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UMAR I Zadolzenost podjetniSkega sektorja

Zadolzenost za ve€ino podjetij ne predstavlja ve¢ tako velikega omejitvenega dejavnika, kot ga
je pred dobrim desetletjem z nastopom finanéne krize. PodjetniSki sektor se je v obdobju
2009 - 2019 vidno razdolzil in kljub prvim znakom krepitve zadolzenosti v zadnjih treh letih, po
vecini kazalnikov zadolzenost dosega ravni pred pospesitvijo rasti kreditov. K znizevanju
celotnega dolga in njegovi zmerni rasti v zadnjih treh letih, je najve¢ prispevalo znizanje
banénega dolga, najizraziteje v obdobju 2012-2015. Sposobnost podjetij za odplaéevanje dolgov
se, kljub prvim znakom krepitve zadolzenosti, Se vedno izboljSuje, kazalniki ve€¢inoma dosegajo
najugodnejSe vrednosti v celothem opazovanem obdobju (od 2006 dalje). Prav tako se je
prezadolzenost v letu 2019 znizala in dosega najnizje vrednosti v celothem opazovanem
obdobju, kljub temu pa se je koncentracija finanénega dolga prezadolzenih podjetij le delno
izboljSala in Se vedno ostaja dokaj visoka. Mikro, majhna in srednja podjetja (MSP) se tako, kljub
vedno aktivhejSemu pristopu k reSevanju nedonosnih terjatev, Se vedno soocajo z vegjimi
tezavami pri odplac¢evanju dolgov. Z razdolzevanjem in ob omejenem dostopu do banénih virov,
pa so se spremenili tudi podjetnisSki viri financiranja, a se je tudi to spreminjanje v zadnjem
obdobju malenkost umirilo.

Koronavirusno krizo je tako vecina podjetij do¢akala v precej bolj$i kondiciji kot pred desetletjem
nastalo finanéno krizo (leta 2008), tako z vidika zadolzenosti kot tudi z vidika likvidnosti in
dobickonosnosti. Nizja zadolzenost in viSja likvidnost ter dobickonosnost veéine podjetij
pomembno prispevajo k blazenju likvidnostnih pritiskov, do katerih prihaja v 2020 zaradi pojava
koronavirusa (razglasitev epidemije v sredini marca 2020). Sprejeti so bili Stevilni preventivni
ukrepi za zajezitev nadaljnega Sirjenja virusa, ki pomenijo nevarnost za likvidnost podjetij ter
poslediéno za gospodarsko aktivnost. Te nevarnosti pa ob dobrih preteklih rezultatih
poslovnega sektorja blazijo tudi ukrepi za zagotavljanje likvidnosti v gospodarstvu: (i) Zakon o
interventnem ukrepu odloga placil kreditojemalcev (ZIUOPOK), (ii) Zakon o zagotovitvi dodatne
likvidnosti gospodarstvu za omilitev posledic epidemije COVID-19 (ZDLGPE) in (iii) razli€na
likvidnostna posojila Slovenske izvozne in razvojne banke ter Slovenskega podjetniSkega sklada
(neposredno in posredno financiranje prek poslovnih bank in razmeram prilagojeni programi
zavarovanj kreditov).

1. Zadolzenost podjetniSkega sektorja

Zadolzenost za ve€ino podjetij ne predstavlja vec¢ tako velikega omejitvenega dejavnika, kot ga
je pred dobrim desetletjem z nastopom finanéne krize. PodjetniSki sektor se je v obdobju
2009 - 2019 vidno razdolzil in kljub prvim znakom krepitve zadolzenosti v zadnjih treh letih, po
vecini kazalnikov zadolzenost dosega ravni pred pospesitvijo rasti kreditov. Koronavirusno krizo
je tako vedina podjetij do¢akala v razmeroma dobri kondiciji. ZadolZzenost in prezadolZenost' sta
po vecini kazalnikov svoj vrh dosegli leta 20092, od takrat naprej in vse do leta 2016 pa sta se znizevali®,
izraziteje v obdobju 2013-2015, medtem ko se je razdolZevanje v zadnjem obdobju vedno bolj umirjalo

' PrezadolZenost je merjena kot vsota vsega financnega dolga, ki je visji od petkratnika EBITDA (Ge je FV=25), ali kot celotni
financni dolg (Ce je EBITDA<0). EBITDA (angl. Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) je prosti denarni
tok iz poslovanja (dobicek pred obrestmi, davki, depreciacijo in amortizacijo).

2 Financni dolg, prezadolZenost, finan¢ni vzvod in razmerje med celotnim dolgom in EBITDA so svoj vrh dosegli leta 2009, medtem
ko so celotni, ban¢ni dolg in razmerje med celotnim dolgom ter obveznostmi do virov sredstev svoj vrh dosegli Ze leta 2008.

3 Celotni dolg do 2016, finan¢ni dolg in prezadolZzenost do 2017.
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in je v zadnjih dveh letih po vecini kazalnikov Ze prislo celo do krepitve zadolZzenosti. Celotni dolg* se
zviSuje Ze zadnje tri leta, prav tako se zadnji dve leti vedno intenzivneje zviSuje tudi finanéni dolg.
PrezadolZenost se je po lanskem rahlem zvi$anju ponovno znizala, medtem ko se ban¢ni dolg® $e naprej
rahlo znizuje. Kljub zviSanju zadolZzenosti pa ta po vseh kazalnikih ostaja pod predkrizno ravnjo (leta
2008). Celotni dolg ostaja pod ravnjo iz leta 2007, medtem ko je banéni dolg Se celo pod ravnjo iz leta
2005 (glej Sliko 1). Do poslabSanja kazalnikov zadolZenosti, z izjemo kazalnika za banéni dolg, je v letu
2019 prislo: v vseh skupinah podjetij po izvozni usmerjenosti®?, v vecini dejavnosti (izjeme: promet in
skladi$¢enje, strokovno-tehni¢ne dejavnosti ter holdingi in lizingi)® in v vseh velikostnih skupinah
podijetij® (izjema je finanéni dolg pri majhnih podjetji; glej Sliko 8 in Sliki 2 ter 3 v Prilogi)'°. K umirjanju
razdolZevanja prek bank so najvec prispevala: izvozno usmerjena podjetja (podrobneje: zmerno izvozno
usmerjena podjetja)!!, podjetja iz nepremi¢ninske dejavnosti (Ze dve leti zapored), trgovine in
energetike'? oziroma po velikosti gledano mikro, majhna in srednja podjetia (MSP; zaradi mikro
podijetij'3; glej Sliki 3 in 8).

4 Celotni dolg zajema finan¢ne (znotraj tega bancne), poslovne in ostale obveznosti podijetij.

® Banéni dolg je imelo v povpregju obdobja 2006—-2018, le okoli 29 % gospodarskih druzb. V letu 2019 le 26 % gospodarskih
druzb, kar je za skoraj 7 % manj kot pred finan¢no krizo. Se pa ta delez zadnja tri leta ponovno postopoma krepi.

% Podjetja usmerjena na domadi trg, ustvarijo manj kot 25 % prihodkov na tujih trgih, zmerni izvozniki ustvarijo med 25 % in 75 %
prihodkov na tujih trgih in pretezni izvozniki ve¢ kot 75 % na tujih trgih. Nedefinirani izvozniki so podjetja, ki nimajo podatkov za
izraCun izvozne usmerjenosti (nimajo na voljo podatka o prihodkih od prodaje na domacem trgu in o Cistih prihodkih od prodaje).
Njihov delez v dodani vrednosti je obi¢ajno zanemarljiv za deleze podjetij po izvozni usmerjenosti, velikosti in izbranih dejavnostih
glede na Stevilo podjetij, Stevilo zaposlenih in dodano vrednost v 2019 glej Sliko 1 v Prilogi).

” Pri neizvoznikih $e vedno ostaja na ravni pred finanéno krizo leta 2008, medtem ko je pri izvoznikih nad to ravnjo, ¢e gledamo
celotni dolg in malenkost pod to ravnjo, ¢e gledamo finan¢ni dolg. Predvsem na racun pretezno izvozno usmerjenih podjetij,
obdobju (od 2006 dalje). Pri zmernih izvoznikih sta oba dolga, kljub krepitvi v zadnjih dveh letih, na ravneh pred pospesitvijo rasti
kreditov (glej Sliki 2 in 3 v Prilogi).

8V letu 2019 se je celotni dolg vecine dejavnosti zvidal, razen v prometu in skladi§éenju ter v holdingih in lizingih (kjer je v obeh
skupinah dejavnosti tudi najnizji v celotnem opazovanem obdobju (od 2006 dalje)). Kljub vsemu pa pri polovici dejavnosti Se
vedno ostaja na ravneh pred finan¢no krizo leta 2008, z izjemami v energetiki, nepremicninski dejavnosti ter informacijskih in
komunikacijskih dejavnostih (kjer se je v zadnjih dveh dejavnostih v letu 2019 precej okrepil). Podobna gibanja so opazna tudi pri
finan€nem dolgu, ki se je v letu 2019 znizal le v strokovno-tehni¢nih dejavnostih ter v prometu in skladis€enju, a ostaja v vecini
dejavnosti na ravneh pred finanéno krizo leta 2008 (razen v energetiki in nepremi¢ninski dejavnosti).

9 S poslovnim letom 2016 so se spremenila merila za velikost podjetij (za podrobnosti glej ZGD-1L; &isti prihodki od prodaje in
vrednost aktive), tako da v tej analizi za kriterij velikosti uporabljamo edini v obdobju opazovanja nespremenjeni kriterij —
povprec¢no Stevilo delavcev v poslovnem letu.

10 Celotni dolg se krepi tako v MSP kot v velikih podjetjih Ze zadnje tri leta (pri slednjih Ze celo &tiri leta), medtem ko se je finanéni
dolg MSP okrepil predvsem v zadnjem letu (na racun srednjih in mikro podjetij), pri velikih podjetjih pa se krepi ze zadnji dve leti.
Kljub temu pa Se vedno ostaja pri vseh velikostnih skupinah podjetij na ravneh pred finan¢no krizo leta 2008.

" Pri izvoznikih kot tudi neizvoznikih banéni dolg ostaja na ravneh pred pospesitvijo rasti kreditov. Izjema so le pretezni izvozniki,
pri katerih je priblizno na ravni iz 2006.

"2 Pri vegini dejavnosti je e vedno pod ravnmi pred pospesitvijo rasti kreditov, razen v energetiki, nepremicninski dejavnosti,
prometu in gostinstvu.

'3 Pri vseh velikostnih skupinah podietij je banéni dolg $e vedno na ravni pred pospesitvijo rasti kreditov.
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Slika 1: ZadolZenost celotnega podjetniSkega sektorja, 2002'4-2019

Celotni dolg / obveznosti do virov sredstev, desna os = Bancnidolg / obveznosti do virov sredstev, desna os
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Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Slika 2: Zadolzenost in prezadolzenost celotnega podjetniSkega sektorja, 2006-2019

mmm PrezadolzenostGD - IC 21, desnaos Prezadolzenost - GD - IC < 1, desna os Celotni dolg
= Finan¢ni dolg — Celotna prezadolZenost Banéni dolg
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Opomba: GD-IC gospodarske druzbe z obrestno pokritostjo (EBITDA / obresti).
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

4 Primerjava za finanéni dolg pred letom 2006 ni mozna, saj je ta postavka v bilanci stanja $ele od uvedbe SRS 2006.
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Slika 3: Banéni dolg glede na izvozno usmerjenost's, velikost in izbrane dejavnosti’®, 2008—2019
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Opomba: I1ZV. P. — podjetja.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

K znizevanju celotnega dolga in njegovi zmerni rasti v zadnjih treh letih je najve¢ prispevalo
znizanje banénega dolga, najizraziteje v obdobju 2012-2015. V prvih letih krize se je ban¢ni dolg

15 Neizvozna podijetja, ustvarijo manj kot 25 % prihodkov na tujih trgih, zmerno izvozna podjetja ustvarijo med 25 % in 75 %
prihodkov na tujih trgih in pretezno izvozna podjetja ve¢ kot 75 % na tujih trgih zanemarljiv (za deleze podjetij po izvozni
usmerjenosti, velikosti in izbranih dejavnostih glede na Stevilo podjetij, Stevilo zaposlenih in dodano vrednost v 2019 glej Sliko 1
v Prilogi).

'® |zbrane dejavnosti glede na visino treh kazalnikov: (1) delez finanénega dolga v celotnem finanénem dolgu, (2) delez
prezadolZenosti v celotni prezadolzenosti in (3) finan¢ni vzvod; C — Predelovalne dejavnosti, D — Oskrba z elektricno energijo,
plinom in paro, E — Oskrba za vodo; ravnanje z odplakami in odpadki; saniranje okolja, F — GradbeniStvo, G — Trgovina;
vzdrzevanje in popravila motornih vozil, H — Promet in skladi§€enje, | — Gostinstvo, J — Informacijske in komunikacijske dejavnosti,
L — Poslovanje z nepremi¢ninami, M — Strokovne, znanstvene in tehni¢ne dejavnosti, HL — Holdingi in lizingi, OSTALO (A, B, del
K, N, R, S, O-Q, U) — A — Kmetijstvo in lov, gozdarstvo, ribistvo, B — Rudarstvo, del K — Finan€ne in zavarovalniSke dejavnosti, N
— Druge raznovrstne poslovne dejavnosti, O — Dejavnost javne uprave in obrambe; dejavnost obvezne socialne varnosti, P —
Izobrazevanje, Q — Zdravstvo in socialno varstvo, R — Kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti, S — Druge storitvene
dejavnosti, T — Dejavnost gospodinjstev z zaposlenim hiSnim osebjem; proizvodnja za lastno rabo, U — Dejavnost eksteritorialnih
organizacij in teles. Za deleze podjetij po izvozni usmerjenosti, velikosti in izbranih dejavnostih glede na Stevilo podjetij, Stevilo
zaposlenih in dodano vrednost v 2019 glej Sliko 1 v Prilogi.
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znizeval predvsem zaradi prenehanja poslovanja podjetij'’, potem pa se je v obdobju 2012-2015
znizeval v vedno vedji meri zaradi intenzivnej8ega odplagevanja dolgov, deloma pa tudi zaradi prenosa
slabih terjatev na Druzbo za upravljanje terjatev bank (DUTB)'8. V zadnijih stirih letih se je razdolzevanije
precej umirilo in je le Se malenkostno ter v pribliZno enaki meri posledica prenehanja poslovanja podijetij,
kot pa dejanskega odplagevanja dolgov obstojecih podjetij (glej Sliko 5). Ob tem pa se celotni dolg krepi
Ze zadnja tri leta (lani najintenzivneje), predvsem kot posledica vedno intenzivnejSega zadolZzevanja
obstojecih podijetij ter lanskega precej vi§jega zadolzevanja novih podjetij (najvisje v zadnjem desetletju;
glej Sliko 4).

Slika 4: Sprememba celotnega dolga podjetniSkega sektorja, 2006—-2019
Propadla podjetja == Nova podjetja = ObstojeCa podjetja ——Vsa podjetja
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Opomba: Obstoje€a podjetja — sprememba dolga podjetij, ki so poslovala v obeh zaporednih letih; Nova podjetja — zviSanje dolga
konec dveh zaporednih let, zaradi prihoda novih podjetij (t.i. podjetij, ki so se na novo ustanovila v zadnjem zaporednem letu);
Propadla podjetja — znizanje dolga konec dveh zaporednih let, zaradi prenehanja poslovanja podjetij; Vsa podjetja — skupna
sprememba dolga konec dveh zaporednih let (Nova podjetja + Propadla podjetja + Obstojeca podjetja).

Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Slika 5: Sprememba banénega dolga podjetniSkega sektorja, 2006—2019

=== ObstojeCa podjetja = Nova podjetja Propadla podjetja —— Vsa podijetja
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Opomba: Obstoje€a podjetja — sprememba dolga podjetij, ki so poslovala v obeh zaporednih letih; Nova podjetja — zviSanje dolga
konec dveh zaporednih let, zaradi prihoda novih podjetij (t.i. podjetij, ki so se na novo ustanovila v zadnjem zaporednem letu);
Propadla podjetja — znizanje dolga konec dveh zaporednih let, zaradi prenehanja poslovanja podjetij; Vsa podjetja — skupna
sprememba dolga konec dveh zaporednih let (Nova podjetja+Propadla podjetja+ObstojeCa podjetja).

Vir: AJPES, preracuni UMAR.

"Izraz »prenehalo poslovati« uporabljamo za vse druzbe, ki niso oddale zaklju¢nih radunov.
'8 Do konca leta 2014 je bilo na DUTB prenesenih 5 mrd EUR terjatev banénega sistema.



UMAR I Zadolzenost podjetniSkega sektorja

Sposobnost podjetij za odpladevanje dolgov se, kljub prvim znakom krepitve zadolzenosti, Se
vedno izboljSuje, kazalniki ve€inoma dosegajo najugodnejSe vrednosti v celotnem opazovanem
obdobju (od 2006 dalje)'. Poleg razdolZevanja je k temu v zadnjem obdobju, predvsem pa v zadnjih
treh letih, ko po nekaterih kazalnikih ze prihaja do krepitve zadolzenosti, ve¢inoma prispevalo tudi
izboljSanje poslovnih rezultatov, saj se EBITDA podjetij v povprecju zviSuje Ze od leta 2010, izraziteje
pa v zadnjih Sestih letih (lani kar najizraziteje — za 10 %). Prav tako se od leta 2016 krepijo celotna
sredstva®® (lani za kar 6 %)?'. V vseh skupinah podjetij po izvozni usmerjenosti, v vecini dejavnosti
(razen v energetiki in komunikacijskih dejavnostih) in v vseh velikostnih skupinah podijetij je sposobnost
odpladevanja dolgov, merjena kot finan&ni vzvod, Ze pod ravnijo iz leta 2006, kljub poslabSanju
kazalnika v zadnjem letu v holdingih in lizingih, trgovini, komunikacijskih dejavnostih in gradbenistvu.
Finan¢ni vzvod tako svoje predkrizne ravni ni dosegel le v energetiki, kjer pa ostaja relativno nizek.
Problematien, kljub dosezeni predkrizni ravni pa ostaja le v holdingih in lizingih, kjer je Se vedno precej
visok (40,9 let; glej Sliki 7 in 9).

Slika 6: Kazalniki sposobnosti celothnega podjetniSkega sektorja za odplaéevanje dolgov,
2006-2019
mmm Celotni dolg / obveznosti do virov sredstev —— Obrestna pokritost (EBITDA/fin.odh. za obresti), desna os

—— Finan¢ni vzvod (Finan¢ni dolg / EBITDA), desna os
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Opomba: FV — finanéni vzvod; IC — obrestna pokritost.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

'® Kazalnika za celoten dolg in ban¢ni dolg v obveznostih do virov sredstev (za katera je mozna primerjava pred letom 2006), sta
dosegla najugodnejSe vrednosti v celotnem opazovanem obdobju (od leta 2002; glej Sliko 1).

20 oziroma obveznosti do virov sredstev.

21 Likvidnost se je lani po vseh kazalnikih izboljgala in je po vegini kazalnikov na najvisji ravni v celotnem opazovanem obdobju
(od 2006) oz. precej visja kot pred finanéno krizo 2008 (podrobnej$e v Poglavju 2 — Likvidnost in dobi¢konosnost podjetniskega
sektorja).
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Slika 7: Financ¢ni vzvod glede na izvozno usmerjenost, velikost in izbrane dejavnosti, 2008—2019
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Opomba: IZV. P. — izvozna podjetja.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Prezadolzenost se je v letu 2019 znizala in dosega najnizje vrednosti v celothem opazovanem
obdobju (od leta 2006), kljub temu pa se je koncentracija finanénega dolga prezadolzenih podjetij
le delno izboljSala in Se vedno ostaja dokaj visoka. PrezadolZenost, ki je leta 2019 znaSala 10,8 mrd
EUR, se je od leta 2009 ve¢ kot prepolovila in je tako najnizja v celotnem opazovanem obdobju (od leta
2006). Do izboljSanja v letu 2019 je priSlo: v neizvoznih podjetjih; v dejavnostih prometa, energetike in
v strokovno-tehniénih dejavnostih; po velikosti gledano pa v velikih in majhnih podjetjih, a je bilo relativho
vecje pri velikih podjetjih. PrezadolZzenost tako dosega predkrizne ravni: pri vseh skupinah podjetij po
izvozni usmerjenosti (kljub krepitvi v zadnjih dveh letih pri izvoznikih??; pri neizvoznikih je $e celo najnizja
v celotnem opazovanem obdobju (od 2006)), v vecini dejavnosti?® (v holdingih in lizingih, prometu in
komunikacijskih dejavnostih je tudi najnizja v celotnem opazovanem obdobju (od leta 2006 dalje)) in po
vseh velikostnih skupinah podjetij (v vecini, razen pri mikro podjetjih je tudi na ravneh pred letom 2006;
glej Sliko 8 in Sliko 4 v Prilogi). Se vedno pa, ob precej$njem skupnem izbolj$anju, teZave nekaterih
prezadolZenih podjetij pod vpraSaj postavljajo njihov obstoj. V letu 2019 je bilo tako okoli 47 % dolga
prezadolzenih podjetij namrec¢ takSnega, da ga ne morejo tekoce financirati, zaradi nizkega ali $e celo

2 pri preteznih izvoznikih se krepi Ze zadnja $tiri leta, a kljub temu ostaja na ravni iz leta 2008. Pri zmernih izvoznikih pa se je
mocno okrepila v zadnjih dveh letih, a je Se vedno pod ravnijo iz leta 2006.

2 |zjema sta: energetika (kjer se je lani sicer znizala za skoraj 26 %) in nepremicninska dejavnost (kjer se ponovno krepi zadnja
tri leta).
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negativnega denarnega toka iz poslovanja (IC<1). Ta delez se je v zadnijih treh letih Se celo okrepil.
Struktura prezadolZenosti se je lani izboljSala, a Se vedno kaZe tudi na veliko koncentracijo. Leta 2019
je imelo deset najbolj zadolzenih podjetij okoli 22 %, petdeset najbolj zadolzenih pa okoli 40 %
finanénega dolga prezadolzenih podjetij. Po dejavnostih je bilo ve¢ kot 20 % skupne prezadolZenosti
skoncentrirane v holdingih in lizingih?4, ve¢ kot 10 % pa so jih imele $e nepremicninska dejavnost,
trgovina, predelovalne in strokovno-tehni¢ne dejavnosti. Po velikosti vecino prezadolZzenih podijetij
predstavljajo MSP (predvsem mikro podjetja), katerih delez v skupni prezadolzenosti je v celotnem
opazovanem obdobju tudi vi§ji kot pri velikih podjetjih in se je v zadnjih treh letih Se celo okrepil in znasa
skoraj 85 %, medtem ko se delez velikih vztrajno znizuje (lani Se posebej intenzivno).

Tabela 1: Koncentracija finanénega dolga prezadolzenih podjetij celothega podjetniSkega
sektorja, 2019

Prvih 10 Prvih 30 Prvih50  Prvih 100  Prvih 500 Vse GD
Finanéni dolg, v mrd EUR 3.4 5,3 6,2 7,5 10,8 15,6
Delezvfinanénem dolgu vseh GD 12% 18% 22% 26% 37% 54%
Delezv celotnem dolgu vseh GD 6% 10% 12% 14% 20% 29%
Delezvfinanénem dolgu vseh prezadolzenih GD 22% 34% 40% 48% 69% 100%
DeleZ v celotnem dolgu vseh prezadolZzenih GD 16% 25% 30% 36% 51% 74%

Opomba: GD — gospodarska druzba.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Tabela 2: Struktura prezadolzenosti, glede na velikost in izbrane dejavnosti prezadolzenih
podijetij (v %), 2019

Mikro Majhna Srednja Velika Prezadolzena -
(0-9) (10-49) (50-249) MSP - skupaj (2250) skupaj
Predelovalne dej. (C) 4.1 17,6 13,3 8,0 37,7 12,5
Energetika (D+E) 22 1,2 0,2 1,7 21,3 47
Gradbenistvo (F) 8,8 1.9 1,3 6,3 0,0 53
Trgovina (G) 11,4 10,8 11,6 11,3 247 13,4
Promet in skladi$cenje (H) 1,7 1.1 3,1 1,9 0,7 1,7
Gostinstvo (1) 4,0 3,0 23 3,5 0,5 3,0
Komunikacijske dej. (J) 1,6 3,5 0,9 1,8 0,0 1,5
Nepremiéninska dej. (L) 252 57 0,0 17,2 0,0 14,6
Strokovno-tehni¢ne dej. (M) 15,8 9,2 5,0 12,6 11,5 12,5
Holdingi in lizingi (del K) 16,0 343 57,9 271 0,0 22,9
OSTALO
(A,B,delK,N,R, S, 0-Q, U) 9,2 11,8 4,5 8,7 3,6 7,9
Prezadolzena - skupaj 55,1 12,8 16,8 84,7 15,3 100,0

Opomba: MSP — mikro, majhna in srednje velika podjetja.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Kljub vedno aktivnejSemu pristopu? k reSevanju nedonosnih terjatev se MSP $e vedno sooéajo
z vecjimi tezavami pri odplaéevanju dolgov. Ukrepi za finan&no prestrukturiranje so bili prvotno
veCinoma namenjeni velikim, preZivetja sposobnim podjetiem, katerih nedonosne terjatve so bile
reSevane s krovnimi pogodbami o finanénem prestrukturiranju (t.i. MRA sporazumi?®). Te temeljijo na
»Slovenskih nacelih prestrukturiranja dolgov v gospodarstvu, ki jih je aprila 2014 pripravilo in sprejelo

24 Holdingi in lizingi imajo drugacno strukturo financiranja kot nefinanéne druzbe.

25 MRA, odprodaja portfelja, prenos terjatev na DUTB, odpisi, smernice in priroénik za upravljanje z nedonosnimi terjatvami MSP.
% Angl. Master Restructuring Agreement. Po podatkih Banke Slovenije je bilo med letoma 2014 in 2016 sklenjenih 80 MRA
sporazumoyv, Vv katere je bilo vklju¢enih 171 podjetij (Porocilo o Finanéni stabilnosti, junij 2017, str 30-31). Vedji del pogodb je bil
sklenjen do leta 2015, ker pa je vecina tovrstnih sporazumov sklenjena za obdobje sedmih let, procesi e niso zakljuceni (Porocilo
o Financni stabilnosti, januar 2018, str. 36).
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Zdruzenje bank Slovenije (ZBS) v sodelovanju z Banko Slovenije (BS) in Ministrstvom za finance (MF).
Ukrepi za MSP pa so se zaradi razdrobljenosti terjatev in s tem potrebe po drugaénem pristopu bank
vecinoma oblikovali Sele v zadnjih petih letih. Zdruzenje bank Slovenije in Banka Slovenije sta tako
decembra 2015 izdala smernice za upravljanje z nedonosnimi terjatvami MSP?7, marca 2017 pa je
Banka Slovenije v okviru tehniéne pomoci Evropske komisije in v sodelovanju s Svetovno banko, izdala
priporo¢nik za ucinkovito upravljanje nedonosnih terjatev do MSP28, Oba dokumenta naj bi bila v pomo¢
poslovodstvu bank pri temeljitem prestrukturiranju MSP. Zaradi vecje usmerjenosti na domaci trg, bolj
omejenega dostopa do finanénih sredstev in kasneje oblikovanih ukrepov, se MSP tako soo&ajo s precej
vecjim delezem nedonosnih terjatev oziroma z vecjimi tezavami pri odplacevanju dolgov. Omejen
dostop do finan¢nih sredstev teh podjetij pa blazijo: (1) Ze uveljavljeni instrumenti Slovenske izvozne in
razvojne banke (SID; garancije in krediti), (2) z gospodarsko in finanéno krizo uveljavljeni ukrepi
finanénega inzeniringa?®, ki jih v sodelovanju z Ministrstvom za gospodarski razvoj in tehnologijo
(MGRT) in tudi Sluzbo vlade RS za razvoj in evropsko kohezijsko politiko (SVRK) izvaja SID3 in (3)
financne ter vsebinske spodbude3! Slovenskega podjetniskega sklada (SPS; garancije, mikrokrediti,
vavceriji, posebne spodbude, zagonske spodbude in semenski kapital)®2. Del slednjih izvaja tudi v
sodelovanju z MGRT, s SID banko preko Sklada skladov®3, z Evropskim investicijskim skladom (EIF;
CeFoF, programa COSME in EaSl) 34, Evropskim zdruZzenjem garancijskin shem (AECM) in z Javno
agencijo RS za spodbujanje podjetnidtva, internacionalizacije, tujih investicij in tehnologij (SPIRIT). S
spremenjenimi makrofinanénimi razmerami v gospodarstvu se je tako v zadnijih letih nabor produktov in

27 Smernice za prestrukturiranje mikro, majhnih in srednjih podjetij, december 2015.

2 Priro¢nik za uginkovito upravljanje in reSevanje nedonosnih terjatev do MSME, marec 2017.

2 Programi z elementi drzavnih pomoci (omogo&anje ugodnih pogojev financiranja na trznih vrzelih), kjer banka lastna sredstva
uporablja z javnimi in zasebnimi sredstvi, s ¢imer dosega tudi ustrezne mehanizme delitve in obvladovanja tveganj. Namenjeni
so zagotavljanju dolgoro€nih virov za financiranje MSP in razvojnih projektov, ki temeljijo na lastni raziskovalno-razvojni dejavnosti
podjetij za povec€anje njihovih inovacijskih in konkurenénih sposobnosti. Programi se izvajajo iz nacionalnih proraunskih sredstev
(MGRT — MF — SVRK) in tudi evropskih kohezijskih sredstev Sklada skladov. Prvi ukrep finanénega inzeniringa s strani SID banke
je bil v Sloveniji uveden leta 2011.

%0V letu 2019 so pri neposrednem financiranju podjetij ponudbo razsirili tudi na samostojne podjetnike in zadruge, zlasti v okviru
produktov neposrednega izvajanja Sklada skladov (Letno porocilo SID banke 2019, str. 9). Nadaljevalo se je izvajanje Sestih ze
v letu 2018 obstojecih ukrepov finan€nega inzeniringa v obliki Sestih specializiranih kreditnih linij, katerih sredstva so lahko podjetja
pridobila neposredno pri SID banki. SID banka je v letu 2019 tako izvajala sledeCe programe: a. za financiranje malih in srednje
velikih podjetij; b. za financiranje nalozbenih projektov v gospodarstvu, c. za financiranje nalozb v gozdno-lesno predelovalno
verigo in d. za financiranje nalozb za trajnostno rast slovenskega turizma, e. za financiranje tehnoloSko-razvojnih projektov in f.
za financiranje poslovanja in kapitalskega utrjevanja malih in srednje velikih podjetij. Neto dani krediti so ob koncu leta 2019
znasali skupaj 289,2 mio EUR (125 strankam pa je bilo odobrenih za 144,8 mio EUR novih kreditov; Letno porocilo SID banke
2019, str.60-61).

31 Dodatna oblika pomogi, ki jo SPS ponuja Ze od leta 2014 k finanéni podpori (pri spodbudah za zagon inovativnih podjetij in pri
javnih razpisih za semenski kapital), za vecjo uspesnost izvedenih investicij in obstoj podjetij na trgu. Vklju€uje mentorske
programe, ki jih podjetja potrebujejo predvsem v zgodnjih fazah razvoja podjetja (ve¢ o tem v Letnem porocilu Slovenskega
podjetniskega sklada, 2019, str. 39).

32 SPS s svojimi instrumenti in ukrepi prispeva k lazjemu in hitrejSemu dostopu MSP do finanénih sredstev. Leto 2019 je bilo za
Sklad izjemno uspesno, saj so celo presegli lastne cilje (za 208 % ve¢ odobrenih projektov in za 27 % ve¢ odobrenih sredstev za
finan¢ne spodbude). Odobrili so rekordnih 4.657 projektov oz. 123,8 mio EUR finan¢nih spodbud ter 10,9 mio EUR vsebinskih
spodbud, kar je pripomoglo k izvedbi 212,5 mio EUR investicij. Najpomembnej$a finan¢na linija sklada v letu 2019 so $e vedno
ostale garancije za ugodnej$e banc¢ne kredite s subvencijo obrestne mere (59 %), sledijo mikrokrediti (26 %), vavcerji (skoraj 8 %;
razpisani prvi¢ lani), posebne spodbude — les, digitalna transformacija (obe po dobra 2 %), zagonske spodbude (skoraj 2 %),
semenski kapital ter vsebinska podpora (oboje po 0,6 %) (Letno porocilo Slovenskega podjetniSkega sklada 2019, str. 12-14).
33V 2019 je SPS podpisal Okvirni finanéni sporazum za izvajanje finanénega instrumenta »EKP lastni$ko in kvazi lastnisko
financiranje MSP (2014—-2020)« (Letno porocilo Slovenskega podjetniskega sklada 2019, str. 21).

%S tem sklad prispeva h kori$éenju sredstev Evropskega sklada za strateske nalozbe (EFSI) na ravni Republike Slovenije (del
nalozbenega nacrta za Evropo oz. t.i. Junckerjevega nacrta; Letno poroc€ilo Slovenskega podjetniSskega sklada 2019, str. 21).
CeFoF: Srednjeevropski sklado skladov tveganega in zasebnega kapitala; program COSME: nov Program EU za konkurenénost
podjetij in MSP za obdobje 2014-2020, v okviru katerega je eden izmed glavnih ciljev zagotoviti boljSi dostop do financiranja MSP
v razliénih fazah njihovega zZivljenskega cikla; EaSl: Evropski program za zaposlovanje in socialne inovacije.
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porabnikov na podrocju MSPjev le $e Siril (SID3: NaloZbeni sklad za lastnisko financiranje podijetij® in
Sklad skladov za izvajanje finan¢nih instrumentov v okviru evropske kohezijske politike 2014—2020%7,
izdaja zelene obveznice3®, razvoj Razvojno-spodbujevalnega programa za financiranje po Zakonu o
spodbujanju investicij®?, okrepitev aktivnosti projektnega financiranja in svetovanja*®; SPS: Finan¢ne
spodbude za celoten Zivljenjski ciklus MSPjev*!, vzpostavitev sistema vsebinskih podpor mladim
inovativnim podjetiem, v letu 2019 prvi¢ vpeljane spodbude v obliki vavcéerjev*?, vloga povezovalca v
podjetniSke mreze v mednarodnem okolju*3), s ¢imer je omogocen nadaljnji dostop do ugodnih virov
financiranja in vsebinskih podpor finan&nim produktom za MSP tudi v prihodnje. Neodvisno od MRA
sporazumov pa so in bodo banke $e naprej omogocale vsem komitentom, ki se soo¢ajo s finan¢nimi
tezavami tudi restrukturiranje terjatev** (najpogosteje s podalj$anjem ro¢nosti pogodbe ali odlogom
odplacil; glej tudi Poglavje 3 — Epidemija koronavirusa in ukrepi za zagotavljanje likvidnosti v 2020).

35 Konec leta 2019 so neto krediti skupaj dosegli priblizno 1,55 mrd EUR, kar je 6,6 % povecanje v primerjavi s stanjem leta 2018.
Po standardizirani metodologiji makroekonomskih multiplikatorjev je tako SID banka s svojimi storitvami omogocila slovenskim
podjetjem za: 2,4 mrd EUR prodaje, 1 mrd EUR BDP in 1 mrd EUR izvoza in okoli 5.900 novih delovnih mest (Letno porocilo SID
banke 2019, str. 9, 34, 56).

3 Namenjen lastniskemu financiranju slovenskih inovativnih in hitro rasto¢ih malih in srednje velikih podijetij (t.i. Mid Cap podjetja
z do 3.000 zaposlenimi) ter ustvarjanju novih delovnih mest v Sloveniji. Novost v 2019 je bila vzpostavitev dveh skladov zasebnega
kapitala (SID + EIF: vsak po 25 mio EUR), ki ju upravljata dva zasebna slovenska upravljalca. Samo ta dva sklada naj bi zagotovila
vsaj 75 mio EUR svezega kapitala za slovenska (MSP in Mid Cap podjetja) v naslednjih 3 do 4 letih (Letno porocilo SID banke,
str. 63).

37 Namenjen spodbujanju trajnostne gospodarske rasti in razvoja, inovacijskih vlaganj ter tekotega poslovanja z dolznigkimi in
lastniSkimi oblikami financiranja na $tirih podrogjih: raziskave, razvoj in inovacije, mala in srednje velika podjetja, energetska
ucinkovitost in urbani razvoj. Vanj bo do leta 2023 vpla¢anih 253 mio EUR evropskih kohezijskih sredstev, ki so Sloveniji na voljo
v finanéni perspektivi 2014—2020. V letu 2018 so bili razviti prvi finanéni instrumenti ter izbrani finanéni posredniki za posojila v
nalozbe, povezane z raziskavami, razvojem in inovacijami ter mikroposojila. V letu 2019 pa so bili razviti trije finan¢ni instrumenti:
a. EKP posojila za urbani razvoj, b. EKP posojila za prenovo stavb javnega sektorja in c. EKP posojila za lastniSko in kvazi
lastniSko financiranje malih in mikro podjetij. Lani so tako uspeSno plasirali sredstva iz prve tranSe evropskih kohezijskih sredstev
(63 mio EUR) in €rpali drugo tran$o v viSini 63 mio EUR (Letno porocilo SID banke 2019, str. 9, 17, 19).

38V letu 2018, kot prvi izdajatelj na mednarodnih kapitalskih trgih (Letno porogilo SID banke 2019, str. 17).

% Skupaj z MGRT. Te investicije naj bi izbolj3ale logisti¢no, komunalno in drugo gospodarsko in javno infrastrukturo na obmogju
RS. S tem naj bi prispevale k skladnejSemu in hitrejSemu regionalnemu razvoju.

40 Pomot v obliki hitrej$e in uéinkovitej$e priprave infrastrukturnih projektov.

41 (1) za MSP, pri katerih obstaja vrzel pri pridobivanju finan¢nih virov za rast in razvoj in (2) za posebne ciljne skupine v ranljivih
fazah rasti in razvoja (star-upi, podjetja s problemskih obmocij, podjetja, ki delujejo na druzbeno koristnih podrogjih,...). V 2019
se je preko sodelovanja v CEFoF nadaljevalo z letom 2018 zaceto izvajanje linije tveganega kapitala, v 2019 pa se je v
sodelovanju s SID banko vzpostavila Se linija semenskega kapitala (Sklad skladov; konvertibilno posojilo ali so-investiranje; Letno
porocilo Slovenskega podjetniskega sklada 2019, str. 14).

42 Vav¢erji oz. enostavne spodbude malih vrednosti se izvajajo na podlagi odloCitve o podpori s strani SVRK. Ob tem gre za
operacijo »Vzpostavitve celovitega vav€erskega sistema spodbud malih vrednosti za MSP 2019-2023 (21.12.2018)«. V letu 2019
je SPS objavil 13 javnih pozivov za vavcerje (ve€ o tem v Letnem porocilu Slovenskega podjetniSkega sklada, 2019, str. 42), ki
izboljSujejo konkurenéni poloZaj podjetij in kakovost poslovanja in katerih realizacija po Stevilu ter znesku odobrenih viog je mo¢no
presegla nacrtovane zneske.

43 Sklepanije strateskih partnerstev za koris¢enje EU programov in ostale aktivnosti na EU ravni (EFSI, ESIF, CEFoF, AECM, EIF-
NPI Equity Platform) ter sklepanje ostalih strateSkih partnerstev s podjetniskimi mreZzami v mednarodnem okolju (z namenom
zagotavljanja pomodci pri internacionalizaciji, $e zlasti pri povezovanju, spodbujanju k prenosu znanjain inovacij na tuje trge, iskanju
novih razvojnih sodelovanj in razvojnih skupnih projektov na mednarodni ravni; Letno porocilo Slovenskega podjetniSkega sklada
2019, str. 51).

4 Restrukturirana posojila so posojila, ki nastanejo kot posledica nezmoznosti dolznika odplacevati dolg pod prvotno
dogovorjenimi pogoji bodisi s spremenjenimi pogoji prvotne pogodbe bodisi z novo pogodbo, s katero se pogodbeni stranki
dogovorita o delnem ali celotnem poplacilu prvotnega dolga.
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Slika 8: Zadolzenost in prezadolzenost po velikosti podjetij, 2006—2019
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Opomba: MSP — mikro, majhna in srednje velika podjetja (0-249); VELIKA(=250).
Vir: AJPES, preracuni UMAR.
Slika 9: Kazalniki sposobnosti za odplacevanje dolgov po velikosti podjetij, 2006—2019
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Opomba: MSP — mikro, majhna in srednje velika podjetja (0-249); VELIKA(=250); FV — finanéni vzvod; IC — obrestna pokritost.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Z razdolzevanjem in ob omejenem dostopu do banc¢nih virov se vztrajno, a v zadnjem obdobju
malenkost manj intenzivno spreminjajo tudi podjetniski viri financiranja. Poleg bancnih virov se je
v vseh velikostnih skupinah podjetij zmanj$al tudi delez poslovnih virov pri dobaviteljih. Delez finan¢nih
obveznosti do bank se pri vecini velikostnih skupin podjetij zniZuje Ze vse od leta 2009 in dosega pri
vseh najnizje opazovane vrednosti v celotnem opazovanem obdobju (od leta 2006). Se vedno pa za
razliko od MSP ostaja najpomembnejsi vir financiranje za velika podjetja*®. Prav tako se je v vseh
velikostih skupinah podjetij zmanjsal tudi delez poslovnih virov pri dobaviteljih, ki je tako pri MSP kot pri
velikih podjetjih dokaj podoben“t in celo nizji kot leta 2006. Izpadle vire financiranja je vec¢ina podjetij
nadomescala s preostalimi finan¢nimi obveznostmi, predvsem z drugimi finanénimi obveznostmi4’, a so

4 »K manjemu financiranju velikin podjetij pri bankah v zadnijih letih so pomembno prispevale tudi prodaje slovenskih velikih
podjetij novim lastnikom iz tujine, ki po nakupu podjetja pogosto preusmerijo financiranje z banénimi posojili na druge banke v
tujini ali v vire znotraj skupine podijetij.« (Porocilo o finan¢ni stabilnosti, junij 2019, str. 17).
46 Z izjemo leta 2008 in 2009 je malenkost pomembnejsi za MSP.

47 MSP so glede na leto 2008 zviSale preostale financne obveznosti razliéno: majhna jih sploh niso; srednja so zvisala tako
finan€ne obveznosti do druzb v skupini kot tudi druge finanéne obveznosti v podobnem obsegu; mikro podjetja pa so zviSala
predvsem druge financne obveznosti (finanne obveznosti do druzb v skupini so se jim le malenkost zviSale).
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preostale finanéne obveznosti relativno pomembnejSe za MSP, katerim v zadnjih letih predstavljajo
najpomembnejsi vir financiranja*®. Precej visji kot v predkriznem obdobju je pri obeh skupinah podjetij
tudi delez finan¢nih obveznosti do druzb v skupini (pri velikih podjetjih je celo na najvisji ravni v celotnem
opazovanem obdobju (od leta 2006)).

Slika 10: Spremembe v strukturi virov financiranja po velikosti podjetij
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Opomba: MSP — mikro, majhna in srednje velika podjetja; Fin. — financne; Posl. — poslovne.; Preostale fin. / posl. obv. so: (1)
obveznosti do druzb v skupini in (2) druge obveznosti.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Koronavirusno krizo je tako vecina podjetij do¢akala v precej boljSi kondiciji kot pred desetletiem
finanéno-ekonomsko krizo (leta 2008), tako z vidika zadolZzenosti kot tudi z vidika likvidnosti in
dobic¢konosnosti. NiZja zadolZzenost in vi§ja likvidnost ter dobiCkonosnost vecine podjetij pa pomembno
prispevajo k blazenju likvidnostnih pritiskov do katerih prihaja v 2020, zaradi pojava koronavirusa.

2. Likvidnost in dobickonosnost podjetniSkega sektorja

Likvidnost in dobickonosnost podjetniSkega sektorja sta se lani po vseh kazalnikih okrepili.
Kazalniki veéinoma dosegajo najugodnejSe vrednosti v celothnem opazovanem obdobju (glej
Sliko 11 in Sliki 5 ter 6 v Prilogi). Likvidnost se z izjemo leta 2012 in 20184 izboljSuje ze od zacdetka krize
in po vseh kazalnikih dosega najviSje vrednosti (izjema: koeficient pospesene likvidnosti®, ki pa se je
likvidnosti®!, ki nam pokaze, ali bi podjetje lahko pokrilo vse trenutne kratkoroéne obveznosti s
kratkoro€nimi sredstvi , ki jih ima na razpolago, se je od zaCetka financne krize (leta 2008) zvisal za kar
40 o. t. in tako dosega najviSje vrednosti v celotnem opazovanem obdobju (glej Sliko 11)%2. Precej visji
kot leta 2008 je: v vseh skupinah podjetij po izvozni usmerjenosti (pri izvoznikih dosega najvisje

48 Predvsem mikro in od lani $e srednjim podjetjem (lani: precej$en porast deleZa drugih finanénih obveznosti), medtem ko se
majhna podjetja v podobni meri posluzujejo tudi financiranja prek bank.

49 Znizal se ni le koeficient absolutne likvidnosti — oZja definicija (deleZ denarnih sredstev v vseh kratkoro&nih obveznostih).

50 Koeficient pospesene likvidnosti (angl. quick ratio) nam pove, ali bi podjetje lahko pokrilo svoje kratkoro&ne obveznosti, e ne
bi moglo uporabiti (prodati) zalog za pokrivanje teh obveznosti.

51 Koeficient splogne likvidnosti (tudi t.i. koeficient tekoge ali kratkoro&ne likvidnosti; angl. current ratio) nam pokaze, ali bi podjetje
lahko pokrilo vse trenutne kratkoro&ne obveznosti s kratkoro€nimi sredstvi, ki jih ima na razpolago.

52 Kratkoro&na sredstva se Ze zadnjih pet let krepijo, medtem ko se kratkoro&ne obveznosti krepijo zadnja tri leta in z izjemo leta
2018 po nizji stopnji kot kratkoro€na sredstva. Denarna sredstva pa se krepijo zZe vse od 2013 in jih je na ravni podjetniSkega
sektorja za skoraj trikrat ve€ kot leta 2008.
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vrednosti, medtem ko se je pri neizvoznikih v zadnjih dveh letih malenkost znizal), v vseh velikostnih
skupinah podijetij (pri mikro in majhnih podjetjih dosega najvisje vrednosti, medtem ko se je pri srednjih
podijetjih lani znizal, pri velikih podjetjih pa je dosegel vrh v 2017) in v vseh izbranih dejavnostih (lani je
dosegel najvije vrednosti v priblizno polovici dejavnosti — v predelovalnih dejavnostih, komunikacijskih
dejavnostih, gradbenistvu, nepremicninskih dejavnostih in gostinstvu; glej Sliko 12). Dobi¢konosnost pa
se zviSuje Ze vse od leta 2014 in je po vecini kazalnikov leta 2017 dosegla ravni pred finanéno krizo
(pred 2008). V zadnjih dveh letih se je Se dodatno okrepila in tako po vecini kazalnikov dosega
najugodnejSe vrednosti (izjema je donosnost kapitala (ROE)%; glej Sliko 11 in Sliko 6 v Prilogi).
Donosnost sredstev (ROA) je lani znaSala 4,6 % in je za 2,9 o. t. viSja kot v zaCetku finanéne krize (leta
2008)%4. Visja kot takrat je: v vseh skupinah podjetij po izvozni usmerjenosti (pri neizvoznikih dosega
najvisje vrednosti, medtem ko je pri izvoznikih v zadnjih dveh letih malenkost zanihala®?, a je Se vedno
na visji ravni kot pri neizvoznikih), v vseh velikostnih skupinah podjetij (kjer v ve€ini podjetij dosega
najvisje vrednosti, razen pri velikih, saj se je lani malenkost znizala) in v vecini dejavnosti (izjema so
komunikacijske dejavnosti; ob tem pa v priblizno polovici dejavnosti dosega najvisje vrednosti: holdingi
in lizingi, strokovno-tehni¢ne dejavnosti, gradbenistvo, nepremicninska dejavnost in gostinstvo; glej
Sliko 13).

Slika 11: Likvidnost in dobi¢konosnost celotnega podjetniSkega sektorja, 2006—-2019
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53 Donos na sredstva (ROA) — angl. Return on assets; Donos na kapital (ROE) — angl. Return on equity.

54 Neto gisti dobiek podjetniskega sektorja se krepi Ze zadnjih $est let in dosega najvisje ravni v celotnem opazovanem obdobju
(od 2006), medtem ko se povprecna sredstva krepijo zadnja Stiri leta (sicer vsako leto intenzivneje, a so rasti precej nizje kot pri
neto Cistem dobicku).

55 Pri zmernih izvoznikih je dosegla vrh v 2018 in pri preteZnih izvoznikih v 2017.
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Slika 12: Koeficient splosne likvidnosti glede na izvozno usmerjenost, velikost in izbrane
dejavnosti, 2008-2019
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Slika 13: Donos na sredstva (ROA) glede na izvozno usmerjenost, velikost in izbrane dejavnosti,
2008-2019
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3 Epidemija koronavirusa in ukrepi za zagotavljanje likvidnosti v 2020

Po zakljucku poslovnega leta 2019 je v sredini marca 2020 izbruhnila epidemija koronavirusa5®
in sprejeti so bili Stevilni preventivni ukrepi za zajezitev nadaljnega Sirjenja, ki pomenijo
nevarnost za likvidnost podjetij ter posledicéno za gospodarsko aktivnost. Slednje pa dokaj
uspesno blazijo dobri pretekli poslovni rezultati podjetniSkega sektorja — visoka donosnost,
likvidnost in nizka zadolzenost ter razmeroma zgodaj oblikovani ukrepi za zagotavljanje
likvidnosti v gospodarstvu. Konec marca je stopil v veljavo Zakon o interventnem ukrepu odloga placil
kreditojemalcev (ZIUOPOK)%", ki omogoca 12-mesecni odlog placila kreditnih obveznosti podjetiem,
samostojnim podjetnikom, zadrugam, nosilcem kmetijskega gospodarstva in tudi drugim fizi€nim
osebam?®. Konec aprila je bil sprejet tudi Zakon o zagotovitvi dodatne likvidnosti gospodarstvu za
omilitev posledic epidemije COVID-19 (ZDLGPE)>®, ki omogo¢a do konca leta 2020 porostvo RS
bankam in hranilnicam za zadolZzevanje kreditojemalcev do pet let v obsegu 2 mrd EUR skupnega
zneska glavnic kreditnih pogodb.®® V vsem tem ¢asu pa tudi banke kreditirajo podjetja, ki potrebujejo
likvidnostna posaojila, povezana s COVID-19.

56 12. 3. 2020 je Vlada RS sprejela Odredbo o razglasitvi epidemije nalezljive bolezni SARS-CoV-2 (COVID-19) na obmogju RS.
57V veljavi od 29. 3. 2020.

58 Kreditojemalec lahko naslovi na banko viogo najkasneje v $estih mesecih po preklicu epidemije virusa (31. 5. 2020). Konéni
datum zapadlosti kreditne pogodbe se podaljSa za €as trajanja odloga placila; obrestna mera za kredite pa ostane nespremenjena;
jamstvo RS za 25-50 % zneska 12 odlozenih mesecnih obrokov kreditov za obdobje dogovorjenega odloga (Zakon o interventnih
ukrepih za zajezitev epidemije COVID-19 in omilitev njenih posledic za drzavljane in gospodarstvo (ZIUZEOP)). Skupni znesek
izdanih porostev RS je 200 mio EUR. SID banka je pooblas¢ena, da v imenu RS in za njen raun opravlja vse posle v zvezi z
unovc&evanjem porostev (ve€ o tem na: https://www.sid.si/banke/poro%C5%A1tvo-rs-ziuzeop).

59V veljavi od 1. 5. 2020.

60 Najvigji dovoljeni skupni znesek glavnice kredita posameznega kreditojemalca, za izpolnitev katerega skladno s tem zakonom
odgovarja RS, znasa do 10 % prihodkov od prodaje v letu 2019 in ne sme presegati viSine zneska stroSkov dela za leto 2019.
Visina porostva 70-80 % jamstva glavnic (70 % za velika podjetja in 80 % za MSP). Trajanje poroStva ne sme presegati roénosti
kredita, vklju¢no z morebitnimi naknadnimi podaljSanji, v zvezi s katerimi je bilo dano. UnovCevanje porostva v obliki: denarja /
obveznic RS / obveznic SID. SID banka pa v imenu RS in za njen racun opravlja vse posle v zvezi z unov€evanjem porostev.
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Po zadnjih podatkih Banke Slovenije®! (do 17. 7. 2020) naj bi banke in hranilnice po ZIUOPOK prejele
23.100 vlog podijetij in prebivalcev za odobritev odlogov placil (v skupnem obsegu kreditov: 2,5 mrd
EUR), znesek odlozenih placil za odobrene vloge pa je znasal 333 mio EUR. Tri Cetrtine vseh do takrat
prejetih vlog naj bi banke prejele v prvem mesecu veljave zakona. Vecina vlog pa naj bi Ze bila odobrena.
Hkrati pa so v tem €asu banke prejele 1.200 vlog podijetij za nova likvidnostna posojila, povezana s
koronavirusom v visini 668 mio EUR, od katerih so jih polovico Ze odobrile. Pri¢akujejo pa, da bi se
lahko del teh posojil potem naknadno preoblikoval v posojila z jamstvom drzave. Po podatkih SID banke
(do 10.9.2020) pa je bilo po ZDLGPE, ki omogoc€a kreditiranje z jamstvom drzave, sklenjenih za okoli
21 mio EUR kreditov, medtem ko je bilo odobrenih kreditov (rezervirana kvota) za 7,6 mio EUR®. ViSina
izdanih porosStev RS za sklenjene odloge pladil kreditnih obveznosti po ZIUOPOK pa je na dan
31.7.2020 znaSala 54,9 mio EUR®.

3.1 Aktivnosti SID banke

SID banka je, kot pomembna sistemska banka, ze konec februarja 2020 pripravila okvir
protikriznih ukrepov. Prvi interventni ukrepi (posredni in neposredni) so bili usmerjeni v podjetja,
neposredno prizadeta z negativhimi posledicami koronavirusa, ter druzbe, ki potrebujejo
likvidnost za zagotavljanje ponudbe proizvodov in storitev. Tako so do sedaj razvili Ze tri programe
neposrednega financiranja za podjetja (od katerih sta prva dva namenjena tudi za velika podjetja):

(i) Neposredno financiranje podjetij v ¢asu izbruha COVID-19 (SDMKV; nacrtovana viSina razpisanih
sredstev: 100 mio EUR) — Likvidnostno financiranje®,

(i) Financiranje naloZb in obratnega kapitala za trajnostno rast turizma (TURIZEM 1; naCrtovana viSina
razpisanih sredstev: 100 mio EUR) — Financiranje v turizmu in gostinstvu®, in

(iii) Financiranje poslovanja MSP (MSP9; nacrtovana viSina razpisanih sredstev: 50 mio EUR) —

Financiranje MSP®6,
Ob teh pa neposredno financirajo tudi zdravstvene zavode in ustanove za nakup zaScitne opreme,
materiala in storitev zaradi epidemije COVID-19 in ponujajo garancije za dobavo za$¢itnega materiala
in opreme.

Poleg tega ponujajo prilagojene programe posrednega financiranja (prek poslovnih bank in hranilnic; v
nacrtovani visini: 600 mio EUR)®7, v okviru katerih ponujajo: 1. visje (do 100 %) financiranje stro$kov

61 Glej sporotilo za javnost Banke podeljujejo kredite podjetjem za namene sooganja s covidkrizo; prva posojila tudi po jamstveni
shemi.

62 \Ve¢ o tem na: https://www.sid.si/banke/porostvo-rs-zdigpe.

63 Ve o tem na: https://www.sid.si/banke/poro%C5%A1tvo-rs-ziuzeop.

64 SDMKV - visina kredita: MSP z vsaj 2 zaposlenima (100.000—7 mio EUR), velika p. (100.000-12 mio EUR); doba kredita: 2— 12
let, odprt razpis: do porabe sredstev. Ve€ o tem v: Neposredno financiranje podjetij v ¢asu izbruha COVID-19 (SDMKV) in 200
milijonov evrov likvidnostnih posojil in 150 milijonov evrov zavarovalnih ter pozavarovalnih poslov SID banke v ¢asu epidemije.
65 TURIZEM 1 — upraviéenci: samostojni podjetniki, MSP in velika p. in zadruge; visina kredita: do 85 % celotnih strokov, za
nalozbo (100.000-20 mio EUR), za obratni kapital (za MSP: 100.000-7 mio EUR, za velike samostojne podjetnike, velika podjetja
in zadruge: 100.000—20 mio EUR); doba kredita: za nalozbe — 6-30 let in za obratni kapital — 2-12 let; odprt razpis: do porabe
sredstev. Ve€ o tem v: Financiranje nalozb in obratnega kapitala za trajnostno rast turizma (TURIZEM 1) in 200 milijonov evrov
likvidnostnih posajil in 150 milijonov evrov zavarovalnih ter pozavarovalnih poslov SID banke v ¢asu epidemije.

66 MSP9 — upravi¢enci: samostojni podjetniki, MSP in zadruge; vi§ina kredita: do 85 % celotnih strogkov; 100.000-7 mio EUR na
podjetje; doba kredita: 2—12 let; odprt razpis: do porabe sredstev. Ve¢ o tem v: Financiranje poslovanja MSP (MSP9) in 200
milijonov evrov likvidnostnih posojil in 150 milijonov evrov zavarovalnih ter pozavarovalnih poslov SID banke v ¢asu epidemije.
67 Abanka, Addiko bank, Gorenjska banka, Hranilnica Lon, NKBM in Sberbanka. Pri bankah, ki niso pristopile k podpisu aneksa,
pa se financiranje izvaja Se naprej iz obstojecih linij, vendar brez prvih dveh sprostitev




UMAR I Zadolzenost podjetniSkega sektorja 17

projekta oz.poslovanja, 2. pridobitev kredita, ki se lahko v celoti nameni refinanciranju ter 3. moznost
moratorija (skladno z ZIUOPOK) za programe:

(i) Financiranje razvoja konkurenénega gospodarstva in internacionalizacije,
(ii) Financiranje regionalnega in druZzbenega razvoja,

(iii) Financiranje razvoja druzbe znanja in inovativnega podjetnistva ter

(iv) Financiranje razvoja okolju prijazne druzbe in proizvodnje.

Ob neposrednem in posrednem financiranju pa v skladu z ZIUOPOK omogoc¢ajo odlog placila kredita
(oz. podaljSevanje ro¢nosti) za obstojece komitente, ki Ze zaznavajo oteZeno poslovanje in poslab3anje
finanénega polozaja. Viri preko poslovnih bank nimajo omejitev glede minimalnih zneskov, prav tako ni
omejitev glede Stevila zaposlenih.

V letu 2020 je tako SID banka mocno povecala obseg plasiranih sredstev v gospodarstvo. V
primeru nadaljnjega zaostrovanja razmer naj bi bila pripravljena vzpostaviti tudi dodatne sklade
finanénega inZeniringa, po potrebi pa tudi jamstvene sheme za podjetja, banke in fizine osebe, da tako
zagotovi ustrezen obseg svojega proticikli¢nega delovanja (Letno porocilo SID banke 2019, str. 41).

Vzporedno z interventno viogo banka tudi v letu 2020 nadaljuje z aktivhostmi, povezanimi z
razvojno vlogo banke (spodbujanje razvoja, raziskav in inovativnosti podjetij v smeri pove¢anja
konkurenénosti gospodarstva — pri dolgoroénih virih za nalozbene projekte). Nadaljujejo se
aktivnosti za pridobitev ocene primernosti za posredovanje sredstev programov EU Invest, ki naj bi
dodatno omogocila delitev tveganj in naslavljanje trznih vrzeli. Za ustvarjanje nove vrednosti za ciljne
skupine kon¢nih upraviCencev in izboljSanje dostopa do ugodnih dolgoroénih sredstev, banka v svoje
kreditne linije vklju€uje, poleg drugih virov, tudi dolgoro€ne namenske vire Evropske investicijske banke,
banke KfW, Razvojne banke Sveta Evrope in MGRT. Dodatno so v zacetku julija na mednarodnih
kapitalskih trgih uspesno izdali tudi »COVID-19« obveznice v viSini 350 mio EUR z ro¢nostjo petih let,
ki jih bodo namenili financiranju slovenskega gospodarstva za lajSanje posledic koronavirusne krize.%8
Prav tako je Evropska komisija v prvi polovici julija®® Sloveniji, v sklopu Za¢asnega okvira, odobrila
shemo za financiranje podjetij zaradi epidemije koronavirusa v vrednosti 222 mio EUR, ki je
sofinancirana s strani Evropskega strukturnega in investicijskega sklada (ESIF), in ga bo izvajala SID
banka’™. Njen namen je podjetjem olajSati dostop do virov financiranja in jim tako omogogiti ¢im bolj
nemoteno poslovanje med in tudi po koncu izbruha. V septembru naj bi se tako na marca sprejeto
Nalozbeno pobudo EU v odziv na koronavirus (CRIl in CRII+)”" oblikovala $§e dva dodatna finan¢na
instrumenta, ki bi naj bila v upravljanju SID banke’%:

(i) Posojila za raziskave in razvoj za MSP in velika podjetja (COVID-19 RRI; nacrtovana viSina
neposrednega financiranja: 5 mio EUR), in
(ii) Mikroposojila”™ za MSP (COVID-19 MSP; na&rtovana viina posrednega financiranja: 60 mio EUR).

68 Ve o tem v sporogilu »SID BANKA na mednarodnih kapitalskih trgih uspedno izdala »COVID-19 obveznice«.

699.7.2020

70 Veg o tem v Evropska komisija odobrila shemo v viini 222 milijona EUR za financiranje podjetij, prizadetih zaradi izbruha
koronavirusa.

71 CRII - Angl. Coronavirus Respone Investment Initiative (13. 3. 2020); CRII + - Angl. Coronavirus Response Investment Initiative
Plus (2. 4. 2020).

72 predlog naérta izvajanja finanénih instrumentov za omilitev posledic ekonomske krize zaradi epidemije COVID-19 za obdobje
2020-2023 (NIFI COVID-19), Predlog sklepa o soglasju h Kljuénim elementom finan¢nih instrumentov za omilitev posledic
ekonomske krize zaradi epidemije COVID-19 (KEFI COVID-19), Vlada o gospodarskih temah in ZdruZenje Ob¢in Slovenije - 27.
REDNA SEJA VLADE RS.

73 Mikroposojila — posojila do 25.000 EUR.
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Glede na trenutne finanéno-gospodarske razmere pa naj bi bilo v letu 2020 pomembnejse neposredno
financiranje (na podrogjih daljSih ro€nosti in vi§jih tveganj, kjer so prisotne trzne vrzeli’*) — ukrepi
finanénega inzeniringa in Sklada skladov (Letno porocilo SID banke 2019, str. 41). V okviru Sklada
skladov se je tako sredi maja oblikoval tudi nov program posrednega financiranja za MSP — Portfeljske
garancije.”.

SID banka pa poleg ugodnega neposrednega in posrednega financiranja nudi tudi nove in razmeram
prilagojene programe zavarovanj kreditov (zavarovanje ban&nih garancij, kreditov za pripravo na izvoz
in sklenitev kreditnih zavarovanj za dane avanse za dobavo respiratorjev, mask in druge za$citne
opreme)’s.

3.2 Aktivnosti Slovenskega podjetniSkega sklada

Slovenski podjetniski sklad, kot nacionalni javni finanéni sklad za podporo MSP, start-upov in
scale-upov’” prav tako skrbi za blazitev posledic epidemije z uvedbo novih produktov, s
spreminjanjem ze obstoje€ih produktov in posameznih aktivnosti Sklada na podroéju strateskih
partnerstev ter pomoci podjetjem pri internacionalizaciji.

Uvedba novih produktov:

(i) Mikrokrediti za mikro in mala podjetjia v sodelovanju s Skladom skladov za omilitev posledic epidemije
SARS-CoV-2 na gospodarstvo (P7-2 2020 COVID; nadrtovana visSina razpisanih sredstev: 47,6 mio
EUR),

(ii) Krediti za MSP za zagotavijanje likvidnostnih sredstev za MSP za omilitev posledic epidemije SARS-
CoV-2 na gospodarstvo (P7C 2020 COVID; naértovana visina razpisanih sredstev: 25 mio EUR)®, in

(iii) izvajanje neposredne potrditve operacije »COVID-19 Nakup za$¢itne opreme« (nacrtovana visina

sredstev: 10 mio EUR).

74 Poenostavljena Predhodna ocena finanénih instrumentov COVID-19 (MGRT in SID) — julij 2020: ugotavlja, da je ekonomska
kriza kot posledica epidemije COVID-19 vrzeli Se poglobila na podrogjih raziskav, razvoja in inovacij (RRI) ter MSP. Pri éemer so
se potrebe MSP preusmerile na obratna sredstva in zagotavljanje likvidnosti, pri velikih podjetjih pa na obratna sredstva v povezavi
s konkretno nalozbo.

75 EKP Portfeljske garancije za MSP (2014—2020; 19. 5. 2020): krediti z brezpladnim jamstvom SID banke; sodelujo&e poslovne
banke: NLB, Delavska hranilnica in Primorska hranilnica Vipava. Skupni obseg sredstev v viSini skoraj 100 mio EUR za kon¢ne
prejemnike; viSina kredita: 30.000-10 mio EUR, doba kredita: 3—10 let.

76 Vet o tem na: https://www.sid.si/korona/korona-zavarovanie.

7 Scale-up podjetie je podjetje, ki ima v zadnjih 3 letih povpre&ni letni donos najmanj 20 %, z zatetkom obdobja z vsaj 10
zaposlenimi.

78 P72 2020 COVID — neposredni mikrokredit po ugodni pogodbeni obrestni meri za 1.900 mikro in majhnih podijetij (z manj kot
5 zaposlenimi, vklju¢no s start-up podjetji) ter samostojnih podjetnikov; mikrokrediti (do 25.000 EUR) bodo predvidoma na voljo v
v septembru. ViSina razpisanih sredstev pa je odvisna od potrditve operacije FI COVID-19, ter pogajanj med MGRT, Skladom
skladov in SPS. Ve¢ o tem v Predlogu sprememb in dopolnitev poslovnega in finanénega nacrta javnega sklada Republike
Slovenije za podjetnistvo za leto 2020, str. 10-11.

79 P7C 2020 COVID — neposredni brezobrestni kredit v vigini: 5.000-50.000 (kredit predstavija do 100 % virov financiranja
upravicenih stroSkov); doba kredita: 1-5 let, namenjen za podporo okoli 750 MSP s podrocja turizma (dejavnosti: posamezni
oddelki iz Gostinstva (l), Drugih raznovrstnih dejavnosti (N) in Kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti (R)), ki so locirana
izven problemskih in obmejnih problemskih obmocij, imajo vsaj 5 zaposlenih in so utrpela Skodo zaradi virusa; odprt razpis: do
9. 10. 2020; obdobje upravi¢enosti nastanka stroskov: 1. 2. 2020-1. 4. 2021. Ve€ o tem v P7C 2020 COVID-19 Krediti za blazitev
posledic epidemije SARS-CoV-2 na gospodarstvo in Predlogu sprememb in dopolnitev poslovnega in finanénega nacrta javnega
sklada Republike Slovenije za podjetnistvo za leto 2020, str. 8-9.

80 Nagrtovano $tevilo podprtih projektov: 2.000. Ve& o tem v Predlogu sprememb in dopolnitev poslovnega in finanénega nadrta
javnega sklada Republike Slovenije za podjetnistvo za leto 2020, str. 13, 15.
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Spreminjanje ze obstojecih produktov:
(i) mikrogarancije za MSP — kritje Skode zaradi virusa COVID-19 (P1 plus 2020 — C.19; naCrtovana visina
sredstev 79,2 mio EUR)®,
(i) posebne spodbude za digitalno transformacijo podjetij (P4D-C19; nacrtovana visina sredstev: 15 mio

EUR)??,
(i)  posebne spodbude za razvoj lesarstva (P4L 2020; naCrtovana viSina razpisanih sredstev: 6,2 mio
EUR)%, in

(iv)  izvajanje vavéerskega sistema spodbud za MSP (nacrtovana visina sredstev: 8,73 mio EUR)34.

Hkrati pa so Se vedno na voljo standardni finan¢ni®® in vsebinski produkti, v skladu z novo situacijo pa
so modificirali tudi posamezne aktivnosti Sklada na podrocju strateskih partnerstev in pomoci podjetiem
pri internacionalizaciji.

81 Gre za 8. 5. 2020 vpeljane spremembe javnega razpisa Garancije za banéne kredite s subvencijo obrestne mere (P1 plus 2020,
20. 3. 2020) - vzpostavitev nove kreditno — garancijske linije (C.19) — kredit za zagotovitev zadostne likvidnostiza financiranje
poslovanja v obdobju epidemije ter spodbujanje podjetij za nadaljno izvajanje podjetniSke aktivnosti — viSina kredita: najve¢
100.000 EUR (mikro in majhna podjetja), 200.000 EUR srednja podjetja; doba kredita: 1,5-5 let, odprt razpis: 20. 10. 2020. Vec
o tem v P1 plus 2020 — Garancije za ban¢ne kredite s subvencijo obrestne mere in Vzpostavljena nova kreditno garancijska linija
za kritje Skode COVID-19.

82 P4D-C19 — modifikacija P4D 2019-2023, ki se je 24. 4. 2020 pred&asno zaprl, zaradi zagotavljanja sredstev za nujno potrebne
ukrepe za blazitev posledic epidemije; MSP z najmanj 5 zaposlenimi (poleg GD tudi samostojni podjetniki in zadruge); nepovratna
sredstva v visini: 30.000—100.000 EUR (oz. bodo lahko sofinancirala upravic¢ene stroSke do najve¢ 60 %); odprt razpis: do 15.
1. 2021 oz. do porabe sredstev (5 mio EUR v 2020 in 10 mio EUR v 2021); Za vec¢ o tem glej P4D-C19 — Spodbude za digitalno
transformacijo MSP in Predlog sprememb in dopolnitev poslovnega in finanénega nacrta javnega sklada Republike Slovenije za
podjetnistvo za leto 2020, str. 18-20.

83 P41 2020 — modifikacija P4L 2019 — Spodbude za razvoj lesarstva na podrogju polproizvodov 2.0; krediti najmanj 12 podprtim
projektom v viSini 50.000-500.000 EUR subvencije na podjetje; doba kredita: 2 leti; odprt razpis: do 15. 9. 2021; obdobje
upravi¢enosti nastanka stroSkov: od datuma oddaje vioge do 30. 9. 2022. Ve€ o tem v P4L 2020 — Posebne spodbude — Spodbude
za MSP za razvoj in uvajanje novih produktov v lesarstvu 4.0 in Predlogu sprememb in dopolnitev poslovnega in finanénega
nacrta javnega sklada Republike Slovenije za podjetnistvo za leto 2020, str. 18.

84 vavéerski sistem spodbud za MSP — povedanje sredstev; nadrtovano $tevilo podprtih podietij 2.000. Visina sredstev v 2020:
4,52 mio EUR, preostalo v 2021.

85 Mikrokrediti na problemskih obmogjih z visoko brezposelnostjo in na obmejnih problemskih obmogjih v RS (P7R 2019, do 1.
10. 2020), Semenski kapital — Konvertibilno posojilo za zagon inovativnih podjetij v viSini 75.000 EUR (SK75 2020-2).
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Priloga

Slika 1: Delezi podjetij po izvozni usmerjenosti, velikosti in izbranih dejavnostih, 2019
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Opomba: §t.P. — tevilo podjetij; zap — zaposlenost; DV — dodana vrednost; OSTALO (A, B, del K, N, R, S, O-Q, U)
Vir: AJPES, preracuni UMAR.



UMAR I Zadolzenost podjetniSkega sektorja 24

Slika 2: Celotni dolg glede na izvozno usmerjenost, velikost in izbrane dejavnosti, 2008—2019
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Opomba: IZV.P. — izvozna podjetja.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.
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Slika 3: Finanéni dolg glede na izvozno usmerjenost, velikost in izbrane dejavnosti, 2008—2019

ZMERNO IZV. P., leva os

——NEIZVOZNA P., desna os

50 31,0
45 —~ 29,0
4,0
27,0
35 \
14
25,0
D 30 \
el
£ 25 \ 23,0
>
20 \ 21,0
15 k
19,0
1,0 /
05 17,0
0,0 15,0
@ (o2} o -~ N o < n © ~ © o
8 85 5 55 5 &5 5 &5 35 5
N N N N N N N N N N N N
D+E —_— —
—_L —M - = = OSTALO
3,5
3,0
25
x 20
]
w
B
£ 15
>
1,0
05
0,0
© (o2} o ~ N (52 < wn © ~ © (o2}
8 8 S &5 &§ & 5 &5 & & & 5
N N N N N N N N N N N N
Opomba: I1ZV. P. — izvozna podjetja.

Vir: AJPES, preracuni UMAR.
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Slika 4: Prezadolzenost glede na izvozno usmerjenost, velikost in izbrane dejavnosti, 2008—2019
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Opomba: I1ZV. P. — izvozna podjetja.
Vir: AJPES, preracuni UMAR.

Slika 5: Kazalniki likvidnosti celotnega podjetniSkega sektorja, 2006—-2019

— Koeficient splosne likvidnosti Koeficient pospesene likvidnosti

— Koeficient absolutne likvidnosti - SirSa def., desna os Koeficient absolutne likvidnosti - ozja def., desna os
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Opomba: Koeficient sploSne likvidnosti (angl. current ratio) - nam pokaze, ali bi podjetje lahko pokrilo vse trenutne kratkorocne
obveznosti s kratkoro€nimi sredstvi, ki jih ima na razpolago; Koeficient pospeSene likvidnosti (angl. quick ratio) - nam pove, ali bi
podjetje lahko pokrilo svoje kiratkoroéne obveznosti, e ne bi moglo uporabiti (prodati) zalog za pokrivanje teh obveznosti;
Koeficient absolutne likvidnosti (angl. cash ratio) - posku$a normirati minimalno potreben znesek denarja za vsakodnevno
poravnavanje zapadlih dolgov. Lo¢imo pa med "SirSim" in "ozjim" koeficientom absolutne likvidnosti. Prvi poleg denarnih sredstev
vklju€uje Se kratkoro€ne finance nalozbe; def. — definicija.

Vir: AJPES, preracuni UMAR.
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Slika 6: Kazalniki dobickonosnosti celotnega podjetniSkega sektorja, 2006-2019

—— Donos na sredstva (ROA) Donos na kapital (ROE)
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Opomba: Donos na sredstva (ROA) — angl. Return on assets; Donos na kapital (ROE) — angl. Return on equity; Donos iz
poslovanja (ROS) — angl. Return on sales; Gospodarnost poslovanja — delez kosmatega donosa od poslovanja v poslovnih
odhodkih.

Vir: AJPES, preracuni UMAR.



