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POVZETEK

Racdunovodski izkazi so vir informacij o finanénem in premozenjskem poloZaju druzbe,
ki jih uporabniki oz. vlagatelji potrebujejo pri gospodarskem odlo¢anju. Za doseganje
uspesSnosti poslovanja podijetja je za uporabnike oz. vlagatelje pomembna analiza s
pomocjo racunovodskih kazalnikov. Poleg same analize z raCunovodskimi kazalniki
je pri uspesnosti poslovanja podjetja treba upostevati gospodarske razmere na trgu v
prou¢evanem obdobju in dejavnost, v kateri podjetje posluje.

Diplomsko delo je vsebinsko razdeljeno na teoreti¢ni del in analizo obravnavanega
podjetja. V uvodnem delu smo predstavili najpogostejSe temeljne racunovodske
kazalnike, kot jih dolo¢a PSR 8, in sicer temeljne kazalnike stanja financiranja,
temeljne kazalnike stanja investiranja, temeljne kazalnike vodoravne finanéne
sestave, temeljne kazalnike obra¢anja, temeljne kazalnike gospodarnosti in temeljne
kazalnike donosnosti.

V analizi smo na kratko predstavili obravnavano podjetje G, podali smo izraCunane
kazalnike v obdobju od leta 2012 do leta 2015, jih interpretirali ter podali odgovore na
vprasanje o uspesnosti poslovanja podjetja. Odgovorili smo na vprasaniji, kateri so
predvsem tisti kazalniki, kjer se kazejo negativna odstopanja, in kateri so potrebni
ukrepi vodstva.

KLJUCNE BESEDE

- racunovodski izkazi
- racéunovodski kazalniki
- analiza raéunovodskih kazalnikov

ABSTRACT

Financial statements are a collection of reports about an organization's financial
results, financial condition, and cash flows and they represent a source of information
for company's various investments firms or user. Investments firms or user can
assess company's (operational and financial) performance by analysing its financial
ratios. In addition to financial analysis, investments firms or user need to consider
economic environment and business sector within which company operates to gain
comprehensive understanding of company's performance.

Thesis has two parts theoretical and analytical part. In the first part of the thesis are
presented most commonly used financial ratios according to PRS 8: financial position



ratios, investment ratios, horizontal financial structure ratios, turnover ratios, operating
efficiency ratios and return ratios.

Aforementioned analysis part of the thesis starts with a brief introduction of analysed
company. Further are presented calculations and interpretations of previously
mentioned ratios for company G for the period 2012-2015, followed by an assessment
of performance of company concerned and which one they highlighted ratios with
values which indicate negative deviation relative to company G's historical
performance and where consequently require company G management's action.
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1 UvoD

1.1 PREDSTAVITEV PROBLEMA

Podjetje pojmujemo kot Ziv organizem, ki ga je treba stalno cilino usmerjati in
uravnavati. Najvecja spretnost njegovega poslovodstva je v tem, da je sposobno
pravo¢asno in pravilno oceniti poslovne zmoznosti ter se pripraviti na priCakovane
razmere v okolju. Nenehno se mora odzivati na okolje in teziti k stalni poslovni in
denarni uspeSnosti ter preudarnemu razporejanju ustvarjenega izida. Taka
naravnanost pa vedno bolj postavlja v ospredje potrebo po strateSkem in izvedbenem
nacrtovanju in prou¢evanju uresni¢evanja vseh ciljev in nalog (Koletnik 2006, str. 3).

Na podlagi gornjih navedb se postavlja vprasanje, kako uspesno in u€inkovito podjetje
dosega svoje cilje. Da bi ugotovili, ali so bili zastavljeni cilji podjetja dosezeni, smo
analizirali njegovo poslovanje s temeljnimi raCunovodskimi kazalniki v prou¢evanem
obdobju od leta 2012 do leta 2015 ter ugotavljali razlike med vrednostmi
raCunovodskih kazalnikov v posameznih letih.

1.2 CILJI NALOGE

Cilj diplomske naloge je z analizo in interpretacijo raCunovodskih kazalnikov podati
jasno sliko o poslovanju podjetja G za ve€ zaporednih let. Namen analize je odgovoriti
na vprasanja, ali je izbrano podjetje v prou¢evanem obdobju poslovalo uspesno,
kateri so predvsem tisti kazalniki, kjer se kazejo negativha odstopanja, in kje so
potrebni ukrepi vodstva.

1.3 PREDSTAVITEV OKOLJA

V diplomski nalogi predstavljamo analizo poslovanja podjetja G v obdobju od leta
2012 do leta 2015. Obravnavano podjetje je bilo ustanovljeno v sredini devetdesetih
let. Podjetje se ze od vsega zaletka ukvarja s panogami, kot je prodajna, proizvodnja
in servisna dejavnost gospodinjskih aparatov. Paleta proizvodov je raznovrstna: od
kuhinjskih, kopalniskih elementov do toplotno-ogrevalne tehnike.

1.4 PREDPOSTAVKE IN OMEJITVE

Predpostavljamo, da so javno objavljeni podatki podjetja G od leta 2012 do leta 2015
sestavljeni na podlagi racunovodenja, ki je zasnovano na temeljnih poslovnih
dogodkih.

Pri analizi podatkov in informacij, ki so pomembni pri ocenjevanju poslovanja in
poslovnih odlo€itvah, so zaklju€ki in analiza nepopolni zaradi omejenosti dostopa.
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Podjetje, katerega poslovanje predstavljamo v diplomskem delu, zaradi poslovnih
interesov ne zeli biti imenovano.

1.5 METODE DELA

V teoreticnem delu diplomske naloge smo uporabili opisovalno oziroma deskriptivho
metodo.

Prakti¢ni del naloge je nastajal na podlagi ¢rpanja podatkov iz letnih porodil podjetja
v opazovanih letih, kjer smo podatke na podlagi analiticne metode razélenili na
posamezne dele, jih prouCili ter s sinteticno metodo posamezne temeljne
racunovodske kazalnike zdruzili v celoto.

2  OPREDELITEV RACUNOVODSKIH IZKAZOV

Racunovodstvo daje najcelovitejSe in najpopolnej$e znanje o gospodarjenju podjetja.
Viri za oblikovanje takih informacij so praviloma v denarnih in naravnih merskih enotah
izrazeni podatki, ki so v poslovnih listinah in poslovnih razvidih (knjigah) ter v
raCunovodskih izkazih (Koletnik, 2006, str. 125).

Racunovodski izkazi (angl. financial statements) so kon¢ni rezultati raCunovodskega
spremljanja poslovanja podjetja. Njihov namen je zagotavljanje informacij o
premozenjskem in finannem polozaju podjetja ter uspesnosti poslovanja, ki so
koristne pri odlo¢anju SirSemu krogu zainteresiranih uporabnikov. Namenjeni so
predvsem zunanjim uporabnikom, ki nimajo moznosti dostopanja do podrobnejsih
podatkov o poslovanju podjetja (Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 182).

Podjetja zunanjim uporabnikom poroc¢ajo predvsem z letnimi raCunovodskimi izkazi,
ki se sestavljajo za poslovno leto, kar je za vecino podjetij enako koledarskemu letu.

Letni radunovodski izkazi so sestavni del lethega porocila, ki je temeljno porocilo o
poslovanju podijetja v posameznem poslovnem letu in je sestavljeno iz poslovnega in
racunovodskega porodila:

e V poslovnem poroc€ilu poslovodstvo pojasnjuje posamezne vidike poslovanja,
uspesSnost poslovanja in poslovne nacérte, ki iz racunovodskih podatkov niso
razvidni. V njem mora biti podana celovita analiza razvoja in izidov poslovanja
podjetja ter njegovega finanCnega polozaja, ki ustreza obsegu njegovega
poslovanja.

e Racunovodsko porocilo je sestavljeno iz letnih raunovodskih izkazov in prilog
s pojasnili k izkazom, ki vsebujejo pojasnila in razkritia. Ta kot obvezna
opredeljujejo Zakon o gospodarskih druzbah (v nadaljevanju: ZGD-1) in
raCunovodski standardi ter druga pojasnila za razumevanje posameznih
postavk v racunovodskih izkazih. Temeljne letne raCunovodske izkaze
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sestavljajo bilanca stanja, izkaz poslovnega izida, izkaz denarnih tokov in
izkaz gibanja kapitala (Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 182—-183).

Podjetja, ki so organizirana kot osebne druzbe (druzba z neomejeno odgovornostjo,
komanditna druzba in tiha druzba) ali kot kapitalske druzbe (druZzba z omejeno
odgovornostjo, delniSka druzba in komanditna druzba), morajo sestaviti letna
porocila, katerih obseg je odvisen od velikosti podjetja.

Pred sestavljanjem letnih raunovodskih izkazov je treba v podjetju opraviti mnoge
dejavnosti, med drugim pripraviti ocene in presoje, ki so podlaga za ugotovitev
knjigovodskega stanja posameznih gospodarskih kategorij, izkazanih v
raCunovodskih izkazih. RaCunovodski izkazi so izkazi poslovanja celotnega podjetja.
Po strokovnih merilih jih pripravijo v raunovodstvu (Igli¢ar in Ho€evar, 2011, str. 182—
183).

Clani organov vodenja in nadzora druzbe morajo skupno zagotoviti, da so letna
porocCila z vsemi sestavnimi deli, vkljuéno z izjavo o upravljanju druzbe in izjavo o
nefinanénem poslovanju, sestavljena in objavljena v skladu s 60. ¢lenom ZGD-1,
slovenskimi radunovodskimi standardi (v nadaljevanju: SRS) ali mednarodnimi
standardi raunovodskega poroc¢anja (v nadaljevanju: MSRP).

2.1 BILANCA STANJA

Bilanca stanja (angl. balance sheet) je temeljni radunovodski izkaz, ki prikazuje
premozenjsko in finan¢no stanje podjetja v doloenem trenutku. Premozenjsko stanje
podjetja se kaze v visini in strukturi sredstev, finan¢ni polozaj pa v visini in strukturi
obveznosti do virov sredstev (lIgli¢ar idr., 2012, str. 44).

Podjetje mora imeti vrednost sredstev enako vrednosti obveznosti do virov sredstev.
V vsakem trenutku v podjetju velja raCunovodska bilanéna enacba:

SREDSTVA = OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Vsebinsko izhodis€e bilance stanja je raCunovodska bilan¢na enacba.

Bilanca stanja je temeljni raCunovodski izkaz, ki kaze velikost in strukturo sredstev ter
obveznosti do virov sredstev podijetja v dolo¢enem trenutku. Levi strani bilance stanja,
kjer so izkazana sredstva, pravimo aktivna stran, desni strani, na kateri so prikazane
obveznosti do virov sredstev, pa pasivna stran (Igli¢ar idr., 2012, str. 47).
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Bilanca stanja na dan

Sredstva Obveznosti do virov
(aktiva) sredstev (pasiva)
Dolgoro¢na sredstva | Kapital
Kratkoro€na Dolgovi
sredstva

Slika 1: Osnovna shema bilance stanja
(Vir: Igli€ar idr., 2012, str. 48)

Iz sheme bilance stanja na sliki 1 je razvidna raCunovodska bilan¢na enacba, po kateri
morata biti strani bilance stanja vrednostno vedno izenaceni oziroma enaki. To
pomeni, da mora imeti podjetje v vsakem trenutku vrednost sredstev enako vrednosti
obveznosti do virov sredstev, kar opredeljujemo kot bilanéno ravnotezZje.

Bilanca stanja je statiCen raCunovodski izkaz, kar pomeni, da prikazuje sredstva in
obveznosti do virov sredstev podjetja na dolo¢en dan. Pri bilanci stanja je torej vedno
naveden dan, na katerega se nana$a (Igli¢ar idr., 2012, str. 47-48).

Bilanca stanja je tudi kumulativen radunovodski izkaz, kar pomeni, da so v njej vidne
posledice vseh preteklih poslovnih odlo€itev podjetja, ki se odrazajo v visini in strukturi
sredstev ter obveznosti so virov sredstev.

Kumulativnost bilance stanja se odraza v tem, da je bilanca stanja, ki jo sestavimo na
zadnji dan poslovnega leta, enaka zacetni bilanci stanja, sestavljeni na prvi dan
naslednjega leta. Bilanca stanja je zgolj presek in prvi dan naslednjega leta podjetje
razpolaga z enakimi sredstvi in ima enake obveznosti do virov sredstev, kot jih je
imelo zadniji dan leta (lgli¢ar idr., 2012, str. 302).

V bilanci stanja za zunanje poro€anje so v skladu z radunovodskimi standardi
sredstva vsebinsko razvrS€ena po nacelu narascajoce likvidnosti. Po tem nacelu v
bilanci stanja na vrhu prikazana sredstva, ki so najbolj oddaljena od likvidnih sredstev,
na koncu pa denarna sredstva. To pomeni, da so najprej prikazana dolgoro¢na
sredstva in nato kratkoro¢na sredstva, znotraj katerih so najprej prikazane zaloge,
nato terjatve iz poslovanja, kratkoro¢ne finanéne nalozbe in na koncu denarna
sredstva (Igli¢ar idr., 2012, str. 302).

Obveznosti do virov sredstev so v bilanci stanja razvr§€ene po nacelu narasc¢ajoce
zapadlosti. Zapadlost pomeni, kolikSen je rok zapadlosti oziroma kako dolgo je
obdobje do poravnave (placila) posamezne vrste obveznosti do virov sredstev. Po
nacelu narasc¢ajoCe zapadlosti je v bilanci stanja na vrhu izkazan kapital, sledijo mu
dolgoro€ne in kratkoro¢ne obveznosti do virov sredstev. NizZje kot so posamezne
postavke obveznosti do virov sredstev v bilanci stanja, krajSi je rok njihove zapadlosti
(Iglicar idr., 2012, str. 303).
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Razdlenitev postavk v bilanci stanja za zunanje poro&anije je pri nas dolo¢eno v ZGD-
1, za velike druzbe pa Se podrobneje v SRS 20 — Oblike bilance stanja za zunanje
poslovno poroganje. Podjetja v bilanci stanja prikaZejo samo postavke, pri katerih se
pojavijo vrednosti, in ne vse postavke, ki jih predvidevata ZGD-1 in SRS (Igli¢ar in
HocCevar, 2011, str. 188).

V nadaljevanju prikazujemo le minimalne postavke bilance stanja z raz€lenitvijo
sredstev oziroma obveznosti do virov sredstev.

Bilanca stanja na dan

PASIVA (OBVEZNOSTI DO VIROV
AKTIVA (SREDSTVA) SREDSTEV)
A. | DOLGOROCNA SREDSTVA A. |KAPITAL
Neopredmetena sredstva in
dolgoro¢ne aktivne ¢asovne
I. | razmejitve I. | Vpoklicni kapital
II. | Opredmetena osnovna sredstva Il. | Kapitalske rezerve
lll. | NaloZzbene nepremiénine Ill. | Rezerve iz dobitka
IV. | Dolgoro¢ne finanéne nalozbe IV. | Revalorizacijske rezerve
Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po
V. | Dolgoro¢ne poslovne terjatve V. |posteni vrednosti
VI. | Odlozene terjatve za davek VI. | Preneseni Cisti poslovni izid
B. | KRATKOROCNA SREDSTVA VII. | Cisti poslovni izid poslovnega leta
Sredstva (skupine za odtujitev) za REZERVACIJE IN DOLGOROCNE
I. |prodajo B. |PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE
II. |Zaloge C. |DOLGOROCNE OBVEZNOSTI
lll. | Kratkoro&ne finan&ne nalozbe I. | Dolgoroc¢ne finanéne obveznosti
IV. | Kratkorone poslovne terjatve Il. | Dolgoro¢ne poslovne obveznosti
V. |Denarna sredstva lll. | Odlozene obveznosti za davek
KRATKOROCNE AKTIVNE
C. | CASOVNE RAZMEJITVE C. | KRATKOROCNE OBVEZNOSTI
I. | Obveznosti, vklju€ene v skupine za odtujitev
II. | Kratkoro€ne finan¢ne obveznosti
I1l. | Kratkoro¢ne poslovne obveznosti
KRATKOROCNE PASIVNE CASOVNE
D. |RAZMEJITVE
AKTIVA = PASIVA

Slika 2: Poenostavljena shema dvostranske bilance stanja
(Vir: SRS 20.4)

Pri minimalnem obsegu podatkov podjetja lahko posamezne postavke Se podrobneje
raz€lenijo bodisi v sami bilanci stanja ali v pojasnilih (Igli¢ar idr., 2012, str. 304).
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2.2 1ZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

Izkaz poslovnega izida (angl. income statement) je raCunovodski izkaz, ki
sistemati¢no in urejeno prikazuje poslovnoizidne tokove posameznega obdobja, se
pravi prihodke in odhodke podjetja v dolo¢enem obdobju ter ustvarjeni poslovni izid,
dobljen na podlagi razlike med prihodki in odhodki. Izkaz poslovnega izida kaze
gospodarsko uspesnost poslovanja podjetja v dolo¢enem obdobju (Igli¢ar idr., 2012,
str. 307).

V pridobitnih organizacijah je presezek prihodkov nad odhodki dobiek, presezek
odhodkov nad prihodki pa izguba, v nepridobitnih organizacijah pa oznacdujemo
razliko med prihodki in odhodki le kot presezek prihodkov oziroma odhodkov (Pravila
skrbnega raCunovodenja PSR 4, 2016).

Izkaz poslovnega izida je dinamicen radunovodski izkaz, saj se nanasa na obdobje in
ne na dologen trenutek, prav tako izkaz poslovnega izida ni kumulativni raéunovodski
izkaz, saj se v njem sestevajo zgolj prihodki in odhodki posameznega obdobja. To
pomeni, da v lethem izkazu poslovnega izida seStejemo vse prihodke in odhodke,
dosezene v posameznem letu, in ugotovimo poslovni izid. Prihodke in odhodke v
vsakem naslednjem poslovnem letu zaCnemo ponovno sestevati oziroma ustvarjati
od zacetka (od nic¢le) (Igliar idr., 2012, str. 307).

Izkaz poslovnega izida se praviloma sestavlja v obliki stopenjskega zaporednega
izkaza, kar pomeni, da so posamezne skupine prihodkov ter odhodkov prikazane
zaporedno ter da se za posamezne skupine prihodkov in odhodkov ugotavlja vmesni
poslovni izid. Stopenjski zaporedni izkaz prikazujemo v nadaljevanju (lgli¢ar in
HocCevar, 2011, str. 193).

1. |Poslovni prihodki

2. | Poslovni odhodki

3. |Poslovniizid iz poslovanja (EBIT) (1 — 2)
4. | Financni prihodki

5. | Finanéni odhodki

6. | Finanéni poslovni izid (4 — 5)

7. |Poslovniizid rednega delovanja (3 + 6)
8. | Drugi prihodki

9. | Drugi odhodki

10. | Poslovni izid izrednega delovanja (8 — 9)
11. | Celotni poslovni izid (3 + 6 + 10)

12. | Davek od dobi¢ka

13. | Cisti poslovni izid (11 - 12)

Slika 3: Stopenjski zaporedni izkaz poslovnega izida
(Vir: Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 193)
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SRS 21 za zunanje poroc¢anje opredeljuje dve razli€ici izkaza poslovnega izida, ki se
razlikujeta po nacinu prikazovanja poslovnih prihodkov in odhodkov. Prikaz finan¢nih
prihodkov ter odhodkov in drugih prihodkov in odhodkov pa je enak pri obeh razliicah
(Igli¢ar idr., 2012, str. 310).

Izkaz poslovnega izida je lahko sestavljen v eni izmed dveh stopenjskih oblik (razlicica
I'in 1l). SRS daje prednost razli€ici I, organizacija pa si izbere tisto, ki ji bolj ustreza
glede na njene mednarodne stike (SRS 21.5).

Izkaz poslovnega izida ima po I. razli€ici oziroma tako imenovani nemski obliki pri
vseh organizacijah ne glede na njihovo velikost osnovno razélenitev v skladu z
zahtevami Zakona o gospodarskih druzbah (SRS 21).

Za prvo razli€ico izkaza poslovnega izida je znacilno, da so:
e poslovni odhodki prikazani po naravnih vrstah stroskov,
e poslovni prihodki ugotovljeni posredno preko stroSkov obdobja ob upostevaniju
spremembe vrednosti zalog proizvodov in nedokon&ane proizvodnje (lgli¢ar
idr., 2012, str. 310).

Predpisano obliko razliCice | izkaza poslovnega izida prikazujemo v sliki 4.

Cisti prihodki od prodaje

Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokon&ane proizvodnje
Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve

Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi poslovnimi prihodki)
Stroski blaga, materiala in storitev

Nabavna vrednost prodanih blaga in materiala ter stroSkov porablienega
a) | materiala

b) | Stroski storitev

6. | Stroski dela

a) | Stroski pla¢

b) | Stroski socialnih zavarovan]

¢) | Drugi stroski dela

7. | Odpisi vrednosti

a) |Amortizacija

b) | Prevrednotovalni poslovni odhodki pri opredmetenih in neopredmetenih sredstvih
¢) | Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih
8. | Drugi poslovni odhodki

9. | Finanéni prihodki iz delezev

a) | Financni prihodki iz delezev v druzbah v skupini

b) | Financni prihodki iz delezev v pridruzenih druzbah

¢) | Finanéni prihodki iz delezev v drugih druzbah

¢) | Finanéni prihodki iz drugih nalozb

airlwnNE
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10. | Finanéni prihodki iz danih posojil

a) | Finanéni prihodki iz posojil, danih druZzbam v skupini
b) | Financni prihodki iz posojil, danih drugim
11. | Finangni prihodki iz poslovnih terjatev

a) | Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev do druzb v skupini

b) | Finan¢ni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih

12. | Finan€ni odhodki iz oslabitve in odpisov finan€nih nalozb

13. | Finanéni odhodki iz finanénih obveznosti

a) | Finanéni odhodki iz posojil, prejetih od druzb v skupini

b) | Finanéni odhodki iz posajil, prejetih od bank

¢) | Finan¢ni odhodki iz izdanih obveznic

¢) | Finanéni odhodki iz drugih finannih obveznosti

14. | Finan¢ni odhodki iz poslovnih obveznosti

a) | Finan¢ni odhodki iz poslovnih obveznosti do druzb v skupini

b) | Finan¢ni odhodki iz obveznosti do dobaviteljev in meniénih obveznosti

¢) | Finanéni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti

15. | Drugi prihodki

16. | Drugi odhodki

17. | Davek od dobi¢ka

18. | Odlozeni davki

Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja
1+-2+3+4-5-6-7-8+9+10+11-12-13-14+15-16-17 +/-
19.]18)

Slika 4: I. razli¢ica izkaza poslovnega izida (nem$ka)
(Vir: SRS 21.6, 2016, str. 127)

Za razliCico Il izkaza poslovnega izida oziroma tako imenovano angloamerisko obliko
je znadcilno, da so:

e poslovni odhodki prikazani po poslovnih funkcijah,
¢ poslovni odhodki prikazani neposredno (Igli¢ar idr., 2012, str. 313).
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1. Cisti prihodki od prodaje

Proizvajalni stro8ki prodanih proizvodov (z amortizacijo) oziroma
nabavna vrednost prodanega blaga

Kosmati poslovni izid od prodaje (1 - 2)

Stroski prodajanja (z amortizacijo)

Stroski splosnih dejavnosti (z amortizacijo)

Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi poslovnimi prihodki)
Finan&ni prihodki iz deleZzev

Finan&ni prihodki iz danih posojil

Finan&ni prihodki iz poslovnih terjatev

Finanéni odhodki iz oslabitve in odpisov finanénih nalozb
Finan&ni odhodki iz finanénih obveznosti

Finan&ni odhodki iz poslovnih obveznosti

Drugi prihodki

Drugi odhodki

Davek iz dobicka

OdloZeni davki

Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja
3-4-5+6+7+8+9-10-11-12+13-14-15+ 16)

© XN WN

=
©

|
N

=
w

=
»

=
o

=
©

=
~

Slika 5: Razli¢ica |l izkaza poslovnega izida (angloameriska oblika)
(Vir: SRS 21.7)

Predpisana oblika razli€ice Il izkaza poslovnega izida, ki jo prikazujemo na sliki 5, je
z raCunovodskega vidika lazja za razumevanije in tudi blizje poslovnemu razmisljanju
(Iglicar idr., 2012, str. 314).

2.3 1ZKAZ DENARNIH TOKOV

Denarne tokove prikazujemo v izkazu denarnih tokov (angl. cash flow statement), ki
je temeljni radunovodski izkaz. Prikazuje resniCne in postene spremembe stanja
denarnih sredstev za poslovno leto ali medletna obdobja, za katera se sestavlja (SRS
22).

Prejemki, prikazani v izkazu denarnih tokov, pomenijo pove€anje denarnih sredstev,
izdatki pa pomenijo zmanj$anje denarnih sredstev. Ce so prejemki v doloéenem
obdobju vecji kot izdatki, se bodo denarna sredstva povecala, ¢e pa bodo vediji izdatki,
se bodo denarna sredstva zmanj3ala. Izkaz denarnih tokov se nanaSa na obdobje
(Igli¢ar idr., 2012, str. 332). Osnovno shemo izkaza bilan¢nih tokov prikazujemo na
naslednji sliki 6.
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IZKAZ DENARNIH TOKOV IZKAZ DENARNIH TOKOV
za obdobije.... za obdobije....
Izdatki Prejemki
Prejemki Izdatki
Povecanje Zmanjsanje
denarja denarja

Slika 6: Osnovna bilanéna shema denarnih tokov
(Vir: Igli€ar idr., 2012, str. 332)

Izkaz denarnih tokov uporabnikom daje informacije, kako oziroma pri kateri dejavnosti
podjetje pridobiva in kako oziroma za kak3ne namene uporablja denarna sredstva ter
kaksno je njihovo stanje na zacetku in na koncu obdobja. Na podlagi teh informacij je
mogoce ugotoviti razloge za povecanje ali zmanjSanje denarnih sredstev v izbranem
obdobju ter presoditi sposobnosti podjetja za pridobivanje denarnih sredstev v
prihodnjih obdobjih (Igli¢ar idr., 2012, str. 333).

SRS 22 doloc¢a, da so v izkazu denarnih tokov ti lo€eni po nastanku, in sicer nastali
pri:

e poslovanju (denarni tokovi pri poslovanju),

e investiranju (denarni tokovi pri investiranju),

¢ financiranju (denarni tokovi pri financiranju).

Poslovne dejavnosti so glavne dejavnosti podjetja in druge dejavnosti, ki niso
investicijske in finanéne. Denarni tokovi pri poslovni dejavnosti so tisti denarni tokovi,
ki so povezani z nabavo prvin poslovnega procesa ter ustvarjanjem in prodajo
proizvodov (Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 205).

SRS 22 za zunanje poslovno poro¢anje opredeljuje dve metodi izkaza denarnih tokov.
Sestavi se lahko po:

e neposredni metodi (razli¢ica ),

e posredni metodi (razliica Il).

Metodi se razlikujeta po nacinu prikazovanja denarnih tokov pri poslovaniju, denarni
tokovi pri investiranju in financiranju morajo biti pri obeh metodah prikazani
neposredno in pridobljeni iz poslovnih knjig. SRS daje prednost uporabi neposredne
metode, podjetje pa lahko samo izbere metodo (Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 208).
Pri neposredni metodi so denarni tokovi pri poslovanju prikazani po posameznih
glavnih vrstah prejemkov in izdatkov. Podatke za sestavljanje izkaza denarnih tokov
po neposredni metodi se pridobi iz notranjih evidenc podjetja. SRS 22 daje prednost
neposredni metodi (Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 208).
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Posredna metoda denarne tokove pri poslovanju prikazuje posredno. Podatke
pridobimo tako, da iz poslovnih prihodkov in poslovnih odhodkov, ki so izkazani v
izkazu poslovnega izida, izlo€imo nedenarne prihodke in odhodke (amortizacijo,
prevrednotovalne prihodke in odhodke) ter dodamo spremembe poslovnih postavk v
bilanci stanja, ki vplivajo na prejemke in izdatke pri poslovanju. Za sestavljanje izkaza
denarnih tokov po posredni metodi moramo predhodno sestaviti izkaz poslovnega
izida in bilanco stanja (Igli¢ar in Ho€evar, 2011, str. 209).

Po neposredni metodi (razli€ici 1) so v izkazu denarnih tokov potrebne postavke, ki
prikazujemo na sliki 7.

Bilancna postavka Znesek

A DENARNI TOKOVI PRI POSLOVANJU
a Prejemki pri poslovanju
b Izdatki pri poslovanju
c Pozitivni in negativni denarni izid pri poslovanju (a + b)
B DENARNI TOKOVI PRI INVESTIRANJU
a Prejemki pri investiranju
b Izdatki pri investiranju
c Pozitivni ali negativni denarni izid pri investiranju (a + b)
C DENARNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU
a Prejemki pri financiranju
b Izdatki pri financiranju
c Pozitivni ali negativni denarni izid pri financiranju (a + b)
¢ KONCNO STANJE DENARNIH SREDSTEV

Denarni izid v obdobju ( seStevek Ac + Bc + Cc)

Zacetno stanje denarnih sredstev

Slika 7: Neposredna metoda izkaza denarnih tokov (razli¢ica |)
(Vir: SRS 22.6)

2.4 1ZKAZ GIBANJA KAPITALA

Izkaz gibanja kapitala je temeljni racunovodski izkaz, v katerem so prikazane resni¢ne
in poStene spremembe sestavin kapitala za poslovno leto ali medletna obdobja, za
katera se sestavlja.

SRS 23 na poenostavljen nacin dolo¢a, da je izkaz gibanja kapitala sestavljen tako,
da prikazuje spremembe vseh sestavin kapitala, zajetih v bilanci stanja, in ima obliko
sestavljene razpredelnice sprememb vseh sestavin kapitala.
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Izkaz gibanja kapitala je namenjen predvsem zunanjemu poro¢anju, uporaben pa je
tudi za notranje informiranje, saj pregledno prikazuje gibanje posameznih sestavin
kapitala, vkljuéno z uporabo Cistega dobiCka in pokrivanjem izgube. Sestavljati ga
morajo velike, srednje ter majhne gospodarske druzbe, ki z vrednostnimi papirji
trgujejo na organiziranem trgu (Stefe, 2015, str. 14).

Sestavina kapitala Znesek
I VPOKLICNI KAPITAL
1. Osnovni kapital
2. Nevpoklicni kapital (kot odbitna postavka)
Il KAPITALSKE REZERVE
Il REZERVE 1Z DOBICKA
1 Zakonske rezerve
2 Rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleze
3. Lastne delnice in lastni poslovni deleZi (kot odbitna postavka)
4 Statutarne rezerve
5. Druge rezerve iz dobicka
Iv. REVALORIZACIJSKE REZERVE
V. REZERVE, NASTALE ZARADI VREDNOTENJA PO POSTENI VREDNOSTI
VI. PRENESENI CISTI POSLOVNI 1ZID
1. Preneseni Cisti dobicek
2. Prenesena Cista izguba
VII. CISTI POSLOVNI 1ZID POSLOVNEGA LETA
1. Cisti dobi¢ek poslovnega leta
2. Cista izguba poslovnega leta
VIII. Skupaj

Slika 8: Poenostavljena shema izkaza gibanja kapitala
(Vir: SRS 23.4)

3  OPREDELITEV RACUNOVODSKEGA
ANALIZIRANJA

Analiza izvira iz grSke besede analysis in pomeni razstavljanje neke celote na
sestavne dele z namenom, da pridemo do vzrokov, ki so povzrocili nastanek pojava
(Koletnik, 2006, str. 26).

Na sploSno lahko opredelimo analiziranje kot proces spoznavanja (proucevanja)
doloCenega pojava, da bi se o njem smotrno odlocali in s tem izboljSali doseganje
njegovega cilja. To pomeni, da analiziramo z namenom, da bi odlocali, tej odloCitvi pa
naj bi sledilo ciljno izboljanje uspesnosti (Bergant, 2011, str. 28).
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Bistvene znacilnosti analiziranja poslovanja so:

e sSpoznavni proces;

e razélenjevanje celote na dele in uvrd€anje delov v medsebojne zveze;

e spoznavanje soodvisnosti in razmerij med dejavniki, povezav med vzroki in
posledicami sprememb (root-cause analysis);

e ocenjevanje in smiselno oblikovanje reSitev oziroma priporoc€il za odlo¢anje;

e namen analize je izboljSanje uspeSnosti oziroma zmanjSanje tveganja
odlogevalca (Bergant, 2013, str 19).

Proces analiziranja poslovanja lahko nadeloma razdelimo na Stiri temeljne korake.

Ugotavljanje dejstev in njihovih medsebojnih povezav je mo&no odvisno od znanja in
preteklih izkudenj. Temelji na naslednijih treh metodah:

e metodi dedukcije (usmeritev na konkretna dejstva, ki jih je treba opazovati);

e metodi indukcije (usmeritev na strnjevanje in povezovanje opazovanih
dejstev);

e metodi kombiniranja (povezovanje dejstev z ustreznimi osnovami in
primerjavami) (Bergant, 2013, str. 25).

Prva faza je vsebinsko klju¢na, saj daje osnovo za poznejSe postavljanje in testiranje
hipotez. Zato je obiCajno najobSirnej$a in ¢asovno najdaljSa. Pomembno je, da smo
pri ugotavljanju dejstev in njihovih medsebojnih povezav kar se da natancni, vendar
hkrati pri analizi ohranimo Sirok pogled. Na stvari skuSamo gledati iz razliCnih zornih
kotov, sistemati¢no in celovito (Bergant 2013, str. 25).

Opredeljevanije problemov je prav tako mo&no odvisno od znanja in preteklih izkuseni.
Pri tej fazi je klju¢no, da skusamo oceniti odstopanja z vidika njihove pomembnosti
oziroma vpliva na zeleni cilj. Nepomembne in nakljuéne zanemarimo, osredotocimo
pa se na vecje in pomembnejse ter jih skuSamo povezati v smiselne celote. Zanimajo
nas tisti vplivi, ki so osnovni vzrok, in ne tisti, ki so le posledica drugih. Prepoznavanje
pomembnosti po eni strani in vzro¢nosti po drugi je torej kljuéno pri opredelitvi
temeljnih problemov (Bergant, 2013, str. 26).

Postavljanje hipotez (hipoteza je logi¢na razlaga dolo€enih opazovanih pojavov
oziroma dejstev, ki se jo da preizkusiti — sprejeti ali zavre¢i — z nadaljnjim
raziskovanjem) pomeni, da poskuSsamo na podlagi ugotovljenih dejstev in njihovih
povezav ter opredelitve problemov oblikovati razlago oziroma pot, kako jih je mogoce
reSiti. Moznih hipotez in s tem reSitev problema je praviloma vec, zato je izbira zelo
pomembna. Ponovno so tu potrebni znanje in izkuSnje (Bergant, 2013, str. 26).

PreizkuSanje hipotez poteka v dveh fazah. V prvi fazi je logi¢no preizkusanje. Pri tem
se vprasamo, katere in kakSne posledice v poslovanju ima doloCena reSitev problema
ter kakdne so zahteve za njeno uresniCitev. V drugi fazi je prakticno preizkusanje
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hipotez, ki pomeni prakticno planiranje, uresniCevanje in nadziranje. Druga faza
preizkudanja hipotez torej pomeni dejansko ciljno delovanje za doseganje
zastavljenih ciljev (Bergant, 2013, str. 26).

Z vsebinskega vidika pa proces analiziranja poslovanja poteka v treh povezanih
procesih:

e proces opazovanja,

e proces primerjanja s sodilom,

e proces oblikovanja informacij.

Proces opazovanja pomeni ugotavljanje dejstev, vklju¢no s problemskimi poloZaiji.
Vsebuje vse metode in pristope, ki prispevajo k boljfemu spoznanju predmeta analize
glede na cilj analize (vkljuéno s postavljanjem in preverjanjem hipotez). Sele ko je cilj
analize spoznan z vseh vidikov (npr. €asovnega, vsebinskega, vzro¢nega), se zacne
primerjanje s sodilom, ugotovitev odstopanj, njihovih vzrokov, teZe in ugodnosti ter
ugotavljanje slabosti, prednosti, nevarnosti in priloznosti (Bergant, 2013, str. 26).

Na tej osnovi se zaCne oblikovati informacija, ki logi€no povzame ugotovitve ter
nakaze mogoc€e smeri ukrepanja (ali potrebo po nadaljnjem analiziranju) in mogoce
posledice (ne)ukrepanja. Proces analiziranja, ki je pomanjkljiv v katerem koli od
nastetih treh procesov, neizogibno vodi k ve€jemu tveganju pri poslovnem odlo¢anju
(Bergant, 2013, str. 27).

V okvir analiziranja poslovanja sodi tudi raCunovodsko analiziranje kot del
radunovodske funkcije (Stefe, 2015, str. 5).

Racunovodsko analiziranje oziroma radunovodsko proucevanje kot pomemben
sestavni del analiziranja poslovanja pomeni presojanje in pojasnjevanije ucinkovitosti
in uspesnosti poslovanja, zasnovano na primerjanju podatkov z ustreznimi sodili,
ugotavljanje odmikov ter vzrokov za te odmike in njihovih posledic. Sestavni del
racunovodskega analiziranja je oblikovanje usmeritev (tudi predlogov) za poslovno
odloCanje (Bergant, 2011, str. 52).

NatanénejSo opredelitev nudijo Pravila skrbnega radunovodenja PSR 8, Kki
opredeljujejo ra¢unovodsko analiziranje v naslednjih tockah:

8.1. Racunovodsko analiziranje (prou€evanje) je raCunovodska presoja kakovosti
pojavov in racunovodskih podatkov o njih; obsega analiziranje, ki je tesno povezano
s sestavljanjem racunovodskih poro€il o nacrtovanih in uresni¢enih poslovnih
procesih in stanjih. Povecuje kakovost raunovodskih informacij, ki pojasnjujejo stanje
in dosezke pri delovanju ter podlage za izboljSavo procesov in stan;.

8.2. Racunovodsko analiziranje je del analiziranja celotnega delovanja organizacije.
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8.3. Racdunovodsko analiziranje je sestavina finanénega racunovodstva, kadar
obravnava raCunovodske podatke, pomembne za prikazovanje organizacije kot
celote ali njenih razmerij z drugimi, in sestavina stroSkovnega racunovodstva, kadar
obravnava racunovodske podatke o podrobnosti z notranjega podrocja delovanja. Ne
glede na to, ali gre za analiziranje v okviru stroSkovnega ali finan¢nega
raéunovodstva, je treba pri analiziranju, pomembnem za odlo€anje poslovodstva (ali
lastnikov), upostevati tudi njegovo poslovodstvo (odlo¢evalno) viogo.

8.4. Racunovodstvo je del drugih sestavin radunovodenja ali pa jih dopolnjuje; v
zadnjem primeru so rezultati raCunovodskega analiziranja pisne ali ustne
raéunovodske analize (analitska porodila).

Racunovodsko analiziranje daje na eni strani podlago za nadziranje kot odlo¢evalno
funkcijo, na drugi strani pa podlago za naértovanje kot odlogevalno funkcijo (Stefe,
2015, str. 6).

Sestavni del racunovodskega prouCevanja so tudi racunovodski kazalniki, kot
relativna Stevila, ki se nanasajo na gospodarske kategorije, o katerih obstajajo
racunovodski podatki (Mayr, 2007, str. 138).

Kazalnik sam ni posebno koristen, zato mora biti v procesu analiziranja z ne¢im
primerjan. Kazalnike obi¢ajno primerjamo v okviru u€inkovitosti in uspesnosti.

V okviru analiziranja ucinkovitosti poslovanja jih primerjamo:
- s preteklimi kazalniki (trend analysis),
- s kazalniki v podobnih podietjih (benchmarking),
- s povecCanjem kazalnikov skupine in dejavnosti (Bergant, 2012, str. 219).

V okviru analiziranja uspes$nosti poslovanja jih primerjamo:
-z nadrtovanimi kazalniki,
- s standardnimi (normiranimi) ali zelenimi (optimalnimi) kazalniki (Bergant,
2012, str. 219).

Posebej je koristno primerjanje kazalnikov s preteklimi kazalniki, kar po eni strani
omogoca ugotavljanje smeri gibanja morebitnih vzrokov sprememb, pomembno je
tudi primerjanje kazalnikov z nacértovanimi. Analiziranje odmikov od nacrtovanih
kazalnikov omogoca po eni strani zlasti ugotavljanje primernosti postavljenih ciljev,
po drugi strani pa ugotavljanje razlogov za njihovo nedoseganje (Bergant, 2012, str.
219).

V PSR 8.23. (2016) so kazalniki lahko izrazeni kot:

e Indeks — je relativno Stevilo, ki izraza razmerje med istovrstnima velikostma.
Pomnozimo s 100, da dobimo odstotni indeks, ¢e odStejemo od takega
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odstotnega indeksa 100, izrazimo relativno razliko v odstotkih od velikosti, s
katero primerjamo.

e Koeficient — je relativno Stevilo, ki izraza razmerje med raznovrstnima
velikostma, ki sta pa primerljivi med seboj. Koeficient je praviloma imenovano
Stevilo in ga le redkeje izraZamo kot odstotni koeficient, kjer bi izraunano
razmerje pomnozili tudi s 100.

e Stopnja udelezbe pa je relativho Stevilo, ki izraZza razmerje med dvema
istovrstnima velikostma, od katerih se prva nanasa na del in druga na celoto
istega pojava. Najpogosteje se stopnja pomnoZzi s 100, da dobimo odstotno
stopnjo udelezbe.

Racunovodski kazalniki se pojavijo v finanénem, stroSkovnem in poslovnem
racunovodstvu (Mayr, 2007, str. 138).

Racunovodske kazalnike za notranje potrebe izbere podjetie samo glede na
sposobnosti svojega poslovanja in objektivne zmoznosti merjenja, obvezne
raCunovodske kazalnike v zvezi s pripravo lethega racunovodskega porocila pa
dolocajo predpisi (PSR 8.24).

Glede na izhodiS¢e v bilanci stanja in izkazu poslovnega izida ter glede na potrebe
po finanénem in gospodarskem nacinu presojanja se racunovodski kazalniki skupinijo
kot:

¢ temeljni kazalniki financiranja (vlaganja),

¢ temeljni kazalniki investiranja (nalozbenja),

e temeljni kazalniki vodoravne finan¢ne sestave,
¢ temeljni kazalniki obracanja,

e temeljni kazalniki gospodarnosti,

¢ temeljni kazalniki donosnosti,

e temeljni kazalniki dodane vrednosti,

¢ temeljni kazalniki denarnega izida (PSR 8.25).

Razlicne raCunovodske kazalnike za isto leto je mogocCe vsebinsko smiselno
povezovati tudi s seStevki ali z zmnoZzki, pri ¢emer je raCunovodski kazalnik visjega
reda seStevek ali zmnozek racunovodskih kazalnikov nizjega reda, na primer
donosnost sredstev je ne le matemati¢no, pac pa tudi vsebinsko mogoce pojasniti z
zmnozkom dobi¢konosnosti poslovnih prihodkov in obracanja celotnih sredstev (PSR
8.35).

Racunovodski kazalniki so tisti, ki temeljijo na raunovodskih podatkih, katerih izracun
je praviloma naloga raCunovodstva in katerih predstavitev je povezana s pripravo
letnega raCunovodskega porocila, ki pojasnjuje letne raCunovodske izkaze (Turk idr.
1996, str. 361).
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V nadaljevanju predstavljamo temeljne racunovodske kazalnike, kot jih dolocajo PSR
8.

3.1 TEMELJNI KAZALNIKI FINANCIRANJA

Kazalniki financiranja so usmerjeni v analizo financiranja podjetja, pri ¢emer nas
zanima struktura financiranja in z njo povezana sposobnost podjetja za najem novih
dolgov. Pri financiranju podjetja se postavlja temeljno vpra3anje, v kolikdni meri naj
se podjetje financira s kapitalom in v kolikdni meri z dolgovi. Razli¢na struktura
financiranja vpliva na finan&no tveganje ter posledi¢no na donosnost podjetja, ki sta
povezana. NaCeloma narava poslovanja in struktura sredstev vpliva na to, koliko se
sme podjetje zadolZzevati. Podjetja s stabilnim, dobro predvidljivim poslovanjem se
lahko bolj zadolzujejo kot podjetja, ki poslujejo z veliko negotovostjo in hitrimi
spremembami v proizvodih, ki povecujejo njihovo poslovno tveganje (Iglicar in
Hocevar, 2011, str. 260).

Kazalniki financiranja sodijo med kazalnike navpiCnega finanCnega ustroja.
IzraCunamo jih na podlagi podatkov na pasivni strani bilance stanja, tako da
primerjamo ozje dele obveznosti do virov sredstev z njihovimi SirSimi deli ali celoto in
tako izraGunamo strukturo financiranja podjetja. Kazalniki stanja so stati¢ni kazalniki,
ker kazejo nacin financiranja podjetja na doloCen dan in izrazajo stopnjo finan¢ne
neodvisnosti oziroma finanéne varnosti podjetja (Stefe, 2015, str. 28).

Sredstva lahko financira z lastnimi ali tujimi viri. Podjetje, ki ima malo lastnih virov
financiranja, je praviloma v slabem polozaju, tega si lahko izboljSa s pridobitvijo
dolgoroénih tujih virov financiranja. Ce tudi teh ni, pa vstopajo kratkoro¢ni viri
financiranja, kar pomeni, da je podjetje vezano na nezanesljive in praviloma drage
vire financiranja (Mayr, 2007, str. 140).

Med temeljne kazalnike financiranja med drugim sodijo:
¢ delez lastniSkega financiranja,
e delez dolzniSkega financiranja,
e delez dolgoro¢nega financiranja,
e delez kratkoro¢nega financiranja,
¢ koeficient dolgovno-kapitalskega razmerija.

1. Delez lastniSkega financiranja

kapital
obveznosti do virov sredstev

Delez kapitala v financiranju (ang. equity ratio) kaze delez oziroma odstotek kapitala
med obveznostmi do virov sredstev. Cim vegja je vrednost tega kazalnika (blizu
100 %), vecji delez kapitala je med celovitimi viri sredstev. Vedji je delez kapitala,
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man;j je podjetje finanéno tvegano za upnike, saj ve€ tveganja nosijo lastniki. Lastnike
zanima finanéno tveganje v povezavi z donosnostjo. Bolj ko je podijetje finanéno
tvegano (manj ko ima kapitala), vidjo dobickonosnost kapitala pri¢akujejo.

Kapital se najpogosteje poveCuje zaradi zadrZzanih dobi¢kov, zato mora podijetje
politiko financiranja povezati s politiko razdelitve dobicka oziroma izplacila dividend
(Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 260).

Priporocljiva vrednost za podijetje se giblje okoli 50 %, kar pa seveda ne velja za vsa
podjetja, saj je to odvisno od velikosti podjetja in dejavnosti, s katero se podjetje

ukvarja (Stefe, 2015, str. 29).

2. Delez dolzniSkega financiranja

dolgovi

obveznosti do virov sredstev

DeleZ dolgov v financiranju (ang. debt ratio) kaze, kolikSen del sredstev podjetja se
financira z dolgovi. Delez dolgov pove, kolikS8na je finan¢na odvisnost podjetja od
zunanjih virov financiranja. Ta podatek je zanimiv za posojilodajalce in za lastnike
kapitala (Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 261).

Podjetje je v celoti financirano iz dolgov, kadar ima kazalnik vrednost 100 %, v
primeru, da ima kazalnik vrednost 0, se podjetje v celoti financira iz lastnih virov. Pri
delezu dolzniSkega financiranja je priporocljiva vrednost za podjetje okoli 50 %, kar
pa ne velja za vsa podjetja, saj je odvisno od velikosti podjetja in dejavnosti, s katero
se podjetje ukvarja (Stefe, 2015, str. 29).

3. Delez dolgoroénega financiranja

kapital + dolgoroc¢ni dolgovi + rezervacije + dolgoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve

obveznosti do virov sredstev

Kazalnik prikazuje delez trajnega in dolgoro¢nega financiranja v obveznostih do virov
sredstev. Gre za stopnjo financiranja dolgoro¢ne narave, daljSo od enega leta.
Dolgoro¢ni viri financiranja se na splosno opredeljujejo kot »kvalitetni« viri financiranja
in naceloma vplivajo na vecjo varnost poslovanja, zato visoka vrednost tega kazalnika
(blizu 100) kaze na konzervativho finan€no politiko podjetja, ker velik delez
dolgorocnih virov zmanjSuje tveganje kratkoro¢ne placilne sposobnosti. V primeru, da
je dolgoro€nih virov prevec, se postavlja vprasanje gospodarnosti angaziranih virov
sredstev, Ce jih je premalo, pa vprasanje tveganja poslovanja s takim podjetjem.
Idealna vrednost kazalnika se razlikuje od primera do primera in od dejavnosti do
dejavnosti (Stefe, 2015, str. 29).
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4. Delez kratkoro¢nega financiranja

kratkoro€ni dolgovi + kratkorocne pasivne
casovne razmejitve

obveznosti do virov sredstev
Kazalnik prikazuje udelezbo kratkoro&nih dolgov in kratkoroénih pasivnih ¢asovnih
razmejitev v obveznostih do virov sredstev. Kratkoro€ni viri sredstev so praviloma
nekvalitetni viri sredstev, e je vrednost kazalnika visoka, pomeni, da lahko ogrozi
stabilnost poslovanja podijetja (Mayr, 2007, str. 141).

5. Koeficient dolgovno-kapitalskega razmerja

dolgovi

kapital

Kazalnik prikazuje razmerje med dolgovi in kapitalom. Izraza finanéno mo¢ podjetja.
Pogosto je uporabljen pri ocenjevanju zadolZenosti podjetij. Tako vrednost » 1« pove,
da sta kapital in dolgovi izravnana. Vrednost nad »1« pove, da je dolgov vec€ kot
kapitala, vrednost pod »1« pa, da ima podjetje ve& kapitala kot dolgov (Stefe, 2015,
str. 30).

3.2 TEMELJINI KAZALNIKI INVESTIRANJA

Temeljni kazalniki investiranja sodijo v skupino kazalnikov navpi¢nega finan¢nega
ustroja. IzraCunajo se na podlagi podatkov na aktivni strani bilance stanja, tako da
primerjamo ozje dele sredstev z njihovimi SirSimi deli ali celoto in tako izraCunamo
strukturo sredstev podjetja (Stefe, 2015, str. 31).

Kazalniki investiranja so pomembni predvsem za menedzment podjetja, ki odlo¢a o
investicijah v posamezne vrste sredstev. Kazalniki investiranja so moéno odvisni od
dejavnosti, ki jo podjetja opravlja, in tudi od poslovne politike posameznega podjetja
(Igli¢ar in HoCevar, 2011, str. 265).

Med temeljne kazalnike investiranja po PSR 8 (2016) med drugim sodijo:

e delez osnovnih sredstev v sredstvih,

e delez obratnih sredstev v sredstvih,

e delez dolgoro¢nih sredstev v sredstvih,
e delez kratkoro¢nih sredstev v sredstvih.
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1. Delez osnovnih sredstev v sredstvih

osnovna sredstva (po knjigovodski vrednosti)
sredstva

Kazalnik kaze delez neodpisane vrednosti osnovnih sredstev med vsemi sredstvi. Pri
sredstvih je treba jemati povprecno stanje. Neodpisana vrednost osnovni sredstev je
razlika med nabavno vrednostjo in popravkom vrednosti osnovnih sredstev (Mayr,
2007, str. 143).

Povecanje vrednosti kazalnika v primerjavi s preteklimi vrednostmi tega kazalnika
pomeni, da podjetje skrbi za obnovo in rast ter da so se relativno povecala
kratkoro€na sredstva (zaloge, terjatve, denarna sredstva) ali pa to pomeni
dezinvestiranje osnovnih sredstev. Povezava med nacinom financiranja in vrednostjo
kazalnika ni neposredna. Vrednost kazalnika je zelo odvisna od dejavnosti, ki jo
podjetje opravlja, in je praviloma vecja v tehnolosko intenzivnih dejavnostih. Splosno
pa velja, da visok delez stalnih sredstev v celotnih sredstvih kaze na njihovo
poCasnejSe obraCanje in na manjSo sposobnost podjetja za hitro prilagajanje
spremenjenim okoli§&inam (Sustar, 2009, str. 48).

2. Delez obratnih sredstev v sredstvih

obratna sredstva + kratkoro¢ne
aktivne ¢asovne razmejitve

sredstva

Kazalnik kaze delez obratnih sredstev med vsemi sredstvi. Med obratna sredstva
Stejemo denarna sredstva, kratkoro€ne in dolgoro¢ne poslovne terjatve, zaloge in
aktivne ¢asovne razmejitve. Vedji delez obratnih sredstev imajo podjetja v storitvenih,
trgovinskih in podobnih dejavnostih. Povec€anje vrednosti lahko pomeni povecanje
obsega poslovanja, vendar njegova vrednost lahko raste tudi na radun kopicenja
zalog ali neizterjanih terjatev, ne da bi se povecali prihodki ali dobi¢ek. Tudi tukajima
podjetje velik vpliv na velikost izkazovanja vrednosti posameznih delov obratnih
sredstev. Zaloge ima lahko vrednotene po polni lastni ceni ali pa po zozeni ceni.
Merjenje posamezne kategorije vpliva na vrednost kazalnika, zato je treba pri branju
poznati radunovodske politike merjenja posameznih vrst obratnih sredstev (Stefe,
2015, str. 32).

3. Delez dolgoroé¢nih sredstev v sredstvih

osnovna sredstva + dolgoroc¢ne aktivnhe €asovne razmejitve + nalozbene
nepremicnine + dolgoroc¢ne finan€ne nalozbe + dolgoroéne poslovne
terjatve

sredstva
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Delez dolgoroc¢nih sredstev pove odstotek oziroma delez, ki ga imajo dolgoro¢na
sredstva med vsemi sredstvi podjetja. Pri tem kazalniku se priporo¢a uporaba
povprecne vrednosti sredstev.

Vrednost kazalnika je mo¢no odvisna od panoge, v kateri podjetje dela. V tehnoloSko
intenzivnih panogah (na primer metalurgiji, kemiji) je vrednost tega kazalnika
praviloma veg&ja kot v delovno intenzivnih panogah (na primer trgovini, storitvah). Sele
podrobnejSa analiza tega kazalnika da jasen odgovor na vprasanje, ali je njegova
vrednost ugodna ali ne. ZmanjSanje kazalnika lahko pomeni, da se je poslovanje
podjetja povecalo oziroma da so se povecala kratkoro&na sredstva (terjatve, zaloge),
kar bo imelo pozitiven vpliv na obraanje sredstev. Hkrati pa zmanjSanje kazalnika
lahko pomeni tudi to, da v podjetju prihaja do zmanj$anja osnovnih sredstev (lglicar
in HoCevar, 2011, str. 265).

4. Delez kratkoroénih sredstev v sredstvih

kratkorocna sredstva + kratkoro¢ne aktivnhe ¢asovne
razmejitve

sredstva

Delez kratkoro€nih sredstev je zrcalna slika deleza dolgorocnih sredstev.

Ta kazalnik kaZze odstotek oziroma delez kratkoro¢nih sredstev v vseh sredstvih.
Povecana vrednost kazalnika lahko pomeni izboljSanje poslovanja, to je takrat, ko so
se kratkoroCna sredstva povecala predvsem zaradi povecane poslovne dejavnosti,
hkrati pa povecanje kazalnika lahko pomeni tudi nevarnost za podjetje, in sicer takrat,
ko se je delez kratkoro&nih sredstev povecal, ne da bi se povecal obseg poslovanja
(Iglicar in HoCevar, 2011, str. 266).

3.3 TEMELJNI KAZALNIKI VODORAVNE FINANCNE SESTAVE

Kazalnike vodoravnega finanéne sestave izraCunamo tako, da med seboj primerjamo
podatke iz aktivne in pasivne strani bilance stanja. Kazalniki vodoravne finan¢ne
sestave so pomembni pri presojanju kvalitete financiranja (pokritosti posameznih
sredstev z ustreznimi viri financiranja).

Pravilo je, naj bodo najmanj stalna sredstva financirana s kapitalom. Pri tem pa
moramo biti previdni, saj ima lahko vrsta postavk kapitala kratkoro¢no naravo (na
primer dobi¢ek podjetja, namenjen za razdelitev), medtem ko dolgoro¢ni dolgovi, ki
presegajo dobo uporabnosti stalnih sredstev (na primer hipotekarna posoijila), lahko
pokrivajo stalna sredstva (Stefe, 2015, str. 33).

PSR 8 (2016) med temeljne kazalnike vodoravne finan¢ne sestave med drugim
uvrsc€ajo:
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o koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev,

o koeficient kapitalske pokritosti dolgoro¢nih sredstev,

e koeficient dolgoroCne pokritosti dolgoro¢nih sredstev,

o koeficient neposredne pokritosti kratkoroCnih obveznosti (hitri koeficient),

e Kkoeficient pospesene pokritosti kratkoro¢nih obveznosti (pospeseni
koeficient),

e kratkoro&na pokritost kratkoro¢nih obveznosti (kratkoro¢ni koeficient).

1. Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev

kapital

osnovna sredstva (po knjigovodski vrednosti)

Kazalnik prikazuje financiranje neodpisane vrednosti osnovnih sredstev s kapitalom.
Osnovna sredstva so oblika dolgoro¢ne vezave sredstev, zato priCakujemo tudi
njihovo dolgoroéno financiranje.

Priporo€eno je, da so osnovna sredstva financirana s kapitalom, zato so dobre
vrednosti kazalnika okoli »1« ali vecje. Vrednost »1« pomeni, da je vsa neodpisana
vrednost osnovnih sredstev financirana s kapitalom. Vrednost vecje od »1« pomenijo,
da so neodpisana osnovna sredstva v celoti financirana s kapitalom, poleg tega pa
so s kapitalom financirana tudi druga sredstva. To povecCuje varnost upnikov.
Vrednost kazalnika pod »1« pomeni, da je s kapitalom financiran le del neodpisane
vrednosti oshovnih sredstev in da se v zvezi z osnovnimi sredstvi pojavljajo tudi
dolgovi, vendar pa to neposredno ne pomeni placilne nesposobnosti podijetja, saj so
oshovna sredstva lahko financirana z dolzniSkimi dolgoro&nimi viri (étefe, 2015, str.
34).

2. Koeficient kapitalske pokritosti dolgoroénih sredstev

kapital
dolgoroéna sredstva

Koeficient kapitalske pokritosti dolgoro¢nih sredstev prikazuje financiranje
dolgoroénih sredstev s kapitalom. Tudi tukaj pri€akujemo vrednost kazalnika »1« ali
ve€, saj priCakujemo, da so dolgoro¢na sredstva financirana z lastnimi in tujimi
dolgoroénimi viri sredstev (Mayr, 2007, str. 147).

3. Koeficient dolgoroéne pokritosti dolgoro¢nih sredstev

kapital + dolgoroc¢ni dolgovi + rezervacije + dolgoro¢ne pasivne
c¢asovne razmejitve
dolgoro€na sredstva

S tem kazalnikom ugotavljamo kapitalsko in dolgorocno pokritost dolgoroénih
sredstev. Vrednosti kazalnika, ki bi bile manjSe od »1«, pomenijo, da so dolgoro¢na
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sredstva financirana s kratkoro&nimi viri, govorimo o podkapitaliziranosti podjetja. Ce
so vrednosti zelo nizke, lahko pri€akujemo, da bo podjetje imelo tezave z likvidnostjo.
V primeru neugodnega financiranja sredstev podjetja pa lahko financna struktura
povzro€i izgube in v kon¢ni fazi prenehanje podjetja (Mayr, 2007, str. 147).

4. Koeficient neposredne pokritosti kratkoroénih obveznosti (hitri koeficient)

denarna sredstva

kratkoro¢ne obveznosti

Koeficient imenujemo tudi hitri koeficient pokritosti kratkoroénih obveznosti z
ustreznimi sredstvi na dolo€en dan (Odar idr., 2011, str. 347).

Hitri koeficient (ang. cash ratio) je bolj konservativni kazalnik plagilne sposobnosti, saj
vklju€uje najbolj likvidna sredstva. Kazalnik kaze, kolik3na je placilna sposobnost na
zelo kratek rok (lgli¢ar in HoCevar, 2011, str. 269).

Kazalnik ima to slabost, da ne pove, ali je podjetje v danem trenutku placilno
sposobno in ali bo plagilno sposobno v bliznji prihodnosti, ampak pokaze razmerje
med likvidnimi sredstvi in kratkoro&nimi obveznostmi v dologenem trenutku (Sustar,
20009, str. 50).

V primeru, da so kratkoro&ni dolgovi manjSi od likvidnih sredstev, je njegova vrednost
vedja od »l, torej je podjetie sposobno poravnati kratkoroéne obveznosti. Ce je
vrednost kazalnika manjSa od »1«, to pomeni, da so likvidna sredstva manjSa od
kratkoroCnih dolgov, torej ima podjetje tezavo s placilno sposobnostjo (Mayr, 2007,
str. 148).

Nasprotno pa kazalnik, vegji od 1, ne zagotavlja v vsakem primeru likvidnosti podjetja.
Tezave s placilno sposobnostjo podjetja lahko nastanejo, v kolikor med kratkoro€nimi
dolgovi ni zajet tisti del obroka dolgoro€nega posoijila, ki bo zapadel v naslednjih dneh,
medtem ko je bil po bilanénem datumu izkazan $e v okviru dolgoro¢nega dolga.

Nenehno zmanjSevanje hitrega koeficienta nakazuje doloCen negativni trend, kar
lahko v kon¢ni fazi privede do blokade racuna. Iskanje izrazne moci le v razmerju med
denarnimi sredstvi in kratkoro¢nimi obveznostmi namre¢ ne iz€rpa vseh moznosti
analiziranja. Njegova izrazna mocC se pokaze predvsem v primerjavi s pospesenim in
kratkoro&nim koeficientom (Sustar, 2009, str. 50).

5. Koeficient pospesene pokritosti kratkoroénih obveznosti (pospeseni
koeficient)

denarna sredstva + kratkoroc€ne terjatve
kratkoroéne obveznosti
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Pri pospeSenem koeficientu merimo pokritost kratkoro€nih obveznosti z likvidnimi
sredstvi in kratkoroCnimi terjatvami. Normalno je pri€akovati, da bomo uspeli z
unov¢itvijo kratkoroCnih terjatev pridobiti denar za placilo kratkoro¢nih obveznosti.
Vrednosti kazalnika, ve€je od »1l« so dobre, saj kazejo, da bo podjetje svoje
kratkorocne obveznosti pla¢alo z likvidnimi sredstvi in pri€akovanimi prilivi z naslova
kratkoro¢nih terjatev. Rezultat, manjSi od »1l«, kaze, da podjetje z unovditvijo
kratkoro¢nih terjatev in razpoloZljivimi likvidnimi sredstvi ne bo uspelo poravnati
kratkoro¢nih obveznosti, kar pa je lahko problemati¢no za podjetje (Mayr, 2007, str.
148).

Vrednost koeficienta naj bi znaSala vsaj »0,8«, to pomeni, da bi 80 % kratkoro¢nih
obveznosti podjetje placalo z likvidnimi sredstvi in priCakovanimi prilivi z naslova
kratkoro¢nih terjatev, za pokrivanje 20 % kratkoro¢nih obveznosti pa bi podjetje
namenilo denar iz naslova prodaje zalog in izterjave dolgoroénih terjatev. To pa
seveda velja za pogoje poslovanja, pri katerem podjetje nima tezav z likvidnostjo
oziroma se zaloge prodajajo in terjatve poravnavajo sproti. Vendar je vrednost
kazalnika odvisna tudi od panoge, v katero sodi podjetje (Stefe, 2015, str. 35).

6. Kratkoroéna pokritost kratkoro€nih obveznosti (kratkoroéni koeficient)

kratkoro¢na sredstva

kratkoro¢ne obveznosti

Kratkoro¢ni koeficient kaze razmerje med kratkoro€nimi sredstvi in kratkoro&nimi
obveznostmi. Pove nam zmoznost podjetja odplacevati obveznosti, ki zapadejo v
enem letu, s sredstvi, ki so unovcljiva v enem letu. Za upnike je dobro, da je vrednost
kazalnika €im visja, saj to pomeni, da je podjetje sposobno sproti odplacevati
obveznosti. Po drugi strani pa poslovodstvo podijetja tezi k nizji vrednosti tega
kazalnika, saj previsoka vrednost lahko pomeni neucinkovito porablien kapital
podjetja, prevelike zaloge glede tekolih potreb ali pa neustrezno politiko kreditiranja
kupcev (Sustar, 2009, str. 52).

Vrednost koeficienta, ki je ve€ja od »1«, pomeni, da ima podjetje vec kratkoro€nih
sredstev kot kratkoro€nih obveznosti. V zadnjih letih je priporo€ljiva vrednost okrog
»1,5«, saj vidja vrednost ni nujno dober znak (Stefe, 2015, str. 36).

Vendar pa je tezko govoriti o pravi vrednosti tega kazalnika. Ta je odvisnha tudi od
znacilnosti panoge, v kateri podjetje posluje, saj dolocene panoge zaradi narave svoje
dejavnosti potrebujejo vec zalog in terjatev kot druge. Poleg tega je kurantnost zalog
in spornost terjatev odvisna od posameznega primera, od tega kaksno politiko zalog
in izterjevanja terjatev podjetje vodi. V doloCenih primerih, ko podjetje nima tezav z
likvidnostjo, je lahko vrednost kazalnika tudi pod ena (Suétar, 2009, str. 52).
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3.4 TEMELJNI KAZALNIKI OBRACANJA

S kazalniki obra¢anja proucujemo hitrost obraCanja posameznih vrst sredstev, ki jih
lahko prikazujejo v dnevih vezave ali s koeficientom.

Pri kazalnikih obraCanja med seboj primerjamo staticno opredeljene ekonomske
kategorije iz bilance stanja (obratha sredstva, osnovna sredstva) in dinami¢no
opredeljene ekonomske kategorije iz izkaza poslovnega izida (prihodki, odhodki).

Da bi se izognili zmotam, ki so posledica zajemanja statiCne kategorije, moramo
upostevati povpre¢no stanje te kategorije v obdobju, v katerem je bila oblikovana
dinami¢na kategorija. Tako pri dinamiéni kategoriji, ki je bila oblikovana v nekem
poslovnem letu, upostevamo povprecno stanje vsebinsko povezane kategorije, katere
stanje izraCunamo iz ¢im vec stanj. V praksi se obi¢ajno uposteva stanje prvi dan
opazovanega obdobja in nato stanje vsak zadnji dan meseca v opazovanem obdobju.
Pri poslovnem letu lahko upostevamo 13 stanj. UpoStevanje povpreCnega stanja
zmanjSuje tveganja napacne vsebine izracunanih kazalnikov obra¢anja (Mayr, 2007,
str. 150).

IzraCun kazalnika pove, kolikokrat v nekem obdobju se je neka kategorija obrnila v
denar, dnevi vezave pa nam povedo &as trajanja enega obrata (Stefe, 2015, str. 37).

V PSR 8 (2016) je zajetih ved vrst kazalnikov obra€anja, med drugimi tudi:

¢ koeficient obraganja obratnih sredstev,
¢ Kkoeficient obraanja terjatev do kupcev,
o koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev.

S pomodjo vsakega koeficienta obracanja je mogoce izraCunati povpreéni Cas
vezave, tako da se Stevilo dni v obdobju deli s koeficientom obra¢anja za isto leto.

1. Koeficient obra¢anja obratnih sredstev

poslovni odhodki v letu dni
povprecno stanje obratnih sredstev

Koeficient obraganja obratnih sredstev prikazuje, kolikokrat letno se obrne povpre¢no
stanje obratnih sredstev (Mayr, 2007, str. 150).

Priporodljivo je, da je vrednost koeficienta vecja od »1«, saj naj bi se obratna sredstva
obrnila ve¢ kot enkrat na leto (Stefe, 2015, str. 38).
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2. Koeficient obrac¢anja terjatev do kupcev

prejemki od kupcev v letu dni
povprecéno stanje terjatev do kupcev

Koeficient obracanja terjatev do kupcev prikazuje Stevilo obratov terjatev do kupcev v
denarna sredstva. Na podlagi tega kazalnika se lahko analizira uspesnost podjetja pri
izterjavi terjatev ter placilno sposobnost kupcev. Vi§ja ko je vrednost koeficienta, vedji
je priliv denarnih sredstev, ki podjetju omogoCajo poravnavo obveznosti do
dobaviteljev, vracilo dolgov in nove investicije in zato potrebo po tujih virih financiranja
ter krajSi Cas, ki potece v povprecju med prodajo in placilom.

Cilj podjetja je, da je &as, v katerem se terjatve unovéijo, &im krajsi (Stefe, 2015, str.
39).

3. Koeficient obrac¢anja obveznosti do dobaviteljev

izdatki za dobavitelje v letu dni

povprecéno stanje obveznosti do dobaviteljev

Kazalnik pokaze, v kolikSnhem €asu v povprecju podjetje poplata obveznosti do
dobaviteljev. Zanimiv je predvsem v primerjavi s koeficientom obra€anja terjatev do
kupcev. Smiselno bi bilo, da bi bili placilni roki do kupcev izravnani z roki placila
dobaviteljem (Stefe, 2015, str. 39).

3.5 TEMELJNI KAZALNIK GOSPODARNOSTI

Kazalniki gospodarnosti s tehni¢no-tehnoloskega vidika kazejo u€inkovitost porabe
sredstev, s SirSega gospodarskega vidika pa uspesnost porabe sredstev (Mayr, 2007,
str. 152).

PSR 8 (2016) med kazalnike gospodarnosti Steje veC€ vrst kazalnikov, mi bomo
predstavili kazalnike, ki so pomembni pri presojanju kvalitete poslovanja. Mednje
uvr§€amo:

¢ koeficient gospodarnosti poslovanja,
¢ koeficient celotne gospodarnosti.

Pri kazalnikih gospodarnosti rpamo podatke iz izkaza poslovnega izida.
1. Koeficient gospodarnosti poslovanja

poslovni prihodki
poslovni odhodki
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Koeficient kaZe, v kolikdni meri poslovni prihodki krijejo poslovne odhodke
doloCenega obradunskega obdobja. Pri tem koeficientu gre za prizadevanje po
uspesnosti v razmerju med poslovnimi prihodki in poslovnimi odhodki (Odar idr, 2011,
str. 347).

Cim vegja je vrednost tega kazalnika, tem uginkovitej$e je podjetje, saj je potrebni
obseg dejavnosti ustvarilo z minimalnimi stroski. Da podjetje posluje gospodarno,
mora biti vrednost kazalnika vecja od »1«, saj takrat poslovni prihodki presegajo
odhodke poslovanja. Ce je vrednosti kazalnika manj$a od »1«, pomeni, da poslovni
odhodki presegajo poslovne prihodke, torej podjetju njegova osnovna dejavnost
prinasa izgubo (Mayr, 2007, str. 152).

2. Koeficient celotne gospodarnosti

prihodki
odhodki

Razmerje med prihodki in odhodki je eden temeljnih kazalnikov. Prikazuje
gospodarnost celotnega poslovanja podjetja. Pove, koliko prihodkov smo ustvarili z
enoto odhodkov. Ce je rezultat vegji od »1«, to pomeni, da smo ustvarili ve& prihodkov
in obratno. Vrednosti nad »1«, so dobre vrednosti, saj za podjetje pomenijo dobicek
(Mayr, 2007, str. 153).

3.6 TEMELJNI KAZALNIKI DONOSNOSTI

Dobicek podijetij je zelo pomemben kazalec, saj:
e Ce ni priCakovanega dobicka, investitorji ne bodo vlagali v podjetje,
¢ dobicek omogoca reprodukcijo, kar pomeni rast in Sirjenje podjetja,
¢ Ce podjetje ne ustvarja zadovoljivega dobicka ali prinasa celo izgubo, obstaja
velika verjetnost, da bo prej ali slej prenehalo delovati.

V izkazu poslovnega izida je dobicek izrazen z absolutnim Stevilom in je zato njegova
izrazna vrednost majhna, zato ga je potrebno izraziti relativno s kazalniki
dobickonosnosti. Z njimi ugotavlamo razmerje med dolo¢enim donosom in
povprecnimi za to potrebnimi vlagatelji. Vecji kot bo kazalnik donosnosti, donosneje
bo uporabljeno premozenje (Koro$ec, 2000, str. 190, v Stefe, 2015, str. 41).

Racunovodske usmeritve podjetja vplivajo na dobi¢konosnost podjetja, zato je treba
preveriti, ali vsebujejo kake nenavadne znacilnosti predvsem glede (Holmes in
Sugden, 2005, str. 205 in 206, v Stefe, 2015, str. 41 ):

e vrednotenja zalog — vi$ja je vrednost zalog konec poslovnega obdobja, nizji
so proizvajalni stroski prodanih izdelkov. Vrednotenje zalog je do neke mere
subjektivno, zato je v tezkih poslovnih ¢asih menedzment v skuSnjavi, da
povecCa Stevilke ali da postavke, ki jih je teZzko prodati, vsaj pogleda skozi
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roznata ocala. Ce to stori, izbolj$a poslovanje na raéun prihodnjih poslovnih
rezultatov;

e amortizacije — nizja je obracunske amortizacija v doloCenem letu, viSja je
knjigovodska vrednost dolgoroénih sredstev, ki se prenese v prihodnja leta in
vi§ji so dobicki (Stefe, 2015, str. 41).

1. Cista donosnost kapitala (ROE)

Cisti poslovni izid obraunskega obdobja
povprecni kapital (brez €istega poslovnega izida obraéunskega obdobja)

Kazalnik Ciste dobi¢konosnosti kapitala (ang. ROE — return on equity) je opredeljen
kot razmerje med Ccistim dobi¢kom oziroma izgubo in povpreCnim kapitalom. V
imenovalcu moramo upoStevati povpreéni kapital brez Cistega poslovnega izida
obracunskega obdobja. Dobi¢konosnost kapitala je s staliS¢a lastnikov podjetja eden
izmed najpomembnejsih in najpogosteje uporabljenih kazalnikov, ker pojasnjuje,
kako uspesno je vodstvo podjetja upravljalo s premozenjem lastnikov (Ipavic, 2004,
21, v Sustar, 2009, str. 54).

Pri razlagi kazalnika dobic¢konosnosti kapitala moramo biti previdni, saj je v
imenovalcu kazalnika upoStevana knjigovodska vrednost kapitala, ki pa je obi¢ajno
drugacna od trzne vrednosti.

Pri komentiranju kazalnika moramo vedeti, da:

e kazalnik prikazuje stanje za eno leto nazaj, kar pomeni, da zanemarja
uspesSnost dolgorocnih odloCitev. Nekatere odlocitve dajejo pozitivne udinke
Sele po dolo¢enem obdobju. Na primer, pri uvedbi novega proizvoda oziroma
programa je na kratki rok vrednost tega kazalnika slaba, Ceprav se na daljSe
obdobje njegova vrednost lahko izbolj3a,

e kazalnik ne kaze, kaksSno poslovno in finanéno tveganje je povezano z
doseganjem izrazenega dobi¢ka. Z visokim zadolzevanjem lahko podjetje
doseze visoko vrednost kazalnika, pri tem pa je poslovanje podjetja zaradi
visoke vrednosti dolga izredno tvegano. Visje tveganje je povezano z
ustreznim nagrajevanjem lastnikov, kar je vidno v viSjih pricakovanih
kapitalskih dobickih. Tudi hitra rast podjetja ugodno vpliva na kazalnik Ciste
dobickonosnosti kapitala, vendar podjetje lahko zaide v tezave plaCilne
nesposobnosti, kar zopet povecuje tveganje poslovanja podjetja (Benedik,
2003, str. 43, v Sustar, 2009, str. 54).

2. Cista donosnost sredstev (ROA)

Cisti poslovni izid obracunskega obdobja
povprec¢na sredstva
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Kazalnik Ciste donosnosti sredstev (ang. ROA — return on assets) nam pove, kako
uspesno je bilo poslovodstvo pri upravljanju s sredstvi podjetja. V Stevcu se uporablja
dobiCek iz poslovanja oziroma Cisti poslovni izid obraCunskega obdobja. Tako
izraZzena dobiCkonosnost sredstev kaZe uspesSnost uporabe sredstev podijetja ne
glede na to, kako in s kakSnimi stroSki so bila pridobljena, in ne glede na viSino
obdavcenja.

Vrednost kazalnika se povela (zmanjsa), ¢e se povela (zmanj8a) Cisti dobicek.
Vrednost kazalnika se povecluje, tudi e se zmanjSujejo sredstva, ustvarjeni Cisti
dobiCek pa ostane nespremenjen; to je, ko podjetje del sredstev proda, da bi bolje
izrabljajo obstojeCa sredstva. Zaradi dodatnih prihodkov, ki jih podjetje ustvari s
prodajo sredstev, se kazalnik dobi¢konosnosti sredstev v tistem letu, ko so prodali
sredstva, celo povela, kar pa ni odraz poveane uspesnosti delovanja podjetja.
BoljSa izraba obstojecih sredstev se kaze Sele v naslednjem prouc¢evanjem obdobiju,
ko z manjSimi sredstvi ustvarimo realno enak Cisti dobiek, kot smo ga v predzadnjem
obdobju (Benedik, 2003, str. 35 v Sustar, 2009, str. 56).

4  ANALIZA POSLOVANJA PODJETJA G Z
RACUNOVODSKIMI KAZALNIKI

41 PREDSTAVITEV PODJETJA

Obravnavano podjetje je bilo ustanovljeno v sredini devetdesetih let. Ukvarja se z
razli€nimi panogami, kot je prodajna, proizvodna in servisna dejavnost aparatov bele
tehnike. Paleta proizvodov je raznovrstna: od kuhinjskih, kopalniskih do toplotno-
ogrevalne tehnike. Poleg krovne druzbe je Se vecje Stevilo odvisnih druzb, ki na
svetovnih trgih nastopajo s portfeljem razli¢no pozicioniranih blagovnih znamk.

V cenovnem razredu nastopajo z dolgoro¢no dobi¢konosnimi regijskimi znamkami, v
srednjem razredu z lastno imenovano blagovno znamko, v premium razredu pa z
blagovno znamko viSjega cenovnega segmenta.

Poleg evropskega trga prodirajo tudi v Sirni svet na Bliznji vzhod, v Severno Afriko,
Avstralijo, Severno in Juzno Ameriko ter na Daljni vzhod. Njihov glavni trg prodajne
in razvojne dejavnosti ima moc&an razvoj zlasti v zahodni Evropi na trgih Skandinavije,
kjer se trzijo z znamko razreda premium in dosegajo nadpovprecne deleze v visokem
cenovnem razredu.

Sestavni del podjetja, ki poganja rast in dobi¢konosnost poslovanja, so aparati z
inovativnimi funkcijami, dovrSenim dizajnom in visoko energijsko ucinkovitostjo. V
obravnavanem podjetju se tega zelo dobro zavedajo, saj podjetje G ni le blagovna

prihodnosti.

Katja Porenta: Analiza poslovanja podjetja G z racunovodskimi kazalniki Stran 29 od 46



B&B - Vi§ja strokovna $ola Diplomsko delo visjeSolskega strokovnega Studija

V nadaljevanju predstavljamo izratunane temeljne racunovodske kazalnike
obravnavanega podjetja in komentarje njihovih vrednosti. Podatke smo pridobili iz
bilance stanja in izkaza poslovnega izida za obdobje od leta 2012 do 2015.

4.2 KAZALNIKI STANJA FINANCIRANJA

V tabeli 1 so prikazani lastni izrauni vrednosti kazalnikov stanja financiranja podijetja

G v opazovanih letih.

Kazalniki 2012 2013 2014 2015
Stopnja lastnidkosti financiranja 37,68 % 39,23%| 40,20 % 37,40 %
Stopnja dolzniskosti financiranja 62,32 % 60,77 % | 59,80 % 62,60 %
Stopnja dolgorocnosti financiranja 67,19 % 61,20 %| 68,33 % 65,66 %
Stopanija kratkoro&nosti

financiranja 32,81 % 38,80% | 31,67 % 34,34 %
Koeficient dolgovno-kapitalskega

razmerja 1,65 1,55 1,49 1,67

Tabela 1: Kazalniki stanja financiranja za obdobje 2012—-2015
(Vir: lastni izracun)

Stopnja lastniSkosti financiranja prikazuje finan¢no neodvisnost oziroma finan¢no
varnost podjetja. Iz tabele 1 je razvidno, da je podijetje v letu 2014 doseglo najvecjo
finan€no varnost. Vrednost stopnje lastniSkosti financiranja je znaSala 40,20 %,
medtem ko je bila ta vrednost v letu 2015 za 2,80 odstotnih to€k nizja in s tem tudi
najnizja v proucCevanih S§tirih letih. Glede na izraCun je zanihala tudi stopnja
dolzniskosti financiranja, saj je podjetje v prou¢evanem obdobju znizevalo svojo
finan€no odvisnost do tujih financerjev, predvsem v letu 2014, ko je doseglo najnizjo
vrednost, 59,80-odstotno stopnjo dolzniSkosti financiranja. Zadolzenost se je v letu
2015 spet nekoliko poveCala. To pomeni, da je podjetje s stabilnim, dobro
predvidljivim poslovanjem povecevalo delez kapitala v celotnih obveznostih do virov
sredstev do leta 2014, v letu 2015 pa se je finanéna varnost nekoliko zmanjsala, kar
prikazujemo v spodnjem grafu 1.
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Struktura virov financiranja
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Graf 1: Struktura virov financiranja
(Vir: lastni)

Kazalniki stopnje dolgoro¢nosti financiranja prikazujejo, da je podjetje v prou¢evanem
obdobju imelo razmeroma konstanten delez dolgoro&nih virov (pribl. 65-68 %), razen
v letu 2013, ko je znaSal 61,20 %. Posledi¢no je viden preobrat tudi v kratkoro€nih
oziroma nekvalitetnih virih financiranja. Ocenjujemo, da glede na visok delez
dolgoroc¢nih virov, ki zmanjSujejo tveganje kratkoro¢ne placilne nesposobnosti,
podjetje ne bo imelo likvidnostnih tezav.

Struktura rocnosti financiranja
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Graf 2: Struktura ro¢nosti financiranja
(Vir: lastni)

Koeficient dolgovno-kapitalskega razmerja prikazuje, da ima podjetje v prou¢evanih
letin ve€ dolgov kot lastnih virov ter da je bilo najbolj zadolZeno konec leta 2015, ko
je koeficient dolgovno-kapitalskega razmerja zna$al 1,67, najmanj pa leto prej, ko je
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bil koeficient 1,49. Gibanje koeficienta dolgovno-kapitalskega razmerja prikazujemo v
grafu 3.
Graf 3: Koeficient dolgovno-kapitalskega razmerja

Koeficient dolgovno -kapitalskega razmerja

2 W

1,90
1,80

1,70
1,60 ----\'-—-...______ /
1,50

1,40
1,30
1,20
1,10

1,00

eto 2012 eto 2013 eto 2014 eto 20115
— K oeficient dolgovno-kapitalsk ega razmerja

(Vir: lastni)
4.2 KAZALNIKI STANJA INVESTIRANJA

V tabeli 2 so prikazani lastni izracuni vrednosti kazalnikov stanja investiranja podjetja
G v opazovanih letih.

Kazalniki 2012 2013 2014 2015
Stopnja osnovnosti investiranja 18,99 % | 21,68% | 23,50% | 24,81 %
Stopnja obratnosti investiranja 37,21 % | 36,31 % | 31,37 % | 26,74 %
Stopnja dolgoro¢nosti investiranja 49.80% | 53,47 % | 53,55% | 54,19 %
Stopnja kratkoroCnosti investiranja 50,20 % | 46,53 % | 46,45 % | 45,81 %

Tabela 2: Kazalniki stanja investiranja za obdobje 2012-2015
(Vir: lastni izracun)

Pri analizi s kazalniki stanja investiranja dobimo podatek, kolikSen % med vsemi
sredstvi predstavljajo osnovna sredstva, obratna sredstva ter dolgoro¢na in
kratkoroCna sredstva.

Kazalnik stopnje osnovnosti investiranja kaze delez neodpisane vrednosti osnovnih
sredstev med vsemi sredstvi v prou¢evanem Stiriletnem obdobju. Iz tabele 2 izhaja,
da se je delez iz leta v leto za nekaj odstotnih to¢k zviSeval. Pove€ana vrednost
kazalnika v primerjavi s preteklimi vrednostmi bi lahko pomenila pocasnejSe
obraCanje in manjSo sposobnost za hitro prilagajanje spremenjenim okolis€inam.
Vendar je vrednost stopnje osnovnosti investiranja zelo odvisna od dejavnosti, ki jo
podijetje upravlja, in raunovodske politike amortiziranja osnovnih sredstev.
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Kazalnik stopnje obratnosti investiranja kaze delez obratnih sredstev med vsemi
sredstvi. V prou¢evanem obdobju je opaziti trend padanja obratnih sredstev med
vsemi sredstvi. Tudi vrednost stopnje obratnosti investiranja je odvisna od dejavnosti,
ki jo podjetje opravlja, in poslovne politike posameznega podjetja (politika merjenja
posameznih vrst obratnih sredstev), zato tezko ocenimo priporocljivo vrednost za
dejavnost posameznega podijetja.

Stopnja osnovnosti in obratnosti financiranja
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Graf 4: Stopnja osnovnosti in obratnosti financiranja
(Vir: lastni)

Kazalnik stopnje dolgorocnosti investiranja prikazuje, da je podjetje v prou¢evanem
obdobju imelo trend naras€anja dolgoroénih sredstev v vseh sredstvih. |1z tabele 2 je
razvidno, da je podjetje v letu 2015 doseglo najvisjo stopnjo dolgorocnih sredstev med
vsemi sredstvi (54,19 %), medtem ko je bila ta stopnja v letu 2012 najnizja in je bila
za 4,39 odstotnih to¢k nizja od leta 2015. Navedeno gibanje v obratni smeri je zaznati
pri stopnji kratkoroCnosti investiranja, kjer je viden trend padanja kratkoro€nih
sredstev med vsemi sredstvi.
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Graf 4: Stopnja dolgoro¢nosti in kratkoro€nosti financiranja

(Vir: lastni)

4.3 KAZALNIKI VODORAVNE FINANCNE SESTAVE

V tabeli 3 so prikazani lastni izraCuni vrednosti kazalnikov vodoravne financne

sestave podijetja G v opazovanih letih.

Kazalniki 2012 2013 2014 2015
Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih

sredstev 1,98 1,81 1,71 1,51
Koeficient kapitalske pokritosti

dolgoro¢nih sredstev 0,76 0,73 0,75 0,69
Koeficient dolgoro¢ne pokritosti

dolgoro¢nih sredstev 1,35 1,14 1,28 1,21
Koeficient neposredne pokritosti

kratkoroc¢nih obveznosti (hitri koeficient) 0,07 0,04 0,04 0,02
Koeficient pospesene pokritosti

kratkoroc¢nih obveznosti (pospeseni

koeficient) 0,77 0,61 0,66 0,49
Koeficient kratkoro€ne pokritosti

kratkoro€nih obveznosti (kratkoro¢ni

koeficient) 1,46 1,15 1,53 1,37

Tabela 3: Kazalniki vodoravnega finanénega ustroja za obdobje 2012—-2015
(Vir: lastni izracun)
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Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev prikazuje financiranje neodpisane
vrednosti osnovnih sredstev s kapitalom. Iz tabele 3 je razvidno, da je podjetje v vseh
proucevanih letih vsa osnovna sredstva financiralo s kapitalom. To je za podjetje
dobro, saj za financiranje osnovnih sredstev nima najetih posojil.

Iz vrednosti koeficienta kapitalske pokritosti dolgoroénih sredstev pa izhaja, da
podjetje v prou¢evanem Stirilethem obdobju ni pokrivalo celotnih dolgoroénih sredstev
z lastnimi viri financiranja. NajviSjo stopnjo financiranja dolgoro¢nih sredstev s
kapitalom je podjetje doseglo v letu 2012, ko je koeficient kapitalske pokritosti
dolgorocnih sredstev znaSal 0,76, najmanjSo pa leta 2015 (0,69). Vendar takSne
vrednosti koeficientov kapitalske pokritosti dolgoro€nih sredstev niso problemati¢ne,
Ce podjetje preostanek dolgorocnih sredstev financira s tujimi dolgoroénimi viri
sredstev, kar prikazuje koeficient dolgoro¢ne pokritosti dolgoro&nih sredstev.

Izraunana vrednost koeficienta dolgorocnih pokritosti dolgoro¢nih sredstev se v
prou¢evanem obdobju giba nad priporocljivo vrednostjo 1, kar prikazuje, da je podjetje
v prouCevanih letih dolgoro€na sredstva financiralo s tujimi dolgoro€nimi viri. To
pomeni, da ima podjetje posamezna sredstva pokrita s kvalitetnimi viri financiranja,
zato ocenjujemo, da podjetje dolgoroéno ne bo imelo tezav s pladilno sposobnostjo.
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Graf 5: Koeficienti pokritosti
(Vir: lastni)

Koeficient neposredne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti ali hitri koeficient kaze
sposobnost podjetja poravnati kratkorocne dolgove z najbolj likvidnimi sredstvi. Iz
tabele je razvidno, da v vseh $tirih letih prou¢evanega obdobja podjetje G na bilan&ni
dan ni imelo pokritih kratkoroénih obveznosti z likvidnimi sredstvi, saj je bila v
povprecju vrednost kazalnika le 0,04. To pomeni, da je bilo podjetje konec leta z
denarnimi sredstvi sposobno poravnati v povprecju le 4 % kratkoro€nih obveznosti.
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Vendar to $e ne pomeni teZav s placgilno sposobnostjo, saj vse kratkoro¢ne obveznosti
ne zapadejo na isti dan.

Podjetju v nobenem letu na bilanéni dan ne bi uspelo z denarnimi sredstvi in
unov¢itvijo kratkoroCnih poslovnih terjatev poravnati kratkoro¢nih obveznosti, kar
prikazuje koeficient pospedene pokritosti kratkoro€nih obveznosti oziroma pospeseni
koeficient. 1z tabele je razvidno, da v §tirih letih prouCevanega obdobja koeficient ne
dosega priporocljive vrednosti 0,80, kar lahko nakazuje na probleme podijetja s
placilno sposobnostjo.

Vendar pa izraCunane vrednosti koeficienta kratkoro€ne pokritosti kratkorocnih
obveznosti oziroma kratkoroCnega koeficienta v tabeli 3 prikazujejo, da je bilo podijetje
G v vseh proucCevanih letih sposobno s kratkoro¢nimi sredstvi poplacati vse
kratkoro€ne obveznosti. Podjetje G je najvisjo vrednost kazalnika doseglo v letu 2014,
ko je znasal 1,53, najnizjo pa leta 2013 (1,15). IzraCunani kazalniki kazejo, da je bilo
podjetje placilno sposobno in obenem dovolj ekonomi¢no, saj previsoka vrednost
kazalnika ni nujno pozitiven znak in lahko pomeni neustrezno politiko kreditiranja
kupcev.
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4.4 KAZALNIKI OBRACANJA

V tabeli 4 so prikazani lastni izraCuni vrednosti kazalnikov obraanja podjetja G v
opazovanih letih.

DV DV DV DV

Kazalniki obrac¢anja 2012 (2012 | 2013|2013 | 2014|2014 | 2015|2015
Koeficient obracanja

obratnih sredstev 2,15| 170| 2,05| 178| 2,38| 153| 2,69| 136
Koeficient obracanja terjatev

do kupcev 3,48| 105| 3,39| 108| 4,10 89| 4,70 78
Koeficient obracanja

obveznosti do dobaviteljev 4,00 91| 3,53| 103]| 4,39 83| 4,12 89

Tabela 4: Kazalniki obraCanja za obdobje 2012—-2015
(Vir: lastni izracun)

Kazalniki obra¢anja prikazujejo hitrost obratanja posameznih sredstev. Poznavanje
hitrosti obra¢anja posameznih sredstev je izrednega pomena za presojanje kvalitete
poslovanja predvsem za financiranje.

IzraCunani koeficient obraCanja obratnih sredstev v proucevanih $§tirih letih prikazuje
dokaij gibljiv cikel obraanja sredstev. V podjetju G je bil najpo&asnejsi cikel obracanja
obratnih sredstev v letu 2013, saj so se obrnila le 2,05-krat oziroma na 178 dni, kar je
veliko manj v primerjavi z letom 2015, ko je bil cikel obraganja bistveno hitrejsi, saj so
se v letu obrnila 2,69-krat oziroma v 136 dneh.

Koeficient obra¢anja terjatev do kupcev prikazuje Stevilo obratov terjatev do kupcev v
denarna sredstva v letu dni. Podjetje G je v opazovanih letih pri izterjavi terjatev v
povprecju potrebovalo 95 dni, da so kupci poplacali terjatve. NajugodnejSe je bilo za
podjetje leto 2015, ko je koeficient znasal 4,70, kar pomeni, da je v povprecju trajalo
78 dni, da so kupci poplacali terjatve.

Iz izraCuna koeficienta obra¢anja obveznosti do dobaviteljev vidimo, da je podjetje v
letu 2013 v povpre€ju potrebovalo 103 dni, da je poravnalo obveznosti do
dobaviteljev, v letu 2015 pa se je rok poravnave obveznosti do dobaviteljev skrajsal
na 89 dni.

Primerjava dni vezave terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev prikazuje, da
je podjetje v opazovanih letih v povprecju priblizno hkrati poravnavalo obveznosti do
dobaviteljev, kot je prejemalo poplacila od kupcev. To je za podjetje ugodno, saj so
dnevi vezave terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev izravnani.
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5,00
4,50

/

4,00 /
3,50

3,00
2,50

2,00
1,50
1,00

leto 2012 leto 2013 leto 2014

= Koeficient obracanja obratnih sredstev

= oeficient obracanja terjatev do kupcev

Koeficient obracanja obveznosti do dobaviteljev

Graf 7: Koeficienti obraCanja
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45 KAZALNIKI GOSPODARNOSTI IN DOBICKONOSNOSTI

leto 2015

V tabeli 5 so prikazani lastni izraCuni vrednosti kazalnikov gospodarnosti in

dobi¢konosnosti G v opazovanih letih.

Kazalniki gospodarnosti in dobickonosnosti 2012 2013 2014 2015
Koeficient gospodarnosti poslovanja 1,02 1,02 1,03 1,02
Koeficient celotne gospodarnosti 0,98 0,99 1,01 1,00
Koeficient Ciste dobickonosnosti kapitala (ROE) -4,32% | 0,78% 1,76 % | -1,10%
Koeficient Ciste dobickonosnosti sredstev (ROA) -1,66% | 0,31% 0,70% | —0,42 %

Tabela 5: Kazalniki gospodarnosti in dobi¢konosnosti za obdobje 2012-2015
(Vir: lastni izracun)

S kazalniki gospodarnosti in donosnosti ugotavljamo, kako gospodarno in donosno

podjetje posluje.

Kazalnik gospodarnosti poslovanja nam v opazovanem Stiriletnem obdobju prikazuje
enakomerno gibanje vrednosti kazalnika. Podjetie G je v prou€evanih letih imelo
vrednost kazalnika nekoliko nad 1, kar pomeni, da podjetju njegova osnhovna
dejavnost prinasa dobicek. Najvi§jo vrednost je podjetje doseglo v letu 2014, ko je
kazalnik gospodarnosti poslovanja znaSal 1,03. Tega leta je podijetje ustvarilo

17,949.000,00 EUR dobicka iz poslovanja.
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Iz izraCuna koeficienta celotne gospodarnosti je v opazovanem obdobju razvidno, da
je bila vrednost kazalnika v za¢etku opazovanega obdobja nekoliko pod vrednostjo 1,
kar pomeni, da je podjetje poslovalo z izgubo. Vendar pa je vrednost kazalnika v
naslednjih dveh letih presegla 0z. dosegla vrednost 1. V letu 2014 je podjetje doseglo
vrednost kazalnika 1,01, kar pomeni, da je podjetje ustvarilo ve€ prihodkov kot
odhodkov in s tem dobi¢ek pred davki v vrednosti 5,942.000 EUR.

Koeficient gospodarnosti in celotne gospodarnosti
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Koeficient Ciste dobiCkonosnosti kapitala (ROE) je najpomembnejsi in eden
najpogosteje uporabljenih kazalnikov poslovne uspeSnosti, saj pojasnjuje, kako
uspesno upravlja poslovodstvo s premozenjem lastnikov oz. kapitalom podjetja. Iz
tabele 5 je razvidno, da je podjetje v letih 2012 in 2015 poslovalo z izgubo in ni uspelo
ustvariti Cistega dobicka na vlozeni kapital. V letih 2013 in 2014 pa je bilo razmerje
med distim dobi¢kom in kapitalom pozitivho, saj je podjetje v letu 2013 doseglo 0,78-
odstotni donos na vlozeni kapital, v letu 2014 pa je doseglo 1,76-odstotno donosnost
kapitala, kar pomeni, da je podijetje na 100 EUR kapitala ustvarilo 1,76 EUR Cistega
dobi¢ka. Ocenjujemo, da s staliS¢a lastnikov podjetja poslovodstvo ne posluje
najbolje, saj je donosnost na vlozeni kapital zelo nizka.

Koeficient Ciste dobi¢konosnosti sredstev (ROA) pa pokaze, koliko dobicka je podjetje
ustvarilo v letu 2014, in sicer je na 100 EUR vlozenih sredstev Cisti dobi¢ek znasal
0,70 EUR, medtem ko je leto za tem podjetje poslovalo z izgubo, kar pomeni, da glede
na prikazane rezultate podjetje z enoto vlozenih sredstev ni ustvarilo Cistega dobicka.

Katja Porenta: Analiza poslovanja podjetja G z racunovodskimi kazalniki Stran 39 od 46



B&B - Vi§ja strokovna $ola Diplomsko delo visjeSolskega strokovnega Studija

Dobic¢konosnost kapitala (ROE) in sredstev (ROA)
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Graf 8: Dobickonosnost kapitala (ROE) in sredstev (ROA)
(Vir: lastni)

5 SKLEP

Cilj vsakega podjetja je ustvarjati dobi¢ek. V sodobnem Casu podjetja poslujejo v
nenehno spreminjajoem se in konkurenénem okolju, v katerem se srecujejo s
Stevilnimi izzivi, ki zahtevajo hitre in preudarne odlocitve poslovodstva podijetja. Te pa
morajo zagotoviti uspesnost poslovanja in dolgoro€no prezivetje podjetja.

Za dolgoroc¢ni obstoj podjetja je bistvenega pomena merjenje poslovne uspesnosti, ki
je eno glavnih orodij ocenjevanja finanénega polozaja podjetja. Pri uspeSnosti
poslovanja podjetja ima pomembno vlogo racunovodstvo, ki prikazuje sploSno sliko
podjetja v temeljnih raCunovodskih izkazih z zagotavljanjem razumiljivih, ustreznih,
zanesljivih in primerljivih racunovodskih informacij, kajti namen racunovodskih
izkazov je dajati informacije o finanénem stanju podjetja, ki SirSemu krogu porabnikov
koristijo pri gospodarskem odlocaniju.

Z analizo poslovanja podjetia G z racunovodskimi kazalniki smo v prvem delu
diplomske naloge predstavili raCunovodske izkaze, sledila je predstavitev temeljnih
racunovodski kazalnikov po skupinah, v zadnjem poglavju pa je prikazano analiziranje
obravnavanega podjetja v prouevanem Stirilethem obdobju z radunovodskimi
kazalniki.

Kazalniki stanja financiranja v prouéevanih letih prikazujejo nizek delez kapitala v
celotnih virih financiranja, zato ocenjujemo, da je podijetje nekoliko preve¢ zadolzeno
in odvisno od tujih financerjev. Vendar glede na to, da ima podjetje visok delez

Katja Porenta: Analiza poslovanja podjetja G z racunovodskimi kazalniki Stran 40 od 46



B&B — Vi§ja strokovna Sola Diplomsko delo visjeSolskega strokovnega Studija

dolgoroc¢nih virov in nizek delez kratkoro¢nih virov, lahko sklepamo, da podijetje
dolgoro¢no ne bi imelo likvidnostnih teZav.

Kazalniki stanja investiranja prikazujejo, da se je stopnja investiranja osnovnih
sredstev v prou¢evanem obdobju povecevala, kar je posledi¢no privedlo do zniZanja
obratnih sredstev med vsemi sredstvi. Visok delez osnovnih sredstev v celotnih
sredstvih kaze na poc€asnejSe obraCanje in manjSo sposobnost za hitro prilagajanje
spremenjenim okolid¢inam. Posledi¢no je viden preobrat tudi pri deleZzu povelevanja
dolgorocnih in znizevanja kratkorognih sredstvih med vsemi sredstvi, kar z vidika
hitrega prilagajanja spremembam ni najbolj ugodno za podjetje.

Iz kazalnikov vodoravne finanéne sestave vidimo, da je podijetje v celoti neodpisana
osnovna sredstva financiralo s kapitalom. Celotnih dolgoro¢nih sredstev podjetje ni
pokrivalo z lastnimi viri financiranja, je pa preostanek dolgoro&nih sredstev financiralo
s tujimi dolgoro¢nimi viri, kar nakazuje, da je podjetje upoStevalo pravilo zdravega
financiranja. Podjetju na bilan¢ni dan ne bi uspelo pokriti kratkoro&nih obveznosti z
likvidnimi sredstvi. Vendar to Se ne pomeni tezav s placilno sposobnostjo, saj vse
kratkorone obveznosti ne zapadejo na isti dan. Prav tako podjetju z unovditvijo
kratkoro€nih poslovnih terjatev in razpolozljivimi likvidnimi sredstvi ne bi uspelo pokriti
kratkoro€nih obveznosti. Vendar pa bi lahko s kratkoro€nimi sredstvi pokrilo vse
kratkoro€ne obveznosti, iz Cesar lahko sklepamo, da podjetje kljub negativnim
odstopanjem placilno sposobno in obenem dovolj ekonomiéno.

Kazalniki obraCanja prikazujejo hitrost obradanja posamezne vrste sredstev.
Koeficient obraganja obratnih sredstev se iz leta v leto povecuje, kar pomeni, da so
se obratna sredstva prej povrnila v denar, torej boljSe in hitrejSe gospodarjenje s
sredstvi. Koeficienti obraanja terjatev do kupcev se povecujejo, vendar ne dovolj
ucinkovito, saj je podjetje v povprecju proucevanih let potrebovalo 95 dni, da so kupci
poplacali terjatve. Prav tako pa je podjetje v prouevanih letih v povprecju potrebovalo
92 dni, da je poravnalo obveznosti do dobaviteljev. Podjetje je doseglo dokaj
enakomerno izravnavo dni vezave terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev.
To po nasem mnenju kaze na ucinkovitost poslovanja podjetja, saj naj bi bili dnevi
vezave do kupcev in obveznosti do dobaviteljev ¢im bolj izenac&eni.

Kazalniki gospodarnosti prikazujejo, da je podjetju v prou¢evanem obdobju njegova
oshovna dejavnost prinasala dobicek, saj je s prodajo svojih storitev uspelo pokriti
vse stroske iz poslovanja. To pomeni, da podjetju Ze sama osnovna dejavnost prinasa
dobicek. Podjetje kot celota pa v prvih dveh letih prou¢evanega obdobja ni poslovalo
najbolj gospodarno, saj je ustvarilo ve¢ odhodkov kot prihodkov in s tem izgubo pred
davki, vendar je bilo v letih 2014 in 2015 bolj gospodarno, saj je ustvarilo vec
prihodkov kot odhodkov in s tem dobi¢ek pred davki.

Kazalniki donosnosti v prou¢evanem obdobju kazejo, da je podjetje v letih 2013 in
2014 ustvarilo minimalen donos na vlozeni kapital in z vloZzenimi sredstvi ustvarilo
minimalni Cisti dobiCek. V letih 2012 in 2015 pa je poslovalo z izgubo, kar s staliS¢a
lastnikov podjetja ni ugodno.
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Na podlagi vseh izraCunanih kazalnikov lahko ocenimo, da podjetje G v poslovnih
letin prouCevanega obdobja ni delovalo najuspeSneje, saj je v letih 2012 in 2015
poslovalo z izgubo, ki je bila posledica ekonomske krize na tujih trgih in tecajnih
nihanj. V letih 2013 in 2014 pa je podjetje poslovalo z dobickom in okrepilo finan¢no
strukturo, kar je bila posledica sklenitve strateSkega partnerstva s korporacijskim
podjetjem, prestrukturiranja prodajne mreze, pridobitve sveZega kapitala in novih
vlagateljev v postopku dokapitalizacije podjetja. Menimo, da vodstvo podijetja kljub
minimalnemu dobi¢ku in mocni konkurenci ter zaostrenim prodajnim pogojem vodi in
usmerja delovanje k zastavljenim ciliem uspesno in u€inkovito ter ustvarja ugodne
razmere za dobro poslovanje tudi v prihodnosti.

Vendar moramo analizo z raCunovodskimi kazalniki vedno upostevati z veliko mero
previdnosti, saj je to analiza dogodkov, ki se je zgodila v preteklosti in ni nujno, da se
bo ponovila v prihodnosti. Pomembno je, da se odloCitve ne sprejemajo zgolj na
podlagi rezultatov analize z racunovodskimi kazalniki, ampak se upostevajo tudi
druge informacije, trenutne in napovedane gospodarske razmere na trgu, na katerem
podjetje deluje.
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