SALUS, LJUBLJANA, d.d.

Rezultati poslovanja v letu 1999

SPOROCILO DIREKTORJA DELNISKE DRUZBE SALUS

Ko se danes, Ze globoko v letu 2000 ozremo na poslovanje podjetja v 1.1999 se nam zdi, kot
da brskamo po zgodovini. Pa vendar so od konca leta (ali zaCetka tisocCletja, ¢e se to bolje

slii), ki smo ga vsi pri¢akovali z dolo€eno mero nelagodja, minili le trije meseci.

Leto 1999 je bilo za SALUS eno tezjih v zadnjih letih, v enem letu se je zvrstilo veliko Stevilo
dogodkov, vplivali na poslovanje v tem letu tako, da je bil prekinjen nekajletni trend visokih
stopen;j rasti, nekateri od njih pa bodo vplivali tudi na pogoje poslovanja v prihodnjih letih.
Predvsem so ti ukrepi povecali stroSke poslovanja v primerjavi s prejSnjimi leti, na drugi
strani pa nam je zniZzevanje marz zaradi drzavne intervencije ob hkrathem moc¢nem pritisku

na znizanje porabe zdravil znizalo tudi dobiCek.

Takoj na zacetku leta smo pri€eli z operativno uporabo novega informacijskega sistema.
Kljub tipi€nim problemom na zacetku delovanja sistema smo z velikimi dodatnimi napori
zaposlenih v druzbi in dobavitelja programske opreme tekom leta uspeli premagati vse
teZzave, poleg tega pa tudi usposobiti novi sistem za prehod na DDV s 1.7.1999 in uspesno
preiti v leto 2000, tako kar se tiCe programske kot tudi racunalniSske opreme. Velik del
aktivnosti se je moral zaradi narave dela, povezanega z racunalniSkim sistemom, izvajati
izven rednega delovnega €asa, kar je rezultiralo v bistvenem povecanju Stevila opravljenih

nadur v doloCenih v podjetju zaposlenih sodelavcev.

Poleg dodatnega dela na podrodju informatike je veliko dodatnih naporov in dela povzrocila
tudi uveljavitev Pravilnika o oznaCevanju zdravil, saj je bil z uveljavitvijo le-tega v zaCetku
meseca junija 1999 prepovedan promet zdravil, katerih ovojnina ni bila v slovenskem jeziku,
izjemoma pa je bil pod dolo€enimi pogoji dovoljen promet z zdravili v tuji ovojnini z ustrezno
deklaracijo v slovenskem jeziku. Ker precejSen del tujih dobaviteljev ni uspel pravoCasno
zagotoviti embalaze v slovenskem jeziku, je bilo potrebno polepiti na tiso¢e pakiranj zdravil;
delno se je to delo izvajalo roéno, delno strojno, posledica pa je bilo precej$nje povidanje
zalog in seveda veliko Stevilo opravljenih nadur, saj to ni smelo motiti rednih delovnih
procesov v podjetju.

Zal pa so se poleg zgoraj omenjenega poslab3ali tudi pogoji poslovanja, in sicer je prigel v
marcu |. 1999 veljati novi pravilnik o oblikovanju cen zdravil, ki je uvedel zamotan sistem
izraCuna in prijavljanja t.i. referenénih cen, po katerem zdravila v Sloveniji ne smejo biti

drazja od 85 % primerljive cene v Nemciji, Franciji in Italiji. Dodaten problem je predstavljala
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Se izjemna rast ameriSkega dolarja in britanskega funta glede na evro oz. valute treh
referencnih drzav, kar je izredno negativno vplivalo na finan¢no poslovanje druzbe zaradi
visokih te€ajnih razlik nastalih pri dobaviteljih (ameriSkih in angleSkih proizvajalcih), ki so
nam izstavljali racune v USD in GBP. Novi pravilnik pa je posredno uvedel Se bistveno
novost pri poslovanju industrije in distribucije — zavezanci za prijavo veleprodajne cene
zdravila so namreC proizvajalci, kar pomeni, da oni dolo¢ijo tudi marzo veledrogerije.
Rezultat tega je bilo prvo znizanje povpre¢nih marz distribucije zdrauvil

po vladni uredbi iz |. 1995.

Uvedba DDV pa je prinesla Se dodaten pritisk vladnih institucij, ki je na koncu rezultiral v
kompromisnem »sporazumu«, kjer sta farmacevtska industrija in distribucija pristali na
zaCasno pokrivanje priblizno polovice uvedenega 8 % DDV na zdravila (prej le-ta niso bila
obdav&ena), kar je seveda pomenilo tudi dodatno znizanje meseca marca zZe zniZzanih marz

distributerjev zdravil.

Uprava ocenjuje, da je druzba kljub vsem dodatnim omejitvam in mo¢no pove€anem pritisku

drzave v . 1999 ter zniZzanju dobicka v danih okolis€inah poslovala uspes$no.

Posebej bi se zelel zahvaliti vsem sodelavcem druzbe, ki jim ni bilo zal stotin ur dodatnega
dela, ki ga je bilo potrebno opraviti, da smo uspesno prebrodili vse tezave, ki so nam stale
na poti. Ponosen sem, da lahko delam s takSnimi ljudmi, kajti moji sodelavci so garancija,

da bomo tudi v prihodnje lahko kos vsem tezavam, ki nam bodo stale na poti.

Ljubljana, april 2000

Direktor d.d.

Marko Rupret, univ. dipl.ekon.
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POSLOVNI POLOZAJ DRUZBE SALUS, LJUBLJANA, d.d.

TRZNI POLOZAJ

Osnovna dejavnost delniSke druzbe SALUS je prodaja na debelo farmacevtskih,

medicinskih in drugih proizvodov.

Splosni pogoji poslovanja veleprodaje zdravil so se v 1.1999 v primerjavi s preteklimi
leti poslabsali. Podatki IMS HEALTH o gibanju prometa na trgu zdravil v Sloveniji tudi za
lansko leto kazejo rast prodaje zdravil, in sicer koli¢ine za 10,3% ter vrednosti za 10,5%, kar

pa je manj kot v preteklih letih.

SALUS je kljub moé&ni konkurenci v letu 1999 povecal svoj trzni delez na trgu zdravil
v Sloveniji za 1,34 odstotne toCke. Povecanije koli¢ine in vrednosti prometa zdravil SALUSa
je namre¢ v preteklem letu preseglo povpreéno stopnjo pove€anja celotnega prometa z

zdravili v letu 1999 v Sloveniji.

Trzni delez SALUSa na slovenskem trgu je v letu 1999 zna8al glede na koli€ine
prodanih enot zdravil 29,4%, po vrednosti zdravil pa celo 30,3%, kar pomeni, da je v
lanskem letu SALUS prvi€ uspel preseci povpreéni 30-odstotni trzni delez. To je posebej
pomembno, saj se je v lanskem letu koncalo obdobje hitre rasti obsega in vrednosti trga

zdravil v Sloveniji.

V lanskem letu so oviro za doseganje podobnih poslovnih rezultatov kot v preteklosti
predstavljali zlasti ukrepi drZavnih institucij za zagotavljanje oskrbe prebivalcev z zdravili v
slovenski embalaZi, ukrepi za zniZzanje proracunskih izdatkov za zdravila ter ucinki uvedbe
zakona o davku na dodano vrednost. Rezultat teh ukrepov se je odrazil predvsem na
mocnem znizevanju dinamike rasti prometa z zdravili tekom lanskega leta in znizanju

dosezene povprec€ne razlike v ceni.

Rast obsega poslovanja SALUSa v letu 1999 se je odrazila v preseganju plana
prodaje za 2,9%, kar hkrati pomeni povecanje vseh prihodkov od prodaje v lanskem letu za
8,3% glede na leto 1998.

Z rastjo fizitnega obsega prodaje se je v letu 1999 nadaljevalo poveéevanje Stevila

prodanih enot, ne pa tudi Stevila realiziranih naroCil. Pregled prodaje z vidika Stevila
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prodanih enot zdravil ter z vidika Stevila realiziranih naroCil za zadnji pet let je prikazan v

nasledn;ji tabeli.

Tabela 1: Prodajna dejavnost podjetja v obdobju 1995-1999

postavka / leto 1995 1996 1997 1998 1999
Stevilo prodanih enot (v 000) 15.722 15.051 17.624 19.426 19.972
Stevilo realiziranih narocil 38.629 42.722 48.431 53.187 51.305

Vir : SALUS - interni viri

V letu 1999 se je Stevilo realiziranih naroCil v primerjavi z letom 1998 zmanjsSalo za

3,5%, medtem ko se je Stevilo prodanih enot zdravil povecalo za 2,8%.

ZmanjSanje Stevila realiziranih narocil v preteklem letu je predvsem posledica
uresniCevanja sprejete usmeritve poslovne politike prenehanja poslovanja z nesolventnimi
kupci ter preusmeritvijo manjSih kupcev neposredno na maloprodajo, kar je povzrocilo

zmanjSanje skupnega Stevila realiziranih narocil, kot Ze re¢eno, za 3,5%.

Kljub temu je zaradi stalnih pritiskov na racionalizacijo poslovanja in glede na
objektivne pogoje okolja pri€akovati tudi v bodoCe zahteve kupcev po povecevanju
frekvence naroCanja in s tem povecevanje Stevila narocil. Da bo SALUS tudi v bodoce lahko
izpolnjeval pri€akovanja kupcev in tako poveCeval svojo konkurencnost pri izpolnjevanju
naroCil, je bila v zadnjih letih izvedena nalozba v posodobitev informacijskega sistema in

uvedbo raCunalnisko podprtega sistema vodenja skladiS§énega poslovanja.

Tudi v letu 1999 je tako kot Zze v letu 1998 priSlo do nekaterih premikov v strukturi
kupcev. Delezi §tirih skupin kupcev v realizirani vrednosti prodaje v letu 1999 v primerjavi z
letom 1998 kaZejo nekoliko zmanjSan delez lekarn ter delez skupine kupcev, ki zajema
bolniSnice, ZC in institute, zniZanje deleza kupcev veterinarskih proizvodov in precejsSnje
poveCanje skupine drugih kupcev, zlasti veledrogerij. V letu 1999 je zna$al delez desetih
najvecjih kupcev 54,2% v skupni vrednosti prodaje, kar predstavlja v primerjavi z letom
1998 zmanjSanje za 2,7 odstotne toCke in pomeni nadaljnje povecanje razprdenosti prodaje
SALUSa v letu 1999.

Spremembe v strukturi kupcev so med drugim tudi odraz selektivne prodajne politike

SALUSa glede na poslovno boniteto kupcev. Na ta nacin si SALUS ohranja dobro lastno
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finan¢no boniteto, stabilnost poslovanja in si zagotavlja pogoje za uresnievanje razvojnih

ciljev.

Hkrati z rastjo fizicnega obsega prodaje pa se $e nadalje povecuje delez prodaje
blaga z vi§jo vrednostjo, kar se odraza v povec€anju povprecne cene prodane enote za 6,0%

Vv primerjavi z letom 1998.

Tabela 2: Skupna realizacija in dosezena povpre¢na vrednost prodane enote (kosa) v letih
1995 do 1999 v tekocih cenah

Postavka / leto 1995 1996 1997 1998 1999

Znesek fakturirane 9.043.820 | 9.973.177 | 12.882.798 | 16.467.930 | 17.936.154

vrednosti prodaje (v 000
SIT)

DoseZena povpre¢na 575 663 761 847 898
vrednost prodane enote
(kosa) blaga

Vir : SALUS - interni viri

SALUS je v letu 1999 pri nabavi izdelkov realiziral promet v vrednosti 16.997 mio
SIT, kar predstavlja pove€anje le za 3,2% glede na leto 1998. Ukrepi, sprejeti v lanskem
letu za omejevanje javnih stroskov za zdravila so, v primerjavi s prejSnjimi leti, zaustavili

hitro rast nabave in prodaje zdravil v Sloveniji.

V letu 1999 je SALUS tudi zunanjetrgovinsko dejavnost na podro&ju oskrbe trga z
zdravili e bolj prilagodil zahtevam svojih kupcev, oziroma njihovim narocilom ter svoje
zunanjetrgovinske aktivnosti na podroCju rednega uvoza in konsignacij ze tretje leto
zapored mocno povecal. Dosezeni rezultati zagotavljajo celovito oskrbo domacih kupcev z
zdravili za humano in veterinarsko rabo ter omogocajo dobro podporo celotni ponudbi
SALUSa in moznost hitrega odzivanja na naro€ila kupcev. S tem zunanjetrgovinska

dejavnost pomembno prispeva k pove€evanju konkurenéne sposobnosti SALUSa.

V letu 1999 je SALUS ustvaril konsignacijski promet za 25 tujih proizvajalcev zdravil

za humano in veterinarsko rabo ter ga v primerjavi z letom 1998 povecal za 17,0%.
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Na povecano konkurenco v dejavnosti veleprodaje zdravil se je SALUS tudi v letu
1999 odzval z nadaljnjim Sirjenjem prodajnega asortimana ter povecevanjem kvalitete svojih
storitev. To se je, v razmerah stagnacije trga zdravil v Sloveniji v primerjavi s preteklimi leti,
v konéni fazi odrazilo v nadpovprec¢ni rasti poslovanja v letu 1999 ter poveCanem trznem
delezu SALUSa.

V preteklih letih izvedena nalozba v posodobitev informacijskega sistema in
tehnologije poslovanja bo SALUSu tudi v bodoCe omogocala, ob dobri zaloZenosti ter
hkratnem povecanju obrata zalog, visoko stopnjo odzivnosti na zahteve kupcev ter ustrezno

kvaliteto storitev pri realizaciji narodil.

DoseZeni rezultati prodaje v letu 1999, sestava kupcev, dolgoroCnost poslovnih
odnosov, povecevanje konkurencne moci s tehnoloSkimi in organizacijskimi posodobitvami,
zlasti pa dosedanja vecletna dinamika rasti, ki se je, kljub Ze omenjeni stagnaciji trga zdravil
v Sloveniji tekom lanskega leta, nadaljevala tudi v letu 1999, zagotavlja druzbi SALUS

stabilnost in varnost poslovanja tudi v prihodnje.

VODSTVO IN ZAPOSLENI

V vodstvu podjetja v letu 1999 ni bilo sprememb. Direktor delniSke druzbe SALUS je
gospod Marko Rupret, dipl. oec..

Povec€an obseg nalog, rast obsega poslovanja in prehod na nov informacijski sistem,
je v letu 1999 terjala povecCanje Stevila zaposlenih v podjetju in sicer od 113 zaposlenih
konec leta 1998 na 122 konec leta 1999. V povprecCju je bilo v letu 1999 v SALUSu
zaposlenih 120 delavcev. Izobrazbena struktura, ki je odraz uspesne kadrovske politike v

preteklosti, zagotavlja obvladovanje in nadaljnjo Siritev poslovne dejavnosti druzbe.

ANALIZA 1ZKAZOV POSLOVANJA ZA LETO 1999
uvoD

Osnova za izdelavo finanéne analize in analize uspesSnosti poslovanja delniSke
druzbe SALUS za leta 1995 do 1999 so bili izkazi poslovanja za omenjena leta v tekoCih

cenah. Bilanca stanja druzbe na dan 31.12.1999 in z njo povezani bilanca uspeha, izkaz
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sprememb kapitala in izkaz gibanja finan¢nih tokov za leto 1999 so bili revidirani v skladu z

Zakonom o revidiranju s strani revizijske druzbe PricewaterhouseCoopers d.d., Ljubljana.

Sami finan¢ni podatki lahko le delno prikazejo stanje v podjetju, zato smo jih
navezali na ugotovitve, prikazane v poglavju Poslovni polozaj podjetja. V analizi izkazov
poslovanja smo se osredotocili na strukturno analizo, analizo relativnih finanénih kazalcev in
kazalcev uspesSnosti poslovanja. Navedene metode finan€ne analize delno odpravljajo
problem neprimerljivosti rezultatov poslovanja izkazanih v tekoCih cenah, vendar pa vpliv

inflacije na izkaze poslovanja s tem ni v celoti odpravljen.

IZKAZ USPEHA

Iz izkazov poslovanja za leto 1999 v tekoCih cenah izhaja, da je SALUS v primerjavi
s predhodnim letom poveéal prihodke od prodaje za 8,4%. Ce preradunamo prihodke od
prodaje v stalne cene na dan 31.12.1999 pa lahko ugotovimo, da so se le-ti v letu 1999 v
primerjavi v letom 1998 realno povecali za 2%. |z navedenega izhaja, da se je visoka
nominalna in tudi realna rast prodaje v preteklih letih v letu 1999 sicer upoCasnila, vendar pa
SALUS z realnim poveCanjem prodaje uspeva pridobivati vedno vedji del slovenskega
trziSCa. 1z primerjave prihodkov od prodaje za leto 1999 z leti 1995 do 1997 pa izhaja, da so
se povecali za 97,6% v primerjavi z letom 1995, za 76,8% v primerjavi z letom 1996 in za
32,1% v primerjavi z letom 1997. Ce prihodke od prodaje preradunamo v stalne cene pa
izhaja, da se je obseg le-teh v letu 1999 v primerjavi z letom 1995 realno povecal za 43,8%,
v primerjavi z letom 1996 za 41,1% in z letom 1997 za 14,9%. Vzroki za takSno gibanje so
opisani ze v predhodnem poglavju, dejstvo pa je, da je SALUS tudi v letu 1999 poveceval
prodajo iz konsignacijskih poslov s tujimi dobavitelji ter tudi prodajo iz lastnih zalog izdelkov.
Tako se je trzni delez SALUS-a po podatkih IMS-HEALTH v letu 1999 povecal za 1,1% v
Stevilu prodanih zdravil, tako da je znaSal 30,3%.
Slika 1: Poslovni prihodki in odhodki SALUS v letih 1995-1999 v 000 SIT
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kar izhaja iz slike 1. Za vseh pet let pa velja, da se je deleZz nabavne vrednosti prodanega
blaga v prihodkih od prodaje stalno poveceval, in sicer se je njen delez gibal med 85,8% v
letu 1995 in 87,8% v letu 1998, v letu 1999 pa je ponovno porastel in je znaSal 88,2% vseh
prinodkov od prodaje. Nabavna vrednost prodanega blaga je tako v letu 1999 rastla hitreje,
kot so pa rastli prihodki od prodaje, saj se je povec€ala za 8,9%, prihodki od prodaje pa za
8,4% v primerjavi z letom 1998.
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Slika 2: Poslovni prihodki in odhodki v obdobju 1995-1999 - brez nabavne vrednosti
prodanega blaga v 000 SIT

Poslovni prihodki - razlika v cemi Poslovni odhodki- brez nabavne vrednosti blaga
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2000000 =
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Vir : SALUS - interni viri, preracun P&C

Za gibanje ostalih poslovnih stroSkov je znacilno, da se je njihov delez v prihodkih od
prodaje po znizanju v letu 1998, v letu 1999 zopet povidal. Tako je njihov delez v letu 1995
znaSal 8%, v letu 1996 pa se je njihov delez znizal na 7,2% prihodkov od prodaje, v letu
1997 se je povecal na 7,4%, v letu 1998, ko je bil najnizji je znasal na 6,6% vseh prihodkov
od prodaje, v letu 1999 pa je znova porastel in sicer na 7% prihodkov od prodaje. Glavni
razlog za povec€anje ostalih poslovnih stroSkov je povecanje stroSkov dela, ki so porastli od
2,98% v letu 1998 na 3,25% v letu 1999, ostali strodki pa so predstavijali v letu 1999
naslednji delez v prihodkih od prodaje: amortizacija z 1,33%, surovine in material in storitve
z 2,17% ter drugi poslovni odhodki z 0,25%.

Stroski dela so se v primerjavi z letom 1998 povecali za 18,3%, pri Eemer pa so se
stroski pla€ povecali za 17,2%, stro8ki za socialno varnost so se povecali za 17,8%, drugi
stroSki dela pa so porastli za 25%. Pri ocenjevanju stroSkov dela za leto 1999 pa je
potrebno upostevati tudi povecanje povprecnega Stevila zaposlenih na podlagi opravljenih

urod 115 v letu 1998 na 122 v letu 1999, kar predstavlja 6,1% povecanje.
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Slika 3: Primerjava gibanja deleza dobicka iz rednega poslovanja in deleza stroSkov dela v

prihodkih od prodaje v %
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Dobicek iz poslovanja se je v letu 1999 znizal v primerjavi z letom 1998 za 8%, kar
pa ob rasti prihodkov od prodaje za 8,4% pomeni znizanje deleza dobitka iz poslovanja v
prihodkih od prodaje od 5,64% v letu 1998 na 4,79% v letu 1999, tako da je bil v letu 1999
delez dobi¢ka iz poslovanja v prihodkih od prodaje najnizji v celothem obravnavanem
Stiriletnem obdobju. ZniZzanje dobitka iz poslovanja v prihodkih od prodaje je posledica
ukrepov drzave za zmanjSevanje stroSkov zdravil v javhem zdravstvu in pa dogovora
proizvajalcev in veletrgovcev z zdravili z drzavo o kritju dela stroSkov, ki so nastali z uvedbo
DDV.

Prihodki od obresti in drugi prihodki iz financiranja so v letu 1999 ostali na ravni
preteklega leta, saj so se zvisali le za 0,1%. Delez prihodkov iz obresti in ostalih prihodkov
iz financiranja v skupnih prihodkih od prodaje je bil v letu 1999 med najnizjimi v celotnem
obravnavanem obdobju, saj je znasal le 2,24%. Vecino omenjenih prihodkov so v letu 1999
predstavljali prejeti kasaskonti. Prejete obresti in ostali prihodki iz financiranja, ki so bili le v
letu 1998 visji od placanih obresti in drugih odhodkov financiranja, so v letu 1999 dosegale

le 88,9% odhodkov iz financiranja, nominalno pa so bili odhodki vi§ji za 50.772 tiso€ SIT.
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Vecino odhodkov iz financiranja pa so podobno kot pri prihodkih iz financiranja predstavljali

dani kasaskonti, v letu 1999 pa so se mo¢no povecale tudi negativne teCajne razlike.

Drugi izredni prihodki, ki so v letu 1998 za 479% presegali izredne odhodke , so se v
letu 1999 znizali za 68,6%. Tako so bili izredni prihodki viSji za 46,2% od izrednih
odhodkov.

Po placilu davkov je SALUS izkazal neto dobicek v viSini 680.001 tiso¢ SIT, kar je za
27,5% manj kot v letu 1998. V strukturi prihodkov od prodaje pa se je delez neto dobicka

znizal od 5,56% v letu 1998 na 3,72% v letu 1999.

Slika 4: Struktura neto dobicka v delezu prihodkov od prodaje v% za obdobje 1995 - 1999
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BRUTO DODANA VREDNOST

Za bruto dodano vrednost na zaposlenega, ustvarjeno v obdobju 1995-1999 je
znacilno, da je bila v celotnem obdobju v najvedjem deleZu namenjena dobicku iz
poslovanja, kar kaze na veliko ekonomsko mo¢ podjetja. Dosezena bruto dodana vrednost
na zaposlenega v letu 1999 se je v primerjavi z letom 1998 sicer znizala 2,3%, bila pa je po

letu 1998 druga najviSje izkazana v celothem petletnem obdobju.

Slika 5: Razdelitev bruto dodane vrednosti na zaposlenega za obdobje 1995 - 1999 v 000
SIT
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V letu 1998 je bruto dodana vrednost na zaposlenega znaSala 14.364 tiso€ SIT. Za
stroSke dela je bilo porablieno 4.366 tiso¢ SIT, 1.718 tiso€¢ SIT so znaSali stroski
amortizacije, dobicek iz poslovanja na zaposlenega v letu 1998 pa je znasal 8.279 tiso€ SIT,
kar predstavlja pove€anje v primerjavi z letom 1997 za 21,5%. Dobi¢ek iz poslovanja je v

letu 1998 predstavljal 57,6% ustvarjene bruto dodane vrednosti ha zaposlenega.

Zaradi ze prej omenjenih razlogov se je v letu 1999 bruto dodana vrednost na
zaposlenega znizala na 14.038 tiso€ SIT. Za stroSke dela je bilo porabljeno 4.871 tiso¢ SIT,
1.991 tiso¢ SIT so znaSali stroski amortizacije, dobiCek iz poslovanja na zaposlenega v letu
1999 pa je zna8al 7.177 tiso€ SIT, kar predstavlja znizanje v primerjavi z letom 1998 za
13,3%. Dobicek iz poslovanja je v letu 1999 predstavljal 51,1% ustvarjene bruto dodane

vrednosti ha zaposlenega.
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UPRAVLJANJE Z OBRATNIM KAPITALOM" IN ANALIZA BILANCE STANJA

Z upravljanjem z obratnim kapitalom imamo v mislih nacin, kako podjetje investira v

svoja obratna sredstva ter na drugi strani nacin, kako ta obratna sredstva financira.

Denarni cikel?, ki kaze uginkovitost upravljanja z obratnim kapitalom podjetja SALUS
je v letu 1999 znasSal 32 dni. Podjetje je torej moralo v povprecju nabavo blaga financirati 32
dni. Denarni cikel se je v celotnem petletnem obravnavanem obdobju gibal v okviru, ki je bil
dosezen tudi v letu 1999.

Na politiko investiranja v obratna sredstva kaZejo kazalci likvidnosti® podjetja.
Koli¢nik obratne likvidnosti podjetja se je v letu 1999 znizal na 1,63, tako da je bil med
najnizjimi v obdobju 1995-1999. Tudi koli¢nik obratno finanéne likvidnosti kot tudi kazalec
deleza denarja v tekoCih obveznostih kazeta na poslabSanje omenjenih kazalci v primerjavi
z obdobjem 1995 - 1998. Vendar pa je pri tem potrebno omeniti, da je SALUS v letu 1999
povecal investiranje v vrednostne papirje, kar je pomenilo preselitev dela najbolj likvidnih

sredstev iz kratkoro€nih v dolgoro&ne finan¢ne nalozbe.

Obratna sredstva so se v letu 1999 v primerjavi z letom 1998 zmanjSala za 2,7%, v
strukturi celotne aktive pa se je delez obratnih sredstev znizal iz 68,5% v letu 1998 na 58%
predstavljala denarna sredstva in kratkoro€ne finanéne nalozbe pa se je v letu 1999
struktura obratnih sredstev spremenila v prid terjatev do kupcev, katerih delez je v okviru
celotne aktive znaSal 24,1% in pa zalog, ki so predstavljale 17% aktive. Denarna sredstva in
kratkoro€ne finanéne nalozbe so v tako koncem leta 1999 predstavljale 13,7% celotne

aktive.

Terjatve do kupcev so se koncem leta 1999 v primerjavi s predhodnim letom
povecCale za 7,7%, kar je manj kot pa so se povecali prihodki od prodaje. Iz navedenega

izhaja, da ima SALUS svoj krog stalnih kupcev, za poveCevanje svojega trznega deleza pa

! Obratni kapital definiramo kot razliko med obratnimi sredstvi in tekogimi obveznostmi.

2 Z denarnim ciklom ("Cash conversion cycle") imamo v mislih ¢as pretvorbe, ko se denar
preko zalog, terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev zopet povrne v denarno
obliko.

® Kazalci "likvidnosti" ne kazejo dejanske likvidnosti podjetja, temved bolj kaZejo sposobnost
podjetja, da poravna svoje kratkoroéne obveznosti.
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ni potrebno bistveno spreminjanje komercialnih pogojev, hkrati pa je omenjeni podatek tudi
odraz visokega deleza kosignacijske prodaje, saj pri njej podjetje zaraCunava samo svojo

storitev.

Slika 6: Dnevi vezave zalog, terjatev do kupcev in obveznosti do dobaviteljev SALUS v letih
1995-1999
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Terjatve do kupcev so bile v letu 1999 za 42% viSje, kot pa so znaSale obveznosti do
dobaviteljev. TakSno razmerje med terjatvami do kupcev in obveznostmi do dobaviteljev je
med najnizjimi v obdobju 1995-1998, saj je bilo le v letu 1995 niZje. Vzroki za poslabSanje
razmerja med kupci in dobavitelji pa izhajajo iz pove€anih nabav v zadnjem Cetrtletju leta
1999, saj je s tem SALUS dosegel bistveno boljSe komercialne in finanéne pogoje pri
dobaviteljih.

Delez zalog trgovskega blaga se v letu 1999, zaradi prej omenjenih razlogov v
strukturi aktive povecal, in sicer od 12,7% v letu 1998 na 17% v letu 1999. Nominalno pa so

se zaloge v primerjavi z letom 1998 povecale za 54,1%.

Slika 7: Struktura bilance stanja SALUS na dan 31.12.1999
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Druge terjatve so se v letu 1999 povecale v primerjavi z letom 1998 za 54,9%, Se

vedno pa vecino njih predstavljajo terjatve za izplatano vmesno dividendo.

TekocCe obveznosti so se v letu 1999 zviSale v primerjavi z letom 1998 za 12,7%. V
okviru teko€ih obveznosti je opazno predvsem povecanje obveznosti do dobaviteljev, ki so
se povecale za 83,3% in pa znizanje kratkoroCne finanCne zadolZzenosti za 78%, kar je
posledica odplacila kredita A Banki Ljubljana. Pomemben del tekoCih obveznosti pa
predstavljajo obveznosti iz konsignacijske prodaje, saj so se povecale za 44,7% v primerjavi
z letom 1998, to pa pomeni, da SALUS povecuje svoje aktivnosti na prej omenjenem

podrodju.
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UPRAVLJANJE Z MATERIALNIMI NALOZBAMI IN DOLGOROCNIMI NALOZBAMI

Znacilnost poslovanja SALUS je tudi relativno nizek delez stalnih sredstev v strukturi
bilance stanja, kljub temu pa je opazno, da so se predvsem v zadnjih treh letih povecala
vlaganja v osnovna sredstva. Tako se je vrednost opredmetenih osnovnih sredstev
povecala v letu 1999 za 12,5%, pri ¢emer pa se je najbolj povecala vrednost osnovnih

sredstev v pridobivanju, kar predstavljajo nalozbe v izgradnjo lekarn v Ljubljani in na Ptuju.

Slika 8: Struktura bilance stanja za obdobje 1995-1999 v 000 SIT
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Struktura aktive SALUS (glej Sliko 8) kaze, da se je delez obratnih sredstev v letu
1999 znizal v primerjavi s predhodnimi leti. in sicer je to znizanje predstavljalo skoraj 10
strukturnih odstotkov v primerjavi z letom 1998. Hkrati pa se je v aktivi povecal delez
dolgoro¢nih finanénih nalozb, saj se je le-ta povecal od 3% v letu 1998 na 14% aktive v letu

1999. Veclino omenjenih nalozb predstavljajo kupljene obveznice RS06 in RS10.

ZADOLZENOST PODJETJA

Kazalci zadolZenosti podjetja kazejo, da se v letu 1999 nadaljuje trend zniZzevanja
zadolZenosti podjetja, ki je bil opazen Ze v preteklih letih. Celotne obveznosti podjetja so v
letu 1999 predstavijale le Se 57% kapitala podjetja, medtem ko je ta delez v letu 1998
znasal 59%. Hkrati se zmanjSuje tudi delez dolga v pasivi, in sicer se je le-ta zmanjSal od
44% v letu 1995, na 40% v letu 1996, v letu 1997 je znaSal 38% pasive, v letu 1998 je

znasal 37% pasive podjetja, v letu 1999 pa se je ta delez zopet znizal in sicer na 36%.

FINANCNI TOKOVI

Na pove€ana investiranja v skoraj vse oblike aktive kaze tudi izkaz finan¢nih tokov
za leto 1999.

Za leto 1999 pa lahko reCemo, da se je slika mo¢no spremenila, saj je bil izkazan
negativni finanéni tok v visini 460,7 mio SIT. Ce primerjamo posamezne postavke izkaza
finan¢nih tokov opazimo, da so bili pritoki pri poslovni dejavnosti visji od odtokov pri poslovni
dejavnosti za 5,2%, oziroma nominalno za 918 mio SIT, kar pomeni zmanjSanje v primerjavi
Z letom 1998 za 18,5%. Odtoki pri investicijski dejavnosti so bili v primerjavi z letom 1998
vi§ji za 26,3%. V dejavnosti investiranja predstavljajo najvi§ji delez povecanje dolgorocnih
finan¢nih nalozb, kar predstavlja 71,1% vseh odtokov pri investicijski dejavnosti. Zaradi
odplacila kratkoroénih posojil in pa izpla¢anih dividend so bili odtoki iz dejavnosti
financiranja v letu 1999 negativni v viSini 686,9 mio SIT. Tako je bilo zaradi ustvarjenega
negativnega Cistega financnega toka kon¢no stanje denarnih sredstev nizje od zacetnega
za 58,7% in je znaSalo 323,8 mio SIT.
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SKLEP O ANALIZI IZKAZOV POSLOVANJA ZA LETO 1999

Kljub vedno ostrejSim ukrepom drzave, ki se nanasajo na zniZzevanje proracunskih
izdatkov za zdravstvo, u¢inkom dogovora proizvajalcev zdravil in veledrogeristov ter drzave
pri uvedbi davka na dodano vrednost, lahko reCemo, da se je nadaljevalo uspedno
poslovanje delniS8ke druzbe SALUS. Dobicek v letu 1999 je bil sicer nizji kot v preteklem
letu, vendar pa se je nadaljevalo poveCevanje prodaje, kar se je odrazilo v preko 30%
trznem delezu SALUSa. Pove&ane nabave v zadnjem kvartalu so sicer nekoliko poslabsale
zelo dobro finanéno stanje, so pa bile osnova za pridobitev boljSih komercialnih pogojev v
letoSnjem letu. Na dobro finanéno stanje kazZe tudi poveCano investiranje v dolgoro¢ne
drzavne vrednostne papirje, kar bo poleg stabilnega tekofega poslovanja dajalo tudi

ustrezne ucinke v prihodnjih letih ter s tem zagotavljalo ustrezno varnost lastnikom druzbe.

KNJIGOVODSKA VREDNOST DELNICE IN BORZNA GIBANJA V LETU 1999

KNJIGOVODSKA VREDNOST DELNICE IN CISTI DOBICEK NA DELNICO

Osnovni kapital z vrednostjo 26.500.000 SIT je razdeljen na 145.000 delnic in sicer:

navadne delnice razreda A 10.000 delnic
navadne delnice razreda B 125.000 delnic
prednostne delnice 10.000 delnic

Revalorizirana knjigovodska vrednost prednostnih delnic je na dan 31.12.1999 v
skladu z revizijskim poro€ilom zna8ala 13.294 SIT. Knjigovodska vrednost navadne delnice
SALUS (razred A in B) je na dan 31.12.1999 zna$ala 30.414 SIT. Cisti dobiéek na navadno
delnico (razred A in B) je za leto 1999 znaSal 4.929 SIT.

TECAJI DELNICE IN PROMET

Slika 9 prikazuje gibanje enotnega, maksimalnega in minimalnega tecaja ter

dnevnega prometa delnice SALUS-a na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev v letu 1999.

Slika 9: Pregled gibanja enothega dnevnega tecaja delnice ter dnevnega prometa v letu
1999
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INFORMACIJA O DELITVI DOBICKA ZA LETO 1999

SALUS, Ljubljana, d.d. je v letu 1999 ustvaril dobi¢ek v viSini 680.001 tiso¢ SIT.

Uprava za nadzorni svet predlagala naslednjo delitev dobicka:

1.
2.

o > 0N E

Cisti dobigek iz leta 1999 ostane nerazporejen
Za leto 1999 se razdeli iz nerazporejenega Cistega dobitka iz let 1994 in 1995 s

pripadajoc¢o revalorizacijo:

v tiso€ SIT
Dividenda na prednostne delnice 11.362
Dividenda na navadne delnice 337.500
Dividenda za delnice, ki so v lasti druzbe se ne razdeli
Izpladilo iz Cistega dobicka po tocki 6.2.5. Statuta 12.000
Izplacilo Cistega dobicka po ¢1.276 ZGD 12.000

Izpla¢ana dividenda na navadne delnice v skupni visini 337.500 tiso¢ SIT pomeni

2.500 SIT na delnico, pri Cemer je vSteta vmesna dividenda v viSini 1.000 SIT.



