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UvoD

Podjetja se pri svojem poslovanju srecujejo z vrsto razli¢nih tveganj in med njimi je gotovo vsem
zelo dobro poznano kreditno tveganje, kot najstarej$a in tudi najpogostejSa oblika tveganja.
Kreditno tveganje ali SirSe, tveganje neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke, je tveganje, da
na§ poslovni partner ne bo izpolnil dogovorjenih obveznosti. Predstavlja eno izmed
najpomembnejSih finan¢nih tveganj, ki lahko ogrozi tudi sam obstoj podjetja, izpostavljeno pa
mu je prakti¢no vsako podjetje, ne glede na dejavnost, ki jo opravlja. Zato je zelo pomembno, da
podjetja tovrstno tveganje pravocasno prepoznavajo in uspesno obvladujejo.

V zadnjih letih smo tudi prica velikemu Stevilu stecajev in povecani placilni nedisciplini, ki
podjetja sili k Se intenzivnejSemu obravnavanju in obvladovanju finan¢nih tveganj. Poleg
uspesnega obvladovanja tveganj pa je pomembno tudi primerno zunanje porocanje, saj SO
informacije o tveganjih in njihovem obvladovanju zanimive za razli¢ne interesne skupine, tako
za lastnike in potencialne vlagatelje, kot tudi kupce, dobavitelje, zaposlene, banke ter druge, in
letno porocilo je najbolj uveljavljeno komunikacijsko sredstvo, preko katerega podjetja ciljnim
javnostim sporocajo informacije o svojem poslovanju. Razkritja o tveganjih in njihovem
obvladovanju zasedajo pomembno mesto v letnem porocilu, poleg tega se v zadnjih letih
povecujejo tudi zakonske zahteve po podrobnejSem in bolj transparentnem porocanju o
tveganjih, pri tem pa tako zakoni kot racunovodski standardi najbolj podrobno opredeljujejo
porocanje o finan¢nih tveganjih, katerim je podjetje pri svojem poslovanju izpostavljeno.

Namen diplomskega dela je analizirati kakovost poro¢anja 0 kreditnem tveganju v izbranih
letnih porocilih slovenskih nefinan¢nih podjetij. Kljub temu, da se podjetja srecujejo in poro¢ajo
o razli¢nih finan¢nih in drugih tveganjih, je analiza osredotocena zgolj na poro€anje o kreditnih
tveganjih. Za takSen pristop sem se odlocila, ker kreditno tveganje predstavlja eno od
najpomembnejsih in tudi zelo perecih tveganj, ki si zasluZi podrobno in poglobljeno obravnavo.
Tak$no analizo bi bilo seveda moZno razsiriti na vsa tveganja, vendar bi to preseglo okvir
diplomskega dela. Analiza porocanja naj bi predstavljala prispevek k boljSemu razumevanju
obravnavanja in poroCanja 0 Kreditnih tveganjih v podjetjih ter omogocila kompleksno
primerjavo in vrednotenje porocanja o kreditnih tveganjih med letnimi poro¢ili razli¢nih podjetij.
Za analizo porocanja v letnih porocilih sem izbrala nefinan¢na podjetja, ki opravljajo razlicne
dejavnosti in so bila v preteklosti ze nagrajena za najboljsa letna porocila, poleg tega ze leta
racunovodijo v skladu z mednarodnimi racunovodskimi standardi. Od teh podjetij zato
pri¢akujem visoko kakovost porocanja, s tem bi lahko tudi postavila merila dobrega poro¢anja o
kreditnih tveganjih. Analiza naj bi bila v pomoc¢ tako pripravljavcem kot uporabnikom letnih
porocil, omogocila naj bi boljse, celovitejse in lazje razumevanje vsebine ter tudi kakovostnejse
ocenjevanje poro¢anja o kreditnem tveganju.

Cilj diplomskega dela je v prvem delu teoreti¢na opredelitev in predstavitev problematike, to je
opredelitev kreditnega tveganja, predstavitev politike obvladovanja kreditnih tveganj,
predstavitev letnega poroc€ila z vidika razkritij o tveganjih ter predstavitev pravne podlage in
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standardov zunanjega porocanja 0 tveganjih, kar bo predstavljajo izhodis¢e za analiti¢ni del
diplomskega dela. Cilj analiticnega dela je analizirati kakovost poroCanja v letnih porocilih o
kreditnem tveganju, in sicer z analizo posameznih vsebin ter obsega, kakovosti in oblike
poroc¢anja. Tak$na analiza porocanja bo tako dala celovito oceno poro¢anja o kreditnem tveganju
za posamezno podjetje, kot tudi omogocila primerjavo med analiziranimi podjetji.

Diplomsko delo bo sestavljeno iz stirih sklopov, posamezna poglavja bodo vsebinsko razdeljena
Se v dodatna podpoglavja. V prvem delu bom opredelila pojem tveganja, predstavila osnovna
finan¢na tveganja, podrobneje opredelila kreditno tveganje ter v nadaljevanju predstavila politiko
obvladovanja finan¢nih tveganj ter politiko in na¢ine obvladovanja kreditnega tveganja. Drugo
poglavje bo namenjeno predstavitvi letnega porodila, razkritjem ter porocanju 0 tveganjih v
letnih porocilih. Z vidika razkritij v letnih porocilih bom prikazala njegovo sestavo, predstavila
obvezna in prostovoljna razkritja, pomen razkritij ter smernice in priporocila za porocanje o
tveganjih. V tretjem delu bom predstavila institucionalni okvir zunanjega poroc¢anja o tveganjih,
z vidika razkritij tveganj v letnih porocilih bom predstavila zakone in standarde, ki podjetjem
narekujejo obseg in vsebino porocanja. Obseg razkritij tveganj dolocajo predvsem racunovodski
standardi, ki se pogosto spreminjajo in dopolnjujejo, zato bom v tem delu predstavila tudi
aktualne spremembe na podro¢ju mednarodnih in slovenskih standardov. V Cetrtem, empiricnem
delu, pa bom analizirala poroCanje o kreditnem tveganju v izbranih slovenskih nefinanénih
podjetjih. V tem poglavju bom najprej predstavila metodologijo ocenjevanja porocanja o
kreditnem tveganju v letnih porocilih ter v nadaljevanju predstavila rezultate ocenjevanja s
komentarjem za posamezne Kriterije ter skupne ugotovitve analize.

Pri pisanju diplomskega dela bom uporabila razlicne metode dela. V prvem, teoreticnem delu,
bom uporabila deskriptiven pristop in v okviru tega metodo deskripcije, klasifikacije in
kompilacije. V drugem, empiricnem delu, bom uporabila analiti¢en pristop, in sicer metodo
analize in sinteze ter za podrobnejSo predstavitev metodo deskripcije. Za analizo in oceno
poroc¢anja o kreditnem tveganju v izbranih letnih poroc¢ilih bom uporabila kvantitativno tehniko
ocenjevalne lestvice. Informacije in podatke za diplomsko nalogo bom pridobila s pomocjo
spleta in ostalih baz podatkov, in sicer bom uporabila tako domaco kot tujo literaturo, aktualne
zakone in standarde, razli¢ne publikacije in strokovne Clanke, v pomo¢ mi bodo tudi vecletne
delovne izku$nje na podrocju upravljanja s terjatvami v manjSem podjetju.

1 TVEGANJE
1.1 Opredelitev in vrste tveganj

Tveganje je opredeljeno kot verjetnost ali moznost, da pride zaradi internih ali eksternih vplivov
do nepredvidenih oziroma negativnih posledic ali dolocene skode. Tveganje je v bistvu
verjetnost, da prihodnost ne bo tak$na, kot smo jo predvidevali. Ce neugoden oziroma nezazelen
izid lahko v naprej predvidimo, ga lahko s preventivnim dejanjem tudi pravocasno prepre¢imo
(financni slovar). Tveganje lahko opredelimo tudi kot moznost, da podjetje, zaradi pomanjkljivih
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ali nekvalitetnih informacij ter negotovosti glede prihodnjih dogodkov, ne doseze nacrtovanih
ciljev (Berk, Peterlin & Ribari¢, 2005, str. 27).

Tveganje je torej opredeljeno kot moznost izgube, ki jo lahko povzro¢i eden ali niz dogodkov, ki
lahko negativno vplivajo na doseganje ciljev podjetja. Upravljanje s tveganji zajema ne samo
zeljo po izogibanju neCemu negativhemu in varovanju obstojecCih sredstev, temvec tudi
izboljSanje prihodnjih ciljev rasti ter potrebo po doseganju neéesa pozitivnega (Deloitte, 2013,
str. 5).

Podjetja se pri svojem poslovanju soocajo z vrsto razli¢nih tveganj. V literaturi lahko zasledimo
razli¢ne razvrstitve in klasifikacije tveganj. Splosna in pogosto uporabljena klasifikacija tveganja
deli glede na mozne posledice njihovega delovanja in sicer na Cista tveganja (to so tveganja, pri
katerih lahko pride do izgube, ne pa do Koristi), ter $pekulativna tveganja (tveganja, pri katerih
lahko pride tako do izgube kot tudi do koristi).

Ameriski okvir celovitega obvladovanja tveganj, tako imenovan COSO, tveganja razvr$¢a na
(COSO, 2004, str. 5): strateSka tveganja, operativna tveganja, tveganja pri poro¢anju, tveganja
skladnosti z zakonodajo.

Angleski standard ravnanja s tveganji loCi tveganja, spodbujena z notranjimi ali zunanjimi
dejavniki, ter navaja naslednja tveganja (Fink, 2009, str. 10): finan¢na tveganja, strateSka
tveganja, slucajna tveganja in tveganja delovanja.

Vsaka poslovna odlocitev podjetja ima svoj finan¢ni ucinek in ker so odlocitve tvegane, lahko
reCemo, da se v bistvu vsa tveganja posredno odrazajo v finanénem tveganju (Berk, Peterlin &
Ribari¢, 2005, str. 198). Poznavanje poslovnih tveganj in natan¢no opredeljevanje finan¢nih
tveganj, katerim je izpostavljeno podjetje pri svojem poslovanju, sta bistvena pogoja za finan¢no
odloCanje o obvladovanju finan¢nih tveganj ter temelj politike, strategije in taktike tega
obvladovanja. Prouc¢evanje posameznih vrst finan¢nih tveganj in vrst izpostavljenosti financnim
tveganjem je osnova za sprejemanje nadaljnjih ukrepov za njihovo obvladovanje (Peterlin, 2005,
str. 18).

1.2 Financ¢na tveganja

V nadaljevanju predstavljam osnovna finan¢na tveganja, del katerih je tudi kreditno tveganje.
Kljub temu, da tveganja lahko opredelimo kot priloznosti, ki omogocajo ugodne izide, pa
podjetja tveganja vecCinoma $e vedno sprejemajo kot nevarnost oziroma groznjo (Berk, Peterlin
& Ribari¢, 2005, str. 27) in finan¢na tveganja so za podjetja zelo pomembna s finan¢nega vidika,
saj direktno vplivajo na finan¢no sposobnost podjetja, od katere pa je ne nazadnje odvisen sam
obstoj podjetja (Peterlin, 2001).



Finan¢ni slovar podobno kot tveganje, finan¢no tveganje opredeljuje kot verjetnost oziroma
moznost, da pride, zaradi dolo¢enih okolis¢in in vplivov pri poslovanju ali investiranju, do
finan¢ne izgube. Financ¢no tveganje je tveganje, ki ustvarja nepredviden izid in onemogoca
izpolnjevanje nacrtovanih finanénih ciljev podjetja (financ¢ni slovar). Peterlin (2001) navaja kot
najprimernejSo opredelitev financnega tveganja, ki jo povzema po Brighamu in Gaspenskemu,
kot tveganje, ki izvira iz finan¢nih transakcij.

Financ¢na tveganja razvr§¢amo v dve osnovni skupini:

e sistemati¢na tveganja — to SO tveganja, povezana s splosnim dogajanjem v gospodarstvu, Vv
politi¢cnem okolju oziroma na trgu denarja in kapitala (dejavniki so npr. spremembe obrestnih
mer, inflacija, gospodarska rast, zakonodaja, politika). Tak$nim tveganjem so podvrZena vsa
podjetja, tveganjem se z razprsitvijo ne morejo izogniti (Brigham & Daves, 2004, str. 49);

e nesistemati¢no tveganje pa je odvisno od ekonomskega subjekta samega — to so tveganja
povezana z individualnimi znacilnostmi posameznega podjetja, tako finan¢nimi Kot
poslovnimi. Nesistemati¢no tveganje dolocajo dejavniki, ki so znacilni za posamezno
podjetje ali panogo, kot so na primer sposobnost vodstva, tveganje nabavnih ali prodajnih
trgov, moznost stavk, diverzificiranost proizvodnje, itd. Z razpr$itvijo portfelja nalozb se
investitor nesistemati¢nemu tveganju lahko izogne.

V literaturi lahko zasledimo razli¢ne klasifikacije finan¢nih tveganj. Peterlin (2001) in Horvat
(2000, str. 138-147) kot glavna finan¢na tveganja, ki lahko bistveno vplivajo na poslovni uspeh
podjetja, njegovo placilno sposobnost in ne nazadnje na njegov obstoj, navajata naslednja
tveganja: likvidnostno tveganje, obrestno tveganje, valutno tveganje, tveganje spremembe cen
surovin in kreditno tveganje.

1.2.1 Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje je nevarnost (tveganje), da pride v podjetju do neskladja med dospelostjo
sredstev in obveznostmi do virov sredstev, kar lahko privede do likvidnostnih problemov
(premalo denarnih sredstev za placilo zapadlih obveznosti) ali celo do stecaja podjetja.
Likvidnost je pogoj za placilno sposobnost. Govorimo o sposobnosti podjetja, da je zmozno
nedenarna sredstva pravocasno spremeniti v likvidna sredstva (Peterlin, 2005, str. 35). Placilno
sposobnost podjetja lahko obravnavamo s kratkoro¢nega ali dolgoro¢nega vidika. Kratkoro¢na
placilna sposobnost je sposobnost podjetja, da v kratkem roku razpolaga z ustreznimi likvidnimi
sredstvi, da pravocasno izvede vsa potrebna placila, kar lahko uresnicuje z usklajenimi
blagovnimi in finan¢nimi tokovi v podjetju. Dolgoro¢na placilna sposobnost je poglavitna za
poslovanje in obstoj podjetja. Osnovni pogoj za doseganje dolgoro¢ne placilne sposobnosti je
donosno poslovanje, vendar ob primerni politiki poslovanja, ki poleg pove€anja trajnih virov
poslovnih sredstev, zagotavlja tudi ustrezna likvidna sredstva na dolgi rok oziroma z
vzpostavljanjem in ohranitvijo dolgoro¢nega finan¢nega ravnotezja.



Trdimo lahko, da je likvidnostno tveganje osnovno financno tveganje, saj vsa druga finan¢na
tveganja neposredno ali vsaj posredno vplivajo na likvidnost in s tem na placilno sposobnost
podjetja. Od vseh tveganj v poslovanju je odvisno, ali bomo sposobni sredstva preoblikovati v
likvidno obliko in poravnati obveznosti, kar je osnovni pogoj za tekoc¢e in nemoteno poslovanje
(Peterlin, 2005, str. 36).

1.2.2 Obrestno tveganje

Obrestno tveganje je tveganje, da pride do neugodne spremembe obrestne mere. Kadar se
podjetje zadolZi po nespremenljivi obrestni meri, zanj obstaja tveganje, da se bo obrestna mera
na trgu znizala, kar pa lahko vpliva na konkuren¢ni polozaj podjetja (konkurencna podjetja se
zadolZijo po niZji obrestni meri) in s tem tudi na na¢rtovane denarne tokove. Ce pa se podjetje
zadolZi po spremenljivi obrestni meri, zanj obstaja tveganje, da se bodo obrestne mere zvisale,
kar pa lahko zmanjsa uspesnost nalozb. Obrestno tveganje lahko s spremembo vrednosti sredstev
ali dolgov neugodno spremeni tudi vrednost samega podjetja (Berk, Peterlin & Ribari¢, 2005, str.
204-206; Peterlin, 2005, str. 30).

Poleg neugodnega vpliva dviga obrestnih mer za podjetja, ki se zadolZujejo, pa na drugi strani
padec obrestne mere pomeni neugoden vpliv za podjetja, ki Zelijo na trgu posredovati presezek
finanénih sredstev. Spremembe obrestne mere vplivajo na vsa podjetja, saj je cena denarja
odvisna od stopnje obrestnih mer na trgu. Ce se podjetje financira zgolj z lastniskim kapitalom,
sicer ni izpostavljeno neposrednemu tveganju spremembe obrestnih mer, vendar pa ima v tem
primeru drago finan¢no sestavo. Zato ima vecina podjetij v svoji finanéni sestavi tudi doloc¢en
delez dolgov, ki zagotavlja optimalno financiranje, upostevaje varnost in donosnost (Peterlin,
2005, str. 31).

1.2.3 Valutno tveganje

Podjetje je izpostavljeno valutnemu tveganju, ¢e je del njegovega poslovanja neposredno ali
posredno povezan s tujimi pladilnimi sredstvi. ZniZanje tecaja tuje valute ob placilu izvozniku
predstavlja nizjo donosnost, nasprotno pa je uvoznik izpostavljen tveganju, zviSanja tecaja tuje
valute ob placilu, kar znizuje donosnost uvoznega posla. O valutnem tveganju govorimo tudi pri
kreditnih poslih, ki so odvisni oziroma vezani na visSino tecaja tuje valute. Kadar se podjetje
zadolzi v tuji valuti, tvega zviSanje, oziroma ¢e podjetje vlozi sredstva v tujo valuto, tvega
znizanje njene vrednosti.

Izpostavljenost valutnemu tveganju je lahko (Horvat, 2000, str. 140; Peterlin, 2001):

e transakcijska (tveganje tecajnih razlik pri tekocih transakcijah normiranih v tuji valuti);

e translacijska oziroma konverzijska (potencialna bilanéna sprememba zaradi spremembe
teCaja oziroma tveganje nastanka bilancnih sprememb zaradi razlinega vrednotenja
obveznosti in terjatev, normiranih v tujih valutah);
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e ekonomska (tveganje nenacértovanih sprememb v predvideni neto sedanji vrednosti
prihodnjih denarnih tokov, kot rezultat spremembe deviznega tecaja v tuji valuti, v kateri so
normirani nac¢rtovani denarni tokovi, kar pa direktno vpliva na trzno vrednost podjetja).

1.2.4 Tveganje spremembe cen surovin

Tveganje spremembe cene surovine je tveganje negativnega gibanja (spremembe) cene neke
surovine, ki jo podjetje prodaja ali kupuje. Na primer storitveno podjetje za opravljanje svoje
dejavnosti uporablja dolocen energent, dvig cene energenta tako posledi¢no vpliva na stroske
poslovanja. To lahko prav tako opazimo pri spremembah cen industrijskih izdelkov, kjer so
prodajne cene odvisne od cen surovin, kar pa posledi¢no vpliva na prihodke in dobicek. Do
spremembe cen surovin najpogosteje prihaja zaradi neskladja med ponudbo in povpraSevanjem,
kot posledica poslovnih ciklov (cena zeleza), nepri¢akovanih vremenskih vplivov (cena
kmetijskih proizvodov) ali politi¢nih preobratov (cena nafte).

1.2.5 Tveganje neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke in kreditno tveganje

Tveganje neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke je nevarnost, da s strani poslovnega
partnerja ne bo bodo izpolnjene dogovorjene obveznosti. Je med najpomembnejs$imi tveganji, saj
se mu ne more izogniti prakticno nobeno podjetje. Med nasprotne stranke poleg kupcev
pristevamo tudi preostale poslovne partnerje, banke, drzavo in zaposlene. Tveganje neizpolnitve
obveznosti nasprotne stranke obsega tri osnovne vrste tveganja (Berk, Peterlin & Ribari¢, 2005,
str. 208): kreditno tveganje, tveganje finanéne nediscipline in tveganje neizpolnitve nedenarnih
obveznosti.

Kreditno tveganje je najstarejSa in tudi najpogostejSa oblika tveganja, kateremu je izpostavljeno
prakticno vsako podjetje. Najveckrat uporabljena definicija kreditnega tveganja opredeljuje
kreditno tveganje kot verjetnost, da bo imel kreditodajalec izgubo, zaradi neplacila oziroma
neizpolnitve obveznosti dolznika. Neizpolnitev obveznosti je lahko posledica nepripravljenosti
ali nesposobnosti pogodbenega partnerja (zaradi kratkoro¢ne nelikvidnosti ali dolgoro¢ne
oziroma trajne insolventnosti), da v dogovorjenem roku poravna obveznosti do kreditodajalca
(finan¢ni slovar). Ali kot pravita Dimovski in Gregori¢ (2000, str. 74) je to tveganje, da dolznik
zaradi placilne nesposobnosti ne bo v celoti ali le delno poravnal svojih obveznosti v
dogovorjenem roku.

Kreditno tveganje lahko poimenujemo tudi kot tveganje placilne nesposobnosti nasprotne
stranke. Pri tem moramo locCevati placilno nesposobnost, kadar podjetje ni zmozno poravnati
svojih obveznosti, od tveganja, kadar se podjetje samovoljno odloc¢i, da ne bo poravnalo svojih
obveznosti, tu govorimo o placilni nedisciplini. Dolznik je morda placilno sposoben, vendar se
zaradi kakr$nih koli razlogov odlo¢i, da dolga ne bo v celoti ali delno poravnal.



Tretje tveganje pa predstavlja poravnavo obveznosti, ki ne pomenijo poravnavo v denarju, gre
namre¢ za obveznosti v obliki dobave blaga, opravljanje doloCenih storitev ali izpolnitev drugih
dogovorjenih obveznosti.

Glede na dejavnike tveganja, katerim je izpostavljeno podjetje v mednarodnem poslovanju,
literatura navaja komercialna in nekomercialna tveganja.

Nekomercialna tveganja lahko opredelimo tudi kot politicna tveganja. V vedno bolj zapletenih
razmerah svetovne trgovine postajajo vse pomembnejsa. Med njih namre¢ priStevamo predvsem
politi¢na in placilna tveganja ter katastrofalne elementarne nesrece.

Povzeto po Slovenski izvozni druzbi, d. d., Ljubljana, oziroma SID — Slovenski izvozni in
razvojni banki (v nadaljevanju SID), mednje uvrs¢amo:

e neizpolnitev obveznosti javnega dolznika;

¢ politi¢ne dogodke, kot so vojne in druga izredna stanja;
e odrejen odlog placil;

e omejitve prometa z deviznimi sredstvi;

e omejitev oziroma ustavitev uvoza;

e prekinitev pogodbe s strani javnega naro¢nika,

e razlastitev ali uni¢enje dokumentov s strani drzave;

e unicujoce elementarne nesrece.

Skupna znacilnost nekomercialnih tveganj je dejstvo, da poslovni subjekt nanje nima nobenega
vpliva in so povsem neodvisna od njegove volje in ukrepov, poleg tega so tezko predvidljiva.
Zaradi tega ter zaradi njihove zapletenosti in celovitosti je za zavarovanje pred nekomercialnimi
tveganji ve€ina drzav v ta namen ustanovila posebne vladne institucije in ustanove.

Komercialna tveganja so vefinoma notranja tveganja in so posledica poslovnih odloditev,
navad in moralnih nacel poslovnega subjekta. Opredelimo jih lahko kot tveganja, ki nastanejo
zaradi nesposobnosti dolznika, da poravna svoje obveznosti oziroma ko dolga zaradi poloZaja
dolznika ne moremo delno ali v celoti iztirjati, ali pa bo prislo do zamude v plaéilu. Ta tveganja
so prisotna stalno, ne glede s kom poslujemo.

Povzeto po SID, mednje uvrs¢amo:

e odlocbo o zacetku steCajnega postopka;

e zakljuceno sodno poravnavo;

e neuspesno prisilno izvrsbo;

e izdano pravnomocno odlo¢bo sodis¢a o uvedbi sodne poravnave po preteku Sestih mesecev
od zadnjega delnega placila po vlozitvi obvestila o zamudi oziroma po preteku 6 mesecev od

obvestila zavarovanca podjetju o neizpolnitvi zapadlih obveznosti.
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Vsaka neizpolnitev obveznosti dolznika oslabi sredstva oziroma poveca dolgove podjetja, kar pa
posledi¢no finan¢no slabi podjetje ter zmanjSuje premozenje lastnika podjetja. Glede tveganja
neizpolnitve nasprotne stranke mora podjetje sredstva in dolgove obravnavati lo¢eno. Po navadi
finan¢ni oddelek skrbi za kapital, finanéne nalozbe ter dolgove iz financiranja, oddelek trzenja pa
za kratkoro¢ne dolgove ter terjatve do kupcev (Berk, Peterlin & Ribari¢, 2005, str. 207—208).

Smithson ocenjuje tveganje neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke na podlagi naslednjih
Stirih kriterijev (1998, str. 390):

e kreditne bonitete kupca: viSja boniteta kupca predstavlja nizje tveganje neizpolnjevanja
obveznosti kupcev;

e rok placila: daljsi kot je rok placila, vecje je tveganje, da se kupcu poslabsala boniteta in bo
prislo do zamude ali neplacila obveznosti;

e vezanost kupéeve obveznosti kot kritje za neko drugo tveganje: ¢e je transakcija kupca
uporabljena za kritje, obstaja moznost negativnih sprememb na trgu, kjer se je zavaroval, in s
tem se povecuje tveganje neizpolnitve obveznosti;

e spremenljivost cen proizvodov: veéja kot je spremenljivost cen proizvodov, veéje je
tveganje, da gibanje cen kupcu onemogoci pla¢ilo obveznosti.

Prvi stik z dobavitelji in kupci ima praviloma oddelek trZzenja, zato mora oceniti njihovo boniteto
ter na osnovi ocenjenega tveganja neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke dolociti kreditno
izpostavljenost. Podobno mora tudi finan¢ni oddelek v primeru nalaganja denarnih presezkov na
finan¢nih trgih oceniti boniteto, tu je tveganje lahko Se vecje. Tako pri poslovanju kot tudi pri
finan¢nih naloZbah lahko tveganje neizpolnitve poleg ocenjevanja bonitete zmanjSamo z
razprsitvijo dejavnosti in naloZzb.

Opazno je povecanje povpraSevanja po merjenju in obvladovanju kreditnih tveganj kot posledica
povecanja ponudbe finan¢nih instrumentov, dvomljivih porostev in nezadovoljstva nad bankami
z neustreznimi analizami bonitet, povecanega Stevila podjetij v steCaju, hitrega razvoja
informacijskih sistemov, nepreglednosti med finan¢nimi posredniki ipd. Poleg tega pa Stevilni
"formalni” dejavniki, drzava z zakoni in predpisi, zahteve nadzornikov in vlagateljev ter
revizorjev podjetja silijo v obvladovanje finan¢nih tveganj (Peterlin, 2005, str. 28).

1.3 Obvladovanje finan¢nih tveganj

V zadnjih letih smo prica velikemu Stevilu stecajev, a redkokatero podjetje propade zaradi slabe
kvalitete svojih proizvodov ali storitev, po navadi je to posledica razmer na finanénem trgu.
Vecji vpliv na uspesnost poslovanja podjetja ima danes variabilnost cen surovin, obrestnih mer,
deviznih tecajev in vrednostnih papirjev, kot pa kvaliteta proizvodov in storitev (Peterlin, 2008).

Podjetja v sodobnem casu, to je v ¢asu globalizacije, liberalizacije ter medsebojnega vplivanja in
povezovanja med podjetji, trgi in strategijami, obcutijo veliko potrebo po celovitem
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obvladovanju tveganj. Obvladovanje tveganj je postalo sestavni del poslovnega odlocanja. Tako
se v razvitem svetu vedno vec podjetij aktivno ukvarja s problematiko obvladovanja tvegan;.
Politika obvladovanja tveganj zajema pravocCasno prepoznavanje, analiziranje, ocenjevanje in
oblikovanje ustrezne strategije obvladovanja tveganj. Velik poudarek je namenjen tudi
preglednosti in ustrezni komunikaciji z relevantnimi javnostmi. Ce podjetje uspesno obvladuje
tveganja, se lahko osredoto¢i na svojo primarno dejavnost, izboljSa uspesnost poslovanja ter tudi
ponovno presoja nekatere ze sprejete strategije. Ce podjetje ne obvladuje tveganj, sicer lahko
doseze visoko produktivnost, vendar pa ne vodi nujno tudi do povecanja dodane vrednosti (Berk,
2010, str. 6-7).

Politika obvladovanja finan¢nih tveganj v podjetju predstavlja sestavni del finan¢ne politike, le-
ta pa je del celotne poslovne politike podjetja. Izbira primernih orodij za vodenje politike
podjetjia vodi do varnega, uspeSnega in ucinkovitega obvladovanja tveganj. Obvladovanje
finan¢nih tveganj je v pristojnosti finan¢ne funkcije v podjetju, ki je lahko organizirana v
organizacijskih enotah razli¢nih oblik in imen. Usmeritev pri obvladovanju tveganj je odvisna
predvsem od tega, katerim tveganjem je podjetje izpostavljeno. Poleg oblikovanja primerne
politike obvladovanja finan¢nih tveganj, pa mora podjetje oblikovati tudi ustrezne postopke
nadzora in poroCanja. Jasne morajo biti pristojnosti in odgovornosti posameznikov v podjetju
glede obvladovanja finan¢nih tveganj. Finan¢na funkcija podjetja predstavlja eno temeljnih
poslovnih funkcij, ki mora biti usklajena z ostalimi poslovnimi funkcijami podjetja. Finan¢nik,
kot vodja finan¢ne sluzbe, skrbi za finan¢no funkcijo v podjetju. Opredelitev vioge financ¢ne
sluzbe pri obvladovanju tveganj ni odvisna le od vrste tveganj, katerim je podjetje izpostavljeno,
ter odnosa najvi§jega poslovodstva do njih, temve¢ tudi od velikosti podjetja, zapletenosti
poslovanja, geografske razprSenosti poslovnih enot itd. Neposredni cilj finan¢ne funkcije je
zagotoviti likvidnost podjetja ter prispevati k dolgoro¢ni donosnosti lastniskega kapitala,
zmanjSanju poslovnih tveganj in poslovni neodvisnosti podjetja (Peterlin, 2005, str. 50-52).

Najve¢ slovenskih podjetij kot najpomembne;jsi cilj obvladovanja finanénih tveganj navaja
varovanje denarnega toka (47,2 %), sledijo podjetja, ki se osredotocajo na dobicek (41,7 %), v
manjSem delezu pa sledijo Se podjetja, katerim je pri uporabi izvedenih finan¢nih instrumentov
najvecjega pomena varovanje trzne vrednosti (5,6 %), ter podjetja, ki primarno varujejo kaksno
postavko bilance stanja (5,6 %). Primerjava slovenskih podjetij z ameriskimi in nemskimi
podjetji najmanjSega velikostnega razreda (v katerega so uvrS¢ena skoraj vsa anketirana
slovenska podjetja) pokaze, da so cilji varovanja slovenskih podjetij podobni ameriskim,
poudarjajo predvsem cilj varovanja denarnih tokov, medtem ko nemSka podjetja dajejo vecji
poudarek dobicku (Berk Skok, 2010, str. 25-26).

1.3.1 Politika obvladovanja finan¢nih tveganj

Izhodisce pri oblikovanju finan¢ne politike je jasna opredelitev tveganj, katerim je izpostavljeno
podjetje. Ko jih zaznamo in opredelimo, s financno politiko dolo¢imo, kako jih bomo
obvladovali. Peterlin (2005, str. 60) povzema po Zdruzenju poslovnih finanénikov kot klju¢na
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podrocja pri oblikovanju finan¢ne politike: poslovno tveganje, izpostavljenost nasprotni stranki,
obvladovanje valutnega tveganja, obvladovanje obrestnega tveganja, politiko financiranja,
obvladovanje likvidnosti, politiko nalozbenja, odnose z bankami in merjenje izvajanja nalog.

Politika obvladovanja poslovnih tveganj mora dolociti najmanj (Peterlin, 2005, str. 60):

o cCilje;

e vloge in odgovornosti (tudi finanénika);

e prepoznavanje (zaznavanje) tveganj in metode, ki bodo pri tem uporabljene;

e merila, ki bodo dolo¢ila dopustno oziroma nedopustno raven izpostavljenosti tveganju;

e nacine (usmeritve) obvladovanja tveganj (odpraviti, nadzorovati, sprejemati ali prenesti
tveganje);

e opredelitve (usmeritve) glede sprotnega porocanja.

V nadaljevanju po Peterlinu (2005, str. 61-73) povzemam nekaj bistvenih sestavin politike
obvladovanja finan¢nih tveganj:

1. odnos podjetja do tveganj in njihovega obvladovanja. Odlocitev podjetja glede
obvladovanja finanénih tveganj je odvisna od Zelja lastnikov in poslovodstva. Nekatera
tveganja je podjetje pripravljeno prevzeti, nekatera zeli popolnoma odpraviti, pred
nekaterimi pa se Zeli delno zavarovati;

2. organizacija finan¢ne funkcije (sluzbe) pri obvladovanju finan¢nih tveganj. Pri tem je
potrebno jasno loc€iti naloge posameznih udeleZencev pri obvladovanju finan¢nih tveganj,
to je pri merjenju izpostavljenosti, izbiri najustreznejSega instrumenta za varovanje,
odobritvi le-tega, racunovodskem obracunavanju varovanja pred tveganjem in nadzoru
nad izvajanjem nalog;

3. dolocitev tehnike zaznavanja finan¢nih tveganj. Finanéna tveganja se lahko zazna in
oceni na podlagi racunovodskih izkazov in razkritij k njim v letnih poro¢ilih, pa tudi s
podrobnejso analizo drugih podatkovnih podlag, na primer poslovnega nalrta;

4. doloditev strategije obvladovanja finanénih tveganj. Strategija opredeljuje delez oziroma
raven varovanja ter instrumente, s katerimi se bomo varovali. Na izbiro instrumentov
vplivajo dejavniki tveganja, ki jim je podjetje izpostavljeno, ter omejitve poslovanja;

5. porocanje o obvladovanju finan¢nih tveganj. Pri nadzoru nad obvladovanjem tveganj ima
poro¢anje zelo pomembno vlogo. Opredeliti je potrebno vsebino, obseg in pogostost
porocanja ter prejemnike.

Eden izmed bistvenih delov strategije obvladovanja finan¢nih tveganj je nadzor nad tveganjem
neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke. Del teh tveganj lahko obvladujemo z notranjimi
metodami za obvladovanje tveganj (izvajajo se v podjetju in zanje ni potrebno sklepanje pogodb
zunaj podjetja), za preostali del pa koristimo ponudnike na finan¢nem trgu. Pri tem je potrebno
dolociti merila za izbor ponudnika, ki nam bo s svojo ponudbo omogocil uresniciti zastavljene
cilje obvladovanja finan¢nih tveganj (Peterlin, 2005, str. 72).
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1.3.2 Finanéni instrumenti

Financ¢ni slovar opredeljuje finan¢ni instrument kot pogodbo (pravni dogovor), ki ima denarno
vrednost oziroma je z njo mogoce narediti denarno transakcijo. Tak$na pogodba daje imetniku
pogodbe pravico do prejetja denarja ali kakSnega drugega finan¢nega instrumenta po s pogodbo
doloCenih pogojih. Ali drugace, na osnovi sklenjene pogodbe je financni instrument postal
obenem finan¢no sredstvo ter finan¢na obveznost. Finan¢ni instrument predstavlja enoto kapitala
s svojimi znacilnostmi in obliko. Na trgu je na voljo Sirok izbor finan¢nih instrumentov, kar
omogoca enostaven dostop do kapitala in uéinkovitejSe vlaganje.

Loc¢imo osnovne ali neizpeljane (kot so terjatve iz poslovanja, obveznosti iz poslovanja in
kapitalski instrumenti) ter izpeljane finan¢ne instrumente. O izpeljanih finan¢nih instrumentih
govorimo takrat, kadar so osnovni finan¢ni instrumenti njihova podlaga za vrednotenje, obenem
pa tudi razlog obstoja. Razlog nastanka je varovanje osnovnih finan¢nih instrumentov pred
razli¢nimi finanénimi tveganji. Izpeljane finan¢ne instrumente lahko razdelimo v tri skupine
(Peterlin, 2005, str. 77-102, Mednarodni racunovodski standard MRS 32 — Finan¢ni instrumenti
. predstavljanje):

e terminski posli in pogodbe: so pogodbe o nakupu ali prodaji osnovnih finanénih
instrumentov z rokom izpolnitve v prihodnosti, pri ¢emer je cena dogovorjena ob sklenitvi
pogodbe. Najpogosteje se uporabljata valutni in obrestni terminski posel. Pri terminskih
poslih obstaja moznost, da nasprotna stranka ne izpolni pogodbenih obveznosti. Banka, ki je
obicajno ponudnica terminskih poslov, kot zavarovanje uporablja depozite ali razne oblike
zunaj bilan¢nih zavarovanj kot porostvo za izpolnitev pogodbenih obveznosti. Terminske
pogodbe so standardizirane in v primerjavi s terminskim poslom likvidnejse, saj se z njimi
trguje na borzah;

e financna zamenjava: je obvezujoca pogodba o zamenjavi sredstev med dvema strankama. V
¢asu trajanja pogodbe pride do ve¢ zaporednih placil, izvedenih s strani obeh pogodbenih
strank. Finan¢ne zamenjave so zelo prilagodljiv instrument, niso v naprej dolocene ali
standardizirane (kot pri terminskih pogodbah);

e opcija: kupec opcije placa premijo in pridobi pravico (ni obvezujoca), da lahko na dolocen
datum v prihodnosti proda ali kupi natancno doloCen osnovni instrument po s pogodbo
dogovorjeni ceni. Razlikujemo nakupne in prodajne opcije.

Izpeljane finanéne instrumente lahko uporabljamo za varovanje pred tveganjem ali za trgovanje.
Izpeljani finan¢ni instrumenti za varovanje pred tveganjem so instrumenti za varovanje postene
vrednosti ali denarnega toka varovane postavke ali za varovanje Ciste finanéne nalozbe v podjetje
V tujini. Varovana postavka je lahko pripoznano sredstvo ali dolg, trdna obveza ali na¢rtovan
posel.
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1.3.3 Obvladovanje kreditnega tveganja

Obvladovanje tveganja neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke je eden izmed
najpomembnejsih in najnujnejsih ukrepov vsakega podjetja, saj neposredno vpliva na njegovo
placilno sposobnost. Placilna sposobnost je kazalnik, ki prikazuje zmoznost podjetja, da izpolni
svoje obveznosti v skladu s pogodbo, in placilna sposobnost kupcev neposredno vpliva na
placilno sposobnost podjetja.

Za obvladovanje kreditnega tveganja v podjetju je bistveno predvsem redno ocenjevanje bonitete
kupcev (poslovnih partnerjev). Tisti, ki nam predstavljajo vecjo izpostavljenost kreditnemu
tveganju, zahtevajo ve¢ naSe pozornosti. Ocena posojilne sposobnosti poslovhega partnerja je
primerno notranje orodje obvladovanja kreditnega tveganja, saj je sposobnost najema posojila
nujen pogoj za kratkoro¢no placilno sposobnost. Placilno nesposobni kupci niso kupci in zato
moramo od njih zahtevati, da svoja finan¢na tveganja tudi sami primerno obvladujejo.

Politika obvladovanja tveganja neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke mora opredeliti
kriterije in usmeritve za izbiro poslovnih partnerjev in meriti tveganje neizpolnitve njihovih
obveznosti. Dolo¢iti mora vsaj (Peterlin, 2005, str. 60):

e cilje;

e omejitve za vsako nasprotno stranko in kriterije za dolocitev bonitetne ocene;

e dopusten delez poslov, ki ga nasprotna stranka lahko dosega (na primer 20 %
izvoznih/uvoznih poslov);

e usmeritve in postopke pri nadzoru in spremljanju izpostavljenosti;

e postopke v primeru odobrene spremembe omejitev;

e postopke v primeru kr§enja postavljenih omejitev.

Finan¢na sluzba lahko obvladuje kreditno tveganje z razlicnimi kombiniranimi prijemi, ki
obsegajo zlasti uc¢inkovito bonitetno analizo, primerno politiko nalozb in politiko zavarovanja
naloZzb, ustrezno politiko strukture sredstev in obveznosti do njihovih virov ter uporabo Stevilnih
osnovnih in izvedenih finan¢nih instrumentov (Roga¢ & Mlinari¢, 2014, str. 82—-83).

V nadaljevanju je predstavljenih nekaj metod za obvladovanje kreditnega tveganja, katerih se
lahko posluzuje podjetje, ki je izpostavljeno tem tveganjem (Peterlin, 2005, str. 116-125).

1.3.3.1 Razvrscanje terjatev glede na boniteto poslovnih partnerjev

Delez terjatev v sredstvih podjetja kaze kolik$na je izpostavljenost podjetja kreditnemu tveganju,
vecji delez pomeni vecjo izpostavljenost. Terjatve podjetja vplivajo na placilno sposobnost in
likvidnost podjetja, igrajo pomembno vlogo pri obvladovanju denarnih tokov podjetja. Poleg
tega je za podjetje pomembno tudi ali posluje z enim oziroma manj$o skupino poslovnih
partnerjev.
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Ocena placilne sposobnosti kupca je primerna notranja metoda obvladovanja kreditnega
tveganja. Zato je priporocljivo, da podjetje terjatve razvrsti v skupine glede na ocenjeno kreditno
boniteto kupca. Podjetja, uvrS¢ena v nizjo bonitetno skupino, predstavljajo vecje tveganje
nepravocasnega placila ali neplacila obveznosti, kot podjetja z vi§jo bonitetno oceno.

Za analizo koncentracije terjatev se lahko uporablja metoda ABC, pri tem sami dolo¢imo
pomembnost posameznih meril. UpoStevamo na primer znesek, rok placila (lo¢ujemo zapadle in
nezapadle terjatve), nacin placila in donos terjatve, proizvode (po programih), strategijo prodaje
in drugo. V naslednjem koraku obvladovanja kreditne izpostavljenosti pa ocenimo dvomljivost
terjatev. Uporabimo lahko Markovo verizno analizo, katere osnova so izku$nje prodajalca glede
kulture obnasanja in placevanja kupcev. Pri tej tehniki uporabimo naslednja merila:

e dolo¢imo ¢asovno mejo, kdaj dolocene terjatve uvrstimo med tvegane;

e 0cenimo verjetnost, ali bo dolo¢ena terjatev poplacana ali pa uvrS¢ena med tvegane ;

e ocenimo povpreéni znesek deleza terjatev, ki ga uvrstimo med tvegane;

e ocenimo vpliv politike terjatev na likvidnost podjetja, pla¢ilno sposobnost in denarni tok.

ey

dopus¢amo posameznemu kupcu, upostevajo¢ njegovo bonitetno oceno. Terjatve, ki presegajo
mejo, moramo obravnavati v skladu z dogovori oziroma v skladu s politiko podjetja o ravnanju s
terjatvami. Pri analizi vseh terjatev pa primerjamo stanje terjatev s prihodki od prodaje.
Povecanje terjatev je lahko posledica vedje prodaje ali pa poslabSanja placilne sposobnosti
kupcev.

1.3.3.2 Kreditno zavarovanje

Podjetja lahko placila zavarujejo na razliéne nacine s katerimi lahko razli¢éno zmanjsajo stopnjo
kreditnega tveganja. Razli¢ne oblike predstavljajo tudi razli¢ne stroske zavarovanja. Mednje
uvrs¢amo menice, akceptni nalog, razlicne oblike porostva, akreditiv, zastava terjatev ali
vrednostnih papirjev, zastava premi¢nin in zastava nepremi¢nin (Roga¢ & Mlinari¢, 2014, str.
84). Lahko so v obliki pogodb v skladu z obligacijskim zakonikom ali pa v obliki izjav, ki so
bolj ali manj obvezujoce. V nadaljevanju na kratko predstavljam nekaj oblik, ki se v praksi
uporabljajo pri varovanju pred tveganjem neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke.

Menica je globalno in tradicionalno mo¢no uveljavljena vrednostna listina, ki praviloma vsebuje
abstraktno in neodvisno placilno obveznost z ozkim krogom moZnih ugovorov meni¢nih
dolznikov in relativno preprostim unovéenjem (Jus, 2010, str. 83). Je ena najstarejSih oblik
negotovinskega placevanja in ima trojno funkcijo. Uporablja se kot placilno sredstvo, kreditno
sredstvo in kot sredstvo zavarovanja placila. V praksi se najveCkrat uporablja kot kreditno
sredstvo, kjer se dolzniku z menico odlozi plac¢ilo do dospelosti menice. Pri banénem poslovanju
pa se menica uporablja kot instrument zavarovanja placil. Njena varnostna mo¢ je relativno
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majhna, primerna je za zavarovanje terjatev s krajSo casovno dobo in visoko verjetnostjo placila,
in/ali ko imamo v zavezi ve¢ meni¢nih zavezancev.

Porostvo spada v pravnem pomenu v vrsto osebnih zavarovanj, kar pomeni, da se porok obveze
upniku, da bo izpolnil veljavno in zapadlo obveznost dolznika, ¢e je ta ne bo izpolnil. Lo¢imo
med solidarnim in subsidiarnim porostvom. Pri solidarnem porostvu dolznik in porok
odgovarjata solidarno, kar pomeni, da lahko upnik po svoji lastni izbiri zahteva poplacilo celotne
obveznosti, ali od dolznika ali od poroka. Tako lahko upnik pride hitreje do poplacila. V primeru
subsidiarnega porostva, pa lahko upnik terja poroka sele po neizpolnitvi obveznosti s strani
dolznika. Porostvo je preprost in nizko cenoven instrument zavarovanja pred Kkreditnim
tveganjem, vendar z omejenim jamstvom, saj je njegova ucinkovitost odvisna od placilne
sposobnosti poroka.

Ban¢na garancija je pisna obljuba oziroma garancija banke, da bo dolznik v dogovorjenem
roku in na nacin, dolo¢en v pogodbi, izpolnil svoje obveznosti ter da bo garancijska banka
izpolnila svojo garancijsko obveznost, ¢e dolznik tega ne bo opravil na prvi poziv in brez spora.
Je torej jamstvo oziroma porostvo banke, da bo v primeru neizpolnitve pogodbenih obveznosti
dolZnika banka nasproti prejemniku garancije izpolnila svojo garancijsko obveznost.

Akreditiv je pismena izjava banke, izdana na zahtevo stranke, v kateri se obvezuje, da bo drugi
stranki poravnala dolo¢en znesek denarja, ko bo le-ta predlozila dokumente, ki so zahtevani v
akreditivu (npr. tovorni list, potrdilo o pregledu kakovosti, carinsko dokumentacijo). Po
predlozitvi zahtevanih dokumentov banka prodajalcu izplaca vrednost po pogodbi. Z
akreditivom sta zavarovana tako kupec (da bo dejansko prejel blago, ki popolnoma ustreza
pogodbenim dolocilom) in prodajalec (da bo prejel placilo za opravljeno storitev ali prodajo).

Zastava premoZenja podjetjem omogoca zmanjSevanje tveganja izgube zaradi neporavnanih
obveznosti nasprotne stranke. Sklenjen dogovor o zastavi doloenega sredstva predstavlja
jamstvo za poplacilo obveznosti. Zastavljeno sredstvo je lahko vrednostni papir, premi¢nina ali
nepremicnina (po navadi se vpiSe hipoteka) ali zastava na podlagi listine oziroma zastava na
"originalno pogodbo”.

Faktoring je mozen ukrep podjetja, s katerim pospesi unovéenje svojih terjatev in s tem izboljsa
placilno sposobnost. To je postopek prodaje terjatev faktorju (ali banki, ¢e nudi takSne storitve),
ki s tem prevzame vlogo kreditiranja od dneva odkupa terjatev do dneva zapadlosti placila s
strani kupca.

Forfaiting predstavlja posebno obliko prepreevanja kreditnega tveganja, pri kateri izvoznik
proda ban¢no garancijo uvoznika (v obliki dokumenta kot je na primer menica), tretji osebi
forfaiterju (ali banki). Namen je predvsem pospeSevanje prodaje (izvoza), saj se izvozniki
pogosto soocajo z nezadostnimi lastnimi sredstvi, tako se je pojavila potreba po predCasnem
odkupu terjatev in s tem forfaitingu.
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1.3.3.3 Financne zaveze

V nekaterih primerih nasprotna stranka ne Zzeli jamciti z obicajnimi oblikami zavarovanja
tveganja neizpolnitve obveznosti. Upnik in dolznik dolocita pogoje sodelovanja v zvezi z
zavarovanjem terjatev in skleneta eno izmed oblik finanéne ali bilan¢ne zaveze.

Patronatska izjava je obveza izdajatelja, da bo kot lastnik skrbel, da bo posojilojemalec
pripravljen poravnati svoje obveznosti. Po navadi se uporablja pri financiranju odvisnih podjetij,
ko se ustanavljajo nova podjetja v tujini in potrebujejo poleg kapitala tudi posojila, kot obliko
bancnega financiranja ali financiranja z dolgovi do dobaviteljev.

Izjava o lastniStvu je izdajateljeva obveza, da v Casu pogodbenega razmerja ne bodo
zmanjSevali lastniSkega deleza v odvisnem podjetju. lzjave se uporabljajo pri tako imenovanih
"Blue Chip" podjetjih, za katera je splo$no znano, da si ne dovolijo, da bi katero izmed podjetij v
skupini kadar koli pri§lo v stecaj ali prisilno poravnavo.

Izjava 0 nezastavljanju je zagotovilo upniku, da se podjetje v bodoc¢e lahko zadolZuje brez
zastave sredstev oziroma da je v tem omejeno, s tem zavaruje obstojeci dolg in hkrati doloci
pravila zadolzevanja v prihodnosti. Od vsebine izjave je odvisno, ali je razkrita v letnem
porocilu, je pa priporocljivo taksne izjave razkriti revizorju.

Bilan¢ne zaveze so dolZnikove zaveze, da bo v pogodbeno dogovorjenem obdobju dosegal
minimalne bilan¢ne kazalnike. Osnova so finan¢ni kazalniki iz bilance stanja in poslovnega
izida, ki jih poznamo kot instrumente merjenja uspesnosti podjetja.

1.3.3.4 Izpeljani finan¢ni instrumenti

V uporabi so tudi nekatere oblike izpeljanih finan¢nih instrumentov na podrocju tveganja
neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke, vendar so v praksi manj uporabljene, poleg tega mora
za njihovo uporabo ali trgovanje obstajati trg kreditnih bonitet.

Zato le omenjam nekaj oblik izpeljanih finan¢nih instrumentov, s katerimi lahko podjetje varuje
dana posojila pred izpostavljenostjo kreditnemu tveganju:

o kreditni terminski posel;
e kreditna zamenjava;
e Kkreditna opcija.

Vecina podjetij se pri svojem poslovanju z odlozenim placilom izpostavlja tveganju neplacila
oziroma tveganju finan¢ne izgube kot posledici neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke.
Tovrstna tveganja lahko podjetje obvladuje na razli¢ne nacine, uporabi lahko tako notranje kot
zunanje metode obvladovanja tveganj. Katere instrumente in v kakSnem obsegu jih bo podjetje
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uporabilo, je odvisno od izbrane politike obvladovanja kreditnih tveganj znotraj celotnega
sistema obvladovanja tveganj in se med podjetji lahko moc¢no razlikuje.

2 LETNA POROCILA IN POROCANJE O TVEGANJIH

Letno porocilo predstavlja splosno sprejeto, uveljavljeno in najbolj uporabljeno komunikacijsko
sredstvo, s katerim podjetja sedanjim lastnikom, potencialnim vlagateljem, dobaviteljem,
zaposlenim in tudi vsem drugim interesnim skupinam predstavijo podjetje kot celoto, njegovo
poslovanje in uspehe ter nacrte za prihodnost. Podjetja lahko na razli¢ne nacine komunicirajo z
interesnimi skupinami, vendar je letno poroCilo najpomembnejSa oblika, preko Kkatere
posredujejo informacije o svojem poslovanju.

Letno poro¢ilo predstavlja pomembno komunikacijsko orodje, saj zunanjim uporabnikom
posreduje koristne informacije, potrebne za odloCanje, na primer informacije o uspeSnosti
poslovanja in finan¢nem polozaju (Odar, 2011, str. 7). Poleg zadostitve zakonskim zahtevam in
informiranja interesnih skupin je namen porocanja tudi reklamiranje in spodbujanje k
sodelovanju. lzdelana so predvsem v pisni obliki, podjetja pa jih vedno pogosteje objavljajo tudi
na spletnih straneh.

Letna porocila se med podjetji razlikujejo, kot se med seboj razlikujejo tudi podjetja. Vecina
podjetij v letna porocila poleg obveznih vkljucuje tudi druge informacije ter poskrbi za primerno
oblikovanje porocila. V svetu in tudi v Sloveniji podjetja v pripravo letnih porocil vlagajo veliko
truda, Casa in denarja, saj poslovodstvo z njimi prikaze svoje delo lastnikom ter drugim
interesnim skupinam in je tudi javno razpolozljiva listina. Po navadi je to najbolj ugledna in
najdraZja publikacija, vendar oblika, lepe slike in grafike, Se ne pomenijo nujno, da imajo
vsebinsko vrednost za uporabnika (Horvat, 2000, str. 46-56). Ce Zeli druzba ne le upostevati
zakonske dolocbe priprave letnega porocCila, temve¢ tudi zadovoljiti razli¢ne uporabnike
porocila, mora pripravo letnega porocila skrbno in premisljeno nacrtovati ter skrbno izbrati ter
analizirati podatke, predvsem pa sestaviti jasno in pregledno porocilo.

2.1 Sestava letnega porocila

Sestava letnega porocila je dolo¢ena z Zakonom o gospodarskih druzbah (Uradni list RS st.
65/2009-UPB3, v nadaljevanju ZGD-1), Slovenskimi racunovodskimi standardi (v nadaljevanju
SRS) ali Mednarodnimi standardi ra¢unovodskega porocanja (v nadaljevanju MSRP) ob
uposStevanju nacel ter sploSnih racunovodskih predpostavk o stalnosti, doslednosti in
evidentiranju sprememb v trenutku nastanka (Horvat, 2000, str. 89, ZGD-1, 54. ¢len). Letno
poro€ilo mora biti sestavljeno jasno in pregledno. Izkazovati mora resnicen in poSten prikaz
premozenja in obveznosti druzbe, njenega financnega polozaja ter poslovnega izida (ZGD-1, 61.
¢len).
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Za njihovo sestavljanje in predstavljanje je odgovorna uprava, s ¢imer je misljeno vrhovno
poslovodstvo. Podjetja morajo voditi poslovne knjige in jih v skladu z ZGD-1 in SRS ali MSRP
enkrat letno zakljuciti. Pri zunanjem racunovodskem porocanju se zahteva resnicnost in
postenost predstavljanja. Temeljni racunovodski predpostavki pri sestavljanju racunovodskih
izkazov sta upoStevanje nastanka poslovnih dogodkov in upoStevanje Casovne neomejenosti
delovanja. Splosni SRS tudi podjetja podrobneje opozarja glede oblikovanja racunovodskih
usmeritev, ki jih je potrebno upoStevati pri sestavljanju raCunovodskih izkazov. Kakovostne
znalilnosti racunovodskih izkazov so predvsem razumljivost, ustreznost, zanesljivost in
primerljivost (Novak, 2007, str. 117-121).

V splosnem je letno porocilo sestavljeno iz treh bistvenih delov: uvodnega dela s strnjenimi
poudarki, opisnega oziroma splosnega dela, imenovanega poslovno porocilo ter finan¢nega dela,
imenovanega ra¢unovodsko poroéilo.

Osnovni namen celotnega letnega porocila je predstaviti poslovanje, obenem pa je letno porocilo
namenjeno razlicnim interesnim skupinam. Uvodni del naj bi na kratko prikazoval uspesnost
poslovanja, vendar vklju¢imo le izbrane podatke, da se uporabnik ne izgubi v mnozici
informacij. V splosnem, tako imenovanem mehkem delu, lahko predstavimo tudi druge, ne le
finan¢ne in raCunovodske informacije, ki so zanimive za §irsi krog interesnih skupin. Pri pripravi
opisnega dela lahko podjetje uporabi vso svojo inovativnost in ustvarjalnost, saj je letno porocilo
pomembno orodje zunanjega in notranjega komuniciranja z interesnimi skupinami. Zadnji,
finan¢ni del, pa obsega dolo¢ene racunovodske izkaze s pojasnili.

Obvezni sestavni deli letnega porocila so odvisni od velikosti podjetja. V nadaljevanju
predstavljam vsebino letnih porodil velikih in srednjih kapitalskih druzb, dvojnih druzb in tistih
majhnih kapitalskih druzb z vrednostnimi papirji, s katerimi se trguje na organiziranem trgu, ki
so tudi predmet analize diplomskega dela in so sestavljena iz racunovodskega ter poslovnega
porocila. Za ta podjetja je potrebno tudi revizorsko mnenje.

2.1.1 Racunovodsko porocilo

Racunovodsko porocilo sestavljajo (ZGD-1, 60. ¢len): bilanca stanja, izkaz poslovnega izida,
izkaz denarnih tokov, izkaz gibanja kapitala in priloge s pojasnili k izkazom.

Bilanca stanja je prikaz stanja sredstev in obveznosti do virov sredstev ob koncu poslovnega leta.
Kljub njenemu statiénemu prikazovanju lahko iz bilance stanja razberemo, ali je podjetje
izpostavljeno finan¢nim tveganjem in v kakSnem obsegu.

Izkaz poslovnega izida je prikaz prihodkov, odhodkov in poslovnega izida v poslovnem letu.
Izkaz uporabnikom omogoca oceniti poslovni izid podjetja in njegov dohodkovni polozaj. Izkaz
mora biti pripravljen jasno in pregledno, omogocati mora ustrezen pregled razmerja med
prihodki in z njimi povezanimi stroski, uporabnik mora pridobiti pravo sliko o podjetju. Izkaz
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poslovnega izida nam torej pove ali se je stanje oziroma uspe$nost poslovanja v podjetju
izboljsala ali celo poslabsala. V izkazu poslovnega izida so tudi razvidni ucinki vseh vrst
finan¢nih tveganj (Horvat, 2000, str. 143).

Izkaz denarnih tokov prikazuje informacije o prejemkih in izdatkih pri poslovanju podjetja v
poslovnem letu ter pojasnjuje stanje oziroma spremembe stanja denarnih sredstev in denarnih
ustreznikov. Te informacije so bistvenega pomena pri sprejemanju poslovnih odlocitev, saj
prikazujejo finan¢no stanje podjetja ter tudi predvidljive trende prihodnjega razvoja. Za podjetje
je zelo pomembno, da obvladuje denarne tokove, saj neobvladovanje denarnih tokov lahko
privede tudi do propada podjetja, kljub ustvarjanju dobicka (Robnik, 2010). 1zkaz denarnih tokov
nam daje informacije o morebitni izpostavljenosti likvidnostnemu tveganju.

Izkaz gibanja kapitala prikazuje informacije o gibanju kapitala pri poslovanju podjetja v
poslovnem letu, pojasnjuje pokrivanje izgube in uporabo Cistega dobicka. Je temeljni izkaz, v
katerem so resni¢no in posSteno prikazane sestavine kapitala za poslovno leto ali medletna

obdobja.

Racunovodski izkazi predstavljajo informacije 0 preteklem poslovanju podjetja in zunanjim
uporabnikom predstavljajo glavni vir informacij o poslovanju podjetja v dolo¢enem obdobju.
Vendar racunovodski izkazi ne obsegajo vseh informacij oziroma pojasnil, ki bi uporabnikom
omogocale sprejemanje ustreznih odlocitev. Zato je potrebno racunovodske izkaze dopolniti z
dodatnimi pojasnili in drugimi informacijami, predvsem razkritji o tveganjih, katerim je podjetje
izpostavljeno, ter tudi informacijami o ne izkazanih sredstvih in obveznostih (Turk, Kav¢ic,
Kokotec Novak, Kozelj in Odar, 2004, str. 59).

Pojasnila k ra¢unovodskim izkazom predstavljajo obvezni del racunovodskega porocila.
Naceloma mora biti vsaka postavka v racunovodskih izkazih navzkrizno povezana z ustrezno
informacijo v pojasnilin. Obvezna pojasnila k ra¢unovodskim izkazom dolo¢a osmo poglavje
ZGD-1 in kot doloc¢a zakon, morajo biti tudi v skladu s SRS in MSRP.

Razkritja o ra¢unovodskih izkazih morajo vsebovati vsaj (Horvat, 2000, str. 97-104):

e predstavitev racunovodskih usmeritev: razkritje podlage za merjenje in razkritje posameznih
racunovodskih usmeritev, ki jih je podjetje uporabilo pri pomembnejSih poslih in drugih
poslovnih dogodkih;

e razkritja posameznih postavk, najmanjSe zahteve so dolofene s posameznimi standardi.
Razkritje posameznih postavk omogoca uporabniku razumeti in analizirati podatke, saj
zajema tiste informacije, ki niso vkljucene v ra¢unovodske izkaze;

e razkritja v zvezi s kapitalom, ki so v skladu s standardi in zakonom. Za lastnike in upnike ter
tudi druge interesne skupine so podatki o spremembah kapitala, trgovanju z lastnimi
delnicami, podatki o delezih, spremembi lastniskega kapitala, visini dividend ipd. zelo
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pomembni podatki, zato mora poslovodstvo ta del v zvezi s kapitalom skrbno pripraviti in v
letnem poroc¢ilu primerno prikazati;

e druga razkritja; velja splosno pravilo, da je potrebno razkriti vse pomembne informacije.
Poslovodstvo je odgovorno, da pripravi takSna razkritja ra¢unovodskih izkazov, da bodo
njihove interesne skupine pravocasno in celovito informirane o vseh pomembnih zadevah o
delovanju ter poslovanju podjetja;

e razkritja o spremembah racunovodskih usmeritev. Po eni izmed temeljnih racunovodskih
predpostavk, to je dosledna stanovitnost, podjetja ohranjajo izbrane ra¢unovodske usmeritve.
V¢asih pa vseeno zaradi razli¢nih razlogov pride do spremembe, zato je potrebno v pojasnila
vkljuciti vsa razkritja o spremembah uporabljenih ratunovodskih usmeritev in ratunovodskih
ocen, ki imajo pomemben vpliv na tekoce ali prihodnje obdobje;

e razkritja, povezana z bistvenimi napakami, to so napake, ki pomembno vplivajo na
racunovodske izkaze.

2.1.2 Poslovno porocilo

Poslovno porocilo predstavlja opisni oziroma splosni del letnega porocila. Podjetje v tem delu
analizira preteklo obdobje, sedanje stanje ter poda predvidevanja oziroma obete za prihodnje
poslovanje. Pri tem lahko uporabi racunovodske izkaze, lahko pa se pri analiziranju dotakne tudi
drugih podro€ij (na primer trZenja, proizvodnje ipd.), odvisno predvsem od namena ter
uporabnikov letnega poro¢ila (Horvat, 2000, str. 110).

ZGD-1 v 70. ¢lenu opredeljuje poslovno porocilo, in sicer, da mora vsebovati vsaj posten prikaz
razvoja in izidov poslovanja podjetja ter njegovega finan¢nega polozaja, vkljuno z opisom
bistvenih tveganj in negotovosti, ki jim je podjetje izpostavljeno.

Podjetje mora svoje poslovanje (razvoj, izid, finan¢ni polozaj) prikazati uravnoteZeno in
celostno. Celovita analiza mora vkljucevati vse klju¢ne kazalce (ra¢unovodske in finanéne) in
tudi druge kazalce ali pokazatelje, vkljuno z informacijami o varovanju okolja in delavcev.
Analiza se mora primerno sklicevati na podatke v ratunovodskih izkazih in potrebnih dodatnih
pojasnilih.

Podjetje mora v porocilu zunanjim uporabnikom posredovati tudi informacije o vseh pomembnih
dogodkih, ki so se zgodili po koncu poslovnega leta, svoja pri¢akovanja glede nadaljnjega
razvoja podjetja ter dejavnosti na podro¢ju raziskovanj, posredovati mora tudi informacije o
morebitnih podruznicah. Poleg tega mora v poslovnem porocilu predstaviti tudi svojo politiko
upravljanja in obvladovanja pomembnej$ih tveganj, s katerimi se sreCuje pri svojem poslovanju
in ki lahko pomembno vplivajo na finan¢ni polozaj ali poslovni izid podjetja. Pri tem mora
posebej prikazati izpostavljenost dolo¢enim financnim tveganjem.

Peterlin (2010) meni, da naj bi podjetje v poslovnem porocilu predstavilo politiko obvladovanja
tveganj po podro¢jih in tveganjih, ki so pomembna za njihovo poslovanje. Predstavilo naj bi
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dejavnike tveganj ter aktivnosti pri obvladovanju tveganj, kot so na primer tehnike zaznavanja in
ocenjevanja dejavnikov tveganja, dolocCitev pristopov glede na izpostavljenost posameznemu
tveganju, izbiro orodij obvladovanja in meril za izbor nasprotne stranke, ¢e se podjetje odlo¢i za
varovanje na trgu. Na koncu pa naj bi dolocili minimalne standarde poslovodnega in finan¢nega
porocanja ter nadzora.

Vendar oblika poslovnega porocila ni predpisana, tudi sama struktura ni dolo¢ena tako natan¢no,
kot velja za ra¢unovodske izkaze. Podjetja tako sama presojajo, kaj pomeni posten prikaz razvoja
in rezultatov poslovanja, o pomembnosti poslovnih dogodkov ter o obsegu prikazovanja razvoja
podjetja, aktivnosti na podrocju raziskav in razvoja ter aktivnosti podruznic v tujini. ZGD-1
opredeljuje poslovno porocilo le v nekaj alinejah. Zakon sicer dolo¢a, da morajo biti v
poslovnem poroc¢ilu prikazana obvezna razkritja, vendar pa podjetja znotraj tega Se vseeno lahko
svobodno izbirajo med posameznimi vsebinami (Horvat, 2002, str. 122).

2.2 Razkritja tveganj v letnih porodilih

Razkritja lahko v najSirSem pomenu besede opredelimo kot prikaz katere koli informacije o
podjetju. V povezavi z letnim poro¢ilom bi to pomenilo prikaz vseh informacij, ki so zapisane v
letnem porocilu ter vseh objav v tisku in drugih medijih. Z ra¢unovodskega vidika pa so razkritja
opredeljena v ozjem pomenu besede, in sicer so to informacije, razkrite v letnem porocilu, razen
tistih, ki so razkrite s temeljnimi raCunovodskimi izkazi. Lahko re¢emo, da gre za informacije, Ki
so zapisane v poslovnem poro€ilu, saj dodatno pojasnjujejo informacije iz temeljnih
raGunovodskih izkazov. Podjetja z obsegom razkritij v svojih letnih poro€ilih poveéujejo
konkurenc¢nost v panogi, v kateri poslujejo, saj z razkritji olajSujejo odkrivanje dobi¢konosnosti.
Eden izmed bistvenih znakov kvalitetnega poslovnega porocila je ravno zadosten obseg razkritij
(Kav¢ic, 2011, str. 106).

V zadnjih desetletjih se povecujejo zahteve po informacijah, zakonodaja izvaja mocan pritisk na
povecanje transparentnosti in s tem po boljSem porocanju o tveganjih. Podjetja v razvitem svetu
se Cedalje veC€ ukvarjajo s problematiko obvladovanja tveganj. Politika obvladovanja tvegan;j je
usmerjena v zaznavanje, ocenjevanje in analiziranje tveganj ter pripravo primernih strategij
obvladovanja tveganj, poudarjena pa je tudi preglednost porocanja ter primerna komunikacija z
interesnimi skupinami. (Berk, Peterlin & Ribari¢, 2005, str. 14-15).

Informacije o tveganjih ter o njthovem obvladovanju so zanimive za vecji krog interesnih
skupin: za obstojece lastnike in potencialne vlagatelje kot tudi za druge poslovne partnerje,
drzavo, banke in druge. Na osnovi teh informacij lahko lastniki ocenjujejo uspesnost poslovanja,
mozni vlagatelji pa ustreznost nalozb. Banke ocenjujejo njihovo stabilnost in s tem sposobnost
poravnavanja prihodnjih finan¢nih obveznosti, dobavitelji se odlo¢ajo o pogojih bodocega
sodelovanja, kupce pa zanima sposobnost podjetja, da jim zagotovi Zelene proizvode ali storitve
tudi v bodode. Zaposleni ocenjujejo stalnost zaposlitve in moznosti nadaljnjega razvoja. SirSo

20



javnost pa zanimajo predvsem informacije o tveganjih in moznih posledicah za okolje ter drugih
vplivih za ozjo ali SirSo skupnost, kjer podjetje posluje.

V poslovnem porocilu naj bi podjetje prikazalo vsa pomembna tveganja, katerim je izpostavljeno
pri svojem poslovanju, ter politiko obvladovanja teh tveganj. V tem delu porocila naj bi
predstavili svoje usmeritve in aktivnosti povezane z obvladovanjem teh tveganj (zaznavanje,
nacine merjenja, sprejete ukrepe, nadzor, cilje ipd.) ter tudi uspehe ali morebitne neuspehe pri
obvladovanju tveganj. Ker je uspesnost obvladovanja tveganj mozno meriti, naj bi podjetja
razkrila tudi njihov vpliv na vrednost podjetja.

2.2.1 Opisna in vrednostna razkritja

Za vsako vrsto tveganja, ki izhaja iz finan¢nega instrumenta, mora podjetje razkriti
izpostavljenosti tveganju, kako nastanejo, svoje cilje, usmeritve in postopke za obvladovanje ter
metode, ki so uporabljene za merjenje tveganja, ter morebitne spremembe iz tega. V tem
kontekstu govorimo o kvalitativnih ali opisnih razkritjih ter o kvantitativnih ali vrednostnih
razkritjih. Opisno razkritje naj bi zajemalo analizo glavnih razlogov za poslovanje s finanénimi
instrumenti. Namen opisnih razkritij je predvsem razumevanje raGunovodskih izkazov podjetja,
narave aktivnosti varovanja pred tveganji, njenega ovrednotenja in pomembnosti za poslovanje
podjetja. Opisna razkritja o uporabi izpeljanih finan¢nih instrumentov naj bi obsegala cilj
uporabe izpeljanih finanénih instrumentov v poslovanju ter strategije za doseganje ciljev kot dela
politike upravljanja s tveganiji.

Za vsako vrsto tveganj, ki izhaja iz finan¢nih instrumentov, naj bi podjetje predstavilo pregled
vrednostnih podatkov o svoji izpostavljenosti tveganju. Vrednostna razkritja naj bi predstavljala
povzetek obravnavanih postavk in ne podrobno analizo. Analiza naj bi zajela postavke, kot so
obrestno in valutno tveganje, likvidnost (razvr§canje obveznosti po zapadlosti), posteno vrednost
sredstev in obveznosti, uporabljene finan¢ne instrumente in podobno. Druzba mora predstaviti
vse informacije, ki so pomembne za posamezno tveganje (Peterlin, 2010; Horvat, 2002, str. 147—
150). Racunovodski del letnega porocila mora torej razkriti informacije o tveganjih, ki izhajajo iz
finan¢nih instrumentov, ter politiko obvladovanja teh tvegan;.

Racunovodski izkazi in pripadajoCa pojasnila so informacije o preteklem poslovanju, za
interesne skupine pa so pomembne tudi informacije, ki se nanasajo na prihodnost. Ker pa je
prihodnost vedno negotova in nezanesljiva, se podjetja posledi¢no izogibajo prekomernemu
razkrivanju takih informacij, vendar pa se obenem s strani nalozbenikov, nadzornikov in drzave
povecujejo pritiski in zahteve glede obsega obveznih razkritij. (Berk, Peterlin & Ribari¢, 2005,
str. 14).
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2.2.2 Obvezna razkritja

Jedro letnega porocila je racunovodsko porocilo, katerega vsebino dolo¢ajo obvezni okvirji, to so
zakoni, standardi ter razli¢na pravila in predstavlja obvezni del letnega porocila (Horvat, 2002,
str. 119). Obseg razkritij na podrocju tveganj dolo¢ajo mednarodni racunovodski standardi,
podjetja, ki racunovodijo v skladu s slovenskimi ra¢unovodskimi standardi, pa so zavezana
razkritiem po ZGD-1 in Zakonom o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in
prisilnem prenehanju (Uradni list RS §t. 13/2014-UPBS8, v nadaljevanju ZFPPIPP).

ZGD-1 zavezuje podjetja, da mora poslovno porocilo vsebovati vsaj posten prikaz razvoja in
izidov poslovanja podjetja ter njegovega finan¢nega polozaja, vklju¢no z opisom pomembnih
tveganj in negotovosti, katerim je podjetje izpostavljeno. Ce je to za presojo premoZenja in
obveznosti podjetja, njegovega finan¢nega polozaja ter poslovnega izida pomembno, morajo biti
v poslovnem porocilu prikazani tudi cilji in ukrepi upravljanja finan¢nih tveganj podjetja,
vklju¢no z ukrepi za zavarovanje najpomembnejsih vrst naértovanih transakcij, za katere se posli
zavarovanja ra¢unovodsko prikazujejo posebej. Prikazati je treba tudi izpostavljenost podjetja
cenovnim, kreditnim, likvidnostnim tveganjem in tveganjem v zvezi z denarnim tokom. Zahteve
MSRP so podobne, le da so te natan¢neje dolocene. ZFPPIPP pa poslovodstvo zavezuje k
upravljanju tveganj, kar zajema zaznavanje, merjenje oziroma vrednotenje, obvladovanje in
spremljanje tveganj, vklju¢no s poro¢anjem o tveganjih, ki jim je, ali bi jim lahko bilo podjetje
pri svojem poslovanju izpostavljeno. Vodstvo podjetja mora tudi zagotavljati, da se redno
izvajajo ukrepi upravljanja tveganj po ZFPPIPP ter tudi drugi ukrepi upravljanja tveganj, ki so
po pravilih poslovno-finanéne stroke potrebni in primerni glede na vrsto in obseg poslov, ki jih
podjetje upravlja (Peterlin, 2010).

Obseg razkritij je dolocen zlasti s pomembnostjo zadev, za katere se zahtevajo posamezna
razkritja, ter od informacijskih potreb oziroma zahtev uporabnikov letnega porocila. Podjetja
morajo upoStevati posebne interese, ki jih imajo razlicni uporabniki informacij, pri tem pa
morajo ustrezno, to je s popolnimi in bistvenimi informacijami, informirati vse uporabnike
letnega porocila. Bistveno je, kako podjetje dolo¢i pomembnost posameznih informacij, saj je od
tega odvisna vsebina razkritij v pojasnilih k racunovodskim izkazom. Podjetje mora
pomembnost zadev, o katerih je dolZzno porocati, opredeliti samostojno. Pomembnost je odvisna
od posameznega podijetja, od dejavnikov poslovanja, uspeha in finanénega polozaja podjetja.
(Vezjak, 2008, str. 151).

Znotraj pravil obveznih razkritij pa je velik del odlo¢anja o poroCanju prepuscen lastni presoji
poslovodstva. Dejstvo je, da so zahteve glede obveznih razkritij S¢ vedno zelo splosne in v
posameznih primerih premalo podrobne. S tem dajejo pripravljavcem proste roke glede izbire
vsebine razkritij. Poleg tega so zakoni osredotoCeni predvsem na financna tveganja oziroma
tveganja, ki izhajajo iz finan¢nih instrumentov. (Ben¢ié¢, 2013, str. 18).
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2.2.3 Prostovoljna razkritja

Prostovoljna razkritja so razkritja, ki niso zajeta v raGunovodskih izkazih, niso zakonsko
doloc¢ena, niti jih ne zahtevajo racunovodski standardi ali drugi predpisi. Podjetja se sama
odlocijo, katera prostovoljna razkritja so pomembna in v kolikSnem obsegu jih bodo vkljucila v
svoja letna poro¢ila. Pomen prostovoljnih razkritij je ¢edalje vecji, z njimi se povecuje kakovost
vsebine poroc¢anja in izboljSuje uspes$nost komuniciranja z interesnimi skupinami. S kakovostnim
poslovnim porocilom se podjetja predstavijo SirSi javnosti, tezijo k vecji prepoznavnosti in
skusajo pridobiti nove investitorje. Z ustreznimi in uéinkovitimi prostovoljnimi razkritji podjetje
potencialnim investitorjem in poslovnim partnerjem ponudi relevantne informacije, ki jim
omogocajo lazje razumevanje (Horvat, 2002, str. 150-151):

e strategije podjetja (tudi predstavitev tveganj);
e kritiénih dejavnikov uspeha, (ki lahko vplivajo na prihodnje poslovanje);
e konkuren¢nega okolja;

e korakov, s katerimi zeli podjetje doseci zelene rezultate.

Razli¢ni strokovnjaki in strokovne ustanove po svetu spodbujajo podjetja, da izbolj$ajo poslovno
porocanje in da se preskusajo z vrstami informacij, ki jih razkrivajo, in z nacini, s katerimi jih
razkrivajo. Pri odlo¢anju o prostovoljnih razkritjih si lahko pomagamo z osnovnim okvirom, s
pomocjo katerega prepoznamo informacije, ki bi bile v pomo¢ interesnim skupinam, in se
odlo¢imo, ali bi bilo razkritje le-teh primerno. Pri tem upostevamo osnovne vidike poslovanja
podjetja (klju¢ne dejavnike uspeha), strategijo in nacrte poslovodstva (nacin upravljanja z
dejavniki uspeha), merila in moZnosti izgube tekmovalne prednosti. Prostovoljna razkritja so
lahko tudi neuspehi in prav slabe novice povecujejo verodostojnost teh razkritij. Razkritja meril,
s katerimi primerjamo uresni¢eno poslovanje z nacrtovanimi cilji, strategijami in nacrti,
nalozbenikom pripomorejo prepoznati in ovrednotiti uspehe in neuspehe podjetja. Poslovodstvo
pa mora tudi dobro preuciti, ali dolo€ena razkritja o prihodnjem poslovanju oziroma nacrtih in
strategijah prinasajo vecjo konkurenc¢no prednost ali pa morda celo zmanjSanje oziroma izgubo
konkuren¢ne prednosti v primerjavi z dobavitelji, kupci ali zaposlenimi (Horvat, 2002, str. 154).

Pomen prostovoljnih razkritij je cedalje vecji, saj podjetjem prinasa dolocene prednosti in koristi.
Interesi pri odlocanju o prostovoljnih razkritjih so lahko razli¢ni, prevladuje pa zelja po
razlikovanju s konkurenco ter ¢im vecji prepoznavnosti. Podjetja s prostovoljnimi razkritji
povecujejo svojo transparentnost ter s tem pridobivajo zaupanje vlagateljev ter drugih interesnih
skupin. Prostovoljna razkritja pripomorejo k vecjemu zaupanju v vodstva podjetij, v njihove
sposobnosti in uspeSno obvladovanje tveganj, kar pa vodi do viSanja vrednosti podjetja ter
zniZanje cene financiranja.

Odbor za mednarodne racunovodske standarde (IASB) je pripravil osnutek smernic za porocanje
o analizi poslovanja, katerih pomemben del so tudi razkritja tveganj. Gre za priporocila o vsebini
opisnega porocila, ki spremlja ra¢unovodske izkaze, pripravljene v skladu z MSRP. Poslovno
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porocilo naj bi predstavilo, kaj se je zgodilo, zakaj se je po mnenju vodstva zgodilo in kaksne so
po njegovem mnenju posledice za prihodnost podjetja. Tako naj bi poslovno porocilo
vkljucevalo opis (IASB, 2009, str. 14):

e kljucnih strateskih, trznih, operativnih in finan¢nih tveganj, ki lahko vplivajo na dolgoro¢no
vrednost podjetja;

e politike obvladovanja tveganj;

e uspeSnosti strategij za obvladovanje tveganj.

Priporocilo IASB poudarja, da je potrebno opisati vsa tveganja, s katerimi se podjetje sooca, in
sicer tako izpostavljenost negativnim posledicam kot moznim priloZznostim. Poudarja pa tudi
pomembnost predstavitve najpomembnejSih tveganj in negotovosti, s katerimi se podjetje
dejansko sooca, ne pa navajanje vseh moznih tveganj in negotovosti. Pomembno je torej, da so
opisi tveganj in strategija varovanja konkretni in prikazujejo dejansko stanje v podjetju, ne pa da
se podjetje posluzuje splosnih opisov, povzetih iz strokovne literature ali standardov.

Pomembno je, da izboljSanje prostovoljnih razkritij pomeni bolj ucinkovito prerazporeditev
kapitala in znizanje povprecnih stroSkov kapitala. Raziskave so pokazale, da povecanje obsega
razkritij tveganj dejansko vpliva na zmanjSanje stroSkov kapitala (Evropska komisija, 2014). To
je povezano z dejstvom, da ¢e posojilodajalci in kreditodajalci razpolagajo z informacijami o
tem, da se organizacija zaveda nevarnosti in z njimi povezanimi tveganji ter ima vzpostavljeno
razumno ureditev ravnanja z njimi, to povecuje njihovo zaupanje v sposobnosti vodstva in
drugih zaposlenih, da bodo v prihodnje uspeli obvladovati tveganja, kar vpliva na ceno virov
financiranja njenega delovanja. Razkrivanje informacij o tveganjih v letnih porocilih pa ni nujno
koristno. Govorimo lahko o dveh bistvenih razlogih, zaradi katerih vodstvo podijetja nima
interesa razkrivati tveganj in njihovega obvladovanja. Prvi razlog je Ze omenjena konkurencnost,
saj lahko doloc¢ene informacije tekmeci izkoristijo za izboljSanje svojega polozaja. Drugi razlog
pa je, da so v prihodnost usmerjene informacije o tveganjih negotove in nezanesljive in je lahko
vodstvo podjetja izpostavljeno moznim pritozbam investitorjev, ki so upostevali njihove trditve
pri sprejemanju svojih odlo¢itev (Meijer, 2011, str. 17).

3 PRAVNA PODLAGA IN STANDARDI ZUNANJEGA POROCANJA O
TVEGANJIH

Drzava z zakoni in standardi predpisuje sestavo in vsebino letnih porocil, s tem je interesnim
skupinam omogoc¢en dostop do osnovnih informacij o podjetju in njegovem poslovanju. To je
tudi glavni razlog zakonske ureditve zunanjega poroCanja, saj podjetja ne Zelijo razkrivati
podatkov 0 svojem poslovanju. V Sloveniji podro¢je finan¢nega ra¢unovodstva in zunanjega
racunovodskega porocanja okvirno ureja Zakon o gospodarskih druzbah, racunovodski standardi
(mednarodni ali slovenski) pa dolo€ajo strokovna pravila raCunovodenja ter dopolnjujejo in
pojasnjujejo zakonske dolo¢be in opredelitve (Novak, 2007, str. 121).
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3.1 Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD-1)

ZGD-1 v osmem poglavju Poslovne knjige in letno porocilo dolo¢a obveznosti in odgovornosti v
podjetju glede obsega, vsebine in rokov oddaje letnih porocil. Obveznosti podjetja pri poroc¢anju
so odvisne od tipa podjetja. V nadaljevanju povzemam bistvene dolo¢be zakona, ki opredeljujejo
uporabo standardov, pravila poroCanja, pripravo pojasnil k izkazom ter poslovnega porocila
oziroma dolocbe, ki predstavljajo pravno podlago o razkritju tveganj v podjetjih, ki so predmet
analize diplomskega dela.

Tako ZGD-1 v 1. oddelku, Splosne dolo¢be, najprej opredeljuje pravila ratunovodenja, razvr§éa
podjetja glede velikosti in doloca, katera podjetja so zavezana k izdelavi konsolidiranih letnih
porocil. Podjetja morajo enkrat letno zakljuciti poslovne knjige v skladu s tem zakonom in v
skladu s SRS ali MSRP. Podjetja, ki so zavezana h konsolidaciji po 56. ¢lenu tega zakona,
morajo sestaviti letno porocilo v skladu z MSRP, ravno tako banke, zavarovalnice in podjetja, pri
katerih se je tako odlocila skups¢ina podjetja (vendar za najmanj 5 let).

V nadaljevanju, v 2. oddelku v Splosnih pravilih o letnhem poro¢ilu, zakon najprej doloca sestavo
letnega porocila, ki sem jo predstavila v poglavju o letnih porocilih, v 61. ¢lenu pa navaja
splosna pravila. Letno porocilo mora biti sestavljeno jasno in pregledno, izkazovati mora
resni¢en in poSten prikaz premozenja in obveznosti podjetja, njegovega finan¢nega polozaja ter
poslovnega izida. Ce uporaba dolocb iz tega zakona in SRS ali MSRP ne zadoi¢a za resnicen in
posten prikaz, mora priloga k izkazom vsebovati ustrezna pojasnila.

V 7. oddelku, Priloga k izkazom, zakon med drugim narekuje, da mora priloga k izkazom
vsebovati tudi visino vseh obveznosti z rokom dospelosti, dalj§im od petih let, vi$ino vseh
obveznosti, ki so zavarovane s stvarnim jamstvom (zastavno pravico in podobno) ter skupni
znesek finan¢nih obveznosti, ki niso izkazane v bilanci stanja, ¢e so ti podatki pomembni za
oceno finan¢nega polozaja podjetja.

70. ¢len ZGD-1 opredeljuje poslovno porocilo. Poslovno porocilo mora vsebovati vsaj poSten
prikaz razvoja in izidov poslovanja podjetja ter njegovega finan¢nega poloZaja, vkljucno z
opisom bistvenih tveganj in negotovosti, ki jim je podjetje izpostavljeno. Zakon v Cetrti tocki
tega Clena vodstvu tudi nalaga, da morajo biti v poslovnem porocilu, ¢e je to pomembno za
presojo premozenja in obveznosti podjetja, njegovega finanénega polozaja ter poslovnega izida,
prikazani tudi cilji in ukrepi upravljanja s finan¢nimi tveganji podjetja, vklju¢no z ukrepi za
zavarovanje vseh najpomembnejSih vrst nacrtovanih transakcij, za katere se posli zavarovanja
racunovodsko posebej prikazujejo, ter izpostavljenost podjetja cenovnim, kreditnim,
likvidnostnim tveganjem in tveganjem v zvezi z denarnim tokom.

Podjetje mora torej v skladu z ZGD-1 v poslovnem poroéilu predstaviti vse vrste
najpomembnejSih tveganj, s poudarkom na finan¢nih tveganjih, ter cilje in ukrepe upravljanja s
finan¢nimi tveganji. Uporabnike zanimajo nacin zaznavanja in ocenjevanja tveganj, ogrozenost
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podjetja zaradi posameznih kljuénih tveganj in ukrepi, s Katerimi jih obvladuje (Vezjak, 2008,
str. 154).

3.2 Zakon o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in
prisilnem prenehanju (ZFPPIPP)

ZFPPIPP v drugem poglavju, Finan¢no poslovanje druzb in drugih pravnih oseb, doloca
temeljna pravila o finan¢nem poslovanju. Zakon zavezuje poslovodstvo, da posluje v skladu s
tem zakon in pravili poslovno-finan¢ne stroke. Kot temeljno obveznost poslovodstvu nalaga, da
pri vodenju poslov ravna s profesionalno skrbnostjo poslovno-finan¢ne stroke in si pri tem
prizadeva za kratkoro¢no in dolgoro¢no plac¢ilno sposobnost.

Nadalje zakon zavezuje poslovodstvo k upravljanju tveganj, kar obsega celotno politiko
obvladovanja tveganj, od zaznavanja, vrednotenja, obvladovanja, spremljanja in poro¢anja 0
tveganjih, ki jim je ali bi jim lahko bilo podjetje izpostavljeno pri svojem poslovanju. Vodstvo
podjetja mora zagotoviti, da se v podjetju redno izvajajo ukrepi upravljanja tveganj po tem
zakonu ter drugi ukrepi upravljanja tveganj, ki jih predvideva poslovno-finan¢na stroka glede na
vrsto in obseg poslov, ki jih opravlja podjetje. Vodstvo podjetja mora pri izpolnjevanju svojih
obveznosti upostevati vsa tveganja, Ki jim je ali bi jim lahko bilo podjetje izpostavljeno pri
svojem poslovanju in vklju€ujejo zlasti kreditno, trzno, operativno in likvidnostno tveganje.

Likvidnostno tveganje je opredeljeno kot tveganje nastanka izgube zaradi kratkoro¢ne placilne
nesposobnosti. Glede upravljanja tega tveganja zakon doloca, da mora podjetje z viri in
nalozbami gospodariti tako, da je v vsakem trenutku sposobno izpolniti vse svoje zapadle
obveznosti ter temu primerno oblikovati politiko rednega upravljanja z likvidnostnim tveganjem.
Podjetje mora tudi poskrbeti za kapitalsko ustreznost oziroma zagotoviti primerno
razpoloZljivost dolgoro¢nih virov financiranja glede na obseg in vrste poslov, ki jih opravlja, ter
tveganja, ki jim je pri tem izpostavljeno.

ZFPPIPP podjetja napotuje k uporabi Kodeksa poslovno-finanénih nacel. Kodeks poslovno-
finan¢nih nacel je izdal Slovenski inStitut za revizijo in obsega nacela investiranja, financiranja,
politike in organiziranosti financ, nacela placilne sposobnosti, finan¢na nacela za dolocene
finan¢ne organizacije in nacela ob zakljucevanju poslovanja. Predstavlja strokovni okvir in
opozarja, na kaj moramo biti pozorni pri finanénem poslovanju, ter je zavezujo¢ za uporabo in
upostevanje profesionalne skrbnosti poslovno-financne stroke. Znacilnost Kodeksa je tudi
poudarek na tveganju kot sestavnem delu poslovnih odlocitev, kar pa je potrebno upostevati tudi
pri finan¢nih odloc¢itvah. To se kaZze tudi v tem, da je informacijski vidik v vseh poglavjih
osrednjega dela Kodeksa razdeljen na informacije o preteklosti ter informacije o prihodnosti in
slednje se od prvih razlikujejo ravno v elementih tveganja (Bergant, 1997).

Finan¢na funkcija je ena izmed osnovnih funkcij podjetja in je ozko povezana z drugimi
osnovnimi poslovnimi funkcijami podjetja, saj se vse poslovne odlocitve odrazajo v finan¢nih
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posledicah. Kodeks med neposredne cilje finan¢ne funkcije med drugim uvrsca zagotavljanje
likvidnosti in solventnosti podjetja in prispevanje k zmanjSevanju tveganja v poslovanju.
Podjetja napotuje, kako obvladovati razlicna tveganja: s skrbno izbiro nalozb in razprsitvijo pri
tveganju investiranja, z oblikovanjem ustreznih likvidnostnih rezerv pri tveganju placilne
sposobnosti, z nakupom ali prodajo ustreznih finan¢nih instrumentov za obvladovanje tveganj
pri teko¢em poslovanju ter za zmanjS$anje tveganja financiranja upostevaje strukture, rokov in
vrst nalozb in uporabo ustreznih finan¢nih instrumentov.

3.3 Slovenski racunovodski standardi (SRS)

SRS so obvezna pravila o strokovnem ravnanju na podro¢ju racunovodenja, ki jih oblikuje
Slovenski institut za revizijo. SRS temeljijo na Zakonu o gospodarskih druzbah, dopolnjujejo
zakon glede osnovnih pravil in zahtev raCunovodenja ter ga podrobneje razlagajo in dolocajo
nacin njegove uporabe. SRS zdruzujejo domaco in mednarodno rac¢unovodsko teorijo (predvsem
MSRP ter direktive Evropske unije. Prvotni SRS-ji so ra¢unovodenje obravnavali bolj celostno,
tako za notranje kot zunanje potrebe, prenovljeni SRS-ji pa, podobno kot MSRP, obravnavajo
samo pravila finan¢nega raCunovodenja in porofanja za zunanje potrebe organizacije.
Dopolnjujejo pa jih Pravila skrbnega racunovodenja (PSR), ki so bila prej sestavni del SRS.

Zaradi dokaj jasnega predpisanega razmerja med MSRP in nacionalno zakonodajo ter tudi zaradi
zelo pogostega in stalnega spreminjanja ter dopolnjevanja MSRP in posledi¢no v preteklosti
potrebnega spreminjanja SRS, je Komisija za SRS jasno razmejila razmerja med SRS in MSRP.
SRS 2016 so tako samostojni standardi in se neposredno ve¢ ne povezujejo z MSRP, Ceprav tam
kjer Direktiva 2013/34 in ZGD-1 ne dolo¢ajo drugace, sledijo temeljnim pravilom
racunovodenja po MSRP. Nova sistematika SRS prinaSa poenostavitev in prijaznejSo uporabo
standardov. SRS sledijo ideji poenostavitev raunovodenja predvsem za mikro druzbe in hkrati
zelijo poenotiti raCunovodenje za vse organizacije, ki raCunovodijo po SRS. lIzhajajo iz SRS
2006, vendar so dopolnjeni s teoreticnimi dosezki na podro¢ju racunovodenja, odpravljajo
nekatere pomanjkljivosti in podvajanja ter uvajajo nekatere nove termine. Po vzoru MSRP sta
dodana nova standarda, to sta SRS 16, Ugotavljanje in merjenje postene vrednosti, in SRS 17,
Oslabitev opredmetenih osnovnih sredstev in neopredmetenih sredstev (Odar, 2015, str. 1-4).
SRS dolocajo zlasti (ZGD-1, 54. ¢len (7)):

e vsebino in ¢lenitev izkaza denarnih tokov in gibanja kapitala;

e pravila o vrednotenju racunovodskih postavk;

e pravila o vsebini posameznih postavk v raCunovodskih izkazih in pojasnilih teh postavk v
prilogi k izkazom.

SRS temeljijo na domacem kodeksu racunovodskih nacel, ta obravnavajo pojmovanje
racunovodenja, obdelujejo njegove temeljne znacilnosti ter so podlaga za raunovodske
usmeritve v zvezi z vsebino in merjenjem gospodarskih kategorij ter njihovim racunovodskim
izkazovanjem in pojasnjevanjem. Racunovodski standardi pa podrobneje obdelujejo
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racunovodska nacela glede metod zajemanja in obdelovanja racunovodskih podatkov ter
oblikovanja in predstavljanja raCunovodskih informacij. SRS ne smejo biti v nasprotju z ZGD-1
in drugimi zakoni, ki urejajo pravila o raunovodenju posameznih pravnih oseb, ter s predpisi,
izdanimi na njihovi podlagi. Povzemati morajo vsebino Direktive 2013/34/EU in v zasnovi ne
smejo biti v nasprotju z MSRP (ZGD-1, 54. ¢len).

Celotni SRS obsegajo Uvod v SRS in Okvir SRS ter posamezne SRS, ki urejajo gospodarske
kategorije (Standard I), standarde zunanjega raCunovodskega porocanja (Standard II) in
standarde posebnosti za organizacije posameznih dejavnosti (Standard I1l). SRS od 1 do 17
obravnavajo metodiko vsebinskega izkazovanja gospodarskih kategorij, SRS od 20 do 23
metodiko oblikovnega predstavljanja gospodarskih kategorij pri zunanjem racunovodskem
porocanju, SRS od 30 do 39 pa posebnosti ra¢unovodenja za organizacije v posameznih
dejavnostih in v primerih, ko niso upostevane temeljne ra¢unovodske predpostavke, na katerih so
zasnovani splosni SRS.

Okvir SRS doloca temeljne racunovodske predpostavke in kakovostne znacilnosti
racunovodenja. Racunovodenje mora biti zasnovano tako, da sestavljanje rac¢unovodskih izkazov
ne povzrofa ve¢jih tezav, za njihovo sestavljanje in predstavljanje pa je odgovorno
poslovodstvo. Pri zunanjem ra¢unovodskem poroCanju se zahtevata resni¢nost in postenost
predstavljanja. Temeljni racunovodski predpostavki sta upoStevanje nastanka poslovnih
dogodkov ter upostevanje casovne neomejenosti poslovanja in sta enaki kot v MSRP. Omenjam
Se glavne kakovostne znacilnosti raCunovodskih izkazov in s tem tudi celotnega racunovodenja,
ki so predvsem razumljivost, ustreznost, zanesljivost in primerljivost.

Za zunanje porocanje so pomembni standardi od 20 do 23, ki predpisujejo oblike ra¢unovodskih
izkazov za zunanje poslovno porocanje, to je oblike bilance stanja, poslovnega izida, izkaza
denarnih tokov in izkaza gibanja kapitala.

Obvezna razkritja, ki jih dolocajo SRS, lahko razdelimo v razkritja k postavkam bilance stanja, k
postavkam izkaza poslovnega izida, k postavkam finan¢nega izida in izkaza gibanja kapitala
(SRS od 20 do 23). Poleg obveznih razkritij, ki jih opredeljuje standard za posamezni izkaz,
morajo druzbe predstaviti tudi razkritja podatkov in informacij, ki jih zahtevajo standardi za
posamezne gospodarske kategorije (SRS 1-17). Prvi ¢len v delu o razkrivanju postavk v SRS od
1 do 15 je vedno enak in pravi, da morajo podjetja, ki niso zavezana reviziji, razkrivati samo
zakonsko dolocene informacije in podatke, ostala podjetja pa morajo zadostiti zahtevam po
razkritjin v skladu s posameznim standardom. Ta razkritja so predpisana za vse pomembne
zadeve. Naravo in stopnjo pomembnosti opredeli podjetje v svojih aktih. SRS zahtevajo vrsto
razkritij v letnem porocilu glede izpostavljenosti tveganjem, in sicer za racunovodsko porocilo.
SRS ne obravnavajo izpeljanih finan¢nih instrumentov in varovanja pred tveganji v posebnem
standardu, temve¢ so omenjeni znotraj standardov, ki obravnavajo posamezne gospodarske
kategorije. Tako SRS v delu Razkritij za vsako posamezno vrsto finanénih nalozb (SRS 3),
terjatev (SRS 5) in dolgov (SRS 9) zahteva razkrivanje informacij o0 izpostavljenosti razli¢nim
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vrstam tveganja in obsegu in vrsti finan¢nih instrumentov za varovanje pred tveganjem. Pri
izpostavljenosti kreditnemu tveganju standarda 3 in 9 zahtevata razkritje vrednosti, ki najbolje
prikaze najve¢jo mozno izpostavljenost takSnemu tveganju na dan bilance stanja, brez
upostevanja vrednosti katerega koli porostva, ¢e druge stranke ne bi bile sposobne izpolniti
svojih obveznosti, ki izhajajo iz finan¢nih instrumentov, ter pomembno kopicenje kreditnega
zavarovanja.

Vsa razkritja, ki jih zahteva SRS za zunanje poslovno porocanje, se nanaSajo na pojasnjevanje
racunovodskih izkazov in posameznih postavk k racunovodskim izkazom. Doloca, Kkatere
temeljne kazalnike poslovanja naj vsebujejo priloge k letnim racunovodskim izkazom pri
zunanjem porocanju, vendar je razumljivo, da so kazalniki sestavni del racunovodskega
proucevanja. Te zahteve vsebinsko vsekakor spadajo v analizo poslovanja podjetja, zato bi jih
bilo naceloma bolje obravnavati v poslovnem in ne v raCunovodskem porocilu podjetja. Vendar
podjetja kazalnike vecinoma predstavijo v posebnem poglavju in so po navadi le izra¢unani in
slabo pojasnjeni ter niso vsebinsko povezani z opisom poslovanja podjetja, so nerazumljivi in s
tem nekoristni uporabnikom letnih porocil (Bergant, 2007, str. 43).

3.4 Mednarodni standardi racunovodskega porocanja (MSRP)

Mednarodni standardi ra¢unovodskega porocanja (MSRP) so standardi in pojasnila iz podrocja
ratunovodenja in ra¢unovodskega porocanja, ki jih sprejema Upravni odbor za mednarodne
ra¢unovodske standarde (UOMRYS) in so po Uredbi Evropske unije obvezni za vse gospodarske
druzbe, ki sestavljajo skupinske racunovodske izkaze ali imajo vrednostnice (vrednostne
papirje), ki kotirajo na kateri koli borzi v Evropski uniji; zajemajo tudi prejsnje Mednarodne
raéunovodske standarde (MRS) in pojasnila Odbora za pojasnjevanje mednarodnih standardov
racunovodskega porocanja (OPMSRP). Kot nakazuje ze njihov naziv, se ne ukvarjajo s celoto
racunovodenja, temveC le s tistim njegovim delom, s katerim se pojavlja v Sir§i javnosti
(pojmovnik RFR).

Izraz mednarodni racunovodski standardi (MRS) se lahko uporablja v dveh pomenih, in sicer se
uporablja kot sinonim za racunovodske standarde, ki jih izdaja UOMRS in se uporabljajo v
razli¢nih drzavah sveta. Njihovo nasprotje pa so nacionalni racunovodski standardi, standardi, ki
jih sprejme posamezna drzava, in bi jih lahko imenovali tudi drzavni raCunovodski standardi,
med katerimi so gotovo najpomembnejsi ameriski GAAP. V ozjem pomenu so MRS standardi,
ki jih je izdal Svet za mednarodne racunovodske standarde (predhodnik UOMRS) do aprila
2001. UOMRS je ob ustanovitvi od predhodnika prevzel do tedaj sprejete MRS in pojasnila
Strokovnega odbora za pojasnjevanje (SOP) ter jih skupno poimenoval mednarodni standardi
ra¢unovodskega poroc¢anja (MSRP).

Od aprila 2001 MSRP sprejema UOMRS in zajemajo:

e mednarodne standarde racunovodskega porocanja — MSRP;
e mednarodne racunovodske standarde — MRS;
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e pojasnila OPMSRP oziroma nekdanjega SOP.

MRS se torej v€asih uporabljajo kot sopomenka za MSRP, to je v SirSem smislu, v€asih pa samo
kot del MSRP, torej v ozjem smislu. Za pravilno razumevanje posameznih zahtev v zvezi z
racunovodskim porocanjem je pomembno ustrezno poimenovanje in smiselna povezava S
sobesedilom (Novak, 2007, str. 45-46).

MSRP na podroc¢ju zunanjega ratunovodskega poroc¢anja urejajo samo podrocje racunovodskih
izkazov, pri ¢emer so poudarjene informacijske potrebe uporabnikov racunovodskih izkazov, tj.
uporabnost informacije za sprejemanje gospodarskih odlocitev, ki temeljijo na oceni prihodnjih
denarnih tokov podjetja (Novak, 2007, str. 64).

Temeljni predpostavki ra¢unovodskih izkazov, pripravljenih v skladu z MSRP, sta upos$tevanje
nastanka poslovnega dogodka in ¢asovna neomejenost delovanja. Glavne stiri kakovostne
znaCilnosti racunovodskih izkazov, to je lastnosti, zaradi katerih so informacije za uporabnike
koristne, pa so ustreznost, primerljivost, razumljivost in zanesljivost. V okviru navodil ni
predstavljene nobene hierarhije med kakovostnimi znaéilnostmi, vendar se iz njih lahko razbere,
da sta glavni ustreznost in zanesljivost in da se vse ostale dejansko nanasajo na njiju (Novak,
2007, str. 66).

Za poro¢anje v zvezi z razkritji tveganj je pomemben MSRP 7, Finanéni instrumenti: razkritja.
Cilj standarda je dolociti razkritja, ki uporabnikom racunovodskih izkazov omogocajo
vrednotenje pomena finan¢nih instrumentov za podjetja, naravo in obseg tveganj, ki izhajajo iz
finan¢nih instrumentov, ter na¢in obvladovanja tovrstnih tveganj v podjetju. MSRP 7 zahteva
razkrivanje informacij o pomenu finan¢nih inStrumentov za finan¢no stanje in uspeSnost
podjetja, vkljucno z informacijami o rac¢unovodskih usmeritvah, obra¢unavanju varovanja pred
tveganjem (tj. varovanje poStene vrednosti, varovanje denarnih tokov ter varovanje Cistih
finan¢nih nalozb v enoto v tujini pred tveganjem) ter postenih vrednostih vseh razredov
finan¢nih sredstev in obveznosti. Podjetje se samo odloci, ali razkritja vkljuci v racunovodske
izkaze ali pojasnila, vendar standard podrobneje doloca razkritja kategorij finan¢nih sredstev in
finan¢nih obveznosti iz bilance stanja ter postavke prihodkov, odhodkov, dobicka ali izgube iz
izkaza poslovnega izida in lastniskega kapitala. VV petem delu, Narava in obseg tveganj, ki
izhajajo iz finan¢nih instrumentov, standard zahteva razkritja o naravi in obsegu tveganj, katerim
je podjetje izpostavljeno na datum porocanja, in Ki izhajajo iz finan¢nih instrumentov. Podjetja
S0 po MSRP 7 zavezana h kvalitativnim in kvantitativnim razkritjem:

o kvalitativna razkritja: podjetje mora za vsako vrsto tveganja, ki izhaja iz finanCnega
instrumenta, razkriti izvor tveganja, cilje, usmeritve in postopke upravljanja tveganja, metode
za merjenje tveganja ter morebitne spremembe iz predhodnega obdobja;

e kvantitativna razkritja: podjetje mora razkriti podatke o izpostavljenosti vsem vrstam
bistvenih tveganj na dan porocanja, in sicer lo¢eno za kreditno, likvidnostno in trzno tveganje
ter koncentracije tveganj (vklju¢no z analizami obcutljivosti za vsako trzno tveganje).
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Kreditno tveganje MSRP opredeljuje kot tveganje, da bo ena stranka pogodbe, ki ureja finan¢ni
instrument, drugi stranki povzroc¢ila finan¢no izgubo zaradi neizpolnitve obveznosti. Za kreditno
tveganje standard doloca, da mora podjetje lo¢eno po skupinah finan¢nih instrumentov razkriti:

e znesek najvecje izpostavljenosti kreditnemu tveganju na dan porocanja (brez upostevanja
morebitnih izboljsav kreditne kvalitete ali zavarovanja s premozenjem);

e 0pis zavarovanja s premozenjem (jamstvo) ali drugih izboljsav kreditne kvalitete;

e informacije o kreditni kvaliteti nezapadlih ali neoslabljenih finan¢nih sredstev;

e knjigovodsko vrednost finan¢nih sredstev, pri katerih je bil sklenjen nov dogovor, sicer bi ze
zapadla v placilo, ali bila oslabljena.

Prav tako mora loCeno po skupinah finan¢nih inStrumentov razkriti analizo finan¢nih sredstev, ki
so prekoracila zapadlost v placilo, ali so oslabljena. Med dejavnostmi, ki povzrocajo kreditno
tveganje in posledi¢no najvecjo izpostavljenost temu tveganju, standard omenja odobritve posojil
in terjatve strankam ter vlaganje depozitov pri drugih podjetjih, sklepanje pogodb o izpeljanih
finan¢nih inStrumentih, odobritve finan¢nih garancij in sklenitev obvez iz posojil.

Nacela v MSRP 7 dopolnjujejo nacela pripoznavanja, merjenja in predstavljanja finanénih
sredstev in finanénih obveznosti v MRS 32, Finan¢ni instrumenti: predstavljanje, in MRS 39
Finan¢ni instrumenti: pripoznavanje in merjenje. Standard 32 dolo€a nacela za razvr§€anje in
predstavljanje finan¢nih instrumentov kot obveznosti ali kapital ter pobotanje finan¢nih sredstev
in obveznosti. Standard opredeljuje finanéni instrument kot vsako pogodbo, na podlagi katere
nastane finan¢no sredstvo enega podjetja in finan¢na obveznost ali kapitalski instrument drugega
podjetja. Med temeljne finan¢ne inStrumente uvr$ca terjatve iz poslovanja, obveznosti iz
poslovanja in kapitalske instrumente, med izpeljanimi finanénimi instrumenti pa omenja
finan¢ne opcije, rokovne pogodbe in terminske posle, zamenjave obrestnih mer in valutne
zamenjave. Standard 39 pa postavlja nadela pripoznavanja, odpravljanja pripoznavanja in
merjenja finan¢nih sredstev in finan¢nih obveznosti. Standard v 7. delu podrobneje obravnava
varovanje pred tveganjem. Za instrumente varovanja pred tveganjem ter pred tveganjem
varovane postavke standard najprej opredeljuje primernost in nacin dolo¢anja le-teh ter v
nadaljevanju nacin obracunavanja (pripoznavanje pobotnih vplivov instrumenta za varovanje
pred tveganjem in pred tveganjem varovanih postavk na poslovni izid v istem obdobju) za vse tri
vrste varovanja pred tveganjem, ki jih doloca ta standard: varovanje postene vrednosti, varovanje
denarnih tokov ter varovanje Ciste finan¢ne nalozbe v podjetje v tujini.

Z namenom vecje uporabnosti, poenostavitve in poenotenja standardov z US GAAP zaradi
pomanjkljivosti MRS 39 in tudi posledic gospodarske krize so ze pred leti zaceli oblikovati nov
standard MSRP 9, ki bo v celoti nadomestil MRS 39 in bo stopil v veljavo 1. januarja 2018.
Glavne spremembe se nanasajo predvsem na razvr$¢anje in merjenje financ¢nih sredstev, njihovo
oslabitev in raGunovodenje varovanja pred tveganji (Hauptman, 2015). Novi standard naj bi
odpravil pomanjkljivosti, kot klju¢ni se navajata kompleksnost in usmerjenost k pravilom,
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pomembna kritika pa je tudi neustrezno prikazovanje aktivnosti upravljanja s tveganji v
ratunovodskih izkazih. Uporabnikom bo omogocil iz racunovodskih izkazov razumeti tveganja
ter strategije, s katerimi podjetje ta tveganja obvladuje, na drugi strani pa odpravil tezave
pripravljalcem zaradi ozkih pravil, ki jih vsebuje trenutni standard, kot so omejitve pri izboru
varovanih postavk ali meje u¢inkovitosti varovanja (Konc¢an, 2013, str. 2-5).

4 ANALIZA POROCANJA O KREDITNEM TVEGANJU V IZBRANIH
LETNIH POROCILIH SLOVENSKIH PODJETIJ

4.1 Predstavitev metode in izbora podjetij

Vsa podjetja se pri svojem poslovanju soocajo z razli¢nimi tveganji in za uspesno poslovanje ter
sam obstoj podjetja je bistveno, da tveganja zazna ter jih s primerno politiko tudi obvladuje.
Obvladovanje kreditnega tveganja oziroma tveganja neizpolnitve obveznosti nasprotne stranke je
ena izmed najpomembnejsih nalog vsakega podjetja, saj neposredno vpliva na njegovo placilno
sposobnost. Politika obvladovanja se med podjetji razlikuje in je odvisna od ve¢ dejavnikov, med
njimi igra pomembno vlogo tudi individualni odnos podjetja do tveganj in njihovega
obvladovanja ter s tem tudi do porocanja SirSi javnosti. Pomemben del politike je ustrezno
poroCanje in za razli¢ne interesne skupine letno porocilo predstavlja najpomembnejsi vir
informacij o financnem poloZaju in uspesnosti podjetja.

Cilj analize je, oceniti kakovost poro¢anja o kreditnih tveganjih v izbranih letnih porocilih
slovenskih podjetij. Analiza kakovosti poro¢anja o kreditnih tveganjih je narejena na podlagi
kriterijev za ocenjevanje razkritij o kreditnem tveganju. Pri pripravi in izbiri ocenjevalnih
kriterijev sem izhajala iz pridobljenega teoreticnega znanja o obvladovanju tveganj ter letnih
porocilih ter se osredotocila izkljuéno na poro¢anje o kreditnih tveganjih, z namenom celovite
ocene kakovosti poro¢anja 0 obvladovanju kreditnega tveganja v izbranih podjetjih. Prvi sklop
kriterijev se tako nanasa predvsem na razkritja 0 posameznih elementih politike obvladovanja
kreditnega tveganja v opazovanih podjetjih, v drugem sklopu pa sem ocenjevala kvaliteto, obliko
in obseg porocanja v poslovnem in ra¢unovodskem porocilu. Pri kriterijih Stevilka 8 in 9 sem
ocenjevala kakovost porocanja, opazovala sem, ali so razkritja razumljiva, jedrnata ter dovolj
poljudno napisana, da tudi razli¢nim uporabnikom omogocajo jasno razumevanje vsebine. Pri
kriteriju Stevilka 10 sem ocenjevala oblikovanje letnega porocila z vidika preglednosti in
berljivosti, sploSnega vtisa, doslednosti in reda v oblikovalskem konceptu, uporabljene
tipografije ter slikovnega materiala. Pri zadnjih dveh kriterijih pa sem ocenjevala obseg
poroCanja z vidika relevantnosti informacij, torej, ali so v poroc€ilih razkrite vse bistvene
informacije ter ali so posamezne informacije vsebinsko dovolj bogate. Opazovala sem tako
opisna kot vrednostna razkritja. Ker vsa opazovana podjetja ze dalj ¢asa ratunovodijo v skladu z
mednarodnimi standardi, obveznih in prostovoljnih razkritij nisem ocenjevala lo¢eno, temvec
sem ocenjevala, ali so podjetja razkrila vse relevantne informacije, torej v obsegu, ki
uporabnikom omogoca celovito razumevanje kreditnega tveganja v opazovanem podjetju.
Zaradi kompleksnosti in pomembnosti zadnjih dveh kriterijev pri skupni oceni porocanja, sta

zadnja dva kriterija ocenjena z vec tockami.
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V Tabeli 1 so prikazani kriteriji ocenjevanja ter mozno S$tevilo tock (od minimalnega do
maksimalnega moznega Stevila tock) za posamezen ocenjevalni kriterij.

Tabela 1: Metodologija ocenjevanja

. S Stevilo tock
Ocenjevalni kriteriji .

(min—max)
1 | Opredelitev cilja/strateske usmeritve obvladovanja kreditnega tveganja 0-2
2 | Opredelitev organiziranosti obvladovanja kreditnega tveganja 0-2
3 | Opredelitev metodologije zaznavanja in merjenja kreditnega tveganja 0-2
4 | Opredelitev procesa obvladovanja kreditnega tveganja 0-2
5 | Opredelitev merila 0z. omejitev za nasprotno stranko 0-2
6 | Navedba ocene izpostavljenosti kredithemu tveganju 0-2
7 | Pojasnila ra¢unovodskih usmeritev v zvezi s kreditnim tveganjem 0-2
8 | Ocena kakovosti razkritij o kreditnem tveganju v poslovnem porocilu 0-2
9 | Ocena kakovosti razkritij o kreditnem tveganju v racunovodskem poroéilu 0-2
10 | Oblika in preglednost poroc¢anja o kreditnem tveganju 0-2
11 | Obseg razkritij o kreditnem tveganju v poslovnem poroéilu 0-5
12 | Obseg razkritij o kreditnem tveganju v raéunovodskem porocilu 0-5
Skupno stevilo tock 0-30

Kriteriji od Stevilke 1 do vklju¢no 10 so ocenjeni s tockami od 0 do 2, pri ¢emer pomeni:

e 0 tock — nezadostno oziroma ni razkritja;
e 1 tocka — delno razkritje;
e 2 toc¢ki — popolno razkritje.

Kriterija Stevilka 11 in 12, obseg razkritij, sta ocenjena s tockami od 0 do 5, pri ¢emer pomeni:

e 0 tock — ni razkritja;

e 1 tocka — nezadosten obseg;

e 2 tocki — zadosten obseg;

e 3 tocke — dober obseg;

e 4 tocke — zelo dober obseg;

e 5 tocCk — odlicen obseg.

Najvecje skupno stevilo tock, ki jih lahko dobi ocenjevano letno porocilo, je 30.

Analiza porocCanja o kreditnih tveganjih je narejena na vzorcu Stirih slovenskih nefinancnih
podjetij. Pri izbiri vzorca sem upostevala dva kriterija, in sicer sem izbirala med nefinan¢nimi
podjetji, ki so bila v preteklosti nagrajena za najboljSa letna porocila. V vzorec za analizo
razkritij kreditnih tveganj v letnih porocilih za leto 2014 sem tako uvrstila naslednja podjetja:
Krka, d. d., Novo mesto (v nadaljevanju Krka), Poslovni sistem Mercator, d. d. (v nadaljevanju
Mercator), Gorenje gospodinjski aparati, d. d. (v nadaljevanju Gorenje) in Petrol, Slovenska

energetska druzba, d. d., Ljubljana (v nadaljevanju Petrol).
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Letna porocila podjetij, zajetih v vzorec, sem pridobila na spletni strani Agencije Republike
Slovenije za javnopravne evidence in storitve (AJPES), v spletni aplikaciji Javne objave letnih
poro¢il (JOLP), in jih ocenila po postavljeni metodologiji ocenjevanja. V nadaljevanju
prikazujem rezultate ocenjevanja izbranih podjetij s kraj$im komentarjem za posamezen Kriterij
ter skupne ugotovitve analize.

4.2 Predstavitev rezultatov

V nadaljevanju je v Tabeli 2 prikazan rezultat ocenjevanja porocanja o kreditnem tveganju v
letnih porocilih za leto 2014, in sicer dosezeno Stevilo tock za posamezen ocenjevalni kriterij za
vsa 4 opazovana podjetja ter skupno Stevilo dosezenih tock ocenjevanja razkritij o kreditnem
tveganju.

Tabela 2: Rezultat ocenjevanja razkritij o kreditnem tveganju v letnih porocilih za leto 2014

Ocenjevalni kriteriji Rezultat ocenjevanja
) ) Krka Mercator Gorenje Petrol

1 Opredelitev cilja/strateske usmeritve 1 1 ) 1
obvladovanja kreditnega tveganja

9 Opredelitev organiziranosti obvladovanja ’ ’ ) 5
kreditnega tveganja

3 Opredelitev metodologije zaznavanja in merjenja 1 ’ ) 5
kreditnega tveganja

4 Opredglltev procesa obvladovanja kreditnega ’ ’ ) ’
tveganja

5 Opredelitev merila 0z. omejitev za nasprotno ’ 1 ) ’
stranko

6 Navedk_)a ocene izpostavljenosti kreditnemu ’ 1 ) 1
tveganju

7 Po‘]a.snlila I'aClll’lO\-/OdSklh usmeritev v zvezi s ’ ’ ) )
kreditnim tveganjem

8 Ocena kakovosti razkritij o kreditnem tveganju v ) ) ) »
poslovnem porocilu

9 Ocena kakovosti razkritij o kreditnem tveganju v ) ) ) »
racunovodskem porocilu

10 Oblika. in preglednost poroéfnja o kreditnem ’ 1 ’ »
tveganju v poslovnem porocilu

Kt o Kredi -

1 Obseg razkritij ow reditnem tveganju v 5 » 5 3

poslovnem porocilu
Kt o Kredi -

12 Otv)seg razkritij o redvl.tnem tveganju v 5 3 4 3
racunovodskem porocilu
Skupno stevilo tock 28 21 29 24

V nadaljevanju je predstavljen kratek komentar poro¢anja in ocenjevanja letnih porocil izbranih
podjetij za vseh 12 kriterijev.
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1. Opredelitev cilja/strateske usmeritve obvladovanja kreditnega tveganja

Vecina opazovanih podjetij je le splosno opisala cilje pri obvladovanju kreditnega tveganja
oziroma finan¢nih tveganj. Podjetja predvsem pri strateskih usmeritvah ali pa v poglavju o
finan¢nih tveganjih omenjajo dokaj splosne cilje, kot so zmanjSevanje vpliva tveganj na
poslovanje, skrb za finan¢no stabilnost, u¢inkovitost in uspesnost pri doseganju poslovnih ciljev,
ipd. Le Gorenje je v pojasnilu Finan¢na tveganja in finan¢ni instrumenti (Gorenje, 2015, str.
105) jasno opisalo cilje upravljanja s finan¢nimi tveganji (doseganje stabilnosti poslovanja in
zmanjSanje izpostavljenosti posameznim tveganjem na sprejemljivo raven, povecanje vrednosti
skupine, izboljSanje bonitete skupine, zmanjSanje neto finan¢nih odhodkov skupine in
minimiziranje u¢inkov udejanjanja kriti¢nih tveganj).

2. Opredelitev organiziranosti obvladovanja kreditnega tveganja

Vsa podjetja so predstavila organiziranost upravljanja s tveganji, Mercator v pojasnilih k
racunovodskim izkazom, ostali v poslovnem porocilu. V vseh podjetjih tveganja obvladujejo
centralizirano in po nacelu funkcijskega vodenja (obvladujoca druzba usmerja delo istovrstnih
funkcij v odvisnih druzbah), z izjemo Krke so vsi organizirali posebne sluzbe za obvladovanje
tveganj, pri vseh kot podporna funkcija deluje tudi notranja revizija. Najbolj podrobno, nazorno
in tudi slikovno je organiziranost in odgovornosti upravljanja predstavilo Gorenje, sledi
Mercator, Krka in Petrol pa sta bila pri opisu kratka in jedrnata. Ocenjujem, da so vsa opazovana
podjetja zadovoljivo predstavila organiziranost.

3. Opredelitev metodologije zaznavanja in merjenja kreditnega tveganja

Podjetja so predstavila metodologijo zaznavanja in merjenja v poslovnem porocilu, le Mercator v
pojasnilih k racunovodskim izkazom. Vsa opazovana podjetja uporabljajo register oziroma
katalog tveganj, ki ga redno posodabljajo, vsa poslovna tveganja razvrs¢ajo v razli¢ne skupine
tveganj, pri vseh med kljuéna tveganja uvr$¢ajo finan¢na tveganja, med njimi tudi kreditno
tveganje.

Uporabljajo pa razlicne metode merjenja. Pri Krki register tveganj zajema popis tveganj in
kontrolnih aktivnosti ter tako imenovan sistem upravljanja neprekinjenega poslovanja, ki vsebuje
scenarije ter reSitve, ki zagotavljajo neprekinjeno poslovanje. V Mercatorju z analizo ocenjujejo
vrednost zaznanih tveganj ter z enotnim kriterijem dolocajo kljuéna tveganja, kot Kkriterij
uporabljajo vrednost kosmatega denarnega toka iz poslovanja (¢e ocenjena vrednost tveganja
preseze 1 % kriterija, tveganje velja za klju¢no). V Gorenju in Petrolu uporabljajo podoben
model, ki temelji na dolocanju stopnje verjetnosti tveganja (verjetnost, da se dolocen dogodek
pojavi) in stopnje vplivanja oziroma pomembnosti tveganja (glede na mozne posledice), oboje
ocenjujejo s 5-stopenjsko lestvico. Glede na oceno tveganja je v katalogu dolocen tudi scenarij
upravljanja s tveganji. Gorenje v pojasnilih tudi konkretno navede, da izpostavljenost
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posameznim vrstam finan¢nih tveganj presojajo na podlagi u¢inkov na denarne tokove skupine
ter neto odhodke financiranja.

Vsa podjetja so bolj ali manj zadovoljivo predstavila metodologijo zaznavanja in merjenja,
Gorenje in Petrol sta bila najbolj podrobna, dodala sta tudi grafi¢no ponazoritev, Krka pa je bila
pri predstavitvi metodologije merjenja skromna in ocenjujem, da le delno zadovolji kriterij.

4. Opredelitev procesa obvladovanja kreditnega tveganja

Vsa podjetja, razen Mercatorja, so proces obvladovanja kreditnega tveganja opisala v poslovnem
poroCilu, Mercator pa deloma v poslovnem in deloma VvV racunovodskem porocilu. V vseh
podjetjin v procesu kreditne kontrole uporabljajo bolj ali manj podobne ukrepe, kot so
spremljanje bonitete kupcev, omejevanje najveéje izpostavljenosti do posamiénih kupcev,
aktivno upravljanje s terjatvami, uporabo instrumentov za zavarovanje placil, zavarovanje
terjatev pri kreditni zavarovalnici, centralizacijo in avtomatizacijo procesov upravljanja s
terjatvami, ipd. Ocenjujem, da so vsa podjetja zadovoljivo predstavila postopke obvladovanja
kreditnega tveganja.

5. Opredelitev merila 0z. omejitev za nasprotno stranko

Krka, Gorenje in Petrol so konkretno navedli merilo za nasprotno stranko, v Krki ocenjujejo
boniteto kupcev, katerih prodaja na letni ravni presega vrednost 100.000 EUR, v Gorenju so v
proces kreditne kontrole vkljuceni kupci s stanjem terjatev nad 5.000 EUR, v Petrolu pa
individualno obravnavajo kupce s terjatvami nad 250.000 EUR. V Mercatorju za vsako stranko
sicer doloCajo nabavne omejitve, s strankami, ki ne dosegajo kreditne norme, poslujejo le na
podlagi predplacila oziroma ob ustreznem zavarovanju, vendar konkretnej$ih informacij v
porocilu ne navedejo.

6. Navedba ocene izpostavljenosti kreditnemu tveganju

Krka in Gorenje sta navedli oceno izpostavljenosti kreditnemu tveganju, in sicer tveganje
ocenjujeta kot zmerno, Mercator je kreditno tveganje uvrstil med klju¢na tveganja, konkretne
ocene izpostavljenosti niso predstavili, ocenjujejo pa, da se bo v naslednjem letu povecala, ravno
tako Petrol ni navedel ocene izpostavljenosti, navajajo le, da je med finan¢nimi tveganji kreditno
tveganje najpomembnejse.

7. Pojasnila racunovodskih usmeritev v zvezi s kreditnim tveganjem

Za vsa opazovana podjetja podajam skupno oceno: v porocilih so sistemati¢no in v skladu z
MSRP predstavili raCunovodske usmeritve za posamezne financéne instrumente, oslabitev
finan¢nih sredstev ter metode dolocanja poStene vrednosti. Pri vseh opazovanih podjetjih so
pojasnila dokaj splosna, na primer pri slabitvah terjatev, ki vsem predstavljajo najvecje kreditno
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tveganje. Le skupina Mercator je za kupce iz naslova Pika kartice konkretno opisala, kako in
kdaj se oblikujejo popravki kratkoroc¢nih terjatev, sicer pa nobeno podjetje ni predstavilo
konkretnejSi pojasnil o slabitvi terjatev, na primer, kdaj se v celoti oslabijo. Kljub temu
ocenjujem, da zadovoljujejo kriterij.

8. Ocena kakovosti razkritij o kreditnem tveganju v poslovnem porocilu

Vsa opazovana podjetja so zadovoljila kriterij kakovosti poroc¢anja, vsa porocila so napisana
enostavno in razumljivo, Krka izstopa s transparentnostjo in jedrnatostjo, pri Petrolu in Gorenju
je sicer dokaj teoretiCen opis modela upravljanja, vendar z dodanimi grafi¢nimi ponazoritvami
dovolj nazoren. Na splosno lahko ocenim, da ni nepotrebnih opisov, ter da se posamezna
razkritja povezujejo in tvorijo vsebinsko celoto. Pri Mercatorju bi bil lahko prvi del napisan bolj
jedrnato, vendar kljub temu ocenjujem, da je kakovost porocanja z vidika postavljenega Kriterija
dobra, in pri tem ne upostevam, da so pojasnila z vidika celotne vsebine v poslovnem porocilu
skromna.

9. Ocena kakovosti razkritij o kreditnem tveganju v racunovodskem poro¢ilu

Krka je tako kot v poslovnem tudi v racunovodskem delu letnega porocila prikazala veliko
transparentnost, razkritja so jasno in nazorno prikazana, napisana na enostaven in razumljiv
nacin, bralec brez truda dobi informacije o obravnavani problematiki, v tem delu prevladujejo
vrednostna razkritja.

Mercatorjeva pojasnila k racunovodskim izkazom so napisana razumljivo in v enostavnem
jeziku, kljub temu, da bi dolocene vsebine lahko predstavili bolj kratko in jedrnato, ali pa
naredili vsebinske poudarke pri pomembnejsi delih, ocenjujem, da je kakovost porofanja v
pojasnilih k racunovodskim izkazom dobra in zadovolji kriterij.

Pri Gorenju tudi v tem delu ocenjujem kakovost poro¢anja kot dobro, razkritja so napisana
razumljivo, jasno in dovolj jedrnato, vsebinski poudarki povecujejo preglednost, branje je
prijetno.

Pri Petrolu v pojasnilih k racunovodskim izkazom prevladujejo tabele z vrednostnimi razkritji,
skupaj so predstavili Skupino in obvladujo¢o druzbo. Za bolj$e razumevanje in jasnost porocanja
bi lahko dodali ve¢ opisnih razkritij oziroma komentarjev k vrednostnim razkritjem, kljub temu
ocenjujem, da zadovoljujejo kriterij.

10. Oblika in preglednost porocanja o kreditnem tveganju

Krka: porocilo je v obeh delih oblikovno vse¢no in zelo pregledno, lahko berljivo, poglavja so
jasno locena, vkljucili so tudi tekstovne poudarke bistvenih vsebin. Tabele so vidno oznacene,
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pregledne, dovolj velike in imajo enoten izgled. Oblika je v skladu s transparentnim slogom
pisanja, porocilo daje videz urejenosti.

Mercator: analizirani del letnega porocila je v obeh delih napisan preve¢ monotono, brez
kakrs$nih koli poudarkov bistvenih vsebin, in zato manj pregleden in tezje berljiv oziroma ima
tezjo dostopnost podatkov. Pri tabelah so uporabili enoten izgled, vendar so slabo oznacene.
Ocenjujem, da so podatki zaradi enoli¢nosti tezje dostopni, zaradi skromne uporabe tipografije
ne daje vtisa zadostne urejenosti, tudi poglavja in podpoglavja so slabo vidna. Ocenjujem, da oba
dela le delno zadovoljujeta kriterij.

Gorenje: porocilo je lepo oblikovano ter pregledno, grafi¢ne ponazoritve v poslovnem delu
omogocajo hitro in jasno razumevanje vsebine ter tudi prijetnejSe branje. Tudi rac¢unovodsko
porocilo je berljivo in pregledno, tabele so enotnega videza, poglavja in posamezni vsebinski
sklopi so jasno in vidno lo¢eni, celotno porocilo daje vtis urejenosti.

Petrol: poslovno porocilo je lepo oblikovano in dovolj pregledno, grafi¢éne ponazoritve popestrijo
opise in pripomorejo k jasnejSemu razumevanju in prijetnejSemu branju, poglavja in podpoglavja
so vidno oznacena, tudi opisni del je pregleden, stolpci so primerne Sirine. Ra¢unovodski del
porocila je lepo oblikovan, poglavja oziroma posamezne vsebine so jasno locene, tabele so lepo
oblikovane in primerno oznacene. Petrol je skupaj predstavil pojasnila za skupino in mati¢no
podjetje, kar zahteva bolj natan¢no branje, vendar je vseeno dovolj pregledno in jasno oznaceno,
da bralcu omogoc¢a normalno branje.

11. Obseg razkritij o kreditnem tveganju v poslovnem porocilu

Za Krko ocenjujem, da je obseg razkritij o kreditnih tveganjih v poslovnem porocilu zelo dober,
razkrite so vse relevantne informacije, opisna in vrednostna razkritja so uravnotezena. Predstavili
so vse elemente politike obvladovanja kreditnega tveganja ter razkrili tudi bistvene informacije o
obvladovanju kreditnega tveganja v letu 2014 — navedba deleza kupcev, vkljucenih v proces
kreditne kontrole, razkritja o upravljanju s terjatvami v letu 2014 s predvidevanji za prihodnje
leto, navedba deleza zavarovanih terjatev — izpostavili in komentirali so tudi dogajanje na
ruskem in ukrajinskem trgu (navedba deleZza zavarovanih terjatev na teh trgih, oblike
zavarovanja, podaljSanje roka placil).

Mercator je v poslovnem porocilu predstavil del politike upravljanja s tveganji, opisali so nov
sistem spremljanja in zaznavanja tveganj ter predstavili analizo posameznih tveganj. Za kreditno
tveganje so navedli opis tveganja, kratko analizo obvladovanja v letu 2014 (ki je sploSen opis
nacina obvladovanja kreditnega tveganja) ter nacrtovanih aktivnosti za leto 2015. Pogresala sem
predvsem konkretnejse informacije o upravljanju in obvladovanju terjatev v letu 2014, prav tako
v poslovnem poroCilu ni vkljuéenih nobenih vrednostih razkritij. Ugotovila sem tudi
nedoslednost pri opredelitvi kreditnega tveganja, v poslovnem porocilu pri opisu omenjajo le
kupce pravne osebe, v racunovodskem porocilu pa tudi imetnike kartice Pika.
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Gorenje je v prvem delu dobro predstavilo politiko upravljanja s tveganji, nazorno so prikazali
nov sistem celovitega upravljanja s tveganji. Predstavili so tudi zunanje in notranje dogodke, ki
so zaznamovali upravljanje s tveganji v letu 2014. lIzpostavili so dogodke na ruskem in
ukrajinskem trgu, posledice na poslovanje skupine (niZji obseg prodaje, zmanjSanje
dobickonosnosti) ter predstavili ukrepe, ki so jih uporabili za zmanjSanje negativnih u¢inkov. V
nadaljevanju so za kreditna tveganja predstavili konkretne ukrepe in procese obvladovanja
tveganj, predvsem politiko upravljanja s terjatvami, nain zavarovanja, omejitve za nasprotno
stranko, podali oceno tveganja ter navedli delez zavarovanih terjatev. Prevladujejo sicer opisna
razkritja, vendar so predstavili tudi pomembnejsa vrednostna razkritja glede obvladovanja
kreditnega tveganja v letu 2014.

Petrol je v poslovnem porocilu predstavil vse elemente politike upravljanja s tveganji, splosno so
opisali dogajanje v letu 2014, ki je vplivalo na poslovna tveganja, v nadaljevanju pa so
podrobneje opisali ukrepe za obvladovanje kreditnega tveganja. Poudarili so predvsem aktivnosti
in zaostrovanje ukrepov za obvladovanje terjatev, Se posebej vecjih kupcev. Opisujejo aktivno
izterjavo, sistemati¢no spremljanje terjatev, povecanje obsega instrumentov zavarovanja,
uporabo enotne racunalniske aplikacije za upravljanje s terjatvami, uvedbo organizacijskega in
racunalnisko centraliziranega nadzora nad prejetimi zavarovanji, omenili so tudi trge JV Evrope.
Ocenjujejo, da Kkljub razmeram zadovoljivo obvladujejo kreditno tveganje. Na koncu so na
kratko predstavili Se dana posojila. V tem delu je dobro predstavljena politika upravljanja s
tveganji, prikaz kreditnega tveganja je zgolj opisen, vkljucili niso nobenih vrednostnih razkritij,
pogresala sem predvsem konkretno predstavitev trenutnega stanja obvladovanja terjatev,
primerjavo s preteklim obdobjem in predvidevanja za prihodnje obdobje, zato ocenjujem, da je ta
del vsebinsko preskromen.

12. Obseg razkritij o kreditnem tveganju v racunovodskem porocilu

Vsa opazovana podjetja so v tem delu prikazala vrednostna razkritja, ki jih zahtevajo standardi,
in sicer so predstavila najvecjo izpostavljenost knjigovodske vrednosti posameznih financ¢nih
sredstev (pri vseh priCakovano prevladujejo terjatve), opis zavarovanja in delez zavarovanih
finanénih sredstev ter analizo zapadlosti in prikaz popravkov vrednosti. Pri Krki in Mercatorju so
to razkritja za terjatve in dana posojila, pri Gorenju in Petrolu pa za terjatve.

Krka je v pojasnilih ponovila informacije iz poslovnega porocila ter ponovno podrobneje opisno
in vrednostno predstavila najpomembnejse kreditno tveganje, to je terjatve do kupcev. Poleg
zgoraj opisanih razkritij je prikazala tudi regijsko analizo posojil in terjatev do kupcev (za
Slovenijo, razli¢ne evropske ter druge trge) in navedla vrednosti terjatev, pri katerih je prislo do
novega dogovora, to je podaljSanega roka placila, tudi ostala finan¢na sredstva so transparentno
pojasnjena. Obseg razkritij v raunovodskem porocilu ocenjujem kot zelo dober, saj je skupina
Krka navedla vse bistvene informacije, primerno predstavila vsa finan¢na sredstva, njihovo
kreditno kvaliteto, prikazala regijsko analizo ter zahtevane analize po MSRP 7. Razkritja
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uporabnikom omogocajo ovrednotiti obseg in pomen kreditnega tveganja za skupino, razumeti
nacin upravljanja ter oceniti uspesnost obvladovanja kreditnega tveganja.

Mercator je v racunovodskem porocilu uvodoma predstavil pregled tveganj in politiko
upravljanja s tveganji. Predstavili so cilje, organiziranost, proces upravljanja s tveganji,
metodologijo zaznavanja in merjenja ter na kratko in sploSno opisali dogajanje v letu 2014. V
nadaljevanju so predstavili posamezna tveganja, ki izhajajo iz finan¢nih instrumentov. Pri opisu
kreditnega tveganja so v tem delu izpostavili terjatve do veleprodajnih kupcev in imetnikov Pika
kartice, njihovo razprSenost ter v nadaljevanju na kratko predstavili proces kreditne kontrole in
ukrepe ob morebitnem povecanju tveganja, ta del razkritij je dokaj opisen in splosen. Pri analizi
finan¢nih sredstev so prikazali podrobnejSo analizo za terjatve in dana posojila, poleg na zacetku
omenjenih so prikazali tudi geografsko analizo (Slovenija, tujina) ter analizo terjatev in danih
posojil glede na vrsto kupcev. Pojasnila k racunovodskim izkazom so v primerjavi s poslovnim
poroc¢ilom obseznejsa in celovitej$a, o dolocenih elementih politike obvladovanja tveganja celo
zelo podrobna (organiziranost), glede vrednostnih razkritij pa pripravljena predvsem v skladu z
zahtevami MSRP. Obseg razkritij ocenjujem kot dober, za boljso preglednost in razumljivost bi
lahko terjatve in posojila predstavili loCeno, kar narekuje tudi MSRP. Terjatve iz naslova
veleprodaje predstavljajo vecinski delez terjatev, za boljSe razumevanje poslovanja in
izpostavljenosti kreditnemu tveganju bi bila zato dobrodosla podrobnejsa regijska raz¢lenitev,
tudi sicer bi lahko temu delu namenili malo ve¢ pozornosti, na primer komentirali spremembe v
delezih glede na vrsto kupcev v primerjavi s predhodnim letom (povecanje deleza terjatev
veleprodajnih kupcev za 23 %).

Gorenje je v pojasnilih najprej jasno predstavilo cilje upravljanja s finan¢nimi tveganji in
navedlo metodologijo zaznavanja finan¢nih tveganj. V nadaljevanju so predstavili kreditno
tveganje ter v skladu z mednarodnimi standardi razkrili najvecjo izpostavljenost kreditnemu
tveganju ter komentirali spremembe v delezu terjatev do kupcev v primerjavi s predhodnim
letom (aktivnejSe upravljanje terjatev), regijsko analizo terjatev do kupcev, analizo po vrstah
kupcev ter analizo starosti terjatev in gibanje popravka vrednosti. V nadaljevanju so ponovili
pojasnila iz poslovnega porocila oziroma ponovno predstavili znalilnosti kupcev, politiko
upravljanja s terjatvami, limit v procesu kreditne kontrole, oblike zavarovanja, deleZe in obliko
zavarovanih terjatev ter primerjavo s predhodnim letom, omenili so tudi usmeritve pri sklepanju
izvedenih finan¢nih instrumentov, v pojasnilih so tudi primerno predstavljena ostala finan¢na
sredstva podjetja. Ocenjujem, da je obseg razkritij v raunovodskem delu zelo dober, vsebinsko
dovolj bogat oziroma bralcu daje relevantne informacije o kreditnem tveganju v skupini,
pogresala sem le Se kakSno pojasnilo glede zavarovanja terjatev v Rusiji in Ukrajini, saj so
slednja trga izpostavili v poslovnem poroéilu, v pojasnilih pa ju ne omenjajo.

Petrol je v pojasnilih finan¢nih instrumentov predstavil predvsem vrednostna razkritja v skladu z
zahtevami mednarodnih standardov, prikaz najvecje izpostavljenosti finan¢nih sredstev ter
zahtevane analize kratkoroc¢nih poslovnih terjatev (lo¢en prikaz za terjatve do kupcev, terjatve za
obresti in druge terjatve). Zelo na kratko so komentirali spremembo kratkoro¢nih poslovnih
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terjatev v letu 2014, opisali kupce, navedli terjatev do najvecjega posami¢nega kupca, omenili
zaostrovanje pogojev v procesu kreditne kontrole ter prikazali stopnjo obvladovanja terjatev, ki
jo merijo preko doseganja kriterijev dni vezave terjatev, na koncu omenjajo Se dana posojila,
predvsem odvisnim druzbam. Tudi ostala finan¢na sredstva so v posameznih pojasnilih bolj ali
manj le vrednostno prikazana, ni pojasnil glede kreditne kvalitete posojil, pri terjatvah sem
pogresala regijsko analizo oziroma vsaj kratko predstavitev ostalih trgov. Zato ocenjujem, da je
Petrol v pojasnilih k ra¢unovodskim izkazom le delno zadovoljil kriterij glede obsega razkritij.

4.3 Ugotovitve analize

Pri analizi razkritij kreditnih tveganj v letnih poro¢ilih izbranih slovenskih nefinan¢nih podjetij
za leto 2014 sem prisla do skupnih ugotovitev, predstavljenih v nadaljevanju.

Na splosno lahko ocenim, da je porocanje o kreditnih tveganjih v vseh opazovanih podjetjih
dobro ali celo zelo dobro. Vsa stiri podjetja so v vecini zadovoljila, ali vsaj delno zadovoljila
kriterije ocenjevanja, tako glede predstavitve posameznih elementov politike obvladovanja
kreditnega tveganja kot tudi obsega, kakovosti in oblike poro¢anja v letnih poro¢ilih. Opazovana
podjetja opravljajo razliéne osnovne dejavnosti, razlikujejo se tako v politiki obvladovanja
tveganj kot tudi v porocanju v letnih porocilih, kljub temu lahko opazimo tudi dolocene
podobnosti pri poro¢anju o kreditnih tveganjih.

Opazovana podijetja so tveganjem v skladu z ZGD-1 namenila posebno poglavje v poslovnem
porocilu. V tem delu prevladujejo predvsem razkritja o politiki prepoznavanja in upravljanja s
tveganji, manj prostora pa so namenili predstavitvi konkretnih informacij o obvladovanju
kreditnega tveganja oziroma terjatev, ki vsem opazovanim podjetjem predstavlja najvecje
oziroma najpomembnejse kreditno tveganje. Vecinoma so bili v poslovnem porocilu vsaj delno
predstavljeni vsi elementi politike obvladovanja kreditnega tveganja, najslabse so bili
predstavljeni cilji oziroma strateske usmeritve, konkretno jih je predstavilo le eno podjetje, ostali
so navajali le sploSne usmeritve, ter ocena izpostavljenosti kreditnemu tveganju, ki je bila
navedena v dveh primerih. V poslovnem porocilu tako prevladujejo opisna razkritja, vecina
opazovanih podjetij pa je predstavila tudi nekaj vrednostnih razkritij.

Racunovodski del porocila je po pri¢akovanjih pri vseh opazovanih podjetjih pisan predvsem v
skladu z zahtevami standardov. Vsa opazovana podjetja namre¢ raCunovodijo v skladu z
mednarodnimi standardi, ki pa zelo natancno dolocajo razkritja v zvezi s financnimi tveganji.
Vsa opazovana podjetja so finan¢nim instrumentom in kreditnemu tveganju namenila posebno
poglavje med pojasnili k raéunovodskim izkazom. Podjetja so v pojasnilih razkrila zahtevane
informacije o izpostavljenosti kreditnemu tveganju, analize finan¢nih sredstev ter informacije
glede zavarovanja finan¢nih sredstev, tako je v tem delu pri vseh prikazan najvecji delez
vrednostnih razkritij.

Oblika porocanja je pri vec¢ini podjetij zelo dobra. O¢itno je, da opazovana podjetja pri pripravi
letnega porocila veliko pozornost namenjajo tudi oblikovanju. Splosni vtis letnega porocila je pri
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vecini dober, oblika je skladna z vsebino, jasno je izrazen temeljni oblikovalski koncept, porocila
so pregledna in uporabniku omogocajo prijetno branje. Tudi kakovost porocanja je pri vseh
opazovanih podjetjih zelo dobra, poro¢ila so napisana jasno in razumljivo.

Pri oceni obsega porocanja sta se malo slabse izkazali dve podjetji, dve podjetji pa zelo dobro
oziroma odli¢no. Opazam, da je pri nekaterih podjetjih o dolo¢enih vsebinah, predvsem pri
predstavitvah modelov upravljanja s tveganji, precej teoreti¢nih in podrobnih opisov, porocanje 0
dolocenih vsebinah, predvsem pri konkretnih vrednostnih razkritjih, pa preskromno. Opisna in
vrednostna razkritja tako niso vedno uravnotezena. Tudi z vidika prostovoljnih razkritij
prevladujejo opisna razkrijta, podjetja so bila najbolj podrobna pri predstavitvi politike
upravljanja s tveganji, skromna pa glede predvidevanj za prihodnost, $e najmanj pa so razkrila o
neuspehih ali tezavah pri upravljanju s kreditnim tveganjem. Razlike med poroc¢ili so opazne tudi
pri prostovoljnih vrednostnih razkritjih, predvsem pri pojasnilih o regijskem obvladovanju
terjatev, saj vsa opazovana podjetja poslujejo tudi na mednarodnih trgih. Razlike so opazne tudi
pri pojasnilih o posojilih, predvsem o kreditni kvaliteti. Zaradi vecje transparentnosti in
kredibilnosti porocanja bi priporocila, da podjetja v razkritja vkljuc¢ijo tudi taksSne informacije,
saj so za uporabnika koristne, ker omogocajo ustvariti pravo in dovolj podrobno sliko o kreditnih
tveganjih in njihovem obvladovanju v podjetju. Ugotavljam, da nekatera opazovana podjetja
veliko lazje porocajo o nevtralnih in splo$nih vsebinah, nerada pa razkrivajo konkretne
informacije o ciljih, predvidevanjih ali morebitnih tezavah in neuspehih pri obvladovanju
tvegan;.

Namen diplomskega dela je bil analizirati kakovost porocanja o kreditnih tveganjih v izbranih
letnih porocilih nefinanénih podjetij. Po opravljeni analizi tako ugotavljam in tudi potrjujem
domnevo, da je poro¢anje 0 kreditnih tveganjih v opazovanih podjetjih dobro oziroma zelo dobro
in bi lahko predstavljalo tudi merilo dobrega porocanja ali vsaj dobro primerjalno izhodisce.
Opazam pa tudi, da pri vseh opazovanih podjetjih bolj ali manj Se vedno ostaja tudi prostor za
izboljSanje poro€anja o kreditnih tveganjih.

Izvedena analiza je bila opravljena na vzorcu 4 podjetij, torej z omejenim obsegom, in
pridobljenih ugotovitev ne morem posplosevati. Kljub temu predvidevam, da so ocenjevana
porocila med najboljsimi slovenskimi letnimi poroc€ili, saj sem analizirala porocila velikih
podjetij, ki ze leta ra¢unovodijo v skladu z mednarodnimi standardi, poleg tega so bila v
preteklosti za svoja letna porocila nagrajena. Izvedena analiza lahko predstavlja izhodisce za
nadaljnje raziskovanje porocanja o kreditnih tveganjih, saj bi z analizo vejega Stevila podjetij
pridobili ve¢ primerljivih podatkov. Raziskavo bi lahko razsirili na vsa nefinan¢na podjetja,
podjetja v posamezni dejavnosti, mozna je tudi mednarodna raziskava, ki bi pokazala kakovost
poro¢anja o kreditnem tveganju slovenskih podjetij v primerjavi z drugimi drzavami. Opcij je
veliko, vendar bi tako obsezna raziskava prekoracila okvir mojega diplomskega dela.
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SKLEP

Podjetja se pri svojem poslovanju soocajo z vrsto razlicnih tveganj, uspeSnost poslovnih
odlocitev oziroma podjetja je odvisna od zaznavanja ter pravoCasnega in pravilnega odzivanja
nanje. Vsa tveganja pa se vsaj posredno zrcalijo v finan¢nih tveganjih. Pravocasno
prepoznavanje in obvladovanje financnih tveganj je pogoj, ne samo za uspeSno poslovanje,
temvec tudi za sam obstoj podjetja, saj se njihov vpliv kaze neposredno v finan¢ni sposobnosti
podjetja. Pomemben del celotne poslovne politike podjetja tako predstavlja politika
obvladovanja finan¢nih tveganj kot sestavni del financne politike podjetja, ki mora jasno
opredeliti tveganja, katerim je podjetje izpostavljeno, ter dolociti na¢in obvladovanja le-teh.

Kreditno tveganje je eno izmed osnovnih finan¢nih tvegan;j ter najstarejsa in tudi najpogostejsa
oblika tveganja. Pogosto uporabljena definicija kreditno tveganje opredeljuje kot moznost
nastanka izgube zaradi neizpolnitve pogodbenih obveznosti dolznika do kreditodajalca.
Obvladovanje kreditnega tveganja je tako eden izmed najpomembnejSih ukrepov finanéne
sluzbe, saj neposredno vpliva na njegovo placilno sposobnost, izpostavljeno pa mu je prakti¢no
vsako podjetje. Finan¢na sluzba lahko za obvladovanje kreditnega tveganja uporablja razli¢ne
metode, odvisno od izbrane politike obvladovanja kreditnih tveganj, vendar je med njimi gotovo
najpomembnejsa sprotno ugotavljanje in spremljanje bonitete poslovnih partnerjev. V praksi se
uporabljajo razlicni kombinirani prijemi, ki poleg ucinkovitega bonitetnega informacijskega
sistema obsegajo tudi uporabo osnovnih in izvedenih finan¢nih inStrumentov, podjetja se
posluzujejo predvsem razli¢nih oblik kreditnih zavarovan;.

Podjetja v zadnjih letnih vedno vec pozornosti posvefajo obvladovanju kreditnega tveganja,
poleg tega tudi zakonski in drugi predpisi podjetja silijo v obvladovanje finan¢nih tveganj, vedno
vedji pa je tudi poudarek po ustrezni komunikaciji z relevantnimi javnostmi. Podjetja lahko z
interesnimi  skupinami  komunicirajo na razliéne nacine, vendar je letno porocilo
najpomembnejsa in tudi najbolj uveljavljena oblika, preko katere podjetja sporocajo informacije
o uspesnosti in finanénem poloZaju zunanjim uporabnikom. Pri sestavi letnega porocila morajo
podjetja upoStevati zakonske dolocbe ter raCunovodske standarde in druge predpise, vecina
podjetij pa poleg obveznih v letna porocila vkljucuje tudi prostovoljna razkritja, predvsem zaradi
vecje prepoznavnosti, povecanja transparentnosti in konkurencne prednosti.

Analiza poro€anja v letnih porocilih je pokazala, da je poro€anje o kreditnih tveganjih v vseh
opazovanih podjetjih na splo$no dobro oziroma zelo dobro. Rezultat je pri¢akovan tudi, ker vsa
opazovana podjetja ze leta racunovodijo v skladu z mednarodnimi ra¢unovodskimi standardi, Ki
dokaj podrobno dolo¢ajo razkritja, ki uporabnikom raunovodskih izkazov omogocajo
vrednotenje pomena finan¢nih instrumentov, naravo in obseg tveganj, ki izhajajo iz njih, ter
na¢in obvladovanja teh tveganj v podjetju. Vendar pa analiza kaze tudi, 0 katerih vsebinah
podjetja tezje razkrivajo informacije. Vsa podjetja so se dobro izkazala pri obliki in kakovosti
porocanja ter tudi pri posameznih, predvsem splosnih vsebinah, na primer pri predstavitvah
teoreticnih modelov obvladovanja kreditnih tveganj. Veliko tezje pa razkrivajo informacije 0
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konkretnih ciljih obvladovanja kreditnega tveganja, o problemih, s katerimi se soocajo pri
obvladovanju tega tveganja in o predvidevanjih za prihodnja obdobja.

ZakljuCujem, da je porocanje v opazovanih podjetjih sicer dobro, vendar pa bi bolj ali manj vsa
opazovana podjetja lahko Se izboljSala svoje poroCanje o kreditnih tveganjih v letnih porocilih.
Poleg tega je analiza pokazala, da so nacin, obseg in kakovost porocanja Se vedno pretezno
pogojeni z zakonskimi zahtevami in raCunovodskimi standardi, kar tudi pojasnjuje dopolnjevanje
in prilagajanje standardov in drugih predpisov porocanja vse bolj spremenljivemu poslovnemu
okolju pa tudi zahtevam vlagateljev ter drugih interesnih skupin.
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PRILOGA : Seznam kratic

AJPES — Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve

COSO - angl. The Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (Odbor
podpornih organizacij Treadway komisije)

GAAP —ang. Generally Accepted Accounting Principles (splosno sprejeta raCunovodska nacela)
IASB — angl. International Accounting Standards Board (Odbor za mednarodne racunovodske
standarde)

JOLP — Javna objava letnih porocil

MRS — Mednarodni ra¢unovodski standardi

MSRP — Mednarodni standardi ra¢unovodskega porocanja

OPMSRP — Odbor za pojasnjevanje mednarodnih standardov racunovodskega porocanja

PSR — Pravila skrbnega ratunovodenja

SID — Slovenska izvozna druzba, d. d., Ljubljana (Slovenska izvozna in razvojna banka)

SOP — Strokovni odbor za pojasnjevanje

SRS — Slovenski racunovodski standardi

UOMRS — Upravni odbor za mednarodne racunovodske standarde

ZFPPIPP — Zakon o finan¢nem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem
prenehanju

ZGD-1 — Zakon o gospodarskih druzbah



