, ki je bila prej na ve¢ lokacijah. Leta 2006 je izpeljalo vecji
investicijski projekt in tako velik del proizvodnje preneslo na racunalnisko podprto
proizvodnjo, kar je omogocilo vecjo produktivnost in konkuren¢nost. Do leta 2010 se je
obseg Se precej povecal in tako se je povecalo Stevilo zaposlenih na 80. Povecala se je
proizvodnja, investicije v potrebna sredstva ter usposobljenost kadrov. V tem letu se je
zamenjalo tudi vodstvo, saj je bil lastnik do tedaj tudi direktor, slednjo pozicijo pa je
zamenjala druga oseba. V letu 2010 je svoje delovanje potrdilo $e z izborom za hitro
rastoCe slovensko podjetje regije, v kateri je delovalo. Prejelo je nagrado bronasto gazelo,
ki je bila potrditev, da je dinami¢no podjetje, ki hitro raste, se hitro razvija in je vedno
korak pred konkurenco. V letu 2011 je naredilo $e korak naprej in izpeljalo najvedji
investicijski projekt. Proizvodno podjetje je kupilo velik poslovno-proizvodni kompleks in
si tako odprlo pot do $e hitrejse Siritve. V tem letu je postalo tudi srednje veliko podjetje in
v letu 2013 imelo ze 108 zaposlenih.

Prihodke je ustvarjalo na domacem trgu, trgu Evropske unije ter izven Evropske unije in
prav na slednjem dosegalo najvecji delez svojih prihodkov. Na trziscih je pridobilo tudi
certifikate za prodajo. V letu 2012 do 2014 je s svojimi produkti prodrlo ze v 65 drzav. V
letu 2014 pa so se zacele pojavljati vecje tezave, saj podjetje ni moglo zagotavljati tekoce
likvidnosti, posledi¢no se je Stevilo zaposlenih zmanjSalo na 93. V tem letu je vstopilo v
lastnisko strukturo podjetje A, ki je zagotovilo potrebna sredstva za nadaljnje poslovanje
proizvodnega podjetja. Nato je v zacetku leta 2015 najprej zamenjalo lastnistvo, vstopilo je
podjetje B, namesto podjetja A, v zacetku maja pa se je zamenjalo Se mesto direktorja

(Proizvodno podjetje d.o.0., 2014).
4.2 Zunanji dejavniki

4.2.1 Analiza trga, kjer je podjetje ustvarjalo najve¢ prihodkov

V letu 2012 je bil svetoven trg dvigal velik 35 milijard evrov (v nadaljevanju EUR), od
tega 60 % modernizacije in 40 % prodaje in montaze. VeCje povprasevanje je PO
modernizaciji in vzdrZevanju kot po montazi novih dvigal. Ve¢ kot dve tretjini dvigal je
starejSih od 20 let in morajo biti modernizirana zaradi varnostnih predpisov. V Evropi je
priblizno polovica novih dvigal montirana v stanovanjske objekte, v Severni Ameriki pa je
trg novih dvigal porazdeljen med stanovanjske, poslovne zgradbe ter Sportne objekte. Eden
od pomembnih dejavnikov za povecevanje stevila dvigal je tudi gostota prebivalstva, Ki je
v Aziji najvi§ja, zato je tudi tam veliko povprasevanje po novih dvigalih (Proizvodno
podjetje d.o.o., 2012).
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Pri analizi trga sem preverila na katerih trgih proizvodno podjetje deluje in kje je dosegalo
najve¢ prihodkov od prodaje. Razmerje prihodkov od prodaje po trgih je razvidno iz Slike
5. V Sloveniji so dosegali najmanj prihodkov v primerjavi z ostalimi drzavami. Do leta
2011 so na trgu EU dosegali najvisjo prodajo. Poslovali so s kupci v naslednjih drzavah:
Irska, Anglija, Romunija, Nemcija, Belgija, Ciper, Malta, Gr¢ija, Nizozemska, Avstrija,
Francija, Poljska, Slovaska, Ceska, Hrvaska itd. Po letu 2011 so najve¢ prihodkov od
prodaje dosegali na trgih izven EU. Poslovali so s kupci v drzavah: Rusija, Kuvajt, Juzna
Afrika, Egipt, Nigerija, Saudska Arabija, Srbija, Belorusija, Ukrajina, Makedonija,
Kazahstan, afriske drzave, Bliznji vzhod itd. Prihodki od prodaje, dosezeni na trgu izven
EU so se od leta 2008 do 2013 pocasi povecevali. V letu 2013 so predstavljali ze skoraj 70
% vseh prihodkov od prodaje, v zadnjih dveh letih pa so se spet zaceli zmanjSevati.

Slika 5: Cisti prihodki od prodaje dosezeni na trgu EU, izven EU in na domacem trgu v
proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015 (v %)
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312 | 350 | 335 | 339 60,1 | 688 | 525 | 43,6
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008-2011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Izven EU je podjetje najveé prihodkov ustvarilo pri poslovanju z Rusijo, saj so v letu 2012
dosegli 62 %, v letu 2013 pa kar 84 % prihodkov od prodaje glede na trg zunaj EU. Zato
sem V analizo $irSega okolja vkljuc¢ila analizo gospodarstva Rusije v primerjavi s Slovenijo
in s proizvodnim podjetjem ter $e na kratko analizirala prodajo na trgu EU.
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4.2.1.1 Analiza trga Rusije

Tabela 1 prikazuje blagovno menjavo med Slovenijo in Rusijo po letu 2010. Vidimo, da
sta tako izvoz blaga v Rusijo kot tudi uvoz blaga iz Rusije zacela rasti. Najvecji izvoz je
doseglo v letu 2013, po tem letu sta tako izvoz kot uvoz zacela strmo padati. V letu 2015
so v primerjavi z letom 2013 izvozili za 22 % manj. Leto 2013 je bilo najbolj uspesno, kar
je potrdilo tudi poslovanje proizvodnega podjetja, saj so na ruskem trgu dosegli kar 58 %
celotnih prihodkov. Po podatkih poslovodstva so se narocila iz Rusije po tem letu precej
zmanj$ala, dodatne tezave je povzrocala Se kriza zaradi spora med Rusijo in Ukrajino, ki se
je pricela konec leta 2013. Povzrocila je, da so se razmere za prodajo iz EU precej
zaostrile, zato so se v proizvodnem podjetju precej zmanjsala narocila.

Tabela 1: Blagovna menjava med Slovenijo in Rusijo od leta 2010 do novembra leta 2016

(vEUR)

Leto Izvoz blaga Uvoz blaga Skupaj

2010 624.574.000 303.714.000 928.288.000
2011 773.238.000 406.065.000 1.179.303.000
2012 942.683.000 378.910.000 1.321.593.000
2013 1.018.459.000 451.505.000 1.469.964.000
2014 996.698.000 408.902.000 1.405.600.000
2015 791.831.000 229.822.000 1.021.653.000
I.-XI. 2016 676.111.000 207.635.000 883.746.000

Vir: Spirit Slovenija, javha agencija, Bilateralni ekonomski odnosi Rusije s Slovenijo, 2017b.

Proizvodno podietje je z Rusijo poslovalo od leta 2007, ko je na njihovem trgu pridobilo
tudi certifikat za prodajo. V Rusijo izvazamo najvecji delez naslednjih proizvodov:
farmacevtski proizvodi, jedrski reaktorji, kotli, stroji in mehanske naprave in njihovi deli, k
slednjim uvrs¢amo tudi izdelke proizvodnega podjetja (Spirit Slovenija, javna agencija,
2017a). Do leta 2003 je blagovna menjava med Slovenijo in Rusijo dosegla visoke stopnje
rasti, trend se je nadaljeval vse do leta 2008. V letih 2008 in predvsem v 2009 so zaradi
globalne finan¢ne in gospodarske krize zabelezili upad blagovne menjave (Cantarutti &
Sever, 2013, str. 75).

Izvozno blago je po letu 2013 postalo predrago zaradi devalvacije ruskega rublja (v
nadaljevanju RUB) glede na EUR. Vrednost RUB glede na vrednost 1 EUR je prikazana na
Sliki 6, kjer so povzeti podatki dnevne tecajnice Banke Slovenije. Ker se je vrednost RUB
glede na vrednost EUR precej povisala, je bila cena dvigala za kupce iz Rusije v letu 2014
za 60 %, v letu 2015 pa kar za 78 % visja v primerjavi z letom 2013. Kupci iz Rusije so bili
precej izpostavljeni valutnemu tveganju, zato so zmanjSali svoja narocila. V letu 2013 so
zna$ali prihodki na trgu izven EU 7.049.841 EUR, v naslednjih dveh letih so se precej

zmanjsali, in sicer v letu 2014 za 46 % ter v letu 2015 za dodatnih 45 %.
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Zaradi velikega upada prihodkov na trgu izven EU in predvsem na trgu Rusije, bi lahko
poudarila le-to kot pomemben vzrok za zmanj$anje prihodkov proizvodnega podjetja.

Slika 6: Vrednosti valute RUB za valuto 1 EUR od leta 2007 do 2015 (v RUB)

90

Vir podatkov: Evropska centralna banka, Drevna tecajnica — referencni tecaji ECB,2017.

V Rusiji je se dodatna tezava glede placevanja kupcev, saj se po Klasifikaciji Slovenske
izvozne in razvojne banke (v nadaljevanju SID) uvrs¢a na seznam rizi¢nih skupin.
Pomembna je previdnost pri sklepanju poslov s kupci, katerih boniteta ni znana.
Priporo¢ljivo je, da se v takem primeru kot obliko placevanja uporabi zavarovanje placila z
instrumenti (Spirit Slovenija, javna agencija, 2017a).

4.2.1.2 Analiza prodaje na trgu EU

Proizvodnemu podjetju so se prihodki v letih 2013 in 2014 na trgu EU v primerjavi s trgom
izven EU povecali. Na trgu EU je precej Siroko trzisc¢e zaradi sprememb varnostnih
predpisov direktive o modernizaciji dvigal. V EU je tudi visoka gostota prebivalstva in
veliko Stevilo stanovanjskih zgradb z ve¢ stanovanji. Proizvodno podjetje je najvec
prihodkov na trgu EU ustvarilo v Angliji, Franciji, Romuniji in Nemciji. Po klasifikaciji
SID so Anglija, Francija in Nemcija najmanj rizi¢ni drZavi, torej ni teZav pri placevanju.
Romunija spada v rizi¢no skupino, a manj kot Rusija. Pri poslovanju z nepoznanimi kupci
je najbolje svoje terjatve zavarovati (SID — Slovenska izvozna in razvojna banka, d.d
2017).
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V letu 2015 so se precej zmanjsali prihodki od prodaje. Proizvodno podijetje se je prevec
osredotoc¢alo na iskanje novih trgov, imelo je tudi veliko zaposlenih v prodaji (leta 2015 je
bilo 11 zaposlenih).

V kriznem casu je imelo tezave z odpovedovanjem pogodb, narocil, pogajanjem o ceni ter
nemogo¢imi zahtevami kupcev, kar mu je Se otezilo poslovanje. Poleg tega so bila
nacrtovanja prihodnjih let poslovanja preve¢ optimisti¢na. Lahko bi se bolj osredotocalo na
zveste kupce in pocasi iskalo nove, a zanesljive kupce, ki bi mu redno placevali terjatve.

4.2.2 Analiza panoge in konkurence

V Sloveniji je trzni delez proizvodnega podjetja znasal priblizno 10 %, v Evropi pa 1 %.
Glavna dejavnost proizvodnega podjetja po standardni Klasifikaciji dejavnosti (v
nadaljevanju SKD) je bila C 28.220 — Proizvodnja dvigal in transportnih naprav. V Tabeli
2 je glede na dejavnost prikazano stevilo podjetij, prihodki od prodaje, bruto trgovska
marza, stroski dela in $tevilo zaposlenih. Stevilo podjetij vkljuduje registrirana aktivna
podijetja, ki jih je bilo v letu 2008 najveé. Stevilo se je do leta 2014 pocasi zmanjsevalo in
leta 2014 jih je bilo kar 20 manj. V letu 2008 so v primerjavi z naslednjimi leti dosegli
najvisje prihodke od prodaje. Leto 2008 je bilo tudi najboljse leto glede na vseh 5
obravnavanih postavk. Stanje se je pocasi zmanjSevalo do leta 2014, v letu 2014 pa se je
najbolj zmanjSala bruto trgovska marza, kar pomeni, da so podjetja vse manj pridobivala v
primerjavi z doseZenimi prihodki od prodaje. Na podlagi podatkov sem ocenila, da se je
kriza pojavila tudi v dejavnosti, saj je razvidno, da se je stanje do leta 2014 pocasi slabsalo.
Veliko tezav je v tej dejavnosti povzrodila tudi kriza v gradbenistvu, zato se je zmanjs$alo
povprasevanje po novih dvigalih, $e ve¢ teZav pa so imeli s pla¢ilom narocila.

Tabela 2: Postavke poslovanja podjetij po SKD dejavnosti C 28.220 — Proizvodnja dvigal
in transportnih naprav od leta 2008 do 2014

Postavka/ leto 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Stevilo podjetij 96 93 89 83 82 81 76
Prihodki od

prodaje (v 1000 379.474 | 228.651 223.213 250.279 263.305 252.732 250.889
EUR)

Bruto trgovska

marza (1000 10.931 6.013 6.009 2.860 4.078 3.875 2.292
EUR)

Stroski dela (v

1000 EUR) 57.826 47.401 44.791 45.901 47.329 47.309 47.445
Stevilo 2627 | 2580 2.041 2.009 1.975 1.880 1.864
zaposlenih

Povzeto in prirejeno po Statisticni urad Republike Slovenije, Poslovanje podjetij po dejavnosti (SKD 2008),

2008.
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V' Sloveniji je bilo proizvodno podjetje edino, ki je imelo tudi proizvodnjo dvigal.
Prednosti proizvodnega podjetja so bile v lastnih inovativnih in tehnoloskih reSitvah,
okolju prijaznih, var¢nih, estetskih in kakovostnih izdelkih, Siroko distribucijsko mrezo in
boljsim poslovanjem v tujini s podruznicami v Romuniji, Ukrajini in na Hrvaskem.
Slabosti pa mocnejsi polozaj in velike zahteve kupcev, placilna nedisciplina v EU,
pomanjkanje strokovnega kadra in vi$je cene repromateriala.

Strategija proizvodnega podjetja pred konkurenco je bila razvoj lastnih izdelkov,
obvladovanje poprodajne aktivnosti in trzenje pod lastno blagovno znamko. Trudilo se je,
da je bilo tako razvojno kot tehnolosko korak pred konkurenco. Konkurencnost je
izboljsevalo z razvojem na podlagi lastnega znanja, uvajanja sodobnih konceptov in
inovacij, upoStevanja visokih standardov in okoljevarstvenih predpisov.

Nevarnost substitutov je nizka, proizvodno podjetje se je prilagajalo vsem najnovejsim
standardom, katerim se morajo podjetja prilagoditi pri izdelavi dvigal. Hkrati so na trgu
vedno povpraSevanja po novejSih trendih ter ¢imboljsim izkoristkom prostora, zato
gradbena podjetja povprasujejo po dvigalih, ki so 0Zja, manjsa in fleksibilna. Proizvodno
podjetje se je temu prilagodilo in ustvarilo inovativen izdelek, ki je bil atraktiven tudi na
globalnem trgu.

4.2.3 Drugi zunanji vplivi

Med druge zunanje vplive spadajo tudi naravne nesrece, na katere v proizvodnem podjetju
niso mogli vplivati. V ¢asu delovanja sta se v proizvodnji podjetja zgodili kar dve. V
zacetku leta 2014 so imeli velike teZzave zaradi Zledu in poplav, posledi¢no proizvodnja ni
obratovala tri tedne, naslednja dva tedna pa delovala na energijo iz agregata. Jeseni istega
leta so bile ponovne poplave. Povzrocile so mu veliko stroskov, saj je voda v obeh
primerih zalila proizvodnjo, ostalo je tudi brez elektrike. Tako so bili zaposleni primorani
ustaviti proizvodnjo in posledicno niso mogli pravocasno dobavljati izdelkov svojim
kupcem. Novembra istega leta je podjetje prizadela tudi nenadna smrt ustanovitelja, ki je
bil hkrati tudi direktor do leta 2010 in v celotnem obdobju lastnik podjetja.

Splet vseh dogodkov mu je povzrocilo precej$nje likvidnostne tezave, zato je poslovodstvo
pricelo iskati nove vire, banka jim ni pomagala, zato so iskali drugje. Tako je podjetje A

postalo 80 % solastnik podjetja. Proizvodnemu podjetju je pomagalo s posojilom, da je
lahko nadaljevalo s poslovanjem.

4.3 Notranji dejavniki

Preucila sem zunanje dejavnike in ugotovila, da so imeli vpliv na to, da je proizvodno
podjetje zaslo v krizo.
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V nadaljevanju sem s pomocjo analize poslovanja ocenila notranje poslovanje
proizvodnega podjetja v obdobju 2008 do 2015. Poslovanje sem primerjala tudi s
konkurentoma ter opredelila glavne vzroke za krizo v proizvodnem podjetju. Podatke
proizvodnega podjetja ter obeh konkuren¢nih podjetij sem za analizo pridobila iz javno
dostopnih spletnih strani. Analizirala sem bilanco stanja, izkaz poslovnega izida in izkaz
denarnih tokov.

Proizvodno podjetje ni imelo ¢isto prave konkurence, saj so konkurenti delali predvsem na
koli¢ini, podjetje pa se je posvetilo vsakemu narocilu posebej. Vendar v Sloveniji delujeta
dve uspesni podjetji, ki sta bili kot konkurenta $e najblizja, zato sem njuno poslovanje
primerjala s poslovanjem proizvodnega podjetja. Preucila sem, kako sta konkurenta
poslovala v obravnavanem obdobju in zakaj, v primerjavi s proizvodnim podjetjem, danes
Se vedno poslujeta.

Prvo konkuren¢no podjetje je Kone dvigala in pomic¢ne stopnice d.o.o. Kone je del
globalnega podjetja, ki je na trgu ze od leta 1910 in ima sedeZ podjetja na Finskem.
Globalno podjetje zajema podjetja v ve¢ kot 50 drzavah po svetu. Na globalni ravni so ena
izmed vodilnih druzb v industriji dvigal in pomicnih stopnic. Podjetje ponuja vrhunska
dvigala, pomicne stopnice, samodejna vrata ter inovativne reSitve za vzdrzevanje in
modernizacijo. Njihova vizija je ustvarjanje najboljse izkuSnje v pretoku ljudi. Sodeluje z
vec kot 400.000 strankami po svetu. Kot konkurenta sem opredelila slovensko podjetje, ki
je na trgu od leta 1999. Ukvarja se s projektiranjem, moderniziranjem in vzdrZevanjem
dvigal. Ker je po velikosti majhno podjetje, nima revidiranih racunovodskih izkazov
poslovanja. Kone nima lastne proizvodnje v Sloveniji, saj so proizvodnje locirane po
ostalih drzavah, kjer imajo svoja podjetja (Kone Slovenija, 2017). V obdobju 2008 do 2015
je imelo med 16 in 20 zaposlenih. Najmanj v letu 2013, najvec¢ pa v letu 2015. V letu 2013
je zmanjsalo Stevilo zaposlenih, saj je imelo v tem letu tudi najmanj prihodkov od prodaje
v obravnavanem obdobju. Najvisje prihodke je imelo v letu 2008, nato jih je pocasi
znizevalo, Vv letu 2014 pa so se ponovno zvisali. V zadnjem letu so se znizali za skoraj 35
% v primerjavi z letom 2014. V primerjavi s proizvodnim podjetjem je imelo za ve¢ kot
polovico nizje prihodke od prodaje, zanimivo je, da je imel Kone 2013 najnizje prihodke,
proizvodno podjetje pa najvisje (Bisnode, d.0.0., 2016a-2016h).

Drugo konkuren¢no podjetje je Otis lift d.o.o., projektiranje, prodaja, montaza in
vzdrzevanje dvigal. Je del globalnega podjetja Otis elevator company, ki je najvecji
svetovni proizvajalec dvigal, tekoCih stopnic, tekoc¢ih trakov ter drugih vodoravnih
transportnih sistemov. Njegovi izdelki so na voljo v ve¢ kot 200 drzavah po svetu.
Globalno podjetje ima mati¢ni sedeZ podjetja v ZDA. Otis lift maticnemu podjetju placuje
licen¢nino, in sicer je v 100 % lasti druzbe s sedezem v Nemciji. Kot konkurenta sem
opredelila podjetje v Sloveniji, ki deluje od leta 1995. Tako kot prvi konkurent je tudi to
podjetje majhno, torej nima revidiranih ra¢unovodskih izkazov. V Sloveniji se ukvarja s
projektiranjem, prodajo, montazo in vzdrzevanjem dvigal.
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Glavne proizvodnje dvigal, razvojnih in testnih centrov so v drugih drzavah po Evropi,
Zdruzenih drzavah Amerike in Aziji (Otis lift d.o.o., 2017).

Otis lift je imel v obravnavanem obdobju od 16 do 32 zaposlenih. Najmanj v zadnjih treh
letih, najve¢ leta 2009. Z zmanjSevanjem Stevila zaposlenih, so se pocasi znizevali tudi
prihodki od prodaje. Rahlo rast je dosegel le v letih 2011 in 2014 (Bisnode, d.0.0., 2016i—
2016p).

4.3.1 Opredelitev vzrokov krize v podjetju na podlagi finan¢ne analize

Eno glavnih orodij za ocenjevanje finan¢nega polozaja in uspesnosti je analiza s pomocjo
racunovodskih kazalnikov, saj z velikim Stevilom podatkov iz ra¢unovodskih izkazov
zagotavlja primerljivost raCunovodskih izkazov med razli¢no velikimi podjetji. Na zacetku
se je uveljavila prav na podro¢ju napovedovanja steCajev podjetij, kasneje se je njena
uporabnost $e bolj razsirila (Slapnicar, 2012, str. 1).

Finan¢na analiza nam ponuja veliko kazalnikov, s katerimi si pomagamo, da laZje ocenimo

uporabila tiste, s katerimi sem lahko najboljSe analizirala poslovanje.
4.3.1.1 Analiza financiranja

Pasiva bilance stanja prikazuje vire sredstev, pove nam, kje je proizvodno podjetje dobilo
vire financiranja svojega premozenja. V osnovi jo lahko delimo na upniski del ali dolgove
in lastniski del ali kapital. Ce Zelimo vedeti, kako se je proizvodno podjetje financiralo,
lahko preverimo kolik$en delez kapitala in kolikSen delez dolgov predstavljata v njegovem
financiranju. Delez kapitala je za vsa 3 podjetja prikazan na Sliki 7, delez dolgov pa na
Sliki 8.

Proizvodno podjetje je bilo od vsega zadetka financirano z zelo nizkim delezem kapitala,
kar nakazuje na zelo visoko tveganje. Po letu 2010 se je vrednost kapitala pocasi
povecevala, dolgovi pa pocasi zmanjsevali. Osnovni kapital je do vkljuéno leta 2010 znasal
8.763 EUR, v naslednjem letu se je povisal na 10.370 EUR. Povisal se je za oshovni
vlozek 1.607 EUR, ko je podjetje C pridobilo 15,49 % delez v proizvodnem podjetju.
Nakup deleza je bil del poslovnega dogovora o prodaji proizvodnega kompleksa
proizvodnemu podjetju. Del kupnine je podjetje C dobilo v denarju, del v obliki
solastni$tva. Slednje sem podrobneje opisala v poglavju o dolgoro¢nih sredstvih. Celoten
kapital se je poviSeval predvsem zaradi prenesenega Cistega dobicka, saj je do vkljucno leta
2014 poslovalo z dobickom. Leta 2011 se je kapital povecal za kapitalske rezerve, zaradi
vplacanega presezka kapitala v visini 1.058.393 EUR. V zadnjem letu je bil kapital
negativen, saj so v podjetju izkazali visoko izgubo. Konec leta 2015 je tako znaSala
bilan¢na izguba -3.554.896 EUR.
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Slika 7: Delez kapitala v financiranju v proizvodnem podjetju, Kone d.o.o. in Otis lift d.o.o.
od leta 2008 do 2015 (v %)
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetia Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i-2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008-2011, 2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o.,
Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—2015, 2012—2015.

ey oo

predstavljal celo vec¢jo vrednost od obveznosti do virov sredstev. Najvecji odstotek so tako
pri kratkoro¢nih kot dolgoro¢nih obveznostih predstavljale obveznosti do bank. Najvisja je
bila dolgoro¢na finanéna obveznost dolgoro¢nega posojila banke, proizvodno podjetje
zaradi tega posojila ni prosto razpolagalo z zgradbo in zemljis¢em, saj je bila obveznost
zavarovana s stvarnim jamstvom na nepremicnino v vrednosti 1.100.000 EUR. Druge
dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti so vkljucevale finan¢ni najem poslovnih prostorov, kjer se
je nahajala uprava podjetja, na katerih je bila prav tako zastava nepremic¢nine. Najvecji del
poslovnih obveznosti podjetja so predstavljaje obveznosti do dobaviteljev. Po letu 2011 je
bila njihova vrednost precej visoka, saj so predstavljale skoraj polovico vseh obveznosti do
virov sredstev. V letu 2015 pa so predstavljale kar 80 % obveznosti, saj se je premoZenje
proizvodnega podjetja precej zmanjsalo, zaradi odpisov vrednosti v visini kar 3.343.773
EUR. V istem letu so se precej povisale tudi kratkoro¢ne poslovne obveznosti do
zaposlenih, saj za mesec november in december niso prejeli plac.
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Slika 8. Delez dolgov v financiranju v proizvodnem podjetju, Kone d.o.o. in Otis lift d.o.o.
od leta 2008 do 2015 (v %)
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetia Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i—-2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008-2011, 2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o0.,
Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—2015, 2012—2015.

Kone in Otis lift sta v primerjavi s proizvodnim podjetjem uporabljala bolj varen nacin
financiranja. Kone se v veliki meri financira z lastnim kapitalom, ki je last obvladujoce
druzbe. Vsako leto se je tudi ustrezno poviseval ali zmanjSeval, predvsem zaradi
prenesenega Cistega poslovnega izida, saj je podjetje celotno obdobje poslovalo z
dobi¢kom. Poleg tega ni imelo niti dolgoro¢nih niti kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti,
dolg so predstavljale le obveznosti za davek in do dobaviteljev. V podjetju Otis lift je do
leta 2011 prevladovalo dolznisko financiranje, nato pa se je precej povisal kapital podjetja,
predvsem zaradi povecanja kapitalskih rezerv. Celotni kapital podjetja je tuj, saj je 100 %
lastnik nemska druzba. Po letu 2011 Otis lift ni imelo obveznosti do bank, za lazje
poslovanje po kriznem obdobju so v letu 2013 prejeli kratkoro¢no posojilo kot kratkoro¢no
finan¢no naloZbo.

V nadaljevanju sem S$e preverila, kako proizvodno podjetje pokriva dolgoro¢na sredstva z
lastni§kim financiranjem, saj so v proizvodnih podjetjih zelo pomembna.
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V Tabeli 3 lahko vidimo, da je podjetje do leta 2010 dobro polovico dolgoro¢nih sredstev
financiralo s kapitalom, le-ta pa so v teh letih predstavljala le 15-26 % vseh sredstev
proizvodnega podjetja.

V naslednjih letih se je zaradi povecanja opredmetenih osnovnih sredstev (v nadaljevanju
OO0S) povecal del dolgoro¢nih sredstev in znaSal skoraj polovico vseh sredstev. S
kapitalom je tako financiralo le priblizno polovico dolgoro¢nih sredstev. V zadnjem letu,
kot sem ze prej omenila, je bil kapital negativen, zato je posledi¢no tudi kapitalska
pokritost negativna.

Tabela 3: Kapitalska pokritost dolgorocnih sredstev v proizvodnem podjetju od leta 2008
do 2015

Leto 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Kapitalska pokritost dolgoro¢nih sredstev 0,78 0,77 | 064 | 0,49 | 0,53 | 0,56 | 0,62 -1,94

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20082011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.0.0., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Do sedaj sem ugotovila, da je proizvodno podjetje imelo precej tvegano financno politiko
financiranja, saj se je v veliki meri financiralo dolznisko, zato je pomembno, da preverimo,
kako je bilo zmoZno poravnavati svoje finan¢ne dolgove. To sem preverila s pomocjo neto
dolga na dobicek iz poslovanja pred amortizacijo (angl. Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortization, v nadaljevanju EBITDA), ki je prikazan v Tabeli 4.
Sprejemljivo mero zadolZenosti sposobnosti odplac¢evanja dolgov je imelo podjetje do leta
2010. V letu 2011 je bil neto dolg precej visok, saj je proizvodno podjetje prejelo
dolgoro¢ni kredit banke za financiranje nakupa nepremicnin. Po tem letu je vrednost
kazalnika presegala vrednost, ki predstavlja bankam merilo za financiranje podjetja. Tako
podjetja tezko dobijo finan¢ne vire, Ki SO nujni za razvoj podjetja. Ravno zato bi moralo
proizvodno podjetje ustvariti ve¢jo vrednost lastnih virov, da bi za lasten razvoj poslovalo
manj tvegano in ne bi bilo njegovo poslovanje preve¢ odvisno od zunanjih virov
financiranja. V letu 2014 je imelo precej velik dolg v primerjavi z dobickom iz poslovanja
pred amortizacijo. V letu 2015 se mu je neto dolg Se povisal glede na prejSnje leto,
poslovalo je z izgubo, zato izraun kazalnika ni smiseln. S pomocjo tega kazalnika lahko
sklepam, da se je proizvodno podjetje zainvestiralo.
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Tabela 4: Kazalnik neto dolga na EBITDA v proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015

Leto 2008 2009 2010 2011 2012 | 2013 | 2014 2015
Neto dolg/EBITDA 0,24 0,98 1,17 5,36 58 | 898 | 16,58 izratun
ni smiseln

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008—2011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.0.0., Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Za podjetje je zelo pomembno, da uspeSno obvladuje obratni kapital, saj z njegovim
povecevanjem ali zmanjSevanjem vpliva na financiranje v podjetju. Na Sliki 9 je
predstavljena primerjava neto obratnega kapitala, ki sem ga izraunala kot razliko med
obratnimi sredstvi podjetja ter kratkorocnimi in dolgoro¢nimi obveznostmi in delezem le-
tega v Cistih prihodkih od prodaje.

Slika 9: Neto obratni kapital (v EUR) in delez neto obratnega kapitala v prihodkih od
prodaje (v %) v proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008—2011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Do leta 2014 je proizvodno podjetje potrebovalo dodatne vire financiranja terjatev in zalog,
hkrati so bili tudi dnevi vezanih zalog in terjatve pri kupcih precej dolgi.
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V letu 2014 je imelo v obravnavanem obdobju najvisjo vrednost neto obratnega kapitala in
celotne zaloge in terjatev do kupcev, kar pomeni, da je potrebovalo dodatne vire
financiranja. Proti koncu leta 2014 je v lastnisko strukturo vstopilo podjetje A in postalo 80
% lastnik podjetja ter financiralo podjetje s posojilom. Delez neto obratnega kapitala v

v oo

obvladovalo obratni kapital.

V zadnjem letu je bil tako neto obratni kapital kot njegov delez v prihodkih od prodaje
negativen. Ce bi upostevali trditev, da je negativni obratni kapital pokazatelj za veé
denarja, to v tem primeru ne bo drzalo, saj je v tem letu podjetje precej vrednosti sredstev
odpisalo. Poleg tega je imelo tudi manj prihodkov od prodaje. Ugotovila sem, da je
proizvodno podjetje obratni kapital Se najbolje obvladovalo v letu 2008.

4.3.1.2 Analiza sredstev

Sredstva so v podjetju zelo pomembna, saj brez njih poslovanje ne more biti organizirano.
Ce zeli podjetje uspesno poslovati, mora imeti uporabna sredstva, vanje mora ustrezno
investirati in hkrati poslovati tako, da je njihovo investicijo sposobno v vsakem trenutku
uspesno odplacevati. Pomembno je, da preverimo, kako je analizirano podjetje upravljalo s
celotnimi sredstvi. To lahko ugotovimo s pomoc¢jo koeficienta obracanja celotnih sredstev,
ki je predstavljen v Tabeli 5. Ugotovila sem, da je proizvodno podjetje najbolje upravljalo
s celotnimi sredstvi v letu 2008. V nadaljnjih letih je koeficient padal, le v letu 2013 se je
ponovno zvisal, predvsem zaradi vi§jih prihodkov od prodaje. V zadnjih dveh letih je
njegova vrednost padla pod 1, kar pomeni, da je imelo v primerjavi s povpre¢nimi sredstvi
precej manj prihodkov od prodaje. 1z tega lahko sklepam, da je podjetje z danimi sredstvi
slabo ustvarjalo prihodke.

Tabela 5: Koeficient obracanja celotnih sredstev v proizvodnem podjetju od leta 2008 do

2015
Leto 2008 | 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Koeficient
obracanja 2,70 2,14 1,67 1,17 1,10 1,29 0,92 0,88
celotnih sredstev

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20082011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.0.0., Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Sredstva podjetja delimo na dolgorocna, ki se v podjetju preoblikujejo v obdobju daljSem
od enega leta, ter kratkoroc¢na, v obdobju krajsem od enega leta.
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S pomocjo dolgoro¢nih sredstev lahko ocenimo, koliko je podjetje investiralo v delovanje
svojega podjetja, kratkorocna pa nam pomagajo oceniti, kako uspesno je podjetje
upravljalo z zalogami, terjatvami, nalozbami in denarnimi sredstvi. V primeru, da ne
upravlja uéinkovito S svojimi sredstvi, lahko hitro zaide v krizni polozaj.

a) Dolgoroc¢na sredstva

Najvecji delez dolgoro¢nih sredstev so v podjetju predstavljala OOS. Na Sliki 10 so
predstavljena po knjigovodski vrednosti.

Slika 10: Opredmetena osnovna sredstva v proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015 (v
EUR)
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20082011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.0.0., Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Najvecji delez so od leta 2008 do 2010 predstavljale zgradbe, naprave in oprema, od leta
2011 pa zgradbe in zemljisca, saj je podjetje junija 2011 od podjetja C kupilo proizvodni
kompleks na skupnem obsegu 4 hektarjev, s proizvodnimi zgradbami na 10.000 m?2. Del
kupnine so placali z denarjem, del pa poravnali s prodajo lastniSkega deleza podjetju C;
pridobilo je 15,49 % solastnistva. Dogovorjeno je bilo, da mu poslov ne bodo razkrivali.
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V nadaljnjem obdobju se je vrednost sredstev v posameznem letu zmanjsevala predvsem
zaradi amortizacije, v letu 2015 je bila skupna vrednost OOS glede na prejsnje leto za
61,44 % nizja. V tem letu je zaradi predloga prisilne poravnave izvedlo cenitev. Ocenili so
precej nizko likvidacijsko vrednost OOS. Tako so v podjetju odpisali zemljis¢a v vrednosti
620.028 EUR in zgradbe v vrednosti 1.287.777 EUR. 1z letnega porocila sem zasledila, da
proizvodno podjetje uporablja metodo enakomernega casovnega amortiziranja, zgradbe so
amortizirali po amortizacijski stopnji 3 %, ocenjena doba koristnosti je bila 33,3 leta.
Velika verjetnost je, da je proizvodno podjetje kupilo precenjen kompleks, ki se je takrat
prodajal od podjetja C, ki je §lo v stec¢aj. Podjetje C je bilo od leta 2003 pripojeno skupini
d.d., ki je zemljis¢a in zgradbe prodala proizvodnemu podjetju. Razlika med takratno
prodajno ceno in likvidacijsko ceno je bila o¢itno previsoka.

Stopnja odpisanosti OOS je bila tako v letu 2015 najvisja, saj so glede na nabavno vrednost
v tem letu odpisali 46,26 % vrednosti OOS. Kljub temu da se je zacela kriza v dejavnosti in
da se je zmanjSevalo $tevilo podjetij, se je podjetje odlocilo za vedji investicijski projekt,
kar se je kasneje izkazalo, da je bilo glede na njihovo finan¢no stanje precej tvegana
odlocitev.

Na Sliki 11 je primerjava stroskov amortizacije in investicije v OOS v zadnjih §tirih letih
poslovanja podjetja. Vidimo lahko, da je proizvodno podjetje po velikem investicijskim
projektu nato vsako leto manj vlagalo v OOS, stroSki amortizacije so bili vsako leto trikrat
vi§ji od investicije. Podjetje OOS, ki izpolnjuje pogoje za pripoznanje, ob zafetnem
pripoznanju ovrednoti po modelu nabavne vrednosti.
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Slika 11: Amortizacije in investicije v opredmetena osnovna sredstva v proizvodnem
podjetju od leta 2012 do 2015 (v EUR)
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Vir podatkov: Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015

Sredstva za nabavo OOS so prejeli tudi iz javnih razpisov za sofinanciranje. V letu 2009 so
se prijavili na javni razpis za sofinanciranje nakupa nove tehnoloSke opreme, ki je bila
nujna za njihovo nadaljnjo rast. Stroski investicije so jih stali priblizno 360.000 EUR.
Drzava jim je odobrila sredstva za skoraj polovico stroskov. Nabavna vrednost
proizvajalnih naprav in strojev se je povisala le za 3-5 % letno, kar pomeni, da so malo
vlagali v nova osnovna sredstva. Prejeta sredstva EU so v bilanci stanja na prikazana na
dolgoro¢nih pasivnih ¢asovnih razmejitvah, od tam so vsako leto ¢rpali znesek za pokritje
amortizacije tekoCega leta.

b) Kratkoro¢na sredstva

Kratkoro¢na sredstva se praviloma v podjetju zadrzujejo manj kot leto dni. Sestavljena so
iz obratnih sredstev, ki so najpomembne;jsi del sredstev, in zalog; najvecji delez predstavlja
material, takoj za njim pa proizvodi, ter kratkoro¢nih in dolgoro¢nih terjatev, kjer najvecji
delez predstavljajo terjatve do kupcev in denarna sredstva. Del kratkoroc¢nih sredstev
predstavljajo tudi aktivne Casovne razmejitve in kratkorocne finan¢ne nalozbe, ki so v
proizvodnem podjetju sestavljala sredstva le v letu 2011. Dnevi vezave zalog, kratkoro¢nih
terjatev ter obveznosti do dobaviteljev so predstavljeni v Tabeli 6.
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Tabela 6: Dnevi vezave zalog, kratkorocnih terjatev in obveznosti do dobaviteljev v
proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015

Leto 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Dnevi vezave zalog 14,99 | 14,10 17,02 | 32,28 | 51,20 | 58,84 98,51 | 142,61

Dnevi vezave kratkoro¢nih

. 83,77 | 114,81 | 134,10 | 136,10 | 110,80 | 87,34 | 111,93 | 84,42
terjatev

Dnevi vezave obveznosti do

. 129,73 | 147,08 | 145,17 | 229,12 | 189,42 | 164,93 | 208,63 | 285,88
dobaviteljev

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008—2011,
2016r—2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

ey

najkrajsi, kar pomeni, da je v tem obdobju dobro upravljalo z zalogami. Od leta 2011 je
koeficient obracanja zalog pricel padati in v letu 2015 znasal le 2,56. Ugotovila sem, da po
tem letu proizvodno podjetje ni ve¢ dobro upravljalo z zalogami, prav tako so se povisali
dnevi vezav zalog, tako so imeli v letu 2015 vezane zaloge skoraj 5 mesecev. Povprecni
obseg zalog se je vsako leto precej zviSeval v primerjavi z prihodki od prodaje, saj zalog
zaradi slabitve ni odpisovalo, saj je ocenilo, da to naj nebi bilo potrebno.

V letih 2008, 2013 in 2015 so se terjatve najhitreje spreminjale v denar. V teh letih so bili
bil denar pri kupcih vezan slabe 3 mesece. V letu 2015 so imeli nizek koeficient
kratkoro¢nih terjatev predvsem zaradi vedjega odpisa kot v prejinjih letih. Ce povzamem
celotno obravnavano obdobje, je proizvodno podjetje slabo upravljalo s terjatvami, kar bi
lahko ocenila za enega izmed vzrokov krize, zato sem jih podrobneje preucila v
nadaljevanju.

Na eni strani so se vecali dnevi vezanega denarja pri kupcih, hkrati pa tudi dnevi vezanega
denarja do dobaviteljev. Obveznosti do dobaviteljev so bile do leta 2010 povprec¢no vezane
skoraj 5 mesecev, po tem obdobju pa tudi 6 do 7 mesecev. V zadnjem letu so bile skoraj 10
mesecev, saj je imelo proizvodno podjetje zelo malo denarnih sredstev in ni bilo zmozno
ve¢ poravnavati Svojih dolgov. Proizvodno podjetje je tako imelo ze velike tezave s
placilno sposobnostjo.

Na podlagi podatkov iz Tabele 6 sem izracunala ¢as vezave Cistih obratnih sredstev, to je

od nakupa zalog do unovéenja pri kupcih, ki je predstavljen na Sliki 12. Cas vezanega
denarja je bil razen v letih 2010 in 2014 negativen.
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To nam pove, da je proizvodno podjetje slabo placevalo svojim dobaviteljem, saj je imelo
v primerjavi z dnevi vezanega denarja v zalogah in pri kupcih, precej dlje vezan denar za
poplacilo dobaviteljem. Iz Slike lahko vidimo, da se je moralo podjetje v obdobju od 2011
do 2014 precej zadolzevati za nadaljnje poslovanje.

Slika 12: Dnevi vezave cistih obratnih sredstev v proizvodnem podjetju od leta 2008 do
2015
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20082011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Ker je placilna nedisciplina v Sloveniji v ¢asu krize predstavljala veliko tezavo, sem
podrobneje Se preucila poslovne terjatve podjetja. Proizvodno podjetje ni imelo
dolgoroc¢nih poslovnih terjatev, zato so v Tabeli 7 prikazane le kratkoro¢ne. Najvecji delez
so predstavljale terjatve do kupcev, tako na domacem kot na tujem trgu. Prikazane terjatve
so izvirne vrednosti, torej zmanjSane za sporne in dvomljive terjatve.

V pojasnilih bilance stanja so zapisali, da je poslovodstvo ob vsakem koncu poslovnega
leta pregledalo vse odprte terjatve in glede na neizterljivost ali ¢e je Sel kupec v stecaj ali
prisilno poravnavo naredilo popravek ali odpis terjatev. Prav tako so zapisali, da naj bi
poslovodstvo 100 % odpisalo poslovne in finan¢ne terjatve, ki so zastarane po 347. ¢lenu
ZGD-1 (Ur.l. RS, $t.65/09-UPB, 33/11, 91/11, 32/12, 57/12, 44/13 — odl. US, 82/13 in
55/15) torej, Kjer je zaveden splosni zastaralni rok 3 leta ter za prevozne storitve 1 leto in
vse terjatve, ki so predmet stecaja ali prisilne poravnave.
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Menim, da ¢e bi se 100 % drzali te dolocbe, bi morali glede na zapadlost, kot je prikazano
na Sliki 13, odpisati Se vec terjatev.

Tabela 7: Kratkorocne poslovne terjatve v proizvodnem podjetju od leta 2011 do 2015 (v

EUR)
Leto 2011 2012 2013 2014 2015
Kratkorocne terjatve do kupcev na 777684 | 705205 | 548.995 | 287.585 | 125553
domacem trgu
Kratkorocne terjatve do kupcev na | 7,5 61 | 1351206 | 1764696 | 1.516.236 | 1422116
tujem trgu
Kratkvorooc?e t‘erj atv.e povezane s 36.172 42673 3.165 0 0
finan¢nimi prihodki
Dalj[!(ratkorocnl predujmi in 0 1.020 47 536 35.892 37
varscine
Druge kratkoroc¢ne terjatve 302.275 257.624 182.362 57.848 151.527
Oslabitve terjatev 0 0 0 0 | -1.208.788
Skupaj poslovne terjatve 2.862.092 2.357.728 2.546.754 1.897.561 490.445

Vir podatkov: Proizvodno podjetje d.0.0., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Glede na celotne terjatve je bil popravek terjatev in hkrati dokon¢ni odpis precej nizek od
leta 2011 do 2014 (Tabela 8). Ce primerjamo s strukturo terjatev po nezapadlosti in
zapadlosti (Slika 13) je bil precej velik del zapadlih terjatev ze preko enega leta. Ker so v
letu 2015 naredili popravek terjatev v visini 1.300.891 EUR kar predstavlja kar 265,25 %
terjatev tekocCega leta, je razvidno, da bi morali Ze prejSnja leta narediti veliko vi§je
popravke terjatev. Dokon¢no so v tem letu odpisali 92.103 EUR vrednosti terjatev. V 2015
so se glede na 2014 zmanjSale terjatve za skoraj 75 %, kar znaSa kar za 1.407.116 EUR
manj terjatev. Po slovenskih racunovodskih standardih 2006 (Zveza racunovodij,
finanénikov in revizorjev Slovenije, 2011) popravki vrednosti zmanjsujejo knjigovodsko
vrednost terjatve in povecujejo prevrednotovalne odhodke, posledi¢no se tako zmanjsa
poslovni izid, kar je lahko tudi morebiten vzrok, zakaj proizvodno podjetje ni naredilo
vecjih popravkov v prejsnjih letih. V primeru, da bi proizvodno podjetje ze pred letom
2015 oblikovalo veliko visje popravke terjatev, zaradi povecanja poslovnih odhodkov
gotovo ne bi izkazovalo dobicka.
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Tabela 8: Popravek terjatev glede na poslovne terjatve v proizvodnem podjetju od leta

2011 do 2015 (v %)
Leto 2011 2012 2013 2014 2015
Popravek terjatev glede na 2,64 17,98 4,68 2,49 265,25
poslovne terjatve

Vir podatkov: Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Po starostni strukturi terjatev, kot je razvidno na Sliki 13, je v letih 2013 in 2014 najvecji
delez zapadlih terjatev nad 360 dni. V prvem in zadnjem obravnavanem letu so najvisjo
vrednost predstavljale nezapadle terjatve. Skupno so bile terjatve kar visoke, v zadnjem
letu so se zaradi visokega popravka terjatev zmanjsale. Kljub visokim terjatvam podjetje ni
imelo zavarovanih ali zastavljenih kratkoro¢nih terjatev iz poslovanja. Glede na to, da so
imeli velik deleZz zapadlih Ze preko enega leta, so naredili premalo popravka terjatev, kot
sem izracunala v Tabeli 8.

Slika 13: Sruktura poslovnih terjatev v proizvodnem podjetju od leta 2011 do 2015 (v %)
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Vir podatkov: Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Prevideni placilni roki so bili glede na trg razli¢ni. V Sloveniji so bili pri prodaji materiala
od 60 do 90 dni po dobavi, pri montazi novih dvigal pa 150 dni po dobavi.
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Srbija in Anglija od 60 do 90 dni po dobavi. Malta, Belgija, Ciper, Romunija, Francija in
Hrvaska do 60 dni po dobavi. Gréija 120 dni po dobavi. Rusija in Ukrajina 50 % ob
naroc¢ilu ostalih 50 % pred dobavo. Afrika do 60 dni po dobavi, ostali trg predvidoma 30
do 90 dni po dobavi. Proizvodno podjetje je imelo vecje placilne tezave z domacimi kupci,
kljub temu da je na domacem trgu ustvarilo precej manj prihodkov kot v tujini, kar Se
dodatno potrdi placilno nedisciplino v Sloveniji. V zadnjem letu poslovanja je imelo vec
terjatev do tujih kupcev, saj je najverjetneje oslabilo vecino terjatev domacih kupcev. Pri
terjatvah do domacih kupcev bi omenila Se nepoplacane terjatve iz odmevne gradnje
znanega Sportnega parka v Ljubljani, saj so predstavljale velik delez celotnih terjatev do
domacih kupcev.

Proizvodno podjetje svojih terjatev ni zavarovalo, posledi¢no so jih tako lahko Se manj
izterjali. Tega se je poslovodstvo zavedalo, saj je vsako leto v letnem porocilu napovedalo,
da bodo v prihodnje zmanjsevali terjatve do kupcev s pomocjo finanénega mehanizma
prodaje in zavarovanja terjatev.

V Tabeli 9 so predstavljene izvenbilanéne postavke od leta 2011 do 2015, saj jih pred tem
obdobjem proizvodno podjetje ni imelo. Po letu 2012 so se precej povecale zaradi
hipoteke. Hipoteka na nepremic¢nino je zastavna pravica dveh bank in podjetja, s katero je
podjetje jamcilo, da bodo dobile poplatane svoje terjatve do podjetja. Z danimi
garancijami so podaljSevali garancijsko dobo, da bi izboljsali prodajo. Minimalni
garancijski rok je bil 24 mesecev, najdalj$i pa 60 mesecev. StroSek zaradi podaljSanja
garancij je bil manj kot 0,01 % letnega prihodka.

Tabela 9: Izvenbilan¢ne postavke v proizvodnem podjetju od leta 2011 do 2015 (v EUR)

Leto 2011 2012 2013 2014 2015
Hipoteka na nepremic¢ninah 0 | 1.100.000 1.100.000 1.100.000 1.578.997
Dane garancije In jamstva; izdane 127.188 | 179.814 | 125024 | 98191 | 395.158
menice, garancije

Prejete menice, akreditivi, garancije 0 73.672 213.516 41.990 110.070
Skupaj 127.188 1.353.486 1.439.440 1.240.181 2.084.225

Vir podatkov: Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012-2015, 2012-2015.

4.3.1.3 Analiza izkaza poslovnega izida

Na podlagi izkaza poslovnega izida (Tabela 10) sem ocenila, kako uspesno je poslovalo

analizirano podjetje.
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Prihodki so se do leta 2013 pocasi zviSevali, nato S0 zaceli upadati. Precej so se znizali v
zadnjem letu. Poslovni prihodki poleg prihodkov od prodaje zajemajo Se prihodke, ki so
povezani s poslovnimi ucinki, ter druge poslovne prihodke.

Dobicek iz poslovanja (angl. Earnings Before Interest and Taxes, v nadaljevanju EBIT) je
bil v zadnjih dveh letih negativen, saj so poslovnih odhodki presegali poslovne prihodke.
Ce bi v analiziranem obdobju upostevali le &iste prihodke od prodaje, bi pozitiven EBIT
proizvodno podjetje doseglo le do vklju¢no leta 2010. Do vkljucno leta 2014 je proizvodno
podjetje izkazovalo dobicek, v zadnjem letu je doseglo precejsnjo izgubo zaradi
zmanjSanja prihodkov od prodaje skoraj za polovico in zaradi visoke vrednosti odpisa, ki je
zna$ala kar 3.343.773 EUR. Proizvodno podjetje je imelo v primerjavi s prihodki veliko
stroSkov, hkrati so se viSale tudi dane obresti.

Tabela 10: Izkaz poslovnega izida v proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015 (v EUR)

Leto 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Cisti prihodki od

orodaje 6.552.277 | 7.003.563 | 6.841.039 | 7.139.567 | 8.621.163 | 10.248.096 | 7.246.358 | 4.696.141
Poslovni prihodki 6.552.277 | 7.017.555 | 6.874.619 | 7.580.415 | 8.784.246 | 10.288.192 | 7.268.922 | 4.818.064
Poslovni odhodki 6.409.434 | 6.705.570 | 6.661.855 | 7.406.037 | 8.621.368 | 10.286.284 | 7.312.779 | 8.366.130
isrfrs(’tifi'tg\'/aga' materiala | 5 oo 344 | 5.669.661 | 5.171.624 | 5.338.937 | 5.973.093 | 7.888.048 | 5.013.702 | 3.205.113
Stroski dela 536.573 | 965.916 | 1.344.143 | 1.601.056 | 1.925.310 | 2.035.795 | 2.042.922 | 1.790.305
Odpis vrednosti 45041 | 67.362| 138.295| 464.521| 651.979| 332.018| 230.023| 3.343.773
EBIT 142.843 | 311.985| 212.764| 174.378| 162.878 1.908| -43.857 |-3.548.066
Obresti 13.062| 28142 38921| 103.934| 95461| 111.392| 132.545| 271.766
DDPO 20627| 47.760| 18.969 5.883 0 0 0 0

Cisti poslovni izid

. . 109.154 | 236.083 | 154.874 64.561 67.419 116.448 22.411 | -4.537.003
obracunskega obdobja

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20082011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

V Tabeli 11 je prikazana rast prihodkov v podjetju od leta 2007 do 2015. Kot vidimo so se
najbolj povecali v letu 2008 glede na leto prej. V letu 2010 so se prihodki zmanjsali, kar bi
lahko za manjsi padec pripisali tudi gospodarski krizi, saj je bil velik problem s plac¢ilom
pri montazi novih dvigal, ker so bili neposredni pla¢niki gradbena podjetja, ki so bili zelo
slabi placniki.
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Posledi¢no se je proizvodno podjetje bolj usmerilo v modernizacijo dvigal, katerih
prodajna cena je vi§ja in vecja verjetnost poplacanih terjatev. S prodajo so se vse bolj
usmerjali na trg izven EU in tam dosegali najvecji delez celotnih prihodkov v zadnjih letih,
zaradi tega so se jim prihodki od leta 2011 zvisevali. V letu 2013 so celo dosegli najvisje
prihodke od prodaje odkar so poslovali in najve¢ prihodkov ustvarili na trgu Rusije, kot
sem Ze ugotovila pri analizi trga.

Po tem letu so prihodki zaceli strmo padati, saj se je obseg prodaje precej zmanjsal. Leta
2014 se je glede na leto prej prodaja zmanjsala za skoraj 30 %. Po podatkih letnega
porocila je bil padec predvsem posledica zmanjSanja prodaje na trgu carinske unije in
delno tudi zaradi likvidnostnih tezav druzbe, ki so se odrazale pri dobavah materiala.
Zmanjsala so se tudi naroCila iz Rusije, zato je podjetje zacelo iskati druge trge, svojo
prodajo je podjetje usmerilo tudi na trg Podsaharske Afrike, vendar so se kljub temu
prihodki Se naprej znizevali.

Tabela 11: Prihodki od prodaje (v EUR) in njihova rast (v %) v proizvodnem podjetju od

leta 2007 do 2015
Leto 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Prihodki
od orocje | 3314406 | 6552277 | 7003563 | 6841030 | 7130567 | 8621163 | 10248096 | 7246358 | 4696141
R
ast 977 6.9 23 44 20,8 18,9 293 -35.2
prihodkov

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20072011,
2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.0.0., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Ce podjetje dobi kredit, mora zanj pladevati tudi ustrezne obresti, le-te pa se lahko
povecujejo tudi z nepravoCasnim placevanjem svojim dobaviteljem. S pomoc¢jo kazalnika
pokritja obresti (Slika 14) sem ugotovila, koliko se lahko podjetju zmanjsa dobicek, da Se
vedno lahko odplacuje obresti. Visja kot je njegova vrednost, bolj ugodno je za upnika. V
proizvodnem podjetju je bil kazalnik pokritja obresti najvisji v prvih treh obravnavanih
letih. Po letu 2010 se je njihova vrednost hitreje povisevala v primerjavi z dobickom, saj je
podjetje v letu 2011 pridobilo dolgoro¢en kredit, v tem obdobju pa je slabo placevalo tudi
svoje obveznosti dobaviteljem.
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Slika 14: Kazalnik pokritja obresti proizvodnega podjetja od leta 2008 do 2015
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 20082011,
2016r—2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Iz izkaza poslovnega izida sem ugotovila, da je proizvodno podjetje imelo visoke stroske v
primerjavi s prihodki, zato sem na Sliki 15 primerjala kolikSen deleZ so posamezni stroski
predstavljali glede na prihodke od prodaje.

V celotnem obdobju je prevladoval visji deleZ stroSkov blaga in materiala, v zadnjem letu
je to vrednost presegel delez odpisa vrednosti. Stroski dela so prav tako predstavljali precej
dveh mesecih sploh ni izplacalo pla¢ zaposlenim, ker je imelo premalo denarnih sredstev.
Najmanj stroskov dela so imeli v letu 2008, v naslednjih letih so v primerjavi s prihodki
hitreje narascali.
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Slika 15: Stroski po naravnih vrstah glede na prihodke od prodaje od leta 2008 do 2015 (v

%)
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O 2008 | 2000 2000 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015
m drugi poslovni odhodki | 0,04 0,04 0,11 0,02 0,82 0,30 0,36 0,57
odpisi vrednosti 0,69 0,96 2,02 6,51 7.56 324 3,17 7120
u stroski dela 8,19 | 1379 | 19,65 @ 2243 | 2233 | 1987 2819 3812
w stroski storitev 2262 | 2364 | 2037 | 1775 | 1594 | 1424 1609 1774
ustroski blaga in materiala. 66,28 | 37,32 5523 | 57,03 | 5334 | 6274 3310 5051

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008—2011,
2016r—2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—
2015, 2012-2015.

Stroski so glede na prihodke od prodaje predstavljali kar visok delez. Po letu 2010 so zZe
presegali njeno vrednost. V letu 2015 so bili kar za polovico ve¢ji od prihodkov od
prodaje, najvedji del je predstavljal odpis vrednost.

Ker so velik delez stroskov predstavljali tudi stroski dela in ker se je $tevilo zaposlenih do
leta 2013 zviSevalo, nato pa vse do sredine leta 2015 ostajalo priblizno enako, sem
preverila Se kak$no dodano vrednost so Vv proizvodnem podjetju predstavijali
zaposleni/stroSki dela. Predstavljena je v Tabeli 12. lzra¢unala sem jo tako, da sem
EBITDA pristela Se stroSke dela ter skupno delila s povpre¢jem zaposlenih v obdobju. V
letu 2009 je bila dodana vrednost najvisja, v ostalih letih priblizno enaka vrednost, samo v
zadnjem letu je bila negativna. V letu 2013 so nacrtovali 10 novih delovnih mest in dodano
vrednost v visini 34.022 EUR. Vendar pa nacrtovanega niso izpolnili, zaposlili so 8 ljudi,
dodana vrednost se je glede na prej$nje leto Se znizala. Povprecno Stevilo zaposlenih je bilo
izraCunano na podlagi delovnih ur v letu, tako je imelo proizvodno podjetje v letih 2013 in
2014 v povprecju najvec zaposlenih, povprecje je bilo kar visoko tudi v zadnjem letu, ker
je veliko zaposlenih odslo iz podjetja v zadnjih treh mesecih leta 2015.
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Tabela 12: Dodana vrednost na zaposlenega v proizvodnem podjetju od leta 2008 do 2015

(vEUR)
Leto 2008 2009 2010 2011 2012 2013 | 2014 | 2015
Dodana vrednost 10.847 36.857 22567 | 23408 | 24246 | 21.840 | 21.588 | -18.945
na zaposlenega

Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008—2011,
2016r—-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o., Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—

2015, 2012-2015.

V nadaljevanju sem iz podatkov izkaza poslovnega izida izracunala $e gibanje EBITDA/
marze proizvodnega podjetja ter naredila primerjavo s konkurentoma (Slika 16). EBITDA
je dobicek iz poslovanja pred amortizacijo in pokaze nam poslovno uspeSnost podjetja. Pri

izracunu EBITDA smo EBIT pristeli amortizacijo, saj nima nobenega vpliva na denarni

tok. Z EBITDA/ marzo merimo dobi¢konosnost in poslovno uspesnost.

Slika 16: EBITDA/ marza v proizvodnem podjetju, Kone d.o.o. in Otis lift d.o.o. od leta

2008 do 2015 (v %)
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetia Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i—2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.0. za leta 2008-2011, 2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o.,

Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—2015, 2012—2015.
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EBITDA/ marzo sem izra¢unala kot razmerje med EBITDA in poslovnimi prihodki. V
proizvodnem podjetju je bila vse do vkljuc¢no leta 2014 pozitivna, vendar pa njena vrednost
ni presegala 5 %. Poslovna uspesnost proizvodnega podjetja je bila zelo nizka, v zadnjem
letu je bila zaradi izgube poslovanja negativna; znasala je -70,95 %.

Proizvodno podjetje je torej v zadnjem letu na 100 EUR prodaje naredilo 72,79 EUR
izgube. Nizka vrednost je pokazatelj, da bi moralo poslovodstvo proizvodnega podjetja
bolj pozorno opazovati svoje stroske poslovanja, hkrati so imeli tudi prenizke cene
izdelkov, saj so preverili svoje cene ter ugotovili, da so nekatere izdelke prodajali pod
ekonomsko upravi¢eno ceno. Glede na primerjavo vseh treh podjetij bi lahko sklepala, da
so bile tezave s poslovno uspesnostjo tudi v panogi. Otis lift je imelo od leta 2009 do 2012
negativno EBITDA/ marzo, saj je poslovalo z izgubo. V zadnjih treh letih se je njegova
poslovna uspesnost precej izboljsala, saj so v letu 2013 zamenjali vodstvo ter reorganizirali
poslovanje. Kone je imelo negativno EBITDA/ marzo le v letih 2011 in 2013, saj je bila
vrednost EBITDA negativna.

4.3.1.4 Analiza izkaza denarnih tokov

V podjetju so sestavljali izkaz denarnega toka po posredni metodi. Stanje denarnih tokov
podjetja je prikazano v Tabeli 13, Kkjer so vrednosti le na podlagi podatkov, ki sem jih
pridobila; zajema torej obdobje od 2011 do septembra 2015. Denarni izid v posameznem
obdobju je bil negativen, le v letu 2014 je bil pozitiven, saj je v tem letu podjetje prejelo
tudi posojilo od podjetja A, ki je v tem letu postalo 80 % lastnik proizvodnega podjetja.

V letu 2011 je bil denarni tok iz poslovanja pozitiven, predvsem zaradi povecanja
obveznosti do dobaviteljev. V tem letu je proizvodno podjetje investiralo v visoko
investicijo OOS, ki jo je financiralo s posojilom banke, zato so bili denarni tokovi
financiranja pozitivni, hkrati so v tem letu vplacali tudi kapital. Zaradi izdatkov za
pridobitev OOS je bil denarni tok nalozbenja negativen. V letu 2012 je bil denarni tok iz
poslovanja negativen, ker so se proizvodnem podjetju precej povisale zaloge, hkrati so
zmanjSali tudi kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev in kratkoro¢ne poslovne
terjatve do kupcev. Na negativen denarni tok nalozbenja so vplivali izdatki za kratkoro¢na
posojila druZzbam in izdatki za pridobitev OOS. Zaradi povecanja dolgoro¢nih finan¢nih
obveznosti je bil v tem letu denarni tok iz financiranja pozitiven. Leta 2013 je bil ponovno
denarni tok iz poslovanja pozitiven, saj je imelo proizvodno podjetje najvisje prihodke v
obdobju poslovanja, imelo pa je tudi vi§je kratkoroc¢ne terjatve od kupcev in hkrati visje
kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev. Denarni tok iz nalozbenja je bil
negativen zaradi izdatkov za pridobitev OOS. Denarni tok iz financiranja je bil negativen
zaradi odplacila kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti. Denarni tok iz poslovanja je bil leta
2014 negativen, saj so se podjetju zmanjsali prihodki, povecale pa so se jim tudi zaloge.
Zaradi posojila poslovodstvu v visini 167.393 EUR in posojila druzbam v skupini v visini
17.500 EUR je bil denarni tok iz nalozbenja pozitiven.
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Pozitiven je bil tudi denarni tok iz financiranja zaradi pridobljenega posojila s strani
druzbe, ki je istega leta vstopila v lastnisko strukturo.

V zadnjem letu je bil denarni tok pozitiven le pri financiranju. Podjetje je dobilo
dolgoro¢no posojilo od fizicne osebe v visini 350.000 EUR in kratkoro¢no posojilo od
fizi¢ne osebe v visini 82.000 EUR. Denarni tok iz poslovanja je bil negativen, saj so se
prihodki precej zmanjSali, hkrati pa so imeli tudi ve¢ poslovnih odhodkov.

Tabela 13: Stanje denarnih tokov v proizvodnem podjetju od leta 2011 do septembra leta

2015 (v EUR)
Leto 2011 2012 2013 2014 IX. 2015
Denarni tokovi pri poslovanju 1.036.577 -72.607 345.755 -265.195 -364.811
Denarni tokovi pri nalozbenju -2.992.714 -62.617 -58.120 152.940 -1.903
Denarni tokovi pri financiranju 1.926.976 16.232 -371.015 172.605 188.672
Denarni izid v obdobju -29.161 -118.992 -83.380 60.350 -178.042
Zacetno stanje denarnih sredstev 384.085 354.924 235.932 152.554 212.904
Kon¢no stanje denarnih sredstev 354.924 235.932 152.554 212.904 34.862

Vir podatkov: Letna porocila podjetia Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—2015, 2012-2015.
V obravnavanem obdobju je imelo podjetje v letih 2012, 2014 in 2015 negativen denarni
tok pri poslovanju, a pozitiven denarni tok pri financiranju. Iz tega lahko sklepam, da se je
podjetje preve¢ financiralo iz zunanjih virov, pri poslovanju pa so se tako terjatve,
obveznosti in zaloge zvisevale, kar je povzrocilo negativen denarni tok iz poslovanja.
4.3.2 Pokazatelji krize

4.3.2.1 Dobickonosnost poslovanja

Dobickonosnost sredstev (angl. Return On Assets, v nadaljevanju ROA) na Sliki 17 nam
pove, koliko dobicka je podjetje ustvarilo na vloZena sredstva.
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Proizvodno podjetje je v primerjavi s konkuren¢nima podjetjema najbolj ucinkovito
poslovalo v letu 2009, ko je ROA znasala 7,20 %. Po letu 2009 je njegova vrednost zacela
padati. V zadnjem letu je zaradi izgube dosegla negativno vrednost, znasala je -84,63 %.
Proizvodno podjetje je v primerjavi z vlozenimi sredstvi ustvarjalo vse manj dobicka, v
zadnjem letu je doseglo visoko izgubo iz poslovanja. Z danimi sredstvi je vsako leto slabse
poslovalo. V primerjavi s proizvodnim podjetjem je Otis lift neucinkovito poslovalo do leta
2012, saj je v tem obdobju poslovalo z izgubo. V zadnjih treh letih je bila njegova ROA
najvisja med vsem tremi podjetji, zaradi uspesne reorganizacije poslovanja. Kone je imel
vrednost ROA v celotnem obdobju pozitiven in do leta 2012 (razen v letu 2009), v
primerjavi z ostalima podjetjema najbolje ustvarjalo dobi¢ek z danimi sredstvi.

Slika 17: Dobickonosnost sredstev (ROA) v proizvodnem podjetju, Kone d.o.o in Otis lift
d.o.o0. od leta 2008 do 2015 (v %)
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetia Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i-2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o0. za leta 2008-2011, 2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o.,
Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012-2015, 2012—-2015.

Na sliki 18 je predstavljena dobi¢konosnost kapitala (angl. Return On Equity, v
nadaljevanju ROE) vseh treh podjetij. Proizvodno podjetje je imelo do vkljuéno leta 2011
najvi§jo vrednost v primerjavi s konkurentoma, saj je imelo v zacetnem obdobju
poslovanja manjsi delez kapitala v financiranju in vis§ji dobic¢ek. Po letu 2010 so povisali
vrednost kapitala, dobic¢ek se je znizeval in posledi¢no tudi ROE. V zadnjem letu je bila
vrednost kapitala negativna, vrednost ROE je bila -200,08 %.
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Kone je imel v primerjavi z obema podjetjema pozitiven ROE, ki je po letu 2013 zacel
nara$cati, saj se je kapital znizal, dobicek pa je bil v zadnjih dveh letih precej visji. Otis lift
je imel ROE do leta 2011 negativen, saj je posloval z izgubo. Po letu 2013 pa je imelo
ponovno pozitiven ROE, saj je podjetje dokapitaliziral vecinski lastnik in mu tako pomagal
iz krize.

Slika 18: Dobickonosnost kapitala (ROE) v proizvodnem podjetju, Kone d.o.o in Otis lift
d.o.0. od leta 2008 do 2015 (v %)
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetia Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i—2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.0. za leta 2008-2011, 2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o.,
Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—-2015, 2012-2015.

Otis lift in Kone sta v istem obdobju zmanjsevala dobickonosnost poslovanja, vendar sta za
razliko od proizvodnega podjetja zopet postala uspesna.

4.3.2.2 Placilna sposobnost
V grobem lahko pla¢ilno sposobnost ugotavljamo s primerjavo unovcéenja sredstev z
zapadlostjo obveznosti do virov financiranja. Za ocenitev likvidnostnega polozaja podjetja

obstaja veC koeficientov, sama sem izbrala 2, in sicer hitri test in kratkoro¢ni koeficient.
Predstavljena sta na Sliki 23 in Sliki 24, skupaj s koeficienti podjetij Kone in Otis lift.
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Hitri test sem izraCunala kot razmerje kratkoro¢nih sredstev zmanjSanih za zaloge in
kratkoro¢nih obveznosti. Njegova vrednost izraza unovcljivost kratkoro¢nih sredstev ter
zapadlost kratkoro¢nih obveznosti. Proizvodno podjetje je imelo v celotnem obdobju
precej nizko vrednost, le v letih 2009 in 2010 je bila vrednost 1, v preostalih letih pa pod 1.
Iz Slike 19 je razvidno, da je po letu 2010 vrednost padala. Takrat so se zacele tezave s
placilno sposobnostjo, pred tem je imelo Ze tezave z unovcevanjem kratkoro¢nih sredstev
glede na kratkorocne obveznosti. V letu 2011 so se v proizvodnem podjetju najbolj
povisale obveznosti do bank, zaradi prejetega kredita ter obveznosti do dobaviteljev, hkrati
so se v tem obdobju precej povisale zaloge. V primerjavi s proizvodnim podjetjem je bil
placilna sposobnost precej
obravnavanem obdobju.

izboljsala, tako da sta dosegla najviSjo vrednost v

Slika 19: Koeficient hitri test v proizvodnem podjetju, Kone d.o0.0. in Otis lift d.o.0. od leta

2008 do 2015
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetia Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i-2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2008-2011, 2016r—2016v; Proizvodno podjetje d.o.o.,
Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012-2015, 2012—-2015.

Na sliki 20 sem primerjala $e kratkoro¢ni koeficient vseh treh podjetij. Prikazuje podobno

sliko kot hitri test, le da so vrednosti vseh treh podjetij malo visje, saj kratkoro¢ni
koeficient vkljucuje tudi zaloge. NajboljSe je poslovalo podjetje Kone.
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Nekaj tezav je imelo v letih 2011 in 2013, vendar se je po tem obdobju njegova placilna
sposobnost izboljSevala. Proizvodno podjetje je imelo podobno vrednost kratkorocnega
koeficienta kot Otis lift, vendar se je vrednost koeficienta v podjetju Otis lift po letu 2010
precej povisala, v proizvodnemu podjetju pa je bila v celotnem obdobju priblizno enaka, v
letu 2015 se je znizala. Vi§jo vrednost koeficienta bi lahko povezovali z neodpisanostjo
terjatev v tem obdobju, ker je vecji delez odpisalo v letu 2015, je le polovica kratkoro¢nih
sredstev pokrita s kratkoro¢nimi obveznostmi.

Glede na oba koeficienta placilne sposobnosti sem ocenila, da so se v analiziranem
obdobju v proizvodnem podjetju zacele placilne tezave ze po letu 2010.

Slika 20: Kratkorocni koeficient v proizvodnem podjetju, Kone d.o.o. in Otis lift d.o.o. od

leta 2008 do 2015
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Vir podatkov: Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Kone dvigala in pomicne stopnice d.o.o. za leta
2008-2015, 2016a—2016h; Bisnode, d.0.0., Racunovodski izkazi podjetja Otis lift d.o.o., projektiranje,
prodaja, montaza in vzdrzevanje dvigal za leta 2008-2015, 2016i—2016p; Bisnode, d.0.0., Racunovodski
izkazi podjetja Proizvodno podjetje d.o.0. za leta 2008-2011, 2016r-2016v; Proizvodno podjetje d.o.o.,
Letna porocila podjetja Proizvodno podjetje d.o.o. za leta 2012—2015, 2012—2015.

SKLEP

Na podlagi analize poslovanja sem ugotovila, da so se v proizvodnem podjetju prvi znaki
krize pokazali Ze po letu 2010. V tem letu je podjetje prejelo nagrado za hitro rastoce
podjetje.
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Hitra rast podjetja lahko vodi tudi do hitro padajocega podjetja, kot je bilo v tem primeru.
Da je podjetje koncalo svojo zgodbo v ste€aju, so v vecji meri vplivali predvsem vzroki, Ki
jih bom navedla v nadaljevanju.

Do leta 2009 so v podjetju rasli prihodki od prodaje, v letu 2010 so se spet znizali. Na
zmanjSanje prihodkov je vplivala tudi gospodarska kriza, saj je podjetje v zacetnem
obdobju najve¢ prihodkov ustvarjalo na domacem trgu in trgu EU. Otezeno je bilo tudi
poslovanje z gradbenimi podjetij, saj so bili slabi pla¢niki. Podjetje se je po tem letu bolj
osredotocalo na iskanje novih trgov, precej se je usmerilo v poslovanje na trg izven EU,
zato so se mu do leta 2013 spet povisevali prihodki. Na trgu izven EU je najve¢ prihodkov
v celotnem obdobju poslovanja. V naslednjem letu se je povprasevanje iz Rusije precej
zmanjSalo zaradi padca vrednosti ruskega rublja, na podlagi porocil poslovodstva naj bi se
povprasevanje zmanjs$alo tudi zaradi krize na carinski meji Ukrajine in Rusije, kar je
zmanj$alo uvoz v Rusijo iz EU. V letu 2014 so podjetju Se dodatne tezave povzrocale kar
dve naravni nesreci, Ki sta povzrocili upad proizvodnje ter likvidnostne tezave, poleg tega
jih je Se v tem letu prizadela smrt ustanovitelja, direktorja in lastnika podjetja. Ocenila sem,
da so se tezave pojavljale tudi v dejavnosti, saj se je v tem obdobju zmanjsalo Stevilo
podjetij. To potrjuje tudi analiza poslovanja konkurentov, vendar sta v primerjavi s
podjetjem pravocasno ukrepala in se uspeSnemu vrnila k poslovanju. Prednost konkurentov
pred proizvodnim podjetjem je bila tudi dokapitalizacija obvladujoc¢ih druzb.

Podjetje je imelo visoke prihodke, hkrati pa tudi visoko vrednost terjatev do kupcev in
obveznosti do dobaviteljev. Na trge so prodirali hitro in uspesno prodajali svoje izdelke,
vendar so imeli predvsem velike tezave s poplaCevanjem terjatev. Zaradi neuspesne
izterjave, so posledi¢no tezje poravnavali svoje obveznosti. Glede na to, da so imeli vsako
leto ve¢ neizterljivih terjatev, jih niso niti zavarovali, s tem bi jih gotovo lazje obvladovali.

Podjetje mora strmeti k temu, da ima ¢im bolj uporabna sredstva, da z njimi lahko ustvarja
¢im vec¢ji donos podjetja. Investicije moramo vnaprej predvidevati in kot se je izkazalo v
proizvodnem podjetju, moramo biti previdni pri sklepanju poslov, saj so v proizvodnem
podjetju najverjetneje kupili precenjen proizvodni-kompleks, ker so morali v zadnjem
poslovnem letu narediti precejSen odpis vrednosti. Zaradi previsoke nabavne vrednosti so
imeli tudi previsoke stroske amortizacije. Ker so imeli ze od zacetka precej nizek delez
kapitala v financiranju, je bilo poslovanje bolj tvegano. Za nakup proizvodnega-kompleksa
so se tako zadolZzili pri banki in zaradi visoke vrednosti zainvestirali. Po letu 2010 glede na
kazalnik neto dolg na EBITDA niso bili ve¢ v sprejemljivi meri zadolzenosti. Financirali
so se predvsem dolznisko, kar sem ugotovila tudi na podlagi analize denarnih tokov.

Do leta 2014 so izkazovali dobiéek, ki ni dober pokazatelj poslovanja, saj bi glede na
izgubo v zadnjem letu v vrednosti 4.537.003 EUR lahko podvomili o njegovi pravi sliki
prejsnjih let.
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Glede na leto 2015 je podjetje oslabilo in odpisalo precej manj terjatev in zalog, kar bi
lahko bil tudi motiv za navidezno zmanjSanje poslovnih odhodkov, ki posledi¢no povecajo
dobicek ali ga ustvarijo. Ker niti prihodki niti dobi¢ek niso realni pokazatelji poslovanja
podjetij, bi lahko s pomo¢jo koeficientov placilne sposobnosti potrdia, da se je nelikvidnost
poslovanja zacela po letu 2010.

Prehitra rast podjetja lahko postane hitro neobvladljiva in Se tako uspesno podjetje lahko
zaide v krizo. Pomembno je, da podjetje ukrepa pravocasno. V podjetju so zaceli z
reorganizacijo, vendar je bila prezadolzenost ze tako visoka, da je bilo prepozno. Glede na
dogajanje v proizvodnem podjetju bi lahko na slabo poslovanje vplivali $e drugi dejavniki,
vendar sem kot zunanji uporabnik imela premalo informacij, da bi lahko $e kaj ugotovila.

V letu 2015 so zaceli z reorganizacijo in konec leta 2015 podali predlog za zacetek prisilne
poravnave, Ki jo je sodis¢e uvedlo 4. januarja 2016. Predlog prisilne poravnave je bil brez
prilog in zato nepopoln. Sodisce je podjetju dolocilo naj ga v roku 30 dni dopolni, ker tega
ni storilo, je sodis¢e 12. februarja 2016 izdalo sklep o zacetku steajnega postopka
(Okrozno sodis¢e v Kopru, 2016a). Po podatkih iz prijavljenih terjatev v steCajno maso je
znasala koncna vrednost preizkuSenih terjatev upnikov v vrednosti skupaj z obrestmi in
drugimi stroski z obrestmi 5.520.314,46 EUR (Okrozno sodis¢e v Kopru, 2016b). Po
stecaju proizvodnega podjetja so bivsi zaposleni ustanovili novo podjetje Vv isti dejavnosti,
ki je zaenkrat najemnik nepremicnin ter strojev, hkrati odkupuje tudi material iz zalog
proizvodnega podjetja. Novo podjetje je potencialni kupec tako nepremicnine kot tudi
strojev in opreme.

Ce Zelijo podjetja uspesno poslovati, morajo najprej zagotoviti vedji del lastniskega
financiranja, da lahko poslujejo manj tvegano in da niso preve¢ odvisna od dolznikov. Prav
tako lahko hitro izpadejo iz verige poslovanja, zaradi neplacevanja terjatev vecjih podjetij,
kar privede do tega, da sami ne morejo placevati obveznosti in tako ne morejo zagotoviti
tekoce likvidnosti poslovanja. Pomembno je, da so bolj pozorni na svoje kupce in preverijo
njihovo boniteto. Za dolgoro¢nejso likvidnost si lahko zavarujejo terjatve in tako poslujejo
manj tvegano. NajpomembnejSe pa je, da Si zastavijo strategijo poslovanja, ki jim bo na
dolgi rok prinasala uspeh.
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PRILOGA 1: Seznam Kratic

AJPES
BDP
DDPO
EBIT
EBITDA
EU
MSRP
00S
PEST
ROA
ROE
RUB
SID
SKD
SWOT
UMAR

Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve
Bruto domaci proizvod

Davek od dohodka pravnih oseb

Earnings Before Interest and Taxes

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization
Evropska unija

Mednarodni standardi racunovodskega porocanja

Opredmetena osnovna sredstva

Political, Economic, Social and Technological

Return On Assets

Return On Equity

Ruski rubelj

Slovenska izvozna in razvojna banka

Standardna klasifikacija dejavnosti

Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats

Urad za makroekonomske analize in razvoj



