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11..  UUVVOODD  
 
Letno poročilo ostaja najbolj izrazito komunikacijsko orodje podjetij, kljub temu da se 
soočamo z informacijsko preobremenjenostjo. Načini poročanja gospodarskih družb so lahko 
zelo različni. V Sloveniji še vedno najdemo letna poročila, ki so predstavljena zelo suhoparno, 
brez grafičnih in slikovnih predstavitev, medtem ko nekatere gospodarske družbe že dajejo 
izreden pomen temu, kako predstaviti svoje poslovanje v letnem poročilu. 
 
Borzno posredniške družbe imajo pomembno vlogo v finančnem sistemu. Njihova temeljna 
dejavnost je opravljanje poslov z vrednostnimi papirji. Pri tem poslovanju se soočajo z vse 
večjimi tveganji, saj postaja to okolje vedno bolj konkurenčno. Udeleženci na finančnem trgu 
so med seboj povezani, zato je pomembno, da vsi pravočasno prepoznavajo in obvladujejo 
tveganja. Ker borzno posredniške družbe nastopajo na trgu večinoma s sredstvi svojih strank, 
lahko samo propad enega udeleženca, povzroči verižno reakcijo, kajti večja globalizacija 
zmanjšuje razlike med posameznimi trgi.  
 
Letno poročilo borzno posredniških družb je pokazatelj preteklega poslovanja, prikaz 
upravljanja z interesi strank in prikaz nadaljne strategije ter prihodnjih načrtov. Njihove 
interesne skupine si skušajo ob branju letnega poročila pridobiti koristne informacije, s 
katerimi lažje uravnavajo tudi svoja tveganja.  
 
Namen mojega diplomskega dela je prikaz vsebine letnega poročila borzno posredniške 
družbe (v nadaljevanju BPD) in narediti praktično analizo letnih poročil borzno posredniških 
družb Ilirike d.d., Poteze d.d.in Primorskega finančnega centra Interfin d.o.o.  
 
Vsebinsko je sestavljeno iz petih poglavij. Po uvodnem delu, v drugem poglavju opišem 
definicijo in namen letnih poročil za vsa podjetja, predstavim interesne skupine, ki se 
zanimajo za informacije v letnih poročilih ter bolj podrobno navedem sestavine letnega 
poročila, ki je razdeljeno na tri vsebinske sklope, na uvodni del, poslovno poročilo in 
računovodsko poročilo. 
 
V tretjem poglavju se osredotočim na vsebino letnega poročila borzno posredniške družbe. 
Opišem stanje borzno posredniških družb v Sloveniji, predstavim tveganja s katerimi se 
soočajo in navedem pravne podlage, ki jih morajo upoštevati pri sestavi letnih poročil. 
Nadaljujem s posebnostmi poslovnega in računovodskega poročila, s poročanjem borzno 
posredniških družb in revizijskim pregledom letnega poročila.  
 
Četrto poglavje je namenjeno podrobnejši analizi treh letnih poročil borzno posredniških 
družb. Začne se s kratko predstavitvijo izbranih borzno posredniških družb, s strokovnimi 
kriteriji za ocenjevanje letnih poročil, zaključi pa z analizo posameznih poslovnih in 
računovodskih poročil, opravljenih na podlagi teoretičnih predpostavk iz drugega in tretjega 
poglavja.   
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Sklepne ugotovitve, do katerih sem prišla med obravnavo letnih poročil, povzamem v 
zadnjem poglavju. 
 
Pri pripravi diplomskega dela sem se naslonila na teoretično znanje, ki sem ga pridobila med 
študijem na Ekonomski fakulteti v Ljubljani in praktično znanje, ki sem ga pridobila s 
študentskim delom v dveh borzno posredniških družbah. 
 

22..  VVSSEEBBIINNAA  LLEETTNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 

22..11..  DDEEFFIINNIICCIIJJAA  LLEETTNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
Letno poročilo je standardno poročilo o poslovanju, namenjeno zunanjim interesnim 
skupinam, ki na podlagi letnega poročila dobijo stvarne informacije iz podjetja samega 
(finančne, tržne, kadrovske…) in informacije iz okolja podjetja (makroekonomske, družbene  
in druge informacije) (Horvat, 2005, str. 32).  
 
Letno poročilo je najpomembnejša periodična listina komuniciranja uprave gospodarske 
družbe z lastniki in finančnim okoljem. Besedilo, številke in oblika skupaj dajejo vtis resnosti 
in zanesljivosti vodstva in organizacije kot celote. Letno poročilo ne le poroča, temveč tudi 
razlaga ozadje preteklih dogajanj in namene za prihodnost. Njegova vrednost je trajna in v 
svetu obstajajo tudi urejene zbirke letnih poročil najpomembnejših organizacij (Gruban, 
Verčič, Zavrl, 1997, str. 105).   
 
Ima opredeljene cilje, ki izhajajo iz temeljnega cilja podjetja, pri čemer moramo v podjetju 
paziti, da ne opišemo prevelikega števila ciljev, saj bi s tem dosegli ravno nasprotno od 
želenega. Zato mora poslovodstvo razvrstiti komunikacijske cilje po pomembnosti in jih 
izbrati omejeno število. Pri tem mora paziti, da glede na izbrane cilje ne vključi preveč 
informacij, kar se pogosto dogaja, saj to prinaša nasproten učinek. Letno poročilo je treba 
uglasiti tudi za različne interesne skupine podjetja (Horvat, 2000, str. 52). 
 
22..22..  NNAAMMEENN  LLEETTNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
Namen letnega poročila: 
- zadostitev zakonskim zahtevam, 
- informiranje, 
- spodbujanje sodelovanja in 
- reklamiranje. 
 
Osnovni namen letnega poročila je v predstavitvi informacij o aktivnostih podjetja v 
poslovnem letu različnim interesnim skupinam. Poleg tega letno poročilo skuša v javnosti 
podjetju zgraditi pozitivno podobo, prodati njegove proizvode in storitve pa tudi delnice 
podjetja. Podjetja, ki se zavedajo teh funkcij letnega poročila, svoje poročilo pošljejo 
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obstoječim lastnikom, zainteresiranim zaposlenim, dobaviteljem, knjižnicam, državnim 
ustanovam, finančnim institucijam, univerzam in drugim. (Sigband, Bell, 1989, str. 318). 
 
Ker je letno poročilo namenjeno uporabnikom z različnimi zahtevami, morajo informacije v 
njem ustrezati nekaterim kakovostnim merilom (Glautier, Underdown, 1997, str. 200): 
 
♦ Pomembnost 
Informacije v letnem poročilu morajo biti pomembne za tistega, ki se na njihovi podlagi 
odloča. Na ta način lahko interesenti ovrednotijo pretekle, sedanje in prihodnje poslovne 
dogodke. 
 
♦ Zanesljivost 
Informacije ne smejo vsebovati pomembnih napak in pristranskih stališč, tako da lahko 
verodostojno predstavljajo poslovne dogodke. Z revidiranjem dosežemo večjo zanesljivost 
informacij.  
 
♦ Primerljivost 
Primerljivost informacij omogoča lažje oblikovanje sodb, saj lahko na ta način med seboj 
primerjamo informacije različnih podjetij v različnih časovnih obdobjih. 
 
♦ Razumljivost 
Informacija mora biti predstavljena uporabnikom na njim razumljiv način.  
 
♦ Popolnost 
Informacija v računovodskih izkazih je popolna znotraj meja njene bistvenosti in stroškov. 
 
♦ Objektivnost 
Informacije ne smejo biti pristranske oziroma jih mora podjetje v letnem poročilu predstaviti 
nevtralno. 
 
♦ Previdnost 
Večinoma so poslovni dogodki povezani z negotovostjo, zato je potrebno računovodske 
informacije pripravljati previdno. 
 
♦ Pravočasnost 
Pravočasna informacija je velikokrat bolj pomembna kot njena popolnost. Če porabimo več 
časa, zato da bi zagotovili popolno informacijo s stališča vseh vidikov poslovnega dogodka, je 
lahko taka informacija zelo zanesljiva, nima pa uporabne vrednosti, saj je bila predstavljena 
prepozno. Zato je potrebno vedno poiskati optimalno raven med pravočasnostjo in 
zanesljivostjo informacij. 
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22..33..  IINNTTEERREESSNNEE  SSKKUUPPIINNEE  
 
Posamezne interesne skupine lahko glede na njihov vpliv na podjetje razdelimo v tri skupine: 
primarne, sekundarne in terciarne. Primarne skupine so delničarji in drugi naložbeniki. Brez 
stalnega sodelovanja primarnih skupin tudi podjetje ne more obstajati. Med primarnimi 
skupinami in podjetjem obstaja visoka stopnja medsebojne odvisnosti. V kolikor ena od 
primarnih skupin postane nezadovoljna in izstopi iz podjetja, je obstoj le-tega lahko resno 
ogrožen (Clarkson, 1995, str. 106).  
 
Sekundarne interesne skupine so dobavitelji, posojilodajalci, zaposleni, kupci in država, torej 
vsi tisti interesniki, ki imajo neposreden ekonomski interes do podjetja. Terciarni uporabniki 
letnih poročil pa so vse druge javnosti, in sicer borzni posredniki, odvetniki, mediji, knjižnice, 
poslovne publikacije, poslovni pisci in kolumnisti, učitelji in profesorji predmetov kot so 
komuniciranje, menedžment, računovodstvo in sploh kdorkoli, ki ima povezavo s podjetjem. 
Temu pravimo tako imenovani želeni seznam ciljnih javnosti, s katerimi komunicirajo vsa 
podjetja, pri čemer pa mora vsako podjetje zase oblikovati seznam interesnih skupin in 
udeležencev (Gruban et al., 1990, str. 28). 
 
Slovenski računovodski standardi (v nadaljevanju SRS) delijo uporabnike računovodskih 
informacij na notranje in zunanje.  
 
Notranji uporabniki računovodskih informacij so po SRS 30.7. (2006); izvajalci posameznih 
nalog v družbi, ki morajo odločati o podrobnostih izvajanja ter poslovodstvo v družbi, od 
najnižje ravni do uprave, upravljalni in nadzorni organi v družbi in zaposleni v družbi. 
 
Zunanji uporabniki računovodskih informacij pa so po SRS 30.8. (2006); lastniki, ki niso 
člani njegovih upravljalnih in / ali nadzornih organov (tudi možni vlagatelji kapitala), 
posojilodajalci (zlasti dajalci dolgoročnih in tudi kratkoročnih posojil), dobavitelji (zlasti 
dajalci dolgoročnih in tudi kratkoročnih kreditov), kupci (zlasti glavni stalni kupci), država in 
javnost (tudi tekmeci).  
 
Vsaka izmed teh interesnih skupin potrebuje pri svojem odločanju informacije. Glede na to, 
da odločitve, ki jih sprejmemo danes, vplivajo na razvoj dogodkov v prihodnosti, so za 
interesne skupine vsekakor boljše informacije o prihodnosti kot informacije o preteklosti, ki 
so podane v poslovnem poročilu. Kljub temu ne smemo zanemariti pomembnosti preteklih 
informacij, saj nam razkrijejo ravnanje poslovodstva v preteklosti, iz česar lahko 
predvidevamo možne poslovne odločitve poslovodstva v prihodnosti. 
 
Vsekakor moramo pri pripravi letnega poročila vedeti katere so interesne skupine podjetja 
oziroma kdo so možni bralci. Cilji posameznih interesnih skupin se na določenih področjih 
prepletajo, zato lahko pripravimo model letnega poročila z glavnimi sestavinami, nato pa 
razmišljamo tudi o več različicah poročila, če je to, denimo, namenjeno samo nadzornemu 
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svetu, skupščini, dobaviteljem, kupcem, zaposlenim in širši javnosti. Glede na to, za koga je 
letno poročilo pripravljeno, osnovni model letnega poročila ustrezno širimo in krčimo 
(Horvat, 2002, str. 32).  
 
22..44..  SSEESSTTAAVVAA  LLEETTNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
Letno poročilo mora biti sestavljeno jasno in pregledno, izkazovati mora resničen in pošten 
prikaz premoženja, obveznosti družbe, njen finančni položaj ter poslovni izid. V širšem 
sestavine letnega poročila določata Zakon o gospodarskih družbah in Slovenski računovodski 
standardi, družba pa sama določi katera prostovoljna razkritja bo razkrila. Tista podjetja, ki se 
odločijo za prostovoljna razkritja, se želijo od drugih razlikovati po večji količini kakovostnih 
informacij o poslovanju, ki jih ponudijo zunanjemu uporabniku (Horvat, 2003, str. 62). 
 
V svetu je letno poročilo eno najbolj uveljavljenih komunikacijskih sredstev, ki predstavi 
preteklo poslovanje kot tudi perspektivo za prihodnost, vendar pa pri presojanju odličnosti 
podjetja ne smemo izhajati samo iz njegovega lastnega zornega kota. Ni pomembno, kako se 
podjetje samo ocenjuje, temveč, kako ga občutijo drugi. Ne gre torej za notranje rešitve, ki bi 
lahko bile označene kot odlične, temveč za zunanjo pojavnost podjetja, ki je označena kot 
odličnost (Turk, 2000, str. 7). 
 
Podjetje mora imeti natančno vsebinsko zasnovo, da ve, kaj zajeti v letno poročilo. Sestavni 
deli letnega poročila so: 
- uvodni del 
- poslovno poročilo in 
- računovodsko poročilo. 

2.4.1. Uvodni del 
 
Rdečo nit celotnega letnega poročila lahko določimo z grafično podobo naslovnice, ki že na 
prvi pogled pritegne bralca. Nato sledi uvodni del, ki vsebuje: 
- kazalo 
- kratko uvodno predstavitev podjetja 
- poročilo predsednika uprave in predsednika nadzornega sveta 
- povzetek z uvodnimi poudarki 
 
Bistvo uvodnega dela je, da mora biti razumljiv tudi za strokovno manj podkovane bralce. 
Podatki morajo biti predstavljeni sistematično, pregledno ter prepričljivo za tiste, ki podjetja 
ne poznajo. Uvodni del ni namenjen strokovnjakom, saj so le ti podatki za njih preskopi.  
 
Nato sledi kratka predstavitev podjetja z informacijami o proizvodih, storitvah, zgodovini, 
kontaktih, poslovnih enotah in podobno. Lahko se predstavi tudi temeljna sporočila 
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poslanstva in vizijo podjetja ter omeni najpomembnejše cilje, tako kratkoročne kot 
dolgoročne. 
 
Poročilo predsednika uprave je zaradi svoje pomembnosti na začetku letnega poročila. 
Največkrat je predstavljeno kot pismo, naslovljeno na delničarje. Napisano mora biti kratko, 
jasno in jedrnato, da ne izgubi svojega namena. Vsebuje kratke informacije o 
najpomembnejših dogodkih in odločitvah, ki jih je poslovodstvo sprejelo v poslovnem letu. 
Ne sme pa vsebovati trditve, ki je ni mogoče najti v preostalih delih letnega poročila.     
 
Uprava je odgovorna za sestavitev letnega poročila, nadzorni svet pa ima nalogo preveriti 
sestavljeno letno poročilo. Poročilo nadzornega sveta obrazloži aktivnosti in sklepe 
nadzornega sveta, sodelovanje z upravo, izrazi stališče do revizijskega poročila, predstavi 
svoje pripombe ter poda pojasnila glede morebitne delitve dobička. 
 
Povzetek z uvodnimi poudarki iz minulega poslovnega leta najlažje predstavimo strnjeno v 
obliki alinej oziroma številčnih podatkov v obliki grafikonov ali tabel, saj jih v nadaljevanju 
letnega poročila podrobneje razložimo in razčlenimo. Obenem se priporoča tudi primerjava s 
preteklimi leti ter pričakovana gibanja v prihodnosti. Bralec se v tem delu na hitro seznani z 
vsebino letnega poročila, še preden ga začne res brati (Horvat, 2003, str. 64). 

2.4.2. Poslovno poročilo 
 
Po spremembah Zakona o gospodarskih družbah (v nadaljevanju ZGD) leta 2004, je bilo 
potrebno v poslovno poročilo obvezno vključiti več informacij o analizi poslovanja, vsebine 
vezane na okolje in zaposlene, predstavitve tveganj in negotovosti ter opis izpostavljenosti 
finančnim tveganjem in upravljanja teh tveganj.  
 
Vsebine poslovnega poročila so po 66. členu ZGD (2004) sledeče: 
 
1. Pošten prikaz mora biti uravnotežena in izčrpna analiza razvoja in izidov poslovanja 

družbe ter njenega finančnega položaja, vključno z opisom bistvenih tveganj in 
negotovosti, ki jim je družba izpostavljena. 

 
2. Analiza mora vsebovati ključne finančne kazalce izidov poslovanja in ključne nefinančne 

kazalce, vključno z informacijami, povezanimi z varstvom okolja in zaposlenih. Sklicevati 
se mora ustrezno na zneske v računovodskih izkazih in na potrebna dodatna pojasnila. 

 
3. V poslovnem poročilu je treba prikazati tudi: 
- vse pomembnejše poslovne dogodke po koncu poslovnega leta 
- pričakovani razvoj družbe 
- aktivnosti na področju raziskovanja in razvijanja 
- obstoj podružnic družbe 
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4. V zvezi z uporabo finančnih inštrumentov, če je to pomembno za presojo premoženja in 
obveznosti družbe, njenega finančnega položaja in poslovnega izida, je potrebno prikazati: 

- cilje in ukrepe družbe pri upravljanju finančnih tveganj, vključno z ukrepi za zavarovanje 
vseh najpomembnejših vrst načrtovanih transakcij, za katere se posli zavarovanja 
računovodsko posebej prikazujejo 

- izpostavljenost družbe cenovnim, kreditnim in likvidnostnim tveganjem ter tveganjem v 
zvezi z denarnim tokom. 

 
Dodatne spremembe ZGD v letu 2006 so ob zgoraj naštetih zahtevah vključile v poslovno 
poročilo še naslednje informacije: 
 
5. Vključi se tudi izjavo o upravljanju družbe, ki predstavi morebitne kodekse poslovanja 

družbe, njihovo javno dostopnost ter navedbe posameznih določb kodeksa, ki jih družba 
utemeljeno ni upoštevala. 

 
6. Družbe, ki so zavezane k uporabi zakona, ki ureja prevzeme, morajo v svojih poslovnih 

poročilih podati še podatke na zadnji dan poslovnega leta ter vsa pripadajoča pojasnila. 
 
Poleg obveznih razkritij so odločitve o ostalih razkritjih, podatkih in vsebinah v poslovnem 
poročilu prepuščene podjetju samemu. Večinoma se vsa podjetja odločijo tudi za prostovoljna 
razkritja, s tem da nekatera razkrivajo več, druga manj. Vendar je priporočljivo, da se dobro 
presodi, katere informacije kaže objaviti, saj lahko kaj hitro pride do razkrivanja poslovnih 
skrivnosti.   
 
Omeniti moram, da bom za potrebe analize letnih poročil borzno posredniških družb, ki je 
predstavljena v zadnjem delu diplomskega dela, uporabila še stare določbe ZGD, po katerih 
so tudi izbrane borzno posredniške družbe pripravljale svoja letna poročila za leto 2005.   

2.4.3. Računovodsko poročilo 
 
Njegovi sestavni deli so sledeči:     
- bilanca stanja 
- izkaz poslovnega izida 
- izkaz finančnega izida oziroma denarnih tokov 
- izkaz gibanja kapitala 
- priloga s pojasnili k izkazom 
 
Družbe in podjetniki morajo voditi poslovne knjige in jih enkrat letno zaključiti v skladu z 
ZGD in SRS ali mednarodnimi standardi računovodskega poročanja. Ker tako združeni 
podatki niso zadostna informacija o položaju podjetja, je potrebno računovodskim izkazom 
dodati pojasnila oziroma razkritja. Šele z razkritji in dodatnimi pojasnili lahko uporabniki 
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računovodskih informacij dobijo pravo sliko podjetja in njegovega finančnega položaja 
(Odar, 2002, str. 10). 
 
Vse gospodarske družbe so dolžne sestaviti bilanco stanja in izkaz poslovnega izida ter v 
prilogi k izkazom priložiti pojasnila k predstavljenim vrednostim v računovodskih izkazih, ki 
jih zahteva ZGD. Gospodarske družbe, ki so zavezane k reviziji, morajo računovodski del 
letnega poročila sestaviti bistveno obširneje: dodati morajo še izkaz finančnega izida in izkaz 
gibanja kapitala ter razkritja, ki jih predpisujejo SRS za vse pomembne zadeve (Vezjak, 2002, 
str. 30). 
 
Jedro letnega poročila je vseobsežno računovodsko poročilo, ki ga predstavimo suhoparno in 
brez grafičnih ali likovnih poživitev (Horvat, 2000, str. 54).  
 
Pomembna sprememba, ki zadeva sestavo računovodskega dela poslovnega poročila, so na 
novo sprejeti SRS. Objavljeni so bili v Uradnem listu RS, št. 118/2005 z dnem 27. 12. 2005, 
pričeli pa so se uporabljati z začetkom leta 2006. Vendar, ker bom v zadnjem delu diplome 
obravnavala analizo letnih poročil različnih borzno posredniških družb, sestavljenih za leto 
2005, se bom pri navedbah računovodskih izkazov, držala še starih SRS. Najbolj očitna 
sprememba je v tem, da se je izkaz finančnega izida preimenoval v izkaz denarnih tokov.  

2.4.3.1. Bilanca stanja 
 
Bilanca stanja je temeljni računovodski izkaz, v katerem je resnično in pošteno prikazano 
stanje sredstev in obveznosti do njihovih virov sredstev ob koncu poslovnega leta (glej 
Prilogo 1). 
 
Lahko rečemo tudi, da bilanca stanja prikazuje premoženje, s katerim podjetje v danem 
trenutku razpolaga (aktivna stran bilance stanja) in vire financiranja, s katerimi podjetje 
premoženje financira (pasivna stran bilance stanja) (Hočevar, Igličar, 2001, str. 223-230). 
 
Bilanca stanja daje bistvene računovodske informacije za potrebe obvladovanja ekonomskega 
položaja in rasti podjetja; poleg tega je najboljši pripomoček za izkazovanje resničnega 
premoženja (obseg in sestava premoženja) in finančnega položaja (obseg in sestava virov 
sredstev, finančna skladnost premoženja in njihovih virov) vsakega podjetja kot tudi poslovne 
uspešnosti, ki se vidi iz primerjave kapitala na začetku in koncu obdobja (Koletnik, 1997, str. 
202). 
 
V okviru računovodskih usmeritev se pojasnjujejo podlage za merjenje gospodarskih 
kategorij v bilanci stanja, usmeritve, potrebne za pravilno razumevanje bilance stanja, 
spremembe računovodskih usmeritev ter razlog zanje in njihov znesek. Postavke v bilanci 
stanja se prikazujejo po neodpisani vrednosti, ki je razlika med celotno vrednostjo in 
popravkom vrednosti. V pojasnilih je potrebno razkriti nabavno vrednost ter popravek 
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vrednosti posameznih kategorij neopredmetenih dolgoročnih sredstev in opredmetenih 
osnovnih sredstev na koncu poslovnega leta, razkriti pa je potrebno tudi osnovna sredstva, 
pridobljena s finančnim najemom. Podjetja, zavezana k reviziji, morajo prikazati tudi gibanje 
osnovnih sredstev, tako da prikažejo začetne neodpisane vrednosti, pridobitve, 
prekvalifikacije, odtujitve, amortizacijo in prevrednotovalne popravke, kar da končno 
neodpisano vrednost (Slovenski računovodski standardi, 2002). 

2.4.3.2. Izkaz poslovnega izida 
 
Izkaz poslovnega izida (v nadaljevanju IPI) družbe se pripravlja za določeno obdobje. 
Poslovni izid je razlika med vsemi prihodki in odhodki družbe v določenem obdobju. Vrstni 
red posameznih postavk je določen v Zakonu o gospodarskih družbah in Slovenskih 
računovodskih standardih (Turk et al., 1999, str. 192). Sestavljen je lahko v eni od dveh 
stopenjskih oblik (različici I in II) med katerima družba lahko izbere ustreznejšo, tudi glede 
na njene mednarodne stike (Odar, 2004, str. 9).  
 
Na izbiro najustreznejše različice najbolj vplivajo mednarodni stiki podjetja. Če podjetje 
posluje na trgih, kjer se uporabljajo nemški računovodski standardi, se tudi samo odloči za 
izdelavo izkaza poslovnega izida po nemški različici. Drugo (anglo-ameriško) različico pa 
uporabljajo podjetja, ki poslujejo pretežno na angleško govorečih trgih (glej Prilogi 2 in 3). 
 
Pojasnila k izkazu poslovnega izida, podobno kot pojasnila k bilanci stanja, vsebujejo 
informacije o posebnih računovodskih usmeritvah, uporabljenih pri pomembnih poslovnih 
dogodkih, informacije, ki jih zahtevajo SRS in ZGD, ter niso predpisane v obrazcu IPI in 
informacije, ki niso predpisane v obrazcu IPI, so pa za pošteno predstavitev pomembne 
(Slovenski računovodski standardi, 2002).  

2.4.3.3. Izkaz finančnega izida oziroma denarnih tokov 
 
Je eden izmed temeljnih računovodskih izkazov, v katerem so resnično in pošteno prikazane 
spremembe stanja denarnih sredstev ter gibanje prejemkov in izdatkov v poslovnem letu.  
 
Izkaz finančnega izida prikazuje poslovanje družbe iz finančnega zornega kota. Poroča o 
denarnem toku družbe, ki je posledica poslovanja, investiranja in financiranja. Prodaja 
izdelkov in storitev, ki je cilj delovanja družbe, je najpomembnejši način ustvarjanja 
denarnega toka. Denarna sredstva, ki jih ima družba na razpolago, se zmanjšujejo na račun 
poslovanja, naložbenja ali definanciranja. Družba pridobi sredstva tudi tako, da se zadolži, ali 
poveča lastni kapital z izdajo novih delnic.  
 
Izkaz finančnega izida se po SRS 26 (2002) lahko sestavi na osnovi dveh metod: 
- neposredna metoda (različica I) (glej Prilogo 4) 
- posredna metoda (različica II ) (glej Prilogo 5) 
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Slovenski računovodski standardi dajejo prednost obliki, sestavljeni po neposredni metodi, 
toda podjetje izbere tisto različico, ki bolj ustreza njegovim možnostim zagotavljanja 
podatkov.  
 
Če imamo na voljo ustrezne podatke o prejemkih in izdatkih, sestavimo izkaz finančnega 
izida po neposredni metodi, pri posredni metodi pa izračunamo podatke o denarnih tokovih 
glede na primerjavo dveh zaporednih bilanc stanja, izkaza poslovnega izida in dodatnih 
podatkov za vmesno obdobje. 
 
Neposredni izkaz finančnega izida tudi ne povzroča večjih dodatnih stroškov in truda, saj 
računovodstvo že tako ali tako spremlja denarni tok plačilnega prometa in ga lahko s sodobno 
tehnologijo spremlja tudi po posameznih področjih poslovanja. Na podlagi take razporeditve 
lahko vlagatelji in posojilodajalci presodijo, kateri odseki podjetja: 
- nadpovprečno pripomorejo k pozitivnemu čistemu denarnemu toku poslovanja; 
- so v fazi razvoja z negativnim čistim denarnim tokom poslovanja in velikimi potrebami 

po dodatnih denarnih sredstvih za naložbe in dodatnih virih financiranja; 
- so postali zreli (malo pripomorejo k pozitivnemu čistemu denarnemu toku poslovanja in 

imajo majhne potrebe po dodatnih virih financiranja); 
- so opuščeni oziroma namenjeni prodaji (Petrič, 2003, str. 82). 
 
Obe različici izkaza finančnega izida vsebujeta pomembne informacije za odločanje pri 
financiranju in naložbenju. Na podlagi teh informacij je mogoče ugotoviti razloge za 
povečanje ali zmanjšanje denarnih sredstev v obračunskem obdobju. Denarna sredstva se 
lahko povečajo na podlagi novega financiranja (povečanja obveznosti do virov sredstev) ali 
raznaložbenja (zmanjšanja nedenarnih sredstev), zmanjšajo pa zaradi naložbenja (povečanja 
nedenarnih sredstev) ali zaradi definanciranja (zmanjšanja obveznosti do virov sredstev). 
 
Sestavljeni izkaz finančnega izida ima ne glede na metodo priprave obliko zaporednega 
izkaza. Zaradi primerjave se podatki izkazujejo v dveh stolpcih: v prvem uresničeni v 
obravnavanem obračunskem obdobju in v drugem uresničeni v prejšnjem obračunskem 
obdobju.  
 
K izkazu finančnega izida mora družba podati tudi obvezna razkritja, ki morajo vsebovati 
razlago, po kateri različici je izkaz sestavljen, in od kod izhajajo podatki za postavke v njem; 
razkriti mora sestavine denarnih sredstev ter predstaviti uskladitev teh zneskov s tistimi, 
vključenimi v bilanco stanja; razčlenitev obresti in dividend na denarne tokove pri 
poslovanju, naložbenju in financiranju. Priporoča pa se, da razkrijejo zneske finančnih tokov, 
ki izhajajo iz poslovanja, naložbenja in financiranja, po področnih in območnih odsekih 
(Slovenski računovodski standardi, 2002).  
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⇒ 
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Gospodarska družba se lahko ob tem odloči še za naslednja prostovoljna razkritja: 
razkritje posamezne sestave in zneske denarnih sredstev ter njihovih ustreznikov 
vpliv tečajnih razlik na stanje denarnih sredstev in njihovih ustreznikov 

2.4.3.4. Izkaz gibanja kapitala 
 
Izkaz gibanja kapitala je temeljni računovodski izkaz, v katerem so resnično in pošteno 
prikazane spremembe sestavin kapitala za poslovno leto. 
 
Lahko se ga sestavi v dveh različicah: 
- različica I prikaže spremembe vseh sestavin kapitala, ki so zajete v bilanci stanja (glej 

Prilogo 6), 
- različica II pa prikazuje spremembe tistih sestavin kapitala, ki predstavljajo oblikovanje 

celotnih pripoznanih dobičkov in izgub v obdobju (glej Prilogo 7). 
 
Ne glede na izbrano različico je njegova oblika kot ločene razpredelnice sprememb za vsako 
sestavino kapitala ali sestavljene razpredelnice sprememb vseh sestavin kapitala. Slovenski 
računovodski standardi dajejo prednost slednji.  
  
Poseben dodatek k izkazu gibanja kapitala je »bilančni dobiček« kot pravno opredeljena 
odločitvena kategorija iz Zakona o gospodarskih družbah (glej Prilogo 8). 
 
Na skupščini delničarjev odločajo o delitvi bilančnega dobička. Družba lahko bilančni 
dobiček izkaže tudi v izkazu poslovnega izida ali prilogi k izkazom, vendar če sestavlja izkaz 
gibanja kapitala, te informacije prikaže v tem izkazu (Lipnik, 2001, str.109). 
 
Na skupščini se lahko razdeli le manj kot čisti dobiček poslovnega leta, če se morajo povečati 
rezerve iz dobička, in ni drugih povečanj ali se razdeli tudi več kot čisti dobiček, če se 
uporabijo še preneseni čisti dobiček, kapitalske rezerve ali rezerve iz dobička. 
 
Bilančna izguba pa je lahko manjša od izgube poslovnega leta, če jo je mogoče poravnati s 
prenesenim čistim dobičkom iz prejšnjih let, ali z zmanjšanjem kapitalskih rezerv oziroma 
rezerv iz dobička, lahko pa tudi večja od izgube poslovnega leta, če ji je treba še prišteti 
izgubo, preneseno iz prejšnjih let, in ni drugih zmanjšanj. 
 
Gospodarske družbe morajo k izkazu gibanja kapitala podati sledeča obvezna razkritja: 

pojasnitev razlogov za vsako spremembo posamezne gospodarske kategorije ter 
povezanost premikov v kapital in iz kapitala s spremembami gospodarskih kategorij v 
bilanci stanja in izkazu poslovnega izida 
spremembe rezerv in presežka iz prevrednotenja se obravnavajo po vrstah  
način delitve čistega dobička in poravnavo čiste izgube, potem ko računovodske izkaze 
sprejme ustrezni organ 
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2.4.3.5. Priloga k računovodskim izkazom 
 
Pojasnila, ki so sestavljena v skladu s slovenskimi predpisi in zakoni, morajo biti 
predstavljena premišljeno. Praviloma morajo biti postavke v vseh računovodskih izkazih 
navzkrižno povezane z ustrezno informacijo v pojasnilih. 
 
Poleg podatkov in pojasnil, ki jih mora vsebovati priloga k izkazom po SRS ali Mednarodnih 
računovodskih standardih,  65. člen ZGD (2001) določa tudi naslednja pojasnila: 

Vrednotenje posameznih postavk v računovodskih izkazih in metode, uporabljene za 
izračun odpisov vrednosti ter način preračunavanja postavk iz tuje v domačo valuto. 
Razmerja z drugimi družbami v kapitalu katerih je neposredno udeležena z najmanj 20% 
deležem. 
Če ima družba odobreni kapital, ali če je pogojno povečala osnovni kapital, mora biti 
razkrita višina odobrenega kapitala in število ter nominalna vrednost delnic, ki so bile v 
poslovnem letu izdane v ta namen. 
Lastni deleži (in zastavljeni deleži), ki jih je družba v poslovnem letu odtujila, ali 
pridobila, njihov delež v osnovnem kapitalu družbe, datum pridobitve, razlog za 
pridobitev oziroma odtujitev in denarna vrednost. 
Število izdanih delnic po razredih in njihov nominalni znesek. 
Število vrednostnih papirjev, ki dajejo imetnikom pravico do udeležbe v dobičku in 
pravice, ki iz njih izhajajo. 
Razčlenitev postavke druge rezervacije, če je njihov obseg pomemben. 
Višina obveznosti z rokom dospelosti daljšim od 5 let, ločeno po postavkah. 
Višina obveznosti, ki so zavarovane s stvarnim jamstvom, s podatki o obliki in načinu 
zagotovitve jamstva. 
Skupni znesek finančnih obveznosti, ki niso izkazane v bilanci stanja, če so podatki 
pomembni za oceno finančnega položaja družbe. 
Razčlenitev čistih prihodkov od prodaje po posameznih področjih poslovanja oziroma po 
posameznih zemljepisnih trgih, če se glede organizacije prodaje proizvodov oziroma 
storitev posamezna področja med seboj pomembno razlikujejo. 
Povprečno število delavcev v poslovnem letu, razčlenjenih glede na izobrazbo. 
Skupni znesek vseh prejemkov, ki so jih prejeli člani uprave, zaposleni na podlagi 
pogodbe, za katero ne velja tarifni del kolektivne pogodbe in člani nadzornega sveta. 
Predujmi in posojila, odobrena zgoraj omenjenim skupinam. 
Firmo in sedež obvladujoče družbe, ki sestavlja konsolidirano letno poročilo. 

 
Z letom 2006 pa bodo družbe, zavezane k revidiranju, zaradi sprememb Zakona o 
gospodarskih družbah, poleg teh pojasnil morale razkriti še celotni znesek, porabljen za 
namene revidiranja. 
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33..  PPOOSSEEBBNNOOSSTTII  LLEETTNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  BBOORRZZNNOO      
PPOOSSRREEDDNNIIŠŠKKEE  DDRRUUŽŽBBEE  

 
33..11..  BBOORRZZNNOO  PPOOSSRREEDDNNIIŠŠKKEE  DDRRUUŽŽBBEE  VV  SSLLOOVVEENNIIJJII  
 
Vlaganje prostih denarnih sredstev v vrednostne papirje je povezano z dejavnostjo borzno 
posredniški družb in bank, kot pravnih oseb z dovoljenjem Agencije za trg vrednostnih 
papirjev ali Banke Slovenije za opravljanje storitev v zvezi z vrednostnimi papirji. Vlagatelji, 
ki želijo kupiti oziroma prodati tržne vrednostne papirje, ne morejo samostojno nastopati 
(trgovati) na organiziranem trgu, ampak lahko opravijo želeni nakup oziroma prodajo 
vrednostnega papirja ob posredovanju borzno posredniške družbe ali banke, ki mora pri tem 
ravnati s strokovno skrbnostjo dobre borzno posredniške družbe in v vsem paziti na interese 
strank.  
 
Sicer se storitve borzno posredniških družb vedno bolj nadgrajujejo in ponujajo raznovrstne 
produkte, vendar pa v osnovi vlagatelji še vedno ne morejo popolnoma samostojno nastopati 
na trgu. To vodi do specifičnosti borzno posredniških družb, saj na trgu ne nastopajo s svojimi 
sredstvi, temveč večinoma s sredstvi svojih strank, kar je potrebno na točno določen način 
razkriti v računovodskih izkazih in ostalih pojasnilih.   
 
Storitve v zvezi z vrednostnimi papirji, ki jih opravljajo borzni člani, določa Zakon o trgu 
vrednostnih papirjev (ZTVP-1) in so: 
• borzno posredovanje - nakup ali prodaja vrednostnih papirjev po nalogu in za račun 

stranke,  
• gospodarjenje z vrednostnimi papirji po nalogu in za račun posamezne stranke,  
• posebne storitve v zvezi z vrednostnimi papirji, ki so izvedba prve prodaje vrednostnega 

papirja brez obveznosti odkupa oziroma z njo,  
• storitve v zvezi z uvedbo vrednostnih papirjev v javno trgovanje,  
• pomožne storitve v zvezi z vrednostnimi papirji: svetovanje v zvezi z nakupom oziroma 

prodajo vrednostnih papirjev (investicijsko svetovanje),  
• vodenje računov nematerializiranih vrednostnih papirjev,  
• hramba vrednostnih papirjev,  
• storitve v zvezi s prevzemi. 

 
Katere od zgoraj navedenih storitev družba lahko opravlja, je odvisno od višine osnovnega 
kapitala. Za opravljanje vseh zgoraj naštetih storitev, mora osnovni kapital BPD znašati 
najmanj 150 milijonov tolarjev.   
 
Borzno posredniške družbe v Sloveniji večinoma opravljajo ali pa so registrirane za vse 
predpisane storitve v zvezi z vrednostnimi papirji. Največ jih opravlja borzno posredovanje, 
gospodarjenje z vrednostnimi papirji, investicijsko svetovanje, storitve v zvezi s prevzemi, 
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vodenje računov in trgovanje za hišni račun ter pripravo analiz trgov, podjetij in vrednostnih 
papirjev. Konkurenca med borzno posredniškimi družbami postaja vedno ostrejša, zato je 
pričakovati še bolj kvalitetno izvajanje vseh storitev, s poudarkom na razvijanju storitev 
internetnega borznega poslovanja. 
  
Zaradi poostrenih razmer na trgih vrednostnih papirjev in procesa globalizacije se je v zadnjih 
letih število borzno posredniških družb zmanjšalo z 42 na 26. Razlog za to je v povečanem 
trendu združevanja oziroma pripojitve manjših ali lokalnih borzno posredniških družb k 
večjim in opaznejšim na slovenskem trgu. Združitve prinesejo sinergijske učinke, 
zmanjševanje stroškov in posledično nižje provizije za stranke borzno posredniških družb. 
 
Agencija za trg vrednostnih papirjev v skladu z Zakonom o trgu vrednostnih papirjev opravlja 
nadzor nad borznoposredniškimi družbami. Glavni namen nadzora nad borznoposredniškimi 
družbami je preverjanje, ali spoštujejo pravila o obvladovanju tveganja. Zagotoviti morajo 
namreč, da vedno razpolagajo z ustreznim kapitalom. Gre za kapitalsko ustreznost, za pravila 
o varnem in skrbnem poslovanju ter druga pravila, določena z Zakonom o trgu vrednostnih 
papirjev ter drugimi zakoni in predpisi, ki urejajo storitve v zvezi z vrednostnimi papirji. 
 
33..22..  VVRRSSTTEE  TTVVEEGGAANNJJ  BBOORRZZNNOO  PPOOSSRREEDDNNIIŠŠKKEE  DDRRUUŽŽBBEE  
 
Zaradi visoko konkurenčnega okolja, s stalno spreminjajočimi se pogoji finančnega 
poslovanja, so finančne institucije izpostavljene različnim vrstam tveganj. Borzno 
posredniške družbe so v skladu s svojo vlogo na finančnem trgu, v pogodbenih razmerjih 
prisiljene nase prevzeti določen del teh tveganj.  
 
V splošnem lahko tveganje, prisotno v aktivnostih finančnih institucij, opredelimo kot 
grožnjo, da bo poslovni dogodek ali aktivnost dejavnika notranjega ali/in zunanjega okolja 
negativno vplivala na sposobnost finančne institucije za uspešno doseganje zastavljenih ciljev 
in izvajanje poslovne strategije (Drobež, 2002, str. 5). 
 
Tveganje glede pričakovanih donosov se na finančnem trgu ne nanaša le na potencialne 
negativne donose, ampak na vsa, tudi pozitivna odstopanja od pričakovanj. Spremembe 
finančnih spremenljivk, kot npr. obrestne mere, tečajev vrednostnih papirjev in deviznih 
tečajev ter dejavnikov na strani poslovanja in bonitete izdajatelja vrednostnega papirja, 
običajno spremenijo tudi izpostavljenost borzno posredniške družbe. 
 
Za razliko od podjetij je primarna dejavnost finančnih institucij aktivno upravljanje s 
finančnimi tveganji. Le-ti spoznavajo, da je potrebno natančno merjenje virov tveganj, kar 
nadalje omogoča nadzor nad tveganji in postavljanje ustrezne cene posameznim finančnim 
storitvam. Razumevanje tveganja zagotavlja upraviteljem finančnega premoženja orodje, s 
katerim lahko načrtujejo posledice negativnih rezultatov poslovnih dogodkov in se pripravijo 
na aktivnosti v okolju neizogibne negotovosti (Muhič, 2000, str. 128). 
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Od uspešnosti odločanja, o tveganjih in obvladovanju le-teh je odvisna ne samo profitabilnost, 
temveč tudi obstoj borzno posredniške hiše. Borzno posredniška hiša je prisiljena tvegati do 
določene stopnje, da doseže ustrezno donosnost, vendar tveganje ne sme biti tako veliko, da 
ogrozi varno poslovanje. 
 
Na temo tveganj obstaja obsežna literatura, vendar se bom pri tem kratkem pregledu omejila 
le na tveganja, ki so bistvenega pomena za delovanje borzno posredniških družb: 
 
♦  Tržna tveganja 
Tveganje vključuje nevarnost zmanjšanja vrednosti bilančne in izvenbilančne pozicije zaradi 
spremembe tržnih pogojev, preden bi borzno posredniški družbi uspelo te pozicije zapreti. 
Tveganje je tako v tem, da se tržna vrednost spremeni v tistem minimalnem času, ki ga 
zahteva tržna transakcija. Na spremembe tržnih razmer vplivajo med drugim tudi spremembe 
zakonodaje, še posebej na področju urejanja trgov denarja in trgov kapitala, na področju 
davkov in mednarodnega pretoka kapitala. Cene vrednostnih papirjev oz. vrednosti naložb so 
povezane z naravnimi in ekološkimi nesrečami, vojnami in ostalimi konfliktnimi situacijami. 
 
♦ Tveganje izpolnitve nasprotne stranke 
Borzno posredniška družba je izpostavljena tveganju, da od stranke ali drugega udeleženca 
trga vrednostnih papirjev ne bo prejela plačila za nakup vrednostnih papirjev, ali da ji stranka 
ne bo izročila vrednostnih papirjev, ki jih je borzno posredniška družba zanjo prodala. 
Tveganje se razlikuje med trgi glede na sistem poravnave in plačilni sistem, ki veljata na tem 
trgu. Večina trgov vrednostnih papirjev je urejenih tako, da se to tveganje znižuje sistemsko, 
tako da je predpisan hkraten prenos denarja in vrednostnih papirjev, transakcije pa se vršijo 
preko klirinške hiše. Obstajajo pa tudi druga tveganja izpolnitve nasprotne stranke kot npr. 
tvegani prihodki iz naslova provizij, obresti in dividend. 
 
♦ Obrestno tveganje 
Ker je nemogoče popolnoma zanesljivo napovedati gibanje obrestne mere, nastajajo 
nepričakovane spremembe le-te, tako da se vsak investitor neizogibno srečuje s to vrsto 
tveganja. Sprememba ravni obrestnih mer vpliva na ceno in donosnost finančne naložbe, 
posebej pri dolžniških vrednostnih papirjih. Ti papirji so tudi bolj občutljivi na tveganja 
reinvestiranja izplačanih kuponov pred zapadlostjo vrednostnega papirja in gibanja valut na 
deviznih trgih. 
 
♦ Valutno tveganje 
Pri odprti poziciji v tuji valuti, lahko spremenljivost deviznih tečajev, borzno posredniško 
družbo izpostavlja valutnemu tveganju. Izpostavljenost valutnim tveganjem se pri poslovanju 
finančnega posrednika kaže kot vpliv nihanja valutnih tečajev na dobiček, denarne tokove in 
tržno vrednost podjetja. 
 
 



♦ Likvidnostno tveganje 
Likvidnostno tveganje lahko pomeni, da zaradi pomanjkanja povpraševanja na trgu 
vrednostnih papirjev kupec le-teh v želenem trenutku ne bo mogel prodati oziroma jih bo 
lahko prodal le po nižji ceni. Nelikvidnost povečuje razliko med ponujeno in povpraševano 
ceno na trgu, ki se lahko močno razlikujeta od povprečne tržne cene. Obenem mora borzno 
posredniška družba razpolagati tudi z višino likvidnih sredstev, ki zadošča za poravnavo 
dospelih in kmalu dospelih obveznosti. Upravljanje likvidnosti je dnevna odgovornost, prav 
tako pa odgovornost skrbnega načrtovanja in spremljanja likvidnosti za prihodnost. BPD 
mora gospodariti z viri in naložbami tako, da je v vsakem trenutku sposobna izpolniti vse 
dospele obveznosti.  
 
♦ Kreditno tveganje 
Kreditno tveganje, ki nastane zaradi tveganja neizpolnitve obveznosti izdajatelja, je 
nesistematično tveganje. Povezano je s specifičnostjo posameznega finančnega instrumenta, 
ki ne vpliva na celoten finančni trg, in je neodvisno od dogajanja na trgu finančnih 
instrumentov. Borzno posredniška družba se s kreditnim tveganjem srečuje, če s posojanjem 
plasira svoja presežna sredstva, in kadar kratkoročno kreditira nakupe strank. 
 
♦ Tveganje dolgoročne plačilne nesposobnosti 
Tveganje dolgoročne plačilne nesposobnosti je verjetnost nezmožnosti pokriti izgube, 
povzročene z vsemi vrstami tveganj, z razpoložljivim kapitalom. Tveganje dolgoročne 
plačilne nesposobnosti je torej tveganje, da borzno posredniška družba ne bo mogla izpolniti 
obveznosti do strank. Dolgoročna plačilna sposobnost je končni rezultat razpoložljivega 
kapitala in vseh vrst tveganj: kreditnega, obrestnega, likvidnostnega, tržnega.  
 
Slika 1: Vrste finančnih tveganj 

Kreditno tveganje 

Likvidnostno tveganje 

Obrestno tveganje 
FINANČNA TVEGANJA 

Tržno tveganje 

Valutno tveganje 

Tveganje solventnosti 

Vir: Muhič, 2000, str. 129. 
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Poleg zgoraj naštetih tveganj je borzno posredniška hiša izpostavljena še številnimi drugim 
tveganjem. Pomembno je še omeniti tveganje izvedbe posla, ki izvira iz napačnega 
razumevanja pogodbe ali površnosti, tveganje znižanja prihodkov zaradi znižanja obsega 
transakcij ob nespremenjenih stroških, tveganje prevare itd.   
  
33..33..  PPRRAAVVNNEE  PPOODDLLAAGGEE  ZZAA  SSEESSTTAAVVOO  LLEETTNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
Z oblikovanjem pravil se skuša poenotiti pripravo, vsebino in obliko poročil, ki so namenjena 
širši javnosti. Zakonodaja tako omogoča lažjo primerjavo letnih poročil in povečuje zaupanje 
v objavljene podatke. Vendar je pomembno, da oblikovalci zakonodaje in računovodskih 
standardov sledijo spremembam v poslovnem okolju, saj se ta ves čas spreminja (Pratt, 1990, 
str. 30). 
 
Temeljni okvir zakonodaje, ki ureja sestavljanje letnega poročila v Sloveniji, določa Zakon o 
gospodarskih družbah (Uradni list RS, št. 30/1993) ter Slovenski računovodski standardi, kot 
pravila računovodske stroke, ki dopolnjujejo, nadgrajujejo in podrobneje opredeljujejo 
temeljne zahteve računovodenja, ki so določene v ZGD. 
 
V Sloveniji je preporod poročanja v letnih poročilih gospodarskih družb povzročilo sprejetje 
novele ZGD-F (Uradni list RS, št. 45/01), ki je junija 2001 spremenila določbe starega 
Zakona o gospodarskih dužbah. Pomenila je uskladitev slovenskega prava družb z 
evropskimi, poleg tega pa tudi notranjo uskladitev in dograditev zakona. Novela ZGD-F je v 
sedmem poglavju Zakona o gospodarskih družbah na novo opredelila pravila glede vodenja 
poslovnih knjig in letnega poročanja.  
 
Borzno posredniške družbe morajo poleg tega upoštevati še Zakon o trgu vrednostnih papirjev 
ter določbe Agencije za trg vrednostnih papirjev. Pomembna pravna podlaga so predvsem 
naslednji sklepi: 
- Sklep o poslovnih knjigah borzno posredniških družb (Uradni list RS, št. 6/00) 
- Sklep o podrobnejši vsebini poslovnega poročila borzno posredniških družb (Uradni list 

RS, št. 6/00) 
- Sklep o poročanju borzno posredniških družb (Uradni list RS, št. 6/00) 
- Sklep o najmanjšem obsegu ter vsebini revizijskega pregleda in revizorjevega poročila 

borzno posredniške družbe (Uradni list RS, št. 6/00) 
- Sklep o podrobnejši vsebini povzetka revidiranega letnega poročila borzno posredniške 

družbe (Uradni list RS, št. 6/00) 
 
33..44..  PPOOSSEEBBNNOOSSTTII  PPOOSSLLOOVVNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
Letno poročilo borzno posredniške družbe je večinoma sestavljeno le iz poslovnega poročila 
in računovodskega poročila. Sestavine uvodnega dela, navedene v drugem poglavju, najdemo 
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znotraj poslovnega poročila. Opaznejša razlika pa je v tem, da ni potrebno podati poročila 
nadzornega sveta. 
 
Poslovno poročilo BPD najbolj opredeli Sklep o podrobnejši vsebini poslovnega poročila 
borzno posredniške družbe, ki mora vsebovati najmanj naslednje podatke: 
- splošne informacije o BPD 
- poročilo uprave BPD 
- poročilo o poslovanju BPD 
 
Splošne informacije BPD zajemajo zlasti: 

• predstavitev BPD 
• navedbo organov upravljanja 
• prikaz organizacijske strukture 
• navedbo obsega dovoljenja za opravljanje storitev v zvezi z vrednostnimi papirji 
• navedbo delničarjev oziroma lastnikov poslovnih deležev 
• navedbo kazalcev poslovanja 

Kazalci poslovanja prikažejo posebnosti poslovanja borzno posredniške družbe. Potrebno je 
navesti zlasti slednje: 

≈ vrednost vrednostnih papirjev, ločeno za borzno posredniško družbo in za račun strank 
≈ promet z vrednostnimi papirji, ločeno za borzno posredniško družbo in za račun strank 

na borznem trgu; prostem trgu; neorganiziranem trgu ter na trgih v tujini, ločeno po 
posameznem trgu 

≈ število strank, za katere je borzno posredniška družba sklenila posle na podlagi 
opravljanja storitev borznega posredovanja 

≈ število strank, za katere je borzno posredniška družba opravljala storitve 
gospodarjenja z vrednostnimi papirji 

≈ število poslovalnic 
≈ število delničarjev oziroma deležev 
≈ število redno zaposlenih 
≈ bilančno in izvenbilančno vsoto 
≈ višino kapitala 
≈ višino zahtevanega kapitala v skladu s pravili o kapitalski ustreznosti 

 
Razkriti morajo biti tudi podatki o izdanih vrednostnih papirjih, in sicer: 

≈ vrsta vrednostnega papirja 
≈ število vrednostnih papirjev 
≈ nominalna vrednost vrednostnega papirja 
≈ knjigovodska vrednost vrednostnega papirja 31. decembra poslovnega in preteklega 

leta 
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V nadaljevanju v Tabeli št. 1 predstavljam podane podatke o izdanih vrednostnih papirjih, kot 
je prikazano v poslovnem poročilu BPD Medvešek Pušnik d.d.  
 
Tabela 1: Prikaz razkritih podatkov o izdanih vrednostnih papirjih 

Knjigovodska vrednost na dan: Vrsta 
vrednostnega 

papirja 

Število 
vrednostnih 

papirjev 
Nominalna vrednost 

31.12.2005 31.12.2004 31.12.2003 

Navadna delnica 80.000 2.000 SIT 7.157 SIT 5.878 SIT 5.259 SIT
Obveznica 177 10.000 EUR 10.000 EUR 10.000 EUR 10.000 EUR

Vir: Letno poročilo Medvešek-Pušnik d.d., 2005, str. 11. 
 
Iz zgoraj navedenega primera je razvidno, da je imela Družba Medvešek Pušnik, d.d., na dan 
31.12.2005 izdanih 80 tisoč navadnih imenskih delnic, z nominalno vrednostjo 2 tisoč tolarjev 
in  177 obveznic z nominalno vrednostjo 10 tisoč evrov.  
 
Podatke o kazalcih poslovanja mora BPD prikazati za obdobje treh let, vključno s podatki za 
poslovno leto. Tiste podatke, ki se nanašajo na stanje, se prikaže po stanju na dan 31. 
decembra posameznega leta, podatke, ki se pa nanašajo na obdobje, se prikaže za obdobje 
celega posameznega leta. Ob tem se BPD lahko odloči še za druge kazalce in podatke, če 
meni, da so pomembni za njeno boljšo predstavitev. 
 
Uprava borzno posredniške hiše v svojem poročilu opiše poslovanje v minulem poslovnem 
letu. Obravnava glavne dejavnike, ki so vplivali na uspešnost poslovanja, ter pojasni razlike v 
rezultatih poslovnega leta in predhodnih obdobij. Predstavi tudi načrte za prihodnja leta in 
navede dejavnike, za katere meni, da bodo bistveno vplivali na uspešnost poslovanja BPD v 
prihodnje. 
 
Poročilo o poslovanju BPD poleg določil, ki jih določa Zakon o gospodarskih družbah, 
obsega tudi opis ekonomskega okolja, v katerem deluje BPD ter pregled poslovanja. Pri opisu 
ekonomskega okolja je potrebno orisati glavne dejavnike, ki so posredno ali neposredno 
vplivali na uspešnost poslovanja BPD. Če le-ta deluje v pomembnejšem obsegu tudi na tujih 
trgih, potem je potrebno predstaviti značilnosti v teh državah in njihov vpliv na njene posle. V 
pregledu poslovanja pa mora BPD podrobno opisati posamezne vrste storitev v zvezi z 
vrednostnimi papirji in v zvezi s storitvami, katerih predmet so izvedeni finančni inštrumenti. 
 

33..55..  PPOOSSEEBBNNOOSSTTII  RRAAČČUUNNOOVVOODDSSKKEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
Za sestavo računovodskega dela letnega poročila BPD je pomemben Sklep o poslovnih 
knjigah borzno posredniških družb. Ta določa, da mora BPD v zvezi s poslovanjem s 
strankami zagotoviti izkazovanje dnevnega stanja denarnih sredstev strank, in sicer ločeno 
terjatve ter obveznosti do strank. Te informacije je potrebno voditi za posamezno stranko, 
skupaj za vse stranke po vrsti storitev v zvezi z vrednostnimi papirji in za vse stranke skupaj. 
Evidenca o gibanju sredstev, terjatev in obveznosti mora biti zastavljena tako, da je kadarkoli 
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mogoč vpogled in izpis podatkov o dnevnih oziroma skupnih večdnevnih stanjih za poljubno 
izbrano časovno obdobje. 
 
Ker so BPD zavezane reviziji, morajo v računovodskem poročilu podati vse štiri 
računovodske izkaze s pojasnili k izkazom, temu pa dodati še določene priloge, ki veljajo 
posebej za BPD.  
 
BPD mora sestaviti bilanco stanja, kot določajo Slovenski računovodski standardi, dodatka pa 
sta prilogi posredniško poslovanje in poravnalno poslovanje ter evidenca zunajbilančnih 
sredstev in obveznosti, kjer morajo prikazati vrednost vrednostnih papirjev svojih strank. 
 
Posredniško poslovanje je posebna razpredelnica, kjer se izkažejo terjatve in obveznosti do 
strank, za katere opravlja BPD storitve v zvezi z vrednostnimi papirji. Sestavljena mora biti v 
dvostranski obliki, znotraj katere so kategorije prikazane v dveh stolpcih. V prvem so podatki 
s konca obračunskega obdobja, v drugem pa podatki s konca prejšnjega obračunskega 
obdobja.  
 
Kot primer v Tabeli št. 2 predstavljam prilogo posredniško poslovanje BPD Medvešek Pušnik 
d.d.  
 
Tabela 2: Priloga posredniško poslovanje (poslovanje s strankami)  

(v 000 SIT) 31.12.05 31.12.04 
Indeks 
rasti 

2004/2005
Sredstva 1.710.728 2.896.782 59
A. Kratkoročne terjatve 244.424 709.945 34
I. Kratkoročne terjatve do strank 133.661 111.856 119
a) Kratkoročne terjatve do povezanih strank 132 7.418 2
b) Kratkoročne terjatve do drugih strank 133.529 104.438 128
II. Kratkoročne terjatve do obračunskega računa pri BS 20.816 53.967 39
III. Kratkoročne terjatve do drugih oseb 89.947 436.681 21
IV. Kratkoročne terjatve − depoziti 0 107.441 0
B. Denarna sredstva 1.466.304 2.186.837 67
II. Denarna sredstva na transakcijskem računu strank 395.677 978.951 40
III. Denarna sredstva na posebnem deviznem rač. izločenih 
sredstev 1.070.627 1.207.886 89
Obveznosti do virov sredstev 1.710.728 2.896.782 59
A. Kratkoročne obveznosti 1.710.728 2.896.782 59
I. Kratkoročne obveznosti do strank 1.547.612 2.748.950 56
a) Kratkoročne obveznosti do povezanih strank 74.336 92.908 80
b) Kratkoročne obveznosti do drugih strank 1.473.276 2.656.042 55
II. Kratkoročne obveznosti do obračunskega računa pri BS 17.587 18.246 96
III. Kratkoročne obveznosti transakcijskega računa za sredstva 
BPD 42.305 51.108 83

IV. Kratkoročne obveznosti do drugih oseb 103.224 78.478 132
Vir: Letno poročilo Medvešek-Pušnik, 2005, str. 50. 
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Za večjo preglednost podatkov iz tabele sem dodala indeks rasti 2004/2005, ki nam pove, da 
so se v letu 2005 glede na predhodno leto najbolj povišale kratkoročne obveznosti do drugih 
oseb in kratkoročne terjatve do drugih strank, največji padec pa je viden pri kratkoročnih 
terjatvah – depozitih. 
 
Trgovanje z vrednostnimi papirji je vezano na poravnalno poslovanje, zato morajo BPD 
voditi evidenco o tem. V posebni razpredelnici se izkaže terjatve in obveznosti v zvezi s 
poravnalnim poslovanjem do obračunskega obdobja. Prav tako mora biti sestavljena v 
dvostranski obliki, znotraj katere so kategorije prikazane v dveh stolpcih. V prvem so podatki 
s konca obračunskega obdobja, v drugem pa podatki s konca prejšnjega obračunskega 
obdobja. 
 
Za lažje razumevanje kot primer v Tabeli št. 3 predstavljam prilogo poravnalno poslovanje 
BPD Medvešek Pušnik d.d.  
 
Tabela 3: Priloga poravnalno poslovanje (poslovanje s strankami)  

(v 000 SIT) 31.12.05 31.12.04 Indeks rasti 
2004/2005 

Sredstva 27.431 53.967 51
A. Kratkoročne terjatve 27.431 53.967 51
I. Kratkoročne terjatve do transakcijskega računa za sredstva BPD  3.032 102 2973
II. Kratkoročne terjatve do transakcijskega računa za sredstva strank 17.586 18.293 96
III. Neto kratkoročne terjatve do Klirinško-depotne družbe 6.813 35.572 19
Obveznosti do virov sredstev 27.431 53.967 51
A. Kratkoročne obveznosti 27.431 53.967 51
I. Kratkoročne obveznosti do transakcijskega rač. za sredstva BPD  4.510 0 /
II. Kratkoročne obveznosti do posredniškega rač. za sredstva strank 20.816 53.967 39
III. Neto kratkoročne obveznosti do Klirinško depotne družbe 2.105 0 /

Vir: Letno poročilo Medvešek-Pušnik, 2005, str. 50. 
 
Dodan je indeks rasti 2004/2005, ki nam pokaže, da so edino rast v letu 2005 glede na 
predhodnje leto dosegle kratkoročne terjatve do transakcijskega računa za sredstva BPD, 
največji padec pa neto kratkoročne terjatve do Klirinško-depotne družbe. Indeksa ni bilo 
mogoče izračunati za kratkoročne obveznosti do transakcijskega računa za sredstva BPD in za 
neto kratkoročne obveznosti do Klirinško depotne družbe, ker so bile vrednosti teh dveh 
postavk v letu 2004 enake nič. 
 
Izkaz poslovnega izida sestavijo BPD po določbah slovenskih računovodskih standardov ter 
pri tem razkrijejo prihodke v zvezi z vrednostnimi papirji ločeno po vrstah storitev v zvezi z 
vrednostnimi papirji in odhodke po vsebini iz izkaza poslovnega izida, ki so nastali pri 
poslovanju s klirinško depotno družbo, posamezno borzo in pravno osebo, ki opravlja plačilni 
promet.  
 
Za primer je spodaj prikazana Tabela št. 4 (na str. 22), ki jo najdemo v računovodskem 
poročilu BPD Medvešek Pušnik d.d. 
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Tabela 4: Razkriti prihodki v zvezi z vrednostnimi papirji ločeno po vrstah storitev v zvezi z 
vrednostnimi papirji in odhodki po vsebini iz izkaza poslovnega izida, ki so nastali 
pri poslovanju s klirinško depotno družbo, posamezno borzo in pravno osebo, ki 
opravlja plačilni promet 

 (v 000 SIT) I-XII 05 I-XII 04 
Indeks 
rasti 

2004/2005 
Prihodki iz poslov, za katere ima BPD dovoljenje 464.630 504.037 92
Borzno posredovanje 182.755 297.253 61
Gospodarjenje z vrednostnimi papirji 234.813 176.716 133
Pomožne storitve v zvezi z vrednostnimi papirji 47.062 30.068 157
Investicijsko svetovanje 5.165 30.068 17
Vodenje računov nematerializiranih vrednostnih papirjev 39.497 0 /
Storitve v zvezi s prevzemi 2.400 0 /
Odhodki iz poslov, za katere ima BPD dovoljenje 93.797 103.380 91
Stroški storitev KDD 23.725 26.205 91
Stroški storitev Borze vrednostnih papirjev 18.394 23.048 80
Stroški storitev plačilnega prometa 51.678 54.127 95

Vir: Letno poročilo Medvešek-Pušnik, 2005, str. 52. 
 
Tudi tokrat je dodan indeks rasti 2004/2005, ki nam pokaže, da so edino rast v letu 2005 glede 
na predhodnje leto dosegle pomožne storitve v zvezi z vrednostnimi papirji in gospodarjenje z 
vrednostnimi papirji, največji padec pa je bil zabeležen pri investicijskem svetovanju. 
 
Ob vseh temeljnih računovodskih izkazih sestavijo še izkaz premoženja BPD in izkaz 
premoženja, ki ga BPD upravlja v okviru storitev z  vrednostnimi papirji po nalogu in za 
račun strank, ter izkaz pomembnejših sprememb premoženja BPD. 
 
Za primer izkaza pomembnejših sprememb premoženja BPD navajam Tabeli št. 5 in 6 (na str. 
23), ki sta izvzeti iz letnega poročila BPD Poteza d.d. Spremembe so prikazane kot deset 
največjih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev za poslovno leto 2005.  
 
Tabela 5: Vrednost nakupov vrednostnih papirjev, ki po prometu predstavljajo deset 

največjih v letu 2005 
Zap. Oznaka Izdajatelj v 000 SIT 

1 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 96.000
2 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 52.910
3 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 52.690
4 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 45.000
5 VP-ACLG Delnica Autocommerce d.d. 33.873
6 VP-KRKG Delnica Krka d.d. 23.520
7 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 18.800
8 VP-ACLG Delnica Autocommerce d.d. 15.365
9 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 15.322
10 VP-ACLG Delnica Autocommerce d.d. 15.036
Skupaj   368.516

Vir: Letno poročilo Poteza d.d., 2005, str. 40. 
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Tabela 6:  Vrednost prodaj vrednostnih papirjev, ki po prometu predstavljajo deset največjih v 
letu 2005 

Zap. Oznaka Izdajatelj v 000 SIT 
1 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 120.119
2 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 97.400
3 VP-ZVTG Delnica Zavarovalnica Triglav d.d. 87.808
4 VP-TLSG Delnica Telekom d.d. 72.000
5 VP-ACLG Delnica Autocommerce d.d. 34.860
6 VP-KRKG Delnica Krka d.d. 32.552
7 VP-ZVHR Delnica Zvon ena holding d.d. 32.413
8 VP-SAVA Delnica Sava d.d. 31.926
9 VP-ACLG Delnica Autocommerce d.d. 19.350
10 VP-LSER. Delnica Ljubljanska borza d.d. 15.247
Skupaj   543.675

Vir: Letno poročilo Poteza d.d., 2005, str. 40. 
 
33..66..  PPOORROOČČAANNJJEE  BBOORRZZNNOO  PPOOSSRREEDDNNIIŠŠKKIIHH  DDRRUUŽŽBB  
 
BPD so dolžne podati Agenciji za trg vrednostnih papijev polletno in letno poročilo. Polletno 
poročilo morajo predložiti Agenciji najkasneje v tridesetih dneh po zaključku polletja, svoje 
nerevidirane letne računovodske izkaze pa morajo predložiti najkasneje v dveh mesecih po 
zaključku poslovnega leta. Revidirano letno poročilo je potrebno oddati v osmih dneh po 
prejemu revizijskega poročila oziroma najkasneje v štirih mesecih po izteku koledarskega 
leta. K temu poročilu se priloži še pismo poslovodstvu, ki ga je sestavil revizor.  
 
Če je BPD zavezana k sestavljanju konsolidiranega letnega poročila, mora predložiti Agenciji 
tudi konsolidirane nerevidirane letne računovodske izkaze, in sicer najkasneje v treh mesecih 
po zaključku poslovnega leta ter revidirano konsolidirano letno poročilo v osmih dneh po 
prejemu revizijskega poročila oziroma najkasneje v petih mesecih po izteku koledarskega 
leta. 
 
33..77..  RREEVVIIZZIIJJSSKKII  PPRREEGGLLEEDD  IINN  RREEVVIIZZOORRJJEEVVOO  PPOORROOČČIILLOO  
 
Revizijski pregled poslovanja BPD obsega revidiranje letnega poročila in konsolidiranega 
letnega poročila. Opravi se ga v skladu s z zakonom, ki ureja revidiranje družb, z revizijskimi 
standardi in načeli, predpisi Agencije za trg vrednostnih papirjev ter drugimi zakoni in 
predpisi. 
 
Postopke revizije poslovanja v veliki meri predpisuje Sklep o najmanjšem obsegu ter vsebini 
revizijskega pregleda in revizorjevega poročila BPD (Uradni list RS, št. 6/00). Ob tem se 
razume, da lahko revizor obseg pregleda poslovanja družbe ustrezno poveča v primeru, da si s 
predpisanimi postopki ni pridobil zadostnega zagotovila za oblikovanje mnenja o poslovanju 
družbe. 
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Predmet revizorjevega preizkušanja in ocenjevanja so: 
− računovodski izkazi in priloge k računovodskim izkazom, kot jih določajo Slovenski 

računovodski standardi,  
− priloge k računovodskim izkazom, kot jih določa Sklep o poslovnih knjigah borzno 

posredniških družb, 
− izkaz premoženja BPD, 
− izkaz premoženja, ki ga BPD upravlja v okviru storitev z  vrednostnimi papirji po 

nalogu in za račun strank ter 
− izkaz pomembnejših sprememb premoženja BPD. 

 
Po opravljeni reviziji revizor sestavi svoje poročilo, ki mora obsegati tudi posebno mnenje za 
potrebe obveščanja javnosti in dodatek, ter napiše pismo poslovodstvu. Pismo posreduje 
upravi BPD, v njem navede ocene in priporočila v zvezi s pomanjkljivostmi, ugotovljenimi 
pri revidiranju poslovanja.  
 
Posebno mnenje za potrebe obveščanja javnosti je skupno mnenje, ki ga revizor sestavi na 
podlagi posamičnih mnenj, tako da ne more biti pozitivno, če je katero izmed posamičnih 
mnenj negativno ali s pridržkom. Pri negativnem mnenju ali mnenju, izdanim s pridržkom, 
mora revizor utemeljiti razloge za to mnenje.  
 
Dodatek k revizorjevem poročilu pa mora vsebovati: 

 zbirnik k revizorjevem poročilu 
To je tabelarični zbir vseh mnenj, ocen, tabel in prilog k revizorjevem poročilu. 

 izjavo revizorja 
V njej pisno izjavi, da je prebral letno poročilo in konsolidirano letno poročilo, ter da 
informacije, navedene v poslovnem delu letnega poročila, so ali niso bistveno 
neskladne z računovodskimi izkazi oziroma so ali niso bistveno napačno navedene. 

 poročilo o izpolnjevanju pravil o obvladovanju tveganj 
Znotraj tega poročila revizor na kratko opiše posamezne vrste tveganj, njegove 
ugotovitve o obvladovanju le-teh ter navede pomanjkljivosti po posameznih vrstah 
tveganj. Hkrati tudi poda pojasnila glede revizorjevih priporočil iz prejšnjih let.  

 poročilo o izpolnjevanju pravil varnega in skrbnega poslovanja 
To vsebuje kratek opis izpolnjevanja pravil po vrstah storitev v zvezi z vrednostnimi 
papirji, kratek opis izpolnjevanja pravil po vrstah storitev, katerih predmet so izvedeni 
finančni instrumenti, pomanjkljivosti pri izpolnjevanju pravil, pojasnila glede 
izpolnjevanja revizorjevih priporočil iz preteklih let ter mnenje revizorja o 
izpolnjevanju pravil. 

 poročilo o delovanju notranjih kontrol 
Obsega kratek opis delovanja notranjih kontrol, pomanjkljivosti notranjih kontrol, 
pojasnila glede izpolnjevanja revizorjevih priporočil iz preteklih let in mnenje 
revizorja o ustreznosti delovanja sistema notranjih kontrol. 
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 poročilo o načinu vodenja poslovnih knjig 
Vključuje mnenje o načinu vodenja poslovnih knjig. 

 poročilo o kakovosti informacijskega sistema 
Podana je ocena glede na naslednja področja: skladnost delovanja informacijskega 
sistema s poslovnimi cilji in predpisi, ki urejajo informacijski sistem BPD; 
učinkovitost delovanja informacijskega sistema; politika in organizacija varovanja in 
zaščite informacijskega sistema ter podatkov; primernost splošnih, sistemskih in 
drugih kontrol ter tehnološka opremljenost. 

 poročilo o poročanju in obveščanju 
Podana mora biti ocena ter mnenje revizorja o pravilnosti in popolnosti obvestil in 
poročil, ki jih BPD pošilja Agenciji, javnosti in strankam, ter o njihovi skladnosti s 
stanjem, ki je razvidno iz revidiranih računovodskih izkazov. 

 poročilo o zunajbilančnih postavkah 
Revizor navede postavke v zunajbilančni evidenci po vsebini. 

 poročilo o poslovnih dogodkih po datumu bilanciranja 
Predstavi se poslovne dogodke po datumu bilanciranja, ki vplivajo na uspeh tekočega 
poslovanja BPD.  

 poročila v obliki predpisanih tabel in vprašalnikov za izpolnjevanje določb po Zakonu 
o trgu vrednostnih papirjev 
Z uporabo tabel revizor predstavi natančnejše izračune, z odgovori na vprašalnike pa 
izpolnjevanje določb posameznih členov zakona o trgu vrednostnih papirjev in 
njegovih podzakonskih aktov. 

 

44..  AANNAALLIIZZAA  LLEETTNNIIHH  PPOORROOČČIILL  IIZZBBRRAANNIIHH  BBOORRZZNNOO  
PPOOSSRREEDDNNIIŠŠKKIIHH  DDRRUUŽŽBB  

 
Za analizo letnih poročil borzno posredniških družb sem si izbrala dve večji borzno 
posredniški družbi in sicer Potezo d.d. in Iliriko d.d. ter eno manjšo, Primorski finančni center 
Interfin d.o.o. Poteza d.d. in Ilirika d.d. imata sedež v Ljubljani, spadata med vodilne borzno 
posredniške družbe in neposredne konkurente, medtem ko je Interfin, s središčem v Kopru, 
borzno posredniška družba z majhnim tržnim deležem. 
 
44..11..  KKRRAATTKKAA  PPRREEDDSSTTAAVVIITTEEVV  IIZZBBRRAANNIIHH  BBOORRZZNNOO  PPOOSSRREEDDNNIIŠŠKKIIHH  

DDRRUUŽŽBB  
 
Poteza d.d. 
 
Začetki Poteze segajo v leto 1989, ko je bila ustanovljena kot družba z omejeno 
odgovornostjo. Leta 1995 se je preoblikovala v delniško družbo in postala ena izmed prvih 
članic Ljubljanske borze vrednostnih papirjev. Z letom 2000 se je razdelila na Potezo, borzno 
posredniško družbo d.d. in Potezo naložbe d.o.o., zaradi zahtev Zakona o trgu vrednostnih 
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papirjev. Osnovni kapital družbe je 150 milijonov SIT in je razdeljen na 3000 delnic. Z 10,08 
odstotnim deležem po prometu članov preko BTS (Borzno trgovalni sistem) v letu 2005, je 
bila na prvem mestu v Sloveniji. 
 
Aktivni so predvsem na področju borznega posredovanja, upravljanja premoženja in storitvah 
na trgu kapitala. Največ vlagajo v razvoj upravljanja premoženja, saj menijo, da je v Sloveniji 
to še dokaj nerazvita storitev, in ima velik potencial rasti. 
 
Ilirika d.d. 
 
Ilirika, borzno posredniška hiša d.d., je bila ustanovljena leta 1993 kot Podjetje za finančno 
svetovanje in druge storitve d.d., Ilirska Bistrica. Naslednje leto se je preoblikovala v Ilirika, 
borzno posredniška hiša d.d., Ljubljana in spremenila svoje dejavnosti izključno na področje 
izvajanja storitev v zvezi z vrednostnimi papirji. Z razvojem družbe je rasel tudi njen osnovni 
kapital, ki danes znaša 500 milijonov SIT. V trgovanju preko BTS je v letu 2005 zasedla 3. 
mesto z 24,5 milijardami ustvarjenega prometa. 
 
Družba se je v letu 2005 osredotočila na tri segmente poslovanja: borzno posredovanje, 
upravljanje in svetovanje na področju prevzemov. Svoje poslovalnice ima tudi v Zagrebu, 
Beogradu in Skopju. 
 
Primorski finančni center Interfin d.o.o. 
 
Družba je nastala leta 1993 in istega leta tudi pridobila sedež na Ljubljanski borzi. V letu 
2005 je poslovala z bistveno zmanjšanim obsegom kapitala, saj je družba Prifo, d.o.o., Koper 
prodala svoj delež družbi Interfin naložbe d.d. Koper, ki je tako postala edini lastnik BPD. 
Osnovni kapital je z dokapitalizacijo ostal zakonsko zahtevanih 150 milijonov SIT. Njihov 
tržni delež na Ljubljanski borzi v letu 2005 je bil 2,7 odstotka, kar jih je uvrstilo na 17. mesto.  
 
Družba je osredotočena na dejavnost posredovanja in kratkoročnega investiranja na borzi, 
vendar se je v letu 2005 soočila z velikim odlivom investitorjev na tuje kapitalske trge, na 
katerih pa oni ne posredujejo. 
 
44..22..  KKRRIITTEERRIIJJII  ZZAA  OOCCEENNJJEEVVAANNJJEE  LLEETTNNIIHH  PPOORROOČČIILL  
 
Ob vsebini in metodoloških okvirjih priprave letnega poročila, je pomembna tudi oblika in 
način predstavitve podatkov. Za presojo letnih poročil obstajajo strokovni kriteriji, ki jih 
uporabljajo strokovnjaki in komisije v tujih podjetjih, pooblaščenci za ocenjevanje letnih 
poročil. Po njihovih merilih so dejavniki kakovostnih letnih poročil naslednji: 

o Splošni vtis  
Ocenjuje izgled letnega poročila.  
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o Sestava 
Vsebina letnega poročila mora slediti logičnemu in sistemskemu zaporedju. 
Posamezni deli morajo biti zaključene enote, ki si sledijo v smiselnem zaporedju. To 
pomeni, da ima poročilo na začetku kratek povzetek poslovanja oz. poslovno poročilo, 
finančni rezultati pa so v zadnjem delu poročila. 

o Naslovna stran 
Naslovna stran mora biti zanimiva, privlačna in opazna, tako da bo takoj pritegnila 
pozornost potencialnih interesnih skupin. 

o Besedilo 
Pri besedilu je pomembna predvsem lahka berljivost in slovnična pravilnost. Letno 
poročilo mora biti napisano naravnost in pošteno. To pomeni, da slabe informacije ne 
smejo biti olepšane ali celo skrite. 

o Spremna beseda 
Odseva ključna sporočila in omogoča takšno branje, da bralec dobi svoj prvi vtis o 
strategiji in uspešnosti podjetja. 

o Tipografija 
Bralec mora že na prvi pogled videti hierarhijo teksta, tako da jasno razloči začetek 
novega poglavja ali podpoglavja.  

o Fotografije in ilustracije 
Ne smejo biti uporabljene samo za okras, ampak morajo dopolnjevati ključno 
sporočilo podjetja in biti postavljene v zasnovo besedila. 

o Grafi 
Iz grafov je potrebno preprosto razbrati trend podatkov in druge informacije. 
Postavljeni morajo biti zraven besedila, na katerega se nanašajo. 

o Računovodske informacije 
Pomembno je predvsem, da si pravilno sledijo in niso prenatrpane. Vsi podatki naj 
bodo tudi v primerjavi z letom poprej. 

 

44..33..  AANNAALLIIZZAA  PPOOSSLLOOVVNNEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
4.3.1. Opis posameznega poslovnega poročila 
 
Poteza d.d. 
 
Letno poročilo borzno posredniške družbe Poteza d.d.se začne s kratko predstavitvijo družbe, 
ki opiše zgodovino podjetja, poslanstvo in strategijo poslovanja. V nadaljevanju predstavijo 
organe upravljanja in organizacijsko strukturo, prikazano z organigramom. Sledi posebnost 
borzno posredniških družb in sicer obseg dovoljenja za opravljanje storitev v zvezi z 
vrednostnimi papirji. Lastniška struktura in število izdanih vrednostnih papirjev sta prikazana 
v dveh tabelah.  
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Kazalci poslovanja so predstavljeni v skladu s sklepom o podrobnejši vsebini poslovnega 
poročila BPD v bolj obsežni tabeli. Promet z vrednostnimi papirji, ločeno po posameznih 
tujih trgih za račun hiše in za račun strank, pa zaradi boljše preglednosti prikazujejo še v dveh 
dodatnih tabelah. Ob tem bi se lahko odločili še za dodatne kazalce in podatke, za boljšo 
predstavitev, vendar so se držali le predpisanih zahtev. 
 
Poročilo uprave sicer vsebuje veliko številčnih podatkov, vendar predstavlja dober pregled 
celotnega poslovanja družbe in načrte za prihodnost.  
 
Poročilo o poslovanju je strnjen pregled slovenskega poslovnega in ekonomskega okolja za 
leto 2005. V grafih so prikazani indeksi SBI 20, CESI, DAX, S&P, saj Poteza deluje tudi na 
tujih trgih. Značilnosti na teh trgih bi lahko bile bolj podrobno predstavljene, kajti vpliv le-teh 
na poslovanje Poteze se povečuje. Glede na promet z vrednostnimi papirji v letu 2005, bi bilo 
potrebno podrobneje predstaviti vsaj dogajanje na nemškem in balkanskem trgu. 
 
V pregledu poslovanja opišejo svoje dejavnosti, ki so borzno posredovanje, upravljanje 
premoženja in storitve investicijskega bančništva. Največ pozornosti namenjajo upravljanju 
premoženja, ki so ga kadrovsko in organizacijsko še okrepili. S tem so ustvarili pogoje za 
nadaljno širitev te dejavnosti. V tem delu je tudi na kratko predstavljen celotni načrtovan 
razvoj družbe. 
 
V skladu z zahtevami ZGD zelo na kratko opišejo še obvladovanje tveganj, ki jih zagotavljajo 
preko internih revizij. Vendar ZGD zahteva podrobnejši opis izpostavljenosti družbe 
cenovnim, kreditnim in likvidnostnim tveganjem ter tveganjem v zvezi z denarnim tokom, ki 
ga v letnem poročilu Poteze ne najdemo. 
 
Na koncu poslovnega poročila so navedeni posli s povezanimi osebami. Poteza BPD spada v 
skupino Aspera dva Holding, ki je sestavljen iz 18 povezanih družb. Z večino Poteza BPD 
tudi sodeluje, zato so posli s povezanimi osebami tudi predstavljeni. 
 
Ilirika d.d. 
 
Tudi letno poročilo družbe Ilirika d.d. se prične z splošno predstavitvijo, vendar je bolj 
obširna. Opiše zgodovino podjetja, njihovo poslovno politiko in povezane družbe na 
kapitalskih trgih bivše Jugoslavije. Nato sledijo organi upravljanja in prikaz organizacijske 
strukture z organigramom ter dodatnimi pojasnili. Sledi posebnost borzno posredniških družb, 
obseg dovoljenja za opravljanje storitev v zvezi z vrednostnimi papirji. Delničar družbe je 
samo eden, zato je vse strnjeno v enem stavku. V nadaljevanju je kratek pregled poslovanja 
družbe v letu 2005, s skrajšanim opisom zneskov v računovodskih izkazih. 
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Kazalci poslovanja so tudi pri Iliriki predstavljeni v obliki tabele z vsemi zahtevanimi 
podatki. Trgovanje za račun hiše ni predstavljeno po posameznih tujih trgih, temveč samo v 
agregatnem številu. Prav tako se držijo le predpisanih kazalcev poslovanja in ne vključujejo 
dodatnih kazalcev, ki bi še bolje predstavili družbo. 
 
Podatki o izdanih vrednostnih papirjih so razkriti glede na vrsto, število, nominalno vrednost 
in knjigovodsko vrednost, kakor tudi zahteva sklep o podrobnejši vsebini poslovnega poročila 
BPD. Toda bilo bi pregledneje, če bi jih umestili k lastniški strukturi, kar bi bila bolj 
zaključena enota. Na tak način jih najdemo predstavljene v poslovnem poročilu Poteze d.d. 
 
V skladu z zahtevami ZGD podrobneje opišejo izpostavljenost in obvladovanje tveganj, in 
sicer tako da posebej predstavijo izpostavljenosti družbe tržnemu tveganju, tveganju 
izpolnitve nasprotne stranke, plačilnosposobnostnemu tveganju, kreditnemu tveganju, 
valutnem tveganju in tveganju dolgoročne plačilne nesposobnosti. 
 
Sledi poročilo uprave, kjer je opisano poslovanje v minulem poslovnem letu, nato so ocenjeni 
poslovni rezultati in glavni dejavniki, ki so vplivali na poslovanje BPD, ter dejavniki, ki bodo 
vplivali na poslovanje v prihodnje. Predstavljeni pa so tudi načrti za prihodnje leto. Vidno je 
upoštevanje predpisov in priporočil Agencije za trg vrednostnih papirjev. 
 
V zadnjem delu je poročilo o poslovanju, kjer je opisan poslovni položaj družbe in 
ekonomsko okolje, v katerem družba deluje. Ekonomsko okolje je predstavljeno zelo široko 
in ločeno tudi po posameznih kapitalskih trgih bivše skupne države, kjer imajo odprte svoje 
poslovalnice. 
 
Pregled poslovanja predstavi posamezne vrste storitev v zvezi z vrednostnimi papirji, storitve 
v zvezi s prevzemi in storitev investicijskega svetovanja. V opisu načrtovanega razvoja 
družbe najdemo še vse preostale zahteve ZGD-ja, kot so aktivnosti družbe na področju 
raziskav in razvoja, podružnice družbe, pomembne poslovne dogodke po koncu poslovnega 
leta in širše o pričakovanem razvoju družbe. 
 
Primorski finančni center Interfin d.o.o. 
 
Začetek letnega poročila je predstavitev BPD, ki ji sledijo organi upravljanja in opisana 
organizacijska struktura, vse zapisano na zelo kratek način. Nato je predstavljena kot pri obeh 
ostalih letnih poročilih, posebnost borzno posredniških družb, obseg dovoljenja za opravljanje 
storitev v zvezi z vrednostnimi papirji. Lastnik družbe je samo eden, vendar ker je v letu 2005 
prišlo do zamenjave lastništva deleža BPD, je predstavljen tudi ta poslovni dogodek.  
 
Sledijo kazalci poslovanja, ki so predstavljeni v obliki posamičnih tabel, vendar z vsemi 
zahtevanimi podatki. Trgovanje po posameznih tujih trgih ni predstavljeno, saj trgujejo le na 
slovenskem trgu. Ni jim potrebno razkriti podatkov o izdanih vrednostnih papirjih, ker niso 



30 

delniška družba, ampak družba z omejeno odgovornostjo in imajo prikazano samo tabelo s 
številom družbenikov. Opisana je še skupina, katere del je Primorski finančni center Interfin, 
takoj zatem pa že sledi računovodsko poročilo, ki ni popolnoma nič ločeno od uvodnega dela. 
 
Poslovno poročilo se nato nadaljuje na zadnjih straneh letnega poročila in sicer s poročilom 
uprave. Znotraj tega je tudi poročilo o poslovanju BPD, ki bi sicer moralo biti predstavljeno 
kot samostojni del.  
 
Najprej je na kratko podana splošna ocena poslovanja družbe, kjer je večji del namenjen opisu 
umika lastnega deleža in dokapitalizaciji družbe, s čimer je BPD lahko zadostila zahtevam o 
zakonsko predpisanem osnovnem kapitalu. Družbeno ekonomski okviri poslovanja opišejo 
slovensko ekonomsko okolje po alinejah, kar velja tudi za vsa naslednja podpoglavja. Opis 
stanja na finančnem trgu nekoliko omeni tudi svetovne razmere. Položaj na kapitalskem trgu 
predstavi dogodke v povezavi z Ljubljansko borzo. Nato pa so malo bolj obširno opisana 
osnovna dejstva, ki so spremljala poslovanje družbe v letu 2005, kar je nek skupek 
raznovrstnih podatkov in jih večinoma v ostalih letnih poročilih najdemo v poročilu uprave. 
 
Poslovno poročilo se zaključi s skupnim rezimejem poslovanja v letu 2005, kjer javnosti ne 
skrivajo slabših poslovnih rezultatov, zaradi česar verjetno tudi niso pripravili obširnejšega 
poslovnega poročila, saj bi pomenil le še dodatne stroške. 
 
4.3.2. Skupna ocena poslovnih poročil 
 
Ko med sabo primerjamo vsa tri poslovna poročila, nam že glede na kazalo najboljši vtis pusti 
poslovno poročilo Ilirike d.d. Čeprav deluje zelo obsežno in prenatrpano s podatki, si le-ti 
sledijo v logičnemu in sistemskemu zaporedju, tako da je zelo berljivo. 
 
Opazno je, da pri sestavljanju poslovnega poročila pri liriki d.d. dosledno sledijo vsem 
zahtevam ZGD in predpisom Agencije za trg vrednostnih papirjev, tudi kar se tiče zaporedja 
posameznih sklopov, čeprav bi bilo v določenih primerih dobrodošlo tudi malo več 
samoiniciativnosti. Nasprotno je poslovno poročilo Poteze d.d. sestavljeno večinoma le na 
podlagi predpisov Agencije za trg vrednostnih papirjev in zato deluje bolj skopo. Primorski 
finančni center Interfin pa ima razdrobljeno poslovno poročilo znotraj celega letnega poročila, 
kar zelo otežuje branje. Vendar je pozitivno, da slabe informacije niso olepšane ali celo skrite, 
in da je tudi letno poročilo sestavljeno v skladu z omejenimi sredstvi. Če je bilo poslovno leto 
slabo, letno poročilo pa pripravljeno v prestižni obliki, bodo bralci spoznali, da podjetje ne ve, 
kdaj in pri čem je treba zmanjšati stroške (Horvat, 1999, str. 73). 
 
Vsa tri letna poročila se pričnejo s predstavitijo družbe in organi upravljanja, razlikujejo pa se 
v prikazu organizacijske strukture, kjer Ilirika poleg organigrama in še dodatnih pojasnil, 
najbolje poda celotno sliko. Nadaljujejo z obsegom dovoljenja za opravljanje storitev v zvezi 
z vrednostnimi papirji in lastniško strukturo. Poteza d.d. nato opiše podatke o izdanih 
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vrednostnih papirjih, kar je smiselno zaporedje, Ilirika d.d. pa poda krajši pregled izidov 
poslovanja družbe, kar je zahteva ZGD. V vseh letnih poročilih sledijo kazalci poslovanja, ki 
so tabelarično predstavljeni, s tem da Poteza d.d. najbolj dosledno prikaže vse podatke, 
vključno s podatki o trgovanju na tujih trgih. Primorski finančni center Interfin tu zaključi 
svoj prvi del poslovnega poročila in nadaljuje z računovodskim poročilom, preostanek 
poslovnega poročila pa najdemo na zadnjih straneh.  
 
Pred poročilom uprave, ki je naslednji predpisan del poslovnega poročila, Ilirika d.d. zelo 
podrobno opiše svojo izpostavljenost in obvladovanje tveganj, kar v Potezinem in v 
Interfinovem poslovnem poročilu najdemo ob koncu, zapisano le v nekaj stavkih. Glede na to, 
da je izpostavljenost tveganjem za borzno posredniške družbe zelo pomembno poslovno 
področje, bi dejala, da je to velika pomanjkljivost obeh navedenih poslovnih poročil. Poročilo 
uprave pri Iliriki in Potezi d.d. poda izčrpen pregled poslovanja, vendar pri Iliriki bolj 
upoštevajo vse predpise in določila. Primorski finančni center Interfin pa predstavi poročilo 
uprave kot nekakšen skupek raznovrstnih podatkov, katere v ostalih dveh letnih poročilih 
najdemo v zadnjem delu poslovnega poročila, ki je poročilo o poslovanju. 
 
V poročilu o poslovanju se predstavi ekonomsko okolje in pregled poslovanja ter določena 
določila, ki jih zahteva ZGD, kar je Ilirika d.d. tudi res podrobno upoštevala. Ekonomsko 
okolje je zelo široko predstavljeno, tudi z opisom tujega ekonomskega okolja, kjer imajo 
svoje poslovalnice. Poteza d.d. pa vse predstavi v manjšem obsegu, za določene tuje trge 
predstavi le grafe indeksov, ne upošteva pa tudi vseh določb ZGD in ne predstavi aktivnosti 
družbe na področju raziskav in razvoja, podružnice družbe, pomembnih poslovnih dogodkov 
po koncu poslovnega leta, vendar pa predstavi posle s povezanimi osebami. Pregled 
poslovanja je tudi bolj obširen pri Iliriki d.d, saj je razdeljen po posameznih storitvah, s 
katerimi se ukvarjajo. 
 
Za potrebe analize in boljšega pregleda predpisane vsebine poslovnih poročil borzno 
posredniških družb, predstavljam v nadaljevanju Tabelo št. 7, v kateri je prikazano, ali so 
posamezne zahtevane podatke izbrane borzno posredniške družbe predstavile v svojih 
poslovnih poročilih za leto 2005. Vendar kot izhaja glede na zgoraj opisano analizo, ni 
pomembno le to, ali so podatki vključeni v poslovno poročilo, ampak je zelo pomemben 
dejavnik tudi oblika in način predstavitve podatkov. 
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Tabela 7: Analiza predpisanih podatkov poslovnega poročila glede na Agencije za trg 
vrednostnih papirjev 

Borzno posredniška družba Poteza d.d. Ilirika d.d. 

Primorski 
finančni 
center 

Interfin 
d.o.o. 

SPLOŠNE INFORMACIJE O BPD 
Predstavitev BPD + + ο 
Organi upravljanja + + + 
Organizacijska struktura + + ο 
Dovoljenje za opravljenje stroritev v zvezi z VP + + + 
Delničarji oz. lastniki + + + 
Kazalci poslovanja: 
   -  vrednost VP, ločeno za BPD in za račun 

strank 
+ + + 

   - promet z VP, ločeno za BPD in za račun 
strank, ter po različnih trgih 

+ + + 

   -  število strank na posredovanju + + + 
   -  število strank na gospodarjenju + + + 
   -  število poslovalnic + + + 
   -  število delničarjev oz. deležev + + + 
   -  število redno zaposlenih + + + 
   -  bilančna in izvenbilančna vsota + + + 
   -  višina kapitala + + + 
Podatki o izdanih VP + + ⁄ 
POROČILO UPRAVE BPD 
Opis poslovanja + + ο 
POROČILO O POSLOVANJU BPD 
Opis ekonomskega okolja ο + ο 
Pregled poslovanja ο + ο 

 
LEGENDA: 
+ - podatki so prikazani 
ο - podatki so pomanjkljivo prikazani 
− - podatki niso prikazani  
⁄ - nimajo izdanih vrednostnih papirjev 
 
Vir: Letno poročilo 2005 Poteza d.d.; Letno poročilo 2005 Ilirika d.d.; Letno poročilo 2005 
Primorski finančni center Interfin d.o.o. 
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44..44..  AANNAALLIIZZAA  RRAAČČUUNNOOVVOODDSSKKEEGGAA  PPOORROOČČIILLAA  
 
4.4.1. Opis posameznega računovodskega poročila 
 
Poteza d.d. 
 
Računovodsko poročilo se začne s temeljnimi računovodskimi izkazi, in sicer z bilanco 
stanja, z izkazom poslovnega izida, sestavljenega po različici I, z izkazom finančnega izida, 
sestavljenega po posredni metodi, ter z izkazom gibanja kapitala. Izbrane različice niso 
zabeležene, ampak jih mora bralec prepoznati sam. 
 
Nato sledi priloga k računovodskim izkazom, ki se začne s ponovno kratko predstavitvijo 
podjetja, vendar gre bolj za razlago tabel, ki so jih predstavili na začetku poslovnega poročila.   
 
Naslednji sklop informacij sta povzetek računovodskih usmeritev in pojasnila k 
računovodskim informacijam. Oblikovno sta zelo dobro predstavljena, kar omogoča 
pregledno branje. Pri tem upoštevajo določbe SRS in ZGD, med drugim opišejo tudi izbrane 
različice računovodskih izkazov, predstavijo gibanje bilančnega dobička, ter posebnost BPD, 
zunajbilančna sredstva in obveznosti, saj morajo prikazati vrednost vrednostnih papirjev 
svojih strank. Znotraj tega sklopa predstavijo tudi dogodke, ki so se zgodili po datumu bilance 
stanja, vendar bi jih morali omeniti že v poslovnem poročilu. Ne najdemo pa razkritih 
prihodkov v zvezi z vrednostnimi papirji ločeno po vrstah storitev v zvezi z vrednostnimi 
papirji in odhodkov po vsebini iz izkaza poslovnega izida, ki so nastali pri poslovanju s 
klirinško depotno družbo, posamezno borzo in pravno osebo, ki opravlja plačilni promet, kar 
je obvezno odkritje. 
 
Kot posebni prilogi bilance stanja nato sledita posredniško poslovanje in poravnalno 
poslovanje, po določilih sklepa o poslovnih knjigah borzno posredniških družb.  
 
Zadnji del so razpredelnice izkaza premoženja BPD, izkaza premoženja strank BPD in izkaza 
pomembenjših sprememb premoženja BPD. Izkaz premoženja BPD je razdeljen glede na 
posamezno delnico, ki jo ima BPD v lasti, izkaz premoženja strank, pa je razdeljen glede na 
posamezno borzo, kjer kotirajo vrednostni papirji njihovih strank, saj bi bile drugače te 
informacije preobsežne in nepregledne. V izkazu pomembnejših sprememb premoženja BPD 
pa je zabeležena vrednost nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki po prometu 
predstavljajo deset največjih v letu 2005. 
 
S tem se računovodsko in na splošno letno poročilo konča. Torej predstavljeno je pregledno, 
lepo oblikovano, upošteva se predpise in zahteve, vendar bi na tem področju morali biti še 
bolj dosledni, ne odločijo pa se za kakšna prostovoljna razkritja, ki bi morda še boljše 
predstavila poslovanje. 
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Ilirika d.d.  
 
Računovodsko poročilo Ilirike d.d. je prav tako kot poslovno poročilo zelo obsežno, vendar 
glede na število strani vseeno ne preseže računovodskega poročila Poteze d.d., kar pomeni, da 
so predstavili svoje podatke v  bolj strnjeni obliki. 
 
Ima drugačno razporeditev in se prične s splošnimi razkritji o sedežu, dejavnosti, kapitalsko 
povezanih osebah in podatkih o zaposlenih, kar je v skladu z ZGD. Nato sledi bilanca stanja, 
skupaj z aktivno in pasivno zunajbilančno evidenco ter prilogami, poravnalno in posredno 
poslovanje.  
 
Izkaz poslovnega izida ima že v kazalu zabeleženo izbrano različico I, ki tudi nepoznavalcem 
takoj olajša razumevanje. Kot priloga je podana tabela poslovanja s strankami, kjer so kot 
obvezno razkritje, predstavljeni tako prihodki kot tudi odhodki. 
 
Tudi izkaz finančnega izida ima že v kazalu zabeleženo izbrano različico II, kar pomeni, da je 
sestavljen po posredni metodi. 
 
Izkazu gibanja kapitala sledi izračun bilančnega dobička, kar je dobro umeščeno, medtem ko 
Poteza d.d. to razkrije v pojasnilih k postavkam računovodskih izkazov. 
 
Nato sledi opisni sklop, kjer se predstavijo podlage in razkritja k računovodskim izkazom. Na 
začetku je ponovno opisana izpostavljenost in obvladovanje tveganj, ki je samo kopija tega, 
kar je že bilo navedeno v poslovnem poročilu, in zato nima nobene teže, kajti z vidika 
celotnega letnega poročila nima smisla vse še enkrat brati.     
 
Razkritja postavk računovodskih izkazov so v skladu s SRS in ZGD, podana so zunajbilančna 
sredstva in obveznosti. 
 
Ostala pomembna razkritja, ki bi v tem računovodskem poročilu morala biti, so izkaz 
premoženja BPD, izkaza premoženja strank BPD in izkaz pomembenjših sprememb 
premoženja BPD. Ni tudi nobenih dodatnih prostovoljnih razkritij, vendar zaradi obsežnosti 
poslovnega poročila, ni večje potrebe po le teh. 
 
Tudi v tem primeru se s tem računovodsko in na splošno letno poročilo konča. Glede na dobro 
zastavljeno poslovno poročilo, je v primerjavi z njim računovodsko poročilo malo manj 
pregledno, toda vseeno dovolj berljivo. Upošteva tako zahteve ZGD in SRS, kot tudi predpise 
Agencije za trg vrednostnih papirjev, vendar bi vseena bila potrebna še večja doslednost na 
tem področju. 
 
 
 
 



35 

Primorski finančni center Interfin d.o.o. 
 
Računovodsko poročilo Primorskega finančnega centra Interfin d.o.o. je glede na ostali dve 
letni poročili prav tako kot poslovno poročilo najmanj obsežno in se tudi ne prične kot svoja 
zaključena enota, ampak kar kot nadaljevanje poslovnega poročila.  
 
Začetek je bilanca stanja, skupaj z zneskom zunajbilančnih sredstev in obveznosti.  
 
Nato sledi izkaz poslovnega izida, brez podatka o izbrani različici, ki pa je sicer različica I. 
Kot v letnem poročilu Ilirike d.d. je kot priloga podano poslovanje s strankami, kjer so kot 
obvezno razkritje, predstavljeni tako prihodki kot tudi odhodki. 
 
Nadalje sta podani prilogi k bilanci stanja, posredniško poslovanje in poravnalno poslovanje. 
Bolj umestno bi bilo, če bi bili prikazani takoj po bilanci stanja. 
 
Pri izkazu finančnega izida tudi ni obrazložitve, po kateri različici je sestavljen, ampak je to 
prepuščeno bralcu samemu. Sestavljen pa je po posredni metodi oziroma različici II. 
 
K izkazu gibanja kapitala je hkrati podan tudi izkaz bilančnega dobička, tako da je upoštevano 
logično zaporedje. 
 
Takoj zatem že sledi izkaz premoženja BPD, izkaz premoženja njihovih strank, pri čemer sta 
oba razdeljena po posamezni delnici, ki jo imajo v lasti, ter izkaz sprememb premoženja, kjer 
so prikazani največji nakupi in prodaje vrednostnih papirjev v letu 2005, vendar brez 
obrazložitve, da gre za največje transakcije. Do te ugotovitve mora priti bralec sam, glede na 
predstavljene podatke.  
 
Po tem delu se začne opis računovodskih usmeritev, kjer najdemo tudi kratek opis 
izpostavljenosti in obvladovanj tveganj, čeprav bi bilo bolj umestno, če bi to predstavili kot 
del poslovnega poročila. Vsekakor pa je pozitivno, da so jih predstavili.  
 
Pojasnila in razkritja k računovodskim izkazom so več ali manj v skladu s SRS in ZGD,  
podana je tabela zunajbilančne evidence. 
 
Računovodsko poročilo je, ne glede na omejena sredstva, predstavljeno zelo nepregledno in 
brez neke zaključene oblike. Vse skupaj res otežuje iskanje določenih informacij, toda vseeno 
se trudijo biti dosledni pri upoštevanju predpisanih zahtev in določb pri sestavi 
računovodskega poročila. 
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4.4.2. Skupna ocena računovodskih poročil 
 
Pri primerjavi vseh treh računovodskih poročil, nam glede na kazalo, najboljši vtis pusti 
računovodsko poročilo Poteze d.d. Računovodsko poročilo Ilirike d.d. je sicer tudi smiselno 
zastavljeno, vendar kazalo nakazuje prenatrpanost podatkov in ni najbolj pregledno. Za 
računovodsko poročilo Primorskega finančnega centra Interfin, pa bi dejala, da je kazalo še 
dokaj pregledno, vendar je dejanska vsebina res nepregledna.  
 
Opazno je, da se vse BPD trudijo zadostiti vsem zahtevam ZGD in SRS, ter predpisom 
Agencije za trg vrednostnih papirjev, vendar v vsakem računovodskem poročilu najdemo 
določene pomanjkljivosti. 
 
Pri Iliriki d.d. začnejo računovodsko poročilo s splošnimi razkritji, pri Potezi d.d. in 
Primorskemu finančnemu centru Interfin pa preidejo takoj na temeljne računovodske izkaze. 
Poteza d.d. kot prilogo k izkazu poslovnega izida ne predstavi dovolj celotnega poslovanja s 
strankami, saj ne razkrije prihodkov v zvezi z vrednostnimi papirji ločeno po vrstah storitev v 
zvezi z vrednostnimi papirji in odhodkov po vsebini iz izkaza poslovnega izida, ki so nastali 
pri poslovanju s klirinško depotno družbo, posamezno borzo in pravno osebo, ki opravlja 
plačilni promet. Primorski finančni center Interfin sicer predstavi vse računovodske izkaze in 
priloge k njim, vendar v zelo nepregeldni obliki. Ilirika d.d. pa ima vse potrebne podatke in 
dobro osnovano zasnovo računovodskih izkazov.  
 
Pri računovodskih usmeritvah in pojasnilih k računovodskim izkazom, v vsakem 
računovodskem poročilu najdemo določene nedoslednosti. Poteza d.d. ima najbolj pregledno 
opisane usmeritve in pojasnila. Velika pomanjkljivost pri Iliriki d.d. je predvsem, da ni 
izkazov premoženja, ki pa jih najdemo tudi v računovodskem poročilu Primorskega 
finančnega centra Interfin.  
 
Za potrebe analize in boljšega pregleda predpisane vsebine računovodskih poročil borzno 
posredniških družb tudi tokrat predstavljam v nadaljevanju Tabelo št. 8, v kateri je prikazano, 
ali so posamezne zahtevane podatke izbrane borzno posredniške družbe predstavile v svojih 
računovodskih poročilih za leto 2005. Seveda pa tudi pri tem pregledu velja, da ni vedno 
dovolj, ali so vsi podatki vsebovani, temveč igra veliko vlogo tudi način predstavitve 
podatkov. 
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Tabela 8: Analiza predpisanih podatkov računovodskega poročila glede na določbe Agencije 
za trg vrednostnih papirjev 

Borzno posredniška družba Poteza d.d. Ilirika d.d. 

Primorski 
finančni 
center 

Interfin d.o.o.
PRILOGE K BILANCI STANJA 
- Posredniško poslovanje + + + 
- Poravnalno poslovanje + + + 
- Evidenca zunajbilančnih sredstev in   
obveznosti + + + 

PRILOGA K IZKAZU POSLOVNEGA IZIDA 
- Prihodki v zvezi z VP ločeno po vrstah 
storitev in odhodki po vsebini iz IPI ločeno po 
vrstah storitev 

− + + 

OSTALI IZKAZI 
- Izkaz premoženja BPD + − + 
- Izkaz premoženja, ki ga BPD upravlja v 
okviru storitev z VP po nalogu in za račun 
strank 

+ − + 

- Izkaz pomembnejših sprememb premoženja 
BPD + − + 

 
LEGENDA: 
+ - podatki so prikazani 
ο - podatki so pomanjkljivo prikazani 
− - podatki niso prikazani 
 
Vir: Letno poročilo 2005 Poteza d.d.; Letno poročilo 2005 Ilirika d.d.; Letno poročilo 2005 
Primorski finančni center Interfin d.o.o. 
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55..  SSKKLLEEPP  
 
Kakovostna vsebina letnih poročil pomeni uspešno komuniciranje z zunanjimi uporabniki 
poslovnih informacij. Podjetja se morajo pri pripravi letnih poročil držati zakonskih okvirov, 
sicer pa vsako podjetje samo določi svoja primerna in uporabna prostovoljna razkritja. Povod 
za to so interesne skupine, ki zahtevajo vedno večjo uporabnost letnih poročil. Želijo 
informacije, s katerimi ovrednotijo gospodarske in druge povezave s podjetjem, in se na 
njihovi podlagi odločajo tudi o prihodnjem sodelovanju. 
 
Borzno posredniške družbe so ene izmed glavnih udeležencev finančnega trga in predstavljajo 
posrednika med trgom vrednostnih papirjev in investitorji. Za čim večjo varnost naložb 
investitorjev morajo zato izpolnjevati pogoje za obvladovanje tveganj, s katerimi se soočajo. 
Ker so lahko informacije, ki jih predstavijo v letnih poročilih podlaga za oblikovanje 
pomembnih odločitev v gospodarstvu, je bistvenega pomena, da prikazujejo resnično in 
pošteno sliko družbe. 
 
Namen diplomskega dela je bil prikaz posebnosti v letnih poročilih borzno posredniških 
družb, ki je vsebinsko razdeljeno na poslovno in računovodsko poročilo. V poslovnem 
poročilu poslovodstvo komentira in analizira poslovanje ter finančni položaj podjetja. 
Računovodsko poročilo mora vsebovati vse temeljne računovodske izkaze, pojasnila k 
računovodskim izkazom in priloge, ki veljajo le za borzno posredniške hiše. 
 
Sklep o podrobnejši vsebini poslovnega poročila predpisuje, da mora poslovno poročilo 
vsebovati najmanj splošne informacije, poročilo uprave in poročilo o poslovanju borzno 
posredniške družbe. V računovodskem poročilu sta k bilanci stanja obvezni prilogi 
posredniško in poravnalno poslovanje, pri izkazu poslovnega izida pa je potrebno razkriti 
prihodke v zvezi z vrednostnimi papirji, ločeno po vrstah storitev v zvezi z vrednostnimi 
papirji, in odhodke po vsebini iz izkaza poslovnega izida, ki so nastali pri poslovanju s 
klirinško depotno družbo, posamezno borzo in pravno osebo, ki opravlja plačilni promet.  
 
Ob vseh temeljnih računovodskih izkazih borzno posredniške družbe sestavijo še izkaz 
premoženja borzno posredniške družbe in izkaz premoženja, ki ga upravljajo v okviru storitev 
z  vrednostnimi papirji po nalogu in za račun strank ter izkaz pomembnejših sprememb 
premoženja. 
 
Analiza letnih poročil izbranih borzno posredniških družb je pokazala, da se pri sestavi 
letnega poročila vse trudijo zadostiti zahtevam Zakona o gospodarskih družbah in Slovenskim 
računovodskim standardom ter predpisom Agencije za trg vrednostnih papirjev, vendar v 
vsakem izmed njih najdemo določene pomanjkljivosti. Glede na to, da si z njimi ustvarjajo 
tudi pozitivno podobo v javnosti, ugotavljam, da bi lahko letno poročilo kot komunikacijsko 
orodje s svojimi interesnimi skupinami, še veliko bolj izpopolnili. 
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PRILOGA 1: Vsebina bilance stanja po ZGD 
 
Osnovne postavke bilance stanja po ZGD : 
 
SREDSTVA 
a) Dolgoročna sredstva 

Neopredmetena sredstva in dolgoročne aktivne časovne razmejitve 
Opredmetena osnovna sredstva 
Naložbene nepremičnine  
Dolgoročne finančne naložbe 
Dolgoročne poslovne terjatve 
Odložene terjatve za davek 

 
b) Kratkoročna sredstva 

Sredstva za prodajo 
Zaloge 
Kratkoročne finančne naložbe 
Kratkoročne poslovne terjatve 
Denarna sredstva 

 
c) Kratkoročne aktivne časovne razmejitve 
 
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 
a) Kapital 

Vpoklicani kapital 
Kapitalske rezerve 
Rezerve iz dobička 
Presežek iz prevrednotenja 
Preneseni čisti poslovni izid 
Čisti poslovni izid poslovnega leta 
 

b) Rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve 
 
c) Dolgoročne obveznosti 

Dolgoročne finančne obveznosti 
Dolgoročne poslovne obveznosti 
Odložene obveznosti za davek 

 
d) Kratkoročne obveznosti 

Obveznosti, vključene v skupine za odtujitev 
Kratkoročne finančne obveznosti 
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⇒ Kratkoročne poslovne obveznosti 
 
e) Kratkoročne pasivne časovne razmejitve 
 
PRILOGA 2: Vsebina izkaza poslovnega izida (različica I) po SRS 25 
 
Nemška različica oz. različica I izkaza poslovnega izida, ki jo predpisuje SRS 25: 
 

čisti prihodki od prodaje 
+/-    sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokončane proizvodnje 
+ usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 
+ drugi poslovni prihodki 
- stroški blaga, materiala in storitev 
- stroški dela 
- odpisi vrednosti 
- drugi poslovni odhodki 
+ finančni prihodki 
- finančni odhodki 
= poslovni izid iz rednega delovanja 
+ drugi prihodki 
- drugi odhodki 
= izid poslovnega leta 
-  davek od dobička 
=  čisti poslovni izid poslovnega leta 
 
PRILOGA 3: Vsebina izkaza poslovnega izida (različica II) po SRS 25 
 
Angleška različica oz. različica II izkaza poslovnega izida, ki jo predpisuje SRS 25: 
 

čisti prihodki od prodaje 
-    proizvajalni stroški prodanih proizvodov  
= kosmati poslovni izid od prodaje 
-    stroški prodajanja  
- stroški splošnih dejavnosti 
+ drugi poslovni prihodki 
+ finančni prihodki 
- finančni odhodki 
= poslovni izid iz rednega delovanja 
+ drugi prihodki 
- drugi odhodki 
= izid poslovnega leta 
-  davek od dobička 
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=  čisti poslovni izid poslovnega leta 
 
PRILOGA 4: Vsebina izkaza finančnega izida (različica I) po SRS 26 
 
Izkaz finančnega izida, sestavljen po neposredni metodi, je razčlenjen na: 
 
a) Finančni tokovi pri poslovanju 

Prejemki pri poslovanju 
Izdatki pri poslovanju 

 
b) Finančni tokovi pri naložbenju 

Prejemki pri naložbenju 
Izdatki pri naložbenju 

 
c) Finančni tokovi pri financiranju 

Prejemki pri financiranju 
Izdatki pri financiranju 

 
d) Končno stanje denarnih sredstev 
 
PRILOGA 5: Vsebina izkaza finančnega izida (različica II) po SRS 26 
 
Izkaz finančnega izida, sestavljen po posredni metodi, je razčlenjen na: 
 
a) Finančni tokovi pri poslovanju 

Pritoki pri poslovanju 
Odtoki pri poslovanju 

 
b) Finančni tokovi pri naložbenju 

Pritoki pri naložbenju 
Odtoki pri naložbenju 

 
c) Finančni tokovi pri financiranju 

Pritoki pri financiranju 
Odtoki pri financiranju 

 
d) Končno stanje denarnih sredstev 
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PRILOGA 6: Vsebina izkaza gibanja kapitala (različica I) po SRS 27 
 

Glede na spremembe vseh sestavin kapitala, zajetih v bilanci stanja, bodisi v skupinah bodisi 
posamično (osnovno razčlenjevanje): 
 

I. Vpoklicani kapital 
1. Osnovni kapital 
2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna postavka) 

II. Kapitalske rezerve 

III. Rezerve iz dobička 
1. Zakonske rezerve 
2. Rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleže 
3. Lastne delnice in lastni poslovni deleži (kot odbitna postavka) 
4. Statutarne rezerve 
5. Druge rezerve iz dobička 

IV. Presežek iz prevrednotenja 

V. Preneseni čisti poslovni izid 
1. Preneseni čisti dobiček 
2. Prenesena čista izguba 

VI. Čisti poslovni izid poslovnega leta 
1. Čisti dobiček poslovnega leta 
2. Čista izguba poslovnega leta 
 

Gospodarske kategorije v oklepajih oziroma označene z znakom − so odštevne postavke. Pri 
nevpoklicanem kapitalu je podatek v oklepaju odbitna postavka, kar pomeni zmanjšanje 
vpoklicanega kapitala. Zaradi vpoklica nevpoklicanega kapitala se zmanjša nevpoklicani 
kapital (kot odbitna postavka) in poveča vpoklicani kapital.   
 
PRILOGA 7: Vsebina izkaza gibanja kapitala (različica II) po SRS 27 
 
Glede na spremembe tistih sestavin kapitala, ki predstavljajo oblikovanje celotnih pripoznanih 
dobičkov in izgub v obdobju, pri čemer spremembe drugih sestavin kapitala in stanja sestavin 
kapitala na začetku in koncu obdobja izkazuje v pojasnilih k računovodskim izkazom 
(prilagojeno razčlenjevanje): 
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A. Začetno stanje v obdobju 

B. Premiki v kapital 
a) Vpis vpoklicanega osnovnega kapitala 
b) Vpis nevpoklicanega osnovnega kapitala 
c) Vpoklic vpisanega osnovnega kapitala 
č) Vnos dodatnih vplačil kapitala 
d) Vnos čistega poslovnega izida poslovnega leta 
e) Vnos zneska prevrednotenj kapitala 
f) Druga povečanja sestavin kapitala 
g) Nakup lastnih delnic in lastnih poslovnih deležev 

C. Premiki v kapitalu 
a) Razporeditev čistega dobička kot sestavine kapitala po sklepu uprave in nadzornega 

sveta 
b) Razporeditev čistega dobička za oblikovanje dodatnih rezerv po sklepu skupščine 
c) Poravnava izgube kot odbitne sestavine kapitala  
č) Oblikovanje rezerve za lastne delnice in lastne poslovne deleže iz drugih sestavin ka-

pitala 
d) Zmanjšanje rezerv za lastne delnice in lastne poslovne deleže in razporeditev na druge 

sestavine kapitala 
e) Izplačila (obračun) dividend v obliki delnic 
f) Druge prerazporeditve sestavin kapitala 

Č. Premiki iz kapitala 

a) Izplačilo dividend 

b) Vračilo kapitala 

c) Uporaba presežka iz prevrednotenja (za oslabitev sredstev) 

č) Prenos presežka iz prevrednotenja (v poslovne prihodke ali finančne prihodke) 

d) Druga zmanjšanja sestavin kapitala 

e) Odtujitev oziroma umik lastnih delnic in lastnih poslovnih deležev 

D. Končno stanje v obdobju 
 
Podatki v oklepajih oziroma označeni z znakom − so odštevne postavke. V vsaki vrstici pod C 
se hkrati pojavijo prištevne in odštevne postavke pri različnih sestavinah kapitala, ki se v isti 
vrstici medsebojno izničijo. 
 
 
 
 
 



 7

PRILOGA 8: Izračun bilančnega dobička po SRS 27 
 

a)  čisti poslovni izid poslovnega leta 

b) + preneseni čisti dobiček / prenesena čista izguba 

c)   + zmanjšanje rezerv iz dobička 

č) povečanje rezerv iz dobička po sklepu uprave (zakonskih rezerv, rezerv za lastne     
delnice in lastne poslovne deleže in statutarnih rezerv) 

d) povečanje rezerv iz dobička po odločitvi uprave in nadzornega sveta (drugih rezerv iz 
dobička) 

e) = bilančni dobiček (a + b + c − č − d), ki ga skupščina razporedi 
− na delničarje, 
− v druge rezerve 
− za prenos v naslednje leto in 
− za druge namene 
ali 
= bilančna izguba. 
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