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PROCES PRESTRUKTURIRANJA
PO KONCANI PRIVATIZACI]JI

Prestrukturiranje in izpadanje podjetij kot se kaZe skozi analizo razli¢nih
kategorij dobicka in izgube v razdobju 1994-1996

Na gospodarskem podrocju reforma in prestrukturiranje podjetniskega sek-
torja predstavlja bistvo procesa tranzicije in vklju€evanja v Evropsko unijo.
Reforma podjetniskega sektorja v osnovi pomeni omogocanje in vzpodbujanje
pospedenega prestrukturiranja slovenskega podjetniskega sektorja v skladu s kon-
ceptom odprtega izvozno usmerjenega razvoja, kar naj slovenskim podjetjem
omogoci, da bodo postala aktivni in konkuren¢ni udeleZenci na mednarodnih
trgih, $e posebej na notranjem trgu Evropske unije.

Z vidika prestrukturiranja se v Sloveniji po koncani privatizaciji sre¢ujemo z
naslednjimi kategorijami podjetij: (1) privatnimi (domacimi in tujimi) podjetji, ki

niso $la skozi proces privatizacije, ki imajo vzpostavljeno jasno lastnisko strukturo

upravljanja (“corporate governance”) in nobenih potreb po nekem velikem
“tranzicijskem” prestrukturiranju; (2) privatiziranimi podjetji (v ve¢inski notranji
ali zunanji lasti), ki v veini primerov nimajo niti jasne lastniske strukture
upravljanja niti $e niso 3la skozi potrebno prestrukturiranje; (3) neprivatizirana
podjetja, ki so ve¢inoma v kriti¢ni situaciji in (4) drzavna podjetja na podrodju
javnih gospodarskih sluzb (in nekaterih monopolih) (Rems, Rojec, Simoneti 1997,
4-7). S tem v zvezi prispevek poskusa odgovoriti na vprasanje, kaj se dogaja s pre-
strukturiranjem podjetij, kot se izraZa predvsem skozi zmanj$evanje izgub oziroma
povecevanje dobickov iz poslovanja, in skozi izpadanje podjetij, ki realizirajo
(velike) izgube. Primerjava podatkov za razdobje 1994-1996 daje precej jasne
odgovore na gornje vpradanje. Prestrukturiranje je najhnitrejie v privatiziranih
zunanjih in notranjih podjetjih ter v wjih podjetjih, prepocasno pa v nepriva-
tiziranih in drZavnih podjetjih. Podjetja, ki so v letu 1995 ustvarila najve¢ izgub pa
so $la vedinoma v stecaj.
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TABELA 1: Pomen izpadlih podjetij2 v populaciji vseh podjetijl v 1995. letu, v mio SIT in %

1. Stevilo izpadlih podjetij

DelezZ izpadlih v vseh podjetjih (%)

2. Sredstva izpadlih podjetij

Delez izpadlih v vseh podjetjih (%)

3. Zaposleni izpadlih podjetij

DeleZ izpadlih v vseh podjetjih (%)

4. Cisti dobicek (AOP 090)/izguba (AOP 091)
a/ Neto dobic¢ek (+)/izguba (-) izpadlih podjetij
Delez izpadlih v vseh podjetjih (%)

b/ Bruto izguba izpadlih podjetij

DeleZ izpadlih v vseh podjetjih (%)

5. Dobicek (AOP 079)/izguba (AOP 080) iz rednega delovanja
a/ Neto dobicek (+)/izguba (-) izpadlih podjetij
Delez izpadlih v vseh podjetjih (%)

b/ Bruto izguba izpadlih podjetij

Delez izpadlih v vseh podjetjih (%)

6. Dobicek (AOP 072)/izguba (AOP 073) iz poslovanja
a/ Neto dobicek (+)/izguba (-) izpadlih podjetij
DeleZ izpadlih v vseh podjetjih (%)

b/ Bruto izguba izpadlih podjetij

Delez izpadlih v vseh podjetjih (%)

7. Dobicek (AOP 079-072)/izguba iz financiranja (AOP 080-073)

a/ Neto dobicek (+)/izguba (-) izpadlih podjetij
Delez izpadlih v vseh podjetjih (%)

8. Dobicek (AOP 090-079)/izguba (AOP 091-080) iz izrednih prihodkouv/odhodkov

a/ Neto dobicek (+)/izguba (-) izpadlih podjetij
DeleZ izpadlih v vseh podjetjih (%)

Vir: Preracunano na osnovi podatkov Agencije za placilni promet.
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12.438 1.400
13,8 16,6

-5.286 339
12,7 7,5

3.773 -131
10,6 ns.

Tuja

1
0,7
137
0,0
22
0,1

-9
n.s.
9
0,2

-14
n.s.
15
0,2

-9
n.s.
8
0,2

-5
0,3

Notranja

30
4,9
28.623
3,7
4377
3.5

-1.088
57,5
1.889
11,2

-1.282
8,6
1.984
7.2

-1.379
233

1.691
87

Zunanja

41
10,6
60.255
5,0
8.701
8,2

-1.407
n.s.
3.073
15,3

-2.756
37,1
4.088
12,5

-2.034

479,7

3.219
13.9

=722
10,3

1.349
10,1

Nepriva-
tizirana
22
10,1
57.956
9,5
7.022
13,7

-7.417
27,3
8.043
24,9

9.575
26,8
9.575
24,6

-5.888
30,0
5.997
23,2

-3.687
22,8

2158
25,0

DrZavna

6
6,5
180.703
12,7
4.140
9.1

29
2,4
122
1,4

-227
n.s.
317
42

405
12,6
123
1,5

-632
19,7

198
ns.
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1 - Vsa podjetja, ki so oddala zakljucni racun za 1995. leto in so kumulativno
zadovoljevala naslednje tri kriterije: (1) povprecno Stevilo zaposlenih je bilo naj-
manj 10; (2) vrednost vseh sredstev je bila najmanj 90 mio SIT in (3) vrednost Ci-
stih prihodkov iz prodaje je bila najmanj 180 mio SIT. 1995. leta je bilo 2.023 takih
podjetij.

2 - 0d 2.023 podjetij jih v letu 1996 121 ni ve¢ oddalo zakljucnega racuna, kar
pomeni, da so izpadia iz analize.

n.s. - ni smiselno

Od 2.023 podjetij, ki so bila uvr¢ena v analizo lastniske strukture in poslova-
nja podjetij v 1995. letu' (Rems, Rojec, Simoneti 1997, 4-7), je zakljuéne racune za
leto 1996 oddalo le 1.902 podjetij. To pomeni, da je v letu 1996 izpadlo, ali s sta-
tusnim preoblikovanjem ali s stecajem, 121 podjetij iz vzorca. Ce primerjamo
poslovni izid obeh skupin podjetij - 1.902, ki so oddala zaklju¢ni rac¢un tudi za
1996. leto in 121 izpadlih - v letu 1995, vidimo, da so bila izpadla podjetja odgo-
vorna za precejden del celotne izgube podjetniskega sektorja, saj je nanje odpadlo
kar 16,5% ciste izgube (AOP 091), 14,2% izgube iz rednega delovanja (AOP 080) in
13,8% izgube iz poslovanja (AOP 073). Vse skupaj postane 3e oditneje, e
pogledamo neto izgube. 1.902 prezivelih podjetij je v letu 1995 realiziralo 6.024
mio SIT neto Ciste izgube (AOP090 - AOP 091) in 1.381 mio SIT neto izgube iz

" poslovanja (AOP 072 - AOP 073), 121 izpadlih podjetij pa kar 11.717 mio SIT neto

Ciste izgube in 10.204 mio SIT neto izgube iz poslovanja. Podjetja, ki so izpadla, so
v letu 1995 torej realizirala 66.0% celotne neto €iste izgube in ni¢ manj kot 88.1%
celotne neto izgube iz poslovanja. Od 121 izpadlih podjetij jih je slo 49 v stecaj,
ostala pa so verjetno doZivela statusne spremembe v obliki priklju¢itve drugim
podjetiem ali druge oblike preoblikovanja. Zanimivo je, da se neto &ista izguba
(11.139 mio SIT) in neto izguba iz poslovanja (10.539 mio SIT) 49 podjetij, ki so §la
v stecaj, skoraj v celoti pokriva s podatkom o neto ¢isti izgubi (11.717 mio SIT) in
neto izgubi iz poslovanja (10.204 mio SIT) vseh 121 izpadlih podjetij. Podjetja, ki se
priklju¢ujejo drugim podjetjem ocitno niso tista z izgubami.

V letu 1996 so torej 8la v stecaj tista podijetja, ki so bila leto poprej odgovorna
za precejSen del bruto izgub slovenskega podjetniskega sektorja oziroma za dale¢
najvedji del neto izgub. Se veg, izpadla so predvsem podjetja z izgubami v poslo-
vanju, ki ocitno niso bila ve¢ sposobna dobi¢konosno opravljati svoje osnovne
dejavnosti. Prav dobicek ali izguba iz poslovanja je najbrz tisti kazalec, ki kaZe, ali

"'V analizo so bila uvrscena vsa tista podjetja, ki so oddala zakljucni racun za 1995. leto, ki so kumu-
lativno zadovoljevala naslednje tri kriterije: (1) povprecno Stevilo zaposlenih je bilo najmanj 10; (2)
vrednost vseh sredstev je bila najmanj 90 mio SIT in (3) vrednost ¢istih prihodkov iz prodaje je bila naj-
manj 180 mio SIT. Na teh 2.023 podjetij je v 1995. letw odpadio kar 83,5% kapitala, 77,6% sredstev in
78,5% zaposlenih celotnega slovenskega podjetniskega sektorja. Podjetja smo po kriteriju vecinskega last-
ni$tva razdelili v: privatna, ki niso bila predmet privatizacije; tuja, ki so v vecinski lasti tufih oseb; notra-
nja, ki so v vecinski lastni notrangih lastnikov; zunanja, ki so v vecinski lasti zunanjih lastnikov; nepriva-
tizirana, ki so pretezno v lasti Slovenske razvojne druzbe in drzavna podjetja, ki so v vecinski drzavni
lasti in opravljajo dejavnost javne sluzbe oziroma imajo monopolni poloZaj na trgu.
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je neko podjetje, ob vedjih ali manjsih problemih s financiranjem, sploh $e sposob-
no opravljati svojo osnovno dejavnost na ekonomsko smiselen nacin, oziroma
kaksni so njegovi potenciali rasti in razvoja. V tem smislu iz tabele po pri¢akovanju
izhaja, da so se najvecjega dela izgub iz poslovanja znebila neprivatizirana podjet-
ja. Po pricakovanju zato, ker so v celoti gledano v najve¢jih teZavah in zato ker jih
je velik del v lasti Slovenske razvojne druzbe, katere glavna naloga je, oziroma naj
bi bila, ¢in hitrej8a sanacija in privatizacija podjetij v njeni lasti. Pri neprivatiziranih
podjetjih je bil v 1995. letu delezZ izpadlih podjetij v bruto izgubi iz poslovanja ni¢
manj kot 23,2%, kar je nedvomno precej. Tem sledijo privatna podjetja s 16,6%,
zunanja s 13,9% in notranja z 8,7% delezem. Izredno malo so se z izpadom podjetij
zmanjdale bruto izgube iz poslovanja (le 1,5%) drZavnih podjetij.

Prestrukturiranje “navzdol”, to je v smeri umiranja najbolj izgubarskih podjetij,
predvsem tistih z velikimi izgubami iz poslovanja, se v slovenskem podjetnigkem
sektorju torej nedvomno dogaja in je najintenzivnejSe med neprivatiziranimi in
zunanjimi ter notranjimi podjetji, torej prav v kategorijah, ki so, poleg drZavnih
podjetij, kjer najbolj izgubarska podjetja izpadajo le izjemoma, tudi potrebne
najvedjega prestrukturiranja. Pri tem je morda zanimivo, da je pri neprivatiziranih
in zunanjih podjetjih z izpadom pridlo relativno gledano, do precej vedjega
zmanj3anja 3tevila zaposlenih (13,7% pri neprivatiziranih in 8,2% pri zunanjih) kot
pa sredstev (9,5% pri neprivatiziranih in 5,0% pri zunanjih), medtem ko je situaci-
ja pri notranjih in predvsem pri drzavnih podjetjih prav obratna. Med nepriva-
tiziranimi in zunanjimi podjetji so torej v povpredju izpadla predvsem delovno
nadpovpreéno intenzivna podjetja.

Analiti¢no je smiselno razlikovati med razli¢nimi kategorijami poslovnih izidov
oziroma dobi¢ka/izgube iz razli¢nih segmentov delovanja podjetij:
a - Najprej je tu neto ¢isti dobicek/izguba iz celotnega delovanja podjetij (to¢ka 1
v Tabeli 2), ki zajema neto dobi¢ek/izgubo iz rednega delovanja (to¢ka 2 v Tabeli
2) in iz naslova izrednih prihodkov/odhodkov (to¢ka 5 v Tabeli 2). Zaradi ogrom-
nih zneskov neto dobi¢ka/izgube iz naslova izrednih prihodkov/odhodkov, pred-
vsem pri notranjih, zunanjih in neprivatiziranih podjetjih, ki so v prvi vrsti posle-
dica predprivatizacijskih ra¢unovodskih operacij (visoko vrednotenje sredstev in
postopno koris¢enje oblikovanih rezervacij preko izrednih prihodkov? ter izredni
odhodki iz naslova odpisov kot posledice revizij lastninjenja), je analiti¢na vred-
nost ¢istega dobic¢ka/izgube dokaj omejena.
b - Potem je tu neto dobicek/izguba iz rednega delovanja (tocka 2 v Tabeli 2), ki
zajema neto dobicek/izgubo iz poslovanja (tocka 3 v Tabeli 2) in neto do-
bi¢ek/izgubo iz financiranja (tocka 4 v Tabeli 2). Tabela 2 kaZe, da sliko o neto
dobic¢ku/izgubi iz rednega delovanja kroji predvsem ogromna neto izguba iz
financiranja; na to je v letih 1995 in 1996 odpadlo preko 90% celotnega neto izgube
iz rednega delovanja, v letu 1994 pa je neto izguba iz financiranja celo za ve¢ kot
50% presegla neto izgubo iz rednega delovanja. Taka slika je posledica dveh raz-
logov:
TDDG/E neto dobilek analiziranih podjetij iz naslova izrednih prihodkov/odhodkov znasal 19.774
mio SI1; pri Cemer so prihodki od odprave rezervacij znasali nic many kot 23.925 mio SIT. Dale¢ najvecie
prihodke od odprave rezervacij so imela notranja (9.951 mio SIT) in zunanja (8755 mio SIT) podjetja.
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TABELA 2: Neto dobicek/izguba razlicnih lastniskih kategorij podjetij v
1994-1996; v mio SIT

Skupaj Privatna  Tuja  Notranja Zunanja Nepriva- DrZavna

tizirana

1. Neto cisti dobicek (+)/izguba (-); AOP 090-091
Vsa podjetja’; 1995 17741 2468 4127 <1892 5913 27135 -1.222
Izpadla podjetja3 1995  -11.717  -1.767 9 -1.088  -1407  -7.417 -29
Ziva podjetja®, 1994 162 1309 2758 -1.057 6843 14593 4578
Ziva podjetja®; 1995 -6.024 4235 4136 -804 7320 -19.718 -1.193
Ziva podjetja¥;, 1996 -43.039 1578 5842 356 8125 -37.703 -21.237
2. Neto dobicek (+)/izguba (-) iz rednega delovanja; AOP 079-080
Vsa podjetja'; 1995 53317 627 4134  -14871 -7433 -35.777 3
Izpadla podjetja% 1995 -15.490 -1.636 -14 -1.282 2756 9575 -227
Ziva podjetja’; 1994 20545 2341 5541 -7.309 1429 -19946 2081
Ziva podjetja’; 1995 -37.827 2263 4148 -13.589 -4.677 -26.202 230
Ziva podjetja’; 1996 -62.813  -701 6.942 -12022 735 27758 -28.539
3. Neto dobicek (+)/izguba (-) iz poslovanja; AOP 072-073
Vsa podjetja’; 1995 -11584 5145 6110 5992 424 -19.627 3.204
Izpadla podjetja% 1995  -10.204 -1.297 9 -1.379  -2034 5888 405
Ziva podjetja’; 1994 11363 22 6124 3436 11741 -10.897 937

| Ziva podjctja’; 1995 -1.381 6442 6119 4613 1610 -13739 2799
Ziva podijetja’ 1996 -3.848 4590  9.940 1178 13589 -10.786 -22.358
4. Neto dobicek (+)/izguba (-) iz financiranja; (AOP 079-080) - (AOP 072-073)
Vsa podjetja’; 1995 41733 4518 -1976 8879 -7009 -16150 -3.201
Izpadla podjetja3 1995  -5.286  -339 -5 97 722 3687 632
Ziva podjetja® 1994 31908 -2.363 583  -10745 -10312 9.049 1144
Ziva podjetja®; 1995 -36.446 -4179 -1971 8976 6287 -12463 -2.569
Ziva podjetja’; 1996 58965 5291 2998 -13.200 -14324 -16972 -6.181

5. Neto dobicek (+)/izguba (-) iz naslova izrednih prohodkov/odhodkov; (AOP 090 -091) -
(AOP 079-080)

Vsa podjetja’; 1995 35576  1.841 -7 12979 13346 8642 -1.225
Izpadla podjetja 1995 3773 -131 5 194 1349 2158 198

Ziva podjetja®; 1994 20383 3.650 -2783 6252 5414 5353 2497
Ziva podjetja’; 1995 31803 1971 -12 12785 11997 6484 -1.423
Ziva podjetja’; 1996 19774 2279  -1100 12378 8860 9.945  7.302

Vir: Preracunano na osnovi podatkov Agencije za placilni promet.

1 - Vsa podjetja, ki so oddala zakljuéni racun za 1995. leto in so kumulativno zado-
voljevala naslednje tri kriterije: (1) povpre¢no stevilo zaposlenih je bilo najmanj 10;
(2) vrednost vseh sredstev je bila najmanj 90 mio SIT in (3) vrednost <istih pri-
hodkov iz prodaje je bila najmanj 180 mio SIT. 1995. leta je bilo 2.023 takih podjetij.
2 - Od 2.023 podjetij jih v letu 1996 121 ni ve¢ oddalo zaklju¢nega racuna, kar
pomeni, da so izpadla iz analize.

3 - Od gornjih 2.023 podijetij je zaklju¢ne rac¢une v vseh treh letih razdobja 1994-
1996 oddalo 1.902 podjetij.
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(i) Prvi razlog je ucinek revalorizacije. Zaradi revalorizacije prihaja do (fiktivnih)
odhodkov iz naslova financiranja pri vseh tistih podjetjih, pri katerih kapital v
pasivi presega obseg tistih sredstev v aktivi, ki se revalorizirajo. Vse to je sicer le
racunovodska operacija brez nekih dejanskih tokov v ozadju, ki pa seveda vpliva
na izracun dobicka oziroma izgube. U¢inek revalozacije na skupno vigino odhod-
kov iz naslova financiranja je izredno velik, vendar ga iz razpoloZljivih podatkov ni
mogoce oceniti’.

(i) Drugi razlog pa so seveda visoke obresti, ki jih podjetniski sektor placuje
neucinkovitemu in predragemu finan¢nemu sektorju. Verjetno ni pretirano redi,
da pogoji oziroma stroski financiranja zelo mo¢no vplivajo na visoko negativen
rezultat podjetij iz rednega delovanja.

Ceprav je normalno, da podjetniski sektor izkazuje negativen rezultat iz naslo-
va financiranja, pa je dejstvo, da so slovenska podjetja glede na obseg svojih neto
dobickov/izgub iz poslovanja na splosno dale¢ preve¢ obremenjena s stroski
financiranja. To velja za najobsezneje lastniske kategorije podjetij, to je za notra-
nja, zunanja in neprivatizirana podjetja, medtem ko privatna in predvsem tuja pod-
jetja z neto dobicki iz poslovanja uspesno pokrivajo neto izgube iz financiranja,
kar naj bi bila normalna slika zdravega podjetniskega sektorja. Tocka 4 v Tabeli 2
tudi kaZe, da so se neto izgube iz naslova financiranja po izbolj$anju v letu 1995, v
letu 1996 drasti¢no povelale (pri primerljivih 1.902 podjetjih s 36.446 mio SIT v
1995 letu na ni¢ manj kot 58.965 mio SIT v 1996. letu). Poslab3anje je najbolj izraz-
ito pri zunanjih in notranjih podjetjih, tem pa sledijo neprivatizirana in drzavna
podjetja. Ceprav gre velik del poslabsanja poslovnega izida iz financiranja na
racun revalorizacije, verjetno ni pretirano zakljuciti, da poveéevanje stroskov finan-
ciranja kriti¢no zavira prestrukturiranje v pravkar privatiziranih podjetjih.
¢ - Kot receno je prav neto dobicek/izguba iz poslovanja tista kategorija, ki v
kon¢ni fazi najve¢ pove, kak3en je, ob normalizaciji stanja na podrodju financira-
nja, potencial rasti in razvoja podjetij. V letu 1996 so 8la v ste¢aj podjetja, ki so ust-
varila 13,8% celotnih bruto izgub iz poslovanja v letu 1995 (pri neprivatiziranih
podjetjih je bil ta deleZ 23,2%, pri privatnih 16,6%, pri zunanjih 13,9%, pri notranjih
8,7%, pri drZavnih 1,5% in pri tujih 0,2%). 1902 podjetja, ki so bila aktivna v raz-
dobju 1994-1996, kaZejo stalno poslab3evanje neto izida iz poslovanja; ta se je od
neto dobicka 11.363 mio SIT v 1994. letu, v 1995. letu pretvoril v neto izgubo v
visini 1.381 mio SIT, ki se je v 1996. letu povecala na 3.848 mio SIT. Situacija v letu
1995 se je poslabsala izklju¢no na racun zunanjih, notranjih in neprivatiziranih
podjetij, medtem ko so ostale kategorije zabelezile izboljganje ali stagnacijo.
Nadaljne poslabsanje v letu 1996, pa ne odraza dejanskega stanja. Slika je popol-
noma popacena zaradi skokovitega poslabsanja situacije v drZavnih podjetjih
(medtem ko so drzavna podjetja v letu 1995 realizirala 2.799 mio SIT neto dobicka

3 Sliko dodatno zamegljuje dejstvo, da je ucinek revalorizacije zelo razlicen v razlicnih lastniskil ka-
tegorijah podjetij. Namrec, cim velji je delez kapitala v virih sredstev, tem vecji so odhodki iz naslova
Jinanciranja. Delez kapitala v viril sredsiev pa je izrazito nadpovprecen pri drzavnih, zunanjih in
notrangfih podjetjih. Torej, zaradi revalorizacife drzavna, zunanja in notranja podjetja izkazujejo Se prav
posebej visoke odhodke iz naslova financiranja.
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iz poslovanja, so v letu 1996, tudi zaradi polnega obra¢unavanja amortizacije v
elektrogospodarstvu, realizirala za ni¢ manj kot 22.358 mio SIT neto izgub iz poslo-
vanja) in skriva mo¢no izboljdanje stanja v vseh ostalih lastnigkih kategorijah, z izje-
mo privatnih podjetij. Ce ne bi bilo drzavnih podjetij, bi podjetniski sektor v 1996.
letu ustvaril visoko pozitiven neto dobicek iz poslovanja (18.510 mio SIT). Najbolj
se je situacija izbolj$ala pri zunanjih (povecanje neto dobi¢ka iz poslovanja s 1.610
mio SIT v letu 1995 na 13.589 mio SIT v letu 1996) in notranjih (prehod iz neto
izgube 4.613 mio SIT v neto dobicek 1.178 mio SIT) pa tudi pri tujih (povecanje
neto dobicka od 6.119 mio SIT na 9.940 mio SIT) in deloma pri neprivatiziranih
podjetjih (zmanjSanje neto izgube iz 13.739 mio SIT na 10.786 mio SIT). Pozitiven
je predvsem trend pri zunanjih in notranjih podjetjih, medtem ko je neto izguba iz
poslovanja pri neprivatiziranih podjetjih $e naprej kriti¢no visoka in kaze, da ver-
jetno v nemajhni meri ohranjamo pri Zivljenju klini¢no Ze mrtva podjetja. To ovira
prestrukturiranje ostalih podjetij.

Sumarno gledano, se na prvi pogled zdi, da se je stanje v obdobju 1994-1996
stalno poslab3evalo, saj so se neto izgube podjetniskega sektorja stalno in hitro
vecale. Ce je to nedvonmo res za leto 1995, pa nekoliko podrobnejsi vpogled v
dogajanja v letu 1996 dejansko ne potrjuje tega slabega trenda. Poslabanje v letu
1996 gre v prvi vrsti na racun (1) poslabsanja stanja v drzavnih podjetjih (poveca-

_nje ciste izgube s 1.193 mio SIT na 21.237 mio SIT), ki je spet deloma posledica

dejstva, da je elektrogospodarstvo polno obra¢unalo amortizacijo, (2) velikega
zmanj$anja neto dobic¢ka iz naslova izrednih prihodkov/odhodkov (z 31.803 mio
SIT na 19.774 mio SIT), kar je rezultat ra¢unovodskih operacij in (3) e vedjega
povecanja neto izgub iz naslova financiranja (s 36.446 mio SIT na 58.965 mio SIT),
kar je spet v veliki meri posledica ra¢unovodskih operacij (revalorizacija).
Obenem pa se je neto dobicek iz poslovanja, ki nekako najbolje odraza dejanske
dolgoro¢ne potenciale razvoja in rasti podjetij, z izjemo neprivatiziranih in
drzavnih podjetij, v letu 1996 izredno povecal, najve¢ prav pri zunanjih in notranjih
podjetjih, ki predstavljajo glavnino slovenskega podjetniskega sektorja. To je se
toliko pomembnejse, ker kaze na preobrat po drasti¢énem poslab$anju neto izida
iz poslovanja pri notranjih in zunanjih podjetjih v 1995. letu.

Tabela 3, ki predstavlja dogajanja v glavnih kazalcih uspe$nosti poslovanja v
razli¢nih lastniskih kategorijah v obdobju 1994-96 za 1.902 podjetja, ki so bila aktiv-
na v celotnem obdobju, dodatno osvetljuje trende na podro¢ju prestrukturiranja
podjetij in potrjuje zgornje ugotovitve. Ce merimo dogajanja z neto dobic-
kom/izgubo iz poslovanja na kapital in z delezem tega dobi¢ka/izgube v prodaji,
vidimo, da v obdobju 1994-96 ni bilo veliko sprememb: tuja in privatna podjetja so
ostala precej boljsa od podjetij iz ostalih lastniskih kategorij, njim s pozitivnimi
Stevilkami sledijo notranja in zunanja podjetja, medtem ko so neprivatizirana in
drZavna podjetja precej globoko v negativnih Stevilkah. Po o¢itnem poslabsanju v
1995. lety, se zdi pozitivno izbolj3anje tako dobic¢ka na kapital kot deleza v proda-
jiv notranjih in zunanjih podjetjih v letu 1996. Vendar pa izboljdanje v 1996. letu e
vedno pomeni le vratanje na raven iz leta 1994 (zunanja podjetja) ali pa 3e to ne
(notranja podjetja). Situacija v neprivatiziranih podjetjih se, kljub izpadu najbolj
izgubarskih podjetij, v obdobju 1994-96 ni izbolj3ala, v drzavnih podjetjih pa se je
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celo postabsala. Do splo$nega izbolj3anja pa je prislo v kazalcu prodaja na sredst-
va, kjer so vse lastniske kategorije podjetij povecale znesek prodaj, ki ga realizira-
jo z danimi sredstvi. Po drugi strani pa skrbijo rasto¢e obveznosti glede na kapital
v neprivatiziranih podjetjih, e posebej glede na dejansko nikakr3no izbolj$anje
kazalcev uspesnosti poslovanja. Z izjemo tujih podjetij, je nara$¢anje obveznosti
glede na kapital znacilno za vse lastniske kategorije.

TABELA 3: Trendi v glavnih kazalcih uspesnosti poslovanja po lastniskih
kategorijah podjetij v obdobjis 1994-1996; za 1.902 podjetja, ki so bila
aktivna v celotnem obdobju

Privatna [ Tuja | Notranja | Zunanja | Nepriva- [ DrZzavna
tizirana

Neto dobicek (+)/izguba (-)
na kapital’; %
1994 04 51 0,7 1,7 41 01
1995 7,0 4,6 -1,1 0,2 5,6 0,2
1996 4,4 6,5 0,3 1,7 4,1 2,1
Delez neto dobicka (+)/izgube (-)
v prodaji'; %

11994 0,1 1,8 0,3 1,4 -3,3 0,3
1995 1,8 1,5 -0,6 0,2 -3,7 0,7
1996 1,2 2,0 0,1 1,2 -2,8 -5,2
Prodaja na sredstva; %

1994 136,1 150,2 107,4 78,8 61,3 30,7
1995 130,0 | 160,9 112,5 79,8 67,5 30,7
1996 130,7 | 169,5 114,8 88,7 68,5 31,0
Sredstva na kapital; %

1994 264,0 190,2 163,6 152,8 198,9 129,5
1995 304,2 190,0 171,0 156,6 2254 133,0
1996 3125 | 1879 | 176,2 1587 | 2137 | 1335
Obuveznosti glede na kapital; %

1994 1531 84,2 56,1 43,8 105,3 26,2
1995 190,2 85,0 62,3 47,4 120,0 27,8
1996 201,0 83,9 67,2 49,7 121,2 28,7

Vir: Preracunano na osnovi podatkov Agencije za placilni promet.
1 - Neto dobicek/izguba iz poslovanja.

Zakljucek

Gornja analiza nakazuje, da se prestrukturiranje slovenskega podjetniskega
sektorja sicer dogaja, vendar nedvomno prepocasi. Prestrukturiranje se kaze v prvi
vrsti v stecajih najbolj izgubarskih podjetij, pa tudi v moénem povedanju neto
dobicka iz poslovanja v 1996. letu. Neto dobicek iz poslovanja se je v 1996. letu
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povecal prakti¢no v vseh lastniskih kategorijah podijetij, $e najhitreje v zunanjih in
notranjih, najpocasneje oziroma sploh ne pa v neprivatiziranih in drzavnih pod-
jetjib. Upati je, da je to znak, da se je v zunanjih in notranjih podjetjih zac¢el proces
vzpostavljanja lastnidkega upravljanja podjetij, ki vodi v prestrukturiranje. Po drugi
strani pa neprivatizirana in drZavna podjetja $e vedno izkazujejo kriti¢no visoke
izgube iz poslovanja, ki se prepocasi in premalo zmanjsujejo (pri neprivatiziranih
podjetjih) oziroma se kriti¢no povecujejo (pri drzavnih podjetjih).

Zdi se, da se prestrukturiranje slovenskega podjetniskega sektorja dogaja pred-
vsem navzdol, to je v smislu izpadanja najbolj izgubarskih podjetij, precej manj pa
v obliki prestrukturiranja in izboljSevanja poslovanja obstoje¢ih podijetij. To je
najbolj izrazito pri neprivatiziranih podjetjih. Ali to morda kaZe, da je drava s svo-
jimi ukrepi in metodami bolj uspe3na, kadar gre za hitro sanacijo (finanéno pre-
strukturiranje, prodaja ali ukinitev) oziroma prestrukturiranje in ukinjanje najbolj
izgubarskih podjetij, manj pa, kadar gre za dolgoroénejse razvojno prestrukeuri-
ranje podjetij (izboljSevanje situacije glede dobicka iz poslovanja v Zivih pod-
jetjih)? Verjetno ni dvomljivo, da je to drugo treba prepustiti novim lastnikom.
Drzava na dalj$i rok ne more in ne sme igrati vloge aktivnega lastnika v podijetjih.
Zato je treba ¢im hitreje privatizirati $e neprivatizirani podjetnidki sektor in se
odloditi za ukinitev nekaterih klini¢no 7e mrtvih podjetij. Prav stroski vzdrzevanja

le-teh in kriti¢na obremenjenost podjetniskega sektorja z visokimi stroski finan-

ciranja se zdita najvedji oviri hitrejSemu prestrukturiranju podjetij - morda celo
vedji kot proces ucinkovitega lastniskega upravljanja podjetij - ki naj jim omogoci
konkurencen nastop na notranjem trgu Evropske unije.
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