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UVvOD

Finartno n&rtovanje predstavlja za podjetje osnovo, s katerdol dosega pomemben
finanéni cilj — platilno sposobnost. Za zagotavljanje nemotenega pasjay mora biti
podjetje v vsakem trenutku sposobno poravnavatcelobveznosti, za kar potrebuje ravno
pravo viSino denarnih sredstev. V primeru, da g¢exdga poravnavo obveznosti v danem
trenutku nima, jih mora pridobiti — se zadolziti penki oz. drugih posojilodajalcih ali pa
kako drugae podaljSati rok pkidla obveznosti. Za pravasno sprejetje odittev v zvezi s
pridobivanjem potrebnih denarnih sredstev, je portoenatatno in premisljeno finatno
natrtovanje.

Diplomsko delo je osredateno na kratkor&no finartno nartovanje kot dela finammega
nartovanja, s katerim si podjetje prekocrtavanja kratkordnih denarnih tokov in izdelave
narta kratkor@énih denarnih tokov, uravnava in zagotavlja ¢pfedo sposobnost. Proces
kratkoratnega finatinega nartovanja je v diplomskem delu obravnavan na primeru
slovenskega holdinga in je prikazan skozi trenutiporabljane réunalniSke programe ter
informacijski sistem SAP. Dober informacijski sistgredstavlja v praksi dober pripoted

pri kratkor@&nem finanem ngrtovanju.

Prouwevani holding se je z namenoniinkovitejSega kratkor@nega finatinega nartovanja
odiccil obstojei informacijski sitem SAP nadgraditi z dodatnim rmutmm, modulom
zakladniStva, s katerim bo mozno kratkbro finartno nartovanje izvesti znotraj enega
sistema — SAP, brez uporabe ostalih, do sedajlpatreaunalniskih programov. Diplomsko
delo preko uporabe metode analize stroSkov in k@m&lizira smiselnost vpeljave dodatnega
modula za zagotavljanje&imkovitejSega kratkor@nega finatinega nértovanja.

Namen diplomskega dela je prikazati izbrani prokt nalozbo pratevanega holdinga kot
ekonomsko uprageno. Pri tem uporabljena metoda je mikoroekononskegtaja - analiza
stroskov in koristi, ki preko ocene celotnih strogkn koristi projekta prikazuje neto koristi
projekta po posameznih obdobjih znotraj ocenjendjehijske dobe naloZzbe in preko
investicijskega kriterija neto sedanje vrednostjgkta opredeljuje smiselnost posameznega
projekta.

Cilji diplomskega dela so prikazati pomembnost koadcnega finainega nartovanja kot
osnove za zagotavljanje pilme sposobnosti podjetja, analizirati proces kvabknega
financnega nartovanja na primeru slovenskega holdinga ter opitedproblematiko
prowtevanega kratkotmega finatinega nartovanja. Zadniji cilj, ki sledi, je preko analize
stroskov in Kkoristi ocenitev izbrane reSitve — ygeh dodatnega SAP modula, s katerim bo
holdingu zagotovljenodinkovitejSe kratkorono finartno nartovanje.

Diplomsko delo je sestavljeno iz Sestih delov zamtimi poglavji in podpoglavji. Prvi del
predstavlja uvodno poglavje, ki opredeljuje namancilje diplomskega dela ter podaja
vsebino diplomskega dela.



V drugem in tretjiem delu so obravnavane vrste finaga nértovanja, pricemer je poudarek
na kratkorénem finaknem nartovanju ter v povezavi z njim na izdelavicn@ denarnih
tokov kot orodju za zagotavljanje pilne sposobnosti podjetja.

Cetrti del analizira kratkotmo finartno nartovanje na primeru slovenskega holdinga ter na
koncu podaja problematiko préevanega natovanja in mozno reSitev — nadgradnjo
obstoj€éega informacijskega sistema, ki bo pripomogla kjelati in &inkovitejSemu
kratkora@nem finainemu nartovanju.

V petem delu je opredeljen projekt — nalozba v @bt informacijski sistem holdinga, ki na
koncu preko izvedbe analize stroskov in koristidgga smiselnost izpeljave projekta in s tem
nadgraditve obstojega informacijskega sistema holdinga.

Zakljucni del diplomskega dela predstavlja sklep, v kates® povzete klgne ugotovitve
ugotovljene skozi diplomsko delo in pridobljene padlagi izdelane analize stroSkov in
koristi izbranega projekta holdinga.

1. KRATKORO CNO FINAN CNO NACRTOVANJE KOT DEL
FINAN CNEGA ODLO CANJA

1.1. OPREDELITEV FINAN CNEGA NACRTOVANJA

Danasnje poslovne finance predstavljajo povezavocdv na investicijskem in finamem
podraju. Investicijsko odléanje, ki predstavlja vse aktivnosti podjetja poveza porabo
financnih sredstev oz. odidev o nalozbah, je neposredno povezano s fazadirega
odlocanja. Finanno odl@anje pa na drugi strani izhaja iz vpraSanja, kagoioviti ustrezna
financna sredstva za financiranje investicijskih @ttiev ter nemoteno poslovanje podjetja —
poravnavo plélnih obveznosti.Ce ima podjetje zagotovljena ustrezna denarna sti@dft
sposobno poravnavati finéme obveznosti v vsakem trenutku in je s tendisla sposobno.

Finartno odi@anje se nanaSa na sprejemanje @tHo, katerih posledice se bodo odrazale v
prihodnosti, ta pa je z vidika poslovanja podjetggotova. V praksi namf@bstajajo raztina
poslovna tveganja, ki lahko povzim, da se dejansko stanje v prihodnosti razlikage
natrtovanega. Finamo odla@anje, ki temelji samo na intuiciji in improvizagijahko podjetje
kaj hitro pripelje do tezav. V izogib le-teh je @aata vsako podjetje pomembno, da daje
poudarek na finaimem nartovanju, ki predstavlja osnovo za firkae odl@itve.



Slika 1: Finadno n&rtovanje kot element poslovnih financ oz. fitaega odléanja

Poslovne finance
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Vir: Vidovi g, 1995, str. 3.

Finartno nartovanje lahko opredelimo kot racionalen, sistedestj ciljno usmerjen proces,
v katerem finatinik vnaprej predvidi bodo financni razvoj podijetja ter ga nato skusa z
razlicnimi ukrepi obrniti sebi v prid (Vidoé 1995, str. 3).

Naloga finaknega na&rtovanja pa ni samo v predvidevanju najbolj veggim finaknega
razvoja podjetja v prihodnosti, temveudi v predvidevanju vseh moznih potencialnih
odstopanj in s tem podajanju ter ocenjevanju moZimancnih ukrepov, ki bi jih podjetje
lahko realiziralo v primeru, da se odstopanja ukgsn

1.2. VRSTE FINAN CNEGA NACRTOVANJA

Finartno nartovanje je Sirok pojem, ki je opredeljen pocvériterijin. Najpogosteje
uporabljen kriterij je opredelitev pojma v SirSelncgjem pomenu.

Finartno na&rtovanje v ozjem pomenu besede zajema kratkmran dolgor@no finartno
natrtovanje, medtem ko je v SirSem pomenu besede elpeed kot (Mramor, 1993, str. 213-
214):

» kratkorano finartno nartovanje,

* dolgorano finartno na&rtovanje,

* nartovanja dohbika.



Cilj diplomskega dela je prikazati pomembnost koatknega finatinega nartovanja, zaradi
¢esar je le-to v nadaljevanju obravnavano bolj pbdo medtem ko sta preostali sestavini
SirSe opredelitve finamega nartovanja v nadaljevanju prikazni zgolj povrSinsko.

1.2.1. KRATKORO CNO FINAN CNO NACRTOVANJE

Kratkoraino finartno n&rtovanije je zelo nat&no, podrobno in je zato navadno omejeno na
krajSe obdobje, navadno obdobje do enega letasRndfh zagotavljanje kratkotne pl&ilne
sposobnosti podjetja v dalenem krajSem prihodnjem obdobju in kot konrezultat poda
izdelann&rt kratkoranih denarnih tokov.

Kratkoraini nairt denarnih tokov prikazuje prejemke in izdatkenpibovih temeljnih vrstah,
loceno na prejemke in izdatke za poslovno dejavnaggvdost financiranja in posebej za
dejavnost naloZbenja. Prejemki in izdatki pri teomenijo neposredna paienja oziroma
neposredna zmanjSanja stanj denarnih sredstevjetppdenarna sredstva podjetja so denar
v blagajni (gotovina), denar na transakcijsketura ter druga dobroimetja v bankah.

V skladu z izdelanim ri@atom se po koncu obtanskega obdobja izdela tudi izkaz denarnega
toka, kar omogéa podjetju primerjavo med izdelanimdéni@mm ter kasneje izdelanim izkazom
denarnih tokov. lzkaz denarnih tokov predstavljdegobilance stanja, izkaza poslovnega
izida ter izkaza gibanja kapitala, enega izmedhdtameljnih r@éunovodskih izkazov podjetja.

Do nedavnega se je v slovenskem prostoru za pomet@njega pok@nja uporabljal izraz
izkaz finarénih tokov, ki je bil izdelan po posredni ali nepadni metodi. S posodobitvijo
slovenskih raunovodskih standardov (v nadaljevanju SRS) in ubkigo le-teh z
mednarodnimi ré&unovodskimi standardi, pa se od januarja 2006 izkaz finarknih tokov
ukinja in v celoti nadomeéa z izrazom izkaz denarnih tokov (SRS, 2006). Reko kot
v¢asih izkaz finatnih tokov, je lahko izkaz denarnih tokov izdelangmsredni ali neposredni
metodi.

Neposredna metoda razkriva glavne skupine kosndgimarnin prejemkov in kosmatih
denarnih izdatkov, medtem ko posredna metoda pbprésti dobicek ali izgubo za &inke
poslov, ki nimajo denarne narave, za odloZene gkiban stroske, vnaprej Wanane stroske
ter za postavke prihodkov in odhodkov, ki so pomezadenarnimi tokovi iz investiranja in
financiranja (Turk, 2001, str. 472). Razlike v onegrih metodah so tako vezane predvsem na
razlikovanje med denarnim tokovi, sestavljenihtigtih prejemkov in izdatkov podjetja ter
denarnimi tokovi, ki izhajajo neposredno izwaovodskih podatkov oz. iz bilance stanja ter
izkaza uspeha.

Ne glede na izbrano metodo, pa se v dodatku k izkll@narnih tokov prikazujejo Se pritoki in

odtoki pri naloZzbenju in financiranju, ki niso p@ani s prejemki in izdatki. Ti tokovi lahko

pomenijo poveéanje opredmetenih osnovnih sredstev, povezano atrikr povéanjem
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osnovnega kapitala s stvarnimi vlozki, in ne z demai vplili, 0z. pove&anje nevpldanega
vpisanega kapitala, povezano s hkratnim pamgem osnovnega kapitala. Opisani moznosti
pomenita navidezno nalozbenje in financiranje lpegredovanja denarnih sredstev (SRS,
2006).

Za zagotavljanje plalne sposobnosti podjetja pa je pomembna predvs@mgnost in s tem
nartovanje, zato bo v nadaljevanju podrobneje obreana kratkoréno finartno
nacrtovanje in v povezavi z njim &g kratkor@nih denarnih tokov.

1.2.2.DOLGOROCNO FINAN CNO NACRTOVANJE

Druga kategorija v SirSi opredelitvi finémega nartovanja, dolgoréno finartno na&rtovanije,
se nanaSa na &rdovanje prihodnjih potrebnih denarnih sredstvidaljSem obdobju. Gre za
celoten nart neto potrebnih denarnih sredstev za celotnogtjadin za celotno obdobje.

Vsako podjetje se financira iz dveh virov: lastegl in dolzniSkega kapitala,cgmer je
doloena kapitalska struktura podjetja. Bistvo dolgoega finatinega nartovanja je v
dolocanju kapitalskih potreb in s tem ustrezne strukiapitala. Finaénik skuSa zagotoviti
ustrezno strukturno fingno ravnotezje, ki zmanjSuje stroSke kapitala inpivem preko
financnega vzvoda pozitivho deluje na dodde podjetja. Za razliko od kratkafimega se pri
dolgora&nem finaknem n&rtovanju ne spu& v podrobnosti in s tem v predvidevanje
denarnih tokov.

Pri dolgor@énem finagknem nartovanju se orientiramo predvsem na strukturo dolgoega
financiranja in s tem na sestavo sredstev, ki hoattjetju potrebna datjasa. Gre predvsem
za odl@itve o tem, ali dolgoréne potrebe po denarnih sredstvih pokrivati s swedst
pridobljenimi z novim lastniSkim kapitalom ali oidgoroinim dolgom podjetja. Pri tem velja
poudariti, da je potrebno pred odiwijo tehtati med koristmi in stroSki posamezneiaate.

1.2.3.FINAN CNO NACRTOVANJE KOT NA CRTOVANJE DOBI CKA

Pomembnost finaimega nartovanja v obliki nartovanja dobika je v tem, da dosezen
dobicek podjetja predstavlja uspesSno poslovanje podijbigrtovanje dohika se nanasSa na
neko prihodnje obdobje, zato je Weti fazi takega ratovanja potrebno prvotno opredeliti
dolzino n&rtovanega obdobja. V nadaljnji fazi je potrebnoeni&liti tudi mozne prihodnje
vrednosti prodaje v @atovanem obdobju. Pri tem je za nataejSe na&rtovanje potrebno
sodelovanje vseh oddelkov znotraj podjetja. Celoimibicek podjetja sestoji iz dokka iz
poslovanja, doldka iz financiranja ter izrednega doka.

Za vodstvo podjetja je v povezavi s figarm nartovanjem poleg moznih verjetnih obsegov
prodaj podjetja izjemnega pomena tudi poznavanjketopreloma. Téka preloma je
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definirana kot toka, kjer se izguba podjetja prevesi v delbi oz. téka, kjer se celotni stroski
podjetja izendjo s celotnimi prihodki, kar pomeni, da je dosedmbiek v tej taki enak
nic.

Za izra&un tatke preloma je potrebno predhodno definiranje sestdwobicka, predvsem
sestavin doltka iz poslovanja. Dobek iz poslovanja je enak razliki med prihodki iz
poslovanja ter odhodki (stroski) iz poslovanja,dainer celotne strosSke iz poslovanja tvorijo
fiksni in variabilni stroski iz poslovanja. TakSmkelitev stroSkov omod@ natagnejSe in
kakovostnejSe ratovanje dohika, saj lahko pri opredelitvi in Beovanju tako razdeljenih
stroskov vodstvo lazje izhaja iz preteklih izkuSengpoznan;.

Delez stalnih stroSkov v celotnih stroskih vpliva viSino téke preloma tako, da v primeru
viSjega deleza predstavlja viSji potrebni obseglpje, pri katerem podjetje nima ne dia
ne izgube. Z viSanjem zahtevanega obsega prodage aviSuje tudi tveganje poslovanja
podjetja.

Poleg poznavanja tke preloma je za vodstvo podjetja v okviru fitlaega nartovanja
pomembno tudi poznavanje stopnje celotnega vzvBtgnja celotnega vzvoda predstavija
relativno spremembo celotnega diia podjetja v primerjavi s spremembo obsega prodaje
Stopnja celotnega vzvoda predstavlja zmnozek stoposlovnega in stopnje finamega
vzvoda. Ker sta omenjeni stopniji v pozitivni kojies stopnjo celotnega vzvoda, pomeni, da
bo obseg dobka bistveno bolj variiral glede na obseg prodajearsksi se povedano odraza
tako, da postane &iovanje dohika tezje, hkrati pa se pose tudi sama variabilnost
dobickov. Vegtja variabilnost doldgkov predstavlja za lastnike §je tveganje donosa, kar je v
nasprotju s prvotnimi interesi lastnikov (Mramo®89B, str. 223) .

Z vplivanjem na eno od sestavin celotnega vzvodasl@uni ali finargni vzvod) lahko
vodstvo podjetja zmanjSa variabilnost didov. Stopnja poslovnega vzvoda je navadno
tehnoloSko pogojena z dejavnostjo podjetja, zatdstx poskuSa vplivati predvsem na
stopnjo finaknega vzvoda, kar pri fingdnem n&rtovanju tudi upoSteva (Mramor, 1993, str.
223).

2. KRATKORO CNO FINAN CNO NACRTOVANJE

2.1. ELEMENTI IN CILJI KRATKORO CNEGA FINANCNEGA
NACRTOVANJA

Pred izvedbo kratkotmega finainega na&rtovanja je potrebno opredeliti elemente
financnega nartovanja, med katere se uva§o vsa sredstva oz. kéimne, na katere se lahko
vpliva in s katerimi se lahko doseze cilj —¢lao sposobnost podjetja.
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Elementi, ki so pomembni in obvladljivi pri krati@@nem finagnem n&rtovanju, so tako
(Vidovi¢, 1995, str. 12):

e stanje denarnih sredstev,

» tokovi denarnih sredstev (prilivi in odlivi),

» hitro pretvorljiva sredstva (kratkatoe finargne nalozbe).

Kot je razvidno Ze iz prejSnjih poglavij, je finamo n&rtovanje z vidikatasovnega horizonta
opredeljeno kot kratkotmo ter dolgoréno. S to opredelitvijo lahko povezemo tudi cilje
financnega nartovanja in jih pri tem razdelimo na kratkdéree in dolgordne finargéne cilje.

Kratkoraino finartno na&rtovanje sluzi kot osnova za doseganje krat&oitofinarcnih ciljev

- kratkora@ne plailne sposobnosti. Zeleni cilj je lahko doseZen B4 matinov, in sicer s
pridobivanjem sredstev iz okolja (p@evanje denarnih pritokov) ali z ohranjanjem sredste
v podjetju (zmanjSevanje denarnih odtokov).

Poveanje denarnih sredstev si podjetje lahko zagotoyiradajo proizvodov, blaga ali
storitev, z dezinvestiranjem oshovnih sredstevpaliz novim financiranjem — po¥anje
lastniSkega kapitala podjetja ali dolga. Na drugars si podjetje lahko ptdino sposobnost
zagotovi z ohranjanjem denarnih sredstev v podjgiu ¢emer mislimo predvsem na
zmanjSevanje strosSkov poslovanja.

2.2. PROCES KRATKORO CNEGA FINAN CNEGA NACRTOVANJA

Po opredelitvi ciliev in elementov lahko nastopioges kratkorénega finatinega
nartovanja. Kratkoréno finartno na&rtovanje je sistematen proces, ki sestoji iz dveh
poglavitnih faz - finatinega napovedovanja ter analize in izbora ukrepasafxc, 1995, str.
12-14).

V prvi fazi zajema kratkorno finartno na&rtovanje napovedovanje denarnih prilivov in
odlivov v dolatenem obdobju, ki predstavlja osnovo za zagotawjaygtimalne plé&lne
sposobnosti. Optimalna @itna sposobnost je doseZzena, ko podijetje v @wlem trenutku
razpolaga ravno s pravsnjo kafio denarnih sredstev, kar pomeni, da je sredsiepokritje
tekatih obveznosti ravno prav. V primeru presezka omnanjkljaja denarnih sredstev pa
mora finagnik v podjetju sprejeti dokene ukrepe, s katerimi bo stanje priblizal optimaln
placilni sposobnosti. Vsakodnevna pilaa sposobnost pripomore k zagotavljanju dolgos
placilne sposobnosti 0z. solventnosti.

2.2.1.FINAN CNO NAPOVEDOVANJE

Kratkoraino finartno nd&rtovanje se navadno pnie s fazo finatnega napovedovanja, ki
zajema napovedovanje pilme sposobnosti podjetja brez vkipvanja prihodnjih ukrepov.
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Napovedovanje poteka tako, da séetaemu stanju denarnih sredstev priStejejértogani
denarni prilivi in odStejejo denarni odlivi,écamer dobimo kotini saldo denarnih sredstev za
doloceno obdobje oz. za dalen dan.

Za napovedovanje denarnih prilivov in odlivov seadno uporabljajo razihe metode, ki jih
vsebinsko lahko razdelimo na subjektivne in st&hnst formalne.

Subjektivne metode pri tem temeljijo dboveski intuiciji in preteklih izkuSnjah. Pozitivha
lastnost metode je, da izhaja iz pogledov stroKowhelavcev, ki temeljijo na strokovnih
znanijih, izkusnjah, presoji kot tudi ta, da metpadaaja rezultate zelo hitro. Opozoriti pa je
potrebno, da metoda ne gradi na trdnih dejstvimv& na presoji, kar sicer predstavlja
negativno stran takegadaa napovedovanja, je pa lahko kljub temu nevegjeanesljiva in
je zato neizogibno potrebna kot dopolnilo pri statnih metodah (Turk, 2001, str. 520).

Statisttno formalne metode so v primerjavi s subjektivnin@isnovane na zakonitostih,
ugotovljenih iz preteklosti. V take metode wamo ekstrapolacijske metode, analizo ciklov
ter vzraéne napovedi. Ekstrapolacijske metode izhajajo &gklih casovnih vrst, ki so lahko
obravnavane kot sestavine z &h@stmi razvojnega gibanja, kot cikhe sestavine ali kot
nakljutne sestavine. Vztme napovedi uposStevajo v nasprotju z ekstrapolacgmcno-
posledéna razmerja, scemer se lahko zaradi ze znanih preteklih povezawd me
poslovnoizidnimi in denarnimi tokovi, predvidevdjodaia pl&ila oz. prejemki (Turk, 2001,
str. 521).

2.2.1.1. NACRTOVANJE DENARNIH TOKOV
2.2.1.1.1.POTREBA PO NARTOVANJU DENARNIH TOKOV

Proces kratkornega finatinega nartovanja da na koncu produkt —démadenarnih tokov
podjetja. N&rt denarnih tokov je najpomembnejSe sredstvo zglgidenad zagotavljanjem
placiine sposobnosti podjetja. Rlma sposobnost je predvsem problem prihodnostiein
zaradi tega nat denarnih tokov Se posebej pomemben.

Z nartom denarnih tokov zeli podjetje pridobiti inforpi@ o stanju denarnih sredstev za
vsak dan znotraj getovanega obdobja ter ga primerjati z optimalnim cfnim saldom
denarnih sredstev. Z &@om denarnih tokov dobi podjetje osnovo za sprejgrepov v
smeri zagotavljanja optimalne razpolozljive viSikenarnih sredstev in s tem zagotavljanja
placiine sposobnosti podijetja.

Denarna sredstva podjetja predstavlja gotovinaagdjhi, knjizni denar na &anih pri banki,
denar na poti in denarni ustrezniki. Denarni ustildzso tiste nalozbe, ki jih je moge hitro
0z. v bliznji prihodnosti pretvoriti v vnaprej znamesek denarnih sredstev in pri katerih je
tveganje spremembe vrednosti nepomembno (SRS, .2G0&Je na opredeljeno ima lahko
podjetje denarna sredstva v obliki depozitov, vgalo na vpogled ali pa ima svoje
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premozenje nalozeno tudi v drugih oblikah, npr.itrohpretvorljivin vrednostnih papirjih
(zakladne menice, blagajniski zapisi). Ker denaregistva podjetju ne prinaSajo dida, so

pa za vzdrzevanje teke pl&ilne sposobnosti podjetja nujno potrebna, je zajgimd
pomembno, da razpolaga ravno s pravockod denarnih sredstev. Pri tem podjetje zasleduje
neko optimalno visino denarnih sredstev oz. imacigki saldo denarnih sredstev, ki mu bo
Se omogsal nemoteno poslovanje. V povpreh gospodarskih druzbah predstavljajo denarna
sredstva priblizno 1,5% vseh sredstev podjetjagifib, 1997, str. 23).

Nacrtovanje denarnih tokov izhaja iz potrebe po zaggmaju plailne sposobnosti podjetja
ter hkratnemu zasledovanju optimalne viSine dehasnedstev podjetja. Z zagotavljanjem
placilne sposobnosti se podjetje izogne velikim strosk&i bi nastali v primeru nenadnega
nujnega reSevanja stanja lae nesposobnosti.

Poleg prvotnih internih potreb podijetja pairiavanju denarnih tokov, pa takoanevanje ni
zanimivo le za podjetje samo, tenmivge plailna sposobnost podjetja zanimiva tudi za
lastnike in upnike podjetja. Lastniki podjetja lahkot k enemu izmed moznih ciljev podjetja,
dolgorano tezijo k¢im vecjemu oplemenitenju svoje nalozbe in s tem k zahpevizpl&ilu
¢im vi§jih dividend. Podjetje mora biti sposobnol&jati dividende, za kar mora imeti na
razpolago dovolj denarnih sredstev 0z. mora b#iflo sposobno. Poleg lastnikov pa tudi
upniki podjetja ob financiranju podijetja gakujejo povrnitev obveznosti podjetja. Zmoznost
odpl&ila obveznosti (odplkgevanje glavnice kreditov in pripadéjb obresti) pa iz izréuna
dobicka iz poslovanja podjetja tudi ni nujno najbolj vaedna. Upniki lahko kot dokaz za
bodaio zmoznost poravnavanja obveznosti iz financirargditevajo porélo o pretekl
placilni sposobnosti podjetja. Ridna sposobnost podjetja pa iz samegacima cistega
dobicka ni nujno najbolj razvidna, zaradesar mora podjetje zagotoviti izdelan izkaz
denarnih tokov, s katerim lahko dobijo tako lasthit upniki podjetja boljSo sliko o ptani
sposobnosti podjetja. Ndovanje denarnih tokov ter poslédo izdelani izkazi denarnih
tokov so torej koristna informacija tako za interpetrebe kot za vse lastnike in upnike
podjetja (Mramor, 1993, str. 162-163).

2.2.1.1.2.0PREDELITEV NACRTA DENARNIH TOKOV

Nacrt denarnih tokov prikazuje prilive in odlive potgeter kot kokni rezultat ponudi stanje
denarnih sredstev oz. neto denarni tok podjetjaleceénem obdobju. Kaini rezultat pri tem
predstavlja osnovo za nadaljnje ukrepanje — potpEbkratkorénem financiranju ali potrebo
po kratkor@nem investiranju preseznih sredstev.

Pri izdelavi narta denarnih tokov, se lahko glede dlanitve tokov po dejavnostih opiramo
na obliko izkaza denarnih tokov prikazanega v SBSz2leta 2006. Natovani prilivi in
odlivi denarnih tokov so razdeljeni in prikazani pghovih temeljnih vrstah — prilivi in odlivi
posebej iz dejavnosti poslovanja, nalozbenja iarfairanja. Pri tem je dejavnost poslovanja
opredeljena kot ustvarjanje proizvodov in storitey njihovo prodajanje s porjo prvin
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poslovnega procesa, nalozbenje predstavlja spramejvelikosti denarnih sredstev v
prowevanem obdobju v nedenarna, medtem ko financirpomeni spreminjanje velikosti
sredstev v pratevanem obdobju zaradi spreminjanja velikosti kdpiteiroma dolgov (SRS,
2006).

Kot primer je v nadaljevanju prikazan izkaz denlaiokov povzet po SRS 26 iz leta 2006, na
podlagi katerega je v nadaljevanju podrobneje pgakaudi nart denarnih tokov.

Tabela 1: Prikaz izkaza denarnih tokov po neposnmaetodi

IA. Denarni tokovi pri poslovanj
@) Prejemki pri poslovanju
Prejemki od prodaje proizvodov in storitev
Drugi prejemki pri poslovanju
b) 1zdatki pri poslovanju
Izdatki za nakupe materiala in storitev
Izdatki za pl&e in deleZe zaposlencev v déhi
Izdatki za dajatve vseh vrst
Drugi izdatki pri poslovanju
c) Prebitek prejemkov pri poslovanju ali prebiteklatkov pri poslovanju (a + b)
B. Denarni tokovi pri naloZbenj
@) Prejemki pri nalozbenju
Prejemki od dobljenih obresti in delezev v didoi drugih, ki se nanaSajo na naloZbenj
Prejemki od odtujitve neopredmetenih sredstev
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sradste
Prejemki od odtujitve naloZzbenih neprémin
Prejemki od odtujitve dolgotmih finartnih nalozb
Prejemki od odtujitve kratkotmih finanénih naloZb
b) 1zdatki pri naloZbenju
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredste
Izdatki za pridobitev nalozbenih nepreémin
Izdatki za pridobitev dolgotmih finanénih naloZb
Izdatki za pridobitev kratkotmih finartnih nalozb
c) Prebitek prejemkov pri nalozbenju ali prebitelatkov pri nalozbenju (a + b)
C. Denarni tokovi pri financiranju
@) Prejemki pri financiranju
Prejemki od vpléanega kapitala
Prejemki od pow&anja dolgorénih finartnih obveznosti
Prejemki od pow&anja kratkoronih finartnih obveznosti
b) Izdatki pri financiranju
Izdatki za dane obresti, ki se nanaSajo na finanjgr
Izdatki za vrdila kapitala
Izdatki za odpléila dolgor@nih finantnih obveznosti
Izdatki za odplaila kratkor@nih finantnih obveznosti
Izdatki za izpldila dividend in drugih deleZev v datiu
c) Prebitek prejemkov pri financiranju ali prebiteddatkov pri financiranju (a + b)
C. Konéno stanje denarnih sredstev
X) Denarni izid v obdobju (seStevek prebitkov AcjrBCc
+
) Zacetno stanje denarnih sreds

Vir: SRS, 2006.

11}
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Iz izkaza denarnih tokov, izdelanega po neposred@iodi ter opredeljenega po SRS je
razvidno, da se med denarne tokove iz poslovang&ajo prejemki od prodaje proizvodov in
storitev podjetja, med izdatke iz poslovanja paikdza nakupe materiala in storitev, izdatki
za pl&e zaposlencev, izdatki za dajatve vseh vrst taliagdatki. Razvidno je, da se med
denarne tokove iz poslovanja wafo vsi denarni tokovi povezani z osnovno dejajoost
podjetja ter s tem povezani izdatki (dajatveg@)a

Med denarne tokove iz nalozbenja se &&d prejemki oz. izdatki povezani z odtujitvijo oz.
odprodajo ter na drugi strani pridobitvijo osnovsitedstev, nepreimin ter kratkorénih in
dolgoranih finarénih nalozb. Med te denarne tokove se po SRS¢aprudi prejemki od
dobljenih obresti in delezev v déku drugih, ki se nanasSajo na nalozbenje oz. dobljen
dividende.

Denarni tokovi iz financiranja vsebujejo prejemkeizdatke od vpléla oz. vr&ila kapitala
ter prejemke in izdatke vezane na ptarga 0z. zmanjSanja dolg@mh in kratkor@nih
finantnih obveznosti. Med izdatke od financiranja se &s& tudi dane obresti, ki se
nanasajo na financiranje ter izpdae dividende.

Za primerjavo s SRS se lahko uporabi specifikaggaameznih postavk denarnih tokov po
dejavnostih poslovanja, nalozbenja in financirarka,jo predlagajo Ameriski finatmo
racunovodski standardiafg. Statement of Financial Accounting StandardFAS. Pri
primerjavi velja izpostaviti predvsem klasifikacijpostavk, kot so dobljene obresti in
dividende ter dane obresti in dane dividende.

Po pripor@ilih SFAS 95 se dobljene obresti in dividende tanel obresti uvt®jo med
denarni tok iz poslovanja, dane dividende pa medae tok iz financiranja. Glede na
zgodovino SRS je razvidno, da je bila enaka kleadija dobljenih in danih obresti in
dividend uporabljena v SRS iz leta 1997.

Zaradi analitinih razlogov in s tem boljSega pregleda nad posamezienarnimi tokovi iz
dejavnosti poslovanja, financiranja ter nalozbdejgosledino ugotavljanj&istega prostega
denarnega toka, s katerim podjetje ré&sailahko razpolaga, pa se pripéapda se dobljene
obresti in dividende uvigjo med denarni tok iz investiranja. S preusmgatamenjenih
postavk v denarni tok iz investiranja dobi analitpogled v resini denarni tok iz
poslovanja, ki je odraz osnovne dejavnosti podj@fjite, 2003, str. 97). Po pripaibh
Whita se dane dividende bolje kot v denarni tolpaslovanja uvi&jo v denarni tok iz
financiranja. Preusmeritev temelji na tem, da soedabresti rezultat kapitalske strukture
podjetja oz. virov financiranja podjetja in takoragajo finano in ne poslovno tveganije,
predvsem pa je denarni tok iz poslovanja neodvisekapitalske strukture podjetja.

Iz primerjave lahko ugotovimo, da SRS sledijo zgoaedenim priporé&lom, predvsem pa
so pred tem usklajeni z mednarodnintiuaovodskimi standardi.
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Poleg priporéene in zakonsko predpisane klasifikacije denarmitoy za zunanje potanje,

si podjetje lahko za notranje potrebe z namenofkirtaaanja denarnih tokov tudi samo
oblikuje izgled na&rta denarnih tokov. Zaradi kashejSega ugotavljaogimikov med
natrtovanimi in realiziranimi denarnimi tokovi, pa i sestavi n&ta oz. izkaza denarnih
tokov smiselno zagotoviti primerljivost. Primerljist je mogoa, ko sta tako predtanski kot
obratunski izkaz denarnih tokov podana v enaki oblikigg tem ¢asovno in metodolosko
usklajena.

2.2.1.1.3.1ZDELAVA NA CRTA DENARNIH TOKOV

Izdelava narta denarnih tokov ni enostavna naloga in obrtozanju dol@enih pritokov in
odtokov zahteva sodelovanje ¢veddelkov znotraj podjetja. Podlaga za izdelav@rtaa
denarnih tokov so lahk&asovno ustrezno obdelanidnth posameznih oddelkov, kot so npr.
nart prodaje proizvodov, storitev, materiala, blagaasnovnih sredstev, &a nakupa
materiala in osnovnih sredstev,érta stroSkov, n&ta pla& in na&rta financiranja (SRS,
1997).

Izdelava nérta zahteva predvidevanje denarnih prilivov in woli iz dejavnosti poslovanja,
financiranja ter iz dejavnosti nalozbenja. Dengpniivi so zaradi svojega zkaja tezje
napovedljivi, kar Se posebej velja za ¢riavanje denarnih tokov iz dejavnosti poslovanja
podjetja. Nartovanje denarnih prilivov v tem primeru predhodrahteva dobro poznavanje
politike kreditiranja kupcev, saj se pii roki med kupci razlikujejo, na drugi strani fehko
tudi na&rtovani zneski odlivov odstopajo oddnevanih zneskov nabav.

Pred izdelavo nata denarnih tokov mora zato finamk predvideti in pri izdelavi upoStevati

Se naslednje (Mramor, 1993, str. 231):

« delez prodaje na kredit,

» ¢asovno razporeditev odgla kreditov kupcev (npr. delez v prvem, drugem iatjem
mesecu po prodaiji),

» politiko oblikovanja zalog,

* n&in izplacevanja rezijskih stroskov,

* izdatke za investicije v osnovna sredstva,

» datum pl&evanja davkov,

» datum plg&evanja pl& in drugo.

N&acrt denarnih tokov je pripotgjivo izdelovati za razlino dolga obdobja. Na ta ¢ia se v
praksi izdelujejo dnevni, tedenski in mé&sena'rti denarnih tokov.
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2.2.2.ANALIZA IN 1ZBOR UKREPOV

Z zaetno fazo finadnega nartovanja, finaknim napovedovanjem, pridobimo informacijo o
koncnem saldu denarnih sredstev v deloem obdobju. Primerjava tako pridobljenega salda
Z Zelenim saldom denarnih sredstev nam poda odikiikem sluzijo kot osnova za nadaljnje
ukrepe.

Ukrepi, kako ravnati v primeru pojava odstopanjrazlicni, predvsem pa je pomembno, da
so v skladu z zastavljenimi cilji. Na to, za katekrep se bomo odédi, pa vpliva tudi

presezku denarnih sredstev.

2.2.2.1. UKREPI V PRIMERU PRESEZKOV DENARNEGA TOKA

V primeru, da se s fingnim napovedovanjem ugotovi, da bo imelo podjetjdolocenem
obdobju presezek denarnih sredstev, kar pomenje adepovedani saldo denarnih sredstev
vedji od Zelenega, lahko podjetje ta presezékkovito nalozi ali pa z njim zmanjSa svoj
dolg.

Ob plasiranju presezkov je pomembno, da so leltizeai varno, kar pomeni, da bo glavnica
nalozbe ostala vsaj realno nespremenjena. Polegstapa mora finamik ob izboru nalozbe
uposStevati tudi medsebojno izkiujoci spremenljivki - préakovano donosnost ter likvidnost
nalozbe.

Denar na transakcijskemcrmu predstavlja z vidika likvidnosti najbolj likwid nalozbo,
vendar je z vidika donosnosti najmanj zazelen. diashranjanja likvidnosti ter doseganja
viSjega donosa kot v primeru drZzanja denarja nastkcijskem réunu, imajo podijetja najete
kratkoraine revolving kredite, s katerimi uravnavajo presebiz. primanjkljaje denarnega
toka.

Denarni presezki navadno niso dolgorip kar pomeni, da je v obdobju, ko denarni presezk
podjetja kopnijo, pomembno, da so naloZena densmedstva hitro unayjiva oz. likvidna.
Delnice podjetij, ki kotirajo na borzi, so navadtavol;j likvidna nalozba, niso pa vedno tudi
najbolj varna, saj donosnost takih nalozb ni ngjboptedvidljiva. Najbolj primerna
kratkoraina nalozba za plasiranje denarnih presezkov jermtwrba v drzavne kratkanoe
vrednostne papirje, kar izpolnjuje vse tri pogojearnost, donosnost ter likvidnost nalozbe.

Osnovna naloga fin&nika je tako ugotoviti optimalno raven denarnihdstev, minimizirati

raven denarnih sredstev na transakcijsketoma, viSke pa &inkovito plasirati v skladu s
postavljenimi cilji.
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2.2.2.2. UKREPI V PRIMERU PRIMANJKLJAJEV DENARNEGA TOKA

V nasprotju z obdobjem denarnih presezkov lahkggtigdzaide tudi v obdobje z denarnimi
primanjkljaji. Dobro predhodno fingno napovedovanje je v takem primeru zelo pomembno,
saj lahko na ta rien podijetje dovolj zgodaj ukrepa ince optimalne reSitve za taka obdobja.

Podjetje v obdobju denarnih primanjkljajev ne rdaga z zadostno kd&ino denarnih
sredstev potrebnih za nemoteno poslovanje podfggazagotovi ustrezno kdélno denarnih
sredstev in s tem pléno sposobnost, mora sprejeti d&doe finakdne ukrepe. Po sprejetju
ukrepov mora biti podjetje ponovno v ob&jy ko bo stanje denarnih sredste¥jeeali enako
nic.

Podjetje lahko za pokritie denarnega primanjkljadproda del svojinh nalozb (npr.
kratkora@ne finartne nalozbe) ali najame posojilo. Lahko pa se pripkt podjetje kljub
uporabi omenjenih finamih ukrepov, ne more pokriti celotnega denarnegaamikljaja. To
se zgodi v primeru, ko je obseg kratkénmih finargnih nalozb premajhen oz. ko so meje
zunanjega financiranja ze dosezene. V takem prifeepl&ilna sposobnost podjetja resno
ogrozenaCe se v fazi napovedovanja ugotovi, da baipia sposobnost podjetja ogrozena
samo krajSias in bodo denarni prilivi po takem obdobju ponoykrili potrebna denarna
sredstva, se tako stanje imenuje likvidnostna o#ifidovi¢, 1995, str. 33). V nasprotnem
primeru, ko se takih boddnh prilivov ne priakuje, se tako stanje spremeni v ¢pteo
nesposobnost in predstavlja vodstvu potrebo pcerasrkrepanju.

3. KRATKORO CNO FINAN CNO NACRTOVANJE NA
PRIMERU SLOVENSKEGA HOLDINGA

Kratkoraino finartno nd&rtovanje je na ravni holdinga, zaradi posebnostirganizacijski
obliki le-tega, mnogo kompleksnejSe v primerjakratkor@nim finartnim nartovanjem na
ravni samostojnega podjetja. Holding oz. obvladajdinartna druzba je nam&epravno
samostojno podjetje, ki je s svojim kapitalom udele v osnovnem kapitalu drugih, s tem
odvisnih podjetij oz. &erinskih druzb. Olsiajno je organiziran v obliki delniSke druzbe, iz
¢esar posledno sledi, da deldar holdinga obvladuje premoZenje odvisnih podjétglding
kot obvladuj@a finartna druzba, v nasprotju z drugimi obvladtijpi druzbami - matinimi
druzbami, ne proizvaja in ne prodaja (Turk, 20G2, 385). Predmet poslovanja holdinga je
navadno upravljanje poslovnih delezev ter finamgeaodvisnih podjetij (Sodin, 1988, str.
41).

Finartna funkcija je v protevanem primeru glede &dovanja denarnih tokov
decentralizirana do ravni posameznega odvisneggetpdPri tem vsako odvisno podjetje
pripravi svoj nart denarnih tokov, in sicer razho po nartovanih obdobjih — tedenski,
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meseni ter letni, pricemer vsebujejo tedenskidré denarnih tokov seStevek dnevnirtriav
denarnih prilivov in odlivov.

Izdelani n&rti denarnih tokov odvisnih podjetij (tako tedenskneséni kot letni) se z
namenom podrobnejSe pt#wve v obliki tedenskih o0z. me&eaih porail zbirajo pri
obvladuja&i finanéni druzbi oz. holdingu. Zaradi interne politike pmsiega sistema, da se
primanjkljaji ter presezki odvisnih druzb uravnavg@reko holdinga ter posleuio dnevnega
uravnavanja denarnih primanjkljajev in presezkowiswih druzb preko holdinga, je za
holding pri prodevanju tedenskih aov denarnih tokov zanimiva predvsem postavka, iz
katere je razviden pozitiven oz. negativen dnewald® posameznega odvisnega podjetja.
Odvisna podjetja imajo tako s holdingom odnos miedgega kreditiranja, kar pomeni, da se
bo dnevni viSek denarnih sredstev odvisnega padpgsiral k holdingu v obliki nakazila
kredita, v primeru dnevnih denarnih primanjkljajpa bo odvisno podjetje pokrilo dnevni
manjko iz ze deponiranih sredstev pri holdingu.

Odvisna podjetja s slabSo bonitetno oceno imajdipidingu najete revolving kreditne linije,
preko katerih uravhavajo dnevna denarna neravnavizgsjajanje opisanih denarnih transakcij
vodi v to, da mora holding za &govanje in uravnavanje svoje pime sposobnosti natano
prewiti vse nd&rte denarnih tokov odvisnih podjetij. Natamost odvisnih podjetij je pri
izdelavi n&rtov denarnih tokov v takem primeru Se toliko Hdjucnega pomena, saj vodijo
nepotrebna odstopanja pri kasnejSi realizaciji nagaanja dnevnih denarnih ravnovesij, v Se
vecja odstopanja r@tovanega kotnega salda denarnih sredstev holdinga.

Kon¢no stanje denarnih sredstev odvisnega podijetjazeltat denarnih prilivov in odlivov
tega podjetja v doteenem obdobju oz. na déken dan. Ob predpostavki medsebojnega
kreditiranja povezanih oseb pa je koo stanje denarnih sredstev na transakcijskenmnta
holdinga odsev denarnih prilivov in odlivov holdander hkrati tudi denarnih prilivov in
odlivov posameznih podijetij v sistemu.

V kratkorainem finagnem naértovanju matinega podjetja se tako zbirajo kratk&md
financni nairti vseh odvisnih podjetij, iz¢esar sledi, da je takSno dampvanje mnogo
kompleksnejSe v primerjavi s kratkérom finartnim nartovanjem na ravni samostojnega
podjetja. Ve€ja odstopanja realizacije od finamh planov pri odvisnih podjetjin vodi v
dodatna odstopanja realiziranih prilivov in odlivalenarnih sredstev od drégovanih pri
holdingu. Za zmanjSanje realiziranih odmikov derfatokov je potrebno zagotoviti nataro
kratkor@no finartno na&rtovanje tako na ravni odvisnih podjetij kot na mawoldinga.
Kratkoraino finartno na&rtovanje bo le tako lahko optimalno in bo vodilougpeSnejSe
plasiranje denarnih sredstev ter optimalno zadeldgy poslovnega sistema kot celote. Za
zagotavljanje uspesSnejSegatmiavanja je potrebno, da je podjetje sposobnértoaati vse
postavke v n&tu denarnih tokov dokaj nat&mo, kar pomeni, da bo pri kasnejSi realizaciji
prihajalo docim manjSih odmikov med gaovanimi in realiziranimi denarnimi tokovi.
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3.1. NACRTOVANJE DENARNIH TOKOV

Nacrtovanje denarnih tokov je vezano na&nmavanje prilivov in odlivov podjetja za daleno
obdobje. V primeru praievanega holdinga se ¢reovanje denarnih tokov in s tem povezana
izdelava narta denarnih tokov izdeluje v aplikacijic@nalniSkega programa Lotus Notes.

V dani in uporabljani aplikaciji Lotus Notes za kemje denarnega toka, je dmbvanje
denarnih tokov prikazano z ¢&régovanjem denarnih tokov iz poslovanja (la kupcev in
dobaviteljev, kompenzacije) ter finamh denarnih tokov, kjer sta zdruZeni dejavnost
financiranja in naloZbenja. Prilivi in odlivi iz sva davkov ter odlivi iz naslova glao v
uporabljani preglednici prikazanideno.

Slika 2: Prikaz vstopnega okna v aplikacijo Lotusté$ za natovanje denarnih tokov

e | DENARNI TOK
Odlivi
K Whios odliva q\F’Iamram
- -
QU Dejanski
-
Prilivi
Q Wnas prilive 9 Flanirani
- -
@ Dejanski
-

Planiranje in pregled
q\ Dnevno planiranje denarnih tokow

9 Flaniranje denarnih tokov za ochdohje
a: FPregled denarnih tokow za obdobje
:\ Pregled denarnih tokow po dnewih

3 Pregled denarnih tokowv po tednih

9 Pregled denarnih tokov po mesecih
-

Vir: Interni viri podjetja.

Nacrtovanje denarnih prilivov je samo po sebi dokgpredvidljivo, saj je povezano z vrsto
zunanjih dejavnikov, na katere podjetje nima vpliai tem se lahko izpostavi denarne
prilive iz dejavnosti poslovanja, ki se nanaSajoptaevanije faktur kupcev podjetja. Tu se z
izjemo natatine preditve plailnih navad posameznega kupca ne more gatamopredeliti
tocnegacasovnega denarnega priliva in so zato denarnvprh nekatere dejavnosti samo
ocenjeni. Pri n&tovanju denarnih prilivov iz naslova poslovanjapeleg pl&ilnih navad
kupcev smiselno upostevati tudi kreditno tvegamjeteeganje neptdla kupcev.
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Slika 3: Prikaz postavk za ¢&rdovanje denarnih prilivov podjetja za déém dan

PRILIVI, dne” 31.03.2006 , rPlaniraniJ;| [vmio5IT]  |(Opombe
FPlacila kupcey
Yirmari “oo0, a
Kompenzaciie o0, "4
Finanéni prilivi
Prejeti kred. in vr. dep. - banéni 00, "4
Prejeti in vinj. kred. - héer. pod. 0,00, 2 a
Winjena stanoy. posajla 70,004 "4
Prejeti in vnj. kred. - ostali 00, "4
Prejete ohresti o0, F
Prodaja vrednostnih papirew Too0, 4
Dividende in kuponi ‘oo, 4
Wracila davkov [refundacija) J-I],l]l]J a 1
Ostali prilivi “0.00, )
SKUPAJ PRILIVI 0,00

Vir: Interni viri podjetja.

Slika 4: Prikaz postavk za ¢&ovanje denarnih odlivov podjetia za dédo dan

ODLIVI, dne” 31.03[2006 4 " Planirani ;= [+ mio 5IT] [Dpombe
Dobaviteli ooo ||
Plagila 0.00

irmani 70,00, ]
K.ompenzaciie ©0.00, "~
Investicije 0,00

Vimani :o,nn a : 4
Ko_mpenzacue . 0,00, e
(Carina 0.00 a
Finanéni odlivi 0,00

rnjeni kred. in dani dep. -bancni rD,DDJ rJ
Winjeni in dani kred. - héer, pod. 70,00 ]
D ana stanoy. posojila 000y ]
“rmjeni in dani kred. - ostali rD,UUJ i a
Izplatia obresti 0,00, ]
Makup vrednostnih papirey rD,UUJ rJ
Akvizicie o0, .
lzplatilo dividend T0.00, "~
Flage “0,00, B
Plagila davkoy 7000, ]
Dstali odlivi “0,00, "~
SKUPAJ DDLIVI 0.00

Vir: Interni viri podjetja.

Kljub temu, da se nekatere postavke po SRS, v pawiez uvrstitvami posameznih postavk,
ki sledijo v nadaljevanju, uvégjo med druge dejavnosti, se v ptevanem podjetju v praksi,
za interne potrebe, pripravljajodri denarnih tokov po spodnjih klasifikacijah.

Zaradi osnovne dejavnosti pmyanega holdinga, to je upravljanja in financirajgavetina
denarnih tokov vezana na dejavnost financiranjan@ozbenja, medtem ko manjSi del

predstavljajo denarni tokovi iz dejavnosti poslgaan

DENARNI TOKOVI IZ NASLOVA POSLOVANJA

Nacrtovanje denarnih tokov iz poslovanja se izvajakprénformacijskega sistema SAP.
Sistem omogea direkten vpogled v terjatve do kupcev ter obveando dobaviteljev, pri
¢emer so razvidne tako zapadle kot Se nedospetdvierpz. obveznosti.
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V prowcevanem holdingu se zaradi osnovne dejavnosti yargalin financiranja ne pojavlja
veliko Stevilo kupcev oz. so kupci podjetja iz poslega sistema, torej odvisna podjetja.
Zaradi lazjega natovanja prilivov iz naslova poslovanja je znotapslovnega sistema
dogovorjeno, da je zapadlost faktur izstavljenindjpgem znotraj poslovnega sistema zadnji
delovni dan v mesecu. Podjetja se roka zapadlaogijod s ¢cimer je omogoéena velika
natargnost nartovanja denarnih prilivov iz naslova poslovanja.

Realizacija denarnih odlivov iz naslova poslovasgaveze na datum zapadlosti posameznih
faktur. Podjetje poravnava obveznosti do dobaeteha dan zapadlosti faktur, ¢ener je
nacrtovanje odlivov iz poslovanja v veliki meri natao.

DENARNI TOKOVI IZ NASLOVA FINANCIRANJA

Vec¢ino denarnih tokov holdinga predstavljajo denarmkolvi iz dejavnosti financiranja,
kamor se med prilive uvgjo glavnice najetih kreditov, glavnice in obreddnih kreditov ter
med odlive iz dejavnosti financiranja pila obresti in vréila glavnic najetih kreditov ter
nakazila glavnic danih kreditov.

V denarni tok iz naslova financiranja se waj® krediti odvisnih druzb (we&noma krediti
kratkorainega zn&aja za namen uravnavanja dnevne likvidnosti posaeedvisne druzbe),
bartni krediti (predhodno n@tovani ter s poznano zapadlostjo) ter krediti gthbh pravnih
oseb. Z izjemo kratkotmih kreditov odvisnih druzb, so ostali krediti¢i@oma vezani na
enkraten priliv kot nakazilo ali védo glavnice kredita. Med denarni tok iz naslova
financiranja se uvt®jo tudi obresti vezane na najete ali dane kredite.

V preteklosti je protevano podjetje za svoje zaposlene ponujalo ugodaeowanjske
kredite, pricemer se iz tega naslova pojavljajo denarni pritvmesenih odpl&il obrokov
glavnic danih kreditov zaposlenim. Pricén@vanju denarnih prilivov iz tega naslova je
potrebno, kot pri n&tovanju prilivov iz naslova poslovanja, upoSteyata so porabniki
stanovanjskih kreditov fizne osebe, za katere je rok qila tezko napovedljiv, hkrati pa se
zopet pojavlja tveganje neprasasne poravnane obveznosti s strani porabnikov wsajekin
kreditov.

Evidenca poslov iz dejavnosti financiranja se je dedavnega vodila v éenem
racunalniSkem programu, imenovanem ITEO, kjer pa da @ postavk, npr. kreditov,
razvidna samo stanja glavnic brez datumov zapadigst obresti od danih kreditov. Podatki
za kreiranje n&ta denarnih tokov so se za #ita prejetih bannih kreditov ¢rpala iz
amortizacijskih né&tov kreditov oz. iz Excelovih preglednic. Podaa denarne tokove iz
naslova medsebojnega kreditiranja med holdingowdiisnimi podjetji, pa so pridobljeni iz
tedenskih n&tov denarnih tokov odvisnih podjetij, prav tako delovih preglednic.
Pridobljeni podatki se vpisujejo v preglednico Lotdotes.
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DENARNI TOK 1Z NASLOVA NALOZBENJA

NaloZbe imajo v holdingu posebno mesto in vredrogiredstavljajo vgi delez v strukturi
denarnih tokov. Denarni tokovi iz tega dela dejatneo zaradi velike odvisnosti od trznih
pogojev precej nepredvidljivi, nanasajo pa se psedv na nakupe in prodajo poslovnih
delezev, vrednostnih papirjev ter prejete in damElende.

Vecji pomen predstavljajo nakupi in prodaje vredndstpiapirjev, ki imajo vrednostno
pomembnejSi vpliv na ptino sposobnost podjetja ter poskath v veji meri vplivajo na
neto zadolzitev podjetja. Pri napovedovanju demartokov iz tega dela dejavnosti je,
predvsem zaradi narave poslov in s tem povezaneedwadljivosti, potrebna dobra
koordinacija med oddelkom nalozb ter oddelkom zdilstva.

Evidenca nalozb je bila do nedavnega, podobno temtitk, vodena v programu ITEO. Glavni
vir informacij za nartovanje denarnih tokov iz naslova nalozbenja sdaga pridobljeni s
strani odgovornih oseb za naloZbe, kjer pa imajoeadizacijo poslov pomemben vpliv trg in
trzni pogoji. Tako pridobljeni podatki se direktmpisujejo v aplikacijo Lotus Notes.

DENARNI TOKOVI IZ NASLOVA PLACIL IN VRACIL DAVKOV

V osnhovno tabelo Lotus Notes, z vnaprej opredetperdenarnimi prilivi in odlivi, so pod
svojo postavko lgeno prikazani denarni tokovi iz naslovadla davkov ter vrail davkov. V
tej kategoriji so navadno prikazani predvsem ddntmkovi iz naslova davka od dohodka
pravnih oseb ter davka na dodano vrednost.

Davek od dohodka pravnih oseb se tekom leta v emaeesku pléuje v obliki akontacije,
rok za pl@ilo davka iz tega naslova pa je zakonsko &efo Zaradi enakega gibanja
obveznosti podjetja iz naslova davka od dohodkampinaoseb, se denarni tok iz tega naslova
lahko dobro nértuje.

Denarni tok iz naslova pida ali vrtila davka na dodano vrednost se glede vrednostnega
obsega n&tuje lazje na tedenski kot na meéseravni, saj je plélo ali vratilo tega davka
povezano z zneski vstopnega oz. izstopnega davkasamezni mesec ali druga z zneski
prejetih oz. izdanih faktur v posameznem mesecu.

Znesek obveznosti oz. terjatev iz naslova davkaprgvijo sodelavci, ki vodijo evidenco
obveznosti in terjatev podjetja iz tega naslovaddtijeni podatek se vpiSe v aplikacijo Lotus

Notes.

DENARNI TOKOVI 1Z NASLOVA PLAC

Na za&etku koledarskega leta pridobi firam oddelek od oddelka pianformacijo o datumu
izplacila pla¢ po posameznih mesecih za celotno leto. Denarividdinaslova pla so tako
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meseni, redni in predstavlijajo natamo postavko na strani odlivov. Mése znesek
obveznosti pridobi finatni oddelek mesao od oddelka ptater ga vpiSe med teovane
odlive v aplikacijo Lotus Notes.

Denarni prilivi iz naslova pkaso zaradi manjSega obsega ter pojavljanja navamhkoat
meseno zajeti pod postavko ostali prilivi.

OSTALI DENARNI TOKOVI

Nacrtovanje ostalih denarnih tokov se nanaSa na dentakove navadno manjsih vrednosti in
zajema plaila raznih prispevkov, donacij ter drugih negnih postavk.

3.2. IZDELAVA NA CRTA DENARNIH TOKOV

Holding potrebuje za izdelavo &#éa denarnih tokov za daleno obdobje vrsto vhodnih
podatkov. Nartovanje posameznih postavk wna denarnih tokov je vezano na sodelovanje
ve¢ oseb v finatnem oddelku vendar ni delegirano na ostale oddelgedjetju (izjema je
podatek o n&tovanem odlivu iz naslova glater podatek o obveznostih oz. terjatvah iz
naslova davkov).

Podatki za izdelavo &ea denarnih tokov so pridobljeni bodisi ZuaalniSko podporo bodisi
je potrebno nekatere podatke Se vedn@&noe n&rtovati. Informacije se pri temirpajo iz
ve¢ ratunalniskih programov (ITEO, Excel, SAP), kredit@mortizacijskih n&tov, nartov
denarnih tokov odvisnih podijetij ter podatkov phtjenih od odgovornih oseb za nalozbe v
holdingu. Vsi pridobljeni podatki se za kreiranjaima denarnih tokov za razha obdobja,
rocno vpisujejo v aplikacijo programa Lotus Notes, j&i bila nadrobneje prikazana v
predhodnem poglavju.

Z izdelanim nartom denarnih tokov pridobi odgovorna oseba v fimam oddelku potrebno
informacijo o prihodnjem kamem stanju denarnih sredstev na transakcijskemntaza
dolocen dan ali obdobje. Pridobljena informacija predgiaosnovo za praw@sno ukrepanje
v smeri pokrivanja denarnega primanjkljaja ali pga denarnega presezka.

Za pregled natovanih denarnih tokov na tedenski in m@seavni, se vneseni podatki v

aplikaciji Lotus Notes avtomatsko prenesejo v Eaeelpreglednico, ki je prikazana na sliki
na nasledn;ji strani.
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Slika 5 : Prikaz dobljenega tedenskegéartaadenarnih tokov v aplikaciji Lotus Notes

PRILIVI 1. 3. 2.3 3. 3. 6. 3. 7. 3. Skupaj prilivi
Placila kupcev 6,00 6,00 13,00 11,00 12,00 48,00
Virmani 5,00 4,00 10,00 10,00 10,00 39,00
Kompenzacije 1,00 2,00 3,00 1,00 2,00 9,00
Finanéni prilivi 25,40 15,10 20,10 15,10 30,10 105,80
Prejeti kred. in vr. dep. — ban¢ni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prejeti in vrnj. kred. - héer. pod. 20,00 15,00 20,00 15,00 30,00 100,00
Vrnjena stanov. posojila 0,40 0,10 0,10 0,10 0,10 0,80
Prejeti in vrnj. kred. - ostali 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prejete obresti 5,00 0,00 0,00 0,00 0,00 5,00
Prodaja vrednostnih papirjev 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dividende in kuponi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vracila davkov (refundacija) 0,00 0,00 0,00 0,00 5,00 5,00
Ostali prilivi 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 2,50
SKUPAJ PRILIVI 31,90 21,60 33,60 26,60 47,60 161,30
0|
ODLIVI 1.3. 2.3. 3. 3. 6. 3. 7. 3.]Skupaj odlivi
Dobavitelji 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 17,50
Plaéila 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 17,50
Virmani 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 15,00
Kompenzacije 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50 2,50
Investicije 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Virmani 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kompenzacije 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Carina 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Finanéni odlivi 48,00 21,00 31,00 21,00 31,00 152,00
Vrnjeni kred. in dani dep. — banéni 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vrnjeni in dani kred. - héer. pod. 30,00 20,00 30,00 20,00 30,00 130,00
Dana stanov. posojila 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vrnjeni in dani kred. - ostali 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Izplacila obresti 8,00 0,00 0,00 0,00 0,00 8,00
Nakup vrednostnih papirjev 10,00 1,00 1,00 1,00 1,00 14,00
Akvizicije 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Izplacilo dividend 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostalo 0,50 0,40 0,40 0,40 0,40 2,10
Place 0,00 0,00 0,00 0,00 20,00 20,00
Placila davkov 10,00 0,00 0,00 0,00 0,00 10,00
Ostali odlivi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
SKUPAJ ODLIVI 52,00 24,90 34,90 24,90 34,90 171,60
STANJE
Zacetno stanje 1.3. 2.3. 3.3. 6. 3. 7.3.
3,00 -17,10 -20,40 -21,70 -20,00 -7,30

Vir: Interni viri podjetja.

3.3. PROBLEMATIKA NA CRTOVANJA DENARNIH TOKOV

Ob prehodu iz prvotne dejavnosti podjetja na dejatvholdingov in s tem na povezanost ve
podjetij v poslovni sistem, so se v holdingéela pojavljati prva resnejSa vprasanja povezana
z enotno obliko natovanja ter obvladovanja denarnih tokov vseh pgdpevezanih znotraj
poslovnega sistema.

Kot reSitev nastalega stanja se je holding dvepletieorganizaciji odkil za vpeljavo novega
informacijskega sistema, ki naj bi v kasnejSi faadostil vpraSanjem povezanim z enotno
obliko nartovanja in obvladovanja denarnih tokov v celotn@wmslovnem sistemu. Ob
odlccitvi, kateri informacijski sistem izbrati, so predovali naslednji kriteriji (Interni viri
podjetja): moznost upoStevanja raznolikosti popjesistemu in s tem zagotavljanje potrebne
odprtosti, ki bo zagotovila kasnejSo sprejemljiviostiostopnost vsem povezanim podjetjem v
sistemu, cenovna sprejemljivost vpeljave novegarimécijskega sistema tekiokovitost
sistema.
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V holdingu so se glede na postavljene kriterijeoditll za vpeljavo informacijskega sistema
SAP, ki naj bi uspesSno izpolnjeval vse zgoraj naStahteve. Vpeljava informacijskega
sistema SAP je v prvi fazi potekala kot vpeljavaema informacijskega sistema v holdingu,
v kasnejSih fazah pa naj bi omenjeni sistem pretjiataosnovni informacijski sistem vseh
odvisnih podijetij v sistemu.

N&acrt denarnih tokov se v holdingu izdela tako, dapselatki o prilivih in odlivih iz
posameznih dejavnosti (poslovanja, financiranjaneozbenja), vpisujejo v program Lotus
Notes, ki omogda pregled n&tovanih denarnih tokov po dnevih oz. za @eloo obdobje. S
pregledom nad raovanimi prilivi in odlivi dobi podjetje koéno stanje denarnih sredstev za
nartovano obdobje ter s tem osnovo za nadaljnje @krep

Zaradi raznolikosti informacijskih sistemov odvisnpodjetij v poslovnem sistemu pa je
zaradi kasnejSega nadzora in usklajevanja dentokdv za celotni poslovni sistem nujno, da
so izdelani néti kompatibilni. Kot ena izmed reSitev za kompadtibst je, da se taksSno

nartovanje izvaja preko tabel kreiranih v Excelu.nker take tabele je prikazan na spodniji
sliki.

Slika 6: Preglednica s prikazomén@vanih mesénih denarnih tokov odvisnih podijetij

_ Jarwar Februar Marec apri Maj Jurii Jul Awgust September Oktober Nowvermber December
PRILM Januar Februar Marec April Maj Junij Julij Avgust September Oktober Movember December
Platila kupcey 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Krediti - prilivi 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Prilivi o vrednostnih papirjev 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Vradilo DDV 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Ostali prilivi 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
SKUPAJPRILM 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00 1.500,00
ODLM Januar Februar Marec April Maj Junij Julij Avgust September Oktober Movernber December
Placila dobaviteljermn 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Plaie 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Krediti - odlivi 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Odlivi od wrednosinin papiriey 300,00 300,00 200,00 300,00 300,00 200,00 300,00 300,00 200,00 300,00 300,00 200,00
Platilo DDV 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Ostali odlivi 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
SKUPA.J ODLIMI 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00
REKAPITULACIJA Januar Februar Marec April Maj Junij Julij Avgust September Oktober Movember Cecember
Kupci - dobavitelji
Plaie 300,00 300,00 200,00 300,00 300,00 200,00 300,00 300,00 200,00 300,00 300,00 200,00
Neto krediti
Netavrednostni papiri
Neto DDV
Meto ostali prilivi in odlivi
SKUPAJ -300,00 300,00 300,00 -300,00 300,00 300,00 -300,00 -300,00 300,00 -300,00 -300,00 300,00
KUMULATIVA Januar Februar Marec Apri Waj Juri Jul Avgust September Oktober November December
Zacetno stanje Januar Februar Marec April Maj Junij Julij Avgust i September Oktober Movember ¢ December

300,00 0,00 -300,00 : -600,00 -000,00 -1.200,00 -1.500,00 -1.800,00 -2.100,00 -2.400,00 -2.700,00 -3.000,00 ¢ -3.300,00

Vir: Interni viri podjetja.

Velika heterogenost dejavnosti celotnega poslovnegéema pa zaradi lazje kasnejSe
primerjave zbranih, izdelanih &&ov denarnih tokov posameznih odvisnih podjetjhteva
doloceno razdelanost postavk znotraj denarnih prilivavodlivov. Za zadostitev temu
kriteriju je Stevilo postavk za ®dovanje in spremljanje denarnega tokac¢eko in
prilagojeno. Kot je razvidno tudi iz zgornje slikey denarni prilivi pri tem razdeljeni v pet,
odlivi pa v Sest vgih skupin, skupaj pa zajemajo celotni denarni poskameznega odvisnega
podjetja.
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V denarnih prilivih in odlivih iz poslovanja so zta pl&ila kupcev ter pléla dobaviteljev,
kjer so zajeta redna lida, investicije ter kompenzacije. Dejavnost iz loaa financiranja je
poimenovana kot postavka krediti prilivi oz. kredddlivi. Postavki zajemata vse denarne
transakcije v zvezi s krediti — @iéa glavnic kreditov oz. obresti ter prilive iz naga prejetih
kreditov oz. obresti. Postavka prilivi 0z. odliviednostnih papirjev vsebuje vse transakcije
povezane s prodajo ali nakupom vrednostnih papif@enarni odliv za pkilo davka na
dodano vrednost je prikazan pod svojo postavkoy fako priliv iz naslova vr@la davka na
dodano vrednost. Pod postavko ostali odlivi sotza@élivi in prilivi povezani s plailom
akontacij davka od dotka, ostalimi obveznimi prispevki ter npr. donacijaMed denarne
odlive je posebej uvigna tudi postavka za odlive iz naslovacplari cemer pa so prilivi iz
naslova pla (npr. refundacije za nadomestila bolniSke odsdinasjeti v postavki ostali
prilivi. PodrobnejSe spremljanje posameznih defmanukov je mozno preko vnosnega
Excelovega lista, na katerem sloni celotna izdelaremlednica prikazana zgoraj. Tako so,
npr. denarni tokovi iz naslova financiranja, dopei tudi z izbiro banke, &mer je razvidno
od kod bodo denarna sredstirypana ter obratno, kam bodo denarna sredstva ddteka

Podatki o nartovanih denarnih tokovih kot tudi kasneje, o raainih, so prikazani keno po
najpogosteje uporabljenih valutah znotraj posloengigtema — tolar, euro ter ameriski dolar.
V primeru trgovanja z ostalimi valutami, se za pb& nartovanja denarnih tokov le—te,
preko preréuna, izkazujejo znotraj valute euro. 1z teh podatke razbere neto primanjkljaj
ali presezek deviz celotne poslovne skupine zacdolm obdobje. Uravnavanje deviznih
primanjkljajev in presezkov na ravni odvisnih pdij@oteka prvotno znotraj poslovnega
sistema, po potrebi pa se nadaljnje prodaje oaipiaksijo tudi preko batnega sistema.

Trenutno nartovanje v holdingu ter odvisnih podjetjih poteka apisan nén. Za potrebe

skupnega natovanja na ravni holdinga vnaSajo odvisna podjgirebne podatke v
Excelove tabele. Odvisna podjetja pridobijo poteebpodatke za izpolnitev postavk v
Excelovi tabeli iz informacijskega sistema teréuaovodskih podatkov, ki jih sami
uporabljajo. Za svoje potrebe lahko odvisna podjelg globlje opredelijo posamezne
postavke iz naslova poslovanja, financiranja teloiigenja, odvisno glede na osnovno
dejavnost posameznega podjetja.

Vse veja Stevitnost podjetij povezanih v poslovni sistem, vodionipleksnejSe riatovanje

in obvladovanje denarnih tokov znotraj poslovnegstema. Tako razlike v stabilnosti
denarnih tokov, razinih stopnjah obvladovanja finame funkcije, raztinih informacijskih
sistemih, ki se pojavljajo znotraj poslovnega siste predstavljajo osnovo za ukrepanje v
smeri zagotovitve enotnega ali vsaj usklajenegarimécijskega sistema, ki bo zdruzeval
razlicne vhodne podatke in ponudil kam rezultat v zZeleni obliki.

Cilj ukrepanja je poenotiti sistem dréovanja ter obvladovanja denarnih tokov znotraj

poslovnega sistema, &mer bo zagotovljeno uspesSnejSe itinkovitejSe upravljanje z
denarnimi sredstvi vseh podjetji povezanih podl@m holdinga.
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Holding se je za dolgotoejSo resitev situacije odiib za vpeljavo enotnega informacijskega
sistema v celotni poslovni sistem. Prvi korak gwajanju reSitve bo predstavljala vpeljava
dodatnega modula, modula zakladniStva 0z. SAP Tirgassamem holdingu. Holding si bo z
vpeljavo in uporabo modula zakladniStva ter prejepa z uporabo modula za denarni tok,
pridobil potrebne izkusSnje in znanje, kar bo v pdhosti zelo dobro sluzilo za vpeljavo
informacijskega sistema SAP tudi v ostala odviswodjgtja. Z enotnim informacijskim
sistemom bo zagotovljen enotencimanartovanja in obvladovanja denarnih sredstev v
celotnem poslovnem sistemu. Smiselnost izbrane zZhalo analiza stroSkov in Kkoristi
nacrtovanega projekta na ravni holdinga je gi®eana v naslednjem poglavju.

4. ANALIZA STROSKOV IN KORISTI IZBRANE NALOZBE -
UVEDBA DODATNEGA SAP MODULA S CILJEM
UCINKOVITEJSEGA KRATKORO CNEGA FINAN CNEGA
NACRTOVANJA

V zadnjemcasu je zaradi konkurénih pritiskov na trgu in hitrega razvoja informasig
tehnologije pomembno, da se podjetja tem pritiskwitagajajo tudi s spremljavo ustreznosti
svojega informacijskega sistema in ga po potrebigredijo oziroma nadomestijo z novim.
Kot vsaka naloZzba pa tudi nadgradnja oz. nadormestidrega informacijskega sistema pred
samo izvedbo zahteva utemeljitev stroSkov, kar porpemerjavo stroSkov ter koristi, ki
nastanejo s sprejetjem izbrane nalozbe. Primergraskov in koristi posamezne nalozbe
imenujemo analiza stroSkov in korigiing. Cost benefit analysis).

Analiza stroskov in koristi je mikroekonomska amaliki predstavlja sistematio primerjavo
stroSkov in koristi doleene nalozbe ter kot produkt poda odgovor ali jeStiaknalozba
ekonomsko upravena. Ekonomsko uprasgnost se pri tem razume kot odgovor na vpraSanje
ali se nalozbo spta izvesti, pricemer je izvedba uprasgna v primeru, ko so celotne koristi
prowevane nalozbe ¥ge od celotnih stroSkov. Potrebno je poudariti,pdiataksni analizi
stroski in koristi niso obravnavani kot enkratngddki, ampak je potrebna ocenitev stroSkov
in koristi skozi celotno Zivljenjsko dobo nalozbe.

Za dokorgno sprejetje odkitve, analiza strosSkov in koristi ne predstavljanega vodila in
podlage, temve sluzi kot podpora odt@nju. Veina odlQitev je sprejetih ob upoStevanju
ve¢ dodatnih kriterijev kot so npr.. zmanjSevanje @@, osebni interesi, navade,
okoljevarstveni vidiki, socialna politika (Turk, @8, str. 158).

Splosno vodilo izvedbe analize stroSkov in koristi da se vsaka oditev da uspesSno
utemeljiti, kar pomeni, da je pri izvedbi pomemhtrensparentnost omenjene analize. Vsako
odIccitev je zato potrebno uspeSno argumentirati teudwdntirati.
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Analiza stroskov in koristi je metoda, ki se nagama prihodnost. Osnova za izvedbo analize
in preltitev posamezne nalozbe je v tem, da so nalozbgemerrazitice realne in s tem v
danih okoliginah izvedljive. Za potrditev tega kriterija je greanalizo stroSkov in koristi
potrebno izvesti Studijo izvedljivosfang. feasibility study)saj na realizacijo zamisljene
nalozbe vplivajo raziini dejavniki kot npr.. ekonomski, tetdmi, operativni, izvedbeni,
pravni, politéni (Turk, 2005, str. 156). Ti dejavniki so ob pEeuanju nalozbe obravnavani
kot dani.

Pred izvedbo analize stroskov in koristi nalozbp@trebno razresiti tudi Stiri klfuna
vpraSanja (Jurkowj 1996, str. 35):

» Kkatere stroSke in Kkoristi je potrebno z analizetigj

« kako se stroski in koristi vrednotijo,

» s kaksno stopnjo je potrebno diskontirati opreaeljstrosSke in koristi nalozbe,

e s katerimi metodami se bo ocenjevatmbovitost nalozb.

4.1. EKONOMSKA UPRAVI CENOST NALOZB

Razlogov za odkitev in sprejetje nalozb je v podjetju lahkocv®odjetje ima lahko prosta
denarna sredstva, ki jih zeli najbolje oplemendiltipa na drugi strani lahko ugotovi, da je z
obstoj&im sistemom povezanih ¥estroSkov kot koristi, zaradiesar mora sprejeti ukrepe v
smeri uvedbe novih izboljSav. Navsezadnje pa jegtedpodrejeno tudi trznim silam in
konkurergnim pritiskom, ki ga silijo k novim nalozbam, s kami si podaljSajo obstoj in
konkurergno pozicijo na trgu.

Ne glede na razloge, pa je pred sprejemomdtsid za izvedbo nalozbe dobrodoslo, da se
pretehta koristi in stroSke povezane z nalozbo. &tarmposamezne nalozbe podjetja je
pozitivni vpliv na poslovanje in donosnost podjegaradicesar mora biti posamezna nalozba
ekonomsko upravena. Ekonomska upraénost nalozbe pomeni, da so neto koristi sprejete
nalozbe pozitivne oz. da so celotne koristi nalozége od celotnih stroSkov nalozbe. Opis
situacij, v katerih se lahko nahaja podjetje pradpbd sprejemu nalozbe, je prikazan v
nadaljevanju.

Eden izmed razlogov za sprejem ailiee o nalozbi je situacija, kjer ima podjetje, ngr

obstoj&im informacijskim sistemom, vestroSkov kot koristi, kar pomeni, da so neto Koris
uporabljanega informacijskega sistema negativne.

25



Slika 7: Prikaz negativnih neto koristi podjetj@grzvedbo nalozbe

A

Neto koristi uporabljane IT
negativne
Vrednost celotni } (negativne)
(SIM stroski
uporabljane
IT
celotne
koristi
uporabljane
IT

Vir: Turk, 2005, str. 154.

Za reSitev iz nastalega stanja je za podjetje petraikrep, ki bo zadovoljiv I&e bodo po
njegovi uvedbi neto koristi zopet pozitivne in btem nalozba tudi ekonomsko upr&na.

Pozitivne neto koristi se lahko iz obstigga stanja doseze s sprejetjem ukrepa, ki bo¢abve
tako stroSke kot koristi, ptiemer se bodo koristi povale za vé kot znaSajo stroski in bodo
tako, gledano v celoti, neto koristi po sprejetjkrapa zopet pozitivnhe. Druga moznost
doseganja neto pozitivnih koristih je v sprejethrapa v smeri, kjer se poago koristi in
zmanjSajo stroski.

Slika 8: Prikaz pozitivnih neto koristi podjetja mvedbi nalozbe

A

Neto koristi uporabljane IT

Vrednost -
(SIT) } (pozitivne)
celotne
koristi celotni
uporabljane stroski
IT uporabljane
IT

Vir: Turk, 2005, str. 154.

Na drugi strani se lahko pojavi situacija, ko ptjgj@mima tezav z negativnimi neto koristmi,
se pa sr&lje s pojavom novejSe tehnologije terdnejSimi konkuretinimi pritiski na trgu. V
takem primeru je primerno, da se podjetje ¢dloadomestiti oz nadgraditi obstége
tehnologijo, pred tem pa pripravi iZtme sprejemljivosti sprejetja take otitve. Za sprejem
take nalozbe se bo podjetje agllo v primeru, ko bodo neto koristi nove tehnolegieje od
neto koristi ze uporabljena tehnologije. Primepijiazan na sliki na nasledn;ji strani.
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Slika 9: Primerjava pozitivnih neto koristi podgefpred in po izvedbi nalozbe
ﬁk

Vrednost
(SIT) -
Neto Koristi nove IT
(pozitivne)
) -
spr.. )
koristi spr.
1---- stroskov. ___|____
Neto koristi uporabljane IT
celotne TTTT (negativne)
koristi celotni
uporabljane Strogki
IT uporabljane
IT

Vir: Turk, 2005, str. 154.

Za utemeljitev ekonomske upré&enosti posamezne nalozbe je potreben d@widriterij na
podlagi katerega bo nalozba opredeljena kot snaséin tem lahko potrebni kriterij izhaja iz
dveh izhodig (Turk, 2005, str. 154):

e predvidena nalozba se primerja z eno alik@nkurertnimi nalozbami,

* oziroma se predvidena nalozba primerja z ob&itojstanjem 0z. z neukrepanjem.

Sprejetje doléene nalozbe lahko pomembneje vpliva na celotnoghedin s tem na stroske

in koristi celotnega poslovanja podjetja, lahkoipa sprejeta nalozba pomembnejsi vpliv le
na del podjetja in s tem le na relativni del stm&kn koristi celotnega poslovanja podjetja.
NaloZbe v informatiko se navadno odrazajo le natirglem delu celotnih stroSkov in Kkoristi

poslovanja, zato je smiselno ptewanje ekonomske upr&enosti sprejetja take nalozbe
omejiti le na omenjeni relativni del.

4.2. IZVEDBA ANALIZE STROSKOV IN KORISTI

Izvedba analize stroSkov in koristi predstavlja kdeksnejSo analizo, za katero je v podjetju
zazeleno in potrebno sodelovanj& weldelkov ter strokovnjakov iz razhih podraij.

Izvedba analize stroskov in koristi poteka po detoh korakih, ki se glede na zahtevnost
projekta, poslovanje in organizacijo podjetja, ikagkjo od primera do primera (Turk, 2005,
str. 159). NajpogostejSe uporabljeni koraki so:
e dolacitev cilja,
e opredelitev projekta,
* analiza izvedljivosti in variant,
» opredelitev kriterija za odtitev,
* ocena stroskov in koristi,
e primerjava stroskov in koristi ter ugotavljanje oé&oristi,
* analiza obutljivosti in tvegan;,
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* odlccitev in ustrezno ukrepanje.

V prvi fazi se opredeli cilj projekta, ki predstgvibistveni pomen in izhodifo tatko za
nadaljnje ocenjevanje. V samostojnem delu te] fsledi opredelitev projekta, kjer so
prikazane vse potrebne aktivnosti za izvedbo ptajekR so hkrati v povezavi s prvotno
dolocenim ciljem. Nadalje se izvede Studija izvedljivp&i poda odgovor, ali je zamiSljen
projekt glede na dane razmere, v katerih podjetgype, sploh mozno izvesti.

Za ocenjevanje projekta je v naslednji fazi potcelololciiti diskontno stopnjo, s katero se
prihodnji donosi nalozbe prevedejo na sedanjo wsetnki kasneje sluzi kot osnova za
primerjavo med nalozbami in odlanjem. Moznih diskontnih stopenj jedyéot npr.: batina
obrestna mera, stroSek financiranja, stroSek phivega projekta, donos priblizno enako
tvegane nalozbe (Turk, 2005, str. 165). Uporaboognjenih diskontnih stopenj se razlikuje
od primera do primera. Ob predvidevanju, da je Ztzdov informacijski sistem podjetja bolj
tvegana kot nalozba v banki, je neuptawio vzeti baéno obrestno mero kot diskontni faktor
za diskontiranje bodih neto koristi take nalozbe, saj bi se s tem pogs@lo tveganje
izbrane nalozbe. V takem primeru je bolj smiselaetvza diskontno stopnjo donos priblizno
enako tvegane nalozbe ali vira financiranja nalo2eprimeru financiranja nalozbe z
zunanjimi viri je smiselno diskontirati prihodnjeeto koristi nalozbe z efektivho obrestno
mero kot ceno za najeto posojilo, po drugi stramij@ v primeru financiranja nalozbe z
notranjimi viri, mozZen diskontni faktor donosnosapitala (Turk, 2005, str. 165). Ob
upoStevanju, da se podjetje hkrati financira i2 veov, zunanjih in notranjih, lahko za
diskontni faktor uporabimo stroSek kapitala podietji je izr&unan kot tehtano povpte
razlicnih virov financiranja, ki jih podjetje uporabljae glede na to, kako bo izbrana nalozba
dejansko financirana ob realizaciji (Berk, lcanski, Zajc, 2002, str. 80).

Nadalje je potrebno oceniti strosSke in koristi,jiki bo podjetje imelo z realizacijo nalozbe.
StroSki so ob tem lahko razdeljeni na&etme stroSke uvajanja, letno ponavljgae stroske
ter nadomestitvene stroSke (Turk, 2005, str. 164).0cenjenih stroskov in Kkoristi se
izratunajo neto koristi nalozbe po posameznih obdol§ihso opredeljene kot presezek
koristi nad ugotovljenimi stroski. Zaradi zagota@tkortne primerjave se ugotovljene neto
koristi diskontirajo s prej izbranim diskontnim fakiem.

V zadnji fazi se sprejme odiibev na podlagi izréunanih kazalnikov kot so npr. neto sedanja
vrednost, notranja stopnja donosa ter npr. razmergd koristmi in stroski naloZzbe
(donosnost nalozbe).

Neto sedanja vrednost (v nadaljevanju NSV) je metocenjevanja nalozbenih projektov z
uporabo tehnike diskontiranih denarnih tokov, kger za diskontni faktor uporabi tehtano
povpreje stroSkov kapitala(ang. Weighted average cost of capital — WACBegrK,
Loncarski, Zajc, 2002, str. 97). Na podlagi imaanega kazalnika se naloZzba oceni kot
sprejemljiva v primeru pozitivno izéanane NSV ter oceni kot nesprejemljiva v primeru
negativne NSV. UpoStevanje dodatnih kriterijev ggrebno ¢e je NPV enaka i
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Drugi pomembnejSi kazalnik za ocenjevanje nalozbgganja stopnja donosang. Internal
rate of return — IRR)IRR je diskontna stopnja, pri kateri je sedamedwnost pdakovanih
denarnih pritokov projekta enaka sedanji vrednoalozbenih izdatkov projekta oz. je NPV
projekta enaka i Na podlagi izréunanega kriterija je projekt sprejemljiv v primekq je
IRR ve&ija od WACC ter nesprejemljiv v primeru manjSe IR&R WACC (Berk, Logarski,
Zajc, 2002, str. 98).

4.3. ANALIZA STROSKOV IN KORISTI NA PRIMERU UVEDBE
DODATNEGA SAP MODULA

V nadaljevanju sledi izvedba analize stroSkov indtona primeru protevanega holdinga. V
prowevanem holdingu je v teku projekt — nadgraditevt@b®ega informacijskega sistema,
katere glavni namen je izboljSati vodenje poslov nekaterih dejavnosti, ki hkrati
pomembneje pripomorejo k &#ovanju denarnih tokov in h kasnejSemu pregledu in
ugotavljanju realizacije atovanih denarnih tokov.

4.3.1.DOLOCITEV CILJA

Cilj projekta je nadgradnja obstégga informacijskega sistema SAP z dodatnim modulom
SAP Treasury, ki bo omogal vodenje poslov iz naslova financiranja in nakrih, kot dveh
postavk pri na&rtovanju denarnih tokov. Modul SAP Treasury bo yprpovezavi z SAP
Business Warehouse o0z. podatkovnim skishg ki bo omogeéal zbiranje podatkov
potrebnih za kreiranje patib o pricakovanih in realiziranih denarnih tokovih. Zbraoidatki
bodo v zadnji fazi izvozeni v Excel, kjer se bodeikala in oblikovala Zelena paiita.
Zelena pordila se bodo preko SAP Business Warehouse kreinaianetsko, stimer se
odpravi sedanje potrebnocrm vnasSanje podatkov v aplikacijo Lotus Notes.

Izbrani modul bo s knjizenjem poslov iz posamezddjavnosti povezan z glavno knjigo
podjetja, plailnim programom ter z izdelavo pafib 0 nartovanih in realiziranih denarnih
tokovih podijetja.

4.3.2.0PREDELITEV PROJEKTA

Projekt je bil izbran ob predpostavki, da podjeteuporablja informacijski sistem SAP, ne
uporablja pa vseh modulov, ki jih tak informacijsistem ponuja. Trenutno je na pofo
financ ter v povezavi s kratkaioim finarcnim nartovanjem v rabi modul tainovodstva,
znotraj tega pa osnovni modul financ, ki omégaodenje terjatev do kupcev ter obveznosti
do dobaviteljev. Matino podjetje se je odilo za nadgradnjo obstajega informacijskega
sistema z dodatnim modulom zakladniStva, SAP Trgasu
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V Sloveniji je za svetovanje in vpeljavo izbranegadula le en ponudnik, zato je bil izbor o
izvajalcu pravzaprav doten. V analizi stroSkov in koristi bo analiziran@rge v primeru
realizacije nadgradnje prvotnega informacijskegéesna in bo primerjano s stanjem, ko take
nadgradnje ne bi bilo in bi podjetje ohranilo pnotstanje. Zaradi omejenosti glede
ponudnikov ni mozna primerjava s konkutea ponudbo.

Izbrani projekt obsega vpeljavo modula zakladnistv8AP Treasury, ki obsega spodnje
module:

e modul za vodenje posojil - TR Loans,

« modul za vodenje nalozb — TR Secuirities,

* modul za denarni tok in povezava s podatkovnimds&am - Business Warehouse.

Vpeljava modulov bo pripomogla k avtomatskemu lagju Zelenih podatkov in izpisov v
zvezi z izdelavo nata denarnih tokov za tdovano obdobje ter kasneje ob realizaciji,
moznost avtomatskega kreiranja dosezene realizachrati primerjave med &eovanimi

in realiziranimi denarnimi tokovi. Poleg avtomatgiedobitve zelenih podatkov, bo sistem
na ravni Business Warehouse Se vedno dovoljeval vxmos podatkov.

Do sedaj je bila evidenca o posojilih in nalozbaldena Ideno in izven informacijskega
sistema SAP. Izdelava &r&a denarnih tokov je zato zahtevala velikdnmega vnosa podatkov

v ze vnaprej pripravljene tabele za izdelavérteadenarnih tokov (Lotus Notes).

MODUL ZA VODENJE POSOJIL

Tako kot vsako podjetje tudi mé&tio podjetje vodi evidenco stanja prejetih ter ddméditov

0z. depozitov. Partnerji so poslovne banke ter dama tuja podjetja. V prihodnosti se
pricakuje rast poslovnega sistema, kar postemglipomeni rast obsega transakcij iz naslova
prejetih oz. danih kreditov.

Z vpeljavo modula TR Loans se ¢akuje vodenje evidence o prejetih in danih kreditih
informacijskem sistemu SAP. Modul omd@goavtomatsko kreiranje amortizacijskeg&rtea
kreditov in ob knjizenju poslov direktno povezaveadenjem odprtih postavk dobaviteljev in
kupcev. S kreiranjem odprtih postavk dobaviteljp\kupcev je mozna direktna povezava s
placilnim programom, kar je pred uvedbo izvajano Znimm vnosom podatkov v sistem
placevanja.

Knjizenje ter obdelava podatkov bo z uvedbo dodginmodula azurnejSa, nataejSa,

veliko ratnega dela bo avtomatiziranega. Posiedi to pomeni, da bo tdovanje
posameznih denarnih tokov iz dejavnosti financaamgliko lazje in preglednejSe.
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MODUL ZA VODENJE NALOZB

Vodenju finagnih nalozb je namenjen modul TR Securities, s katee bodo vodili vsi posli
0 prodajah in nakupih vrednostnih papirjev, lastiisdelezev ... Modul omog@a vodenje
podatkov 0 posameznih vrednostnih papirjih, evidenje poslov in kjer je potrebno, tudi
izdelavo amortizacijskih @atov. S knjizenjem poslov je povezana avtomatskeirana
vknjizba v glavni knjigi podjetja, ob tem pa je pégvljena tudi integracija s piBnim
prometom.

Nacrtovanje denarnih tokov iz dejavnosti nalozbenjazhoadi narave poslov ter odvisnosti
poslov od razmer na kapitalskem trgu, Se napregjdo&predvidljivo. Vendar pa bo vodenje
evidence v SAP-u pripomoglo k boljSemu pregledu realiziranimi posli ter moznost k
avtomatski izdelavi realizacije denarnih tokovega naslova.

MODUL ZA DENARNI TOK IN POVEZAVA S PODATKOVNIM SKLADISCEM
(BUSINESS WAREHOUSE)

Vodenje pl&ilne sposobnosti podjetja, spremljave denarnih voksodjetja in tudi
zadolzenosti, bo z uvedbo modula SAP Treasury ®goeko uporabe modula za vodenje
nalozb, modula za vodenje posojil ter preko ze jseg@rabljanega modula finance -
spremljanje denarnih tokov iz poslovanja.

Business Warehouse omagozbiranje podatkov iz gornjih modulov ter nadaljizvoz
zbranih podatkov v Excel. Avtomatsko pridobljenidatki se lahko v Excelu nadalje
obdelujejo glede na zahteve in potrebe posameznegaabnika oz. podjetja. Moznost
zbiranja tako n&tovanih posameznih postavk iz dejavnosti poslavariinanciranja in
nalozbenja, kot tudi realiziranih, bo oma@géa vpogled v n&tovane ter realizirane denarne
tokove prikazanih léeno po dejavnostih.

Odvisna podjetja bodo v prehodnem obdobju (predennbormacijski sitem predstavljal
osnoven informacijskih sitem vseh podjetij v posiemn sistemu) podatke o dmovanih in
realiziranih denarnih tokovih podajala v vnaprdappavljenih Excelovih datotekah. Business
Warehouse v prehodnem obdobju omi@gantegracijo podatkov iz vesistemov (Excel,
SAP) v enotno sliko ter nato moznost uporabe pijdolh podatkov (preko izvoza zbranih
podatkov v Excel), v nadaljnjih obdelavah preko &geih vrtilnih tabel.

4.3.3.0CENA POTENCIALNIH STROSKOV PROJEKTA

Stroski, nastali pri izvajanju projekta, so pri Briadazdeljeni na zéetne strosSke uvajanja ter
letno pojavljaj@e se stroSke vzdrZzevanja programske opreme.
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Ker v podjetju ze poteka uporaba informacijskegdesna SAP, je pri hadgradnji potrebno
uposStevati le dodatne stroske, ki bodo nastalingilementaciji ter stroske, ki se bodo zaradi
na novo implementiranega modula pojavljali skozjS#azivljenjsko obdobje nalozbe. Pri tem
se ob predvidevanjih uporabe novega modula, Zigkendobo nalozbe opredeli z obdobjem
desetih let.

STROSKI SVETOVANJ ZUNANJIH SVETOVALCEV

StroSki svetovanj zunanjih svetovalcev predstavlgkraten zgeten stroSek, ki se pojavi na
za&etku zivljenjske dobe nalozbe in se tekom Zzivljgajddobe nalozbe ne ponavlja. Po
predr&unsko izdelanih podatkih o potrebnem Stevilu obsg@gavetovanja se za nastavitve
modula za vodenje posojil, modula za vodenje nali@bmodula za denarni tok dréuje
spodnje ocenjeno potrebno Stevilo dni svetovananjih svetovalcev:

Nastavitev modula za vodenje posojil:

Tabela 2: Ocenjeno potrebno Stevilo dni za vpeljealula za vodenje posojil

Svetovanje Ocena dni - min Ocena dni - max
Nastavitev brez posebnosti 24 28
Nastavitev s posebnostmi 18 30
SKUPAJ 42 58

Vir: Interni viri podjetja.

Nastavitev modula za vodenje nalozb:

Tabela 3: Ocenjeno potrebno Stevilo dni za vpeljoalula za vodenje nalozb

Svetovanje Ocena dni - min Ocena dni - max
Nastavitev brez posebnosti 20 25
Nastavitev s posebnostmi 1 2
SKUPAJ 21 27

Vir: Interni viri podjetja.

Modul za denarni tok in povezava z Business Wasshou

Zaradi posebnih zahtev glede vpeljave je potrebewalé ur za vpeljavo tega dela faze tezko
oceniti. Za osnovno nastavitev funkcionalnosti deega toka ter povezave z Business
Warehouse je sicer predvidenih 5 dni potrebneg#&oganja, ostali potrebni obseg pa bo
razviden Sele po testiranju narejenih nastavitewadi lazjih kasnejSih izéanov na tej toki
predpostavimo, da bo obseg svetovanja za to fazegath 30% celothega obsega ur
svetovanja prvih dveh faz.
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Tabela 4: Ocenjeno potrebno Stevilo dni za nastawenarnega toka in povezave z Business
Warehouse

Svetovanje Ocena dni - min Ocena dni - max
Skupaj svetovanje in programiranje 19 26
SKUPAJ 19 26

Vir: Interni viri podjetja.

Tabela 5: Ocenjena urna postavka zunanjih svetevalc

Kategorija Valuta Cena za svetovanje Cena za programiranje
Dnevna postavka (8 ur) SIT 207.000 176.000
Urna postavka SIT 26.000 22.000
Urna postavka za pot SIT 13.000 11.000

Vir: Interni viri podjetja.

Izvajalec glede na izkuSnje s podobnimi projekiirnge naslednje povpéee obremenitve

sodeluj@ih na projektu in sicer obremenitev Kjuh in kortnih uporabnikov na strani

naranika 3-4 dni na teden, svetovalec podjetja 2-3ra@nteden. Pri izvedbi implementacije
bo uporabljeno razmerje: 75% obremenitve na star@nika ter 25% na strani izvajalca.

Glede na ocenjeno potrebno Stevilo ur svetovanagramiranja ter predvidenega razmerja
70% svetovanja in 30% programiranja in ob upoStgvaostavljenih cen ur svetovanja in

programiranja, znaSa predueski stroSek celotnega svetovanja:

Tabela 6: Ocena celotnih stroSkov svetovanj zuhavjetovalcev

Stroski izvajalcev Min obseg dni Max obseg dni
Predviden obseg programiranja 25 dni* 176.000 SIT 33 dni*176.000 SIT
Predviden obseg svetovanja 57 dni * 207.000 SIT 78 dni * 207.000 SIT

25 dni * 11.000 SIT 33 dni *11.000 SIT
Potni stroski + +

57 dni * 13.000 SIT 78 dni * 13.000 SIT
SKUPAJ v SIT 17.215.000,00 SIT 23.331.000,00 SIT

Vir: Lastni izrasun.

OPORTUNITETNI STROSKI ZAPOSLENIH

Zaradi sodelovanja Kljmih uporabnikov pri projektu je pri predwnavanju stroSkov

celotnega projekta potrebno upoStevati tudi opdetme stroSkecasa, ki ga Kkljani

uporabniki, zaposlenci podjetja, »izgubijo« zaraddelovanja na projektu. Opurtunitetni
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stroSekc¢asa lahko ovrednotimo kot mozno Stevilo realizinanadur. Predpostavljetas
odsotnosti z rednega dela béttouporabnikov je 3 dni na teden, gemer se predpostavlja
25 %casa kot oportunitetni strosek..

Tabela 7: Izréun oportunitetnih stroSkotasa namenjenega usposabljanju zaposlenih

Stevilo Ocenjen obseg odsotnosti | Ocenjen obseg odsotnosti z
bodogih rednega dela rednega dela Urna postavka dela***
uporabnikov (min obseg uvedbe) (max obseg uvedbe)
41 tednov * 3 dni *8h = 55,5 tedna * 3 dni *8h =
3 984 h 1.33%h 1.800 SIT/h
SKUPAJ 1.328.400 SIT 1.798.200 SIT

***Qpomba: Urna postavka dela predstavlja ocenjesrato urno postavko dela.
Vir: Lastni izratun.

Omeniti je potrebno, da pri projektu poleg Kkijih uporabnikov sodelujejo Se ostali
zaposlenci npr. zaposlenci iz oddelkaur@ovodstva, informatike. NeupoStevanje odsotnosti z
dela ostalih zaposlencev in s tem povezanintizram predréunskih strosSkov je vezano na
to, da izguba delovnegssa zaradi alasnega sodelovanja podjetju ne bo prinaSatihve
izgub 0z. stroskov.

LICENCA

Za uporabo modula SAP Treasury bo podjetje mopaidobiti licenco, ki bo podjetju
predstavljala enkratni stroSek. Vrednost licences item pridobitve pravic za uporabo SAP
Treasury znaSa 9.600.000,00 SIT, g@imer ponudnik nudi dodatni popust tako, dackon
ocenjeni stroSek za podjetje znaSa 7.680.000,00 SIT

VZDRZEVANJE PROGRAMSKE OPREME

VzdrZzevanje programske opreme predstavlja podjetho pojavljaj@i se stroSek in glede na
predr&unsko izdelane podatke letno obsega 17% vredriostide za SAP Treasury, kar na
letni ravni znasa 1.632.000,00 SIT.

OCENA CELOTNIH POTENCIALNIH STROSKOV

Ob predpostavki desetletne Zivljenjske dobe nalozh&Sajo ocenjeni stroski za uvedbo
dodatnega modula SAP Treasury:
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Tabela 8: Ocena celotnih potencialnih stroSkowdjemjski dobi nalozbe

Enkratni stroski Ponavljajoéi se
STROSKI v SIT strogki
Min obseg Max obseg v SIT
Svetovanja zunanjih izvajalcev 17.215.000,00  23.331.000,00
Oportunitetni stroski zaposlenih 1.328.000,0( 1.798.000,0(
Licenénina 7.680.000,0(¢ 7.680.000,0(¢
SKUPAJ enkratni stroSki 26.223.000,00  32.809.000,00
Vzdrzevanje programske opreme 1.632.000,0(
SKUPAJ pojavljajo ¢i se stroSki 1.632.000,0(
SKUPAJ za celotno Zivljenjsko dobo nalozbe 44.450.000,0( 51.037.000,0(

Vir: Lastni izrasun

4.3.4.0CENA POTENCIALNIH KORISTI PROJEKTA

Koristi se v praksi tezje ocenjuje kot stroSke,ozatena skupnih koristi temelji najprej na
prikazu neposrednih, kvantitativno ovrednotenihitgr nadalje pa na prikazu posrednih,
neotipljivih koristi, ki se jih ne da preprosto @&eno ovrednotiti.

ODPIS STARE PROGRAMSKE OPREME

Odpis stare programske opreme, programa ITEO, fadg@spodijetju neposredno korist, ki jo
pridobi z vpeljavo dodatnega SAP modula, saj basdfarega programa pomenil prihranek
na stroskih.

Uporaba prejsSnjih tanalniSkih programov se bo s prenosom stanj postownaslova

financiranja in nalozbenja v SAP opustila, pemer bo uporaba ¢analniSkega program
ITEO povsem ukinjena. Me&ei stroSek vzdrzevanja ITEO-jevega programa zn&3208,00

SIT, kar na letni ravni predstavlja prihranek 1.@99,00 SIT.

PRIHRANEK CASA

Z vpeljavo dodatnega SAP modula bo veliko delamatiziranega, kar predstavlja precejsnji
prihnranek nacasu zaposlenih. Zaposleni se lahko zaradi prehadacinega sistema
pridobivanja Zelenih podatkov na avtomatiziraneggasledino zmanjSanega obsega dela,
preusmerijo na vsebinsko reSevanje problemov @msgripomorejo h kakovostnejSim in bolj
premisljenim odlgitvam.

Omenjeni prihranek néasu se lahko ovrednoti preko obsega potrebnih délaw, ki bi jih
posamezni zaposleni sicer porabil za doseganjecgaalezultata.
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Zaradi obseznosti novega modula in z njim povez&oitisti ni mozna povezavéasovnih
prihnrankov samo z enim delovnim mestom. Predpostayida bo celotni prihranek iasu
sestavljen iz delniktasovnih prihrankov na najmanj dveh delovnih mestihceloti bo
predpostavljen prihranek primerljiv z vrednotenjatalovnegacasa in dodane vrednosti
zaposlenega na delovnem mestu, kar je v praksiepljico z bruto meso plao
zaposlenega. V préavanem primeru se ocenjuje prihranelkéasu 1,25 zaposlenega.

Bruto urna postavka zaposlenega: 1800 SIT/h * paiviar St. delovnih ur na mesec: 178h =
320.400,00 SIT. Ob predpostavki vkjyocih obveznih dodatkov po zakonu na tako
obraunano plao, lahko znesek zaokrozimo na 350.000,00 SIT tmesd_etni prihranek ob
predpostavki prihranjenedgasa 1,25 zaposlenega: 5.250.000,00 SIT.

AMORTIZACIJA

Z nakupom licence SAP Treasury dobi podjetje pmdo uporabe modula SAP Traesury.
Licenca podjetju predstavlja dolg@érm neopredmeteno osnovno sredstvo, ki ga lahko
amortizira. Amortizacija je za podjetje stroSekHodek) in zniZzuje dasno osnovo podjetja.
Pri ocenjevanju potencialnih prihrankov, ki jih Ipmdjetje pridobilo z nalozbo, je zato
potrebno upoStevati visSino dawega 8ita 0z. znesek, ki ga podjetju zaradi aluaavanja
amortizacije, ne bo potrebno pddi. Amortizacijska doba za licence in programskoemo

je v podjetju stiri leta (za préaevano nalozbo se sicer gakujejo koristi v obdobju desetih
let), kar pomeni, da se pri uporabi enakomerne amacijske metode, lic&mina v visini
7.680.000,00 SIT amortizira letno po 25% amortigicistopnji. Na letni ravni se zaradi
amortizacije doldiek podjetja na posamezno leto zmanjSa za 1.920008|T, kar
predstavlja dagni it v visSini 480.000,00 SIT letno.

NEOTIPLIIVE KORISTI

Z vpeljavo modula SAP Treasury segakujejo koristi prvotno na ravni matiega podijetja, v
prihodnosti pa tudi na ravni poslovnega sistema delbte. Poleg neposrednih koristi v
povezavi z odpisom staregacuaalniSkega programa ter prihranka d&su zaposlenih, se
pricakujejo koristi tako v povezavi z vodenjem posl@idinga iz dejavnosti financiranja ter
nalozbenja kot tudi samim kratk@mm finantnim nartovanjem.

Vodenje poslov iz dejavnosti financiranja ter ndezja v starih nalniskih programih ni
vec ueinkovito, saj so uporabljani ¢éanalniski programi v rabi ze dalasa in so tako skorajda
Ze v celoti odpisani. Podatki iz poslov financieanp nalozbenja, ki so na razpolago ob
trenutni uporabi r&unalniskih programov, prinasajo zgoligummovodske koristi (knjizenje ze
nastalih dogodkov in s tem evidenca stanj), neagaio pa koristi v povezavi s kratkédnim
financnim na&rtovanjem. Z vpeljavo dodatnega modula SAP Treasmrpastavitvami za
povezavo kreiranja denarnega toka, bo mozriotozanje predvsem kratkatoih finanénih
tokov iz naslova financiranja in s tem povezandizaaje. Nartovanje denarnih tokov iz
naslova nalozbenja bo zaradi tesne povezave z rammaa kapitalskem trgu Se vedno

36



nepredvidljivo, vsekakor pa bo mozen kasnejSi vpogy realizirane denarne tokove, pri
katerih bo mozen podrobnejSi vpogled v sklenjersgoo

Zaradi lazjega vpogleda in d¢rdovanja kratkordnih denarnih tokov, ki bo z vpeljavo
dodatnega modula SAP Treasury ter uporabo Busi@sshouse v w@ni avtomatizirano, se
bo pove€ala natatnost in kakovost izdelav tdaov denarnih tokov. S sedanjim crom
vnosom podatkov v wepotrebnih preglednic za kreiranje¢na denarnih tokov, je moznost
napak pri vnosu podatkov &a, zaradicesar so izdelani ke lahko zavajajoi. Zavajaj@i
narti denarnih tokov lahko vodijo v nepratasno sprejetje najoptimalnejSe reSitve za
uravnavanje optimalne pléne sposobnosti podjetja. S tem pova® podjetju nepotrebne
financne izgube v primerjavi s sicer moznimi realiziranifman¢nimi prihodki (izguba
obresti na, npr. presezna denarna sredstva, kin balpko podijetje pridobilo ob pravasno
sprejeti odlgitvi o plasiranju presezka denarnih sredstev).

Nacrt denarnih tokov (dnevni, tedenski ali m&s@ se bo z uvedbo modula oblikoval
direktno v SAP-u (prej i vnos podatkov v program Lotus Notes). Z zboraydgikov na
enem mestu bo moge izdelati tako n&tovani kot tudi realizirani izkaz denarnih tokah
tem pa se peakuje tudi moznost direktne primerjave in ugotayga odmikov med
nartovanimi in realiziranimi denarnimi tokovi. Trema ugotavljanje odmikov med
nacrtovanimi in realiziranimi denarnimi tokovi je oo, predvsem zaradi uporabe r&azh
informacijskih programov.

Poleg koristi, ki so v povezavi s kreiranjentria denarnih tokov in kasnejso realizacijo, se z
vpeljavo modula SAP Treasury in z njim vodenih pgslpricakuje povezava s pgldnim
programom ter v povezavi s tem tudi azurnejSezkenje posameznih dogodkov. To pomeni,
da se bo prej potrebno drmo vnaSanje podatkov (npr. iz dejavnosti finangaan vr&ila
glavnic prejetih kreditov, pt#la obresti ...) preko potrebnega vnaprejSnjega knjid
nastalega dogodka, sedaj avtomatiziralo.

Uporaba SAP Business Warehouse ter azurno avtom&tgkzenje poslov in poslegho
denarnih tokov iz financiranja, bo omagdo takojsnji pregled in izpis stanja zadolzenosti
maticnega podijetja ter s tem p@ado stopnjo notranje kontrole nad zadolzevanjenidé&nhca

0 zadolzenosti podjetja je bila sicer kljuktmo evidenci vodena dobro, ptemer pa je bila
moznost napak zaradi dmega vnosa podatkov v Excelovo preglednic@jaie Zaradi
dvojnega dela, knjizenja dogodkov v program ITEO m&lobitev stanja kreditov ter
naknadno - zaradi nezmoznosti izpisa podatkov entebbliki, ratnega vnosa podatkov v
Excelove preglednice, pa je v holdingu prihajaldi tlo izgub delovnegéasa.

Na dolgi rok se natuje vpeljava informacijskega sistema SAP na vdaisma podijetja v
poslovnem sistemu, kjer bo holding pri vpeljavi mivm podjetjiem nudil vso potrebno
poma:, pridobljeno znanje in izkuSnje. Enoten informskijsistem bo tako posameznemu
odvisnemu kot tudi holdingu omoga Se hitrejSi in boljSi pregled nad denarnimi tako
Primerjava realiziranih denarnih tokov zértavanimi ter posledno ugotavljanje odmikov,

37



bo vodilo k ugotavljanju vzrokov za odmike ter snté& boljSemu napovedovanju denarnih
tokov v prihodnosti.

Nacrtovanje in obvladovanje denarnih tokov celotnegal@nega sistema bo v prehodnem
obdobju, ko sistem Se ne bo vpeljan v celotni poslcsistem, mozen preko Business
Warehouse in predhodno zasnovanih enotnih datdtekiozom enotnih datotek v Business
Warehouse, bo mogoizpis vseh zbranih podatkov v Excel, kjer bo matnkreiranja in
oblikovanja zelenih potal o denarnih tokovih SirSa v primerjavi s trenufpostavljenimi in
uporabljanimi Excelovimi preglednicami.

4.3.5.0CENA NETO SEDANJE VREDNOSTI PROJEKTA

Smiselnost izbrane nalozbe bo v nadaljevanju pastjeha skozi izr&un NSV ter IRR, kot
dodatnega kriterija. Za iz¢kan NSV je potreben predhoden iama neto denarnih tokov po
posameznih letih znotraj desetletne zivljenjskeednllozbe. Neto denarni tokovi izhajajo iz
neto koristi nalozbe in jih sestavljajo zgoraj apgkeni ocenjeni celotni stroski ter ocenjene
celotne korsiti nalozbe. Tako doblijene tokove jgada kasnejSe primerjave potrebno
diskontirati oz. prevesti na skupni imenovalec dasgo vrednost ob uporabi WACC, ki v
prowevanem holdingu znaSa 8% (Interni viri podjetjagtdNsedanja vrednost nalozbe se po
tako opredeljeni sedanji vrednosti neto koristadana kot razlika med sedanjo vrednostjo
celotnih neto koristi nalozbe tercanim nalozbenim izdatkom.

V spodnji tabeli je prikazan izkan neto denarnega toka po posameznih letih desetlet
zivljenjske dobe nalozbe.

Tabela 9: Izrédun neto koristi nalozbe po posameznih letih ziyjka dobe nalozbe

Zivijenjska doba nalozbe (v letih) 0 1|2|3|4|5|6|7|8|9|10

Ocenjeni zacetni strosek nalozbe - rrin obseg (v SIT) -26.223.400

Ocenjeni zacetni strosek nalozbe - mex obseg (v SIT) -32800.200

Qcenjene potencialne koristi nalozbe (v SIT) 6.899.880 | 7.028.278 | 7.150.243 | 7.292.828 | 6:949.085 | 7.088.066 | 7.220.828 | 7.374424 | 7.521.913 | 7.672.351
Odpis stare prograske oprere 1.064.880 | 1.086.178 | 1.107.901 | 1130089 | 1152660 | 1.175.714 | 1.190.208 | 1.223.212 | 1.247677 | 1.272630
Prihranek éasa 5355000 | 5462.100 | 5571342 | 5682.760 | 5796424 | 5:912.353 | 6.030600 | 6.151.212 | 6.274.236 | 6.309.721
Anortizacija- daveni $it 480000 | 480000 | 480,000 | 480000

Qcenjeni potencialni stroski nalozbe (v SIT) 1.664.640 | 1.697.933 | 1.731.891 | 1.766.529 | 1.801.860 | 1.837.897 | 1.874/655 | 1.912.148 | 1.950.391 | 1.989.399

Nadgradnja informacijskega sistera 3.000.000

Qcenjene neto oristi nalozbe (v SIT) 5.235.240 | 5330.345 | 5427.352 | 5526.299 | 2147.225 | 5.250.169 | 5.355.173 | 5.462.276 | 5571.522 | 5682952

Opomba: V oceni celotnih skupnih stroSkov in koriatozbe je upoStevana 2% letna rast cen. Amactjska

doba za neopredmeteno osnovno sredstvo — licercprgdpostavljena na prva Stiri leta Zivljenjskebdo
nalozbe.

Vir: Lastni izrasun.

Ob izra&unu neto koristi nalozbe po posameznih letih, labkouporabi WACC podjetja
izratunamo neto sedanjo vrednost in notranjo stopnj@simmalozbe.
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Tabela 10: Izr&un neto sedanje vrednosti in notranje stopnja donafozbe

WACC prou ¢evanega podijetja 8%
Sedanja vrednost neto koristi nalozbe (v SIT) 34.052.863
Neto sedanja vrednost nalozbe — min obseg (v SIT) 7.829.463

Neto sedanja vrednost nalozbe — max obseg (v SIT) | 1.243.663

Notranja stopnja donosa nalozbe (IRR) — min obseg 14%

Notranja stopnja donosa nalozbe (IRR) — max obseg 9%
Vir: Lastni izratun.

Iz dobljenih rezultatov je razvidno, da je NSV gdoaia v primeru uposStevanja tako
maksimalnega kot minimalnega potrebnega Stevilsuwatovan) zunanjih svetovalcev pri
vpeljavi modula SAP Treasury. Iz iztananih podatkov je razvidna tudi sprejemljivost
nalozbe z vidika IRR, saj je v obeh izuaanih primerih v§a od WACC.

Tako izr&unani kriteriji kazejo, ob neupoStevanju ostalihjastaikov nalozbe, na
sprejemljivost nalozbe v primeru, da se realiziedekikoli predraunski obseg potrebnih ur
svetovanja pri vpeljavi projekta.

Ob tako dobljenem rezultatu pa je potrebno upofiteda so v prikazu ocene skupnih koristi
in posledéno v oceni NSV ter IRR zajete samo merljive, nepdse koristi, ki jih bo nalozba
prinesla — ocenjeni prihranek stroska zaradi odgigeega réunalniSkega programa, ocenjeni
prihranekc¢asa zaposlenih, ki ga bo podjetje z naloZzbo pridder vrednost dainega 8ita,
zaradi obréaunavanja amortizacije. V oceni skupnih Kkoristi izéle v prejSnjem razdelku pa je
razvidno, da naloZzba poleg neposrednih koristig&antudi vrsto neotipljivih koristi, ki so
sicer tezko merljive. Ob upoStevanju vseh skuprahiski, tako neposrednih kot posrednih,
lahko ocenjujemo, da naloZba prinaSa Se dodatnariosrednost podjetju, ki v izranih
sicer ni prikazana. Trdimo lahko, da bi bili v pgm kvantitativhega prikaza vseh ocenjenih
koristi tako NSV kot IRR Se vis§ji, torej donosn@dirane nalozbe Se gjea.

SKLEP

Za zagotavljanje ptalne sposobnosti podjetja ter s tem nemotenegaopasja in predvsem
obstoja, je pomembno dobro fira nartovanje, ki v ozjem smislu obsega kratk&mo in
dolgora:no finartno nartovanje. Diplomsko delo je osred¢emo na kratkoréno finartno
natrtovanje kot osnovi za zagotavljanje vsakodneviagilpe sposobnosti podjetja.

Podporo finatnemu nartovanju predstavlja v podjetju tudi dober infornjsld sitem. V
diplomskem delu je na primeru slovenskega holdiqpgkazan proces kratkotnega
financnega ndartovanja s pomgo obstoje€ih informacijskih sistemov (SAP, ITEO, Lotus
Notes). Ker je bilo v pratevanem primeru mozno obstéjenformacijski sistem SAP
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nadgraditi z dodatnim modulom in s tem prenesticeso kratkordnega finatinega
nartovanja iz vé sistemov na enoten sistem, predvsem pa vse z mamafinkovitejSega
kratkor@nega finatinega nértovanja, se je podijetje odiito za izvedbo nadgradnje. Namen
diplomske naloge je prikaz izbrane nalozbe takoidika winkovitejSega kratkornerga
finantnega nartovanja kot ekonomske upraenosti projekta.

Uporabljena metoda, s katero se je dokazovala ekeska upravienost nalozbe, je analiza
stroskov in koristi. Preko ocenitve celotnih potahth strosSkov nalozbe, vkifujo¢ zaetne,
enkratne stroSke nalozbe ter na drugi strani |pmavljaj@e se stroSke je razvidno, da se
podijetje ob izvedbi stelje z dodatnimi enkratnimi stroski kot so: stro$elkupa licence za
uporabo modula SAP Treasury, stroski svetovanj mjimavetovalcev, oportunitetni stroski
¢asa zaposlenih ter letno pojavlj@jmi se stroski - stroski vzdrzevanja programskeeops.
Pri ocenjevanju celotnih stroSkov se zaradi vzdahgy funkcionalnosti informacijskega
sistema predvideva nadgradnja sistema v petenziMjanjske dobe nalozbe.

Koristi, ki naj bi jih podjetje pridobilo z vpelj@msdodatnega modula, so tako neposredne kot
posredne. Neposredne, merljive koristi, obsegajbrgmek stroSka v zvezi z odpisom in
vzdrzevanjem stare programske opreme, prihrateda zaposlenih zaradi avtomatizacij
transakcij ter prihranka, ki temelji na daem $itu zaradi amortizacije neopredmetenega
dolgorainega sredstva — licence SAP Treasury. Poleg markoristi, se z vpeljavo modula
SAP Treasury ocenjujejo Se dodatne neotipljivedtokiot so predvsem hitrejSe pridobivanje
podatkov ter moznost obdelave pridobljenih podatkmotraj enotnega informacijskega
sistema. HitrejSe pridobivanje podatkov bo omi@jo zaposlenim vsebinski pristop pri
obdelavi podatkov, zaradesar bodo posletho izdelani nérti denarnih tokov natamejSi in
kakovostnejsi.

Preko kvantitativne ocene merljivih potencialniloSkov in koristi nalozbe ter iztana neto
sedanje vrednosti in notranje stopnje donosa nalgghbilo v diplomskem delu ugotovljeno,
da je izbrana nalozba glede na izbrane investiijgkiterije ekonomsko upraigna.
Ekonomsko upra¥enost zagotavljajo viSje neto koristi nalozbe, iki po podjetje imelo z
izvedbo nalozbe, kar pomeni, da bodo celotne koniglozbe viSje od celotnih stroSkov
nalozbe. Ekonomska upré&enost nalozbe vodi v smiselnost izvedbe le-te, \karaSem
primeru potrjuje smiselnost nadgradnje obstega informacijskega sistema.
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