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UvOD

Trzni fundamentalizem sloni na predpostavki popolne konkurence, ki je v praksi
nedosegljiva. Posameznik v njej stremi za ¢im vecjo koristjo zase, kar naj bi prek nevidne
roke trga tudi najveC prispevalo celotni druzbi. Ker pa pogoji popolne konkurence niso
izpolnjeni, prav tako pa tudi ne njena ureditev, posameznik v konkretnem primeru nastajanja
finan¢nega balona lahko povecuje svoje dobicke tudi na ra¢un drugega posameznika, vecja
tveganja, ki so povezana z vec¢jimi dobicki, pa prek izvedenih finan¢nih instrumentov prenasa
na druge.

V pogojih liberalne ekonomije so si finanéni menedZerji izmislili naine, kako povecati
dobicke, z njimi rastoca tveganja pa prenaSati na druge akterje, ki jih smatrajo bodisi za
naivne bodisi nevedne ali neinformirane. Tveganj namre¢, vsem inovacijam navkljub, ni
mogoce odpraviti, saj gre za prihodnja negotova dejstva. Ta se lahko le prenaSajo, razprsijo,
v konkretnem primeru pa z novimi finan¢nimi instrumenti tudi prikrijejo. Govorimo o
listinjenju oziroma oblikovanju finan¢nih instrumentov, izvedenih iz osnovnega posla
(Stiblar, 2008, str. 85). Z listinjenjem in oblikovanjem izvedenih finanénih indtrumentom se
je informacijska asimetrija med kupci in prodajalci precej povecala (Se zlasti zaradi
globalizacije), k temu so svoje dodale tudi agencije za oceno tveganj, ki so z neustreznim
vrednotenjem izvedenih vrednostnih papirjev Se povecale delovanje moralnega hazarda. Iz
nepremicninske krize v ZDA se je zato razvila globalna finan¢na kriza (Prasnikar & Cirman,
2008, str. 10).

Nekateri teoretiki in praktiki menijo, da so tudi pravila ratunovodenja prispevala svoj delez k
sedanji finan¢ni in gospodarski krizi. Podobno naj bi veljalo tudi za revidiranje. (Odar, 2009a,
str. 6)

Namen mojega diplomskega dela je predstaviti vzroke za nastanek finan¢ne krize in vlogo
revizorja v tem ¢asu. Temeljna hipoteza diplomskega dela je ugotavljanje (ne)ustreznosti dela
stroke revidiranja v ¢asu pred in med finan¢no krizo.

Diplomsko delo je razdeljeno na dve poglavji. V izhodis¢nem delu poudarjam, da pomen
revidiranja ni bil vseskozi enak, saj se je konstantno spreminjal. Drugo poglavje je glavno in
je razdeljeno na pet delov. V prvem delu so opisani glavni vzroki za nastanek mednarodne
finan¢ne krize. V drugem delu prikazujem vpliv mednarodne finan¢ne krize na mednarodno
finan¢no arhitekturo in stroko revidiranja. Posebej sta izpostavljeni tudi problematiki merjenja
finan¢nih nalozb po poSteni vrednosti v Casu neaktivnih trgov ter upoStevanje odpisov
vrednosti. V tretjem delu je podana analiza vzrokov slabega revidiranja v ¢asu pred in med
finan¢no krizo. V Cetrtem delu so opisani sodobni izzivi na podrocju revidiranja in opozorilo
na dejstvo, da morajo revizorji delovati v skladu s poklicno etiko. V zadnjem podpoglavju je
po proucitvi izvedenih revizij letnih porocil za krizna leta v Sestih vecjih slovenskih druzbah
prikazala vlogo revizorjev v casu finan¢ne krize v Sloveniji. Podrobneje je opisana
problematika v treh revidiranih druzbah, saj so revizorji v teh druzbah sicer izdali mnenje brez



pridrzka, a so dodali posebna opozorila, ki mo¢no problematizirajo predpostavko o delujoc¢em
podjetju. Diplomsko delo zaklju¢ujem s sklepom, v katerem so povzete glavne ugotovitve.

1 POMEN REVIDIRANJA NEKOC IN DANES

Pomen revidiranja se je skozi zgodovinski razvoj vseskozi spreminjal in nadgrajeval. Naloge
revidiranja so postajale vse kompleksnejSe in zahtevnejse, saj se je revizijska stroka morala
stalno prilagajati podjetniSkemu okolju, to pa je postajalo vse bolj umesceno v globalizacijske
tokove. Danes revizijska stroka uporablja enotni strokovni jezik, nenehno razvija metodike in
se spretno posluzuje informacijskih povezav in tehnologije. Kolenc (2004) navaja, da Se
zdalec ne gre vec¢ le za revidiranje ra¢unovodstva oziroma racunovodskih izkazov, ampak tudi
za revidiranje programov, izvajanja nalog, podatkov in varovanja okolja.

Koletnik (2008, str. 12-13) navaja razlicne pomene revidiranja skozi obdobja:

° Do leta 1900 je bilo teziSce revizorjevega dela odkrivanje knjigovodskih napak in
nepravilnosti. Takemu nacinu revizije se je reklo popolna revizija.

° Od leta 1901 do leta 1960 je bilo, glede na nastajanje multinacionalnih koncernov,
visoke koncentracije kapitala, recesij, kriz in zaCetkov Spekulacij, tezisCe revizij na
presojanju nacel urejenega knjigovodstva. Prevladovala je finan¢no-racunovodska

revizija.

° Od leta 1961 dalje, ko je naraScala vloga notranjega kontrolnega sistema in so naloge
notranjega nadzora koncentrirane v Stabni sluzbi za notranjo revizijo, je prevladovalo
revidiranje poslovanja in poslovodenja.

° Od leta 1970, ko se je zaCelo uvajanje racunalnisko podprtega obravnavanja podatkov
in so vsa poslovna podrocja zahtevala sistematicno revidiranje, se je zacelo uveljavljati
racunalnisko podprto revidiranje. Kontrolni sistem je pridobil osrednjo vlogo v
urejenosti in izpolnjevanju nalog.

Danes pomen revidiranja opredeljuje Direktiva 2006/43/ES Evropskega parlamenta in Sveta z
dne 17. maja 2006 o obveznih revizijah za letne in konsolidirane racunovodske izkaze.
Posledi¢no je bil na podlagi te direktive tudi v Sloveniji sprejet prenovljeni Zakon o
revidiranju (v nadaljevanju ZRev-2) iz leta 2008. V prvem odstavku 3. ¢lena ZRev-2 navaja,
da: »Revidiranje pomeni revidiranje rac¢unovodskih izkazov, druge posle dajanja zagotovil in
posle opravljanja dogovorjenih postopkov, ki se izvajajo na podlagi pravil Mednarodne zveze
racunovodskih strokovnjakov s podrocij revidiranja, dajanja zagotovil in etike.« Nadalje
ZRev-2 v drugem odstavku 3. ¢lena Se dodatno navaja: »Revidiranje racunovodskih izkazov
je preizkusanje in ocenjevanje racunovodskih izkazov ter podatkov in metod, uporabljenih pri
njihovem sestavljanju, in na podlagi tega dajanje neodvisnega strokovnega mnenja o tem, ali
racunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih podajajo resni¢en in posten prikaz



finanCnega stanja in poslovni izid pravne osebe v skladu s primernim okvirom
racunovodskega porocanja.«

2 VLOGA REVIZORJA V CASU MEDNARODNE FINANCNE KRIZE

V tem poglavju, ki je tudi glavno poglavje diplomskega dela, so najprej opisani vzroki za
nastanek mednarodne finan¢ne krize. Prikazan je nastanek izvedenih finan¢nih instrumentov
in listinjenja ter nastanek finan¢nega balona. Opisani so akti finan¢ne liberalizacije in
deregulacije, ki so bistveno pripomogli k razvoju te finan¢ne katastrofe. Navajam tudi
opozorila nekaterih nadzornikov, ki pa jih na Zalost nih¢e od odgovornih ni hotel poslusati. V
drugem delu drugega poglavja sem opisala vpliv mednarodne finan¢ne krize na mednarodno
finan¢no arhitekturo in stroko revidiranja. Nadalje je predstavljen problem postene vrednosti
in oslabitve sredstev. V tretjem delu drugega poglavja je podana analiza vzrokov slabega
revidiranja v Casu pred in med finan¢no krizo. Predvsem je Slo za pomanjkljivo strokovno
znanje in izkusnje revizorjev, vprasljiva je bila tudi njihova neodvisnost. Se dodatno pa so
Skodo povzrocile agencije za ocenjevanje bonitet, ki so neustrezno vrednotile izvedene
finan¢ne instrumente. V predzadnjem delu drugega poglavja sem opisala sodobne izzive na
podrocju revidiranja in opozorila tudi na dejstvo, da morajo revizorji delovati v skladu s
poklicno etiko. Dotaknila sem se tudi Kodeksa etike racunovodskih strokovnjakov (MZRS —
IFAC Code of Ethics for Professional Accountants) in Se posebej osvetlila problem
neodvisnosti in nepristranskosti revizorjev. Zadnje podpoglavje obravnava delo revizorja v
Sloveniji.

2.1 Vzroki za nastanek finan¢ne Krize

Vzrokov za nastanek financne krize, ki se je zacela v ZDA, je ve¢, vendar sta od teh najbolj
pomembna nastanek izvedenih finan¢nih inStrumentov in nastanek nepremicninskega balona.
Nepremicninska kriza v ZDA se je najprej prenesla na amerisSko finan¢no podrocje, od tam pa
se je Sirila naprej v dve smeri, in sicer prek ZDA v Evropo in druge dele sveta in iz finan¢nih
trgov nazaj v realno gospodarstvo, kjer se je z razvrS€anjem hipotekarnih posojil tudi zacela
(Stiblar, 2008, str. 86).

Kasneje bom navedla Se en pomemben vzrok, ki je sploh omogocil nastanek izvedenih
finan¢nih inStrumentov in listinjenja, gre za finan¢no liberalizacijo oziroma deregulacijo.

2.1.1 Nastanek nepremic¢ninskega balona

V ZDA gre v povprecju 1/3 druzinskih prihodkov za njihove hise, kajti, imeti lastno hiSo so
sanje veCine AmeriCanov. V casu predsedovanja bivSega ameriSkega predsednika Billa
Clintona je 64 % Americ¢anov imelo lastno hiSo, medtem ko je bilo takih v. Nemciji le 43 %.
Za pospesevanje tega procesa sta bila v Ameriki ustanovljena dva drzavna sklada, in sicer
Fannie Mae in Freddie Mac, ki naj bi minimalno polovico kreditov odobrila najrevnejSim
Ameri¢anom za financiranje lastnih his, kar je dobesedno podzgalo trzis¢e (Meyer, 2009, str.
132-133).



Leta 2004 je takratni predsednik AmeriSke centralne banke (Federal Reserve System, v
nadaljevanju FED) dvignil obrestno mero, a so financerji stanovanjskih kreditov iznasli
»posebno ugodne« hipotekarne kredite. To je bil tudi pomemben element za nastanek
hipotekarnega balona. Meyer (2009) razlaga, da so bili ti hipotekarni krediti do konca
poenostavljeni. Imeli so tridesetletno odplacilno dobo, fiksno obrestno mero, 20 % vrednosti
kupljene hiSe pa so morali kupci predhodno sami privaréevati. Vendar je bilo kasneje, zaradi
nastanka raznih novih kreditnih inStitucij, moZno od njih dobiti tudi preostanek, torej 20 %
delez kredita vrednosti celotne kupljene nepremi¢nine. Vendar je bilo za ta znesek kreditnim
institucijam potrebno placevati tudi do 16 % obrestne mere. Ker kupci niso mogli redno
odplacevati anuitet z obrestmi, so banke prisle na idejo, da del obresti lahko placajo tudi
kasneje. FED je leta 2006 ugotovila, da skoraj polovica, predvsem revnih, kreditojemalcev ni
razumelo kreditnih pogodb, ki so jih podpisovali.

Kasneje so banke iznasle Se eno novo vrsto kreditov - t. i. opcijske kredite. Z njimi so
posojilojemalcem omogocili, da jim ob zapadlosti ni bilo treba placati vseh obresti, kar je
bistvo »tega trika«, kajti dolgovi so se jim posledicno povecevali vsak mesec.
Posojilodajalcev ni skrbelo, da posojilojemalci ne bodo mogli odplacati svojih kreditov, kajti
zanje je bila pomembna le pridobljena provizija, ki je bila visoka tudi 5000 $ za dan kredit.
Dane kreditne pogodbe so nato prodali naprej na Newyorski borzi na Wall Streetu.

Pri tem Meyer (2009) poudarja, da ¢e je katerega od posojilojemalcev skrbelo, kako
odplacevati vzeta posojila, so ga agentje hitro potolazili z obljubo, da bo vrednost njegove
nepremicnine v nekaj letih e enkrat vecja, kot je vredna danes. Tudi sicer so agentje ze ob
sklepanju kreditnih pogodb vpisovali nekajkrat vecje letne dohodke kreditojemalcev, kot so
jih ti dejansko prejemali.

Posledic¢no je bil v letu 2006 povprecen kreditojemalec v ZDA zadolzen za 95 % vrednosti
kupljene nepremic¢nine. Bancne institucije so vedele, da bi ze v primeru manjSega padca
vrednosti nepremicnin prislo do situacije, ko bo vrednost njihovih kreditov vecja kot vrednost
njihove nepremicnine.

In to se je res zgodilo leta 2006. Takrat ameriski trg ni mogel ve¢ absorbirati dva milijona
novih nepremicnin, kolikor so jih vsako leto zgradili na novo. Ponudba je bila preprosto
prevelika, isto¢asno pa so bile cene teh nepremi¢nin previsoke. Od vrhunca leta 2006 do julija
2008 so cene nepremicnin na ameriSkem trgu padle ze za vec kot 21 %. Sprozil se je proces,
ki je vodil k skokovitemu porastu zamud pri vracanju posojil in neplacil pri servisiranju
posojil (Cirman&Prasnikar, 2008, str. 57).

2.1.2 Nastanek listinjenja in izvedenih finanénih inS§trumentov

Rant (2008, str. 56) opisuje, da je celoten trg nepremicninskih posojil v ZDA leta 2005
ustvaril za 3.120 mrd USD novih posojil. Nadalje Stiblar (2008, str. 85) razlaga, da so za tako
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nesluten razvoj dajanja teh posojil pripomogli omogoceni prenosi tveganj. Ta so se lahko
prenasala, razprSevala in z novimi finan¢ni inStrumenti celo prikrila.

Pri preoblikovanju tveganih terjatev je bil najpomembnejsi proces listinjenja. Rant (2008, str.
59) opisuje, da sta bili najpomembnejsi inovaciji v procesu listinjenja strukturiranje in
razprsitev tveganja. Prvo je pomenilo, da so bile obveznice izdane v vec¢ tranSah, ki so imele
razliéno prednost pri poplailu. Najmanj tvegana in zato tudi najbolj kakovostna tranSa
obveznic, ki je prinasala najnizjo stopnjo donosa, je bila prva upravicena do poplacila iz
agregatnega denarnega toka. Zadnja, najbolj tvegana, t. i. lastniSka transa, je prva utrpela
Skodo v primerih, ko je prislo do nevracanja posojil, agregatni denarni tok pa prav tako ni
zadostoval za izplacilo kupona.

Listinjenje je omogocilo, da se je med posojilojemalcem in posojilodajalcem vmes vrinilo Se
ve¢ drugih posrednikov, namesto, da bi posojilodajalec posojilo dal neposredno
posojilojemalcu. Ti posredniki so bili banke, originatorji, hipotekarni posredniki, upravljalci
terjatev do zaCetnega posojilojemalca, upravljalci novih vrednostnih papirjev in agencije za
ocenjevanje bonitet. Vsak od teh je hkrati zahteval provizijo za svojo storitev, zato so stroski
posla narascali. Celotna shema je slonela na predpostavki, da bodo kupci hi$ hipotekarno
posojilo odplacevali, njihovo odplacevanje pa zopet na predpostavki, da bodo cene
nepremicnin $e naprej rastle, vendar so bile to le predpostavke. Kljub temu, da so se ameriske
in britanske banke zavedale, da nekaterih danih posojil posojilojemalci ne bodo mogli vrniti,
jih to ni prav ni¢ skrbelo. Dana hipotekarna posojila in z njimi povezana tveganja so namre¢
dobro prepakirali v nove privlacne pakete, ki so obljubljali lazno dobi¢konosnost in jih
prodajali naprej na finan¢nem trgu (Stiblar, 2008, str. 86-90).

Podobni inStrumenti zavarovanja in zascite, na katerih je temeljila vsa zgoraj opisana finan¢na
nadstruktura, se niso izdajali samo za nepremicninska posojila, pa¢ pa tudi za druge vrste
terjatev, npr. terjatev do podjetij, drzave, terjatev na podlagi danih avtomobilskih in
Studentskih posojil, terjatev na podlagi dolga kreditnih kartic, placevanja cestnin itd. (Cirman
& Prasnikar, 2008, str. 61).

2.1.3 Normativni akti financne liberalizacije - deregulacija

Stiblar (2008, str. 104-105) pojasnjuje, da je zadnjih trideset let svetovni intelektualni val
deloval v korist svobodnih trgov in proti regulaciji drzave. Vse se je zacelo leta 1971 z
odpravo dolarske konvertibilnosti v zlato, zato se je bilo treba zavarovati pred spremembami
valutnih tecajev. To je vodilo v nastanek posameznih vrst izvedenih finan¢nih inStrumentov.
Najve¢ pobud je prislo iz ¢ikaSke borze, kjer je kraljeval ideolog trznega fundamentalizma
Milton Friedman, ki je imel dobra poslusalca v takratnemu predsedniku ZDA Ronaldu
Reganu in takratni predsednici britanske vlade Margaret Thacher. Kasneje je pod pritiskom
lobijev investicijskih bank Busheva administracija leta 2000 uveljavila vrsto deregulacijskih
predpisov in zakonov (angl. Commodity Futures Modernization Act of 2000). Spomladi leta
2004 je skupina pogajalcev investicijskih bank dosegla, da so bile te, in Se nekatere druge,
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finan¢ne ustanove izvzete iz zahtev po solventnosti. To jim je omogocalo, da so prevzemale
tveganja, ki so bila povsem v nesorazmerju z vrednostjo njihovega kapitala. Kot primer
Stiblar (2008) navaja investicijsko banko Bear Stearns, ki je imela na dolar premoZenja kar
33 dolarjev dolga in je bila kasneje ob pomoci FED-a tudi prodana.

2.1.4 Opozorila drzavnih nadzornikov

Pod pritiskom investicijskih bank sta Clintonova in Busheva administracija odstranili vse
varovalke, ki so preprecevale divje Spekuliranje. S tem je bilo sproSceno divje Sirjenje na
posojilih utemeljenih vrednostnih papirjev, navidezno bogastvo, ki ni imelo nikakr$ne zveze z
dejansko proizvodnjo in ponudbo blaga ter storitev. Tako so sumljivi finan¢ni in§trumenti,
zaradi zgodovinskega zaupanja v ameriSke trge vrednostnih papirjev in pohlepa borznih
Spekulantov, okuzili imetja mnogih finan¢nih ustanov vseh razvitih drzav.

Taksno stanje je vodilo v financno katastrofo, kar so nekateri strokovnjaki tudi predvideli.
Meyer (2009, str. 136-137) navaja primer dveh drzavnih nadzornikov, ki sta nesreco
predvidela. Prva je bila Brooksley Born, direktorica manjSega regulacijskega urada (angl.
Comodity Futures Trading Commission), ki je imela velike pomisleke glede novo-
nastajajocCih izvedenih finan¢nih inStrumentov, na kar je kar sedemnajstkrat opozorila
ameriski kongres. Bornova se je povezala tudi s takratnim predsednikom FED-a Alanom
Greenspanom, takratnim finanénim ministrom Robertom Robinom in njegovim namestnikom
Larryjem Summersom, vendar je nihée od takratne Clintonove administracije ni hotel
poslusati. Nasprotno, ameriski Kongres je leto in pol kasneje odpravil prav vsako regulacijo
drzave na trgu financnih derivatov. Drugi, ki je opozarjal, da je treba financne kredite
regulirati tudi prek drZave, je bil profesor ekonomije Edward Gramlich. Tudi njega ni nihce
poslusal, saj so se od leta 2005 tovrstni finan¢ni trgi strasansko razvili. V decembru 2006 je
imel izumitelj »Casovne bombe« Lewis Ranieri govor, ki je svaril pred to »Casovno bombo«.
Dejal je, da so izvedene finan¢ne inStrumente prodajali javnosti in tudi tujim investitorjem, ki
niso imeli pojma, na kaj morajo paziti. Ker je bil ta govor javno objavljen, so bili s tem
alarmirani revizorji in tudi vsak na Wall Streetu je bil seznanjen, da bo do poloma prislo.

2.1.5 Izbruh finanéne krize

Do sedaj sem opisala ustvarjanje pogojev za izbruh finan¢ne krize. V nadaljevanju pa bom na
kratko opisala potek dogodkov, ki oznacujejo nastanek oziroma izbruh finan¢ne krize.

V letu 2007 se je rekordno povecal delez nepremic¢ninskih kreditov, kar je do sredine leta
2007 pomenilo, da je bila vprasljiva vrednost iz njih izvedenih finan¢nih inStrumentov. Poleti
2007 so tudi bonitetne agencije zacele sistemati¢no znizevati ocene izvedenih finan¢nih
inStrumentov. Zaradi tega je takoj prislo do masovnih prodaj teh inStrumentov. Finan¢na kriza
je prvi¢ resno izbruhnila avgusta 2007, ko so se v tezavah znasli trije skladi BNP Paribas, ki
jih je banka prenehala izplacevati (Rant, 2008, str. 62).



Septembra 2007 je z navalom na banko padla specializirana nepremic¢ninska britanska banka
Northern Rock. Britanska vlada jo je morala reSevati potem, ko so ji banke obrnile hrbet na
medban¢nem trgu. Marca 2008 je padla prva izmed peterice velikih investicijskih bank v
ZDA, in sicer banka Bear Stearns, ko jo je ob pomoci ameriSke FED v visini 30 milijard USD
kupila ameriska banka J. P. Morgan (Stiblar, 2009, str. 92).

Rant (2008, str. 63) pojasnjuje, da je za prelomni dogodek mogocCe oznaciti propad
investicijske banke Lehman Brothers, ki je zaradi velikih izgub najprej iskala
dokapitalizacijo, a ni bila uspe$na. Ze pred 15. septembrom 2008, ko je propadla Lehman
Brothers, so ZDA nacionalizirale Fannie Mae in Freddie Mac, drzavno sponzorirani zasebni
podjetji, ki sta stali za ve¢ kot 50 % vsemi nepremicninskimi posojili v ZDA. Nacionalizirani
sta bili zaradi neslutenih posledic v primeru njunega propada, kar bi prineslo nestabilnost trga
nepremi¢ninskih posojil in celotnega ameriskega gospodarstva.

Istega dne, torej 15. septembra 2008, je padla Se ena izmed peterice velikih bank v ZDA, in
sicer Merril Lynch. Ob izdatni podpori FED jo je kupila Bank of America, za 50 milijard
USD. Ta najvecji znesek v zgodovini je kasneje Se preseglo reSevanje zavarovalnice AIG,
kajti naslednji dan, 16. septembra 2008, jo je ameriska vlada nacionalizirala. Odobrila ji je 85
milijard USD dvoletnega posojila, da bi jo resila pred bankrotom. V zameno je vlada dobila
var$¢ino v visini 80 % njenih delnic. V naslednjih dneh so zvezni regulatorji prevzeli najvecjo
hranilnico in posojilnico v ZDA, Washington Mutual, in jo prodali ameriski banki J. P.
Morgan Chase. 28. septembra 2008 je bila na vrsti Se Wachovia, Cetrta najveéja komercialna
banka v ZDA.

Ameriska vlada je za zaustavitev »padanja domin« kongresu predlagala odobritev finan¢nega
paketa, v visini 700 milijard dolarjev, ki je bil kasneje tudi odobren. Kljub temu so borzni
indeksi moc¢no padali po vsem svetu. Sredi novembra 2008 je recesija zajela ze ves svet
(Stiblar, 2009, str. 93).

2.2 Vpliv mednarodnih regulatorjev na racunovodsko in revizijsko stroko v
¢asu mednarodne financne krize

Odar (2009a, str. 5) ugotavlja, da pravila racunovodenja in revidiranja nikoli niso bila in tudi
niso neobcutljiva na SirSa druzbena dogajanja. Po njegovem mnenju posledice gospodarske in
finan¢ne krize vedno povzrocijo, da se nekatera pravila raCunovodenja spremenijo.
Posledi¢no naj bi se zato povecalo zaupanje v raCunovodske izkaze, ki jith mora revizor
revidirati kvalitetno, predvsem pa v revizijskem porocilu izdati svoje neodvisno mnenje.

Avtorji Humphrey, Loft in Woods (2009, str. 810) pojasnjujejo, da ¢e Zelimo ugotoviti,
kak$na naj bo vloga revizorja v ¢asu mednarodne finan¢ne krize, je treba najprej spoznati,
kako le-ta vpliva na regulativne odnose na globalnem podrocju. Iz njihovega clanka je
razvidno, da so bile analizirane klju¢ne politicne pobude in razprave, skupaj z



institucionalnimi odnosi, predvsem med Mednarodno zvezo racunovodskih strokovnjakov
(IFAC - International Federation of Accountants), mednarodnimi regulatorji in velikimi
revizijskimi druzbami.

Humphrey et al., (2009, str. 811) razlagajo, da potreba po mednarodni finan¢ni arhitekturi
izhaja ze od sredine 1990-ih let, in sicer zaradi posledic devalvacije mehiskega pesa 1994.
Sprejetih ni bilo nobenih ukrepov, dokler finan¢na kriza ni udarila v Aziji v letih 1997/1998.
Takrat je prvi¢ zacelo kroziti veliko razli¢nih idej, kako v prihodnosti prepreciti nastanek
taks$nih kriz.

Za iskanje teh reSitev so najprej prevzeli odgovornost finan¢ni ministri Skupine G7. Leta
1999 je Skupina G7 ustanovila novo organizacijo, ki so jo poimenovali Finan¢ni forum
stabilnosti (FSF - Financial Stability Forum), z namenom, da izdela sistem standardov. Do
leta 2000 je bilo tako dogovorjenih 12 klju¢nih standardov za dosego finan¢ne stabilnosti,
vkljuéno z mednarodnimi racunovodskimi standardi (IAS - International Accounting
Standard) in mednarodnimi standardi revidiranja (ISA - International Standard on Auditing).

Zelo pomemben je bil ukrep vkljucitve ISA v priporo¢eni seznam standardov FSF, ki prav
tako vklju¢uje Kodeks dobre prakse finan¢ne preglednosti Mednarodnega denarnega sklada
(IMF - International Monetary Fund) in Bazelskega odbora za nadzor bank (BCBS - Basle
Committee on Banking Supervision), in sicer njihovih temeljnih nacel za ucinkovit nadzor
bancnistva. Prav tako je bilo priznano, da je odloc¢ilen dejavnik tudi v tem, kako se ti standardi
izvajajo. Prav paradoksalen je primer, kako je Svetovna banka objavila ra¢unovodska in
revizijska porocila o upostevanju standardov in kodeksov (ROSC - Reports on Standards and
Codes) za 72 gospodarstev v razvoju ali gospodarstev v vzponu. Razviti drzavi, kot sta npr.
Japonska in ZDA, v ta program nista bili vkljuceni, kar je ironi¢no, saj vemo, da globalna
kriza izhaja prav iz ZDA.

Ob pregledu vseh teh aktivnosti, in upostevajo¢ resne probleme pri njihovem izvajanju,
Humbhrey et al. (2009) trdijo, da se s sedanjo finan¢no krizo ponovno soo¢amo z odlo¢anjem o
mednarodni finanéni arhitekturi. Nova Skupina G20 je FSF preoblikovala v Odbor za
finan¢no stabilnost (FSB - Financial Stability Board), ki je postavljen na bolj ¢vrstih temeljih.
Ti omogocajo bolj ucinkovito delovanje in moznosti razviti ter izvajati moc¢no regulativno,
nadzorno in drugo politiko, v korist finan¢ne stabilnosti. S skupino G20, ki se sedaj ukvarja s
splosnim upravljanjem globalne ekonomije, se koncuje prejSnja razdeljenost med
ekonomijami v vzponu, ki so bile stranke mednarodnega denarnega sklada IMF, kot tudi
organizatorjev mednarodnih standardov in razvitimi industrijskimi drzavami, kot so ZDA, ki
so obvladovale sistem.

2.2.1 Mednarodna finan¢na arhitektura in stroka revidiranja

Humphrey et al. (2009, 812-813) so mnenja, da je pri proucevanju klju¢nih razvojnih vzorcev
v predpisih globalnega revidiranja treba upostevati tri vplivne subjekte, in sicer:



° IFAC;

° skupino mednarodnih regulatorjev, v katero so vkljuCeni: Svetovna banka (World
Bank), Mednarodno zdruzenje nadzornikov trga vrednostnih papirjev (IOSCO —
International Organisation of Securities Commissions), Mednarodno zdruzenje
nadzornikov za =zavarovanje (IAIS — [International Association of Insurance
Supervisors), BCBS, Evropska komisija;

° velike multinacionalne revizijske druzbe.

Clanice IFAC so predvsem strokovni nacionalni organi za radunovodstvo in se nahajajo v 123
drzavah. Pomembna dejavnost IFAC-a je umestitev in promocija ISA. ISA pa ni samo eden
od pomembnih standardov Odbora za finan¢no stabilnost (FSB). Po teh standardih se izvajajo
tudi revizije v EU.

Mednarodni regulatorji so postali povezani z IFAC in velikimi revizijskimi podjetji ze leta
1999, ko je bil ustanovljen Mednarodni forum za razvoj racunovodstva (IFAD — International
Forum on Accountancy Development). Mednarodni regulatorji so tako postali Nadzorna
skupina IFAC, ki je leta 2009 dobila tudi lastno ustavno listino. Nadzorna skupina je imela
pomembno vlogo pri vkljucitvi Nadzornega sveta za javni interes IFAC-a. Ta reforma naj bi
zagotavljala tekoce sodelovanje med regulatorji in stroko.

Usklajevalna skupina regulatorjev (IRLG — IFAC's Regulatory Liaison Group) Nadzorni
skupini omogoca, da se v okviru IFAC srecuje z vodstvom IFAC-a in prek Transnacionalnega
odbora revizorjev (TAC — Transnational Audit Committee) s predstavniki transnacionalnih
revizijskih podjetij - $e posebej z veliko &etverico. Clanice nadzorne skupine so tudi &lanice
IOSCO, ki je sam izdelal dokumente, ki se nanaSajo na neodvisnost revizorjev in revizijsko
kakovost. Druga ¢lanica nadzorne skupine je BCBS, ki se ukvarja z revizijo bank na
nacionalnem nivoju, ter Evropska komisija, ki je izdelala Priporocila in direktive na tem
podro¢ju. Drugo telo z regulativnim vplivom, ki pa ni ¢lanica Nadzorne skupine, je ameriski
organ javnega nadzora nad dejavnostjo revidiranja (PCAOB — Public Company Accounting
Oversight Board), ki je bil ustanovljen v skladu s Sarbanes — Oxleyevim zakonom.

Mrezo velikih revizijskih podjetij tvorijo najbolj pomembna podjetja velike Cetverice: Ernst
and Young, Deloitte, KPMG in PricewaterhouseCoopers. To so najve¢ja multinacionalna
podjetja, ki nudijo revizijske storitve, obvladujejo globalni trg ter kotirajo na borzi. Podjetja
so vsekakor vplivna in zmozna izvajati vpliv na predpise, in sicer kot pri¢e pri samem delu, z
ucinki lobiranja in uradnimi porocili.

Med neodvisnimi regulatorji, ki tvorijo IFAC nadzorno skupino, je prislo do premika in
potrebe po koordiniranih sistemih o nacionalnem javnem nadzoru. Za dosego teh ciljev je bila
leta 2006 ustanovljena nova organizacija na regulativnem globalnem revizijskem prizoriscu.
Nastal je Mednarodni forum neodvisnih regulatorjev revidiranja (IFIAR — International
Forum of Independent Audit Regulators). Do meseca junija 2009 so bili v njegovo ¢lanstvo
vkljuceni nacionalni javni nadzorni organi iz 31-ih drzav, vklju¢no s PCAOB iz ZDA in
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Oddelkom za inSpekcijski revizijski pregled (AIU — Audit Inspection Unit) iz Velike
Britanije. Prisotnost ¢lanov IFAC Nadzorne skupine na IFAIR sestankih, skupaj z uradnimi
opazovalci 1z novega Odbora za finan¢no stabilnost in Nadzornega sveta javnega interesa
(PIOB — Public Interest Oversight Board), naj bi pripomoglo h krepitvi tesnih povezav, ki ze
obstajajo med mednarodnimi regulatorji.

Na zadnjem londonskem zasedanju Skupine G20 sta tako Institut pooblas¢enih racunovodij
Anglije in Walesa (ICAEW — Institute of Chartered Accountants in England and Wales) kot
ZdruzZenja pooblas¢enih racunovodij (ACCA — Association of Chartered Certified
Accountants) predlozila stali§¢a in pripravila dokumente o politiki, kako se najbolje odzvati
na kreditno krizo.

Po mnenju Humphrey et al. (2009, str. 818) se je revizijska stroka aktivno odzvala na
finan¢no krizo z uporabo razli¢nih komunikacijskih modelov ter medsebojnim povezovanjem
z organi revidiranja in drZzavnimi organi ter podrobneje pojasnila vlogo in obveznosti
revizorjev, povecala pripravljenost posameznih druzb in njihovih revizijskih podjetij pri
obvladovanju finan¢ne recesije, in sicer z dogovori o prihodnjem razvoju revidiranja.

2.2.2 Revidiranje merjenja poStene vrednosti

Po mnenju Sikka (2009, str. 815) je vrednotenje nalozb po posteni vrednosti v ¢asu financ¢ne
krize postala ena izmed glavnih tem na podroc¢ju racunovodstva in revizije. Racunovodski
standardi na podro¢ju merjenja postene vrednosti so v Casu finan¢ne krize doziveli Stevilne
kritike. Celo pred izbruhom finan¢ne krize je Mark Wilson, predsednik PCAOB, podal svoje
videnje, in sicer, da obsezna uporaba vrednotenja po posteni vrednosti lahko ogroza
zanesljivo porocanje revidiranja.

Zato bom v nadaljevanju bolj podrobno opisala rac¢unovodenje finan¢nih nalozb. Odar
(20090b, str. 2-4) opredeljuje, da racunovodenje, in v tem okviru predvsem pripoznavanje
merjenja in vrednotenja finan¢nih nalozb lahko Stejemo med zahtevnejSa poslovna,
racunovodska in posledi¢no tudi davcéna opravila. Razvrstitev, merjenje in vrednotenje
finan¢nih nalozb ima po njegovem mnenju velik vpliv na ugotovitev poslovnega izida in
seveda tudi na ugotovitev davéne osnove ter placilo davka od dohodka pravnih oseb. Zato je
zelo pomembno razvrScanje finan¢nih nalozb. Mednarodni standardi revidiranja (v
nadaljevanju MRS) doloc¢ajo, da morajo podjetja finan¢na sredstva, ki so finan¢ne nalozbe, po
zacCetnem pripoznanju dosledno razvrstiti med (MRS 39, 9. ¢len):

° finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida;

° finan¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti;

° posojila in terjatve;

° finan¢na sredstva, razpolozljiva za prodajo.
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Podrobneje bom obrazlozila le pripoznavanje in vrednotenje financnih sredstev, izmerjenih po
posteni vrednosti prek poslovnega izida, saj sem uvodoma poudarila, da je bil to najvecji
problem revidiranja v ¢asu financne krize.

Odar (20090, str. 2) pojasnjuje, da v to skupino podjetja razvrstijo financne nalozbe v posesti
za trgovanje. Trgovanje na sploSno odseva dejansko in pogosto nakupovanje in prodajanje. Te
nalozbe podjetja vecinoma pridobivajo za ustvarjanje dobicka iz kratkoro¢nih nihanj cen na
trgu. Pri odloCitvi o razvrstitvi je torej pomemben namen pridobitve finan¢ne nalozbe.
Nadalje Odar (2009) razlaga, da v primeru odloc¢itve podjetja, da bo finan¢ne nalozbe
kupovalo in prodajalo, torej z njimi trgovalo, od takih nalozb pri¢akuje donose v obliki
dividend ali zasluzke pri njihovi prodaji. Vsekakor je odloCitev o namenu pridobitve in
razvrstitve finan¢nih nalozb zelo pomembna, zato naj bi imela podjetja nakupno politiko
pridobitve nalozb, doloceno v pravilniku o ra¢unovodstvu ali kakem drugem aktu. Finan¢ne
nalozbe, izmerjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida, sestavljajo predvsem:

° Finan¢ne naloZbe, pridobljene ali prevzete za prodajo in ponovni nakup v kratkem
roku;
° Del portfelja pripoznanih finan¢nih instrumentov, ki se obravnavajo skupaj in za

katere obstajajo dokazi o nedavnem kratkoro¢nem prinasanju dobickov;

° Izpeljani finan¢ni inStrumenti (razen izpeljanih finan¢nih instrumentov, ki so dejansko
inStrumenti za varovanje pred tveganjem);

° Vsako finan¢no sredstvo, ki ga kot tako opredeli podjetje, e zanj obstaja delujoci trg
ali je njegovo vrednost mogoce zanesljivo izmeriti.

Odar (2009b, str. 3) pojasnjuje, da mora revizor skrbno preveriti, ¢e so upostevana
najpomembnejSa racunovodska pravila izkazovanja finan¢nih nalozb, izmerjenih po posteni
vrednosti prek poslovnega izida. Preveriti mora tore;j:

° da so stroski posla, ki izhajajo neposredno iz nakupa financne nalozbe, takoj
pripoznani kot stroski;

° ¢e so na vsak bilan¢ni presecni dan take financne nalozbe izmerjene po posteni
vrednosti. To je praviloma cena finan¢ne nalozbe na delujocem trgu;

° ¢e sta dobiCek ali izguba iz spremembe postene vrednosti pripoznana v poslovnem
izidu prek finan¢nih prihodkov in odhodkov;

° ¢e prejete dividende in delezi v dobicku povecujejo finan¢ne prihodke;

° ¢e so teCajne razlike iz finan¢nih nalozb, izmerjenih po poSteni vrednosti prek

poslovnega izida, pora¢unane s poslovnim izidom;

° ¢e so obresti iz finan¢nih nalozb, izmerjenih po posSteni vrednosti prek poslovnega
izida, poracunane s poslovnim izidom;

° ¢e so finan¢ne nalozbe, ki so jih podjetja razvrstila med financne nalozbe, izmerjene
po posteni vrednosti prek poslovnega izida, pripoznane z upoStevanjem datuma
trgovanja.

Humphrey et al. (2009, str. 815-818) pojasnjujejo, da so se regulatorji za revidiranje in
nadzorni organi neposredno odzvali na pozive in pripombe klju¢nih institucij, kot sta FSB in
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BCBS, na resni¢ne potrebe za izboljSanje in bolj podrobne smernice za revizorje v zadevah,
kot je vrednotenje nelikvidnih sredstev v Casu finan¢ne krize. Kajti opredelitve postene
vrednosti in napotki, ki se zagotavljajo pri metodah vrednotenja ter so tako vkljuceni v
ameriSka splosno sprejeta raCunovodska nacela (GAAP - Generally Accepted Accounting
Principles) in IAS, so bili oblikovani v razmerah stabilnih svetovnih trgov. Toda za vecino
sredstev so ti trgi v ¢asu finan¢ne krize, postali nestanovitni in visoko nelikvidni, zato je bilo
v novih razmerah oblikovanje cen zelo tezko vprasanje.

Odar (2009a, str. 18) zato pojasnjuje, da se zato v primeru delovanja trga za vrednotenje
finan¢nih nalozb uporabi trenutna trzna cena. V primeru neaktivnega trga pa se uporabi model
vrednotenja. Vendar tudi v tem primeru naj bi kot vhodni podatek upostevali tudi tiste
transakcije, ki se v tem ¢asu pojavijo na trgu.

Tweedie (2008, str. 3) pojasnjuje, da je zaradi Stevilnih nejasnosti in pomanjkljivosti
racunovodskih standardov glede vrednotenja financnih nalozb v takratnih trznih razmerah
Uprava za mednarodne ra¢unovodske standarde (IASB — International Accounting Standards
Board) razglasila ustanovitev posebne skupine strokovnjakov, ki so jo sestavljali posamezniki
iz ve¢ kot dvajsetih organizacij, med drugim tudi BCBS, FSF, centralne banke, financne
institucije in racunovodskih podjetij. Tak izbor je temeljil na njihovih prakti¢nih izkuSnjah z
vrednotenjem finan¢nih inStrumentov v takratnem trznem dogajanju.

Izbrana skupina strokovnjakov je izdala poroc¢ilo o merjenju in razkritju postene vrednosti
finan¢nih nalozb v primeru neaktivnih trgov. S tem porocilom IASB ni dolocil konkretnih
resitev glede merjenja vrednosti finan¢nih nalozb za potrebe trenutnih dogajanj na finan¢nih
trgih. Pravila na tem podrocju tako Se vedno ostajajo ohlapna in omogocajo subjektivne
presoje. Posledi¢no lahko podjetja pridejo do razli¢ne postene vrednosti iste finan¢ne nalozbe
na isti dan merjenja, ob tem pa Se vedno upostevajo okvire racunovodskih standardov. Vse to
povzro¢a zmedo pri tistih, ki so zainteresirani za razumevanje vrednotenja financnega
inStrumenta, zato so v takem vrednotenju zelo pomembna natan¢na razkritja o uporabljenih
metodah vrednotenja in uporabljenih predpostavkah. Posledi¢no je v tem Casu trznih razmer
toliko pomembnejSa vloga revizorja pri preverjanju pravilnosti vrednotenja finan¢nih
inStrumentov in z njimi povezanimi razkritji, da se prepre¢i morebitne prevare s strani
poslovodstva (IASB, 2008, str. 11).

Ne glede na odgovornost revizorjev se postavlja vprasanje v zvezi z zmogljivostjo revizije, ki
bi morala biti u¢inkovita pri zgodnejSem opozarjanju na probleme podjetij ali celo na njihov
propad. Vprasanje je tudi, ¢e je 12 mesecni rok za ocenjevanje presoje predolg glede na
premike in nestanovitnost kapitalskih trgov. Prav tako se tu pojavljajo povezana vpraSanja,
kako naj se revizorji v tako tezkem in izzivalnem obdobju uprejo dominantnim generalnim
izvr$nim direktorjem, ki Zzelijo racunovodske izkaze druzb predstaviti po neupraviceno
ugodnih pogojih (Humphrey et al., 2009, str. 819).
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Financna kriza je zato ze prinesla Stevilne spremembe in pojasnila k obstoje¢im standardom,
ki obravnavajo finan¢ne nalozbe po posteni vrednosti. Kot prvo spremembo je, zaradi
pretresov na financnih trgih in dejstva, da se z nekaterimi finan¢nimi instrumenti sploh ni ve¢
trgovalo ali finan¢ni trgi ne delujejo ali so zasSli v tezave, Evropska komisija po hitrem
postopku sprejela Uredbo 1004/2008 z dne 15. oktobra 2008 (Ur. L EU, §t. L 275/2008) o
spremembi MRS 39 in Mednarodnih standardov racunovodskega porocanja MSRP 7. Te
spremembe so zacele veljati takoj (Odar, 2009b, str. 8).

Na podlagi spremenjenih dolo¢b MRS 39 in MSRP 7 je sedaj mozno, da podjetje prerazvrsti
finan¢ne inStrumente, izmerjene po posteni vrednosti, prek poslovnega izida iz te skupine v
katerokoli drugo skupino. V vecini primerov so se druzbe odlocile, da te finan¢ne nalozbe
prerazvrstijo med za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva. Ce podjetje prerazvrsti finanéni
inStrument iz kategorije po posteni vrednosti prek poslovnega izida, se finan¢ni inStrument
prerazvrsti po poSteni vrednosti na dan prerazvrstitve. Dobicek ali izguba, ki je Ze prepoznana
v poslovnem izidu, se ne razveljavi. PosStena vrednost financnega sredstva na dan
prerazvrstitve postane nova nabavna vrednost ali odplacna vrednost. Navedene dolocbe
sprememb MRS 39 v vecini primerov posledi¢no vplivajo na boljse poslovne izide druzb, saj
od dneva prerazporeditve dalje druzbe namesto odhodkov v izkazu poslovnega izida
izkazujejo negativne presezke iz prevrednotenja.

2.2.3 Slabitev finan¢nih nalozb

Kot druga izmed pomembnejsih problemati¢nih tem v €asu finan¢ne krize za revizorje so se
izkazala vpraSanja, ki so povezana z oslabitvijo sredstev. Po mnenju Odarja (2009) je
teoreticno nacelo oslabitve sredstev jasno, kajti v poslovnih knjigah je treba zmanjSati
vrednost sredstev, ¢e ni verjetno, da bodo prihodnje gospodarske koristi od njih takSne, da
bodo ustrezale njihovi nadomestljivi vrednosti. Ta pa je lahko ali vrednost pri uporabi ali Cista
prodajna cena sredstva, ¢e je ta vi§ja (Odar, 2009a; Odar, 2009b). MRS 36, ki obravnavajo
oslabitve sredstev, v 8. Clenu natan¢neje opredeljujejo, da mora biti sredstvo oslabljeno, ¢e
njegova knjigovodska vrednost presega njegovo nadomestljivo vrednost.

Oslabitev sredstev je po MRS 36 torej obvezna, kajti na vsak dan bilance stanja mora podjetje
oceniti, ali obstaja kakSen nepristranski dokaz o morebitni oslabljenosti finan¢nega sredstva
ali skupine finanénih sredstev. Ce taksni dokazi obstajajo, mora tudi revizor (v Gasu
revidiranja racunovodskih izkazov dolocene druzbe) ugotoviti:

° za financna sredstva izkazana po odplacni vrednosti,
° za financna sredstva izkazana po nabavni vrednosti in
° za financna sredstva, ki so na razpolago za prodajo,

vrednost izgube zaradi oslabitve.
Kot nepristranski dokazi o oslabitvi finan¢nih nalozb se smatrajo samo objektivni dokazi o

oslabitvi zaradi dogodka ali dogodkov po zafetnem pripoznanju sredstva in ali ta dogodek ali
dogodki vplivajo na ocenjene prihodnje denarne tokove financnega sredstva ali skupine
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sredstev, ki jih je moZno zanesljivo oceniti. Takrat je finan¢no sredstvo oslabljeno in podjetju
povzroci izgube. Izgube, pricakovane kot posledica prihodnjih dogodkov, se ne pripoznavajo.

Nepristranski dokazi o oslabljenosti finan¢nega sredstva ali skupine sredstev so informacije,
ki zbujajo pozornost imetnika sredstva. Nepristranski dokaz o oslabitvi pa je tudi pomembno
zmanjSanje poStene vrednosti finan¢ne nalozbe v kapitalski inStrument pod njeno vrednost.
Vsekakor pomemben padec teCajev na borzah lahko Stejemo za nepristranski dokaz o
oslabitvi finan¢ne nalozbe (Odar, 2009a; Odar, 2009b).

2.3 Vzroki slabe kvalitete revidiranja v ¢asu pred in med finan¢no krizo

Nekateri teoretiki in tudi praktiki menijo, da so tudi pravila raCunovodenja prispevala svoj
delez k sedanji finan¢ni in gospodarski krizi, podobno naj bi veljalo tudi za revidiranje. Je to
res? Odar (2009a, str. 6) pravi, da je gotovo nekaj resnice tudi v takih ugotovitvah. Predvsem
je Slo za pravila racunovodenja, ki so v svetovnem merilu sledila GAAP in posledi¢cno MRS v
izkazovanju sredstev in dolgov po poSteni vrednosti ter na tej podlagi predvsem tudi
pripoznavanju dobi¢kov na podlagi vrednotenja finan¢nih sredstev po poSteni vrednosti. Pri
tem poudarja, da samo vrednotenje po posteni vrednosti ni bilo sporno. Problem, ki ga po
njegovem ne smemo zanemariti, so bile predvsem posledice pripoznavanja prihodkov na
podlagi visjih - postenih vrednosti. Z vidika predpostavke previdnosti takih oCitkov ne smemo
zanemariti in verjetno je nekaj resnice glede vzrokov za finan¢no in gospodarsko krizo tudi v
pravilih raunovodenja. Drugace je z revidiranjem, saj se pravila revidiranja v tej zvezi niso
spremenila in neposredno nikakor ne moremo trditi, da bi imela kakrSnokoli povezavo s
finan¢no in gospodarsko krizo. Edini mozni oc€itek bi lahko bil, da revizorji pri svojem delu
niso dovolj spostovali dolocbe MSR 545 — Revidiranje meritev in razkritij poStene vrednosti.

Drugi ocitki revizorjem bi bili lahko, da ti niso imeli zadostnega znanja in izkuSenj ter, da
niso bili povsem neodvisni pri opravljanju revidiranja.

Vloga zunanjega revizorja v procesu nadziranja po mnenju Oja (2006, str. 1) zahteva, da
slednji uposteva in se zgleduje po standardih neodvisnosti, objektivnosti in celovitosti.
Revizor ima lahko tudi komercialni interes, kajti raziskava revije Financial Doctor je
pokazala, da so dobicki revizorjev, ko nudijo svojim strankam nerevizijske storitve, lahko
veliko vecji v primerjavi z dobicki, ki jih ustvarijo z opravljanjem revizij podjetij. Posledi¢no
obstaja skrb, da so revizorjevi interesi ¢im bolje zascititi delnicarje podjetij v navzkrizju z
njihovimi komercialnimi interesi.

2.3.1 Pomanjkljivo strokovno znanje in izku$nje revizorjev

Dejstvo je, da so Stevilna podjetja in banke propadle v zelo kratkem casu, po prejemu
revizijskega porocila brez pridrzka. Nekatere banke so prikazale svoja sredstva, posebej
drugorazredne hipotekarne kredite po previsokih, napihnjenih vrednostih. Izkoris¢anje tega je
ze dolgo ¢asa mocno orodje za napihovanje dobickov druzb ter skrivanje izgub, prav tako pa
tudi tveganj pri poslovanju. Tabela 1 prikazuje, katere problemati¢ne banke so dobile
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revizijsko mnenje brez pridrzka za svoje finan¢ne izkaze, Ceprav so te ze nekaj mesecev po
objavi mnenj brez pridrzkov javno razglasile velike finan¢ne tezave. Mnenja so podelila
najvecja revizijska podjetja velike Cetverice — PricewaterhouseCoopers (PwC), Deloitte &
Touche (D & T), Ernst & Young (E&Y) in KPMG (Sikka, 2009, str. 869-870).

Tabela 1: Seznam problematicnih bank, ki so dobile revizijsko mnenje brez pridrzkov

Placilo za storitev
Datum (v milijonih)
Podjetje Drzava Zaklju¢ek | Revizor | revizijskeg | Revizijsko
leta a porocila mnenje Druge
Revizija storitve
Barclays VB 31. PwC 7. marec Brez £29 £15
december 2008 pridrzka
2007
Bear ZDA 30. D&T 28. januar Brez £23,4 £4,9
Stearns november 2008 pridrzka
2007
Fannie ZDA 31. D&T 26. februar Brez $49.3 /
Mae december 2008 pridrzka
2007
Freddie ZDA 31. PwC 27. februar Brez $73,4 /
Mac december 2008 pridrzka
2007
Hypo Nemcija 31. KPMG 25. marec Brez €54 €5,7
Real december 2008 pridrzka
Estate 2007
Lehman ZDA 30. E&Y 28. januar Brez $27,8 $3,5
Brothers november 2008 pridrzka
2007
Northern VB 31. PwC 27. februar Brez £1,3 £0,7
Rock december 2007 pridrzka
2006
Royal VB 31. D&T | 27. februar Brez £17 £14,4
Bank of december 2008 pridrzka
Scotland 2007

Vir: P. Sikka, Financial crisis and the silence of the auditors, 2009, str. 870.

Razvoj finan¢nega kapitalizma torej postavlja tudi vprasanje v zvezi z bazo znanja in
izkusnjami revizorjev. Zgoraj omenjeni dogodki so nakazovali na pomanjkljivo strokovno
znanje in izkuSnje revizorjev, kajti, ¢e bi bilo to zadostno, ti ne bi dajali mnenj brez pridrzkov
za tako delikatne finan¢ne izkaze. Pri tem se revizorji opravicujejo z dejstvom, da se je
finan¢na kriza razsirila nenadoma in so bili zato slabo pripravljeni za presojo v zvezi z novo
finan¢no nevarnostjo.

Res pa je, da so revizorji celo stoletje uporabljali metode industrijskega staranja, pri katerih so
se lahko opredmetene stvari pregledovale, Stele in merile z njihovo vrednostjo, preverjeno v
knjigovodskih listinah. DanaSnji svet je popolnoma drugafen, predvsem zaradi novih,
kompleksnih finan¢nih inStrumentov (npr. izvedeni finan¢ni inStrumenti). Vrednosti teh
finan¢nih inStrumentov ni bilo lahko ocenjevati, saj je ta odvisna od negotovih prihodnjih
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dogodkov. Pokazalo se je, da tezav pri cenitvi izvedenih finan¢nih in§trumentov niso imeli
samo revizorji, ampak celo dobitniki Nobelovih nagrad na podro¢ju ekonomije (Sikka, 2009,
str. 872).

2.3.2 Vprasljiva neodvisnost revizorjev

Potreba po revizorjevi neodvisnosti obstaja zaradi Stevilnih potreb uporabnikov finan¢nih
izkazov in tretjih strank po zadostnih informacijah, ki bi jim omogocale ocenitev uspesnosti
podjetja. Zato je njihovo zaznavanje revizorjeve neodvisnosti kljuénega pomena za javno
zaupanje v finan¢no porocanje (Ojo, 2006, str. 3). Poleg nezadostne strokovne podkovanosti
Tabela 1 prikazuje, da revizorji v mnogih primerih niso bili povsem neodvisni, saj so izvajali
tudi storitve, ki niso bile neposredno povezane z revidiranjem in za katere so prejemali
izjemno visoke zneske. V istem podjetju so torej opravljali nerevizijske storitve, predvsem
svetovalne, nato pa sami sebe Se revidirali, kar je nakazovalo na konflikt interesov med
zakonsko vlogo revizorja in drugo vrsto dela, ki ga je revizor prevzemal za financne
inStitucije (Sikka, 2009, str. 870).

Poleg tega se je izkazalo, da so revizorji neradi izdajali revizijska mnenja s pridrzkom,
predvsem pri bankah, zaradi strahu, da na trgih ne bi ustvarili panike vlagateljev, ali bi
ogrozili svoj polozaj z izgubo sluzbe ali neplacilom. Revizijske druzbe so namre¢ prav tako
kot druga, kapitalisticna podjetja, katerih glavni cilj je ¢im vecji dobicek, zato je bilo
nesmiselno pri¢akovati, da bo en del kapitalisticnih podjetnikov (revizorjev) reguliral drugi
del kapitalistiénih podjetnikov (direktorjev). Po mnenju Sikka (2009) odvisnost od placil za
storitve Skoduje zahtevam po samostojnosti, zato so nekateri revizorji tudi molcali. Molk
revizorjev je na koncu povzrocil veliko skodo vlagateljem (Sikka, 2009, str. 872).

Cedalje ve¢ analitikov je prepri¢anih, da pomemben del krivde za finanéno in gospodarsko
krizo nosijo tudi agencije za ocenjevanje bonitet (Marn, 2010, str. 21). Zanimivo je, da
nekateri strokovnjaki, kot npr. Stiblar (2009, str. 126) med krivci ne navajajo agencij za
ocenjevanje bonitet, niti revizijske stroke. Ostro pa je obsodila delovanje teh agencij Schiessl
(2010, str. 66) saj meni, da kadarkoli je v finan¢nem svetu kaj eksplodiralo, je bilo mogoce
najti sledi agencij za ocenjevanje bonitet. Po njenem mnenju so te agencije siva eminenca
Wall Streeta, »fantomi in gospodarji lutk«. Imajo enormno mo¢ nad usodo posojil, podjetij in
drzav, kljub temu pa le redko kdo postavi pod vprasaj njihova dejanja, kaj Sele, da bi morale
zanje odgovarjati. Schiesslova predvsem obtozuje tri najvecje ameriske agencije za
ocenjevanje bonitet, in sicer Standard&Poor’s, Moody’s in Fitch, kajti samo te tri imajo na
globalnem finan¢nem trgu tak ugled, da jih velika podjetja in drzave v zameno za placilo
najemajo za oceno bonitete. Nadalje pojasnjuje, da so prav ocene agencij za ocenjevanje
bonitet vodile v propad investicijskih bank, kot sta Lehman Brothers in Bear Stearns. Po
mnenju Schiesslove agencije za ocenjevanje bonitet zivijo od lastne kredibilnosti in so kot
komercialna podjetja hkrati podvrzene logiki profita, ta pa je Ze marsikoga zapeljala v greh.
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Marn (2010, str. 21) pojasnjuje, da je bil pomemben razlog za nastanek globalne finan¢ne
krize zaradi tega, ker so tudi agencije za ocenjevanje bonitet svetovale bankam, naj slednje
slaba posojila na novo zapakirajo, same pa so jim nato dajale previsoke ocene. Klju¢no je
tudi, da so se agencije poleg ocenjevanja bonitet ukvarjale tudi s svetovanjem. Tako je
investicijska banka prisla k agenciji po nasvet, kako naj papirje pametno zapakira, nato pa je
ista agencija ta instrument ocenila. Jasno je, da je agencija ocenjevala v kontekstu lastnega
nasveta. Pri tem je Slo za konflikt interesov, ki se je toleriral zato, ker je bil ta segment
dejavnosti za agencije finan¢no dale¢ najbolj atraktiven.

Od vseh sekundarnih hipotekarnih sveznjev, ki so leta 2006 imeli prvovrstno oceno AAA, je
rezultat prej omenjenega pocetja, da jih danes kar 93 % ni vrednih ni¢, kar je razkrila 14
mesecev trajajoca raziskava pododbora ameriskega senata. Krugman, Nobelov nagrajenec za
ekonomijo (v Marn, 2010, str. 21), je tak sistem ocenjevanja agencij oznacil za globoko
koruptivnega. Marn (2010, str. 21) nadalje razlaga, da na zalost brez agencij za ocenjevanje
bonitet ne gre, saj so javni investitorji, kot so zavarovalnice, pokojninski skladi itd., zakonsko
zavezani, da imajo v svojem portfelju le papirje z najvisjo bonitetno oceno, torej AAA.

Zanimivo je tudi mnenje naSega ekonomista JoZeta Mencingerja, ki ima prav tako slabo
mnenje o agencijah (v Marn, 2010, str. 21). Meni, da so to nepotrebne in Skodljive institucije,
a o€itno imajo produkt, ki ga lahko prodajajo.

2.4 Sodobni izzivi na podro¢ju revidiranja

Cilj novih pravil, ki izhajajo iz Direktive o obveznih revizijah v Sloveniji in posledi¢no iz
novega ZRev-2, je zagotoviti naloZbenikom in drugim zainteresiranim skupinam, da se lahko
popolnoma zanesejo na revidirane racunovodske izkaze, zmanjSajo nasprotja med interesi
revizorjev in njihovimi naro€niki ter za$c¢ititi EU pred racunovodskimi Skandali (Majic,
2009a, str. 135).

Vse to pa je velik izziv za revizorje. Posebno to velja takrat, kadar imamo kar velike dvome o
zanesljivosti revizorjevih mnenj. Biscak (2004) navaja samo nekatere: vlagatelji, borzni
posredniki, delnicarji in ekonomisti so druzbam, ki kotirajo na Ljubljanski borzi sporo¢ili, da
njihovim revizorjem ne verjamejo povsem. Prav tako nekateri borzni posredniki menijo, da je
na slovenskem trgu kar nekaj revizijskih druzb, katerim ne moremo ravno zaupati. Spet drugi
so mnenja, da so v zadnji letih zaradi mednarodnih afer, kot sta bila Enron in Parmalat, veliko
bolj previdni, vendar bi omajanje zaupanja v mnenja revizorjev lahko povzrocilo tezave pri
vrednotenju podjetij in dajanju priporo€il za investiranje. Resni finan¢ni analitiki zato danes
sledijo poslovnim rezultatom podjetij tudi vzporedno in v primeru izrazitih neskladij med
izjavami za javnost in racunovodskimi izkazi upravam druzb na skups¢inah delnicarjev ali
konferencah, ki so namenjene investitorjem, postavljajo vprasanja o razjasnitvi postavk v
bilancah.
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O delu revizorjev ima slabo mnenje tudi Lipnik (2010a; 2010b), ki je zelo kritiCen do dela
revizorja Revizijske hiSe KPMG Slovenija (v nadaljevanju KPMG). Revizijska druzba naj bi
namre¢ na tezave druzb, ki jih je revidirala, opozorila $ele, ko so bile te javno razkrite. Ceprav
pisanja novinarjev velikokrat niso strokovno povsem utemeljena, jih je treba resno
obravnavati, ker zmanjSujejo zaupanje v revizorjeva mnenja in posredno zmanjsujejo ugled
stroke revidiranja.

Zato smatram, da je velik izziv za revizorje Ze to, da pridobijo zaupanje uporabnikov teh
informacij. To zaupanje se bo moralo graditi kar nekaj ¢asa, kajti zaupanja ni mogoce povrniti
¢ez no¢. Posebno v ¢asu gospodarske in financne krize, ko so vsi investitorji Se posebe;j
previdni in nezaupljivi. To zaupanje je pomembno in nujno potrebno za normalno in uspesno
funkcioniranje gospodarstva.

Nedavni dogodki na finan¢nih trgih in trenutno gospodarsko okolje vplivajo na poslovanje
podjetij in racunovodsko porocanje, posledi¢no tudi na revidiranje ra¢unovodskih izkazov. V
casu globalne finan¢ne krize se vedno ve¢ podjetij sreCuje s tezavami v poslovanju, ki so ze
takega znacaja, da je pod vprasanjem nadaljnje delovanje podjetja. Zato Sidorovich (2009)
pojasnjuje, da je posebej treba poudariti, da je poslovodstvo druzbe, ki je odgovorno za
pripravo racunovodskih izkazov druzbe, odgovorno, da mora med drugimi naceli in pravili
upostevati tudi nacelo delujocega podjetja. To je mogoce razbrati iz 3. ¢lena MSR 570 -
Delujoce podjetje, kjer pise, da je predpostavka o delujocem podjetju temeljno nacelo pri
pripravljanju racunovodskih izkazov. Po predpostavki o delujoCem podjetju se organizacija
praviloma obravnava, kot da bo v dogledni prihodnosti nadaljevala poslovanje in da nima
namena niti potrebe, da bi prenehala delovati ali trgovati, ali da bi iskala varstvo upnikov v
skladu z zakoni in drugimi predpisi. V skladu s tem so sredstva in dolgovi izkazani ob
predpostavki, da bo organizacija sposobna v normalnem poslovanju udenariti svoja sredstva
in poravnati svoje dolgove (Sidorovich, 20009, str. 63).

Revizor mora biti zato pri ocenjevanju sposobnosti podjetja za nadaljevanje poslovanja kot
delujoce podjetje pozoren na znake, ki povecujejo verjetnost negotovosti o delujoéem
podjetju. MSR 570 v 8. ¢lenu opredeljuje tri vrste znakov, na katere morajo biti tako
poslovodje kot tudi revizorji pozorni pri ocenjevanju sposobnosti podjetja, nadaljevati
poslovanje kot delujo¢e podjetje. Ti znaki se delijo na finan¢ne znake, znake v zvezi s
poslovanjem in druge znake. Revizor pa mora upostevati dejstvo, da ta spisek ni popoln, saj
so to le znaki, ki se pogosteje pojavljajo. Za ostale znake pa mora revizor uporabiti svoje
znanje, izkusnje ter skepticizem (Zivec, 2009, str. 117- 130).

Resevanje problemov revidiranja v zvezi z oslabitvijo sredstev, predvsem finan¢nih nalozb,
vsekakor lahko smatramo kot sodoben izziv na podroc¢ju revidiranja, kajti ena izmed najtezjih
teoreti¢nih in prakti¢nih vpraSanj, tako za sestavljalce racunovodskih izkazov kot za revizorje,
so povezana z oslabitvijo sredstev. V sedanjem gospodarskem okolju je reSevanje tovrstnih
problemov Se posebej delikatno.
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Finan¢na sredstva, za katere je poznana trZzna cena, je treba po Slovenskih racunovodskih
standardih SRS 3 in MRS 39 ter MSRP 3 vrednotiti po trzni vrednosti na bilan¢ni presecni
dan. Namen opredelitve poStene vrednosti za finan¢ni instrument, s katerim se trguje na
delujocem trgu, je dobiti ceno, po kateri bi se posel s tem instrumentom opravil na dan bilance
stanja na najugodnejSem delujoem trgu, do katerega ima druzba neposreden dostop. Tako
teorija kot standardi dolocajo, da objavljene cene na delujoCem trgu - borzi najbolje kazejo
sprotno posteno vrednost. Ce trg za posamezen finanéni in§trument ni dejaven, lahko druZba
ugotovi posteno vrednost z metodo vrednotenja. Ce obstaja metoda vrednotenja, ki jo
udelezenci na trgu obiCajno uporabljajo za dolocanje cen inStrumentov, in je ta metoda
dokazala svojo zanesljivost pri ocenjevanju cen, dobljenih pri dejanskih trznih poslih, jo je
treba uporabiti. Postena vrednost se oceni na podlagi rezultatov metode vrednotenja, ki kar
najbolje uporablja trzne vhodne podatke in se ¢im manj opira na mozne vhodne podatke, ki so
posebni za obravnavano druzbo. Kljub mozni uporabi modelov prevrednotenja pa Odar
(2009) meni, da vrednotenje finan¢nih nalozb v primerih, ko imamo podatek, ¢eprav morda o
nizkih trznih cenah, ni priporocljivo (Odar, 2009a, str. 17-18).

Revizor mora upostevati tudi dejstvo, da je v Casu finan¢ne krize pomembnejse tudi tveganje
prevar. K temu poleg obicajnih razlogov ne prispeva samo finan¢na kriza, ampak po mnenju
nekaterih tudi pomanjkanje dejanskih eti¢nih vrednot in moralna kriza. Zaradi tega morajo
biti na povecano verjetnost tveganja prevar ustrezno pozorni tako notranji kot tudi zunanji
revizorji (Rosker, 2009).

ey

svojem delu morajo delovati v skladu s poklicno etiko, ki obsega zastopanje javnega interesa,
neoporecnost in nepristranskost, strokovno usposobljenost ter primerno skrbnost. Zastopanje
javnega interesa pomeni, da se na kakovost dela zakonitega revizorja zanaSa SirSa druzbena
javnost. Visoka kakovost revizije prispeva tudi k urejenemu delovanju trgov, saj se povecuje
zaupanje v pravilnost ra¢unovodskih izkazov druzb, ki kotirajo na borzi. Pri delu revizorjev
morajo ti upoStevati nacela iz Kodeksa etike racunovodskih strokovnjakov. Odsotnost enotnih
pravil revidiranja, pojav finan¢nih Skandalov mednarodnih razseznosti ter zaradi tega
zmanjSanje zaupanja potroSnikov in vlagateljev, zlasti pa pomanjkljiv nadzor nad revizorji in
revizijskimi druzbami, so zahtevali popravek mednarodne regulative na tem podrocju.
Direktiva o obveznih revizijah vsebuje nacela o javnem nadzoru nad revizijsko stroko,
dolocbe, kako zagotoviti kakovost zunanjim interesnim skupinam in neodvisnost revizorjev,
zagotoviti spoStovanje kodeksa etike ter vzpostaviti ustrezne ukrepe nadzora nad revizorji ter
revizijskimi druzbami. Tako je bila z novim Z-Rev2 v Sloveniji ustanovljena Agencija za
javni nadzor nad revidiranjem, in sicer z namenom uvedbe javnega nadzora nad kakovostjo
revidiranja. To pomeni, da agencija sedaj nadzira pooblas¢ene revizorje in revizijske druzbe.
Delno pa ta nadzor Se vedno opravlja tudi Slovenski institut za revizijo, predvsem v delu, kjer
ima javna pooblastila (Maji¢, 2009, str. 133-139).

Ce govorimo o sodobnih izzivih na podrogju revidiranja, ne moremo mimo problema
neodvisnosti revizorjev. Ta problem sem opisala Ze v predhodnem poglavju. Sedaj smo dobili
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novo direktivo in posledi¢no nov zakon, katerih namen je, med drugimi cilji, zagotoviti tudi
neodvisnost revizorjev. Sama dvomim o kakSnem pomembnem napredku neodvisnosti
revizorjev v praksi. Najvecji razlog, ki pogojuje odvisnost revizorjev, namreC izhaja iz
nasprotja med kapitalisticnim prizadevanjem za ustvarjanjem ¢im vecjega profita in javnim
znaCajem revizorjevega delovanja.

2.5 Vloga revizorja v ¢asu finan¢ne krize v Sloveniji

Tudi v Sloveniji se je revizijska stroka v ¢asu mednarodne finan¢ne krize ukvarjala z enako
problematiko kot revizija na globalnem nivoju. Revizorji v Sloveniji so imeli precej
problemov z ocenjevanjem sposobnosti podjetij za nadaljevanje poslovanja. Slabitev
finan¢nih nalozb je postala ena od osrednjih tem pri njihovem delu. Problem je v tem, da
MRS, z vsemi pojasnili vred, ne dajejo nobenega konkretnega navodila o zmanjSanju
vrednosti finan¢nih nalozb.

Slovenski avtorji v 61. clenu MRS 39 kot enega izmed objektivnih dokazov o oslabitvi
navajajo pomembno in dolgotrajnejSo zmanjSanje postene vrednosti finan¢ne nalozbe pod
njeno knjigovodsko izkazano vrednost. Konkretnih navodil ni. Slovenski inStitut za revizijo se
je ukvarjal s to problematiko in sprejel pojasnilo 1 k SRS 3 — Finan¢ne nalozbe z naslovom
Oslabitev financnih nalozb. V tocki 3 tega pojasnila je doloceno: »Praviloma obstajajo
objektivni dokazi o oslabitvi finan¢ne nalozbe zaradi posledic izjemnih razmer v primerih, ko
je odstotek zmanjSanja postene vrednosti financ¢ne nalozbe v obdobju od dneva pripoznanja
do bilan¢nega preseCnega dne vecji od relativne spremembe slovenskega borznega indeksa
SBI 20, oziroma uradno objavljenega indeksa drugega delujocega trga financ¢nih inStrumentov
v istem obdobju«. Tudi ta definicija je precej ohlapna, saj kot osnovo uporablja relativno
spremembo glede na borzni indeks, kar ne daje enoznacnega navodila za vse imetnike
finan¢nih nalozb po posteni vrednosti (Poljsak, 2009, str. 34-35).

VW W

Tudi Banka Slovenije se je angaZzirala pri raz€iS€evanju tega problema. Organizirala je
sestanek z vsemi revizijskimi druzbami, ki revidirajo banke. Na njem je bilo dogovorjeno, da
se bankam v zvezi z vrednotenjem finan¢nih sredstev v pogojih financne krize izda
priporoc€ila v povezavi s pojasnilom Slovenskega inStituta za revizijo. Navedba natan¢nejSih
kriterijev glede objektivnih dokazov o oslabitvi finanénih nalozb po posSteni vrednosti je
postalo eno izmed bistvenih priporocil bankam. Kot je Ze predhodno omenjeno, je objektivni
dokaz o oslabitvi finan¢nih nalozb v kapitalske inStrumente pomembno in dolgotrajnejse
zmanjSanje poStene vrednosti pod njeno nabavno vrednost. Banka Slovenije je kot
dolgotrajnejSe zmanjSanje poStene vrednosti predlagala 9 mesecev od dneva, ko se je
kapitalskim in§trumentom postena vrednost prvi¢ zmanjSala pod njihovo nabavno vrednost in
je ostala nizja celotno obdobje devetih mesecev. Za kriterij pomembnega zmanjSanja postene
vrednosti pod nabavno vrednost je Banka Slovenije predlagala 40% (ali vecje) zmanjSanje
postene vrednosti izbranega kapitalskega inStrumenta glede na njegovo prvotno vrednost.
Revizijske druzbe so o definiciji kriterijev, kaj je pomembno in kaj je dolgotrajnejSe
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zmanjSanje postene vrednosti glede na nabavno vrednost financnih nalozb, oblikovala lastna
interna pravila.

Predvsem zaradi nedorecenih pravil in obcutnega padca vrednosti finan¢nih nalozb v Casu
krize morajo biti revizorji posebej pozorni na nalozbe, ki so, ali bi morale biti, predmet
slabitev. Slabitve finan¢nih nalozb namre¢ lahko odlocilno vplivajo na racunovodske rezultate
revidiranega podjetja. To pa lahko neposredno vpliva na spremembe odloCitev uporabnikov
racunovodskih informacij (PoljSak, 2009, str. 35).

Prav zaradi prej omenjenih nedorecenosti in ohlapnosti lahko racunovodski izkazi temeljijo
na subjektivnih predpostavkah poslovodstva in ne na trzni ceni. Tako lahko poslovodstvo
izboljSa poslovni izid podjetja in pridobi moznost dodatnega nagrajevanja na racun lastnikov
podjetja. Revizorjem je zato v Casu finanéne krize dodeljena zahtevna naloga preverjanja
resni¢nosti racunovodskih informacij na podro¢ju finan¢nih nalozb. Lep primer zato nam daje
vrednotenje nalozbe podjetja Petrol d.d. v Istrabenz d.d. v letu 2008.

V naslednjem poglavju me je predvsem zanimalo, kakSna so mnenja slovenskih revizorjev v
casu finan¢ne krize. Sedanja mnenja sem primerjala tudi s tistimi, ki so jih revizorji dajali
pred zacetkom krize. Zanimalo me je tudi, kakSno je poroCanje v zvezi s predpostavko o
delujocem podjetju in seveda vse informacije v zvezi s preverjanjem resni¢nosti
racunovodskih informacij o vrednotenju finan¢nih nalozb.

2.5.1 Mnenja neodvisnih revizorjev v letnih poro¢ilih za krizna leta

V tem poglavju prikazujem mnenja revizorjev o letnih porocilih Sestih znanih slovenskih
delniskih druzb za leta 2007, 2008 in 2009. Te druzbe so: Slovenijales, ACH, Krka, Sava,
Petrol in Istrabenz. Ugotovila sem, da so vse druzbe za vsa tri leta dobila revizijsko mnenje
brez pridrzka. Vendar so tri druzbe ob revizijskem mnenju brez pridrzka dobile tudi dodatna
opozorila revizorjev. Zato bom podrobneje opisala samo te tri druzbe: Slovenijales, Petrol in
Istrabenz.

Slovenijales d.d., Ljubljana

Letno porocilo druzbe Slovenijales je revidirala KPMG Slovenija. Revizor je za vsa tri leta
izdal mnenje, da so rac¢unovodski izkazi po njegovem mnenju v vseh pomembnih pogledih
postena predstavitev finanénega stanja gospodarske druzbe Slovenijales d.d. Pri mnenju za
letni porocili za leti 2008 in 2009 je revizor dodal opozorilo na racunovodske izkaze
gospodarske druzbe Slovenijales d.d., in sicer glede odprtih tozbenih zahtevkov druzbe
Jugobanka a.d. Beograd v steCaju oziroma na istem pravnem poslu temelje¢ zahtevek kupca
terjatve od Jugobanke a.d. Beograd v stecaju druzbe Municipium's d.o.o. Beograd, ki se
vodijo proti druzbi (Slovenijales letno porocilo 2008, str. 68; Slovenijales letno porocilo
20009, str. 69).
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Pri tem moram pojasniti, da dolg Slovenijalesa do Jugobanke ne izhaja iz financne krize,
ampak obstaja ze veC kot dvajset let. Revizorji bi tako lahko ze v prejs$njih letih opozorili, da
je Slovenijales izdal menice in prevzel poroStvo za visoko posojilo, vendar tega v svojih
racunovodskih porocilih niso navedli. Ob pregledu letni porocil Slovenijalesa za leti 2008 in
2009 pa lahko prvi¢ opazimo, da je revizor poleg obi¢ajnega mnenja brez pridrzka dodal tudi
opozorilo glede visokega dolga Slovenijalesa, zato sklepam, da so revizorji v Casu finan¢ne
krize postali pri pregledu letnih porocil bolj natan¢ni in dosledni. Prav tako dodajajo v svojih
porocilih vec pojasnjevalnih odstavkov, ki jih v primeru normalnih trznih razmer morda ne bi.

Petrol d.d., Ljubljana

Letno porocilo druzbe Petrol je v letu 2008 revidirala Revizijska hiSa BDO EOS, Revizija
d.o.o. (v nadaljevanju BDO EOS), v letu 2009 pa KPMG. Prav tako kot pri Istrabenzu so
revizorji za vsa tri leta izdali mnenje, da so raCunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih
postena predstavitev finan¢nega stanja gospodarske druzbe Petrol. Pri Mnenju za poslovno
leto 2008 je revizor dodal naslednji opozorili. Prvo je opozorilo bralcu letnega porocila, da je
druzba s 1.1.2008 spremenila racunovodsko usmeritev za vrednotenje nalozb, in sicer nalozbe
sedaj niso ve¢ pripoznane po nabavni vrednosti, ampak po poSteni vrednosti. Revizor Se
opozarja, da ¢e druzba ne bi spremenila ra¢unovodske usmeritve, bi bile na dan 31.12.2008
nalozbe v skupaj obvladovane in pridruZzene druzbe nizje za 122.190 tiso¢ €. V drugem
opozorilu opozarja na negotovost glede uporabe modela vrednotenja pri oslabitvi nalozbe v
pridruzeno druzbo Istrabenz na podlagi ocene poStene vrednosti. Negotovost izhaja predvsem
iz negotovosti glede uresni¢itve predpostavk, zlasti predpostavke delujocega podjetja, ki
vklju€uje predpostavko, da bodo banke upnice Istrabenzu d.d. reprogramirale odplacevanje
dolgov (Petrol letno porocilo 2008, str. 178-181; Petrol letno porocilo 2009, str. 131-132).

Menim, da so revizorji, ki so revidirali zgoraj omenjeno druzbo v letih 2008 in 2009, dobro
opravili svoje delo, kajti v pojasnilih so pravilno opozorili bralce letnih porocil, da zaradi
negotovosti reprogramiranja posojil Istrabenzu, katerega nalozbe ima Petrol, obstaja
negotovost uresnicitve predpostavke delujocega podjetja.

Istrabenz d.d., Koper

Mnenje Marjana Mahnica, pooblas¢enega revizorja KPMG je brez pridrzkov tudi za vsa letna
porocila Istrabenza. Prav tako kot pri letnih porocilih Petrola in Slovenijalesa pa revizor
opozarja na razkritja, ki predstavljajo pomembno negotovost nadaljevanja poslovanja v
prihodnosti. Ra¢unovodski izkazi so namrec¢ pripravljeni na predpostavki delujocega podjetja.
Revizor pojasnjuje, da morajo v Istrabenzu zaradi prezadolzenosti in insolventnosti
prestrukturirati dolgove mati¢ne druzbe. V primeru, da druzbi to ne bi uspelo, bi ta lahko §la v
steCaj (Istrabenz letno porocilo 2008, str. 279).

V letnem porocilu za leto 2009 daje revizor podobno opozorilo. Racunovodski izkazi so zopet
pripravljeni ob predpostavki delujocega podjetja, kar temelji na sklepu sodis¢a o potrditvi
prisilne poravnave, ki je postala pravnomocna 3. marca 2010. Revizor pojasnjuje, da je
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druzba Istrabenz d.d. dolzna izvajati nacrt finan¢nega prestrukturiranja, v katerem je
opredeljen nacin poplacila upnikov. V primeru, da druzba ne bi uspela izpolniti obvez iz
nacrta finanCne reorganizacije, obstoji negotovost v zvezi s sposobnostjo druzbe nadaljevati
poslovanje kot delujoce podjetje (Istrabenz letno porocilo 2009, str. 235).

Za druzbo Istrabenz so bile opravljene tudi izredna revizija za leto 2007 in nato Se dve
posebni reviziji po sklepu sodiS¢a. Seznanitev in obravnava vseh teh treh revizij, poleg
porocila o redni reviziji za leto 2009, so bile na dnevnem redu Skupsc¢ine druzbe Istrabenz,
holdinske druzbe, d.d. Koper. Vendar povecanega Stevila izrednih revizij glede na prej$nja
obdobja ni mo¢ opaziti le v druzbi Istrabenz, pac¢ pa tudi v drugih slovenskih druzbah. Na
splosno lahko trdimo, da se v ¢asu finan¢ne krize bistveno povecujejo zahtevki za opravljanje
izrednih in posebnih revizij. To pomeni, da se poveCuje povprasevanje po revizijskih
storitvah, kjer se preverja poslovanje druzb za zadnja leta poslovanja. Izsledki izrednih in
posebnih revizij postajajo podlaga za masovno vlaganje tozb proti upravam druzb. Take
zgodbe lahko v danaSnjem Casu pogosto zasledimo tudi v raznih medijih, kot na primer v
Dnevniku, kjer Cirman in Vukovi¢ (2010, str. 2) omenjata obtoznici zoper dva bivsa
direktorja znanih slovenskih druzb, kjer so izsledki revizij postali klju¢ni dokazi za tozbe.

SKLEP

Revizorji predstavljajo pomemben del v verigi zagotavljanja varnosti finan¢nih trgov. Svoje
delo morajo opravljati visoko kvalitetno, saj je revizija namenjena kontroli resni¢nosti in
postenosti poslovanja podjetja in prikazovanja rezultatov. Revizija koristi lastnikom druzb,
potencialnim lastnikom - vlagateljem in s tem skozi zanesljivost in zmanjSevanje tveganja
finanénim trgom ter drzavi. Za resnicno ucinkovitost opravljanja revizije so v prvi vrsti
pomembna tudi uc€inkovita pravila revidiranja, saj le-ta doloCajo ravnanje revizorja. Ker
poslovni svet postaja vse bolj kompleksen, globalen in posamezniki poskusSajo vse bolj zaobiti
zakone in pravila v poslovanju, bo vloga revizorja vse bolj pomembna, prav tako pa bo moral
biti vse bolj strokovno usposobljen.

V diplomskem delu sem prikazala nastajanje bistvenih pogojev, ki so omogocili izbruh
sedanje financne krize ter na kratko omenila prve dogodke, ki so nakazovali, da se je kriza
zacela. Nadalje sem prikazala, kako se je zaradi krize spreminjala finan¢na arhitektura ter
glavne probleme pri revidiranju. Ugotavljala sem tudi, s kaks$nimi izzivi se danes sooca stroka
revidiranja ter v opazovanje vkljucila tudi 6 revidiranih letnih porocil slovenskih druzb.

V uvodnem delu diplomske naloge sem postavila hipotezo, da je stroka revidiranja v ¢asu
pred in med finan¢no krizo ravnala neustrezno, kar tudi deloma potrjujem na podlagi
pregledane domace in tuje literature strokovnjakov ter tudi na podlagi standardov revidiranja.
Pomembno se mi zdi Se enkrat poudariti, da lahko revizorjem upraviceno ocitamo to, da ti
niso bili popolnoma neodvisni v Casu revidiranja ra¢unovodskih izkazov. Prav tako so v
primeru dvomljivosti v ustreznost ra¢unovodskih izkazov raje molcali in dajali mnenja brez
pridrzkov, predvsem zaradi strahu pred izgubo lastnih interesov in da bi preprecili morebitno
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paniko na finan¢nih trgih. Po drugi strani pa uvodoma predstavljene hipoteze ne morem
potrditi v celoti, kajti revizorji so se morali ravnati po takrat postavljenih racunovodskih
standardih glede vrednotenja finan¢nih nalozb po poSteni vrednosti in slabitev sredstev, ki pa
so bili oblikovani za razmere stabilnih svetovnih trgov, zato je bilo v novih razmerah zelo
tezko ocenjevati poSteno vrednost in velikost oslabitve sredstev. Prav tako jim ne moremo
popolnoma ocitati nepravilnega ocenjevanja vrednosti novih izvedenih finan¢nih
inStrumentov, ki so postali tako kompleksni, da je bilo njihovo resni¢no vrednost nemogoce
ugotoviti.

Ko sem primerjala vlogo in delovanje revizorjev v ¢asu mednarodne finanéne krize na
globalnem nivoju in podro¢ju Slovenije, sem ugotovila, da bistvenih razlik ni. Tako za ene in
druge lahko trdimo, da njihovo strokovno znanje in izkusnje, glede na pojav in razvoj
listinjenja in izvedenih finanénih instrumentov, ni bilo zadostno. Vendar lahko po pregledu 6-
ih letnih porocil slovenskih druzb za revizorje v Sloveniji trdim, da so ti v ¢asu finan¢ne krize
pri dajanju mnenj postali bolj dosledni. V svojih poroc€ilih v ¢asu finan¢ne krize namrec
dajejo vec pojasnjevalnih odstavkov, ki jih pred zacetkom krize ni bilo mogoce opaziti. Prav
tako je v Casu finan¢ne krize mogoce opaziti tudi ve¢ zahtevkov druzb za opravljanje izrednih
ter posebnih revizij, ki postajajo pravna podlaga za tozbe zdaj ze bivsih ¢lanov uprav.
Diplomsko nalogo tako lahko zakljuc¢im z ugotovitvijo, da postaja vloga revizorjev tako v
Sloveniji kot tudi drugod po svetu vse pomembne;jsa.
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PRILOGA

Priloga 1: Seznam uporabljenih kratic v diplomskem delu

Kratica: | Tuj izraz: Slovenski prevod:

ACCA | Association of Chartered Certified | ZdruZenje pooblas¢enih racunovodij
Accountants

AIU Audit Inspection Unit Oddelek za inSpekcijski revizijski pregled

BCBS Basle Committee on Banking Bazelski odbor za nadzor bank
Supervision

FED Federal Reserve System Ameriska centralna banka

FSB Financial Stability Board Odbor za finan¢no stabilnost

FSF Financial Stability Forum Finan¢ni forum stabilnosti

GAAP Generally Accepted Accounting Ameriska splosno sprejeta racunovodska
Principles nacela

IAIS International Association of Mednarodno zdruzenje nadzornikov za
Insurance Supervisors zavarovanje

IAS International Accounting Standard | Mednarodni racunovodski standardi

IASB International Accounting Uprava za mednarodne racunovodske
Standards Board standarde

ICAEW | Institute of Chartered Accountants | Institut pooblas¢enih racunovodij Anglije in
in England and Wales Walesa

IFAC International Federation of Mednarodna zveza racunovodskih
Accountants strokovnjakov

IFAD International Forum on Mednarodni forum za razvoj racunovodstva
Accountancy Development

I[FTIAR International Forum of Mednarodni forum neodvisnih regulatorjev
Independent Audit Regulators revidiranja

IMF International Monetary Fund Mednarodni denarni sklad

IOSCO | International Organisation of Mednarodno zdruZenje nadzornikov trga
Securities Commissions vrednostnih papirjev

IRLG IFAC's Regulatory Liaison Group | Usklajevalna skupina regulatorjev

ISA International Standard on Mednarodni standardi revidiranja
Auditing

MRS / Mednarodni standardi revidiranja

MSRP / Mednarodni standardi ra¢unovodskega

porocanja

MZRS IFAC Code of Ethics for Kodeks etike racunovodskih strokovnjakov
Professional Accountants

PCAOB | Public Company Accounting Ameriski nadzorni svet racunovodenja
Oversight Board javnih podjetij

PIOB Public Interest Oversight Board Nadzorni svet javnega interesa




ROSC Reports on Standards and Codes | Racunovodska in revizijska porocila o

upostevanju standardov in kodeksov
SRS / Slovenski racunovodski standardi
TAC Transnational Audit Committee Transnacionalni odbor revizorjev
ZRev-2 |/ Zakon o revidiranju
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