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UVOD

V trenutni gospodarski situaciji postaja sposobnost podjetja, da poravnava svoje
obveznosti vedno pomembnejSa. UspeSni podjetniki se zavedajo, da je podatek o Cistem
dobicku v izkazu poslovnega izida zgolj Stevilka, ki ne pomeni nujno tudi denarja na
racunu. Za obstoj podjetja in njegovo stabilno poslovanje je potrebno poznati in planirati
tudi denarne tokove. Pri tem je notranjim uporabnikom rac¢unovodskih informacij v veliko
pomo¢ dobro poznavanje ter obvladovanje terjatev in obveznosti podjetja. S primerjavo
podatkov o terjatvah in obveznostih podjetja pa si, poleg notranjih, tudi zunanji uporabniki
racunovodskih informacij lahko ustvarijo sliko o placilni sposobnosti podjetja.

Predmet zakljuCne naloge je analiza placilne sposobnosti izbranega gradbenega podjetja z
uporabo relevantnih kazalnikov solventnosti in likvidnosti ter obraCanja. Poleg tega je
predmet tega dela tudi analiza terjatev in obveznosti podjetja. Namen mojega dela je
preuciti, kaj se je dogajalo s placilno sposobnostjo podjetja v obravnavanih letih ter jo
primerjati s panogo. S pridobljenim razumevanjem problematike bom predlagala mozZne
resSitve, s katerimi se v podjetju lahko izognejo teZavam s placilno sposobnostjo. Z uporabo
internih podatkov nameravam za 10 najve¢jih kupcev in dobaviteljev v obravnavanih letih
ugotoviti tudi, kolikSne so povprecne zamude pri poravnavanju terjatev in obveznosti. Cilj
analize placilne sposobnosti je le-to oceniti ter ugotoviti, kje utegnejo nastopiti tezave pri
poravnavanju obveznosti in zakaj ter predlagati mozne izboljSave.

Za splosno analizo plaCilne sposobnosti sem uporabila raCunovodske izkaze podjetja, tj.
bilance stanja ter izkaze poslovnega izida, ki so bili oddani Agenciji Republike Slovenije
za javnopravne evidence in storitve (v nadaljevanju AJPES). Pri primerjavi s panogo sem v
spletni bazi Bisnode crpala podatke za dejavnost Gradnja cest, ki ima v skladu s
Standardno klasifikacijo dejavnosti iz leta 2008 (v nadaljevanju SKD), oznako F42.110. Za
podrobnejSo analizo placilne sposobnosti ter terjatev in obveznosti sem uporabila interne
podatke in notranja porocila podjetja. Ker gre za obcutljive podatke, so se v podjetju
odlocili, da v zakljucni nalogi ne Zelijo biti imenovani. Zaradi potrebe po primerljivosti
podatkov iz obravnavanih let, sem le-te inflacionirala s pomocjo indeksov cen Zivljenjskih
potrebsc¢in. Vsi podatki v zaklju¢ni nalogi so tako izrazeni v cenah leta 2016.

Zakljucna naloga je sestavljena iz petih poglavij. V prvem sem na kratko predstavila
izbrano podjetje in panogo. Najbolj obsezno je drugo poglavje, kjer sem prikazala
ugotovitve analize placilne sposobnosti na letni in medletni ravni. Tretje poglavje sem
namenila analizi placilnih rokov za 10 najvecjih kupcev, v Cetrtem poglavju pa sem
obravnavala Se analizo placilnih rokov za 10 najvecjih dobaviteljev. Zaradi velike koliCine
podatkov in obseznih tabel, sem le-te uvrstila med priloge. V tretjem in Cetrtem poglavju
sem tako predstavila zgolj zakljucke, do katerih sem prisla z analizo terjatev in obveznosti
podjetja. V petem poglavju sem na podlagi ugotovitev predhodnih poglavij predstavila

bistvene prednosti in slabosti v povezavi s placilno sposobnostjo izbranega podjetja. Pri
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slabostih sem podala predloge, s pomocjo katerih se v podjetju lahko izognejo morebitnim
tezavam. V sklepnem poglavju sem povzela bistvene ugotovitve celotne zaklju¢ne naloge.

1 PREDSTAVITEV PODJETJA IN PANOGE

Izbrano podjetje je bilo ustanovljeno leta 2009 in deluje v gradbenem sektorju. Njegova
primarna dejavnost je gradnja cest. Poleg tega je svojo dejavnost razSirilo tudi na
projektiranje, geodetske storitve, gradbena, zemeljska in kanalizacijska dela ter tlakovanje
z razliénimi materiali. S tem kupcem omogoca celovite resitve na podroc¢ju nizkih graden;.
Z intenzivnim investiranjem v strojno mehanizacijo in opremo je podjetje svoj vozni park
opremilo do te mere, da lahko zagotavlja tudi izvajanje vzdrZevalne in zimske sluZbe.
Zlasti slednja je pomembna, saj omogoca ustvarjanje prihodkov tudi izven gradbene
sezone. Podjetje ima trenutno 49 zaposlenih razli¢nih profilov, od niZje kvalificiranih
delavcev do inZenirjev gradbeniStva.

Glavne stranke podjetja so druga podjetja, obCine, drZavne inStitucije ter posamezniki. Po
podatkih iz letnega porocila za leto 2016 so najvecji del prihodkov od prodaje (65 %)
ustvarili pri poslovanju z drugimi podjetji. Pri tem so nastopali kot podizvajalci pri vecjih
drzavnih razpisih ali kot glavni izvajalci za narocnike iz gospodarstva. Pomemben del
prihodkov od prodaje (23 %) so predstavljali tudi obcinski projekti, ki so za podjetje te
velikosti lazje obvladljivi kot vecji, drZzavni projekti. Kljub temu so del prihodkov od
prodaje (10 %) ustvarili tudi neposredno pri drZzavnih narocnikih, in sicer pri Direkciji
Republike Slovenije za infrastrukturo. NajmanjSi del prihodkov (2 %) so predstavljali
prihodki od prodaje koncnim kupcem. Tudi ti so za podjetje pomembni, saj so drZava in
obcCine v Casu gospodarske krize precej manj vlagale v cestno infrastrukturo. Z usmeritvijo
na posameznike je podjetju tako uspelo nadomestiti vsaj del izgubljenih prihodkov
(Izbrano podjetje, 2017).

Gradbena panoga je ena pomembnejSih v slovenskem gospodarstvu. Po podatkih
Statisticnega urada Republike Slovenije (v nadaljevanju SURS) je gradbeniStvo v letu
2016 k slovenskemu bruto domacemu proizvodu prispevalo 1.762 milijonov evrov oz. 4,5
% (SURS, b.l.a). Gradbena panoga je v letih gospodarske krize beleZila velike izgube in
imela vse do leta 2014 negativno realno rast (SURS, 2016). Leto 2014 je bilo za
gradbeniStvo boljSe in po dolgem cCasu je doseglo pozitivno, tj. 9,2 % realno rast (SURS,
2015). V letih 2015 in 2016 pa je panoga ponovno imela negativno, in sicer -1,3 % in -4,4
% realno rast, s ¢imer je negativno vplivala tudi na bruto domaci proizvod Slovenije
(SURS, 2017).

Osnovna oznaka za panogo gradbeniStva v Sifrantu SKD je F. OZja oznaka za del panoge,
v katerem deluje izbrano podjetje, pa je F42 in se imenuje Gradnja inZenirskih objektov.
Ta se nadalje deli na tri segmente, in sicer F42.1 (Gradnja cest in Zeleznic), F42.2 (Gradnja

objektov oskrbne infrastrukture) ter 42.9 (Gradnja drugih inZenirskih objektov). Izbrano
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podjetje deluje v segmentu F42.1, s pod-oznako F42.11, z imenom Gradnja cest. V skladu
s pojasnili k SKD 2008, spadajo pod oznako F42.11 gradnja cest in drugih prometnih
povrSin za cestni promet, urejanje, vzdrzevanje javnih cest in poti ter povrSin za pesce,
asfaltiranje, tlakovanje in druga povrSinska obdelava cestiS¢, barvanje in oznacevanje
cestiS¢ in parkiriS¢, postavljanje prometnih znakov, cestnih ograj, grbin ter gradnja
letaliSkih stez in plosc¢adi (SURS, b.Lb).

Po podatkih SURS-a za leto 2015, je v segmentu Gradnje cest (F42.11) poslovalo 192
podjetij, ki so ustvarila 653,83 mio EUR prihodkov od prodaje ter zaposlovala 3.829 oseb.
Glede na leto 2014 so bili prihodki od prodaje nizji za 3,8 %, Stevilo zaposlenih v panogi
pa je ostalo skoraj nespremenjeno (SURS, b.1.c).

2 ANALIZA PLACILNE SPOSOBNOSTI

Analiza placilne sposobnosti je del analize poslovanja. Za obstoj podjetja je nujno, da je
sposobno odplacevati obveznosti tako na kratek, kot na dolgi rok. Zakon o finan¢nem
poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (Ur.l. RS, §t. 63/2013-
UPB7, v nadaljevanju ZFPPIPP) v 11. ¢lenu opredeljuje placilno sposobnost kot zmoZnost
podjetja, da poravna vse svoje obveznosti, takrat ko zapadejo. Ocena placilne sposobnosti,
ki jo naredimo s pomoc¢jo finan¢nih kazalnikov, je pomemben podatek za notranje in
zunanje uporabnike racunovodskih izkazov (Bergant, 2002, str. 139). Notranjim
uporabnikom, zlasti poslovodstvu in lastnikom, omogoca, da zaznajo morebitne tezave v
prihodnosti in se nanje ustrezno pripravijo. Zunanji uporabniki pa lahko iz ocene placilne
sposobnosti razberejo morebitne teZave poslovnega partnerja, temu prilagodijo svojo
politiko financiranja (npr. placilne roke in ostale pogoje) ter tako zmanjSujejo lastno
tveganje.

2.1 Analiza s kazalniki kratkoro¢ne placilne sposobnosti

V skladu z ZFPPIPP je kratkorocna placilna sposobnost ali likvidnost, zmoZnost podjetja v
doloenem casovnem obdobju poravnati vse obveznosti, ki so zapadle v tem obdobju.
Kazalnike likvidnosti izraCunamo s primerjavo stanj kratkoro¢nih sredstev s stanji
kratkoro¢nih obveznosti. Povedo nam, kako uspeSno je podjetje pri poravnavanju tekocih
obveznosti. Vecje vrednosti kazalnikov pomenijo, da ima podjetje za odplacevanje svojih
kratkorocnih obveznosti na voljo ve¢ kratkoro¢nih sredstev. Verjetnost bodocih
likvidnostnih teZav je s tem manjSa (Iglicar, HoCevar, & Zaman Groff, 2013, str. 408).

2.1.1 Kratkoroc¢ni koeficient

Kratkoro¢ni koeficient oz. koeficient kratkoroCne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti
prikazuje razmerje med stanjem kratkoroc¢nih sredstev (tj. zalog, kratkoro¢nih poslovnih
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terjatev, sredstev za prodajo, kratkoro¢nih finan¢nih nalozb ter denarnih sredstev) in
stanjem kratkoro¢nih obveznosti (tj. kratkoro¢nih poslovnih in finan¢nih obveznosti).
Priporo€ljiva vrednost koeficienta je 2 (Porter & Norton, 2001, str. 58-59). Vendar
kazalnik vsebuje tudi manj likvidne oblike sredstev (zaloge), zaradi Cesar vcasih ni najbolj
zanesljiv. Pri oceni vrednosti kratkoro¢nega koeficienta je zato nujno potrebna primerjava
s panogo (Igli¢ar et al., 2013, str. 409—410).

V Tabeli 1 vidimo, da se je vrednost kratkorocnega koeficienta izbranega podjetja v
obravnavanih letih gibala precej pod priporo¢eno vrednostjo 2. Vendar je nizka vrednost
koeficienta znacilna tudi za panogo. Kljub temu je v panogi opazno viSanje koeficienta, ta
je namreC v obravnavanih letih zrastel od 0,93 leta 2012 do 1,27 leta 2016.

K rasti kratkorocnega koeficienta v panogi je najbolj prispevalo niZanje kratkoroc¢nih
obveznosti. Te so se v letih 2015 in 2013 v primerjavi s prehodnima letoma znizZale bolj,
kot so se v tem Casu zniZala kratkoro¢na sredstva. Leta 2014 je bil panoZni koeficient visji
zaradi vecanja kratkoroCnih sredstev, saj so se ta glede na leto 2013 zvisala bolj, kot so se
zviSale kratkoro¢ne obveznosti. Po 3 letih rasti je leta 2016 v primerjavi z letom 2015
kratkoro¢ni koeficient v panogi padel iz 1,37 na 1,27. Razlog je bil v vi§jih kratkoro¢nih
obveznostih, ki so se povecale za 11,16 %, medtem, ko so kratkoro¢na sredstva ostala
skoraj na isti ravni kot leta 2015.

Tabela 1: Kratkorocni koeficient izbranega podjetja ter panoge F42.110 od leta 2012 do

leta 2016
1 1 1 1
Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 2012 16/15 | 15/14 | 14/13 | 13/12
Kratkoro¢na
sredstva 1.050.156 1.080.618 3.076.342 3.515.741 2.000.342 97,18 | 35,13 | 87,50 | 175,76
Kratkoro¢ne
obveznosti 799.466 1.138.794 3.031.345 3.380.563 1.671.402 70,20 | 37,57 | 89,67 | 202,26
Kratkoro¢ni
koeficient
Podjetje | likvidnosti 1,31 0,95 1,01 1,04 1,20 138,43 | 93,50 | 97,58 | 86,90
Kratkoro¢na
sredstva 241.363.457 | 235.918.681 | 270.389.478 | 247.251.954 | 263.911.714 | 102,31 | 87,25 | 109,36 | 93,69
Kratkoro¢ne
obveznosti 190.743.442 | 171.593.234 | 231.313.073 | 227.644.299 | 284.129.334 | 111,16 | 74,18 | 101,61 | 80,12
Kratkoro¢ni
koeficient
Panoga | likvidnosti 1,27 1,37 1,17 1,09 0,93 92,04 | 117,62 | 107,62 | 116,93

Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—4; Izbrano
podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno
porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja
za leto 2016, 2017, str 25, Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za
leto 2012, 2013; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2013,
2014; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2014, 2015;
Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015, 2016, Bisnode,
Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.
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Iz podatkov lahko razberemo, da so podjetja v panogi, po obdobju krize v gradbeniStvu, v
obravnavanih letih intenzivno odplacevala svoje obveznosti in s tem izboljSevala svojo
likvidnost. Padec koeficienta konec leta 2016 glede na leto 2015 pa tudi ni tako izrazit, da
bi lahko trdili, da se likvidnost podjetij v panogi ponovno poslabsuje.

Ce izbrano podjetje primerjamo s panogo, vidimo, da je bilo gibanje kratkoro¢nega
koeficienta pri podjetju do leta 2016 obratno kot v panogi. Leta 2012 je bila vrednost
koeficienta 1,20, kar je bilo Se nad panoZnim povpre¢jem. Nato se je koeficient vse do leta
2016 nizal. Leta 2013 je k nizanju koeficienta najbolj prispevalo viSanje kratkoroc¢nih
obveznosti. Slednje so bile leta 2013 glede na leto 2012 visje kar za 102,26 %, medtem ko
so se sredstva zviSala manj, in sicer za 75,76 %. Leta 2014 in 2015 se je glede na
predhodni leti koeficient Se naprej znizeval zaradi ve¢jega padca kratkoroCnih sredstev kot
kratkoro¢nih obveznosti. Koeficient je tako leta 2015 dosegel vrednost 0,95, kar je bilo
precej pod panoznim povprecjem in bi lahko nakazovalo na morebitne teZave z
likvidnostjo.

Ce se je v letih od 2012 do 2015 kratkoro¢na likvidnost pri konkurentih izboljSevala, se je
pri izbranem podjetju slabsala, kar ni ugodno. V podjetju so zaznali moZnost tezav v
prihodnosti in v letu 2016 bolj skrbeli za tekoCe poravnavanje svojih kratkoro¢nih
obveznosti ter jih v primerjavi z letom 2015 znizali za 29,8 %, medtem ko so kratkorocna
sredstva ostala na ravni iz leta 2015. Posledi¢no je bil kratkoro¢ni koeficient leta 2016
glede na leto 2015 visji za 38,43 % in je znasal 1,31. S tem je podjetje leta 2016 doseglo
raven koeficienta panoge, kar pomeni, da je bila njegova likvidnost primerljiva s
konkurenti.

Tabela 2: Medletni kratkorocni koeficienti izbranega podjetja od leta 2013 do leta 2016

Bilan¢ni presecni dan 2016 2015 2014 2013
31.01. 0,96 1,02 1,13 1,19
28.02. 1,05 0,99 1,17 1,25
31.03. 0,96 0,89 1,10 1,23
30.04. 1,03 0,93 1,09 1,39
31.05. 1,07 0,95 1,09 1,15
30.06. 1,12 1,06 1,06 1,32
31.07. 1,25 1,09 1,26 1,26
31.08. 1,20 1,12 1,21 1,43
30.09. 1,11 1,04 1,22 1,30
31.10. 1,17 1,03 1,16 1,31
30.11. 1,34 1,16 1,27 1,19
31.12. 1,31 0,95 1,01 1,04

V Tabeli 2 si lahko ogledamo medletne vrednosti kratkoro¢nega koeficienta izbranega
podjetja. Vidimo, da se kratkoroCni koeficient tudi znotraj obravnavanih let nikoli ni
priblizal priporocenim vrednostim. Vrednosti so bile, z izjemo leta 2013, niZje v prvi
polovici leta, nato so se v drugi polovici leta izboljsale. To lahko razlozimo z zakonitostmi
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poslovnega cikla. V zacetku leta je dela malo, posledi¢no so niZje kratkorocne poslovne
terjatve do kupcev, ki predstavljajo pretezni del kratkoro¢nih sredstev. Po drugi strani je
del kratkoro¢nih obveznosti stalen, to so zlasti finan¢ne obveznosti do posojilodajalcev in
lizingodajalcev. Ne glede na obseg poslovanja, je potrebno placevati tudi zaposlene,
najemnino za poslovne prostore ter zavarovalnino delovnih sredstev.

Kratkorocni koeficient se Se nekoliko bolj zniza v spomladanskih mesecih, ko se zacne
gradbena sezona. Takrat se povecajo obveznosti do dobaviteljev, saj se zacne nabavljati
material in najemati podizvajalce. Vrednost kratkoro¢nih sredstev je v tem ¢asu nizka, saj
se najvecji projekti kupcem zaracunavajo Sele, ko so dela koncana, tj. jeseni. Zlasti pri
obcinskih projektih, pa se racuni izstavljajo Sele proti koncu leta, saj obCine takrat zapirajo
proracune. V jeseni in zaCetku zime se tako terjatve do kupcev in posledi¢no kratkorocna
sredstva povecajo, medtem ko je del kratkoro¢nih obveznosti do dobaviteljev Ze poplacan.
Rezultat je visja vrednost kratkorocnega koeficienta proti koncu leta.

2.1.2 Pospeseni koeficient

Pospeseni koeficient oz. koeficient pospeSene pokritosti kratkorocnih obveznosti je
definiran kot razmerje med stanjem kratkoro¢nih sredstev, brez upoStevanja zalog, ter
stanjem kratkoro¢nih obveznosti (Weetman, 2003, str. 367). Ugodna vrednost kazalnika je
okrog 1 (Pucko, 2006, str. 42). Tudi pri tem kazalniku je pri presojanju vrednosti potrebna
primerjava s panogo.

Izbrano podjetje ima zelo nizko vrednost zalog, posledi¢no so vrednosti pospeSenega
koeficienta skoraj enake vrednostim kratkoro¢nega koeficienta. Ce smo za kratkoro¢ni
koeficient rekli, da je bil pod priporo¢eno vrednostjo, pa to ne drzi za pospeseni koeficient.
Kot vidimo v Tabeli 3, se je koeficient vseskozi gibal v okviru priporo¢ene vrednosti 1, kar
je z vidika likvidnosti za podjetje ugodno, saj kaze na stabilno poslovanje v vseh
obravnavanih letih in ne nakazuje teZav v prihodnosti.

Za razliko od izbranega podjetja, je bil pospeSeni koeficient v panogi manj stabilen, saj se
je spremenil od neugodne vrednosti 0,78 leta 2012, do ugodne 1,14 leta 2016. ViSanje
pospeSenega koeficienta v panogi potrjuje ugotovitev iz prejSnjega podpoglavja, da se je v
tem Casu likvidnostni poloZaj podjetij v panogi izboljSeval.

Pospeseni koeficient izbranega podjetja je bil do leta 2015 nad oz. v okviru povprecnih
vrednosti v panogi. Leta 2015 je koeficient prvi¢ padel precej pod povprecje panoge, saj so
se tega leta glede na leto 2014, tako kratkoro¢ne obveznosti kot kratkoro¢ne terjatve
podjetja, znizale v podobnem obsegu. Medtem ko so se v tem Casu pri podjetjih v panogi
kratkorocne obveznosti zniZale bolj kot kratkorocne terjatve. Posledi¢no je pospeSeni
koeficient podjetja ostal priblizno enak, v panogi pa se je povecal.



Tabela 3: PospeSeni koeficient izbranega podjetja ter panoge F42.110 od leta 2012 do leta

2016
1 1 1 1
Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 2012 16/15 | 15/14 | 14/13 | 13/12
Kratkoro¢na
sredstva - zaloge 1.046.752 1.077.197 3.072.938 3.225.784 1.901.771 97,17 | 35,05 | 9526 | 169,62
Kratkoro¢ne
obveznosti 799.466 1.138.794 3.031.345 3.380.563 1.671.402 70,20 | 37,57 | 89,67 | 202,26
Pospeseni koeficient
Podjetje | likvidnosti 1,31 0,95 1,01 0,95 1,14 138,42 | 93,31 | 106,24 | 83,86
Kratkoro¢na
sredstva — zaloge 217.899.670 | 210.433.075 | 238.677.766 | 212.291.453 | 221.079.603 | 103,55 | 88,17 | 112,43 | 96,02
Kratkoro¢ne
obveznosti 190.743.442 | 171.593.234 | 231.313.073 | 227.644.299 | 284.129.334 | 111,16 | 74,18 | 101,61 | 80,12
Pospeseni koeficient
Panoga | likvidnosti 1,14 1,23 1,03 0,93 0,78 93,15 | 118,85 | 110,65 | 119,85

Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—4; Izbrano
podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno
porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja
za leto 2016, 2017, str 2-5; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest
za leto 2012, 2013, Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto
2013, 2014; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2014,
2015; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015, 2016;
Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.

Pospeseni koeficient je skupaj z ostalimi kazalniki pomemben pri dolo€itvi bonitetne ocene
podjetja. Nizka vrednost koeficienta v primerjavi s konkurenti lahko pomeni niZjo
bonitetno oceno, ki pa je za pridobivanje drZzavnih in ob¢inskih projektov zelo pomembna.
V podjetju so zaznali obratni trend gibanja pospeSenega koeficienta v primerjavi s panogo.
Z nizanjem kratkorocnih obveznosti so leta 2016 glede na leto 2015 dosegli zviSanje
koeficienta za 38,42 %, na vrednost 1,31. PospeSeni koeficient je bil tako leta 2016 celo
nad povpre¢jem panoge, saj je bil koeficient v panogi, zaradi veCanja kratkoroCnih
obveznosti, leta 2016 nekoliko niZji kot leta 2015.

Tabela 4 prikazuje medletne vrednosti pospeSenega koeficienta v obravnavanih letih.
Zaradi zanemarljive vrednosti zalog so vrednosti pospeSenega koeficienta skoraj enake
vrednostim kratkoroCnega. Zato veljajo za gibanje pospeSenega koeficienta znotraj leta iste
zakonitosti, kot za gibanje kratkoroCnega koeficienta. Vrednost koeficienta je niZja na
zaCetku leta, spomladi Se dodatno pade, nato pa se v jesenskem in zimskem ¢asu ponovno
zvisa.

Iz medletnih vrednosti koeficienta vidimo, da je bil pospeSeni koeficient v vseh
obravnavanih letih tudi med letom znotraj priporoc¢enih okvirov. Med meseci je seveda
nihal, vendar nikoli ni padel bistveno pod vrednost 1. Ugotovimo lahko, da podjetje v tem
casu ni imelo tezav z likvidnostjo, prav tako se te ne nakazujejo v prihodnosti.



Tabela 4: Medletni pospeSeni koeficienti izbranega podjetja od leta 2013 do leta 2016

Bilan¢ni presecni Indeks Indeks Indeks
dan 2016 2015 2014 2013 16/15 15/14 14/13

31.01. 0,95 1,01 0,99 1,11 93,89 102,25 89,77
28.02. 1,04 0,98 1,02 1,16 105,98 96,35 88,07
31.03. 0,96 0,89 0,98 1,11 107,83 90,55 88,16
30.04. 1,02 0,92 1,01 1,28 110,83 91,31 79,00
31.05. 1,06 0,94 1,02 1,06 112,55 92,92 95,60
30.06. 1,12 1,06 0,99 1,15 105,27 107,72 85,51
31.07. 1,24 1,09 1,16 1,11 114,38 93,37 104,84
31.08. 1,20 1,12 1,11 1,25 107,13 101,10 88,52
30.09. 1,11 1,04 1,12 1,19 106,77 92,80 94,47
31.10. 1,17 1,03 1,06 1,20 113,33 97,01 88,16
30.11. 1,34 1,16 1,17 1,09 115,51 99,37 106,77
31.12. 1,31 0,95 1,01 0,95 138,42 93,31 106,24

V Tabeli 4 vidimo tudi, da so bile vrednosti pospeSenega koeficienta v letu 2014 v
primerjavi z letom 2013 pretezni del leta nizZje. Isto velja tudi za primerjavo med letoma
2015 in 2014, medtem ko se je v letu 2016 glede na leto 2015, koeficient tudi pri medletnih
podatkih izboljSeval. IzboljSanje koeficienta v letu 2016 je odraz tega, da so v podjetju Ze
med letom intenzivno delali na zniZevanju kratkoronih obveznosti s hitrejSim
poravnavanjem obveznosti do dobaviteljev. S tem so znatno izboljsali likvidnost podjetja.

2.1.3 Hitri koeficient

Hitri koeficient oz. koeficient neposredne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti je opredeljen
kot razmerje med stanjem likvidnih sredstev (tj. denar in kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe) ter
stanjem kratkoro¢nih obveznosti. PriporoCena vrednost kazalnika je okrog 0,5. Gre za manj
informativen kazalnik. Redka so namreC podjetja, ki bi imela vedno toliko likvidnih
sredstev, saj imajo sredstva navadno v veliki meri vezana v poslovne terjatve in zaloge.
Kljub niZji vrednosti hitrega koeficienta pa nimajo problemov z likvidnostjo, ¢e se le
terjatve in zaloge obracajo dovolj hitro (Igli¢ar et al., 2013, str. 411).

Iz Tabele 5 lahko razberemo, da je hitri koeficient izbranega podjetja v obravnavanih letih
precej nihal. V vseh leti pa je bil tudi pod priporo¢eno vrednostjo 0,5. V panogi se je hitri
koeficient popravil, in sicer od vrednosti 0,29 leta 2012 do vrednosti 0,43 leta 2016, ko je
bil Ze blizu priporoc¢ene vrednosti. To je lahko posledica izboljSane likvidnosti v panogi ali
pa manipulacije v smislu akumuliranja denarnih sredstev na bilan¢ni presecni dan.

Vrednost koeficienta se vsakodnevno spreminja, saj kupci placujejo, podjetje pa poravnava
svoje obveznosti do dobaviteljev. Zato ga je potrebno, Ce si Zelimo z njim pomagati pri
oceni likvidnosti podjetja, spremljati skozi daljSe obdobje.



Tabela 5: Hitri koeficient izbranega podjetja ter panoge F42.110 od leta 2012 do leta

2016
Indeks | Indeks | Indeks | Indeks
Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 2012 16/15 | 15/14 | 14/13 | 13/12
Kratkoro¢na
sredstva
(denar+kfn) 163.949 249.850 1.088.461 464.115 652.222 65,62 | 2295| 234,52 | 71,16
Kratkoro¢ne
obveznosti 799.466 1.138.794 3.031.345 3.380.563 1.671.402 70,20 | 37,57 | 89,67 | 202,26
Hitri koeficient
Podjetje | likvidnosti 0,21 0,22 0,36 0,14 0,39 9347 | 61,10 | 261,54 | 35,18
Kratkoro¢na
sredstva
(denar+kfn) 81.154.199 | 81.829.654 | 69.313.496 | 60.789.536 | 83.036.871 99,17 | 118,06 | 114,02 | 73,21
Kratkoro¢ne
obveznosti 190.743.442 | 171.593.234 | 231.313.073 | 227.644.299 | 284.129.334 | 111,16 | 74,18 | 101,61 | 80,12
Hitri koeficient
Panoga | likvidnosti 0,43 0,48 0,30 0,27 0,29 89,22 | 159,14 | 112,21 | 91,37

Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—4; Izbrano

podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2—4,; Izbrano podjetje, Letno

porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja

za leto 2016, 2017, str 2-5; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest
za leto 2012, 2013; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto
2013, 2014; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2014,
2015; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015, 2016,

Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.

Medletne vrednosti hitrega koeficienta izbranega podjetja so predstavljene v Tabeli 6. Kot

vidimo, so bile vrednosti hitrega koeficienta v vseh mesecih precej pod priporo¢eno

vrednostjo, pravzaprav se ji niso niti priblizale. Podjetje kljub temu v letih od 2013 do

2016 ni imelo likvidnostnih tezav, zato lahko recemo, da kazalnik pri izbranem podjetju ni

najbolj informativen. Razlog za nizko vrednost hitrega koeficienta pri izbranem podjetju je

v strukturi kratkoro¢nih sredstev, kjer glavnino predstavljajo terjatve do kupcev, medtem

ko je finan¢nih nalozb in denarnih sredstev bistveno manj.

Tabela 6: Medletni hitri koeficienti izbranega podjetja, od leta 2013 do leta 2016

Bilan¢ni presecni dan 2016 2015 2014 2013
31.01. 0,17 0,34 0,40 043
28.02. 0,07 0,25 0,31 0,35
31.03. 0,07 0,35 0,11 0,36
30.04. 0,03 0,25 0,04 0,24
31.05. 0,02 0,14 0,04 0,16
30.06. 0,08 0,12 0,05 0,08
31.07. 0,03 0,16 0,26 0,07
31.08. 0,11 0,12 0,21 0,07
30.09. 0,00 0,08 0,16 0,10
31.10. 0,11 0,03 0,18 0,21
30.11. 0,09 0,04 0,22 0,24
31.12. 0,21 0,22 0,36 0,14




Medletne vrednosti hitrega koeficienta izbranega podjetja so predstavljene v Tabeli 6. Kot
vidimo, so bile vrednosti hitrega koeficienta v vseh mesecih precej pod priporoceno
vrednostjo, pravzaprav se ji niso niti priblizale. Podjetje kljub temu v letih od 2013 do
2016 ni imelo likvidnostnih tezav, zato lahko recemo, da kazalnik pri izbranem podjetju ni
najbolj informativen. Razlog za nizko vrednost hitrega koeficienta pri izbranem podjetju je
v strukturi kratkoro¢nih sredstev, kjer glavnino predstavljajo terjatve do kupcev, medtem
ko je finan¢nih nalozb in denarnih sredstev bistveno manj.

2.2 Analiza s kazalniki dolgorocne placilne sposobnosti

Zakon o finan¢nem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju
(Ur.l. RS, §t. 63/2013-UPB7, v nadaljevanju ZFPPIPP) v 11. ¢lenu opredeljuje dolgoro¢no
placilno sposobnost kot trajno sposobnost izpolniti vse obveznosti ob njihovi zapadlosti.
Kazalnike dolgorocne placilne sposobnosti izraCunamo s primerjavo stanj dolgoro¢nih
virov sredstev s stanji dolgoro€nih sredstev. S tem dobimo informacije o tem, kako
podjetje financira svoja sredstva ter kako so viri financiranja po rocnosti usklajeni s
sredstvi. S pomocjo vrednosti kazalnikov dolgoro€ne placilne sposobnosti lahko ocenimo,
ali bo podjetje na dolgi rok poravnavalo svoje obveznosti (Hocevar & Iglicar, 1997, str.
236).

2.2.1 Dolgoroc¢na pokritost dolgoro¢nih sredstev

Koeficient dolgorocne pokritosti dolgoro¢nih sredstev izra¢unamo kot razmerje med
stanjem dolgorocnih virov sredstev (tj. kapitala, dolgoro¢nih dolgov ter dolgorocnih
rezervacij) in stanjem dolgoroCnih sredstev. Pove nam v kolikSni meri podjetje svoja
dolgoroc¢na sredstva financira z dolgoro¢nimi viri. Vi§ja vrednost koeficienta zmanjSuje
tveganje bodoce placilne nesposobnosti. Priporocljiva vrednost je najmanj 1, kar poment,
da je z dolgoro¢nimi viri financiran tudi del kratkoro¢nih sredstev (Pucko, 2006, str. 140).

Kot vidimo v Tabeli 7, je imelo izbrano podjetje v preteklosti zelo konzervativno politiko
financiranja, saj je leta 2012 koeficient dolgoro¢ne pokritosti dolgoroc¢nih sredstev znaSal
kar 1,86. To je sicer zelo varno z vidika dolgoro¢ne likvidnosti, vendar tudi drago, saj so
dolgoroc¢ni viri financiranja drazji kot kratkoro¢ni (Pucko, 2006, str. 140). Leta 2013 se je
glede na leto 2012 koeficient znizal. Ob priblizno enaki vrednosti dolgoro¢nih virov, so se
namre¢ dolgorocna sredstva povecala kar za 58 %. Posledi¢no se je koeficient znizal za
31,69 % na 1,27. Nizanje koeficienta se je nadaljevalo tudi leta 2014, ko se je ta Ze povsem
priblizal vrednosti 1.

V podjetju so zaznali, da padanje koeficienta dolgorocne pokritosti dolgoro¢nih sredstev
lahko predstavlja nevarnost bodoce placilne nesposobnosti in s prilagoditvijo financiranja
dolgorocnih sredstev preprecili njegovo nadaljnje padanje. V prvi vrsti so poskrbeli za to,

da so se osnovna sredstva financirala z dolgoro¢nimi viri. Poleg tega so odtujili eno od
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nalozbenih nepremi¢nin, namenjenih za prodajo, s ¢imer se je zniZala vrednost dolgoro¢nih
sredstev. Vrednost koeficienta je bila tako leta 2015 optimalna, in sicer 1,11 ter
primerljiva s panogo. Koeficient se je leta 2016 Se nekoliko zviSal in dosegel vrednost
1,30. Razlog za to je bil v istoasnem zvisanju dolgoroc¢nih virov in zniZanju dolgoro¢nih
sredstev. Podjetje je v letu 2016 namre¢ ustvarilo visji dobicek, obenem pa je nekoliko
manj investiralo v osnovna sredstva.

Tabela 7: Koeficient dolgorocne pokritosti dolgorocnih sredstev izbranega podjetja ter
panoge F42.110 od leta 2012 do leta 2016

Indeks | Indeks | Indeks | Indeks

Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 2012 16/15 | 15/14 | 14/13 | 13/12

Dolgoro¢ni viri 1.246.212 1.171.644 1.352.412 793.432 735.108 106,36 | 86,63 | 170,45 | 107,93
Dolgorocna

sredstva 958.577 1.054.488 1.284.573 625.693 396.005 90,90 | 82,09 | 205,30 | 158,00
Dolgorocna
pokritost
dolgorocnih

Podjetje | sredstev 1,30 1,11 1,05 1,27 1,86 117,01 | 105,54 | 83,02 | 68,31

Dolgoro¢ni viri 300.824.677 | 301.744.092 | 279.316.990 | 246.536.405 | 247.469.183 | 99,70 | 108,03 | 113,30 | 99,62
Dolgoro¢na

sredstva 261.395.863 | 246.272.038 | 251.784.996 | 231.439.187 | 265.570.031 | 106,14 | 97,81 | 108,79 | 87,15
Dolgorocna
pokritost
dolgorocnih

Panoga | sredstev 1,15 1,23 1,11 1,07 0,93 93,93 | 110,45 | 104,14 | 114,31

Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—4; Izbrano
podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2—4,; Izbrano podjetje, Letno
porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja
za leto 2016, 2017, str 2-5; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest
za leto 2012, 2013; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto
2013, 2014; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2014,
2015; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015, 2016,
Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.

Kot vidimo, so dolgoro¢na sredstva podjetja v vseh letih ustrezno financirana z
dolgoro¢nimi viri. Poleg tega podjetje z dolgoro¢nimi viri financira tudi del kratkoro¢nih
sredstev. Posledicno na dolgi rok ne bi smelo imeti tezav s poravnavanjem svojih
obveznosti.

V Tabeli 7 vidimo, da tako kot izbrano podjetje, tudi panoga sledi pravilu, da se
dolgoroc¢na sredstva financirajo z dolgorocnimi viri. V gradbeni panogi je to nujno, saj
velik deleZ dolgoro¢nih sredstev predstavljajo osnovna sredstva, tj. stroji in ostala
mehanizacija, ki morajo biti financirani na ta na¢in. V nasprotnem primeru imajo podjetja
lahko hude teZave pri delovanju, saj brez strojev in mehanizacije ne morejo poslovati.

Za razliko od izbranega podjetja, vrednosti koeficienta dolgoro¢ne pokritosti dolgoro¢nih
sredstev panoge v preteklosti niso bile tako optimalne. Vrednost 0,93 leta 2012 je bila
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namre¢ pod priporo¢eno vrednostjo 1. Vendar so tudi podjetja v panogi izboljSevala
usklajenost financiranja dolgoro¢nih sredstev z dolgoro¢nimi viri, tako da so leta 2015
prisla na vrednosti koeficienta 1,23. Koeficient se je v obravnavanih letih visal predvsem
zaradi zviSevanja dolgorocnih virov. Ti so bili leta 2014 glede na leto 2013 visji za 13,30
%. Leta 2015 pa so se glede na leto 2014 zvisali za 8,03 %. K zviSevanju dolgoro¢nih
virov so prispevali visji dobicki v letih 2015 in 2014, ki so jih podjetja zadrzala za
investicije v prihodnjih letih. Leta 2016 se je glede na leto 2015 koeficient v panogi
nekoliko zniZal. Do tega je prislo zaradi visjih dolgoro¢nih sredstev. Vendar vrednost 1,15
Se vedno pomeni, da so bila podjetja v panogi v povprecju dolgoro¢no placilno sposobna.

2.2.2 Kapitalska pokritost osnovnih sredstev

Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev je v Pravilih skrbnega rac¢unovodenja 8
opredeljen kot razmerje med stanjem kapitala in stanjem osnovnih sredstev (Slovenski
inStitut za revizijo, 2015, str. 46). Pokaze nam, v kolikSni meri podjetje financira svoja
osnovna sredstva z lastniskimi viri. Priporo€ljiva vrednost koeficienta je okrog 1. Vecji kot
je delez lastniSkega financiranja osnovnih sredstev, manjSe je tveganje kapitalske
neustreznosti podjetja (Kav¢ic et al., 1999, str. 613).

Tabela 8: Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev izbranega podjetja ter panoge
F42.110 od leta 2012 do leta 2016

Indeks | Indeks | Indeks | Indeks
Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 2012 16/15 | 15/14 | 14/13 | 13/12
Kapital 1.035.711 | 865.916,04 | 662.374,44 | 580.699,59 | 411.520,11 | 119,61 | 130,73 | 114,06 | 141,11
Osnovna sredstva 897.239 985.024,62 | 1.250.648,73 | 587.633,26 | 396.004,89 91,09 | 78,76 | 212,83 | 148,39
Kapitalska
pokritost osnovnih
Podjetje | sredstev 1,15 0,88 0,53 0,99 1,04 131,31 | 165,98 | 53,59 | 95,09
Kapital 215.743.916 | 199.650.884 | 187.273.792 | 167.762.255 | 178.373.706 | 108,06 | 106,61 | 111,63 | 94,05
Osnovna sredstva | 216.168.593 | 207.626.750 | 213.064.289 | 194.100.240 | 203.852.781 | 102,67 | 97,45 | 109,77 | 95,22
Kapitalska
pokritost osnovnih
Panoga | sredstev 1,01 0,96 0,88 0,86 0,88 105,25 | 109,40 | 101,69 | 98,78

Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—4; Izbrano
podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2—4,; Izbrano podjetje, Letno
porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2—4; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja
za leto 2016, 2017, str 2-5; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest
za leto 2012, 2013; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto
2013, 2014; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2014,
2015; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015, 2016,
Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.

Kot vidimo v Tabeli 8, je delez osnovnih sredstev, ki jih je izbrano podjetje financiralo s
kapitalom precej nihal. Leta 2012 je bila vrednost koeficienta kapitalske pokritosti

osnovnih sredstev 1,04, torej v okviru priporoCene vrednosti, enako velja za leto 2013.
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Leta 2014 pa je podjetje s kapitalom financiralo zgolj 53 % svojih osnovnih sredstev. To
pomeni, da je bil leta 2014 glede na leto 2013 koeficient kapitalske pokritosti osnovnih
sredstev nizji kar za 46,41 %. S tem se je bistveno bolj povecala verjetnost nastanka tezav s
kapitalsko ustreznostjo. Razlog za padec koeficienta je bil v tem, da se je vrednost
osnovnih sredstev povecala bolj, kot se je povecal kapital podjetja. Vrednost osnovnih
sredstev se je namre¢ povecala kar za 112,83 %, kapital pa je bil zaradi Cistega dobicka
visji le za 14,06 %.

Izbrano podjetje je v letu 2014 intenzivno investiralo v opremo in strojno mehanizacijo,
vendar teh investicij ni financiralo s kapitalom, ampak v pretezni meri z dolgoro¢nim
dolgom, tj. s finanénim najemom. Slednje je razvidno tudi v Tabeli 7, kjer je v tem
obdobju opazno kar 70,45 % povecanje dolgorocnih virov, h kateremu je najvec prispevalo
ravno visanje dolgoroc¢nih finan¢nih obveznosti iz finanénega najema. K sreci je podjetje v
letu 2015 ustvarilo vecji dobicek, kar se je odrazilo v povecanju kapitala za 30,73 %.
Obenem je prodalo eno od naloZbenih nepremicnin ter nekoliko manj investiralo v opremo
in stroje, zaradi Cesar se je vrednost osnovnih sredstev znizala za 21,24 %. Posledi¢no je
bil leta 2015 glede na leto pred tem delez osnovnih sredstev, ki so se financirala s
kapitalom visji za 65,98 % in je znasal 0,88. S tem se je bistveno zmanjSala verjetnost
nastanka tezav s kapitalsko ustreznostjo. Izbrano podjetje je tudi v letu 2016 poslovalo z
dobi¢kom ter manj investiralo v osnovna sredstva. Dobi¢ek je podjetje namenilo za
nadaljnjo rast, zato se je kapital povecal za 19,61 %. Zaradi manj intenzivnih investicij in
vecje odpisanosti osnovnih sredstev, se je vrednost le-teh znizala za 8,91 %. Vse skupaj je
prispevalo k zvisanju koeficienta kapitalske pokritosti osnovnih sredstev za 31,31 %.
Koeficient je tako leta 2016 dosegel vrednost 1,15, ki je za podjetje ugodna.

V panogi se vrednost koeficienta kapitalske pokritosti osnovnih sredstev ni bistveno
spreminjala. Se najbolj se je spremenila leta 2015, ko se je, glede na leto 2014, poviala za
9,40 % na 0,96 in se s tem zelo priblizala priporo¢eni vrednosti. Do tega je prislo zaradi
isto¢asnega povecanja kapitala za 6,61 % in zmanjSanja vrednosti osnovnih sredstev za
2,55 %. Visanje koeficienta se je nadaljevalo tudi leta 2016. Tega leta se je namreC v
primerjavi z letom 2015 kapital podjetij v panogi zviSal bolj kot se je zviSala vrednost
njihovih osnovnih sredstev. Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev je leta 2016
tako dosegel priporoeno vrednost in znaSal 1,01. Kar se tiCe tveganja kapitalske
neustreznosti, izbrano podjetje ni bistveno bolj tvegano, kot je povprecje v panogi, izjema
je bilo leto 2014.

2.3 Analiza s kazalniki obracanja in z dnevi vezave

Eden najpomembnejsih ciklov v poslovanju podjetja, je cikel obracanja sredstev. To je
proces, ki se zacne in koncCa pri denarju na racunu. Denar se v prvi fazi porabi za nabave
zalog materiala. Te zaposleni v proizvodnem procesu pretvorijo v zaloge proizvodov.

Slednje se s prodajo spremenijo v terjatve do kupcev in ko kupci svoje obveznosti
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poravnajo in podjetje na ra¢un prejeme denar, se cikel zakljuci in za¢ne se lahko nov cikel
obraCanja sredstev (Pucko, 2006, str. 121). S kazalniki obracanja ugotovimo, kako
ucinkovito je podjetje v tem procesu upravljanja s svojimi sredstvi (Bajuk Music, 2015, str.
53). HitrejSe kot je podjetje pri obracanju svojih sredstev, manj virov financiranja bo
potrebovalo za dolo¢en obseg poslovanja (Pucko, 2006, str. 122). 1z koeficientov obracanja
nato izra¢unamo dneve vezave, ki nam povedo, koliko Casa so sredstva v povpre¢ju vezana
v izbrani pojavni obliki (Igli¢ar et al., 2013, str. 413).

2.3.1 Obracanje kratkoroc¢nih terjatev do kupcev

Koeficient obraCanja kratkoro¢nih terjatev do kupcev je definiran kot razmerje med
prihodki od prodaje v dolocenem Casovnem obdobju in povpre¢nim stanjem terjatev do
kupcev v istem ¢asovnem obdobju. Pove nam kolikokrat se v izbranem ¢asovnem obdobju
v povpredju obrnejo terjatve do kupcev. Ce 365 dni v letu delimo s koeficientom
obracanja, dobimo podatek, v koliko dneh nam kupci v povprecju placujejo (Schroeder,
Clark, & Cathey, 2011, str. 272). Visja kot je vrednost koeficienta, hitreje nam kupci
placujejo, Stevilo dni vezave terjatev do kupcev je krajSe in placilna sposobnost podjetja je
boljsa (Iglicar et al., 2013, str. 414). Obracanje terjatev do kupcev je nujno potrebno
primerjati s preteklimi obdobji in panogo. Na podlagi gibanja koeficienta skozi ¢as namrec
lahko razberemo, ali se placilna sposobnost podjetja izboljSuje ali poslabsuje (Bajuk
Music, 2015, str. 53-54).

Kratkorocne poslovne terjatve do kupcev so najpomembnejSa postavka kratkoroc¢nih
sredstev izbranega podjetja, njihovo obracanje pa je kljuCnega pomena za likvidnost
podjetja, zato si bomo v Tabeli 9 ogledali vrednosti koeficienta obracanja terjatev do
kupcev ter jih primerjali s panogo. Kot vidimo, so kupci podjetja v letu 2013 v povprecju
placevali v 76 dneh, v letu 2014 v 62 dneh, v letu 2015 v 68 dneh in v letu 2016 v 45 dneh.
Dnevi vezave terjatev do kupcev so se najbolj znizali v letu 2016. Kljub temu, da so bili
prihodki od prodaje v letu 2016 v primerjavi z letom 2015 nizji za 7,06 %, pa se je
povprecno stanje terjatev do kupcev znizalo kar za 38,37 %. Posledi¢no se je koeficient
obracanja povecal za 50,80 %, dnevi vezave pa so padli za 33,69 % oz. za 23 dni.

Vidimo, da je bilo gibanje koeficienta obracanja terjatev do kupcev v obravnavanih letih za
podjetje ugodno. Koeficient je namrec rastel, dnevi vezave terjatev do kupcev pa so padali,
in sicer iz 76 dni v letu 2013 na le 45 dni v letu 2016. Izjema je bilo leto 2015, ko so bili v
primerjavi z letom 2014 vi§ji za 6 dni. Ce gledamo celotno 4 letno obdobje, pa je podjetju
uspelo dneve vezave znizati kar za mesec dni. V izbranem podjetju so za to, da so tako
izboljsali ta kazalnik obraCanja, sprejeli precej ukrepov, s katerimi so se intenzivno
osredotoCili na izboljSanje izterjave dolznikov. Uvedli so tedenske preglede odprtih
postavk, sistem sprotnega pisnega in telefonskega opominjanja in zaceli sodelovati z
odvetniSko pisarno, ki v primeru nesodelovanja dolZnikov zoper njih sproza izvrsbe. Poleg
tega so pri projektih naro¢nikov, ki niso proracunski uporabniki, Ze pred zacetkom del
14



zahtevali vsaj delne avanse. Ocenimo lahko, da se je plaCilna sposobnost izbranega
podjetja v obravnavanih letih izboljSevala. Ker so se terjatve do kupcev hitreje obracale, je
podjetje za doloCeni obseg poslovanja rabilo vedno manj virov financiranja, kar je bilo

ugodno.

Tabela 9: Koeficient obracanja kratkorocnih poslovnih terjatev do kupcev in dnevi vezave

terjatev do kupcev za izbrano podjetje ter panogo F42.110 od leta 2013 do leta 2016

Indeks | Indeks | Indeks
Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 16/15 15/14 14/13
Cisti prihodki od prodaje | 6.107.998 6.572.125 12.322.060 8.600.138 92,94 53,34 143,28
Povprecno stanje terjatev
do kupcev 752.791 1.221.464 2.080.486 1.792.193 61,63 58,71 116,09
Koeficient obracanja
kratkoroc¢nih poslovnih
terjatev do kupcev 8,11 5,38 5,92 4,80 150,80 90,85 123,42
Dnevi vezave terjatev do
Podjetje | kupcev 44,99 67,84 61,63 76,06 66,31 110,08 81,02
Cisti prihodki od prodaje | 551.301.423 | 644.403.177 | 652.708.297 | 471.347.118 85,55 98,73 138,48
Povprecno stanje terjatev
do kupcev 104.775.125 | 123.767.966 | 131.698.762 | 114.508.436 61,63 93,98 115,01
Koeficient obracanja
kratkoroc¢nih poslovnih
terjatev do kupcev 5,26 5,21 4,96 4,12 101,06 105,05 120,40
Dnevi vezave terjatev do
Panoga | kupcev 69,37 70,10 73,65 88,67 98,95 95,19 83,06
Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—6; Izbrano

podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2—6; Izbrano podjetje, Letno
porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2-6; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja
za leto 2016, 2017, str 2-8; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest
za leto 2013, 2014, Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto
2014, 2015; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015,
2016; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.

V primerjavi s panogo je bilo izbrano podjetje pri poravnavanju terjatev kupcev v vseh
letih uspesnejSe kot so bila v povpre€ju podjetja v panogi. Tudi v panogi se je koeficient
obracanja terjatev do kupcev v vseh obravnavanih letih viSal, dnevi vezave terjatev do
kupcev pa so padali, in sicer iz 89 dni v letu 2013 na 69 dni v letu 2016. Najvecja rast
koeficienta obracanja terjatev do kupcev je bila v panogi zabeleZena v letu 2014, ko je bil,
glede na leto 2013, vi§ji za 20,40 %, kupci pa so svoje terjatve v povprecju placevali 15 dni
prej. Razlog za poveCanje panoZnega koeficienta v tem letu je bila rast prihodkov od
prodaje (38,48 %), ki je bila, glede na predhodno leto, visja od rasti povprecnih terjatev do
kupcev (15,01 %). ViSanje koeficienta obracanja terjatev do kupcev se je nadaljevalo tudi
v letu 2015, ko je bil ta, glede na leto 2014, visji za 5,05 %. V letu 2016 je koeficient
obracanja terjatev do kupcev ostal na ravni leta 2015, saj so niZjim prihodkom od prodaje
sledile tudi bistveno niZje povprecne terjatve do kupcev. Ugotovimo lahko, da se je v
obravnavanih letih, tako kot pri izbranem podjetju, tudi pri podjetjih v panogi, placilna
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sposobnost izboljSevala, saj so kupci svoje obveznosti v povpre¢ju poravnavali vedno
hitreje.

V Prilogi 1 vidimo primerjavo medletnih koeficientov obraCanja terjatev do kupcev
izbranega podjetja. V izracun so zajeti 12-mesecni podatki o prihodkih od prodaje. Tako je
koeficient obracanja kratkorocnih poslovnih terjatev do kupcev z vrednostjo 10,38,
izraCunan na podlagi primerjave prihodkov od prodaje, doseZenih v obdobju od februarja
2013 do januarja 2014 ter povprecnega stanja terjatev istega obdobja. Gre za enega od
kazalnikov, ki ga v podjetju spremljajo na mese¢ni ravni. Vidimo, da so bile vrednosti
koeficienta obracanja kratkoro¢nih poslovnih terjatev do kupcev visje le v 3 obdobjih let
2014 in 2015 glede na primerljiva obdobja let 2013 in 2014 (tj. februar 2014—januar 2015
glede na februar 2013—januar 2014, marec 2014—februar 2015 glede na marec 2013—
februar 2014, april 2014-marec 2015 glede na april 2013—marec 2014). Primerjava ostalih
obdobij pa pokaze, da so bile vrednosti koeficienta v letu 2015 niZje kot leto pred tem.
Dnevi vezave terjatev do kupcev so bili torej visji, kar nam pove, da se je placilna
sposobnost podjetja tekom leta 2015 v primerjavi z letom 2014 slabsala.

Primerjava istih ¢asovnih obdobij let 2015 in 2016 ter 2014 in 2015 kaze drugacno sliko,
saj je bil koeficient obracanja terjatev do kupcev nizji zgolj v prvih 2 obdobjih (tj. februar
2015—januar 2016 glede na februar 2014—januar 2015, marec 2015—februar 2016 glede na
marec 2014—februar 2015). Nato je bil koeficient v vseh obdobjih visji kot v primerljivih
predhodnih obdobjih. Vrednost koeficienta obracanja terjatev do kupcev in s tem placilna
sposobnost podjetja se je torej v primerjavi z letom 2015 izboljSevala tekom celotnega leta
2016. V podjetju so Ze v letu 2015 zaceli z mese¢nim spremljanjem koeficienta obracanja
terjatev do kupcev. Z doslednim spremljanjem odprtih postavk, opominjanjem kupcev in
sprozanjem izvrsb, so v letu 2016 dosegli bistveno izboljSanje pla¢ilne sposobnosti.

Pri izbranem podjetju na medletno gibanje koeficienta obracanja terjatev do kupcev najbolj
vpliva povprecno stanje terjatev. Tudi prihodki od prodaje se med obdobji spreminjajo,
padajo in rastejo, vendar te spremembe na 12-meseCni ravni niso tako intenzivne.
Koeficient obracanja je v vseh obravnavanih letih mo¢no padel v obdobju od maja do
aprila v primerjavi z obdobjem od aprila do marca. Dnevi vezave terjatev do kupcev so se
v tem cCasu povecali in se do konca leta Se dodatno zviSevali. Nato so dnevi vezave
kratkoro¢nih poslovnih terjatev do kupcev v obdobju od januarja do decembra glede na
obdobje od decembra do novembra ponovno padli.

To lahko razloZimo na sledeci nacin, v jesenskem ¢asu se izstavljajo visoki racuni kupcem,

kar proti koncu leta bolj dvigne povprecno stanje terjatev kot se glede na primerljiva

obdobja zviSajo prihodki. Kupci imajo namre¢ s podjetjem dogovorjene razli€ne placilne

roke, zato obveznosti ne poravnajo takoj, terjatve do kupcev se kopi€ijo in tako njihovo

povprecno 12-mesecno stanje raste. V decembru je del izstavljenih ra¢unov poravnan, kar

zniZa povpre€no stanje terjatev, zato je koeficient obracanja terjatev do kupcev Ze nekoliko
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vi§ji. V zacetku leta je koeficient obracanja visok, saj v tem casu kupci intenzivno
poravnavajo svoje obveznosti, zato se zniZuje povprecno stanje terjatev. V spomladanskem
Casu se z zacetkom sezone ponovno za¢no kupcem izstavljati raCuni, povprecno stanje
terjatev do kupcev se dvigne in koeficient obracanja zacne padati. Nato spet nastopi jesen,
ko so zakljuCeni najvecji projekti in kupcem izstavljeni najvecji racuni, kar ponovno
moc¢no dvigne povprecno stanje terjatev do kupcev in zniZa koeficient obracanja terjatev
do kupcev. In tako se pri izbranem podjetju odvrti vsakoletni cikel obracanja terjatev do
kupcev.

2.3.2 Obracanje kratkorocnih obveznosti do dobaviteljev

Pravila skrbnega racunovodenja 8 opredeljujejo koeficient obracanja kratkoro¢nih
obveznosti do dobaviteljev kot razmerje med stroSki blaga, materiala in storitev v
dolo¢enem obdobju in povprec¢nim stanjem obveznosti do dobaviteljev v tem obdobju
(Slovenski institut za revizijo, 2015, str. 47). Pove nam, kolikokrat se v izbranem obdobju
v povprecju obrnejo obveznosti do dobaviteljev. Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev,
ki jih dobimo tako, da 365 dni v letu delimo s koeficientom obracanja, nam podajo
informacijo, v koliko dneh v povprecju podjetje poravnava obveznosti do dobaviteljev.
Tudi vrednosti tega koeficienta je smiselno primerjati s preteklimi obdobji in panogo
(Iglicar et al., 2013, str. 417). Poleg tega je tesno povezan s koeficientom obraCanja
terjatev do kupcev, zato ju je potrebno primerjati. Za dobro placilno sposobnost podjetja je
nujno, da sta oba koeficienta usklajena, da so torej placilni roki kupcev priblizno enaki
pla¢ilnim rokom dobaviteljev. Se bolje pa je, da je koeficient obradanja terjatev do kupcev
vi§ji od koeficienta obraCanja obveznosti do dobaviteljev, da torej podjetje Se preden
placuje dobaviteljem, dobi placila kupcev (HoCevar & Igli€ar, 1997, str. 242).

V Tabeli 10 vidimo, da je podjetje v letu 2013 v povprecju poravnalo svoje obveznosti v
111 dneh, v letu 2014 v 98 dneh, v letu 2015 v 121 dneh in v letu 2016 v 47 dneh.
Koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev pri izbranem podjetju je torej precej nihal.
Najbolj izstopa zviSanje koeficienta obracanja v letu 2016 v primerjavi z letom 2015. V
tem obdobju so v podjetju v povpre¢ju dobaviteljem placevali kar 74 dni prej kot v letu
2015, kar pomeni poveCanje koeficienta obracanja obveznosti do dobaviteljev za kar
159,56 %. Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev pa so se s tem zniZali kar za 61,42 %.
Razlog je v tem, da so se, ob priblizno enakih stroSkih blaga, materiala in storitev,
povprecne obveznosti do dobaviteljev znizale kar za 62,81 %. Podjetje je v letu 2016
namre¢ bistveno bolj skrbelo za sprotno placevanje svojih obveznosti.

Ce primerjamo dneve vezave terjatev do kupcev in dneve vezave obveznosti do

dobaviteljev, vidimo, da je razmerje za podjetje ugodno, saj ga financirajo dobavitelji. V

vseh obravnavnih letih so kupci v povpre€ju placevali prej, kot je podjetje placevalo

svojim dobaviteljem. V letu 2013 je tako podjetje v povprecju, preden je poravnalo svoje

obveznosti, drzalo sredstva 35 dni, v letu 2014 36 dni, v letu 2015 kar 53 dni, v letu 2016
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pale 2 dni. V prvih 3 obravnavanih letih je izbrano podjetje isto¢asno niZalo dneve vezave
terjatev do kupcev in visalo dneve vezave obveznosti do dobaviteljev. V letu 2016 se je
politika odplaevanja obveznosti do dobaviteljev spremenila. Kupci so v tem letu v
povprecju placevali v 45 dneh, podjetje pa je poravnavalo svoje obveznosti povprecno v 47
dneh.

Tabela 10: Koeficient obracanja kratkorocnih poslovnih obveznosti do dobaviteljev in
dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev za izbrano podjetje ter panogo F42.110 od leta

2013 do leta 2016
Indeks | Indeks | Indeks
Subjekt | Postavka 2016 2015 2014 2013 16/15 15/14 14/13
Stroski blaga, materiala in
storitev 4.763.200 4.934.214 | 10.663.382 | 7.396.634 96,53 46,27 | 144,17
Povprecno stanje obveznosti
do dobaviteljev 607.345 1.633.040 2.850.909 2.247.716 37,19 57,28 | 126,84
Koeficient obracanja
kratkoro¢nih poslovnih
obveznosti do dobaviteljev 7,84 3,02 3,74 3,29 259,56 80,78 | 113,66
Dnevi vezave obveznosti do
Podjetje | dobaviteljev 46,54 120,80 97,58 110,92 38,53 | 123,79 87,98
Stroski blaga, materiala in
storitev 429.781.797 | 507.567.056 | 507.385.455 | 355.089.068 84,67 | 100,04 | 142,89
Povpre¢no stanje obveznosti
do dobaviteljev 94.203.747 | 100.073.288 | 100.111.988 | 85.865.725 94,13 99,96 | 116,59
Koeficient obra¢anja
kratkoroc¢nih poslovnih
obveznosti do dobaviteljev 4,56 5,07 5,07 4,14 89,95 | 100,07 | 122,56
Dnevi vezave obveznosti do
Panoga | dobaviteljev 80,00 71,96 72,02 88,26 111,17 99,93 81,60

Vir: Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2013, 2014a, str. 2—6; Izbrano
podjetje, Letno porocilo podjetja za leto 2014, 2015a, str. 2-6; Izbrano podjetje, Letno
porocilo podjetja za leto 2015, 2016a, str. 2—6; Izbrano podjetje, Letno porocilo podjetja
za leto 2016, 2017, str 2—8; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest
za leto 2013, 2014; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto
2014, 2015; Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2015,
2016, Bisnode, Financni podatki panoge SKD 42.110 Gradnja cest za leto 2016, 2017.

Z intenzivnejSo izterjavo dolznikov in delnim avansiranjem projektov so v podjetju
poskrbeli za to, da so bili prilivi v letu 2016 stalnejsi in bolj predvidljivi. Tako so lahko
tudi svoje obveznosti poravnavali hitreje. Trenutno razmerje med kazalnikoma obracanja
je Se ugodno in v prid izbranemu podjetju, saj ga, sicer za zelo kratek cCas, financirajo
dobavitelji. Potrebno pa bo paziti, da se razmerje med dnevi vezave terjatev do kupcev in
obveznosti do dobaviteljev ne prevesi. S tem bi podjetje namre¢ priSlo v situacijo, ko bi
dobaviteljem placevalo prej kot bi dobilo poravnane terjatve do kupcev.

Iz Tabele 10 je razvidno tudi, da je podjetje do leta 2016 svojim dobaviteljem placevalo
precej kasneje, kot je to veljalo v povprecju za podjetja v panogi, saj je bilo Stevilo dni
vezave obveznosti do dobaviteljev pri podjetju precej visje kot v panogi. V povprecju je
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podjetje tako v letu 2015 dobaviteljem placevalo kar 49 dni kasneje kot ostala podjetja v
panogi.

Koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev v panogi se je do leta 2016 visal, dnevi
vezave obveznosti do dobaviteljev pa so padali. Tako so podjetja v panogi v letu 2013 v
povprecju poravnavala svoje obveznosti v 88 dneh, v letih 2014 in 2015 v 72 dneh, v letu
2016 pa v 80 dneh. Ce panozne podatke primerjamo s Tabelo 9, vidimo, da se je koeficient
obracanja obveznosti do dobaviteljev v panogi gibal zelo podobno kot koeficient obracanja
terjatev do kupcev. Podjetja v panogi, za razliko od izbranega podjetja, v letih od 2013 do
2015 denarnih sredstev, ki so jih prejela od svojih kupcev, niso zadrZevala, ampak so jih
takoj porabila za poravnavanje obveznosti do dobaviteljev.

Izbrano podjetje je v letu 2016 izboljsalo svojo placilno sposobnost in glede na leto 2015
bistveno zniZalo dneve vezave obveznosti do dobaviteljev. Podjetja v panogi v istem
obdobju v povpre¢ju niso bila tako uspeSna, saj so se dnevi vezave obveznosti do
dobaviteljev zvisali za 8 dni in znasali 80 dni. Poleg tega so podjetja v panogi v povprecju
11 dni drzala denar, dobljen s placili kupcev, preden so poravnala svoje obveznosti
dobaviteljev. V panogi so se v letu 2016 zaradi niZjega obsega poslovanja znizali tudi
stroSki blaga materiala in storitev, ki so bili za 15,33 % niZzji kot v letu 2015. Vendar temu
ni sledilo zniZanje povprecnih obveznosti do dobaviteljev, saj so bile le-te niZje le za 5,87
%. To pojasni padec koeficienta obraCanja in viSanje dni vezave obveznosti do
dobaviteljev za panogo v letu 2016.

Z vidika konkurenc¢nosti v panogi, podatek, da izbrano podjetje placuje dobaviteljem
bistveno kasneje kot konkurenti, ni ugoden. Gre namre¢ za kazalnik, ki si ga pogosto,
poleg dobaviteljev, ogledujejo tudi potencialni naro¢niki del. Prav tako je pomemben pri
dolocitvi bonitetne ocene podjetja, ki mocno vpliva na uspesnost pridobivanja drZzavnih in
obcinskih razpisov. Zato je za izbrano podjetje Se toliko pomembneje, da so se dnevi
vezave obveznosti do dobaviteljev v letu 2016 znizali ter da je razmerje med dnevi vezave
terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev skladno oz. celo boljSe od razmerja v
panogi. Lahko recemo, da je podjetje v letu 2016 bistveno izboljSalo svoje kazalnike
placilne sposobnosti, medtem ko so se le-ti v panogi nekoliko poslabsali.

V Prilogi 2 vidimo primerjavo medletnih koeficientov obra¢anja obveznosti do
dobaviteljev za izbrano podjetje. IzraCunani so na enak nacin kot medletni koeficienti
obracanja terjatev do kupcev, torej s primerjavo 12-mesecnih stroSkov blaga, materiala in
storitev ter povprecnega stanja obveznosti do dobaviteljev istega obdobja.

Znacilnost gibanja stroSkov blaga, materiala in storitev izbranega podjetja je, da se na letni

ravni spreminjajo skladno z obsegom poslovanja, tj. s prihodki od prodaje. Vendar niso

casovno povsem usklajeni s prihodki, kljub temu, da se ne zadrZujejo v zalogah. Znacilnost

poslovanja izbranega podjetja je, da se stroski in s tem obveznosti do dobaviteljev mo¢no
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povecajo v spomladanskem Gasu, ko se odprejo gradbiséa. Se bolj intenzivno se pove&ajo
poleti, v Casu glavne gradbene sezone. Glavnina prihodkov in terjatev do kupcev pa
nastane veCinoma Sele v jesenskem casu, ko so dela zaklju¢ena. Tako mora podjetje
vmesni Cas preziveti s sredstvi, ki si jih rezervira v zimskem c¢asu, ko kupci poravnavajo
svoje obveznosti. Poleg tega se posluzujejo tudi limita na transakcijskem racunu ter se z
dolo¢enimi dobavitelji dogovorijo za nekoliko daljSe placilne roke.

Iz Priloge 1 in Priloge 2 je razvidna tudi povezava med obema koeficientoma obracanja.
Ce ju primerjamo, vidimo, da se je, tako kot koeficient obradanja terjatev do kupcev, tudi
koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev v vecini obdobij let 2014 in 2015 glede na
primerljiva obdobja let 2013 in 2014, nizal. Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev so
bili torej visji, kar podkrepi ugotovitev, da se je placilna sposobnost podjetja tekom leta
2015 glede na leto pred tem slabsala.

Kot smo ugotovili Ze pri analizi medletnih koeficientov obracanja terjatev do kupcev, se je
placilna sposobnost podjetja tekom celega leta 2016 v primerjavi z letom 2015
izboljSevala. To potrjujejo tudi izraCuni medletnih koeficientov obracanja obveznosti do
dobaviteljev. Ti so se v letu 2016 glede na leto 2015 gibali enako kot koeficient obracanja
terjatev do kupcev. Primerjava istih ¢asovnih obdobij let 2015 in 2016 ter 2014 in 2015
namre¢ kaze, da je so bile tudi vrednosti koeficienta obracanja obveznosti do dobaviteljev
nizje zgolj v prvih 2 obdobjih (tj. februar 2016—januar 2015 glede na februar 2015—januar
2014 in marec 2016—februar 2015 glede na marec 2015-februar 2014). Nato so bile
vrednosti koeficienta v vseh obdobjih visje kot v primerljivih predhodnih obdobjih. Kot
vidimo Prilogi 2, je koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev v prvih 2 12-mesec¢nih
obdobjih vseh let visal (tj. februar—januar glede na januar—december, marec—februar glede
na februar—januar). Nato so se vrednosti koeficienta nizale, bliZje kot je bil konec leta,
niZje so bile.

Na gibanje koeficienta obracanja obveznosti do dobaviteljev ima najvecji vpliv povprecno
stanje le-teh. Podjetje v zacetku leta dobiva prilive, s katerimi kupci placujejo svoje
obveznosti iz preteklega leta. Posledica je niZje povprecno stanje terjatev do kupcev. To
zviSa koeficient obraCanja terjatev in kar je najpomembneje pomeni ve¢ denarja, ki ga
podjetje nameni plaevanju lastnih obveznosti do dobaviteljev. Zato se povprecno stanje
obveznosti do dobaviteljev v zaletku leta zniZa, koeficient obrafanja obveznosti do
dobaviteljev pa zviSa. PlaCilna sposobnost je tako v zaCetku leta dobra.

Nato se zacne gradbena sezona, potrebno je nabaviti material in narociti storitve, kar

dvigne tako stroske, kot obveznosti do dobaviteljev. Obveznosti med letom Se dodatno

nara$¢ajo, na drugi strani pa glavnina gradbenih del Se ni zaraCunana kupcem, zato denarja

za plaCevanje dobaviteljev Se ni. Posledica so proti koncu leta vedno nizji koeficienti

obracanja obveznosti do dobaviteljev in slabSa likvidnost. Izjema je bilo leto 2016, ko je

konec leta koeficient dosegel vrednost 7,84, vendar je bil v tem letu tudi koeficient
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obracanja terjatev do kupcev konec leta bistveno visji. Iz Prilog 1 in 2 lahko razberemo
tudi, da podjetje preteZzni del leta financirajo dobavitelji. Dnevi vezave obveznosti do
dobaviteljev so namre¢, z nekaj vmesnimi izjemami, vseskozi visji od dni vezave terjatev
do kupcev.

3 ANALIZA TERJATEV DO KUPCEV

3.1 Deset najvecjih kupcev po prometu

Najvecjih 10 kupcev je v letu 2013 predstavljalo 59,10 % celotnega prometa, v letu 2014
se je ta deleZ povecal na 67,12 %, nato v letu 2015 padel na 56,88 % ter se Se dodatno
znizal na 54,15 % v letu 2016. Visok deleZ prometa glavnih 10 kupcev pomeni, da je
podjetje v veliki meri odvisno od nekaj kupcev, ki so narocniki najvecjih projektov. To
pomeni tudi viSje tveganje nelikvidnosti v primerih, ko ti kupci svojih obveznosti ne
poravnajo oz. jih ne poravnajo pravoCasno. Zato si bomo v nadaljevanju ogledali
dogovorjene in dejanske placilne roke za 10 najvecjih kupcev.

Glavni kupec podjetja glede na letni promet je v vseh 4 letih Direkcija RS za
infrastrukturo, z njo je podjetje v letu 2013 ustvarilo 15,58 %, v letu 2014 18,14 %, v letu
2015 20,46 % in v letu 2016 10,90 % letnega prometa. Visok deleZ prometa med 10
najvec¢jimi kupci imajo tudi ob¢ine, in sicer 20,64 % prometa v letu 2013, 12,39 % v letu
2014, 11,36 % v letu 2015 in 16,18 % v letu 2016. Ostali kupci, ki so med 10 najvecjimi,
so podjetja in DARS d.d. Z njimi je izbrano podjetje v letu 2013 ustvarilo 22,88 %
prometa, v letu 2014 36,59 %, v letu 2015 25,06 % in v letu 2016 27,07 %. Gre za
podjetja, ki naroCajo storitve zase ali pa si podjetje izberejo kot podizvajalca za svoje
projekte. Glede na prikazane deleZe pometa je podjetje v veliki meri neposredno odvisno
od lokalne in centralne drzave. Tudi preko naroc¢nikov iz gospodarstva v vecini primerov
izvaja drzavne projekte in je tako tudi posredno odvisno od drZave. Kljub gospodarski krizi
v obravnavanih letih so bile drZavne inStitucije Se vedno dokaj zanesljiv in reden placnik.
Pri poslovanju z drzavo so vecji problem kot placilni roki razpisi in s tem povezana
pridobitev poslov.

3.2 Analiza placilnih rokov desetih najvecjih kupcev po prometu

V poglavju o obracanju terjatev do kupcev smo na podlagi podatkov iz bilance stanja in
izkaza poslovnega izida ugotovili, v koliko dneh kupci v povpre¢ju poravnajo svoje
obveznosti. V nadaljevanju si bomo ogledali dogovorjene in dejanske placilne roke za 10
najvecjih kupcev glede na letni promet. Pri tem dogovorjeni placilni rok pomeni Stevilo dni
od datuma racuna do datuma zapadlosti, dejanski placilni rok pa je Stevilo dni od datuma
racuna do datuma dokonc¢nega poplacila racuna. Razlika med dejanskim in dogovorjenim
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placilnim rokom da podatek, koliko dni je posamezen kupec v povprecju zamujal s
placilom. Podatki o placilnih rokih so prikazani v Prilogi 3 in Prilogi 4.

Ce pogledamo posamezna leta, vidimo, da so v letu 2013 zgolj podjetie CP Asfalt in
ob¢ine Ivanéna gorica, Zelezniki ter Zagorje ob Savi poravnavali svoje obveznosti ob
zapadlosti oz. z manj kot enotedensko zamudo. Vsi ostali kupci so s placili zamujali vsaj
teden dni. V letu 2014 so vec kot teden dni v povprecju s placili zamujali le Se Direkcija
Republike Slovenije za infrastrukturo, DARS d.d., ob¢ina Ivan¢na gorica ter Komunalne
gradnje d.o.0. Vendar je z omenjenimi kupci izbrano podjetje v letu 2014 ustvarilo kar
43,96 % celotnega prometa, zato je bil vpliv njihovega zamujanja s placili na poslovanje in
placilno sposobnost podjetja zelo velik.

Tudi v letu 2015 so bili 4 kupci, ki so s placili zamujali teden dni ali vec, Slo je za
Direkcijo Republike Slovenije za infrastrukturo, Komunalno podjetje Kamnik d.o.o.,
ob&ino Zelezniki in podjetje Rafael d.o.o. Izbrano podijetje je z njimi ustvarilo le 29,34 %
letnega prometa, zato je bil vpliv njihovega zamujanja s placili manj izrazit kot pri kupcih,
ki so zamujali teden dni ali ve¢ v letu 2014. V letu 2016 so vsaj teden dni zamujali kupci
Strabag d.o.0., Komunalno podjetje Kamnik d.o.o., Lavaco d.o.o. in ob¢ina Litija. Skupaj
so tvorili le 12,70 % letnega prometa podjetja, zato je bil vpliv njihovih zamud s placili Se
manj izrazit, kot pri kupcih, ki so toliko zamujali v letu 2015.

Glavni kupec podjetja je Direkcija Republike Slovenije za infrastrukturo, ki je vseh letih s
placili nekoliko zamujala, najve¢, 13 dni, v letu 2015 in najmanj, tj. 5 dni, v letu 2016.
Pomemben kupec podjetja je tudi CP Asfalt d.o.o., ki je bil v primerjavi z Direkcijo RS za
infrastrukturo boljsi placnik, saj je s placili zamujal le v letih 2013 in 2014, medtem ko je v
letih 2015 in 2016 poravnaval svoje obveznosti Se preden so zapadle.

Najboljsi plac¢niki med kupci so ob¢ine, ki so ve¢inoma plaevale v okviru dogovorjenih
placilnih rokov oz. z minimalno zamudo. Izjemi sta ob¢ina Litija, ki je v letu 2016 s placili
povprecno zamujala 48 dni ter obCina Ivan¢na gorica, ki je v letu 2014 v povprecju
zamujala 18 dni, vendar se je v letu 2015 popravila in v povprecju zamujala le Se 5 dni.

Najbolj nezanesljivi placniki so kupci iz gospodarstva, ti so placevali ali na valuto ali pa so
zelo zamujali. Na eni strani so doloceni kupci, kot so Starim d.o.o., TAC d.o.0., Lek d.d.
ter Strabag d.o.o., ki so v letu 2014 poravnavali svoje obveznosti ob njihovi zapadlosti ali z
minimalno zamudo. Na drugi strani pa so kupci, ki so v povpre¢ju s placili zamujali tudi po
veC kot mesec dni, to so Komunalno podjetje Kamnik d.o.o., Rafael d.o.o., Komunalne
gradnje d.o.o., Mapri d.o.o. in Teleg-M d.o.o. Zanimivo je tudi to, da je DARS d.d. kot
drzavno podjetje, v povprecju kar precej zamujalo s placili, in sicer 22 dni v letu 2013 ter
kar 36 dni v letu 2014.
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4 ANALIZA OBVEZNOSTI DO DOBAVITELJEV

4.1 Deset najvecjih do dobaviteljev po prometu

V letu 2013 je glavnih 10 dobaviteljev predstavljalo kar 64,56 % letnega prometa z
dobavitelji, v letu 2014 57,29 %, v letu 2015 63,81 % in v letu 2016 65,06 %. Visok
odstotek prometa z glavnimi dobavitelji je posledica tega, da v podjetju asfalte, bitumne,
druge materiale ter gorivo nabavljajo pri doloCenih dobaviteljih v velikih koli¢inah, saj
imajo zato z njimi dogovorjene boljSe pogoje. To so bodisi daljsi plac¢ilni roki bodisi nizje
nabavne cene.

V vseh obravnavanih letih je med 10 najve¢jimi dobavitelji po prometu podjetje Mapri
d.o.o., katerega deleZ v celotnem prometu je narasel iz 6,21 % v letu 2013 na 16,78 % v
letu 2014, v letu 2015 dosegel 28,87 % ter na koncu v letu 2016 znasal kar tretjino prometa
z dobavitelji, tj. 33,98 %. Izbrano podjetje pri podjetju Mapri d.o.0. nabavlja materiale in
asfaltne zmesi ter pri njih naroca gradbene storitve.

Prav tako se v vseh treh letih med dobavitelji pojavlja podjetje Petrol d.d., ki za izbrano
podjetje prav tako dobavlja bitumne ter poleg tega Se gorivo. DeleZ prometa s podjetjem
Petrol d.d. se je poveceval iz 5,47 % v letu 2013 na 7,25 % v letu 2014, do 10,32 % v letu
2015, nato pa je v letu 2016 padel na 5,42 %. Pomemben dobavitelj bitumnov je bilo v
letih 2013 in 2014 tudi podjetje NIS A.D. iz Srbije. V obeh letih so v izbranem podjetju z
njimi ustvarili 6,60 % prometa. Med pomembnejSimi dobavitelji, katerih delez v prometu
se poveduje, je tudi podjetje TAC d.o.0., ki prav tako dobavlja asfalte in bitumne.

4.2 Analiza placilnih rokov desetih najvecjih do dobaviteljev po
prometu

V Prilogi 5 in Prilogi 6 so prikazani dogovorjeni in dejanski placilni roki ter Stevilo dni
zamude za glavnih 10 dobaviteljev v obravnavanih letih. Nacin izracuna je isti kot pri
izradunu plagilnih rokov kupcev. Ce pogledamo, kako je izbrano podjetje v obravnavnih
letih placevalo svoje obveznosti do dobaviteljev, vidimo, da se je podjetje od leta 2013 do
leta 2016 precej izboljsalo. V letu 2013 je glavnino obveznosti poravnalo v povprecju z
enomesecno ali celo ve¢ kot dvomesecno zamudo. Z manj kot enotedensko zamudo je
poravnavalo zgolj obveznosti do podjetij NIS A.D, Petrol d.d. in Balavto d.o.o., sicer pa je
pri vecini dobaviteljev kar precej zamujalo s placili, najve¢, kar 112 dni je zamujalo s
placili podjetju Mapri d.o.o.

V letu 2014 je slika Ze nekoliko boljSa, saj je izbrano podjetje ve¢ kot 2 meseca v
povprecju zamujalo le Se s placili podjetjem Trgograd d.o.o, CP Asfalt d.o.o. in Mapri
d.o.o. Pri slednjem je imelo podjetje Se vedno najve¢jo zamudo pri placilih, ki pa se je
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znizala na 94 dni. Podjetje se je pri poravnavanju svojih obveznosti Se izboljSalo v letu
2015, ko med 10 glavnimi dobavitelji ni bilo vec takih, pri katerih bi izbrano podjetje s
placili v povpre¢ju zamujalo ve¢ kot 2 meseca. Se najdlje je v povpredju na plagilo Gakal
Mirko Sustar$i¢ s.p., in sicer 52 dni. Tudi v letu 2016 je podjetje nadaljevalo z
znizevanjem zamud pri placilih dobaviteljev. Veclino obveznosti do glavnih 10
dobaviteljev je poravnalo v okviru dogovorjenih placilnih rokov, kjer je zamujalo, pa
zamuda v povpredju ni presegla 14 dni. Izjemi sta Mirko Sustarsi¢ s.p. in Andrej Cepon
s.p, ki je s povprecno 72 dnevno zamudo, edini, ki je na placilo ¢akal vec kot 1 mesec.

Glavni dobavitelj v vseh obravnavanih letih je podjetje Mapri d.o.o., pri katerem so se tako
dogovorjeni kot dejanski placilni roki zelo spreminjali. V letu 2013 je izbrano podjetje pri
placilih temu dobavitelju v povprec¢ju zamujalo kar 112 dni. Nato je s tem dobaviteljem v
letu 2014 podaljsalo placilne roke, in sicer iz 28 dni na 50 dni. Posledi¢no se je povprecna
zamuda znizala na 94 dni. Kljub temu pa je bil dejanski placilni rok, ki je v povprecju
znaSal 144 dni, za 9 dni daljsi kot v letu 2013, ko je znaSal 135 dni. V letu 2015 so Se
dodatno podaljsali dogovorjeni placilni rok na 84 dni, dejanskega pa, glede na leto 2014,
znizali na 87 dni, s ¢imer so prisli na tekoc¢e poravnanje obveznosti. V letu 2016 je podjetje
v povprecju temu dobavitelju placevalo Se 24 dni prej kot v letu 2015 in prislo je do tega,
da so v povprecju poravnavali svoje obveznosti kar mesec dni pred njihovo zapadlostjo.

Drugi zelo pomemben dobavitelj v vseh 4 letih je podjetje Petrol d.d., kateremu je izbrano
podjetje placevalo v okviru dogovorjenih placilnih rokov oz. z minimalno zamudo. V letu
2014 je podjetju uspelo dogovorjeni placilni rok iz 19 dni podaljSati na 35 dni in s tem
pridobiti nekaj dodatnih dni za poplacilo obveznosti. Pomembna dobavitelja asfaltov in
bitumnov sta §¢ TAC d.o.o in Trgograd d.o.0. Pri obeh je izbrano podjetje nekoliko
zamujalo s placili. S podjetiem TAC d.o.o. ima dogovorjen zelo kratek pladilni rok, ki v
povprecju v letih 2014, 2015 in 2016 ni bil daljsi od 15 dni. Tako so pri tem dobavitelju v
letih 2014 in 2015 v povprecju zamujali s placili priblizno 3 tedne. Ob izboljSanju placilne
sposobnosti v letu 2016 pa so zamudo pri tem dobavitelju v povprecju znizali na 11 dni.
IzboljSanje placilne sposobnosti je Se bolj vidno v primeru podjetja Trgograd d.o.o. Ko je
izbrano podjetje z njim poslovalo v letu 2013 in 2014, je v povpre¢ju zamujalo s placili kar
87 0z. 79 dni. Ko pa je v letu 2016 ponovno zacelo poslovati z njimi, je s placili v
povprecju zamujalo le Se 11 dni.

5 UGOTOVITVE IN PREDLOGI IZBOLJSAV

V tem poglavju predstavljam prednosti in slabosti povezane s placilno sposobnostjo
izbranega podjetja, do katerih sem prisla z analizo v predhodnih poglavjih. V povezavi s
podroc¢ji, na katerih je podjetje SibkejSe, predlagam tudi nacine, kako se izogniti
morebitnim teZavam.
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Analiza placilne sposobnosti ter terjatev in obveznosti v letih od 2013 do 2016 je pokazala,
da je izbrano podjetje svojo placilno sposobnost izboljSevalo, kljub temu da je v letu 2014
vidno odstopanje v negativno smer. Podjetje je bilo v primerjavi s konkurenti leta 2013 Se
v razmeroma dobrem poloZaju, nato pa se je leta 2014 placilna sposobnost poslabsala.
Konkurenti so v tem letu izboljSevali svojo placilno sposobnost, medtem ko se je ta pri
izbranem podjetju nekoliko poslabSala. Ko je podjetje zaznalo nevarnost placilne
nesposobnosti in zacelo z ukrepi za izboljSanje poloZaja, pa je trajalo kar 2 leti, da je svojo
placilno sposobnost dvignilo do ravni konkurentov. V primerjavi s konkurenco je izbrano
podjetje v obravnavanih letih naredilo najvecji premik k zagotavljanju placilne sposobnosti
v letu 2016, ko je po vseh kazalnikih primerljivo ali celo boljSe od povprecja v panogi.
Najvecja slabost se je pokazala na podroc¢ju dolgoro¢ne placilne sposobnosti, in sicer pri
kapitalski pokritosti osnovnih sredstev v letu 2014. Druga Sibka tocka, ki pa jo je izbrano
podjetje v letih od 2013 do 2015 uspelo odpraviti, je bilo po¢asno obracanje obveznosti do
dobaviteljev. Ravno podrocje obracanja terjatev do kupcev in obveznosti dobaviteljev je
tisto, na katerem bodo morali biti v podjetju v bodoce zelo paziti.

Kratkorocno placilno sposobnost izbranega podjetja lahko ocenimo kot dobro. Kratkoro¢ni
koeficient je sicer vsa leta pod priporoceno vrednostjo, a primerljiv s konkurenti. Pospeseni
koeficient je ustrezen v vseh letih ter leta 2016 celo presega povprecje panoge, tudi
njegove medletne vrednosti so vseskozi v okviru priporoCenih vrednosti. Poleg tega se
pospesSeni koeficient izbranega podjetja v primerjavi s panogo v vseh letih ni bistveno
spreminjal, kar kaZe na vecjo stabilnost poslovanja izbranega podjetja v primerjavi s
podjetji v panogi. Hitri koeficient je pod priporoceno vrednostjo, vendar v primeru
izbranega podjetja ni najbolj informativen, saj ima podjetje vecino kratkoro¢nih sredstev
vezanih v terjatvah do kupcev. Podjetje v preteklih letih ni imelo tezav z likvidnostjo, prav
tako se te ne nakazujejo v prihodnosti. Ocenimo lahko, da je kratkoro¢na placilna
sposobnost ena od prednosti izbranega podjetja in podrocje na katerem v prihodnosti ni
pricakovati vecjih tezav.

Kazalnika dolgoro¢ne placilne sposobnosti v zadnjih 2 letih kaZeta na ustrezno financiranje
dolgoro¢nih sredstev podjetja. Koeficient dolgoro¢ne pokritosti dolgoro¢nih sredstev je v
vseh letth v okviru priporoCene vrednosti. Vrednost kazalnika je v zadnjih 2 letih
optimalna. Podjetje z dolgoro¢nimi viri financira vsa dolgoro¢na sredstva in Se del
kratkoro¢nih sredstev. Na dolgi rok je podjetje povsem primerljivo s panogo in ne bi smelo
imeti teZzav z dolgorocno placilno sposobnostjo. Tudi kapitalska pokritost osnovnih
sredstev je, z izjemo leta 2014, optimalna in v okviru priporocene vrednosti. Kar se tice
tveganja kapitalske neustreznosti, podjetje trenutno ni bolj tvegano kot so v povprecju
tvegana podjetja v panogi.

V zvezi z dolgorocno placilno sposobnostjo se je v obravnavanih letih pokazala tudi ena od

potencialnih nevarnosti za izbrano podjetje, ki je povezana z rastjo podjetja in njenim

financiranjem. V letu 2014 je pri podjetju povecalo tveganje dolgoroCne placilne
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nesposobnosti, saj je dolgoro¢na pokritost dolgoro¢nih sredstev padla in se povsem
priblizala vrednosti 1, kapitalska pokritost osnovnih sredstev pa je bila zelo nizka, le 53%.
Podjetje je v tem letu intenzivno raslo, sprejelo je namre¢ velik drzavni projekt, ki pa ni
imel pri¢akovanih ucinkov, saj je bil dobicek podjetja v tem letu celo niZji kot v
prehodnem letu. Za potrebe tega projekta so v podjetju intenzivno investirali v osnovna
sredstva, ki pa so jih financirali preteZno s finan¢nim najemom in ne z lastnimi viri. Ce
bodo v podjetju zeleli rasti, bodo morali paziti kako rast financirati, saj lahko z
nepremisljenim investiranjem ogrozijo svojo placilno sposobnost. Razmisliti bodo morali,
katere stroje in opremo zares potrebujejo in jih financirati deloma z lastnimi viri, deloma s
finan¢nimi dolgovi. Pri osnovnih sredstvih, ki jih ne potrebujejo nujno, pa bi bilo smiselno
razmisliti o drugih oblikah najema (poslovni najem ali najem storitev podizvajalca).

Izbrano podjetje je v obravnavanih letih doseglo, da sta vrednosti koeficientov obracanja
terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev optimalnejsi kot pri podjetjih v panogi.
Kupci placujejo vedno hitreje, podjetje pa vedno hitreje poravnava svoje obveznosti do
dobaviteljev. Placilna sposobnost se je zlasti v letu 2016 izboljSevala, za dolocen obseg
poslovanja so v podjetju rabili vedno manj virov financiranja, kar je za podjetje ugodno.
Do leta 2016 so podjetje izrazito financirali dobavitelji, dnevi vezave terjatev do kupcev so
bili namre¢ bistveno visji od dni vezave obveznosti do dobaviteljev. Tudi v letu 2016
podjetje financirajo dobavitelji, vendar so dnevi vezave kupcev in dobaviteljev Ze skorajda
izenaceni.

Tu lahko vidimo drugo potencialno nevarnost za izbrano podjetje, to bo moralo v
naslednjih letih razmerje med dnevi vezave terjatev do kupcev in obveznosti do
dobaviteljev skrbno spremljati in ohranjati. Paziti bo potrebno, da se razmerje ne prevesi in
da ne pride do situacije, ko bodo v podjetju dobaviteljem placevali prej kot bodo sami
dobili placila kupcev. V tem primeru bodo namre¢ rabili dodatno zunanje financiranje,
najverjetneje v obliki kratkoroCnega zadolZevanja pri bankah (kratkoro¢ni krediti ali
dodatni limiti na raCunih). Za podjetje ugodno razmerje med dnevi vezave terjatev do
kupcev in obveznosti do dobaviteljev bi lahko v dolofeni meri zagotovili s tem, da bi
odlive dobaviteljem planirali v povezavi s posameznimi projekti. Ko bi za posamezen
projekt s strani kupca dobili placilo, bi za isti projekt poplacali dobavitelja. To pomeni, da
bi se morali glede placilnih rokov dogovarjati s kupci in dobavitelji za vsak posamezni
projekt glede na predviden ¢asa dokoncanja del. Ta pristop bi bil smiseln za vecje projekte.
V primerih, ko je potrebno dobaviteljem pred dobavo oziroma storitvijo placati avanse, pa
bi lahko poskusili Se ve¢ kupcev spodbuditi k avansiranju gradbenih del. Na ta nacin bi se
lahko lotili manjSih projektov.

Analizi terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev potrjujeta rezultate, ki jih je dala

analiza placilne sposobnosti. V obravnavnih letih so se placilni roki kupcev izboljSevali.

TakSnih, ki so zamujali, je bilo med 10 najve¢jimi vedno manj. Delez prometa s kupci, ki

so zamujali s placili, se je zmanjSeval, najvecji kupci pa so na koncu v letu 2016 placevali
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v dogovorjenih rokih oz. z minimalno zamudo. Posledi¢no se tudi placilni roki na strani
dobaviteljev izboljSujejo, podjetje namrec pri 10 najvecjih dobaviteljih vedno manj zamuja
s placili.

Za podjetje v gradbeni panogi je bistvenega pomena, da spremlja strukturo svojih terjatev
do kupcev, da kupce preveri zZe pred samim poslom, jih opominja, v€asih spodbuja s
popusti ter po potrebi proti njim sprozi ustrezne postopke (tozbe, izvrsbe ipd.). Tako je bil
prvi ukrep za izboljSanje plailne sposobnosti usmerjen na redno in sistemati¢no izterjavo
dolznikov. Temu je nato lahko sledilo bolj sprotno poravnavanje lastnih obveznosti do
dobaviteljev. Vpeljani sistem dela s kupci in dobavitelji je dober, saj daje rezultate, zato je
smiselno z njim nadaljevati.

SKLEP

Analizirani kazalniki ter analiza terjatev in obveznosti kaZejo, da je izbrano podjetje v letu
2016 glede na leto 2015 v vseh pogledih izboljSalo svojo placilno sposobnost. Podjetje
trenutno dobro posluje, je zdravo in konkurencno ostalim v panogi. Placilna sposobnost
podjetja je dobra, na podlagi obravnavanih podatkov lahko reCemo, da se trenutno tako na
kratki kot na dolgi rok ne kaze nevarnost placilne nesposobnosti. Vendar bodo v podjetju
morali Se naprej sproti spremljati svojo placilno sposobnost ter, tako kot do sedaj,
sprejemati ustrezne ukrepe, ¢e bodo zaznali slabosti 0z. nevarnosti povezane s placilno
sposobnostjo.

Obstajata pa dve podrocji na katerih bo potrebno paziti. Zlasti v luci dejstva, da je podjetje
priSlo do faze, ko bo preslo iz majhne druzbe v srednjo druzbo. Podjetje ima namrec
potencial za rast ter cilje, ki gredo v tej smeri. Prvo podro¢je, ki mu bo potrebno nameniti
precej pozornosti, je podro¢je dolgoro¢ne placilne sposobnosti, in sicer gre za kapitalsko
pokritost osnovnih sredstev. Ce bodo v podjetju Zeleli rasti, bodo morali biti pazljivi,
najprej pri izbiri osnovnih sredstev v katera Zelijjo investirati, nato pa tudi v nacinu
financiranja tovrstnih investicij. Investirati bo potrebno le v stroje in mehanizacijo, ki je
zares potrebna, ostala delovna sredstva pa najeti. Poleg tega se bodo morali v podjetju
zavedati, da bo del investicij potrebno financirati tudi iz lastnih virov in ne zgolj s
finan¢nimi dolgovi. Drugo podrocje na katerem bodo morali v izbranem podjetju paziti, je
podro¢je uravnavanja razmerja med koeficientoma obraCanja terjatev do kupcev in
obveznosti do dobaviteljev. Razmerje med koeficientoma je za enkrat Se ugodno, a bo
potrebno paziti, da ne pride do situacije, ko bi v podjetju dobaviteljem placevali prej, kot bi
sami dobili placila kupcev. V tem primeru bi namrec rabili dodatni zunanji vir financiranja
v obliki zadolZevanja pri bankah, kar pa je drago in v kombinaciji s preveC izrazitim
financiranjem investicij z dolgovi, lahko nevarno tako za kratkorocno kot dolgoro¢no
placilno sposobnost podjetja.
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Izbrano podjetja Caka v prihodnosti velik izziv povezan z rastjo podjetja in njenim
financiranjem. Ravno v zvezi z rastjo je pomemben tudi premik v organizaciji in vodenju
poslovanja. Pri majhni druzbi so vodenje financ, organizacija dela, postopki odlo€anja in
odgovornost za posamezna podrocja dela lahko dolocljivi in obvladljivi. Ko druzba
preraste okvire majhnega podjetja, je potrebno vsa izpostavljena podrocja natancno
doloditi, lastnik in direktor namre¢ ne moreta obvladovati vsega. V dolo¢enem obsegu se v
izbranem podjetju delitev zadolZitev za posamezna podrocja Ze izvaja, vendar bo z rastjo
podjetja potrebno vse to Se nadgraditi. Najvecji izziv za izbrano podjetje v prihodnosti
vidim v financiranju in organizaciji poslovanja rastocega podjetja na nacin, s katerim to ne
ogroza svoje placilne sposobnosti.
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PRILOGA 1: Medletni koeficienti obracanja kratkoro¢nih poslovnih terjatev do
kupcev in dnevi vezave terjatev do kupcev izbranega podjetja v letih od 2013 do 2016

Feb 13 | Feb 14 | Feb 15 [ Mar Mar Mar | Apr13 | Apr 14 | Apr 15
- jan - jan - jan 13- 14 - 15 - -mar | -mar | -mar
Postavka 14 15 16 feb 14 | feb 15 | feb 16 14 15 16
Koeficient obracanja kratkoro¢ni
poslovnih terjatev do kupcev 10,38 11,75 7,42 9,56 12,78 8,82 8,91 10,46 11,61
Dnevi vezave terjatev do kupcev 35,16 31,08 49,18 38,17 28,57 41,41 40,98 34,89 31,43
Maj13 | Maj14 | Maj 15 Jun13 | Jun 14 | Jun 15 || Jul13 | Jul 14 | Jul 15
- apr - apr - apr -maj | -maj | -maj - jun - jun - jun
14 15 16 14 15 16 14 15 16
Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih terjatev do kupcev 5,87 5,60 8,77 5,61 4,22 6,94 5,06 4,46 5,87
Dnevi vezave terjatev do kupcev 62,23 65,16 41,61 65,08 86,40 52,60 72,18 81,81 62,19
Avg 13 | Avg 14 | Avg 15| Sep 13 | Sep 14 | Sep 15 || Okt 13 | Okt 14 | Okt 15
- jul - jul - jul -avg -avg -avg - sep - sep - sep
14 15 16 14 15 16 14 15 16
Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih terjatev do kupcev 5,71 5,01 5,99 5,82 491 6,03 4,77 4,11 4,60
Dnevi vezave terjatev do kupcev 63,95 72,79 60,90 62,75 74,41 60,49 76,47 88,74 79,29
Nov 13 | Nov 14 | Nov 15 || Dec 13 | Dec 14 | Dec 15 || Jan 14 | Jan 15 | Jan 16
- okt - okt - okt - nov - nov - nov - dec - dec - dec
14 15 16 14 15 16 14 15 16
Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih terjatev do kupcev 4,86 4,09 4,80 4,97 3,27 3,33 5,92 5,38 8,11
Dnevi vezave terjatev do kupcev 75,03 89,29 76,10 73,47 | 111,63 | 109,54 || 61,63 67,84 44,99




PRILOGA 2: Medletni koeficienti obrac¢anja kratkoroc¢nih poslovnih obveznosti do
dobaviteljev in dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev izbranega podjetja v letih od
2013 do 2016

2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Feb 13 | Feb 14 | Feb 15 || Mar Mar Mar | Apr 13 | Apr 14 | Apr 15

- jan - jan - jan 13- 14 - 15 - -mar | -mar | -mar
Postavka 14 15 16 feb 14 | feb 15 | feb 16 14 15 16
Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih obveznosti do dobaviteljev 5,34 5,97 4,47 6,24 7,60 6,71 7,13 7,23 7,38

Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev 68,34 61,19 81,69 58,45 48,01 54,37 51,22 50,52 49,46

Maj13 | Maj14 | Maj15 || Jun13 | Jun14 | Jun15 || Jul13 | Jul 14 | Jul 15

- apr - apr - apr - maj -maj | - maj - jun - jun - jun
14 15 16 14 15 16 14 15 16

Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih obveznosti do dobaviteljev 6,05 5,13 6,75 5,87 4,16 5,77 4,85 3,73 5,18

Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev 60,28 71,15 54,11 62,15 87,78 63,29 75,21 97,92 70,40
Avg 13 | Avg 14 | Avg 15| Sep 13 | Sep 14 | Sep 15 || Okt 13 | Okt 14 | Okt 15
- jul - jul - jul -avg -avg -avg - sep - sep - sep
14 15 16 14 15 16 14 15 16

Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih obveznosti do dobaviteljev 5,20 3,90 5,63 5,55 3,76 5,62 4,57 3,18 4,15

Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev 70,21 93,56 64,81 65,82 97,15 64,90 79,89 | 114,95 | 88,04
Nov 13 | Nov 14 | Nov 15 || Dec 13 | Dec 14 | Dec 15 || Jan 14 | Jan 15 | Jan 16
- okt - okt - okt - nov - nov - nov - dec - dec - dec
14 15 16 14 15 16 14 15 16

Koeficient obracanja kratkoro¢nih
poslovnih obveznosti do dobaviteljev 4,22 2,89 4,16 3,90 2,71 3,28 3,74 3,02 7,84

Dnevi vezave obveznosti do dobaviteljev 86,56 | 126,42 | 87,75 93,66 | 134,79 | 111,14 || 97,58 | 120,80 | 46,54




PRILOGA 3: Dogovorjeni in dejanski pladilni roki ter Stevilo dni zamude pri pla¢ilu
za 10 najvecjih kupcev v letih 2013 in 2014

Leto 2014 2013

Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni | Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni
Postavka pladilni rok | pladilni rok | zamude pladilni rok | pladilni rok | zamude
Direkcija RS za infrastrukturo 31,78 41,69 9,91 30,20 38,07 7,87
DARS d.d. 30,33 65,83 35,50 30,20 52,20 22,00
CP Asfalt d.o.o. 30,37 37,00 6,63 21,03 22,90 1,86
Ob¢ina Ivanéna gorica 30,67 48,67 18,00 30,33 37,13 6,83
Komunalne gradnje d.o.o. 39,47 97,20 57,73
Strabag d.o.o. 31,00 36,09 5,09
Obéina Velike Lasce 30,14 17,86 -12,29 28,88 37,24 8,35
TAC d.o.0. 17,44 21,31 3,88
Ob¢ina Zagorje ob Savi 30,30 32,40 2,10 25,25 19,03 -6,21
Ob¢ina Gornji Grad 30,50 36,25 5,75
Mapri d.o.o. 19,67 205,83 186,17
Teleg-M d.o.0. 29,91 62,18 32,27
Obéina Zelezniki 30,50 30,50 0,00
Stagra d.o.o. 30,00 51,00 21,00




PRILOGA 4: Dogovorjeni in dejanski pla¢ilni roki ter Stevilo dni zamude pri pla¢ilu
za 10 najvecjih kupcev v letih 2015 in 2016

Leto 2016 2015
Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni | Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni

Postavka pladilni rok | pladilni rok | zamude pladilni rok | pladilni rok | zamude
Direkcija RS za infrastrukturo 31,65 37,04 5,38 31,96 44,63 12,67
CP Asfalt d.o.o. 27,65 13,10 -14,55 15,95 12,26 -3,68
Ob¢dina Logatec 34,25 25,50 1,25

Strabag d.o.o. 30,71 41,86 11,14

Starim d.o.0. 28,75 28,50 -0,25 26,80 28,20 1,40
Komunalno podjetje Kamnik d.o.o. 48,71 122,07 73,36 42,44 78,75 36,31
Ob¢dina Grosuplje 30,00 28,27 -1,73

Lavaco d.o.o. 32,50 52,00 19,50

Ob¢ina Litija 58,20 105,80 47,60

Ob¢ina Velike Lasce 31,13 31,50 0,38

TAC d.o.o. 13,00 17,15 4,15
Ob¢dina Kranjska gora 31,56 32,83 1,28
Obdina Ivancna gorica 30,33 35,00 4,67
Lek d.d. 60,17 62,00 1,83
Ob¢ina Zelezniki 31,50 40,50 9,00
Rafael d.o.o. 28,14 72,14 44,00




PRILOGA 5: Dogovorjeni in dejanski pla¢ilni roki ter Stevilo dni zamude pri pla¢ilu

za 10 najvecjih dobaviteljev v letih 2013 in 2014

Leto 2014 2013

Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni
Postavka pladilni rok | pladilni rok | zamude pladilni rok | pladilni rok | zamude
Mapri d.o.o. 50,00 144,36 94,36 22,79 135,00 112,21
CP Asfalt d.o.o. 54,76 118,24 63,47 61,39 76,09 14,70
Petrol d.d. 34,72 39,04 4,33 19,06 23,96 4,90
NIS A.D. 28,55 28,89 0,34 0,49 -4,46 -4,95
Trgograd asfalti d.o.o. 30,00 18,50 -11,50
TAC d.o.o. 15,00 35,89 20,89
CP Ljubljana d.d. - v steaju 4,71 2,13 -2,59
Trgograd d.o.o. Litija 28,43 107,43 79,00 30,00 117,40 87,40
Bograd plus d.o.o. 11,15 19,38 8,23
Intereuropa d.d. 28,99 38,76 9,77
CPG d.d. 34,45 67,00 32,55
Vianova Slovenija d.o.o. 59,17 82,47 23,30
Balavto d.o.o. 0,00 0,00 0,00
Stagra d.o.o. 0,00 78,00 78,00
Mirko Sustarsi¢ s.p. 60,83 140,74 79,91




PRILOGA 6: Dogovorjeni in dejanski pla¢ilni roki ter Stevilo dni zamude pri pla¢ilu
za 10 najvecjih dobaviteljev v letih 2015 in 2016

Leto 2016 2015

Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni Dogovorjeni | Dejanski Stevilo dni
Postavka pladilni rok | pladilni rok | zamude pladilni rok | pladilni rok | zamude
Mapri d.o.o. 93,29 62,58 -30,71 84,06 87,31 3,25
Bitrol d.o.o. 54,91 51,67 -3,24 60,38 59,83 -0,55
Petrol d.d. 38,76 40,05 1,29 35,51 37,28 1,77
Tigrad d.o.o. 41,43 49,71 8,29
Trgograd d.o.o., Litija 36,43 47,14 10,71
Tacé d.o.o. 13,90 24,55 10,65 14,86 39,14 24,29
Logo energija d.o.o. 29,87 42,90 13,03 29,68 43,32 13,65
Andrej Cepon s.p. 30,59 102,44 71,85
Mirko Sustarsi¢ s.p. 61,13 80,13 19,00 61,15 113,46 52,31
Gradbena druzba Vié d.o.o. 13,41 13,83 0,42
Todograd d.o.o. 36,67 23,67 -13,00
Mensel d.o.o. 30,00 57,33 27,33
Bograd plus d.o.o. 9,42 51,00 41,58
Werkos d.o.0. , podruznica Ljubljana 30,00 32,50 2,50




