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UVvVOD

Razumevanje finan¢ne reorganizacije podjetja je pomembno tako za podjetja, ki so se Ze soocila
s tezavami, kot tudi za poslovno uspesna podjetja. Poslovodstvo podjetja v tezavah in poslovno
uspesnega podjetja mora vedeti, kako zavarovati podjetje pred zlomom, ter Se pred poslabSanjem
situacije sprejeti ukrepe, ki preprecujejo nastanek (globlje) krize. Poleg preprecevanja
poslabsanja poslovanja pa se mora poslovodstvo poslovno uspeSnega podjetja zavedati tudi
vpliva, ki ga ima steCaj nekega podjetja na okolico (tudi na uspe$no podjetje), da lahko Se pred
nastopom kriticnega stanja v podjetju s financnimi teZavami aktivno sodeluje pri njegovem
reSevanju.

Podro¢je proucevanja v tem diplomskem delu bo nacrt financne reorganizacije za potrebe
prisilne poravnave oziroma ukrepi, ki jih podjetje lahko uporabi za odpravo tezav, v katerih se je
znaslo. Nacrt finan¢ne reorganizacije predstavlja celoto ekonomskih oziroma finan¢nih metod, ki
jih podjetje uporabi za odpravo vzrokov krize, ki so podjetje privedli do prezadolZenosti,
kapitalske neustreznosti oziroma nelikvidnosti.

Poudarek v diplomskem delu bo predvsem na aktivnostih, ki jih podjetje lahko izbere, da se resi
iz finan¢nih tezav, ter na izdelavi plana oziroma projekcije, ki prikazuje sanacijo podjetja v
prisilni poravnavi in izboljSanje njegovega ekonomsko financnega polozaja. Cilj diplomskega
dela ni izdelava modela reSevanja podjetja v prisilni poravnavi, temve¢ ugotavljanje moznih
ukrepov, ki jih podjetje lahko izbere, da si zagotovi nadaljnji obstoj. Na koncu diplomskega dela
pa je na konkretnem primeru prikazan pozitivni ucinek prisilne poravnave ter pomen izdelave
kakovostnih projekcij izkazov poslovnega izida, izkaza stanja in izkaza finannega oziroma
denarnega toka.

V prvem poglavju, ki sledi uvodu, je najprej obravnavan proces finan¢ne reorganizacije.
Poglavje lahko razdelimo na dva dela. V prvem delu je opisana zakonodaja, ki ureja insolvencno
pravo. V nasi zakonodaji sta na podro¢ju insolvencnega prava pomembna predvsem dva zakona:
Zakon o finanénem poslovanju podjetij in Zakon o prisilni poravnavi, steaju in likvidacije.
Insolvenc¢ne postopke pa opisujejo tudi drugi zakoni, ki veljajo za doloCene finan¢ne organizacije
(banke, borzno posredniSke hiSe, zavarovalnice in investicijske druzbe) ter Slovenski
poslovnofinan¢ni standardi. V drugem delu poglavja je v skladu z veljavno zakonodajo in
drugimi predpisi opisan sam proces financne reorganizacije. Proces finan¢ne reorganizacije se
zacne s spremljanjem tveganj in odkrivanjem prvih znakov krize, ugotavljanjem vzrokov za
nastale tezave ter odloanjem o nadaljnji strategiji podjetja. Na podlagi sprejete odlocitve o
uvedbi prisilne poravnave pa nadaljuje s pripravo nacrta finan¢ne reorganizacije, izvedbo
predvidenih ukrepov ter kontrolo izpolnjevanja le-teh.

Drugo poglavje bo namenjeno predstavitvi ukrepom, ki jih podjetje lahko izbere, da se resi iz
finan¢nih tezav. Prvi del poglavja se bo nanasal na predlog prisilne poravnave, ki ima za podjetje
v prisilni poravnavi pravno obvezen ucinek, drugi del pa pokriva druge metode financne
reorganizacije, katerih uvedba naj bi pripomogla k odpravi vzrokov za nastalo krizo. Druge
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metode finan¢ne reorganizacije so prikazane kot ukrepi za odpravo krize, ki jih v svojem delu
»Corporate recovery — A guide to turnaround management«' navaja Stuart Slatter. In sicer:
zamenjava poslovodstva, dosleden centralen finanéni nadzor, prestrukturiranje virov
financiranja, odprodaja sredstev — dezinvestiranje, izboljSanja trzenja, zmanjSanje stroskov,
uvedba nove proizvodno-trzne strategije, sprememba organizacijske strukture in investiranje.

V tretjem poglavju pa je na konkretnem primeru prikazan pozitiven ucinek prisilne poravnave.
Pri tem se skladno z Zakonom o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji prvi del poglavja nanasa
na izdelavo predracunske bilance stanja, to je bilance stanja za zadnje trimesecje pred vlozitvijo
nacrta financne reorganizacije, ob predpostavki, da bi na tisti dan na sredstva in vire sredstev
pricela ucinkovati prisilna poravnava. Drugi del poglavja pa se nanaSa na projekcije
racunovodskih izkazov za obdobje od zacetka postopka prisilne poravnave pa vse do zadnjega
poplacila obveznosti iz prisilne poravnave.

Podatki Podjetja X, na podlagi katerih sem naredila izracune, so izmisljeni, njihova osnova pa so
realne vrednosti podjetij v prisilni poravnavi.

Sklep diplomskega dela je podan v petem poglavju.

1 PROCES FINANCNE REORGANIZACIJE

Kot je bilo ze v uvodu pojasnjeno, je poznavanje procesa finan¢ne reorganizacije pomembno
tako za podjetja v finan¢nih tezavah kot tudi za poslovno uspesna podjetja. Sodobna teznja po
ohranitvi podjetja je v slovenskem pravu in drugih predpisih prisotna v Zakonu o prisilni
poravnavi, ste¢aju in likvidaciji, v Zakonu o finanénem poslovanju podjetja, v drugih zakonih, ki
veljajo za dolocene financne organizacije (banke, borzno posredniSke hiSe, zavarovalnice in
investicijske druzbe) ter v Slovenskih poslovnofinanénih standardih.

1.1 Zakon o prisilni poravnavi, ste¢aju in likvidaciji

Zakon o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji (v nadaljevanju tudi ZPPSL) je bil prvi zakon,
ki se je nanasal na insolven¢no pravo. Sprejet je bil leta 1993, veljati pa je zacel s 1.1.1994.
Zakon predpisuje, kako ravnati v primeru, ko podjetje zaide v finan¢ne tezave, ter kako bo
potekal postopek prisilna poravnave, stecaja ali likvidacije.

Postopek prisilne poravnave je znacilen po tem, da gre za postopek, ki omogoca, da se z

reorganizacijo dolznikovega® premoZenja ter z zmanj$anjem do zaletka postopka nastalih
terjatev’ doseze prepreitev stetaja (Sinkovec, Skerget, 1999, str.17). Vsebinsko torej pomeni
znizanje dolznikovih dolgov oziroma odlog njihovega placila.

! Povzeto po ¢lanku Strategija izhoda iz krize v podjetju (prvi in drugi del) v Reviji za razvoj (Slatter, 1990, 1990a).
* Kot dolznik je v nadaljevanju diplomskega dela opredeljeno podjetje v prisilni poravnavi, oziroma pla¢ilno
nesposobno, Prezadolzena ali/in kapitalsko neustrezno podjetje.

3 Kot terjatev (upnikov) je v nadaljevanju diplomskega dela opredeljena obveznost dolznika do upnikov.
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V zvezi s postopkom prisilne poravnave je potrebno razlikovati naslednje pojme (Plavsak, 2000,

str. 8-9):

e Postopek prisilne poravnave — je vrsta sodnega postopka.

e Naclrt financne reorganizacije — oznacuje celoto ekonomsko-finanénih metod, ki jih bo
dolznik opravil, da bi odpravil vzroke dalj ¢asa trajajoce placilne nesposobnosti oziroma
prezadolZenosti.

e Prisilna poravnava — je 0Zji pojem od pojma financne reorganizacije, saj oznacuje zgolj tisti
del financ¢ne reorganizacije, ki ima za dolznika in upnike neposredno pravno obvezen ucinek.

Ste€ajni_postopek se opravi nad dolznikom, ko je ta dalj Casa placilno nesposoben ali

prezadolzen in v drugih primerih doloCenih z zakonom. Namen zakona je, da se enakomerno in

socasno poplacajo vsi upniki. Nacela steCajnega postopka so (Puharic¢, 1994 str. 102):

e nacelo podrednosti — za steaj se odlo¢imo Sele tedaj, ko ne uspe sanacija s prisilno
poravnavo, kombinirano s finan¢no reorganizacijo;

¢ nacelo univerzalnosti — v ste€ajno maso sodi vse dolznikovo premozenje doma in v tujini;

e kritno nacelo — steCaj se ne izvede, ¢e dolznikovo premozenje ne bi zadosc¢alo niti za stroske
steCajnega postopka;

e nacelo omejitve dolznikovih pravic — pravice iz pravne in poslovne sposobnosti, pooblastil
poslovodnih organov in organov upravljanja ter pooblastil zastopnikov preidejo na stecajnega
upravitelja;

e nacelo vnov€evanja — vnovci se vse dolznikovo premozenje in izterjajo vse terjatve;

e nacelo sorazmernega poplacila upnikov — iz stecajne mase se dolgovi steCajnega dolznika
poplacajo sorazmerno, zaetek stecaja nima posledic na izloCitvene pravice in pravice do
posebnega poplacila;

e nacelo pospesitve postopka — stecajni postopek je hiter.

(Prisilna) likvidacija je sodni postopek, ki se opravi nad dolznikom, ker so izpolnjeni pogoji,

dologeni v zakonu za prenehanje njegovega nadaljnjega obstoja (Sinkovec, Skerget, 1999, str.
17). Prostovoljna (zunajsodna) likvidacija, ki jo opravijo druzabniki sami, je urejena v Zakonu o
gospodarskih druzbah.

Namen in rezultat likvidacijskega postopka je isti kot pri steaju, bistvena razlika pa je v
predpostavki, da se v likvidacijskem postopku upniki poplacajo v celoti. Ko nastopi razlog za
prenehanje, se unov¢i (likvidira) premozenje pravne osebe in poplaa upnike, ostanek pa se
razdeli druzbenikom oziroma delni¢arjem.

Ce zakon ne predpisuje drugaée, se dolo¢be, ki se nanagajo na ste¢ajni postopek, uporabljajo tudi
v likvidacijskem postopku (Sinkovec, Skerget, 1999, str. 17).

1.2 Zakon o finan¢nem poslovanju

Drugi pomembni zakon, ki ureja insolven¢no pravo, pa je Zakon o finan¢nem poslovanju
podjetij (v nadaljevanju tudi ZFPP). Zakon je bil sprejet 24.6.1999.



Zakon o financnem poslovanju reSuje probleme povezane s finan¢no nedisciplino podjetij,
ekonomsko nedelujo¢imi podjetji ter z Zakonom o gospodarskih druzbah neusklajenimi podjetij.
Razdelimo ga na dva dela:

e financ¢no poslovanje podjetja ter

e izbris iz sodnega registra brez likvidacije.

Financno poslovanje podjetja je zagotavljanje finan¢nih sredstev, upravljanje s finan¢nimi

sredstvi in njihovimi viri ter razporejanje virov financnih sredstev, z namenom zagotoviti pogoje
za opravljanje gospodarske dejavnosti (ZFPP, 1. ¢len).

V prvem poglavju financnega poslovanja podjetij zakon dolo¢a pravila skrbnega finan¢nega
poslovanja, ki jith mora uprava s skrbnostjo dobrega gospodarstvenika v vsakem trenutku
izpolnjevati. To sta sposobnost kratkoro¢no poravnavati zapadle obveznosti (likvidnost) ter
trajna sposobnost poravnavanja obveznosti (solventnost). Poleg Ze navedenih dveh pa zakon
samo za kapitalske druzbe uvaja tudi institut kapitalske ustreznosti. Kapitalsko ustreznost je
potrebno ugotavljati glede na obseg in vrsto poslov, ki jih kapitalska druzba opravlja, ter na
tveganje, ki jim je izpostavljena. (Sinkovec, Skerget, 1999, str. 429-430). Zakon domneva, da je
podana kapitalska neustreznost vedno takrat, ko je izguba tekocega leta, skupaj s prenesenimi
izgubami iz preteklih let, dosegla polovico osnovnega kapitala (ZFPP, 10. ¢len).

V drugem poglavju zakon dolo¢a dolZznosti uprave in nadzornega sveta na podrocju finan¢nega
poslovanja ter odSkodninsko odgovornost uprave, nadzornega sveta oziroma druzbenikov v
primeru stecaja podjetja. Tako mora uprava v primeru, ko ugotovi, da podjetje ne razpolaga z
ustreznim kapitalom (kapitalska neustreznost) ali pa podjetje ni sposobno poravnavati zapadle
obveznosti (postane nelikvidno), oziroma ko so obveznosti podjetja vi§je od premozenja podjetja
(prezadolzenost), analizirati vzroke za takSno stanje ter pripraviti ukrepe za odpravo nastale
situacije. V kolikor s predlaganimi ukrepi ne odpravi kapitalske neustreznosti, nelikvidnosti ali
prezadolZenosti, mora uprava pristojnemu sodiS¢u predlagati zaletek postopka prisilne
poravnave ali ste¢aja. Ce uprava predlaga postopek prisilne poravnave, je v skladu z Zakonom o
prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji dolzna pripraviti nacrt finan¢ne reorganizacije.

Z_izbrisom gospodarskih druzb iz sodnega registra brez likvidacije je zakonodajalec

poskrbel za sankcijo krsitve nekaterih dolo¢b Zakona o gospodarskih druzbah. Izbrisni razlog se
tako lahko nanaSa na neusklajenost z zakonom predpisanega minimalnega osnovnega kapitala,
12-mesecna blokada ziro racuna, nepredlozitev racunovodskih izkazov v dveh zaporednih letih
organizaciji za obdelovanje in objavo podatkov, ali druge krSitve Zakona o gospodarskih
druzbah in drugih zakonov, ki dolo&ajo izbrisne pogoje (Sinkovec, Skerget, 1999, str. 441-442).
Za obvescanje sodiS¢a o nastopu izbrisnih pogojev sta odgovorni organizacija, pooblaS¢ena za
obdelavo podatkov, in organizacija, ki opravlja za dolznike posle pladilnega prometa (ZFPP, 26.
Clen).



1.3 Slovenski poslovnofinancni standardi

V skladu z zakonom o finanénem poslovanju mora vsako podjetje (tako poslovna uspesna kot
tudi podjetja, v katerih se ze kazejo znaki krize) poslovati tako, da upoSteva tudi poslovno
finan¢na nacela, ki jih izdaja Slovenski institut za revizijo.

Slovenski poslovnofinanéni standardi (v nadaljevanju tudi SPFS) so sestavljeni iz treh sklopov,
in sicer iz:

e Kodeksa poslovno finan¢nih nacel,

e Kodeksa poklicne etike ter

e Slovenskih poslovnofinan¢nih standardov za ocenjevanje vrednosti.

Poslovno finan¢na nacela opredeljujejo pravila o organiziranju in delovanju finan¢ne funkcije v
podjetju. Kodeks poslovno finan¢nih nacel pokriva temeljno logiko nacrtovanja poslovanja in
financiranja podjetja od finan¢ne politike, dolgorocnega investiranja in financiranja, placilne
sposobnosti podjetja, kratkorocnega investiranja in financiranja do organiziranosti financ¢ne
funkcije. Dodana pa so Se posebna poglavja o finan¢nih nacelih v posebnih oblikah podjetij
(bankah, zavarovalnicah in skladih) ter za posebne vrste poslovnih dogodkov (SPFS, 1999, str.
3-4). Za podjetje, ki je Ze zaSlo v financne tezave, je poleg ostalih nacel Se posebej pomembno
poznavanje Poslovno finan¢nega nacela pri finan¢ni reorganizaciji, stecaju in likvidaciji podjetja.

14 Proces financne reorganizacije

Proces finan¢ne reorganizacije lahko prikazemo kot sestav naslednjih ukrepov oziroma
odlocitev:
e spremljanja tveganj in prvih znakov krize v podjetju,
e ugotavljanja vzrokov za nastale tezave,
¢ odlocanja o nadaljnji strategiji podjetja (o likvidaciji oziroma stecaju podjetja ali finan¢ni
reorganizaciji),
e zacCetek postopka prisilne poravnave ter

e pripravo nacrta finan¢ne reorganizacije.

Sprejetju prisilne poravnave in nacinu finan¢ne reorganizacije pa sledi izvedba predvidenih
ukrepov ter kontrola izpolnjevanja predvidenega.

14.1 Kriza

Za uspesno poslovanje podjetja je pomembno, zgodnje prepoznavanje znakov, ki podjetje vodijo
v finan¢no krizo. Zato Zakon o finanénem poslovanju podjetja predpisuje, da mora vodstvo
podjetja redno spremljati tveganje, ki mu je izpostavljeno pri poslovanju.

Pojem krize v podjetju je v literaturi zelo razli¢no razlozen. Nekateri pod pojmom kriza podjetja
razumejo le finan¢no krizo podjetja, ki pomeni tezave v financiranju podjetja, drugi pa krizo
podjetja opredeljujejo bolj Siroko. Pomeni tako tezave na financne podrocju kot tudi na ostalih
podroc¢jih delovanja podjetja.



Med avtorji, ki definirajo krizo podjetja nekoliko SirSe, je tudi Slatter (1990, str. 37). Podjetja v
krizi so po njegovi definiciji tista, v katerih finan¢ni in ostali simptomi kaZejo na to, da bodo v
prihodnosti propadla.

Podobno definicijo pa lahko zasledimo tudi v Slovenskih poslovnofinan¢nih standardih (SPFS,
1999a, str. 3), ki podjetje v finan¢nih teZavah opisuje kot tisto, katerega finanéne zmogljivosti
nakazujejo, da bo v bliznji prihodnosti priSlo do financnega zloma, ¢e vodstvo podjetja ne bo
ustrezno ukrepalo.

Zakon o finan¢nem poslovanju podjetja doloc¢a, da podjetje zaide v financno krizo, ¢e postane
nelikvidno, insolventno ali kapitalsko neustrezno.

Kot temeljni kazalec blizajoCih se tezav je v poslovnofinan¢nih standardih (SPFS, 1999b, str. 3)
opredeljena donosnost kapitala. Le-ta je v podjetju, ki je zaSlo v tezave, obifajno bistveno
manjSa od donosnosti kapitala, znacilne za dejavnost, v kateri podjetje posluje. Glavni
razpoznavni znaki teZzav v podjetju so (SPFS, 1999a, str 5):

e zmanjSevanje donosnosti,

e zmanjSevanje obsega prodaje,

e zviSevanje stopnje zadolzenosti,

e znizevanje placilne sposobnosti,

e restriktivna politika dividend,

e spremembe v racunovodski politiki,

e zmanjSevanje trznega deleza,

e pomanjkanje strateSkega nacrtovanja.

1.4.2 Vzroki

Da se vodstvo podjetja lahko pravilno odlo¢i o nadaljnjih ukrepih, je pomembno poznavanje
vzrokov za finan¢no krizo. Slovenski poslovnofinan¢ni standardi kot glavne vzroke za tezave
navajajo (1999a, str. 6):

e slabo vodstvo podjetja,

e necustrezen finan¢ni nadzor,

e Sibka konkuren¢nost na podrocju cen in proizvodov oziroma storitev,

o veliki stroski,

e spremembe Vv trznem povprasevanju,

e neugodne spremembe cen,

e neustrezno delovanje na trgu,

e neuspeli veliki projekti,

e neuspeli prevzemi,

e neustrezna finan¢na politika podjetja ter

e prevelik obseg trgovanja, ki presega finan¢ne zmogljivosti podjetja.



Podobne vzroke krize v podjetju pa je pokazala tudi raziskava na primeru angleskih podjetij, ki
jo v Elanku »The Sharpbenders: Achieving a Sustained Improvement in Performance« navajajo
Grinyer, Mayers in Mc Kiernan (str. 118-120).

1.4.3  Odlocanje

Ko podjetje zaide v finan¢ne tezave, mora vodstvo, presoditi o tem ali so tezave zacasne in jih
podjetje lahko odpravi, ali pa za nastale tezave obstaja dolgoro¢ni problem, ki ogroza obstoj
podjetja.

Za presojo nastalega polozaja in odloanje o tem, kaksSno strategijo naj uporabi podjetje v
tezavah, je glede na Slovenske poslovnofinan¢ne standarde (1999a, str. 6) pomembnih Sest
skupnih dejavnikov, in sicer:

1. vzroki za nastali polozaj,

2. globina tezav, v katere je podjetje zaslo,

3. staliS¢a akterjev (delnicarjev, zaposlenih, vodstva, kupcev, dobaviteljev, upnikov in

drugih), ki so vklju€eni v reSevanje nastalega polozaja,

pretekle strategije podjetja,

5. znacilnosti industrijske dejavnosti, v kateri podjetje posluje,

6. sestava cen in stroSkov v podjetju.

Slika 1: Strategija odlocanja o nadaljnjih ukrepih podjetja v krizi

Brezizhodni polozaj

Moznost trajne oZivitve

Neuspeli poskusi
ozivitve

Kratkoro¢no
prezivetje brez
dolgoro¢nih mozZnosti

Golo prezivetje brez
dosezenih dobickov

Trajno prezivetje z
ustreznimi dobicki

Veliko vzrokov za tezave
Krizno stanje
Nesoglasje med akterji v

podjetju
Omejitve, ki izhajajo iz
preteklih strategij

Tezave v industrijski
panogi

Neugodna stroskovna in
cenovna sestava

Vir: SPES, 1999a, str.7

Malo vzrokov za tezave
Depresija, ki $e ni dosegla
krize

Ugodna in usklajena
stalis¢a akterjev v podjetju

Pretekle strategije ne
pomenijo ovir.

Ugodne moznosti v
industrijski panogi

Ugodna stroskovna in
cenovna sestava




Ve¢ kot je negativnih dejavnikov, manjsa je moznost trajne oZivitve podjetja. Ce vodstvo
podjetja ocenjuje, da je polozaj v podjetju brezizhoden, je smiselno, da se odlo¢i za uvedbo
likvidacijskega ali ste¢ajnega postopka. Ce pa ima podjetje realne moznosti za preZivetje, mora
vodstvo pripraviti ukrepe za odpravo tezav.

1.4.4  Postopek prisilne poravnave

V kolikor je vodstvo podjetja ukrepalo Se pred nastankom globljih tezav, lahko tezave odpravi
brez sodnega postopka. Ce pa podjetje s predlaganimi ukrepi ne odpravi kapitalske neustreznosti,
nelikvidnosti ali prezadolzenosti, mora uprava pristojnemu sodis¢u predlagati zacetek postopka
prisilne poravnave ali stecaja.

Predlog za uvedbo prisilne poravnave

Postopek prisilen poravnave se uvede, ko dolznik vlozi predlog za zacetek postopka prisilne
poravnave, in sicer s sklepom poravnalnega senata (poravnalni senat je senat treh sodnikov, ki
vodi prisilno poravnavo) (Sinkovec, Skerget, 1999, str. 65). Postopek prisilne poravnave je lahko
uveden le na predlog podjetja v financ¢nih tezavah.

Predlogu za prisilno poravnavo podjetje predlozi (ZPPSL, 24. ¢len):

e porocilo o svojem ekonomsko-finanénem stanju, zadnjo bilanco stanja, izkaz uspeha in izkaz
denarnih tokov;

e dokumentacijo, s katero dokazuje izpolnitev pogojev za zacetek postopka prisilne poravnave;

e seznam upnikov z zneski terjatev in seznam dolznikov z visino dolgov;

e seznam locitvenih in izlo¢itvenih upnikov.

Predlogu za zacetek postopka prisilne poravnave lahko dolznik predlozi tudi nacrt financne
reorganizacije, mora pa ga predloziti v roku treh mesecev od dneva vloZitve predloga (ZPPSL,
46. Clen).

Po dnevu, ko je bil vlozen predlog za zacetek postopka prisilne poravnave, pa vse do sklepa o
zacetku postopka sme podjetje opravljati le tekoce posle in ne sme (oziroma le z dovoljenjem
predsednika poravnalnega senata) odtujiti in ne obremeniti svojega premozenja, niti dajati
poroStva ali avalov (ZPPSL, 31. ¢len).

Zakon o finanénem poslovanju podjetja (ZFPP, 15. ¢len) natancnejSe doloca placila, ki so
potrebna oziroma dovoljena za tekoce poslovanje. To so:

e place delavcev v viSini zajamcenih plac, z davki in prispevki od izplacanih plac;

e tekoci stroski — voda, elektrika in podobno;

e tekoce dobave blaga, potrebne za tekoco proizvodnjo;

e davéne obveznosti in troSarine.

Zacetek postopka prisilne poravnave

V kolikor so izpolnjeni vsi pogoji, poravnalni senat izda sklep o zaCetku postopka prisilne
poravnave. O zacCetku postopka prisilne poravnave obvesti poravnalni senat upnike z oklicem.

8



Oklic se nabije na oglasno desko sodis¢a in objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.
(ginkovec, Skerget, 1999, str. 76).

Upniki prijavijo terjatve v roku 30 dni po dnevu, ko je bil oklic o zacetku postopka objavljen v
Uradnem listu Republike Slovenije. Upniki prijavijo tiste terjatve, ki so nastale do dneva zacetka
postopka prisilne poravnave, ne glede na to, ali so do tega dne Ze dospele (ZPPSL, 43. ¢len). Ce
upnik opusti prijavo ali jo prepozno odda, ne izgubi terjatve, izgubi le glasovalno pravico.

Narok za prisilno poravnavo in potrditev prisilne poravnave

Poravnalni senat razpiSe narok za prisilno poravnavo v roku 30 dni po predlozitvi nacrta financne
reorganizacije. Na naroku za prisilno poravnavo se odloca o sprejetju prisilne poravnave.

O predlagani prisilni poravnavi odlocajo upniki z glasovanjem. Glasovalne pravice nimajo
upniki, ki niso prijavili terjatev v roku, upniki, katerih terjatev bi se v primeru stecaja poplacala
iz razdelitvene mase pred drugimi terjatvami, izloCitveni upniki ter locitveni upniki za del
terjatev, ki je pokrit z vrednostjo stvari, na kateri imajo pravico do lo¢enega poplacila, razen
tistih, ki so pravico do locenega poplacila pridobili z izvrSbo v zadnjih dveh mesecih pred izdajo
sklepa o zacetku postopka prisilne poravnave (ZPPSL, 55. ¢len).

Glasovalno pravico imajo lahko tudi delniCarji oziroma druzbeniki, ¢e je osnovni kapital
dolznika (po revidirani bilanci stanja) vecji od nic.

Pri glasovanju se upoSteva glavna terjatev upnika z obracunanimi zamudnimi oziroma
pogodbenimi obrestmi do dneva zacetka postopka prisilne poravnave. Pri tem se terjatve upnikov
pomnozijo z naslednjimi faktorji (ZPPSL, 56. ¢len):

Tabela 1: Faktorji za dolocitev glasovalnih pravic upnikov

UPNIKI FAKTOR
Locitveni upniki po 60. ¢lenu ZPPSL 0,0
Izlocitveni upniki po 60. ¢lenu ZPPSL 0,0
Locitveni upniki, ki se s pisno izjavo odpovejo locitveni pravici 2,0
Upniki, ki svoje terjatve konvertirajo v prednostne delnice oziroma deleze 2,0
Upnik, ki svoje terjatve konvertirajo v navadne delnice oziroma deleze 2,5
Upniki, katerih terjatve so nastale po zacetku postopka prisilne poravnave, potrebne, da je 8,0
dolznik med postopkom prisilne poravnave nadaljeval s poslovanjem

Delnicarji oziroma druzbeniki (Ce je osnovni kapital podjetja po revidirani bilanci stanja 0,5
vedji od nic)

Ostali upniki, katerih terjatev se poplaca po 48. ¢lenu ZPPSL 1,0

Vir: Sinkovec, Skerget, 1999, str. 140.

Prisilna poravnava je sprejeta, ¢e zanjo glasujejo upniki, katerih terjatev znasSajo ve¢ kot 60%
vseh terjatev upnikov, ki imajo glasovalno pravico (ZPPSL, 56. ¢len). Ce se na naroku ne doseze
potrebna vecina, poravnalni senat predlog za sklenitev prisilne poravnave zavrne in zacne po
uradni dolZnosti stecajni postopek (ZPPSL, 57. ¢len).



Sklep, s katerim poravnalni senat potrdi prisilno poravnavo, se vro¢i dolzniku in nabije na
oglasno desko sodiS¢a, po pravnomocnosti pa se v izvlecku objavi v Uradnem listu Republike
Slovenije (ZPPSL, 59. ¢len).

Po pravnomocnosti sklepa mora uprava zagotoviti, da se opravijo vse metode financne
reorganizacije, opredeljene v nacrtu finan¢ne reorganizacije.

1.4.5  Nacrt financéne reorganizacije

Ce uprava predlaga postopek prisilne poravnave, je v skladu z Zakonom o prisilni poravnavi,
stecaju in likvidaciji dolzna pripraviti nacrt finan¢ne reorganizacije in ga najkasneje v roku treh
mesecev predloziti poravnalnemu senatu, upravitelju prisilne poravnave (¢e je ta dolocen) in
¢lanom upniskega odbora v roku treh mesecev od dneva vlozitve predloga.

Nacért finan¢ne reorganizacije podjetja pomeni celoto ekonomsko-finan¢nih metod, ki jih je
opravil dolznik z namenom odpraviti vzrokov placilne nesposobnosti oziroma prezadolzenosti in
z namenom zagotoviti pogoje za normalno poslovanje v prihodnosti (Plavsak, Preli¢, Bergant,
2000, str. 245).

V nacrtu finan¢ne reorganizacije podjetje predlaga prisilno poravnavo tako, da razvrsti terjatve v

razrede glede na pravni in poslovni temelj ter glede na druge znake istovrstnosti. Za posamezne

razrede ponudi razliéno sorazmerno znizanje terjatev oziroma odlog placila (ZPPSL, 47. ¢len).

Obrazlozi dodatne metode finan¢ne reorganizacije, tako da (ZPPSL, 49. ¢len):

e oceni in obrazlozi ukrepe, potrebne za pridobitev likvidnih sredstev (na primer: odprodaja
dela premozenja, novi krediti in podobno);

e oceni in obrazlozi ukrepe, potrebne za povecanje osnovnega kapitala (na primer: konverzija
terjatev v osnovni kapital dolznika, pridobitev novih denarnih sredstev in podobno);

e opiSe in ovrednoti ukrepe za racionalizacijo proizvodnje oziroma poslovanja (na primer:
zmanj$anje Stevila zaposlenih, zmanjSanje drugih stroSkov in podobno);

e opiSe in ovrednoti nacin, s katerim bo podjetje ustvarjalo dohodek (na primer proizvodnja
oziroma prodaja novih proizvodov).

Obrazlozitev metod finan¢ne reorganizacije oziroma ukrepov, ki jih lahko podjetje v postopku
prisilne poravnave navede v nacrtu financne reorganizacije, lahko prikazemo kot elemente
strategij reSevanja podjetja iz krize.

Podobno kot pri definiciji krize pa lahko tudi pri ukrepih za reSevanje le-te v literaturi najdemo
razlicne metode resevanja. Raziskave kazejo, da se pri odpravljanju krize pogosto pojavljajo isti
elementi. Med najpogostejsSe, ki so jih zabelezili Grinyer, Mayes in McKienan (1990, str 121),
sodijo*:

e vecje spremembe v vodstvu (85%),

e srecna nakljucja (80%),

e trdnejsi finan¢ni nadzor (80%),

* Odstotek v oklepaju se nanasa na odstotek podjetij, v katerih se je navedeni ukrep izkazal za uspesnega.
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e osredotocenje na trziS¢a novega proizvoda (80%),

e prizadevanje za zmanjSanje stroskov proizvodnje (80%),
e izboljSave v trZzenju (75%),

e izboljsave kvalitete proizvodov in storitve (55%),

e cnergi¢na usmeritev na tuje trge (50%),

e pripojitve (50%),

e zmanjSanje dolga (50%),

e diverzifikacija (30%) ter

e drugo (25%).

Do podobnih ugotovitev je priSel tudi Slatter (1990a, str 43-45), ki navaja naslednje
najpomembnejSe elemente strategije reSevanja podjetja iz krize:

e zamenjava managementa,

e dosleden centralen finan¢ni nadzor,

e prestrukturiranja virov financiranja,

e odprodaja sredstev — dezinvestiranje,

e izboljSano trzenje,

¢ zmanjSanje stroSkov,

e nova proizvodno-trzna strategija,

e spremembe organizacijske strukture,

e investiranje, rast z nakupi podjetja.

2 NACRT FINANCNE REORGANIZACIJE

Nacrt financne reorganizacije je zagotovo najpomembnejsa naloga, ki jo mora opraviti podjetje v
postopku prisilne poravnave. Z njim naj bi upnike preprical, da bo sposoben izpolniti svoje
obveznosti iz predlagane prisilne poravnave.

Nacrt je sestavljen iz dveh delov. Prvi del nacrta predstavlja predlog prisilne poravnave
(potrebno je loCevati pojem prisilna poravnava in postopek prisilne poravnave — glej tocko 1.1 na
str. 3), v katerem so zajeti nacini, ki jih bo podjetje v prisilni poravnavi uporabilo za poravnanje
terjatev upnikom. Za izpolnitev le-tega je podjetje v prisilni poravnavi pravno obvezano. Drugi
del nacrta pa vsebuje dodatne metode financne reorganizacije, ki jih bo podjetje uvedlo, da bo
odpravilo vzroke insolventnosti oziroma prezadolzenosti.

K nacrtu finan¢ne reorganizacije mora podjetje, kot dokaz sposobnosti poravnavanja obveznosti

iz prisilne poravnave, predloziti (ZPPSL, 4. odstavek 46. ¢len):

e revidirano obracunsko (zadnjo) bilanco stanja sredstev in obveznosti do virov sredstev ob
koncu zadnjega trimesecja pred vlozitvijo nacrta finan¢ne reorganizacije;

e revidirano predracunsko bilanco stanj, ki prikazuje stanje sredstev in obveznosti do virov
sredstev ob koncu zadnjega trimesecja pred vlozitvijo nacrta financne reorganizacije,
izdelano ob predpostavki, da bi na tem pricela ucinkovati predlagana prisilna poravnava
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glede sorazmernega zniZanja terjatev in nacina poplacila teh terjatev oziroma sprememba
osnovnega kapitala;

e revidiran izkaz uspeha in finan¢nih tokov za zadnje poslovno leto do datuma zadnje bilance
stanja;

e predracunski izkaz finanénih in denarnih tokov za obdobje, na katerega se nanaSa prisilna
poravnava (do izteka roka za izplacilo vseh terjatev, na katere se nanasa prisilna poravnava);

e ter druge listine, ki so specificne za predlagano prisilno poravnavo in s katerimi podjetje
dokazuje, da je predlog prisilne poravnave skladen z zakonom.

2.1 Predlog prisilne poravnave

S predlogom prisilne poravnave podjetje sodis¢u poda zahtevek, naj potrdi prisilno poravnavo, s
katero bodo njegove obveznosti do upnikov zmanjSane in/ali odloZene.

V nacrtu finan¢ne reorganizacije podjetje predlaga prisilno poravnavo s tem, da razvrsti terjatve
v razrede glede na pravni in poslovni temelj in druge znake istovrstnosti (na primer razred
terjatev iz naslova kratkoro¢nih likvidnostnih kreditov, razred terjatev iz naslova dolgoro¢nih
investicijskih kreditov, razred terjatev dobaviteljev in podobno), ¢e za posamezne razrede ponudi
razli¢no sorazmerno znizanje terjatev (ZPPSL, 47. ¢len). Sama razvrstitev ne sme privilegirati
posameznega razreda upnikov na raun drugih upnikov. Upniki, ki so razvr§¢eni na istem
temelju (na primer: dobavitelji), morajo biti razvr§ceni v isti razred, ne glede na to, kaksna je
viSina terjatev. Za razvrstitev upnikov v razrede se podjetje odlo¢i na podlagi poznavanja
upnikov in njihovega odnosa do poplacila dolga. To pa stori takrat, kadar meni, da je za nekatere
upnike sprejemljivejSe ve€je zmanjSanje terjatev s krajSim rokom odlozitve le-teh (na primer za
dobavitelje). Drugim upnikom pa bolj ustreza celotno izplacilo terjatev, ¢etudi z daljSim rokom
odlozitve (na primer bankam). S tem lahko podjetje pripravi takSen predlog prisilne poravnave,
ki je sprejemljiv za ¢im vecje Stevilo upnikov. Kadar pa podjetje terjatev ne razvrsti v razrede,
mora vsem upnikom ponuditi enake pogoje izplacila.

Podjetje v prisilni poravnavi mora enako obravnavati upnike, ki so razvrSceni v isti razred (jim
ponuditi enake pogoje poplacila dolga, oziroma predvideti enako sorazmerno zniZanje terjatev
in/ali podaljSanje roka poplacila), razen ¢e imetnik terjatve izrecno pristane na manj ugodne
pogoje. V takem primeru mora podjetje k nacrtu finanéne reorganizacije priloZziti pisno izjavo
upnika, da pristaja na predlagane slabSe pogoje poplacila (ZPPSL, 47. ¢len). Uprava je dolZna
tudi po sklenjeni prisilni poravnavi enakopravno obravnavati vse upnike tako, da posameznim
upnikom ne izplaca ugotovljenih terjatev pred rokom poplacila ali v vi§jih odstotkih kot drugim.
Ce uprava vrsi predéasno popladilo, jih mora izvrsiti vsem upnikom istoéasno (ZFPP, 17. &len).

V nacrtu podjetje navede razred terjatev, za katere se kljub potrditvi prisilne poravnave, polozaj
ne spremeni. Prisilna poravnava nima pravnega ucinka na terjatev upnikov proti porokom,
solidarnim dolZznikom, regresnim zavezancem, izloCitvenim upnikom in terjatvam delavcev,
dolo¢enih v drugem odstavku 160. ¢lena ZPPSL, ter proti lo¢itvenim upnikom, ki imajo svoje
terjatve zavarovane z lo€itveno pravico, ki so jo pridobili z izvr$bo v roku pred dvema mesecema
pred zacetkom prisilne poravnave.
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Po Zakonu o finanénem poslovanju podjetij (16. ¢len) lahko podjetje v nacrtu financne
reorganizacije predvidi tudi poseben razred, v katerega uvrsti terjatve iz naslova zamudnih
obresti za neporavnane davke in prispevke. Za ta razred lahko predlaga odpust dolga. Odpust bo
izveden le v primeru, ¢e bo prisilna poravnava izglasovana s potrebno vecino.

Podjetje lahko v nacrtu finan¢ne reorganizacije ponudi izplacilo terjatev samo v denarju, razen ¢e
posamezen upnik izrecno pristane na druga¢no poplacilo (ZPPSL, 48. ¢len). Po zakonu o prisilni
poravnavi, stecaju in likvidaciji (ZPPSL, 47. ¢len) lahko podjetje predlaga prisilno poravnavo,
oziroma poravna obveznosti tako, da:

e odlozi vracilo in/ali zmanjSa obveznosti in/ali

¢ poplaca terjatve v nadomestnem premozenju (na primer z nepremic¢ninami, opremo) in/ali

e spremeni terjatve upnikov v osnovni kapital dolZznika.

2.1.1  Odlozitev vracila in/ali zmanjSanje obveznosti

Odlozitev vracila in/ali zmanjSanje obveznosti je najbolj pogosto uporabljena metoda za
poravnanje obveznosti v postopku prisilne poravnave in predstavlja bistvo prisilne poravnave. V
predlogu prisilne poravnave, ki vsebuje tak nacin poplacila, se navede odstotek zmanjSanja
terjatev upnikov in odlozeni rok za izplacilo le-teh.

Podjetje razvrsti terjatve v razrede in predvidi enako sorazmerno znizanje terjatve oziroma
podaljsanje roka za izplacCilo za vse terjatve v okviru posameznega razreda. Tak predlog prisilne
poravnave je sestavljen iz:

e seznama upnikov z navedeno visino njihovih terjatev,

e delezev poplacila ter

e rokov poplacila teh terjatev.

Pri tem upoSteva podatke iz zadnje bilance stanja, to je bilance stanja, ki prikazuje stanje
sredstev in obveznosti do virov sredstev ob koncu zadnjega trimesecja pred vlozitvijo nacrta
finan¢ne reorganizacije.

Ce podjetje ponuja izpladilo terjatev posameznega razreda (glavnice in nateenih obresti do
dneva zacetka postopka prisilne poravnave) v zmanjSanem znesku, ne sme biti odstotek
poplacila, glede na odlozitev izplacila, manjsi od (ZPPSL, 48. Clen):

e 20% poplacila, ¢e rok za izplacilo ni daljsi od enega leta;

e 40% poplacila, ¢e rok za izplacilo ni daljsi od dveh let;

e 60% poplacila, e rok za izplacilo ni daljsi od treh let;

e 80% poplacila, ¢e rok za placilo ni daljsi od Stirih let;

e 100% poplacilo z odloZitvijo za najvec pet let.

Podjetje mora upoStevati, da imajo vsi upniki istega razreda enako sorazmerno znizanje terjatev
in enak rok poplacila, kar mora biti v nacrtu tudi jasno navedeno.
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2.1.2  Poplacilo terjatev v nadomestnem premoZenju

Drugi mozen nacin poplacila terjatve je poplacilo v nadomestnem premozenju (nepremicénini,
opremi). Le-ta pride v upoStev, kadar je posamezen upnik pristal, da se mu terjatev namesto v
denarju izplaca v drugem premozenju. Seveda pa tudi takSen nacin poplacila ne sme privilegirati
upnika.

Taki upniki predstavljajo poseben razred, zato jih mora podjetje predstaviti v posebnem
seznamu, v katerem identificira upnike in njihovo terjatev. Podjetje mora v nacrtu finan¢ne
organizacije navesti (ZPPSL, 47. ¢len):

e visino terjatev, ki se izplaca na tak nacin;

e predmet nadomestne izpolnitve;

e ocenjeno vrednost nadomestne izpolnitve.

PremozZenje podjetja mora biti jasno opredeljeno in ovrednoteno. Ce visina terjatve presega
10.000.000 SIT, je potrebno porocilo revizorja o oceni vrednosti premoZenja, ki je predmet
nadomestne izpolnitve (ZPPSL, 47. €len). V primeru nepremicnine se navedejo vsi pomembni
zemljiSkoknjizni podatki, potreben pa je tudi notarski zapis.

V primeru poplacila terjatve v nadomestnem premoZenju mora upnik dati pisno izjavo, ki se jo
predlozi nacrtu finan¢ne reorganizacije (ZPPSL, 47. ¢len).

2.1.3  Sprememba terjatev upnikov v osnovni kapital dolZnika

Zakon o prisilni poravnavi, ste¢aju in likvidaciji kot mozno metodo poplacila terjatev nudi tudi
konverzijo terjatev upnikov v osnovni kapital dolznika. Pri tem gre lahko za konverzijo v
obstojece lastniSke deleze ali pa konverzijo v bodoc¢e deleze.

Zakonsko dovoljena metoda finan¢ne reorganizacije je moznost povecanja osnovnega kapitala z
izdajo delnic namesto izplacila terjatev posameznim upnikom. Ce se podjetje odloéi za to
moznost, se po 49.a ¢lenu Zakona o prisilni poravnavi, steaju in likvidaciji za spremembo
osnovnega kapitala uporabljajo dolo¢be Zakona o gospodarskih druzbah, v kolikor v Zakonu o
prisilni poravnavi, ste€aju in likvidaciji ni drugace doloceno (Andrasec, 2002, str. 54).

Po 49.b ¢lenu Zakona o prisilni poravnavi, stec¢aju in likvidaciji lahko podjetje soasno sprejme
sklep o zmanjSanju osnovnega kapitala (za znesek nepokrite izgube) po postopku
poenostavljenega zmanjSanja osnovnega kapitala (po 354. Clenu Zakona o gospodarskih
druzbah) in povecanju osnovnega kapitala z novimi stvarnimi vlozki, ki se vplacajo s prenosom
(cesijo) terjatev posameznih upnikov. Kombinirano zniZanje (v viSini nepokrite izgube) in
zviSanje (v viSini cediranih terjatev) osnovnega kapitala se v tem primeru opravi z enim samim
sklepom, ki ga prvi odstavek 49.b clena ZPPSL poimenuje: sklep o spremembi osnovnega
kapitala (Preli¢, 2000, str. 9). Pri tem pa je vplacilo novih deleZev (delnic) mozno le, e je
pristojni organ podjetja v prisilni poravnavi sprejel sklep o povecanju osnovnega kapitala. Tak
sklep pomeni spremembo temeljnega akta podjetja v prisilni poravnavi ter je zato potreben
notarski zapis, ki se ga prilozi nacrtu finan¢ne reorganizacije.
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Podjetje mora v posebnem seznamu za ta razred terjatev identificirati upnike in terjatve ter

podatke o pridobljenem delezu osnovnega kapitala, ki ga pridobi vsak upnik. Tako mora podjetje

v prisilni poravnavi navesti (ZPPSL, 47. ¢len):

e novo viSino osnovnega kapitala po spremembi osnovnega kapitala;

e visino terjatve, ki s prenosom zaradi vplacila stvarnega vlozka (terjatev) preneha ter

e delez (v nominalnem znesku in odstotku) v osnovnem kapitalu, ki ga upnik z vplac¢ilom
takSnega stvarnega vlozka pridobi.

Med podjetjem v prisilni poravnavi in upnikom se v primeru konverzije dolga v delez oziroma
delnice podjetja sklene pogodba, s katero se opredeli sprememba dolzniSkega razmerja v
upravljavskega. Doloci se Stevilo glasov v skupsCini, delez v delitvi dobicka ali likvidacijski
masi, Stevilo delnic v zameno za poplacilo dolga v primeru delniske druzbe in podobno
(Sinkovec, Skerget, 1999, str. 121).

Na ta nacin terjatev upnika ugasne, zmanjSajo se dolznikovi dolgovi in poveca se lastnisSki
kapital podjetja.

2.2 Druge metode finan¢ne reorganizacije

Drugi del nacrta finan¢ne reorganizacije vsebuje obrazlozitev metod financne reorganizacije
oziroma ukrepov, ki jih bo podjetje uvedlo, da bi odpravilo vzroke za nastalo krizo.

Kot osnovo za obrazlozitev moznih metod financne reorganizacije sem izbrala ukrepe, ki jih v
svojem delu »Corporate recovery — A guide to turnaround management« navaja Stuart Slatter In
sicer (Slatter, 1990a, str 43-45):

e zamenjava managementa,

e dosleden centralen finan¢ni nadzor,

e prestrukturiranje virov financiranja,

e odprodaja sredstev — dezinvestiranje,

e izboljSano trzenje,

e zmanjSanje stroSkov,

e nova proizvodno-trzna strategija,

e spremembe organizacijske strukture,

e investiranje, rast z nakupi podjetja.

2.2.1 Zamenjava managementa

Vecje spremembe v vodstvu podjetja so, po raziskavi, ki so jo zabelezili Grinyer, Mayes in
McKiernan (1990, str 121), ukrep, ki se je kar v 85% izkazal za uspeSnega pri reSevanju podjetij
ponavadi s poslovanjem podjetja najbolj seznanjen. Prav zato je management, ki z napacnimi
odlo¢itvami oziroma prepoznim ukrepanjem privede podjetje v krizo, najvecji krivec le-te
(Gopinath ,1991, str 96).
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Z zamenjavo managementa naj bi podjetje dalo jasen znak ostalim interesnim skupinam v
podjetju in izven njega o resnosti ukrepov za odpravo nastale krize.

Za izboljSanje upravljanja oziroma vodenja podjetja mora novo vodstvo, zato da ima boljsi
pregled nad dobic¢konosnostjo poslovnih podro¢jih, prevzeti oblast na vseh kljuénih poslovnih
podrocjih ter izboljSati planiranje na vseh hierarhi¢nih nivojih in na v vseh klju¢nih poslovnih
funkcijah (finance, proizvodnja, prodaja, nabava, raziskave in razvoj, itd.). Se posebno pozornost
pa mora nameniti povecanju finan¢nega nadzora.

V ta namen je potrebno izvesti spremembe tudi na niZjih in srednjih ravneh managementa in na
novo dolociti pristojnosti in odgovornosti le-teh.

Zamenjava managementa v postopku prisilne poravnave je prisotna le v vecjih podjetjih, kjer je
funkcija upravljanja, ki izhaja iz lastniStva podjetja, lo¢ena od funkcije vodenja, ki jo opravljajo
managerji. V manjSih podjetjih se zaradi zdruzZitve obeh funkcij, za zamenjavo managementa
ponavadi ne odlocijo.

2.2.2 Dosleden centralno financni nadzor

Eden izmed glavnih vzrokov finanéne krize v podjetju je prav gotovo slab nadzor nad financami.
Managerji pogosto nimajo pregleda nad tem, katere poslovne enote, oddelki ustvarjajo pozitivni
denarni tok, oziroma so generatorji denarnih sredstev in kateri iz med njih ta sredstva porabljajo.

Tabela 2: Moznosti centralizacije finan¢nega nadzora

UKREP NACINI:

Centralno finan¢ni nadzor e centralizacija odlo¢anja o izdatkih

e zapis dolocenih finacno-eti¢nih nacel

e vzpostavitev financnega planiranja in kontrole
uresnicevanja

e nicelno predracunavanje

Vir: Brealey, Myers, 1996, str. 34, O'Neill, 1986, str. 81, Pusnik, 1997, str. 12-13.

Za zagotovitev financnega nadzora se mora financ¢na funkcija v podjetju, ki se hoc€e izkopati iz
tezav, centralizirati. Odlo¢itve o izdatkih podjetja morajo biti v rokah ¢im manjSega Stevila ljudi.
Opredeliti je potrebno, kdo sme, za kakSne namene, kdaj in do kak$ne viSine povzrociti stroSke
ter dolociti dolocena finan¢no-eticna nacela, ki naj bi spodbujala racionalizacijo in poStenost
poslovanja, dolocala, kakSna so prizadevanja podjetja o donosnosti in likvidnosti, ter druga
nacela, ki bi prispevala k poslovni ucinkovitosti. Predvsem pa je potrebno vzpostaviti redno
(dnevno, tedensko in mesecno) planiranje prejemkov in izdatkov ter kontrolo uresnicevanja
predvidenega.

Pri podjetjih v finan¢ni krizi morajo biti strogo nadzirani vsi tudi najbolj vsakdanji izdatki. Vse
aktivnosti, ki niso nujno potrebne se prekinejo, zamaknejo ali prepovejo. To so zlasti nakupi
novih avtomobilov, pisarniSke opreme ali pa novo zaposlovanje. Pri predvidevanju izdatkov pa
je potrebno dokazovati upravicenost le-teh.
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Strog finan¢ni nadzor neposredno vpliva na zmanjSanje izdatkov, posredno pa tudi na
spremenjeno obnaSanje zaposlenih, ki se zacnejo bolj zavedati pomembnosti varéevanja pri
izdatkih.

2.2.3  Prestrukturiranje virov financiranja

Prestrukturiranje virov financiranja je nujen element strategije reSevanja iz krize vecine
prezadolzenih podjetjih. S prestrukturiranjem obstojeCih virov financiranja razumemo
spremembo razmerij med dosedanjimi posameznimi viri financiranj. Prezadolzena podjetja so
prisiljena znizati svoje dolgove in doseci boljse razmerje med dolgovi in kapitalom.

Tabela 3: Mozno prestrukturiranje virov financiranja

UKREP NACINI
Prestrukturiranje obstojecih virov e reprogram obveznosti (zmanjSanje in/ali odlog
placila)

e konverzija obveznosti v kapitalske deleze
oziroma delnice

Pridobitev novih virov e dokapitalizacija
e najem novih investicijskih kreditov

Vir: Pusnik, 1997, str. 14.

Razmerje med obveznostmi in kapitalom se spremeni, ¢e se obveznosti zmanjsajo, zaradi Cesar
se ob nespremenjenem stanju sredstev poveca kapital. To, v skladu s predlogom o prisilni
poravnavi (glej tudi poglavje 2.1), podjetje doseze z dogovorom z upniki o reprogramiranju
obveznosti, delnem zmanjSanju obveznosti ali konverziji v kapitalske deleze, spremembi
kratkoro¢nih v dolgoro¢ne kredite, odpisu zamudnih obresti itd.

Podjetje lahko poveca osnovni kapital tudi s pridobitvijo novih finan¢nih sredstev od obstojecih
lastnikov. Pri tem se za vlozitev finan¢nih sredstev v podjetje odlocijo tisti, ki verjamejo, da se
lahko podjetje resi iz finanéne krize ter da dolgoro¢na nalozba vanj predstavlja donosno nalozbo.

Nove vire sredstev si lahko zagotovi tudi z najemom novih investicijskih kreditov. Pri tem mu
lahko pomaga tudi drzava z izdajo garancij za najeta posojila (pri podjetjih posebnega pomena).

2.2.4  Odprodaja sredstev — dezinvestiranje

Dezinvestiranje je pogosta metoda, ki jo uporabljajo podjetja v likvidnostnih tezavah, za
pridobivanje denarnih sredstev v relativno kratkem Casu. Moznosti za zmanjSanje stalnih in
gibljivih sredstev so naslednje:
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Tabela 4: MoZnost zmanjSanja stalnih in obratnih sredstev

UKREP NACINI
I. ZMANJSANJE STALNIH SREDSTEV e odprodaja delov podjetja zaradi presirokega
Opredmetena osnovna sredstva programa
e odprodaja delov podjetja managerskim
skupinam

e odprodaja posameznih osnovnih sredstev

II. ZMANJSANJE GIBLJIVIH SREDSTEV

zmanjSanje prekomernih narocil
pogostejSe narocanje manjsih koli¢in

Zalog:

e odprodaja zalog tretji stranki
* zaloge materiala, e uvedba kriti¢nih zalog in ABC analiziranje
* zaloge nedokoncane proizvodnje, e zmanjSevanje ozkih grl v produkciji
* zaloge gotovih proizvodov. e zmanjSevanje obsega produkcije ali pove€anje
prodaje
Terjatev e analiza kupcev

e analiza kreditnih pogojev in popustov
e factoring

Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe e dezinvestiranje vrednostnih papirjev

Vir: Vidovic 1998, str. 39, Gopinath, 1991, str 99.

Prodaja stalnih sredstev

Pri prodaji stalnih sredstev gre za prodajo zemljiS¢, poslovne stavbe, opreme, vozil, blagovne
znamke ali celo delov podjetja. Podjetje, ki potrebuje likvidna sredstva, zeli tako osnovno
sredstvo prodati ¢im hitreje, kar pa ni vedno izvedljivo. V primeru, da kupca najde, je ta v vecini
primerov pripravljen placati za osnovno sredstvo precej manj, kot bi podjetje lahko zasluzilo, e
bi imelo ve¢ Casa za iskanje primernega kupca ter se kupec ne bi zavedal nujnosti prodaje
sredstev podjetja v finan¢ni krizi. UspeSnost prodaje zavisi tudi od specializiranosti posameznih
sredstev, saj je na primer vozila mnogo lazje prodati kot neko specializirano proizvodno linijo.

Pri prodaji zaradi pridobitve likvidnih sredstev lahko podjetje izbere dve moZnosti; prva je, da
proda del svojih (poslovno nepotrebnih) stalnih sredstev in pridobi likvidna sredstva, druga
moznost pa je, da uporabi metodo »sale and lease back« - v tem primeru podjetje proda del
stalnih sredstev in jih hkrati takoj najame. Pri tem lahko uporabi finan¢ni ali pa poslovni najem.

ZmanjsSanje gibljivih sredstev

V okviru strategije zmanjSanja obratnih sredstev gre predvsem za zmanjSanje zalog ter
izboljSanje izterjave terjatev do kupcev.

ZmanjSanje zalog

Nacini zmanjSanja zalog se razlikujejo glede na to, za katero vrsto zalog gre, ali gre za zaloge
materiala, zaloge nedokoncane proizvodnje, ali zaloge gotovih proizvodov.

Najlazje in najhitreje je mozno zmanjsati vecino vrst zalog materiala. To je smiselno v podjetjih,
ki imajo zaloge materiala, ki ga kratkoro€no nujno ne potrebujejo. Nekateri mozni nacini so
zmanjSanje prekomernih narocil, vracilo zalog dobaviteljem, bolj pogosto naroc¢anje manjsih
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koli¢in nujno potrebnega materiala, prodaja materiala ter racionalizacija naroanja materiala
(dolocitev kritinih koli¢in in ABC analiziranje).

Zaloge nedokoncane proizvodnje je dostikrat zelo tezZko zmanjSati, saj so odvisne od organizacije
proizvodnega procesa, ki ga je tezZko spremeniti v kratkem Casu. ZmanjSanje podjetje doseze
predvsem z odpravo ozkih grl v proizvodnji.

ZmanjSanje zalog koncane proizvodnje je mogoce doseci na dva nacina — z zmanjSanjem obsega
proizvodnje (obseg proizvodnje mora biti vedno, Se posebej pa pri podjetjih v krizi, prilagojeno
obsegu prodaje) ali s povecanjem obsega prodaje, kar je mocno povezano s strategijo izboljSanja
trzenja.

HitrejSa izterjava terjatev

Podjetja vcasih poskuSajo doseci hitrejSe placilo za prodane proizvode oziroma storitve s
spremembo svojih prodajnih pogojev. Vodstvo podjetja mora preveriti, kaksni so prodajni pogoji
in jih primerjati s konkurenco. Podjetje v prisilni poravnavi mora paziti, da z zaostritvijo
prodajnih pogojev ne povzrocijo zmanjSanja povprasevanja, posebej zato ker je v postopku
prisilne poravnave utrpel njgov ugled in ima zato slabSo pogajalsko mo¢ pri dogovarjanju s
kupci.

Izboljsanje likvidnostne strukture pa lahko podjetje doseze tudi s tem, da poskrbi, da kupec dane
placilne roke tudi uposteva in ne dobavlja blaga kupcem, ki zelo zamujajo s placili ali pa jih celo
ne placujejo. Zato mora podjetje spremljati boniteto svojih (najpomembnejsih) kupcev, jih
opozarjati na morebitne zamude, vzpostaviti nadzor nad terjatvami ter identificirati kupce, ki
obicajno zamujajo s placili.

Tretjo moznost za pridobitev likvidnih sredstev ima podjetje s prodajo svojih terjatev za to
specializiranim ustanovam — factoring.

2.2.5 Izboljsanje trienja

Z izboljSanjem trzenja kot elementa izhoda iz krize je miSljeno izboljSanje trzenjskega spleta
znotraj posameznega strateSkega poslovnega podrocja. Kotler (1996, str. 98) definira trzenjski
splet kot niz trzenjskih instrumentov, ki jih podjetje uporablja, da sledi svojim trZzenjskim ciljem
na ciljnem trgu. Instrumenti trZzenjskega spleta so izdelek (product), prodajna cena (price),
prodajne poti (placement) in trzno komuniciranje (promotion).

Management podjetja mora biti pri uveljavljanju tega elementa strategije zelo previden, saj se
nanaSa neposredno na odnose s kupci podjetja, katerih Se posebno podjetje v prisilni poravnavi
ne sme vznemirjati.
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Tabela 5: MozZnosti izboljSanja trZzenjskega spleta

UKREPI NACINI

Sprememba cene e analiza cene in postavitev ustrezne cene

e pregled pokrivanja stroskov pri dosedanjih
kupcih (ze sklenjene pogodbe)

e sklenitev novih pogodb

Spoznavanje »dobrih« proizvodov e analiza dobi¢konosnosti proizvodov
e osredotocenje na dobre proizvode
e strategija kr¢enja nedobi¢konosnih

proizvodov
e iskanje novih trgov
Prodajne poti e analiza obstojecih prodajnih poti
e prodaja preko posrednikov ali neposredna
prodaja
IzboljSanje trznega komuniciranja e zamenjava slabih trzenjskih managerjev

e motivacija in izobrazevanje trznega osebja

e vzpostavitev nadzora nad uspesnostjo prodaje
ter izboljSanje odnosa do klju¢nih kupcev

e zmanjSanje strosSkov trzenja

Vir: Grinyer, Mayes, Peter, 1990, str. 121, Pusnik, 1997, str. 21-25.

Sprememba cene

S spremembo cene lahko podjetje v zelo kratkem Casu poveca pritok novih financ¢nih sredstev,
seveda ob pogoju, da kupci kupljene proizvode tudi placajo. DolocCanje ustrezne cene
proizvodom in storitvam je strateSkega pomena za vsa podjetja, Se¢ posebno pa za podjetja v
prisilni poravnavi. Pri odloCitvah o spremembi cen si mora management podjetja poiskati
odgovore na vprasanja, katerim proizvodom spremeniti cene, za koliko spremeniti cene in kaj
narediti z ze sklenjenimi pogodbami.

Velikokrat so cene v Ze sklenjenih pogodbah prenizke, ker je podjetje v preteklosti izdelovalo
pomanjkljive kalkulacije cen. Zato je prvi korak, ki ga mora narediti vodstvo podjetja, da analiza
dosezene cene pri (pomembnejsih) kupcih in pripravi nove kalkulacije cen, ki bojo pokrivale
spremenljive in stalne stroske.

Ce se podjetje odlodi za poveéanje cen, lahko to kratkoroéno pomeni poveéanje prihodkov
oziroma prejemkov, na drugi strani pa lahko dolgoro¢no privede do zmanjSanega obsega prodaje
oziroma zmanjsanje trznega deleza. Strategija poveCanja cene je uspesna, kadar je trg oziroma
povprasevanje dokaj cenovno neelasti¢no, kar pomeni, da je povefanje prejemkov zaradi
povisanja cene ve¢je od zmanjSanja prejemkov zaradi znizanja obsega prodaje.

Spoznavanje »dobrih« proizvodov

Management podjetja v prisilni poravnavi mora zaradi omejitve finan¢nih sredstev osredotociti
vsa sredstva na tiste proizvode in kupce, ki so iz njegovega vidika najbolj primerni. Pri izboru
proizvodov lahko uposteva naslednje Slatterjeve kriterije (Pusnik, 1997, str. 24): obseg prodaje,
faza zivljenjskega cikla proizvoda, prispevek za kritje, hitrost odzivanja kupcev ter sezonskost
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povprasevanja. Ti kriteriji niso med seboj izkljucujoci, podjetje pa se mora glede na pomembnost
teh kriterijev odlociti, kateri proizvodi so »dobri«.

Prodajne poti

Odlocitve o trznih poteh so med najbolj kompleksnimi odlocitvami v okviru trzenjskega spleta in
predstavljajo enega najvecjih izzivov za podjetje. Ko podjetje izbere trzno pot, ponavadi ostane v
njej daljse obdobje.

Proizvajalci uporabljajo posrednike, ¢e so ti sposobni ucinkoviteje izvesti naloge trzne poti kot
proizvajalci. Za vkljucevanje posrednikov obstaja ve¢ razlogov. Z vidika podjetja v krizi pa je
najbolj pomemben prav prihranek finan¢nih sredstev, ki bi ga porabili za neposredno trzenje.
Poleg tega pa se dostikrat izkaze, da so trzni posredniki, vsaj pri standardiziranih proizvodih,
veliko bolj ucinkoviti in ponujajo s svojimi zvezami, izku$njami, specializacijo in obsegom
delovanja vec¢, kot bi podjetje samo lahko doseglo na trgu.

Odlocitev o vkljucitvi posrednikov v prodajne poti je odvisna predvsem od proizvodov, ki jih
podjetje ponuja, ter zahtev kupca glede Casa Cakanja, raznolikosti izdelkov, ostalih storitev za
podporo izdelku in drugih klju¢nih dejavnikov, ki povecujejo zadovoljstvo odjemalcev.

IzboljSanje trznega komuniciranja

Podjetja v krizi se v teznji za izboljSanje trznega komuniciranja osredotoc¢ijo predvsem na
zamenjavo slabih managerjev trzenja s sposobnejSimi, na motivacijo in trening trznega osebja,
nadzor nad uspesnostjo prodaje, komunikacijo med managementom in trzniki in ocenjevanje
posameznih trznikov. Zaradi primanjkovanja likvidnih sredstev se podjetja v Casu krize
osredotoc€ijo predvsem na zmanjSanje stroSkov trzenja.

2.2.6 ZmanjSanje stroSkov

Zmanjsanje stroskov je pri veliki vecini podjetij v prisilni poravnavi pomembna metoda financne
reorganizacije. Financni rezultati se ponavadi ne pojavljajo takoj, so pa kasneje toliko bolj
pomembni, Se posebno v podjetjih, kjer management prej ni posvecal kontroli stroSkov.

ZmanjSanje stroskov je zelo obcutljiva naloga managementa, saj lahko poleg zmanjSanja
stroSkov v prvih nekaj mesecih na daljsi rok privede do nastanka skritih stroskov, ki se pokaZzejo
kot posledica slabe motivacije in medsebojnih odnosov, nezaupanja zaposlenih do managementa,
manjSe skrbi za kvaliteto izdelkov, odhoda najboljsih delavcev in podobno.
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Tabela 6: MoZnosti za zmanjSanje stroskov

UKREPI NACINI
Zmanjsanje stroskov materiala e izboljSanje nabave materiala

e zmanjSanje porabe materiala
ZmanjSanje posrednih stroskov e uvedba nadzora nad porabo energije

e povecanje ucinkovitosti rezije

e zmanjSanje stroSkov vzdrZevanja in nadzora
kvalitete ter uvedba samokontrole

e kratkoro¢no zmanjSanje stroskov za
raziskavo in razvoj

e poostriti kontrolo porabe ostalih stroSkov

ZmanjSanje stroSkov dela e povecanje produktivnosti
e zmanjSanje celotnih stroskov dela

Vir: Vidovic, 1998, str 40-41, Grinyer, Mayes, Peter, 1990, str. 121, Pusnik, 1997, str. 25-33.

ZmanjSanje stroSkov materiala

Zmanjsanje stroSkov materiala lahko podjetje doseZe s posvecanjem pozornosti stroSkom nabave
materiala (na primer izbira stroSkovno najugodnejSega ponudnika, naro¢anje optimalne koli¢ine
zaloge, spremljanje zastarelih zalog v skladiS¢u, ...). Pri tem mora upoStevati vse stroSke nabave
(stroski narocCanja, stroski skladiS¢enja, stroSki transporta in ostale stroske nabave).

Drugo moZnost pa je, da podjetje zmanjSa porabo materiala; uvede var¢nejSo tehnologijo
proizvodnje, uvede sistem motiviranja in nagrajevanja zaposlenih za zniZevanje porabe
materiala, zmanjSanja Stevila slabo proizvedenih proizvodov in drugo.

ZmanjSanje razli¢nih posrednih stroskov

Management lahko za zmanjSanje skupnih stroskov deluje tudi tako, da oblikuje program
zmanj$anja posrednih stroskov, oziroma poveca kontrolo porabe posrednih stroskov (stroskov
marketinga in distribucije, stroSkov raziskav in razvoja, ...). ZmanjSanje posrednih stroskov
podjetje lahko izvede z uvedbo nadzora nad porabo energije, pove¢anjem ucinkovitosti rezije,
uvedbo samokontrole ter s poostritvijo kontrole porabe ostalih stroskov.

ZmanjSanje stros§kov dela

Podjetje ima dve moZnosti za zmanjSanje stroSkov dela v ceni proizvoda ali storitve. Prva
moznost je povecCanje produktivnosti, ki jo podjetje lahko poveca z ve€jo motiviranostjo
delavcev, s povecanjem norm, z dodatnim izobrazevanjem in nagrajevanjem, s spremembo v
nacinu dela — reorganizacijo, pogostejSim vzdrZzevanjem strojev, skrajSanjem poslovnih procesov
ali s selekcioniranjem in iskanjem novih kadrov. Druga moZnost je zmanjSanje celotnih stroskov
dela. Le-te lahko zmanjSamo z zaustavitvijo novega zaposlovanja, predcasno upokojitvijo,
skrajsanim delovnim ¢asom, zmanjSanjem plac ali/in z odpus¢anjem zaposlenih.

ZmanjSevanje stroskov dela je zelo obcutljiva metoda in lahko privede do negativnih reakcij
zaposlenih in ostalih interesnih skupin, zato jo je potrebno dobro organizirati in previdno izvesti.
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V praksi se je izkazalo, da je za uspeSno financno reorganizacijo skoraj vedno potrebno
odpuscanje zaposlenih. Pri odpus€anju mora management, da se izogne konfliktu, upostevati
obstojeco zakonodajo. ZmanjSanje Stevila zaposlenih je v slovenski zakonodaji v primeru
prisilne poravnave urejeno z Zakonom o delovnih razmerjih oziroma z Zakonom o prisilni
poravnavi, stecaju in likvidaciji.

Zakon o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji v 51. ¢lenu doloc¢a, da mora podjetje v primeru,
ko se posluzi te metode financne reorganizacije, k nacrtu finan¢ne reorganizacije priloziti t.i.
program prenehanja delovnih razmerij zaradi finan¢ne reorganizacije. Program mora vsebovati:

e Stevilo delavcev, ki jim zaradi financne reorganizacije preneha delovno razmerje;

e delovna mesta, ki se zaradi finan¢ne reorganizacije ukinejo;

e roke prenehanja delovnega razmerja.

Pri tem delavci, ki se jim prekine delovno razmerje zaradi (v nacrtu finanCne reorganizacije)
predvidenega prenehanja delovnega razmerja v postopku prisilne poravnave, nimajo pravice do
enake odpravnine kot tisti delavci, ki jim je prenehalo delovno razmerje zaradi nujnih
operativnih razlogov po Zakonu o delovnih razmerjih (ZPPSL, 51. ¢len). Razlog je mogoce
iskati v tem, da bi se zaradi ekonomsko-finan¢nega stanja podjetja, ki je predlagalo prisilno
poravnavo, lahko pravzaprav zacel steCajni postopek, v katerem bi prislo do prenehanja vseh
delovnih razmer. Zato Zakon o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji podjetju ponuja
fleksibilnejSo moznost zmanjSanja Stevila zaposlenih, saj bo s tem ohranil delovna mesta vsaj za
manjse Stevilo zaposlenih (Preli¢, 1999, str. 348).

O programu prenehanja delovnega razmerja mora dolznik nemudoma obvestiti svet delavcev ali
sindikat. IstoCasno pa mora predlagatelj s programom seznaniti tudi pristojni organ za
zaposlovanje (Zavod za zaposlovanje). Ce se v okviru finanéne organizacije predvideva
prenehanje delovnega razmerja za ve¢ kot 25% delavcev, vendar ne manj kot 10 delavcev, lahko
pristojni organ za zaposlovanje predlaga, da se prenchanje delovnega razmerja razporedi na
daljse ¢asovno obdobje (ZPPSL, 51. ¢len).

UspesSna izpeljava odpusScanja zaposlenih je zelo odvisna od uspeSnosti komuniciranja z
zainteresiranimi skupinami. Dobra komunikacija je Se posebej pomembna, kadar odpuscanje
izpelje nov management. Glavna naloga komuniciranja je ustvariti razumevanje tako med
zaposlenimi kot med ostalimi zainteresiranimi, da je odpuscanje nujno potrebno. O potrebnosti
odpuscanja se najlazje preprica zaposlene in njihove sindikate takrat kadar se ti zavedajo resnosti
tezav s katerimi se sreCuje podjetje.

2.2.7  Nova proizvodno-trina strategija

Kadar je vzrok krize v podjetju tudi nekonkuren¢nost enega ali vecih strateskih podrocij podjetja,
mora management kot eno izmed metod financ¢ne reorganizacije izbrati tudi spremembo trzne
strategije.
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Tabela 7: 1zboljSanje proizvodno-trzne strategije

UKREPI MOZNOSTI

Sprememba proizvodno trzne-strategije e analiza strateskih poslovnih podrocij
podjetja z vidika donosa in pokritosti,
zivljenjske krivulje izdelkov oziroma
programov, kvalitete izdelkov, ipd.

e ukinitev podrocij, ki ne pokrivajo
spremenljivih stroskov in nimajo moznosti
za uspesno poslovanje

e ugotovitev kljucnih proizvodnih programov

Vir: Pusnik, 1997, str. 33-35, Vidovic, 1998, str. 43.

Podjetja v krizi se kratkoro¢no, za zagotovitev prezivetja, odlocajo predvsem za strategijo
kréenja. To se pravi zaprtje oziroma opuscanje tistih poslovnih programov, ki ne ustvarjajo
ustreznih prihodkov. Osredotocijo se na boljSo prodajo Ze obstojecih proizvodov, saj nimajo na
voljo potrebnega ¢asa in finan¢nih sredstev za razvijanje novih proizvodov. Za mnoga podjetja v
krizi je namre¢ znacilno, da imajo presirok (preve¢ razli¢nih skupin proizvodov), preglobok
(preveliko razli¢ic vsakega proizvoda) in hkrati neskladen (nepovezanost posameznih skupin
proizvodov) splet proizvodov. Za racionalizacijo spleta proizvodov je potrebno v podjetjih
poznati podatke o prodaji in stroSkih oziroma dobickonosnosti posameznih proizvodov ter se
odlociti, katere proizvode ohraniti, oziroma opustiti. Podjetja se uspejo reSiti iz krize s
koncentracijo vseh svojih virov na podrocja, kjer imajo najvecje moznosti in z opustitvijo tistih
podrodij, kjer moznosti nimajo.

2.2.8 Spremembe organizacijske strukture

Organizacijske spremembe v zacetni fazi reSevanja podjetja niso zaZeljene, saj ponavadi v
kriznih trenutkih ni dovolj ¢asa za izvedbo le-te (na primer. prilagajanje in ucenje zaposlenih).
Spremembe v organizaciji v zacetni fazi pomenijo predvsem takojSnjo centralizacijo finan¢nega
ravnanja, Se posebej denarnega toka, ter Sele potem premiSljeno decentralizacijo v smislu
prenasanja odgovornosti in odlo€itev na nizje organizacijske ravni.

Tabela 8: Mozne spremembe organizacijske struktur

UKREPI NACINI
Izboljsanje organizacijske strukture e izvedba reorganizacije
e uvedba pregledne in enostavne
organiziranosti

e znizevanje vodstvenih ravni
e boljsSe in ustreznejSe komuniciranje ter vecjo
pretoc¢nost informacij

Vir: Muller, 1985, str. 44, Grinyer, Mayes, Peter, 1990, str. 122.
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2.2.9  Investiranje, rast 7 nakupi podjetja

Investiranje kot element strategije izhoda iz krize zahteva finan¢na sredstva, zato se najveckrat
uporablja, ko podjetje, ki je v prisilni poravnavi, kupi, oziroma postane njegov lastnik (na primer
s konverzijo terjatev v lastniSke deleze) podjetje z zadostnimi finan¢nimi viri.

Glavni cilji, ki jih podjetje skusa dose¢i z vlaganjem, so zmanjSanje stroskov ali doseganje
hitrejSe rasti z nadomescanjem zastarelih tehnologij z novimi. Podlago za strategijo investiranja
podjetje sprejme ze z odloCitvami o novi proizvodno-trzni strategiji, izboljSanju trzenja in z
odloc¢itvami o drugih elementih izhoda iz krize.

3 PROJEKCIJE RACUNOVODSKIH IZKAZOV ZA
POTREBE FINANCNE REORGANIZACIJE

Projekcije racunovodskih izkazov dolznika v okviru naérta finan¢ne reorganizacije zajema dva
vidika. Prvi vidik se osredotoca na izhodis¢ni ekonomski polozaj po sklenitvi prisilne poravnave
in se izkazuje v predracunski bilanci stanja, drugi vidik pa prikazuje sanacijsko razvojno
komponento in spremembe ekonomsko finan¢nega polozaja dolznika ter se izkazuje v obliki
projekcij racunovodskih izkazov za nacrtovano obdobje.

Projekcije racunovodskih izkazov bom v nadaljevanju predstavila s pomocjo primera na podjetju
X. Podatki, na podlagi katerih so narejeni izracuni, so izmisljeni, njithova osnova pa so realne
vrednosti obstojecega podjetja v prisilni poravnavi. Osnovni podatki za prikazane izracune so
priloZeni v Prilogi 1°.

Podjetje ima glede na strukturo in velikost premozenja visoke obveznosti, ki so na dan 30.6.2002
znaale 1.491.354 tiso¢ SIT®, kar predstavlja 89% vseh virov sredstev. Obveznosti so torej
presegale terjatve za 286% ter vsa gibljiva sredstva za ve¢ kot 100%. Zaradi izgub v poslovanju,
se je kapital Podjetja X zmanjSal pod 50% osnovnega kapitala in bi z nadaljevanjem poslovanja
v nespremenjenih pogojih Ze v naslednjem letu postal negativen.

Kot temeljne vzroke za nastanek obstojeCega finan¢no-ekonomskega polozaja v Podjetju X
lahko opredelimo:

1. Neustrezna prilagoditev delovanja na trgu zaradi preusmeritve na tuje trge.

2. Visoki stroski poslovanja zaradi tehnoloske zastarelosti opreme in posledi¢no nujne
visoke zaposlenosti.

° Ralunovodski izkazi Podjetja X so pripravljeni po Slovenskih radunovodskih standardih iz leta 1993. Zaradi
primerljivosti in nepopolne dokumentacije sem racunovodske izkaze v prilogi prikazala po Slovenskih
racunovodskih standardih iz leta 1993. V nadaljevanju diplomskega dela pa sem pri prikazovanju racunovodskih
izkazov uporabila nove Slovenske racunovodske standarde (2001).

¢ Vrednosti v diplomskem delu so podane v tiso¢ slovenskih tolarjev oziroma v tiso¢ SIT, &e ni drugace navedeno.
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3. Sibka konkurenénost podjetja na podro&ju kvalitete in cen proizvodov.
4. Prisilna poravnava pomembnega kupca.

5. Vlaganje podjetja v preteklosti niso bila usklajena z viri financiranja in iskanjem
ustreznih tehnoloskih reSitev, kar je povzrocilo zadolZevanje, ki ga podjetje ni bilo
sposobno odplacati, saj prodor na tuji trg ni prinesel Zeljenih rezultatov.

6. Poslovni procesi podjetja niso usklajeni, kar povzroc¢a dodatne stroske.

3.1 Predracunska bilanca stanja

Projekcija predracunske bilance stanja je predpisana z zakonom in jo mora dolznik priloziti k
nacrtu financne reorganizacije. »Zacetna« bilanca stanja je eden temeljnih pokazateljev resursov
in nosilec prikaza izhodis¢ne tocke nacrta finan¢ne reorganizacije.

Predracunska bilanca stanja je pripravljena na osnovi revidirane bilance stanja za zadnje
trimesecje pred vlozitvijo nacrta finanne reorganizacije ob predpostavki, da bi na tisti dan na
strukturo sredstev in financiranja podjetja pricela uinkovati prisila poravnava; sorazmerno
znizanje terjatev in nacin poplacila terjatev razvr§¢enih v razrede ter spremembe terjatev v
osnovni kapital dolznika skladno z dolo€ili 49. ¢lena Zakona o prisilni poravnavi, stecaju in
likvidaciji.

Pred izdelavo predracunske bilance stanja pa se terjatve, ki jih je mogoce na dan, ko je zacet
postopek prisilne poravnave pobotati, pobotajo, ne glede na vrsto terjatve in njeno dospelost
(Sinkovec, Skerget, 1999, str. 99-100).

Namen zakonodajalca je, da se v predracunski bilanci stanja, ki jo je pregledal pooblasc¢eni
revizor, jasno opredelijo pozitivni ucinki prisilne poravnave, ki se odrazajo na spremenjeni
strukturi virov. S tem se pokazejo zmoznosti in dolznost dolznika, da z u€inki prisilne poravnave
krije pretekle izgube.

Odpis terjatev ima za posledico oblikovanje prihodkov in s tem dobicka podjetja v letu, ko je bila
potrjena prisilna poravnava. Zaradi uskladitve davcnih posledic in korporacijsko pravnih
posledic prisilne poravnave in osnovnega namena prisilne poravnave je bilo v okviru Zakona o
finan¢nem poslovanju sprejeto dolocilo o obveznem razporejanju ucinkov prisilne poravnave.
18. ¢len ZFPP namre¢ dolo¢a, da mora dolznik, ob potrjeni prisilni poravnavi, vse prihodke
nastale z odpisom terjatev usmeriti v pokrivanje izgube preteklih let in za morebitno razliko
oblikovati rezerve. Po Zakonu o gospodarskih druzbah imajo druzbeniki pravico deliti ustvarjene
dobicke v obliki dividend, kar pa bi pomenilo, da so prejeli dividendo na racun znizanih terjatev
upnikov. Zato je v ZFPP jasno opredeljena obveznost dolznika, da ob potrjeni prisilni poravnavi
pokrije izgubo preteklih let, za razliko do viSine u¢inkov odpisa terjatev pa oblikuje rezerve.
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3.1.1  Razvrstitev upnikov v razrede terjatev

V skladu s 47. ¢lenom Zakona o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji, dolznik v nacrtu

prisilne poravnave navede:

e upnike in njihove terjatve, razvrS€ene v razrede, glede na pravni in poslovni temelj ter
predloga njihova izplacila in roke placila,

e razred terjatev, za katere se polozaj upnikov tudi po potrditvi nacrta prisilne poravnave ne
spremeni.

V izbranem primeru je podjetje svoje obveznosti razvrstila v 7 razredov:
1. Razred terjatev izlo¢itvenih upnikov

V ta razred so vkljucene terjatve, ki so zavarovane z izloCitveno pravico na sredstvih dolznika.
Pri tem lahko izlocitveno pravico oziroma izlo¢itvene upnike opredelimo kot tiste, ki imajo
lastninsko pravico na stvareh, ki so ob uvedbi postopka prisilne poravnave v posesti dolznika.
Pravna podlaga za izlo¢itveno upnistvo je pogodba o poslovnem ali finanénem najemu, prodaja s
pridrzkom lastninske pravice ali pogodba o predelovalnem poslu. Po ZPPSL (60. ¢len) se polozaj
teh upnikov tudi po pravnomocnosti sklepa o potrjeni prisilni poravnavi ne spremeni.

V ta razred je dolznik vkljucil terjatev iz finan¢nega najema, ki je zavarovana z izlocitveno
pravico na strateski opremi dolznika. Terjatev upnika z loc¢itveno pravico je na dan 30.6.2002
znaSala 36.154 tiso¢ SIT. Polozaj tega upnika se s pravnomocnostjo sklepa o prisilni poravnavi
ne spremeni in bo poplacana skladno z dolocili pogodbe. To pomeni, da mora dolznik v drugi
polovici leta 2002 poplacati 18.077 tiso¢ SIT, v letu 2003 pa preostanek obveznosti.

2. Razred terjatev locitvenih upnikov

Drugi razred terjatev vkljucuje terjatve loCitvenih upnikov, ki so zavarovane s hipoteko na
premozenju dolznika. Status loCitvenega upnika se pridobi na podlagi zastavne pogodbe ali
zakonite zastavne pravice (na primer: Spediter, komisionar). Po ZPPSL (60. ¢len) se poloZzaj tudi
teh upnikov po pravnomocnosti sklepa o potrjeni prisilni poravnavi ne spremeni.

Dolznik je v ta razred uvrstil obveznosti do banke, ki je zavarovana s hipoteko na nepremicnini
dolZznika. Terjatev upnika na dan 30.06.2002 znaSa 513.264 tiso¢ SIT. Ker prisilna poravnava na
to terjatev nima ucinka, bo upnik poplacan v skladu z dolo¢ili pogodbe. V spodnji tabeli je
prikazan nacrt poplacila navedene obveznosti:
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Tabela 9: Amortizacijski nacrt posojila Banke

Leto Odplacilo Stanje obveznosti na koncu leta
v tiso¢ SIT v tiso¢ SIT
2002 52.014 461.250
2003 102.500 410.000
2004 102.500 307.500
2005 102.500 205.000
2006 102.500 102.500
2007 102.500 0

Vir: Podatki Podjetja X.
3. Razred terjatev upnikov, ki bodo svoje terjatve konvertirali v kapital

Tretji razred terjatev predstavljajo upniki, ki so se odlocili svoje terjatve konvertirati v kapital
podjetja. Med upniki Podjetja X so se stirje odlocili za konverzijo terjatev v kapitalski delez, in
sicer v skupni visini 258.997 tiso¢ SIT. Za navedeni znesek bo podjetje izdalo nove navadne
delnice v nominalni vrednosti 1.000,00 SIT.

Upnik bo lastniSke deleze, ki so predmet konverzije terjatev, vplacal tako, da bo na dolznika
cediral svoje terjatev. Ker bo na podlagi cesije dolznik hkrati postal tudi upnik, bo terjatev zaradi
zdruzitve prenehala. Zaradi prenehanja terjatev (zmanjSanje dolga) se bo povecal dolznikov
lastniski kapital, ne da bi se spremenilo njegovo premozenje (aktiva).

4. Razred terjatev upnikov, ki se v petih letih popla¢ajo 100%

Strateske upnike (dobavitelje) je Podjetje X uvrstilo v Cetrti razred. V skladu z 48. ¢lenom
Zakona o prisilni poravnavi, stecaju in likvidaciji bo dolZznik poplacal te terjatve 100% v
nominalni viSini (obrestna mera 0%) z odloZitvijo poplacila najve¢ 5 let po potrjeni prisilni

poravnavi.

Terjatve upnikov v Cetrtem razredu so na dan 30.06.2002 znasale 213.515 tiso¢ SIT. Dolznik
namerava obveznosti iz tega razred poravnati v enakih letnih zneskih, in sicer v viSini ene petine
celotne obveznosti do posameznega upnika v tem razredu.

5. Razred terjatev delavcev, katerih terjatev se po 160. ¢lenu Zakona o prisilni poravnavi,
stecaju in likvidaciji poplaca 100%

Peti razred tvorijo delavske terjatve po 160. clenu ZPPSL v zvezi s 60. ¢lenom ZPPSL, in sicer:

e zapadle neizplacane place za mesec junij 50.813 tiso¢ SIT
e odpravnine delavcem, ki jim preneha delovno razmerje 34.260 tiso¢ SIT
Skupaj 85.073 tiso¢ SIT

Ker je dolznik v skladu z 51. ¢lenom ZPPSL kot eno izmed metod financne reorganizacije izbral
tudi zmanjSanje Stevila zaposlenih delavcev, je dolzan delavcem, ki jim preneha delovno
razmerje v postopku prisilne poravnave, izplacati odpravnine. V predracunski bilanci so torej
dodane Se obveznosti iz naslova odpravnin v visini 34.260 tiso¢ SIT.

28



Skupaj z neizplacanimi placami za mesec junij in obveznostmi do odpravnin tvorijo Cetrti razred,
terjatev v visini 85.073 tiso¢ SIT. Dolznik bo te obveznosti izplacal postopno do 31.12.2002 v
enakih mese¢nih obrokih.

6. Razred terjatev do drZave in drZavnih institucij iz naslova placila obresti

V Sesti razred je upnik uvrstil terjatve do drzave in drZavnih institucij iz naslova placila obresti
od davkov in prispevkov v skupni visini 8 tiso¢ SIT. V skladu z dolo¢ili 16. ¢lena Zakona o
financnem poslovanju podjetij se terjatve upnikov iz naslova zamudnih obresti od neplacanih
davkov in prispevkov v viini 8 tiso¢ SIT po pravnomocnosti sklepa o potrjeni prisilni poravnavi
v celoti odpustijo.

Odpisane obresti v predracunskih izkazih predstavljajo izredne prihodke.

7. Razred terjatev ostalih upnikov podjetja, ki se popla¢ajo v viSini 20% v enem letu od
pravnomocnosti sklepa o potrjeni prisilni poravnavi

Zadnji razred terjatev vkljuCuje terjatve upnikov, s katerimi se je dolznik dogovoril za nizje
poplacilo terjatev. Ker ima dolznik do teh upnikov tudi terjatve iz naslova danih kreditov
(dolgoro¢nih in kratkoro¢nih finan¢nih nalozb), se bodo najprej pobotale medsebojne terjatve in
obveznosti, Sele nato pa bo dolznik v skladu z 48. ¢lenom ZPPSL te terjatve poplacal v visini
20% nominalnega zneska (obrestna mera 0%) vseh terjatev v roku enega leta od pravnomocnosti
sklepa o potrjeni prisilni poravnavi.

Znesek terjatev upnikov v tem razredu na dan 30.06.2002 znaSa 418.603 tiso¢ SIT. Po
medsebojnem pobotanju je dolznik upnikom dolZan le Se 312.915 tiso¢ SIT. V skladu s
predlogom bo dolznik le-te poplacal v viSini 62.583 tiso¢ SIT, odpisana razlika (250.332 tiso¢
SIT) pa predstavlja izredne prihodke.

3.1.2  Spremembe v kapitalu

ZmanjSanje osnovnega kapitala zaradi pokrivanje izgube

Dolznik ima na dan 30.06.2002 nepokrito preneseno izgubo iz preteklih let v viSini 164.207.532
SIT ter izgubo poslovnega leta v visini 154.907.428 SIT. Zato bo v skladu s 3. odstavkom 49.b
Clena Zakona o prisilni poravnavi, steCaju in likvidaciji pred povecanjem osnovnega kapitala
najprej pokrival izgubo s soasnim zmanjSanjem osnovnega kapitala po uporabi ostalih postavk
kapitala: revalorizacijskega popravka kapitala v vi§ini 51.362.153 SIT in rezerv v visini 882.301
SIT ter osnovnega kapitala. Osnovni kapital bo dolznik zmanjsal za pokrivanje izgube v viSini
266.870.506 SIT.
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Tabela 10: ZmanjSanje osnovnega kapitala zaradi pokritja izgube

Kapital pred| Pokrivanje Kapital po| Pokriv. izgube| Kapital po
pokritjem izgube iz| pokr. izgube iz osnov. pokritju
KAPITAL 30.6.2001 izgube sredstev iz sredstev kapitala izgub
Vpoklicani kapital 450.000.000 450.000.000] -266.870.506] 183.129.000
Osnovni kapital 450.000.000 450.000.000] -266.870.506] 183.129.000
Nevpoklicani kapital 0 0 0
Kapitalske rezerve 0 0 0
Rezerve iz dobicka 882.301 -882.301 0 494
Zakonske rezerve 0 0 0
Rezerve za lastne deleze 0 0 0
Statutarne rezerve 0 0 0
Druge rezerve iz dobicka 882.301 -882.301 0 494
Preneseni Cisti poslovni izid -164.207.532 -164.207.532| +164.207.532 0
Cisti poslovni izid poslovnega leta | -154.907.428] +52.244.454] -102.662.974] +102.662.974 0
Prevrednotevalni popravek
kapitala 51.362.153| -51.362.153 0 0
Splosni prevrednotevalni popravki
kapitala 51.362.153 0 0
Posebni prevrednotevalni popravki
kapitala 0 0 0
Skupaj 183.129.494 0] 183.129.494 0 183.129.494

Vir: Podatki Podjetja X.

Osnovni kapital Podjetja X je sestavljen iz 225.000 navadnih delnic po nominalni vrednosti
2.000,00 SIT. V skladu s 347. ¢lenom Zakona o gospodarskih druzbah bo Podjetje X z namenom
pokrivanja izgube zmanjSala osnovni kapital tako, da bo zmanjsala nominalno vrednost delnice
na 1.000,00 SIT. Osnovni kapital Podjetja X bo s tem tvorilo 450.000 navadnih delnic po
nominalni vrednosti 1.000,00 SIT.

Osnovni kapital Podjetja X v viSini 450.000.000 SIT se bo zmanjsal za znesek nepokrite
prenesene izgube v visini 266.870.506 SIT oziroma za 266.871 delnic po nominalni vrednosti
1.000,00 SIT. Razlika med pokrivanjem izgube in vrednostjo osnovnega kapitala v viSini 494
SIT se prenese v rezerve podjetja.

Osnovni kapital bo po izvedenem poenostavljenem zmanjSanju osnovnega kapitala znaSal
183.129.000 SIT, ki ga bo predstavljalo 183.129 delnic po nominalni vrednosti 1.000,00 SIT.

Povecanje osnovnega kapitala z izdajo novih delnic in konverzijo terjatev

Med upniki dolznika so se Stirje med njimi odlocili za konverzijo svojih terjatev v kapitalski
delez, in sicer:

e Upnik 1 126.908.743 SIT
e Upnik 2 62.159.384 SIT
e Upnik 3 39.626.608 SIT
e Upnik 4 30.302.700 SIT
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Skupaj konverzija terjatev znasa 258.997.435 SIT.

Nominalna vrednost delnice znaSa po spremembi iz prejSnje tocke 1.000,00 SIT, zato se bo

osnovni kapital podjetja povecal za 258.995.000 SIT, preostanek 2.435 SIT pa bo predstavljal

vplacani presezek kapitala.

Tabela 11: Povecanje osnovnega kapital zaradi konverzije terjatve

IKapital po pokritju Konverzija terjatev Kapital po konverziji
KAPITAL 30.6.2001 izgub terjatev
Vpoklicani kapital 183.129.000] 258.995.000 442.124.000
Osnovni kapital 183.129.000 258.995.000 442.124.000
Nevpoklicani kapital 0 0 0
Kapitalske rezerve 0 2.435 2.435
Rezerve iz dobicka 494 0 494
Zakonske rezerve 0
Rezerve za lastne deleze 0
Statutarne rezerve 0
Druge rezerve iz dobicka 494 0 494
Preneseni Cisti poslovni izid 0 0 0
Cisti poslovni izid poslovnega leta 0 0 0
Prevrednotevalni popravek kapitala 0 0 0
Splosni prevrednotevalni popravki
kapitala 0 0 0
Posebni prevrednotevalni popravki
kapitala 0 0
Skupaj 183.129.494, 258.997.435 442.126.929
Vir: podatki Podjetja X.
Lastniska struktura po povecanju osnovnega kapitala je sledeca:
Tabela 12: Lastniska struktura kapitala po dokapitalizaciji
LASTNISKA Pred Dokapitalizacija [Vplacan Kapital po Stevilo  |Lastniski
STRUKTURA dokapitalizacijo presezek kapitala|dokapitalizaciji |delnic  |delez v %
Lastnik 183.129.000 0 0 183.129.000{ 183.129 41,42
Upnik 1 0 126.908.743 743 126.908.000] 126.908 28,70
Upnik 2 0 62.159.384 384 62.159.000]  62.159 14,06
Upnik 3 0 39.626.608 608 39.626.000[  39.626 8,96
Upnik 4 0 30.302.700 700 30.302.000{ 30.302 6,85
Skupaj 183.129.000 258.997.435 2.435 442.124.000] 442.124] 100,00

Vir: podatki Podjetja X.

Osnovni kapital Podjetja X bo po opravljeni konverziji razdeljen na 442.124 navadnih delnic po
nominalni vrednosti 1.000,00 SIT in bo znaSal 442.124.000 SIT. Dosedanji delnicarji bodo ob
pravnomocnosti sklepa o prisilni poravnavi postali lastniki le 41,42% lastniSkega kapitala

podjetja.
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Oblikovanje rezerv za odpisane obveznosti

Zaradi odpisa obveznosti v podjetju nastanejo izredni prihodki v viSini razlike med celotnimi
obveznostmi in obveznostmi po sklenjeni prisilni poravnavi. Tako podjetje izkazuje visok
dobicek. Zakon o finanénem poslovanju v 18. ¢lenu predpisuje, da se za prihodke v viSini razlike
med celotnimi in novimi obveznostmi, ki so posledica sklenjene prisilne poravnave, oblikujejo

rezerve, ti prihodki pa se izvzamejo iz osnove za odmero davka od dobicka.

Tabela 13: Odpis obveznosti dolznika po razredih upnikov v tiso¢ SIT

Pobotano Novo,
Obveznosti na| zmanjSanje Povecanje Odpis stanje|
Razred terjatev dan 30.6.2001 obveznosti obveznosti| obveznosti| obveznosti
1. Razred terjatev izloCitvenih upnikov 36.154 0 0 0 36.154
2. Razred terjatev locitvenih upnikov 513.264] 0 0 0 513.264
3. Razred terjatev konvertiranih v lastniski
[kapital 258.997 258.997 0 0 0
4. Razred terjatev strateSkih upnikov podjetja, ki
se poplacajo 100% v 5. letih 213.515 0 0 0 213.515
5. Terjatve delavcev iz naslova neizplacanih pla¢
in odpravnin 50.813 0 34.260 0 85.073
6. Razred terjatve do drzave in drzavnih
institucij iz naslova placila obresti 8 0 0 8 0
7. Razred terjatev upnikov, ki so privolili v 20%
oplacilo v roku enega leta 418.603 105.688 0 250.332 62.583
Skupaj 1.491.354 364.685 34.260)  250.340f 910.589

Vir: podatki Podjetja X.

Dolzniku so se obveznosti na podlagi predloga prisilne poravnave zmanjSale za 615.025 tiso¢
SIT ter povecale za 34.260 tiso¢ SIT za odpravnine preseznih delavcev.

Ker so se obveznosti iz tretjega razreda terjatev konvertirale v kapital, so upniki iz tega razreda
hkrati postali tudi lastniki, terjatev je zato zaradi zdruzitve prenehala obstajati. Podjetje torej za
znesek konvertiranih terjatev ne oblikuje rezerv. Prav tako pa ne oblikuje rezerv za medsebojno
pobotanje terjatev in obveznosti (kratkoro¢nih in dolgoro¢nih finan¢nih nalozb ter v enaki visini
obveznosti iz poslovanja) do drugih upnikov iz sedmega razreda terjatev.

Ker je podjetje za dokapitalizacijo uporabila metodo so¢asnega zmanjSanja osnovnega kapitala v
vi$ini celotne izgube in povecanja osnovnega kapitala z novimi stvarnimi vlozki (cesijo terjatev)
je celotno razliko med starimi in novimi obveznostmi (brez pobotanega zmanjSanja obveznosti,
kar v konkretnem primeru znasa 216.080 tiso¢ SIT), prenesla med rezerve.

Struktura kapitala po vseh spremembah iz predloga prisilne poravnave je prikazana v spodnji
tabeli:
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Tabela 14: Struktura kapitala Podjetja X v predracunski bilanci stanja v tiso¢ SIT

KAPITAL 30.6.2001 Kapital po konverziji terjatev
Vpoklicani kapital 442.124
Osnovni kapital 442.124
Nevpoklicani kapital 0
Kapitalske rezerve 2
Rezerve iz dobictka 216.080
Zakonske rezerve 0
Rezerve za lastne deleze 0
Statutarne rezerve 0
Druge rezerve iz dobicka 216.080

Preneseni Cisti poslovni izid

Cisti poslovni izid poslovnega leta

Prevrednotevalni popravek kapitala

Splosni prevrednotevalni popravki kapitala

(=N (=N —N—N =]

Posebni prevrednotevalni popravki kapitala

Skupaj 658.206
Vir: podatki Podjetja X.

V Prilogi 2 je prikazana predracunska bilanca stanja, ki izkazuje zgoraj opisane spremembe.

Zaradi sprememb v izkazu stanj tudi v predraCunskem izkazu poslovnega izida pride do

sprememb. V konkretnem primeru se te spremembe izkazujejo v:

e izrednih prihodkih — zaradi odpisa obveznosti v visini 250.340 tiso¢ SIT ter

e izrednih odhodkih — zaradi povecanja terjatev iz naslova odpravnin preseznih delavcev v
visini 34.260 tiso¢ SIT.

e Ker so izredni prihodki iz naslova odpisa obveznosti po predlogu iz prisilne poravnave
izvzeti iz osnove za odmero davka od dobicka, se obra¢unani davek na dobicek ne spremni.

V Prilogi 2 je prikazan predracunski izkaz uspeha za obdobje od januarja do junija 2002.

3.2 Projekcije racunovodskih izkazov za obdobje od leta 2002 do leta 2007

Poleg jasne opredelitve izhodiS¢ je potrebno v okviru finan¢ne reorganizacije opredeliti tudi
sanacijsko razvojno komponento, ki zajema nalrtovanje izrabljanja resursov ter izvajanja
sanacijskih ukrepov. Slednje je razvidno skoz prikaz nartovanih projekcij bilanc stanja, izkaza
poslovnega izida in izkaza finan¢nega oziroma denarnega toka. TakSne projekcije prej nastetih
bilanc in izkazov vr§ijo pomembno funkcijo pri ugotavljanju dejanskega stanja in omogocajo
stalno preverjanje uresni¢evanja v nacrtu financne reorganizacije zastavljenih smernic v smislu
»nacrtovano — realizirano« ter s tem podajajo dovolj manevrskega prostora za pravocasne ukrepe
v primeru negativnih trendov (Mavri¢ Branko, 1998, str. 103).

V Slovenskih ra¢unovodskih standardih (2001) je racunovodsko preracunavanje opredeljeno kot
obdelovanje v denarni merski enoti izraZzenih podatkov o nacrtovanih gospodarskih kategorijah
poslovnih procesov in stanj. Usmerjeno naj bi bilo k sestavljanju raunovodskih predracunov, ki
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zajemajo podatke o nacrtovanih sredstvih, obveznostih do njihovih virov, prihodkih, odhodkih in
stroskih. Slovenski raCunovodski standard 20 doloca, da je potrebno pri vsakem racunovodskem
predracunu jasno opredeliti poslovne predpostavke, na katerih je zasnovan, in nacin njihovega
upostevanja pri izracunavanju. Poslovne predpostavke so lahko gotove ali negotove, kar je treba
tudi oznaciti.

Predracunska bilanca stanja se sestavi skladno s SRS 24, predracunski izkaz poslovnega izida
skladno s SRS 25, predracunski izkaz finan¢nega izida pa skladno s SRS 26.

Pri izdelavi omenjenih projekcij lahko uporabimo enostavnejSe ali bolj zapletene metode
napovedovanja postavk. NajenostavnejSa metoda je metoda odstotka prodaje. Predpostavka
metode odstotka od prodaje je, da se postavka racunovodskih izkazov sorazmerno giblje glede na
povecanje oziroma zmanjSanje prodaje. Ker pa dejanska odvisnost velikokrat ni sorazmerna
(materialne nalozbe narascajo skokoma, zaloge so lahko s prodajo nesorazmerne), si v takem
primeru pomagamo z analizo preteklih racunovodskih izkazov ter z bolj zapletenimi statisti¢énimi
metodami, na primer.: z represijo, analizo ¢asovnih vrst ali Se bolj kompleksnimi modeli za
napovedovanje.

3.2.1  Projekcije izkaza poslovnega izida v nacrtovanem obdobju

Pri nacrtovanju izkaza poslovnega izida z metodo odstotka od prodaje mora poslovodstvo na
podlagi napovedi prodaje za posamezne proizvodne programe predvideti obnasanje fiksnih in
variabilnih stroskov. Temelj predvidevanja poslovnega izida z metodo odstotka od prodaje je
predpostavka, da so nekatere postavke izkaza poslovnega izida sorazmerne s prodajo (na primer.:
spremenljivi stroski), vse ostale pa od prodaje neodvisne (na primer: fiksni stroski). Napoved
postavke, za katere je poslovodstvo predpostavilo, da so od prodaje neodvisne, dobi, Ce te
predpostavke prepiSe, oziroma pri njihovem dolocanju uposSteva druge kriterije (v primeru
prisilne poravnave so to lahko izbrane metode finan¢ne reorganizacije). Od prodaje odvisne
spremenljivke, pa izracuna tako, da njihov deleZ v prodaji za naslednje leto ostane nespremenjen
(Brigham, Gapenski, Daves, 1999, str. 331-333).

Vloga teh projekcij je izrednega pomena pri ugotavljanju dejanskega stanja in oceni moznosti
razvojno sanacijskega potenciala dolznika. Pri planiranju poslovnega uspeha je potrebno
upoStevati analizo obcutljivosti programov, ki sestavljajo poslanstvo podjetja.

Planska izhodiS¢a Podjetja X za izdelavo projekcije poslovnega izida:

e Sprememba proizvodno trzne strategije in plan prodaje

Poslovodstvo Podjetja X je za potrebe priprave nacrta financne reorganizacije pripravilo
naslednjo projekcijo prodaje proizvodov. Pri tem je v letu 2002 in 2003 uporabila subjektivno
metode, v nadaljevanju pa dodatek odstotka rasti k preteklim podatkom o prodaji.
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Tabela 15: Prodajni plan Podjetja X za obdobje od leta 2002 do 2007

[-VI| VII-XII| Skupaj 2003 2004 2005 2006 2007
2002 2002 2002

Prodajni program 1 72.354| 135.842| 208.196|281.065| 351.565| 369.143| 387.600| 406.980

Prodajni program 2 | 179.465| 179.465| 358.930|376.877| 395.720| 415.506| 436.282| 458.096

Prodajni program 3 | 103.382| 40.543| 143.925| 53.759 0 0 0 0

Skupaj 355.201 | 355.850| 711.051|711.700| 747.285| 784.649 | 823.882| 865.076

Vir: Podatki Podjetja X.

Na podlagi pripravljenih kalkulacij po prodajnih programih se je Podjetje X odlocilo ukiniti
najmanj donosen in trzno Ze zastarel proizvodni program ter ga nadomestiti z donosnejSim,
novejSim proizvodom. Razloge za ukinitev je videlo v poveCanih finan¢nih tezavah kupcev
prodajnega programa 3, potrebnem financiranju teh kupcev z blagovnimi krediti ter daljSimi
placilnimi roki ter v zelo nizki dosezeni prodajni ceni glede na lastno ceno proizvoda.

V zameno pa bo Podjetje X pricelo proizvajati donosnejsi program 1, ki ga je pric¢elo proizvajati
na podlagi dogovora s strateskim dobaviteljem, ki je tudi konvertiral svoje terjatve v kapital
Podjetja X in tako postal 28,7% lastnik.

e Izboljsanje trzenja

Z ukinitvijo proizvodnega programa 3 in proizvodnjo prodajnega programa 1, ki sloni na
narocilih znanega kupca in prilagajanju njegovim potrebam in Zeljam, bo podjetje potrebovalo
nov pristop distribucije svojih proizvodov (nove trzne poti). Za specializirano proizvodnjo, ki je
prilagojena novim kupcem, je primernejSa neposredna prodaja proizvodov preko lastnih ter
strokovno podkovanih zaposlencih.

Za vzpostavitev lastne prodajne mreZze in neposredne prodaje Podjetje X predvideva
izobrazevanje lastnega prodajnega osebja, za kar namerava letno porabiti 50.000 tiso¢ SIT.
Predvideni stroski v projekciji povecujejo stroske storitev. Na drugi strani pa se postopoma
zmanjSujejo stroski provizij posrednikov.

e Dezinvestiranje

V drugi polovici leta 2002 bo Podjetje X zaradi prodaje zalog gotovih proizvodov prodajnega
programa 3 realizirala dodatne prihodke v viSini 114.857 tiso¢ SIT. Zaloge namerava prodati po
lastni ceni.

e ZmanjSanje stroSkov materiala in storitev

ZmanjSevanje stroskov je pri veliki ve€ini podjetij v prisilni poravnavi pomembna metoda
finan¢ne reorganizacije. Racionalizacijo porabe stroSkov blaga, materiala in storitev namerava
podjetje izvesti predvsem z investicijo v novo opremo, ki ji bo na eni strani omogocala direktni
prihranek stroskov (za ca. 10% zmanjSanja stroSkov vhodnega materiala) ter na drugi strani
zmanjSanje stroskov vzdrzevanja zastarele opreme. ZmanjSanje stroskov materiala se bo v
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projekciji izkaza poslovnega izida delno odrazala ze v letu 2005, popolnoma pa bo prisla do
izraza od leta 2006 dalje.

e ZmanjSanje stroskov dela

V skladu z 51. ¢lenom ZPPSL dolznik predvideva kot eno od metod finan¢ne reorganizacije tudi
zmanjSanje Stevila zaposlenih delavcev. Na tej zakonski izhodi$¢ni osnovi je bil izdelan program
prenehanja delovnih razmerij zaradi financne reorganizacije, iz katerega je razvidno Stevilo
delavcev, ki jim preneha delovno razmerje, delovna mesta, ki se ukinejo, rok prenechanja
delovnega razmerja za vsako od delovnih mest ter kriterij za dolocitev preseznih delavcev
(Priloga 3). Zaradi odprave preseznih delovnih mest je podjetje dolzno delavcem, ki jim preneha
delovno razmerje v postopku prisilne poravnave, izplacati odpravnine v visini 34.260 tiso¢ SIT.
Odpravnine delavcem so v projekciji izkaza poslovnega izida v drugi polovici leta 2002 izkazane
v drugih stroskih dela.

Ucinek navedenega programa se kaze v zmanjSanju stroskov dela s sedanjih ocenjenih 385.000
tiso¢ SIT letno za 100.000 tiso¢ SIT na pri¢akovanih 285.000 tiso¢ SIT v letu 2003, kar je
upostevano tudi v projekcijah poslovnih izidov v naslednjih obdobjih, pri ¢emer je v letu 2002
predvidena postopna odpustitev delavcev in zmanjSanje zaposlenih ter povecanje stroskov dela
po letu 2003, skladno s povecanjem proizvodnje.

e Prestrukturiranje virov financiranja

Ob pravnomocnosti prisilne poravnave se podjetju zmanjSajo obveznosti, v konkretnem primeru
za 250.340 tiso¢ SIT. Znizanje stopnje zadolZzenosti bo pripomoglo k boljsi placilni sposobnosti
podjetja in znizanju odhodkov od financiranja. Predvideni odhodki se nanasajo predvsem na
prevrednotevalne finanéne odhodke zaradi ohranitve vrednosti. Poslovodstvo Podjetja X jih je
ocenilo na podlagi predvidenega izvoza in preteklih izkuSenj. Prav tako pa se tudi predvideni
finan¢ni prihodki nanasajo predvsem na prevrednotevalne finan¢ne prihodke ter zamudne obresti
kupcev.

e Davek od dobicka

Na podlagi Zakona o davku od dobicka pravnih oseb bo Podjetje X v planiranih letih, ko
izkazuje dobicek iz rednega delovanja, uveljavljala davéno olajSavo za realizirano davéno izgubo
iz preteklih let (34. do 36. Clena) ter v letth 2004 in 2005 davéno olajSavo v visini 20%
investiranega zneska v opredmetena osnovna sredstva. Na podlagi omenjenih olajSav v projekciji
izkaza poslovnega izida ni predvideno placilo davka od dobicka.

Projekcija izkaza poslovnega izida za obdobje od 2002 do 2007 je podana v Prilogi 4. Izdelana
je na podlagi predvidevanj prihodnje prodaje, predloga prisilne poravnave in predvidenih drugih
metod finan¢ne reorganizacije.

Iz izdelanih projekcij je razvidno, da bo podjetje v drugi polovici leta Se vedno poslovala z
izgubo, pozitivni u¢inki reorganizacije ter s tem dobicek pa se bo pokazal ze v letu 2003.
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3.2.2  Projekcije bilance stanja v nacrtovanem obdobju

Vloga projekcij bilance stanja je pri ugotavljanju uspesnosti sanacije izredno pomembna, saj
izkazuje nacrtovano bodoco postopno odpravljanje prezadolZenosti in s tem rezultat dejanske
sanacije dolznikovega ekonomsko-finan¢nega polozaja.

V najpreprostejSem primeru nartovanja bilance stanja predpostavimo, da je ve€ina postavk
bilance stanja, ki so odvisne od prodaje, kar sorazmerna z njo. Za vse ostale pa, da so od prodaje
neodvisne ali kvantitativno dolocljive v okviru zavestnih odlocitev podjetja.

Tipi¢ne postavke, ki so navadno neposredno odvisne od prodaje oziroma kar sorazmerne z njo,
so zaloge, kratkoro¢ne terjatve iz poslovanja in denarna sredstva na aktivni strani bilance stanja
ter kratkorocne obveznosti do dobaviteljev, zaposlenih, drzave na pasivni strani. Premislek za
dolocitev teh postavk je naslednji: pri dvakrat tolikSnem obsegu prodaje mora podjetje vzdrzevati
dvakrat ve¢ denarnih sredstev, saj se poveca obseg denarnih transakcij za dvakrat. Hkrati se
spontano povecajo za dvakrat tudi zaloge ter kratkorocne terjatve do kupcev in obveznosti do
dobaviteljev. S poveCanjem prodaje se sorazmerno poveca tudi davek na dodano vrednost, torej
kratkorocne obveznosti do drzave. Zaradi povecanja obsega prodaje ter s tem tudi proizvodnje se
obi¢ajno poveca tudi Stevilo zaposlenih ter s tem kratkorocne obveznosti do zaposlenih. Ker pa
se velikokrat v podjetje v prisilni poravnavi kot eno izmed metod finan¢ne reorganizacije
posluzujejo zmanjsanje Stevila zaposlenih, se pogosto te obveznosti v projekcijah za potrebe
prisilne poravnave zmanjSajo. Nacrtovane vrednosti opisanih postavk dobimo tako, da jih
povecamo za isti odstotek kot je priCakovano povecanje prodaje. S tem ohranimo razmerje med
postavko bilance stanja in prodajo nespremenjeno, kar je osnovna predpostavka metode odstotka
od prodaje (Brigham, Gapenski, Daves, 1999, str. 333-337).

Nacrtovanje nadaljujemo z dolocanjem vrednosti postavk, ki niso odvisne od spremembe
prodaje. Te vrednosti bodisi ostanejo nespremenjene, ali pa se spremenijo v skladu z direktivo
poslovodstva oziroma z na¢rtom finan¢ne reorganizacije. Tipi¢ni primer takih postavk so stalna
sredstva. V primerih, ko so kapacitete polno zasedene, je za poveCanje prodaje potrebno dodati
tudi te. Zanje je znacilno, da se povecajo skokoma, saj mora podjetje naenkrat kupiti cel stroj
oziroma opremo. To povzroci skokovito povecanje postavke stalna sredstva.

V zadnjem koraku seStejemo postavke aktive in pasive in upoStevamo, da morata biti obe strani
izenaGeni. Ce je vsota postavk na aktivni strani bilance stanja ve&ja od vsote pasivne strani, to
pomeni, da mora podjetje za presezek sredstev poiskati nove dodatne vire financiranja (na
primer: izdati delnice ali obveznice ali najeti dolgoroc¢na posojila).

Pri izdelavi projekcije izkaza stanja je uporabljena metoda odstotka od prodaje, kar pomeni, da
so se od prodaje odvisna sredstva in obveznosti povecevale skladno s povecevanjem prodaje, pri
tem pa sem upostevala predlog prisilne poravnave in izbrane metode financne reorganizacije.
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Planska izhodis¢a Podjetja X za izdelavo projekcije bilance stanja:

Investiranje

Oprema podjetja je zastarela, zato so za uspeSno pozitivho poslovanje nujno potrebni doloceni

posegi v tehnologijo Ze med samim postopkom prisilne poravnave. Za posodobitev tehnologije

in racionalnejSo proizvodnjo novega programa je poslovodstvo predvidelo naslednje nujne

ukrepe oziroma posodobitve tehnologije:

o

Zaprtje krogotoka in dokoncana ureditev zajemanja surovin, ki izhajajo iz tehnoloskega
procesa. Ta sklop investicij prinese na eni strani direkten prihranek stroskov (cca. 10%
zmanjS$anje stroSkov vhodnega materiala oziroma surovin), na drugi strani pa omogoca
izdelovanje specialnih proizvodov (proizvodni program 1), ki ga je podjetje do sedaj lahko
proizvajala le, ¢e je celotne zmogljivosti namenila proizvodnji tega programa ter povecala
stroske dela z nadurnim delom. Investicija bo pripomogla tudi k zniZanju zalog materiala.

Sanacija orodij (modelov) za izdelavo prodajnega programa 2, ki so Ze povsem iztroSena. To
bi omogocilo nadaljnje normalno trZzenje tega proizvodnega programa in povecanje obsega
prodaje.

Zamenjava pogona stroja za proizvodnjo programa 2: glede na veliko Stevilo priklopov
hitrosti in starosti, je motor skupaj z elektronskimi sklopi Ze zelo iztroSen. Zaradi navedenega
je podjetje v letu 2002 imela skupno za 16 dni popolnega zastoja proizvodnje prodajnega
programa 2.

Nakup pre¢nega rezala: zaradi Ze navedenega trenda prilagajanja zeljam kupcem in seveda
nujnosti pove€anja dodatne vrednosti je za proizvodnjo proizvodnega programa 1 vitalnega
pomena posedovanje novega rezala, ki bo omogocal natancnejSe prereze v razlicne to¢ne
formate.

Stroj za pakiranje: kvaliteta pakiranja je pogoj za celovit ucinek v povezavi s kvaliteto
proizvodov. V preteklosti se je namre¢ pogosto dogajalo, da so proizvodi zaradi napa¢nega
pakiranja oziroma shranjevanja do kupca prisli poskodovani.

Tabela 16: Nujni kratkoro¢ni posegi v stalna sredstva Podjetja X

Naziv investicije Ucinek Vrednost
zaprtje krogotoka in dokon¢na | zmanjsanje porabe odpadnega papirja za 10%, zniZanje 80.800.000
ureditev zajemanja surovin zalog materiala in racionalnejSa proizvodnja prodajnega
programa 1
Skarje za razrez povecanje dodane vrednosti 16.100.000
zamenjava pogona stroja nemoteno obratovanje brez zastojev in zmanjSanje 23.100.000
izmeta
orodja za oblikovanje povecanje obsega poslovanja 50.000.000
prodajnega programa 2
stroj za pakiranje ureditev kvalitete pakiranja 23.700.000
Skupaj 193.700.000

Vir: podatki Podjetja X.
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Ker podjetje nima primerne bonitete, bo investicije financirala iz lastnih virov (akumulirane
amortizacije, dezinvesticije, ...).

e Dezinvestiranje

V drugi polovici leta namerava podjetje na podlagi dolgorocnega blagovnega kredita (z
zapadlostjo v letu 2005) po lastni ceni odprodati zaloge gotovih proizvodov prodajnega
programa 3. Pogajanja o prodaji so ze stekla. Zaloge gotovih proizvodov se bodo v drugi
polovici leta 2002 zmanjSale za 114.857 T SIT, povecale pa se bodo dolgoro¢ne terjatve za
dolgoro¢ni blagovni kredit.

e Sprememba proizvodno trzne strategije

Zaradi uvedbe novega programa, ki temelji na naro¢niSki proizvodnji v letih 2006 in 2007,
lahko podjetje pricakuje nizje stanje zalog proizvodov.

e Vzpostavitev centralno finan¢nega nadzora

Zaradi nerednega placevanja obveznosti iz preteklosti in procesa reorganizacije so se v zadnjem
polletju pojavile zahteve dobaviteljev po vnaprejSnjem placilu dela zalog. Zaradi slabe bonitete
bo podjetje moralo del zalog placevati tudi na podlagi predujmov, kar ji povecuje vrednost zalog.
Na podlagi dogovorov in rednega spoStovanja placilnih pogojev namerava podjetje v treh letih
vzpostaviti normalen nacin poslovanja z dobavitelji.

Odnosa s kupci podjetje ne namerava spreminjati, saj ima lahko to dejanje ravno nasprotni
ucinek. V planu je zato predvideno konstantno razmerje med prihodki iz prodaje in terjatvami.
Za podjetje je pomembnejSa vzpostavitev nadzora placevanja terjatev ter preverjanje bonitete
kupcev in njihove sposobnosti odplacevanja terjatev, kot pa spreminjanje placilnih pogojev.

Denarna sredstva v podjetju so izracunana na podlagi razlike med predvidenimi obveznostmi in
sredstvi. Plan je bil pripravljen tako, da se podjetje v procesu prisilne poravnave ne bi ponovno
zadolzila. Denarna sredstva podjetja konec leta 2002 odsevajo placilo kupca zalog. S tem si je
podjetje priskrbelo likvidna sredstva za poplacilo upnikov v januarju 2003. V naslednjih letih pa
bo stanje denarnih sredstev obsegalo od 1-3% vseh sredstev podjetja.

e Prestrukturiranje virov financiranja

Prestrukturiranje virov financiranja je nujen element strategije reSevanja iz krize vecine podjetij
v prisilni poravnavi. Skladno s predlogom prisilne poravnave se bo kapital podjetja, ob
pravnomocnosti sklepa o potrditvi prisilne poravnave, povecal za konvertirane terjatve v kapital
in zmanjSal za nepokrito izgubo iz preteklih let. Spremembe kapitala v planiranem obdobju
odrazajo le spremembe kapitala zaradi realiziranega poslovnega izida.

NajpomembnejSa predpostavka pri nacrtovanju obveznosti podjetja je redno placevanje
obveznosti iz prisilne poravnave skladno s predlogom. Ostale obveznosti iz poslovanja pa bodo
sledile prihodkom iz poslovanja v visini 30% celotnih prihodkov iz poslovanja. Del obveznosti
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iz poslovanja bo podjetje zaradi slabe bonitete moralo placevati na podlagi predujmov, zato se bo
del poslovanja z dobavitelji odrazal tudi na strani terjatev. Zaradi konverzije terjatev
pomembnega dobavitelja bo podjetje izkazalo tudi obveznosti do pridruzenih podjetij.

Planiran izkaz stanja je podan v Prilogi 4. 1z njega je razvidno, da je podjetje s pomocjo prisilne
poravnave in drugih metod financne reorganizacije odpravilo kapitalsko neustreznosti in
prezadolZenost.

3.2.3  Projekcije izkazov finanénega toka v nacrtovanem obdobju

Pomembno mesto v okviru nacrta finan¢ne reorganizacije ima izkaz finan¢nega toka, saj
izkazuje pozitivne ucinke prisilne poravnave ter zmoznost podjetja — dolznika, poplacala
obveznosti v dogovorjenih rokih. V nadaljevanju je prikazan naért poplacila upnikov in finan¢ni
tok.

Tabela 17: Nacrt poplacila upnikov in finanéni tok

Stanje| Predrac.
obveznosti  stanje
pred PP| obvezn, Stanje obveznosti z u¢inkom prisilne poravnave
Zacetno stanje
obveznosti po razredih 30.6.02| 30.6.02) 31.12.02] 2003 2004 2005 2006 2007
Razred 1: izloCitveni
upniki 36.154] 36.154] 36.154) 18.077 0 0 0 0
Razred 2: lo¢itveni upniki 513.264) 513.264] 513.264] 512.500] 410.000 307.500] 205.000, 102.500
Razred 3: konverzija
terjatev v lastniSki kapital 258.997 0 0 0 0 0 0 0
Razred 4: 100% poplacilo
v 5 letih 213.515) 213.515] 213.515/ 213.515[ 170.812] 128.109] 85.406] 42.703
Razred 5: terjatve
delavcev 50.813] 85.073] 85.073 0 0 0 0 0
Razred 6: terjatve do
drzave 8 0 0 0 0 0 0 0
Razred 7: 20% poplacilo v
1 letu 312,915 62.583] 62.583] 62.583 0 0 0 0
Skupaj 1.385.666) 910.589] 910.589 806.675| 580.812] 435.609| 290.406] 145.203
Odplacilo upnikov po
razredih
Razred 1: izloCitveni
upniki 0 0 18.077, 18.077 0 0 0 0
Razred 2: lo¢itveni upniki 0 0 764] 102.500] 102.500] 102.500, 102.500 102.500
Razred 3: konverzija
terjatev v lastniSki kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Razred 4: 100% poplacilo
v 5 letih 0 0 0l 42.703] 42.703] 42.703] 42.703] 42.703
Razred 5: terjatve
delavcev 0 0 85.073 0 0 0 0 0
Razred 6: terjatve do
drzave 0 0 0 0 0 0 0 0
Razred 7: 20% poplacilo v
1 letu 0 0 0 62.583 0 0 0 0
Skupaj 0 0 103.914] 225.863| 145.203] 145.203| 145.203| 145.203
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Koncno stanje
obveznosti po razredih
Razred 1: izlocitveni
upniki 36.154] 36.154) 18.077 0 0 0 0 0
Razred 2: loCitveni upniki |  513.264| 513.264] 512.500] 410.000| 307.500[ 205.000] 102.500 0
Razred 3: konverzija
terjatev v lastniski kapital | 258.997 0 0 0 0 0 0 0
Razred 4: 100% poplacilo
v 5 letih 213.515] 213.515 213.515] 170.812] 128.109] 85.406] 42.703 0
Razred 5: terjatve
delavcev 50.813] 85.073 0 0 0 0 0 0
Razred 6: terjatve do
drzave 8 0 0 0 0 0 0 0
Razred 7: 20% poplacilo v
1 letu 312915 62.583] 62.583 0 0 0 0 0
Skupaj 1.385.666| 910.589 806.675| 580.812] 435.609 290.406| 145.203 0
2002 2003] 2004 2005 2006 2007

IDenarni tok pred poplacilom obveznosti iz
PP 181.604 233.296/145.735 146.809 182.108 169.560
Razred 1: izloCitveni upniki 18.077] 18.077 0 0 0 0
Razred 2: lo¢itveni upniki 764 102.500[102.500] 102.500] 102.500, 102.500
Razred 3: konverzija terjatev v lastniski kapital 0 0 0 0 0 0
Razred 4: 100% poplacilo v 5 letih 0 42.703] 42.703] 42.703] 42.703] 42.703
Razred 5: terjatve delavcev 85.073 0 0 0 0 0
Razred 6: terjatve do drzave 0 0 0 0 0 0
Razred 7: 20% poplacilo v 1 letu 0 62.583 0 0 0 0
Skupaj 103.914] 225.863/145.203| 145.203| 145.203] 145.203
Kon¢no stanje denarnih sredstev po

oplacilu obveznosti iz PP 77.690, 7.433 532  1.606 36.905 24.357

Vir: podatki Podjetja X.

4 SKLEP

Ko podjetje zaide v financne tezave, mora vodstvo podjetja presoditi o tem, ali so tezave zacasne
in jih lahko podjetje odpravi, ali pa za nastale tezave obstoja dolgoro¢ni problem. V kolikor
vodstvo ugotovi, da za podjetje ne obstaja moznosti za trajno ozivitev je bolje, da se ¢im hitreje
odlo¢i za likvidacijo oziroma stecaj podjetja ter s tem prepreci podaljSevanje agonije. Zato je
treba odlocitev o prisilni poravnavi skrbno pretehtati.

Prisilna poravnava je za upnike zanimiva predvsem zato, ker lahko kljub moznim izgubam v
prisilni poravnavi obdrzijo trg, ¢e se podjetje resi. Dolzniki pa se odlocajo za postopek prisilne
poravnave takrat, ko imajo realne moznosti, da bodo preziveli na trgu.

Zakon o finan¢nem poslovanju podjetja sili lastnike, da ves ¢as racunajo ali je njihov posel Se
rentabilen, saj zahteva, da se sprozijo predsteCajni postopki in da se pripravi nacért financne
reorganizacije ze v primeru nelikvidnosti, prezadolzenosti in kapitalske neustreznosti.
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Brez izvedbe prisilne poravnave in ukrepov finan¢ne reorganizacije znotraj samega podjetja bi
Podjetje X prezivelo samo Se eno leto poslovanja, potem pa bi zapadla tako v popolno tekoco
nelikvidnost kot tudi kapitalsko neustreznost z negativnim trajnim kapitalom.

V izdelanih projekcijah so vkljuene naslednje metode: prestrukturiranje virov financiranja,
odprodaja sredstev, zmanjSanje stroskov in nova proizvodno-trzna strategija. Z uporabljenimi
metodami finan¢ne reorganizacije bo podjetje pod pogojem izglasovanja prisilne poravnave
dosegla naslednje ucinke:

e QOdpravo kapitalske neustreznosti

S pokrivanje izgube v breme osnovnega kapitala in soasnim povecanje osnovnega kapitala s
konverzijo upniskih terjatev v bodoce deleze bo podjetje odpravilo kapitalsko neustreznost.

e (Odprava prezadolzenosti

S spremembo roka in viSine poplacila upnikov se bodo zmanjSale obstojee obveznosti podjetja
za 250.332 tiso¢ SIT, zaradi konverzije v kapitalske deleze pa za 258.997 tiso¢ SIT.

e IzboljSanje donosnosti

Z ukinitvijo nedonosnega programa in proizvajanjem donosnejSega prodajnega programa bo
podjetje izboljsalo svojo donosnost, ki ji bo omogocila lazje investiranje v nova sredstva.

Z zmanjSanjem Stevila zaposlenih bo podjetje doseglo racionalnejSo proizvodnjo in vecjo
konkurencnost na trgu.

e Izboljsanje konkurencne sposobnosti

S posodobitvijo obstoje¢e proizvodnje se bodo izboljSale trzne moznosti podjetja in izboljSal
prodajni asortimant, kar bo omogocilo obstoj in izboljSanje njeno konkurenéne sposobnost.

e Izboljsanje placilne sposobnosti

Z vzpostavitvijo centralno finan¢nega nadzora, preverjanjem bonitet kupcem ter z rednim
placevanjem obveznosti se bo izboljsala tudi placilna sposobnost podjetja.

Na podlagi projekcij lahko zaklju¢imo, da se bo Podjetje X v primeru izpolnitve predvidenih
postavk za izdelavo plana v letu 2007 odistila prezadolzitve in kapitalske neustreznosti ter
dosegla prezivetje v prihodnosti, kar pa je tudi namen prisilne poravnave.
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PRILOGE

1. Racunovodski izkazi Podjetja X od leta 1998 do 30.6.2002.
2. Revidirana predracunska bilanca stanja in izkaz poslovnega izida.
3. Program prenchanja delovnih razmerij zaradi finan¢ne reorganizacije.

4. Projekcije izkaza poslovnega izida, bilance stanja in izkaza finan¢nega toka za obdobje
od 30.6.2002 do 31.12.2007.
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Priloga 1:

Racunovodski izkazi Podjetja X od leta 1998 do 30.6.2002



Tabela 1: Bilanca stanja Podjetja X na dan 31.12. za leto 1998, 1999, 2000 in 2001 ter bilanca stanja na dan 30.6.2002

Bilanca Stanja 1998 %) 1999 % 2000 % 2001 %|  30.06.02 %
A Stalna sredstva 1.126.552 57| 998.842 53| 1.015.858 54 975.813 55 929.101 55
I. Neopredmetena dolgoro¢na sredstva 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
II. Opredmetena osnovna sredstva 1.092.357 55 900.995 48  921.975 49  881.930 49  835.218 50
III. Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 34.195 2 97.847 5 93.883 5 93.883 5 93.883 6
IV. Popravek kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B. Gibljiva sredstva 854.741 43  874.164 47 858.997 46/  809.607 45  745.382 45
[. Zaloge 446.191 23 444.682 24 455.300 24 438.890 25 347314 21
II. Dolgorocne terjatve iz poslovanja 52.164 3 45.096 2 39.824 2 30.967 2 28.185 2
III. Kratkoro¢ne terjatve iz poslovanja 316.881 16| 362.220 19 342.773 18  320.650 18 357.955 21
IV. Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 27.400 1 21.499 1 16.325 1 13.805 1 11.805 1
V. Denarna sredstva 5.441 0 667 0 4.734 0 5.295 0 123 0
C. Aktivne ¢asovne razmejitve 6.664 0 0 0 35 0 0 0 0 0
C. Sredstva 1.981.293 100, 1.873.006 100, 1.874.855 100, 1.785.420 100, 1.674.483 100

0

IA. Kapital 684.011 35  631.965 34  504.675 27, 338.036 19, 183.129 11
I  Osnovni kapital 450.000 23 450.000 24 450.000 24 450.000 25 450.000 27
IT. Vplacani presezek kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
III. Rezerve 882 0 882 0 882 0 882 0 882 0
V. Prenesene dobicek/izgube preteklih let 175.229 9 217.788 12|  132.001 7 226 0 -164.208 -10
V. Revalorizacijski popravek kapitala* 15.341 1 49.082 3 53.567 3 51.362 3 51.362 3
VL. Izguba/dobicek poslovnega leta 42.559 2l -85.787 -5 -131.775 -7 -164.434 -9 -154.907 -9
B. Dolgoroc¢ne rezervacije 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Dolgoroc¢ne obveznosti 364.435 18 348.355 19, 332.584 18 352.818 200 336.611 20

Dolgorocne obveznosti iz financiranja 363.941 18| 348.187 19 332.584 18 315.081 18 300.457 18
II. Dolgoro¢ne obveznosti iz poslovanja 494 0 168 0 0 0 37.737 2 36.154 2
C. Kratkoro&ne obveznosti 931.930 47 891.267 48 1.036.522 55| 1.094.535 61| 1.154.743 69
I. Kratkoro¢ne obveznosti iz financiranja 304.835 15 269413 14 253.711 14 262.776 15| 314.832 19
II. Kratkoro¢ne obveznosti iz poslovanja 627.095 320 621.854 33 782.811 42  831.759 47 839911 50
D. Pasivne ¢asovne razmejitve 917 0 1.419 0 1.074 0 31 0 0 0
[E. Obveznosti do virov sredstev 1.981.293 100 1.873.006 100 1.874.855 100, 1.785.420 100 1.674.483 100

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.



Tabela 2: Izkaz uspeha Podjetja X za leto 1998, 1999, 2000 in 2002 ter izkaz uspeha za zadnje poslovno leto do datuma zadnje bilance stanja (za

obdobje od 1.1.2002 do 30.6.2002)

Izkaz uspeha 1998 % 1999 % 2000 % 2001 %] 30.6.2002 %)
A. Cisti prihodki iz poslovanja 1.509.162 9§  1.228.681 102 1.090.430 102 913.762 103 355.201 115
B. Povecanje/zmanjSanje vrednosti zalog proizvodov in nedokoncane proizvodnje 25.528 2 -26.424 -2 -20.157 -2 -28.377 -3 -45.327  -15
C.  Vrednost usredstvenih lastnih proizvodov in storitev 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
D. Drugi prihodki iz poslovanja 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
E. Kosmati donos iz poslovanja 1.534.690 100, 1.202.257 100, 1.070.273 100 885.385 100 309.874 100
IF.  Stroski, blaga material in storitev -668.599  -44 -558.996 -46 -508.659 -48 -492.605 -56| -217.593 -70
G. Stroski dela -500.769  -33 -469.751 -39 -410.823  -38 -382.984 -43| -161.544 -52
H. Amortizacija neopredmetenih in opredmetenih osnovnih sredstev -89.097 -6 -77.867 -6 -88.673 -8 -69.331 -8 -29.284 -9
I.  Odpisi obratnih sredstev 0 0 0 0 -8311 -1 -8.455 -1 =795 0
J.  Rezervacije 0 0 0 0 0 0 0 o0 0 0
K. Drugi odhodki poslovanja -112.491 -7 -89.173 -7 -94.698 -9 -6.315 -1 -2.837 -1
L. Dobicek/izguba iz poslovanja 163.734 11 6.470 1 -40.891 -4 -74.305 -8  -102.179 -33
IN.  Prihodki od financiranja 66.263 4 35.199 3 9.726 1 6302 1 18.282 6
0. Odhodki od financiranja -149.604  -10 -127.385 -11 -105.601 -10 -128.769 -15 -71.010  -23
R. Dobicek/izguba iz rednega delovanja 80.393 5 -85.716 -7 -136.766 -13 -196.772 -22| -154.907 -50
S. Izredni prihodki 29.261 2 24308 2 9.278 1 36.344 4 0 0
T. Izredni odhodki -67.095 -4 -24379 -2 -4.287 0 -4.006 0 0 0
U. Celotni dobicek/izguba 42.559 3 -85.787 -7 -131.775  -12 -164.434 -19| -154.907 -50
Z. Davek iz dobicka (izgube) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Cisti dobitek/izguba poslovnega leta 42.559 3 -85.787 -7 -131.775  -12 -164.434 -19] -154.907 -50

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.



Tabela 3: 1zkaz finan¢nih tokov za obdobje od leta 1998 do 30.6.2002

1999 2000 2001 30.06.02
ZACETNO STANJE DENARNIH SREDSTEV 5.441 667 4.734 5.295
FINANCNI TOK IZ POSLOVANJA
Cisti dobitek -85.787]  -131.775  -164.434  -154.907
IAmortizacija 77.867 88.673 69.331 29.284
IDolgorocne terjatve iz poslovanja 7.068 5.272 8.857 2.782
Kratkoro¢ne terjatve iz poslovanja -45.339 19.447 22.123 -37.305
Zaloge 1.509 -10.624 16.416 91.576
IDolgorocne obveznosti iz poslovanja -326 -168 37.737 -1.583
Kratkoro¢ne obveznosti iz poslovanja -5.241 160.957 48.948 8.152
IAktivne ¢asovne razmejitve 6.664 -35 35 0
Pasivne Casovne razmejitve 502 -345 -1.043 -31
Skupaj -43.083 131.402 37.970 -62.032
FINANCNI TOK IZ INVESTICIJSKE DEJAVNOSTI
Neopredmetena dolgoro¢na sredstva 0 0 0 0
Opredmetena osnovna sredstva 113.495 -109.653 -29.286 17.428
Dolgoroc¢ne financne nalozbe -63.652) 3.964 0 0
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 5.901 5.174 2.520 2.000
Skupaj 55.744 -100.515 -26.766 19.428
FINANCNI TOK IZ FINANCNE DEJAVNOSTI
Kapital 33.741 4.485 -2.205 0
Dolgoro¢ne finanéne obveznosti -15.754 -15.603 -17.503 -14.624
Dolgoroc¢ne rezervacije 0 0 0 0
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti -35.422 -15.702) 9.065 52.056
Skupaj -17.435 -26.820 -10.643 37.432
SKUPAJ FINANCNI TOK -4.774 4.067 561 -5.172
IDENARNA SREDSTVA 31.12. 667 4.734 5.295 123

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.



Priloga 2:

Revidirana predracunska bilanca stanja in izkaz poslovnega izida



Tabela 1: Predracunska bilanca stanja in bilanca stanja dan 30.6.2002

Predracunskal Zadnja|

30.6.2002 30.6.2002

SREDSTVA 1.568.795 1.674.483
A.STALNA SREDSTVA 835.218 929.101
I. [Neopredmetena dolgoro¢na sredstva 0 0
1 |Dolgoroéno odlozeni stroski poslovanja 0 0
2 |Dolgorocno odlozeni stroski razvijanja 0 0
3 |Dolgoroéne premozenjske pravice 0 0
4 Dobro ime 0 0
5 |Predujmi za neopredmetena dolgoro¢na sredstva 0 0
II. |Opredmetena osnovna sredstva 835.218 835.218
1 [Zemljis¢a in zgradbe 575.729 575.729
aZemljisca 93.212 93.212
blZgradbe 482.517 482.517

2 [Proizvajalne naprave in stroji 205.076) 205.076
3 |Druge naprave in oprema 54.413 54.413
4 |Osnovna sredstva, ki se pridobivajo 0 0
alPredujmi za pridobitev osnovnih sredstev 0 0
bOpredmetena sredstva v gradnji in izdelavi 0 0
I11. Dolgorocne financne nalozbe 0 93.883
1 [Delezi v podjetjih v skupini 0 0
2 |Dolgorocne financne terjatve v podjetjih v skupini razen do pridruzenih 0 0
3 [Delezi v pridruzenih podjetjih 0 0
4 |Dolgorocne financne terjatve do pridruzenih podjetij 0 0
5 |Drugi dolgoro¢ni delezi 0 0
6 [Druge dolgoroc¢ne financne terjatve 0 93.883
7 |Lastni delezi 0 0
B. [GIBLJIVA SREDSTVA 733.577 745.382
1. [Zaloge 347.314 347.314
1 [Material 78.663 78.663
2 |Nedokoncana proizvodnja 82.315 82.315
3 [Proizvodi in trgovsko blago 186.336 186.336
4 |Predujmi za zaloge 0 0
II. [Poslovne terjatve 386.140 386.140
A [Dolgorocne poslovne terjatve 28.185 28.185
1Dolgoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 28.185 28.185
2|Dolgoroéne poslovne terjatve do podjetij v skupini razen do pridruzenih podjetij 0 0
3Dolgoroéne poslovne terjatve do pridruzenih podjetij 0 0
4Dolgoro¢ne poslovne terjatve do drugih 0 0
5|Dolgoro¢no nevplacani vpoklicani kapital 0 0
B |[Kratkoroc¢ne poslovne terjatve 357.955 357.955
1[Kratkoroéne poslovne terjatve do kupcev 340.057 340.057
2[Kratkorocne poslovne terjatve do podjetij v skupini razen do pridruzenih podjetij 0 0
3[Kratkoroéne poslovne terjatve do pridruzenih podjetij 0 0




Predracunskal Zadnja|
30.6.2002 30.6.2002
4 Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 17.898 17.898
5 [Kratkoro¢no nevplacani vpoklicani kapital 0 0
I1I. [Kratkoro¢ne finanéne nalozbe 0 11.805
1 [Kratkoro¢ni delezi v podjetjih v skupini razen v pridruzenih podjetjih 0 0
2 [Kratkoroc¢ni deleZi v pridruzenih podjetjih 0 0
3 |Lastni delezi 0 0
4 Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe do drugih 0 11.805
IV [Dobroimetje pri bankah, ¢eki, gotovina 123 123
C. |Aktivne ¢asovne razmejitve 0 0
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 1.568.795 1.674.483
A KAPITAL 658.206 183.129
I. [Vpoklicani kapital 442.124 450.000
1 |Osnovni kapital 442.124 450.000
2 |Nevpoklicani kapital 0 0
II. [Kapitalska rezerva 2 0
I11. Rezerve iz dobicka 216.080, 882
1{Zakonske rezerve 0
2Rezerve za lastne deleze 0
3|Statutarne rezerve 0
4Druge rezerve iz dobicka 216.080) 882
IV.|Preneseni Cisti poslovni izid 0 -164.208
V. (Cisti poslovni izid poslovnega leta 0 -154.907
VI. |Prevrednotovalni popravki kapitala 0 51.362
1|Splosni prevrednotovalni popravki kapitala 0 51.362
2|Posebni prevrednotovalni popravki kapitala 0 0
B REZERVACIJE 0 0
1 |Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti 0 0
2 |Rezervacije za davene obveznosti 0 0
3 |Druge rezervacije 0 0
C [Financne in poslovne obveznosti 910.589 1.491.354
A |Dolgoroc¢ne finanéne in poslovne obveznosti 632.062 336.611
1|Dolgoro¢ne obveznosti na podlagi obveznic 0 0
2|Dolgorocne finan¢ne obveznosti do bank 461.250 300.457
3Dolgoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 0 0
4Dolgoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 170.812 36.154
SIDolgoro¢ne meni¢ne obveznosti 0 0
6[Dolgoroc¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do podjetij v skupini 0 0
7Dolgoroc¢ne financne in poslovne obveznosti do pridruzenih podjetij 0 0
8Dolgoro¢ne finanéne in poslovne obveznosti do drugih 0 0
B [Kratkorocne finan¢ne in poslovne obveznosti 278.527 1.154.743
1 [Kratkoro¢ne obveznosti na podlagi obveznic 0 0
2 |[Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do bank 52.014 212.807,
3 [Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 1.055 8.022
4 Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 140.385 781.070




Predracunskal Zadnja|

30.6.2002 30.6.2002

5 [Kratkoroéne meni¢ne obveznosti 0 0
6 [Kratkoro¢ne financne in poslovne obveznosti do podjetij v skupini 0 0
7 [Kratkoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do pridruzenih podjetij 0 0
8 [Kratkoroc¢ne finanéne in poslovne obveznosti do drugih 85.073 152.844
C [Pasivne &asovne razmejitve 0 0

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.



Tabela 2: Predracunska izkaz uspeha in izkaz uspeha za obdobje od 1.1.2002 do 30.6.2002

Predracunska 1.1 -30.6.2002
1 |Cisti prihodki od prodaje 355.201 355.201
2 [Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokoncane proizvodnje -45.327 -45.327
3 |Usredstveni lastni proizvodi in storitve 0 0
4 [Drugi poslovni prihodki 0 0
5 |StroSki blaga, materiala in storitev -217.593 -217.593
a)Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala ter stroski porabljenegal -154.144 -154.144
materiala
b)[Stroski storitev -63.449 -63.449
6 [Stroski dela -161.543 -161.543
a) [Stroski pla¢ -144.915 -144.915
b) [Stroski socialnih zavarovanj -1.975 -1.975
c) |Drugi stroski dela -14.653 -14.653
7 |Odpisi vrednosti -30.079 -30.079
a)Amortizacija in drugi prevrednotovalni poslovni odhodki pri -29.284 -29.284
neopredmetenih dolgorocnih sredstvih in opredmetenih osnovnih sredstvih
b)Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih -795 -795
8 |Drugi poslovni odhodki -2.837 -2.837
Poslovni izid iz poslovanja -102.178 -102.178
9 [Financni prihodki iz deleZzev 0 0
a)Financni prihodki iz delezev v podjetjih v skupini razen v pridruzenih| 0 0
odjetjih
b)tF inanc¢ni prihodki iz delezev v pridruzenih podjetjih 0 0
c¢)Drugi finan¢ni prihodki iz delezev v pridruzenih podjetjih 0 0
10 [Finan¢ni prihodki iz dolgorocnih terjatev 0 0
a)Finan¢ni prihodki iz dolgorocnih terjatev do podjetij v skupini razen v 0 0
ridruzenih podjetjih
b)[Finan¢ni prihodki iz dolgoro¢nih terjatev do pridruzenih podjetij 0 0
c)Drugi finan¢ni prihodki iz dolgorocnih terjatev (s prevrednotovalnimi 0 0
finan¢nimi prihodki
11 |[Finan¢ni prihodki iz kratkoroc¢nih terjatev 18.282 18.282
a)Financ¢ni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev do podjetij v skupini 0 0
razen v pridruzenih podjetjih
b)[Finan¢ni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev do pridruzenih podjetij 0 0
c)Drugi finan¢ni prihodki iz obresti in kratkoroCnih terjatev (s 18.282 18.282
revrednotovalnimi finan¢nimi prihodki)
12 [Finan¢ni odhodki za odpise dolgoro¢nih in kratkoro¢nih finanénih 0 0
naloZb
a)Prevrednotovalni odhodki pri finan¢nih nalozbah v podjetja v skupini razen| 0 0
v pridruzena podjetja
b)Prevrednotovalni odhodki pri finan¢nih nalozbah v pridruzena podjetja 0 0
c¢)Drugi prevrednotovalni finanéni odhodki 0 0
13 |[Finan¢ni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti 71.010 71.010
a)Financni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti do podjetij v skupini 0 0
razen v pridruzenih podjetjih
b)[Finan¢ni prihodki za obresti in iz drugih obveznosti do pridruzenih podjetij 0 0
c)Drugi finan¢ni prihodki za obresti in iz drugih obveznosti 71.010 71.010
Poslovni izid iz rednega delovanja -154.906 -154.906
14 Davek iz dobicka iz rednega delovanja 0 0




Predracunska 1.1 -30.6.2002

15 |Cisti poslovni izid iz rednega delovanja -154.906 -154.906
16 [Izredni prihodki 250.340 0
17 Izredni odhodki 34.260 0
a)lzredni odhodki brez prevrednotovalnega popravka 34.260 0
b)Izredni odhodki za prevrednotovalni popravek kapitala 0 0
18 [Poslovni izid zunaj rednega delovanja 216.080 0
19 [Davek iz dobicka zunaj rednega delovanja 0 0
20 Drugi davki, ki niso izkazani v drugih postavkah 0 0
21 |Cisti poslovni izid obratunskega obdobja 61.174 -154.906

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.
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Priloga 3:

Program prenehanja delovnih razmerij zaradi financen reorganizacije
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Program prenehanja delovnih razmerij zaradi financne reorganizacije

1. Stevilo delavcev, ki jim preneha delovno razmerje zaradi finan¢ne reorganizacije:

Skupinovodja dodelave

Podrocje Sedanje Stevilo | Potrebno Stevilo Presezek
Vodstvo, Stabne funkcije, 25 17 8
komerciala, raCunovodstvo
Tehni¢no podrocje 71 53 18
Skupaj 96 70 26
2. Delovna mesta, ki se ukinejo:
Delovno mesto Stevilo izvajalcev, ki postanejo Odpovedni rok
tehnoloski presezek (dni)

Varnostnik 1 *
Kurir 1 *
Cistilka 2 *
Tehnolog proizvodnje 1 *

1 *

6

Skupaj

e Rok prenehanja delovnega razmerja za vsa navedena delovna mesta je dan

pravnomocnosti sklepa o potrditvi prisilne poravnave.

3. Delovna mesta, na katerih se zmanjsa Stevilo izvajalcev:

Delovno mesto Dejansko Potrebno Presezek Odpovedni rok
Stevilo delavceyv | Stevilo delavcev (dni)

Referent prodaje 8 5 3 *

Knjigovodja 6 3 3 *

Vnasalec surovin 8 5 3 *

Delavec proizvodni 0 24 -24

program 1

Delavec proizvodni 27 16 11 *

program 2

Delavec proizvodni 29 7 22 *

program 3

Elektrikar 4 2 2 *

Ostali 14 8 6

Skupaj 96 70 26

e Rok prenehanja delovnega razmerja za vsa navedena delovna mesta je dan

pravnomoc¢nosti sklepa o potrditvi prisilne poravnave.

4. Kriterij za dolocitev delavcev, ki jim preneha delovno razmerje

Pri dolo¢anju delavcev, ki jim bo delovno razmerje prenehalo zaradi finan¢ne reorganizacije, so

bili upoStevani kriteriji v skladu s 5. odstavkom 51. ¢lena ZPPSL.

5. Postopek sprejemanja programa

Program prenehanja delovnih razmerij je bil v skladu z 2. odstavkom 51. ¢lena ZPPSL

posredovan sindikatu (predstavnikom zaposlenih) in pristojnemu Zavodu za zaposlovanje.
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Priloga 4:

Projekcije izkaza poslovnega izida, bilance stanja in izkaza finan¢nega toka za
obdobje od 30.6.2002 do 31.12.2007
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Tabela 1: Projekcija izkaza poslovnega izida za obdobje od 30.6.2002 do 31.12.2007

Predracunska| % |1.7.-31.12.| % (1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| %
30.6.2002 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Cisti prihodki od prodaje 355.201] 100  470.707| 100, 711.700 100 747.285 100, 784.649 100, 823.882 100 865.076/ 100
Sprememba  vrednosti zalog proizvodov in

nedokoncane proizvodnje -45.327] -13] -129.996 -28 127, 0 6939 1 7280, 1 -3.0600 0 1442 0
[Usredstveni lastni proizvodi in storitve 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IDrugi poslovni prihodki 0 O 0 O 0 0 0 O 0 0 0 0 0 O
Stroski blaga, materiala in storitev -217.593| -61] -159.743| -34] -334.486| 47| -326.210] -44] -329.362] 42| -347.014] -42| -364.365 -42
INabavna vrednost prodanega blaga in materiala ter stroski

porabljenega materiala -119.105| -34] -119.352] -25] -238.704] -34] -250.639 -34] -250.013] -32| -248.697| -30] -261.132] -30
Stroski storitev -98.488 -28  -40.391] -9 -95.782 -13] -75.571] -10f -79.350 -10] -98.317| -12] -103.233] -12
Stroski dela -161.543| 45 -160.145] -34] -286.769 -40| -301.108 -40, -316.163] -40, -331.971] -40, -348.570| -40
Stroski plac -144.915| -41] -109.915] -23] -254.830] -36| -267.572| -36] -280.950] -36| -294.998 -36/ -309.747| -36
Stro8ki socialnih zavarovanj -1.975 -1 -1.317) 0 -2.633] 0 -2.765 0 -2.903] 0 -3.048] 0 -3.201] 0
Drugi stroski dela -14.653] -4 -48913] -100  -29.30600 -4 -30.771] -4 -32.310[ -4 -33.925 -4 -35.622] -4
Odpisi vrednosti -30.079 -8 -27.099] -6 -54.198 -8 -66.375 -9/ -83.617 -11] -82.166) -10| -82.289 -10
IAmortizacija in drugi prevrednotovalni poslovni odhodki

pri  neopredmetenih  dolgoro¢nih  sredstvih  in|

opredmetenih osnovnih sredstvih -29.284) -8  -25.3200 -5  -50.639] -7 -62.639] -8  -79.694 -10  -79.694 -10 -79.694 -9
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih =795 0 -1.779] 0 -3.559 -1 -3.736) -1 -3.923] -1 24720 0 -2.595 0
Drugi poslovni odhodki -2.837 -1 -2.837 -1 -5.674 -1 -5.958 -1 -6.256) -1 -6.568 -1 -6.897 -1
PPoslovni izid iz poslovanja -102.178 -29 -9.113] -2 30.700, 4 54.573] 7 56.537, 17 53.102| 6 64.397, 7
Finan¢ni prihodkKi iz delezev 0 o 0 o o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finanéni prihodki iz delezev v podjetjih v skupini razen V|

pridruzenih podjetjih 0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finanéni prihodki iz delezev v pridruzenih podjetjih 0 o0 0 0 o o0 0 o0 o 0 0 0 0 0
Drugi finanéni prihodki iz delezev v pridruzenih podjetjih 0 o0 0 0 o o0 0 0 o 0 0 0 o 0
Financni prihodki iz dolgoroc¢nih terjatev 0 0 0 o o 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finan¢ni prihodki iz dolgoro¢nih terjatev do podjetij v

skupini razen v pridruZenih podjetjih 0 0 0 0 0 O 0 O 0 O 0 0 0 O
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Predracunska| % |1.7.-31.12.| % (1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12.| %
30.6.2002 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Financni prihodki iz dolgoro¢nih terjatev do pridruzenih
podjetij 0 o0 0 o0 0 0 0 0 0 0 0 o0 0 0
Drugi finan¢ni prihodki iz dolgorocnih terjatev (s
prevrednotovalnimi finanénimi prihodki) 0 0 0 0 0 O 0 0 0 O 0 O 0 O
Finan¢ni prihodki iz kratkoro&nih terjatev 18.282] 5 6.094 1 12.188 2 12.797, 2 13437 2 14.109, 2 14.815 2
Finan¢ni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev do
podjetij v skupini razen v pridruzenih podjetjih 0 O 0 0 o 0 0 O o0 0 0 0 0 0
Financni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev do
pridruzenih podjetij 0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Drugi finan¢ni prihodki iz obresti in kratkoroc¢nih terjatev|
(s prevrednotovalnimi finan¢nimi prihodki) 18282 5 6.094 1 12.188 2 12.797) 2 13.437] 2 14.109] 2 14.815 2
Finan¢ni odhodki za odpise dolgoro¢nih in
kratkorocnih finan¢nih nalozb 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o0 0 0
Prevrednotovalni odhodki pri finan¢nih nalozbah v
podjetja v skupini razen v pridruZena podjetja 0 o0 0 0 0 0 0 O 0 0 0 0 0 0
Prevrednotovalni odhodki pri finan¢nih nalozbah v
pridruzena podjetja 0 O 0 0 0 O 0 0 0 O 0 0 0 O
Drugi prevrednotovalni finan¢ni odhodki 0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finan¢ni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti -71.010, 20, -10.803] -2 -21.606] -3 -22.686 -3| -23.821| -3 -25.012] -3 -26.262| -3
Finan¢ni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti do
podjetij v skupini razen v pridruzenih podjetjih 0 O 0 0 o 0 0 0 0 0 0 O 0 0
Finan¢ni prihodki za obresti in iz drugih obveznosti do
pridruzenih podjetij 0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Drugi finan¢ni prihodki za obresti in iz drugih obveznosti -71.010] -20, -10.803] -2 -21.606] -3 -22.686] -3 -23.821] -3 -25.012] -3 -26.262 -3
Poslovni izid iz rednega delovanja -154.906] -44] -13.822| -3 21.282 3 44.684 6 46.154) 6 422000 5 52949 6
Davek iz dobicka iz rednega delovanja 0 O 0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 O
Cisti poslovni izid iz rednega delovanja -154.906| -44)  -13.822] -3 21.282] 3| 44.684 6  46.154 6| 422000 5 52949 6
Izredni prihodki 250.340, 70 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Izredni odhodki -34.260, -10 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Izredni odhodki brez prevrednotovalnega popravka -34.260| -10 0 0 0 O 0 0 0 O 0 O 0 O
Izredni odhodki za prevrednotovalni popravek kapitala 0 0 0 0 0 O 0 0 0 O 0 0 0 O
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Predracunska| % |1.7.-31.12.| % |1.1.-31.12.| % |1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
30.6.2002 2002 2003 2004 2005 2006 2007
IPoslovni izid zunaj rednega delovanja 216.080 61 0 0 0 0 0 0 0
Davek iz dobi¢ka zunaj rednega delovanja 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Drugi davki, Ki niso izkazani v drugih postavkah 0 O 0 0 0 0 0 0 0
Cisti poslovni izid obratunskega obdobja 61.174 17 -13.822| -3| 21.282 44.684 46.154 42.200 52.949

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.
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Tabela 2: Projekcije izkaza bilance stanja za obdobje od 30.6.2002 do 31.12.2007

Predracunskaj
30.6.2002 31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.12.07
SREDSTVA 1.568.795| 100] 1.588.306| 100 1.440.614] 100 1.342.302| 100 1.282.059] 100 1.191.287 100 1.111.403| 100
A. STALNA SREDSTVA 835.218 53] 809.898 51| 782.529) 54/ 819.890 61  813.896] 63 734.202] 62 654.508 59
I. INeopredmetena dolgoro¢na sredstva 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o0 0 o0 0 o0
1 [Dolgoro¢no odloZeni stroski poslovanja 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o
2 |Dolgorocno odlozeni stroski razvijanja 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0O 0 0 0
3 |Dolgoro¢ne premozenjske pravice 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
4 |Dobro ime o o0 o 0 o 0 o o 0 o o o 0 o
5 [Predujmi za neopredmetena dolgorocna sredstva 0 0 0 0 0 0 0 o U 0 0 o o0
II. |Opredmetena osnovna sredstva 835.218 53 809.898 51| 782.529 54| 819.890] 61 813.896 63| 734.202] 62| 654.508 59
1 [Zemljis¢a in zgradbe 575.729] 37| 565979 36| 546479 38 526979 39 507.479] 40, 487979 41 468479 42
alZemljisca 93.212] 6 93.212] 6 93.212] 6 93212 7 93212 7 93.212] 8 93.212] 8§
bZgradbe 482.517] 31) 472767 30 453.267] 31] 433.767] 32| 414.267] 32| 394.767 33 375.267 34
2 |Proizvajalne naprave in stroji 205.076| 13| 192776/ 12| 168.177] 12| 251.578 19 271.624 21 217970 18 164.316 15
3 |Druge naprave in oprema 54413 3 51.143] 3 47873 3 41333 3 34793 3 28.253 2 21.713) 2
4 |Osnovna sredstva, ki se pridobivajo 0 0 0 0 20.0000 1 U 0 0 U o o0
alPredujmi za pridobitev osnovnih sredstev 0 0 0 0 20.0000 1 0 0 0 0 0 0 0 0
bOpredmetena sredstva v gradnji in izdelavi 0 0 0 0 0 0 0 0 U 0 0 o o0
II1. [Dolgoroéne finanéne nalozbe 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1 Delezi v podjetjih v skupini 0 0 o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o
IDolgoro¢ne financne terjatve v podjetij v skupini
2 [razen do pridruzenih 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 [Delezi v pridruzenih podjetjih 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
Dolgoroc¢ne financne terjatve do pridruzenih
odjetij
5 |Drugi dolgoro¢ni delezi
6 Druge dolgoroc¢ne finanéne terjatve
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Predracunskaj
30.6.2002 31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.12.07
7 |Lastni delezi 0 0 o 0 o 0 0 o 0 o o0 o 0 o
B. |GIBLJIVA SREDSTVA 733.577 47] 778408 49|  658.085 46 522.412| 39| 468.163] 37 457.085 38 456.895 41
1. [Zaloge 347.314) 22] 238471 15 235.809 16 235.059 18 235.395 18  214.209] 18 216.269 19
1 [Material 78.663 74.660 74729 5 78.465 82.388 64263 5 64.881
2 [Nedokonéana proizvodnja 82.315 53.329 53378 4 56.046 58.849 58908 5 59.474
3 |Proizvodi in trgovsko blago 186.336) 12 85.326 85.404 89.674 94.158 91.039] 8 91.914
4 |Predujmi za zaloge o o 25.156 22.299 10.874 0 U 0
1. [Poslovne terjatve 386.140) 25  462.247, 29| 414.843] 29  286.821] 21| 231.162] 18 205.970, 17| 216.269 19
A [Dolgorocne poslovne terjatve 28.185 2 144.093 9 80.000 60.0000 4 20.000 0 0
1|Dolgoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 28.185 2 14.093 1 60.000 20.0000 1 0 0 0
Dolgorocne poslovne terjatve do podjetij v
2skupini razen do pridruzenih podjetij 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
Dolgoroéne poslovne terjatve do pridruzenih
3podjetij 0 0 0 0 0 0 0
4Dolgorocne poslovne terjatve do drugih 0 0 0 0 0 0 0
SIDolgoroéno nevplacani vpoklicani kapital 0 0 0 0 0 0 0
B [Kratkoro¢ne poslovne terjatve 357.955 23  318.154] 20| 334.843] 23  226.821] 17| 211.162] 16 205.970, 17| 216.269 19
1[Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 340.057] 22| 258.067] 16 281349 20, 217.480] 16/ 201.354 16 195.672] 16 205456 18
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do podjetij v
2skupini razen do pridruzenih podjetij 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do pridruzenih
3podjetij 0 o 0 0 0 0 o o 0 o o o 0 o
4Kratkorocne poslovne terjatve do drugih 17.898 1 60.088 4 53.494] 4 9.341 1 9.808 1 10299 1 10.813] 1
SKratkoro¢no nevplacani vpoklicani kapital 0 0 0 0 0 0 U 0 0 0 o o o0
111. [Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe 0 O 0 O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkoroc¢ni delezi v podjetjih v skupini razen v
1 jpridruzenih podjetjih o o o o o o 0 o 0 o 0 o 0 o
2 [Kratkoro¢ni delezi v pridruzenih podjetjih 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
3 |Lastni deleZi 0 0 0 o 0 0 o o o o o o 0 o
4 Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe do drugih 0 0 0 0 0 0 U 0 o 0 o o o
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Predracunskaj

30.6.2002 31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.12.07
IV [Dobroimetje pri bankah, ceki, gotovina 123] 0 77.690 5 7433 1 532 0 1.606) 0 36905 3 24.357 2
C. AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 0 o0 0 o0 0 o0 0 o0 0 o0 0 o0 0 o0
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 1.568.795| 100| 1.588.307 100 1.440.615 100 1.342.302] 100 1.282.059| 100 1.191.287 100 1.111.402| 100
A KAPITAL 658.2060 42| 644.382| 41| 665.664] 46/ 710.348 53] 756.501 59 798.701] 67  851.651 77
1. [Vpoklicani kapital 442.124) 28  442.124] 28] 442.124) 31| 442.124] 33| 442.124) 34 442.124] 37| 442.124) 40
1|0snovni kapital 442.124) 28]  442.124] 28] 442.124) 31| 442.124] 33| 442.124) 34] 442.124] 37 442.124) 40

2|Nevpoklicani kapital 0 0 0 0 U 0 0 0 0

II. [Kapitalska rezerva 2 20 2 20 20 2 2
I11. Rezerve iz dobicka 216.080] 14| 216.078 14| 217.142] 15 219.376] 16| 221.684] 17| 223.794 19 226.441 20
1{Zakonske rezerve 0 0 0 0 1.064 0 3298 0 5.6060 0 7.7160 1 10.363 1
2[Rezerve za lastne deleze 0 0 0 0 0 0 o o 0 0 0 0 o 0
3[Statutarne rezerve o o 0 0 0 0 U U U o o0
4Druge rezerve iz dobicka 216.0800 14 216.078 14| 216.078 15 216.078 16/ 216.078 17 216.078 18 216.078 19
IV. Preneseni Cisti poslovni izid 0 0 0 0 o 0 6396 0 48.845 4 92.691] 8§ 132.781] 12
V. (Cisti poslovni izid poslovnega leta 0 0 -13.822] -1 6396 0 42.450, 3 43.846| 3 40.090, 3 50.302) 5
VL. |Prevrednotovalni popravki kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1|Splosni prevrednotovalni popravki kapitala 0 0 0 0 0 0 0 o U 0 0 o o0
2|Posebni prevrednotovalni popravki kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
B REZERVACIJE 0 0 0 0 0 0 0 o0 0 o0 0 o0 0 o0
1 [Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
2 |Rezervacije za davéne obveznosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Druge rezervacije 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
C |[Finan¢ne in poslovne obveznosti 910.589] 58 943.925 59 774951 54 631.955| 47| 525.558 41 392.586] 33 259.752] 23
A Dolgorocne finanéne in poslovne obveznosti 632.062) 40| 580.812) 37 435.609 30 290.406] 22| 145.203 11 0 o0 0 o0

1|Dolgorocne obveznosti na podlagi obveznic 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0o 0 0

2|Dolgoroc¢ne finanéne obveznosti do bank 461.2500 29 410.000 26| 307.500, 21| 205.000 15 102.500 0 0

Dolgorocne poslovne obveznosti na podlagi

3predujmov 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
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Predracunska
30.6.2002 31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.12.07
4Dolgorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 170.812] 11 170.812] 11 128.109 85.406 42.703 0 0
5|Dolgoro¢ne menicne obveznosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dolgoroc¢ne financne in poslovne obveznosti do
6podjetij v skupini 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o
Dolgoroc¢ne financne in poslovne obveznosti do
Tpridruzenih podjetij 0 0 0 0 0 o o o o o o o 0 o
Dolgorocne financ¢ne in poslovne obveznosti do
8drugih o 0 o o o 0 o o o o 0 o 0 o
B [Kratkoro¢ne finanéne in poslovne obveznosti 278.527 18  363.113] 23| 339.342) 24 341.549 25 380.355 30[ 392.586 33 259.752| 23
1 [Kratkoro¢ne obveznosti na podlagi obveznic 0 0 0 0 0 0 0
2 [Kratkorocne finan¢ne obveznosti do bank 52.014 102.500 102.500 102.500 102.500 102.500 0
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi
3 |predujmov 1.055 528 0 0 0 o o o o 0 o
4 [Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 140.385 162.132] 10 124.987 122.951 150.734] 12 156.524| 13 119.512] 11
5 [Kratkoro¢ne meni¢ne obveznosti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kratkoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do
6 |podjetij v skupini o 0 o 0 o 0 o o o o o o 0 o
Kratkoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do
7 ppridruzenih podjetij 0 o 8.626) 1 18.062 1 17.615 1 23.714 2 24985 2 26234 2
Kratkoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do
8 |drugih 85.073 89.327 93.793 98.483 103.407) 8  108.577 114.006, 10
C |Pasivne ¢asovne razmejitve 0 0 0 0 0 o 0 0 o

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.
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Tabela 3: Projekcije izkaza finan¢nega toka za obdobje od 30.6.2002 do 31.12.2007

31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.12.05 31.12.06 31.12.07
ZACETNO STANJE DENARNIH SREDSTEV 123 77.690 7.433 532 1.606 36.905
FINANCNI TOK 1Z POSLOVANJA
Dobicek pred obdavéitvijo -13.822 21.282 44.684 46.154 42.200 52.949
IAmortizacija 25.320 50.639 62.639 79.694 79.694 79.694
Davek iz dobicka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih 0 0 0 0 0 0
Zaloge 108.843 2.662 750 -336 21.186 -2.060
Poslovne terjatve -76.107 47.404 128.022 55.659 25.192 -10.299
IAktivne Casovne razmejitve 0 0 0 0 0 0
Poslovne obveznosti 34.100 -66.474 -40.496 -3.897 -30.472 -30.334
Pasivne Casovne razmejitve 0 0 0 0 0 0
Skupaj 78.333 55.513 195.599 177.274 137.799 89.951
FINANCNI TOK IZ INVESTICIJSKE DEJAVNOSTI
INeopredmetena dolgorocna sredstva 0 0 0 0 0 0
Opredmetena osnovna sredstva 0 -23.270 -100.000 -73.700 0 0
Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe 0 0 0 0 0 0
Kratkoro¢ne financ¢ne nalozbe 0 0 0 0 0 0
Skupaj 0 -23270 -100000 -73700 0 0
FINANCNI TOK 1Z FINANCNE DEJAVNOSTI
Kapital -2 0 0 0 0 0
Dolgoroc¢ne rezervacije 0 0 0 0 0 0
Dolgoro¢ne financne obveznosti -51.250 -102.500 -102.500 -102.500 -102.500 0
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 50.486, 0 0 0 0 -102.500
Skupaj -766 -102.500 -102.500 -102.500 -102.500 -102.500
SKUPAJ FINANCNI TOK 77.567 -70.257 -6.901 1.074 35.299 -12.549
DENARNA SREDSTVA 31.12. 77.690 7.433 532 1.606 36.905 24.357

Vir: Bilancni podatki Podjetja X.
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