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UvoD

Vse druzbe v Sloveniji so zavezane k vodenju poslovnih knjig in pripravi racunovodskih
izkazov, ki morajo biti v skladu z zakonom in racunovodskimi standardi zakljuceni enkrat
letno. Tocni racunovodski izkazi druzbe so pomembni za ve¢ uporabnikov, ki zasledujejo
razli¢ne cilje glede poslovanja druzbe. Poleg lastnikov druzbe, poslovodstva, zaposlenih,
moznih vlagateljev, posojilodajalcev, dobaviteljev in kupcev zanima tudi tekmece, drzavo
in javnost, kakSno je finan¢no stanje druzbe. Z izjemo majhnih druzb morajo biti
racunovodski izkazi gospodarskih druzb revidirani s strani revizorja, ki izrazi mnenje o
tem, ali so letni racunovodski izkazi resni¢en in posten prikaz v skladu z ustreznim
okvirom racunovodskega poro¢anja. V zadnjem cCasu je sklicevanje na revizorjevo mnenje
o racunovodskih izkazih druzb precej pogosto. Ker je izrazeno revizorjevo mnenje
pomemben dejavnik, ki ponazarja »zdravstveno stanje« druzbe, je pomembno, da je
izrazeno neodvisno, v skladu s pravili stroke in z ustreznimi eti¢nimi vrednotami, ki jih
mora zasledovati revizor pri svojem delu.

Mnoge tuje raziskave opredeljujejo dejavnike, ki vplivajo na verjetnost, da revizor izrazi
posamezno vrsto mnenja, in vsebujejo razvoj napovednih modelov, ki opredeljujejo to
verjetnost. Namen magistrskega dela je na podlagi izbranega vzorca druzb iz Slovenije in
znanih determinant teh druzb razviti napovedni model, ki bo ob danih informacijah
posamezno druzbo ¢im bolj uspesno razvrstil v ustrezno skupino. Preveriti Zelimo, kateri
so tisti dejavniki, ki povzrocijo, da revizor izrazi prilagojeno ali neprilagojeno mnenje o
racunovodskih izkazih druzb v Sloveniji. Cilj magistrskega dela je na podlagi pregleda
zakonske podlage ter obstojec¢ih domacih in tujih raziskav izvesti empiri¢no raziskavo in
ugotoviti, katere spremenljivke omogocajo razvrstitev druzb v ustrezno skupino glede na
vrsto revizorjevega mnenja, ki ga druzba prejme v Sloveniji. Konéni cilj magistrskega dela
je dobiti vpogled v to, koliksna je verjetnost, da dobi druzba v Sloveniji prilagojeno
revizorjevo mnenje, in kako mo¢no na to vplivajo posamezni dejavniki.

Magistrsko delo je sestavljeno iz treh delov. Pricne se z opredelitvijo revidiranja,
pregledom zakonske podlage v Sloveniji in opisom namena in cilja revidiranja
raéunovodskih izkazov. Drugi, vsebinski del je namenjen seznanitvi z vrstami
revizorjevega mnenja in v povezavi s tem opredelitvi revizorjeve neodvisnosti. Ta del
vsebuje tudi pregled znanstvene literature in seznanitev z dejavniki, Ki vplivajo na vrsto
izrazenega revizorjevega mnenja. Tretji, zadnji del naloge je empiri¢na analiza, kjer so
predstavljeni statisticni model, hipoteze, vzorec, viri podatkov, spremenljivke in
uporabljena metoda za testiranje hipotez. Rezultati raziskave so predstavljeni v treh
sklopih, in sicer: deskriptivna statistika slovenskih druzb iz predelovalne panoge v obdobju
2009-2013, ocena binarne logisticne regresije ter vpliv pojasnjevalnih spremenljivk na
prilagoditev revizorjevega mnenja. Magistrsko delo zaklju¢imo s pregledom omejitev
raziskave, ki vplivajo na interpretacijo rezultatov.

1



1 REVIDIRANJE RACUNOVODSKIH IZKAZOV

1.1 Opredelitev revidiranja

Zavezanost k revidiranju racunovodskih izkazov gospodarskih druzb je opredeljena v
Zakonu o gospodarskih druzbah (Ur. 1. RS, §t. 65/2009-UPB3, 83/2009; Odl. US: U-I-
165/08-10, Up-1772/08-14, Up-379/09-8, 33/2011, 91/2011; Skl. US: U-1-311/11-5,
32/2012, 57/2012, 44/2013; Odl. US: U-1-311/11-16, 82/2013, 55/2015, v nadaljevanju
ZGD-1), ki v 57. ¢lenu doloca, da mora letna porocila velikih in srednjih kapitalskih druzb,
dvojnih druzb in tistih majhnih kapitalskih druzb, z vrednostnimi papirji Katerih se trguje
na organiziranem trgu, pregledati revizor na nacin in pod pogoji, dolo¢enimi z Zakonom o
revidiranju (Ur. . RS 65/2008, 31/2009; Odl. US: U-1-308/07-31, Up-1094/06-31,
46/2009; Odl. US: U-1-199/07-11, Up-2214/07-11, v nadaljevanju ZRev-2).

Revizor mora revidirati racunovodsko porocilo ter pregledati poslovno poroc¢ilo v obsegu,
potrebnem, da preveri, ali je njegova vsebina v skladu z drugimi sestavinami letnega
porocila. Revizija letnega poroc¢ila mora biti opravljena v Sestth mesecih po koncu
poslovnega leta. Revizor je v 3. ¢lenu ZGD-1 opredeljen kot revizijska druzba ali
samostojni revizor, ki ima po zakonu, ki ureja revidiranje, dovoljenje za opravljanje
revidiranja. Revizijska druzba je druzba s sedezem v Republiki Sloveniji, ki je organizirana
kot gospodarska druzba po zakonu in ima veljavno dovoljenje Slovenskega instituta za
revizijo (v nadaljevanju Institut) za opravljanje storitev revidiranja, oziroma pooblas¢eni
revizor ali pooblas¢ena revizorka, ki samostojno opravlja storitve revidiranja kot
samostojni podjetnik posameznik in ima veljavno dovoljenje InStituta za opravljanje
storitev revidiranja (3. ¢len ZRev-2).

Revidiranje v SirSem smislu je predstavljeno v 3. ¢lenu ZRev-2 in pomeni opravljanje
naslednjih revizijskih postopkov:

e revidiranje racunovodskih izkazov skladno z Mednarodni standardi revidiranja (v
nadaljevanju MSR),

e posle preiskovanja skladno z Mednarodnimi standardi poslov preiskovanja,

e posle dajanja zagotovil skladno z Mednarodnimi standardi poslov dajanja zagotovil ter

e posle opravljanja dogovorjenih postopkov skladno z Mednarodnimi standardi sorodnih
storitev.

Navedeni posli revidiranja se med seboj razlikujejo po vrsti revidiranih postavk, podatkov
ali informacij in po vrsti danega zagotovila (Sribar, 2015, str. 53-57).

V magistrskem delu se osredoto¢am0 na obvezno revidiranje racunovodskih izkazov v
skladu z ZGD-1.



1.2 Hierarhija pravil revidiranja

Hierarhija pravil revidiranja (v nadaljevanju Hierarhija) je predstavljena v 4. ¢lenu ZRev-2,
ki opredeljuje nacin revidiranja in pravi, da mora revidiranje potekati na nacin, dolocen z
ZRev-2, Mednarodnimi revizijskimi standardi in drugimi pravili Mednarodne zveze
racunovodskih strokovnjakov, temeljnimi revizijskimi naceli in drugimi pravili revidiranja,
ki jih sprejema Institut, ter drugimi zakoni, ki urejajo revidiranje posameznih pravnih oseb
oziroma druge oblike revizije, in predpisi, izdanimi na njihovi podlagi.

Pravila revidiranja sestavljajo (Hierarhija pravil revidiranja, 2009, 2. ¢len):

o ZRev-2;
e Mednarodni standardi revidiranja (v nadaljevanju MSR) in druga pravila Mednarodne
zveze racunovodskih strokovnjakov (angl. IFAC):
— Mednarodni standardi obvladovanja kakovosti,
— Mednarodni standardi poslov preiskovanja,
— Mednarodni standardi poslov dajanja zagotovil,
— Mednarodni standardi sorodnih storitev,
— Mednarodna obvestila za revizijsko prakso,
— Kodeks etike za racunovodske strokovnjake;
e Temeljna revizijska nacela in druga pravila revidiranja, ki jih sprejema Institut;
e drugi zakoni, ki urejajo revidiranje posameznih pravnih oseb oziroma druge oblike
revizije, in predpisi, izdani na njihovi podlagi.

Namen Hierarhije je opredeliti pravila revidiranja in prioritete posameznih pravil
revidiranja pri njihovi obvezni uporabi. Poleg zagotavljanja izvajanja revizijskih (in njim
revizorjeve odgovornosti do naro¢nikov in javnosti je namen Hierarhije tudi povefevanje
ucinkovitosti revidiranja in podpora pri izvajanju revidiranja in revidiranju sorodnih
storitev (Hierarhija pravil revidiranja, 2009, 1. ¢len). Hierarhijo podrobno opredeli Institut
v soglasju z Agencijo za javni nadzor nad revidiranjem (v nadaljevanju Agencija).

Agencija opravlja javni nadzor nad kakovostjo revidiranja in zastopa javni interes, saj je
zunanje in neodvisno zagotavljanje kakovosti revidiranja bistvenega pomena za urejeno
delovanje gospodarstva. Nadzor nad zagotavljanjem kakovosti dela revizijskih druzb se
opravlja skladno s 73. ¢lenom ZRev-2 zaradi preverjanja, Ce revizijska druzba pri
opravljanju revidiranja ravna v skladu s pravili revidiranja. Namen izvajanja nadzora nad
kakovostjo dela revizijskih druzb in pooblascenih revizorjev je predvsem izboljSanje
kakovosti njihovega dela zaradi zaS¢ite vlagateljev in vecjega zaupanja v racunovodsko
porocanje (Maji¢ & Reli¢, 2014, str. 55).



1.3 Predstavitev revidiranja racunovodskih izkazov

Revidiranje ra¢unovodskih 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 resnicen in posten prikaz finan¢nega stanja in poslovni izid pravne osebe
v skladu s primernim okvirom raéunovodskega porocanja (3. ¢len ZRev-2).

Okviri racunovodskega porocanja so sodila, na osnovi katerih revizor racunovodskih
izkazov (v nadaljevanju revizor) poda mnenje o resni¢nosti in postenosti ra¢unovodskih
izkazov. V Sloveniji se kot okviri postene predstavitve na podlagi ZGD-1 uporabljajo
Slovenski ra¢unovodski standardi (v nadaljevanju SRS) in Mednarodni standardi
racunovodskega porocanja (v nadaljevanju MSRP), kot jih je sprejela Evropska Unija
(Sribar, 2015, str. 55).

Temeljni racunovodski izkazi so opredeljeni v 60. ¢lenu ZGD-1 (letno porocilo) in so
sestavni deli letnega porocila druzbe:

e Dbilanca stanja — prikazuje stanje sredstev in obveznosti do virov sredstev ob koncu
poslovnega leta,

e izkaz poslovnega izida — prikazuje prihodke, odhodke in poslovni izid v poslovnem
letu,

e izkaz denarnih tokov — prikazuje gibanje prejemkov in izdatkov ali pritokov in
odtokov v poslovnem letu ter pojasnjuje spremembe pri stanju denarnih sredstev,

e izkaz gibanja kapitala — prikazuje gibanje posameznih sestavin kapitala v poslovnem
letu, vklju¢no z uporabo cCistega dobicka in pokrivanjem izgube.

Za njihovo sestavljanje in predstavljanje je odgovorno poslovodstvo. Tako pri zunanjem
kot tudi notranjem raCunovodskem poroCanju se zahtevata resni¢nost in poStenost
predstavljanja (SRS, 2016, str. 4).

Cilj revizije raCunovodskih izkazov po MSR je izraziti neodvisno mnenje o racunovodskih
izkazih skladno z izbranim okvirom racunovodskega porocanja.

Revizor poda neodvisno mnenje o tem, ali so pomembne postavke v raunovodskih izkazih
in pomembna razkritja posamicno in skupaj resni¢en in posten prikaz finanénega polozaja
druzbe na dan zakljucka revidiranega obdobja ter njenega poslovnega izida in denarnih
tokov v revidiranem obdobju v skladu z izbranim okvirom racunovodskega porocanja, ki
mora biti za revidirano druzbo sprejemljiv. Revidiranju ra¢unovodskih izkazov kot celote
je namenjenih 33 mednarodnih standardov, in sicer od MSR 200 do MSR 720.



Revizor ta cilj doseZe s kombinacijo razliénih postopkov (Sribar, 2015, str. 56):

e s preveritvijo vzpostavitve in preizkusanjem delovanja notranjih kontrol (¢e obstajajo),
e zanaliticnimi postopki,

e s preizkusanjem podatkov.

Namen revizije je povecati stopnjo zaupanja predvidenih uporabnikov v racunovodske
izkaze (MSR 200). To se dosezZe z izrazenim mnenjem revizorja o tem, ali so racunovodski
izkazi v vseh pomembnih pogledih predstavljeni poSteno oziroma ali so resnicen in posten
prikaz v skladu s primernim okvirom racunovodskega porocanja. Revizija, opravljena v
skladu z MSR, in ustrezne eti¢ne zahteve omogocajo revizorju, da oblikuje tako mnenje
(MSR 200).

2 REVIZORJEVO MNENJE

V zadnjih letih sta rast in povecanje kompleksnosti gospodarskih dejavnosti povzrocila, da
imajo finan¢ne informacije pomembno vlogo pri ocenjevanju druzb. Vlagatelji, upniki,
drzava in ostali uporabniki se opirajo na finan¢ne podatke, ki jim pomagajo pri
sprejemanju odlocCitev. Ker lahko v nekaterih primerih pride do konflikta med namenom
dajalca informacij in namenom uporabnikov informacij, se je pomen revidiranja in
revizorjevega mnenja moc¢no povecal, saj izboljSuje moznost opiranja na finan¢ne podatke
in porocila, ki jih predstavlja podjetje (Saif et al., 2013, str. 28).

2.1 Vrste revizorjevega mnenja

Revizorjevo delo temelji na pridobivanju dokazov, na podlagi katerih se revizor lahko
preprica o resni¢nosti in postenosti raCunovodskih izkazov. Najpomembnejse vprasanje, ki
si ga revizor pri svojem delu zastavi, je, ali so pridobljeni dokazi o postavkah v izkazih in
nacinih njthovega izkazovanja ustrezni in zadostni. To od revizorja zahtevajo MSR, saj
revizor s tem zmanjsa revizijsko tveganje na sprejemljivo nizko raven in lazje sprejme
primerne sklepe, na podlagi katerih utemelji svoje mnenje.

Prav tako je revizorjeva naloga pri oblikovanju mnenja o racunovodskih izkazih, da
ugotovi, ali je bilo pridobljeno sprejemljivo zagotovilo, da so ratunovodski izkazi v celoti
brez napacne navedbe, oziroma da ustrezno ovrednoti uc¢inke morebitnih nepopravljenih
napacnih navedb v racunovodskih izkazih (MSR 700).

Na podlagi opravljenih postopkov revizor oblikuje mnenje o racunovodskih izkazih, ki
mora obsegati oceno o stopnji resni¢nosti in poStenosti racunovodskih izkazov in je lahko
neprilagojeno, s pridrzki ali odklonilno (MSR 700; MSR 705).



e Z neprilagojenim mnenjem (angl. unmodified opinion) revizor oceni, da
racunovodski izkazi resni¢no in poSteno prikazujejo financno stanje in poslovni izid
druzbe.

Ce revizor na podlagi pridobljenih revizijskih dokazov ugotovi, da ra¢unovodski izkazi kot
celota niso brez pomembno napacne navedbe, ali ¢e ne more pridobiti zadostnih in
ustreznih revizijskih dokazov, da je celota racunovodskih izkazov brez pomembno napacne
navedbe, prilagodi mnenje v revizorjevem poroc€ilu v skladu z MSR 705 — prilagojeno
mnenje (angl. modified opinion), ki je lahko mnenje s pridrzki, odklonilno mnenje ali
zavrnitev mnenja.

e Z mnenjem s pridrzki (angl. qualified opinion) revizor izrazi pridrzke glede
resnicnosti in postenosti prikazovanja posameznih kategorij v ra¢unovodskih izkazih,
potem ko je pridobil zadostne in ustrezne revizijske dokaze ali ko je presodil, da ne
more pridobiti zadostnih in ustreznih revizijskih dokazov, na podlagi katerih bi
utemeljil svoje mnenje, vendar sklepa, da bi mozni ucinki morebitnih neodkritih
napacnih navedb na racunovodske izkaze lahko bili pomembni, ne pa vseobsegajoci.

e Z odklonilnim mnenjem (angl. adverse opinion) revizor oceni, da ratunovodski izkazi
niso resni¢ni in posteni, potem ko je pridobil zadostne in ustrezne revizijske dokaze.

e Revizor zavrne, da bi izrazil mnenje — zavrnitev mnenja (angl. disclaimer of opinion),
¢e pravna oseba pooblascenim osebam revizijske druzbe ne omogoci izvajanja revizije
oziroma Ce pravna oseba vodi poslovne knjige, spise in racunalniSke zapise v nasprotju
z raCunovodskimi standardi, in zaradi tega ali kateregakoli drugega razloga ni dovolj
podlag, da bi pooblas¢eni revizor lahko zanesljivo ocenil resni¢nost in poStenost
raéunovodskih izkazov (ZRev-2, MSR 705).

V porocilo lahko revizor vklju¢i tudi dodatne odstavke, ¢e presodi, da je treba uporabnike
opozoriti na zadevo, predstavljeno ali razkrito v ra¢unovodskih izkazih, ki je po revizorjevi
presoji tako pomembna, da je temeljna za uporabnikovo razumevanje racunovodskih
izkazov, in ¢e je pridobil zadostne in ustrezne revizijske dokaze, da ta zadeva v
ra¢unovodskih izkazih ni navedena pomembno napa¢no — odstavek o poudarjanju
zadeve (angl. emphasis of matter paragraph). Tak odstavek opozarja samo na informacije,
predstavljene ali razkrite v raCunovodskih izkazih. Dodatni odstavek revizor vkljuci tudi,
ko zeli opozoriti uporabnike na katerokoli zadevo ali zadeve poleg predstavljenih ali
razkritih v ra¢unovodskih izkazih, ki so pomembne za razumevanje revizije, revizorjeve
odgovornosti ali revizorjevega porocCila — odstavek o drugi zadevi (angl. other matter
paragraph) (MSR 706.5, 706.6, 706.8). Ti odstavki lahko dopolnjujejo katerokoli
revizorjevo porocilo.



Na Sliki 1 je prikazan diagram poteka oblikovanja revizorjevega mnenja, iz katerega so
razvidna bistvena vprasanja, na katera mora odgovoriti.

Slika 1: Diagram poteka oblikovanja revizorjevega mnenja
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Vir: Povzeto in prirejeno po Evropsko racunsko sodisce, Prirocnik za revizije racunovodskih izkazov in
skladnosti poslovanja s predpisi, 2012, str. 196.

Prav tako je revizorjeva naloga tudi, da pridobi zadostne in ustrezne revizijske dokaze o
ustreznosti poslovodske uporabe predpostavke o delujo¢em podjetju, ki je temeljno nacelo
pri pripravi in predstavitvi racunovodskih izkazov, saj Ze sama priprava izkazov zahteva,
da poslovodstvo oceni sposobnost organizacije, da nadaljuje kot delujoCe podjetje. Ta
revizorjeva naloga obstaja, ¢etudi okvir racunovodskega porocanja, uporabljen pri pripravi
racunovodskih izkazov, ne vkljucuje izrecne zahteve, da mora poslovodstvo izdelati
posebno oceno sposobnosti organizacije, da nadaljuje kot delujoe podjetje. Izjema so
racunovodski izkazi druzb, ki jih poslovodstvo namerava likvidirati ali ukiniti njihovo
poslovanje ali nima druge realne moznosti, kot da to stori.
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Revizorjeva naloga je tudi ugotoviti, ali obstaja pomembna negotovost glede dogodkov ali
okoliscin, ki lahko vzbudijo dvom v sposobnost organizacije, da nadaljuje kot delujoce
podjetje. Pomembna negotovost obstaja, ¢e sta velikost njenega moznega vpliva in
verjetnost, da nastopi, tolikSni, da je po revizorjevi presoji potrebno ustrezno razkritje
narave in posledic take negotovosti za posteno predstavitev ra¢unovodskih izkazov v

primeru okvira poStene predstavitve ali za nezavajajoCe raCunovodske izkaze v primeru
okvira skladnosti (MSR 570).

V primerih, ko je uporaba predpostavke o delujoem podjetju ustrezna, vendar obstaja
pomembna negotovost, razkrita v racunovodskih izkazih, revizor izrazi neprilagojeno
mnenje in vkljuéi v svoje porocilo odstavek o poudarjanju zadeve, da opozori na pojasnilo
v racunovodskih izkazih, ki nakazuje obstoj pomembne negotovosti v zvezi z dogodkom
ali okolis¢ino, ki lahko vzbudi bistven dvom v sposobnost organizacije, da nadaljuje kot
delujode podjetie. Ce v ratunovodskih izkazih ni ustreznega razkritja, revizor izrazi
mnenje s pridrzki ali odklonilno mnenje, odvisno od velikosti te negotovosti. Ce je uporaba

predpostavke o delujo¢em podjetju neustrezna, revizor izrazi odklonilno mnenje (MSR
570).

Struktura mnenj v Sloveniji

V Sloveniji je s strani revizorjev izdanih najve¢ neprilagojenih mnenj in neprilagojenih
mnenj z dodatnimi odstavki o poudarjanju zadeve, sledijo mnenja s pridrzki, zavrnitve
mnenj ter odklonilna mnenja. V Tabeli 1 so prikazani zadnji dostopni podatki o rezultatih
analize iz letnega porocanja revizijskih druzb, ki jo vsako leto opravi Agencija za javni
nadzor nad revidiranjem. Iz tabele je razvidna struktura vseh mnenj, podpisanih s strani
pooblascenih revizorjev v obdobju od 16.05.2011 do 15.05.2015.

Tabela 1: Struktura revizorjevih mnenj v Sloveniji v obdobju 2012-2015

Obdobje porocanja
Vrsta revizorjevega mnenja 16.05.2011- 16.05.2012- 16.05.2013- 16.05.2014-
15.05.2012 15.05.2013 15.05.2014 15.05.2015
Neprilagojeno mnenje 94,0 % 94,7 % 93,3 % 92,0 %
Mnenje s pridrzki 5,0 % 4.6 % 59 % 7,3 %
Odklonilno mnenje 0,4 % 0,3% 0,2% 0,2%
Zavrnitev mnenja 0,1% 0,5% 0,6 % 0,5 %

Vir: Agencija za javni nadzor nad revidiranjem, Letno porocilo Agencije za javni nadzor nad revidiranjem za
leto 2015, b.l., str. 101.

V zadnjem letu poroc¢anja je bilo izdanih najve¢ neprilagojenih mnenj, in sicer kar 92,0 %.
V to kategorijo so zajeta tudi mnenja s pojasnjevalnimi odstavki oziroma odstavki o
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poudarjanju zadeve. Sledijo mnenja s pridrzki (7,3 %), zavrnitve izdaje mnenja (0,5 %) in
odklonilna mnenja (0,2 %). Primerjava strukture mnenj glede na preteklo obdobje kaze na
trend zmanjS$evanja deleza neprilagojenih mnenj sorazmerno s povecevanjem deleZza mnenj
s pridrzki. Na podlagi podatkov iz tabele opazimo, da se struktura revizorjevih mnenj v
Sloveniji v zadnjih stirih letih poro¢anja ni bistveno spreminjala. Zato se lahko vprasamo,
kateri so tisti dejavniki, ki vplivajo na revizorjevo odlocCitev, da izda posamezno vrsto
mnenja o racunovodskih izkazih druzbe, in ali lahko na podlagi posameznih lastnosti
druzbe revizor ali uporabnik rac¢unovodskih izkazov vnaprej napove vrsto mnenja, ki ga bo
revizor izrazil.

2.2 Revizorjeva neodvisnost

Bistveno nacelo poklica, ki ga opravlja revizor, je strokovna neodvisnost. V prvi vrsti gre
za miselnost, za katero sta znacilni neoporecnost in nepristranskost pri opravljanju poklica.
Revizor ne sme biti udelezen v revidiranem podjetju na noben nacin, ki bi ogrozal njegovo
nepristranskost in neodvisnost, in mora to kazati pri vsakem prevzetem narocilu (Kodeks
poklicne etike zunanjih revizorjev, b.l.). Poleg Kodeksa je zahteva po neodvisnosti
revizorja opredeljena tudi v zakonodaji (ZGD-1, ZRev-2) in drugih pravilih stroke, kot so
standardi revidiranja.

Revizijska druzba mora revidiranje v pravni osebi opravljati neodvisno, nepristransko ter v
skladu s pravili revidiranja. Lastniki in delnicarji revizijske druzbe ter ¢lani upravnih,
poslovodnih in nadzornih organov te druzbe ali pridruZzene druzbe ne smejo posegati v
izvajanje revizije na kakrSenkoli nacin, ki bi ogrozil neodvisnost in nepristranskost
pooblascenega revizorja (ZRev-2, 44. Clen).

Moore, Tetlock, Tanlu in Bazerman (2006, str. 4) pravijo, da je neodvisnost edino
opravicilo za obstoj revizijskih druzb, ki opravljajo zunanje revizije, saj v primeru, da
revidiranje ne bi bilo povezano z neodvisnostjo, ne bi bilo nobenega razloga za njegov
obstoj in bi bila njihova funkcija odve¢. Defond, Wong in Li (2000, str. 269) pa
ugotavljajo, da samo zakonska ureditev ne zadoS¢a za ustvarjanje trga, ki bi spodbujal
revizorjevo neodvisnost. V. Ameriki se je zaradi nekaterih medijsko odmevnih Skandalov
podjetij (npr. Enron-Anderson, Adelphia in WorldCom) pojavljalo veliko vprasanj glede
revizorjeve neodvisnosti in kakovosti finan¢nega porocanja druzb (Ahadiat, 2011, str.
182). Ahadiat (2011, str. 189) ugotavlja, da lahko zagotavljanje nerevizijskih storitev
vpliva na poslabSanje neodvisnosti revizorja.

Tudi Basioudis, Papakonstantinou in Geiger (2008, str. 303-304) so ugotovili, da je visja
cena nerevizijskih storitev povezana z nizjo verjetnostjo, da bo revizorjevo mnenje
prilagojeno, vendar hkrati opozarjajo, da to ne dokazuje morebitnega krSenja revizorjeve
neodvisnosti. Glavna skrb glede revizorjeve neodvisnosti je povezana z izvajanjem
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nerevizijskih storitev pri naro¢niku, kar temelji na predpostavki, da so revizorji pripravljeni
zrtvovati svojo neodvisnost v zameno za ohranitev strank, ki placujejo visoke cene
nerevizijskih storitev. Ne gre pa zanemariti dejstva, da se na drugi strani zaradi krSitve
pravil neodvisnosti lahko pojavijo morebitna izguba ugleda ali celo sodni postopki, kar
revizorje verjetno spodbuja k temu, da ohranijo svojo neodvisnost (Defond, Raghunandan
& Subramanyam, 2002, str. 1248).

Cooper in Neu (2015, str. 13) pravita, da nikoli ne bo mogoce povsem odpraviti vseh
dejavnikov, ki ogrozajo neodvisnost. Zato predlagata resitve, kot so loCitev revizijske
storitve od drugih storitev, ki jih opravljajo revizijske druzbe, vpeljavo nadzora glede
postavljenih cen revizijskih storitev s strani neodvisnih organov, pomagala pa naj bi tudi
sprememba izobrazevanja revizorjev.

2.3 Dejavniki, ki vplivajo na prilagoditev revizorjevega mnenja

Dejavnike, ki neposredno ali posredno vplivajo na delovanje in obnaSanje revizorja, so v
preteklosti proucevali razli¢ni avtorji. Cilji teh raziskav so bili razli¢ni. V nadaljevanju je
podan pregled do zdaj opravljenih pomembne;jsih raziskav in povzetek ugotovitev, ki bodo
sluzile kot podlaga za oblikovanje hipotez.

2.3.1 Raziskave po svetu

Obsezna tuja znanstvena literatura vsebuje razvoj Stevilnih modelov, ki omogocajo
identifikacijo razli¢nih vrst revizorjevega mnenja. Splo$na ugotovitev iz tovrstne literature
je, da razli¢ni finan¢ni in nefinan¢ni dejavniki vplivajo na revizorjevo odlocitev 0 vrsti
izrazenega mnenja in da je mogoce razviti model, ki uspesno napove, kateri izmed teh
dejavnikov imajo vpliv na oblikovanje revizorjevega mnenja. Da je uporaba finan¢nih
podatkov druzbe za napovedovanje smiselna, je utemeljeno z dejstvom, da revizorji svoje
mnenje izrazijo prav na podlagi pregleda raCunovodskih izkazov, ki te podatke vsebujejo
(Doumpos et al., 2005, str. 201).

Pomen razvijanja takSnih modelov razli¢ni avtorji po svetu vidijo v tem, da model
revizorju sluzi pri pojasnjevanju in napovedovanju, kak§no mnenje naj izda v podobnih
okolis¢inah, ko ocenjuje potencialnega naroc¢nika ali ko pri naro¢niku doloca obseg
potrebnega revizorjevega dela, in pri nacrtovanju specifi¢nih postopkov, da bi dosegel
sprejemljivo raven revizijskega tveganja, drugim zainteresiranim uporabnikom pa kot
podatek o tem, kaks$no revizorjevo mnenje je moc¢ pri¢akovati na podlagi javno dostopnih
podatkov o podjetju (Dupoch, Holthausen & Leftwich, 1987; Bell & Tabor, 1991; Chen &
Church, 1992; Ireland, 2003; Doumpos, Gaganis & Pasiouras, 2005, Caramanis & Spathis,
2006; Gaganis et al., 2007; Kirkos et al., 2007). Prav tako so ugotovitve teh modelov
relevantne za morebitne vlagatelje, saj imajo, kot ugotavlja Habib (2013, str. 208), druzbe,
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ki prejmejo prilagojeno mnenje, podobne znacilnosti v smislu velikosti, donosnosti,
strukture obveznosti in vrste revizorjevega mnenja, prejetega v preteklem poslovnem letu.
Avtor ugotovitve vidi kot uporabne tudi za Odbor za mednarodne standarde revidiranja in
dajanja zagotovil (angl. International Auditing and Assurance Standards Board), da bi
bolje razumel dejavnike, ki vplivajo na vrsto revizorjevega mnenja in bi jih ustrezno
vkljucil v svoje priro¢nike o revidiranju (Habib, 2013, str. 208).

Med prvimi so takSen model osnovali Dopuch, Holthausen in Leftwich (1987) ter z njim
uspesno pojasnili in napovedali vrsto revizorjevega mnenja na podlagi javno dostopnih
finan¢nih in trznih podatkov podjetij. Ugotovili so, da je s podatki iz racunovodskih
izkazov in s trznimi podatki mogoce napovedati vrsto mnenja, ki ga bo revizor izdal, ter da
obstajajo trzne informacije, ki so povezane z revizorjevo odlo¢itvijo 0 vrsti mnenja, ki ga
izrazi (Dopuch et al., 1987, str. 447). Avtorji so ugotovili, da se veca verjetnost izdaje
prilagojenega revizorjevega mnenja, s tem ko se manjSa vrednost nekaterih spremenljivk,
kot so dobickonosnost, rast podjetja, delez kapitala v bilan¢ni vsoti in Stevilo zaposlenih.
Kot najpomembnejse spremenljivke pri napovedovanju prilagoditev revizorjevega mnenja
so oznacili morebitno izgubo druzbe, donosnost panoge, v kateri druzba deluje, ter
spremembo zadolzenosti druzbe, izraGunano kot spremembo v razmerju med vsemi
dolgovi in celotnimi sredstvi (Dopuch et al., 1987, str. 441-442).

Naslednji so bili Keasey, Watson in Wynarczyk (1988), ki so s pomocjo logisti¢ne
regresije razvili model za identifikacijo vrste revizorjevega mnenja za majhna podjetja v
Veliki Britaniji. Raziskavo so izvedli na primeru 540 revizorjevih mnenj. Ugotovili so, da
je vedja verjetnost, da bo izdano prilagojeno mnenje, ¢e je revizor velika revizijska druzba,
¢e je Stevilo direktorjev pri naro¢niku majhno, e se poveca zadolZenost naro¢nika, ¢e se
zmanj$ajo naro¢nikovi prihodki, ¢e je ¢im daljSe casovno obdobje med izdanim
revizorjevim mnenjem in koncem poslovnega leta naro¢nika ter ¢e gre za podjetja, ki so
prilagojeno mnenje prejela ze v preteklem letu (Keasey et al., 1988, str. 323).

Laitinen in Laitinen (1998) sta z uporabo logisti¢ne regresije opravila analizo, ki je
temeljila na 17 finan¢nih in nefinan¢nih pojasnjevalnih spremenljivkah za velika podjetja
na Finskem, in dokazala, da je tem vecja verjetnost, da bo izdano prilagojeno revizorjevo
mnenje, ¢im niZja je stopnja rasti druzbe, izraCunana kot odstotna sprememba v Cistih
prinodkih od prodaje znotraj enega leta, ¢im manjsi je delez kapitala med vsemi
obveznostmi do virov sredstev druzbe in ¢im manjSe je Stevilo zaposlenih (Laitinen &
Laitinen, 1998, str. 639).

Ireland (2003, str. 1011) je v svoji raziskavi na podlagi podjetij iz Velike Britanije
ugotovila, da je verjetnost, da bo revizorjevo mnenje prilagojeno, veéja pri druzbah s
slabim likvidnim stanjem, vi§jim finan¢nim tveganjem, pri druzbah, ki porocajo o
pomembnih odlozenih obveznostih, in pri druzbah, ki ne izplacujejo dividend. Likvidnost
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druzbe sta opredeljevala kazalnik, izratunan kot razmerje med kratkoro¢nimi sredstvi brez
zalog in kratkoro¢nimi obveznostmi, t.i. hitri koeficient (angl. quick ratio), in morebitna
izguba druzbe v trenutnem ali preteklem poslovnem obdobju, finanéno tveganje pa
kazalnik, ki izraza razmerje med dolgoro¢nimi dolgovi in razliko med vsemi sredstvi in
obveznostmi druzbe (angl. long-term debt/net worth) (Ireland, 2003, str. 989-990).

Ireland (2003, str. 1005) je potrdila tudi, da sta datum izdaje revizorjevega poro¢ila in vrsta
revizorjevega mnenja v preteklem poslovnem letu pozitivnho povezana z verjetnostjo
prilagoditve revizorjevega mnenja. V Studiji je kot prva v Veliki Britaniji analizirala
dejavnike, ki vplivajo na prilagojena revizorjeva mnenja, pri Cemer prilagoditev ni
posledica problemov delujocega podjetja, temve¢ so razlogi zanjo drugacni, kot so na
primer napake pri izkazovanju podatkov, pomanjkanje dokazov ipd. (Ireland, 2003, str.
976).

In sicer je ugotovila in potrdila naslednje (Ireland, 2003, str. 1005-1010):

e 0 racunovodskih izkazih velikih druzb revizor najveckrat izrazi prilagojeno mnenje
zaradi drugih dejavnikov in ne zaradi problemov delujocega podjetja;

e na prilagoditev revizorjevega mnenja ne vpliva podatek o tem, ali druzba kotira na
borzi ali ne;

e za druzbe z visokih finan¢nim tveganjem revizor pogosteje izrazi prilagojeno mnenje,
ki se ne nanaSa na problem delujo¢ega podjetja;

e cena revizijskih in nerevizijskih storitev nima statisticno pojasnjevalnega vpliva na
prilagoditev revizorjevega mnenja, Ki ni povezana s problemom delujocega podjetja;

e na verjetnost, da bo druzba prejela prilagojeno revizorjevo mnenje, povezano s
problemom delujofega podjetja, vplivajo izguba, hitri koeficient in cena revizijske
storitve.

Spathis (2003, str. 82) je raziskal 100 grskih podjetij in poskusal ugotoviti, kak$na
kombinacija finanénih in nefinanénih dejavnikov najbolje omogoca razlikovanje med
podjetji, ki prejmejo prilagojeno mnenje, in podjetji, ki prejmejo neprilagojeno mnenje.
Ugotovil je, da v Gréiji na prilagoditev revizorjevega mnenja vplivajo finan¢ne informacije
o podjetju, ki nakazujejo finan¢no nestabilnost druzbe, in nefinan¢ne informacije, kot so
morebitni zaceti sodni postopki zoper druzbo. Verjetnost prilagojenega mnenja je vec¢ja v
primeru poslabsanja finan¢nega stanja druzbe, pri ¢emer avtor kot pomemben pokazatelj
poslabSanja navaja morebitno izgubo druzbe v poslovnem obdobju (Spathis, 2003, str. 79).
Z razvitim modelom je dosegel 78-odstotno uspesnost razvrstitve enot, kar pomeni, da je
78 % vseh druzb zajetih v vzorec uspesno razvrstil bodisi v skupino druzb, ki prejmejo
prilagojeno, bodisi v skupino, ki prejmejo neprilagojeno revizorjevo mnenje (Spathis,
2003, str. 71).

12



Spathis, Doumpos in Zopounidis (2003, str. 267) so pozneje z namenom izboljSanja
modela, ki napove vrsto revizorjevega mnenja za druzbe v Gr¢iji, razvili model z dvema
splosSnima ciljema:

1. raziskati, v kolikSni meri se lahko pri napovedovanju in razlikovanju med vrstami
mnenj upostevajo podatki 0 poslovanju naro¢nika, ter

2. razviti model razvrS€anja, ki bi glede na posamezne pojasnjevalne spremenljivke
druzbe, nagnjene k prejemu prilagojenega mnenja, uspesneje razlikoval od tistih,
nagnjenih k prejemu neprilagojenega mnenja.

Model so izboljsali z vkljucitvijo dodatnih pojasnjevalnih spremenljivk, ki so temeljile
predvsem na izracunu finan¢nih kazalnikov, in uspesno razvrstili skoraj 80 % vseh druzb v
vzorcu ter s tem potrdili smiselnost vnaprejSnjega identificiranja dejavnikov, povezanih s
prilagojenim revizorjevim mnenjem, na podlagi podatkov javno dostopnih finan¢nih
izkazov druzb (Spathis et al., 2003, str. 280).

V svoji §tudiji kot najbolj uporabne kazalnike za uspe$no napovedovanje revizorjevega
mnenja navajajo (Spathis et al., 2003, str. 275, 277):

1. vrednost terjatev glede na prihodke od prodaje druzbe (angl. receivables/sales),

2. razmerje med Cistim dobi¢kom in celotnimi sredstvi druzbe (angl. net profit/total
assets),

3. razmerje med prihodki od prodaje in celotnimi sredstvi druzbe (angl. sales/total assets)
ter

4. razmerje med cistimi obratnimi sredstvi in celotnimi sredstvi (angl. working
capital/total assets).

Sledili so Lee et al. (2005), ki so kot pomembne dejavnike, ki so povezani z revizorjevo
prilagoditvijo mnenja, navedli majhnost revidirane druzbe, veliko verjetnost propada
druzbe in veliko verjetnost moznih tozb proti druzbi. Prav tako naj bi ve¢ja verjetnost, da
druzba prejme prilagojeno revizorjevo mnenje, obstajala pri druzbah, ki za revizijsko
druzbo ne predstavljajo pomembne stranke, imajo pesimisticno napoved rasti, negativno
bonitetno oceno ali pa je za dejavnost, v kateri delujejo, znacilna visoka zadolzenost in
zabeleZena veCkratna krSitev zakonov ipd. (Lee et al., 2005, v Zdolsek, 2009, str. 14).

Podobno raziskavo so izvedli Pasiouras, Gaganis in Zopounidis (2006, str. 1325-1327), ki
so razvili dva modela razvr§¢anja za razlikovanje med prilagojenimi in neprilagojenimi
mnenji v Veliki Britaniji. Rezultati kazejo, da so najpomembnejsi pokazatelji, ki vplivajo
na prilagoditev revizorjevega mnenja: dobickonosnost, velikost in likvidnost druzbe.
Dobickonosnost druzbe opredeljujeta kazalnik ROA (angl. Return on assets, v
nadaljevanju ROA) in EBIT marza (angl. Earnings before interest and taxes margin).
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Sprememba bilan¢ne vsote glede na preteklo leto je pokazatelj velikosti druzbe, hitri
koeficient (angl. Quick ratio) pa kazalnik likvidnosti. Nacin izra¢unov omenjenih
kazalnikov in kazalcev v raziskavi ni vsebinsko opredeljen. Oba modela sta v povpreéju
dosegla nekaj ve¢ kot 70-odstotno uspeSnost razvr§¢anja mnenj med prilagojena in
neprilagojena (Pasiouras et al., 2006, str. 1328).

Po drugi strani pa avtorji niso potrdili vpliva dejavnika bonitetne ocene druzbe (angl.
Credit rating), kar je v nasprotju z ugotovitvijo avtorjev Doumpos, Gaganis, in Pasiouras
(2005, str. 197-198), ki so v svoji Studiji razvili ve¢ modelov, v katere so vkljucili
kombinacijo javno dostopnih finan¢nih podatkov in bonitetne ocene druzbe, da bi z njimi
pojasnili prilagoditve v revizorjevem mnenju in napovedali verjetnost, da bo za
racunovodske izkaze druzbe izdano prilagojeno mnenje. V vzorcu je bilo zajetih 1.754
angleskih druzb, opazovanih v obdobju 1998-2003. Avtorji so v $tudiji kot statisticno
najznacilnejso spremenljivko navedli ravno bonitetno oceno druzbe. Avtorji so kot podlago
za razvrstitev druzb uporabili bonitetne ocene podjetij, ki jih je pripravil CRIF Decision
Solutions Ltd. in so dostopne v bazi FAME (angl. Financial analysis made easy), druzbe
pa so glede na verjetnost ste¢aja ocenjene s to¢kami na lestvici od 0 do 100, pri ¢emer so
(Doumpos, 2005, str. 202):

e druzbe s tockami med 81 in 100 opredeljene kot nizko tvegane (angl. secure group),
e druzbe s tockami med 61 in 80 opredeljene kot stabilne (angl. stable group),
e druzbe s tockami med 41 in 60 opredeljene kot normalno tvegane (angl. normal

group),
e druzbe s tockami med 21 in 40 opredeljene kot nestabilne (angl. unstable (or caution)

group),
e druzbe s tockami med 0 in 20 opredeljene kot tvegane (angl. high-risk group).

Caramanis in Spathis (2006, str. 905) sta izvedla raziskavo, katere namen je bil preveriti, v
kolik$ni meri se kombinacije finan¢nih informacij druzbe in nefinan¢nih spremenljivk, kot
sta cena revizijske storitve in vrsta revizijske druzbe, lahko uporabljajo pri napovedovanju
prilagojenega oziroma neprilagojenega revizorjevega mnenja. Ugotovila sta, da cene
revizijskih storitev in vrsta revizijske druzbe ne vplivajo na revizorjevo nagnjenost k
prilagoditvi mnenja. Nasprotno pa obstaja negativha povezava med naro¢nikovo
dobickonosnostjo in verjetnostjo prilagoditve mnenja, kar pomeni, da se z vecCanjem
naro¢nikove dobic¢konosnosti zmanjSuje verjetnost, da bo naro¢nik prejel prilagojeno
mnenje. Za opredeljevanje dobi¢konosnosti druzbe sta uporabila razmerje med profitno
marz0 in celotnimi sredstvi druzbe (angl. operating margin to total assets). Prav tako sta
avtorja kot druzbe, ki so bolj nagnjene k prejemu prilagojenega mnenja, opredelila tiste z
ve¢jimi likvidnostnimi teZzavami. Za opredeljevanje likvidnosti druzbe je bil uporabljen
kazalnik, izratunan kot razmerje med kratkoro¢nimi sredstvi in kratkoro€nimi obveznostmi
(angl. Current assets to current liabilities ratio). Napovedni model je bil razvit z 90,2-
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odstotno natan¢nostjo razvrS¢anja enot v ustrezno skupino (Caramanis & Spathis, 2006,
str. 905).

Gaganis, Pasiouras, Spathis in Zopounidis (2007, str. 33) so na primeru 1.455 podjetij in
revizorjevih mnenj, izdanih v obdobju 2002-2003 v Veliki Britaniji, dokazali statisti¢no
znacilnost nekaterih dejavnikov, ki so jih uporabili pri razvoju modelov. Ugotovili so, da je
likvidnost druzbe, ki jo opredeljuje hitri koeficient (angl. quick ratio), izracunan kot
razmerje kratkoro¢nih sredstev brez zalog in kratkoro¢nih obveznosti, pozitivno povezana
z verjetnostjo prejema prilagojenega revizorjevega mnenja. To pomeni, da se z veCanjem
naro¢nikove likvidnosti povecuje verjetnost, da bo naroénik prejel prilagojeno revizorjevo
mnenje. Kot utemeljitev tega navajajo, da lahko visoka vrednost kazalnika pomeni
precenjeno vrednost izkazanih sredstev druzbe, na kar revizor v svojem mnenju tudi
opozori. Kot statisti¢cno znacilno spremenljivko so opredelili tudi dobickonosnost druzbe,
merjeno s kazalnikom ROA, in ji pripisali negativno povezavo z verjetnostjo prejema
prilagojenega revizorjevega mnenja. Kazalnika avtorji v raziskavi niso vsebinsko
opredelili, ugotovili pa so, da se z ve¢anjem dobi¢konosnosti druzbe zmanj$uje verjetnost
za prejem prilagojenega mnenja. Verjetnost za prejem prilagojenega revizorjevega mnenja
je manjsa tudi v primerih vi§jega deleza financiranja sredstev druzbe s kapitalom v celotnih
sredstvih druzbe, pri ¢emer je uporabljen kazalnik, Ki odraza razmerje med celotnim
kapitalom in celotnimi sredstvi druzbe (angl. shareholders funds/total assets). Visje
vrednosti kazalnika kaZejo, da se druzba bolj opira na kapital druzbe in se torej manj
posluzuje zunanjega zadolzevanja (npr. s posojili).

Ugotovili so tudi, da rast podjetja, merjena kot sprememba bilan¢ne vsote med opazovanim
letom in preteklim letom opazovanja, nima statisticno znacilnega vpliva na revizorjevo
mnenje v vseh izbranih modelih, da pa je povezava med rastjo druzbe in verjetnostjo
prejema prilagojenega mnenja negativna, kar pomeni, da ve¢ja rast pomeni manj$o
verjetnost prilagojenega mnenja. Avtorji Se ugotavljajo, da se uspe$nost razvrs¢anja druzb
mocno poveca z vkljucitvijo bonitetne ocene druzbe v model. Pri tem je bonitetna ocena
izrazena na lestvici od 1 — najmanj tvegana do 5 — visoko tvegana druzba na podlagi ocene
kreditnega tveganja, ki jih za druzbe v Veliki Britaniji pripravlja druzba CRIF Decision
Solutions Ltd. Prav tako ugotavljajo, da so druzbe, ki poslujejo v predelovalni dejavnosti,
manj nagnjene k prejemu prilagojenega revizorjevega mnenja kot druzbe, ki poslujejo na
podrocju trgovine (Gaganis et al., 2007, str. 33-35).

Da na razlikovanje med druzbami, ki prejmejo prilagojeno ali neprilagojeno revizorjevo
mnenje, najbolj vplivata dobickonosnost in morebitne financne tezave revidirane druzbe,
so dokazali Kirkos, Spathis, Nanopoulos in Manolopoulos (2007, str. 9-10).
Dobickonosnost je izrazal kazalnik Ciste donosnosti kapitala (angl. return on shareholders'
funds). Financne tezave revidirane druzbe pa so bile merjene na podlagi Altmanove Z
spremenljivke za napoved stecaja, ki se uporablja pri ugotavljanju finan¢nega neravnovesja
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v druzbah in nevarnosti finan¢nega zloma druzb. Avtorji v raziskavi niso vsebinsko
opredelili izraCuna kazalnikov.

Altmanova Z spremenljivka je merilo za napovedovanje steCaja druzbe in je izraGunana na
podlagi v nadaljevanju predstavljenih petih kazalnikov (Heine, 2000, str. 10-12).

1. Kazalnik likvidnosti, izraCunan kot razmerje med obratnimi sredstvi in celotnimi
sredstvi druzbe (angl. working capital/total assets), pri ¢emer obratna sredstva
predstavljajo razliko med kratkoro¢nimi sredstvi in kratkoro¢nimi obveznostmi druzbe.

2. Kazalnik kumulativne dobi¢konosnosti, izra¢unan kot razmerje med zadrzanimi
dobicki in celotnimi sredstvi druzbe (angl. retained earnings/total assets). Druzbe z
visoko vrednostjo zadrzanih dobi¢kov glede na celotna sredstva so tiste, ki svoje
poslovanje financirajo z zadrzanimi dobicki in nimajo potrebe po zadolzevanju.

3. Kazalnik dobickonosnosti, izratunan kot EBIT v razmerju do celotnih sredstev druzbe
(angl. Earnings before interest and taxes/total assets).

4. Razmerje med trzno vrednostjo kapitala in knjigovodsko vrednostjo obveznosti do
virov sredstev (angl. market value equity/book value of total liabilities).

5. Prihodki od prodaje v razmerju do celotnih sredstev (angl. sales/total assets).

Vse spremenljivke, ki so oznacevale likvidnost revidirane druzbe, so bile zavrnjene, kar
pomeni, da avtorji niso uspeli dokazati njenega statisti¢no znacilnega vpliva. Vkljucene
spremenljivke, ki so ponazarjale likvidnost, so bile kratkoroéni koeficient (angl. current
ratio), izracunan kot razmerje med kratkoro¢nimi sredstvi in kratkoro¢nimi obveznostmi
druzbe, ter koeficient likvidnosti (angl. liquidity ratio), katerega vsebina pa v raziskavi ni
predstavljena. Avtorji prav tako niso uspeli dokazati, da bi na vrsto revizorjevega mnenja
vplivala katera od uporabljenih spremenljivk, ki so povezane z revizijsko druzbo: cena
revizijske storitve, cena nerevizijskih storitev ali vrsta revizijske druzbe. Vrsta revizijske
druzbe je bila opredeljena glede na to, ali je revizijska druzba sodila med takrat obstojece
druzbe skupine Big 5 ali ne. V raziskavi so razvili tri razlicne modele podatkovnega
rudarjenja, s katerimi so dosegli od 77,69 % do 82,22 % visoko uspesnost razvrs¢anja
druzb med tiste, ki prejmejo prilagojeno ali neprilagojeno mnenje (Kirkos et al., 2007, str.
9).

Basioudis, Papakonstantinou in Geiger (2008, str. 303-304) so raziskovali, kako cene
revizijskih in nerevizijskih storitev vplivajo na izdano revizorjevo mnenje. Raziskava, ki so
jo izvedli na vzorcu finanéno nestabilnih druzb v Veliki Britaniji, je potrdila, da so cene
revizijskih in nerevizijskih storitev povezane z revizorjevim mnenjem. Pri druzbah, ki
placujejo visoke cene nerevizijskih storitev, obstaja manjsa verjetnost, da bo revizorjevo
mnenje vsebovalo odstavek o krSenju predpostavke o delujoc¢em podjetju. Na drugi strani
imajo druzbe, ki placujejo visoke cene revizijskih storitev, veCjo moZzZnost prejeti
revizorjevo mnenje, ki opredeljuje krsenje predpostavke o delujo¢em podjetju.
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Avtorji Xie, Cai in Ye (2010, str. 69) so ugotavljali, ali lahko druzba pridobi ugodnejse
revizorjevo mnenje v primeru, da za revizijske storitve placa vi§jo ceno. Raziskava je bila
narejena na podlagi 7.028 opazovanj kotirajo¢ih druzb na Kitajskem v obdobju 2002—
2008, pri ¢emer so potrdili, da je vi§ja revizijska cena povezana z ugodnejSim revizorjevim
mnenjem, kar pomeni, da so druzbe, ki so za revidiranje raCunovodskih izkazov placale
vi§jo ceno, veckrat prejele neprilagojeno revizorjevo mnenje. Avtorji ugotavljajo, da v
trgovanju z revizorjevim mnenjem sodelujejo le druzbe, ki imajo nizek dobic¢ek. Trgovanje
Z revizorjevim mnenjem pomeni, da naroénik revizijske storitve z manipuliranjem ali
vplivanjem na revizorja pridobi mnenje, ki je za druzbo ugodnejSe kot mnenje, ki je
utemeljeno na podlagi naroénikovih radunovodskih informacij. Ce tak§no ravnanje obstaja,
potem to vodi do visje stopnje asimetrije informacij in oslabi zascCitni ucinek revidiranja
(Xie et al., 2010, str. 52).

Habib (2013, str. 184) je z metaanalizo (angl. meta-analysis), v kateri je zdruzil rezultate
ve€ ze izvedenih in med seboj primerljivih znanstvenih raziskav, skusal potrditi vpliv ve¢
spremenljivk, povezanih z revizijsko in revidirano druzbo, na revizorjevo nagnjenost k
temu, da izrazi prilagojeno mnenje o izkazih. Kot pomemben dejavnik je navedel datum
revizorjevega porocila kot kazalec, ki ponazarja ¢as, ki preteCe od zakljucka poslovnega
obdobja revidirane druzbe do datuma, ko revizor o racunovodskih izkazih druzbe za to
obdobje izrazi svoje mnenje. Avtor je potrdil pozitivno povezavo med datumom izdaje
revizorjevega porocila ter dejstvom, da revizor izrazi prilagojeno mnenje, kar pomeni, da
bolj kot je datum revizorjevega poroc¢ila oddaljen od datuma zakljucka poslovnega obdobja
druzbe, vecja je verjetnost, da bo druzba prejela prilagojeno revizorjevo mnenje. Prav tako
je avtor potrdil pozitivno povezavo med velikostjo revizijske druzbe in verjetnostjo, da
revizor izrazi prilagojeno mnenje. Velikost revizijske druzbe je opredelil glede na to, ali
revizijska druzba sodi med druzbe »Big N« ali ne. »Big N« je naziv za globalno vodilne
revizijske druzbe; njihovo stevilo se je skozi leta zmanjsevalo.

Po drugi strani pa je bila ugotovljena povezava med cenami nerevizijskih storitev in
izdanim prilagojenim mnenjem negativna, kar pomeni, da vecja kot je vrednost
nerevizijskih storitev, manjSa je verjetnost, da bo druzba prejela prilagojeno mnenje.
Ovrzene so bile nekatere hipoteze, med njimi ta, da panoga, v kateri deluje revidirana
druzba, in cena revizijske storitve vplivata na verjetnost prejema prilagojenega
revizorjevega mnenja (Habib, 2013 str. 207-208).

Tsipouridou in Spathis (2014, str. 39) sta z raziskavo zelela preveriti, kaj vpliva na to, da
revizor v svojem mnenju opozori na krsenje predpostavke o delujo¢em podjetju. Ugotovila
sta, da so nekatere finanCne znacilnosti, kot sta dobiCkonosnost in velikost revidirane
druzbe, povezane z revizorjevo odlocitvijo, da izda mnenje, ki opozarja na krSenje
predpostavke. Dobickonosnost druzbe je opredeljeval do zdaj najveCkrat uporabljeni
kazalnik ROA, izraunan kot razmerje med ¢istim dobi¢kom in celotnimi sredstvi druzbe
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(angl. net income divided by total assets). Velikost druzbe sta ponazarjala razmerje
prihodkov od prodaje v primerjavi s celotnimi sredstvi in kazalnik obracanja sredstev,
izraGunan kot razmerje prihodkov od prodaje in celotnih sredstev (angl. total sales divided
by total assets), ki pove, koliko prihodkov od prodaje druzba ustvari z obstoje¢imi sredstvi.
Avtorja sta ugotovila, da med spremenljivkami obstaja negativna povezava, kar pomeni, da
vi§ja vrednost kazalnikov (veéja uspeSnost in velikost druzbe) zmanjSuje verjetnost
prejema prilagojenega mnenja zaradi negotovosti, povezane z delujo¢im podjetjem.
Revizorjevo odlocitev za izdajo prilagojenega mnenja zaradi drugih zadev (razen
neizpolnjevanja predpostavke 0 delujocem podjetju) pa je mogole pojasniti z vrsto
revizorjevega mnenja, izdanega v preteklem letu. Pri tem je ugotovljena pozitivna
povezava med spremenljivkama, kar pomeni, da prejem prilagojenega revizorjevega
mnenja v preteklem poslovnem letu poveca verjetnost prejema takSnega revizorjevega
mnenja v teko¢em poslovnem letu. Rezultati njune raziskave kazejo tudi, da revizorjevo
mnenje ni povezano z zasluzki poslovodstva revidirane druzbe (Tsipouridou & Spathis,
2014, str. 50-52).

Med novejSimi Studijami je raziskava avtorjev Krishnan in Wang (2015, str. 139), s katero
sta zelela preveriti, ali je vodstvena sposobnost druzbe (angl. managerial ability), tj.
sposobnost vodij, da z danimi sredstvi ustvarijo ¢im vecje prihodke in s tem povecajo
dobickonosnost druzbe, pomembna informacija za revizorja, ki o rac¢unovodskih izkazih
druzbe izrazi svoje mnenje. Ugotovila sta, da vecja sposobnost vodstva zmanjSuje ceno
revizijske storitve in verjetnost prejema mnenja, ki opozarja na problem delujocega
podjetja.

Avtorja sta ugotovila tudi, da se veca verjetnost, da bo revizorjevo mnenje vsebovalo
odstavek o krSenju predpostavke o delujo¢em podjetju (Krishnan & Wang, 2015, str. 154—
158), e se:

e manjSa velikost revidirane druzbe, izraZena s celotnimi sredstvi druzbe,

e znizuje uspesnost druzbe, izrazena s ¢istim denarnim tokom iz poslovanja druzbe,

e veca tveganost revidirane druzbe, ki jo ponazarja donosnost delnice, visina nalozb v
vrednostne papirje, in nesistemati¢no tveganje, povezano z druzbo.

Po drugi strani je verjetnost prilagoditve vecja tudi pri vi$ji zadolZzenosti druzbe, merjeni s
kratkoro¢nim koeficientom, v primerih, ko je imela druzba v preteklem letu izgubo, v
primeru finan¢nih tezav druzbe in pri vecji oddaljenosti datuma revizorjevega porocila od
zakljucka poslovnega leta druzbe. Avtorja ugotavljata, da zasluzki poslovodstva in velikost
revizijske druzbe ne pojasnjujejo vrste izdanega revizorjevega mnenja (Krishnan & Wang,
2015, str. 154).

Fernandez-Gamez, Garcia-Lagos in Sanchez-Serrano (2015, str. 1) so na vzorcu 447
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Spanskih nefinan¢nih, kotirajo¢ih druzb med letoma 2008 in 2010 skusSali izboljsati
uspesnost razvrscanja enot v do tedaj razvitih modelih z uporabo nevronskih mrez. SploSna
ugotovitev raziskovalne analize je bila, da so druzbe s prilagojenim revizorjevim mnenjem
manjSe po velikosti in slabse ocenjene z vidika likvidnosti, solventnosti, uc¢inkovitosti,
dobic¢konosnosti in produktivnosti.

Statisti¢no znacilne pojasnjevalne spremenljivke in uporabljeni kazalniki za merjene le-teh
so predstavljeni v Tabeli 2. Vse naStete spremenljivke so potrdile statisti¢éno znacilne
razlike med druzbami, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, in druzbami, ki
prejmejo neprilagojeno revizorjevo mnenje. V raziskavi kazalniki in kazalci niso vsebinsko
opredeljeni, zato smo dodali opredelitve kazalnikov v angleskem jeziku.

Tabela 2: Statisticno znacilne spremenljivke uporabljene v raziskavi in opis pripadajocih
kazalnikov in kazalcev, ki jih ponazarjajo

Spremenljivka Kazalniki in kazalci

Likvidnost Kratkoro¢ni koeficient (angl. current ratio)
Koeficient likvidnosti (angl. liquidity ratio)

Solventnost Dobic¢ek pred obdavéitvijo z vkljuenimi obrestmi in amortizacijo glede na celotne
obveznosti (angl. EBITDA/total liabilities)

U¢inkovitost Dobicek pred obdav¢itvijo z vkljucenimi obrestmi marza (angl. EBIT margin)

Profitna marza (angl. profit margin)

Koeficient obracanja Cistih sredstev (angl. net asset turnover)

Dobic¢ek pred obdavéitvijo z vkljuenimi obrestmi in amortizacijo v razmerju do
prihodkov od prodaje druzbe (angl. EBITDA/sales)

Dobic¢konosnost | Dobi¢konosnost sredstev (angl. Return on assets — ROA))
Dobickonosnost kapitala (angl. Return on shareholders funds — ROE)

Produktivnost Celotna sredstva na zaposlenega (angl. total assets per employees)
Dobicek na zaposlenega (angl. profit per employees)
Velikost Velikost nagrajevanja direktorjev (angl. log director's remuneration)
Stevilo zaposlenih (angl. log number of employees)
Korporativno Fiksni del nagrajevanja upravnega odbora (angl. fixed remuneration of the board)
upravljanje Kapital v lasti upravnega odbora (angl. capital in the hands of the board)

Velikost upravnega odbora (angl. size of the board)

Vir: Povzeto in prilagojeno po M.A. Fernandez-Gamez et al., Integrating corporate governance and
financial variables for the identification of qualified audit opinions with neural
networks, 2015, str. 6, 12.

Ugotovili so, da vkljucitev spremenljivke korporativnega upravljanja povecuje mo¢ in
uspesnost razvr§¢anja v modelih in izboljSa stopnjo dosezene verjetnosti, ki v njihovem
modelu znasa skoraj 99,4 %. Kot najpomembnejse spremenljivke pri pojasnjevanju in
napovedovanju revizorjevega mnenja so oznacili tiste, ki se nanaSajo na ucinkovitost,
velikost, dobickonosnost in produktivnost druzbe ter velikost upravnega odbora, merjeno s

Stevilom ¢lanov upravnega odbora (Fernandez-Gamez et al., 2015, str. 12-15).
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Vichitsarawong in Pornupatham (2015) sta v svoji raziskavi ugotovila, da imajo druzbe, ki
prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, nizjo vzdrzljivost dobicka kot druzbe, ki
prejmejo neprilagojeno mnenje. VzdrzZljivost dobicka (angl. earnings persistence) pomeni
doseganje ustrezne ravni dobic¢ka druzbe skozi ve¢ zaporednih poslovnih obdobij. To
pomeni, da druzbe, ki prejmejo neprilagojeno mnenje, vec¢ let zapored izkazujejo dobicek,
medtem ko pri druzbah, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, ta pojav ni prisoten.
Prav tako se stopnja vzdrzljivosti dobicka razlikuje po posameznih vrstah prilagojenih
mnenj (Vichitsarawong & Pornupatham, 2015, str. 244). Z vkljucitvijo te spremenljivke sta
avtorja naredila korak naprej pri razvoju modelov, ki druzbe razvr$¢ajo v ustrezno skupino
glede vrste revizorjevega mnenja.

2.3.2 Raziskave v Sloveniji

Zdolsek (2006) je v raziskavi potrdil, da je za identifikacijo oziroma napoved vrste
revizorjevega mnenja mozno uporabiti racunovodske kazalnike druzbe. Uporabil je vzorec
530 podjetij, pri cemer je podatke ¢rpal iz podatkovne baze FAME, v katero so vkljuena
podjetja iz Velike Britanije in Irske. V diplomskem delu je razvil model z namenom, da bi
zainteresiranim  uporabnikom, predvsem pa revizorjem, omogocCil vnaprej$njo
identifikacijo vrste revizorjevega mnenja. Razvil je model s 73-odstotno uspesnostjo
razvr$éanja enot (Zdolsek, 2006, str. 45, 73).

Ugotovil je, da na identifikacijo vrste revizorjevega mnenja statisti¢cno znacilno vpliva 16
kazalnikov, ki so pokazatelji dobic¢konosnosti, uporabe sredstev in ucinkovitosti,
likvidnosti ter kapitalske strukture in solventnosti posamezne druzbe (Zdolsek, 2006, str.
51). Moc¢no statisti¢no znacilen vpliv je pripisal kazalnikom s podroéja dobickonosnosti, tj.
kazalniku dobickonosnosti sredstev (ROA) in kazalniku dobi¢konosnosti kapitala (ROE)
ter profitni marzi, izraCunani kot razmerje med cistim poslovnim izidom obdobja in
prihodki v obdobju. Kot pomembnega pokazatelja s podrocja kapitalske strukture in
solventnosti navaja tudi stopnjo zadolzenosti. Statistiéno znacilen vpliv sta imela tudi
koeficient obrac¢anja celotnih sredstev (angl. total assets turnover), izracunan kot razmerje
med prihodki in povpre¢nimi sredstvi v obdobju, in koeficient obracanja Cistih obratnih
sredstev (angl. working capital turnover), izraCunan kot razmerje med prihodki in
povpre¢nimi Cistimi obratnimi sredstvi v obdobju, ki sta v raziskavi opredeljena kot
kazalnika s podro¢ja uporabe sredstev in ucinkovitosti (Zdolsek, 2006, str. 91).

Vse omenjene kazalnike je vkljuc¢il v model za napoved vrste revizorjevega mnenja kot
spremenljivke, ki najbolje pojasnjujejo prilagoditev revizorjevega mnenja. Enacba (1)
prikazuje zapis njegovega modela za napoved vrste revizorjevega mnenja. Izid enacbe
predstavlja verjetnost, da podjetje prejme prilagojeno revizorjevo mnenje. Model je
neposredno uporabljiv, glede na preference uporabnika pa ga je mozno prilagoditi
(Zdolsek, 2006, str. 72).
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V enacbi je avtor uporabil Sest spremenljivk, ki jih ponazarjajo razli¢ni kazalniki (Zdolsek,
2006, str. 91):

1. Spremenljivka X1 — koeficient ¢iste donosnosti sredstev, ki predstavlja razmerje med
seStevkom cCistega poslovnega izida in danimi obrestmi v obracunskem obdobju ter
povprecnimi sredstvi v obdobju. Visja vrednost koeficienta pomeni manjSo verjetnost
prilagoditve revizorjevega mnenja.

2. Spremenljivka x> — Koeficient ¢iste donosnosti kapitala, Ki predstavlja razmerje med
Cistim poslovnim izidom iz rednega delovanja in povprecno vrednostjo kapitala v
prou¢evanem obdobju. Visja vrednost koeficienta pomeni manjSo verjetnost
prilagoditve revizorjevega mnenja.

3. Spremenljivka x3 — kazalnik (kosmate) donosnosti poslovanja, izra¢unan kot razmerje
kosmatega poslovnega izida in prihodkov v obdobju. Visja vrednost kazalnika pomeni
manjso verjetnost prilagoditve revizorjevega mnenja.

4. Spremenljivka x4 — Koeficient obracanja kapitala, ki predstavlja razmerje med
kapitalom na koncu leta in prihodki druzbe. Vi§ja vrednost koeficienta pomeni manj$o
verjetnost prilagoditve revizorjevega mnenja.

5. Spremenljivka xs — koeficient obracanja c¢istih obratnih sredstev, ki predstavlja
razmerje med prihodki in povpreénimi Cistimi obratnimi sredstvi v obdobju. Visja
vrednost koeficienta pomeni manjSo verjetnost prilagoditve revizorjevega mnenja.

6. Spremenljivka Xs — Stopnja zadolZenosti, izraCunana kot razmerje med celotnimi
obveznostmi do virov sredstev brez kapitala in celotnimi sredstvi. Visja stopnja
zadolZenosti pomeni vecjo verjetnost prilagoditve revizorjevega mnenja.

Skitek (2009) je prouceval finanéno neodvisnost revizijskih druzb pri revidiranju
racunovodskih izkazov in analiziral slovenski trg revizijskih storitev v obdobju med letoma
2002 in 2005. Raziskal je teoreticno podlago finan¢ne neodvisnosti revizijskih druzb in
izvedel empiricno raziskavo. Namen raziskave, ki jo je izvedel na podlagi anketnih
vprasalnikov in dopolnitve podatkov z javno dostopnimi podatki iz letnih porocil 1.436
druzb, je bil med drugim sprejeti zakljucek o ogrozenosti finan¢ne neodvisnosti revizijskih
druzb v Sloveniji (Skitek, 2009, str. 81-95).

Avtor je z analizo potrdil hipotezo, da je financna odvisnost revizijskih druzb od
naro¢nikov revidiranja v Sloveniji velika (Skitek, 2009, str. 95). Na podlagi tega se
zastavlja vprasanje, ali lahko naro¢nik vpliva tudi na odlo¢itev o vrsti mnenja, ki ga bo
izdal revizor.

Pikelj (2014, str. 34) je v raziskavi preucevala 112 revizorjevih mnenj za delniske druzbe v
Sloveniji, ki so v obdobju od leta 2008 do leta 2013 pric¢ele s postopkom stecaja, prisilne
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poravnave, likvidacije, ali so bile v tem obdobju izbrisane iz poslovnega registra. Avtorica
je preverjala hipotezo, da omenjeni postopki nimajo vpliva na vrsto revizorjevega mnenja.
Ugotovila je, da bolj ko so se delniSke druzbe priblizevale letu finan¢nih tezav, manjsi je
bil delez neprilagojenih mnenj. Ob tem se je najbolj povecal delez neprilagojenih mnenj z
odstavkom o poudarjanju zadeve, povecal pa se je tudi delez mnenj s pridrzki in
odklonilnih mnenj.

Avtorica je s Pearsonovim y2-testom potrdila statisticno znaéilno povezavo med vrsto
mnenja o racunovodskih izkazih za leto pred pri¢etkom postopka in vrsto postopka (Pikelj,
2014, str. 34). Druzbe pred steCajem, likvidacijo ali prisilno poravnavo so statisticno
znacilno pogosteje dobile neprilagojeno revizorjevo mnenje z odstavkom o poudarjanju
zadeve kot pa druzbe, ki so prenehale poslovati iz drugih razlogov (Pikelj, 2014, str. 26). Z
raziskavo je potrdila tudi, da so mnenja z izrazenim dvomom v delujo¢e podjetje
pogostejsa pri delniSkih druzbah, pri katerih se je zacel postopek steCaja ali prisilne
poravnave (Pikelj, 2014, str. 39).

Na podlagi tega lahko sklepamo, da finan¢no stanje druzb (predvsem morebitne financ¢ne
tezave) v Sloveniji vplivajo na vrsto revizorjevega mnenja. Pikelj (2014, str. 44-53) je z
deskriptivno analizo potrdila, da so velike revizijske druzbe v preucevanih obdobjih v
povpre¢ju izdale ve¢ neprilagojenih mnenj kot manjse, Cesar pa s statisticno analizo ni
dokazala, saj ni ugotovila bistvenih razlik med skupinami revizijskih druzb. Z raziskavo ni
uspela dokazati, da bi se revizijske druzbe po prejetju prilagojenega revizorjevega mnenja
naslednje leto odlocile za zamenjavo revizorja.

3 NAPOVED PRILAGODITVE REVIZORJEVEGA MNENJA

3.1 Oblikovane hipoteze

Namen magistrskega dela in hkrati cilj empiri¢ne raziskave je oceniti regresijski model, ki
bi na podlagi vrednosti pojasnjevalnih spremenljivk razvrstil druzbe v ustrezno skupino in
pokazal, kaj vpliva na oblikovanje revizorjevega mnenja o racunovodskih izkazih druzb v
Sloveniji. Z rezultati analize zelimo preveriti 11 hipotez o vplivu posameznih spremenljivk
na izrazeno mnenje o racunovodskih izkazih druzbe in s tem potrditi ugotovitve nekaterih
do zdaj opravljenih raziskav.

Hipoteze so oblikovane na podlagi pregleda obstojece literature in podkrepljene s

pomembnej§imi ugotovitvami posameznih avtorjev. Prvih 5 hipotez je povezanih s

spremenljivkami, s katerimi je opredeljen finanéni polozaj revidirane druzbe oziroma

naro¢nika revidiranja raCunovodskih izkazov. Preostalih 6 hipotez pa predstavlja

spremenljivke, s katerimi so opredeljene lastnosti revizijske druzbe in njihov odnos do

revidirane druzbe. Vse oblikovane hipoteze so predstavljene na Sliki 2, iz katere je
22



razviden model predvidenih vplivov izbranih pojasnjevalnih spremenljivk na vrsto
revizorjevega mnenja. Lo¢eno so prikazane spremenljivke, ki so oblikovane na podlagi
determinant revidirane druzbe, in spremenljivke, ki so oblikovane na podlagi determinant
revizijske druzbe. Pri vseh hipotezah je prikazana tudi predvidena smer vpliva
pojasnjevalnih spremenljivk na verjetnost prilagoditve revizorjevega mnenja, pri ¢emer je
z oznako »t+« oznaCena pozitivna smer vpliva spremenljivke na verjetnost prilagoditve
revizorjevega mnenja, z oznako »—« negativna smer vpliva spremenljivke na verjetnost
prilagoditve revizorjevega mnenja, z oznako »0« pa sta oznaCeni hipotezi, pri katerih ne
predvidevamo smeri vpliva.

Slika 2: Model predvidenih vplivov na revizorjevo mnenje

predhodnem let

1

]
Revizogevo mnenje v } HS (0)

)

)

Cena revizijske storitve | H9(—) 7 :
Otlidal_llermst danmulla HI1 (4) 4
revizorevega porodila

Prva pomembna lastnost, ki naj bi imela pomemben vpliv na vrsto izraZzenega
revizorjevega mnenja, je velikost revidirane druzbe. Velikost druzbe je povezana s
Stevilom in obsegom postavk, ki jih mora revizor pri svojem delu preveriti, posledi¢no pa
vecje Stevilo postavk v izkazih lahko pomeni ve¢ napak v racunovodskih izkazih
(Fernandez-Gamez et al., 2015, str. 15). Po drugi strani Ireland (2003) poudarja, da imajo
velike druZzbe dobro razvite racunovodski sistem in notranje kontrole, kar vodi k
zmanj$anju tveganja za nepravilnosti in napake. Zaradi svoje velikosti imajo tudi vecjo
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mo¢ vplivati na revizorjevo mnenje. Habib (2013, str. 192) navaja, da je vecja verjetnost
prejema prilagojenega revizorjevega mnenja, ¢im manjsa je velikost revidirane druzbe, a
hkrati opozarja, da razlogi za to povezavo niso povsem jashi. Z raziskavo zelimo preveriti
prvo hipotezo, s katero predvidevamo negativno povezanost med velikostjo revizijske
druzbe in verjetnostjo prejema prilagojenega revizorjevega mnenja.

[H1] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva velikost revidirane druzbe. Cim
veéja je revidirana druzba, tem manjSa je verjetnost, da bo revizor izrazil
prilagojeno mnenje.

Z velikostjo druzbe je povezana tudi kompleksnost oziroma zahtevnost poslovanja druzbe.
Komadina (2014, str. 40, 49) je potrdil, da se cena revizijske storitve zviSuje s
kompleksnostjo naro¢nika, pri ¢emer navaja, da so naro¢niki z vecjim Stevilom druzb,
vklju€enih v konsolidacijo, bolj zapleteni, saj morajo spoStovati razlicne zakonodajne
okvire in zahteve glede razkritij. Za potrebe magistrske naloge merimo kompleksnost s
Stevilom odvisnih druzb revidirane druzbe. Odvisna druzba je pravno samostojna druzba,
Ki jo neposredno ali posredno obvladuje druga druzba, tj. obvladujo¢a druzba. Domneva
se, da je druzba v vecinski lasti odvisna od druzbe, ki ima v njej vecinski delez ali ¢e drugi
druzbi pripada vecina glasovalnih pravic (ZGD-1, 528. in 529. ¢len). TakSne druzbe lahko
s strani drugih druzb v skupini prejemajo finanéno podporo ali pa medsebojno delijo
raéunovodsko funkcijo, ki je ve¢ja in kakovostnejsa, zaradi Cesar prihaja do manjSega
Stevila napa¢nih postavk v ratunovodskih izkazih (Ireland, 2003, str. 989). Na podlagi tega
oblikujemo drugo hipotezo z negativno smerjo vpliva.

[H2] Na wvrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva kompleksnost revidirane
druzbe. Pri kompleksnejsem poslovanju druzbe obstaja manjSa verjetnost, da bo
revizorjevo mnenje prilagojeno.

Stevilne $tudije kaZejo, da so podjetja, ki prejmejo prilagojeno mnenje, manj donosna kot
tista, ki prejmejo neprilagojeno mnenje (Laitinen & Laitinen, 1998; Spathis, 2002; Spathis
et al., 2002). Da je dobickonosnost dejavnik, ki najbolje pojasnjuje vpliv na revizorjevo
mnenje, in da je povezava med dobi¢konosnostjo in verjetnostjo prilagoditve revizorjevega
mnenja negativna, so potrdili tudi raziskovalci Doumpos et al. (2005), Zdolsek (2006),
Gaganis et al. (2007), Pasiouras et al. (2007), Kirkos et al. (2007), Fernandez-Gamez et al.
(2015) ter nekateri drugi. Na podlagi teh ugotovitev oblikujemo hipotezo z negativno
smerjo vpliva.

[H3] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva uspeSnost revidirane druzbe.

Cim bolj uspes$na oziroma dobitkonosna je revidirana druzba, tem manjsa je
verjetnost, da bo revizorjevo mnenje prilagojeno.
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Pomembna lastnost pri ocenjevanju druzb je tudi uc¢inkovitost druzbe. Predpostavljamo, da
visoka ucinkovitost, izrazena s kazalniki obraCanja sredstev, zmanjSuje verjetnostjo
prejema prilagojenega revizorjevega mnenja. Na podlagi tega oblikujemo hipotezo, s
katero predpostavljamo negativno smer vpliva.

[H4] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva ucinkovitost revidirane druzbe.
Cim u¢inkovitej$e je poslovanje revidirane druZbe, tem manjsa je verjetnost, da bo
revizorjevo mnenje prilagojeno.

Tveganost revidirane druzbe je za revizijske druzbe pomemben dejavnik, saj lahko druzba
s slabim finan¢nim poloZajem, visoko zadolzenostjo ali slabo likvidnostjo za revizorja
pomeni vecji obseg dela in posledi¢no veé Casa, ki ga revizor posveti takSnemu naro¢niku,
kar poveCa moznost temeljitega pregleda izkazov druzb in odkritja morebitnih napak
(Komadina, 2014, str. 40). Rezultati predhodnih $tudij so pokazali tudi, da so druzbe, pri
katerih se pri¢akuje visoka verjetnost neplacila obveznosti, bolj nagnjene k temu, da bodo
prejele prilagojeno revizorjevo mnenje (Bell & Tabor, 1991, McKeown et al., 1991,
Krishnan & Krishnan, 1996; Reynolds & Francis, 2001; Ireland, 2003). Oblikujemo
hipotezo, s katero predpostavljamo pozitivno smer vpliva pojasnjevalne spremenljivke.

[H5] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva tveganost revidirane druzbe.
Vedje tveganje, povezano z revidirano druzbo, povecuje verjetnost prilagojenega
revizorjevega mnenja.

V nadaljevanju so predstavljene hipoteze, ki so vezane na spremenljivke, ki opredeljujejo
revizijske druzbe. Po podatkih Instituta je v zaCetku leta 2016 revizijski trg v Sloveniji
sestavljalo 54 revizijskih druzb (Slovenski institut za revizijo, b.l.). Najpogostejsa delitev
teh druzb je glede na njihovo velikost. Med velike revizijske druzbe, t.i. druzbe Big 4,
sodijo stiri vodilne revizijske in svetovalne druzbe v Sloveniji: PriceWaterhouseCoopers
d.o.o. (PWC), Ernst & Young (EY), Deloitte revizija d.0.0. in KPMG Slovenija d.o.0., ki
so v letu 2014 na podlagi celotnih prihodkov dosegale 69-odstotni trzni delez (Letno
porocilo Agencije za javni nadzor nad revidiranjem za leto 2015, 2015, str. 98). Ostale
revizijske druzbe so opredeljene kot srednje velike, srednje ali majhne druzbe.

Velike revizijske druzbe naj bi izvajale kvalitetnejSe revizijske storitve, ker to pri¢akujejo
njihove stranke (DeAngelo, 1981, str. 120; Ireland, 2003, str. 986). Tudi vlagatelji naj bi
bolj zaupali v postenost izkazov, ki jih je pregledala ena izmed velikih revizijskih druzb. V
prid velikim revizijskih druzbam je tudi prepri¢anje, da naj bi velike revizijske druzbe
namenile ve¢ sredstev za izobrazevanje svojih kadrov, kar naj bi vodilo h kvalitetnejSe
opravljeni storitvi, ki se odraza v kakovosti revizorjevega porocCila in posledi¢no v
pravilnosti revizorjevega mnenja. Ireland (2003, str. 986) ugotavlja, da kvalitetnejsa
revizijska storitev privablja tudi kvalitetnejse naro¢nike, katerih ra¢unovodski izkazi niso
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zaskrbljujo¢i in ne vsebujejo pomembnih nepravilnosti, kar vodi k temu, da velike
revizijske druzbe izdajo ve¢ neprilagojenih mnenj. Po drugi strani pa Habib (2013, str.
190) poudarja, da so velike revizijske druzbe pripravljene sprejeti posle revidiranja le za
druzbe, katerih izkazi ne predstavljajo zaskrbljujo¢ih rezultatov, in da to utemeljuje
povezavo med velikostjo revizijske druzbe in vrsto revizorjevega mnenja. Na podlagi tega
razvijemo hipotezo z negativno smerjo vpliva.

[H6] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva velikost revizijske druzbe.
Verjetnost, da bo mnenje, ki ga izda druzba iz skupine Big 4, prilagojeno, je manjsa
kot v primeru, da mnenje izda druga revizijska druzba.

Zaradi udomacenosti revizorja se veckrat pojavi dvom 0 ustreznosti izkazanega
revizorjevega mnenja, saj lahko ta zaradi dobrih odnosov s stranko spregleda posamezne
napake in jih ne uposteva pri oblikovanju svojega mnenja. Po drugi strani pa ravno daljsa
prisotnost istega revizorja pri naro¢niku pomeni vis§jo kvaliteto revizijske storitve zaradi
poznavanja stranke skozi ponovljene revizije, kar vodi k vecji to¢nosti revizorjevega
mnenja (Habib, 2013, str. 191). Lahko sklepamo tudi, da do zamenjave revizorja pride
zaradi nestrinjanja ali nezadovoljstva naro¢nika z izraZzenim revizorjevim mnenjem.
Obstaja tudi verjetnost, da revizor s strani naro¢nika, ki Zeli pridobiti ugodnej$e mnenje,
zazna tiho groznjo zamenjave revizorja, saj v primeru izgube stranke revizijska druzba
izgubi tudi del prihodkov (Ireland, 2003, str. 987). Na podlagi tega oblikujemo hipotezo,
da je stalnost revizijske druzbe pri naro¢niku povezana z vrsto revizorjevega mnenja, in ne
predpostavljamo smeri vplivanja.

[H7] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva stalnost revizijske druzbe pri
revidirani druzbi. Stalnost revizijske druzbe pri naro¢niku vpliva na vrsto
revizorjevega mnenja.

Na revizorjevo oblikovanje mnenja lahko vpliva tudi mnenje, izdano v predhodnem
obdobju. Zanj je to lahko iztoc¢nica, da morebitnim poudarjenim ali drugim zadevam v
mnenju nameni ve¢ Casa V teko¢em obdobju opravljanja revizije. Mozno je tudi, da
revidirana druzba zaradi nestrinjanja z revizorjem ni odpravila napake, ki je bila osnova za
prilagoditev mnenja. Lahko trdimo, da je mnenje v predhodnem obdobju za revizorja
posredni pokazatelj tveganosti revidirane druzbe in da tudi na podlagi tega revizor oceni,
ali bo sprejel posel pri naro¢niku (Komadina, 2014, str. 43). Sklepamo, da ima mnenje, Ki
ga je druzba prejela v predhodnem obdobju, vpliv na prejeto mnenje v teko¢em obdobju.
Oblikujemo hipotezo brez opredelitve smeri vpliva.

[H8] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva vrsta revizorjevega mnenja, ki
ga je revidirana druzba prejela v predhodnem obdobju. Revizorjevo mnenje v
preteklem poslovnem letu vpliva na izrazeno mnenje v teko¢em poslovnem letu.
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Obsezna znanstvena literatura proucuje vpliv dejavnikov na oblikovanje cen revizijskih
storitev in vpliv teh cen na revizorjevo neodvisnost. Narejenih je tudi veliko razprav o
neodvisnosti v povezavi z opravljanjem nerevizijskih storitev pri naro¢niku. Oboje naj bi
namre¢ ogrozalo revizorjevo neodvisnost in posledi¢no vplivalo na revizorjevo mnenje
(DeAngelo, 1981, str. 115). Avtorji Xie et al. (2010, str. 69) ugotavljajo, da je visja cena
revizijske storitve povezana z boljsim revizorjevim mnenjem, Ahadiat (2011, str. 189) pa
potrjuje, da se zmanjSa verjetnost, da revizor izrazi prilagojeno mnenje, s tem ko se
povisajo cene nerevizijskih storitev. Na tej osnovi razvijemo hipotezi in predpostavljamo
negativno smer vpliva.

[H9] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva cena revizijske storitve. Visja
cena revizijske storitve pomeni manjSo verjetnost za prilagojeno revizorjevo
mnenje za narocnika.

[H10] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva opravljanje nerevizijskih
storitev pri revidirani druzbi. Opravljanje nerevizijskih storitev pri naro¢niku
revizijske storitve zmanjsuje verjetnost za prilagojeno revizorjevo mnenje.

Datum izdaje revizorjevega porocila Steje za dejavnik, ki zunanjim uporabnikom sporoca,
kaksna je revizorjeva uéinkovitost. Potem ko je pridobil ustrezne in zadostne dokaze o
postavkah v izkazih, revizor sprejme primerne sklepe, na podlagi katerih oblikuje svoje
mnenje. Daljsi Cas, ki prete¢e od zakljucka poslovnega leta naro¢nika do datuma izdaje
revizorjevega porocila, naj bi predstavljal dodatno delo, ki ga mora revizor opraviti, da
identificira tezave podjetja ali morebitne napa¢ne navedbe v izkazih, oziroma daljsi Cas, ki
je potreben, da revizor in naro¢nik uskladita mnenje glede racunovodskih izkazov (Ireland,
2003, str. 993; Habib, 2013, str. 192).

Ne moremo trditi, da datum izdaje porocila neposredno vpliva na vrsto revizorjevega
mnenja, lahko pa predpostavimo, da je pomemben pokazatelj revizorjevih tezav pri
oblikovanju mnenja, pri ¢emer dalj$i Cas poveCuje verjetnost prilagoditve mnenja.
Oblikujemo zadnjo hipotezo in predpostavljamo pozitivno smer vpliva.

[H11] Na wvrsto revizorjevega mnenja posredno vpliva oddaljenost datuma izdaje
revizorjevega porocila. Bolj ko je datum izdaje revizorjevega porocila oddaljen od
datuma zakljucka poslovnega leta druzbe, vecja je verjetnost, da bo revizorjevo
mnenje prilagojeno.

3.2 Vzorec in viri podatkov

V vzorec so zajete slovenske druzbe iz predelovalne dejavnosti, ki po standardni
klasifikaciji dejavnosti predstavljajo kategorijo s Sifro C (Standardna klasifikacija
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dejavnosti, 2008). Na podlagi informacij o poslovanju gospodarskih druzb v Sloveniji SO
najpomembnejSe podrocje po Stevilu zaposlenih in po vrednosti sredstev prav predelovalne
dejavnosti , medtem ko se po velikosti prihodkov uvrs¢ajo na drugo mesto, takoj za
dejavnostjo trgovine, vzdrzevanja in popravila motornih vozil. V letu 2014 je 7.614 druzb s
tega podroc¢ja imelo 37 % vseh zaposlenih, ki so s 24,5 % vseh sredstev ustvarili 30,5 %
vseh prihodkov. Prav tako so druzbe s podro¢ja predelovalnih dejavnosti najbolj vplivale
na neto ¢isti dobi¢ek v tem letu in ustvarile 867.562 tiso¢ evrov (v nadaljevanju EUR)
(Informacija o poslovanju gospodarskih druzb v Republiki Sloveniji v letu 2014, str. 18—
20, 32-39).

Vir podatkov za empiri¢ni del so letna poro¢ila druzb, ki so v skladu z zakonom zavezane
k reviziji ra¢unovodskih izkazov. Ta porocila SO javno objavljena in dostopna v evidenci
Agencije Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve (v nadaljevanju AJPES).
Bazo podatkov smo dopolnili s podatki o Stevilu zaposlenih v posameznih letih za izbrane
druzbe, ki smo jih pridobili iz evidence zbranih finanénih podatkov za posamezne druzbe,
ki jo vodi AJPES.

V prvi fazi vzoréenja so iz predelovalne dejavnosti naklju¢no izbrane druzbe, katerih letna
porocila so bila javno dostopna za poslovno leto 2009. V naslednjem koraku so iz vzorca
izvzete druzbe, katerih revidirana letna porocila v naslednjih opazovanih letih (2010-2013)
niso bila javno dostopna oziroma letna porocila niso vsebovala vseh podatkov, potrebnih
za analizo. Zadnje opazovano obdobje je leto 2013, saj so bila letna porocila v Casu
pridobivanja podatkov za to leto zadnja razpolozljiva za ve¢ino druzb, izbranih v vzorec.
Skupno je v vzorec zajetih 373 gospodarskih druzb, ki so bile analizirane v obdobju 2009—
2013, kar pomeni, da je v vzorcu 1.865 revizorjevih mnenj, ki so predmet opazovanja.
Seznam druzb v vzorcu je v Prilogi 1.

3.3 Opis pojasnjevalnih spremenljivk

V vecini §tudij, v katerih so razviti modeli za razumevanje revizorjevega mnenja, avtorji za
razvr$éanje in napovedovanje vpliva uporabijo Stevilne racunovodske kazalnike ali
racunovodske kazalce. Racunovodski kazalniki so relativna Stevila, ki se nanaSajo na
gospodarske kategorije, o katerih obstajajo racunovodski podatki. Dobimo jih s primerjavo
dveh kategorij ter imajo spoznavno mo¢, ki omogoca oblikovati sodbo o poslovanju.
Lahko so koeficienti, stopnje udelezbe ali indeksi. Ra¢unovodski kazalci pa so absolutna
stevila, ki napovedujejo ali kazejo stanje 0ziroma nakazujejo razvijanje ¢esa. Praviloma je
kazalec raCunovodski podatek in se razlikuje od kazalnika (SRS 2006, 29). Heine (2000,
str. 6) opozarja, da je v primerih, ko za napovedovanje ali ocenjevanje v modelih
uporabimo veliko Stevilo finan¢nih kazalnikov, potrebno nameniti posebno pozornost
morebitni Kkorelaciji med spremenljivkami oziroma kazalniki, kar oznacuje statisti¢ni
pojem multikolinearnost.
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Da bi zmanjsali dimenzijo podatkov v magistrskem delu pri posameznih spremenljivkah in
preprecili multikolinearnost med spremenljivkami, uporabimo metodo glavnih komponent
(angl. Principal component analysis — PCA), ki je tudi ena izmed najpogosteje
uporabljenih metod v multivariatni analizi. S pomo¢jo KMO statistike (Kaiser—Mayer—
Olkinova mera vzor¢ne ustreznosti na intervalu med 0 in 1, v nadaljevanju KMO) in
Bartlettovega preizkusa pa preverimo, ali je med spremenljivkami zadostna povezanost, da
lahko uspes$no zmanjSamo dimenzijo podatkov (Marinsek, 2015, str. 46-48).

V nadaljevanju so predstavljene pojasnjevalne spremenljivke, ki jih ponazarjajo posamezni
kazalniki in kazalci. Kot spremenljivke smo izbrali tiste, ki v dosedanjih raziskavah
najbolje pojasnjujejo vpliv na revizorjevo odlocitev o tem, kaksno vrsto revizorjevega
mnenja izrazi o ra¢unovodskih izkazih druzbe. Prav tako smo pri vkljuéitvi posameznih
spremenljivk upostevali njihov potencialni pomen za razvoj modela.

Velikost revidirane druzbe — je v dosedanjih raziskavah dolo¢ena razli¢no, najpogosteje
jo ponazarjajo knjigovodska vrednost sredstev na dan bilance stanja, t.i. bilan¢na vsota,
prihodki v poslovnem obdobju ali stevilo zaposlenih ob koncu poslovnega obdobja.
Nekateri avtorji so mnenja, da bilan¢na vsota ni realen prikaz velikosti druzbe zaradi
mozne precenjenosti sredstev, kar posledi¢no povecuje tudi verjetnost nesporazumov med
naro¢nikom in revizorjem (Ireland, 2003, str. 990). Zato v analizi uporabimo metodo
glavnih komponent in iz treh spremenljivk oblikujemo eno samo, ki predstavlja velikost
druzbe. Metoda glavnih komponent je uspesna samo takrat, ko je med spremenljivkami
dovolj visoka korelacija (priporo¢ljivo vsaj p = |0,4 ‘ ), zato preverimo, ali so
spremenljivke med seboj dovolj povezane (Marinsek, 2015, str. 48). Izratun metode je
predstavljen v Prilogi 2.

Vrednosti korelacijskih koeficientov so veliko visje od 0,4 (nad 0,8), kar pomeni, da
spremenljivke med seboj visoko korelirajo. Vrednost KMO statistike znasa 0,766, kar
pomeni, da je uporaba metode glavnih komponent smiselna. Vrednost KMO mora biti nad
0,4, zazelena pa je vrednost nad 0,6 (Marinsek, 2015, str. 53). Dobimo spremenljivko, ki
ponazarja velikost revidirane druzbe in jo ozna¢imo kot VEL.

Kompleksnost revidirane druzbe — opredeljuje Stevilo odvisnih druzb, ki za revizorja
pomeni ve¢ Casa in truda, ki ga mora vloziti v nacrtovanje, usklajevanje in izvajanje
revizije (Komadina, 2014, str. 24). Vecje Stevilo odvisnih druzb, ki poslujejo v okviru
naro¢nika, pomeni ve¢ dela za revizorja in posledicno boljsi pregled revizorja nad
poslovanjem naro¢nika. Spremenljivko ozna¢imo kot ODV.

Uspesnost revidirane druzbe — je merjena s tremi razlicnimi racunovodskimi kazalniki, in
sicer s koeficientom ciste donosnosti sredstev, koeficientom ciste donosnosti kapitala in
koeficientom ciste donosnosti poslovanja, t.i. profitno marzo.
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Koeficient ¢iste donosnosti sredstev (enacba 2) kaze, kako uspesno je poslovodstvo pri
upravljanju sredstev. Pove, koliko dobicka podjetje zasluzi z obstojeCimi sredstvi
(Slapnicar, b.l., str. 5-7).

Cisti poslovni izid obdobja (2)

Koeficient ¢iste donosnosti sredstev = -
Povpre¢na vrednost sredstev

Koeficient Ciste donosnosti kapitala (enacba 3) je s staliS¢a lastnikov najpomembne;jsi in
eden najpogosteje uporabljenih kazalnikov. Pojasnjuje, kako uspesno poslovodstvo
upravlja s premozenjem lastnikov (Slapnicar, b.1., str. 5-7).

Cisti poslovni izid obdobja (3)

Koeficient ¢iste donosnosti kapitala = - :
Povpre¢na vrednost kapitala

Koeficient Ciste donosnosti poslovanja oziroma profitna marza (enacba 4) pove, koliko
dobicka je bilo ustvarjenega s prihodki. Kazalnik je izratunan kot razmerje med Cistim
poslovnim izidom obdobja in prihodki druzbe v obdobju (Slapnicar, b.1., str. 5-7).

Cisti poslovni izid obdobja ( 4)
Prihodki v obdobju

Profitna marza =

Med avtorji raziskav ni enotnega odgovora, kateri izmed kazalnikov je najboljsi pokazatelj
dobickonosnosti druzbe. Podobnost med kazalniki lahko povzro¢i popacene rezultate
raziskav (vsi kazalniki merijo dobi¢konosnost druzbe), zato izvedemo analizo variance
(ANOVA) za izbrane kazalnike, s katero preverimo statisticno znacilne razlike o enakosti
aritmeti¢nih sredin. Z razdelitvijo na prilagojena in neprilagojena mnenja preverimo, ali
obstajajo statisticno znacilne razlike v vrednostih kazalnikov med druzbami, ki prejmejo
prilagojeno revizorjevo mnenje, in druzbami, ki prejmejo neprilagojeno revizorjevo
mnenje. Analiza je razvidna iz Tabele 5 v Prilogi 3. Statisticno znacilne razlike med
druzbami jasno ponazarja koeficient Ciste donosnosti sredstev. Zato se odlo¢imo, da v
raziskavo vklju¢imo le ta kazalnik uspeSnosti druzbe. Spremenljivko ozna¢imo kot
USPES.

Ucinkovitost revidirane druzbe - je spremenljivka, ki je merjena z dvema
racunovodskima kazalnikoma obracanja sredstev, in sicer s koeficientom obracanja
celotnih sredstev in koeficientom obra¢anja obratnih sredstev. Kazalniki obracanja sredstev
izrazajo, koliko prihodkov ustvari podjetje z obstojecimi sredstvi, ali povedano drugace,
koliko sredstev potrebuje, da ustvarja obstojeCe prihodke. Analiza teh kazalnikov lahko
pokaze, da ima podjetje v primerjavi s konkurenti za doseganje podobnih prihodkov veliko
ve¢ (ali manj) sredstev. HitrejSe je obracanje sredstev, manj vezanih sredstev potrebuje
podijetje in s tem tudi manj dragega financiranja.
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Kazalnik obracanja celotnih sredstev (enacba 5) je izraCunan kot razmerje med prihodki v
obdobju in povpre¢nimi celotnimi sredstvi druzbe v obdobju. Kazalnik kaze, kako hitro se
sredstva podjetja obracajo oziroma koliko prihodkov ustvari podjetje z obstojecimi
sredstvi. KaZze na kakovost upravljanja s celotnimi sredstvi (Slapnicar, b.l., str. 7-8).
Koeficient obra¢anja obratnih sredstev (enacba 6) pa je izraCunan kot razmerje med
prihodki v obdobju in povpre¢nimi obratnimi sredstvi druzbe v obdobju. Obratna sredstva
so sredstva, ki se v poslovnem procesu spreminjajo v druge oblike in se njihovo delovanje
skupaj z osnovnimi sredstvi izraza v poslovnih prihodkih. Mednje sodijo zaloge, poslovne
terjatve, denarna sredstva, kratkorocne casovne razmejitve, ter tudi nekratkoroc¢na sredstva
za prodajo in terjatve za odlozene davke (Turk, b.l.).

Prihodki v obdobju

Povprecna sredstva v obdobju

(5)

Koeficient obracanja celotnih sredstev=

Prihodki v obdobju

Povprecna obratna sredstva v obdobju

(6)

Koeficient obracanja obratnih sredstev =

Ni enotnega odgovora, kateri kazalnik bolje pojasnjuje vpliv na prilagoditev revizorjevega
mnenja in ga je zato bolj smiselno vkljuéiti v analizo. Da ima kazalnik obracanja celotnih
sredstev statisti¢no znacilno pojasnjevalno mo¢, ugotavljajo Spathis et al. (2003), medtem
ko Kirkos et al. (2007) to idejo ovrzejo. Zdolsek (2006) v svoji raziskavi dokaze statisti¢no
znacilno pojasnjevalno moc kazalnika obracanja obratnih sredstev.

Tudi tu izvedemo analizo variance in z razdelitvijo na prilagojena in neprilagojena mnenja
preverimo, ali obstajajo statisti¢no znacilne razlike v vrednostih kazalnikov ucinkovitosti
med druzbami, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje in druzbami, ki prejmejo
neprilagojeno revizorjevo mnenje. Analiza je razvidna iz Tabele 6 v Prilogi 3. Statisti¢no
znadilne razlike med druzbami ponazarja kazalnik obracanja celotnih sredstev. Zato kot
kazalnik, ki ponazarja ucinkovitost druzbe, v raziskavo vklju¢imo le ta kazalnik in
ozna¢imo spremenljivko kot UCIN.

Tveganost revidirane druzbe — je opredeljena s kazalniki dolgoro¢ne zadolZenosti in
placilno sposobnostjo naro¢nika, tj. sposobnostjo poravnavanja obveznosti. Uporabimo
kazalnika, ki sta v dosedanjih raziskavah najveckrat statisticno znacilno pojasnjevala vpliv
na prilagoditev revizorjevega mnenja. To sta stopnja zadolZenosti in koeficient kratkoro¢ne
pokritosti kratkoro¢nih sredstev oziroma kratkoro¢ni koeficient. Financiranje z dolgovi
vpliva na financno tveganje podjetja. Bolj ko poslovodstvo uporablja dolzniske vire
financiranja, bolj je podjetje finan¢no tvegano (Slapnicar, b.1., str. 9).

Stopnja zadolZenosti (enacba 7) je kazalnik, ki je izraCunan kot razmerje med vsemi
obveznostmi do virov sredstev brez kapitala in celotnimi sredstvi. Kazalnik kaze dolznisko
financiranje sredstev podjetja (Slapnicar, b.l., str. 10). Podjetja z visokim kazalnikom so
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domnevno bolj tvegana (Zdolsek, 2006, str. 92). Kratkoro¢ni koeficient (enacba 8) pa s
primerjavo kratkoro¢nih sredstev in kratkoro¢nih obveznosti kaze na zmoznost podjetja, da
poravna kratkorone obveznosti s kratkorocnimi sredstvi. Visji kot je kazalnik, boljsa je
likvidnost podjetja, boljsa likvidnost pa pomeni manj tvegano druzbo (Zdolsek, 2009, str.
92).

V povezavi s prilagoditvijo revizorjevega mnenja Caramanis in Spathis (2006, str. 915)
ugotavljata, da vi§ja vrednost kratkorocnega koeficienta pomeni manjso verjetnost, da bo
druzba prejela prilagojeno revizorjevo mnenje. Nekateri drugi avtorji (Keasey, et al., 1988;
Dopuch, 1987; Ireland, 2003; Zdolsek, 2006; Krishnan & Wang, 2015) pa ugotavljajo, da
veéjo verjetnost, da druzba prejme prilagojeno revizorjevo mnenje, predstavlja tudi vecja
stopnja zadolZenosti druzbe.

Obveznosti do virov sredstev (brez kapitala) (7)

topnja zadolzenosti=
S Py Celotna sredstva

v . . Kratkorocna sredstva
Kratkorocni koeficient = - , (8)
Kratkorocne obveznosti

Oba kazalnika v preteklih raziskavah statisticno znacilno pojasnjujeta vpliv na prilagoditev
revizorjevega mnenja. Tudi tu izvedemo analizo variance (Priloga 3, Tabela 7), na podlagi
katere je razvidno, da oba kazalnika pojasnjujeta statisticno znacCilne razlike med
skupinama. Odlo¢imo se, da v raziskavo vklju¢imo stopnjo zadolZenosti, saj kazalnik bolje
opisuje statisti¢no znacilne razlike. Spremenljivko za potrebe analize ozna¢imo kot TVEG.

Velikost revizijske druzbe — ponazarja dihotomna spremenljivka, ki v primeru, da je
mnenje o izkazih izdala velika revizijska druzba (Big 4), dobi vrednost 1, v primeru, da je
mnenje izdala ena izmed drugih revizijskih druzb pa vrednost 0. Spremenljivko ozna¢imo
kot BIG4.

Stalnost revizijske druzbe — je v posameznem letu dihotomna spremenljivka, ki v
primerih, da je ista revizijska druzba opravljala revizijo tudi v predhodnem letu, zavzame
vrednost 0, v primeru, da revizijska druzba v preteklem letu ni revidirala druzbe oziroma jo
v posameznem letu revidira prvi¢, pa vrednost 1. Spremenljivko oznac¢imo kot STAL.
Opozarjamo, da v vzorec nismo zajeli letnih poro¢il za leto 2008, zato manjkajo podatki za
leto 2009 glede spremenljivke stalnost revizijske druzbe (angl. missing cases), saj podatka
o tem, katera revizijska druzba je revidirala druzbo v predhodnem letu, tj. v letu 2008, v
tem letu ne poznamo.

Revizorjevo mnenje v preteklem letu — je prav tako dihotomna spremenljivka, ki v
posameznem letu ponazarja, kaksno je bilo revizorjevo mnenje v predhodnem letu
opravljanja revizije. V primeru, da je revizor za druzbo v preteklem poslovnem obdobju
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izdal neprilagojeno mnenje, zavzame vrednost O, v primeru prilagojenega revizorjevega
mnenja pa vrednost 1. Tudi pri tej spremenljivki podatki za leto 2009 zaradi Ze zgoraj
pojasnjenih razlogov niso zajeti. Spremenljivko za potrebe analize oznafimo kot
MNENJEP.

Cena revizijske storitve in cena nerevizijskih storitev pri naro¢niku — predstavljata
vrednost porabljenih sredstev revidirane druzbe za revizijske oziroma nerevizijske storitve
v poslovnem letu. Revizijske storitve predstavljajo revidiranje ra¢unovodskih izkazov
druzbe, med nerevizijske storitve pa uvrs¢amo ra¢unovodske storitve, davéno proucevanje
in svetovanje, reSevanje dav¢nih sporov ter druga svetovanja. Obe spremenljivki sta
izrazeni v EUR. V analizo vklju¢imo obe spremenljivki in ju ozna¢imo kot CENAR (cena
revizijske storitve) in CENANR (cena nerevizijskih storitev).

Oddaljenost datuma revizorjevega porocila — je spremenljivka, ki je merjena kot ¢as, Ki
preteCe od konca poslovnega leta druzbe do datuma izdaje revizorjevega porocila.
Spremenljivka je izrazena v Stevilu dni in ozna¢ena kot DAT.

3.4 Metoda

Magistrsko delo predstavlja razvoj napovednega modela, ki ob danih pojasnjevalnih
spremenljivkah druzbe v vzorcu razvrsti v eno izmed dveh skupin, katerih pripadnost
izraza vrednost odvisne spremenljivke (PRILAGODITEV), ki je opredeljena kot:

1. druzba prejme prilagojeno revizorjevo mnenje (1),
2. druzba prejme neprilagojeno revizorjevo mnenje (0).

Odvisna spremenljivka je kategori¢na, kar pomeni, da lahko zavzame samo dve vrednosti.
V tak$nih primerih ne moremo uporabiti klasicne regresijske analize, temve¢ moramo
izvesti logisti¢no regresijo (MarinSek, 2015, str. 103).

Statisti¢ni model, ki ga uporabimo v magistrski nalogi, je binarna logisti¢na regresija (angl.
binary logistic regression). Ta omogoc¢a napovedovanje verjetnosti, da neka enota pripada
eni izmed skupin, v katero bo razvrS¢ena glede na poznane vrednosti pojasnjevalnih
spremenljivk, pri cemer lahko odvisna spremenljivka zavzame dve vrednosti (Field, 2013,
str. 761). Vrednost 1 bo pripisana enoti oziroma druzbi, ki prejme prilagojeno revizorjevo
mnenje, in vrednost 0 druzbi, ki prejme neprilagojeno revizorjevo mnenje v posameznem
letu opazovanja. LogistiCna regresija je veckratna (multipla) regresija, ki proucuje
odvisnost med eno odvisno in ve¢ neodvisnimi spremenljivkami, pri ¢emer je odvisna
spremenljivka kategori¢na, pojasnjevalne spremenljivke pa so ali Stevilske ali kategori¢ne
(Field, 2013, str. 761).
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Pri logisti¢ni regresiji je pomembno, da imamo pri ocenjevanju logisti¢ne regresije podatke
za ¢im vecje Stevilo enot, saj drugaCe tezko ocenimo verjetnost, da bo nova enota
razvr$¢ena v neko skupino, ¢e se ta enota v kombinaciji pojashjevalnih spremenljivk
mocno razlikuje od enot, na podlagi katerih smo zgradili model. Pomembno je tudi, da se
vrednosti pojasnjevalnih spremenljivk obvezno prekrivajo za obe vrsti kategoricne
spremenljivke, da prepre¢imo popolno razdvojenost enot (Field, 2013, str. 769-770;
Marinsek, 2015, str. 104). Prednost logisticne regresije je, da ne predpostavlja linearne
odvisnosti med odvisno in neodvisnimi spremenljivkami (Field, 2013, str. 762).

Splosen model logisti¢ne regresije zapiSemo z naslednjo enacbo:

1
]+e'(BO+Ble+82X2+“‘+Bka) (9)

P(Y)=
Kjer je:
P(Y) — obet za nastanek dogodka Y,
Bo — regresijska konstanta,
X1—Xk — posamezna pojasnjevalna spremenljivka,
B1—Pk — koeficient za vsako pojasnjevalno spremenljivko.

Rezultat enacbe je vrednost med 0 in 1. Vrednost blizu 0 pomeni, da je verjetnost za
nastanek dogodka Y nizka, vrednost blizu 1 pa pomeni, da je nastop dogodka Y zelo
verjeten (Field, 2013, str. 763).

Na podlagi preteklih raziskav predvidevamo, da na to, da druzba prejme prilagojeno
revizorjevo mnenje, vpliva 11 (pojasnjevalnih) spremenljivk:

velikost revidirane druzbe (VEL),
kompleksnost revidirane druzbe (ODV),
uspesnost revidirane druzbe (USPES),
uinkovitost revidirane druzbe (UCIN),
tveganost revidirane druzbe (TVEG),

S e o

velikost revizijske druzbe (BIG4; druzba je revizijska druzba Big4 = 1; druzba ni

revizijska druzba Big4 = 0),

7. stalnost revizijske druzbe (STAL; druzbo je v predhodnem obdobju revidirala ista
revizijska druzba = 0; druzbo je v predhodnem obdobju revidirala druga revizijska
druzba=1),

8. vrsta revizorjevega mnenja v predhodnem letu (MNENJEP; prilagojeno mnenje = 1;
neprilagojeno mnenje = 0),

9. cenarevizijske storitve v EUR (CENAR),

10. cena nerevizijskih storitev v EUR (CENANR),

11. oddaljenost datuma izdaje revizorjevega porocila (DAT).
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V model vklju¢imo 11 izbranih pojasnjevalnih spremenljivk tako, da se enacba
uporabljenega modela glasi:

P (prilagoditev revizorjevega mnenja) =
i
1 +¢"BotB VEL+f 50DV 3USPES+f yUCIN+S5TVEG+ s gBIG4+s 7STAL+S g MNENJEP+fgCENAR+f3 g CENANR+f ; DAT),

(11)

Logisti¢na regresija se ocenjuje po metodi najvecje verjetnosti (angl. maximum likelihood),
zato se primernost alternativnih modelov ovrednoti s pomocjo 2LL (log-likelihood)
statistike, ki je porazdeljena v y?-porazdelitvi, kar zapisemo kot:

ZZ = (_2|—|— preprostejsi model) - (_2|—|— kompleksnejsi model) (10)

m =Kk kompleksnejsi model — k preprostejsi model

Kjer je:

k — $tevilo pojasnjevalnih spremenljivk.

Statisticni vpliv pojasnjevalnih spremenljivk se lahko preverja tudi s pomoc¢jo Waldove
statistike, ki je porazdeljena v y2-porazdelitvi in je primerljiva s t-preizkusom pri klasi¢ni
regresijski analizi (Field, 2013, str. 764—766; Marinsek, 2015, str. 104-105).

Za izvedbo logisti¢ne regresije in analizo pridobljenih podatkov uporabimo statisti¢ni
paket SPSS.

3.5 Rezultati

V nadaljevanju so predstavljeni rezultati primerjave spremenljivk, uporabljenih v analizi,
za vse v vzorec izbrane revidirane druzbe iz predelovalne panoge v obdobju 2009-2013 v
Sloveniji. Revidirane druzbe razdelimo na dva dela glede na prejeto posamezno vrsto
revizorjevega mnenja v obdobju. Z razdelitvijo druzb na tiste, ki prejmejo prilagojena, in
tiste, ki prejmejo neprilagojena mnenja, preverimo, ali obstajajo statisti¢no znacilne razlike
med skupinama za povpre¢ne vrednosti posameznih spremenljivk. Analize ne opravimo za
spremenljivko revizorjevo mnenje v predhodnem obdobju — zaradi nerelevantnega prikaza.

3.5.1 Opisna statistika
Vzorec predstavlja 1.861 revizorjevih mnenj, v analizo pa je vkljucenih 1.488 revizorjevih
mnenj, saj je v vzorcu 373 opazovanj z nepopolnimi podatki (manjkajoce vrednosti za leto

2008). 1z Tabele 3 je razvidno, da je izmed vseh v analizo vklju¢enih enot 1.432 oziroma
96,2 % neprilagojenih mnenj in 56 oziroma 3,8 % prilagojenih mnen;.
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Tabela 3: Stevilo prilagojenih in neprilagojenih mnenj v vzorcu

\Vrsta revizorjevega mnenja St. enot %
Neprilagojeno mnenje 1.432 96,2
Prilagojeno mnenje 56 3,8
Skupaj 1.488 100,0

Na Sliki 3 je prikazan odstotek prilagojenih in neprilagojenih mnenj po posameznih
opazovanih letih. Na podlagi mnenj, ki so bila zajeta v vzorec, ugotavljamo, da je najve¢
druzb prejelo prilagojeno revizorjevo mnenje v zadnjih letih opazovanja. Skozi leta pa
lahko opazimo trend zmanjSanja deleza neprilagojenih mnenj na raéun povecanja
prilagojenih mnenj, kar je v skladu z rezultati analize Agencije.

Slika 3: Prikaz vrste revizorjevega mnenja v obdobju 2009-2013 (v %)
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3.5.1.1 Velikost revidiranih druzb

Na podlagi vseh treh kriterijev za velikost druzbe so druzbe, ki prejmejo prilagojeno
mnenje, vec¢je po velikosti. 1z Tabele 4 je razvidno, da imajo druzbe, ki so v opazovanem
obdobju prejele prilagojeno revizorjevo mnenje, v povprecju visjo vrednost sredstev in
prihodkov ter vecje Stevilo zaposlenih kot druzbe, ki so prejele neprilagojeno revizorjevo
mnenje. Med druzbami, ki prejmejo prilagojeno, in druzbami, ki prejmejo neprilagojeno
mnenje, ni statisticno znaCilnih razlik na podlagi izbranih parametrov spremenljivke
velikost.
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Tabela 4: Velikost druzb po povprecnih sredstvih, povprecnih prihodkih in povprecnem
Stevilu zaposlenih v obdobju 2009-2013 glede na vrsto revizorjevega mnenja

.. . Aritmeti¢na Stopnja
Stevilo druzb . F test .. .
sredina znacilnosti
Neprilagojeno mnenje 1.801 42.436.828
Celotna - .
Prilagojeno mnenje 60 31.015.758 0,587 0,444
sredstva
Skupaj 1.861 42.068.604
Celothi Neprilagojeno mnenje 1.801 42.080.173
elotni
. . Prilagojeno mnenje 60 24.224.473 1,795 0,180
prihodki ]
Skupaj 1.861 41.504.492
5 Neprilagojeno mnenje 1.801 265
Stevilo . . .
. Prilagojeno mnenje 60 196 1,333 0,248
zaposlenih
Skupaj 1.861 263

3.5.1.2 Kompleksnost revidiranih druzb

Povprecno Stevilo odvisnih druzb vseh druzb v petih letih je 1,83. Vec odvisnih druzb
imajo v povprecju druzbe, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, v povpre¢ju 2,1,
Ceprav to Stevilo ne odstopa bistveno od povprecnega Stevila odvisnih druzb pri tistih
druzbah, ki prejmejo neprilagojeno revizorjevo mnenje in ki v povprecju znasa 1,8 (Tabela
5). Analiza variance zavrne statistitno znalilne razlike med druzbami, ki prejmejo
neprilagojeno, in druzbami, ki prejmejo prilagojeno mnenje na podlagi povpre¢nega Stevila
odvisnih druzb, kar lahko pripiSemo majhnemu Stevilu druzb, ki imajo veliko Stevilo
odvisnih druzb oziroma vecjemu Stevilu druzb z majhnim Stevilom odvisnih druzb.
Druzba, ki ima najvi§je Stevilo odvisnih druzb, je Gorenje d.d., in sicer ima v letu 2013 kar
84 odvisnih druzb.

Tabela 5. Povprecno Stevilo odvisnih druzb glede na vrsto revizorjevega mnenja

arais | sredina | odkion | M | Mals. | Frest | JEE
Neprilagojeno mnenje 1.801 1,81 5,05 0,0 83,0
Prilagojeno mnenje 60 2,08 3,70 0,0 15,0 0,173 0,677
Skupaj 1.861 1,82 5,01 0,0 | 830

3.5.1.3 Uspesnost revidiranih druzb

V obdobju 2009-2013 sta kazalnika dobickonosnosti sredstev in dobickonosnosti kapitala
v povprecju pozitivna, kazalnik profitna marza pa negativen. Statisti¢no znacilne razlike
med druzbami, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, in druzbami, ki prejmejo
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neprilagojeno revizorjevo mnenje, so le pri kazalniku Ciste donosnosti sredstev. 1z Tabele 6
je razvidno, da sta koeficient Ciste donosnosti sredstev in profitna marza pri druzbah, ki
prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, v povpreéju negativna, medtem ko sta kazalnika
pri druzbah, ki prejmejo prilagojeno mnenje, v povprecju pozitivna.

V vzorcu so zajete tudi druzbe, ki v posameznih opazovanih letih izkazujejo negativni ¢isti
poslovni izid, in druzbe, ki na dan bilance stanja izkazujejo negativne vrednosti kapitala,
zato so vrednosti izraCunanih kazalcev uspeSnosti negativne. Negativne vrednosti
koeficienta Ciste donosnosti sredstev imajo druzbe, ki imajo negativni ¢isti poslovni izid.
Tudi vrednosti koeficienta ¢iste donosnosti kapitala pri druzbah, ki izkazujejo negativen
poslovni izid, so zato negativne.

Tabela 6. Uspesnost druzb na podlagi izbranih kazalnikov glede na vrsto revizorjevega

mnenja
Stevllo Arltme_tlcna Standni Min. | Maks. | F test Stcipnja.
druzb sredina odklon znadilnosti
Koeficient Neprilagojeno mnenje | 1.801 0,013 0,101| -1,42 0,36
Ciste Prilagojeno mnenje 60 | -0,016 0,123 | -0,46| 0,44 | 4,583 0,032
donosnosti
sredstey  SKupaj 1.861 | 0,012 0102 | -1,42 0,44
Koeficient Neprilagojeno mnenje | 1.801 0,062 1,114 | -13,35 31,20
Ciste Prilagojeno mnenje 59 0,037 0,425| -2,13] 1,88 | 0,030 0,862
donosnosti _
kapitala Skupaj 1.860 0,061 1,099 | -13,35 31,20
) Neprilagojeno mnenje | 1.796 | -0,013 0,284 | -7,55 0,65
Profitna o ]
marsa Prilagojeno mnenje 60 -0,056 0,288 | -2,077 0,24 | 1,368 0,242
Skupaj 1.856 | -0,014 0,284 | -7,55 0,65

Pri kazalniku profitna marza smo iz analize zaradi ekstremnih vrednosti izkljuéili druzbo
ERAR d.o.0. v vseh 5 opazovanih letih, ker ima visok cisti poslovni izid predvsem iz
naslova finan¢nih prihodkov (in ne prihodkov od prodaje); posledi¢no vrednosti kazalnika
ne izrazajo uspe$nosti njenega poslovanja (vrednost 164,05 v letu 2009). Pri kazalniku
Ciste donosnosti kapitala pa smo iz analize izkljucili druzbo LIVAR d.d. v letu 2012 zaradi
negativne povprecne vrednosti kapitala, ki skupaj z negativnim poslovnim izidom doseze
izredno visoko vrednost kazalnika, ki znasa 200,6.

3.5.1.4 U¢inkovitost revidiranih druzb

Iz Tabele 7 je razvidno, da se v povprecju sredstva hitreje obrnejo pri druzbah, ki prejmejo
neprilagojeno mnenje. HitrejSe je obracanje sredstev, manj vezanih sredstev potrebuje
podjetje in s tem manj dragega financiranja. Statisti¢no znacilne razlike med druzbami, ki
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prejmejo prilagojeno, in druzbami, ki prejmejo neprilagojeno mnenje, obstajajo glede na
vrednosti koeficienta obracanja celotnih sredstev.

Tabela 7: Ucinkovitost druzb na podlagi izbranih kazalnikov glede na vrsto revizorjevega

mnenja

§tevjlo Aritmettiéna Standardni Min. | Maks. | F test St(v).pnja.

druzb sredina odklon znadilnosti
Koeficient Neprilagojeno 1.801 1,209 0,793 0,00( 8,85
obradanja Prilagojeno 60 0,891 0,538 0,22 3,79 | 9,484 0,002
sredstev Skupaj 1.861 1,199 0,788 0,00( 8,85
Koeficient Neprilagojeno | 1.801 2,518 1,332 0,01] 10,92
obradanja  prjjagojeno 60 2,184 1,209 0,50| 6,33 | 3,690 0,055
obratnih
sredstev Skupaj 1.861 2,508 1,329 0,01 10,92

3.5.1.5 Tveganost revidiranih druzb
Statisticno znaCilne razlike med druZzbami, ki prejmejo prilagojeno, in druzbami, ki
prejmejo neprilagojeno mnenje, opazimo pri obeh kazalnikih, ki ponazarjata tveganost

revidirane druzbe (Tabela 8).

Tabela 8: Tveganost druzb na podlagi izbranih kazalnikov glede na vrsto revizorjevega

mnenja
Stevilo | Aritmeti¢na | Standardni| . Stovp.)nja
. Min. | Maks. | F test |znadilnost
druzb sredina Odklon :
S ) Neprilagojeno 1.801 0,592 0,276 0,03 3,50
topnja
p! . Prilagojeno 60 0,772 0,564 0,15 3,06| 21,812 0,000
zadolZenosti ]
Skupaj 1.861 0,599 0,294 0,03 3,50
Keatkorotnt Neprilagojeno 1.801 1,837 1,900 0,01 | 24,66
ratkorocnl g 41 gojeno 60 1,228 1167 | 008 | 533| 6085 0014
koeficient ]
Skupaj 1.861 1,817 1,884 0,01 | 24,66

Povprecna vrednost kazalnika stopnje zadolZenosti v opazovanem obdobju znasa 0,592 za
druzbe, ki prejmejo neprilagojeno mnenje; za druzbe, ki prejmejo prilagojeno mnenje, pa
0,705. Iz tega izhaja, da se druzbe, ki prejmejo prilagojeno mnenje, v vecji meri
posluzujejo zadolZevanja kot ene izmed oblik financiranja in jih posledicno lahko
oznacimo kot bolj tvegane. Najvis§ja stopnja zadolzenosti znasa 3,50. To pomeni, da so v
vzorec vkljucene tudi visoko zadolZene druzbe, katerih vrednost dolga predstavlja ve¢ kot
trikratno vrednost celotnih sredstev druzbe. Iz analize je razvidno, da so visoko zadolzene
druzbe med prejemnicami prilagojenih in neprilagojenih revizorjevih mnenj. Druzba
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Cimos Titan d.d. ima najvisjo stopnjo zadolZenosti, tj. 3,50 v letu 2013, na katero revizor v
mnenju opozori v odstavku o poudarjanju zadeve. Najvi§jo vrednost kratkoro¢nega
koeficienta ima druzba Gorenjski tisk d.d. v letu 2010, in sicer vrednost znasa 24,66;
vrednost kratkoro¢nih sredstev mocno presega vrednost kratkoro¢nih obveznosti druzbe,
kar pomeni, da ima druzba najvisjo likvidnost.

3.5.1.6 Poslovni izid revidiranih druzb

Iz Tabele 9 je razvidno, da je druzba v 1.393 opazovanjih oziroma 74,9 % primerih ob
koncu poslovnega obdobja dosegala dobic¢ek, medtem ko je v 468 oziroma 25,3 %
opazovanjih izkazovala izgubo. Izmed vseh druzb, ki so prejele prilagojeno revizorjevo
mnenje, je 41,7 % druzb izkazovalo izgubo, preostalih 58,3 % pa dobic¢ek. Druzbe, ki so v
opazovanem obdobju prejele neprilagojeno revizorjevo mnenje, so v vecini oziroma v 75,4
% primerih izkazovale dobicek.

Tabela 9: Stevilo druzb glede na izkazan poslovni izid po posameznih vrstah revizorjevega

mnenja
Neprilagojeno mnenje Prilagojeno mnenje Skupaj
Stevil Stevil Stevil
evio % % vseh evio % |%vseh | 0| %
enot enot enot
Dobicek 1.358 75,4 % 73,0 % 35 58,3 % 19% 1.393 74,9 %
Izguba 443 24,6 % 23,8 % 25 41,7 % 13% 468 25,1 %
Skupaj 1.801 100,0 % 96,8 % 60 100,0 % 34% | 1861 100,0 %

Tabela 10 kaze, da obstaja pomembna razlika v povpre¢ni vrednosti Cistega poslovnega
izida med druzbami, ki prejmejo prilagojeno, in druzbami, ki prejmejo neprilagojeno
revizorjevo mnenje. Pri druzbah, ki prejmejo prilagojeno mnenje, znasa povprecni Cisti
poslovni izid —753 tiso¢ EUR, pri druzbah z neprilagojenim mnenjem pa +897 tiso¢ EUR.
To pomeni, da druzbe, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, v povpreéju poslujejo z
izgubo. V nasprotju pa F test pokaze, da med skupinama ni statisticno znacilne razlike v
povprecni vrednosti Cistega poslovnega izida.

Tabela 10: Cisti poslovni izid druzb v obdobju 2009-2013 (v tiso¢ EUR)

v Ol Rl I IS e
Neprilagojeno | 1.801 897,864 10.659,979 | -137.575,08 | 170.812,00
Prilagojeno 60 753,136 3.317,328 —17.184,78 4.081,17 | 1,403| 0,236
Skupaj 1.861 845,215 10.507,227 | -137.575,08 | 170.812,00

ey
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2009. Najnizji Cisti poslovni izid med druzbami, ki prejmejo neprilagojeno mnenje, ima
druzba Cimos d.d. v letu 2013 (-137.575 tiso¢ EUR). Med druzbami, ki prejmejo
prilagojeno mnenje, ima druzba Veyance Technologies Europe d.o.0. najvisji ¢isti poslovni
izid, ki znasa 4.081 tiso¢ EUR v letu 2013. Najslabsi poslovni izid v skupini prilagojenih
mnenj pa ima druzba Iskra Avtoelektrika d.d., ki izkazuje 17.185 tiso¢ EUR izgube v letu
2009.

3.5.1.7 Velikost revizijskih druzb

Slika 4 prikazuje izbiro revizijskih druzb Big 4 in preostalih revizijskih druzb. V vseh
opazovanih letih so druzbe v vzorcu pogosteje izbrale eno izmed preostalih revizijskih
druzb kot druzbo Big 4. Delez druzb, ki so izbrale eno izmed revizijskih druzb Big 4, je
najvedji v zadnjem letu opazovanja, tj. v letu 2013, ko se je za revizorja Big 4 odlo¢ilo
40,2 % druzb, zajetih v vzorcu.

Slika 4: Prikaz izbire revizijske druzbe v obdobju 2009-2013 (v %)
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Iz Tabele 11 je razvidno, da je bilo v obdobju 2009-2013 s strani revizijskih druzb Big 4
izdanih 21 oziroma 2,9 % prilagojenih in 696 oziroma 97,1 % neprilagojenih mnenj. S
strani preostalih revizijskih druzb je bilo izdanih 39 oziroma 3,4 % prilagojenih in 1.105
oziroma 96,6 % neprilagojenih revizorjevih mnen;j.

Tabela 11: Povezava med velikostjo revizijske druzbe in vrsto revizorjevega mnenja

Druge revizijske druzbe | Revizijske druzbe Big 4 Skupaj
Stevilo druzb % Stevilo druizb % Stevilo druzb | %
Neprilagojeno mnenje 1.105 96,6 % 696 97,1 % 1.801 96,8 %

se nadaljuje
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Tabela 11: Povezava med velikostjo revizijske druzbe in vrsto revizorjevega mnenja (nad.)

Druge revizijske druzbe | Revizijske druzbe Big 4 Skupaj

Stevilo druzb % Stevilo druzb % Stevilo druzb %
Prilagojeno mnenje 39 34% 21 29% 60 3,2 %
Skupaj 1.144 100,0 % 717 100,0 % 1.861 100,0 %

3.5.1.8 Stalnost revizijskih druzb

V obdobju 2009-2013 je zamenjalo revizijsko druzbo v povpreéju 36 revidiranih druzb
(Tabela 12). Najve¢ zamenjav revizijskih druzb je bilo v letu 2013, ko je revizijsko druzbo
zamenjalo 51 revidiranih druzb, najmanj pa v letu 2012, ko je revizijsko druzbo zamenjalo
28 revidiranih druzb.

Tabela 12: Stevilo zamenjav revizijskih druzb v obdobju 2010-2013

Leto Enaka revizijska druzba kot v Zamenjava revizijske druzbe v
predhodnem letu trenutnem letu

2010 342 31

2011 340 33

2012 345 28

2013 322 51

Povprecje: 337 36

3.5.1.9 Cene revizijskih in nerevizijskih storitev

Revidirane druzbe so v opazovanem obdobju namenile manj denarja nerevizijskim
storitvam kot revizijskim (Tabela 13).

Tabela 13: Cene revizijskih in nerevizijskih storitev glede na vrsto revizorjevega mnenja (v

EUR)

Stevllo Arltme-tlcna Standardni Min. | Maks. | F test St(v)-pnja-

druzb sredina odklon znaclilnosti
Cena Neprilagojeno | 1.801 |12.216,99 13.267,291 | 630 |130.000
revizijskih  Prilagojeno 60 |12.398,97 13.990,229 [1.875 | 90.986 | 0,011 0,917
storitev Skupaj 1.861 |12.222,86 13.287,305 | 630 |130.000
Cena Neprilagojeno | 1.801 583,67 3.404,446 0 | 68.670
nerevizijskih Prilagojeno 60 0,00 0,000 0 0| 1,763 0,184
storitev Skupaj 1.861 564,85 3.350,673 0 | 68.670
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Povprecen stroSek revizijskih storitev v obdobju 2009—2013 znasa 12.223 EUR, povprecen
stroSek nerevizijskih storitev v istem obdobju pa 565 EUR. Analiza varianc kaze, da v
povezavi s placili za revizijske in nerevizijske storitve ni statisti¢cno znacilnih razlik med
druzbami z razlicno vrsto revizorjevega mnenja. Opazimo, da pri druzbah, ki so prejele
prilagojeno revizorjevo mnenje, revizijske druzbe v nobenem primeru niso opravljale
nerevizijskih storitev.

Najvisja vrednost nerevizijske storitve znasa 68.670 EUR za druzbo Pivovarna LaSko d.d.
v letu 2009, saj je ob zamenjavi vodstva v Pivovarni Lasko, d.d., revizijska druzba opravila
Se preiskavo konsolidiranih racunovodskih izkazov Skupine Pivovarna LaSko na dan
30.6.2009.

Slika 5 prikazuje povpre¢no ceno revizijskih storitev v obdobju 2009-2013. Skozi celotno
obdobje lahko opazimo padanje povpre¢ne cene revizijskih storitev. Povpre¢na cena
revizijskih storitev je najvi§ja v letu 2009, ko znasa 12.703 EUR, najnizja pa v letu 2013,
ko znaSa 11.944 EUR.

Slika 5: Gibanje povprecnih cen revizijskih storitev v obdobju 2009-2013 (v EUR)
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Na Sliki 6 so prikazane povprecne placane cene nerevizijskih storitev v obdobju 2009-
2013. Gibanje povpre¢nih stroskov za nerevizijske storitve je med leti razli¢no. V
povprecju so revidirane druzbe najvec placale za nerevizijske storitve v letu 2010 (2.109
EUR), najmanj pa v letu 2012 (357 EUR).
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Slika 6. Gibanje povprecnih cen nerevizijskih storitev v obdobju 2009-2013 (v EUR)
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3.5.1.10 Oddaljenost datuma izdaje revizorjevega porocila
Stevilo dni, ki prete¢e od konca poslovnega leta revidirane druzbe do datuma izdaje
revizorjevega porocila, prikazuje statisti¢no znacilne razlike med druzbami z razli¢no vrsto

revizorjevega mnenja, saj znasa vrednost preizkusa 0 (Tabela 14).

Tabela 14: Oddaljenost datuma izdaje revizorjevega porocila glede na vrsto revizorjevega

mnenja
Stev:lo Al'ltme.tléna Standardni Min. | Maks. E test St?F)nja .
druzb sredina odklon znadilnosti
Neprilagojeno mnenje 1.801 129,71 47,233 24 316
Prilagojeno mnenje 60 176,28 44,685 76 258 56,639 0,000
Skupaj 1.861 131,21 47,854 24 316

Najve¢ ¢asa med zakljuckom poslovnega obdobja in datumom izdaje revizorjevega
porocila pretece pri prilagojenih mnenjih, manj pri neprilagojenih. V povprecju pretece od
konca poslovnega leta druzbe do datuma izdaje revizorjevega porocila 131 dni (ve¢ kot 4
meseci).

Slika 7 prikazuje oddaljenost datuma izdaje revizorjevega porocila v obdobju 2009-2013
glede na vrsto revizorjevega mnenja. Medtem ko se pri neprilagojenih mnenjih povecuje
povprecno Stevilo dni, ki pretece od konca poslovnega obdobja do izdaje revizorjevega
porodila, je pri prilagojenih mnenjih pomembna izjema leto 2011, ko je povprecno Stevilo
dni za druzbe s prilagojenimi mnenji najmanjse in znasa v povpre¢ju 159 dni.
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Slika 7: Oddaljenost datuma izdaje revizorjevega porocila v obdobju 2009-2013
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Za vsako druzbo v vzorcu, ki je v opazovanem obdobju prejela prilagojeno revizorjevo
mnenje, smo preucili mnenje in druzbo razvrstili v skupini tistih, pri katerih je bilo mnenje
prilagojeno zaradi nerazkritega dvoma v sposobnosti druzbe, da nadaljuje kot delujoce
podjetje, in tistih, pri katerih je bilo mnenje prilagojeno zaradi drugih razlogov. Tabela 15
prikazuje, da so revizorji za opazovane druzbe izdali 13 oziroma 21,7 % prilagojenih
mnenj zaradi neustreznih predstavitev problema delujo¢ega podjetja in 47 oziroma 76,3 %
prilagojenih mnenj zaradi drugih zadev, kot so napac¢ne knjizbe, pomanjkanje dokazov,
pomanjkljivo razkrivanje podatkov ipd.

Tabela 15: Razlogi za prilagoditev mnenja

Stevilo enot %
Dvom v delujoée podjetje 13 217 %
Drugo 47 76,3 %
Skupaj 60 100,0 %

3.5.2 Rezultati binarne logisti¢ne regresije

Rezultati obdelave s sistemom SPSS so prikazani v Prilogi 4. Analiza je izvedena na 1.488
enotah, za katere imamo popolne podatke, vkljuéno z vrednostjo odvisne spremenljivke
(Tabela 16). Za leto 2009 manjka 373 podatkov, in sicer gre za podatke o vrsti
revizorjevega mnenja v predhodnem obdobju in podatke o revizorjih, ki so revidirali
druzbe v predhodnem obdobju. Te enote SPSS izkljui iz analize. Prav tako smo iz analize
izkljucili enote, ki predstavljajo osamelce. Gre za enote, katerih vrednost spremenljivke
studentiziranih ostankov je vi§ja od +3 oziroma nizja od -3 in ki se zato bistveno
razlikujejo od preostalih enot. Te enote je iz raziskave smiselno odstraniti (Marinsek, 2015,
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str. 106). Iz analize smo odstranili podjetje Cimos d.d. v letu 2012, Kema Puconci d.d. v
letu 2013 in Johnson Controls d.o0.0. v letu 2012. Pri ponovnem ocenjevanju logisti¢ne
regresije se kot osamelec pojavi Se druzba Aero Papiroti d.0.0. v letu 2012, ki smo jo prav
tako odstranili iz analize. Odvisna spremenljivka PRILAGODITEV je kodirana kot 0 —
neprilagojeno mnenje in 1 — prilagojeno mnenje.

Tabela 16: Stevilo druzb v analizi

Enote Stevilo druzb %
Vkljucene enote 1.488 80,0
Manjkajoce enote 373 20,0
Skupaj 1.861 100,0

Izmed vseh v vzorec vkljuéenih 1.488 revizorjevih mnenj je 96,2 % neprilagojenih,
preostalih 3,8 % pa prilagojenih (Tabela 17). To pomeni, da lahko na podlagi podatkov
pred uporabo logisti¢ne regresije sklepamo, da prejme povprec¢na druzba neprilagojeno
mnenje s 96,2 % verjetnostjo.

Tabela 17: Klasifikacijska tabela

Napovedano
Vrsta mnenja % pravilne
Opazovano Neprilagojeno Prilagojeno uvrstitve
Vrsta mnenja Neprilagojeno 1.432 0 100,0
Prilagojeno 56 0 0,0
Skupaj 1.488 0 96,2

V model za razlaganje vrste izrazenega revizorjevega mnenja vklju¢imo 11 pojasnjevalnih
spremenljivk in izvedemo log-likelihood test. Z vkljucitvijo vseh pojasnjevalnih
spremenljivk se glede na model, ki pojasnjevalnih spremenljivk nima, vrednost —2LL
statistike zmanjsa za 156,333, kar pomeni, da se z vkljucitvijo pojasnjevalnih spremenljivk
pri zanemarljivi stopnji znac¢ilnosti model bolje prilega danim podatkom (Priloga 4, Tabela
13). Uspesnost razvrstitve enot s pomocjo ocenjene logisti¢ne funkcije znasa 96,6 %, kar
pomeni, da z 11 pojasnjevalnimi spremenljivkami uspe$no razvrstimo kar 96,6 % izmed
1.488 mnenj, zajetih v vzorec (Priloga 4, Tabela 15).

Namen razvoja modela je, da bo revizor, ki bo Zelel preveriti, kak$no mnenje naj izrazi, ali
uporabnik informacij druzbe, Ki bo zelel preveriti, kak§no mnenje je izrazil revizor za
druzbo, preveril podatke o teh 11 pojasnjevalnih spremenljivkah druzbe. Te vrednosti bodo
osnova za izracun logisticne funkcije, ki bo dolocila, ali bo druzba prejela prilagojeno ali
neprilagojeno mnenje. PriCakuje se, da bo druzba prejela prilagojeno mnenje s 96,6 %
verjetnostjo (kar je ve¢ od zacetne 96,2 % verjetnosti).
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Slika 2 v Prilogi 4 prikazuje uspe$nost razvrs¢anje enot v obe skupini. Kot mejno vrednost
smo izbrali vrednost 0,50. Levo od mejne vrednosti se nahajajo tiste druzbe, ki imajo
vrednost logisti¢ne funkcije niZjo od 0,50, zato se zanje pricakuje, da bodo prejele
neprilagojeno revizorjevo mnenje. Opazimo, da so v frekvencni porazdelitvi predvsem
vrednosti N (neprilagojeno mnenje), med njimi pa ni zaslediti vrednosti P (prilagojenih
mnenj) zaradi tega, ker posamezna vrednost predstavlja 50 enot. Za zunanje uporabnike
informacij so zanimive predvsem druzbe, ki imajo vrednost logisti¢ne funkcije niZjo od
mejne vrednosti 0,5 in se pri njih pri¢akuje, da bo revizorjevo mnenje neprilagojeno, a
kljub temu prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje. V nasi analizi je takSnih 47 enot.
Najvecjo tezavo pri napovedovanju revizorjevega mnenja predstavljajo tiste druzbe,
katerih vrednost logisti¢ne funkcije je visja od mejne vrednosti 0,5. Pri teh se pri¢akuje, da
bo revizorjevo mnenje prilagojeno, v resnici pa prejmejo neprilagojeno mnenje (na grafu
so to vrednosti N med P-ji). V nasi analizi so takSne le 3 enote (Veplas d.d. v letu 2013,
Emo —-ETT d.o.0. v letu 2013 in K.K. Kras kabine d.o.0. v letu 2011).

V Tabeli 18 sta za vsako pojashjevalno spremenljivko podani vrednost Waldovega testa in
pripadajo¢a p-vrednost. Opazimo, da izmed 11 pojasnjevalnin spremenljivk stevilo
odvisnih druzb (ODV), velikost revizijske druzbe (BIG4) in cena nerevizijskih storitev
(CENANR) nimajo statisti¢no znacilnega vpliva na prejem prilagojenega revizorjevega
mnenja. Prav tako nima statisti¢no znacilnega vpliva spremenljivka cena revizijske storitve
(CENAR),zaradi vrednosti 95-odstotnega intervala zaupanja 1,0. Preostale spremenljivke
imajo statisti¢no znacilen vpliv.

Tabela 18: Rezultati Waldovega testa in pripadajoce p-vrednosti

95-odstotni interval
B SE Waldova | Stopinje | Stopnja | Razmerje zaupanja
statistika | prostosti | znacilnesti | obetov |Spodnja| Zgornja
meja meja
VEL —-0,853 | 0,427 3,993 1 0,046* 0,426 | 0,185 0,984
oDV -0,045 | 0,062 0,519 1 0,471 0,471 | 0,846 1,080
USPES 6,134 | 2,028 9,143 1 0,002* | 461,124 | 8,653 [24.572,844
UCIN -1,067 | 0,302 12,469 1 0,000* 0,344 | 0,190 0,622
TVEG 1,357 | 0,496 7,488 1 0,006* 3,883 | 1,470 10,261
BIG4(1) 0,258 | 0,377 0,468 1 0,494 1,295 | 0,618 2,713
STAL(1) 0,952 | 0,388 6,037 1 0,014* 2,592 | 1,212 5,542
MNENJEP(1) 2,424 10,339 51,137 1 0,000* 11,295 | 5,812 21,951
CENAR 0,00181 0,000 6,194 1 0,013 1,018 | 1,000 1,000
CENANR -0,042 | 1,253 0,001 1 0,973 0,958 | 0,082 11,171
DAT 0,018 | 0,004 24,118 1 0,000* 1,018 | 1,011 1,025
Ejggf:r:‘tzka 7538 |0816 | 85426 | 1 0,000 0,001

Legenda: * statisti¢no znacilno pri o = 0,05 (pod 5 %)
47



V Tabeli 18 so v stolpcu, Ki je oznacen s ¢rko B, prikazane vrednosti ocenjenih regresijskih
koeficientov, s pomo¢jo katerih se izraCuna vrednost logisti¢ne funkcije, Katere enacba se
glasi:

1
T+ BotBrX1hoXo+. 45X )

P (dogodek se zgodi) = (12)

P (prilagoditev revizorjevega mnenja) =
1
] +o—(-7.538-0,853VEL+6,134USPES-1,067UCIN+ 1,35 7TVEG+0,952STAL+2,424MNENJEP+0,018DAT)

Osnovna logisti¢na funkcija izraza logaritem obetov (angl. odds) kot linearno funkcijo
pojasnjevalnih spremenljivk. S pomocjo obetov se izracuna tako imenovano razmerje
obetov (angl. odds ratio), ki predstavlja najpogostej$o obliko razlage vpliva pojasnjevalnih
spremenljivk pri logisti¢ni regresiji. Predstavljeni so v stolpcu Razmerje obetov v Tabeli
18. Razmerje obetov pokaze, kak$na je sprememba obetov nastopa dogodka, ¢e se
pojasnjevalna spremenljivka X;j poveca za eno enoto. Ce je vrednost obetov nad 1, potem
se s povecanjem pojasnjevalne spremenljivke povecajo obeti za nastop dogodka, ¢e pa je
vrednost razmerja obetov pod 1, potem se obeti za nastop dogodka znizajo. V zadnjem
stolpcu SPSS poda Se 95-odstotni interval zaupanja za pravo vrednost razmerja obetov. V
kolikor vsebuje vrednost 1, regresijski koeficient ni statisticno znacilen (Marinsek, 2015,
str. 110). Opisi vplivov posameznih spremenljivk na verjetnost nastanka dogodka so
predstavljeni v nadaljevanju.

3.5.3 Vpliv pojasnjevalnih spremenljivk na prilagoditev revizorjevega mnenja
Rezultati ocenjenega modela z binarno logisti¢no regresijo kazejo, da 7 spremenljivk
statisticno znacilno pojasnjuje vpliv na vrsto revizorjevega mnenja (v Tabeli 18 so
oznacene z *), medtem ko 4 spremenljivke nimajo statisti¢no znacilne pojasnjevalne moci.
Na podlagi ocenjenega regresijskega modela lahko potrdimo naslednje hipoteze:

[H1] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva velikost revidirane druzbe.

Vecja kot je revidirana druzba, manjSa je verjetnost za prejem prilagojenega revizorjevega
mnenja.

[H4] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva u¢inkovitost revidirane druzbe.

UcinkovitejSe poslovanje revidirane druzbe, v smislu hitrejSega obrata sredstev, zmanjSuje
verjetnost za prejem prilagojenega revizorjevega mnenja.
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[H5] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva tveganost revidirane druzbe.

Vecje kot je tveganje, povezano z revidirano druzbo, oziroma bolj kot so podjetja
zadolZena, veéja je verjetnost za prejem prilagojenega revizorjevega mnenja.

[H7] Na vrsto izraZzenega revizorjevega mnenja vpliva stalnost revizijske druzbe pri
revidirani druzbi.

V primeru, da revizijska druzba pri revidirani druzbi revizijsko storitev opravlja prvi¢ in
torej druzbe ni revidirala v predhodnem obdobju, so obeti za prilagojeno revizorjevo
mnenje naro¢nika 2,6-krat vecji kot v primeru, ¢e druzbo revidira isti revizor kot v
predhodnem obdobju, pri ¢emer druge spremenljivke ostanejo nespremenjene. To pomeni,
da stalnost revizijske druzbe pri naro¢niku zmanjSuje verjetnost, da bo revidirana druzba
dobila prilagojeno revizorjevo mnenje.

[H8] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja vpliva vrsta revizorjevega mnenja v
predhodnem obdobju.

V primeru, da je druzba v predhodnem obdobju prejela prilagojeno revizorjevo mnenje, je
obet prejema prilagojenega revizorjevega mnenja v teko¢em letu v povpreéju 11,3-krat
vedji, kot ¢e je druzba v preteklem poslovnem obdobju prejela neprilagojeno revizorjevo
mnenje, pri Cemer vse ostale pojasnjevalne spremenljivke ostanejo nespremenjene.
Revizorjevo mnenje v preteklem poslovnem letu vpliva na izrazeno mnenje v tekocem
poslovnem. Verjetnost za prejem prilagojenega revizorjevega mnenja je vecja v primeru,
da je druzba prilagojeno revizorjevo mnenje prejela ze v predhodnem obdobju.

[H11] Na vrsto izrazenega revizorjevega mnenja posredno vpliva oddaljenost datuma
izdaje revizorjevega porocila.

Z vsakim dodatnim dnevom od zakljucka poslovnega leta do datuma izdaje revizorjevega
porocila je obet za prejem prilagojenega mnenja v povpre¢ju 1,018-kratnik prvotnega
obeta, pri ¢emer vse ostale pojasnjevalne spremenljivke ostanejo nespremenjene. Bolj kot
je datum izdaje revizorjevega porocila oddaljen od datuma zaklju¢ka poslovnega leta
druZbe, vecja je verjetnost, da bo revizorjevo mnenje prilagojeno.

Z raziskavo nismo uspeli potrditi hipotez, v katerih smo predpostavljali, da na vrsto
izrazenega revizorjevega mnenja vplivajo kompleksnost revidirane druzbe [H2], velikost
revizijske druzbe [H6], cena revizijskih storitev [H9] ali opravljanje nerevizijskih storitev
pri revidirani druzbi [H10]. Prav tako je ovrzena hipoteza [H3], ki predpostavlja, da vecja
uspesnost revidirane druzbe pomeni manjSo verjetnost prejema prilagojenega revizorjevega
mnenja, saj je smer vplivanja pozitivna, kar pomeni, da je za druzbe v vzorcu znacilno, da
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se z veCanjem dobickonosnosti revidirane druzbe povecuje tudi verjetnost prejema
prilagojenega revizorjevega mnenja. Pojasnilo za tak izid je mogoce najti v letnih poro¢ilih
Agencije in Instituta, ki ugotavljata, da je pri nadzorih nad revizijskimi druzbami najve¢
nepravilnosti ugotovljenih na podrocju vrednotenja po posteni vrednosti (Letno porocilo
Agencije za javni nadzor nad revidiranjem za leto 2015, 2015, str. 29). Ker tovrstno
vrednotenje v primeru nepoStene uporabe povecuje poslovni izid druzbe, je pojav
prilagojenega mnenja v tem primeru logicen. Seveda pa je to samo domneva, ki bi jo bilo
treba potrditi.

Potrdimo lahko, da velikost revidirane druzbe pojasnjuje razlike med druzbami glede vrste
revizorjevega mnenja in da se ob vecji revidirani druzbi verjetnost prejema prilagojenega
revizorjevega mnenja zmanjsa, kot so ugotovili Pasiouras et al. (2006), Tsipouridou &
Spathis, (2014) in Fernandez-Gamez et al. (2015). Potrdimo lahko tudi ugotovitve avtorjev
Dopuch et al. (1987), Caramanis & Spathis (2006) in Kirkos et al. (2007), da imajo
spremenljivke, ki ponazarjajo dobi¢konosnost druzbe, statisticno znacilno pojasnjevalno
moc¢ na prilagoditev revizorjevega mnenja, vendar ne moremo potrditi smeri njihovega
vplivanja. Analiza namre¢ kaze, da je dobickonosnost druzbe pozitivho povezana s
prilagoditvijo revizorjevega mnenja, kar je v nasprotju z veéino opravljenih tujih raziskav.
Ugotovitev, da na prilagoditev vpliva ulinkovitost revidirane druzbe, je skladna z
raziskavo Spathis et al. (2003) in Fernandez-Gamez et al. (2015). Ugotovili smo, da je pri
bolj tveganih oziroma zadolZenih druzbah vecja verjetnost, da bodo prejele prilagojeno
mnenje. Rezultati raziskave so v skladu z ugotovitvami Ireland (2003), Lee et al. (2005),
Gaganis et al. (2007), Caramanis & Spathis (2005) ter Fernandez-Gamez et al. (2015), ki v
svojih raziskavah potrjujejo, da na verjetnost za prilagoditev revizorjevega mnenja vpliva
tveganost revidirane druZzbe. Potrdimo tudi ugotovitev Pikelj (2014), da finan¢no stanje
druzb (predvsem morebitne financne tezave) v Sloveniji vpliva na vrsto revizorjevega
mnenja.

Posamezne spremenljivke, povezane z revizijsko druzbo, kot so stalnost revizijske druzbe,
predhodno revizorjevo mnenje in oddaljenost datuma revizorjevega porocila, SO
spremenljivke, ki imajo statisticno znacilno pojasnjevalno mo¢jo v modelu. Ugotovitev, da
na prilagoditev mnenja vpliva vrsta revizorjevega mnenja v predhodnem obdobju in
oddaljenost datuma revizorjevega porocila, je v skladu z ugotovitvami raziskav avtorjev
Keasey et al. (1988), Ireland (2003), Habib (2013) ter Tsipouridou & Spathis (2014).
Statisti¢no znacilne pojasnjevalne moc¢i nima spremenljivka, ki oznacuje velikost revizijske
druzbe. Torej ni mogoce trditi, da je verjetnost, da bo druzba prejela prilagojeno
revizorjevo mnenje, povezana s podatkom, ali druzbo revidira ena izmed velikih
revizijskih druzb ali preostalih druzb. Prav tako nismo uspeli dokazati statisticno
znacilnega vpliva cene revizijske storitve ali opravljanja nerevizijskih storitev pri
naro¢niku, zato ni mogoce trditi, da cene revizijskih ali nerevizijskih storitev vplivajo na
vrsto revizorjevega mnenja. To je v nasprotju z ugotovitvami avtorjev Basioudis et al.
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(2008) in Xie et al. (2010), potrdimo pa ugotovitve avtorjev Caramanis & Spathis (2005)
ter Krishnan & Wang (2015), ki vpliva cen revizijskih storitev niso potrdili. Prav tako
lahko potrdimo njihovo ugotovitev, da velikost revizijske druzbe ne vpliva na verjetnost
prilagoditve revizorjevega mnenja.

S pomod¢jo izbranih pojasnjevalnih spremenljivk smo dosegli 96,6-0dstotno uspesnost
razvrstitve druzb, zajetih v vzorec, kar gre pripisati predvsem strukturi revizorjevih mnenj
v Sloveniji (zelo malo prilagojenih mnenj). Laitinen & Laitinen (1998) sta dosegla
uspesnost razvrstitev 62 % druzb v vzorcu, Spathis (2003) je dosegel 80 %, Doumpus et al.
(2005) 73 %, Caramanis & Spathis (2006) 90,2 %, Gaganis & Pasiouras (2007) 74 % in
Kirkos et al. (2007) 82,22 %. Najboljso uspesnost so dosegli Fernandez-Gamez et al.
(2015), in sicer kar 99,4 %.

3.6 Omejitve raziskave

Ni enotnega odgovora, katere spremenljivke so povezane s prilagoditvijo revizorjevega
mnenja. Obstaja veliko Stevilo kazalnikov, ki bi jih lahko uporabili za merjenje iste
spremenljivke, kot sta npr. dobi¢konosnost in likvidnost druzbe. Prav tako ni povsem
jasno, kateri izmed kazalnikov je najboljsa izbira (Spathis, 2003, str. 83). Upostevati je
treba tudi dejstvo, da veliko $tevilo finan¢nih kazalnikov poveca tako ¢as pridobivanja kot
tudi ¢as priprave in obdelave podatkov, poleg tega pa lahko veliko kazalnikov povzroci
multikolinearnost med spremenljivkami in posledi¢no popacene rezultate. Proucevali smo
le vpliv spremenljivk, ki so merljive, in uporabili tiste raCunovodske kazalnike in kazalce,
za katere so podatki javno dostopni v letnih porocilih gospodarskih druzb v Sloveniji. Na
vrsto revizorjevega mnenja vpliva mnogo drugih nemerljivih dejavnikov. Obstaja velika
verjetnost, da v model niso vkljuceni vsi indikatorji, ki bi vplivali na revizorjevo mnenje,
ali pa so v model vkljuceni indikatorji, ki vsebinsko ne izboljSujejo strukturnega modela.

V vzorcu niso zajete financne institucije. NaSo analizo smo omejili na druzbe iz
predelovalne panoge in s tem zagotovili, da na analizo ne vplivajo morebitne razlike med
panogami (poslovanje druzb v razliénih okolis¢inah, drugih pogojih ipd.).

Stevilo prilagojenih revizorjevih mnenj v Sloveniji predstavlja zelo majhen odstotek (manj
kot 8 % vseh mnenj o raéunovodskih izkazih revidiranih druzb), zato ne gre zanemariti
dejstva, da obstaja verjetnost obcutljivosti modela v primerih, ko obstaja malo opazovanih
enot s posamezno lastnostjo. Z izbiro logisti¢ne regresije in vecjim Stevilom enot v vzorcu
smo to dejstvo skusali ¢im bolj omiliti.

V magistrskem delu smo uporabili logisti¢no regresijo, ki sodi med enostavnejSe metode
napovedi. Uporabili bi lahko katerega od zahtevnejsih modelov podatkovnega rudarjenja in
rezultate uporabili za $irSo stroko.
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SKLEP

Revidiranje racunovodskih izkazov v Sloveniji pridobiva na pomenu, saj zagotavlja, da so
izkazani podatki v ra¢unovodskih izkazih druzb resnien in poSten prikaz njihovega
poslovanja, kar je pomembno tako za zunanje kot notranje uporabnike informacij, ki se
vedno pogosteje sklicujejo na izrazeno revizorjevo mnenje. Odprto pa ostaja pomembno
vprasanje, zakaj nekatere druzbe prejmejo prilagojeno, druga pa neprilagojeno mnenje,
kljub temu da so si med seboj podobna.

V magistrskem delu smo z razvojem napovednega modela odgovorili na osnovno
zastavljeno raziskovalno vprasanje, kateri so tisti dejavniki, ki vplivajo na to, da druzba
prejme prilagojeno revizorjevo mnenje v Sloveniji. Z logisti¢no regresijo smo testirali ve¢
hipotez o vplivu posameznih spremenljivk na prilagoditev revizorjevega mnenja in lahko
potrdimo, da na prilagoditev revizorjevega mnenja vplivajo velikost, uspesnost,
ucinkovitost in tveganost revidirane druzbe. Na strani spremenljivk, povezanih z revizijsko
druzbo, pa lahko potrdimo statisti¢no znacilen vpliv spremenljivke revizorjevo mnenje v
predhodnem obdobju, stalnost revizijske druzbe in oddaljenost datuma revizorjevega
porocila. Ne moremo potrditi, da na prilagoditev revizorjevega mnenja vpliva
kompleksnost revidirane druzbe. Prav tako na verjetnost prejema prilagojenega
revizorjevega mnenja ne vplivajo velikost revizijske druzbe, cene revizijske storitve ali
opravljanje nerevizijskih storitev.

Na podlagi analize revidiranih letnih porocil podjetij in revizorjevih mnenj v obdobju
2009-2013 iz predelovalne panoge v Sloveniji ugotavljamo, da je verjetnost za prejem
prilagojenega revizorjevega mnenja vecja v primerih, ko je revidirana druzba manjsa po
velikosti, manj ucinkovita v smislu obracanja sredstev in bolj zadolzena. Prav tako je
verjetnost za prejem prilagojenega revizorjevega mnenja vecja v primerih, ko revidirana
druZba zamenja revizorja, v primerih, ko je druZba prilagojeno revizorjevo mnenje prejela
ze v predhodnem poslovnem obdobju in daljSi kot je cCas, ki preteCe od zakljucka
poslovnega obdobja revidirane druzbe do datuma izdaje revizorjevega porocila.

Izvedena analiza kaze, da obstajajo posamezne spremenljivke, pridobljene na podlagi
javno dostopnih informacij, ki opozarjajo na podrocja, katerim bi revizorji morali posvetiti
nekaj ve¢ dodatnega Casa, da bi svoje mnenje izrazili kar se da pravilno. Prav tako je za
morebitne investitorje pomembno, kak$no mnenje lahko pricakujejo. Z izboljsanjem
statisticne metode in vecjim Stevilom spremenljivk bi bilo mogoce razviti mocnejse
analiti¢no orodje, ki bi omogocilo razvoj zanesljivega sistema za podporo odlo¢anju za
namene revizije ali zunanjega uporabnika informacij.
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GEBERIT — SANITARNA TEHNIKA D.O.O.
GKN DRIVELINE SLOVENIJA D.O.O.
G-M&M D.O.O.

GOLD CLUB D.0.0.

GOODYEAR DUNLOP SAVA TIRES D.O.O.
GORENJE D.D.

GORENJSKA PREDILNICA D.D.
GORENJSKI TISK D.D.

GORICANE D.D.

GORISKE OPEKARNE D.D.

GOSTOL TST D.O.O.

GOSTOL-GOIN D.O.O.

GRAMMER AUTOMOTIVE SLOVENIJA D.O.O.
HELIOS D.O.O.

HELLA SATURNUS SLOVENIJA D.O.O.
HENKEL SLOVENIJA D.O.O.

HERZ D.D.

HIDRIA AET D.O.O.

HIDRIA IMP KLIMA D.O.O.

HIDRIA PERLES D.O.O.

HIDRIA ROTOMATIKA D.O.O.
HLEBCEK D.O.O.

HORJAK — PRECISE D.O.O.



122. ILIRLES D.O.O.
123. ILMEST D.O.O.

124, IMERYS FUSED MINERALS RUSE D.O.O.
125. IMP TEN-TELEKOM D.0O.O.
126. IMPOL D.O.O.

127. IMPOL FT D.O.O.

128. IMPOL LTT D.O.O.

129. IMPOL PCP D.0.O.

130. INDRAMAT ELEKTROMOTORJI D.O.O.
131. INLES D.D.

132. INO D.O.O.

133. INOTHERM D.O.O.

134. INPLET PLETIVA D.O.O.
135. INTES STORITVE D.O.O.
136. ISKRA ISD PLAST D.O.O.
137. ISKRA MEHANIZMI, D.D.
138. ISKRA SISTEMI D.D.

139. ISKRA ZASCITE D.O.O.

140. ISKRAEMECO D.D.

141. ISKRA-RELEJI D.D.

142. ISKRATEL D.O.O.

143. ISOKON D.0.0.

144. ISTRABENZ PLINI D.O.O.
145. ITAS — CAS D.O.O.

146. IZOTERM PLAMA D.0O.O.
147. JELOVICA D.D.

148. JERA MIX D.O.O.

149. JUB D.0O.O.

150. JULON D.D.

151. JUTEKS D.D.

152. K.K. KRAS KABINE D.0O.O.
153. KAMNIK — SCHLENK D.O.O.
154. KEKO — VARICON D.O.0.
155. KEMA PUCONCI D.O.O.

156. KIG D.D.

157. KLASJE CELJE D.D.

158. KLIMA CELJE D.D.

159. KLS LJUBNO D.D.

160. KMETIJSKA ZADRUGA LASKO Z.0.0.
161. KOGAST GROSUPLJE D.D.
162. KOGRAD IGEM D.O.O.



163.
164.
165.
166.
167.
168.
169.
170.
171.
172.
173.
174.
175.
176.
177.
178.
179.
180.
181.
182.
183.
184.
185.
186.
187.
188.
189.
190.
191.
192.
193.
194.
195.
196.
197.
198.
199.
200.
201.
202.
203.

KOLEKTOR ETRA D.O.O.
KOLEKTOR MAGMA D.O.O.
KOLEKTOR ORODJARNA D.O.0.
KOLEKTOR SIKOM D.O.O.
KOLICEVO KARTON D.O.O.
KOLPA D.D.

KOPITARNA SEVNICA D.D.
KOSTROJ STROJEGRADNJA D.O.O.
KOSAKI TMI D.D.

KOTO D.D.

KOVINAR D.O.O.
KOVINOPLASTIKA BENDA D.O.O.
KOVINOPLASTIKA LOZ D.D.
KOVIS D.O.O.

KOVIS-LIVARNA D.O.O.
KOZMETIKA AFRODITA D.O.O.
KRAS D.D.

KRKA D.D.

LAMA D.D.

LEDINEK ENGINEERING D.O.O.
LEK D.D.

LESONIT D.O.O.
LESTRO-LEDINEK D.O.O.
LE-TEHNIKA D.O.O

LETRIKA BOVEC D.O.O.
LETRIKA D.D.

LEVAS KRSKO D.0O.0.

LEYKAM TISKARNA D.O.O.
LINDE PLIN D.O.O.

LIP BLED D.O.O.

LIP BOHINJ D.O.O.

LISCAD.D

LITI D.O.O.

LITOSTROJ JEKLO D.O.O.

LIV KOLESA D.O.O.

LIVAR D.D.

LIVARNA VUZENICA D.O.O.
LJUBLJANSKE MLEKARNE D.D
LOKATEKS D.O.O.

LP MYCRON D.O.O.

LTH ULITKI D.O.O.



204.
205.
206.
207.
208.
209.
210.
211.
212.
213.
214.
215.
216.
217.
218.
219.
220.
221.
222.
223.
224.
225.
226.
227.
228.
229.
230.
231.
232.
233.
234.
235.
236.
237.
238.
239.
240.
241.
242.
243.
244,

M SORA D.D.

MAGNETI D.D.

MAKOTER D.O.0.

MARLES HISE MARIBOR D.O.O.
MARMOR D.D.

MAROVT D.O.0.

MDK — MESO D.O.O.
MEDEX D.D.

MEGA-METAL D.O.O.
MELAMIN D.D.

MENINA D.D.

MERCATOR EMBA D.D.
MERKSCHA D.O.0.
MESNINE DEZELE KRANJSKE D.O.O.
MESO KAMNIK D.O.O.
MESSER SLOVENIJA D.O.O.
METAL RAVNE D. O. O.
METALNA SENOVO D.O.O.
METALNA-SRM D.O.O.
METREL D.D.

METREL MEHANIKA D.O.O.
MIK D.O.O.

MINERAL D.D.
MINERALKA D.O.O.

MITOL D.D.

MLEKARNA CELEIA D.O.O.
MLINOPEK D.D.
MLINOTEST D.D.

MLM D.D.

MPI-RECIKLAZA D.O.O.
MUFLON D.O.O.

NAFTA LENDAVA D.O.O.
NAFTA PETROCHEM D.O.O.
NAFTA STROJNA D.O.O.
NIEROS METAL D.O.O.
NIKO D.D.

NOLIK D.D.

NOVEM CAR INTERIOR DESIGN D.O.O.
NOZI RAVNE D.O.O.
ODELO SLOVENIJA D.O.O.
OLMA D.D.



245.
246.
247.
248.
249.
250.
251.
252.
253.
254.
255.
256.
257.
258.
259.
260.
261.
262.
263.
264.
265.
266.
267.
268.
269.
270.
271.
272.
273.
274.
275.
276.
277.
278.
279.
280.
281.
282.
283.
284.
285.

OMCO FENIKS SLOVENIA D.O.0.
OMEGA AIR D.O.O.
PALFINGER D.O.O.
PALFINGER MARINE D.O.O.
PALOMA D.D.

PANVITA KMETISTVO D.O.O.
PANVITA MIR D.D.
PAPIRNICA VEVCE D.O.O.
PEKARNA BRUMAT D.O.O.
PEKARNA PECJAK D.O.O.
PEKO D.D.

PERUTNINA PTUJ D.D.
PETRIC D.O.O.

PINUS TKI D.D.
PISEK — VITLI KRPAN D.O.O.
PIVOVARNA LASKO D.D.
PIVOVARNA UNION D.D.
PLAMA PUR D.D.

PLANIKA TURNISCE D.O.O.
PLASTA D.O.O.

PLASTIKA SKAZA, D.O.0.
PLUTAL 2000 D.O.O.

POCKAJ D.O.O.

PODGORJE D.O.O.
PODKRIZNIK D.O.O.
POLIDENT D.O.O.

POLYCOM SKOFJA LOKA D.O.O.
POLZELA D.D.

POMURSKE MLEKARNE D.D.
PP MI ZALOG D.O.O.
PPS-PEKARNE PTUJ D.D.
PREDILNICA LITIJA D.O.O.
PREIS SEVNICA D.O.O.
PREVENT HALOG D.O.O.
PREVENT LAMITEX D.O.O.
PREVENT-TRO D.0O.0.
PRIMAT D.D.

PROCONI D.O.O.

PURO TEHNIKA D.O.O.
RADENSKA D.D.

RESISTEC UPR D.0.0. & CO. K.D.



286. REVOZ D.D.

287. RIKO HISE D.O.O.

288. RONDAL D.O.O.

289. SALONIT ANHOVO D.D.

290. SAVATECH D.O.0.

291. SCHIEDEL DIMNISKI SISTEMI D.O.O.
292. SEAWAY DESIGN D.O.O.

293. SECA PLAST D.O.O.

294. SECOP KOMPRESORJI D.O.O.
295. SEP D.O.O.

296. SERPA D.O.O.

297. SG AUTOMOTIVE D.O.O.

298. SGP POMGRAD - ABI D.O.O.
299. SICO D.O.0.

300. SILIKO D.O.O.

301. SILKEM D.O.O.

302. SIP D.D.

303. SISTEMSKA TEHNIKA D.O.O.
304. SMART D.O.0.

305. SNEZNIK D. D.

306. SOGEFI FILTRATION D.O.O.
307. STARKOM D.O.0.

308. STEKLARNA HRASTNIK D.D.
309. STEKLARNA ROGASKA D.D.
310. STILLES D.O.O.

311. STROJ D.O.O.

312. STRUC D.O.O.

313. STRUC KOVACIJA MUTA D.O.O.
314. SUMIDA SLOVENIJA D.O.O.
315. SUZ D.O.O.

316. SZ — VLEKA IN TEHNIKA D.O.O.
317. SZ - OPREMA RAVNE D.O.O.
318. SKRLJ D.O.O.

319. STORE STEEL D.O.O.

320. SUMER D.O.O.

321. SUMI BONBONI D.O.O.

322. T-A&E EUROPE D.O.O.

323. TAJFUN PLANINA D.O.O.
324. TALUM D.D.

325. TANIN D.D.

326. TBP D.D.



327.
328.
320.
330.
331.
332.
333.
334.
335.
336.
337.
338.
330.
340.
341.
342.
343.
344,
345.
346.
347.
348.
3409.
350.
351.
352.
353.
354.
355.
356.
357.
358.
359.
360.
361.
362.
363.
364.
365.
366.
367.

TECHNOPLAST D.0O.O.
TEGOMETALL D.O.O.
TEKSTILNA TOVARNA OKROGLICA D.D.
TEM CATEZ D.D.
TERMOPLASTI-PLAMA D.O.O.
TIC-LENS D.O.O.

TIK D.D.

TINDE D.O.O.

TIPRO KEYBOARDS D.O.0.
TISKARNA NOVO MESTO D.D.
TITAN D.D.

TKI HRASTNIK D.D.

TKK SRPENICA D.D.

TKO D.O.O.

TONDACH SLOVENIJA D.O.O.
TOSAMA D.D.

TOVARNA ASFALTA POMURIE D.O.O.
TOVARNA MERIL KOVINE,D.D.
TOVARNE OLJA GEA D.D.

TPV JOHNSON CONTROLS D.O.O.
TRIMO D.D.

TSN D.O.O.

TURNA D.O.O.

TUS KO-SI D.D.

ULTRAMARIN D.D.

UNICHEM D.0O.0.

UNIHEM D.O.O.

UNIOR D.D.

URSA SLOVENIJA D.O.O.

VALJI D.O.O.

VALJI GROUP D.O.O.
VARSTROJ D.D.

VEGA INTERNATIONAL D.O.O.
VELANA D.D.

VEPLAS D.D.

VEPLAS MEDIA D.O.O.
VEYANCE TECHNOLOGIES EUROPE D.O.O.
VINAKOPER D.O.0.

VIPAP VIDEM KRSKO D.D.
VIPAVA 1894 D.D.

VIVAPEN D.O.O.



368. WIENERBERGER OPEKARNA ORMOZ D.D.

369. YDRIA MOTORS D.O.O.

370. ZIP CENTER D.O.O.

371. ZLATARNA CELJE D.D.

372. ZELEZARNA RAVNE-MONTER DRAVOGRAD D.D.
373. ZITO D.D.
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Priloga 2: Metoda glavnih komponent za spremenljivko velikost revidirane druzbe

Velikost revidirane druzbe je sestavljena s pomoc¢jo metode glavnih komponent iz treh
spremenljivk: vrednosti sredstev, prihodkov v poslovnem letu in Stevila zaposlenih.

Tabela 1: Opisna statistika spremenljivka, ki sestavljajo velikost revidirane druzbe

Aritmeti¢na sredina Standardni odklon Stevilo druzb
Sredstva 42.068.603,88 113.600.251,453 1.865
Prihodki 4.150.4492,05 101.581.355,494 1.865
Stevilo zaposlenih 263,08 454,281 1.865

Tabela 2: Korelacijska matrika

Sredstva Prihodki Stevilo zaposlenih
Pearsonov Sredstva 1,000 0,860 0,849
koeficient Prihodki 0,860 1,000 0,816
Stevilo zaposlenih 0,849 0,816 1,000
Stopnja znacilnosti | Sredstva 1,000 0,860 0,849
(1-stranski) Prihodki 0,860 1,000 0,816
Stevilo zaposlenih 0,849 0,816 1,000
Tabela 3: KMO in Bartlettov test
KMO 0,766
Bartlettov test x> 5.071,020
Stopinje prostosti 3
Stopnja znac¢ilnosti 0,000
Tabela 4: Celotna varianca pojasnjena z glavnimi komponentami
Zacetne lastne vrednosti Izbrane komponente
Kumulativni Kumulativni
Komponenta Skupaj % od variance % Skupaj (% od variance %
1 2,684 89,454 89,456 2,684 89,456 89,454
2 0,185 6,153 95,630
3 0,132 4,393 100,000
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lastne vrednosti

Slika 1: Grafikon lastnih vrednosti
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Priloga 3: Primerjalna analiza med slovenskimi druzbami v predelovalni panogi
glede na vrsto revizorjevega mnenja po posameznih spremenljivkah

Pri izbranih spremenljivkah izvedemo analizo variance (ANOVA), s katero preverimo
statisti¢no znacilne razlike o enakosti aritmeti¢nih sredin. Z razdelitvijo na prilagojena in
neprilagojena mnenja preverimo, ali obstajajo statisticno znacilne razlike v vrednostih
kazalnikov med druzbami, ki prejmejo prilagojeno revizorjevo mnenje, in druzbami, ki
prejmejo neprilagojeno revizorjevo mnenje.

Uspesnost druzbe

Tabela 5: Primerjalna analiza druzb na podlagi kazalnikov uspesnosti druzb

Stevilo | Aritmeti¢na Stopnja
. . F test v .
druzb sredina znaclilnosti
Koeficient Neprilagojeno mnenje 1.801 0,013
Ciste Prilagojeno mnenje 60 -0,016 4,583 0,032*
donosnosti _
sredstev Skupaj 1.861 0,012
Koeficient Neprilagojeno mnenje 1.801 0,062
Ciste Prilagojeno mnenje 59 0,037 0,030 0,862
donosnosti _
kapitala Skupaj 1.860 0,061
Neprilagojeno mnenje 1.796 -0,013
Profitna marza  Prilagojeno mnenje 60 -0,056 1,368 0,242
Skupaj 1.856 -0,014

Legenda: * statisti¢no znacilno pri o = 0,05
Ucinkovitost druzbe

Tabela 6: Primerjalna analiza druzb na podlagi kazalnikov ucinkovitosti druzb

Stevilo | Aritmeti¢na Stopnja
. ! F test v
druzb sredina znacdilnosti
Koofici bracani Neprilagojeno 1.801 1,209
ochicient obracanja Prilagojeno 60 0,891 9,484 0,002*
sredstev ]
Skupaj 1.861 1,199
Neprilagojeno 1.801 2,518
Koeficient obracanja Prilagojeno 60 2,184 3,690 0,055
obratnih sredstev
Skupaj 1.861 2,508

Legenda: * statisti¢no znacilno pri o = 0,05
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Tveganost druzbe

Tabela 7: Primerjalna analiza druzb na podlagi kazalnikov tveganosti druzb

v . .. | Aritmeti¢na Stopnja
Stevilo druzb . F test .. .
sredina znacilnosti
] Neprilagojeno 1.801 0,592
Stopnja . .
y . Prilagojeno 60 0,772 21,812 0,000*
zadolZenosti ]
Skupaj 1.861 0,599
Kratkorodni Neprilagojeno 1.801 1,837
atkorocnt Prilagojeno 60 1,228 6,085 0,014*
koeficient ]
Skupaj 1.861 1,817

Legenda: * statisti¢no znacilno pri o = 0,05
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Priloga 4: Binarna logisti¢na regresija

Tabela 8: Povzetek procesa vkljucevanja enot v analizo

Stevilo enot

%

Izbrane enote Vkljucene enote v analizo 1.488 80,0
Manjkajoce enote 373 20,0
Skupaj 1.861 100,0
Neizbrane enote 0 0,0
Skupaj 1.861 100,0
Tabela 9: Kodiranje odvisne spremenljivke
lzvirna vrednost Uporabljena vrednost
Neprilagojeno
Prilagojeno
Tabela 10: Opisna statistika kategoricnih pojasnjevalnih spremenljivk
Kodiranje
parametrov
Stevilo enot 1)
Revizorjevo mnenje v predhodnem | 0 — Neprilagojeno mnenje 1.231 0,000
obdobju (MNENJEP) 1 — Prilagojeno mnenje 257 1,000
Stalnost revizijske druzbe (STAL) |0 — Ze v preteklem letu 1.346 0,000
1 —Prvi¢ 142 1,000
Velikost revizijske druzbe (BIG4) |0 — Druge revizijske druzbe 909 0,000
1 — Revizijske druzbe Big 4 579 1,000
Tabela 11: Klasifikacijska tabela
Napovedano
Vrsta mnenja % pravilne
Opazovano Neprilagojeno Prilagojeno uvrstitve
Vrsta mnenja Neprilagojeno 1.432 0 100,0
Prilagojeno 56 0 0,0
Celoten % 96,2
a. Regresijska konstanta je vkljucena v analizo.
b. Mejna vrednost je 0,500
Tabela 12: Spremenljivke v enacbi
Stopinje Stopnja Razmerje
B S.E. Wald prostosti znadilnosti obetov
Konstanta -3,241 0,136 566,257 1 0,000 0,039
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Tabela 13: Omnibus test

x2 Stopinje prostosti Stopnja znadilnosti
Korak 156,333 11 0,000
Block 156,333 11 0,000
Model 156,333 11 0,000
Tabela 14:Povzetek modela
Korak —2 LL statistika Cox & Snell R? Nagelkerke R?
1 320,874 0,100 0,364
Tabela 15: Klasifikacijska tabela
Napovedano
Vrsta mnenja % pravilne

Opazovano Neprilagojeno Prilagojeno uvrstitve
Vrsta mnenja Neprilagojeno 1.428 4 99,7

Prilagojeno 46 10 17,9
Celoten % 96,6

a. Mejna vrednost je 0,500

Tabela 16. Spremenljivke vkljucene v enacbo

95-odstotni interval
B SE Waldova | Stopinje | Stopnja |Razmerje zaupanja
statistika | prostosti | zna¢ilnosti| obetov |Spodnja| Zgornja

meja meja
VEL -0,853 | 0,427 3,993 1 0,046* 0,426 0,185 0,984
oDV -0,045 | 0,062 0,519 1 0,471 0,471 0,846 1,080
USPES 6,134 | 2,028 9,143 1 0,002* | 461,124 8,653 24572,844
UCIN -1,067 | 0,302 12,469 1 0,000* 0,344 0,190 0,622
TVEG 1,357 | 0,496 7,488 1 0,006* 3,883 1,470 10,261
BIG4(1) 0,258 | 0,377 0,468 1 0,494 1,295 0,618 2,713
STAL(1) 0,952 | 0,388 6,037 1 0,014* 2,592 1,212 5,542
MNENJEP(1) 2,424 | 0,339 51,137 1 0,000* 11,295 5,812 21,951
CENAR 0,0018 0,000 6,194 1 0,013 1,018 1,000 1,000
CENANR -0,042 | 1,253 0,001 1 0,973 0,958 0,082 11,171
DAT 0,018 | 0,004 24,118 1 0,000* 1,018 1,011 1,025
Regresijska 7538 | 0,816 | 85,426 1 0,000 0,001
konstanta

Legenda: * statisti¢no znacilno pri o = 0,05
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Slika 2: Graf uspesnosti razvrscéanja enot
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Simboli: N - NEPRILAGOJENO
P - PRILAGOJENO
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