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iii
POVZETEK

Povzetek v slovendni

Slovenski naslov magistrskega dela:
Razkritja informacij o (po) odsekih v letnih paéildh slovenskih velikih druzb

Splosno sprejeta pravilaganovodenja dajejo podjetjiem in njihovim vodstvom zamost
diskrecijske izbire, da znotraj dovoljenega naboraznih metod in razkritij izberejo
metode ra&unovodenja in razkritja po svoji presoji. Pomemianavnik, ki vpliva na
odlocanje podjetij (vodstev podjetij) glede razkrivangdi prikrivanja r&unovodskih
informacij, je obstoj stroskov (bremen), povezamimoznimi) Skodljivimi @inki za
podjetje, na katere je podjetje coftljivo. Izsledki raziskave kazejo, da thetrtine
slovenskih (po velikosti) velikih druzb ne razkrivdormacij o (po) odsekih v svojih letnih
porciilih. Prav tako obseg (Stevilo) razkritih informpgo odsekih glede na splosno
sprejeta pravila fanovodenja (Slovenske ganovodske standarde) pri tistih slovenskih
(po velikosti) velikin druzbah, ki informacije padsekih razkrivajo v letnih poddih in
katerih vrednostni papirji praviloma niso use8i na organizirani trg vrednostnih papirjev,
ni odvisen od dejavnikov (lastnosti podijetja), lsot velikost podjetja, finamo vzvodje
podjetja, dohikonosnost podjetja, stopnja rasti podjetja, obttkfnega imetnika deleza
podjetja, ki podjetje obvladuje, in obstoj obvlantigga podjetja drugemu podjetju. Véve
preteklih raziskavah je imelo ¥éeh dejavnikov vpliv na obseg razkritih informagi{po)
odsekih, vendar pri preitvi vzorca druzb, katerih vrednostni papirji sdi livr&¢eni na
organizirani trg vrednostnih papirjev in ne tistikaterih vrednostni papirji niso bili
uvr&eni na organizirani trg vrednostnih papirjev. Edilgjavnik, ki ima vpliv na obseg
razkritih informacij o (po) odsekih, je tisti, kiake, ali podjetje deluje v proizvodni
dejavnosti. Pratitev ravnanja (obnaSanja) vodstev podjetij gledskniganja posameznih
(vrst) informacij po odsekih v letnih patfiéh pri tistih slovenskih (po velikosti) velikih
druzbah, ki informacije po odsekih razkrivajo vniét porailih, kaze, da sta glede
ravnanja vodstev podjetij pomembni dejstvi, alipdjetje razkrilo svoje obveznosti do
virov sredstev po odsekih in ali je podjetje ralzksvoje prihodke po odsekih. Razkritje
obveznosti do virov sredstev po odsekih v letnemodl tako na splosno opredeljuje
vzorec razkrivanja podjetja glede ravnanja vodgtedjetja pri razkrivanju informacij po
odsekih. Dejavniki, ki imajo vpliv na ravnanje voas podjetja pri razkrivanju informacij
po odsekih, so velikost podjetja, obstoj takSnegetinika deleza podijetja, ki podjetje
obvladuje, in obstoj obvladujega podjetja drugemu podjetju. Izidi ptevanega vzorca
druzb, ki informacije po odsekih razkrivajo v ldtrporailih in katerih vrednostni papirji
praviloma niso uvi&ni na organizirani trg vrednostnih papirjev, kazefla stroski
(bremena), povezani z (moznimi) Skodljiviméinki za podjetje, na katere je podjetje
obxutljivo, niso pomemben dejavnik, ki bi imel vplivanobseg (Stevilo) razkritih
informacij o (po) odsekih v letnem pdaitu (glede na v raziskavi préavane dejavnike).
Ima pa obstoj stroSkov (bremen), povezanih z (mogrékodljivimi winki za podjetje, na
katere je podjetje @oitljivo, vpliv na ravnanje (obnaSanje) vodstva @@ pri razkrivanju
informacij po odsekih, zaradi katerih vodstvo pd&djeazkritie le nekatere posamezne
vrste informacij o (po) odsekih v letnem paita.



Klju¢ne besede: tanovodsko porganje // razkritja // r&unovodska razkritja //
ratunovodske informacije // letno paito // poslovni odsek //
poraianje po odsekih // slovenskic¢tnovodski standardi (SRS) //
porctanje o odsekih // mednarodni standardiureovodskega
poratanja (MSRP) /I razvoj /I stroSki, povezani z moznim
Skodljivimi  winki za podjetje // tveganja // kazalec (indeks)
razkrivanja // (vedenjski) vzorec razkrivanja // l@gnje o
razkrivanju informacij

Abstract in English

English title of Master thesis:
Segment Reporting Disclosures in Annual Repor&mfene Large Companies

Generally accepted accounting principles give iestiand their management discretion
choice about accounting and disclosure policies pratedures regarding to allowed
alternative accounting policies and procedures iwithenerally accepted accounting
principles. Existence of proprietary costs is ampamant determinant that has effect on
entity’s choice (management’s choice) about acengninformation disclosure or non-
disclosure. Research results reveal that thredeygsasf Slovene (by size) large companies
do not disclose (business) segment informatioréir tannual reports. Further analysis is
carried out with reference to Slovene (by sizeyjdacompanies that disclose (business)
segment information in their annual reports regaydio professional pronouncements
(Slovene Accounting Standards). Almost all of thesenpanies are non-publicly traded
companies. Determinants, specifically firm siz@aficial leverage, profitability, growth
rate, existence of controlling shareholder and terise of controlling entity, are not
significantly related to the extent of disclosedugimess) segment information. These
determinants were significantly related to the ektef disclosed (business) segment
information in vast of previous research but coesiy sample of publicly traded
companies and not a sample of non-publicly tradedpanies. Nevertheless, results show
that the determinant of production industry secsosignificantly related to the extent of
(business) segment disclosure. Disclosure pattnick reflects the structure of disclosed
information) with reference to Slovene (by sizap&companies that disclose (business)
segment information in their annual reports wadistili Disclosure pattern identification is
determined with disclosure or non-disclosure obilines by business segments and
disclosure or non-disclosure of revenues by busisegments. Disclosure of liabilities by
business segments in annual report on averagendeésr disclosure pattern of entity’s
management regarding the disclosure of businesaesggnformation. The results show
that the business segment information disclosuttenpais related to firm size, existence of
controlling shareholder and existence of contrglliantity. Research findings (with
reference to Slovene large companies that disddaseness segment information in their
annual reports and are mostly non-publicly trademnmanies) do not confirm that
proprietary costs are particularly relevant to tghaent of disclosed (business) segment
information (in this research setting). Neverthglessearch findings of disclosure pattern
identification do confirm that proprietary costs kave an effect on entity’'s management
behavior regarding business segment informatioclasre. Because of proprietary costs



entity’s management discloses only some of busiseggnent information in annual

report.

Key words:

financial reporting // disclosures /tagnting disclosures // financial
disclosures // accounting information // annualorép/ business
segment // reporting by segment // Slovene Accogntandards
(SAS) /I segment reporting // International FinahcReporting

Standards (IFRS) // genesis // proprietary costssk // disclosure

index // disclosure score // disclosure pattedisélosure structure //
disclosure profile // choice about disclosing imfi@tion



1 UVOD
1.1 Opredelitev podrogja in opis problema

Razkriti informacije o (po) odsekitali ne — poreati o (po) odsekih ali ne — je izhodiiEa
(temeljna) dilema podijetij (skupih)pziroma njihovih vodstev (vrhovnega poslovodstva,
ravnateljstva). Zakaj dilemaie predstavljajo razkritjia osnovno orodje, dano Wwum®
podijetij, ki jim omog@a predstavitev delovanja in upravljanja podjetja®ma zato, ker
ima razkrivanje informacij o (po) odsekih z vidigadjetja pogosto hkrati mozne pozitivhe
in negativne tinke. Za podjetja se mozne koristi pri odltei za razkrivanje informacij o
(po) odsekih kazejo v obliki nizjih zahtevanih stop donosa (ekonomskih lastnikov
podjetja) na kapital podjetja, nizjih stroskov pridobivanju tujih virov financiranja za
podjetje, izboljSavi bonitetnega stanja (poimenavatudi kreditnega »ratinga,
kredibilnosti) podjetja, rasti ugleda vodstva pddie vesji preglednosti informacij o
podjetju in drugih podobnih ugodniktinkih za podjetje, kajti uporabnikoma@novodskih
izkazov (vlagateljerh) posojilodajalcem, analitikom in drugim moZnim wglonikom) je z
razkritji o (po) odsekih zagotovljen ne le altemai kazalec za celotno uspesnost podjetja,
temve tudi podrobne informacije o uspesnosti posamezeiftavnih delov podjetfa.
Vendar so na drugi strani hkrati s predvidenimi mo# prednostmi, povezanimi z
razkritiem informacij o (po) odsekih podjetja, pawea tudi doldena tveganja in mozni

! Pri obravnavanju podifa poraanja, povezanega z odseki podjetja, o katerih giedjerasa, se pojavljata
zaradi sprememb podifja kot posledice razvoja podia in nedoslednosti v preteklosti dva rémh pojma:
informacije o odsekihn informacije po odsekihGlede na opredelitve v Slovarju slovenskega kejga
jezika (odslej SSKJ) se predlog o med drugim up@aa izrazanje vsebine predmeta govornega, nageln
ali pisnega obravnavanja (SAZU in drugi 2000, 69%)ej je pojeninformacije o odsekilmogaie razumeti
kot predstavitev raznovrstnih informacij o¢veazlicnih odsekih posameznega podijetja. Glede na opteeleli
v SSKJ pa se predlog po med drugim lahko uporatdjazraZzanje delitve oziroma procesa razdeljevanja
(SAZU in drugi 2000, 859-860). Torej je pojenformacije po odsekilmogae razumeti kot predstavitev
raznovrstnih informacij o podjetju po razlih odsekih tega podjetja. Med pojmoma informaoijedsekih in
informacije po odsekih torej obstaja vsebinskaikazlvendar je poranje, povezano z odseki podjetja,
kompleksno in v&krat praviloma obojestransko prepleteno s hkratpisnacanjem informacij o odsekih
podjetja in pordanjem informacij po odsekih podjetja. Podrobnejeem glejte poglavje 8.4.2 o osnovnih
lastnostih por&anja o (po) odsekih na strani 107.

2 poslovodstvo pok@josega subjekta (podjetja ali obvladigma podijetja skupine) lahko opredeli odsek
tako, da ta predstavlja samostojni sestavni dejgtadali sestavni del v skupini ¥godjetij, samostojno
podjetje oziroma odvisno podjetje v skupini, ceé podjetij v skupini skupaj ali kako drugg e je takSna
opredelitev odseka z vidika poslovanja podjetjasgnia. V nadaljevanju zaradi preglednosti govorieno
poraianju podjetja, pricemer je analogno mozno razumeti tudi za panje obvladujdega podjetja v
skupini oziroma porganje skupine. V& o zasnovi poréajocega podjetja in pot@jocem podjetju glejte
Zdol3ek (2009a).

® Velja preprtanje, da je razresitev ene izmed dandanes temelilgim mnoZice vlagateljev, ki se odijo

o pridobitvi (najvekrat praviloma o nakupu), ohranitvi ali/in odsvejifnajveckrat praviloma o prodaji)
vrednostnih papirjev (velike mnozice) ra&rlih podjetij (izdajateljev), nedvoumna: razkritefdrmacije
podjetja o (po) odsekih podjetja.

V zadnjih nekaj desetletjih so se zaradiinbov intenzivnega mednarodnega sodelovanja in tudi
povezovanja podijetij (prevzemi, zdruzitve in drugezne oblike povezovanja podjetij) temeljito spreitie
samo poslovanje podijetij, njihova struktura, upgenje pa tudi sama organiziranost. Raatkompleksnost
poslovanja, (organizacijske) strukture, upravljanjaje veini vlagateljev onemogfila enostavno oceno
uspesSnosti poslovanja podjetja, Se posebej le nagio(skupinskih) r&unovodskih izkazov, kot sta na
primer (skupinska) bilanca stanja (poimenovana tu#az finatnega polozaja) in (skupinski) izkaz
poslovnega izida (vkigno z moznim izkazom vseobsegéiga donosa). \eo tem glejte Deppe in Omer
(2000), Emmanuel in Garrod (2002), Ettredge in dr@§05), Birt in drugi (2006) ter Berger in Hann
(2007).



negativni @inki teh razkritij. Negotovost in strah vodstva pegh zaradi razkritja
informacij o (po) odsekih, da bi se pdato kakrSnokoli breme podjetja (kot na primer:
mozno zmanjSanje uspesnosti podjetja ali njegodsekov zaradi vstopa konkurgrh
podjetij, izguba konkuremih prednosti podjetja, razkritje raghih uspesSnih strategij
podjetja, izguba pogajalske #qri kakrsnihkoli pogajanjih in druga podobna taeg),
zmanjSujeta pripravljenost vodstev podjetij k razénju informacij o (po) odsekih.

Dilemo mnozice razéinih uporabnikov ré&novodskih izkazov (vlagateljev,
posojilodajalcev, analitikov in drugih moznih upbnékov) — katere aktivnosti podjetja so
tiste, ki dodajajo vrednost podjetju, in katerdetiski to vrednost zmanjSujejo — pa je
vendarle mozno razreSevati s pafeorazkritij o (po) odsekih podjetfaTa razkritja
zagotavljajo podjetja, vendar niso izvedena neplvsre iz postavk (skupinskih)
racunovodskih izkazov, kot bi bila posledica knjizenjknjigovodstvih podjetij, saj je
osnovna zahteva vlagateljev in drugih moznih upoikady ratunovodskih izkazov, katerih
del so razkritja o (po) odsekih podjetja, da biosaovi razkritih informacij podjetja o (po)
odsekih bolje razumeli delovanje (tako poslovnofkncno) podjetja, predvsem pa lahko
zaznali in ocenili razéine vrste tvegan) in moznih prihodnjih donosov, Eareh s
posameznimi dejavnostmi, ki jih izvaja podjetjet kali za podijetje kot enovito celoto.

Strokovna pravila in drugi predpisi, ki urejajo quaovodsko) poréanje — predvsem pa
tisti standardi, ki urejajo razkritja — ustvarjapgnovno ogrodje SirSega informacijskega
okolja za uporabnike tanovodskih izkazov. Sama aktivnostdraovodskega) potanja
kot enega izmed pogojev zainkovito delovanje finatnega (kapitalskega) trga (Healy in
Palepu 2001, 406) predstavlja vodstvom podjetij @mipno orodje, ki jim omoga
predstavitev uspesnosti in upravljanja podjefja.je aktivnost poranja vodstev podijetij
popolna (perfektna), so vse odlve vodstev podjetij glede upravljanja in samega
poslovanja podjetij (»brez zavor«) uporabnikortureovodskih izkazov razkrite. S tem je
tudi zado8eno potrebi uporabnikov #anovodskih izkazov po (teorétio) popolni
informiranosti, ki izhaja iz moZne informacijskeirastrije, agencijskih problemov in
drugih tezav, povezanih z razkrivanjem (vseh) imfacij, med vodstvi podjetij in
uporabniki réunovodskih izkazov ter drugih dejavnikov, ki priaspbnikih r&unovodskih
izkazov vzbudijo potrebo po védenju (ob¥&sosti). Vendar je vsaj del (nanovodskega)
(s)por@anja — Se posebej pa psanje informacij o (po) odsekih podjetja — za vodstv
podjetij, torej pripravljavce izkazov in razkritiratunovodske strokovnjake, poslovne
svetovalce, revizorje, druge nadzornike trga, pmfjavce standardov (anovodskega)
poratanja »hiba (motnja) v popolnosti« (Taub 2004, 4),abstaja veliko vga verjetnost,
da por@anje ne bo popolno, kajti vodstva podjetij so tidta sprejmejo odlditve o
usmeritvah razkrivanja le nekaterih informacij peifli — Se posebej pa le nekaterih
informacij o (po) odsekih podjetja (Healy in Palep001, 420). Standardi, ki urejajo
razkritja informacij o (po) odsekih, dajejo vodstwvgoodjetij moznost, da z razkritjem
informacij o aktivnostih podjetja na posameznih n@gh, kot na primer o zemljepisnem

® Za uporabnike rnovodskih izkazov pomeni odiibev 0 nerazkrivanju informacij o (po) odsekih pefjt
omejitev moznosti za razumevanje (delovanja, ¥kljus poslovanjem) tega podjetja. Z vidika uporabwik
ratunovodskih izkazov naméepodrobne informacije o (po) odsekih — to je o ainstzdelkov in storitev,
zemljepisnih obmgih delovanja podjetja, kupcih, strategijah in takalje — omog&ajo boljSe razumevanje
poslovnih aktivnosti in procesov posameznega odgelidietja in celothnega podjetja, samega upravljanja
posameznih odsekov in podjetja ter ne nazadnje coceoZznih prihodnjih donosov podjetja in z njimi
povezanih tvegan;.



obmaju delovanja podijetja, o izdelkih (proizvodih) itostvah na posameznih podjih
delovanja podjetja, o strategijah na teh poéplnoin tako naprej, razkrije uporabnikom
racunovodskih izkazov na pregledencimatisto, kar predstavlja jedro njihovega otHoja.
Vendar pa se takSnemu transparentnemiui@odskemu) pot@nju informacij o (po)
odsekih vodstva podijetij vendarle tudi izogib&joredvsem zaradi bojazni pred moZnimi
negativnimi @inki razkritja informacij o (po) odsekih (izguba rikurerenih prednosti
podjetjz;l, trznega deleza, odstavitev vodstva ppgdjearadi slabega vodenja in tako
naprej).

Osnovna zasnova (koncept) ptainja o (po) odsekih se je od prvih standardov oziro
pravil zaradi dinantinega razvoja standardov {tenovodskega) pot@nja ali/in (pravnih
in drugih) pravil, ki urejajo razkritja o (po) odsh, temeljito spremenila, kar Se posebej
velja za léden in samostojen razvoj standardov oziroma prakiil,urejajo podrdje
porctanja o0 (po) odsekih podjetja pod ameriSkimi sploSno sprejetimi ded
ratunovodskega potanja (odslej US GAAP;US Generally Accepted Accounting
Principles US GAAPY in mednarodnimi standardi &enovodskega potanja (odslej
MSRP; International Financial Reporting Standardé-RS). Prvotni standardi patanja,

ki urejajo razkritja informacij o (po) odsekih, ksta na primer SFAS 14 in MRS % 40
dali vodstvom podjetij zelo veliko moznost subjekega odléanja, kaj, koliko in kako
razkriti. Pri tem je osnovni namen ¢tmovodskih standardov poim realnejSih in
obseznejsih razkritjih zamenjal cilj vodstev poiljekaj Zzelijo le-ta uporabnikom
racunovodskih izkazov spotdi (ali tudi prikriti). Naslednji r&unovodski standardi so v
kasnejSih obdobjih to diskrecijsko moznost @diga vodstev podjetij bistveno omejili z
namenon¢im realnejSe, zanesljive in uporabnikom razumljpredstavitve posameznih
odsekov podjetja in samega podjéfl@asnova teh novejsih standardov, kot sta na primer
SFAS 131 (tekom leta 2009 preimenovanim v ASC 28@counting Standards
Codification 280 in MSRP 8%, z novim nainom por@anja o (po) odsekih od vodstev

® Motiv za razkritje alifin motiv za prikritje raziih informacij o (po) odsekih je prisoten pri vsake
vodstvu podjetja, piemer pa nekatere raziskave v zadnj@su (na primer Dechow in drugi (2003), Brown
in Caylor (2005, povzeto po Lail 2007, 2), Grahantiugi (2005, povzeto po Kothari in drugi 20083) ih
drugi avtorji) nakazujejo, da je za vodstva pogljgibmembnejSe doseganje qakovanj uporabnikov
ratunovodskih izkazov (predvsem gakovan] pri analitikin) kot pa le ohranjanje zadljive uspesnosti
podjetja za vodstvo podjetja.

" Mozni negativni dinki razkritja informacij o (po) odsekih podjetjapovezavi z razéinimi dejavniki, ki jih
prowi vodstvo podijetja (na primer: velikost podjetjagasebojna povezanost odsekov, poslovno in §inan
stanje ter uspesnost odsekov, intenzivnost konker@ntako naprej), vplivajo na oditve vodstva podjetja
glede razkrivanja informacij in s tem tudi na sacimaSanje vodstva tega podjetja. »SkuSnjavo« wodste
podjetij, da bi se izognila ali/in izkrivila predgine doldbe standardov, ki urejajo pamnje informacij o
(po) odsekih, je mozno uresiti z zmanjSevanjem pomembnosti razkritij, nerazé&m nekaterih informacij,
prirejanjem informacij ali tudi na primer reorgaaigjo podjetja.

8 US GAAP so splo$no pripoznanacek, uporabljiva v praksieprav so po vsebini drugae narave kot
standardi (glejte na primer Turk 2002, 286 in 60Bgney 2007, 23).

® SFAS 14 — Raunovodsko poréanje po odsekih podjetj&ifancial Reporting for Segments of a Business
Enterprisg iz leta 1976 in MRS 14 — Pafanje o raunovodskih informacijah po odsekiliRéporting
Financial Information by Segmérit leta 1981.

9vet in podrobneje o zgodovinskem razvoju pagegoraanja o (po) odsekih glejte poglavje 8.3 na strani
77.

' SFAS 131 — Razkritja 0 odsekih podjetja in drugdvezanih informacijRisclosures about Segments of
an Enterprise and Related Informatjoiz leta 1997 in MSRP 8 — Poslovni odseRiperating Segmenjtiz
leta 2006. Pri spremembi sistema aananja US GAAP KASB Accounting Standards Codificafjpki se
uporablja pri pripravijanju gunovodskih izkazov druzb od 15. septembra 2009ejaj@ SFAS 131 ostal



podjetij zahteva izpolnjevanje izhoditega temeljnega namena razkritij o (po) odsekih in
zavedanja njihovega pomena. Kot nakazujejo izsleakiskav, opravljenih praviloma na
primeru vzorcu podjetij iz Zdruzenih drzav Amerif¢¢errmann in Thomas 2000; Street in
drugi 2000; Ettredge in drugi 2000; Berger in H&2@®3; Botosan in Stanford 2005; Paul
in Largay 2005; Berger in Hann 2007; Birt in dr@@07 ter druge podobne raziskave), se
je v primerjavi s predhodnimi obdobji na primerag@ovealo Stevilo razkritih odsekov
podjetij, v& podjetij je prvt razkrilo v& odsekov, v&a je konsistentnost pri pafanju ...
predvsem pa je weaazkritih informacij o (po) odsekitt.

Navedeni pozitivni &inki novega n&ina por@anja o (po) odsekih odpirajo ¥&prasan;.
Kaksni so bili izhodi&ni razlogi za takSen obrat pri poteku razvoja pogr@oraanja o
(po) odsekih? KakSne so osnovne &masti v novih standardih uporabljenegacima
poratanja o (po) odsekih? Kako se je spreminjalo inrsgr@lo podrdje poraanja o (po)
odsekih? Kateri so problemi posameznih standardigygoocanju o (po) odsekih? Kako so
razlicne reSitve v posameznih standardih vplivale na aapeodraja por@anja o (po)
odsekih? Zakaj je priSlo na dékni tatki razvoja podréja ne samo do zblizanja
(harmonizacije) reSitev na podjo poratanja o (po) odsekih, tem&alo (skorajSnjega)
popolnega poenotenja (unifikacije) pdamja o (po) odsekih med US GAAP in MSRP?
Kako je bilo in je urejeno podége por@anja o (po) odsekih v Sloveniji? Katere razkrite
informacije o (po) odsekih so bistvene? Katera mngakod teh bi morala biti obvezna
(regulirana) in katera ne? Kaksna je povezava nogfefjem in uporabniki kanovodskih
izkazov s pomgo razkritij o (po) odsekih? Navedena so le nelaigrasanja (predvsem
normativne narave), ki nakazujejo kompleksnost gamg@ o (po) odsekih in prepletenost
veckrat protislovnih vidikov pripravljanja in razkriwga informacij o (po) odsekih s strani
vodstva podjetij. Predvsem pa ni znano, kakSnayeanje vodstev slovenskih podjetij, ko
se odl@ajo o razkrivanju informacij o (po) odsekih v ldirporailih slovenskih druzi?

nespremenjen, je pa prejel novo oznako ASC 280re¢Boje o odsekihAccounting Standards Codification
280 — Segment Reporting

12 Vet in podrobneje o dinkih uvedbe novega tima por@anja o odsekih (v Zdruzenih drzavah Amerike,
odslej Z. D. A)) glejte v poglavju 8.4.4.2 na sirah9.

13 Razlina ra&unovodska pravila, kot so MSRP, US GAAP, Slovemsakiinovodski standardi (odslej SRS)
in druga podobna, uporabljajo (se nanasajo) predvsegospodarske druzb@ompaniel vendar jih glede
na svoje potrebe lahko uporabljajo tudi druge oigije — torej katerikoli gospodarski subjektiZliane
vrste podjemov oziroma »gospodarske organizaciesegna 74¢len Ustave RS). V \ini sploSno sprejetih
ratunovodskih pravil (na primer &anovodskih standardih) se zato uporablija pojpodjetje (kot
ekonomsko-socioloSki in pravni pojerantity), ko se govori o uporabi ¢anovodskih pravil (standardov,
nael in drugih podobnih pravil). V nalogi se zato ugja pojem podjetje (in pojenodstvo podjetjako se
ozn&uje tistega, ki vodi posle podjetja), razen v pritmeko se Zeli posebej poudariti razlika (razlikoye)
med podjetjem in gospodarsko druZbo.

Pojempodietjaje v&pomenski, heterogen in (vsebinsko) k&en, kar daje (moznost) &eazlicnih razlag.
Podjetje — ki je kot takSno vkrat v sredi&u vsega gospodarstva — je organizacija in kot @f8rskupnost
materialnih, finatinih in osebnih sestavin (Yerat poimenovano kar »podjetniSkega premozZenjaaderk
omogda opravljanje kakrsnekoli dejavnosti ne glede navpoorganizacijsko obliko (Zabel v Kocbek in
ostali 2006, 129). M&krat pojem podjetja zajema tudi zaposlence, ki d@@ delo v podjetju, vendar
prisotnost zaposlencev ni pogoj za obstoj podjétjanjsko v Ivanjko in ostali 2009, 99 in 105). Tak
Ivanjko (lvanjko in ostali 2009, 105) navaja, dppdjetje 2 ekonomskega, organizacijskega in pojmovnega
vidika [...] predvsem organizirana in premoZenjska enota, vrokkatere so nepreriine in premdnine,
pravice in denar zdruzeni in organizirani v daémi funkciji, ki jo s svojim delom dejansko uresjejo
fiziche osebe. Gre za skupnost premoZzenja in ljudi, sedodj povezanih v funkciji opravljanja doéme
dejavnosti trajnega zraja.« V pravnem sistemu posamezne drZzave (kot je maeprv nekdanjem
socialisttnem sistemu v Jugoslaviji, natareje SFRJ) lahko ima podjetje pravno sposobnoshopglec
dejavnosti in nastopa v pravnem prometu (gre zagméfikacijo podjetja, ki ima priznan status prawsebe,



In kateri so mozni (merljivi) dejavniki, ki vplivaj na razkrivanje informacij o (po)
odsekih.

1.2 Namen in cilji raziskave

Raunovodski standardi so ogrodje, znotraj katereghjele vodstva (ravnateljstva)
podjetij. Pri razkrivanju informacij o (po) odsekd#e poslovodstva lahko sama agdi
glede r&unovodskih usmeritev podjetjate to dopu&jo sploSno sprejeta pravila
ratunovodenja (reunovodska ngla in standardi). Tako velja predpostavka, daaistva
(ravnateljstva) druzb samostojna (avtonomna) pio@ii, katere informacije o (po)
odsekih razkriti v letnih poxalin druzb. Ker so vodstva podjetij samostojna quiicgitvi,
katere informacije o (po) odsekih razkriti (in/ptikriti) v letnih porailih druzb (privzema
se veljavnost navedene podmene, ki je aksi@matharave), je namen raziskave raziskati
kaksno je ravnanje (obnasSanje) vodstev slovenskitfjetij, povezano z razkrivanjem
informacij o (po) odsekih v letnih patitih druzb. In drugé, ¢e vodstva podjetij praviloma
razkrivajo informacije o (po) odsekih v letnih poitdh druzb, je namen raziskave
raziskati, kakSna so ta razkritja o (po) odsekihkateri so dejavniki, ki vplivajo na
odlccitev o razkrivanju informacij o (po) odsekih v ldinporcilin druzb. In tretjg, ¢e
vodstva podijetij praviloma ne razkrivajo informagi{po) odsekih v letnih poédih druzb,
je namen raziskave (preliminarno) raziskati, kaseri(mozni) dejavniki, ki vplivajo na
odlccitev o nerazkrivanju informacij o (po) odsekih ¥nid porgailih druzb.

Cilji naloge (raziskave) so:

— prikaz relevantnih ugotovitev raghiih preteklih raziskav s podia razkrivanja
racunovodskih informacij in raunovodskih informacij o (po) odsekih podjetja ter
podrobnejSi prikaz praitve posameznih preteklih raziskav, povezanih s¢smjem o
(po) odsekih*

subjekta prava; glejte podrobneje o tem Ivanjkoogtali (2009, 99 in 114)). Vendarle pa zaradi teZav
povezanih z (s pravno) opredelitvijo podjetja, w\&hniji podjetje ni opredeljeno kot pravna osehdjekt
prava (na primer po Elenu ZGD-1 nima subjektivitete). V ¥gravnih sistemih (predvsem kapitakstih)

je podjetje pojmovano kot sredstvo druzbe (tordjduekt prava) in jalruzba(kot subjekt pravapojavna
oblika podjetja zaradi¢esar je status pravne osebe priznan druzbi (lvanjk@nijko in ostali 2009, 98—99).
Podjetje nima pravne osebnosti, ni nosilec dejawimse nastopa v pravnem prometu (lvanjko v Ikanp
ostali 2009, 114; Kocbek in Prel2006, 187—-188). Podjetje kot predmet in sredstudlek stopa v pravni
promet s pojavno obliko druzbe in kot tak§madjetje nima(nobenih)pravic, obveznosti in odgovornasti
Gospodarsko funkcijo druzbe izvaja podjetje, prapaocdruzba. Druzba je nosilec podjetniStva, poeljpg
ga uresniuje, zato je podjetje podrejeno druzbi (torej dauih podjetje, temuedruzba ima podjetje kot
sredstvo za doseganje druzbenih ciljev; lvanjke@anjko in ostali 2009, 120). Druzba (kot formalrmaymo
pojavna oblika podijetja v funkciji gospodarjenjadii s podjetjem enotni pojav, z vidika prava palsgba
lo¢i od podjetjapo funkciji nosilke in subjekgaravic, obveznosti in odgovornogtvanjko v Ivanjko in ostal
2009, 120-121).

Po prvem odstavku 54lena ZGD-1 imajo (pravno) obveznost priprave (sestaletnega pordla
gospodarske druzbe in podjetniki (samostojni podfetposamezniki). ZGD-1 daje tudi nekatere druge
(pravne) obveznosti in odgovornosti, kot so vodepgeslovnih knjig skladno z zakonom in s sploSno
sprejetimi pravili réunovodenja (54¢len), obveznost revidiranjadanovodskih izkazov (5%&len) in objavo
letnega pordila (58. ¢len), gospodarskim druzbam. ZGD-1 ne daje teh phgvobveznosti podjetiem (kot
objektom druzb).

4 (Pod)cilj je tudi protiti pretekli razvoj snovanja in uveljavitve ramih standardov, ki predpisujejo
obvezno poreanje o (po) odsekih podjetij kot del razkritij kgginskim) r&unovodskim izkazom, pomen in
vlogo (r&unovodskega) potanja o (po) odsekih podjetja za uporabnikeéurmvodskih izkazov ter



— prikaz moznih (merljivih) dejavnikov, ki imajo vplina razkrivanje informacij o (po)
odsekih;

— ugotoviti, ali podjetja razkrivajo informacije oqpodsekih v svojih letnih poédih;

— ¢e podjetja razkrivajo informacije o (po) odsekitswojih letnih porgilih, ugotoviti,
katere informacije podijetja razkrivajo o (po) odbeter kateri so dejavniki, ki vplivajo
na razkrivanje informacij o (po) odsekih v letnibrgcilin; ter

— e podjetja ne razkrivajo informacije o (po) odsekisvojih letnih porgilih, ugotoviti,
kaksni so mozni razlogi za opustitev razrivanjaoinfacij o (po) odsekih v letnih
porciilih druzb ter kateri so mozni dejavniki (lastndstki vplivajo na opustitev
razkritja informacij o (po) odsekih v letnih p@rtih.

V preteklih raziskavah (Herrmann in Thomas 2000e&tin drugi 2000; Ettredge in drugi
2000; Berger in Hann 2003; Botosan in Stanford 20%4&ul in Largay 2005; Berger in
Hann 2007; Birt in drugi 2007 in tako naprej) segstavljeni Stevilni in razini dejavniki,
ki vplivajo na odlg@itev vodstev (ravnateljstev) druzb o razkrivanjdormacij o (po)
odsekih. Pri tem gre za prepletenost Stevilnih kibjeih in za vodstvo podjetja bolj
subjektivnin dejavnikov. Velikost podijetja, razpmést lastniStva podijetja, uwenost
vrednostnih papirjev podjetja na organizirani trgednostnih papirjev, prepletenost
odsekov podjetja, ®kan upravljanja podjetja, uspesnost posameznih ansegdodjetja,
prisotnost in m® konkurence podjetju, gakovanja in vrednotenja uporabnikov, varnost
zaposlitve (kariere) vodstva podjetja, pozapostievenoznosti nagrajevanja in drugo
nagrajevanje vodstva podjetja ter Stevilne kombjeaeh in tudi drugih dejavnikov, ki
vplivajo na razkrivanje informacij o (po) odsekifipdstva podijetij vodi do sprejetja
razlicnih odlasitev glede razkrivanja informacij o (po) odsekietnih porailih druzb®®
V podijetju praviloma obstajajo takSne informaciigterih razkritje lahko pomeni za
podjetje razkritje informacij, na katere je podgetlEutljivo (proprietary informatio.
TaksSne informacije so lahko povezane s stroskijni@jo mozne Skodljive dinke za
podjetje, na katere je podijetje coitljivo. Hkrati pa v podjetju praviloma obstajajadi
takSne informacije, na Kkaterih razkritie podjetj@ obcutliivo (non-proprietary
information). Veckrat (praviloma) ni znano, kakSen vpliv (torej ugadali neugoden) ima
posamezen dejavnik (gospodarska lastnost podjejaazkritje informacij o (po) odsekih.
Glede na navedeno so hipoteze naloge (raziskaae), d
— vegja kot je rast podjetja, manjSi je obseg razkritiformacij o (po) odsekih, katere
podjetje (vodstvo podjetja) razkrije v svojem letporailu;
— ¢e obstaja imetnik deleza podjetja, ki podjetje advje, potem podjetje (vodstvo
podjetja) razkriva manjSi obseg informacij o (pdpekih v svojem letnem patitu; in
— ¢e je podjetje obvladuj® podjetje drugemu podijetju, potem podijetje razkneji
obseg informacij o (po) odsekih.

prednosti in slabosti (tveganja) razkrivanja infanij o (po) odsekih. ein podrobneje o zgodovinskem
razvoju podrdja poratanja o (po) odsekih glejte poglavje 8.3 na strahiViet in podrobneje o tveganijih in
dejavnikih por@anja o (po) odsekih glejte poglavje 8.4 na stré. 1

> Vodi lahko tudi v »skusnjavo« prexaljivega obnaSanja z izogibanjem ali/in izkrivijam dolab
standardov, ki urejajo razkrivanje informacij o Jpalsekih. V& in podrobneje o tem glejte poglavje 8.4.6 na
strani 126.



1.3 Metode raziskovanja

Pri izvedbi raziskave je (bilo) uporabljenih¢veazlicnih razpolozljivih (raziskovalnih)
metod. Tekom poteka raziskave je predstavijenilt wvazlicnin moznih nainov
raziskovanja (metodologij), katerih kombinacija ayo&i oblikovanje sklepne misli
(zakljucka). Za vsako izmed izbranih (statéstin) metod in/ali (statistnih) tehnik veljajo
posebne (spectine) predpostavke ter omejitve, ki so tekom nalogedgtavijene pri
predstavitvi posameznegaciva raziskovanja (metode) in/ali orodja. Na splopaovelja,

da

za prouitev razliéne relevantne literature ter virov in pripravo témb izhodi&
raziskave (in tako temeljnih izhodi®osameznih poglavij naloge) je (bil) uporabljen
deduktivni pristop k raziskovanju ob uporabi destivnega naina raziskovanja s
pomaijo tehnik opisovanja (deskripcije), sestavljanjeor{ipilacije) in primerjave
(komparacije);

za prouitev razkrivanja informacij o (po) odsekih sloveilsKpo velikosti) velikih
druzb v svojih letnih poralih je (bil) uporabljen analitini n&in raziskovanja za
prowitev dobljenih izidov raziskave, pdemer so za preveritev trditev (hipotez)
uporabljena primerna sodila ob podpori enega &lipranernih statistinih preizkusov;
predpostavke, povezane z uporabljeni statisni preizkusi, so predstavljene tekom
poglavja naloge, kjer je predstavljen posamezeraizbtatistini preizkus; in

so (bile) glede na vsebinsko primernost uporabljeamicne metode prikazovanja
podatkov.

Sestava (struktura) raziskave je predstavljenkas spodaj (glejte sliko 1).



Slika 1: Sestava (struktura) raziskave
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proucevanjem razkritij in parametrov teorija in

podjetij modela tehnike

Y

Y

Proucitev in ocenitev

A

modela

Opombi: * Teorija, povezana z razkrivanjem informacije o (po) odsekih, in zgodovinski razvoj podrocja razkrivanja informacij o (po)
odsekih sta predstavljena v poglavju 8.3 na strani 77.
** Dejavniki in tveganja, povezani z razkrivanjem informacij o (po) odsekih, so predstavljeni v poglavju 8.4 na strani 105.

Vir: Lasten prikaz.

1.4 Predpostavke in omejitve raziskave

V pricujoci raziskavi se predpostavlja, da

— so pridobljeni podatki (iz letnih po ves druzb) iz podatkovne baz8VIN.cont®
verodostojni, so primerne kakovdétter da je v raziskavi uporablien izbran vzorec
podatkov dovolj reprezentativen, da je mozno ugbtewraziskave posplositi; razlog
za uporabo podatkov o druzbah iz Slovenije, kjgilmoga@e po velikosti glede na peti
odstavek 55¢lena Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) opreededt velike
druzbe je, da

16 podatkovna baza/IN.con) vkljucuje podatke o druzbah iz Slovenije. Merila (kriigrikatere druzbe so
(bile) predmet protevanja (torej zajete v raziskavo), so (bili) dani glede na razpoloZljivost podatkov. V
raziskavo so (bile) vkligene delujoe druzbe, katere so glede na peti odstavek ¢&ha Zakona o
gospodarskih druzbah (ZGD-1) opredeljene po velikast velike druzbe, kajti slednje so skladno z[2Z<G
(praviloma) zavezane k preglednejSemu razkrivajdiagkov o svojem delovanju v svojih letnih pé&ifid.
Vec in podrobneje o oblikovanju vzorca podatkov glgitglavje 4.1 na strani 37.

" Navedena postulata sta za enkrat edino, kar jxm@2 se pri raziskovanju pojavi vprasanje kakovosti
zajetih podatkov.



i) so druzbe, ki so vkliene v raziskavo, samostojna p&amca podjetja — torej
samostojni pravni subjekti (tudi z vidika mozne &enosti vrednostnih papirjev na
organizirani trg vrednostnih papirjet;

i) so te po velikosti velike druzbe tiste druzbe, ateke se predpostavlja, da imajo
dovolj velik obseg poslovanja, da obstaj&jaeverjetnost, da imajo opredeljene
odseke in da informacije o (po) odsekih tudi razkjo kot velja to glede na
velikost za druge vrste druzb (po velikosti sredmp@jhne in mikro druzbe glede
na 55¢&len ZGD-1)in

iii) so druzbe, ki so opredeljene kot velike druzbeadkd s 57.¢clenom ZGD-1
zavezane k revidiranju letniha@novodskih izkazov in letnega pd@ila, pri cemer
mora revizor skladno z Mednarodnimi standardi rieaigja (MSR 501: Revizijski
dokazi — Posebne presoje za izbrane post&Vgedveriti tudi razkrite informacije
0 (po) odsekih druzbe v letnem poita;

— S0 podana zagotovila (mnenja) revizorjev druzbanspkzavezana k revidiranju letnih
racunovodskih izkazov in letnega pdéila, pravilna in da pri revizorjih ni priSlo do
trade-off odlccitev, kjer se revizorji tudi po ugotovljenih nezatiwh razkritjin
informacij o (po) odsekih v letnih pafitih druzb niso odléili za podelitev mnenja
brez pridrzkov, vendar s pojasnjevalnim odstavkoah katerekoli druge oblike
mnenja, ki ni mnenje brez pridrzkov).

V nalogi je prodevano podrge razkrivanja informacij o (po) odsekih v letnilorpcilih
druzb. Zaradi omejene razpolozljivosti podatkov ozmih razlogih (namenu, »vzgibih«)
poslovodstev (ravnateljstev) druzb glede razkrigamformacij o (po) odsekih, je
prowevanje osredinjeno le na pkmvanje ze sprejetin odibev poslovodstev
(ravnateljstev) druzb, ki se kazejo v letnih plib proucevanih druzb. Prav tako je
omejitveni dejavnik tudi dejstvo, da zunanjim ugmrgkom letnih poreil subjektivni (tudi
tako imenovani »mehki«, tezko merljivi) dejavnikipvezani z odléanjem poslovodstev
(ravnateljstev) druzb niso razkriti ali vkjeni v letha pordila druzb, zaradikesar je
raziskava osredinjeno le na tiste podatke, katerenpzno razbrati (pridobiti) iz letnih
porctil druzb.

Predpostavke in omejitve, povezane z uporabocrahlimetod in tehnik, so predstaviljene
tekom naloge pri predstavitvi posamezne metodd tetanike. V nalogi so glede na potek
raziskovanja in nujnost za mozno izvedbo raziskaeelstavljene tudi druge predpostavke
in omejitve.

18 Pravni in strokovni viri dopusjo, da obvladujea druzba skupine podijetij lahko razkrije informaci
(po) odsekih tudi samo za skupino podijetij.

9 Vetja verjetnost, da bodo po velikosti velike druzmeele opredeljene odseke, je tudi implicitna
predpostavka Merazlicnih ratunovodskih standardov (na primer veljavnih SFAS,1&kom leta 2009
preimenovanim v ASC 280, in MSRP 8).

% MSR 501: Revizijski dokazi — Posebne presojezbeaine postavkdriternational Standard on Auditing
(ISA) 501: Audit Evidence — Additional Consideratofor Specific Itemsse je uporabljal za letne
ra¢unovodske izkaze in letna pdila druzbo od 15. decembra 2004 dalje. Od 15. dbcan2009 se
uporablja prenovljen MSR 501, ki pa se po vsebmirazlikuje pomembno od predhodnega standarda,
veljavnega od 15. decembra 2004 dalje.
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2 RAZKRIVANJE (RA CUNOVODSKIH) INFORMACIJ O (PO) ODSEKIH
2.1 Namen (pomen) razkrivanja informacij o (po) odsekih

Splosno sprejeta praviladanovodenja (na primer ganovodska ngla in standardi) in
druga pravna pravila (na primer pravna pravilakaterih se morajo pri svojem delovanju
ravnati gospodarske druzbe) so ogrodje, znotragr&ga delujejo vodstva (ravnateljstva)
druzb. Del splosno sprejetih praviktaenovodenja predstavlja zahteva, da druzbe razérijej
razlicne vrste informacij o podjetju, njegovem delovamuwloseZzkih ter péakovanjih in
moZnih nevarnostih za podjefieRazkritje taksnih in drugaih rasunovodskih informacij

v obliki racunovodskega pottla pa je le zadnje dejanje v postopku pripravigappr@ila

in sprejemanja razinih odictitev, povezanih s pripravljanjem in razkrivanjenformacij,
povezanih s podjetjiem. Razumevanje postopka piljprga informacij pa je pomembno,
kajti sploSno sprejeta pravila &aovodenja opredeljujejo nabor alternativnih
racunovodskin metod, razkritij in drugih parametrova rkaterih temelji priprava
ratunovodskih poréil. Posledéno so raunovodske informacije odvisne od podjetja
izbranih metod r&unovodenja, razkritij in (dok@enih) parametrov, na podlagi katerih so
racunovodske informacije pripravljene. Za pripravlignia&unovodskih informacij pa
obstoj nabora razinih vrst metod réunovodenja, zahtevanih razkritij in z njimi poveitan
parametrov predstavlja moznost diskrecijskega @@ glede metod ¢anovodenja,
zahtevanih razkritij in z njimi povezanih parametr®&azumevanje postopka pripravljanja
informacij zaradi razkritja le-teh in moznost sprapnja odlditev (ravnateljstva druzb),
povezanih z (ne)razkrivanjem informacij, je pomemtzaradi dejstva, da nabor dopas
diskrecijsko izbiro (m®) podjetjem (oziroma njihovim vodstvom), da izberej znotraj
dovoljenega nabora moznih metod in razkritj — @unovodskih porgilih) metode
racunovodenja in razkritja po svoji (strokovni in sast@ni) presoji.

Razkrivanje informacij o (po) odsekih pomeni razknje informacij o (po) posameznih
odsekih (delih) podjetja (na primer informacije estvi odsekov, premozenjsko-
financnem stanju odsekov, dosezkih odsekov in podobnazkiRe informacije o (po)
odsekih so ena izmed temeljnih sestavin informeega okolja uporabnikov
racunovodskih izkazov. Te omogajo uporabnikom (lazje) sprejemanje poslovnih
odIccitev v povezavi s podjetijem, saj se z razkritjeim itgformacij razkrivajo posamezni
podatki o podjetju, ki so sicer skriti (prikriti) @kupinskih) raunovodskih izkazih podjetja
kot celote. Tudi v povezavi z razkrivanjem informpac(po) odsekih pa velja, da vodstva
lahko sama odkajo glede r&unovodskih usmeritev druzbée to dopu&jo splosno
sprejeta pravila kmnovodenja. Tako velja predpostavka, da so vod@@enateljstva)
druzb samostojna (avtonomna) pri agtei, katere informacije o (po) odsekih razkriti v
letnih porgilih druzb??

2L vrste razkritih informacij, zahtevan obseg radkriinformacij, casovno obdobje razkritja informacij in
drugi dejavniki (parametri), povezani z razkrivanjenformacij, so odvisni od sploSno sprejetih pkravi
ratunovodenja, ki veljajo v posamezni drzavi oziroraadnugem obmgu.

22 et opravljenih raziskav nakazuje, da se stopnja mf@nosti in kakovosti odianja uporabnikov

informacij z razkritiem informacij o posameznih wesih delih podjetja (o ali/in po odsekih) bisteen
poveta po uvedbi pravil oziroma standardov, ki so uréjalurejajo razkrivanje informacij o (po) odsekih.
Vec o tem glejte Maines in drugi (1997), Berger in H§8003), Botosan in Stanford (2005), Balakrishiman

drugi (1990, povzeto po Prather-Kinsey in Meek 208&atsman in drugi (1993, povzeto po Prather-&yns
in Meek 2004), Prather-Stewart (1995, povzeto @dher-Kinsey in Meek 2004) in tako napre;j.
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Prouevanje gospodarskih spodbud (tudi gospodarske awjgy ekonontinih nagibov;
economic incentivgs ki spodbujajo podjetja (oziroma vodstva podjekj razkrivanju
informacij o (po) odsekih, temelji na predpostawda, namen (pomen) razkritja informacij
0 (po) odsekih ni enak za vsa podjetja (McKinnomadimunthe 1993, 34). Raziskovalci
tematike razkrivanja informacij o (po) odsekih, lsot na primer Harris (1998), Herrmann
in Thomas (2000), Doupnik in Seese (2001), Behrdmungi (2002), Street in Nichols
(2002), Ettredge in drugi (2002, 2005, 2006), BergeHann (2003, 2007), Prather-Kinsey
in Meek (2004), Prencipe (2004), Botosan in Stahf@005) ter Stevilni drugi, zato (v
»grobem«) poizkuSajo podati odgovor na neznanotwigjkakSen je odnos podjetij
(oziroma njihovih vodstev) do razkrivanja informaa (po) odsekih (na primer, ali
podjetja razkrivajo dosezke odsekov, ali razkrivalpweznosti, ki so pripisane odsekom, in
druge podobne informacije). In drdgv razliénih navedenih raziskavah se poizkuSa podati
odgovor na vpraSanje, zakaj nekatera podjetja jegkived (ali manj) informacij o (po)
odsekih kot druga podjetja. Veljavha podmena ramiakja razkrivanja informacij o (po)
odsekih je torej, da so razkritja informacij o (pmjsekih pdakovano v&a (manjSa) za
podjetja, ki imajo doldene opredeljive (specifne) gospodarske lastnosteconomic
characteristics.

Glede na obstoje razpoloZljive vire — ob dejstvu, da so podjetjzifoma njihova
vodstva) samostojna pri odlitvi, katere informacije o (po) odsekih razkritnfali prikriti)

v raunovodskih pordlih — ni znano, kakSno je ravnanje (obnaSanjekrdisjsko
odlo¢anje) vodstev slovenskih podijetij v povezavi z radAnjem informacij o (po)
odsekih (v raunovodskih pordalih). In za slovenska podjetja v povezavi z ratiRri
informacijami o (po) odsekih ni znano, katere infiacije o (po) odsekih podjetja
razkrivajo in kateri so dejavniki (opredeljive gosiarske lastnosti), ki vplivajo na
razkrivanje (oziroma nerazkrivanje) informacij @{mdsekih v raunovodskih poréilih.*
Prav tako ni znano, ali so gospodarske lastnoptie(senljivke), ki so jih raziskovalci
opredelili kot pomembne pri razkrivanju (pojasnjejd razlogov za razkrivanje
informacij podjetij v drugih drzavah (okoljih) porméne tudi za slovenska podjetja.

V nadaljevanju ptiujotega poglavja je najprej predstavljeno slovenskditutsonalno
ogrodje pravnih in strokovnih pravil, ki so poveaan razkrivanjem informacij o (po)
odsekih, katera morajo pri svojem delovanju upaiesiovenske druzbe (poglavije 2.2).
Tej predstavitvi v nadaljevanju sledi predstavitdwirne teoretine zasnove, povezane s
poraanjem o (po) odsekih, in trditve, povezane s razkjem informacij o (po) odsekih
slovenskih podijetij (poglavje 2.3) ter metodologjoglavie 3). Temu sledi predstavitev
izvedene izkustvene (empine) raziskave (poglavje 4), vkiioo s predstavitvijo izidov
(rezultatov) opravljene raziskave (poglavje 5). &tlajem poglavju raziskave so podane
klju¢ne ugotovitve raziskave (poglavje 6).

% Glede na razpoloZljive dosegljive vire gre v tegiskavi za prvo izkustveno (empinb) raziskavo
opredeljivin gospodarskih lastnosti razkrivanjaomhacij o (po) odsekih na primeru druzb, ki imajmjs
sede? v Sloveniji.
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2.2 Slovensko institucionalno ogrodje pravnih in strokenih pravil, povezanih z
razkrivanjem informacij o (po) odsekih

V Sloveniji ni splosnih pravnih pravil, ki zahtewajtemeljito obsezno (nadrobno)
razkrivanje informacij o (po) odsekih za gospodarskuzb&* Glede na pravna pravila
slovenskim gospodarskim druzbam po Zakonu o gospkittadruzbah (ZGDYV pred 23.

6. 2001 ni bilo treba razkrivati nobenih informamj (po) odsekih. Z uskladitvijo
slovenskega prava druzb s pravom druzb Evropske (odslej EU) se je s spremembami
in dopolnitvami ZGD (novelo ZGD-F), kateri se jeangbljal od 23. 6. 2001 naprej, v
slovensko pravo druzb vneslo ddbo (tekst), ki predstavlja za druzbe zahtevo za
razkrivanje vsaj nekaterih informacij o (po) od$eks to spremembo in dopolnitvijo ZGD
— s katero je bilo slovensko pravo druzb usklajemetrto, bilagno smernico E€ in s
sedmo smernico EU o konsolidiraniktuaovodskih izkazifi* 22— so druzbe po ZGD bile
zavezane k razkritju njihovikistin prinodkov od prodaje po »posameznih p&pino
poslovanja« druzbe in po razkritjdistih prihodkov od prodaje po »posameznih
zemljepisnih trgih« druzbe v prilogi kdanovodskih izkazom? vendar leze velja, da se ti
¢istin prihodki od prodaje po posameznih pagifo poslovanja druzbe in zemljepisnih
trgih delovanja druzbe med seboj pomembno razljatifeTa zahteva po razkritjistih

4 Trditev, da ni splosnih pravnih pravil povezanitrazkrivanjem informacij o (po) odsekih, ne obsega
posebnih pravnih pravil, ki veljajo za posameznspgalarske druzbe, ki opravljajo posebne (z zakonom
dologene) dejavnosti. Posebna pravna pravéda épecialiy zavezujejo te gospodarske druzbe k panju o
(po) odsekih. Gre na primer za razkritja o (po)ekds, ki so predvidena v raghih zakonih za druzbe, ki
opravljajo gospodarsko javno sluzbo (na primer Getski zakon, objavljen v Uradnem listu RS, $t1998

in nadaljnje spremembe tega zakona v kasnejsit) leti

% zakon o gospodarskih druzbah (ZGD), sprejet 27.993, Uradni list RS, &t. 30/96 z dne 10. 6. 1968,
spremembe in dopolnitve ZGD: »novele« ZGD-A (Uralisi RS, St. 29/94), ZGD-B (Uradni list RS, st.
82/94), ZGD-C (Uradni list RS, §t. 20/98), ZGD-Drédni list RS, St. 84/98), ZGD-E (Uradni list RS,
6/99) in ZGD-F (Uradni list RS, §t. 45/01). Zakonspremembah in dopolnitvah zakona o gospodarskih
druzbah (ZGD-F), sprejet 24. 5. 2001, Uradni li§, Bt. 45/01 z dne 1. 6. 2001, je prva obseZnejSa i
celovitejSa »novela« ZGD, katera namen je bil medgidn tudi uskladitev slovenskega prava druzb z
pravom druzb Evropske unije (Kocbek in P¥&D06, 585-587).

“6 Cetrta direktiva Sveta z dne 25. julija 1978 o letnitunovodskih izkazih posameznih vrst druzb, ki
temelji nac¢lenu 54(3)(g) Pogodbe (78/660/EGS) (angleSko poawenje:Fourth Council Directive of 25
July 1978 based on Article 54(3)(g) of the Treatytbe annual accounts of certain types of companies
(78/660/EEC), UL L 222 z dne 14. 8. 197&etrta, bilana smernica EU je bila od leta 1978kt
dopolnjena in/ali spremenjena.

2" Sedma direktiva Sveta z dne 13. junija 1983 o @idisanih ra:unovodskih izkazih, ki temelji nalenu
54(3)(g) Pogodbe (83/349/EGS) (angleSko poimena&gventh Council Directive of 13 June 1983 based
on Article 54(3)(g) of the Treaty on consolidatedcdunts (83/349/EEQ)UL L 193 z dne 18. 6. 1983.
Sedma smernica EU o konsolidiranih (skupinskijurevodskih izkazih je bila od leta 1983 c¢keat
dopolnjena in/ali spremenjena.

%8 podrobneje o tem glejte Kocbek in P¥gR006, stran 598 in naslednje).

? Glede na izvirni tekst 12. tke 1. odstavka 65lena ZGD, veljavnega od 23. 6. 2001 naprej, zaradi
predloga »oziroma« ni nedvoumno, ali mora druzkekrith Ciste prihodke od prodaje po posameznih
podraijih poslovanja in po posameznih zemljepisnih trgihle po enem izmed teh »odsekov«. V izvirnem
angleSkem teksttetrte direktive EU je v 8. odstavku 43ena, ki se navezuje na razkritjsstin prihodkov

od prodaje po »odsekih«, uporabljen veznik »iard{. Ta veznik odpravlja mozno dvoumije, ki je bilo
vheseno v slovenski ZGD, tako da so druzbe morabkriti Ciste prihodke od prodaje po posameznih
podrajih poslovanja in po posameznih zemljepisnih trgih.

% Po 12. teki 1. odstavka 65¢&lena ZGD, veljavnega od 23. 6. 2001 naprej, velf@azlenitev cistih
prihodkov od prodaje po posameznih pafifo poslovanja druzbe oziroma po posameznih zeish@p
trgih, ¢e se glede organizacije prodaje proizvodov, kisa‘ini za redno poslovanje, oziroma opravljanje
storitev, ki so zndlne za redno poslovanje druzbe, posamezna pfarposlovanja druzbe oziroma
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prihodkov od prodaje po posameznih pa@fito poslovanja druzbe in zemljepisnih trgih
delovanja druzbe se v nadaljnjih letih s spremempaapolnitvami in posodobitvami
ZGD oziroma ZGD-1 ni spremenifa.V povezavi s to zahtevo pa pravna pravila ne dajej
podrobnejSih navodil ali natanejSe obrazlozitve, kot so na primer, kaj je (prads)
»podrd@je poslovanja« qategory of activity, kaj je (predstavlja) »zemljepisni trg«
(geographical markét? in kako (n&in, na katerega) naj bodo te informacije razkfite.

Slovenski raunovodski standardi so strokovna pravila, po khatemorajo podjetja
pripravijati ra&unovodske izkaze in razkritja (@novodskih informacij). Prvi Slovenski
racunovodski standardi iz leta 1993 (odslej SRS (1p9&)ljavni od 21. 4. 1993 naprej,
tako kot takrat veljavni ZGD, niso posebej urejatiunovodskega razkrivanja informacij o
(po) odsekil** Le v SRS (1993) 25 — Oblike izkaza uspetateri med drugim uposteva
tudi ¢etrto, bilagno smernico EWJ° je moga@e zaslediti zahtevo, da morajo (srednja in
velika) podjetja radenjevaticiste prihodke od prodaje na tiste, ki so dosezardamgem
trgu, in tiste, ki so doseZeni na tujem tf§u’’

posamezni zemljepisni trgi, na katerih posluje beyZzmed seboj pomembno razlikujejo. Podatkov iz
prejSnjega stavka ni treba razkritie bi zaradi tega druzbi lahko nastala pomembnefgaa. V primeru iz
prejSnjega stavka mora biti v prilogi k izkazom gssjjeno, da je bilo zaradi navedenih razlogov @pudé
razkritje podatkov iz prvega stavka teke«

31 7 uveljavitvijo ZGD-1 (Uradni list RS, &t. 42/20@6dne 19. 4. 2006), ki je nadomestil ZGD, se jbisa
12. tatke 1. odstavka 6%lena ZGD prenesla v 12.dko 1. odstavka 6%lena ZGD-1. Z »novelo« ZGD-1B
(Uradni list RS, §t. 68/2008 z dne 24. 6. 2008pj&2. téka postala 14. tka 1. odstavka 6%lena ZGD-1.

%2 predvideva se, da je zakonodajalec implicitno posthvljal, da bo druzba, ki pripravlja in razkrisiate
prihodke od prodaje po podijdh poslovanja in zemljepisnih trgih delovanja relk hkrati tudi sestavo teh
podraij poslovanja in zemljepisnih trgov delovanja.

3 Vodstva druzb so pri opredelitvi teh pojmov irtima razkritja samostojna. Oditve, povezane s tem, so
tako arbitrarne. Velja dodati, da v ZGD in ZGD-1mbgae zaslediti neposredne sankcija za druzbo (in
odgovorno osebo druzbe), katera ne razkrije infaipskladno s 65. oziroma 68lenom zakona.

% SRS (1993) je sprejel izvr3ni odbor Zvezaursvodij, finargnikov in revizorjev Slovenije (odslej ZRFR
Slovenije) dne 21. 4. 1993 in tako so odtlej strai@veljavni. SRS (1993) so bili veljavni na podlpgvega
odstavka 50¢lena ZGD, ki je dal ZRFR Slovenije pooblastilo zaegem strokovnih pravil tanovodenja:
»Druzbe morajo voditi poslovne knjige ter izdelatinla poraila v skladu z dolébami tega poglavja in
drugimi predpisi ter ob upoStevanju d@novodskih standardov in @ ter sploSnih raunovodskih
predpostavk, ki jih izdaja z zakonom poobtata organizacijac

%V tretjem odstavku uvodnega poglavja (poglavjiu @RS (1993) 25 je pojasnjeno, da tstamdard
uposSteva MRS 5 in 4. smernico Evropske skuprosti

% Po prvem delu odstavka SRS (1993) 25.5 vel@grednja in velika podjetja obvezno ¢ienjujejo ciste
prihodke iz prodaje na tiste, ki so jih dosegladwema’em trgu, in tiste, ki so jih dosegla na tujem tfgu].«

" Kljub temu da takrat veljavni SRS (1993) in takvatjavni ZGD nista posebej urejalaimmovodskega
razkrivanja informacij o (po) odsekih, pa velja dtidda jecetrta, bilagna smernica EU, predstavljala le
raven najmanjSega Zelenega (zahtevanega) obsekpatijrgzacunovodskih) informacij po odsekih. ¥e
razlicnih mednarodnih organizacij je prip@ile razkritje vet (racunovodskih) informacij o (po) odsekih, kot
pa je na primer zahtevan obseg razkritj@remvodskih) informacij po odsekih v bil&m smernici EU. Tako

je Organizacija za gospodarsko sodelovanje in fat@ganization for Economic Co-operation and
DevelopmentOECD) Ze leta 1976 pripotila razkritie gistih) prihodkov in obsega novih vlaganj po
podra:nih odsekih delovanja podjetja tafiste) prihodke, dosezene poslovne izide, obseghnateiganj in
Stevilo zaposlencev po obimh odsekih delovanja podjetja (OECD 1976, povzetdderrmann in Thomas
1996, 2). Prav tako je tudi zZe leta 1981 Svet zalmasodne ré&unovodske standarddnfernational
Accounting Standards Commitfed&SQ priporatal razkritje €istih) prihodkov, dosezenih poslovnih izidov
in prepoznanih sredstev po potndh odsekih delovanja podjetja ter po olémity odsekih delovanja podjetja
(IASC 1981, povzeto po Herrmann in Thomas 1996,I2)ne nazadnje je leta 1988 tudi Organizacija
zdruzenih narodov (tudi ZdruZeni narodinited Nations UN) priporctila razkritje gistih) prihodkov,
doseZenih poslovnih izidov, uporabljenih sredst&eyvila zaposlencev in doseZenih cen pri poslih med
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Drugi, prenovljeni Slovenski anovodski standardi iz leta 2001 (odslej SRS (20)02)
veljavni od 23. 12. 2001 naprej, ki so nadomesiRS (1993), pa so v nasprotju z
veljavhim ZGD, po katerem je druzba morala razKeticiste prihodke od prodaje po
posameznih podigih poslovanja druzbe in zemljepisnih trgih delojgadruzbe, urejali
kot del posameznih sploSnih standardov v SRS (2004) pripravljanje in razkrivanje
informacij po odsekih podjetf&. Tako sta v SRS (2002) bila opredeljena operatpajma
(definiciji) podrosnega odseka in obrioega odsekZ Prav tako je v SRS (2002) bila
opredeljena neposredna zahteva po razkritju segtadeanih in obmeénih odsekov*?
Poleg same opredelitve pojmov odsekov je v SRSZARO00 vpeljanih Se verazlicnih
reSitev, ki so enake tistim v tistem obdobju velienmMRS 14 (Spremenjen) — Pdemje
po odsekih sprejetem leta 1997 (odslej MRS 14(f))Tako je po SRS (2002) moralo
podjetje razkriti: 1) poslovni izid podénega ali obmeénega odsek#® 2) prihodke po
podrasnih in obma@nih odsekih*® 3) prihodke odseka iz poslov z drugimi odseki in

posameznih odseki po podroh delovanja podjetja ter po obtimoh odsekih delovanja podjetja (UN 1988,
povzeto po Herrmann in Thomas 1996, 2).

% SRS (2002) je sprejel strokovni svet Slovenskexditita za revizijo 17. 12. 2001 na podlagi d2na
Zakona o revidiranju (Uradni list RS, St. 11/01yobril jih je istega dne minister za finance in i
objavljeni v Uradnem listu RS, §t. 107/2001 z dri2 22. 2001, veljavni prvi dan po objavi in so se
uporabljali od 1. 1. 2002 dalje. Slovenski inStinat revizijo je moral objaviti SRS (2002) v uradnéstu
zaradi zahteve v osmem odstavku %lena ZGD: ¥odrobnejSa pravila o réunovodenju doldjo
racunovodski standardi, ki jih sprejme Slovenski tobtza revizijo (v nadaljnjem besedilu: Slovenski
racunovodski standardi), v soglasju z ministrom, pjistn za finance. Minister, pristojen za financegren
pred odl@itvijo o soglasju pridobiti mnenje Gospodarske ztioe Slovenije, Obrtne zbornice Slovenije ter
Agencije za trg vrednostnih papirjev. Po prejemglasia mora Slovenski institut za revizijo Slovensk
racunovodske standarde objaviti v Uradnem listu Regalslovenije]...]«

%9 Po SRS (2002) 19 — Vrste poslovnega in fimaya izidain SRS (2002) 25 — Oblike izkaza poslovnega
izida za zunanje poslovno pa@amje velja, da 1) jepodracni odsekprepoznaven sestavni del podjetja, ki se
ukvarja s posameznim proizvodom oziroma posametordvijo ali s skupini sorodnih proizvodov oziroma
storitev; tveganja in donosi, ki se nanasajo npajse razlikujejo od tistih v drugih podréh odsekih (SRS
(2002) 19.27 in 25.32); in 2) jgbma‘ni odsekprepoznaven sestavni del podjetja, ki se ukvageogvodi
oziroma storitvami v posebnem gospodarskem okdijeganja in donosi, ki se nanaSajo nanj, pa se
razlikujejo od tistih v drugih obmémih odsekih (SRS (2002) 19.27 in 25.32).

“Po delu SRS (2002) 25.27 velj&®axzkrijejo se vrste proizvodov in storitev v vsakeiranem odseku, o
katerem se poa, ter sestav vsakega obénega odseka, tako temeljnega kot dodatnega, o dwtese
poroca, ¢e to ni sicer razkrito v reunovodskih izkazih ali drugod vdanovodskem poedu. [...].«

“! Gre za Mednarodni tanovodski standard 14 (Spremenjen) — Range po odsekih, sprejetim leta 1997,
veljavnim od sredine leta 1998 naprej (MRS 14(Riernatinal Accounting Standard 14 (Revised) —
Segment Reporting; IAS 14(Reviged)

“2Po SRS (2002) 19.25 veljaPoslovni izid (dohiek ali izguba) podrénega ali obmeénega odseka oziroma
drugih organizacijskih oblik se razkrije v skladwakonskimi zahtevami Pri tem velja opozoriti na dve
zadevi: 1) nelogino je, da lahko podjetje po tej¢td SRS (2002) razkrije le poslovni izid podreega ali
obmanega odsekaie vse preostale zahteve SRS (2002) kaZejo na bkranhkrivanje kategorij za obe vrsti
odsekov (vpeljan je torej dvotirni sistem poeaoja, kot to velja tudi po zahtevah v MRS 14(R))2n
nepojasnjena je zahteva po razkritju poslovnegdaindseka skladno z zakonskimi zahtevami, kajtiatak
veljavni ZGD (ki ga uporabljajo vse gospodarskeztig) ni vseboval nobene zahteve po obveznem ragkrit
poslovnih izidov odsekov. Po SRS (2002) 25.30 @hdr poslovne izide tistih podiih ali obmanih
odsekov, ki so glavno izhodis za por¢anje po odsekih, razkriti tudi v pojasnilih k metdien
ratunovodskim bilancam stanja.

“3 Po delu SRS (2002) 25.35 veljsPodjetja razkrijejo v posebni razpredelnici prih@dgo podranih in
obmanih odsekil...].« Po SRS (2002) 25.30 je treba prihodke tigidldranih ali oboma@nih odsekov, ki so
glavno izhodige za poroanje po odsekih, razkriti tudi v pojasnilih k medien ratunovodskim bilancam
stanja. Ni pa v SRS (2002) zaslediti zahteve pdrithz sodil za razporejanje prihodkov po posambzni
podranih in obma@nih odsekih.
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podlago za dokanje doseZenih cen v teh posith4) sredstva in obveznosti do njihovih
virov, ki so razporejeni po podmih in obm@nih odsekih ter v koliksnih zneskifiter 5)
spremembe tainovodskih usmeritev podjetja, ki se uporabljajorpzkrivanju informacij
po odsekih in pomembno vplivajo na informacije pdsekih?® Ceprav SRS (2002)
zahtevajo razkritje metode, po katerih so ugotgvl{eazporejajo) stroski po podmaih in
obmainih odsekil)’ pa v SRS (2002) ni zahteve po razkritju stroSkmivoma odhodkov
po podr@nih in obmanih odsekih. Prav tako v SRS (2002) ni mégozaslediti
opredelitve osnovnih kategorij: prihodkov, odhodkgoslovnega izid& sredstev in
obveznosti odseka. V povezavi z denarnimi tokoviSSR002) niso vsebovali posebnih
zahtev po razkrivanju informacij, povezanih z damar (takrat poimenovanimi
financnimi) tokovi po odsekih podjetj&. Glede na zahtevo ZGD po razkrivanjistih
prihodkov od prodaje po podijd poslovanja druzbe in zemljepisnih trgih delojan
druzbe je VSRS (2002) 25 — Oblike izkaza poslovnega izida urearge poslovno
porocanje, kateri med drugim uposSteva tuéktrto, bilartno smernico EU in slovenski
ZGD,” je mogae zaslediti zahtevo, da morajo (srednja in velizadljetja razlenjevati
ciste prihodke od prodaje dodatno na tiste prihottkeso dosezeni na dorem trgu, in
tiste prihodke, ki so doseZeni na tujem tgu.

Tretji, ponovno prenovljeni Slovenski &ganovodski standardi (odslej SRS (2006)),
veljavni od 28. 12. 2005 naprej, ki so nadome8&HRS (2002), pa so v primerjavi s SRS
(2002) podrobneje opredelili v posameznih splo&témdardih v SRS (2006) pripravljanje

“ Po SRS (2002) 25.28 veljaPrihodki odseka iz poslov z drugimi odseki se remi podlagi, ki se
uporablja pri dola@anju cen prenosov med odseki. Podlaga za @wl@ teh cen in vsaka sprememba v tej
zvezi se razkrijeta.

5 Po delu SRS (2002) 24.23 velj&®azkrije se tudi, katera sredstva in katere obvsitmo njihovih virov so
razporejeni po podrénih in obma@nih odsekih ter v kolikSnih zneskih

6 Po SRS (2002) 25.29 veljaSpremembe tistih ranovodskih usmeritev, ki se uporabljajo pri péanju

po odsekih in pomembno vplivajo na informacije celkih, se razkrijejo. TakSno razkritje vsebuje esrst
sprememb in razloge zanje, izjavo, da so primegdimformacije prerdaunane ali da to ni izvedljivo, in
denarno izrazeni dinek sprememhie ga je mogde utemeljeno ugotoviti Pri tem velja opozoriti, da v SRS
(2002) ni zaslediti neposredne zahteve po razkpuvaeunovodskih usmeritev podjetja, povezanih z
razkrivanjem informacij po odsekih.

“"Po SRS (2002) 16.20 veljaker so vprasanja, ki jih obravnava ta standard (JR®02) 16 — Stro3ki po
vrstah, mestih in nosilcih, op. p.), v veliki mpdvezana s poslovnimi skrivnostmi, se razkrivajtode po
katerih so ugotovljeni stroski, ki so podlaga] za ugotavljanje stroskov po podroh in obmanih odsekih
[...].« Ni pa v SRS (2002) zaslediti zahteve po rapkrsodil za razporejanje odhodkov po posameznih
podranih in obma@nih odsekih.

8V povezavi s portanjem po odsekih je v SRS (2002) predvsem v povezaamenom ugotavljanja
poslovnega izida moge zaslediti vé& napotil k ustreznemu organiziranju¢uamovodstva, da bo mozno
ugotavljanje poslovnih in denarnih (fin&mh) izidov skladno s potrebami podjetja. Glejte praner SRS
(2002) 16.2, 16.6, 16.9, 19.4, 19.10, 25.10 in@6.1

“9 Po SRS (2002) 26.17 veljalzkaz fina@nega izida za powanje po podrénih in obmanih odsekih v
podjetju je omejen le na finane tokove pri poslovanju SRS (2002) 26 — Oblike izkaza fidaaga izida za
zunanje poslovno poranje pa ne vsebuje nobenih zahtev po razkrivanju tdéarnmacij, povezanih s
finanénimi (denarnimi) tokovi po odsekih.

0V tretjem odstavku uvodnega poglavja (poglavjuSRS (2002) 25 je pojasnjeno, da sesmmdard opira
na mednarodne ranovodske standarde (MRS) 1 (spremenjen 1997), shderfienjen 1997) in 34
(spremenjen 1998), zlasti pa 4. in 7. smernicoé&kgtopske skupnosti ter zakon o gospodarskih @tuzb

*1 Po delu SRS (2002) 25.11 veljéSrednja in velika podjetja raenjujejo ciste prihodke od prodaje na
prihodke, dodatno na prihodke, dosezene na @demargu, in prihodke, doseZzene na tujem kgu
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in razkrivanje informacij po odsekih podjetffa.v SRS (2006) se pripravljanje in
razkrivanje informacij po odsekih v primerjavi s SR2002) ni spremenilo, je pa v SRS
(2006) poleg vpeljanih reSitev, povezanih s gamem po odsekih v SRS (2002), bilo
vpeljanih Se ve& drugih reSitev, ki so enake tistim v tistem obdobgljavhem MRS
14(R)>® Operativna pojma (definiciji) podénega odseka in obnisega odseka se v SRS
(2006) nista spremenila v primerjavi s SRS (208H8nako velja za zahtevo po razkritju
sestava podtmih in obma@nih odsekov® Je pa v SRS (2006) odpravljena pomanijkljivost
SRS (2002) in so opredeliene osnovne kategorijixogki odseka® odhodki odseka’
poslovni izid odsek& sredstva odseRA in obveznosti odsekd. Obseg zahtevanih
razkritij pa se v SRS (2006) v primerjavi s SRSO20ni pomembno spremenil in podjetje
mora razkriti: 1) poslovni izid podtoega in obménega odsekd, 2) prihodke po

2 SRS (2006) je sprejel strokovni svet Slovenskegéitiita za revizijo 17. 11. 2005 na podlagi d2na
Zakona o revidiranju (Uradni list RS, St. 11/01dpbrila pa sta jih 16. 12. 2005 minister za gospstda in

20. 12. 2005 minister za finance, objavljeni so biUradnem listu RS, §t. 118/2005 z dne 27. 12520
veljavni prvi dan po objavi, uporabljajo pa se odll 2006 dalje. Slovenski inStitut za revizijo rjeral
objaviti SRS (2006) v uradnem listu zaradi zahteveedmem odstavku 5Xlena ZGD: #odrobnejsa
pravila o radunovodenju doldjo Slovenski raunovodski standardi, ki jih sprejme Slovenski totza
revizijo, v soglasju z ministroma, pristojnima assgodarstvo in finance. Ministra pristojna za godaistvo

in finance, morata pred odfdvijo o soglasju pridobiti mnenje Gospodarske zbioe Slovenije, Obrtne
zbornice Slovenije ter Agencije za trg vrednospalpirjev. Po prejemu soglasja mora Slovenski inStia
revizijo Slovenske ranovodske standarde objaviti v Uradnem listu Rejgalsblovenijef...]«

%3 Vet o tem glejte opombo $tevilka 41. Velja dodati, 3RS (2006) Ze v zasnovi ne smejo biti v nasprotju z
mednarodnimi standardi fanovodskega pot@anja (deveti odstavek 5&lena ZGD in deveti odstavek 54.
¢lena ZGD-1).

* SRS (2006) opredeljuje podri odsek in obméni odsek VSRS (2006) 19 — Vrste poslovnega in
financnega izida(tocka 19.28) SRS (2006) 24 — Oblike bilance stanja za zunangopno por@anje (to¢ka
24.28),SRS (2006) 25 — Oblike izkaza poslovnega izidazarge poslovno por@nje (tocka 25.32) inSRS
(2006) 26 — Oblike izkaza denarnih tokov za zungmgslovno porganje (tocka 26.25). Opredelitev
podranega in obménega odseka je v primerjavi s SRS (2002) nespresnani glejte opombo Stevilka 39;
je pa v SRS (2006) opredelitev potinega in obménega odseka vkifiena v v& posameznih standardov, ki
urejajo pordanje po odsekih, kot v SRS (2002).

%5 SRS (2006) 25.27 je ostala nespremenjena v pawiesjSRS (2002) 25.27 — glejte opombo $tevilka 40.

% pPo delu drugega odstavka SRS (2006) 19.23 in diugdstavku SRS (2006) 25.35 velja@rihodki
odseka so prihodki, o katerih se paaov izkazu poslovnega izida podjetja in ki jih jegoie pripisati
neposredno odseku, ter ustrezni del prihodkov piagjki ga je mogee utemeljeno razporediti na odsek ne
glede na to, ali izhaja iz prodaj zunanjim odjengaitali iz poslov z drugimi odseki v istem podjetju.

>’ Po delu drugega odstavka SRS (2006) 19.23 iretretidstavku SRS (2006) 25.35 velj@dhodki odseka
so odhodki, ki izhajajo iz njegovega poslovanjfitie mogae pripisati neposredno odseku, ter ustrezni del
odhodkov podjetja, ki ga je mad utemeljeno razporediti na odsek ne glede na ltazlaaja iz prodaj
zunanjim odjemalcev ali iz poslov z drugimi odsstieiga podjetjac

%8 Po delu drugega odstavka SRS (2006) 19.2%irtem odstavku SRS (2006) 25.35 veljRoslovni izid
odseka je razlika med njegovimi prihodki in odhoglkiako kot v SRS (2002) je tudi v SRS (2006) v
povezavi s porganjem po odsekih predvsem v povezavi z namenonaulijmtja poslovnega izida mog®
zaslediti v& napotil k ustreznemu organiziranju¢uamovodstva, da bo mozno ugotavljanje poslovnih in
denarnih izidov skladno s potrebami podijetja. Tietee so ostale v primerjavi s SRS (2002) v SR®20
nespremenjene. Glejte na primer SRS (2006) 16.8, 16.9, 19.4, 19.10, 25.10 in 26.16 (pred tem SRS
(2002) 26.16).

9 Po delu SRS (2006) 24.31 veljaot sredstvo odseka se ddijo tista sredstva, ki jih odsek uporablja pri
svojem poslovanju in jih je mogm® pripisati neposredno njemu ali se lahko utemeljexzporedijo nanj

% Po delu SRS (2006) 24.31 veljakot obveznosti odseka se d#jo tiste obveznosti, ki izhajajo iz
njegovega poslovanja in jih je mafgopripisati neposredno njemu ali se lahko utemeljezporedijo nani

! Po prvem odstavku SRS (2006) 25.35 veljftriletnem pordanju se razkrivajo[...] poslovni izidi
podracnih in obma@nih odsekow Velja dodati, da sicer velja tudi SRS (2006)2B9 ki je enak kot v SRS
(2002) 19.25 — glejte opombo Stevilka 42, vendarz@hteva iz SRS (2006) 25.35 bolj specialna
(nedvoumna). Nepojasnjena pa ostaja iz SRS (209@31Se naprej zahteva po razkritju poslovnegaizid
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podranih in obma@nih odsekih®® 3) sodila za razporejanje prihodkov in odhodkov po
posameznih podimih in obmanih odsekii®® 4) metode, po katerih se ugotavljajo
(razporejajo) stroski po podhaih in obma@nih odsekih®* 5) prihodke odseka iz poslov z
drugimi odseki in podlago za ddnje doseZenih cen v teh posithg) sredstva in
obveznosti do njihovih virov, ki so razporejeni podranih in obma@nih odsekih ter v
kolik&nih zneskilt® ter 7) spremembe #anovodskih usmeritev podjetja, ki se uporabljajo
pri razkrivanju informacij po odsekih in pomembraivajo na informacij po odsekit{.V
povezavi z denarnimi tokovi pa SRS (2006) vsebupjiporciilo, da podjetje lahko
razkrije zneske denarnih tokov, ki izhajajo iz pasinja, naloZzbenja in financiranja, po
podrainih in obm@nih odsekit® Glede na zahtevo ZGD in kasneje ZGD-1 po razkjivan
¢istih prihodkov od prodaje po podijh poslovanja druzbe in zemljepisnih trgih delojsan
druzbe je tako kot v SRS (1993) in SRS (20025RS (2006) 25 — Oblike izkaza
poslovnega izida za zunanje poslovno garge, kateri med drugim upoSteva tuthtrto,
bilantno smernico EU in slovenski ZGD in ZGD¥mogase zaslediti zahtevo, da morajo
(srednja in velika) podjetja réenjevaticiste prinodke od prodaje na tiste prihodke, ki so
doseZeni na doniam trgu, in tiste prihodke, ki so doseZeni na tujegn.”® ™

Do leta 2005 so druzbe v Sloveniji morale uporadbl@do takrat veljavhe SRS, od leta
2005 naprej pa v Sloveniji velja, da morajo drupbigpripravljanju svojih poslovnih knjig
uporabljati SRS ali mednarodne standardetumavodskega potanja (MSRP;

odseka skladno z zakonskimi zahtevami, kajti takmsfavni ZGD in kasneje veljaven ZGD-1 (ki ga
uporabljajo vse gospodarske druzbe) ni vsebovakmelzahteve po obveznem razkritju poslovnih izidov
odsekov. SRS (2006) 25.30 ostaja enak SRS (2002) 2&8ko, da je treba poslovne izide tistih p&dib ali
obma:nih odsekov, ki so glavno izhod& za pordanje po odsekih, razkriti tudi v pojasnilih k metdien
ratunovodskim bilancam stanja.

%2 po prvem odstavku SRS (2006) 25.35 velRri fetnem pord@anju se razkrivajo prihodK...] podracnih

in obmanih odsekox Po delu SRS (2006) 25.36, ki ostaja enak SR®2R@5.35, velja: Bodjetja
razkrijejo v posebni razpredelnici prihodke po padrih in obma@nih odsekin[...].« Po SRS (2006) 25.30,
ki ostaja enak SRS (2002) 25.30, je treba prihciltéh podr@nih ali obm@nih odsekov, ki so glavno
izhodi&e za poroanje po odsekih, razkriti tudi v pojasnilih k medien r&funovodskim bilancam stanja.

% po petem odstavku SRS (2006) 25.35 velRosebej je treba razkriti sodila za razporejanjéhpdkov
oziroma odhodkov po posameznih patib oziroma obménih odsekitx Ni pa v SRS (2006) tako kot tudi
ne v SRS (2002) zaslediti neposredne zahteve gaitjazstroskov oziroma odhodkov po podrih in
obmanih odsekih.

%4 SRS (2006) 16.20 je enak kot SRS (2002) 16.2@jtegbpombo Stevilka 47.

%5 SRS (2006) 25.28 je enak kot SRS (2002) 25.2&jtegbpombo Stevilka 44.

% SRS (2006) 24.23 je enak kot SRS (2002) 24.23jtegbpombo Stevilka 45. Po delu SRS (2006) 24.31
velja tudi: »Podjetja razkrijejo, katera sredstva in katere abwvasti do njihovih virov so razporejeni po
podracnih in obma@nih odsekih ter v kolikSnih zneskih

7 SRS (2006) 25.29 je enak kot SRS (2002) 25.29ejtegbpombo $tevilka 46. Pri tem velja ponovno
opozoriti, da tako kot v SRS (2002) tudi v SRS @00 zaslediti neposredne zahteve po razkrivanju
ratunovodskih usmeritev podjetja, povezanih z razkijem informacij po odsekih.

% Po SRS (2006) 26.24 veljaDruzbam se priporéa, da razkrijejo zneske denarnih tokov, ki izhajijo
poslovanja, naloZzbenja in financiranja, po podnéh in obmanih odsekitx Hkrati SRS (2006) 26 — Oblike
izkaza denarnih tokov za zunanje poslovno gam@Eev SRS (2006) 26.18, ki je enako kot SRS (2002)26.
pojasnjuje, da jeizkaz denarnih tokov za pafanje po podronih in obma@nih odsekih v podjetju omejen le
na denarne tokove pri poslovangu

9V tretjem odstavku uvodnega poglavja (poglavjuSRS (2006) 25 je pojashjeno, da sestandard opira
zlasti na 4. in 7. direktivo Evropske unije ter @aalo gospodarskih druzbah.

© Po delu SRS (2006) 25.11 veljaSrednja in velika podjetja dodatno egenjujejo ciste prihodke od
prodaje na prihodke, dosezene na ddem trgu, in prihodke, doseZzene na tujem kgu

* Nadaljnja sprememba nekaterih ddicSRS (2006) v letu 2009, objavljenih v UradnerulRS, &t. 1/2010

z dne 8. 1. 2010, ni spremenila didoki se navezujejo na pasanje po odsekih v SRS (2006).
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International Financial Reporting Standardd-RS), katerih uporaba je bila dovoljena
zaradi sprejetja med veljavne MSRP v EU. Druzbepgporabljagjo MSRP, ki jih EU
sprejela med veljavne MSRP v E¥so tako do konca leta 2008 uporabljale neposredno
MRS 14(R)” od 1. 1. 2009 pa je obvezna uporaba MSRPK8,je spremenil do tedaj
uveljavljen nain porasanja po odsekih v MRS 14(R).

Dodati velja, da strokovna pravila, ki trenutno jag v Sloveniji in so povezana z
razkrivanjem informacij o (po) odsekih, jasno omipgejo, kako naj podjetja pripravljajo
in razkrivajo informacije o (po) odsekih. TakSneeditev ne glede na to, ali podjetje
uporablja SRS (2006) ali MSRP, ki jih je EU sprajeted veljavne MSRP v EU, velja od
leta 2006 dalje. Pravna pravila, ki trenutno veljaj Sloveniji in so povezana z
razkrivanjem informacij o (po) odsekih, so skopaniso nedvoumna. V ZGD in ZGD-1
tako ni opredeljeno, kaj predstavlja potJeo poslovanja druzbe in kaj predstavija
zemljepisni trg druzbe ter kako naj bodo te infociy@arazkrite. TakSna pravna ureditev,
povezana z razkrivanjem informacij o (po) odsekitlja od junija 2001 daljeCeprav
ZGD in ZGD-1 zavezujeta druzbe, da morajo uporébfRS ali MSRP, ki jih je EU
sprejela med veljavhe MSRP v EU, ki natagje podajata vsebino in obseg razkritij o (po)
odsekih, pa nikjer v slovenskem institucionalnenmod@s pravnih in strokovnih prauvil,
povezanih z razkrivanjem informacij o (po) odsekiln,bilo in ni podane (nedvoumne)
sankcije za druzbe, ki ne bi skladno z zahtevaraviph in strokovnih pravil razkrivale
informacije o (po) odsekiff

2.3 Teoreti¢na zasnova, povezana z razkrivanjem informacij o (@) odsekih

Razkritje posamezne danovodske ali druge informacije podjetja in/ali odgetju je
zadnje dejanje v postopku priprave te informacijsprejetja odlditve (ali ve® odicitev),

2P ZGD in ZGD-1 morajo pri pripravijanju danovodskih izkazov po MSRP, ki jih je EU sprejeladn
veljavne MSRP v EU, uporabljati: 1) druzbe, katexitednostni papirji so uvégni na katerega od
organiziranih trgov vrednostnih papirjev v drzavdéinicah EU in so zavezane k pripravi konsolidirameg
letnega pordila (lethno porgilo skupine), 2) banke, 3) zavarovalnice ter 4)gdrdruzbege tako odli
skup&ina druzbe, vendar najmanj za obdobje petih ladjtigldeseti in enajsti odstavek ZBena ZGD in
deseti in enajsti odstavek 5#ena ZGD-1).

3 Zahteve MRS 14(R) glede razkrivanja informacij @dsekih so podrobneje predstavijene v poglavju
8.3.4.1 na strani 89.

4 Na podlagi opravljene analizeinkov uvedbe MSRP 8 v zakonodajo EU in zagotowvilapine tehninih
strokovnjakov Evropske svetovalne skupine zé&umavodsko poréanje European Financial Reporting
Advisory GroupEFRAQ je Evropska komisija 21. 11. 2007 v Uredbi KogeigES) St. 1358/2007 MSRP 8,
kot ga je izdal Odbor za mednarodnéursovodske standardénternational Accounting Standards Board
IASB), odicila, da MSRP 8 izpolnjuje vsa zahtevana merila peejstjie med veljavne MSRP v EU.
Podrobneje o tem glejte poglavje 8.3.5 na strani 98

> Podrobneje glejte genezo razvoja razkrivanja mimij o (po) odsekih in temeljne azti@osti
najpomembnejsih standardov, povezanih z razkrivanfgormacij o (po) odsekih, v poglavju 8.3 na stra
77. V& o lastnostih novega tiaa k pripravljanju in razkrivanju informacij o (podsekih glejte v poglavju
8.4.4 na strani 113. Podrobneje pa je MSRP 8 vepjawi z ASC 280 (do leta 2010 poimenovan SFAS 131)
predstavljen v ZdolSek (2009b).

% Ker v institucionalnem ogrodju ni predvidene (nedmne) sankcije za druzbe, ki ne bi skladno z
zahtevami pravnih in strokovnih pravil razkrivalefdrmacije o (po) odsekih, ni mog® z gotovostjo
opredeliti dejanskode factg zahtevanih razkritij kot obvezna razkritja za zZbva. Tako je zaradi takSne
ureditve institucionalnega ogrodja po svoji vsebmozno tak3na razkritja (vsaj nekatera izmed njih)
opredeliti tudi kot neobveznadluntarydisclosures
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povezane (povezanih) s pripravo in razkritiem téorimacije, kakorkoli povezane s
podjetjiem. Podjetje, natameje vodstvo podjetja, ima pri sprejemanju édie o razkritju
ali nerazkritju informacije, povezane s podjetiemoZnost diskrecijskega odianja’’
Obstoj moznosti diskrecijske odibve vodstva podijetja pa odpira vprasanje, kdakdpa
vodstva podijetij razkrivajo informacije o podjetjMozen motiv (spodbudo) za odltev
vodstva podjetja o razkritju (anovodskih) informacij podjetja je mozno utemelpti
zasnovo teorije agentov (poimenovane tudi agereijgorije;agency theory Vodstvo
podjetja (kot agent) zaradi vlagateljev (ti so enined financerjev podijetja v vlogi
principala)® z namenom zmanjSevanja moZne informacijske asjmetrazkriva
informacije o podjetjd® Ta razkritia lahko zmanjSujejo agencijske strogkgency
costy,?® kajti predstavljajo moZno orodje vodstva podjesj&aterim ti lahko pokaZejo, da
delujejo v najboljSem interesu vilagateljev v po@j¢McKinnon in Dalimunthe 1993, 36;
Watts 1977, Whittred 1987, povzeto po Mckinnon ialibiunthe 1993, 37; Craswell in
Taylor 1992, povzeto po Barako 2007, 116k se zasnova teorije agentov osredinja
predvsem na razmerje med vodstvom podjetja in eksko lastniki podjetja (kot enih
izmed financerjev podjetja), pa predstavlja drugzem (samostojen ali ze omenjenemu
motivu komplementaren) motiv (spodbudo) za o¢idév vodstva podjetja o razkritju
(racunovodskih) informacij podjetja v zasnovi trzneggnsliziranja gignalling theory.
Pri aktivnosti trznega signaliziranja je nakhrg sredi§u razmerje med podjetjem
(vodstvom podjetja) in drugimi subjekti v okolju gjetja (konkurenti podjetja, dobavitelji
in odjemalci, socialnimi skupinami, kot so na prirsedikalna zdruzenja, in tako naprej).
Razkritje informacije podjetja tako predstavlja asgeden signal (spatito, informacijo) o
»kakovosti« podjetja, kar za prejemnike (subjektekelju podjetja) tega signala lahko
predstavlja pomembno informacijo, ki om@gozmanjSevanja tezav (vk§oo s tveganiji),
povezanih s 3kodljivo selekcijoadverse selectigif® Vet raziskavam, povezanim s
prowevanjem razkrivanja (ganovodskih) informacij podjetja (na primer Prenc{@é04),

"'V povezavi z raunovodenjem velja, da praviloma splosno sprejetaifar racunovodenja opredeljujejo
nabor alternativnih gaunovodskih metod, razkritij in drugih parametroey lpomeni, da obstaja za podjetje
(vodstvo podijetja) moznost izbire (odémja) glede metod ¢anovodenja, zahtevanih razkritij in z njimi
povezanih parametrov po svoji (strokovni in samo$tgresoji, ko podjetje opredeli svoje {movodske)
usmeritve.

"8 Principal je tisti subjekt, ki ima problem, kakajmadzira vedenje (ravnanje) agenta. Agent jeilomaa
veckrat bolj veg, bolje obve&en in z drugénimi interesi kot principal (Rebernik in Pusnik 200'3).

9 zaradi l&itve upravljanja ¢ontrol) podjetja in ekonomskega lastnistva podjetja gasta teoriji agentov
moznost tezav(e), povezanih(e) z vedenjem agegtanty confligt (Jensen in Meckling 1976, povzeto po
Barako 2007, 116). Dodatno velja, da je mozno,agegezave wge, ko je ekonomsko lastniStvo podjetja
razprSeno med veimetnikov, kot pa v primeru, ko je ekonomsko |&tro podjetja le v rokah nekaj
imetnikov (Fama in Jensen 1983, povzeto po Bar&iY 2116). V teoriji agentov velja podmena, da ajast
(formalno ali neformalno) pogodbeno razmerje meshémm in principalom.

8 Agencijski strodki &gency cos)sso sestevek stroskov nadziranja, stroskov vezamjarincipalove
rezidualne izgube (Rebernik in Pusnik 2007, 77-8)oski nadziranjanfonitoring costs so kakr3nikoli
stro8ki, povezani z nadzorom v SirSem pomenu némvaejem agenta. Stroski vezanfaofding cosfsso
viri, ki jih nalozbi (»vlozi«) agent, da bi z njindokazal in zagotovil principalu, da bo deloval jegovem
najboljSem interesu. Principalova rezidualna izgigd&akrsnokoli zmanjSanje principalovega premoden]
zaradi agentove namerne ali nenamerne napake azingggove nezmoznosti, da bi v najvemozni meri
poveial (maksimiral) principalovo premozenje.

81 7 odlaitvami o razkritju informacij lahko tako podjetjoseZe neke gospodarske Kkoristi — na primer v
oblikovanju videnja (percepcije, razumevanja) tgjade »kakovosti« podjetja in tako razlikovanjuaeg
podjetja od preostalih podjetij, kar praviloma orog&ig da se podjetju ustrezno pripiSe primerna trzna
vrednost podjetja (Spence 1973, Hughes 1986, Md®i87, povzeto po Scott 2003, 422-425). Sama
odloeitev, povezana z metodamictmovodenja, zahtevanimi razkritji in z njimi pove#a parametrov, ima
lastnosti signala (Scott 2003, 424).
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Berger in Hann (2007) in druge), predstavlja temmafnova teorije agentov in/ali zasnova
trznega signaliziranj&

Vendar pa imata zasnovi teorije agentov in trzngigaaliziranja slabost, da omagda
prowevanje le gospodarskih koristi, ki jih lahko imadpije (vodstvo podjetja) zaradi
razkrivanja (raunovodskih) informacij. Dejansko pa lahko za pgdjévodstvo podjetja)
razkritje informacij predstavlja tudi breme, vkipo z dejanskimi ali moznimi stroski,
povezanimi z razkritji podjetja. Gre za (dejanskem@zne) stroske (bremena), povezane z
(moznimi) Skodljivimi &inki za podjetje, na katere je podjetjec¢alljivo (proprietary
costy.®? Po tej zasnovi, povezani s stroski, ki imajo mogkedljive winke za podjetje, na
katere je podjetje atljivo,®* velja, dace ne obstajajo v podjetju strodki (bremena), ki
lahko imajo za podjetje mozne Skodljivéinke, ima podjetje (vodstvo podjetja) motiv
(spodbudo), da (neobvezno) razkrije vse pomembfmniacije trgu z namenom, da se
odpravijo (zmanjSajo) tezave, povezane z inforrs&oij asimetrijo, in (posle¢no)
zmanjsa strosek kapitaleost of capitgf® (Grossman 1981, 478; Milgrom 1981, 390—-391;
Dye 1986, 343; Verrecchia 1983, Darrough in Stooigtitf990, Wagenhofer 1990, povzeto
po Prencipe 2004, 322). Tako velja,dav podjetju obstaja tudi moznost pojava stroSkov
(bremen), ki lahko imajo za podjetje mozne Skodljigzinke, podjetje omeji (neobvezna)
razkritja informacij,ce z razkritjem teh informacij nastanejo za podjstj@eski (bremena),

ki imajo za podjetje (mozne) $kodljiveinke 2

Vec preteklih izkustvenih (empimih) raziskav kaze, da na diskrecijsko @dioje podjetij
(vodstev podjetij) glede (neobveznega) razkrivamormacij vpliva obstoj stroSkov
(bremen), ki imajo za podjetje (mozne) Skodljivenke. Pri tem velja upoStevati, da gre
pri odlcgitvi glede razkritja informacij za strateSko o¢itev podjetja (vodstva podjetja),
ker ta informacija ni razpoloZljiva nikjer drugjetkle v podjetju (Scott 1994, 30-3%).
Tako je bilo pokazano, d& obstajajo informacije, katerih razkritje lahkonpeni za
podjetje razkritje informacij, na katere je podgeplutljivo (proprietary informatio,
podjetja omejijo oziroma ne razkrijejo informacki so za podjetja bodisi ¢hbtljive
narave bodisi so podjetja nanje né&atjiva (non-proprietary informatioh (Dye 1986,

8 Pprowevanje gospodarskih koristi, povezanih z (ne)razkjem informacij podjetja, je predvsem
povezano s shemalno teorijo ¢uaovodenja (pozitivno teorijo &Eanovodenja, pozitivno teorijo
ratunovodstva, pozitivno tanovodsko teorijoPositive Accounting Theadry

8 Taksni stroski so na primer stroski (bremena) egawi z razkritiem informacij, katere bi lahko ugloiti v
svojo korist konkurenti in druge osebe n&inaki je Skodljiv por@éajocemu podijetju. Poleg teh stroSkov
vkljucujejo ti stroSki proprietary costy tudi stroSke priprave, objave in revizije infortijaza razkritja
(Prencipe 2004, 322).

8 V razlicnih virih je to zasnovo moZzno najti pod poimenoeanijproprietary costs theory (hypothesis)
Glejte na primer Verrecchia (1983, povzeto po SAd®&®4, 26), Scott (1994), Healy in Palepu (2001),
Prencipe (2004) ter Berger in Hann (2007).

% Po finatnem pojmovaniju je stroSek kapitateoét of capitgl strosek, povezan tako s kapitalom podjetja
(obveznostmi do lastnih virov) kot tudi z dolgovdjetja (obveznostmi do tujih virov).

% podjetje (vodstvo podijetja) bo omejilo (neobvezradkritia informacij,ce z razkritiem teh informacij
nastanejo za podjetje stroski (bremena), ki imago podjetie (moZne) Skodljivecimke, ki presegajo
gospodarske koristi, ki bi jih podjetje imeltg bi razkrilo informacije. To na primer pomeni, @aso stroski
(bremena), ki imajo za podjetie (mozne) Skodljivinke, veiji kot je pricakovan diskont trga, ima podjetje
motiv (spodbudo), da informacij ne razkrije (Verhia 1983, povzeto po Prencipe 2004, 322).

8 Velja dodati, da v povezavi z razkrivanjem infoaijana katere je podjetje obtljivo (proprietary
informatior), velja podmena, da je podjetje (vodstvo podjetjaprimerjavi z okoljem podjetja bolje
obveg&eno (ima visjo stopnjo informiranosti in védenja)iina tako v posesti boljSe (bolj nadrobne, n&tan
in tako naprej) informacije, povezane z delovanjerdjetja.
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353)% Pri odlaitvi glede razkrivanja informacij, katerih razkdtjahko vpliva na pojav
(nastanek) in/ali powanje stroskov (bremen), ki imajo za podjetje (mQzsleodljive
uinke, gre za izbiro bolje moznosti izmed sldbitPri tem velja upostevati, da zaradi
obstoja stroskov (bremen), ki imajo za podjetje Zme) Skodljive tinke, nerazkritje
(prikritje) informacij pomeni, da na trgu (okoljuog@jetja) obstaja negotovost, ali je
podjetje zadrzalo razkritje informacije, ker je re@/slaba (neugodnéad newy ali pa le
za to, ker informacije niso dovolj pomembne (dohrgodne), da bi upratile stroske,
povezane z objavo informacije (Verrecchia 1983,zetw po Prencipe 2004, 322)e
obstajajo stroSki (bremena), ki imajo za podjetj@ine) Skodljive &inke, trg (okolje
podjetja) reagira na nerazkritje informacij manjgatvno kot pa v primeru neobstoja
takSnih stroSkov (bremen) (Verrecchia 1983, povzeioPrencipe 2004, 322). Glede na
navedeno je mozno zasnovo, povezano s stroSkim&joi mozne Skodljive dinke za
podjetje, na katere je podjetje coltljivo, uporabiti tudi v povezavi z razkrivanjem
informacij o (po) odsekih, kajti omoga razumevanje delovanja (obnasSanja) podjetij v
povezavi z razkrivanjem (prikrivanjem) informacij(po) odsekih. Izsledki wepreteklih
izkustvenih (empitinih) raziskav (Baker in McFarland 1968, Mautz 196&RS 1987,
Boersema in Van Weelden 1992, povzeto po Prend0d,2323; Deppe in Omer 2000,
50; Maines in drugi 1997, 22—-23; Roberts 2000, \&ataman 2001, Behn in drugi 2002,
Ettredge in drugi 2005, povzeto po Troberg in dr2@l0, 48; Berger in Hann 2003, 233—
234) kaZejo, da imajo razkrite informacije o (pajsekih pomemben vpliv na tfg.
Vendarle pa razkritja informacij o (po) odsekihmmopolna, kar kaze veaziskav (Hayes
in Lundholm 1996, povzeto po Troberg in drugi 2049; Harris 1998, 126—-127; Botosan
in Stanford 2005, 751; Berger in Hann 2007, 902).d€jstvo kaZze na mozZno prisotnost
motiva, da podijetja ne razkrijejo informacij o (pojsekih zaradi obstoja enega alt ve
stroskov (bremen), ki imajo za podjetje (mozne)dikee ucinke.

Neizogibni stroski (bremena), povezani s gargem o (po) odsekih, so stroski (bremena),
povezana s pripravo, objavo in revizijo razkritinfdrmacij o (po) odsekih. SploSno
sprejeta raunovodska ngela, povezana s pripravljanjem in razkrivanjem iinfacij o (po)
odsekih, praviloma podajajo &erazlicnih operativnin opredelitev (na primer, kako
opredeliti odseke, o katerih odsekih podijetja patio kakSne naj bodo usmeritve pri
razporejanju raztnih gospodarskih kategorij, kakSne naj bodo uswengdri poslovanju
med razlénimi odseki podjetja in tako naprej) in urejajo fmpke pripravljanja in razkritja

% podjetje bo omejilo razkrivanje informacij, na éut sicer podjetje ni @htljivo, zaradi obstoja znanega
statisttnega medsebojnega razmerja (povezanosti) med to mformacije in drugo vrsto informacije, na
razkritje katere je podjetje dbtljivo.

8 Tako na primer velja, da s pasamjem Stevila konkurentov in s paamjem velikosti konkurentov razkritje
informacij, ki lahko imajo za podjetje (mozne) Skiv@ ucinke, lahko pomeni za podjetje p@damje teh
strokov (bremen) (Darrough in Stoughton 1990, ptivpo Prencipe 2004, 32ZJe je ob povéanju teh
stroSkov (bremen) ocenjeno tveganje mozne aktivid&sdljivega ukrepa konkurenta majhno, potem velja
da so podijetja nagnjena k prenehanju razkrivangd wsformacij (Wagenhofer 1990, povzeto po Prencipe
2004, 322).

% Razkritja informacij o (po) odsekils¢gment disclosuregomenijo (predstavljajo) za finame analitike
najpomembnejSe razkritie — torej eno izmed »kljb« razkritij podjetja, katero se uporabi pri faalh
odlotitvah o nalozbenju in/ali raznalozbenju (KnutsorB39povzeto po Botosan in Stanford 2005, 757;
Balakrishnan in drugi 1990, Boatsman in drugi 199i8, 1995, Prather-Stewart 1995, Epstein in Palep
1999, povzeto po Troberg in drugi 2010, 47). Gl&jidi opombo 104 na strani 28. &m podrobneje o tem
glejte poglavje 8.4.2 na strani 107.
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informacij o (po) odsekifi* Od trenutka uvedbe prvih standardov, ki so uregakrivanje
informacij o (po) odsekifi? so podjetja (vodstva podijetij) izraZala dvom vayitenost
takSne ureditve pripravljanja in razkrivanja inf@aoj o (po) odsekih (Baker in McFarland
1968, Mautz 1968, Boersema in Van Weelden 1992zgtovpo Prencipe 2004, 323). Kot
dva izmed razlogov je moge zaslediti dejstvi, da zaradi obstoja informawg, razkritje
katerih je podjetje atutljivo, ni mogae zagotavljati (ptiakovati) zanesljivih informacij o
(po) odsekih. In drugi da so stroSki (bremena), ki so povezana s prprabjavo in
revizijo informacij o (po) odsekih, ¥, °® kot so moZne ptakovane (gospodarske) koristi,
povezane z razkrivanjem teh informacij o (po) oitsék

Temelj zasnove, povezane s stroski, ki imajo makaoelljive Winke za podjetje, na katere
je podjetje obutljivo, je obstoj takSnih stroSkov (bremen). Raz&nje informacij o (po)
odsekih po svoji vsebini pomeni razkritje (nadrdf)rinformacij po posameznih odsekih
(delih) podijetja o dolikonosnosti posameznih gospodarskih kategorij (magursredstev,
vloZenih lastnih finaénih virov, ustvarjenih prihodkov in tako naprej) pdsekih, stopniji
rasti posameznih odsekov, obveznostih odseka, nestva prinodkih odseka z zunanjimi
ali/in notranjimi odjemalci, dejavnosti odsekovtako naprej. Razkritje takSnih informacij
0 (po) odsekih lahko ima za podjetje enega ali (eejanskih ali moznih) Skodljivih
ucinkov, Se posebejce na primer konkurenti in/ali druge stranke na pgdlrazkritih
informacij izkoristijo moZne zaznane slabosti alifiriloZznosti. Od uvedbe standarddv
dalje so podjetja (vodstva podjetij) izraZzala dviortali zaskrbljenost, povezano z zahtevo
po razkrivanju informacij o (po) odsekih, zaradianega razkrivanja informacij, na katere
je podjetje obutljivo (Mautz 1968, AICPA 1994, Sanders in dru@9®, povzeto po
Prencipe 2004, 323; Deppe in Omer 2000,80).

Vec izkustvenih (empitinih) raziskav, povezanih z razkrivanjem informaxc{po) odsekih
(Harris 1995, Hayes in Lundholm 1996, povzeto penkipe 2004, 323; Harris 1998;
Ettredge in drugi 2002; Piotroski 2003, povzetoB®rger in Hann 2007, 872; Prencipe
2004; Botosan in Stanford 2005; Berger in Hann 206@&Ze, da podjetja (vodstva
podjeti)) moznost diskrecijske odilitve glede razkrivanja informacij o (po) odsekih
udejanjajo raztino zaradi moZnega obstoja stroskov (bremen), kijonza podijetje
(mozne) Skodljive ¢inke. Tako velja, da bodo podjetja (vodstva pofjetianj verjetno

%1 Ce je pripravijanje in razkrivanje informacij o (p@dsekih podjetjia skladno z notranjim sistemom
organizacijskega potanja podjetja, potem je mog® pricakovati manj tehwnih tezav, povezanih s
pripravljanjem in razkrivanjem informacij o (po) sekih.Ce sta sistema potanja skladna, potem podijetje
nima vpeljanega dvojnega sistema garga.

2 podrobneje o tem glejte poglavje 8.3.3 na strani 8

% Na primer stroski, povezani z revidiranjem infomia (po) odsekih, so i, ker mora revizor opraviti
dodatno (to je wgi obseg dela) dejavnost revidiranja razkritij @dsekih podjetja (Sanders in drugi 1999,
povzeto po Prencipe 2004, 323).

%4 Skepso glede razkrivanja informacij o (po) odsektpodjetja (vodstva podijetij) &krat izrazila na primer

v postopku sprejemanja standardov, ki urejajo igakje informacij o (po) odsekih, kot so na prinAsC
280 (pred letom 2010 poimenovan SFAS 131) in MR&RL4AV&: o tem glejte poglavje 8.3.4.2 na strani 92.
% podrobneje o tem glejte poglavje 8.3.3 (na s@ahiin naslednja poglavja.

% po zasnovi teorije agentov in zasnovi trznegaadiginanja ima podjetje zaradi razkritja informaoij(po)
odsekih gospodarske koristi, kot so zmanjSani dgncstroSki in zmanjSani drugi stroski, povezani
razkritji. Skladno z obema zasnovama je zaradi riogonspodarskih koristi tudi izho@& pripravljavcev
standardov, katero predpostavlja, da so informazij@o) odsekih uporabne za uporabnikéurevodskih
izkazov vseh podijetij, katera delujejo n& vazlicnih podrajih, in se morajo zato informacije o (po) odsekih
tudi razkriti (McKinnon and Dalimunthe 1993, 34).
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razkrila informacije o (po) odsekih, kateri bodgedtasa omogeali ali so omogasali
doseganje nadpovpm@h dobtkov (Harris 1995, povzeto po Prencipe 2004, 323yisla
1998, 124-125). To pa je tudi eden izmed dejavnikowpliva na odlgitev podjetja
(vodstva podjetja) glede opredelitve odsekov v egdj Zaradi prikrivanja takSnih in
drugih podobnih informacij podjetje (vodstvo poggtizbere viSjo stopnjo zdruzZevanja
razlicnih informacij, povezanih z razkritji o (po) odskk{Hayes in Lundholm 1996,
povzeto po Hollie in drugi 2007, 10; Berger in Ha2d07, 873). Tako velja, da §jea
podjetja, katera imajo ¥ekonkurentov in delujejo v werazlicnih odsekih poslovanja,
poizkuSajo skriti informacije o do#lonosnih aktivhostih podjetja tako, da podjetje
razkrije le en odsek (Hayes in Lundholm 1996, ptwz#o Troberg in drugi 2010, 49).
Velja pa tudi, da bodo podjetja (vodstva podjeti@rietno prikrila informacije o (po)
odsekih, kateri bodo dljgasa dosegali podpovgiree dobéke (Berger in Hann 2007, 902).

Zasnova, povezana s stroski, ki imajo mozne Skadijtinke za podjetje, se od zasnove
teorije agentov in zasnove trznega signaliziran@ikuje v tem, da pojasnjuje delovanje
(obnaSanje, vedénje, ravnanje) podijetja (vodstv@djetia) glede razkrivanja informacij
podjetja ob upoStevanju (moznega) obstoja strogkoemen), povezanih z razkrivanjem
informacij o (po) odsekih. To omoga moznost drugmega razumevanja (pojasnitve)
ravnanja podjetja (vodstva podjetja) glede razkijaainformacij o (po) odsekih. Ob
podmeni, da namen (pomen) razkritja informacij o)(pdsekih ni enak za vsa podjetja,
velja, da je tako moge prepoznati dejavnike (nove gospodarske lastngsiyezane z
razkrivanjem informacij o (po) odsekih. Iz &epreteklih raziskav, povezanih s
prowevanjem razkrivanja (tanovodskih) informacij podjetja, posebej pa povézam
poractanjem o (po) odsekih (Harris 1998; Herrmann in Thsr2000; Doupnik in Seese
2001; Behn in drugi 2002; Street in Nichols 200&ydgige in drugi 2002, 2005, 2006;
Berger in Hann 2003, 2007; Prather-Kinsey in Me@k4£ Prencipe 2004; Botosan in
Stanford 2005; ter drugih podobnih), izhaja, da d&avniki (gospodarske lastnosti
podjetij), ki so povezani z (neobveznimyoluntary) razkrivanjem informacij in
razkrivanjem informacij o (po) odsekih razli in Stevilni: velikost podjetjafifm sizg,
financno vzvodje financial leverag® razprSenost lastniStvaownership diffusiop
dobickonosnost fgrofitability), uvr&enost na organizirani trg vrednostnih papirjkstiqig
statug in Stevilni drugi se v razlnih raziskavah kazejo kot tisti, ki pomembno vpjovaa
(neobvezno) razkrivanje informacij podjeffa.

2.3.1 Stopnja rasti

Veckrat se stroske (bremena), povezane z (moznimidlikioni ucinki za podjetje, na
katere je podjetje @itljivo (proprietary costy neposredno povezuje s stroski (bremeni),
povezanimi z razkritiem informacij, katere bi lahi4porabili v svojo korist konkurenti in
druge osebe na &a, ki je Skodljiv por@ajocemu podjetju (glejte na primer Darrough in
Stoughton 1990, povzeto po Troberg in drugi 208),Newman in Sansing 1993, Gigler
1994, povzeto po Berger in Hann 2007, 873-874;i814898; Botosan in Stanford 2005).
Razkritie informacij o (po) odsekih (ki predstayjarazkrivanje informacij o (po)
posameznih delih podjetja, njihovih dosezkih ingéryodobne) lahko ima za podijetje
enega ali v& (dejanskih ali moznih) Skodljivih ginkov, Se posebejce na primer

" Vet o razlinih in Stevilnih dejavnikih (gospodarskih lastnbstiodjetij), ki so povezani z razkrivanjem
informacij, v nadaljevanju poglavja. Glejte tudigbavje 8.4.5 na strani 121.
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konkurenti in/ali druge stranke na podlagi razkrithiformacij izkoristijo mozne zaznane
slabosti ali/in priloznosti podjetja. Otezeno kordwtno okolje lahko za podjetje pomeni
teZave pri njegovi rasti. Rast podjetja je naima primer vékrat povezana z vstopom na
enega ali v& novih (dobé&konosnih) trgov ali/in z obstojem enega alt vast@ih trgov.
Za podjetje, ki namenja svoje razpolozljive viredelovanje na teh trgih — torej za rast
(growth) podjetja, predstavlja pojav strosSkov, povezan{maznimi) Skodljivimi &inki za
podjetje, véje breme kot za podjetja, ki ne namenjajo svojiapadoZzljivin virov za
delovanje na teh trgih (Prencipe 2004, 324-325)zkRie informacij, vkljwno z
informacijami o (po) odsekih, konkurentom in drugmsebam tako zmanjSuje mozne
gospodarske koristi za podijetje, katero te infoippa@zkrije (in hkrati povéuje stroske,

ki so povezani s Skodljivimidinki za podjetje), zaradiesar bo raste podjetje (vodstvo
podjetja) razkrivalo manj informacij, vkijmo z informacijami o (po) odsekih. Ob
upoStevanju navedenega je zato hipoteza

Hi:
Vedja kot je rast growth) podjetja, manjSi obseg informacij o (po) odsekibdjetje
razkriva.

2.3.2 Obstoj obvladujo¢ega druzbenika

Glede na zasnovo teorije agentov velja, da ket je ekonomskih lastnikov v podjetju
(torej bolj, kot je razprSeno lastniStvo podijetj&gteri niso vkljgeni neposredno v
upravljanje (vodstvo podjetja), #e so zaradi asimetrije informacij agencijski sko%
razmerju med vodstvom podjetja in financerji podje(kot principalom) (Jensen in
Meckling 1976, Leftwich in drugi 1981, povzeto pakinnon in Dalimunthe 1993, 37, in
po Leuz 2004, 17). Tako velja tudi, da manj koek@nomskih lastnikov v podjetju (torej
manj kot je razprSeno lastniStvo podjetja)¢ vaoznosti se imajo obstdjelastniki v
podjetju vkljutevati v upravljanje podijetja kot v primeru razprdga lastniStva (Schipper
1981, Bradbury 1991, Craswall in Taylor 1992, pdezpo McKinnon in Dalimunthe
1993, 37)*® Vkljucevanije lastnikov v upravljanje podjetja pa zmam&gencijske stroske
in tako zmanjSuje zahteve (potrebe) po obsezneal mAdrobnem razkrivanju informacij
(Prencipe 2004, 326—32%)Tako velja, date podjetje nima razprenega lastnistvaen
obstajajo (mozni) stroski, ki imajo mozne Skodljix@nke za podjetjefdroprietary costy
lahko podjetje razkriva informacije, vkjno z informacijami o (po) odsekih, nacma ki

ni javen (na primer zasebna predstavitev pomembnkasimiku in tako naprej) (Leuz
2004, 17)°° Ce ima podjetje (druzba) obvladdgga druzbenikacentrolling party

% Razprseno lastnistvo podjetja predstavlja manjéénost nadzorovanja delovanja vodstva podjetjadiara
premajhnih (nepomembnih) delezev posameznih lasinfKeckhauser in Pound 1990, povzeto po Barako
2007, 116).

% Pri tem velja dodati, da je letno péilo kot vrsta r@unovodskega potila podjetja, ki vkljiuje razkrite
informacije podjetja in o podjetju, vkrat glavni (edini) vir informacij za tiste imetrakdelezev v druzbi, ki
nimajo pomembnega vplivai@nificant interest in tako edini moZni pripomi@k, ki omogda zmanjSevanje
asimetrije informacij. Nekatere raziskave kazej@ sk z v&o vklju¢enostjo (druzinskih)élanov v
upravljanje podjetja¢e so ti hkrati tudi ekonomski lastniki podjetja,sely (neobveznih) razkritij informacij
podjetja zmanjSuje (Chau in Gray 2002, Ho in Wof@2 povzeto po Barako 2007, 115).

190 podjetia z vaim Stevilom imetnikov deleZev (razprSenim lastih) razkrivajo veé informacij o
podjetju zaradi vgih pricakovanj v& imetnikov delezev in finamih analitikov ter bolj »javnega« nadzora,
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controlling shareholdertudi ozjecontrolling entity, torej ekonomskega lastnika, ki lahko
samostojno sprejema vse pomembne poslovn&ibdto pa je verjetno, da podijetje ne bo
razkrivalo informacij o (po) odsekih podjetja jav(ra primer v sklopu letnega paiia).
Zaradi obstoja obvladujega druzbenika namtepreostali imetniki delezev¢e ti v
podjetju obstajajo, praviloma ne bodo imeli dovwolxi (pravic), da bi lahko vplivali na
n&ain in/ali obseg razkrivanja informacij podijetja, l[uiéno z razkrivanjem informacij o
(po) odsekih. Po vepreteklih izkustvenih (empifnih) raziskavah velja, da ¥j@a kot je
razprSenost lastniStvaownership diffusio)y velji je obseg (neobveznih) razkritij
informacij, vkljutno z razkritji o (po) odsekih (McKinnon in Dalimung 1993, Saada
1998, Leuz 1999, povzeto po Prencipe 2003, 326n&dbr 1985; Scott 1994; Leuz 2000,
povzeto po Leuz 2004, 17; Haniffa in Cooke 2002;zet0 po Barako 2007, 11@eprav
izidi nekaterih raziskav (Craswell and Taylor 19%&f)ssain in drugi 1994, povzeto po
Barako 2007, 115-116) kazZejo tudi obratno ali darenost lastniStva ne vpliva na obseg
(neobveznih) razkritij informacij podjetja. Ob vidjtvi zasnove, povezane s stroski, ki
imajo mozne Skodljive dinke za podjetje, na katere je podjetj€uthivo, in upoStevanju
vsega preostalega navedenega je zato hipoteza

H,:
Ce obstaja imetnik deleza podjetja, ki podjetje abuje €ontrolling party, potem
podjetje razkriva manjSi obseg informacij o (posekih.

2.3.3 Obstoj skupine

Na splosno velja, da ¥ kot je (po velikosti) podjetje, bolj je verjetnda bo imelo v§e
Stevilo odvisnih podjetij ubsidiariey. Da lahko obvladuge podjetje upravlja in
nadzoruje delovanje enega alicvedvisnih podjetij (ter mog@ nadalje odvisnih podijetij
od odvisnih podjetij in tako naprej), mora imeti & hamen primeren organizacijsko-
informacijski sistem (Courtis 1978, Cooke 1989, z#to po Hossain in Hammami 2009,
260). TakSen sistem omagbzmanjSevanje stroskov, povezanih s pripravo méeij, na
eno enotoCe tak3en sistem obstaja, so tudi stro3ki, povezaarkrivanjem informacij o
(po) odsekih, manjsi, kajti ¥ena podatkov, potrebnih za pripravo informacij ao)p
odsekih, je Ze razpoloZzljivih za namen upravljanjaadzorovanja (Prencipe 2004, 324).
V taksSnih primerih je mozno @akovati, da bodo tudi stroski, povezani z revidieamn
informacij o (po) odsekih, manj$Ce je torej podjetie obvladuje podjetje drugemu
podjetju, potem je verjetno, da bo podjetje rapkr¥ed informacij, vkljwno z
informacijami o (po) odsekih, saj so stroski, paugzs pripravo, razkritiem in revizijo
informacij, vkljutno z informacijami o (po) odsekih z obstojem skepialativno man;jsi.

Hai:
Ce je podjetje obvladuj@ podjetje ¢ontrolling entity drugemu podjetju, potem podjetje
razkriva veéji obseg informacij o (po) odsekih.

predvsem zmanjSevanja tveganja moznega nadzoezuigtrpristojnih nadzornih agencij (Singhvi in Diesa
1971, povzeto po McKinnon in Dhaliwal 1993, 42).
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2.4 Razliéni dejavniki, povezani z razkrivanjem informacij o (po) odsekih

Zasnova, povezana s stroski, ki imajo mozne Skadlifinke za podjetje droprietary
costs theor), se od zasnove teorije agentov in zasnove trzsagaliziranja razlikuje v
tem, da pojasnjuje delovanje (obnaSanje, vedénajmanje) podjetja (vodstva podjetja)
glede razkrivanja informacij podjetja ob upoStevaimoznega) obstoja stroskov (bremen),
povezanih z razkrivanjem informacij o (po) odselihi. tej zasnovi torej niso proene le
koristi (benefit3 za podjetje, ki razkriva (¢anovodske) informacije, ampak tudi (mozna)
bremena ¢ost3, povezana z razkrivanjem ¢movodskih) informacij. V w& preteklih
raziskavah, povezanih s pkmyvanjem razkrivanja (¢anovodskih) informacij podijetja,
posebej z razkrivanjem @anovodskih) informacij o (po) odsekih (McKinnon in
Dalimunthe 1993; Herrmann in Thomas 1996, 2000yibld©98; Ettredge in drugi 2000,
2002, 2005, 2006; Street in drugi 2000; Doupniséeese 2001; Behn in drugi 2002; Street
in Nichols 2002; Berger in Hann 2003, 2007; Pratdiesey in Meek 2004; Prencipe
2004; Botosan in Stanford 2005; Paul in Largay 2@i& in drugi 2007 ter drugih), so
nekateri dejavniki (gospodarske lastnosti podjgifg@poznani kot pomembni (statésto
zn&ilni). Ti pomembni prepoznani dejavniki so Stevjlzaradicesar so v nadaljevanju
predstavljeni le tisti, kateri so bili prepoznamwit pomembni (statistho zn&ilni) dejavniki

v ves preteklih raziskavah (torej wéot le eni raziskavij**

2.4.1 Velikost podjetja

V primeru, ko podjetju ne bi bilo treba razkrivatiobenih informacij (torej ni v
institucionalnem sistemu zahtev po razkritjih), gpdosSni mikroekonomski teoriji velja, da
bo podjetje (vodstvo podijetja) razkrilo informacipepodijetju (torej o sebi in o svojem
delovanju) takrat, ko so mejne koristi za podjefpeyezane s pripravo in razkritjem
informacij, vsaj (najmanj) enake mejnim stroSkome(benom), povezanim s pripravo in
razkritiem informacij (Ball in Foster 1992, povzgto Herrmann in Thomas 1996, 5). Ob
upoStevanju navedenega velja dodati, da je veligodietja {irm size siz¢ tisti kazalec
(indikator; proxy), ki lahko kaze vé& lastnosti podijetja, vklgno na stroske (bremena),
povezane s pripravo informacij, objavo, revizijopnkuregnim trznim delovanjem
podjetja ter ne nazadnje moznimi Skodljivinginki za podjetje. Zaradi navedenega in na
podlagi izsledkov (ugotovitev) veizkustvenih (empitinih) raziskav’? je podanih ve
(vnaprejsSnjin) razlogov, zaradi katerih je mogopricakovati pozitivno korelacijsko
razmerje med velikostjo podjetja ter obsegom (kakstje) razkritih informacij, vkljgno z
razkritjem informacij o (po) odsekih.

Prvic, po zasnovi teorije agentov velja, da¢jeekot je podjetije, v\ga je asimetrija
informacij med vodstvom podjetja, trenutnimi (ekamskimi) lastniki podjetja ter moznimi
bodaimi (ekonomskimi) lastniki podjetja in/ali drugirffinancerji podjetja, zaradiesar so

191 v/ poglavju 2.4 (na strani 26 in naslednjih strgnphedstavljeni dejavniki, povezani z razkrivanjem
(raunovodskih) informacij, posebej pa razkrivanjem¢@raovodskih) informacij o (po) odsekih, so
dejavniki, kateri so bili prepoznani kot pomembstiatisttno zndilni) dejavniki v ve preteklih raziskavah.
Ti dejavniki predstavljajo »kontrolne« (pojasnjeval neodvisne) spremenljivkecoptrol variable}
regresijskega modela.

192 Glejte na primer navedene izkustvene (enip@) raziskave, povezane s tematiko razkrivanjainécij o
(po) odsekih, v poglavju 2.4 na strani 26.
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tudi agencijski stroski med temi strankamiyé€Prencipe 2004, 326; Jensen in Meckling
1976, povzeto po Hossain in Hammami 2009, 260; CimWong-Boren 1987, povzeto
po Barako 2007, 117). Razkritja, vidjuo z razkritji o (po) odsekih, so za vodstvo pgdjet
uporaben pripomgek, ki daje moznost zmanjSevanja tezav, povezanibsimetrijo
informacij.

Drugi¢. Zasnova stroskov (bremen), povezanih z (moznskogljivimi winki za podjetje,
na katere je podijetje obtljivo (proprietary costy kaze na moznost, zaradi katerih
vodstvo podjetja informacij, vkigno z informacijami o (po) odsekih, ne bo razkrivalo
Tako velja, da so za po velikosti manjSe podjegeadi manjSih finatmih in drugih
razpoloZljivih virov taksSni stroSki (bremena) ¢jiekot za veliko podjetje (Buzby 1975,
povzeto po Salamon in Dhaliwal 1980, 557). Razkriipformacij, vklji&no z
informacijami o (po) odsekih, nantreaa manjSe podjetje pomeni razkritje svojih posibvn
zmoznosti (sposobnosti) in/ali slabosti (omejitég) lahko tudi poslovnih priloznosti,
katere predstavljajo za manjSe podjetje pomembm&wertno prednost v primerjavi s (z
neposrednimi) konkurenti (Singhvi in Desai 1971IitlFi1979, Craswell in Taylor 1992,
povzeto po McKinnon in Dalimunthe 1993, 40-41; lr&nn in Thomas 1996, 5% Pri
tem velja, da so stroski (bremena), povezani s kki in/ali konkuretinim delovanjem
podjetja, za v§e podjetje po ptiakovanjih manjsi, tudi zaradi dejstva, da so sgave
podjetjia zmozna bolj samostojno braniti pred p&lmani ukrepi konkurentov, zaradi
vecjin obsegov (v absolutnem merilu) virov, ki jih lkadh uporabijo v te nameneég je
potrebno (Prencipe 2004, 326). Temu velja dodatitisgjic, da ima véje podjetje v
primerjavi z manjSim podjetjem pri dogovarjanjuskiepanju pogodb s svojimi odjemalci,
dobavitelji in drugimi osebami boljSi pogajalskilpbaj. Tako velja, da je manj verjetno,
da bodo informacije, ki jih wge podjetje razkrije v pogajanjih in/ali pogodbadksne, da
bi za podjetje imele Skodljive¢inke (Prencipe 2004, 326). Za &e podjetje so tako
stroski (bremena), povezani z (moznimi) Skodljivietiinki za podjetje, na katere je
podjetje olutljivo, manjSi, zaradtesar ima tudi manjSi motiv (spodbudo) za prikriean]
(nerazkrivanje) informacij o (po) odsekih.

Cetrti¢, stroki, povezani s pripravo, razkritiem in/&@vizijo informacij o (po) odsekih, so
bolj verjetno za vga podjetja manjsi, ker imajo ¥@ podjetja potrebne vire (fin&ne
vire, razpolozljivo osebjesas, izkuSnje in tako naprej) za pripravljanje imkr@vanje teh
informacij (Ahmed in Nicholls 1994, povzeto po Hass in Hammami 2009, 260;
Herrmann in Thomas 1996, 5; Firth 1979, Ball intE04992, povzeto po McKinnon in
Dalimunthe 1993, 40-41). Prav tako velja, da ssroski kljub veéanju obsega podjetja
zaradi omenjenih potrebnih stalnih virolixéd componeit namenjenih pripravljanju in
razkrivanju informacij, vkljgéno z informacijami o (po) odsekih, zelo verjetnoarm$ujejo

103 Razumljivo je, da javno razkritje informacije, jino z informacijami o (po) odsekih (kot je na primer
informacija o nabavnih in/ali proizvodnih stroSkiinodanih izdelkov in/ali storitev), razkrije nepegnim
konkurentom ve& podrobnosti o poslovnem delovanju (kot je na prirsgategija doldanja cen in tako
naprej) pri manjSem podjetju, kot pa bi takSno rijgk neposredno razkrilo o poslovnem delovanju pri
vecjem podjetju (Buzby 1975, povzeto po Salamon in D@ 1980, 557). Velja pa tudi dodati, da lahko
vecja podjetja laZje kot manjSa podijetja »prikrijej¢skrijejo) informacije, katerih razkritje lahko ima
Skodljive winke za podjetje (na primer o doékonosnih odsekih podjetja) (Smiley 1988, AIMR 1993,
povzeto po Leuz 2004, 16). ¥eaat tako vé&ja podjetja zdruZujejo aggregaté¢ informacije o (po)
posameznih odsekih v en poewalski odsek, gimer predvidoma zmanjSujejo stroSke (bremena), pave

z razkritiem teh informacij, ki lahko imajo za petjg Skodljive dinke (Gray in Roberts 1988, povzeto po
Leuz 2004, 16).
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na enoto (glede na velikost podjetja) (Leuz 20@4,Prencipe 2004, 236). Vje podjetje

pa je tudi tisto, ki praviloma ima izgrajen notiamformacijski sistem poranja za
posamezne dele (oddelke, sektorje, divizije ...) egalj zaradEesar so ti stroski, povezani
S pripravo, razkritiem in/ali revizijo ¥gga obsega informacij o (po) odsekih, manjsi kot
za majhno podjetje (Firth 1979, povzeto po McKinnionDalimunthe 1993, 40-41;
Chavent in drugi 2006, 188). Ker so ti stroski b@jjetno za v§e podjetje manjsi kot za
manjSe podjetje, je prakovati, da bo wge podijetje razkrilo v& informacij, vkljutno z
informacijami o (po) odsekih.

Peti, na splosSno velja, da &e kot je podjetje, vg@e je zanimanjeifteres) zanj. Mozen
razlog je v tem, da so @ podjetja bolj verjetno podjetja, ki imajo dfiegospodarski
pomen économic significangev njihovem gospodarskem okolju (pri osebah, kot s
odjemalci, dobavitelji, financerji in z njimi poveai analitiki, drzavnih organizacijah in ne
nazadnje SirSi javnosti), zaragksar je veékrat vetja zahteva v okolju teh podjetij pom
ve¢jem obsegu razkrivanja informacij (Cooke 1991, miwzpo Hossain in Hammami
2009, 260). Tako velja, da gje kot je podjetje, verazlicninh oseb, predvsem finanih
analitikov, kaZe zanimanje za razkrite ali/in n&rie*®* informacije podjetja (0 njegovih
dosezkih) ter zahteva &eobseg razkritij o podjetju (Lang in Lundholm 1®%ovzeto po
Hossain in Hammami 2009, 260; McKinnon in Dalimwenth993, 40; Leuz 2004, 16;
Schipper 1991, povzeto po McKinnon in Dalimunthé@3,940-41). Vé oseb kot kaze
zanimanje za podijetje, ¥je je praviloma tako tudi breme (pritisk) za pomjetda so
razkrite informacije, vkljgno z informacijami o (po) odsekih, odmevrsgrgngernews
(Schipper 1991, povzeto po Prencipe 2004, 326 nadadnje pa velja tudi, dadje kot je
podjetje, za svoje delovanje potrebuje taksno pedpesikrat tudi veé razlicnih virov
financiranja, zaradcesar mora podjetje obst¢jm in moznim (bodéim) financerjem
podjetja razkrivati v& informacij, vkljutno z informacijami o (po) odsekih (Wallace in
Naser 1995, povzeto po Hossain in Hammami 2009, 280

In dodatno velja dodati, Sestida so v&a podjetja tista, ki so zaradi (v absolutnem
znesku) véjega obsega bolj d@htljiva na socioloSka dogajanja v okolju podjetja
(politically sensitivgé kot manjSa podjetja (Watts in Zimmerman 1978, zeb@ po
Herrmann in Thomas 1996, 5). Velja natrda ve€je kot je podjetje, wga je moznost
kakrsnekoli oblike nadzora, vklno z oblikovanjem »sploSnega javhega mnenja« 0
podjetju (Watts in Zimmerman 1978, Bujaki in Riotison 1997, povzeto po Chavent in
drugi 2006, 188). Ta moznost tako lahkodmo vpliva na odIditve vodstva podjetja glede
(ratunovodskih) usmeritev podjetja, povezanih z razajem informacij, vkljgno z
razkrivanjem informacij o (po) odsekih (Watts im#nerman 1978, povzeto po Herrmann
in Thomas 1996, 5). Ker so stroski (bremena), paniez moznimi Skodljivimi ginki za
podjetje, bolj verjetno za ¢ podjetje veji kot za manjSe podjetje, je pakovati, da bo
vesje podjetje razkrilo vé@informacij, vkljuino z informacijami o (po) odsekif°

194 velja opozoriti, da kjer obstaja zahteva po rajkrinformacij o podjetju, lahko nerazkritie (prije)
informacij o podjetju zainteresirani pojmujejo ketabo znamenje (neugodnbad newy v povezavi s
podjetjem (Verrecchia 1983, povzeto po McKinnomimaliwal 1993, 41).

195 veg razkritij podjetia zmanjSuje stroske kapitala mi@j (Choi 1973, Homgren 1957, Duff in Phelps
1976, povzeto po Salamon in Dhaliwal 1980, 557).

196 strogke (bremena), povezane z moznimi 3kodljiviinki za podjetje, ki izhajajo iz socioloskega
dogajanja v okolju podjetja, je moZzno omejevatainzmanjSati z dodatnimi razkritji informacij o gietju,
vkljuéno z razkritiem informacij o (po) odsekih (CraswiellTaylor 1992, povzeto po McKinnon in Dhaliwal
1993, 41).
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Ob upostevanju navedenega velja dodati, da je aslipodjetja firm sizg tisti kazalec
(indikator; proxy), ki je v ve& izkustvenih (empitinih) raziskavah, povezanih s tematiko
razkrivanja informacij o (po) odsekih podjetja,afstticno) pomemben dejavnik (glejte na
primer Belkaoui-Riahi 2001, Chow in Wong-Boren 1987ng in Lundholm 1993,
Owusu-Ansah 1998, Singhvi in Desai 1971, WallaceNaser 1995, Wallace in drugi
1994, povzeto po Barako 2007, 117; Stanga 1976, dikghh drugi 1982, Tai in drugi
1990, Hossain in drugi 1994, Meek in drugi 1995r$#lan in Robson 1997, Depoers 2000,
povzeto po Chavent in drugi 2006, 188; Buzby 19i&h 1979, Cooke 1989 in 1991,
Bradbury 1992, povzeto po Herrmann in Thomas 1%6Salamon in Dhaliwal 1980,
McKinnin in Dalimunthe 1993, Mitchell in drugi 1995lerrmann in Thomas 1996, Saada
1998, Leuz 1999, povzeto po Prencipe 2004, 32&tenilne druge). Glede na podane
predstavljene razloge je pakovati, da so wga podjetja tista, ki bodo bolj verjetno
razkrila ve&ji obseg informacij o (po) odsekih kot manjSa ptdje

2.4.2 Stanje dolzniskega financiranja podijetja

Veckrat lahko podjetju zagotovijo sredstva raaliposojilodajalci. V podjetju, pri katerem
je nastalo agencijsko razmerje do enega ati pesojilodajalcev, so agencijski stroski
vedji, ¢e ima podjetje wgo stopnjo dolgov v svoji strukturi virov financimg@a (capital
structurg (Jensen in Meckling 1976, Smith in Warner 1978yzeto po McKinnon in
Dalimunthe 1993, 41; Leuz 2004, 17). Podjetje (toalgodjetja) zato do enega alicve
posojilodajalcev zmanjSuje problem informacijskevetrije z razkrivanjem (neobveznih)
informacij, vkljutno z informacijami o (po) odsekih, z namenom ug&rga preprianja,
da je podjetje zmozno poravnavati obveznosti, Rajajo iz posojilnin pogodb (Smith in
Warner 1979, povzeto po McKinnon in Dalimunthe 1998)!°" Slednje $e posebej velja
za podjetje, katero je prejelo dolgone vire financiranja (Salamon in Dhaliwal 1980,
povzeto po Chavent in drugi 2006, 189). Tako val@,ve&ja kot je stopnja dolzniSkosti
financiranja podjetja (stopnja dolzniskosti vlagarfjnartno vzvodje;financial leveragg
bolj verjetno je, da bo podjetje (neobvezno) rdekves (vesji obseg) informacij, vkljgno

z informacijami o (po) odsekih.

Velja pa dodati, da so glede na to vnapeejpfiori) predvideno pozitivno usmerjeno
razmerje izidi veé izkustvenih (empitinih) raziskav, povezanih s tematiko razkrivanja
informacij, vkljutno z razkrivanjem informacij o (po) odsekih podjetjazléni. Tako so
nekateri raziskovalci ugotovili, da je stopnja dogkosti financiranja (statigtho)
pomemben dejavnik (Salamon in Dhaliwal 1980, Braghi992, Mitchel in drugi 1995,
Giner in drugi 1997, povzeto po Prencipe 2004, B3é&ncipe 2004; Malone in drugi 1993,
Naser 1998, povzeto po Barako 2007, 117), medtenrkgi raziskovalci takSnegainka
niso zasledili (Mckinnon in Dalimuthe 1993, Kell994, Leuz 1999, povzeto po Prencipe
2004, 237; Carson in Simnett 1997, Hossain in di9§4, Malone in drugi 1993, povzeto
po Barako 2007, 117; Schneider 1985, Chow in WoaeB 1987, Bernards 1994,

197 posoijilodajalci lahko s pondjp ves razkritih informacij, vklj&no z razkritimi informacijami o (po)
odsekih, bolje upravljajo s svojim tveganjem, pamm z danimi posojili podjetju (Hossain in dru@y,

povzeto po Chavent in drugi 2006, 189). Dodatnabwepna razkritja katerihkoli informacij pripomoreo
nadzoru podjetja (Leftwich in drugi 1981, povzetwlpeuz 2004, 17), omogajo pa tudi vé&je moznosti pri
pridobivanju novih dodatnih fingnih virov (Ahmed 1994, povzeto po Barako 2007, 117)
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povzeto po Leuz 2004, 17; Leuz 2004). Med mozniaziagi, da stopnja dolzniSkosti
financiranja ni pomemben dejavnik na (neobvezn@kmaanje informacij podjetja,
raziskovalci med drugim izpostavijo nacionalno garkjer je veji obseg lastniSkega
financiranja podjetij, manjSe Stevilo financerjeahstoj poroStev podjetij za obveznosti
drugih podjetij ter tudi nastanek zasebnih (toreggdndvema strankama v agencijskem
razmerju) nainov posredovanja informacij.

2.4.3 Dobi¢konosnost podjetja

Po zasnovi teorije agentov velja, da bo vodstvggdgadrazkrilo veé informacij, vkljuino z
informacijami o (po) odsekihie je podjetje dolikonosno. Vodstvo podjetja bo narire
poizkuSalo ¢im bolj zmanjSati informacijsko asimetrijo z razakanjem nadrobnih
informacij, vklju¢no z informacijami o (po) odsekih, in tako prépati ekonomske lastnike
(kot ene izmed financerjev podjetja) v spremembenagske pogodbe v njihovo korist (na
primer podelitev novega mandata in drugih nagragepanih z njihovim delom) (Singhvi
in Desai 1971, Inchausti 1997, povzeto po Barako72@18). Tudi po zasnovi trznega
signaliziranja je mozno piakovati, da bo (bolj) dobkonosno podjetje to dejstvo tudi
razkrilo in tako trgu postavilo merilo, na podl&giterega je moge razlikovanje med bolj
in manj dobtkonosnimi podjetji (Leuz 2004, 15). Dodatno veljadit da so bolj
dobikkonosna podjetja bolj @htljiva na kakrSnokoli obliko nadzora, vkino z
oblikovanjem »sploSnega javnega mnenja« o pod{ptlitically sensitive, zaradicesar se
vodstva teh podjetij odt@jo za veéji obseg razkrivanja informacij, vklfmo z
razkrivanjem informacij o (po) odsekih (Watts im#nherman 1986, povzeto po Hossain in
Hammami 2009, 260). Glede na navedeno je tako mpadakovati, da podjetje (vodstvo
podjetja) razkrije manj informacij (o slabsih dols&zpodjetja in razlogih za te), vkino z
informacijami o (po) odsekih, ko je dékbnosnost podjetja slabsa.

Vendarle pa po zasnovi, ki je povezana s strosienfeni), ki imajo mozne Skodljive
ucinke za podjetjedroprietary costy velja, da lahko ima razkritje informacij, vk§oo z
informacijami o (po) odsekih, Skodljiinek za podijetje, zaradesar vodstva podjetij ne
glede na dosezeno dokonosnost podijetja razkrivajo manj informacij (\archia 1983,
Wagenhofer 1990, povzeto po Leuz 2004, 15). Izvedliempiréne) raziskave kazejo, da
je (neobvezno) razkrivanje informacij odvisno octina konkuriranja med konkurenti
(Verrecchia 1990, Ewert in Wagenhofer 1992, Feltharmrugi 1992, Shin 2002, povzeto
po Leuz 2004, 15). Tako velja, dagjiekot so stroski (bremena), ki imajo mozne Skodji
ucinke za podijetje, manj bo podjetje razkrilo infooipasSe posebej informacij, ki so
dolgoraine (strateSke) narave (Prencipe 2004, 327-328;isHa898, povzeto po Leuz
2004, 15), kot je na primer informacija o détmnosnosti posameznih odsekov podjetja.
Glede na to zasnovo, povezano s stroski (bremknijnajo mozne Skodljive dinke za
podijetje proprietary costy pa je tako mozno piakovati, da podijetje (vodstvo podjetja)
razkrije manj informacij (o dobrih dosezkih podgtj vkljucno z informacijami o (po)
odsekih, ko je dobkonosnost podjetja dobra.

Glede na ti parcialni trditvi, ki izhajati iz razhiih zasnov, tako ni moge vnaprej &
priori) opredeliti, kakSno je razmerje med diminosnostjo (kot gospodarsko lastnostjo)
podjetja in (neobveznim) razkrivanjem informacij (po) odsekih podjetja. Tudi ve
izkustvenih (empitinih) raziskav kaze, da so izidi usmerjenosti glédga razmerja
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razlicni (Bernards 1994, Prencipe 2002, Piotroski 2062 gBr in Hann 2003, povzeto po
Leuz 2004, 15; Wallace in drugi 1994, Lang in Luoldih 1993, povzeto po Barako 2007,
118), ceprav je sicer mozno zaslediti ¢vdistin raziskav, katere kazejo, da jecve
(neobveznih) razkritij podjetja, ko je deékbnosnost podjetja v@ (torej, ko je
dobickonosnost statistho pomembna; Cerf 1961, Singhvi 1967, Singhvi irs@el971,
Belkaoui in Khal 1981, Wallace 1987, Raffournier9h9 Hossain, 2001, povzeto po
Hossain in Hammami 2009, 260; Wallace in Naser 1%&hausti 1997, Owusu-Ansah
1998; povzeto po Barako 2007, 118; Giner in dri@§7], Saada 1998, povzeto po Prencipe
2004, 327-328; Prencipe 2004), ter man; tistihr, jgaazmerje obratno (Kelly 1994, Leuz
1999, povzeto po Prencipe 2004, 327-328; Harris8 1%9otroski 2003, Leuz 2004,
povzeto po Troberg in drugi 2010, 52).

2.4.4 Osnovno podrdije delovanja podjetja

Podjetja delujejo v razinih osnovnih (primarnih) dejavnostih (industrijsigaktorjin), kar
omogaa razlikovanje podjetij glede na njihove gospodargk poslovne lastnosti. Na
splosno velja, da imajo podjetja v enaki dejavnestake konkurente, enaka tveganja in
enake poslovne priloZnosti, zaradisar naj bi se tudi vodstva podjetij, detios enaki
dejavnosti, odltala enako, ko se odiajo glede razkritja informacij, vkljino z razkritjem
informacij o (po) odsekih (Herrmann in Thomas 1985 Vendar pa je tak$no ravnanje
vodstev podjetij ptiakovati le v primeru, da razkritje informacij zadpetje ni povezano s
stroski (bremeni), ki imajo mozne 3kodljivéinke za podjetjefroprietary costs Ce v
podjetju takSne informacije, na razkritje katerén podjetje obutljivo, obstajajo in so
povezane z delovanjem podijetja v d@oi gospodarskiifdustry specifit dejavnosti,
potem bo podjetje zaradi obstoja taksnih informeszkrivalo manj informacij, vkljéno z
informacijami o (po) odsekih (Craswell in Taylora® Verrecchia 1983, Bazley in drugi
1985, povzeto po McKinnon in Dalimunthe 1993, ¥f)Vendarle pa se razhe
gospodarske dejavnosti med seboj razlikujejo (pegdwjih, moznih donosih in tako
naprej).Ce je gospodarska dejavnost tvegana, jeezahtevanih tujih virov financiranja in
nizji so mozni donosi, Veinformacij podjetja v tej gospodarski dejavnosizkrivajo
(Biddle in Seow 1991, povzeto po Herrmann in Thorh@86, 6)-° Poleg tega velja, da
obstajajo tudi institucionalne zahteve po razkrjuanformacij v dol@enih gospodarskih
dejavnostih (na primer dodatne zahteve po razkrife deluje podjetje v finami
dejavnosti), katere (ntao) vplivajo na odlgitve podjetja (vodstva podijetja), katere

198 pg izsledkih ene izmed raziskav velja, da imajdjgia, ki delujejo v enaki (industrijski) dejavrips
praviloma veékrat enake gospodarske (poslovne) lastnosti, medttefje stopnja konkurence ragia med
razlicnimi (industrijskimi) dejavnostmi (Leuz 2004, 26).

109 Razkritja informacij podijetij so odvisna od konkntnosti okolja (dejavnosti), v katerem (kateri) deluj
podjetje. Konkurenca je po raatih dejavnostih raztha zaradi razlik pri vstopu na trg in/ali Steviladpetij,

ki Ze delujejo na Zelenem vstopnem trgu (Verrecd®i@3, Biddle in Seow 1991, povzeto po Herrmann in
Thomas 1996, 6). Razkritja informacij, vidjuo z informacijami o (po) odsekih, narirea podjetje pomeni
razkritie svojih poslovnih zmoznosti (sposobnostijali slabosti (omejitev) ter lahko tudi poslovnih
priloznosti, katere predstavljajo za manjSe poédjgipmembno konkuréno prednost v primerjavi s (z
neposrednimi) konkurenti (Singhvi in Desai 1971rtHi1979, Craswell in Taylor 1992, povzeto po
McKinnon in Dhaliwal 1993, 40-41; Herrmann in ThamE996, 5). V& o tem glejte tudi opombo 104 na
strani 28.

1% Razlog, da podijetja razkrivajo ¥enformacij, je v dejstvu, da trg nizje vrednotidjetja, katera delujejo v
gospodarski dejavnosti, kjer so donosi podjetij jfiaso manjSe stopnje rasti podjetij in j&jgezadolzenost

s tujimi viri financiranja (Biddle in Seow 1991, yreto po Herrmann in Thomas 1996, 6).
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informacije razkriti (Wallace in drugi 1994, Owugursah 1998, povzeto po Barako 2007,
118)!** Velja pa tudi, da ima podijetje (vodstvo podijetj@tiv, da razkrije vé&informacij,

¢e deluje v visoko tvegani gospodarski dejavngstiitically sensitive industiy kot je na
primer keména industrija, kajti razkritja informacij, vklfino z razkritji informacij o (po)
odsekih, zmanjSujejo moznost kakrsnekoli oblikezoad in (posredno) tako tudi stroSke
(bremena), povezane z qltljivostjo podjetja na socioloSka dogajanja v gigbodjetja
(Whittred in Zimmer 1990, Watts in Zimmerman 19p8yzeto po Herrmann in Thomas
1996, 5-6; Watts in Zimmerman 1986, Bazley in dil@85, povzeto po Mitchell in drugi
1995, 7; Sidhu in Whittred 1992, povzeto po McKinria Dalimunthe 1993, 41). Ker je
razkritje informacij, ki je povezano s stroski (breni), povezanimi z moznimi Skodljivimi
ucinki za podjetje, bolj verjetno za podjetje, ki diel v bolj tvegani gospodarski dejavnosti
(politically sensitive industiy veije kot za podjetje, ki deluje v manj tvegani gosprs#i
dejavnosti, je ptiakovati, da bo podijetje, ki deluje v bolj tveganisgodarski dejavnosti,
razkrilo ve& informacij, vkljutno z informacijami o (po) odsekih.

Glede na izsledke izkustvenih (empmih) raziskav pa je ta usmerjenost razmerja med
gospodarsko dejavnostjo in obsegom (neobveznihkritde informacij, vkljucno z
informacijami o (po) odsekih, razho. Tako je mozno zaslediti ¥eaziskav, v katerih je
razmerje pozitivno usmerjendeprav vekrat tudi le z niZjo stopnjo povezanosti (Stanga
1976, povzeto po Barako 2007, 118; McKinnon in Bailnthe 1993, 41; Mitchell in drugi
1995, 7; Cooke 1992, Raffournier 1995, povzeto pavent in drugi 2006, 190; Cooke
1989, Cooke 1991, povzeto po Herrmann in Thoma$,1®9 kot tudi raziskave, v katerih
ni bila lastnost delovanja znotraj déémega gospodarskega sektorja (statisdi
pomemben dejavnik, ki bi vplival na obseg (neobw@zmazkritih informacij podijetja
(Wallace in drugi 1994, Owusu-Ansah 1998, povzetoBarako 2007, 118; Watson in
drugi 2002, povzeto po Chavent in drugi 2006, 1d@Nally in drugi 1982, povzeto po
Herrmann in Thomas 1996, 6).

1 Eden izmed dejavnikov, ki (lahko) vpliva na otitee podjetja (vodstva podjetja), katere informacij
razkriti, so zaznani uporabljeni vzorci razkrivanjaformacij (disclosure pattern disclosure profiles
disclosure practicgsdrugih podjetij v enaki (industrijski) dejavnogbye in Sridhar 1995, povzeto po Leuz
2004, 26).
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3 METODOLOSKI PRISTOP K RAZISKOVANJU RAZKRITIJ PODJET 1J

V preteklih desetletjih je bilo uporabljenih &eazlicnih nasinov,**? kako (iz)meriti obseg
razkritja informacij kot tudi kakovost razkritih flvmacij, vendar se ni razvila splosno
sprejeta teorija, katera bi z napotki usmerjalarkeritvi obsega razkrivanja informacij na
podlagi specifinih (dolatenih) izbranih dejavnikov (Marston in Shrives 19payzeto po
Barako 2007, 118; Urquiza in drugi 2010, 254). R#jgkso Ze po svoji naravi takSna, da
posedujejo lastnost abstraktnosti, zargBar nimajo takSnih svojih lastnih lastnosti, po
katerih bi bilo mog®e opredeliti njihov obseg ali kakovost (Wallace Niaser 1995,
povzeto po Barako 2007, 118; Beattie in drugi 20f#zeto po Urquiza in drugi 2010,
254). Kljub tem teZzavam je raziskovanje pagmorazkrivanja (réunovodskih) informacij
vseeno mozno. V i preteklih raziskav podega razkrivanja (ré&unovodskih)
informacij je mogde zaslediti uporabo fEa »takovanja« razkritij posameznih
(ratunovodskih) informacij v letnih potdih podjetij (Chavent in drugi 2006, 184,
Hossain in Hammami 2009, 259; Urquiza in drugi 20286)*° Tako praviloma velja, da
se v postopku »td&ovanja« lichotomous proceduyegripiSe podatku vrednost eng je

ta podatek razkrit, ide ni razkrit, se pripeSe podatku vrednost milratkovanje« razkritij

je temelj kazalcu razkrivanjdisclosure index; Disclosure scré* Kazalec razkrivanja
je opredeljen kot

Dejanski obseg razkritin podatkov < i

"Celoten mozen obseg vseh razkritih podatk'ovzn: @
r.i
i=1
kier jer = 1, ¢e je podatek; razkrit, inr = 0, ¢e podatek; ni razkrit, m je obseg (Stevilo)
razkritih podatkov im je najveji mozen obseg (Stevilo) vseh razkritih podatkov.

Kazalec razkrivanja

Kazalec razkrivanja kaze razmerje med dejanskine@dr® razkritij in moznim obsegom
razkritij. Glede na opredelitev kazalca razkrivangrazkritje (rdunovodskih) informacij
nima posebej dodatnega obremenilnegaka (penalizing effe¢f pomembno je lee je
(ratunovodska) informacija razkrita ali ne. Za kazakkrivanja pa je kljena opredelitev
razkritij, katera se »tikujejo«. Moznosti, katera razkritja so tista, katse »tokujejo«, je
vec. V ved preteklih raziskavah, povezanih s pfewanjem podrga razkrivanja
(ratunovodskih) informacij, so bila kot razkritja, kedese »tokujejo«, opredeljena
(racunovodska ali druga) razkritja v letnih poildh podjetij (druzb), katera za podjetja po

12 Eno izmed prvih del, ki je préevalo tematiko merjenja obsega in/ali kakovostkritia informacij, je
raziskava iz leta 1961, ki jo je objavil Cerf (peta po Barako 2007, 118).

13 Drugi mozni naini, s pomajo katerih se poizkusa pojasniti razkrivanjec(naovodskih) informacij, so
nasin, po katerem je pomembno Stevilo besed, ki sealpoda se pojasni posamezno razkritje, ali vaain
analiza, ki temelji na Stevilu stavkov, povezanilp@ssameznim razkritiem, in tako naprej (Copeland in
Fredericks 1968, Entwistle 1999, Williams 1999, pete po Chavent in drugi 2006, 184; Urquiza in drug
2010, 254).

114 Temeljna dela, katera so predstavila zasnovo, zan@ s kazalcem razkrivanjdigclosure index
Disclosure scorg so raziskave, ki so jih pripravili Buzby (1975%aBga (1976) in Cooke (1989a, 1989b)
(povzeto po Chavent in drugi 2006, 184; ter Hossaitdammami 2009, 259). Ker predstavlja kazalec
razkritja Qisclosure index Disclosure score razmerje med dejanskim obsegom razkritij podjétiaej
seStevkom vseh dodeljenih sk za posamezno podjetje) in najji|mm moznim obsegom vseh razkritih
podatkov (torej seStevkom vseh moznih ¢itq ki jih je moZno pripisati podjetju¢e razkrije vse
(raunovodske) informacije po odsekih), je mozno drugtveznejSe poimenovanje kazalca razkrivanja tudi
indeks razkrivanja (indeks razkritja).
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pravnih in strokovnih virih niso bila obvezna. Rpléee opredelitve pa je mozna tudi
kakrsnakoli druga opredelitev.

Podana opredelitev kazalca razkrivanja daje vsakeouatku, vkljgenem v kazalec
razkrivanja (podatek o razkritju ali nerazkritju formacij), enak pomen oziroma
pomembnost (ob veljavnosti podmene, da kazalecrivazlija uporablja povptai
uporabnik) — torej enako utez (ponder) pri énaavanju kazalca razkrivanja. Podan enak
pomen oziroma pomembnost vsakem podatku, #hjem v kazalec razkrivanja,
vzpostavlja dilemo, ali niso nekatera razkritjajgmdmembna v primerjavi z nekaterimi
drugimi razkritji, vkljutenimi v kazalec razkrivanjaCe ne obstaja utemeljena zasnova
(soglasje, dogovor), da je neko razkritje bolj pambeo v primerjavi z drugim, vkigenim

v kazalec razkrivanja, je tako mozna tezava, dikcrazuporabniki posameznem podatku,
vkljuenem v kazalec razkrivanja, pripisujejo razé pomembnost® — torej razléne utezi
(ponderje) podatkom, vkigenim v kazalec razkrivanja, pri iztanavanju tehtanega
kazalca razkrivanja weighted disclosure indgX® V primeru ¢e se daje razlha
pomembnost posameznim podatkom, Wdpim v kazalec razkrivanja, vendae ne
obstaja utemeljena zasnova (soglasje, dogovor)e deeko razkritie bolj pomembno v
primerjavi z drugim, vkljgenim v kazalec razkrivanja, je takSen pripis pomeosii
(utezi) lahko pristranski (arbitraren, subjektivef@erf 1961, Singhvi in Desai 1971,
Barrett 1977, povzeto po Chevent in drugi 2006,; 18#4uiza in drugi 2010, 256). Le
netehtani kazalec razkrivanjaniveighted disclosure indeje tisti, ki je neodvisen od
pricakovanj posameznih uporabnikov (Chow in Wong-Bd887, povzeto po Hossain in
Hammami 2009, 259).

Zaradi lastnosti netehtanega kazalca razkrivanja, dhje vsem podatkov enako
pomembnost, in na drugi strani zaradi lastnosti meogristranskosti (subjektivnosti) pri
tehtanem kazalcu razkrivanja, ker so nekateri paod&hko nekaterim skupinam
uporabnikov bolj pomembni kot drugim, je v pretéklraziskavah moge zaslediti
netehtani ali/in tehtani kazalec razkrivanja. V¢ vereteklih raziskavah je zaradi
neodvisnosti od ptakovan] posameznih uporabnikov uporabljen netehteamzalec
razkrivanja (Cooke 1989, 1991, 1992, 1993, Tairugd1990, Ahmed in Nicholls 1994,
Hossain in drugi 1994, 1995, Wallace in drugi 19G4¢en in Jaggi 2000, Archambault in
Archambault 2003, povzeto po Chavent in drugi 20@84; Owusu-Ansah 1998,
Raffournier 1995, povzeto po Barako 2007, 119). d&nje mogo6e zaslediti tudi
raziskave, kjer je uporabljen tehtan kazalec raakija (Botosan 1997, Buzby 1974b, Choi
1973, Chow in Wong-Boren 1987, Eng in drugi 200iter=in Meth 1986, Firth 1984,
McNally in drugi 1982, Singhvi in Desai 1971, Stan§976, povzeto po Barako 2007,
119; Courtis 1978, Barrett 1977, Marston 1986, ptwz0 Hossain in Hammami 2009,

15y vex raziskavah (Buzby 1975, Stanga 1976, Firth 197€\adly in drugi 1982, Giner 1997, povzeto po
Chavent in drugi 2006, 184; Prencipe 2004 in talprej) je dolditev utezi posameznim podatkom,
vklju¢enim v kazalec razkrivanja, temeljila na izidihtst&no dovolj zanesljivih zbranih (anketnih) izidih
posameznih uporabnikovaanovodskih izkazov, ki so se opredelili glede porbaosti posameznih razkritij

v raéunovodskih izkazih. Lahko pa tudi velja, da so &tew (kvantitativni) podatki tiste informacije, ki
imajo vejo pomembnost (pomen) kot opisni (kvalitativni) ptkd (Botosan 1997, 334).

118 1zratunavanje tehtanega kazalca razkrivanja odpre tefmw@zano s pripisovanje primernih (ustreznih)
uteZi (ponderjev) posameznim podatkom, wdjnim v kazalec razkrivanja. Praviloma velja, dgpsgisSe
utez enaka i podatkom, ki niso razkriti, in utez &@ od n&, vendar manjSa od ena, podatkom, ki so
razkriti. Po svoji vsebini je tehtan kazalec razéirija mogoe opredeliti kof funkcijo Stevila (obsega)
razkritij in pomembnosti posameznih razkritij kesgavin kazalca razkrivanja za kazalec razkrivanja.
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259). Velja pa, da primerjava izidov tehtanegaetehtanega kazalca razkrivanja kaze, da
uporaba enega ali drugega kazalca razkrivanja gledeitij v letnih porgilih podjetij
nima nobenegadinka na izide raziskav ali pa je t&inek zelo majhen (Firth 1979,
Coombs in Tayib 1998, povzeto po Hossain in Hammi®09, 259; Barako 2007, 119).
Zaradi slednjih izidov, ngela nepristranskosti (zmanjSevanja subjektivnosiinv vetjem
obsegu) in tezav povezanih z dateijo razlicne pomembnosti (utezi) posameznim
podatkom, vkljgenim v kazalec razkrivanja, velja, da je pripdjiga uporaba netehtanega
kazalca razkrivanja’

Prouwtitev vprasSanja, zakaj nekatera podjetja razkrivagob(ali manj) informacij kot druga
podjetja, zahteva praiiev dejavnikov razkrivanja informacij. Regresig fista, ki kaze
odnos (razmerje) med pojasnjevano (odvisno) sprgivienin eno ali v& pojasnjevalnimi
(neodvisnimi) spremenljivkanti® Praviloma velja, da e kot je tevilo pojasnjevalnih
spremenljivk, lazje je najti razlago za ravnanjen@sanje) podjetij (vodstev podjetij) glede
razkrivanja vé (ali manj) informacij v primerjavi z drugimi podije (vodstvi podjetij).
Dodati pa velja, da vkigitev velikega Stevila pojasnjevalnih spremenljivknodel lahko
povzrai tezave, povezane z multikolinearnostjmufticollinearity) (Singhvi in Desai
19711,1§|)\/|oore in Buzby 1972, Wallace in drugi 199dyzeto po Chavent in drugi 2006,
182):

Kazalec razkrivanja praviloma zdruzujec¢veazlicnih posameznih podatkov (sestavin),
povezanih z razkritji (unovodskih) informacij podjetja, in kaze obseg réagkpodjetja
(kot merilo obsega razkritij podjetij, torej spl@agregirana stopnja razkritja informacij
podjetja). Multipla regresija, kjer je kazalec rezknja kot skupek werazlicnih razkritij
informacij odvisna spremenljivka, pa ne daje odgavoa vpraSanje, ali posamezen
dejavnik (gospodarska lastnost podjetja) vplivaraukritie posameznih sestavin kazalca
razkrivanja in ali mog&e celo obstaja vzorec razkrivanfigclosure patternDisclosure
structure Disclosure profil¢, kateri se kaze v ravnanju (obnaSanju) vodstedljgbip pri
razkrivanju (r&unovodskih) informacif?° Podjetje (vodstvo podjetja) nanireavna tako,
da razkrije nekatere vrste {emovodskih) informacij, medtem ko lahko katerokaugo
podjetje (vodstvo podjetja) razkrije te enake&@rsovodske) informacije, le nekatere izmed
teh (r&unovodskih) informacij, druge vrste &aovodskih) informacij ali sploh ne
razkrije nobenih (r&unovodskih) informacij.

17 Pri raziskovanju razkrivanja podatkov iz letnihrpsl je uporaba netehtanega kazalca razkrivanja
priporailjiv standard (»dobra praksa«) (Ahmed in Courti®99,90vzeto po Chavent in drugi 2006, 184).

118 Oblika razmerja (odnos) med pojasnjevalnimi (néswimi) spremenljivkami in pojasnjevano (odvisno)
spremenljivko ni vedno znana (Lang in Lundholm 1,96@80ke 1998, povzeto po Chavent in drugi 2006,
182). Zaradi tega dejstva podmena o veljavnostisgprosti) linearnega razmerja (zveze) med
spremenljivkami pri multipli regresiji (multipli gresijski analizi;multiple regressionmultiple regression
analysig ni vedno najprimernejsa.

119 Multipla regresija predpostavlja, da so vse pggsaine (neodvisne) spremenljivke (vkijwo s sl@ajnim
vplivom) med seboj neodvisne (torej ni zaznanitateZovezanih z multikolinearnostjo). Poleg tegazso
multiplo regresijo povezane Se druge predpostavikernfalna porazdelitev spremenljivk, normalna
porazdelitev sléajne napake in druge). Podrobneje o multipli regrgkejte Tabachnick in Fidell (2001,
strani 111 in naslednje), Gujarati (2003, strarl #0naslednje) ali katerikoli drug podoben vir.

120 \/zorec razkrivanjaRisclosure patternDisclosure structurgDisclosure profil®, ki se kaZe v ravnanju
(obnasanju) vodstev podijetij pri razkrivanjugnaovodskih) informacij, ni mog® prowevati z regresijsko
analizo. Regresijska analiza nafhrpodatke zdruZi v kazalec razkrivanja, zargdsar so podatki, Ki
omoga@ajo prowitev obstoja vzorca razkrivanja (kateri pravilomastaja), »izgubljeni« (Chavent in drugi
2006, 182).
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Prowitev vpraSanja, ali obstaja vzorec razkrivanjis¢losure pattern Disclosure
structure Disclosure profil¢, kateri se kaze v ravnanju (obnaSanju) vodsteljgbip pri
razkrivanju (ré&unovodskih) informacij, zahteva préitev vseh razkritin (réunovodskih)
informacij podjetij. Metoda cepitve (poimenovanaVDImetoda; Divisive clustering
method DIV method hkrati opredeli drevesno strukturo (dendrograngepitve«
(razvrstitve) posameznih podjetij v skupinice (skep cluster§ in enopomensko
(enozn&no; monothetiy opredeli vsako izmed skupinic v drevesni strukii@havent
1998, 989). Metoda cepitve je metoda, pri katenizbedi¥na celotna skupina v vsakem
nadaljnjem koraku ta skupina (raz)cepi na dve alva& manjSih (enopomenskih kim
bolj homogenih) skupinit?* V prvem koraku je (raz)cepitev samodejna, kjercs®tna
izhodi&na skupina (raz)cepi na dve manjSi skupinici, ki sajbolj razkni, kolikor je
glede na v celotni izhodifi skupini vsebovane podatke mozno. V vsakem najeaf
koraku je nadaljnja (raz)cepitev posameznih skgpgsamodejna in takSna, da so novo
nastale skupinice najbolj raztie, kolikor je glede na v izhodisi skupinici vsebovane
podatke mozno (Urban 2004, povzeto po Chaventugid006, 195). V vsakem koraku je
(raz)cepitev izvedena na temelju ene izmed izbrapilemenljivk in na temelju vrednosti
te izbrane spremenljivke (Chavent in drugi 20061)19

121 Skupinica je enopomenska (enoama monothetiy, ¢e so lastnosti, povezane s skupinico taksne, da je
posamezna lastnost nujna, da je podjetje m®gazvrstiti v skupinico, in je ta posamezna lastriodi
zadostna, da je podjetje razteBo v skupinico (Sneath in Sokal 1973, povzeto pav@nt in drugi 2006,
194). Pri metodi cepitve niso vhaprej opredeljekgpimice oziroma lastnosti skupinic, tenfvie postopek
(raz)cepitve »nenadzorovamof-supervised odvisen od obstoja raztiih vzorcev razkrivanja, obstaja v
prowevanem vzorcu podatkov.
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4 RAZKRITJA INFORMACIJ PO ODSEKIH: PRIMER SLOVENSKIH
VELIKIH DRUZB

4.1 Vzorec podatkov

Raziskava ravnanja (obnaSanja) vodstev podjetifdegleazkrivanja informacij o (po)
odsekih temelji na praitvi razkritij v letnih porailih druzb iz Slovenije (torej druzb, ki
imajo svoj sedeZ v Slovenijtf? Ni namre& znano, kaksno je ravnanje (obnasanje) vodstev
slovenskih podijetij, povezano z razkrivanjem infanip o (po) odsekih v letnih poidih
druzb glede na sploSno sprejeta pravilaun@vodenja. Prav tako ni znano, kakSna so
razkritja o (po) odsekih in kateri so dejavniki, \Kplivajo na odlgitev podjetij (vodstev
podjetij) o razkrivanju informacij o (po) odsekihletnih porailih slovenskih druzbge
vodstva podjetij razkrivajo informacije o (po) o#gev letnih porgilih. Poleg tega, da
raziskava temelji na préuvi razkritij v letnih porailih druzb, ki imajo svoj sedez v
Sloveniji, raziskava temelji na praitvi razkritij v letnih porailih druzb, katere je moge
po velikosti opredeliti kot velike glede na petistavek 55¢lena Zakona o gospodarskih
druzbah (ZGD-1) v letu 2010 (za leto 2009). Pri testja poudariti dve zadevi. Pryida
je prowitev razkritih informacij o (po) odsekih v letnitopxilih iz leta 2010 za preteklo
leto (2009) zadostno, kajti velja, da saé(naovodske) usmeritve podjetij glede razkrivanja
(ratunovodskih) informacij podjetja in o podjetju pravna (relativno) stalne
(nespremenjene, konstantne) v d@eloem casovnem obdobju (Botosan 1997, 327). In
nadalje, drugi, razlog za protevanje razkritij v letnih pomdlih (po velikosti) velikih
druzb glede na peti odstavek Skena ZGD-1 je, da
— so druzbe, ki so vkigene v raziskavo, samostojni poagoci subjekti oziroma
podjetja — torej samostojni pravni subjekti (tudividika mozne uvi&nosti
vrednostnih papirjev na organizirani trg vredndsipapirjev)*#* 24
— so te po velikosti velike gospodarske druzbe tistZbe, za katere se predpostavlja
(velja »aksiomatino preprtanje«), da imajo dovolj velik obseg poslovanjaagar
cesar obstaja ¥ verjetnost, da bodo imela opredeljene odsekdrugic, bolj

122 sedez druzbe je ena od korporacijskopravnih latitdouzbe (Plavsak v Kocbek in drugi 2006, 196% G
za kraj, kjer se v glavnem vodijo posli druzbe,ladlj, kjer deluje vodstvo druzbe (glejte na prir36€r ¢len
ZGD-1). V nalogi se uporablja pojepodietje (in pojemvodstvo podjetjako se oznéuje tistega, ki vodi
posle podjetja), razen v primerih, ko se Zeli peggioudariti razlika (razlikovanje) med podjetjem i
gospodarskalruzbao Vet in podrobneje o tem glejte opombo 13.

123 Pravni in strokovni viri dopusajo, da obvladujea druzba skupine podietij lahko razkrije informecij
(po) odsekih tudi samo za skupino podietij. Gledenamen ptiujoce raziskave prdiiti, kakSno je ravnanje
(obnaSanje) vodstev slovenskih podjetij, povezanme)razkrivanjem informacij o (po) odsekih v ldtni
porcgilih druzb glede na sploSno sprejeta pravil&ureovodenja, se pfijoa raziskava osredinja na
prowitev ravnanj (odléitev) samostojnih pok@jocih subjektov — torej samostojnih pravnih subjektov.
pricujo¢o raziskavo ni vkljgena proditev ravnanj (odlgitev) poraajocih subjektov glede razkrivanja
informacij o (po) odsekih za skupino podijetij (fove¢ poraajocih subjektov skupaj kot enovite celote).

124 velja poudariti, da raziskava vkljuje prowevanje razkritij v letnih porslih (po velikosti) velikih druzb
(glede na peti odstavek 58ena ZGD-1), katerih delnic&d gre za delniSko druzbo kot obliko gospodarske
druzbe) so lahko uvtgne na organizirani trg vrednostnih papirjev (tayeg za kotirajde podijetje;public
entity, publicly traded companylisted company ali katerih delnice oziroma poslovni deleZe(gre za
druzbo z omejeno odgovornostjo kot obliko gospddarsiruzbe) niso uvigne na organizirani trg
vrednostnih papirjev (torej gre za nekotirgopodjetje;non-public entity. Prav tako za te velike druzbe
velja, da so lahko zasebne (torej so imetniki daledruzb zasebnikiprivate entity private company
privately held companyclosed corporatiopali javne (torej je imetnik deleZzev druzb drZzazroma njena
institucionalna telesgyublic entity government-owned corporatipstate-owned enterprisstate enterprise
government business enterpriparastata).
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verjetno, da bodo tudi razkrivale informacije o Xmuolsekih kot to velja za druge
vrste druzb glede na njihovo velikost (po velikastdnje, majhne in mikro druzbe
glede na 55:len ZGD-1)%* 126 in

— SO0 druzbe, ki so opredeljene kot velike druzbeadkd s 57.¢clenom ZGD-1
zavezane k revidiranju letnihcanovodskih izkazov in letnega pdaila, pri cemer
mora (poobla&eni) revizor skladno z Mednarodnimi standardi reraigja (posebej
MSR 501: Revizijski dokazi — Posebne presoje bmaize postavké)’ preveriti
tudi razkrite informacije o (po) odsekih druzbeetriem porsilu.*?®

Raziskava vkljduje prokevanje podrgja razkrivanja informacij o (po) odsekih v letnih
porciilih druzb. Zaradi omejene razpoloZljivosti podatko moznih razlogih vodstev
(ravnateljstev) druzb glede razkrivanja informac{po) odsekih, se je mozno omejiti le na
prouwevanje Ze sprejetih odlitev vodstev (ravnateljstev) druzb, ki se kaZejbyavljenih
letnih porailih proucevanih druzb. Zaradi préitve razkritij v letnih pordilih druzb velja
tudi, da zunanjim uporabnikom letnih poéilosubjektivni (tudi tako imenovani »mehki,
tezko merljivi) dejavniki, povezani z odianjem vodstev (ravnateljstev) druzb niso razkriti
oziroma VvKkljieni v letna pordila druzb, zaradcesar se je mozno omejiti le na tiste
podatke, katere je mozno razbrati iz letnih gomruzb*

Vir podatkov so bila letna pota slovenskih (po velikosti) velikin druzb glede peti
odstavek 55.¢lena ZGD-1**° Podatki, povezani z razkritji razhih (rasunovodskih)

125 vegja verjetnost, da bodo (po velikosti) velike druZineele opredeljene odseke, je tudi implicitna
predpostavka e razlicnih ra&unovodskih standardov (na primer veljavnih ASC 2g6ed letom 2010
poimenovan SFAS 131, in MSRP 8).

126 7akonska razvrstitev druzb (po 5%enu ZGD-1) glede na velikost na mikro, majhnedsje in velike
druzbe je nacionalna razvrstitev zakonodajalca(avijavca pravnih pravil), ki pa ima lastnost adinosti.
Zaradi lastnosti arbitrarnosti gre za (subjektivioperativno opredelitev velikosti druzbe glede waana
merila. Vendarle pa je kljub arbitrarnosti (subjekosti) nacionalnih meril v preteklih raziskavagidjte na
primer Schiebel 2007, Cudia 2008 in druge raziskaagionalna razvrstitev druzb glede na njihovokesit
bila tista razvrstitev druzb glede na velikosts&ije v razlinih raziskavah uporabila. Velja dodati, da bo tudi
kakr8nakoli druga uporabljena razvrstitev druzbdgl@a njihovo velikost (glede na izbrana merilaglan
lastnost arbitrarnosti (zaradi arbitrarnosti prbdeu meril). Z razvi&njem podjetij (druzb) so nantre
povezane Stevilne (izvedbene) teZzave in eno alikakrSnihkoli meril za razviénje podjetij (druzb) je
vedno arbitrarno dol@no (Barker in Noonan, 1995, Demartini, 2005, ptwp® Roberts in Sian, 2006, 8).
127 MSR 501: Revizijski dokazi — Posebne presojezbaaine postavkdrternational Standard on Auditing
(ISA) 501: Audit Evidence — Additional Consideratofor Specific Itemsse je uporabljal za letne
ratunovodske izkaze in letna pdila druzb od 15. decembra 2004 dalje. Od 15. deca@B®09 se uporablja
prenovljen MSR 501, ki pa se po vsebini ne razékppmembno od predhodnega standarda, veljavnega od
15. decembra 2004 dalje.

128 pri prowevanju ravnanja (obnaSanja) vodstev slovenskih giipdjpovezanega z (ne)razkrivanjem
informacij o (po) odsekih v letnih patitih podjetij glede na sploSno sprejeta pravildurgovodenja, velja
podmena, da so podana zagotovila (mnenja) revizadjgizbam, ki so zavezana k revidiranju letnih
ratunovodskih izkazov in letnega pd@ila, pravilna in da pri revizorjih ni prisSlo dimade-offodlccitev, kjer

se revizorji tudi po ugotovljenih nezadostnih ratgkr informacij o (po) odsekih v letnih potdih druzb niso
odlili za podelitev mnenja brez pridrzkov, vendar $agajevalnim odstavkom (ali katerekoli druge oblike
mnenja, ki ni mnenje brez pridrzkov).

129 Informacije o (po) odsekih so (praviloma) razknitéetnih porailih druzb. Izsledki ene izmed preteklih
raziskav kazejo, d&e tudi obstajajo drugi viri (#unovodskih) informacij, so letna pdaiita dober kazalec
stopnje razkrivanja (tnovodskih) informacij podjetja (Botosan 1997, 326)

1% Uporabliena je podatkovna baz@\(IN.com), ki vklju¢uje druzbe iz Slovenije. RazpoloZljivi podatki o
druzbah iz te podatkovne baze so glede na zahtewseh osmih odstavkov 585lena ZGD-1 (meril
razvr&anja, razmejitve med razvrstitvami in tako napajogaili dolocitev (po velikosti) velikih druzb
glede na peti odstavek 5Blena ZGD-1 v letu 2010 (glede na podatke o druzbalpretekla leta). V
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informacij, posebej pa razhih (raiunovodskih) informacij o (po) odsekih, so bilicrnm
zbrani pand collectell iz letnih porgil v vzorec prodevanih druzb vkljgenih (po
velikosti) velikih druzb glede na peti odstavek 8&na ZGD-1. V Sloveniji je bilo na dan
31. 12. 2009 53.897 druzf pri cemer je po izlsitvi druzb, za katere v bazi podatkov ni
bilo razpolozljivih podatkov, in po iztatvi druzb, katerih ni mogte glede na peti
odstavek 55¢lena ZGD-1 (na podlagi meril iz 58lena ZGD-1) opredeliti kot velikih
druzb, vseh druzb, katere so glede na peti odstasellena ZGD-1 (po velikosti) velike
druzbe, skupaj 255 Od teh 255 druzb, katere so glede na peti odstaseiena ZGD-1
(po velikosti) velike druzbe, imata dve druzbi pmse pravnoorganizacijsko obliko
(zadruga in podruZnica druzbe iz tujit)n za eno druzbo ni razpoloZljivo letno paito

te druzbe, zaradtesar ni bilo mozno kmo zbrati podatke, povezane z razkrivanjem
(racunovodskih) informacij v lethem patidu te druzbe. Skupaj je tako 252 druzb, katere
so glede na peti odstavek 58ena ZGD-1 (po velikosti) velike druzbe, vidgenih v
vzorec** 1zidi ro¢no zbranih podatkov iz letnih patibv ta vzorec 252 pratevanih druzb
kaZzejo, da razkriva informacije o (po) odsekih dkia s strokovnimi pravili, veljavnimi v
Sloveniji (SRS ali MSRP, ki jih je EU sprejela medljavhe MSRP v EU), 63 druzb,
medtem ko preostalih 189 v vzorec 252 pemanih druzb ne razkriva nobenih
(ratunovodskih) informacij v svojih letnih patiih skladno z veljavnimi strokovnimi
pravili v Sloveniji’®*® Od 63 prodevanih druzb, katere razkrivajo §movodske)
informacije o (po) odsekih v svojih letnih péidh, jih 20 uporablja MSRP, ki jih je EU
sprejela med veljavne MSRP v EU, in 43 druzb upgaaBRS*® Iz kontnega vzorca
druzb od skupaj 63 druzb, katere so glede na pistagek 55¢lena ZGD-1 (po velikosti)
velike druzbe in katere razkrivajo ¢tanovodske) informacije o (po) odsekih glede na

raziskavi velja podmena, da so pridobljeni podatkiporabljene podatkovne baze\(IN.con) verodostojni

in primerne kakovosti.

13153.897 druzb je Stevilo druzb (vkijno s samostojnimi podjetniki posamezniki), katereeedloZile letna
porcgila Agenciji Republike Slovenije za javnopravne daiice in storitve (AJPES) skladno z 58. in 59.
¢lenom ZGD-1 za poslovno leto 2009 (AJPES 2010, 27).

132y vzorec podatkov tako ni vkigenih 53.642 druzb (vkljtno s samostojnimi podjetniki posamezniki;
glejte tudi opombo 131). Pri tem velja dodati, dagjede na 5%len ZGD-1 bilo na dan 31. 12. 2009 kar
49.875 po velikosti mikro druzb (92,5 % vseh dryZb375 po velikosti majhnih druzb (4,6 % vseh d)Z
790 po velikosti srednje velikih druzb (1,5 % vsiduzb) in 757 po velikosti velikih druzb (1,4 % tse
druzb). Med teh 757 po velikosti velikih druzb ddasino z osmim odstavkov 58lena ZGD-1 ne glede na
preostala merila 5%lena ZGD-1 vklj¢ene tudi banke, zavarovalnice, borza vrednostnifirjea in druzbe,

ki po 56.¢lenu ZGD-1 morajo pripraviti konsolidirano letnorpgilo. Teh slednjih druzb je skupaj 494 (0,9
% vseh druzb).

133 posebni pravnoorganizacijski obliki zadruge in qidice druzbe iz tujine sta izktjeni iz raziskave, ker
zanju praviloma veljajo (dodatna) posebna pravnastiokovna pravila gpecific accounting principles
specific accounting rul@sn ni zadostnega zagotovila, da so njihova ragkprimerljiva z razkritji drugih
(»navadnih«) druzb.

134 0d teh 252 druzb, katere so glede na peti odstageilena ZGD-1 (po velikosti) velike druzbe, jih ima
124 (49,2 %) pravnoorganizacijsko obliko delniSkeiztbe in 128 (50,8 %) pravnoorganizacijsko obliko
druzbe z omejeno odgovornostjo.

1350d 252 v vzorec vkljgenih druzb jih 25 % (63) razkriva ¢fanovodske) informacije o (po) odsekih glede
na strokovna pravila (SRS (2006) ali MSRP, ki gh5U sprejela med veljavne MSRP v EU), medtem ko 75
% (189) druzb ne razkriva @anovodskih) informacij o (po) odsekikieprav naj bi jih glede na veljavna
strokovna pravila v Sloveniji (od teh druzb jih @Borablja MSRP, ki jih je EU sprejela med veljaWigRP

v EU, 166 druzb pa SRS (2006)).

% 0d teh 63 protevanih druzb, katere razkrivajo ¢cmovodske) informacije o (po) odsekih glede na
strokovna pravila, jih tako 68,3 % (43) uporablRS5(2006) (17,1 % glede na celoten gexan vzorec 252
druzb), medtem ko jih 31,7 % (20) uporablja MSRHirkje EU sprejela med veljavne MSRP v EU (7,9 %
glede na celoten préavan vzorec 252 druzb).



40

strokovna pravila, veljavna v Sloveniji, je izenih 20 druzb, katere uporabljajo MSRP, ki
jih je EU sprejela med veljavne MSRP v EU. Veljames, da so morale druzbe, katere
uporabljajo MSRP, ki jih EU sprejela med veljavhesRP v EU, od 1. 1. 2009 naprej
obvezno uporabljati MSRP 8, kateri je spremeniltelaj uveljavljen n&n poraianja po
odsekih v MRS 14(R) z »novim« &iaom por@anja o odsekih v MSRP 8. V SRS (2006)
pa se ndén poratanja po odsekih ni nadomestil z¢mm por@anja o odsekih. Zaradi
vkljucitve teh 20 druzb, katere uporabljagjo MSRP, ki jghEU sprejela med veljavne
MSRP v EU, v raziskavo ne bi bila magoposplositev izidov raziskave na druzbe, katere
uporabljajo SRS (2006).

V tabeli spodaj (glejte tabelo 1) so podane nekatsnovne (opisne) statisie lastnosti
za 43 druzb, katere razkrivajo ¢tanovodske) informacije po odsekih in uporabljajoSSR
(2006)**" Glede na v raziskavi podane dejavnike, torej fiteu druzb, katere so glede na
peti odstavek 55¢lena ZGD-1 (po velikosti) velike druzbe, imajo séde Sloveniji in
katere uporabljajo SRS (2006), je vzorec dovoljeapntativen.

37 poleg navedenih statistih lastnosti velja kot zanimivost dodati, da ol #8 druzb, katere razkrivajo
(ratunovodske) informacije po odsekih in uporabljajoSS2006), ima 19 druzb pravnoorganizacijsko obliko
delniske druzbe, preostalih 24 druzb pa pravnodzgaijsko obliko druzbe z omejeno odgovornostjo. Od
teh 43 druzb jih je 31 del skupine druzb (koncerdd) jih ni del skupine, za preostalo eno druzbmpa
razpoloZljivega podatka o obstoju skupine v letr@onctilu druzbe. Prav tako jih ima od teh 43 druzb 34
druzb obvladujoega druzbenika (takSnega druzbenika, ki ima ket 50 % glasovalnih pravic v druzbi), 8
druzb nima obvladujtega druzbenika, za preostalo eno druzbo pa ni laZpeega podatka o obstoju
obvladuj@&ega druzbenika v lethem pdéilw druzbe. Delnice le dveh druzb od teh 43 so ¢emé na
organizirani trg vrednostnih papirjev (vsaj 9 1&).druzb od teh 43 jih ima samo enega druzbemékge (100

% imetnik delezev druzbe), preostale druzbe pa aajr2 druzbenika, za 11 druzb pa ni razpolozljivega
podatka o Stevilu druzbenikov v letnem poho druzbe. 25 druzb od teh 43 je revidiral revizér se
razvr&a (»pripisuje«) v eno izmed »velikih Stirih« reyskih druzb Big Four Auditor to so: KPMG
Slovenija, podjetje za revidiranje, d. 0. o.; Er@s¥oung, Revizija, poslovho svetovanje, d. o. Deloitte
Revizija, d. 0. 0.; PriceWaterhouseCoopers, paaljedj revizijo in druge finamo rasunovodske storitve, d.
0. 0.), preostalih 18 pa je revidiral nek drug reviiz preostalih revizijskih druziNon Big Four Auditoy.
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Tabela 1: Opisna statistika za druzbe (43), katereazkrivajo informacije po odsekih v letu 2010 (za
leto 2009) in uporabljajo SRS (2006)

Najmanjsa Najvecja o
Kazalec (za leto 2009) vrednost vrednost Povprecje
1 2 3 4
Stevilo zaposlencev v druzbi (na koncu poslovnega leta) 23 7.728 943
Povpreéno $tevilo zaposlencev v druzbi na podlagi delovnih
ur (v obdobju poslovnega leta) 12,52 7.862,66 928,35
Sredstva (na koncu poslovnega leta; v €) 20.782.110 1.176.889.598 219.470.232
Kapital (obveznosti do lastnih virov) (na koncu poslovnega 1.896.127 845.844.637 120.181.298
leta; v €) -6J0. .044. .181.
:;l?;r\\lcg;a in poslovne obveznosti (na koncu poslovnega 5.228.332 839.290.992 86.338.679
Cisti prihodki od prodaje (v obdobju poslovnega leta; v €) 15.844.382 764.485.829 143.871.339
I(;itsat'i 5cés)lovni izid poslovnega leta (v obdobju poslovnega 44202175 60.234.898 2.882.806
Delez kapitala v financiranju (vseh obveznostih do virov R
sredsted) (na koncu poslovnega leta) 344 9,11 47,66
Cista donosnost sredstev (na koncu poslovnega leta) -19,53 19,75 0,94
Cista donosnost kapitala (na koncu poslovnega leta) -44,62 43,45 0,51
Dodana vrednost v druzbi (v obdobju poslovnega leta; v € 1.534.140 247.070.339 40.147.866
] g
Znesek, porablien za revidiranje (v obdobju poslovnega 4300 128.400 24,002
leta; v €) ’ ’ ’
Vir podatkov: Lastni izraCun.

4.2 Spremenljivke

Kazalec razkrivanjaQisclosure indexDisclosure scorg— kot odvisna spremenljivka —
predstavlja merilo za ¥erazkritij skupaj (razkritja so torej sestavine &lma razkrivanja).
Pri prowevanju razkrivanja (kanovodskih) informacij ni vnaprej opredeljenih sest
(unifikacije), katere morajo biti vkigene v kazalec razkrivanja. Glede na dejavnike, ki
vplivajo na raziskavd® se raziskava osred@na druzbe, katere uporabljajo SRS (2006).
Tudi v povezavi s praievanjem ravnanja (obnasanja) vodstev podjetij glatiecitev o
(ne)razkrivanju (réunovodskih) informacij, posebej glede (ne)razkrjgainatunovodskih)
informacij o (po) odsekih, ni vnaprej opredeljesistavin (unifikacije), katere naj bi bile
vklju¢ene v kazalec razkrivanja. V kazalec razkrivanjgpissviloma vkljiijo sestavine,
katere so utemeljene na temelju r&ah preteklih (znanstvenih, strokovnih in pravnih)
virov (Adhikari in Tondkar 1992, povzeto po Chavent drugi 2006, 191). Zaradi
osredotdenosti na protevanju druzb, katere uporabljajo SRS (2006), irstdaj da ni
drugih razpolozZljivih virov o ravnanju (obnaSanjwpdstev slovenskih podjetij pri
odlocanju glede razkrivanja (¢éanovodskih) informacij o (po) odsekih, so temeljaddvi
sestavin kazalca razkrivanja zahteve SRS (2006)yvezame =z razkrivanjem
(racunovodskih) informacij po odsekifi® Druzbe, ki delujejo v Sloveniji, morajo skladno

138 podrobneje o dejavnikih raziskave glejte poglavjiena strani 37.

139 7 osredoteenostjo na zahteve, povezane z razkrivanjendufmavodskih) informacij po odsekih,
vklju¢ene v SRS (2006), je na najnizjo mozno raven zraaajSsubjektivnost (arbitrarnost), povezana z
izborom sestavin kazalca razkrivanja. Osredenost na zahteve, povezane z razkrivanjegu(mavodskih)
informacij o (po) odsekih, vkigene v razina pravna in strokovna pravila (na primer pravé&novodenja)

je temelj ve raziskav (glejte na primar Leuz (2004), Pratheng€ly in Meek (2004), Prencipe (2004) ter
druge raziskave).
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s prvim odstavkom 54lena ZGD-1 voditi poslovne knjige skladno z ZGDrlveljavnimi
SRS (torej SRS (2006)) ali MSRP, ki jih je EU spltajmed veljavhe MSRP v EU. Glede
na to zahtevo ZGD-1 predstavljajo zahteve SRS (ROP6vezane z razkrivanjem
(rasunovodskih) informacij po odsekih, sestavine kaaakzkrivanja®® vV SRS (2006) je
zaznanih Stirinajst razinih zahtev po razkritju razinih informacij po odsekih in v
povezavi z odseki. Seznam zaznanih zahtev SRS Y2p0%ezanih z razkritiem razhih
informacij po odsekih, je podan v prilogi (glejtebelo 8 na strani 71). Stevilo (obseg)
zahtevanih razkritij, povezanih z razkritjem infaaon po odsekih skladno s SRS (2006), je
omejeno, vendar takSna omejitev izhaja iz samedosmgenosti raziskave na posamezno
(izbrano) podrgje prowevanija, kot je na primer proitev razkrivanja informacij o (po)
odsekih.

V postopku »tokovanja« @lichotomous proceduyerazkritij, povezanih z razkritjem
razlicnin informacij po odsekih skladno s SRS (2006), gerednoteno razkritie z
vrednostjo enaie je ta podatek razkrit, ite podatek ni razkrit, se ovrednoti razkritje z
vrednostjo ni. Tako oblikovane umetne spremenljivkduinmy variables povezane s
posameznimi razkritji (novodskih) informacij po odsekih skladno s SRSO0@0
kazejo ravnanje (vodstva) podjetja v povezavi zkmiganjem in/ali nerazkrivanjem
informacij po odsekih podjetja. TakSen nabor unietspremenljivk ob uporabi kazalca
razkrivanja kaze na podan dma za podjetje splosno (skupno, agregirano) stopnjo
(ne)razkrivanja (réunovodskih) informacij, posebej pa splosno (skupagregirano)
stopnjo (ne)razkrivanja (¢éanovodskih) informacij po odsekih. Ker izsledki teidih
raziskav kazejo, da ni pomembnih razliée se uporabi tehtan ali netehtan kazalec
razkrivanja (Firth 1979, Coombs in Tayib 1998, petezpo Hossain in Hammami 2009,
259; Barako 2007, 119) in zaradi zaznanih slabostitanega kazalca razkrivanja
(subjektivnost, arbitrarnost pri dd@itvi pomembnosti posameznih razkritij) je v qujoci
raziskavi kot kazalec, ki kaze za posamezno padljsglosno stopnjo (ne)razkrivanja
(ratunovodskih) informacij po odsekih, uporabljen né&teh kazalec razkrivanja
(unweighted disclosure indexDodati velja, da daje netehtan kazalec razkjavarsem
razkritjem kot sestavinam (netehtanega) kazalderikeanja enako pomembnost (utez), ker
ni posebnih (specifnih) skupin uporabnikov (tanovodskih) informacij po odsekih
(Cooke 1989, povzeto po Chavent in drugo 2006, .1B@tehtan kazalec razkrivanja
(lahko tudi indeks razkritja) je relativno razmerjeed seStevkom vseh »ix za
posamezno podjetje in nafjjen moznim Stevilom »t&k«, ki jih je mozno pripisati
podjetju, ¢e razkrije vse (raunovodske) informacije po odsekih skladno s SR§20
(glejte endbo 1 na strani 33).

Kot mozni dejavniki (gospodarske lastnosti podjetiki so povezani z ravhanjem
(obnaSanjem) vodstev podijetij pri razkrivanjut(naovodskih) informacij po odsekih, so v
pricujo¢o raziskavo — kot pojasnjevalne (neodvisne) spréjimkea — vkljuceni: velikost
podjetja {irm sizg, finantno vzvodje financial leverag® dobikonosnost podijetja
(profitability), osnovno podrge delovanja podijetjaidustry sector'*! stopnja rasti

140 preliminarni izidi raziskave so kazali, da druzkieuporabljajo SRS (2006), ne razkrivajocviwesjega
obsega, Stevila) (tanovodskih) informacij po odsekih glede na zahtes®S (2006), povezane z
razkrivanjem (réunovodskih) informacij po odsekih. Prav tako soliprmarni izidi raziskave kazali, da
druzbe, ki uporabljajo SRS (2006), praviloma nekraajo drugih (heobveznihyoluntary) informacij po
odsekih kot s SRS (2006) zahtevanih (obveznih)rijzinformacij po odsekih.

1“1 podrobneje o »kontrolnih« spremenljivkah glejtempo 101 na strani 26.
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(growth ratg, obstoj obvladujeega druzbenikacpntrolling shareholderin obstoj skupine
(existence of group reporting endity/ tabeli spodaj (glejte tabelo 2 na strani £4ppdan
nain merjenja vsake izmed teh spremenljivk. Veljaatgdda

— je kot merilo za velikost podjetjdifm siz§ mozno uporabiti ve razlicnih meril,
kot so na primer vrednostni obseg celotnih sredgtedjetja (Leuz 2004, 16;
Barako 2007, 117), naravni logaritem vrednostne@aega celotnih sredstev
podjetja (Hossain in Hammami 2009, 260), vrednostipseg celotnih ¢(stih)
prihodkov podjetja, naravni logaritem vrednostnegiasega celotnih ¢{stih)
prihodkov podjetja (Herrmann in Thomas 1996, 5¢viéd zaposlencev in druga
mozna merila. Kot merilo velikosti so v tej razigkaporabljenicisti prihodki od
prodaje podjetja (dosezeni v letu 2009). Ker jeikest podjetja zvezna
spremenljivka, ki ima absolutno vrednost, je prgétjivo izvesti operacijo
logaritmiranja pri velikosti podjetja, ker je takwinek velikosti podjetja nelinearen
(Amihud in Mendelson 1986, Lamoureux in Sanger 198&zeto po Herrmann in
Thomas 1996, 5);

— je merilo za stanje dolzniSkega financiranja pqdjetfinancial leveragg
predstavljeno kot razmerje med vrednostnim obsegelotnih dolgov podjetja in
vrednostnim obsegom vseh obveznosti do (lastnifujih) virov sredstev podjetja
(»financerjev« podjetja; izkazanih v letu 2009)e(tg¢ tudi Leuz 2004, 17; Barako
2007, 117); velja dodati, da je v nekaterih razaiskamogée zaslediti, da je kot
financial leverageopredeljeno tudi razmerje med vrednostnim obseg@eh
dolgov podjetja in vrednostnim obsegom (lastnegapitkla podjetja (gre za
koeficient dolgovno-kapitalskega razmerja);

— je kot merilo za dolikonosnost podijetjap(ofitability) mozno uporabiti we
razlicnin meril, kot so na primer koeficientiste dobékonosnosti kapitala,
koeficient ¢iste dobtkonosnosti osnovnega kapitala, koeficient dividerstin
osnovnega kapitala, koeficient razSirjene debnosnosti sredstev in druga mozna
merila. Kot merilo dolitkonosnosti podjetja je v tej raziskavi uporabljeekcient
razSirjene doktkonosnosti sredstev, ki je razmerje med poslovnadom iz
poslovanja (poslovni izid pred obddtvijo povetan za odhodke od obresti,
dosezen v letu 200%arnings before interests and tax&BIT) in povpré&nim
vrednostnim obsegom sredstev podjetja (na podikgizanih podatkov podjetja v
letih 2008 in 2009); in

— Je kot merilo rasti podjetjagfowth rat§ mozno uporabiti werazlicnin meril, kot
S0 na primer stopnja rasti sredstev podjetja, $ogasti €istih) prihodkov podjetja
in druga mozna merila. Kot merilo rasti podjetjavietej raziskavi uporabljena
stopnja rasti sredstev podjetja, ki je razmerje naetlko vrednostnega obsega vseh
sredstev podijetja tekega leta in preteklega leta (torej med letoma 2602008)
in vrednostnim obseg vseh sredstev podijetja pregellieta (torej letom 2008).
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Tabela 2: Opis in merjenje neodvisnih (pojasnjevalin) spremenljivk

Spremenljivka (oznaka) | Opis [ Nagin merjenja |
1 | 2 | 3 |
Velikost_In_prihodki Velikost podijetja Naravni logaritem €istih prihodkov od prodajet
. Stanje (stopnja) dolzniskega Celotni dolgovi podjetja
St.dolz_fin_obv financiranja podjetja Celotne obveznosti podjetjat
Poslovni izid iz poslovanjat
Koef_raz_dob_sred Dobickonosnost podjetja [Celotna sredstva podjetja: + Celotna sredstva podjetjat.1]
2

[Celotna sredstva podjetja: - Celotna sredstva podjetjat1]
Celotna sredstva podjetjat.1

St_rasti Stopnja rasti podjetja

Umetna spremenljivka: ¢e je v letnem poro€ilu razkrit obstoj
obvladujoCega druzbenika, potem je podatek ovrednoten z
vrednostjo 1, v vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Razkritje obstoja obvladujogega

Razkritje_obstoja_obvladujocega_druzbenika druzbenika v letnem porodilu

Umetna spremenljivka: Ce je v letnem poro€ilu razkrit obstoj
skupine, katere del je podijetje, potem je podatek ovrednoten
z vrednostjo 1, v vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Razkritje obstoja skupine, katere

Razkritie_obstoja_skupine del je podjetje, v letnem porogilu

Umetna spremenljivka: Ce je podjetje razvr€eno po
Osnovno podrocje delovanja standardni klasifikaciji dejavnosti (SKD 2008) v sektorje B, C,
podjetja D, E, F, G in H, potem je podatek ovrednoten z vrednostjo 1,
v vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Industrija_dummy

Umetna spremenljivka: Ce je podjetje razvr¢eno po
Osnovno podrocje delovanja standardni klasifikaciji dejavnosti (SKD 2008) v sektor
podjetja energetike (D), potem je podatek ovrednoten z vrednostjo 1,
v vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Energetika_dummy

Umetna spremenljivka: Ce je podjetje razvr¢eno po
Osnovno podrocje delovanja standardni klasifikaciji dejavnosti (SKD 2008) v sektor
podjetja gradbenistva (F), potem je podatek ovrednoten z vrednostjo
1, v vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Gradbenistvo_dummy

Umetna spremenljivka: ¢e je podjetje razvr¢eno po
Osnovno podrocje delovanja standardni klasifikaciji dejavnosti (SKD 2008) v sektor
podjetja proizvodnje (B, C, E), potem je podatek ovrednoten z
vrednostjo 1, v vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Proizvodnja_dummy

Umetna spremenljivka: ¢e je podjetje razvr¢eno po
Osnovno podrocje delovanja standardni klasifikaciji dejavnosti (SKD 2008) v sektor
podjetja prometa (H), potem je podatek ovrednoten z vrednostjo 1, v
vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Promet_dummy

Umetna spremenljivka: ¢e je podjetje razvr¢eno po
Osnovno podrocje delovanja standardni klasifikaciji dejavnosti (SKD 2008) v sektor
podjetja trgovine (G), potem je podatek ovrednoten z vrednostjo 1, v
vseh drugih primerih pa z vrednostjo 0.

Trgovina_dummy

Opomba: SKD 2008 je nacionalna standardna klasifikacija dejavnosti (iz leta 2008) in se uporablja za dolo¢anje dejavnosti in
za razvri¢anje poslovnih subjektov in njihovih delov za potrebe uradnih in drugih administrativnih zbirk podatkov
(registri, evidence, podatkovne baze in druge podobne) ter za potrebe statistike in analitke v drzavi in na
mednarodni ravni (Ajpes 2011).

Vir podatkov: Lastni prikaz.

4.3 Regresijski model

V raziskavi je zaradi namena raziskave grouavnanje (obnaSanje) vodstev slovenskih
podjetij glede odlditev o razkrivanju (r&unovodskih) informacij po odsekih (in tako
preveriti veljavnost trditev) uporabljena multiptagresija (multipla regresijska analiza;
multiple regressionmultiple regression analy9ig uporabo metode najmanjSih kvadratov
(ordinary least sqares methp®LS method** Regresijska analiza je izvedena na vzorcu

142 podrobneje o multipli regresiji in metodi najmahj&vadratov glejte na primer Tabachnick in Fidell
(2001), Gujarati (2003) ali katerikoli drug podobein. Multipla regresija je uporabljena v &eazli¢cnih
preteklih raziskavah, povezanih s pfevanjem razkrivanja tanovodskih informacij, posebej z
razkrivanjem r&unovodskih informacij o (po) odsekih. Glejte nanper Christie in Zimmerman (1994),
Wallece in Naser (1995), Herrmann in Thomas (1998ines in ostali (1997), Botosan (1997), Harris
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podatkov, ki niso rangirani, in na vzorcu podatkkivso rangirani. Ko ni znano razmerje
med odvisno spremenljivko (kazalcem razkrivanja) naodvisnimi spremenljivkami
(gospodarskimi lastnostmi podijetja), se prigararangiranje spremenljivk in izvedba
(multiple) analize na rangiranih podatkih (Land-umdholm 1993, Wallace in drugi 1994,
povzeto po Wallace in Naser 1995, 3%%)izvedena je regresijska analiza na vzorcu
podatkov, ki so rangirani, in na vzorcu podatkawniko rangirant:** Regresijski model je
podan z regresijsko funkcijo (eftm), ki je

ri = a+pf - [Velikost_In_prihodki] + (2).
+ f» - [St_dolz_fin_obv] +
+ f3 - [Koef _raz_dob_sred] +
+ f4 - [St_rasti] +
+ S5 - [Razkritje_obstoja_obvladujocega_druzbenika] +
+ fs - [Razkritje_obstoja_skupine] +
5

+ > B, - [Industrija_dummy + &
1=1

V tej regresijski funkciji (enébi) so r; netehtani kazalec razkrivanja (poimenovan tudi
regresand)q regresijska konstantg, regresijski koeficienti (poimenovani tudi regrekij
nagibi, regresijske utezi, beta koeficients 1, 2, 3, 4, 5, 6, ¥in ¢ sliéajna spremenljivka,

ki predstavlja napako modela (poimenovana tudicagiu vpliv, motnja). Preostale
spremenljivke (prediktorji) so opredeljene v tabajoraj (glejte tabelo 2 na strani 44.
Velja dodati, da je umetna spremenljivka 'Induatummy (I = 1, 2, 3, 4, 3 zbirna
spremenljivka ostalih umetnih spremenljivk, povehan osnovnim podiem delovanja
podjetja, in je ovrednotena z vrednostjo ewa, je katerakoli izmed teh umetnih
spremenljivk ovrednotena z vrednostjo ena, v vseigil primerih pa je ovrednotena z
vrednostjo ni.

Velja dodati, da je raziskava osredfpna na druzbe, katere razkrivajo¢(raovodske)
informacije po odsekih in uporabljajo SRS (2006akd velja podmena, da obstajajo
(racunovodske) informacije po odsekih, katere so druakkrile v svojih letnih poralih.
Glede na namen proitve ravnanja (obnasSanja) vodstev podjetij pri raanju informacij
po odsekih je osredatenost raziskave na dejstvo, kolikSen je obseg itgzbo odsekih in
zakaj so te (runovodske) informacije po odsekih razkrite v letpdrcilih.

(1998), Prencipe (2004), Chavent in ostali (20@®9rger in Hann (2007), Hossain in Hammami (2009),
Troberg in drugi (2010) ali katerokoli drugo podolmaziskavo.

143 Analiza podatkov, ki so rangirani, s pofjm metode najmanjsih kvadratov je »utemeljepewerfu)
postopek za analizo podatkov, v katerem so raznm@ijimearna, vendar monotonadgnotoni¢ (Lang in
Lundholm 1993, povzeto po Wallace in Naser 1992)33

144 podrobneje o tem glejte poglavje 5.1 na strani 46.

145 Opisna statistika za neodvisne spremenljivke ivisstb spremenljivko je predstavljena v poglavju.8.2
na strani 73.
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5 REZULTATI IN RAZPRAVA
5.1 Regresijska analiza

Izidi raziskave temeljijo na praéivi 43 druzb, katere razkrivajo @Eanovodske)
informacije po odsekih in uporabljajo SRS (2006)a¥eli spodaj (glejte tabelo 3 na strani
46) so podani izidi regresijske anafi#ena vzorcu podatkov, ki niso rangirani. Glede na
izide analize multikolinearnosmlticollinearity) ne predstavlja h tezav, ker faktor
poveanja variance\{ariance Inflation FactorVIF) ne presega 10 (Neter in drugi 1983,
povzeto po Chavent in drugi 2006, 196; Neter ingdri©989, povzeto po Hossain in
Hammami 2009, 261; O'Brien 2007, 684—68%).Model z vsemi vkljgenimi
spremenljivkami je statigtino znailen (pri F = 2,205 jep-vrednost manjSa od 0,05).
Determinacijski koeficient F) je 0,439, medtem ko je prilagojen determinacijski
koeficient prilagojen F) 0,240. Vse spremenljivke, razen (umetne) sprejimkal ki
kaze, ali je podjetje razw8no v dejavnost proizvodnje, so statisti neznailne. Podjetja
razkrijejo veji obseg (réunovodskih) informacij po odsekite so razvi&na v dejavnost
proizvodnje (torej so »proizvodna« podjetja; sprelineka je statisttno znailna pri 10 %
stopnji zndilnosti).

Tabela 3: Izidi multiple regresije (na vzorcu podakov, ki niso rangirani)

Nestandardizirani Statisticna Faktor povecanja
koeficienti / izidi znacilnost variance (VIF)
1 2 3

RAZDELEK A

Velikost_In_prihodki 0,011 0,759 0,082
St_dolz_fin_obv 0,139 0,359 0,166
Koef_raz_dob_sred 0,678 0,180 0,331
St_rasti 0,016 0,945 0,493
Razkritie_obstoja_obvladujocega_druzbenika -0,090 0,291 0,080
Razkritie_obstoja_skupine 0,005 0,952 0,175
Energetika_dummy 0,037 0,789 0,319
Gradbenistvo_dummy 0,001 0,997 0,363
Proizvodnja_dummy 0,198 0,052* 0,002
Promet_dummy 0,085 0,530 0,358
Trgovina_dummy 0,009 0,945 0,279
Constant 0,341 0,576 1,574
RAZDELEK B

Odvisna spremenljivka Netehtan kazalec razkrivanja (Unweighted disclosure index). Za

izraGun kazalca razkrivanja glejte stran 33.

Stevilo podjetij, vkljugenih v analiziran vzorec 43

Statistika F 2,205

p-vrednost 0,041

Determinacijski koeficient R? 0,439

Prilagojen determinacijski koeficient R? 0,240

Opomba: * Statisticno znagilno pri 0,10.
** Statisticno znagilno pri 0,05.
*** Statisticno znacilno pri 0,01.
Vir podatkov: Lastni izracun.

146 pred izvedbo analize je bilo izvedena preveritevnralnosti porazdelitve posameznih spremenljivk,
vklju¢enih v regresijski model. Pri pojasnjevalnih (neisdih) spremenljivkah in pojasnjeni (odvisni)
spremenljivki so izidi, povezani z asiméhostjo 6kewnegsin splogenostjo kurtosi9, taksni, da kazejo na
normalno porazdelitev vrednosti pri posameznih syerdjivki.

147 Korelacija med neodvisnimi spremenljivkami ni ke (harmful), ¢e je manj$a od 0,80 ali 0,90 (Judge
in drugi 1985, Bryman in Cramer 1997, povzeto pgséin in Hammami 2009, 261).
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Ker obstaja negotovost, povezana z obliko razmegapdvisna spremenljivka (kazalec
razkrivanja) in neodvisne spremenljivke (gospodardkstnosti podijetja) rangirane.
Podjetjem, ki so imela pri posameznem razkritjudga&u) enak rang, je bilo pripisano
povpre&je rangov, ki bi ga podjetja imelde ne bi imela enakih rangov pri posameznih
podatkih (Lang in Lundholm 1993, povzeto po Chaviendrugi 2006, 198). V tabeli
spodaj (glejte tabelo 4 na strani 47) so podadi iAgresijske analize na vzorcu podatkov,
ki so rangirani. Faktor po¢anja variance\{ariance Inflation FactarVIF) presega 10 le
pri regresijski konstanti, pri preostalih spremeiiph ne, zaradiesar multikolinearnost ne
predstavlja v&ih tezav*® Model z vsemi vkljgenimi rangiranimi spremenljivkami je
statisttno zn&ilen (pri F = 2,063 jep-vrednost manjSa od 0,10), vendar manj kot model z
nerangiranimi spremenljivkami. Determinacijski kio&nt (R%) je 0,423, medtem ko je
prilagojen determinacijski koeficient piflagojen R) 0,218. Model, ki vkljduje
spremenljivke, katerih vrednosti so rangirane, gojae tako manjSi del (odstotek)
pojasnjene variance kot model, ki vkliye spremenljivke, katerih vrednosti niso
rangirane. Enako kot pri modelu, ki vidjuje spremenljivke, katerih vrednosti niso
rangirane, so vse spremenljivke, razen (umetnednspnljivke, ki kaze, ali je podjetje
razvr&eno v dejavnost proizvodnje, statisid neznailne.

Tabela 4: 1zidi multiple regresije (na vzorcu podakov, ki so rangirani)

Nestandardizirani Statisticna Faktor povecanja
koeficienti / izidi znacilnost variance (VIF)
1 2 3
RAZDELEK A
Rank of Velikost_In_prihodki 0,052 0,769 0,408
Rank of St_dolz_fin_obv 0,249 0,240 0,175
Rank of Koef_raz_dob_sred 0,253 0,198 0,139
Rank of St_rasti 0,051 0,791 0,438
Rank of
Razkritie_obstoja_obvladujocega_druzbenika 0,198 0435 0313
Rank of Razkritje_obstoja_skupine 0,040 0,877 0,559
Rank of Energetika_dummy 0,032 0,944 0,957
Rank of Gradbenistvo_dummy 0,034 0,949 1,093
Rank of Proizvodnja_dummy -0,550 0,056* 0,016
Rank of Promet_dummy 0,232 0,569 1,054
Rank of Trgovina_dummy 0,065 0,870 0,862
Constant 38,384 0,213 99,890
RAZDELEK B
QOdvisna spremenljivka Netehtan kazalec razkrivanja, kateri je rangiran (Ranked unweighted
disclosure index). Za izratun kazalca razkrivanja glejte stran 33.
Stevilo podijetij, vkljuenih v analiziran vzorec 43
Statistika F 2,063
p-vrednost 0,056
Determinacijski koeficient R? 0,423
Prilagojen determinacijski koeficient R2 0,218
Opomba: * Statisti¢no znacilno pri 0,10.
** Statisticno znagilno pri 0,05.
*** Statisticno znagilno pri 0,01.
Vir podatkov: Lastni izracun.

148 Faktor poveanja variance\(IF) predstavlja merilo, koliko je varianca ocenjerglgresijskih koeficientov
(v modelu, kjer se predpostavlja linearno razmergel spremenljivkami) povana {nflated v primerjavi s
stanjem, ko spremenljivke modela niso v linearnammerju. Gre torej za merilo, ki kaze stopnjo, dbeke

je pojasnjevalna spremenljivka pojasnjena s préostpojasnjevalnimi spremenljivkami (Patton in 2aka
1997, Owusu-Ansah 1998, Ho in Wong 2001, Chau inyG2002, Haniffa in Cooke 2002, povzeto po
Chavent in drugi 2006, 182).
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Tako na vzorcu podatkov, ki niso rangirani, kotvzarcu podatkov, ki so rangirani, je
izveden preizkus dlotljivosti modela. I1zvedena je regresijska analizmdar v regresijski
model ni vkljwena (umetna) spremenljivka 'Industrija_duninkgt zbirna spremenljivka
ostalih umetnih spremenljivk, povezanih z osnovpimdrasjem delovanja podjetjd.’ Ob
izklju¢itvi (umetne) spremenljivke ‘Industrija_dumimyz modela model ni statigtio
zn&ilen (v vzorcu podatkov, ki niso rangirani, gri= 1,579 jep-vrednost véa od 0,10; v
vzorcu podatkov, ki so rangirani, @i= 1,582 jep-vrednost v&a od 0,10; glejte tabeli,
vklju¢eni v poglavje 8.2.2 na strani 74). Prav tako j&agojen determinacijski koeficient
(prilagojen R?) 0,076 v vzorcu podatkov, ki niso rangirani, i007 v vzorcu podatkov, ki
so rangirani. Izidi obeh regresijskih analiz niswla, kar kaze na dhtljivost modela.
Spremenljivka ‘Industrija_dummyot zbirna spremenljivka ostalih umetnih spremigkl
povezanih z osnovnim podiiem delovanja podjetja, se kaze kot (statrgt) pomembna
pri ravnanju (obnaSanju) vodstev podijetij gledeodithe o razkritju (r&unovodskih)
informacij po odseki>®

5.2 Proug¢itev vzorca razkrivanja

Izsledki regresijske analize na vzorcu podatkowikb rangirani, in vzorcu podatkov, ki
so rangirani, niso razkrili weposebnih (pomembnih, statisio zn&ilnih) gospodarskih
dejavnikov (lastnosti), ki vplivajo na ravnanje (@$anje) vodstev podjetij pri razkrivanju
(ratunovodskih) informacij po odsekih, premer velja, da je bilo préeno razmerje med
kazalcem razkrivanja (kot merilom obsega razknitgdijetij, torej sploSno agregirano
stopnjo razkritij po odsekih) in posameznimi dej&v(gospodarskimi lastnostmi podietij).
Tako velja dodatno prditi, ali posamezen dejavnik (gospodarska lastnodigtja) vpliva
na razkritje posameznih sestavin kazalca razkravéoyej razkritje posameznih informacij
po odsekih), ali obstaja vzorec razkrivanja (lahkmmenovan tudi vedenjski vzorec
razkrivanja;Disclosure patternDisclosure structurgDisclosure profilg, kateri se kaze v
ravnanju (obnaSanju) vodstev podjetij pri razkrivamformacij po odsekih, in ali je
podjetia mozno razvrstiti v skupinice (skupineluster§ glede na njihov vzorec
razkrivanja.

Zaradi osredot@enosti raziskave ugotoviti, ali pri razkrivanju anfnacij po odsekih
obstaja vzorec razkrivanja in ali je mozno razarge podjetij v skupinice, je uporabljena

149 Regresijska funkcija (etha) je:r; = o + f; - [Velikost_In_prihodki] +4, - [St_dolz_fin_obv] +; -
[Koef raz_dob_sred] +8, - [St_rasti] + fs - [Razkritje_obstoja_obvladujocega_druzbenika] fg -
[Razkritje_obstoja_skupine] & lzidi regresijske analize tako na vzorcu podatkawiso rangirani, kot na
vzorcu podatkov, ki so rangirani, kazejo, da sosmemenljivke, razen (umetne) spremenljivke, Kiekaali

je podjetie razvi&eno v dejavnost proizvodnje, statistb neznailne. Kljub temu je pri preizkusu
ohk¢utljivosti modela izl@dena ta spremenljivka, ki je sicer glede na izideliaa statistino zn&ilna, vendar
pa je razlog za izltev v prepréanju (prtakovanju), da: 1) je vsebinsko ddii@v osnovne dejavnosti
podjetja lahko zelo arbitrarna (subjektivna), 2pséjetje lahko ukvarja z ¥egazlicnimi dejavnostmi, vendar
pa je glede na institucionalnoorganizacijsko ogeoaliozno le eno dejavnost opredeliti kot osnovnop@)
svoji vsebini ta spremenljivka ni ena izmed tiskhtera bi neposredno (nedvoumno) pojasnjevaladama
(ravnanje) vodstev podjetij glede razkrivanjagraovodskih) informacij po odsekih.

%0 Diskusija, povezana z veljavnostjo posameznihtewi povezanih z raziskavo, glede pomembnosti
posameznih dejavnikov (gospodarskih lastnosti gfajjena razkrivanje informacij po odsekih na
prowevanem vzorcu podatkov je predstavijena v pogl&una strani 48.
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metoda cepitve (poimenovana DIV metoBéyisive clustering methodIV method™! na
(rotno zbranih) podatkih iz letnih panb 43 druzb (za leto 2009), katere razkrivajo
(ratunovodske) informacije po odsekih in uporabljajoSSR2006). Stevilo skupinic je
treba opredeliti vnaprep(priori) (Chavent in ostali 2006, 198), premer se upostevajo
dejavniki, kot sta na primer obseg celotnega fewanega vzorca podatkov, kateri se
»Cepi« na posamezne skupinice, in zahteve (prealdastomejitve) statisthin metod pri
analiziranju podatkov. Slika spodaj (glejte slikond strani 50), v obliki dendrograma
(»drevesa« cepitve na skupinictystering treg¢, kaze izid metode cepitve na tri skupinice
na zbranih podatkih za 43 slovenskih druzb, kataz&rivajo (r&unovodske) informacije
po odsekih in uporabljajo SRS (200863.

31 1zvedba metode cepitve (DIV metodBjV method je moZna z uporabo danalniskega programa
SODAS Symbolic Official Data Analysis SysteBODAS. Vet o programu glejte Diday in Esposito (2003)
ter ASSO Developers, Partners (2004).

152 Ker je treba $tevilo skupinic opredeliti vnapriej,bila (preliminarno) izvedena »cepitev« na 243n 5
skupinic. Ob vklj¢itvi vseh 14 zahtevanih razkritij, povezanih z nazknjem informacij po odsekih, se ze
pri oblikovanju treh skupinic oblikuje ena skupiajdkateri je mozno pripisati samo eno podjetje. @ae
podjetje, ki razkrije informacije po odsekih, poaee z denarnim tokom podjetja. Torej gre za rgekdit ga
sicer skladno s SRS (2006) 26.24 ni treba obveankriti — glejte opombo 68 na strani 17. SkupirtizksSne
velikosti (glede na Stevilo vkljienih podjetij) pa ni mog@ analizirati ob uporabi razhih statisténih orodij
(metod in tehnik). Zaradi tega dejstva in dejstda,gre za razkritje, katerega razkritje ni obvezeopa
priporailjivo, to razkritje ni vkljueno v postopek cepljenja v skupinice. Ker véljje prowevani vzorec
razkritij podatke za 43 druzb, katere razkrivaj@@novodske) informacije po odsekih in uporabljajoSSR
(2006), je glede na zahteve (predpostavke, omejstatisténih orodij (metod in tehnik) pri analiziranju
podatkov preliminarno opredeljeno kot najprimeradfevilu skupinic tri kot tisto Stevilo, ob katerdi ob
enakomerni (sorazmerni) porazdelitvi podjetij v giuice v skupinici bilo vsaj 14 podjetij. To je t@ticno
sodilo, katero pa ni nujno, da velja pri dejanskeamvr¥anju podijetij v skupinice glede na ravnanja
(obnasanje) vodstev podijetij pri razkrivanju posaniie (ra¢unovodskih) informacij po odsekih.
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Slika 2: Drevo skupinic

Vsi podatki o
razkritjih po
odsekih:
43 druzb
A 4
Odlocitveno
vozlisée 1:
Ali druzba razkrije
Druzba razkrije obveznosti skladno Druzba ne razkrije
obveznosti s SRS 24.23? obveznosti
A 4 \ 4
Odlocitveno Skupinica 2:
vozli§ée 2: 17 druzb
Ali druzba razkrije
prihodke skladno s
SRS 25.35?
Druzba razkrije Druzba ne razkrije
prihodke prihodkov
\ 4 \ 4
Skupinica 1: Skupinica 3:
19 druzb 7 druzb
Opomba: Pri »cepitvic na skupinice ni bilo vklju¢eno razkritie pod zaporedno Stevilko 12 - razkriie denamega toka po
odsekih skladno s SRS (2006) 26.24 (glejte opombo 152 na strani 49).
Vir podatkov: Lastni izraCun in lastni prikaz.

Razvrg§anje podjetij v skupinice glede na razkritja¢(raovodskih) informacij po odsekih
na zbranih podatkih za 43 slovenskih druzb, kater&rivajo (r&unovodske) informacije
po odsekih in uporabljajo SRS (2006), kaze, dgpstaembna dejavnika pri razeenju
podijetij v tri skupinice dejstvi, ali je podjetjazkrilo svoje obveznosti do virov sredstev po
odsekih in ali je podjetje razkrilo svoje prihodie odsekih. Razkritje obveznosti do virov
sredstev po odsekih tako na sploSno opredeljujeeezmzkrivanja Disclosure pattern
Disclosure structurge Disclosure profil@ podjetia glede ravnanja (obnaSanja) vodstva
podjetja pri razkrivanju informacij po odsekih.

V tabeli spodaj (glejte tabelo 5 na strani 51) jedgma opisna statistika razkritij
(ratunovodskih) informacij podjetij po odsekih glede remvrstitev podjetij v vse ftri
skupinice ob uporabi metode cepitu@i\isive clustering methqodIV methodl. V tabeli
(glejte stolpce 3 do 5) je prikazan podatek, kaikZlelez druzb znotraj (izoblikovane)
skupinice razkrije posamezno {wmovodsko) informacijo po odsekih. Tako na primer
velja, da razkrije sestavo podroh odsekov (skladno s SRS (2006) 25.27) 84,21 éh vs
druzb, razvr&enih v skupinico 1, 94,12 % vseh druzb, razensh v skupinico 2, in 28,57
% vseh druzb, razwgnih v skupinico 3> Povpréen (netehtan) kazalec razkrivanja za
vsa podjetja, razvégna v posamezne skupinice, kaze, da podjetja,¥s&na v skupinico

18 Ce se navedeni podatki pretvorijo v absolutne padlaiilia, da razkrije sestavo podnih odsekov
(skladno s SRS (2006) 25.27) 16 druzb od 19 drudbyr&enih v skupinico 1, 16 druzb od 17 druzb,
razvr&enih v skupinico 2, in 2 druzbi od 7 druzb, razeriih v skupinico 3.
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2, razkrijejo v povprgu najve (najveji obseg) informacij po odsekih (povgen kazalec
razkrivanja skupinice je 0,5336), podjetja, raZerma v skupinico 1, razkrijejo manj
informacij (povpreéen kazalec razkrivanja je 0,2781) in podijetja, r&ana v skupinico 3,
razkrijejo najmanj informacij (povpten kazalec razkrivanja je 0,0613). Ta izid metode
cepitve v skupinice Qivisive clustering methqdDIV methodl kaZze, da so oblikovane
takSne skupinice, da je obstoj (»prisotnost«) pezaui razkritij (r&unovodskih)
informacij po odsekih razlha med skupinicami. Slednje kaze tudi izid hi-keadr
preizkusa ¢hi-square testy*tes) po posameznih razkritjih po odsekih (glejte stali6 v
tabeli 5), kajti obseg razkritij se pri &iai razkritij po odsekih razlikuje med skupinicami.
Razkritje prihodkov po odsekih, ki je drugo oglteeno vozlige pri razvrdanju podjetij v
skupinice, je tako glede na izid hi-kvadrat pregkstatistino zn&ilno (pri 1 odstotni
stopnji zaupanja). 1z neznanega razloga pa gledad®hi-kvadrat preizkusa ni statisip
zn&ilno razkritje obveznosti po odsekih, ki je prvolagtveno vozlig€e (velja pa dodati,
da je izid hi-kvadrat preizkusa le nekoliko predddgeodstotno stopnjo zaupanja). Ker niso
vsi izidi statisténo znailni (pri razkritjih sredstev po odsekih, razkiitjposlovnega izida
podrainega ali obménega odseka in razkritjih obveznosti po odsekib)javda razvrstitev
(cepitev) v skupinice ni popolnoma brez »presekdprekrivajatin razmejitev) med
skupinicami.

Tabela 5: Opisna statistika razkritij po odsekih gede na razvrstitev podjetij v skupinice ob uporabi
metode cepitve DIV method

Delez druzb, ki razkrijejo posamezno
Zap. &, " razkritje zrlr(otr.aj posamezne vregr;ost
razkritja Oznaka razkritja sKupinice A
Skupinica | Skupinica | Skupinica | preizkus)
1 2 3
1 2 3 4 5 6
1 Razkitie_sestave_podro¢nih_odsekov_SRS_25#27 84,21 94,12 28,57 0,000
2 Razkitje_sestave_obmo¢nih_odsekov_SRS_25#27 52,63 23,53 14,29 0,047
3 Razkritie_poslovnega_izida_podro¢nega_ali_obmocnega_odseka_SRS 21,05 82,35 0,00 0,286
4 Razkritie_prihodkov_po_odsekih_SRS_25#35 100,00 94,12 0,00 0,000
5 Razkritie_prihodkov_po_odsekih_v_RAZPREDELNICI_SRS_25#35 100,00 94,12 0,00 0,000
6 Razkritie_sredstev_po_odsekih_SRS_24#23_24#31 5,26 100,00 14,29 0,446
7 Razkritie_obveznosti_po_odsekih_SRS_24#23_24#31 0,00 100,00 0,00 0,170
8 Razkritie_metode_razporejanja_stroskov_po_odsekih_SRS_16#20 5,26 29,41 14,29 0,000
9 Razkritie_metode_SODIL _razporejanja_prihodkov_in_odhodkov_po_o 5,26 41,18 0,00 0,000
10 Razkritie_metode_za_dolo¢anje_cen_iz_poslov_med_odseki_SRS_25#2 0,00 0,00 0,00 0,000
1 Razkritie_pomembnih_racunovodskih_usmeritev_ki_se_uporabljajo_z 15,79 70,59 14,29 0,093
12 Razkritie_denamih_tokov_ki_izhajajo_iz_poslovanja_financira 0,00 5,88 0,00 0,000
13 Ali_se_pojavljajo_uskladitve_izlocitve_med_odseki 0,00 5,88 0,00 0,000
14 Ali_je_druzba_razkrila_kazalec_uspesnosti_odseka_SRS_Ali_je 0,00 5,88 0,00 0,000
Skupaj vseh druzb (43 druzb) 19 17 7
Povprecen kazalec razkrivanja (Disclosure index) po skupinicah 0,2781 0,5336 0,0613
Opombe: * Statisticno znacilno pri 0,10.

** Statisticno znagilno pri 0,05.

*** Statisticno znacilno pri 0,01.

"Podroben opis razkritij informacij po osekih skladno s SRS (2006) je predstavlien v poglavju 8.1.2 na strani 71.
Vir podatkov: Lastni izracun.
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Glede na posamezna razkritja po odsekih razvrstitéw skupinice kaze na tri razhe
vzorce razkrivanjalisclosure patternDisclosure structureDisclosure profil@ podjetij
glede ravnanja (obnasSanja) vodstva podjetja pkrieanju informacij po odsekih. Tudi
izidi Kruskal-Wallisovega preizkusa (kot neparanietega preizkusa, H-preizkus;
Kruskal-Wallis testH-tes) na zbranih podatkih za 43 slovenskih druzb, leatazkrivajo
(ratunovodske) informacije po odsekih in uporabljajoSSR006), kazejo na tri razhe
vzorce razkrivanja podjetij glede ravnanja (obngamodstva podjetja pri razkrivanju
informacij po odsekih (glejte tabelo 6 spodaj)dizza odvisno spremenljivko (netehtan
kazalec razkrivanja) kazejo, da obstajajo stanstizn&ilne razlike med skupinicami (pri
1 odstotni stopnji zaupanja). Podjetja, razera v skupinico 2, razkrivajo ¥evegji
obseg) informacij po odsekih. Razkritje informagijobveznosti po odsekih, ki je prvo
odlccitveno vozli€e glede na izide metode cepitve, ima vpliv na wzora@zkrivanja
podjetja glede ravnanja (obnaSanja) vodstva pedpetjrazkrivanju informacij po odsekih.
Povedano drug®, podjetje (vodstvo podijetja), ki razkrije inforaja o obveznosti po
odsekih, bo razveeno v skupinico 2 in bo razkrilo ¥énformacij po odsekih kot podjetja
v preostalih (drugih) skupinicah.

Tabela 6: Kruskal-Wallisov preizkus razlik med skupinicami

Povprecje rangov » Skupinica1 | Skupinica2 | Skupinica3 | ypreizkus i:lztéflt:::
1 2 3 4 5 6

Skupaj vseh druzb (43 druzb) 19 17 7

Netehtan kazalec razkrivanja (Unweighted Disclosure Index) 17,11 34,18 5,71 31,128 0,000%**
Velikost_In_prihodki (Velikost podietja) 21,05 26,53 13,57 5,474 0,065*
St_dolz_fin_obv (Stanje dolznikega financiranja podjetja) 25,79 18,12 21,14 3,388 0,184
Koef_raz_dob_sred (Dobitkonosnost podjetja) 22,63 20,18 24,71 0,734 0,693
St_rasti (Stopnja rasti podjetja) 19,84 25,24 20,00 1,867 0,393
Razkritie_obstoja_obvladujocega_druzbenika 18,58 23,97 26,50 5,492 0,064*
Razkritie_obstoja_skupine 24,61 22,94 12,64 7,95 0,019*

Opomba: * Statisticno znagilno pri 0,10.

** Statisticno znagilno pri 0,05.
*** Statisticno znacilno pri 0,01.
Vir podatkov: Lastni izracun.

Da podijetja, katera so razveha v skupinico 2, razkrivajo ¥€vecji obseg) informacij po
odsekih v primerjavi s podjetji, razv¥enimi v preostali skupinici, kazejo tudi izidi
Kruskal-Wallisovega preizkusa pri ostalih dejavhiKgospodarskih lastnostih podietja),
povezanih z razkrivanjem informacij po odsekih. jegd, razvr§ena v skupinico 2, so
najveja (glede na transformirano vrednost obsega pribedk Preostali dejavniki
(gospodarske lastnosti podijetja), povezani s ppdjetizvr&enimi v skupinico 2, niso
taksni, da bi bili zné&lni samo za podjetja, razvidna v skupinico 2. Glede na prepoznane
vzorce razkrivanjalisclosure patternDisclosure structureDisclosure profil@ podjetij
glede ravnanja (obnaSanja) vodstva podjetja prkriganju informacij po odsekih (z
metodo cepitve) se podijetja, razweBa v tri skupinice, razlikujejo po velikosti (pti
odstotni stopnji zaupanja), razkritju obstoja obMgega druzbenika (pri 10 odstotni
stopnji zaupanja) in razkritju obstoja skupine @odstotni stopnji zaupanja). Razlike med
skupinicami kazejo, da ti navedeni dejavnikegrav razkno zn&ilno) imajo vpliv na
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razvrstitev podjetja v eno izmed skupinic, ki kad@locen vzorec razkrivanja podijetij
glede ravnanja (obnasanja) vodstva podjetja pkriaanju informacij po odsekih, in tako
na razkritja podjetja, povezana z&uaovodskimi) informacijami po odsekih.

Izidi analize vzorca razkrivanja in regresijske laa kazejo, da stopnja rasti podjetja
(growth ratg ni (statisttno) pomemben dejavnik (gospodarska lastnost pagljédateri(a)

bi vplival(a) na obseg razkritih @anovodskih) informacij po odsekih ali na vrsto
posameznih razkritih (Eanovodskih) informacij po odsekih. Trditev (hipaa¢zda véja
kot je rast podjetja, manjSi je obseg razkritirt@raovodskih) informacij po odsekih, glede
na izide te raziskave ni veljavha. Mozen razlog,trditev (H) ni veljavna, je lahko v
dejstvu, da je rast podjetja (merjena s stopnjt x&eh sredstev podjetja) lahko kazalec
kakovosti investiranjairfvestment qualify (Prencipe 2004, 334). Tako lahko velja, da
podjetja, ki rastejo, imajo viSje stroske, ki imajoozne Skodljive &inke za podjetje, na
katere je podjetje daoitljivo (proprietary costy zaradi razkritja (r&unovodskih)
informacij po odsekih, kot jih imajo podijetja, k& mastejo, vendar je motiv (spodbuda) za
razkritje (r&unovodskih) informacij po odsekih &a na primer zaradi zmanjSevanja
tveganj, povezanih s kasnejSim moZzZnim negativninmija ugledom (»publiciteto«),
negativno selekcijo trga in tako naprej. Tének je lahko vsaj deloma imel vpliv na
negativen tinek stroskov, ki imajo mozne Skodljivetinke za podijetje, na katere je
podjetje oButljivo, zaradicesar je razmerje med obsegom razkrivanj&ufravodskih)
informacij po odsekih in rastjo podjetja ter medstor posameznih razkritih
(ratunovodskih) informacij po odsekih in rastjo podjefgtatisitno) nepomembno.

Izidi regresijske analize kazejo, da obstoj takanegetnika deleza podjetja, ki podjetje
obvladuje ¢ontrolling party contolling shareholder tudi oZje controlling entity, ni
(statisttno) pomemben dejavnik (lastnost podijetja), katgriga vplival(a) na obseg
razkritih (ra&unovodskih) informacij po odsekih. Trditev (hipaa¢zdace obstoja imetnik
deleza podjetja, ki podjetje obvladuje, manjSilpseg razkritih (reunovodskih) informacij
po odsekih, glede na izide te raziskave ni veljawdazen razlog, da trditev ¢y ni
veljavna, je lahko v dejstvu, da kljub obstoju taéga imetnika deleza podjetja, ki podjetje
obvladuje, ta imetnik deleZa ni vk§en v upravljanje podjetj&* zaradicesar podjetje
razkriva (r&unovodske) informacije po odsekih. Ali pa, &a tudi je v podjetju takSen
imetnik deleza podijetja, ki podjetje obvladuje, athrpreostalih imetnikov delezev (ki
podjete ne obvladujejo)¢e ti v podjetju obstajajo, podjetje razkriva quaovodske)
informacije po odsekih. Tako lahko velja, da pgdjeki imajo takSne imetnike delezev v
podjetjih, kateri jim dajejo moznost obvladovani@ajo viSje stroSke, ki imajo mozne
Skodljive winke za podjetje, na katere je podjetjeiwhjivo (proprietary costy zaradi
razkritja (r&unovodskih) informacij po odsekih, kot jih imajodetja, ki nimajo takSne
imetnike delezev v podjetjih, kateri jim dajejo moat obvladovanja, vendar je motiv
(spodbuda) za razkritie @anovodskih) informacij po odsekih &a na primer zaradi
zmanjSevanja tveganj, povezanih s kasnejSim moznegativhim javnim ugledom
(»publiciteto«), negativno selekcijo trga in takapnej. Ta dginek je lahko vsaj deloma
imel vpliv na negativen dinek stroskov, ki imajo mozne Skodljiveéioke za podjetje, na
katere je podjetje aitljivo, zaradi ¢cesar je razmerje med obsegom razkrivanja
(racunovodskih) informacij po odsekih in obstojem tadga imetnika deleza, ki podjetje
obvladuje (statistho) nepomembno. Hkrati pa izidi analize vzorca razkja kazejo, da

154 predmet raziskave so bile druzbe, katere je wwgm velikosti opredeliti kot velike glede na peti
odstavek 55¢lena ZGD-1. Podrobneje o tem glejte poglavje 4anst37.
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obstoj imetnika deleza podijetja, ki podjetje obulgd vpliva na vrsto posameznih razkritih
(ratunovodskih) informacij po odsekih. Slednje pometa,ce obstajajo taksni imetniki
delezev v podjetjih, kateri jih dajejo mozZnost @mdvanja, potem bodo ta podjetja
razkrivala (vsaj) doléene (izbrane) vrste @anovodskih) informacij po odsekih.

Izidi regresijske analize kazejo, da tudi je podjetje obvladuje podjetje ¢ontrolling
entity) drugemu podjetju, obstoj te skupine ni (statigt) pomemben dejavnik (lastnost
podjetja), kateri(a) bi vplival(a) na obseg razkriracunovodskih) informacij po odsekih.
Trditev (hipoteza), d&e obstaja podjetje, ki je obvladd podjetje drugemu podjetju,
manjSi je obseg razkritin (@anovodskih) informacij po odsekih, glede na izide t
raziskave ni veljavna. MoZen razlog, da trditew)(Hi veljavna, je lahko v dejstvu, da
kljub temu, da je podjetje obvladdm podjetja drugega podjetja, to obvladiggodietje v
povezavi s tem enim ali ¥eodvisnimi podjetji nima vzpostavljenega primernega
organizacijsko-informacijskega sistema, kateri mogaal razkrivanje (r&unovodskih)
informacij po odsekih. Ali pa podijetje, ki je obdigoce podjetje drugega podijetja, ne
zahteva in/ali ne prejme teh {umovodskih) informacij po odsekih, kljub temu daaim
moznost upravljanja in nadziranja enega ati welvisnih podjetij. Tako lahko velja, da
podjetja, ki so obvladuje podjetje vsaj enemu drugemu podjetju, ne razkriva
(ratunovodskih) informacij po odsekih zaradkjike stroSkov, povezanih s pripravljanjem,
razkritiem in revidiranjem (knovodskih) informacij po odsekih, kot jih imajodjetja,

ki niso obvladujoe podjetje vsaj enemu drugemu podjetju. Tiaek je lahko vsaj deloma
imel vpliv na razkritja (ré&unovodskih) informacij po odsekih podjetja, zaréddsar je
razmerje med obsegom razkrivanja¢(naovodskih) informacij po odsekih in obstojem
takSnega podjetja, ki je obvladd@podijetje drugemu podjetju, (statisib) nepomembno.
Hkrati pa izidi analize vzorca razkrivanja kaze§la obstoj podjetja, ki je obvladuwe
podjetje drugemu podjetju, vpliva na vrsto posantezrazkritih (ra&unovodskih)
informacij po odsekih. Slednje pomeni, 8a obstajajo podjetja, katera so obvladejo
podjetje vsaj enemu drugemu podjetju, potem bodaothetja razkrivala (vsaj) dalene
(izbrane) vrste (ruNovodskih) informacij po odsekih.

Glede na izide regresijske analize pa tudi velikpstjetja irm sizg kot »kontrolna«
(pojasnjevalna) spremenljivka ni (staitstd) pomemben dejavnik (gospodarska lastnost
podjetja), katera bi vplival(a) na obseg razkriib¢unovodskih) informacij po odsekih.
Teorettno splosno (vnhaprejsnj@, priori) sprejeto prepéanje, da v&e kot je podjetje,
vedji je obseg razkritih (runovodskih) informacij podjetja po odsekih, ne &ely
primerjavi z drugimi izkustvenimi (empémimi) raziskavami, ki kazejo na (statisib)
pomembnost dejavnika velikosti podjetja (BelkaouaR 2001, Chow in Wong-Boren
1987, Lang in Lundholm 1993, Owusu-Ansah 1998, Bmgn Desai 1971, Wallace in
Naser 1995, Wallace in drugi 1994, povzeto po Bar207, 117; Stanga 1976, McNally
in drugi 1982, Tai in drugi 1990, Hossain in drd@94, Meek in drugi 1995, Marston in
Robson 1997, Depoers 2000, povzeto po Chaventugi @06, 188; Buzby 1975, Firth
1979, Cooke 1989 in 1991, Bradbury 1992, povzettHpomann in Thomas 1996, 5;
Salamon in Dhaliwal 1980, McKinnon in Dalimunthe9B9 Mitchell in drugi 1995,
Herrmann in Thomas 1996, Saada 1998, Leuz 1999%epovwpo Prencipe 2004, 326;
Prencipe 2004; Leuz 2004 in Stevilne druge), jeonggmbnost dejavnika velikosti
podjetia nenavadna (nepakovana). MoZen razlog, da je dejavnik velikostidjega
(statisttno) nepomemben, je lahko v dejstvu, da so &upsti raziskavi predmet praitve
slovenske druzbe, ki so v veliki &iai druzbe, katerih vrednostni papirji niso wegi na
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organizirani trg vrednotnih papirjev (poimenovarekatirajaia podjetja), medtem ko so v
drugih (navedenih) izkustvenih (emgmih) raziskavah praviloma predmetu pteuanja
druzbe, katerih vrednostni papirji SO we&Bi na organizirani trg vrednostnih papirjev
(poimenovana kotirajm podjetja):> Izid regresijske analize kaZe, da ni nujno, darje
»nekotiraj@ih« podjetjih dejavnik velikosti podjetja (statigio) pomemben dejavnik, ki bi
vplival na obseg razkrivanja @ganovodskih) informacij po odsekih. Hkrati pa (sttna)
nepomembnost dejavnika velikosti podjetja pomeaisttoski, ki imajo mozne Skodljive
ucinke za podjetje, na katere je podjetj@whjivo (proprietary costy niso nujno nizji za
vecja podjetja in da wga podjetja ne razkrivajo ¥e(ratunovodskih) informacij po
odsekih, da bi zmanjSevaladye agencijske stroSke ali druge vrste strosSkovakta izidi
analize vzorca razkrivanja kazejo, da velikost pgdjvpliva na vrsto posameznih razkritih
(racunovodskih) informacij po odsekih. Velikost podgettorej vpliva na ravnanje
(obnasanje) podjetja (vodstva podijetja) glede raakja posameznih (¢anovodskih)
informacij po odsekih in tako na njihov vzorec razénja.

Izidi analize vzorca razkrivanja in regresijske lam®a kazejo, da stopnja dolzniSkosti
financiranja podjetjafinancial leveragg ni (statisttno) pomemben dejavnik (gospodarska
lastnost podjetja), kateri(a) bi vplival(a) na ofpsazkritin (r&unovodskih) informacij po
odsekih ali na vrsto posameznih razkritih ¢(naovodskih) informacij po odsekih.
VnaprejsSnje 4 priori) sploSno sprejeto prepanje, temeljgée na vé razlicnih teorijah (na
primer teoriji agentov), da bolj kot je podjetje dnéZeno, ve&ji je obseg razkritih
(racunovodskih) informacij podjetja po odsekih, ne a&elV primerjavi z drugimi
izkustvenimi (empikinimi) raziskavami, ki kaZzejo na (statisio) pomembnost dejavnika
stopnje dolznisSkosti financiranja podjetja (SalamonDhaliwal 1980, Bradbury 1992,
Mitchel in drugi 1995, Giner in drugi 1997, povzegto Prencipe 2004, 237; Prencipe
2004; Malone in drugi 1993, Naser 1998, povzet@Bpoako 2007, 117)Xeprav nekatere
kaZejo tudi na (statistho) nepomembnost stopnje dolzniskosti financirgiMakinnon in
Dalimunthe 1993, Kelly 1994, Leuz 1999, povzeto P@ncipe 2004, 237; Carson in
Simnett 1997, Hossain in drugi 1994, Malone in d893, povzeto po Barako 2007, 117,
Schneider 1985, Chow in Wong-Boren 1987, Berna@41povzeto po Leuz 2004, 17;
Leuz 2004), je nepomembnost dejavnika velikosti jgipal vsaj deloma nenavadna
(nepriakovana). Mozen razlog, da je dejavnik stanja dékaga financiranja podjetja
(statisttno) nepomemben, je lahko v dejstvu, da so &upti raziskavi predmet praitve
slovenske druzbe, ki so v veliki giai druzbe, katerih vrednostni papirji niso wegi na
organizirani trg vrednotnih papirjev (poimenovarekaetirajaia podjetja), medtem ko so v
drugih izkustvenih (empihih) raziskavah praviloma predmetu pteuanja druzbe,
katerih vrednostni papirji so uw@ni na organizirani trg vrednostnih papirjev
(poimenovana kotiraj@a podijetja). Poleg tega je zaradi majhnega gospkelga okolja
(kot je »omejeno« slovensko gospodarsko okolje eglea mozno razseznost svetovnega
gospodarskega okolja) mozen razlog lahko tudi v,teta podjetia ne razkrivajo
(ratunovodske) informacije po odsekih v letnih polib, ker razkrivajo (rédunovodske)
informacije po odsekih zasebno (torej nejavno vnagskem razmerju med dvema

135 0d 43 prodevanih druzb v vzorcu préavanih podatkov druzb, katere uporabljajo SRS (2086 po
velikosti velike druzbe glede na peti odstavek@@na ZGD-1 in razkrivajo (kunovodske) informacije po
odsekih, so le vrednostni papirji dveh pteuvanih druzb uv&ni na organizirani trg vrednostnih papirjev
(borzo vrednostnih papirjev). Tako je delez druierih vrednostni papirji niso uwSni na organizirani trg
vrednostnih papirjev, 95,3 odstotka vseh gewmanih druzb, medtem ko predstavlja delez druzkerita
vrednostni papirji so uvigni na organizirani trg vrednostnih papirjev, 4déiotka vseh pragevanih druzb.
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strankama). Glede na izide vzorca razkrivanja todi vrsto posameznih razkritij
(racunovodskih) informacij po odsekih ne vpliva stopd@zniskosti financiranja podjetja.

Dejavnik (gospodarska lastnost podjetja) dkbnosnosti profitability; merjen kot
koeficient razsSirjeno dobtkonosnosti sredstev) po izidih analize vzorca raakija in
regresijske analize ni (statidtio) pomemben dejavnik (gospodarska lastnost pagijet;
kateri(a) bi vplival(a) na obseg razkritih {eanovodskih) informacij po odsekih ali na vrsto
posameznih razkritih (¢éanovodskih) informacij po odsekih. SploSno ¢pkovanje,
povezano z zasnovo teorije agentov in zasnovojéesignaliziranja o pozitivnem razmerju
(med dobtkonosnostjo in obsegom razkrivanjac{raovodskih) informacij podjetja) ter
povezano z zasnovo, ki je povezana s stroski (bmgma imajo mozne Skodljive dinke
za podjetje groprietary costy o negativnem razmerju (med dédkmnosnostjo in obsegom
razkrivanja (rdunovodskih) informacij podjetja), ni veljavno. Sigd kaze na dejstvo, da
bolj dobikkonosna podjetja ne razkrivajo ¢yega obsega (fanovodskih) informacij po
odsekih kot manj dobkonosna podjetja. Dejstvo, da dejavnik a@slhosnosti ni nujno
vedno tisti dejavnik, ki je (statisho) pomemben dejavnik, je skladno z nekaterimi
preteklimi izkustvenimi (empig¢nimi) raziskavami (Kelly 1994, Leuz 1999, povzeto p
Prencipe 2004, 328; Hossain in Hammami 2009, 2@ ferman in Cooke 2002, Lang in
Lundholm 1993, Wallace in drugi 1994, povzeto posstn in Hammami 2009, 262).
Mozen razlog, da je dejavnik dgékonosnosti (statistho) nepomemben, je lahko v
dejstvu, da je dobkonosnost podjetja (merjena kot koeficient raziejelobtkonosnosti
sredstev podjetja) lahko kazalec kakovosti invasja {nvestment qualily (Prencipe
2004, 327-328) kot tudi kazalec, ki kaze podpodpoeali nadpovprgno uspesSnost
(dobickonosnost) podjetja v primerjavi s konku¢ammi podjetji. Temu je mozno dodati,
da lahko ima razkritje (tmnovodskih) informacij Skodljiv tinek za podjetje, zaradesar
podjetja (vodstva podjetij) ne glede na dosezerm¢#onosnost podjetja razkrivajo man;
(ratunovodskih) informacij po odsekih. Ta nasprotnanka kaZeta na dejstvo, da je
razmerje med doBkonosnostjo podjetja in obsegom razkritijeraovodskih) informacij
po odsekih ni mogee opredeliti z gotovostjo. Tudi glede na izide &@w®alvzorca
razkrivanja na vrsto posameznih razkritijéraovodskih) informacij ne vpliva dejavnik
dobitkonosnosti podjetja.

V povezavi z dodatnimi »kontrolnimi« (pojasnjevam) spremenljivkami, ki kaZzejo
osnovno (primarno) podée delovanja podijetja, je glede na izide regresijsialize
(statisttno) pomembno (torej pomemben dejavnik, lastnostjgt@d, ce podjetje
razvr&eno oziroma deluje v proizvodni dejavnosti. Sledp@meni, dace so podjetja
razvr&ena v dejavnost proizvodnje kot primarno dejavipasijetja (torej so »proizvodna«
podjetja), bodo podjetja (vodstva podietij) razkter ve& (racunovodskih) informacij po
odsekih, kotée so razvr&na v katerokoli drugo dejavnogte je podjetie razvi&no v
katerokoli drugo dejavnost kot primarno dejavnostjptja, je glede na izide regresijske
analize (statistho) nepomembn&?®

136/ povezavi s »kontrolno« (pojasnjevalno) sprenmekidj, ki kaze osnovno (primarno) dejavnost podjetja
ni bila izvedena analiza vzorcev razkrivanja, ajadnik (osnovne, primarne) dejavnosti podjetjavwgpha
vrsto posameznih razkritij ((anovodskih) informacij po odsekih. Razlog, da niedena analiza vzorcev
razkrivanja, je v dejstvu, da je velikost celotnggauwevanega vzorca druzb skupaj 43 druzb, od katerih je
ve¢ druzb razvr&nih v razléne vrste dejavnosti. Glede na skupno Stevilo druintraj posamezne
skupinice, razvi@&nih v posamezne osnovne dejavnosti, in zaradi itamegtatisténih orodij (metod in
tehnik) je ugotavljanje (statigtie) pomembnosti dejavnika (lastnosti podjetja)k&ie osnovno (primarno)
dejavnost podjetja, na vrsto posameznih razkritdgufpovodskih) informacij po odsekih nemago V
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5.3 Razprava in zakljuéki k analizi rezultatov

Raziskava ravnanja (obnaSanja) vodstev podjetgegi@zkrivanja informacij po odsekih
temelji na protiitvi (racunovodskih) razkritij v letnih pogdlih druzb. Glede na razine
dejavnike raziskave so préevane druzbe, katere so glede na peti odstavek|&ba
ZGD-1 (po velikosti) velike druzbe, imajo sedez v@niji in katere uporabljagjo SRS
(2006) kot sploSno sprejeta veljavna pravil&ureovodenja. Namen raziskave je bil
ugotoviti, kakSno je ravnanje (obnaSanje) vodstéwenskih podjetij, povezano z
razkrivanjem (réaunovodskih) informacij po odsekih v letnih péildh druzb glede na
splosno sprejeta praviladanovodenija, katera so ta razkritja¢raovodskih) informacij
po odsekih pri tistih druzbah, ki (@novodske) informacije po odsekih razkrivajo, ter
kateri so dejavniki, ki vplivajo na odigev podijetij (vodstev podjeti)) o razkrivanju
informacij o (po) odsekih v letnih patitih slovenskih druzb,ée vodstva podietij
razkrivajo (r&unovodske) informacije po odsekih v letnih psolib. 43 druzb (17,1
odstotkov druzb glede na celoten prewan vzorec 252 druzb) v Sloveniji je taksnih,
katere so glede na peti odstavek 86na ZGD-1 (po velikosti) velike druzbe v letu 2010
(za leto 2009), so razkrivale @anovodske) informacije po odsekih in uporabljajoSSR
(2006). Skupaj (runovodske) informacije o (po) odsekih glede naawela strokovna
pravila r&unovodenja (bodisi SRS (2006) bodisi MSRP, kigheU sprejela med veljavne
MSRP v EU) razkriva leetrtina druzb, vkljgenih v prodevani vzorec (25 odstotkov
druzb glede na celoten pr@van vzorec 252 druzby’

RazreSitev vprasSanja, povezanega z moznimi dejawiikplivajo na odl@itev podjetij
(vodstev podjeti)) o razkrivanju informacij po od#ige v letnih porailih proucevanih
slovenskih druzb¢e vodstva podjetij razkrivajo @anovodske) informacije po odsekih v
letnih porailih, je tezavna. lzidi regresijske analize, v kat@redstavlja odvisno
spremenljivko (netehtani) kazalec razkrivanja kadrilo za veé (obseg, Stevilo) razkritij
(ratunovodskih) informacij po odsekih (glede na Stighaaznanih zahtev SRS (2006),
povezanih z razkrivanjem informacij po odsekih) @Hju (torej kot sploSna stopnja
razkrivanja (r&unovodskih) informacij po odsekih), kazejo, da regoznan noben izmed
predvidenih »novih« (spedcifnih) dejavnikov (gospodarskih lastnosti podjetjadt so
stopnja rasti podjetjag(owth ratg, obstoj takSnega imetnika deleza podjetja, Kijgtpel
obvladuje ¢ontrolling party contolling shareholdertudi ozjecontrolling entity, ali ¢e
tudi je podjetje obvladuje podjetje ¢ontrolling entity drugemu podjetju (torej obstaja
skupina podjetij), kot (statistnho) pomemben dejavnik, ki bi vplival na otitev podjetja
(vodstva podijetja) glede (obsega) razkrivanja mfacij po odsekih v lethem patitu
druzbe. Razlogi, da ti »novi« (spe¢iii) dejavniki (gospodarske lastnosti podjetja) niso
(statisttno) pomembni, so razhi. Lahko velja, da podjetja, ki rastejo, imajojgistroske,
ki imajo mozne Skodljive dinke za podjetje, na katere je podjetje&attjivo (proprietary
costg, zaradi razkritja (reunovodskih) informacij po odsekih, kot jih imajodjetja, ki ne
rastejo, vendar je motiv (spodbuda) za razkrit@umnovodskih) informacij po odsekih

prilogi (glejte tabelo 12 na strani 76) je podamaaadelitev druzb glede na razvrstitev druzb v @800
(primarno) dejavnost podjetja ter razvrstev v shiqu glede na prepoznan vzorec razkrivanja infoijmae
odsekih.

157 Razprava (diskusija), povezana s skladnostjo rjan@elovanjapompliancé podjetij glede na veljavna
splosno sprejeta pravilag@novodenja v Sloveniji, je predstavljena v poglajna strani 61.
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vecja na primer zaradi zmanjSevanja tveganj, povezarkasnejSim moznim negativnim
javnim ugledom (»publiciteto«), negativno selekdiiga in tako naprej. Zaradi takSnega
ucinka je lahko motiv (spodbuda) za razkritje¢(raovodskih) informacij po odsekih &a
tudi v podjetjih, ki imajo takSne imetnike delezepodijetjih, kateri jim dajejo moznost
obvladovanja, kljub temu da imajo podijetja viSj@ske, ki imajo mozne Skodljiveiunke
za podjetje, na katere je podjetje cotlivo (proprietary costy zaradi razkritja
(ratunovodskih) informacij po odsekih, kot jih imajodjetja, ki nimajo takSne imetnike
delezev v podjetjih, kateri jim dajejo moznost @udvanja. Bodisi lahko velja, da tudi

je v podjetju takSen imetnik deleza podjetja, kidjgtje obvladuje, zaradi preostalih
imetnikov delezev (ki podjetje ne obvladujej®, ti v podjetju obstajajo, podjetje razkriva
(ratunovodske) informacije po odsekih. Prav tako p&dahkrati velja, da podjetja, ki so
obvladuj@e podjetje vsaj enemu drugemu podjetju, ne razkriv@acunovodskih)
informacij po odsekih zaradi ¥gh stroSkov, povezanih s pripravljanjem, razkntjen
revidiranjem (r&aunovodskih) informacij po odsekih, kot jih imajo gyetja, ki niso
obvladuja@e podjetje vsaj enemu drugemu podjetju. Ti izididja, da (v povezavi s temi
prouwevanimi »novimi« dejavniki) stroski, ki imajo mozgkodljive &inke za podjetje, na
katere je podjetje a@hitljivo (proprietary costy niso pomembni za odidev podijetja
(vodstva podjetja) o (obsegu) razkrivanja informgeo odsekih v letnih potalih
slovenskih (po velikosti) velikih druzb, katere wabljajo SRS (2006) in razkrivajo
informacije po odsekih v svojih letnih paibh.

V povezavi z vpraSanjem, povezanim z moznimi dajayrki vplivajo na odl@itev
podjetij (vodstev podjetij) o razkrivanju informacpo odsekih v letnih potilih
prowevanih slovenskih druzlée vodstva podjetij razkrivajo (anovodske) informacije
po odsekih v letnih pordih, pa je glede na izide regresijske analize rgkovano
(nenavaden, neatajno) dejstvo, da so tudi vsi preostali dejavniogpodarske lastnosti
podjetij — kot »kontrolne« spremenljivke pri redjgs razen enega, (statigho)
nepomembni kot dejavniki, ki bi vplivali na oditev podjetja (vodstva podijetja) glede
(obsega) razkrivanja informacij po odsekih v letngmorciilu druzbe. Dejavniki
(gospodarske lastnosti podjetja), kot so velikostljptja irm sizg, finantno vzvodje
(financial leveragg in dobitkonosnost podjetjap(ofitability) so dejavniki, ki so v w&ni
preteklih izkustvenih (empitnih) raziskav, povezanih s pr&evanjem podr§a pora@anja

o (po) odsekih ali/in razkrivanjem katerihkoli {tanovodskih) informacij v letnih potdih
druzb, vekrat bili (statisttno) pomembnt®® MoZen razlog, da so ti dejavniki
(gospodarske lastnosti podjetij), ki so v pretekigkustvenih (empitinih) raziskav
praviloma (statistino) pomembni dejavniki, v tej raziskavi (statisth) nepomembni, je
lahko v dejstvu, da so v tej raziskavi bile ptevane druzbe, katerih vrednostni papirji
praviloma niso uvi&ni na organizirani trg vrednostnih papirjev (k&r®@odstotkov druzb
od 43 druzb, vkljgenih v prodevani vzorec druzb, je torej »nekotiréijox podjetij; non-
public entitie3, medtem ko so v preteklih izkustvenih (emfpirh) raziskav protevane
druzbe, katerih vrednostni papirji So we8i na organizirani trg vrednostnih papirjev (gre
torej za »kotirajda« podjetja; public entities publicly traded companieslisted
companies Prav tako je lahko mozen razlog tudi ta, da s@reteklin izkustvenih

138 |zkustvene (empitne) raziskave, v katerih je velikost podjetja (stdtno) pomemben dejavnik, so
predstavljene v poglavju 2.4.1 na strani 26. lzkeisé (empikdne) raziskave, v katerih je finamo vzvodje
podjetja (statistino) pomemben dejavnik, so predstavljene v poglaj.2 na strani 29. Izkustvene
(empiricne) raziskave, v katerih je dakbnosnost podjetja (statistio) pomemben dejavnik, so
predstavljene v poglavju 2.4.3 na strani 30.
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(empiriénih) raziskavah praievane druzbe, katere so po velikosti nekajkrat gnaner
desetkratnik, stokratnik ali tudi %@ mnogokratnik) véje od druzb, katere so préevane
v pri¢ujoci raziskavi. Lahko pa je tudi mozen razlog, da seetini preteklih izkustvenih
(empiriénih) raziskavah praievane druzbe, katere delujejo in imajo svoj sedeazemlju
Zdruzenih drzav Amerike United States of Ameriya Glede na pratevani vzorec
podatkov je edini dejavnik (lastnost podijetja),ski kaze kot (statisthho) pomemben, ali
podjetje deluje v proizvodni dejavnosti (torej, @i podjetje razvi&no v proizvodno
dejavnost;industry sector. Slednje pomeni, dé&e je podjetje razvt€no v dejavnost
proizvodnje kot osnovno dejavnost podjetja (toeepproizvodno« podijetje), bo podjetje
(vodstvo podietja) razkrilo we(ratunovodskih) informacij po odsekih, koé je podjetje
razvr&eno v katerokoli drugo dejavnost.

RazreSitev vpraSanja, povezanega s tem, kakSnoayeamje (obnaSanje) vodstev
slovenskih podjetij pri razkrivanju @anovodskih) informacij po odsekih v letnih
porciilih druzb glede na sploSno sprejeta praviléureovodenja in katera so ta razkritja
(ratunovodskih) informacij po odsekih pri tistih drulh&i (raéunovodske) informacije po
odsekih razkrivajo, ni moge z regresijo. Zaradi zdruZitve posameznih ragkpt
odsekih v kazalec razkrivanja (kot merila skupnedesega razkritij (r&unovodskih)
informacij po odsekih) ta ne razkriva »vzorca razknja« (poimenovan tudi »vedénjski
vzorec; Disclosure patternDisclosure structurgDisclosure profil@, kateri se kaze v
ravnanju (obnasanju) vodstev podjetij pri razkrjvaimformacij po odsekih. Izidi metode
cepitve (poimenovane DIV metod&ivisive clustering methqdDIV method, katera
omoga&a razvrganje razknih posameznih podjetij (katere razkrivajo ¢(raovodske)
informacije po odsekih in uporabljagjo SRS (2006)3kupinice podjetij glede na njihove
skupne lastnosti, pa kazejo, da sta pomembna dkgymi razvrganju podjetij v (tri)
skupinice dejstvi, ali je podjetje razkrilo svojpweznosti do virov sredstev po odsekih in
ali je podjetje razkrilo svoje prihodke po odseklitazkritje obveznosti do virov sredstev
po odsekih tako na sploSno opredeljuje vzorec reakja podjetja glede ravnanja
(obnasanja) vodstva podjetja pri razkrivanju infagm po odsekihgeprav se glede na
izide metode cepitve kazejo trije razli vzorci razkrivanja podijetij glede ravnanja
(obnasanja) vodstva podjetja pri razkrivanju infaom po odsekih. Glede na te prepoznane
vzorce razkrivanja podjetij glede ravnanja (obngamodstva podjetja pri razkrivanju
informacij po odsekih se podjetja, razigga v te (tri) skupinice, razlikujejo po velikosti,
razkritju obstoja obvladujega druzbenika in razkritju obstoja skupine. Razliked
skupinicami kazejo, da ti navedeni dejavniki imajaliv na razvrstitev podjetja v eno
izmed (treh) skupinic, ki kaZe ddlen vzorec razkrivanja podijetij glede ravnanja
(obnasanja) vodstva podjetja pri razkrivanju infaom po odsekih, in tako na razkritja
podjetja, povezana z @Ganovodskimi) informacijami po odsekih (torej vrgitosameznih
razkritih informacij podjetja).

Pricujoca raziskava, povezana z razkrivanjem¢yraovodskih) informacij po odsekih
druzb je prva raziskava, katere namen je gtoravnanje (obnaSanje) vodstev podijetij pri
razkrivanju informacij po odsekih na vzorcu drudtatere imajo sedez na ozemlju
Slovenije in katere uporabljajo SRS (2006) kot Spto sprejeta pravila ¢anovodenja.
Hkrati je prujoc¢a raziskava tudi ena izmed tistih prvih raziskavpiowuje ravnanje
(obnasanje) vodstev podjetij pri razkrivanju¢(raovodskih) informacij po odsekih na
vzorcu druzb, katerih vrednostni papirji pravilonmégso uvr§eni na organizirani trg
vrednostnih papirjev. Gre tudi za eno tistih prvdziskav, ki protuje mozZne vzorce
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razkrivanja, kateri se kazejo v ravnanju (obnafamodstev podjetij pri razkrivanju
informacij po odsekih in dejavnike, povezane z radnjem posameznih vrst
(ratunovodskih) informacij po odsekih. Vendarle pa aebpozoriti, da ni moge
izsledkov raziskave posploSiti na podjetja (vodgbedaljetij), katera ne uporabljajo SRS
(2006). Posplositev izsledkov raziskave ni prigtjnea brez predhodne preéitve (analize)
in je brez predhodne praitve lahko dvomljiva. Tezave, povezane z moznagsgsplositve
izsledkov raziskave, lahko predstavljajo tudi naeina pravna in/ali strokovna pravila,
povezana s podjetji, ki delujejo v posebnih dejmtiig zaradi zahtev po (obveznem)
razkrivanju (réunovodskih) informacij po odsekih. Velja dodati, sa izsledki piujoce
raziskave oblikovani ob veljavnosti podmene, dagmel] odl@anja podjetij (vodstev
podjetij) gospodarnost pri njihovem delovanju, ukfjo s presojo gospodarnosti pri
razkrivanju (r&unovodskih) informacij po odsekih, ko se presoja wsozna bremena
(stroske) in koristi, katerih pojav je mozZen prspmeznem podjetju. Vendarle pa glede na
ravnanja (obnasanje) vodstev podijetij ta podmenedino (nujno) veljavn&®

159 prowitev ravnanja (obnasanja) vodstev podijetij, ko peday da je temelj odtanja podijetij (vodstev
podjetij) gospodarnost pri njihovem delovanju, ukljo s presojo gospodarnosti pri razkrivanju
(ratunovodskih) informacij po odsekih, ko se presoja F®Zna bremena (stroske) in koristi, katerih pggav
moZzen pri posameznem podjetju, ni veljavna, ni pretdoriujoce raziskave.
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6 SKLEP

V pricujoci raziskavi je (bilo) protievano razkrivanje (tmnovodskih) informacij po
odsekih v letnih pomalih. Namen raziskave je (bil) proii, kaksno je ravnanje
(obnasanje) vodstev slovenskih podjetij, povezanarazkrivanjem (ré&unovodskih)
informacij o (po) odsekih v letnih patiih druzb glede na sploSno sprejeta pravila
ratunovodenja, katera so ta razkritja¢{raovodskih) informacij o (po) odsekih pri tistih
druzbah, ki (réaunovodske) informacije po odsekih razkrivajo, teteki so dejavniki, ki
vplivajo na odl@itev podijetij (vodstev podjetij) o razkrivanju infoacij o (po) odsekih v
letnih porailih slovenskih druzb, ¢e vodstva podjetij razkrivajo (Eanovodske)
informacije o (po) odsekih v letnih patibh. RazreSitev teh vpraSanj, povezanih s
prowitvijo razkrivanja (r&unovodskih) informacij o (po) odsekih, zahteva Eomanje
zgodovinskega razvoja podja razkrivanja (raunovodskih) informacij o (po) odsekff}

in osnovnih dejavnikov, povezanih z razkrivanjefioimacij o (po) odsekii*.

Samo razkrivanje informacij o (po) odsekih omégaporabnikom teh razkritij spoznanje
in razumevanje, katere aktivnosti podjetja so fiktelodajajo vrednost podjetju (ali pa jo
Sele bodo v prihodnjih obdobjih), in katere tidteyrednost podjetju zmanjSujejo (ali pa jo
Sele bodo v prihodnjih obdobjifi§? Razkritja informacij o (po) odsekih so tista, kijejo
MoZnost razumevanja »posameznih sestavin« podietgko tudi moznost razumevanja
podjetia kot celote (Deppe in Omer 2000, #7)Velja pa, da lahko imajo razkrite
informacije o (po) odsekih za podjetje tudi neugadiinke in povéanje izpostavljenosti
raznovrstnim tveganjem. Gre za mozna gavga razknih oblik bremen za podjetje, kot
SO na primer zmanjSanje uspesSnosti podjetja algawé odsekov zaradi vstopa
konkurence (tekmecev), izguba konkuneih prednosti, razkritie razinih uspesnih
strategij podjetja, izguba pogajalske dnpri kakrSnihkoli pogajanjih in drugi podobni
povezani neugodnidinki razkritja informacij o (po) odsekih. Nedvoumpg da je motiv
za razkrivanje ali proti razkrivanju raghih informacij o (po) odsekih prisoten pridnei
vodstev podjetij. Sama zahteva po razkritju¢reovodskih) informacij in nato sama
razkritja (ali tudi nerazkritija) imajo svoj gospardki Winek (economic consequerjce
(Zeff 1978, 61; Watts in Zimmerman 1978, 131-132)Jede na nagnjenost vodstva
podjetja k razkrivanju informacij o (po) odsekih kgucni element pri poréanju o (po)
odsekih proces opredelitve oziroma sama opredaliseveritev, povezanih z razkrivanjem
informacij o (po) odsekih podijetja. Pri opredeljpjateh usmeritev so kljuni (predhodni)
postopki prepoznavanja (zaznavanja), opredeljevanjazkrivanja posameznih odsekov
podjetja. Prav tako na daitev (ra&&unovodskih) usmeritev in na sam proces razkrivanja
informacij o (po) odsekih vplivajo raznovrstni dejeki, ki glede na mozne razhe
okoli&kine, v katerih deluje podijetje, lahko ra&rlo vplivajo.

180 ve¢ in podrobneje o zgodovinskem razvoju pagaazkrivanja informacij o (po) odsekih glejte pmge
8.3 (kot prilogo naloge) na strani 77 in naslednjih

161 Vet in podrobneje o osnovnih dejavnikih, povezanihazkrivanjem informacij o (po) odsekih, glejte
poglavje 8.4 (kot prilogo naloge) na strani 105 aslednjih.

182 /e¢ in podrobneje o uporabnosti razkritij é&cmovodskih) informacij o (po) odsekih glejte pog&a8.4.3
na strani 111.

183 Razkritja informacij o (po) odsekih so tista, radfagi katerih lahko (razini) uporabniki bolje razumejo
samo upravljanje in vodenje vodstva podjetja tesl@@anje podjetja, predvsem pa zaznajo in ocenijo
razlicne vrste tveganj in moznih prihodnjih donosov zdjetje kot celoto, zaznajo in ocenijo pa tudi rézd
vrste tveganj in moZnih prihodnjih donosov (tudgagvnih), povezanih s posameznimi dejavnostmijjhki
podjetje izvaja. V&in podrobneje o tem glejte poglavje 8.4.2 na $ttan.
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Glede na raziine dejavnike raziskave so (bile) ptewane druzbe, katere imajo sedez v
Sloveniji, so glede na peti odstavek Sna ZGD-1 (po velikosti) velike druzbe v letu
2010 (za leto 2009), in katere uporabljajo SRS @2W@t sploSno sprejeta veljavna pravila
ratunovodenja. lIzsledki pfujoce raziskave kazejo, da l&etrtina slovenskih druzb
(vklju¢enih v prodevani vzorec 252 druzb) razkriva {emovodske) informacije o (po)
odsekih v svojih letnih pordih skladno z veljavnimi strokovnimi pravili ganovodenja
(bodisi SRS (2006) bodisi MSRP, ki jih je EU splejmed veljavne MSRP v EU). Od te
cetrtine jih 68,3 odstotka slovenskih druzb razkiiretunovodske) informacije po odsekih
skladno s SRS (2006) (17,1 odstotka glede na celptelwtevan vzorec 252 druzb),
preostale druzbe pa razkrivajo quaovodske) informacije o odsekih skladno z MSRP, ki
jih je EU sprejela med veljavne MSRP v EU (7,9 otst glede na celoten pr&evan
vzorec 252 druzb). Da leetrtina slovenskih (po velikosti) velikih druzb (ukenih v
prowevani vzorec) razkriva (&Eanovodske) informacije o (po) odsekih skladno z
veljavnimi strokovnimi pravili raunovodenja (bodisi SRS (2006) bodisi MSRP, ki gh |
EU sprejela med veljavne MSRP v EU) je né&pkbvana (»presenetljiva«) ugotovitev.
Razlog, da tricetrtine slovenskih (po velikosti) velikih druzb (pcenih v prodevani
vzorec), katerih vrednostni papirji praviloma nisa&eni na organizirani trg vrednostnih
papirjev (gre torej za »nekotird@@a« podjetja), ne razkriva ¢anovodskih) informacij o
(po) odsekih, je lahko v samem namenu obstoja daoja o (po) odsekih in v
zgodovinskem razvoju podffa poraanja o (po) odsekih. Zgodovinsko je razkrivanje
(racunovodskih) informacij o (po) odsekih bilo najprejeljavlijeno v Zdruzenih drzavah
Amerike United States of AmeriyaDruzbe, katere so skladno s takrat veljavnimi
pravnimi in strokovnimi pravili morale razkrivatnformacije o (po) odsekih, so bile
druzbe, katerih vrednostni papirji so bili use®i na organizirani trg vrednostnih papirjev
(torej so »kotirajda« podjetja). Izsledki wepreteklih izkustvenih (empimih) raziskav
temeljijo na protevanju druzb, katerih vrednostni papirji so @er§i na organizirani trg
vrednostnih papirjev, in v ¥@&i teh raziskav so pra@éevane druzbe, katere delujejo in
imajo svoj sedeZ na ozemlju ZdruZenih drzav AmetfReRavnanje (obnasanje) druzb,
katerih vrednostni papirji niso uv@ni na organizirani trg vrednostnih papirjev, v
povezavi z razkrivanjem (&anovodskih) informacij o (po) odsekih glede na ket
izkustvene (empiéne) raziskave ni znano.

Kakrsnokoli razkrivanje (knovodskih in/ali drugih) informacij podjetja (ksb letha
porcila z ratunovodskimi izkazi, pojasnili, poslovnimi paib in drugimi javnimi
objavami) je pomembna sestavina razmerja med podyedstvi podjetij) in razknimi
moznimi uporabniki razkritij. Razkritja kot sestasi havedenega razmerja vplivajo na
razporeditev razthih virov in so potrebna sestavina za ustrezenophbsavedenega
razmerja (na primer zacukovito delovanje »kapitalskega« trga). Ré&azii uporabniki
razkritij zahtevajo vé& razkritij (bodisi po obsegu bodisi po sami vsehirkatera
zagotavljajo primerno raven preglednosti delovanmodjetja (transparentnosti;
transparency in primerno raven odgovornosti do SirSega drugiganokolja, v katerem
podjetje deluje gccountability, zaradicesar trenutno veljavne zahteve po razkritjin v
pravnih in strokovnih pravilih wkrat niso zadostne (Beattie in drugi 2004, povzsio

184 Glejte na primer raziskave, kot so Herrmann inmae (2000), Street in drugi (2000), Ettredge ingilru
(2000), Berger in Hann (2003), Botosan in Stanf@@05), Paul in Largay (2005), Berger in Hann (2007
ter druge podobne raziskave.
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Urquiza in drugi 2010, 254§° Izidi pricujoce raziskave kaZejo, da tdetrtine (po
velikosti) velikih slovenskih druzb, ne razkrivafunovodskih) informacij o (po) odsekih.
Razlogi za odlditev podjetij (vodstev podietij), da ne razkrivajsacunovodskih)
informacij o (po) odsekih skladno s splosno spmgjepravili racunovodenja, so lahko
razlicni, veikrat tezko opredeljivi, tudi neopredeljivi. TakSrstanje, Kjer tricetrtine
prowevanih druzb ne razkriva (anovodskih) informacij o (po) odsekih, ob nedvoumni
znanih veljavnih zahtevah sploSno sprejetih praratunovodenja po razkrivanju
(racunovodskih) informacij o (po) odsekih kaze na tezgprobleme) trenutno veljavne
ureditve (r&unovodskega) potanja. Te teZave so (lahko) povezane s tezavami
pomanjkljivega nadzora, tudi tezavo nobenega nadZ@nenadziranja«), odsotnosti
obstoja sankcij (»nesankcioniranja«) in drugimi mo# tezavami, povezanimi z
»nagrajevanjem« prikrivanja @anovodskih) informacij. Hkrati pa je tezava tudi v
dejstvu, da ni ustreznega zaznanega nagrajevarfavanja (r&unovodskih) informacij
(torej zaznanih koristi za podjetja) pri {tanovodskem) pokanju razlénih informacij. Ob
vseh teh tezavah je tako glede na dejstvo, da&etdina prodevanih druzb razkriva
(racunovodske) informacije o (po) odsekih (glede nal igricujoce raziskave), temeljna
(»politicna«) dilema, ali je smiselno (ustrezno), da se odjgtij zahteva razkrivanje
(racunovodskih) informacij o (po) odsekite teh podijetja (vodstva podietij) ne razkrivajo
ne glede na zahteve trenutno veljavne ureditvéufavodskega) pot@anja (predvsem
SRS (2006)).

Razlicni viri kazejo, da je razkrivanje informacij ugodma podjetje in/ali vodstvo podijetja
(Lang in Lundholm 1993, 1996, Frankel in drugi 198aly in drugi 1999, povzeto po
Hossain in Hammami 2009, 255). Razkrivanje inforinpodjetja (vodstva podjetja) je
tudi zaZeleno (Frolov 2004, Diamond 1985, povzetddpssain in Hammami 2009, 255),
vendar je razmerje med koristmi in bremeni (strpZla podjetje in/ali vodstvo podijetja
tisto razmerje, ki (lahko) vodi do oditve o delnem ali popolnem nerazkrivanju
informacij (Meek in drugi 1995, povzeto po HossainHammami 2009, 255). Obstoj
takSnega (neizogibnega) razmerja vodi v dilemo, relj bodo zahteve po razkritju
(ratunovodskih) informacij o (po) odsekih obvezmeafidatory disclosupeali ne (torej po
vsebini le priporgila; voluntary disclosurg. Gospodarski in drugidinki (economic and
other consequenckega podjetje in/ali vodstvo podjetja niso znanaprej. Velja pa, da so
lahko ti winki tako ugodni (kot te pojasnjuje zasnova teodgentov, zasnova teorije
signaliziranja in druge) kot tudi neugodni (kotgejasnjuje zasnova, povezana s stroSki
(bremeni), ki imajo mozne Skodljive&tinke za podjetje, na katere je podjetj€wtjivo, in
druge), za podjetje in/ali vodstvo podjetja. Obgegisti (benefits gaing in/ali bremen
(stroskov;costg razkritja informacij (ali tudi njihovega prikrivga, torej nerazkritja) pa je
delno vsaj odvisen od vsebine razkritih (tudi gtik) informacij (Hossain in Reaz 2007,
povzeto po Hossain in Hammami 2009, 256 razkritja informacij niso zahtevana
(voluntary disclosurgs potem velja, da bodo podjetja (vodstva podjetgkekrivala
informacije, ko je obseg (moznih) koristi za popjetvodstvo podijetja) v@ od obsega
(moznih) bremen za podjetje (vodstvo podjetja) reji@e so winki za podjetje (vodstvo

185 Dogodki, povezani z insolvénimi postopki v&jih druzb, katerih vrednostni papirji (pravilomalciee)

so bili uvr&eni na enega ali ¥eorganiziranih trgov vrednostnih papirjev, so takd druzb, katerih
vrednostni papirji so uvigni na katerikoli trg vrednostnih papirjev, in odippavljavcev pravnih in
strokovnih pravil $tandard sette)szahtevali ukrepe, povezane z razkrivanjem infaijngako po vsebini
razkritih informacij kot tudi obsegu razkritih imfmacij) (Beretta in Bozzolan 2005, povzeto po Urquin

drugi 2010, 254).



64

podjetja) ugodni. Hkrati pa velja, da lahko pomemmahtevana razkritja v trenutno veljavni
ureditvi (r&&unovodskega) potanja (mandatory disclosurg¢siajmanjSi mozni ptakovani
obseg razkritij (r&unovodskih) informacij, katere naj bi podjetja (gbch podijetij)
razkrivala. Ne glede na takSno zahtevano ravenritpzkacunovodskih) informacij pa
velja dodati, da wgi obseg razkritj ne pomeni nujno tudi de pripravijenosti
(»nagnjenosti«) podijetij (vodstev podjetij) k razkanju (ra&éunovodskih) informacij. Tako
lahko na primer podjetje (vodstvo podjetja) razkngje Stevilo odsekov podietja, vendar
ta razkritja niso nujno (po svoji vsebini) tudi wpbna (razumljivaj®

Glede na dejstvo, da teetrtina prodevanih druzb razkriva (tanovodske) informacije o
(po) odsekih (glede na izid pudjoce raziskave) v trenutno veljavni ureditvi
(racunovodskega) potanja, pa velja izpostaviti tudi odlanje podjetij (vodstev podjetij)
glede odlgitve o razkrivanju (réunovodskih) informacij. Na kakrSnekoli odltve,
sprejete v podjetju (o proizvodnji izdelkov, nakugdelkov in/ali storitev, razporeditvi
stroskov, prenosnih in prodajnih cenah ter drugedtse), lahko vplivajo med drugim
tudi izbrane r&unovodske usmeritve v podjetju, vkipuo z izbranimi réaunovodskimi
usmeritvami glede razkrivanja @@novodskih) informacij podjetja. Odiitve in
ratunovodske usmeritve, vkifno z razkrivanjem (kainovodskih) informacij, so (w&rat)
medsebojno odvisne (Mian in Smith 1990, 161-163;d@ikB in Zimmerman 1994, 562—
563). Velja tudi, da ima verazlicnih dejavnikov vpliv na posamezno vrsto razkritij
podjetja (vodstva podjetja) (Meek in drugi 1995vpeto po Barako 2007, 126). Ob
veljavnosti podmene racionalnega ravnanja podjetjdstev podijeti)) velja, da bodo
podjetja (vodstva podijetij) razkrivala informacije je obseg (moznih) koristi za podjetje
(vodstvo podjetja) wgi od obsega (moznih) bremen za podjetje (vodstedjgtja). Ce
bodo «inki za podjetje (vodstvo podjetja) neugodni, ptiejgvodstvo podijetja) ne bo
razkrilo (ra&unovodskih) informacij ne glede na mozna brememi@3ke), povezane z
nadzorom podijetja (vodstva podjetja) in s sankcanem podjetja (vodstva podjetja), in
ne glede na sprejete ctmovodske usmeritve podjetja, povezane z razkraran;
(ratunovodskih) informacij (vkljgno z razkrivanjem informacij po odsekih). In ob@tn
¢e so winki za podjetje (vodstvo podjetja) ugodni, bo pi@ (vodstvo podijetja) razkrilo
(ratunovodske) informacijeseteris paribus

Vendarle pa takSno ravnanje (obnaSanje) podjetifi§tev podjetij), da bi vedno veljala
podmena racionalnega ravnanja, ni vedno nujno j(torevedno mogoe pricakovati

1% Del (preliminarnih) opaZanj v mtijoci raziskavi kaZe tudi, da proevana podjetja (vodstva podijetij) v
ratunovodskem delu letnih patibne razkrivajo odsekov podjetja, dkeat njinov obstoj tudi zanikajo. Hkrati
pa so podjetja (vodstva podietij) v n&maovodskem delu letnih palib razkrivala podatke o (poslovnih)
divizijah, podrajih oziroma segmentih poslovanja, odsekih delovamgrugih podobnih. Velja opazanje, da
so poimenovanja podt) delovanja podjetij sicer razina, vendar gre praviloma (po vsebini) za odseke
podjetja, na katerih podjetje deluje, katera pajgifad (vodstva podjetij) ne razkrivajo. Pojavi sedj ve
dvomov (dilem), med katerimi velja izpostaviti vebje. Prw&, ali pri pripravljanju letnega potda zahteve
veljavnih splosno sprejetih pravil @@novodenja niso znane pripravljavcu (alié varipravlijavcem) letnega
porcsila. In drugk, ¢e podijetje (vodstvo podjetja) ze razkriva nekatafermacije o (po) odsekih, zakaj te
niso skladne z zahtevami veljavnih sploSno sptejetavil r&unovodenja (torej metaf@mno vpraSanje: ali
»leva roka podjetja ne ve (ne razume), kajrqeodesna roka podijetja«). Nedvoumno pa takSno ngna
(obnaSanje) podietij (vodstev podjetij) kaZze, ddild treba v trenutno veljavnem ogrodjuduaovodskega)
poratanja zahtevati nedvoumno skladnost mathimavodskim in neraunovodskim delom letnega pdita
(pri tem pa bi veljalo zahtevati razkritje kakrSakgli posameznega neskladja medursvodskim in
nerg&unovodskim delom letnega pdita podjetja (druzbe) v tanovodskem in netanovodskem delu
letnega pordila).
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takSnega racionalnega ravnanja podjetij). Na ®tle podjetja (vodstva podjetja),
povezane z razkrivanjem @anovodskih) informacij, ne vpliva le vodstvo poghet
temve ved razlicnih dejavnikov, kot so na primer&a@novodije, (pooblagni) revizorij,
razlicni svetovalci in drugi ter notranje in zunanje g&plv katerem podjetje (vodstvo
podjetja) deluje. Tezave, povezane s pomanjkljiviradzorom, odsotnostjo obstoja
(ustreznih) sankcij, pomanjkanjem ustreznih viroazpoloZljivegacasa, usposobljenega
osebja in tako naprej) in drugimi moznimi teZavamgvezanimi z »nagrajevanjem«
prikrivanja (r&unovodskih) informacij, so (lahko) vodile do (trénega) stanja, v katerem
podjetja ne razkrivajo (¢anovodskih) informacij po odsekih. Sprememba tagane
ravnanja (obnasSanja) podjetij (vodstev podjetijp i ta razkrivala (raunovodske)
informacije po odsekih (torej pripravljala in smey odl@itev o razkrivanju
(ratunovodskih) informacij po odsekih), jedkgat tezavna. Velja namfeda ima podjetje
(vodstvo podijetja) diskrecijsko pravico izbor&uaovodske usmeritve glede razkrivanja
(ratunovodskih) informacij, Se posebej glede razkrigagiggunovodskih) informacij po
odsekih. To diskrecijsko pravico mozZznega (vsake&g#) odldanja glede razkrivanja
(racunovodskih) informacij po odsekih &aat podjetja (vodstva podijeti)) bodisi ne
zaznajo (torej ne zaznajo tudi moznih koristi inzmih bremen, povezanih s pdamjem
po odsekih) bodisi ne zelijo sprejeti otitve, povezane z razkrivanjem {emovodskih)
informacij po odsekih, zaradi¢esar podjetjia (vodstva podjetij)) ne razkrivajo
(racunovodskih) informacij po odsekih. TaksSno ravnafgénaSanje) podijetij (vodstev
podjetij) vodi k ponavljajéi se rutini — torej takSnemu opravilu (delu), kitpika po ze
znanem, ustaljenem &au (Gibbins in drugi 1990, 130). Dejavnik rutingieeravnanja
podjetij (vodstev podjetij) v povezavi z razkrivan) (r&unovodskih) informacij po
odsekih, pa je (lahko) tisti dejavnik, ki zelo waina obseg razkrivanja &anovodskih)
informacij po odsekihte podjetja (v preteklosti) niso in tudi ne razkjorératunovodskih)
informacij po odsekit®’

Vet preteklin izkustvenih (empimih) raziskav (glejte na primer: Harris 1995, Hayes
Lundholm 1996, povzeto po Prencipe 2004, 323; Hatf98; Ettredge in drugi 2002;
Piotroski 2003, povzeto po Berger in Hann 2007,; ##2ncipe 2004; Botosan in Stanford
2005; Berger in Hann 2007 ter Stevilne druge) kalgeje mozno prepoznati (zaznati)
razlicne dejavnike, ki imajo vpliv na razkrivanje {wemovodskih) informacij podijetij,
posebej na razkrivanje (nanovodskih) informacij o (po) odsekih. Gre za pgitav
vpraSanja, kateri so (mozni) dejavniki, ki vplivaja odl@itev podjetij (vodstev podijetij) o
razkrivanju informacij o (po) odsekih v letnih peéiltdh slovenskih druzbgce vodstva
podjetij razkrivajo (r&aunovodske) informacije po odsekih v letnih polib. Izidi
proitve (po velikosti) velikih slovenskih druzb, kagerrazkrivajo (rédunovodske)
informacije po odsekih in katere uporabljgjo SR®0@® kazejo, da praviloma ni

187 Dejavnik rutinskega ravnanja podijetij (vodstev jedif) je tisti dejavnik, ki kaZe na veljavnost judske)
modrosti«, ujete v slovenskem rekuStaro kljuse se ne da nekaj novega di@upriuciti).« Se bolje
povzame takSno ravnanje (obnaSanje) podijetij (eddstodjetij) angleski rek: Gld habits die hard
(slovenski prevod: Breteklih navad se je tezko znekitop. p.). Pretekle navade (kakrSnekoli Ze sojdama
vpliv na ravnanje (delovanje) posameznih subjekiovte pretekle (v&krat »ukoreninjene«) navade je
praviloma teZko spremeniti. Glejte na primer izkkedaziskave Barnesove in drugih (2005).

188 Delez (po velikosti) velikih slovenskih druzb, &ee razkrivajo (reunovodske) informacije po odsekih in
uporabljajo SRS (2006), je 17,1 odstotkov gledessemdruzbe, uvt&ne v protevan vzorec. Podrobneje o
tem glejte poglavje 4.1 na strani 37.
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nobeden izmed dejavnikov (gospodarskih lastnostjetja)®® (statisténo) pomemben
dejavnik — torej takSen, ki bi vplival na oditev podjetja (vodstva podjetja) glede
(obsega) razkrivanja informacij po odsekih v letngonctilu druzbe. Glede na préavani
vzorec podatkov je edini dejavnik (lastnost podgtjki se kaze kot (statigto)
pomemben, ali podjetje deluje v proizvodni dejaindsdustry sector. Taksni izid
pricujoce raziskave je nemi@akovan (nenavaden, neoajen), kajti v veé drugih
izkustvenih (empitinih) raziskavah (McKinnon in Dalimunthe 1993; Prigec2004; Leuz
2004; Botosan in Stanford 2005; Berger in Hann 2@07drugih podobnih) je vev tej
raziskavi predvidenih dejavnikov (gospodarskih rasti podjetja) (statistho)
pomembnih — torej takSnih, ki imajo vpliv na oditev podjetja (vodstva podjetja) glede
(obsega) razkrivanja informacij po odsekih v letnpanctilu druzbe. Razlogov je lahko
ve¢ (razlicnih), velja pa posebej poudariti vsaj dva. Pruila je eden izmed moznih
razlogov za takSen odklon izidov §ujo¢e raziskave od izidov drugih izkustvenih
(empiriénih) raziskav v dejstvu, da so v §joci raziskavi bile protievane druzbe, katerih
vrednostni papirji praviloma niso u¥eni na organizirani trg vrednostnih papirjevq ket

95 odstotkov druzb, vkigenih v prodevani vzorec druzb, je takSnih), medtem ko so v
preteklih izkustvenih (empithih) raziskavah praievane druzbe, katerih vrednostni
papirji so uvrgeni na organizirani trg vrednostnih papirjev (mkaf 5 odstotkov druzb,
vklju¢enih v prodevani vzorec, je taksnih). In dridgda je moZen razlog za takSen odklon
izidov pricujoce raziskave od izidov drugih izkustvenih (emfirh) raziskav lahko vezan
na zemljepisno okolje delovanja druzb — torej dejsda so v v&ni drugih izkustvenih
(empiriénih) raziskav protevane druzbe, katere delujejo in imajo svoj sedebzemlju
Zdruzenih drzav Amerikelnited States of Amerifamedtem ko so v prujoci raziskavi
prowevane druzbe, katere imajo svoj sedez v Slovetojref praviloma delujejo v
Sloveniji). lzidi pricujoce raziskave kazejo, da (v povezavi s geManimi zaznanimi
dejavniki) stroski, ki imajo mozne Skodljivecinke za podjetje, na katere je podjetje
obxutljivo (proprietary costy niso pomembni za odliiev podijetja (vodstva podijetja) o
(obsegu) razkrivanja informacij po odsekih v letmbratilih slovenskih (po velikosti)
velikih druzb, katere uporabljajo SRS (2006) inkrazajo informacije po odsekih v svojih
letnih porailih.

Ce (po velikosti) velika podjetja, katera uporaldj§RS (2006), razkrivajo @anovodske)
informacije po odsekih, pa je neizogiben pojav &tpuitev«) vprasanja, katera so razkritja
(ratunovodskih) informacij po odsekih in ali je gleda ta razkritja mogée prepoznati
»vzorec razkrivanja« (poimenovan lahko tudi vedénjgorec razkrivanjaDisclosure
pattern Disclosure structurgDisclosure profilg, kateri se kaZze v ravnanju (obnasanju)
vodstev podijetij pri razkrivanju informacij po odie'’® Glede na izide ptijoce
raziskave sta pomembni dejstvi, ali je podjetjekria svoje obveznosti do virov sredstev
po odsekih in ali je podjetje razkrilo svoje pritkedpo odsekih. To sta dejavnika, ki
opredeljujeta vzorec razkrivanja podjetij (gledenjibove skupne lastnosti) glede ravnanja
(obnaSanja) vodstva podjetja pri razkrivanji@ra@ovodskih) informacij po odsekih (torej,
katere informacije po odsekih podjetje oziroma Yeospodjetja razkriva oziroma bo
razkrilo). (Statisino) pomembni dejavniki, ki imajo vpliv na dejstaksen bo vzorec

%9 Ti dejavniki so velikost podjetjafiim sizg, finantno vzvodje financial leveragy dobitkonosnost
podjetja profitability), stopnja rasti podjetjagfowth ratg, obstoj takSnega imetnika deleZa podjetja, ki
podjetje obvladuje dontrolling party contolling shareholdertudi oZzje controlling entity in ¢e tudi je
podjetje obvladujée podjetje ¢ontrolling entity drugemu podijetju (torej obstaja skupina podjetij)

79 »Vzorec razkrivanja« je lahko eden ali pa jihgaKo tudi ve.
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razkrivanja podjetja (vodstva podjetja) pri razkmu (ra&unovodskih) informacij po
odsekih, so dejavniki (gospodarske lastnosti p@jjekot so velikost podjetja, razkritje
obstoja obvladujgega druzbenika in razkritje obstoja skupine. Vi dejavnikov na
vzorec razkrivanja pa seveda ima vpliv na razkptydjetja (vodstva podjetja), povezanih
z (ra&unovodskimi) informacijami po odsekih (torej vplha vrsto posameznih razkritih
informacij podjetja).

Prouwevanje tematike, povezane z razkrivanjenéyn@vodskih) informacij, je podige,
katerega pratevanje je tezavno (kompleksno). Razkritja podjétgdstev podijetij) kot
takSna so skupek werazlicnin dejavnikov, veékrat tezko zdruzljivih in/ali merljivin
(complex function Odvisna so od lastnosti, ki so lastne podjetjsamim (notraniji
dejavniki podjetja) in od lastnosti, ki so povezanekoljem podjetja (na primer kulturnim
okoljem, pravnim ustrojem in drugimi zunanjimi dejéki podjetja) (Lopez in Rodrigues
2007, povzet po Hossain in Hammami 2009, 256). Iddegna ta navedena dejstva pa izidi
raziskav razkrivanja (tmnovodskih) informacij razkrivajo (»dajejo«) nekate
(pomembna) dejstva, povezana z razkrivanjergu(ravodskih) informacij. Izidi ptiujoce
raziskave razkrivanja (¢anovodskih) informacij po odsekih so (lahko) upaalpri
presoji ustreznosti (»primernosti«) ureditve raz&nja (r&unovodskih) informacij po
odsekih skladno s SRS (2006). Pri takSni presag)ustreznosti ureditve razkrivanja
(racunovodskih) informacij po odsekih velja upoSteviatde te préuje raziskave, da le
cetrtina (po velikosti) velikih druzb razkriva (@anovodske) informacije o (po) odsekih, da
preostale druzbe ne razkrivajoduaovodskih) informacij o (po) odsekih, vendar neada
stroskov, ki imajo mozne Skodljivecimke za podjetje, na katere je podjetjetuttjivo
(proprietary costy ter druge ugotovitve piujoce raziskave. Ugotovitve gjoce
raziskave namrte kazejo, da velja presoditi (ne)ustreznost obst@kSne ureditve
(racunovodskega) potanja, ki daje diskrecijsko moznost othmja podjetjem (vodstvom
podjetij) glede razkrivanja ali nerazkrivanja (prdanja) (r&unovodskih) informacij po
odsekih. Podmena o obstoju zaveze (Wdpe sicer v ureditev &anovodskega
poraianja), da podjetja (vodstva podijetij) bodo razKav@atunovodske) informacije po
odsekih, namre ni veljavna glede na izsledke qujoce raziskave. Velja torej, dée je
namen z razkritji (ré&unovodskih) informacij o (po) odsekih zagotovitizliganim
uporabnikom teh razkritij uporabne in razumljiveformacije o podjetju in odsekih
podjetja, z nerazkrivanjem (prikrivanjem) teh infacij ta namen ni uresf@n (dosezen).

Razlini dejavniki okolja (lahko tudi »nevidna roka okad) podjetja niso vplivali na
podjetje (vodstvo podijetja), da bi to glede nautan veljavno ureditev (fanovodskega)
porctanja (torej SRS (2006)) razkrivalo informacije pdsekih ali da bi to podjetje
(vodstvo podjetja) razkrivalo ¥e(vesji obseg) informacij po odsekih, ko so podjetja
(vodstva) podjetij razkrivala (anovodske) informacije po odsekih. Pri presoji e&tosti
(»primernosti«) ureditve razkrivanja ¢rmovodskih) informacij po odsekih glede na SRS
(2006) je treba najprej podati odgovor, ali tremutreljavna ureditev (tainovodskega)
poraianja zagotavlja razinim uporabnikom razkritja (tanovodskih) informacij po
odsekih tece so ta razkritja uporabna in razumljiva. TakSrespja pa je ena tistih presoj,
katera (lahko) ima tudi nek gospodarskingk (economic consequencee velja, da je
treba spremeniti trenutno veljavno ureditev@raovodskega) potanja po odsekih (v SRS
(2006)). Glede na izide in ugotovitve farjoc¢e raziskave pa je lahko takSna »pohiti«
odlotitev usmerjena v vsaj dve razii (alternativni) moznosti. Préi Ce na temelju
presoje velja, da trenutno veljavna ureditewreovodskega) potanja ne zagotavlja
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razlicnim uporabnikom razkritij (kunovodskih) informacij po odsekih, potem velja v
trenutno veljavnin SRS (2006) opustiti zahteve pkrivanju razknih razkritij
(ratunovodskih) informacij po odsekih. Dilemo, povezandem, da bi katero podjetje
razkrivalo informacije o (po) odsekih, vendar ji, kker zahteve po razkrivanju le-teh niso
vkljucene v SRS (2006), bi veljalo razreSiti z neposredsmeritvijo takSnih podijetij k
uporabi MSRP, ki jih je EU sprejela med veljavne RFESv EU (posebej ustreznega
takSnega MSRP, ki vkljiwje tematiko razkrivanja informacij o (po) odsekiDpopu$ena
pa je tudi moznost, da se v SRS (2006) trenutngawed zahteve po razkrivanju
(ratunovodskih) informacij o (po) odsekih preoblikujejopriporaila (guidances best
practice. Dilemo, povezano s tem, da bi druzbe, katerddmostni papirji SO uvégni na
organizirani trg vrednostnih papirjev in katere tgijajo SRS (2006), morale razkrivati
(racunovodske) informacije o (po) odsekih, bi veljakenesiti z neposredno zahtevo v
strokovnih ali/in pravnih pravilih trenutno veljagmureditve (r&unovodskega) pot@anja.

In drugi. Ce na temelju presoje velja, i) da trenutno veljauneditev (rdunovodskega)
poraanja zagotavlja razinim uporabnikom (uporabna) razkritja J{wmovodskih)
informacij po odsekih ali/in ii) da je uregen (dosezen) namen trenutno veljavne ureditve
(racunovodskega) potanja, da bo zagotavljala ragiim uporabnikom (uporabna)
razkritja (ra&unovodskih) informacij po odsekih, potem velja enmtno veljavnih SRS
(2006) ohraniti zahteve po razkrivanju ramlh razkritij (ra&éunovodskih) informacij po
odsekih. Dopufna je moznost sprememb in/ali dopolnitev zahte8 ER06), povezanih
z razkrivanjem (réunovodskih) informacij po odsekifi* Vendar pa, da bi bil (prvotni)
namen zagotavljanja raztim uporabnikom (uporabna) razkritia J{wmovodskih)
informacij o (po) odsekih uresi@n (dosezen), velja, da je treba razreSiit vezav.
Tezavo, povezano s tem, da pri¢(raovodskem) pok@nju ni ustreznega zaznanega
nagrajevanja razkrivanja @ganovodskih) informacij (torej zaznanih koristi zadgetja), ni
mogaie (nedvoumno) razreSiti. MozZno pa je razreSiti vezgpovezane s pomanjkljivim
nadzorom, tudi tezavo nobenega nadzora (»nena@ziarodsotnostjo obstoja sankcij
(»nesankcioniranja«) in drugimi moznimi tezavampv@zanimi z »nagrajevanjem«
prikrivanja (r&unovodskih) informacij. Dileme, povezane s temiate¥mi, bi veljalo
razreSiti z enim ali we strokovnimi ali/in pravnimi pravili v trenutno \akni ureditvi
(racunovodskega) potanja.

"1 Na primer ena izmed oblik moZnega razvoja zah®® $006), povezanih z razkrivanjem informacij o
(po) odsekih, je v oblikovanje skupka zahtev pokngih in napotkov za pripravijanje (¢anovodskih)
informacij o (po) odsekih v okviru samostojnegandtrda ali poglavja enega izmed standardov. TakSna
ureditev daje moznost, da bi podjetja, ki ne bkraala (ra&unovodskih) informacij o (po) odsekih skladno s
SRS (2006), morala nedvoumno razkriti, da enegadzstandardov ali poglavja enega izmed standardov
niso uporabila pri pripravljanju in razkritju anovodskih) informacij.
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8 PRILOGE
8.1 Priloge k 4. poglavju

8.1.1 Priloga 1: Seznam druzb, vkljwenih v prouéevani vzorec

Tabela 7: Seznam druZb, katere razkrivajo informacje po odsekih v letu 2010 (za leto 2009) in
uporabljajo SRS (2006), ter njihove lastnosti

Vrednost | Razvrstitev
Zap. st. Druzba, ki razkriva informacije po odsekih kazalca druzbe v
razkrivanja | skupinico

1 2 3 4
1 ADRIA AIRWAYS Slovenski letalski prevoznik, d.d. 0,214 1
2 AERO, kemicna, grafi¢na in papirna industrija, d.d. 0,286 1
3 AHA EMM|, Predelava aluminija, d.o.o. 0,000 3
4 AMZS druzba za opravljanje storitev €lanom AMD in drugim udeleZencem v cestnem prometu d.d. 0,214 1
5 BAYER, farmacevtska druzba d.o.o. 0,357 1
6 BLAGOVNO TRGOVINSKI CENTER d.d. 0,571 2
7 BOXMARK LEATHER proizvodnja in trgovina d.o.o. 0,143 1
8 CINKARNA MetalurSko-kemi¢na industrija Celje, d.d. 0,357 1
9 COMET, umetni brusi in nekovine, d.o.o. 0,357 1
10 DANFOSS TRATA regulacije ogrevanja, prezracevanja in klimatizacije, d.o.o. 0,000 3
11 DRAVSKE ELEKTRARNE MARIBOR d.0.0. 0,000 3
12 ELEKTRO CELJE, podijetje za distribucijo elekiricne energije, d.d. 0,643 2
13 ELEKTRO GORENJSKA, podijetie za distribucijo elektriéne energije, d.d. 0,714 2
14 ELEKTRO LJUBLJANA, podjetie za distribucijo elektri¢ne energije, d.d. 0,429 2
15 ELEKTRO MARIBOR, podjetie za distribucijo elektri¢ne energije, d.d. 0,429 2
16 ELEKTRO PRIMORSKA podijetje za distribucijo elektriéne energije, d.d. 0,714 2
17 ENERGOPLAN gradbeno podjetje d.d. 0,429 2
18 ENGROTUS podietje za trgovino, d.d. 0,357 2
19 GEOPLIN d.o.0. Ljubljana, Druzba za trgovanje in transport zemeljskega plina 0,500 2
20 GKN DRIVELINE SLOVENIJA, Proizvodnja avtomobilskih transmisij in avto delov, d.o.o. 0,286 1
21 HIT hoteli, igralnice, turizem d.d. 0,286 1
22 HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE d.o.0. 0,214 1
23 IMPOL, industrija metalnih polizdelkov, d.o.0. 0,214 1
24 ISKRATEL, telekomunikacijski sistemi, d.o.0. 0,214 1
25 JAVNO PODJETJE ENERGETIKA LJUBLJANA d.0.0. 0,500 2
26 JAVNO PODJETJE LJUBLJANSKI POTNISKI PROMET, d.o.0. 0,643 2
27 JAVNO PODJETJE VODOVOD-KANALIZACIJA d.0.0. 0,500 2
28 JAVOR PIVKA lesna industrija d.d. 0,286 1
29 JOHNSON & JOHNSON, prodaja medicinskih in farmacevtskih izdelkov, d.o.o. 0,286 1
30 KOSTAK komunalno stavbno podjetje d.d. 0,571 1
31 KRASKI ZIDAR d.d., podjetje za gradbenistvo, inzeniring in proizvodnjo 0,214 1
32 LEK farmacevtska druzba d.d. 0,429 2
33 MARIBORSKA LIVARNA MARIBOR d.d. 0,000 3
34 MEDIS podietje za proizvodnjo in trzenje, d.o.0. 0,214 1
35 MOL SLOVENIJA, trgovsko podjetje d.o.o. 0,357 2
36 NAFTA - PETROCHEM, proizvodnja organskih osnovnih kemikalij d.o.o. 0,000 3
37 PAPIRNICA VEVCE d.o.0. 0,143 3
38 POSTA SLOVENWE d.o.0. 0,357 1
39 RTH, Rudnik Trbovlje-Hrastnik d.o.o. 0,286 3
40 SLOVENSKE ZELEZNICE, d.o.0. 0,643 2
4 SNAGA Javno podjetje d.o.0. 0,643 2
42 TERMOELEKTRARNA SOSTANJ d.o.0. 0,571 2
43 UNIOR Kovaska industrija d.d. 0,214 1

Vir podatkov: Lastni prikaz in lastni izracun.
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8.1.2 Priloga 2: Zahtevana razkritja (ra¢unovodskih) informacij po odsekih skladno
s SRS (2006)

Tabela 8: Seznam zahtevanih razkritij (r&&unovodskih) informacij po odsekih skladno s SRS (Z15)

Zap. st. CeifLen e
razkritja Oznaka SRS Razkitje po SRS (2006)
(2006)
1 2 3 4
1 Razkitje_sestave_podroénih_odsekov 25.27 Razkrijejo se vrste proizvodov in storitev v vsakem podro¢nem odseku, o katerem
_SRS_25#27 se poroCa, ter sestav vsakega obmocnega odseka, tako temelinega kot
dodatnega, o katerem se poroca, ¢e to ni sicer razkrito v ratunovodskih izkazih ali
drugod v racunovodskem porocilu. To velja tudi za proizvode in storitve iz
ustavljenega poslovanja.
2 Razkitie_sestave_obmocnih_odsekov 25.27 A
_SRS_25#27 (Glejte razkritje pod zaporedno $tevilko 1.)
3 Razkritje_poslovnega_izida_podroén 19.23 Poslovni izid (dobicek ali izguba) podroénega ali obmo€nega odseka oziroma
ega_ali_obmoc¢nega_odseka_SRS drugih organizacijskih oblik se razkrije v skladu z zakonskimi zahtevami.
Poslovni izid odseka je razlika med njegovimi prihodki in odhodki. Prihodki odseka
so prihodki, 0 katerih se poroca v izkazu poslovnega izida podjetja in ki jih je
mogocCe pripisati neposredno odseku, ter ustrezni del prihodkov podjetja, ki ga je
mogoCe utemeljeno razporediti na odsek ne glede na to, ali izhaja iz prodaj
zunanjim odjemalcem ali iz poslov z drugimi odseki v istem podjetju. Odhodki
odseka so odhodki, ki izhajajo iz njegovega poslovanija in jih je mogoce pripisati
neposredno odseku, ter ustrezni del odhodkov podjetja, ki ga je mogoce
utemeljeno razporediti na odsek ne glede na to, ali izhaja iz prodaj zunanjim
odjemalcem ali iz poslov z drugimi odseki istega podjetja.

25.35 Pri letnem porocanju se razkrivajo prihodki in poslovni izidi podroénih in obmoénih

odsekov.
Prihodki odseka so tisti prihodki, o katerih se poroca v izkazu poslovnega izida
podjetja in jih je mogoce pripisati neposredno odseku, ter ustrezni del prihodkov
podietja, ki ga je mogoce utemeljeno razporediti na odsek — tudi prihodki iz prodaj
zunanjim odjemalcem in iz poslov z drugimi odseki istega podjetja.
Odhodki odseka so tisti odhodki, ki izhajajo iz njegovega poslovanja in jih je
mogocCe pripisati neposredno njemu, ter ustrezni del odhodkov podjetja, ki ga je
mogoCe utemeljeno razporediti na odsek — tudi odhodki v zvezi s prodajami
zunanjim odjemalcem in v zvezi s posli z drugimi odseki istega podjetja.
Poslovni izid odseka je razlika med njegovimi prihodki in odhodki.
Posebej je treba razkriti sodila za razporejanje prihodkov oziroma odhodkov po
posameznih podro¢nih oziroma obmocnih odsekih.
4 Razkritie_prihodkov_po_odsekih_SR 25.35 A
S_25#35 (Glejte razkritje pod zaporedno $tevilko 3.)
5 Razkritje_prihodkov_po_odsekih_v_R 25.35 A
AZPREDELNICI_SRS_25#35 (Glejte razkritje pod zaporedno $tevilko 3.)
6 Razkritie_sredstev_po_odsekih_SRS 2423 Razkrije se tudi, katera sredstva in katere obveznosti do njihovih virov so
_244#23 24#31 razporejeni po podro¢nih in obmoénih odsekih ter v kolikSnih zneskih. To velja tudi
za sredstva in obveznosti do njihovih virov, ki se nanaSajo na ustavljeno
poslovanje.

24.31 Podjetja razkrijejo, katera sredstva in katere obveznosti do njihovih virov so
razporejeni po podrocnih in obmocnih odsekih ter v kolikSnih zneskih. Kot sredstva
odseka se dologijo tista sredstva, ki jih odsek uporablja pri svojem poslovanju in jih
je mogoCe pripisati neposredno njemu ali se lahko utemeljeno razporedijo nanj.
Kot obveznosti odseka se dolocijo tiste obveznosti, ki izhajajo iz njegovega
poslovanja in jih je mogoce pripisati neposredno njemu ali se lahko utemeljeno
razporedijo nanj.

7 Razkritie_obveznosti_po_odsekih_S 2423
RS_24#23_24#31 (Glejte razkritje pod zaporedno $tevilko 6.)

24.31 A

(Glejte razkritje pod zaporedno $tevilko 6.)
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8 Razkritie_metode_razporejanja_stro$ 16.20 Ker so vprasanja, ki jih obravnava ta standard, v veliki meri povezana s poslovnimi
kov_po_odsekih_SRS_16#20 skrivnostmi, se razkrivajo le metode, po katerih so ugotovljeni stroski, ki so
podlaga tako za vrednotenje zalog proizvodov in nedokonéane proizvodnje kakor
za ugotavljanje stroSkov po podrocnih in obmocnih odsekih ter pri tistem delu
podietja, kier se poslovanje ustavlja.
9 Razkritie_metode_SODIL_razporejan 25.35 A
ja_prihodkov_in_odhodkov_po_o (Glejte razkritje pod zaporedno Stevilko 3.)
10 Razkritie_metode_za_dolo¢anje_cen 2528 Prihodki odseka iz poslov z drugimi odseki se merijo na podlagi, ki se uporablja pri
_iz_poslov_med_odseki_SRS_25#2 doloc¢anju cen prenosov med odseki. Podlaga za dolo¢anje teh cen in vsaka
sprememba v tej zvezi se razkrijeta.
11 Razkritie_pomembnih_racunovodskih 25.29 Spremembe tistih racunovodskih usmeritev, ki se uporabljajo pri poroCanju po
_usmeritev_ki_se_uporabljajo_z odsekih in pomembno vplivajo na informacije o odsekih, se razkrijejo. Tak$no
razkritie vsebuje vrste sprememb in razloge zanje, izjavo, da so primerjaine
informacije preracunane ali da to ni izvedljivo, in denamo izraZeni ucinek
sprememb, &e ga je mogoce utemeljeno ugotoviti.
12 Razkritje_denarnih_tokov_ki_izhajajo 26.24 Druzbam se priporo¢a, da razkrijejo zneske denarnih tokov, ki izhajajo iz
_iz_poslovanja_financira poslovanja, naloZbenja in financiranja, po podroénih in obmognih odsekih.
13 Ali_se_pojavljajo_uskladitve_izloCitve 25.35 A
_med_odseki (Glejte razkritie pod zaporedno Stevilko 3.)
14 Ali_je_druzba_razkrila_kazalec_uspe 19.23 A
Snosti_odseka_SRS_Ali_je (Glejte razkritje pod zaporedno Stevilko 3.)
25.35 A

(Glejte razkritje pod zaporedno $tevilko 3.)

Vir podatkov:

SRS (2006).
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8.2 Priloge k 5. poglavju

8.2.1 Priloga 3: Opisna statistika za neodvisne sprememjke in odvisno
spremenljivko

Tabela 9: Opisna statistika za neodvisne spremenijke in odvisno spremenljivko

- Stevilo o NajmanjSa | Najvecja | Standardni
SpiEraie opazovanj R 2 vrled nojst Vrejznojst odklon
1 2 3 4 5 6

Netehtan kazalec razkrivanja 43 0,344 0,000 0,714 0,202
Velikost_In_prihodki 43 18,291 16,580 20,450 0,980
St_dolz_fin_obv 43 0,464 0,020 1,020 0,254
Koef_raz_dob_sred 43 0,020 0,170 0,200 0,072
St_rasti 43 0,001 0,420 0,430 0,147
Razkritie_obstoja_obvladujocega_druzbenika 43 0,790 0,000 1,000 0,412
Razkritie_obstoja_skupine 43 0,720 0,000 1,000 0,454

Vir podatkov: Lastni izracun.
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8.2.2 Priloga 4: lzidi
‘Industrija_dummy '

multiple regresije ob izkljuéitvi  spremenljivke

Tabela 10: Izidi multiple regresije (na vzorcu pod&kov, ki niso rangirani)

Nestan_dar(_liz_ir_ar]i Statis_;tiéna polilaekg:r:ja
koeficienti / izidi znacilnost variance (VIF)
1 2 3

RAZDELEK A
Velikost_In_prihodki 0,023 0,488 0,091
St_dolz_fin_obv -0,231 0,072* 0,022
Koef_raz_dob_sred -0,943 0,040* 0,046
St_rasti 0,023 0,916 0,464
Razkritie_obstoja_obvladujocega_druzbenika 0,013 0,874 0,173
Razkritie_obstoja_skupine 0,085 0,270 0,239
Energetika_dummy
Gradbenistvo_dummy
Proizvodnja_dummy
Promet_dummy
Trgovina_dummy
Constant -0,031 0,959 1,188
RAZDELEK B

. . Netehtan kazalec razkrivanja (Unweighted disclosure index).
Odvisna spremenlivka Za izraGun kazalec razkrivanjja élejte stgan 33. )
Stevilo podijetij, vkljuenih v analiziran vzorec 43
Statistika F 1,579
p-vrednost 0,182
Determinacijski koeficient R? 0,208
Prilagojen determinacijski koeficient R? 0,076

Opombi: V regresijski model ni vkljuéena (umetna) spremenljivka 'Industrija_dummy/ kot zbirna spremenljivka ostalih
umetnih spremenljivk, povezanih z osnovnim podro¢jem delovanja podjetja.

* Statisti¢no znacilno pri 0,10.

** Statisticno znagilno pri 0,05.

*** Statisticno znacilno pri 0,01.

Vir podatkov: Lastni izracun.



Tabela 11: Izidi multiple regresije (na vzorcu podakov, ki so rangirani)

Nestandardizirani Statisticna Faktor povecanja
koeficienti / izidi znacilnost variance (VIF)
1 2 3

RAZDELEK A
Rank of Velikost_In_prihodki 0,109 0,512 0,442
Rank of St_dolz_fin_obv 0,328 0,044* 0,009
Rank of Koef_raz_dob_sred 0,316 0,061* 0,015
Rank of St_rasti 0,119 0,455 0,437
Rank of
Razkritje_obstoja_obvladujocega_druzbeni 0,061 0,795 0,529
ka
Rank of Razkritje_obstoja_skupine 0,264 0,234 0,707
Rank of Energetika_dummy
Rank of Gradbenistvo_dummy
Rank of Proizvodnja_dummy
Rank of Promet_dummy
Rank of Trgovina_dummy
Constant 24,017 0,017* 43,444
RAZDELEK B

. . Netehtan kazalec razkrivanja, kateri je rangiran (Ranked unweighted
Odvisna spremenlivka disclosure index). Za izra(:unJ kazalca rézkrivéqnja gléjte stran 33. ’
Stevilo podijetij, vkljuenih v analiziran 43
vzorec
Statistika F 1,582
p-vrednost 0,181
Determinacijski koeficient R? 0,209
Prilagojen determinacijski koeficient R? 0,077

Opombi:

Vir podatkov:

* Statisti¢no znacilno pri 0,10.
** StatistiCno znacilno pri 0,05.
*** Statisticno znacilno pri 0,01.

Lastni izraCun.

75

V regresijski model ni vkljuéena (umetna) spremenljivka 'Industrija_dummy/ kot zbirna spremenljivka ostalih
umetnih spremenljivk, povezanih z osnovnim podro¢jem delovanja podietja.
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8.2.3 Priloga 5: Razvrstitev druzb v razlicne dejavnosti glede na razvrstitev v tri
skupinice

Tabela 12: Razvrstitev druzb v razliéne dejavnosti glede na razvrstitev v tri skupinice

Osnovna dejavnost, v katero je o o o ..
razvréena druzba Skupaj Skupinica 1 Skupinica 2 Skupinica 3

1 2 3 4 5

Dejavnost prometa (H po SKD 2008) 5 2 3 0

Dejavnost proizvodnje (B, C in E po 15 9 1 5

SKD 2008)

Dejavnost energetike (D po SKD 9 1 7 1

2008)

Dejavnost trgovine (G po SKD 2008) 6 3 3 0

Dejavnost gradbenistva (F po SKD 2 1 1 0

2008)

Skupaj (B, C, D, E,F,G in H po

SKD 2008) 37 16 15 6

Druzbe, razvri¢ene v druge 6 3 2 1

(preostale) dejavnosti

Skupaj 43 19 17 7

Opomba: SKD 2008 je nacionalna standardna klasifikacija dejavnosti (iz leta 2008) in se uporablja za dolo¢anje dejavnosti in

za razvri¢anje poslovnih subjektov in njihovih delov za potrebe uradnih in drugih administrativnih zbirk podatkov
(registri, evidence, podatkovne baze in druge podobne) ter za potrebe statistike in analitke v drzavi in na
mednarodni ravni (Ajpes 2011).

Vir podatkov: Lastni izracun.
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8.3 Priloga k nalogi: Zgodovinski razvoj poroéanja o (po) odsekih
8.3.1 Uvod

RazreSitev ene izmed dandanes temeljnih dilem moaoiagateljev, ki se odtajo o
pridobitvi (najvekrat praviloma o nakupu), ohranitvi ali/in odsveiit (najvetkrat
praviloma o prodaji) vrednostnih papirjev (velik@ozice) raziinih podjetij (izdajateljev),
je nedvoumna: razkrite informacije podjetja o (malsekih podjetjd®. V zadnjih nekaj
desetletjih so se zaradic¢iokov intenzivnhega mednarodnega sodelovanja in tudi
povezovanja podjetij (prevzemi, zdruzitve ...) temteljspremenili samo poslovanje
podjetij, njihova struktura, upravljanje pa tudinsaorganiziranost. Ras#® kompleksnost
poslovanja, strukture, upravljanja ... jec¢uwe vlagateljev onemogala enostavno oceno
uspesnosti poslovanja podjetja, Se posebej le ragio (skupinskih) r&unovodskih
izkazov, kot sta na primer (skupinska) bilanca jstam (skupinski) izkaz poslovnega izida.
Izhodi€no dilemo mnozice vlagateljev in drugih uporabnik@yunovodskih izkazov —
katere aktivnosti podjetja so tiste, ki dodajajedmost podjetju (na primer v obliki
dobicka), in katere tiste, ki to vrednost zmanjSujeja fmimer v obliki izgube) — je mozno
razreSevati s pond@ razkritij o (po) odsekih podjetja. Ta razkrigagotavljajo podjetja,
vendar niso izvedena neposredno iz postavk (skkibpinsatunovodskih izkazov, kot bi
bila posledica knjizenj v knjigovodstvih podjetgaj je osnovna zahteva vlagateljev in
drugih uporabnikov ranovodskih izkazov, katerih del so razkritia o (padsekih
podjetja, da bi na osnovi razkritin informacij petia o (po) odsekih bolje razumeli
delovanje (tako poslovno kot fin&mo) podjetja, predvsem pa lahko zaznali in ocenili
razlicne vrste tveganj in moznih prihodnjih donosov, p@areh s posameznimi
dejavnostmi, ki jih izvaja podjetje, kot tudi zadpetje kot enovito celoto.

Standardi in drugi predpisi, ki urejajo {tmovodsko) poréanje — predvsem pa tisti
standardi, ki urejajo razkritja — ustvarjajo osnowygrodje SirSega informacijskega okolja
za uporabnike ranovodskih izkazov. Sama aktivnost giraovodskega) pot@anja kot
enega izmed pogojev z&iokovito delovanje finatnega (kapitalskega) trga (Healy in
Palepu 2001, 406) predstavlja vodstvom podjetij @mipno orodje, ki jim omoga
predstavitev uspesnosti in upravljanja podjeija.je aktivnost poranja vodstev podijetij
popolna (perfektna), so vse odlve vodstev podjetij glede upravljanja in samega
poslovanja podjetij (»brez zavor«) uporabnikorureovodskih izkazov razkrite. S tem je
tudi zadogeno potrebi uporabnikov ¢ganovodskih izkazov po popolni informiranosti, ki
izhaja iz mozne informacijske asimetrije, agendijgkroblemov ... med vodstvi podjetij in
uporabniki régunovodskih izkazov ter drugih dejavnikov, ki priaspbnikih r&unovodskih

72 pri obravnavanju podifa poraanja, povezanega z odseki podjetja, o katerih pjedjgorasa, se
pojavljata zaradi sprememb podj@ kot posledice razvoja podia in nedoslednosti v preteklosti dva
razlicna pojma: informacije o odsekih in informacije palsekih. Glede na opredelitve v Slovarju
slovenskega knjiznega jezika (odslej SSKJ) se pgedi med drugim uporablja za izraZzanje vsebine
predmeta govornega, miselnega ali pisnega obramj@&AZU in drugi 2000, 695). Torej je pojem
informacije o odsekih moge razumeti kot predstavitev raznovrstnih informaxiye razlicnih odsekih
posameznega podjetja. Glede na opredelitve v SSK3eppredlog po med drugim lahko uporablja za
izrazanje delitve oziroma procesa razdeljevanjaZ(3An drugi 2000, 859-860). Torej je pojem inforrjac
po odsekih mogte razumeti kot predstavitev raznovrstnih informacipodjetju po razénih odsekih tega
podjetjia. Med pojmoma informacije o odsekih in mfacije po odsekih torej obstaja vsebinska razlika,
vendar je porganje, povezano z odseki podjetja, kompleksno itknat praviloma obojestransko prepleteno
s hkratnim pordanjem informacij o odsekih podjetja in poamjem informacij po odsekih podjetja.
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izkazov vzbudijo potrebo po védenju (obd¥&sosti). Vendar je vsaj del (anovodskega)
porctanja — Se posebej pa poamje informacij o (po) odsekih podjetja — za vodstv
podjetij, torej pripravljavce izkazov in razkritifatunovodske strokovnjake, poslovne
svetovalce, revizorje, druge nadzornike trga, pupavce standardov (&anovodskega)
poratanja »hiba (motnja) v popolnosti« (Taub 2004, 4),abstaja veliko vga verjetnost,
da por@anje ne bo popolno, kajti vodstva podjetij so tidta sprejmejo odlditve o
usmeritvah razkrivanja le nekaterih informacij peifli — Se posebej pa le nekaterih
informacij o (po) odsekih podjetja (Healy in Palep001, 420). Standardi, ki urejajo
razkritja informacij o (po) odsekih, dajejo vodstvgoodjetij moznost, da z razkritjem
informacij o aktivnostih podjetja na posameznih n@gh, kot na primer o zemljepisnem
obmaju delovanja podijetja, o izdelkih (proizvodih) itostvah na posameznih podjih
delovanja podjetja, o strategijah na teh pegino..., razkrije uporabnikom tainovodskih
izkazov na pregleden &ia tisto, kar predstavlja jedro njihovega otoja. Vendar pa se
takSnemu transparentnemuc{raovodskemu) pot@nju informacij o (po) odsekih vodstva
podjetij vendarle tudi izogibajo, predvsem zaramjalzni pred moznimi negativnimiunki
razkritja informacij o (po) odsekih (izguba konkmeih prednosti podjetja, trznega
deleZa, odstavitev vodstva podijetja zaradi slabegdanja in tako napre}y?

Osnovna zasnova (koncept) p&ainja o (po) odsekih se je od prvih standardov azo
pravil zaradi dinangéinega razvoja standardov {tmovodskega) pot@anja oziroma prauvil,

ki urejajo razkritja o (po) odsekih, temeljito sprenila, kar Se posebej velja za&da in
samostojen razvoj standardov oziroma pravil, kjajoepodr@je pora@anja o (po) odsekih
podjetja— pod ameriskimi sploSno sprejetimidedi racunovodskega pot@anja (odslej US
GAAP; US Generally Accepted Accounting PrinciplésS GAABR'™ in mednarodnimi
standardi r&anovodskega potanja (odslej MSRPjnternational Financial Reporting
Standards IFRS. Prvotni standardi potanja, ki urejajo razkritja informacij o (po)
odsekih, kot sta na primer SFAS 14 in MRS140 dali vodstvom podijetij zelo veliko
moznost subjektivnega odianja, kaj, koliko in kako razkriti. Pri tem je osmd namen
standardov p@&im realnejSih in obseznejSih razkritjin zamenjd] eodstev podjetij, kaj
Zelijo le-ta uporabnikom tanovodskih izkazov spoédi (ali tudi prikriti). Naslednii
standardi so v kasnejSih obdobjih to diskrecijskoznost odl¢anja vodstev podijetij
bistveno omejili z namenontim realnejSe, zanesljive in uporabnikom razumljive
predstavitve posameznih odsekov podjetja in sanmmmdetja. Zasnova teh novejSih
standardov, kot sta na primer SFAS 131 (tekom28t20 preimenovanim v ASC 280) in
MSRP 8 z novim ndinom por@anja o (po) odsekih od vodstev podjetij zahteva

178 Mozni negativni dinki razkritja informacij o (po) odsekih podjetjapovezavi z raztinimi dejavniki, ki

jih prowi vodstvo podjetja (na primer: velikost podjetjagasebojna povezanost odsekov, poslovno in
finanéno stanje ter uspesnost odsekov, intenzivnost kemice in tako naprej), vplivajo na oditve vodstva
podjetja glede razkrivanja informacij in s tem tui samo obnaSanje vodstva tega podjetja. »SkuBnjav
vodstev podjetij, da bi se izognila ali/in izkriailpredpisane doitbe standardov, ki urejajo pamnje
informacij o (po) odsekih, je mozZno urestii z zmanjSevanjem pomembnosti razkritij, neratém
nekaterih informacij, prirejanjem informacij aliduna primer reorganizacijo podjetja.

174 US GAAP so splosno pripoznanacak, uporabljiva v praksieprav so po vsebini drugjae narave kot
standardi (glejte na primer Turk 2002, 286 in 60Bgney 2007, 23).

175 SEAS 14 — Raunovodsko poréanje po odsekih podjetj&ifancial Reporting for Segments of a Business
Enterprisg iz leta 1976 in MRS 14 — Pafanje o raunovodskih informacijah po odsekiliRéporting
Financial Information by Segm@riz leta 1981. Podrobneje sta standarda obrav@avamwoglavju 8.3.3.1 (na
strani 82) in poglavju 8.3.3.2 (na strani 85).

76 SFAS 131 — Razkritja 0 odsekih podjetja in drugitvezanih informacijBisclosures about Segments of
an Enterprise and Related Informatjoiz leta 1997 in MSRP 8 — Poslovni odseRiperating Segmenjtiz
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izpolnjevanje izhodignega temeljnega namena razkritij o (po) odsekihzavedanja
njihovega pomena. Kot nakazujejo izsledki razisgderrmann in Thomas 2000; Street in
drugi 2000; Ettredge in drugi 2000; Berger in H2@03; Botosan in Stanford 2005; Paul
in Largay 2005; Berger in Hann 2007; Birt in dr@@07 in tako naprej), se je v primerjavi
s predhodnimi obdobji na primer zelo poa Stevilo razkritih odsekov podijetij, ¥e
podjetij je prvE razkrilo v& odsekov, v&a je konsistentnost pri patanju ... predvsem
pa je ve razkritih informacij o (po) odsekih.

Taksni pozitivni @inki novega naina por@&anja o (po) odsekih odpirajo vprasanje, kaksni
so bili sploh izhodigni razlogi za takSen obrat pri poteku razvoja po@rgoraianja o
(po) odsekih. KakSne so osnovne d@lmosti v novih standardih uporabljenegacina
porctanja o (po) odsekih? Kako se je sploh spreminjalspremenilo podkge poraanja

0 (po) odsekih? Kateri so problemi posameznih stedwl pri poréanju o (po) odsekih?
Kako so razline reSitve v posameznih standardih vplivale naajggedra@ja por@anja o
(po) odsekih? Zakaj je priSlo na doémi taiki razvoja podréja ne samo do zblizanja
(harmonizacije) reSitev na podjo poratanja o (po) odsekih, tem¥alo (skorajSnjega)
popolnega poenotenja (unifikacije) pdanmja o (po) odsekih med US GAAP in MSRP?

Namen poglavij v tej prilogi je zato predstavitiepgkli razvoj snovanja in uveljavitve
razlicnih standardov, ki predpisujejo obvezno gamge o (po) odsekih podijetij kot del
razkritij k (skupinskim) raunovodskim izkazom. Poznavanje razlogov za pojaraavoj
podraija pora@anja o (po) odsekih podjetij postavlja temelje aaumevanje pomena in
vloge (ra&unovodskega) potanja o (po) odsekih podjetja za uporabnik&urevodskih
izkazov, predvsem vlagatelje (poglavje 8.3.2). Redptavitvi razlogov za razvoj podia
poratanja o (po) odsekih pa bomo predstavili celotenelpotazvoja vé razlicnih
standardov in drugih pravil, ki so urejala razkritpformacij o (po) odsekih podjetij neko
in urejajo ta razkritja danes v US GAAP in MSRP,mtih sprejetih pravil leta 1969 do
leta 2011 (poglavja 8.3.3, 8.3.4in 8.3.5).

8.3.2 Razlogi za razvoj poraanja o (po) odsekih

Poveanje kompleksnosti poslovanja podjetij, postopearvegater posledina rast podjetij
in financnih (kapitalskih) trgov, intenzivho povezovanje g v vecje skupine
(oblikovanje koncernov, holdingov, tudi prevzemufl ali druga materialna statusna
preoblikovanja, na primer pripojitve, spojitve iakb naprej), simer se nepovezane
(neenake) dejavnosti podjetja zdruzujejo v eni pajaii enoti (praviloma v obvladuj@m
podjetju skupine), kar lahko zagotavlja samemu gipdjali celotni skupini tudi pozitiven
ucinek ciklicnih in procikliénih gibanj v podjetju (skupini) pri obst@ dejavnostih, in
drugi raznovrstni dejavniki od sredine Sestdeskdth20. stoletja powaijejo zanimanje
predvsem vlagateljev (investitorjev) za podjetja dporabnike rainovodskih izkazov,
med katerimi so tako obstgjekot tudi potencialni vlagatelji, le skupinskictanovodski
izkazi in v tistem¢asu nekatera predpisana razkritja niso zagotayjainerne osnove za

leta 2006. Pri spremembi sistema amanja US GAAP KASB Accounting Standards Codificatjpki se
uporablja pri pripravijanju gunovodskih izkazov druzb od 15. septembra 2009ejaj@ SFAS 131 ostal
nespremenjen, je pa prejel novo oznako ASC 280re¢Boje o odsekihAccounting Standards Codification
280 — Segment ReportingPodrobneje sta standarda obravnavana v poglgut.2 (na strani 92) in
poglavju 8.3.5 (na strani 98).
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sprejetje najbolj utemeljenih oditev o pridobitvi (nalozbenju), ohranitvi ali odgitei
(raznalozbenju) vrednostnih papirjev raznovrstraldjptij (Epstein in Jermakowicz 2008,
772, 775-776; Epstein in drugi 2007, 1033; Baldd@84, povzeto po Coller in Pierce
1999, 65). Ocena fingne uspesnosti podjetja (skupine) je bila sicer raoda podlagi
predstavljenih réunovodskih pordil podjetja (skupine), vendar pa je bilo ob takSnih
»skopih« pordilin in razkritjin tezko predvideti strategije defanja (poslovanja,
financiranja ...) vodstva podjetja (skupine), Sesgiej s poudarkom na primer na
posameznih vrstah proizvodnje podjetja (skupinehalzemljepisni umestitvi delovanja
podjetja (skupine). V taksnih primerih tako na pgmmi mogd@e opredeliti, kako vpliva na
poslovni izid podjetja (skupine) v daenem obdobju razvoj novega izdelka ali stofitve
podjetja, ki ima v&i potencial za nadaljnjo rast v prihodnosti kostidjete vrste izdelkov
ali storitev podjetja (skupine), ki af@jno v trenutnem obdobju zagotavljajo ¢
prihodkov od prodaje podjetja (skupine). Tinki so zamaskirani, prikritice predpisi, ki
urejajo r&unovodsko poréanje, ne urejajo potanja o (po) odsekih, na katerih podjetje
(skupina) deluje. Razkritia o (po) odsekih pripomjor k razkritju »skritih (prikritih)
podatkov« iz skupinskih &anovodskih izkazov (Epstein in drugi 2007, 10333tdZso
poraianje o (po) odsekih v obliki dodatnih razkritij po) odsekih, na katerih so podjetja
delovala, ali glede na vrsto industrije ali gledezemljepisno umestitev delovanja najprej
priporctile in nato tudi opredelile kot obvezno nekateréade, ki so pripravile prva
pravila in/ali nacionalne standarde, ki so urejaiunovodsko poréanje razkrivanja
informacij o (po) odsekih, do poznih sedemdesetil20. stoletja.

K zatetnemu urejanju je dodatno pripomoglo predvsemrpfape, da so razini odseki
podjetja (skupine) lahko izpostavljeni r&rdim tveganjem, imajo razine stopnje rasti ...
in ne nazadnje razine stopnje dobkonosnosti. Te predvsem za vlagatelje pomembne
informacije, prikrite v skupnih postavkah skupirsk&unovodskih izkazov, se s tem tudi
na nek nain izgubijo v povpréu. S predpisovanjem razkritij o (po) odsekih sozse
uporabnike r&unovodskih izkazov, predvsem vlagatelje, dodatnakmik za njih
pomembni podatki o delovanju podjetja (skupineg, kidaj, v kolikSnem obsegu in katere
aktivnosti podjetje (skupina) izvaja doma (v drzavikateri ima druzba sedé? in v
tujini, katere so aktivnosti, ki jih podjetje izeay povezavi s posameznimi izdelki in
storitvami, na katerih obndph izvaja te aktivnosti, kateri so ¥ odjemalci (kupci)
podjetja, od katerih je odvisno, kolikSno je todaaje in tako naprej. Vsa ta razkritja
poveujejo uporabnost tanovodskih izkazov in omogajo ocenitev prihodnjih denarnih
tokov, donosov in z delovanjem podjetja (skupineygzanih tveganj na posameznem
odseku delovanja podjetja (skupine). Za uporabrakenovodskih izkazov so nangréudi

ti podatki o naravi, relativni velikosti razhih aktivnosti podjetja (skupine) in drugi
podobni podatki uporabni za sprejemanje ¢idéy o pridobitvi, ohranitvi ali odsvojitvi
vrednostnih papirjev podjetja (skupine) (Epsteinlingi 2007, 1033).

1" Pod pojmom izdelek (proizvogiroduc) v nalogi glede na merilo trajnosti in opredmetthpojmujemo
opredmeteni poslovnidinek, ki je posledica proizvajanja v katerikoli pmsi dejavnosti (Kotler 2000, 185;
Turk 2002, 157 in 598). Izdelki so torej ftmio otipljivi in so lahko: 1) trajni¢e je izdelek mozZno uporabljati
veckrat, ali 2) netrajni,Ce je moZna le enkratna uporaba izdelka. Storisrvic§ v nalogi pomeni
neopredmeteni poslovntimek, ki je posledica opravljanja storitve (KotB900, 185; Turk 2002, 713).

78 Dolocitev sedeZa je ena od korporacijskopravnihcitnasti druzbe (Plaviak v Kocbek in drugi 2006,
196). Tako MSRP kot US GAAP se nanaSajo predvsemospodarske druzbe, vendar jih glede na svoje
potrebe lahko uporabljajo tudi druge organizadifezecini standardov se zato uporablja pojem podijetje, ko
se govori o uporabi standardov ozirom&eiaV nalogi uporabljamo zato pojem podjetje, razgurimerih,

ko Zelimo posebej poudariti razliko med podjetjengospodarsko druzbo.
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Vendar so podjetja prvotne predloge po dodatnitkrigih o (po) odsekih zaveala
predvsem zaradi potrebnega dodatnega pripravljeagéritij o (po) odsekih in zaradi
obveznosti po razkrivanju za podjetje pr&véodrobnih) »obutljivin« informacij
(sensitive information o njegovem delovanju, ki bi lahko koristile komkoinim
podjetjiem, s¢imer bi se podjetja izpostavila prevelikemu stre¢®Su tveganju. Med
drugim se pojavljajo Se drugi »bolj ali manj« utdjer@ argumenti proti ureditvi pot@anja
o(po) odsekih (Epstein in drugi 2007, 1033-1034):
Primerjava podatkov o (po) odsekih med podijetjiuBkami) je za uporabnike
racunovodskih izkazov zavajaja zaradi veé razlicnih moznih metod oziroma tehnik
merjenja gospodarskih kategorij (poslovnega izmighodkov, odhodkov, sredstev in
drugih) v uporabi.

— Problemi, povezani z ¢&anovodsko klasifikacijo gospodarskih kategorij ter
razporeditvijo virov in drugih gospodarskih kategorso nel@ljivo povezani s
poratanjem o (po) odsekih.

— Vlagatelj vlozi (investira) v podjetje (skupino) tkenovito celoto in nima pravice, da
pricakuje popolno obvegnost o delovanju podjetja (skupine) po posameadsekih.

— Informacije o (po) odsekih bodo zaradi pomanjkiggeznanja in védenja uporabnikov
teh informacij brez pomena ali celo zavai@o

— Poleg razkritja informacij o (po) odsekih tekmecékonkurentom) ima lahko za
podjetje (skupino) negativencinek razkritje informacij o (po) odsekih podjetja
(skupine) dobaviteljem, odjemalcem, sindikatomalakin/ali SirSi skupnosti ...

— Zaradi potrebnih obveznih razkritj o (po) odsekske bo zmanjSal pogum (tudi
pripravljenost) vodstev podjetij (skupin) za previemje razumnega tveganja pri
delovanju (vodenju, upravljanju) zaradi izmikanjgposxXanju nezadovoljivih
informacij o (po) odsekih za uporabnikecwaovodskih izkazov, med drugim tudi
vlagatelje.

— In ne nazadnje: tanovodska pordla z vsemi obveznimi razkritji so za povprega
uporabnika r&unovodskih izkazov Ze sedaj préveodrobna in kompleksna, kar ga
postavlja v polozaj informacijske preobremenjendstformation overloayl ter mu
povzraa teZave pri zaznavaniju in izbiranju zanj résaipomembnih informacij o (po)
odsekih podjetja (skupine).

Ze od vsega zetka in tudi po nekaj desetletjih urejanja in ofstpodr@ja poraanja o
(po) odsekih so te »pomisleke« uporabniki, med idnugnalitiki ratunovodskih izkazov
ter pripravljavci standardov in drugih pravil, kigjajo podrgje pora@anja o (po) odsekih,
vec¢inoma zavrnili kot neutemeljene. Med zagovornikstaja poréanja o (po) odsekih je
obveljalo sploSno prepsanje, celo predpostavka pri urejanju pagegopora@anja o (po)
odsekih, da je uporabnikom (vlagateljem) brez mes#hnala razumejo, katere izmed
aktivnosti podjetja (skupine) so tiste, ki ustvarmjajvejo dodano vrednost h kénemu
poslovnemu izidu podjetja (skupine), odvzeta mo¥,nde sprejmejo primerno odiitev o
pridobitvi, ohranitvi ali odsvojitvi katerihkoli wdnostnih papirjev podijetja. TakSna
predpostavka opredeljuje potrebo po uporabnih mémijah o (po) odsekih za uporabnike
racunovodskih izkazov podjetja (skupine) kot pomemboepd zaznanih konkur&mh
tveganj za podjetje (skupino), kar je imelo za pd&lo, da so se razén obseg in razlhe
oblike razkritij o (po) odsekih predpisali kot olave v razleénih drzavah in za razine
vrste pordajocih organizacij,éeprav so ta razkritja o (po) odsekincv®ma omejena na
javne delnisSke druzbe (Epstein in Jermakowicz 20@08).
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Razkritja o (po) odsekih se torej pojmujejo kot &raed kljuwenih sestavin razumevanja in
odlocanja o podjetju (skupini) kot celoti (glejte tudiFAS 131.43). Uporabniki
racunovodskih izkazov in razkritij podjetij (skupinighko na podlagi razkritij ocenjujejo
prihodnje moznosti ustvarjanja prihodnjih donosdenarnih tokov ali drugih podobnih
kategorij, kar predstavlja jedro investicijskegaloddnja in/ali odl@éanja o odobritvi
posojila. Ocena moznosti zahteva prepoznanje tydgaocenitev povezanih negotovosti
in tveganj, ki opredeljujej@as in obseg ptakovanih donosov, pfakovanih denarnih
tokov ... vlagatelju ali posojilodajalcu. Pri ocengeju izvira velik del negotovosti in
tveganj ali iz dejavnikov, povezanih z izdelki itostvami, ki jih podjetje (skupina)
ponuja, ali z zemljepisnih obmip na katerih podjetje (skupina) deluje, ali celo
kombinacije obojega.

Postopno urejanje podfja raunovodskega potanja o (po) odsekih je potekalo od
sredine Sestdesetih let 20. stoletja, g@ner je mogée to obdobje tako kronoloSko kot
glede na vsakemu obdobju lastne&masti razdeliti na tri Idena razvojna obdobja. Prvo
obdobje zajema Zatek urejanja podtga poraianja o (po) odsekih in sprejetje prvih
standardov, kot sta na primer SFAS 14 in MRS 14.pWNdlagi slabosti standardov in
drugih pravil, ki so jih zaznali praksa pa tudigsavljavci standardov in pravil iz prvega
obdobja, powv&anih zahtev uporabnikov danovodskih izkazov in stopnjevanja
kompleksnosti por&anja, tehnologije ... sta bila v drugem obdobju @yljena in sprejeta
nova standarda patanja o (po) odsekih, SFAS 131 (tekom leta 2009npeabvanim v
ASC 280) in MRS 14(R), katerih temelj je bil novendar Se vedno razén na&in
porctanja o (po) odsekih. Tretje, zadnje obdobje s spegn MSRP 8 pomeni izpolnitev v
predhodnem obdobju Ze nakazane moZznosti ali tumijgepo mednarodnem poenotenju
standardov, ki urejajo potanje o (po) odsekih.

8.3.3 Prvo obdobje: SFAS 14 in MRS 14
8.3.3.1 SFAS 14 - Réunovodsko por@anje po odsekih podijetja

Med vodilnimi drzavami pri urejanju podija pora@anja o (po) odsekih so bile Zdruzene
drzave Amerike, ki so razvile in vzpostavile enggaih sistemov, v katerem je bilo
poratanje o (po) odsekih za podijetja (skupine) obveimta 1965 je Svet ameriSkega
senata za preptevanje kartelov in monopoloW(S. Senate Committee on Anti Trust and
Monopoly z utemeljitvijo, da vlagatelji potrebujejo infoemije o dohikonosnosti
posameznih odsekov podjetij (skupin) (Horwitz inléany 1980, povzeto po Coller in
Pierce 1999, 65), postavil temelj za vzpostavitestemma obveznega (anovodskega)
poraanja o (po) odsekih podjetij (skupin). Takratni @dlza r&unovodska n&la
(Accounting Principles BoardAPB)'" je nato dve leti kasneje (1967) sprejel prvo peavi

(po vsebini pripordilo)*®® v katerem je podjetja spodbujal, ne pa obvezalazkritju

179 APB — Accounting Principles Boar@dbor za néela raunovodenja (APB), ki je deloval med letoma
1962 in 1973 v Zdruzenih drzavah Amerike, je sprgen&ela (pravila) rdunovodenija in dodatna potrebna
pojasnila glede kaunovodenja.

180 Gre za neela raunovodenja povezana z razkritji dodatnibuaovodskih informacij vigih podietij, ki se
ukvarjajo z vé& razlicnimi dejavnostmi Disclosure of Supplemental Financial Information Diversified
Companies
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informacij o (po) odsekih (Coller in Pierce 199%)6Tako je Sele AmeriSka drZzavna
komisija za vrednostne papirje in borze (odslej SESecurities and Exchange
Commission SEQ leta 1969 sprejela sklop pravil, ki so od leta7Q9apref! od
registriranih podjetij zahtevala ddékena omejena razkritja v letnih pdith podijetij
(skupin) po razlinih vrstah poslovanja podijetja (skupinkjég-of-business requiremets
vendar, kot je kasneje pokazala praksa, ta raakmigo bila vklj¢ena v letna poxala, ki

so bila namenjena vlagateljem, oziroma jih ti msejeli. To nepravilnost je SEC odpravil
nekoliko kasneje z zahtevo, da se morajo do le¥ ¥8zkritja o (po) odsekih vkiiti v
letna pordila, namenjena viagateljem. V istefasu (1973) se je oblikoval ameriski Odbor
za ra&unovodske standarde (odslej FASBnancial Accounting Standards BoandASB),

ki ureja podrgje ratunovodenja v Zdruzenih drzavah Amerike, in ena @rmesih nalog
FASB glede na zaznane potrebe prakse je bila ereditodréja raiunovodskega
poraanja o (po) odsekih. FASB je zato pripravil in €876 uveljavil SFAS 14 —
Ratunovodsko portanje po odsekih podjetjaFihancial Reporting for Segments of a
Business Enterprig€? ki je pod US GAAP vzpostavil zahteve za razkngunovodskih
informacij o (po) odsekih (tako po raatih vrstah poslovanja podjetja kot dodatno Se po
zemljepisnih obmgih delovanja podjetja) v letnih potitih vlagateljem. Zahteva potati

0 (po) odsekih je prvotno veljala za vsa podjetjaso morala poréati, in sicer tako za
letna kot medletna pokta podjetij (skupin). Vendar je standard, ki jelike obetal,
kasneje izgubil svajar (pomen) predvsem zaradi omilitve zahtev panga o (po) odsekih
(Paul in Largay 2005, 304; Botosan in Stanford 20@8l). Opustitev zahtev je Sla v dveh
smereh: 1) por@anje o (po) odsekih ni ¢eveljalo za medletno po&anje podjetij (skupin)
in 2) iz kroga podjetij, ki so morala pa@ati o (po) odsekih, so se izkdjila nejavna
podjetja Qon-publicly held companigsRazlog za omilitev zahtev naj bi bilo preveliko
dodatno breme, predvsem v obliki dodatnih stroSkavadi pordanja o (po) odsekih za
podjetja.

Poleg zmanjSanega pomena standarda zaradi omiialdev je bilo ve& avtorjev
(McConnell in Pacter 1995, 2; Coller in Pierce 19686-67; Herrmann in Thomas 2000,
288; Street in drugi 2000, 259-260; Ettredge ingd@002, 94; Epstein in Jermakowicz
2008, 772—-773; in tako dalje) pa tudi praktikov maeda je uporabnost informacij o (po)
odsekih pod SFAS 14 omejena oziroma majhna. Katnglgpomanijkljivost SFAS 14 se
poudarja dejstvo, da je bilo ¥eazlicnih opredelitev poslovnega odselkadstry segment
business segmgraprejemljivih zaradi nedo¥enosti oziroma netmosti same opredelitve,
kaj je poslovni odsek. Odsek je bil nathmpredeljen kot del podjetja, katerega osnova so
izdelki, storitve ali skupina povezanih izdelkov storitev, ki jih podjetje zagotavlja
nepovezanim odjemalcem z namenom doseganjacldobilakSna, vodstvom podijetij
(skupin) podana moznost, da so lahko kakorkoli @gljevali poslovne odseke podjetja
(skupine), je zmanjSevala moznost smiselne primerf@ed odseki podjetij (skupin), s
¢imer je bila uporabnost informacij omejena. Na @ir60 %c¢lanov Zdruzenja finafmih
analitikov Financial Analysts FederatignFAF) je v raziskavi iz leta 1989 soglasalo z
izjavo, da je »ve podjetij (skupin) izrabilo moznost, ki jim je bilgodana v standardu, in
oblikovalo odseke, ki imajo majhno informacijskoestnost« za uporabnika teh razkritij

181 SEC je Ze pred tem sprejetjem pravil za omejere@hmdijetij (tistih, ki so izdala nove delnice)etu
1969 zahteval razkritja informacij o raaiih vrstah poslovanja podijetij (Coller in Piercé92965).

182 SEAS -Statement of Financial Accounting Standai@se za néela oziroma pravila gnovodenja, ki jih

v Zdruzenih drzavah Amerike sprejema ameriSki Odbmra&unovodske standarde (FASB) od leta 1973
napre;.
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(Maines in drugi 1997, 5). V praksi se je pokazal®,so vodstvom podjetij (skupin) dano
fleksibilnost pri opredelitvi poslovnega odseka jetid (skupine) le-ta izkoristila, da so
zadostila lastnim potrebam pri pdemju oziroma so zmanjSala uporabnost za daeli
uporabnike r&unovodskih izkazov (vlagatelje, posojilodajalcealgike in tako dalje).
Tako (McConnell in Pacter 1995, 2; Coller in Piet®99, 66—67; AIMR 1993, povzeto po
Herrmann in Thomas 2000, 288; Knutson 1993, AICRR4] Pacter 1993, povzeto po
Botosan in Stanford 2005, 752; Harris 1998, 112ines in drugi 1997, 5; Garber 1994,
Givoly in drugi 1999, povzeto po Hann in Lu 200Y;, 5

— je bilo razkrito premajhno Stevilo odsekov;

— odseki, oblikovani na podlagi vrste izdelkov in rgev ali na podlagi lokacije
delovanja podjetja (skupine), so bili preSirokoex®ljeni;

— opredelitev odsekov podijetij (skupin) je bila takSda so podjetja (skupine) prikrivala
informacije, in sicer s pond® zdruzevanja razinih nesorodnih aktivnosti podjetja,
tako da je bila uspesnost opredeljenih odsekowsatab

— konstantno so podjetja (skupine) v kratkih obdobpineminjala opredelitev odsekov;

— informacije o (po) odsekih so bile razkrite nekstesntno in ne nujno v povezavi z
drugimi razkritimi informacijami o (po) odsekih;

— vodstva podijetij (skupin) so ragho razporejala razine vrste stroskov med odseki,
tako da se je prikazala mnenju vodstva podjetja (skupine)primerna uspesnost
posameznih odsekov.

Najbolje je slabosti SFAS 14 povzelo Zdruzenje geauljanje nalozb in raziskave (odslej
AIMR; Association for Investment Management and Resea#IWR) s predstavitvijo
dejstva, da je 10 najugh podjetij v Zdruzenih drzavah Amerikedasu veljavnosti SFAS
14 por@alo o vseh svojih aktivnostih v sestavi le enegaegga zelo Siroko opredeljenega
odseka (AIMR 1993, povzeto po Street in drugi 2008D). Se bolj »zgovoren« je kam
izid raziskave, ki jo je opravil FASB: v obdobju ¢eta 1985 do 1991 je imelo od 6.935
javnih delniskih druzb, s sedezem v Zdruzenih dahaf&merike in vkljg¢enih v raziskavo,
75 % teh druzb vse svoje aktivnosti opredeljenenene samem odseku (McConnell in
Pacter 1995, 2; Reason 2001, . se v vzorec Vkijgijo le druzbe, ki so imele prihodke
vecje od enega milijona dolarjev, ima od 1.051 dru3b®4 druzb opredeljenih le en sam
odsek (McConnell in Pacter 1995, 2).

Nacin oblikovanja odsekov, ki je v SFAS 14 temeljil nporabi predpisane industrijske
klasifikacije podjetij v ZdruZzenih drzavah AmeriKS&tandard Industrial Classification
Codes SIC Codes— to je tako imenovani industrijski &a'® (tudi industrijski pristop;
industry approachoziroma standardni g (standardized approagtopredelitve odsekov
podjetja (skupine) — se je za opredelitev odsekavpnodlagi predpisane industrijske
umestitve vrste izdelkov in storitev podijetja (skg) ter dodatnih zahtevanih razkritij na

183 Angleski izrazapproachse v slovendno lahko prevede kot pristop, ki glede na eno idropredelitev v
SSKJ lahko pomeni tudi e oziroma postopek (SAZU in drugi 2000, 1066).Uljtemu je glede na samo
vsebino, na katero se izrapproachnavezuje, v tem primeru primernejSi prevod anggskizrazapproach

s slovenskim izrazom ®ia. N&in glede na eno izmed opredelitev v SSKJ pometo,tiskar opredeljuje,
ozn&uje dejanje, ravnanje, misljenje glede na poteksnitevanje« (SAZU in drugi 2000, 593). Besedna
zveza »industrijski man poratanja o (po) odsekih« tako v primerjavi z besedrezpwindustrijski pristop k
poratanju o (po) odsekih« nedvoumno nakazuje, da grevezavi s poréanjem podjetja (skupine) o (po)
odsekih za vnaprej opredeljen sklop miselnih zasmavil, usmeritev, aktivnosti in ravnanj podjetja
(skupine).
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podlagi zemljepisne umestitve delovanja podjetjugene) pokazal kot »neinkovit«.
Posledtno so se pokazale prve zelje (zahteve) po prenamdarda (Paul in Largay 2005,
304). Zaradi takSnega &ina oblikovanja odsekov je bil SFAS 14 Ze v izhédiZasnovan
tako, da pogosto ni bilo nobene povezave med not@ganiziranostjo podjetja (skupine)
in razkritji o (po) odsekih (Coller in Pierce 19987; Herrmann in Thomas 2000, 788;
Street in drugi 2000, 259; Solomons 1968, Emmamu@ray 1977, Gray 1978, Gray in
Radebaugh 1984, povzeto po Street in Nichols 2@22, To je imelo za posledico
pripravo dveh vrst informacij: sklopa informaciji jh je potrebovalo vodstvo podijetja
(skupine) za svoje odtanje in presojanje uspesnosti poslovanja, ter skioformacij, ki
so bile pripravljene samo za namen zunanjegacpoja in ki so bile razkrite v skladu z
zahtevami SFAS 14. Tako so na primer vodstva pipd{skupin) zaradi ohlapnih
opredelitev v standardu izkoristila precejSno swub@ri opredelitvi odseka ter v veliki
meri zdruZevala nepovezane izdelke in storitvezéanljepisna obmifa v en sam odsek
(kar so na primer pokazali predstavljeni izidi skav), ki so ga razkrila zunanjim
uporabnikom. Hkrati pa so znotraj podjetja (skupibiée na razpolago informacije o &e
delih (pododsekih) tega razkritega odseka pod{&ijast&Young 1998, povzeto po Berger
in Hann 2007, 876). Poleg tega se je zahteva zaopoeSFAS 14 utemeljevala tudi z
nezadovoljstvom vlagateljev, posojilodajalcev, @ikav in drugih uporabnikov razkritij o
(po) odsekih. Po njihovem mnenju razkritia le nekifit gospodarskih kategofij ter
predvsem razkritja o obsegu prodaj v tujino ikjNekupcih, kar je bilo treba razkriti po
SFAS 30 — Razkritja informacij o ¥gh odjemalcih Disclosure of Information about
Major Customer} ki je dopolnjeval SFAS 14, niso zadostna.

8.3.3.2 MRS 14 - Pord@anje o ra¢unovodskih informacijah po odsekih

Na nadnacionalni ravni je leta 1973 ustanovljenetSga mednarodne dqanovodske
standarde (odslej IASCinternational Accounting Standards Commiftd&SQ prvi
standard MRS 14 — Paranje o ra&unovodskih informacijah po odsekilRéporting
Financial Information by Segme@nki je urejal poréanje o (po) odsekih, pripravil in nato
sprejel leta 1981, veljaven pa je bil od leta 188Brej. MRS 14 se je tako po vsebini in
strukturi kot po vpeljanih reSitvah v §em delu zgledoval po predhodnem standardu
SFAS 14, ki je v tistem obdobju, ko se je pripravlin sprejemal MRS 14, veljal v
Zdruzenih drzavah Amerike (Prather-Kinsey in Me@04£, 214; Epstein in Jermakowicz
2008, 773). Kljub zgledovanju po SFAS 14 pa je MRS 14 v primerjavi s SFAS 14
veliko bolj »skop« z navodili glede razkritij infmacij o (po) odsekih (McConnell in
Pacter 1995, 2; Prather-Kinsey in Meek 2004, 214ko je bil tudi MRS 14, kot pred njim
SFAS 14 predmet »izigravanja pravil« zaradi nepisiehega neprimernega obnaSanja
vodstev podjetij (skupin) pri potanju informacij o (po) odsekih. Raziskava, ki joye
za’etku devetdesetih let 20. stoletja (1994) oprad®@C, je pokazala, da je imelo od 1.062
vedjih druzb iz ve razlicnih drzav, ki so uporabljale mednarodnéursovodske standarde
(International Accounting StandardbAS), kar 38 % druzb opredeljen le en sam odsek
(McConnell in Pacter 1995, 2; Street in Nichols 208R).

184 po SFAS 14 je bilo treba razkriti naslednje infagife o (po) odsekih: prihodek, poslovni izid (de
ali izgubo), sredstva, nabavno vrednost pridolijesriedstev in odhodke iz naslova amortizacije seeds
Vec o tem glejte Coller in Pierce (1999).
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Zaradi zgledovanja MRS 14 po SFAS 14 so bile v MR S$renesene tudi pomanijkljivosti
iz SFAS 14, med drugim zelo velik obseg sprejentijigpredelitev poslovnega odseka
(industry segmentousiness segmgnpredvsem zaradi nepopolne, nedosledne in nejasne
opredelitve odseka (Prather-Kinsey in Meek 20041)2Tudi po MRS 14 se je zahtevala
dvojna predstavitev podatkov, in sicer po vrstatieikov in storitev ter SirSe ali oze
opredeljenih zemljepisnih obrjdh, kjer deluje podjetje (skupina). MRS 14 je imel
primerjavi s SFAS 14 tudi manjSi obseg zahtevaaikaritij o (po) odsekil® Kritiki MRS

14 so tako izpostavijali enake pomanjkljivosti MR&, kot so jih kritiki SFAS 14
pripisovali SFAS 14. Premajhno Stevilo razkritih selov, preSiroko in nepravilno
opredeljeni odseki, prikrivanje informacij o (po)sekih z zdruzevanjem odsekov
(predvsem zdruzevanje zemljepisnih okijjokjer deluje podjetje (skupina)) in druge
slabosti MRS 14 — predvsem pa tako kot v SFAS 1l#epa po dvojnem sistemu
poraianja v podjetju, to je notranjem, ki omagovodstvu podijetja (skupine), da lahko
sprejema poslovne odilitve in presoja uspesnost, in zunanjem, ki je vigdgen, da
podjetje lahko zadosti zahtevam standarda — so penju uporabnikov ganovodskih
izkazov zmanjSevale pomen razkritj o (po) odsegibdjetij (skupin) ter poueevale
njihovo nezadovoljstvo s patanjem podijetij (skupin) o (po) odsekih.

8.3.4 Drugo obdobje: SFAS 131 in MRS 14(R)

Po skoraj dveh desetletjih od prvih standardovsthi urejala r&unovodsko poréanje o
(po) odsekih (SFAS 14 in MRS 14), so uporabnikiureovodskih izkazov, ki so jim ta
razkritja namenjena, glede na izkazano praksogaoja podjetij (skupin) o (po) odsekih
izoblikovali jasne zahteve po dodatnih bolj kvalid razkritjih o (po) odsekih
(McConnell in Pacter 1995, 5; AIMR 1993, AICPA 199bvzeto po Street in drugi 2000,
259-260; Street in Nichols 2002, 93; Botosan imfsia 2005, 754):

— podijetja (skupine) naj razkrijejo ¥@dsekov;

— vet (podrobnejSih) informacij o (po) odsekih (predvsenalitativnih);

— obveznost poranja o (po) odsekih v medletnih poid, kajti velika veina
uporabnikov, predvsem analitikov¢cein e so le na voljo) tudi uporabi medletne
podatke podjetja (skupine);

— predstavitev odsekov v skladu z notranjo organmsdjo podjetja;

— konsistentna obravnava informacij o (po) odsekildragimi razkritji oziroma deli
letnega poréila in tako naprej®°

Kakovostne podrobne informacije o (po) odsekih pgdj (skupine) so za razhe
uporabnike raunovodskih izkazov, predvsem pa vilagatelje in #ikali pomembne. Kot
pokazeta na primer Epstein in Palepu (1999) v swaagjiskavi, ki je zajela 140 analitikov,
dajejo le-ti najveji poudarek podrobnim informacijam o (po) odsekinedvsem tistim, ki

185 pPo MRS 14 je bilo treba razkriti naslednje infonijmo (po) odsekih, katerih osnova je vrsta izdelin
storitev, pa tudi informacije o (po) odsekih, k@teosnova je zemljepisno obwje delovanja podjetja
(skupin): prihodek, poslovni izid (na primer kateoti merilo dobtkonosnosti) in uporabliena sredstva.
Poleg slednjega je bilo treba razkriti za obe vimlisekov osnovo za ddalitev (transfernih) cen pri
poslovanju med odseki podjetja (skupin).&Metem glejte MRS 14(R).IN10, Prather-Kinsey in M&2004)

in Street in Nichols (2002).

1% Gre za zahteve po moznem izboljSanjturvodskega pot@anja o (po) odsekih, ki jih je AIMR vsako
leto v obdobju od 1974 do 1994 opredelil v svojesropilu. Glejte tudi SFAS 131.50.
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SO povezane z datkonosnostjo posameznega odseka), ki jim Sele sledfiprmacije iz
ractunovodskih izkazov podjetja (skupine) kot celoterder in Hann 2003, 164). Sklop teh
informacij pa predstavlja najbolj uporabne podatke sprejetje odkitve o pridobitvi,
ohranitvi ali odsvojitvi vrednostnih papirjev potge saj le-ti omogéajo uporabnikom
natarkino oceno vrednosti podjetja (skupine) in natem oceno n&tovanih prihodnjih
poslovnih izidov (dolika ali izgube), denarnih tokov ali katere druge qimte
gospodarske kategorije. Raziskave: \artorjev (Kinney 1971, Collins 1976, Chen in
Zhang 2002, povzeto po Hollie in drugi 2007, 11)nsonr€ nakazale, da se natsost
napovedi prihodnjih dobkov podjetja (skupine) zaradi dodatnega garga o (po)
odsekih pomembno izboljSuje v primerjavi z n&tavstjo napovedi prihodnjih datkov
podjetja (skupine) le ob pafanju na ravni podjetja.

»[Informacije o (po) odsekih delovanja podjetja Uugike)] so kljigen, pomemben,
osnovni, nepogresljiv in neposredno povezan detgsa protevanja investicije,« je leta
1993 zapisal AIMR kot eno izmed sklepnih misli svajaziskave o ranovodskem
poratanju v devetdesetih letih in napréjifancial Reporting in the 1990s and Beypnd
(AIMR 1993, povzeto po McConnell in Pacter 1995, &), kot je leta 1994 v svojem
porctilu raziskave o izboljSanju &anovodskega potanja (mproving Business Reporting
— A Customer Foclszapisala Posebna komisija zauaovodsko poréanje Special
Committee on Financial Reportingori AmeriSkem institutu pooblasnih revizorjev
(American Institute of Certified Public AccountantSCPA), so »[...] za uporabnike
racunovodskih izkazov in razkritij pri préevanju podjetja (skupine), ki deluje nacve
podraijih, racunovodske informacije o (po) poslovnih odsekih tagomembne kot
informacije o podijetju (skupini) kot celoti« (SFAR31.49). Uporabniki morajo nantre
(s)poznati in razumeti, kako in ali se¢veazlicnih delov (odsekov, opomba pisca naloge)
istega kompleksnega podjetja (skupine) obnasSa glaspo, kajti en sam »slab del (odsek,
opomba pisca naloge) podjetja v celotni skupinajalogen poskodovanemu (gnilemu)
delu sadja, ki ima potencial, da se razsiri nato&dAIMR 1993, povzeto po Hann in Lu
2007, 2). Tudice v podjetju (skupini) ni slabih odsekov, bodo imakd seboj raztni
odseki moznost ustvarjati neenake in neprimerfigaose in denarne tokove, na katere so
vezana v vseh pogledih razia tveganja, kar ima za posledico ré&zdi in vsakemu odseku
ustrezne edinstvene vrednosti (AIMR 1993, povzetd’pul in Lergay 2005, 306). In, kot
ugotavlja AIMR (1993, povzeto po Paul in Lergay 20806), brez podrobnih informacij o
(po) odsekih »ni mod® najti razumnega fdima, kako napovedati kéne vrednosti¢as
ali tveganja, povezana s celotnimi prihodnjimi dsinen denarnimi tokovi podjetja
(skupine).&’

Glede na obravnavan pomen razkritij o (po) odsekiluporabnike kanovodskih izkazov
se je ureditev ainovodskega pot@nja o (po) odsekih za le-te pokazala kot uporabna,
¢imer sta bila tudi standarda (SFAS 14 in MRS 14t& to podrgje urejala, uporabna.
Kljub temu pa se je praksa podjetij (skupin) prrgganju o (po) odsekih pokazala kot

187 podobne ugotovitve, ki so poudarjale pomen pania o (po) odsekih, so v&stku devetdesetih let 20.
stoletia podala Se Stevilna druga mednarodna inonalma zdruZzenja ter organizacije, na primer:
Organizacija za gospodarsko sodelovanje in razWjgdnisation for Economic Co-operation and
Development OECD), Mednarodno zdruzenje nadzornikov trga mosthih papirjev laternational
Organization of Securities Commissipn©SCO), Evropsko zdruZenje analitikoEuropean Analysts
Group), Medvladna delovna skupina strokovnjakov za meath@e rgéunovodske standarde in pdamje pri
Zdruzenih narodihlfitergovernmental Working Group of Experts on Intgional Standards of Accounting
and ReportingUN ISAR) in tako naprej.
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neprimerna oziroma nepopolna,csner sta bila tudi standarda z vidika uporabnikov
racunovodskih izkazov neprimerna oziroma nepopolngsege pokazal problem premalo
razkritih odsekov, njihovega neustreznega oblikgasarpremalo podrobnih razkritij,
nekonsistentnosti ... V prvi polovici zadnjega dktg 20. stoletja sta zato v razmeroma
kratkem obdobju tako FASB kot IASC na podlagi zadharoblemov s prakso paranja

0 (po) odsekih, pomena p@anja o (po) odsekih in zahtev uporabnikoveta pripravljati
prenovljena standarda p@emja o (po) odsekih. Vsi ti dejavniki so vplivak spremembo
dojemanja samega pojmovanja p@oeja o (po) odsekih od trenutka, ko so bili uvedeni
prvi standardi in druga pravila, ki so urejali potje por@danja o (po) odsekih:
»industrijski n&in« opredelitve odsekov in priprave informacij m)podsekih glede na
industrijsko umestitev vrste izdelkov in storiteer tzemljepisno obmige delovanja
podjetja (skupine), kjer so bile informacije o mukih, dobékih, sredstvih ali celo
zaposlenosti pomembfig glede na drzave, v katerih so bile¢jee proizvodne in/ali
prodajne aktivnhosti podjetja (skupine), je nadomhesbv, drug&en koncept. Za
uporabnike r&anovodskih izkazov je praviloma pomembno, da lapkesojajo podjetje
(skupino) kot enovito celoto in razumejo njegovetpklo delovanje, kar pa je najbolje
dosegljivo prek razumevanja vseh pomembnih posaimezisekov podijetja (skupine),
vkljuéno s posameznimi vrstami tveganj in donosov, kiasini posameznemu odseku
podjetja (skupine) (Epstein in Jermakowicz 2008,; Paul in Largay 2005, 304). Vodstva
podjetij (skupin) naj bi pri prepoznavanju in opedtyi odsekov, ki imajo raztha
tveganja in odsekom lastne donose, tako uporapita nazpoloZljive notranje podatke iz
njihovega notranjega (kanovodskega) sistema poeamja, na podlagi katerih sprejemajo
odlccitve o svojem delovanju (Epstein in Jermakowicz 0077). Ta tako imenovani
»poslovodni n&in«'® (tudi poslovodni pristopmanagement approactmanagement
congruent approachopredelitve odsekov naj bi uporabnikomtuaovodskih izkazov
omoggail, da vidijo celotno podjetje (skupino) in odsetkega podjetja (skupine) skoziéo
vodstva podjetja (skupine)« oziroma da se uporabalko postavijo v &evlje vodstva
podjetjia (skupine)«. Glede na spekter moznih opitede odsekov na podlagi
industrijskega néna v SFAS 14 in MRS 14, kjer so vodstva podjetkupin) opredelila
odseke na podlagi industrijskega sektorja, v kates® podjetja (skupine) delovala, ter
zemljepisnega obnm delovanja, pricemer ena in druga opredelitev praviloma ni
odrazala ustreznih tveganj in donosov, s katergnjessréevalo podjetje (skupina), se s
poslovodnim n&nom (tudi formalno) daje vodstvom podjetij (skupirecja fleksibilnost
pri opredelitvi odsekov, ptiemer pa naj bi ti odrazali razthe vrste tveganj in donosov, ki
jih zazna vodstvo podjetja (skupine). Slednja oelieell odsekov je za uporabnike
ratunovodskih izkazov praviloma uporabnejSa od predbpdaj realneje razkrije pogled
vodstva podjetja (skupine) na njegovo (njeno) dahpe.

18 pomanjkljivost prvih standardov je bila med drugindi, da pojem pomembnost ni bil opredeljen v
standardih (Epstein in Jermakowicz 2008, 777).

189 Angleski izrazmanagement approacke v slovenski literaturi pogosto prevaja kot pustni pristop.
Sicer se angleski izraapproachv slovengino lahko prevede kot pristop, vendar je glede arac vsebino,
na katero se ta izraz navezuje, primernejSi prewvstbvenskim izrazom ®ia, saj le ta glede na eno izmed
opredelitev v SSKJ pomeni tisto, »kar opredeljgenauje dejanje, ravnanje, misljenje glede na potek,
uresnéevanje« (SAZU in drugi 2000, 593). Tako besednazaveposlovodni nan porcatanja o (po)
odsekih« v primerjavi z besedno zvezo »poslovodistgp k por@anju o (po) odsekih« nedvoumno
nakazuje, da gre v povezavi s ptanjem podjetja (skupine) o (po) odsekih za vhapmgdeljen sklop
miselnih zasnov, pravil, usmeritev, aktivnosti @#avmanj podjetja (skupine).
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8.3.4.1 MRS 14 (Spremenjen) — Por&anje po odsekih

IASC je predlog prenovlijenega MRS 14 objavil let393, standard pa je bil z enako
oznako MRS 14 (odslej MRS 14(®), vendar s spremenjenim naslovom: Rarge po
odsekih Segment Reportingsprejet leta 1997 in veljaven od sredine let@8l8apre,;.
MRS 14(R) je od podjetij (skupin) zahteval, da sopsi opredelitvi odsekovb(siness
segments?) opirala(e) na notranjo organizacijsko in uprawjeo (poslovodno) strukturo
ter sistem notranjega danovodskega potanja kljuitnemu vodstvenemu osebju (glejte
MRS 14(R).27), vendar pa so podjetja (skupine) ma¢ea hkrati upoStevati osnovno
predpostavko standarda, da izvira prevladiujo tveganj in donosov posameznega odseka
podjetij (skupin) veéinoma ali iz vrste raztnih izdelkov (proizvodov) in storitev ali z
zemljepisnega obndga, kjer podjetje (skupina) deluje (glejte MRS 11@®). Zaradi
slednjega se po MRS 14(R) odseki podjetja (skupprejistavljajo na podlagi razfie
vrste izdelkov in storitev podjetja (skupine) (patri odsek; business segmgnter
razlicnin zemljepisnin obm®j, kjer podjetje (skupina) deluje (obrfrm odsek;
geographical segment®® Notranja organizacijska in upravljavska (poslovadstruktura
ter sistem notranjegadanovodskega potanja vodstvenemu osebju torej po MRS 14(R)
sluzi le kot izhodi&e za opredelitev odsekov. Zahteva po razkritju p&dh in obm@nih
odsekov ima za posledico, da se mora podijetje (s&u@e odseki podjetja (skupine) ne
temeljijo na opredelitvah za oba ali podra@ni odsek, pri opredelitvi odsekov, o katerih
porcta, opreti na nizjo raven notranje organizacijskelesmjenosti na odseke, in sicer na
raven, ki temelji na opredelitvah za obtnbali podra@ni odsek ter omog@ opredelitev in
razkritje odsekov v skladu z osnovno predpostavtemdarda (glejte MRS 14(R).32).
Kljub uvedbi zahteve po dovoljenem poéanju (Ie) podrénih in obma@nih odsekov naj bi
takSen prilagojen (modificiran) »poslovodnicimac zagotovil, da so odseki na neki ravni v
sistemu notranjega anovodskega potanja kljutnemu vodstvenemu osebju in v sistemu
zunanjega r&unovodskega potanja podjetja (skupine) enakie odseki na nobeni ravni v
podjetju (skupini) niso enaki, mora vodstvo podjefgkupine) v tem primeru za namen
zunanjega pokanja in zadostitve zahtevam MRS 14(R) vzpostavzporedni sistem
ratunovodskega potanja o (po) odsekih, kjer so odseki opredeljenpadlagi izdelkov

in storitev ter zemljepisnega obtij@ delovanja podijetja (skupine). V prvem primera, k
obstaja na doleeni ravni enakost, je za podjetje (skupino) nedveoirbreme priprave
informacij po odsekih manjSe kot v drugem primeka, ni enakosti na nobeni ravni v
podjetju (skupini).

1% 7a namen razlikovanja med izvimim MRS 14 iz |6@81 in prenovljenim MRS 14 iz leta 1997
uporabljamo v tej nalogi za prenovljen MRS 14 t&al82997 oznako MRS 14(R).

191 |ASC je v prenovljenem MRS 14(R) anglesko poimemje za odselndustry segmennadomestil z
businessegmentkar naj bi odrazalo tudi temeljno spremembo, kpédjetie po MRS 14(R) v primerjavi z
izvirnim MRS 14 opredeli odsek, o katerem p@¢McConnell in Pacter 1995, 5). ¥e opredelitvi odseka
v nadaljevanju poglavja.

192 Slovenski raunovodski standardi iz leta 2006 (odslej SRS (2D®B) v svojo ureditev v omejenem
obsegu prevzeli ureditev MRS 14(R) kot del razh standardov, in ne samostojnega standarda,efa ur
podraije poraanja o (po) odsekih. Prav tako tudi slovenski zakaospodarskih druzbah (odslej ZGD-1) v
14. tatki (opomba: pred novelo ZGD-1B je bila to 12¢ka) 1. odstavka 6%lena vsebuje dotde o
zahtevanih podrobnih razkritjiitistin prihodkov od prodaje, kot so opredeljeni s SSR2006), po
»posameznih podih poslovanja podjetja oziroma po posameznih zepidinih trgih«. V& in podrobneje o
tem glejte poglavje 2.2 na strani 12.
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Izhodi&€no mnenje IASC pri uveljavitvi modificiranega postainega néna por@&anja o
(po) odsekih je bilo, da ta v tej obliki zagotavja uporabnike tainovodskih izkazov
neko zadovoljivo raven varnostigfety neta management approach with risk-and-reward
safety netv primeru, da popolnoma poslovodniimane bi zagotovil uporabnih informacij
0 (po) odsekih (Paul in Largay 2005, 304). TakSeilagojen poslovodni rian torej
zagotavlja, da razkriti »portfelj« odsekov odrapelger raznovrstnih aktivnosti podjetja
(skupine). Hkrati je standard dodatno omejil moZnpdruZzevanja: 1) razinih vrst
izdelkov in storitev, ki se pomembno razlikujejo p@ganjih in donosih, v isti podtni
odsek (glejte MRS 14(R).11); ter 2) r&gih obmaij delovanja podijetja (skupine), ki se
pomembno razlikujejo po tveganjih in donosih, vi isbmaini odsek (glejte MRS
14(R).12), kar zagotavlja, da je v odsek mozno Ztirle izdelke in storitve oziroma
zemljepisna obmga delovanja z enakimi tveganji in donosi. S temienlelitvami je bilo
podjetiem (skupinam) onemoggno, da bi se lahko izognila(e) péamju o (po) odsekih
tako, da bi oblikovala(e) le en odsek, kot je Hdomog@e po MRS 14 (McConnell in
Pacter 1995, 5). Vse te zahteve naj bi za inforjmaxi(po) odsekih, ki so pripravljene v
skladu z MRS 14(R), zagotavljale @ primerljivost odsekov podjetja (skupine) znotraj
podjetja pa tudi vgo primerljivost med odseki raziih podjetij (skupin) znotraj istega
gospodarskega sektorja (glejte na primer MRS 13(R).

Po MRS 14(R) zahtevana predstavitev podiio in obma@nih odsekov podjetja (skupine)
pomeni obveznost dvojne predstavitve podatkov 0) (pdsekih two-tier segment
reporting), pri cemer je ena vrsta odsekov opredeljena kot primardauga vrsta odsekov
kot sekundarna. Katera je primarna (temeljpamary) in katera sekundarna (dodatna;
secundary, je odvisno od tega, kako vodstvo podijetja (skapisprejema odéitve, ki se
kazejo v zaznanih tveganjih in donosih posamezuitekov podjetja (skupine) s strani
vodstva podjetja (skupine) (Epstein in Jermakowg@8, 773; Paul in Largay 2005, 304).
Obseg razkritij v izvirnem MRS 14 je bil za obetvimisekov enak, po MRS 14(R) veljajo
za primarno opredeljene odseke vse zahteve stamdeadsekundarno opredeljene odseke
pa se zahteva razkritje manjSega obsega inforrfgiejje MRS 14(R).IN5). Se pa obseg in
podrobnost predvidenih razkritij za posamezen ods€IRS 14(R) v primerjavi z MRS 14
pomembno pova®® (McConnell in Pacter 1995, 5; Street in Nichol92091; Prather-
Kinsey in Meek 2004, 214). To pomeni, da so podjé&kupine) praviloma z MRS 14(R)
morala(e) razkriti predhodno prikrite informacijgmo) odsekih, med drugim tudi o samih
strategijah podjetja (skupin) po odsekih (BergeHann 2003, 163), kar Se posebej vpliva
na to, kako vrednotijo podjetje (skupino) uporalbmé&unovodskih izkazov, in na samo
obnaSanje vodstva podjetja (skupine).

Razkritja o (po) odsekih, ki so v celoti dekwaovodskih izkazov, ki so pripravljeni v
skladu z MSRP, saieprav so pripordjiva za vsa podjetja, ki pripravljajo ¢ganovodske

izkaze po MSRP, obvezna le za podjetja, s kateréddnostnimi papirji se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev ali pa sprecesu izdaje taksnih vrednostnih

19 Po MRS 14(R) morajo podjetja (skupine) razkritieténformacije za primarno opredeljene odseke:
prihodek, poslovni izid, uporabljena sredstva odsekveznosti, nabavno vrednost pridobljenih da§aoih
sredstev, znesek amortizacije in oslabitev, druggenarne odhodke razen amortizacije in delez v¢#obi
pridruzenega podjetja, ki se obumava po kapitalski metodi, delez v ddhi skupnega podviga, ki se
obra&unava po kapitalski metodi, ali delez v d#i druge nalozbe, ki se oltmava po kapitalski metodi.
Poleg slednjega je treba razkriti osnovo za &mige (transfernih) cen pri poslovanju med odseldjgtpa
(skupine). Vé& o tem glejte MRS 14(R).IN10 in Prather-Kinsey i@k (2004).
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papirjev (Epstein in Jermakowicz 2008, 773; glejtdi MRS 14(R).3). V primerjavi z
izvirnim MRS 14 se je obseg (krog) podjetij, zav@haporaanju o (po) odsekih, razsiril
na podjetja, ki so v procesu izdajanja vrednospahirjev. Hkrati pa se je obseg podijetij
tudi zozil, in sicer razkritj o (po) odsekih ni &etreba pripravljati gospodarsko
pomembnim podjetjem other economically significant entitjes Slednji pojem v
standardih nameeni bil dovolj dobro opredeljen, zaradesar so se v praksi pojavljale
teZave, saj se je predpostavljalo, da morajo MR8ptabljati vse poslovne organizacije
(business organizationgazen majhnih, lokalno usmerjenih in neraznovinstpodietij
(Epstein in Jermakowicz 2008, 776).

Kritika izvirnega MRS 14 je bila tudi ned@enost, ali morajo biti informacije o (po)
odsekih pripravljene z uporabo usmeritev za prijpaje raunovodskih izkazov, sprejetih
na ravni podjetja ali skupine. Po MRS 14(R) morhjb informacije o (po) odsekih
pripravljene na osnovi enakih z MSRP skladniureovodskih usmeritev za pripravljanje
ratunovodskih izkazov skupine podjetij ali samostomegdijetja (MRS 14(R).IN5). Poleg
slednjega so se v MRS 14(R) na novo v primerjaresihodnikom pojavila Se: 1) nekatera
kolicinska (kvantitativna) merila, katerih izpolnitevmeni, da mora podjetje (skupina)
razkriti dodatne odseke (na primer zahteva po rzkvdsekov, ki skupaj zajemajo vsaj
75 % celotnih prihodkov podjetja (skupine), zahtpearazkritju odsekov, ki zajemajo vsaj
10 % celotnega prihodka od prodaje v podjetju (gklp..); 2) obveznost prenovljenega
prikaza (estatementratunovodskih informacij o (po) odsekih preteklih obgpce je
priSlo do pomembnih sprememb vcéwaovodskih usmeritvah odsekov (razéa ta
preraun ni izvedljiv); 3) natatna opredelitev posameznih gospodarskih kategosiglkal,
kot so prihodki, odhodki, poslovni izid, sredstwaobveznosti do virov sredstev odseka; in
4) zahteva po enakem poemju tako na ravni posameznega odseka kot na podjetja
kot celote (né&elo simetrénosti, n&elo somerja;symmetry requirement Kakrsnakoli
izjema, ki bi dovoljevala, da vodstvo podjetja (skie) ne razkrije odseka, ker bi takSno
razkritje odseka lahko imelo za podijetje (skupigkddljive posledice, po MRS 14(R) ni
bila predvidena.

Po ve& raziskavah (glejte na primer Birt in drugi (200Btreet in Nichols (2002) ter
Prather-Kinsey in Meek (2004)) je imel prenovljetandard porganja o (po) odsekih v
primerjavi s predhodnim MRS 14 pomembne spremembe&gmem poréanju o (po)
odsekih pri podjetjin (skupinah), Se posebej gled®ina, kako podjetja (skupine)
razkrivajo informacije o (po) odsekih. Med drugie\IRS 14(R) pou&l Stevilo odsekov,

o katerih se pok@a (predvsem za podjetja (skupine), ki so predhadrea(e) opredeljen

le en odsek), Stevilo razkritih informacij po primén odsekih, deloma tudi po sekundarnih
odsekih in tudi poréganje v letnih pordalih je bilo bolj koherentno, medtem ko je v
preteklosti veljalo, da so zaradi pomanjkanja useerv MRS 14 podjetja (skupine)
poraiala(e) nekoherentno (Street in Nichols 2002, 1tather-Kinsey in Meek 2004, 229;
Birt in drugi 2007, 66-65). Kljub pozitivnim¢inkom prenovljenega MRS 14(R) pa so
kritiki opozorili na nekatere slabosti, na prim&):po odsekih med sredstvi in obveznostmi
ni treba razkriti informacij o: i) sredstvih ozir@enobveznostih, ki so povezane z obrestmi,
ali ii) obveznostih oziroma terjatvah iz davka azbika; 2) proces pretana (uskladitev)

je opredeljen tako, da je mozno, da posamezne\p@sta ravni odseka in ravni podjetja
(skupine) niso vedno popolne in popolnoma naian 3) standard dopts da podjetje
(skupina) ne opredeli in razporedi dit#mega poslovanja podjetja (skupine) na odseke,
ceprav bi takSna razporeditev poata razumevanje za uporabnikéuaovodskih izkazov.
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8.3.4.2 SFAS 131 — Razkritja o odsekih podjetja in drugih pvezanih informacij

Tako kot IASC je tudi FASB v prvi polovici devetag#h let 20. stoletja zaradi zaznanih
problemov s prakso patanja o (po) odsekih, samega pomena §am@a o (po) odsekih in
zahtev uporabnikov tanovodskih izkazov z&l| proces prenove takrat veljavne ureditve
poratanja o (po) odsekih (to je prenovo oziroma nadonessEFAS 14). Ker je v enakem
obdobju potekal enak projekt ureditve ptanja o (po) odsekih tudi v Kanadi, stadnpri
razvoju in ureditvi poréanja o (po) odsekih v letu 1993 zdruzila FASB inbOd za
racunovodske standarde (odslej AcSBsccounting Standards BoardAcSB pri
Kanadskem institutu tanovodskih strokovnjakov Qanadian Institute of Chartered
AccountantsCICA) s kasneje postavljenim kémm ciljem, da bo ob zakljiku projekta in
koncni uveljavitvi standardov, ki urejajo ¢ganovodsko poréganje o (po) odsekih, le-to
enako urejeno tako v ZdruzZenih drzavah Amerikewk#&anadi. Posledica raziskav, ki so
bile izvedene pred izvedbo skupnega projekta,dnriadaljnjih skupnih raziskav, ki sta jih
izvedla odbora, je bil v ZdruZenih drzavah Amerileta 1996 objavljen predlog
popolnoma novega standarda, ki urejgurmvodsko poréanje o (po) odsekih. Nov
standard SFAS 131 — Razkrita o odsekih podjetjadingih povezanih informacij
(Disclosures about Segments of an Enterprise anat&kInformatiol je bil sprejet™ leta
1997 in velja od 15. decembra 1997 naprej. Se pa@areso poleg SFAS 131 ostala v
veljavi nekatera druga pojasnila oziroma pravitditaih teles FASB (FTE® in EITF*9),

ki urejajo podréje rasunovodskega pot@anja o (po) odsekil! Tekom leta 2009 pri

19 SFAS 131 nadomed poleg SFAS 14 — Ranovodsko poranje po odsekih podjetjaFifancial
Reporting for Segments of a Business Enterpizsketa 1976 Se: 1) SFAS 18 —&aovodsko poréanje po
odsekih podjetja: Medletni ganovodski izkazi Einancial Reporting for Segments of a Business farise:
Interim Financial Statements — an Amendment of FA&Bement No. }4iz leta 1977; 2) SFAS 21 -
Izkljucitev poraianja dobtka na delnico in informacij o (po) odsekih za negypodjetja $uspension of the
Reporting of Earnings per Share and Segment Infooméy Nonpublic Enterprises — admendment of
APB Opinion No. 15 and FASB Statement NQ.id4eta 1978; 3) SFAS 24 — Pa@amje informacij o (po)
odsekih v raunovodskih izkazih, ki so predstavljeni v letnemrgéilu drugega podjetjaReporting Segment
Information in Financial Statements That Are Prdednin Another Enterprise's Financial Report — an
Amendment of FASB Statement No) i#4leta 1978; ter 4) SFAS 30 — Razkritja inforijae vegjih
odjemalcih Disclosure of Information about Major Customersn-Amendment of FASB Statement N9. 14
iz leta 1979.

19 ETB — FASB Techical BulletinEASB je med letoma 1979 in 2001 objavljal usmveritki niso bile do
takrat del veljavnih standardote so bile moZne situacije, ki po posameznem standaiso bile predvidene,
in je uporaba teh usmeritev zahtevala démgauporabo pravil, kot je bilo zamisljeno v stardiar

1% EITF — Emerging Issues Task Fore@re za delovno skupino pri FASB za nastala vpiiasi deluje od
leta 1984, z osnovnim namenom odpravljati (reSgvalttualne ali/in problematne teme, povezane z
ratunovodenjem in uporabo standardov v Zdruzenih diamerike, ki bi jih bilo v kasnejSih obdobjih
zaradi napénega razumevanja ter uporabe in posiediuveljavitve teZko ali nemoge odpraviti.

197 Drugi dopolnilni viri, ki so poleg SFAS 131 veljasivin se njihova vsebina neposredno nanasa na
ratunovodsko poréanje o (po) odsekih, so: 1) FTB 79-4 — Rangje po odsekih aktivnosti podjetja v
Portoriku Segment Reporting of Puerto Rican Operafjoizsleta 1979, 2) FTB 79-5 — Pomen pojma
'odjemalec’, kot se uporablja v zdravstvenih ustaho ki uporabljajo SFAS 14Meaning of the Term
"Customer"” as It Applies to Health Care Facilitiesder FASB Statement No.)i# leta 1979, 3) EITF 04-
10 — Opredelitev dopustitve zdruzevanja poslovnitise&kov, ki ne izpolnjujejo kalinskih meril
(Determining Whether to Aggregate Operating Segméhéd Do Not Meet the Quantitative Threshdlids
leta 2004; in 4) EITF D-70 — VpraSanja povezanavedbo (uvedbo) SFAS 13Dqestions Related to the
Implementation of FASB Statement No.)131
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spremembi sistema ozfevanja US GAAPKASB Accounting Standards Codificafjphi

se uporablja pri pripravljanju ¢anovodskih izkazov druzb od 15. septembra 2009apapr
je SFAS 131 ostal nespremenjen, je pa prejel nanakn ASC 280 — Potanje o odsekih
(Accounting Standards Codification 280 — SegmenoRien).'*®

Zaradi ze predstavljenih problemov v praksi, medgdn same opredelitve poslovnega
odseka, in drugih teZav, povezanih s SFAS°1ta uporabnikom ganovodskih izkazov
podjetij (skupin) ni omogtal, da lahko ti na primeren &a presojajo podjetje kot enovito
celoto in na primeren e razumejo preteklo delovanje podjetja, kar bi jmboljSalo
moznosti za ocenitev prihodnjih moznikistih) donosov, moznih¢(stih) denarnih tokov
podjetja (skupine) ..., sta se odbora (FASB in Ac8Blucila za opustitev industrijskega
naina k opredelitvi odsekov. Na podlagi opravljendziskav sta sprejela odlitev, da je
za uporabnike najprimernejSa in najuporabnejSaspagdev odsekov podjetja (skupine),
kot jih prepozna in opredeli vodstvo podjetja (Skeap na podlagi razpolozljivih notranjih
podatkov iz notranjega sistemauaovodskega pot@anja. Pri postavitvi uporabnikov v
»¢evlje vodstva podjetja (skupine)« se je implicifpedpostavljalo, da vodstva podijetij
(skupin) praviloma opredelijo odseke tako, da sukviru posameznega odseka zdruzene
razlicne vrste tveganj in donosov, ki so lastne (le) teseku podijetja (skupine). Ktoe
usmeritve urejanja podtf@a poraianja o (po) odsekih so nakazovale, da bo osnoV@ASS
131 isti (popolni) poslovodni nan, saj so bile znalnosti izhodi€nih usmeritev (glejte
SFAS 131.51):

— predstavljene informacije o (po) odsekih bodo pawez z notranjo organizacijsko
strukturo podjetja, kar pomeni predstavitev podjah, oddelkih, odvisnih druzbah ali
drugih notranjih enotah, ki jih glavni nosilec pmahih odla@itev v podjetju (skupini)
upoSteva pri sprejemanju svojih odilev in ocenjevanju uspesnosti poslovanja
podjetja (skupine);

— posebne postavke bodo razporejene na posamezneddse bodo te del potdl, ki
jih uporablja glavni nosilec poslovnih oditev za oceno uspeSnosti poslovanja
odseka; in

— ratunovodske usmeritve, uporabljene za pripravo padiotaunovodskih informacij,
bodo enake tistim v potdih, ki jih glavni nosilec poslovnih odltev uporablja za
razporeditev virov in oceno uspesnosti poslovaongameznih odsekov.

SFAS 131 tako od podijetij (skupin) zahteva, deasgel) pri opredelitvi odsekov opirajo na

notranjo organizacijsko in upravljavsko (poslovodrsirukturo ter sistem notranjega

racunovodskega potanja kljwinemu vodstvenemu osebju. Na podlagi upoStevanja

slednjega lahko podjetja (skupine) opredelijo pasi@dsek ¢perating segmehtne da bi

bila za to potrebna kot osnova — tako kot v MRSR)4{ vrsta izdelkov in storitev ali

zemljepisno obmge delovanja podjetja (skupine), ampak mora taladsek imeti (le) tri

zn&ilnosti (glejte SFAS 131.10):

— vkljucen mora biti v poslovne aktivnosti podjetja (skuginki omog@ajo ustvarjanje
prihodkov, v povezavi s katerimi se bodo pojavdhodki;

19 v/ nalogi za raunovodski standard, ki v Z.D.A. ureja pod® razkrivanja informacij o odsekih,
uporabljamo prvotno oznako standarda SFAS 131 iAB€E 280. Razlog je v dejstvu, da preimenovanje
standarda iz SFAS 131 v ASC 280 pri spremembirsisteznéevanja US GAAP ni vplivalo na vsebino
(vsebinski del teksta) standarda. Prav tako vetjdatl, da nam ni bil na voljo (razpolozljiv) ASC @8
(veljaven v letu 2011).

199 ve¢ 0 tem glejte v poglavju 8.3.3.1 na strani 82.
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— navoljo morajo biti samostojne @ene) r&unovodske informacije; in
— poslovni izid odseka mora redno preverjati glawsitec poslovnih odksitev, da lahko
sprejme odleitev o razporeditvi virov in oceni poslovno uspesinadseka.

Tako zasnovan ga opredeljevanju odsekov daje vodstvom podijetijufsn) popolno
fleksibilnost pri odlgitvi, kako opredeliti odsek, zato so odseki lahkaremleljeni zelo
razlicno: glede na vrsto izdelkov in storitev, zemljepigibbmdaje delovanja, pravno obliko
delovanja podjetja, vrsto odjemalcev (kupcev) Epgtein in drugi 2007, 1034). Ka
oblikovanja odseka, kot je uveljavljen v SFAS 18irej dopu&a, da so lahko v okviru
posameznega odseka zdruzeni enaki ali (tudi) neerdddki in storitve,ée se ta odsek
tako razkrije za namen zunanjega @arga. Pri tem je edina zahteva SFAS 131, da je ta
odsek enako opredeljen tudi za namen notranjegag@aa nosilcu poslovnih odidgev v
podjetju (skupini) (Maines in drugi 1997, 3). TagSmsmeritev je za uporabnike razkritij o
(po) odsekih najblize dejanskemu pogledu vodstwgtja (skupine) na delovanje podjetja
(skupine) po odsekih. MRS 14(R) takSne usmeritvedopuga zaradi odlditve o
zagotavljanju primerljivosti odsekov znotraj poghet (skupine) in zagotavljanju
primerljivosti med odseki razinih podijetij (skupin) znotraj istega gospodarskegietorja.
Odseki so zaradi zahteve standarda enaki v sistartranjega réunovodskega potanja
klju¢nemu vodstvenemu osebju in sistemu zunanjega:aoj@ podjetja (skupine), tako da
v nobenem primeru ni potrebna vzpostavitev vzpoegdn sistema tanovodskega
poraianja o (po) odsekih, da bi podjetje (skupina) ztiliga) zahtevam SFAS 131, kot je
bilo v nekaterih primerih potrebno pod MRS 14(Ryr&di te zahteve in same opredelitve
odseka je kar 86 % podjetij iz pretezno proizvodsektorjev, ki so odgovorila na predlog
SFAS 131, nasprotovalo SFAS 131, kajti po mnerjupiedjetij je SFAS 131 v primerjavi
s predhodnim SFAS 14 manj fleksibilen zaradi uwéyee poslovodnega rma k
oblikovanju odsekov (Ettredge in drugi 2002, 943. dodjetja so naméepricakovala, da
bodo morala razkriti e odsekov in Se podrobnejSe podatke o (po) odsékibetudi ta
podjetja niso ptiakovala povéanja obsega odsekov, so menila, da bodo podj&tjgifse)
zaradi predvidenih zahtev standarda morala(e) tatakSne informacije o (po) odsekih,
na podlagi katerih se bo njihov konku&an polozaj v primerjavi s konkurenti, kupci,
dobavitelji in drugimi poslabsal. Kljub vsemu vel@a je zaradi obstoja zahteve enakosti
sistema notranjega in zunanjeg&urovodskega pot@anja o (po) odsekih za podjetje
(skupino) breme priprave informacij bistveno nizjet bi bilo, ¢e bi bilo potrebno
pripravljati informacije o (po) odsekih samo za memzunanjega potanja.

SFAS 131 v primerjavi z MRS 14(R) ne vsebuje zahtela morajo odseki temeljiti na
vrstah izdelkov in storitev ter zemljepisnem olnodelovanja podietja, in s tem tudi ne
zahteve, da mora podjetje (skupina) opredelitietatosnova je primarna in katera
sekundarnd® Tudi v primerjavi s SFAS 14, ki je zahteval ragkritako po odsekih

industrijsko ume&nih vrst izdelkov in storitev kot tudi po odsekimia zemljepisnem

obmaiju katerih je podijetje (skupina) delovalo(a), SFAS1 ne vsebuje zahteve, da
morajo odseki temeljiti na tej osnovi. Kljub tema go informacije, oblikovane na tej
osnovi, za uporabnike ¢ganovodskih izkazov uporabne (glejte SFAS 131.7@) bbbile te

uporabnikom zagotovljene, SFAS 131 v primerjaviFAS 14 vkljiuje zahtevo, da mora
podjetje (skupina) za podjetje kot celoto — ne glew to, ali ima podjetje (skupine)

20 Kljub temu je FASB v SFAS 131 za podjetja (skupireterih razlenitev odsekov ni utemeljena ne na
vrsti izdelkov in storitev ne na zemljepisnem oltjuodelovanja podjetja (skupine), predpisal, da m te
primeru razlenijo odseke na podlagi vrste izdelkov in storifglejte SFAS 131.15).
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opredeljen le en poslovni odsek — razkriti dodatidormacije enterprise-wide
disclosurey o izdelkih in storitvah ter delovanju podjetjakypine) na razénih
zemljepisnih obmgih, ¢e opredelitev odsekov podjetja (skupine) ne tenmaljizdelkih in
storitvah ali zemljepisnem obrja delovanja podjetja (skupine). V primerjavi s S&FA4
je SFAS 131 ohranil zahtevo po razkritju dejstvia,sa v podjetju (skupini) pojavljajo
pomembni odjemalci, ki so praviloma hkrati tudi kugnajmanj 10 % celotnih prihodkov
podjetja (skupine)).

Ena izmed slabosti SFAS 14 je bila, da je dovolievda so podjetja (skupine)
zdruzevala(e) odseke, ki so bili pomembni in solimezlicne znailnosti (SFAS 131.74).
Fleksibilnost vodstva podjetij (skupin) pri zdruzeyu odsekov je v SFAS 131 zato
omejena, kajti (le) tako je moge zagotoviti za uporabnike a@novodskih izkazov
uporabne informacije o (po) odsekih. Tako je po SFB1 mogte zdruziti odseke le v
primeru, ¢e izpolnjujejo vse pogoje, ki jih predvideva stamtlal) enakost dolgotmih
ekonomskih znalnosti odsekov; 2) enakost vrste izdelkov in dtrj 3) enakost vrste
odjemalcev izdelkov in storitev; 4) enakost vrstipsodnega procesa; 5) enakost
uporabljenih n&nov za distribuiranje izdelkov in storitev; & je mogde, enakost narave
zakonodajnega okolja; in najpomembnejSe 7) zdrufjevadsekov je dovoljeno le v
primeru, ¢e zdruzitev odsekov pova razumevanje informacij o (po) odsekih za
uporabnike réunovodskih izkazov (glejte SFAS 131.17).

Proces opredelitve, ali lahko podjetje (skupinajuzdposamezne odseke, bo za vodstva
podjetij (skupin) v primerjavi z opredelitvami SFAB®! praviloma tezavnejSi. Zaradi
drug&ne opredelitve odsekov v SFAS 131 in MRS 14(R)dtegih razlik, ki vplivajo na
samo zdruzevanje odsekov, se tudi opredelitve giddeZevanja odsekov med SFAS 131
in MRS 14(R) bistveno razlikujejo. Se pa v SFAS MDrimerjavi S SFAS 14 niso
spreminjale opredelitve glede kihskih (kvantitativnih) meril (razkritje odseka vimeru
najmanj 10 % prihodkov, sredstev ali odhodkov pgajéskupine); razkritie odsekov,
dokler ni razkritih skupaj najmanj 75 % celotnihhodkov podjetja (skupine)), ki so na
objektiven nain dolosala, katere odseke mora podijetje (skupina) nedvouramkriti”®*
Zaradi objektivnosti pri opredelitvi, katere odsakera podjetje (skupina) razkriti, je ta
pravilaprevzel tudi MRS 14(R). Odsek, ki ga mora podjédjaipina) razkriti, se po SFAS
131 imenuje por&evalski odsek (odsek, o katerem se parceportable segmeht

SFAS 131 tako kot MRS 14(R) spodbuja vsa podjetffaifine) k razkritiem informacij o
(po) odsekih, ki bi lahko izboljSale (zviSale) rarmvanje podjetja (skupine). Pri tem so k
takSnim razkritiem zavezane javne delniSke drufhgbl{c business enterprisepublic
companie} to je podjetj#? (glejte SFAS 131.9): 1) s katerih vrednostnimi igap
(katerekoli vrste) se trguje na kateremkoli orgaazem trgu vrednostnih papirjev ali 2)

201 Ta pravila v povezavi s pravili zdruzevanja na nekn omejujejo popolndsti) poslovodni nain (pure
management approagh zato je v SFAS 131 dejansko uporabliena ena dzroblik prilagojenega
(modificiranega) poslovodnega dima (modified management approgctylejte SFAS 131.72). Glede na
zn&ilnosti je popoln poslovodni i dejansko lahko le teoreéén konstrukt, kajti uporabniki ganovodskih
izkazov bodo vedno zahtevali &veazkritij, ki imajo tudi doléene kontrolne (nadzorne) mehanizme nad
obnaSanjem vodstev podijetij (skupin). Zaradi sledajse literatura na splosno izreka, da je v SF3BE 1
uveden popoln poslovodni &ia, in ne njegova prilagojena oblika. V nadaljewangaloge je zato privzeto, da
je v SFAS 131 uveden popoln poslovodniina

292 pojma podjetje seveda ni moZno &tias pojmom gospodarska druzba.&/e tem glejte v opombi
Stevilka 178 na strani 80.
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katera so v procesu izdajanja taksSnih vrednosttirjea. Neprofitne organizacije (ne glede
na to, ali je to javna delniSka druzba) in nejaymaljetja qonpublic enterprisgsniso
zavezana k razkritiem informacij o (po) odsekih.s€dp podjetij, zavezanih pam@nju o
(po) odsekih, je v SFAS 131 enak kot v MRS 14(R)pnmerjavi s SFAS 14 pa je
prenovljeni standard SFAS 131 zavezal k pargu o (po) odsekih tudi podjetja, ki so v
procesu izdajanja vrednostnih papirjev.

Ker je v SFAS 131 uveden poslovodnicmak poratanju o (po) odsekih, je zahteva, da
morajo biti informacije o (po) odsekih pripravljezeuporabo usmeritev za pripravljanje
ratunovodskih izkazov podjetja ali skupine, ki so gkla z US GAAP — kot to zahteva
MRS 14(R), neprimerna, saj vodstvo podjetja (skepim okviru sistema notranjega
ratunovodskega pot@nja ne uporablja nujno usmeritev, ki so skladigSzGAAP. Prav
tako bi takSna zahteva odprla kar nekaurevodskih problemov, povezanih z uporabo
usmeritev na ravni podjetja ali skupine kot celotena ravni posameznih odsekov (na
primer problemov, povezanih z razporejanjem skupstitoSkov, skupaj uporabljanih
sredstev, obveznosti ...). Poleg slednjega v SFAS W 3fimerjavi z MRS 14(R) ni
opredelitev posameznih gospodarskih kategorij calskdt so prihodki, odhodki, poslovni
izid, sredstva in obveznosti. Zaradi poslovodneg&ina je opredelitev gospodarskih
kategorij odseka nesmiselna, saj je opredelitey, ri@ primer predstavlija dalene
prinodke, odhodke ... odseka, stvar presoje vodstdjegja (skupine) in kakrSnakoli
opredelitev bi pomenila zmanjSanje fleksibilnostdgtva podjetja (skupine) in odmik od
zamiSljenega popolnega poslovodnegéaimea ki je bil uveden s SFAS 131 (glejte SFAS
131.89)°® So pa podijetja (skupine) zato obvezana razkridbgma pojasnila katerihkoli
uporabljenih osnov (gospodarskih kategorij in dn)gina podlagi katerih pripravljajo
informacije o (po) odsekih, kajti na podlagi sladnjahko uporabniki ré&unovodskih
izkazov Sele razumejo razkritja o (po) odsekih.

V primerjavi s predhodnim SFAS 14 so se v novem SFE31 odpravile nekatere
nedoréenosti, mozna dvoumja in pomanijkljivosti predhodn&¥FAS 14, in sicer: 1) kot
poslovni odsek se lahko opredelijo tudi drugi deddjetja (skupine), ki v@no ali vse
prihodke ustvarjajo od prodaje drugim poslovnim eddsn istega podjetja (skupineyg
vodstvo podjetja (skupine) tako upravlja podjetgikupino) in ta odsek izpolnjuje vse
preostale predpostavke za opredelitev odseka (p& NMRR) slednje ni doptsno); 2)
obveznost pretaina (uskladitvereconciliation) informacij preteklih obdobij¢e je prislo
do organizacijskih sprememb v podijetju (skupingtadi katerih se je spremenila sestava
odsekov, in obveznost préwtma (uskladitve) informacij posameznih nizjih rayaidjetja
(skupine), kjer lahko vodstvo podjetja (skupine)odousmeritve, ki niso nujno skladne z
US GAAP, na raven podjetja (skupine), katere(g&rinacije morajo biti skladne z US
GAAP (razence ta prer&un ni izvedljiv); 3) zahteva po enakem p&aoju na ravni
posameznega odseka in na ravni podjetja (skupmiededote (n&elo simetrénosti, n&elo

293 podjetje (skupina) lahko tako uporablja réati opredeliene gospodarske kategorije kot tudi lengro
posameznih odsekih (McConnell in Pacter 1995, B)¢gmer pa mora tako kategorije kot merila za vsak
posamezen odsek opredeliti. /@ tem v nadaljevanju poglavja.

204 Zahteve SFAS 131 po obseZnih razkritjiih informazij(po) odsekih odraZajo zahteve uporabnikov
ratunovodskih izkazov paim vet razkritjih. Podjetja razéinih gospodarskih sektorjev so nasprotovala
uvedbi SFAS 131, podjetja, ki delujejo v firmem sektorju gospodarstva, ki je povezan s trgevanj
katerihkoli vrednostnih papirjev ali upravljanjernemoZenja, pa so podprla uvedbo SFAS 131 (in tudi
lobirala zanjo)geprav je tudi nje standard zavezal k enakemudamja o (po) odsekih (Ettredge in drugi
2002, 98).
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somerja); 4) pri razkritjin podjetja (skupine) onzigepisnih obmejih delovanja podjetja
(skupine) mora vodstvo podjetja (skupine) razknformacije o posameznih pomembnih
drzavah, drzavi sedeZa podjetja (skupine) in vseigid drzavah skupaj (na primer pod
SFAS 14 je bilo mogte razkriti informacije po regijah); in 5) obveznasiedletnega
poraianja omejenega (skenega) obsega informacij o (po) odsekih v medlegpaifaiilih
podjetja (skupine). Obseg razkritij o (po) odsekiBFAS 131 je enak kot v SFAS k&
pa so v merilo poslovne uspesnosti odseka v&he postavke, ki jih uporablja in preverja
nosilec poslovnih odkbtev v podjetju (skupini), je treba te izjemomalkmaiz (na primer
obrestni prihodki, obrestni odhodki, pomembna nadea sredstva ...). V primerjavi z
MRS 14(R) po SFAS 131 vodstvu podjetja (skupine)tneba razkriti gospodarskih
kategorij, povezanih z obveznostmi, ki jih je mogopripisati posameznemu odseku
podjetja (skupine). Tudi kakrSnakoli izjema, ki dovoljevala, da vodstvo podjetja
(skupine) ne razkrije odseka, ker bi razkrite infacije o (po) odseku imele za podjetje
(skupino) negativendinek, v SFAS 131 ni bila vkigena.

Primerjava zasnov SFAS 131 in MRS 14(R) nakaz\gestd si standarda vd/eestavinah
zelo podobna, kar je posledica tega, da se je FAS&delovanju z AcSB) pri pripravi
SFAS 131, ki je bil sprejet 1997, delno zgledovalitpo predlogu MRS 14(R), ki je bil
predstavljen leta 1995 (Epstein in Jermakowicz 2008). Kljub enakim (zelo zblizanim)
pogledom na razvoj in ureditevcétamovodskega pot@anja o (po) odsekih in izrazenim
Zeljam uporabnikov gnovodskih izkazov po sodelovanju vseh odborov (BASCSB,
IASC), da bi dosegli poenoteno ureditev pdagaoraunovodskega potanja o (po)
odsekih, se SFAS 131 in MRS 14(R) razlikujeta Zehodi&u. Izhodi€e SFAS 131 je
(skoraj) popolni poslovodni &an k opredelitvi odsekov in potanju o (po) odsekih
(zahteva po predstavitvi poslovnih odsekov), medtemje v MRS 14(R) izhodt&
prilagojena (modificirana) oblika poslovodnegaina k opredelitvi odsekov in patanju

0 (po) odsekih (zahteva po predstavitvi p@dib odsekov in obmmih odsekov).
Pricakovanja (zelje) uporabnikov, da bi SFAS 131 in MR&R) sestavljala takSno
ogrodje za pripravo razkritij o (po) odsekih, dabilo moga@e en sam sklop informacij o
(po) odsekih uporabiti tako za zadostitev zahteW{8RP kot zahtev po US GAAP, niso
bile uresniene.

Tako ima MRS 14(R) v primerjavi s SFAS 131 n&tagje opredeljene zahteve: kaj naj bo
razkrito, katero osnovo uporabiti za merjenje nanpr poslovne uspesnosti posameznega
odseka, kakSen obseg informacij o (po) odsekihritazik tako naprejCeprav naj bi bili
MSRP usmerjeni k ri@lom (rinciple-based standarjlsje MRS 14(R) v primerjavi s
SFAS 131 standard, ki daje videzverecno doldenih pravil, ki jim mora slediti vodstvo
podjetja (skupine) pri potanju o (po) odsekih, in je pregha manjSa moZzZnost
odlocanja vodstvu podjetja (skupine) za iskanje najprimage reSitve v okviru standarda
glede predstavitve informacij o (po) odsekih pgdjéskupine).

Kljub temu da prinaSa SFAS 131 v primerjavi s pgiim SFAS 14 pomembno
spremembo pot@nja o (po) odsekih, je bil SFAS 131c¢keat kritiziran in v nekaterih
delih ozng&en kot neprimeren. Tako je na primer Ze ob sprej8§AS 131 eden izmed
¢lanov FASB (James J. Leisenring), ki so leta 198#Adard potrdili, odrekel podporo delu
standarda, saj je menil, da usmeritve (dbé standarda), povezane z merjenjem
uspesnosti odsekov, niso primerne, da so premakxefjene oziroma da so nedé&ge in

da vodstvom podjetij (skupin) dopiso preve fleksibilnosti. S tem se po njegovem
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mnenju zmanjSuje raven Zelene transparentnostdatda ter primerljivost med podjetji

(Hollie in drugi 2007, 8). Drugi kritiki dodajajaja SFAS 131 ni standard, tenivg

»nestandard« zaradi pomanjkanja konsistentnostimepljivosti in zanesljivosti

(reliability) informacij o (po) odsekih tako znotraj podjetjat kudi med podjetji (Berger in

Hann 2003, 164; Springsteel 1998, McConnell, Paggaon 1998, povzeto po Hann in Lu

2007, 5; Reason 2001, povzeto po Hollie in drugi2@). Prenizko raven konsistentnosti,

primerljivosti in zanesljivosti kritiki pripisujejo

— pomanjkanju opredelitev gospodarskih kategorij kds&e posebej poslovnega izida
odseka;

— opustitvi zaveze, da morajo biti razkrita o (pajsekih predstavljena v skladu z
usmeritvami US GAAP;

— diskrecijskemu odkanju vodstva podjetja (skupine) glede razporejastjaskov —
problem subjektivnosti (lahko oportunisiega) procesa razporejanja na podlagi
razumno opredeljene osnove; in nenazadnje

— moznostim vodstev podjetij (skupin), da lahko zaptnotranjega informacijskega
sistema poréanja prirejajo (manipulirajo) informacije o (po) sekih pri ocenjevanju
uspesnosti poslovanja (Berger in Hann 2003, 165).

Kot primere, kjer so se te pomanjkljivosti SFAS I&izorno pokazale, navajajo kritiki na
primer druzbe EnronBEpron, Inc), WorldCom WorldCom, Ing. in Vivendi (Vivendi
Universal, S.A, ki so dosegle Zeleni cilj (na primer prikritgube oziroma visji prikazan
dobitek) z izigravanjem pravil SFAS 13% Kljub temu kritiki priznavajo, da SFAS 131 v
primerjavi s SFAS 14 podjetjem (skupinam) oteZu@nost enostavnega zavajanja¢én
Ze ni onemogEena, je vsaj otezena moznost prirejanja informagpo) odsekih (Paul in
Largay 2005, 309).

8.3.5 Tretje obdobje: MSRP 8 — Poslovni odseki

Ko sta FASB ob podpori SEC in Upravni odbor za na@ddne réaunovodske standarde
(odslej IASB; International Accouting Standards Board\SB), ki je leta 2001 nasledil
IASC, leta 2002 v Norwalku sklenila sporazum o zékanju US GAAP in MSRP ter
poveanju in ohranjanju zdruZzljivosti obojih v smislu anjSevanja pomembnih razlik med
njimi ter usklajevanju prihodnjega razvoja, se f£SB v Sporazumu 0 razumevanju
(Memorandum of Understandingebruarja 2006 zavezal, da bo v okviru kratkoega

projekta konvergence MSRP in US GAAP do leta 200@ravil bistvene razlike na
podraju ratunovodskega potanja o (po) odsekih. Eden izmed¢mev, kako odpraviti

%5 Tako je na primer v primeru Enron vodstvo podjdgaupine) prikrilo izgube odvisnega podjetja s
pomaijo izigravanja pravil poréanja o (po) odsekih, in sicer pod krinko reorgadiiea notranjega
organizacijskega sistema, katere namen je bil iggkve¢milijonske izgube, ki bi jo moral Enroe ne bi
izpeljal reorganizacije, razkriti. Notranja reorgaatija podjetja oziroma skupine je vplivala na exgelitev
poslovnih odsekov, in sicer se je prenesel tisti pislovanja odvisnega podjetja Enrona (druBreon
Energy Servicgski je ustvarjal izgubo, na drugi odvisni podijdtruzbi Enron Wholesalén Enron North
Americd, ki sta prikazovali v& kot dovolj dobéka (prav tako z nepravilno uporabo pravil o rezhjyda sta
lahko prikrili velike izgube prvega odvisnega pdjein Se vedno, kot je bil Zeleni cilj vodstva petfh
(skupine), izpolnili zastavljene cilje Enrona (SRG04b; SEC 2004c; SEC 20)4Na drug n&in se je na
primer v podjetju Vivendi po odtitvi vodstva podjetja (skupine) zmanjSal obseg oagjenih splosnih
stroSkov enemu izmed njegovih odvisnih podjétipfversal Music Groupsamo zato, da je odvisno podjetje
doseglo predhodno dalen in napovedan Zeleni débk (SEC 2004a).
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razlike, je med drugim pr@éitev pred nedavnim sprejetin standardov, priprantjev
okviru US GAAP ali MSRP (FASB 2006, 1). Na podlagravljene raziskave, ki sta jo
izvedla IASB in FASB, je prevladalo mnenje, da sformacije, pripravljene po SFAS
131, uporabnejSe kot tiste po MRS 14(R) (KPMG 2006,

Klju¢ni razlog pri odlgitvi IASB za zamenjavo MRS 14(R) je bil, da so mag& o (po)
odsekih v skladu z MRS 14(R) (izhajajo iz droblgemostavk iz réunovodskih izkazov
podjetja (skupine) v posamezne odseke, ki morajeelii na izdelkih in storitvah ter
zemljepisnih obmgih delovanja podjetja (skupine)) v primerjavi zkaitji o (po) odsekih

v skladu z SFAS 131 (v ospredju so¢ina kako vodstvo podijetja (skupine) pojmuje
podjetje (skupino), in informacije o posameznihtaasih delih poslovanja podjetja
(skupine), na podlagi katerinh vodstvo podjetja (8ka) sprejema odéitve o svojem
delovanju in ocenjuje uspesSnost posameznih delaljefja (skupine)) za uporabnike
racunovodskih izkazov manj uporabna. Dodatni razlogamenjavo MRS 14(R) so bili
tudi izsledki razknih raziskav (Herrmann in Thomas 2000; Street ugdR000; Ettredge
in drugi 2000; Berger in Hann 2003; Botosan in &ieh 2005; Paul in Largay 2005;
Berger in Hann 2007 in tako naprej), ki so kazidi,se je s poslovodnim &insom v SFAS
131: 1) poveal obseg razkritin odsekov; 2) razkrilo¢vformacij o (po) odsekih, med
drugim so bile te tudi bolj podrobne; 3) podjetmramen por@nja o (po) odsekih niso
vzpostavljala vzporednega sistema garga, kar je imelo za posledico relativno manjse
breme, predvsem stroske, pri pripravi informaqjpo) odsekih; 4) povala konsistentnost
obravnavanja informacij v letnih pafith in tako naprej. IASB je na podlagi teh dejstev
sprejel odlgitev o uskladitvi zahtev tanovodskega pot@anja o (po) odsekih v MSRP z
zahtevami pod US GAAP, to je SFAS 131, in je le@® pripravil predlog novega
standarda, ki je imel enake zahteve in opredektteSFAS 131 (Epstein in Jermakowicz
2008, 787); razlike ostajajo #@oma pri nekaterih strokovnih izrazih (terminilm) mekaj
manjsih dodatnih popravidti (KPMG 2006, 1). Istega leta je bil standard z novi
poimenovanjem MSRP 8 — Poslovni odseRipérating Segmentss primerjavi z MRS
14(R) in SFAS 131 tudi sprejet, velja in uporalp od zaetka leta 2009, ¢eprav ga
morajo podjetja (skupine) zaradi zahteve MSRP 8nedstavitvi primerjalnih podatkov za
preteklo obdobje uporabiti Ze pri razkritjih podatko (po) odsekih za leto 2008.

MSRP 8 se od SFAS 131, zaradi prevzema zahtevredefitev SFAS 131, ne razlikuje.
Opredelitve, kot so poslovni odsek, p&gwalski odsek, merilo za zdruzevanje odsekov,
koli¢inska merila za opredelitev odsekov, predvidenbriga o (po) odsekih in za podjetje
kot celoto, uvedba razkritij o (po) odsekih tudmedletnih porsilih, in druge so enake v
MSRP 8 in SFAS 131. Ker sta si, kot je pokazalaprjava SFAS 131 in MRS 14(R) v
predhodnem poglavju, SFAS 131 in MRS 14(R) ¥ sestavinah podobna, vendar ré&zdi

2 v/e¢ 0 tem glejte na primer KPMG (2006, 4).

27 Razlog za dolgo obdobje od sprejetja standardajegove uporabe je zagotovitev nespremenjenega
okolja (obdobje relativne stabilnoststable platforip za nemoteno sprejemanje in uvajanje standardov
(predvsem v EU). Pred &etkom leta 2009 zato ni bil v uporabi nobeden izmedih standardov, ki so bili
sprejeti po letu 2005. Slednje pa ne velja za mimsstandardov. Zaradi sprejetja in uvedbe MSRP v
ZdruZenih drzavah Amerike, Kanadi, Japonski in drugyZzavah predvidoma v obdobju od leta 2011 do
2014, najkasneje pa do leta 2016, sta FASB in IA®Bnakazala moznost, da IASB novih standardov,
sprejetih po letu 2011, ne bo uveljavil vsaj nagaljtri leta in tudi naprej, da bi bilo podjetjeragotovljeno
relativho dolgo nespremenjeno okolje (vsaj kari& iigunovodskega potanja). Ker za zdaj ni projekta, ki

bi bil povezan s spremembo poamja o (po) odsekih, bo MSRP 8 v tej obliki (z mioZinmanjSimi
popravki) predvidoma veljal vsaj do leta 2014 ¢\detem glejte IASB (2006a) in FASB (2008b, 4).
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v izhodigu zaradi (skoraj) popolnega poslovodnegaimev SFAS 131 in prilagojenega
(modificiranega) poslovodnegadmaa v MRS 14(R), sta si tudi MSRP 8 in MRS 14(R),
razen v svojih izhodh, v vet sestavinah podobna.

Slabosti SFAS 131, kot so 1) pomanjkanje opredeljiespodarskih kategorij odseka (na
primer, kaj je poslovni izid odseKady, 2) prevelika fleksibilnost, dana vodstvu podjetja
(skupine) ¢arte blanchg katere informacije razkriti, kako jih razkriti ,.3) dovoljena
uporaba usmeritev, ki niso skladne z US GAAP, 4)atjena nekonsistentnost in druge, ki
so predstavljene v predhodnem pogl&Vjwso zaradi uveljavitve enakih zahtev v MSRP 8
in SFAS 131 za kritike pomenile tudi osnovne slabdSRP 8.Ceprav gre za standard, ki
primarno ureja razkritja k tanovodskim izkazom, so kritiki opozarjali tudi neoplem
zamenjave standarda MRS 14(R), ki kot del MSRP pemu kritikov temelji predvsem
na n&elih, s standardom MSRP 8, ki temelji zaradi prarmahtev iz SFAS 131 predvsem
na pravilih. Sprejetje nove ureditvecumovodskega pot@anja o (po) odsekih so kritiki
zato pojmovali kot korak nazaj, ki ga je tezko uddjiti le na podlagi procesa konvergence
MSRP in US GAAP, saj naj bi ta proces v svojem t@gn@omenil iskanje najkvalitetnejSe
reSitve (glejte FASB 2006, 1).

Ker je IASB sprejel MSRP 8, je bilo gakovati, da bo tudi v Evropski uniji (odslej EU)
standard za uporabo v izvirni ali delno spremenjehbiiki ob pripor@ilu Evropske
komisije potrjen z uredbo Evropskega parlamentajkrajSem mozneniasu. Kljub tem
pricakovanjem je pred sprejetiem MSRP 8 za obveznoalyoopodietij, zavezanih uporabi
z uredbo sprejetih MSRP v EU,&drzav¢lanic EU, predvsem pa Velika Britarfijg kot
tudi delovnih teles EU (na primer Odbor za ekonagnskmonetarne zadeve Evropskega
parlamenta) ozr#lo standard kot zelo kontroverzen in popolnoma prasenljivv'.
»Uvoz« zahtev iz SFAS 131 v MSRP 8 — kar naj bersmo mnenju IASB pripomoglo k
odpravi preraunavanja (usklajevanjareconciliatio med MSRP in US GAAP za
podjetja, s katerih vrednostnimi papirji se trguja organiziranem trgu vrednostnih
papirjev v EU ali Zdruzenih drzavah Amerike — najramre& ne pomenil najboljSe
(najkvalitetnejSe) resSitve za uporabnikec¢uaovodskih izkazov. Kiritiki uveljavitve
standarda so k Ze naStetim slabostim dodali: hstal, ki ureja razkritja k éanovodskim

2% podporo (delu) MSRP 8 sta Ze ob njegovem spreletiu2006 odrekla dva izmethnov IASB (Gilbert
Gélard, James J. Leisenring) zaradi pomanjkanjadmbitev in drugih nedotenosti ter predvsem prevelike
dopugene fleksibilnosti vodstvom podijetij (skupin).

29 vet 0 tem glejte poglavje 8.3.4.2 na strani 92.

210 velika Britanija je Ze leta 1967 z zakonom o gatgmskih druzbahGompanies Agtobvezala podjetja
(skupine) k razkritiem podatkov o (po) odsekih v ej@emem obsegu; kasneje je bil obseg razkritij s
prenovami zakona razSirjen. Informacije o (po) &dsée Velika Britanija formalno vkljtila v razkritja k
ratunovodskim izkazom podjetij leta 1981. &Raovodski standard SSAP 25 je bil sprejet leta 1i89%k je
zgledoval predvsem po ameriSkem SFAS 14 (Epstelerimakowicz 2008, 776).

21 Odbor za ekonomske in monetarne zadeve Evropgiatmmenta The Economic and Monetary Affairs
Committee of the European Parliameig aprila 2007 izrazil zaskrblijenost zaradi naawane uveljavitve
MSRP 8, ki prevzema zahteve SFAS 131, v EU, opbaarslabosti MSRP 8 v primerjavi z MRS 14(R) — na
primer neopredeljenost odsekov, prediskrecijskih pravic vodstva podjetij (skupin), mjE obseg zahtevanih
razkritij in tako naprej — in zahteval od Evrop#anisije, da temeljito praii moZne édinke uvedbe standarda
»pred vpeljavo tujega standarda (SFAS 131) v zalkajoEU«, saj naj bi imel standard negativeémek
predvsem na primerljivost informacij o (po) odsekPrav to je aprila 2007 ¥eposlancev britanskega
parlamenta YK Parliamenj zahtevalo od britanske vladgi{ Governmen)t pri ¢emer so dodatno zahtevali
razkritia delovanja podjetij (skupin) po posamezditzavah, vkljgno z razkritim prihodkom, poslovnim
izidom in pl&animi dajatvami (davki, prispevki ...) v teh drzavale¢ o tem glejte EP (2007) in UK
Parliament (2007).
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izkazom, nima vpliva na pripoznavanje in merjengsmgpdarskih kategorij, ki se nahajajo
v racunovodskih izkazih podjetij (skupin), ter s temitad na proces pretanavanja med
MSRP in US GAAP; 2) za medsebojno pripoznavanggimavodskih izkazov podijetij, s
katerih vrednostnimi papirji se trguje na orgaramgm trgu vrednostnih papirjev v EU ali
Zdruzenih drzavah Amerike, ni potrebno, da so stetidMSRP in US GAAP enaki, saj je
namen medsebojnega pripoznavanfaumnavodskih izkazov, pripravljenih po MSRP in US
GAAP, njihovo razumevanije, kar je poudarila tudirdska komisij&%. Ne glede na
kritike je Evropska komisija 21. novembra 2007 rallpgi opravljene analize¢inkov
uvedbé® MSRP 8 v zakonodajo EU in zagotovila skupine t&hihi strokovnjakov
Evropske svetovalne skupine z&uaovodsko poréanje European Financial Reporting
Advisory GroupEFRAG?* da MSRP 8, kot ga je izdala IASB, izpolnjuje rsditevana
meril&d™, z uredbd'® sprejela med veljavne MSRP v EU tudi MSRP 8.

8.3.6 Sklep

Namen poglavij v tej prilogi je (bil) predstavitiofek razvoja raztinih standardov in
drugih pravil, ki predpisujejo obvezno poamje o (po) odsekih podjetjem kot del razkritij
k (skupinskim) raunovodskim izkazom, in preéiii zn&ilnosti teh standardov vkliienih

v US GAAP in MSRP od prvih sprejetih pravil leta6B9do leta 2011. Pomen pdemja o
(po) odsekih podjetja je za uporabnikeiwaovodskih izkazov (vlagatelje, analitike,
posojilodajalce ...) neizmeren, kajti samo p@mje o (po) odsekih omoga uporabnikom
spoznanje in razumevanje, katere aktivnosti paadj tiste, ki dodajajo vrednost podjetju
(ali pa jo Sele bodo v prihodnjih obdobijih), in & tiste, ki vrednost podjetju zmanjSujejo
(ali pa jo Sele bodo v prihodnjih obdobjih). Na fam tega lahko uporabniki bolje
razumejo samo upravljanje in vodenje vodstva pg@jer poslovanje podjetja, predvsem

212 EU je konec leta 2007 z Uredbo Komisije (ES) &69/2007 o doltitvi mehanizma za ugotavljanje
enakovrednosti tanovodskih standardov izdajateljev vrednostnih papiiz tretjin drzav v 2¢lenu Uredbe
opredelila pojem enakovrednost. Enakovrednost jmetigna k uporabnikom &anovodskih izkazov
(njihovemu razumevanju izkazov), predvsem vlagate)jin pomeni, da se splosno sprejetaimavodska
naela tretje drzave obravnavajo kot enakovredna MSRRgjetim v skladu z Uredbo (ES) St. 1666/2Q@2,
obstaja verjetnost, da vlagatelji sprejmejo enakiéoditve glede pridobivanja, ohranitve ali odsvojitve
vrednostnih papirjev izdajatelja ne glede na tbsalraunovodski izkazi izdajatelja pripravljeni v skladu
MSRP ali s splosno sprejetimictanovodskimi n&eli te tretje drzave. eo tem glejte EC (2007b).

213 Evropska komisija v zakljiku poraila navaja pozitivne dinke uporabe MSRP 8, in sicer, da bo
poslovodni nain zviSal kakovost informacij o (po) odsekih, predin njihovo pomembnoste{evance in
uporabnost v primerjavi z MRS 14(R). Poagje vsebinske pomembnosti informacij odtehta ntanjs
primerljivost ra&unovodskih izkazov, prav tako pa standard zagatazdidostna razkritja o (po) obijib
delovanja podijetij (skupin), in ne povzeoproblemov povezanih z upravljanjem podjetij (shjyjp EU. V&

o tem glejte EC (2007c).

214 Evropska svetovalna skupina zaumovodsko poréenje European Financial Reporting Advisory
Group) kot zasebno zdruzenje organizacij, ki predstavlvropsko réunovodsko stroko, pripravljavce
ratunovodskih standardov in uporabnike le-teh, imaneaica 2006 formalno viogo, da poda Evropski
komisiji strokovno mnenje v povezavi z vpeljavouporabo MSRP v EU, katerega praviloma Evropska
komisija upoSteva.

215 Merila (splodni evropski interes, razumljivosttregnost ...) za sprejetje in uporabo MSRP v EU so
dolotena v 2. odstavku Xlena Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta (ES)6816/2002 o uporabi
mednarodnih runovodskih standardov. Ta merila niso bila spreemmjz Uredbo Evropskega parlamenta
in Sveta (ES) St. 297/2008, ki je spremenila pogthéaEvropske komisije glede odknja o uporabi MSRP

v EU.

216 Gre za Uredbo Komisije (ES) §t. 1358/2007 gledejstja MSRP 8. Glejte EC (2007a).
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pa zaznajo in ocenijo raghie vrste tveganj in moznih prihodnjih donosov zdjetpe kot
celoto, zaznajo in ocenijo pa tudi r&ne vrste tveganj in moznih prihodnjih donosov (tudi
negativnih), povezanih s posameznimi dejavnostmijink podjetje izvaja®’ Deppe in
Omer (2000, 47) sta slednje povzela s trditvijojedaa popolno razumevanje podjetja kot
celote kljitno razumevanje »posameznih sestavin« podjetja.adadmje so tudi razine
raziskave (Maines in drugi 1997; Berger in Hann 208otosan in Stanford 2005;
Balakrishnan in drugi 1990, Boatsman in drugi 19B&ther-Stewart 1995, povzeto po
Prather-Kinsey in Meek 2004, 215) pokazale, da a®ag podrobne informacije o (po)
odsekih uporabnikom &anovodskih izkazov kvalitetnejSe odamje.

Tako kronolosko kot glede na posameznemu obdobjandaznagilnosti je moggée celotno
obdobje obstoja standardov in pravil, ki urejajodmdje poradanja informacij o (po)
odsekih podjetja, razdeliti na tridena razvojna obdobja. V prvem obdobju uveljavljena
standarda SFAS 14 in MRS 14 sta takoj po uveljavitakazala dvig kakovosti
(ratunovodskega) pot@anja podjetij. V standardih uporabljen industrijsiin (industry
approach standard approach ki zahteva, da podjetje (skupina) razkrije ogspkaviloma

na osnovi predpisane industrijske umestitve viadelkov in storitev podjetja (skupine) ter
na osnovi (ozje ali SirSe opredeljenih) zemljegisobmaij, na katerih podjetje (skupina)
deluje, se je pokazal kot neprimeren in nepopolab& (nedosledna, ohlapna, nepopolna
...) opredelitev odseka v standardih, ohlapna pragillede zdruzevanja raznovrstnih
odsekov in druge pomanijkljivosti standardov, ki wodstvom podjetij (skupin) dala
nesluteno (neptakovano) veliko svobodo oziroma vpliv na sdma rigjzko (po) odsekih
podjetij (skupin), so vodstva podjetij (skupin) @lstila. Kljub, na splosno gledano, dvigu
kakovosti porodanja podjetij (skupin) se je takSno ravnanje (obngd vodstev podjetij
(skupin) pokazalo v premajhnem Stevilu razkritihsekbv, neprimernih in preSiroko
opredeljenih odsekih (na primer enormno veliko ®bepodjetij (skupin) ima vse svoje
aktivnosti opredeljene le znotraj enega odseka§ripanju odsekov in drugih informacij o
(po) odsekih, konstantnemu spreminjanju opredelitglsekov, nekonsistentnosti ...
Osnovna pomanikljivost industrijskegaciiaa pa se je pokazala v popolnem pomanjkanju
povezave med informacijami o (po) odsekih in ngtvarganiziranostjo podjetja (skupine)
— to je med notranjim in zunanjim sistemomc(naovodskega) potanja. Tako so se
razkrite informacije o (po) odsekih pripravljaledaradi zahtev standardov, medtem ko je
vodstvo podjetij (skupin) za svoje poslovno adloje in presojanje uspesnosti podjetja
(skupine) in odsekov podjetja (skupine) uporabljdimge, znotraj podjetja (skupine)
oblikovane informacije o (po) odsekih. Tako razkrinformacije o (po) odsekih so
uporabniki r&unovodskih izkazov pojmovali kot manj uporabne uditmanj relevantne,
saj vekrat praviloma niso prikazovale dejanskega (reahatanja in uspesnosti podjetja
(skupine) in posameznih odsekov podjetja (skupine).

Na podlagi slabosti standardov iz prvega obdobja,sd jih zaznali pripravljavci
standardov, izkazanih kritik standardov, konstdntmahtev uporabnikov ¢anovodskih
izkazov po ve (Se podrobnejsih) razkritjih, po¥@nju stopnje kompleksnosti
(racunovodskega) pot@anja, razvoja tehnologije ... sta bila v drugem obddgivipravijena

in sprejeta nova standarda ptanja o (po) odsekih, SFAS 131 in MRS 14(R), katerih
temelj je bil nov, vendar Se vedno raeh n&in poraianja o (po) odsekih. Poslovodni

217 Gre praktino za edino orodje uporabnikoveérmovodskih izkazov, ki jim omoga prowitev podietij
(skupin), ki imajo svoje aktivnosti razprSene p& wemljepisnih obmgih in ki proizvajajo ve& razlicnih
vrst (neenakih) izdelkov in/ali opravljajo raznawvis storitve.
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nain (management approaglodpravlja glavno pomanijkljivost industrijskegacima, s
tem da morajo vodstva podjetij (skupin) pri prepagn, opredelitvi in razkritju odsekov
podjetja (skupine) izhajati iz notranjega sistemaunovodskega) potanja in notranje
organiziranosti podjetja (skupine), kar pomeni, idlaajajo iz podatkov, ki jih vodstva
podjetij (skupin) uporabljajo pri svojem poslovnerdiotanju in presojanju uspesnosti
podjetja (skupine) in posameznih odsekov podjetgkugine). Ta predpostavka
poslovodnega rna uporabnikom ranovodskih izkazov omoga, da doumejo (vidijo)
celotno podjetje (skupino) in odseke tega podjé&tlaipine) skozi »& vodstva podjetja
(skupine)« oziroma da se uporabniki lahko postaviydevlje vodstva podijetja (skupine)«.
Vodstvom podijetij (skupine) je s poslovodnim¢imadana moznost svobodne opredelitve
odsekov, pricemer pa naj bi ti odrazali ragtie vrste tveganj in donosov, ki jih zazna
vodstvo podjetja (skupine).

V MRS 14(R) je bil zaradi bojazni, da popolni pogidni n&in (pure management
approach) ne bo zagotovil uporabnih informacij o (po) odbekza uporabnike
ratunovodskih izkazov ter predvsem primerljivih infaay o (po) odsekih v podijetju
(skupini) in med podjetji (skupinami), uporabljenilggojen poslovodni ran (modified
management approaghTa je na podlagi predpostavke, da prevladiuyar tveganj in
donosov posameznega odseka izvira iz vrstecralalizdelkov in storitev ali zemljepisnih
obmaij, kjer podjetje deluje, zahteval od vodstev pdgjgskupin) razlenjeno
predstavitev odsekov na osnovi raalh vrst izdelkov in storitev ter zemljepisnih ob&)p
kjer podjetje deluje. Nasprotno je bil v SFAS 13dorabljen popolni poslovodni dia.
Sprememba rina k opredelitvi odsekov v standardih, uveljavitdeslednejSih zahtev
glede zdruzevanja odsekov in druge natafe opredeljene usmeritve oziroma pravila
ratunovodenja so se pokazali kot uspesni, saj se yecptm Stevilo razkritih odsekov,
Stevilo razkritij informacij o (po) odsekih, patanje je bilo bolj konsistentno ... Vseeno so
kritiki standarda — med njimi zagovorniki MRS 14(R)xtitali SFAS 131 pomanjkanje
opredelitev gospodarskih kategorij in meril, opigstizaveze o skladnosti razkritij o (po)
odsekih z usmeritvami v US GAAP, preveliko svobodano vodstvom podijetij (skupin),
in tako naprej. Kljub temu pa so tako po SFAS 18RS 14(R) razkritja o (po) odsekih
za uporabnike ranovodskih izkazov povala pomen samih razkritij informacij o (po)
odsekih in se pokazala kot uporabnej3a in boliverind'® kot razkritja po SFAS 14 in
MRS 14 iz prvega obdobja, saj so realneje prikalzowanje in uspesnost podjetja
(skupine) ter posameznih odsekov podijetja (skupine)

Vsestranska Zelja (ali tudi zahteva) po globalndstizanju (harmonizaciji) reSitev na
podraiju (ratunovodskega) pot@anja o (po) odsekih (kratkatoi projekt konvergence
med MSRP in US GAAP) je pripravljavce standardowtpuila pred dilemo, ali so za
uporabnike boljSe informacije o (po) odsekih, kimamerljive med podjetji (skupinami)
(posledica prilagojenega poslovodnegasimay™®, ali pa so boljse informacije, ki so
uporabne pri razumevanju podjetja (posledica paman poslovodnega &iaa). Na
podlagi veé raziskav, kritik standardov in préitve prednosti in slabosti SFAS 131 in
MRS 14(R) je med tema dvema moznostmag¢@mer nobena ni najboljSa (optimalna), pri

218 yelja v primeru, ko vodstva podietij (skupin) raiiajo informacije o (po) odsekih v skladu z zafatew
posameznega standarda in ta razkritja odsevagnsigiko odlgéanja vodstva podjetja (skupine).

19 Uporaba popolnega poslovodnegatina pomeni, da raziha podjetja razkrijejo informacije o (po)
odsekih na razinih osnovah (Coller in Pierce 1999, 67), kar zmarjJrimerljivost informacij o (po)
odsekih.
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IASB prevladalo mnenje, da SFAS 131 s popolnim @asinim n&nom poda

uporabnejSe informacije o (po) odsekih kot MRS 24(Ra podlagi slednjega je IASB
pripravil in sprejel s SFAS 131 (skoraj) popolnomaenoten (unificiran) MSRP 8, ki
vsebuje enake zahteve in opredelitve kot SFAS dlike ostajajo le pri terminologiji in
nekaj manjSih dodatnih zahtevah v MSRP 8.
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8.4 Priloga k nalogi: Tveganja in dejavniki poro¢anja o (po) odsekih
8.4.1 Uvod

Razkriti informacije o (po) odsekiff ali ne — poroati o (po) odsekih ali ne — je izhodita
(temeljna) dilema podijetij (skupiff} oziroma njihovih vodstev (vrhovnega poslovodstva).
Zakaj dilema,ce predstavljajo razkritja osnovno orodje, dano wa® podietij, Ki jim
omogaa predstavitev delovanja in upravljanja podjetjalea zato, ker ima razkrivanje
informacij o (po) odsekih z vidika podjetja pogosikrati pozitivne in negativnecinke.
Za podjetja se koristi pri odidvi za razkrivanje informacij o (po) odsekih pokgz v
obliki nizjih zahtevanih stopenj donosa na kapiadijetja, niZjih stroSkov pri pridobivanju
tujih virov za podjetje, izboljSavi kredibilnostiodjetja in njihovega vodstva, g&e
preglednosti informacij o podjetju in drugih poddbmugodnih dinkih za podjetje, Kkaijti
uporabnikom ré&unovodskih izkazov (vlagateljem, posojilodajalceanalitikom ...) je z
razkritji o (po) odsekih zagotovljen ne le altemait kazalnik za celotno uspesSnost
podjetja, temvé tudi podrobne informacije o0 uspesSnosti posamezmdbtavnih delov
podjetja®*? Vendar so na drugi strani hkrati s predvidenimgédmostmi, povezanimi z
razkritiem informacij o (po) odsekih podjetja, paaea tudi doldena tveganja in mozni
negativni @inki teh razkritij. Negotovost in strah vodstva peigh zaradi razkritja
informacij o (po) odsekih, da bi se pdato kakrSnokoli breme podjetja (kot na primer:
zmanjSanje uspesnosti podjetja ali njegovih odsedaradi vstopa konkurénih podjetij,
izguba konkuretnih prednosti podjetja, razkritje rashih uspesnih strategij podjetja,
izguba pogajalske ndo pri kakrSnihkoli pogajanjih in druga podobna taeg),
zmanjSujeta pripravljenost vodstev podjetij k razénju informacij o (po) odsekih.

Za uporabnike r@ainovodskih izkazov pomeni oditev o nerazkrivanju informacij o (po)
odsekih podjetja omejitev moznosti za razumevaega tpodjetja. Z vidika uporabnikov
ratunovodskih izkazov nam¢epodrobne informacije o (po) odsekih — to je o afnst
izdelkov in storitev, zemljepisnih obréjdh delovanja podjetja, kupcih, strategijah in tako
dalje — omogtajo boljSe razumevanje poslovnih aktivnosti in gsmv posameznega
odseka podjetja in celotnega podjetja, samega ljpngy posameznih odsekov in podjetja
ter ne nazadnje oceno moznih prihodnjih donosoygt@adin z njimi povezanih tvegan,.
Ker je za uporabnike ¢anovodskih izkazov najpomembnejSe razumevanje padi@t
celote, kar je mozno daSez razumevanjem posameznih odsekov podjetja, Bbvej
standardi, kot sta na primer SFAS #3in MSRP 8% ki uvajata poslovodni gan®* k

220 \/e¢ o vsebinskem pomenu in uporabi pojmov 'razkrivamiermacij o odsekih' in ‘razkrivanje informacij
po odsekih' oziroma o uporabi predloga 'o' in pygdl'po’ v poglavju 8.4.2 na strani 107.

2L poratajoci subjekt (podijetje ali obvladuje podjetje skupine) lahko opredeli odsek tako,adaredstavija
samostojni sestavni del podjetja ali sestavni dekwpini v& podjetij, samostojno podjetje oziroma odvisno
podjetje v skupini, celo wepodjetij v skupini skupaj ali kako drugm ¢e je takSna opredelitev odseka z
vidika poslovanja podijetja smiselna. V nadaljevanplogi zaradi preglednosti govorimo le o peoju
podjetja, pricemer je analogno mozno razumeti tudi za pange obvladujdega podijetja v skupini oziroma
poraianje skupine.

22 \/e¢ 0 tem glejte Deppe in Omer (2000), Emmanuel inr@&h(2002), Ettredge in drugi (2005), Birt in
drugi (2006), Berger in Hann (2007) in tako napre;j.

22 SFAS 131 — Razkritja o odsekih podjetja in z njpoivezanih informacijiisclosures about Segments of
an Enterprise and Related Informatjosprejet leta 1997, veljaven od 15. decembra Y#prej. SFAS 131
je sestavni del ameriskih sploSno sprejetitehsatunovodskega pot@anja (odslej US GAAPUS Generally
Accepted Accounting PrincipledS GAAR.
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opredelitvi odsekov podjefi&, nakazujejo, da je nemogm hkrati dos& visoko stopnjo

ustreznosti in primerljivosti informacij o (po) acelsh. Informacije o (po) odsekih naj bi
tako imelec¢im viSjo stopnjo ustreznosti — to je za uporabn#aZelenih in koristnih

zn&ilnosti ter visoko stopnjo bistvenosti, kar bi onedglo boljSe razumevanje
posameznih odsekov in podjetjgprav bi Sla viSja stopnja ustreznosti n&uramanjse

primerljivosti teh informacij o (po) odsekih. Takoimerljivost kot ustreznost informacij o
(po) odsekih pa sta praviloma le dve izmed Stevilan&ilnosti, ki so odvisne od
opredelitve posameznega odseka podjetja in njegspesSnosti.

Kljub porusitvi (podrtju) ravnovesja med razumljst in primerljivostjo informacij o
(po) odsekih so izsledki razhih raziskav (kot so Herrmann in Thomas (2000) hidis in
drugi (2000), Street in drugi (2000), Doupnik ireSe (2001), Berger in Hann (2003), Paul
in Largay (2005), Botosan in Stanford (2005), Berge Hann (2007) in tako naprej)
nakazali, da se je po uporabi poslovodneg@aak opredelitvi in razkritju odsekov Stevilo
razkritih odsekov podjetij povalo. V& je podjetij, ki razkrivajo vé& odsekov, pov&al se

je obseg razkritin informacij o (po) posameznih aldls, izboljSala se je konsistentnost
razkritij z drugimi deli letnega potda podjetja in tako naprej. Motiv za razkritje /adi
motiv za prikritje razknih informacij o (po) odsekih je prisoten pri vsakesodstvu
podjetja, pricemer pa nekatere raziskave v zadnggasu (na primer Dechow in drugi
(2003), Brown in Caylor (2005, povzeto po Lail 20@Y, Graham in drugi (2005, povzeto
po Kothari in drugi 2008a, 17) in drugi avtorji) ka&ujejo, da je za vodstva podjetij
pomembnejSe doseganje gakovan) uporabnikov tanovodskih izkazov (predvsem
pricakovanj pri analitikin) kot pa le ohranjanje zadljive uspesnosti podjetja za vodstvo
podjetja. Ravnanje vodstev podjetij je v tem primedvisno od Stevilnih dejavnikov. Pri
tem gre za prepletenost Stevilnih objektivnih in @adstvo podjetja bolj subjektivnih
dejavnikov. Velikost podjetja, razprSenost lastrastpodjetja, uvi&nost vrednostnih
papirjev podjetja na organizirani trg vrednostndépipjev, prepletenost odsekov podietja,
nain upravljanja podjetja, uspesSnost posameznih amsqdodjetja, prisotnost in ndo
konkurence podjetju, grakovanja in vrednotenja uporabnikov, varnost zapes(kariere)
vodstva podjetja, pozaposlitvene moznosti nagrajgvan drugo nagrajevanje vodstva
podjetja ter Stevilne kombinacije teh in tudi ditugiejavnikov, ki vplivajo na razkrivanje

224 MSRP 8 — Poslovni odsekDperating Segmentsprejet leta 2006, veljaven od 1. januarja 208gre;.
MSRP 8 je sestavni del zbirke Mednarodnih standard@unovodskega potanja (odslej MSRP;
International Financial Reporting Standard6RS).

225 Angleski izrazapproachse v slovensino lahko prevede kot pristop, ki glede na eno i2ropredelitev v
Slovarju slovenskega knjiznega jezika (odslej SSEfiko pomeni tudi ian oziroma postopek (SAZU in
drugi 2000, 1066). Kljub temu je glede na samo wsgbna katero se izraapproachnavezuje, v tem
primeru primernejSi prevod angleSkega izrapproachs slovenskim izrazom tim. N&in glede na eno
izmed opredelitev v SSKJ pomeni tisto, »kar opregel ozn&uje dejanje, ravnanje, misljenje glede na
potek, uresmievanje« (SAZU in drugi 2000, 593). Tako na primesdrdna zveza »poslovodniéima
poratanja o (po) odsekih« v primerjavi z besedno zvegoskovodni pristop k pok@nju o (po) odsekih«
nedvoumno nakazuje, da gre v povezavi s fam@m podjetja o (po) odsekih za vnaprej opreddjdap
miselnih zasnov, pravil, usmeritev, aktivnosti avmanj podjetja.

26 poslovodni n&n (tudi poslovodni pristopmanagement approagtje nain, ki zahteva opredelitev
odsekov podjetja na osnovi podatkov iz notranjegdemma (rédunovodskega) pot@anja in notranje
organiziranosti podjetja, ki jih uporablja nosil@oslovnih odlgitev v podjetju pri svojem poslovnem
odloganju in presojanju uspesSnosti poslovanja posameauisiekov in podijetja kot celote. Industrijski¢ima
(tudi industrijski pristopjndustry approachstandard approachje n&in, ki zahteva opredelitev odsekov
podjetja na osnovi industrijske umestitve izdelkavstoritev ter na osnovi (0Zje ali SirSe opredwdiga)
zemljepisnega obntfa delovanja podjetja. \beo poslovodnem r@nu por@&anja o (po) odsekih podjetja
glejte v poglavju 8.4.4 na strani 113.
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informacij o (po) odsekih, lahko vodstva podjetpdv v »skuSnjavo« pretanljivega
obnaSanja z izogibanjem ali/in izkrivljanjem ddbostandardov, ki urejajo razkrivanje
informacij o (po) odsekih.

Prouwitev razkrivanja informacij o (po) odsekih in ravija vodstev podjetij zahteva tako
Zze v izhodi8u razreSevanje temeljnega vpraSanja o namenu )viogroma ciljih
zahtevanih razkritij informacij o (po) odsekih. et razkrite informacije o (po) odsekih
so bistvene? Katera razkritja od teh morajo bittedma (regulirana) in katera ne? Kaksen
mora biti standard, ki ureja pam@nje o (po) odsekih, da bodo razkritja v povezavi z
ractunovodskimi izkazi podjetij za uporabnike kakov@sin uporabna? Kaksen je vpliv
razkritij na samo podijetje in kakSen na okolico fmemer finarkni trg)? Kako uspesna je
povezava med podjetjem in uporabnikéuaovodskih izkazov s pomi razkritij o (po)
odsekih? Kateri dejavniki vplivajo na uspeSnosptwvezave? Navedena so le nekatera
vpraSanja, ki nakazujejo kompleksnost garga o (po) odsekih in prepletenosttkmat
protislovnih vidikov pripravljanja in razkrivanjaformacij o (po) odsekih s strani vodstva
podijetij.

Namen poglavij v tej prilogi je predstaviti dejakaj ki vplivajo na odloitev vodstva
podjetja glede razkrivanja informacij o (po) odsekiodjetja. Razkrivanje informacij o
(po) odsekih ima za podjetje in vodstvo podjetjdodiene koristi (prednosti) in tudi
tveganja (slabosti) (poglavie 8.4.3). OtHoje vodstva podjetja glede usmeritev pri
razkrivanju informacij o (po) odsekih je tudi gles®a zaznane prednosti in slabosti
nelcailjivo povezano s poslovodnim &aom k opredelitvi in razkritju odsekov podijetja,
zato so po obravnavi prednosti in slabosti panpa o (po) odsekih predstavljeni
poslovodni n&in, vpraSanje razumljivosti in primerljivosti inforacij o (po) odsekih,
izsledki nekaterih preteklih raziskav @inkih uporabe poslovodnega dw@a (poglavje
8.4.4) in nazadnje raznovrstni dejavniki, ki vpjivana odl@anje vodstva podijetja glede
razkrivanja informacij o (po) odsekih (poglavje 8} Ker pa odlda o usmeritvah glede
razkrivanja informacij o (po) odsekih samo vodspaaljetja, so predstavljeni Sednd, ki

se jih lahko »posluzi« (uporabi) vodstvo podjekase glede na zaznane nevarnosti in/ali
koristi ter poznavanjedinkovanja razkinih dejavnikov obnaSa premanljivo (Skodljivo) z
izkrivljanjem in/ali izogibanjem pok@nju o (po) odsekih (poglavje 8.4.6).

8.4.2 Pregled osnovnih zndilnosti poro¢anja o (po) odsekih

V povezavi s porganjem podjetja o (po) odsekih se zaradi sprememizga pojmovanja
in vsebine por&anja o (po) odsekih v obdobju razvoja od prvih dtadov pa do danes
sprejetih standardé¥ pojavljata dva raz¥ha pojma v povezavi z odseki podjetja, o (po)
katerih podjetje razkriva informacije. V nadaljejanje opredeljena razlika med
poratanjem po odsekih in potanjem o odsekih.

227 pryo priporgilo za razkritie informacij o (po) odsekih je spkjOdbor za raunovodska ngela
(Accounting Principles BoardAPB) v ZdruZenih drzavah Amerike (odslej ZDA) leta T9®rva pravila, ki
S0 obvezala nekatera podjetja k razkritju inforfnagpo) odsekih, pa je sprejela AmeriSka drzavomnikija
za vrednostne papirje in borz8gcurities and Exchange CommissiBEQ leta 1969. Sledil je razvoj ve
razlicnih standardov do k&nega sprejetja trenutno veljavnih standardov SF35ia MSRP 8.
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— 'Pora@anje po odsekih' (tudi razkrivanje informacij po sellih) razumemo kot
predstavitev raznovrstnih informacij o podjetju @zlicnih odsekih tega podjetfd®
Gre za nain, pri katerem se posamezen znesek izbrane pastaakravni podjetja
razdeli na manjSe zneske, ki pripadajo posamezrdselkmm podjetja po vnaprej
dolocenem merilu. Pri tem velja, da je seStevek zneskovavni posameznih odsekov
enak skupnemu znesku na ravni podjé&tja.

— 'Pora@anje o odsekih' (tudi razkrivanje informacij o okis¢ razumemo kot
predstavitev raznovrstnih, sicer praviloma s stashoia predpisanih informacij o ve
razlicnih odsekih podjetja® Gre za né&in, pri katerem se predstavljajo posamezne —
vrednostne in nevrednostne — informacije na radse&ov, tako kot so se te dejansko
pojavljale na posameznem odseku pri delovanju padjSesteti zneski posameznih
postavk na ravni odsekov pa niso nujno enaki skammneskom istovrstnih postavk na
ravni podjetje>*

SFAS 14%*iz leta 1976 in MRS 4% iz leta 1981 sta bila standarda iz zgodnjega ojadlob
ki sta urejala podkge razkrivanja informacij po odsekih, v katerihgig uporabljen nan
razkrivanja informacij po odsekih tako, da so setggke na ravni podjetja po izbranem
(dolocenem) kljiu (raz)delile (raZlenile) na posamezne odseke. TakSna usmeritev pri
razkrivanju informacij o (po) odsekih je omdgla uveljavitev industrijskemu &au pri
zaznavanju, opredelitvi in razkritju odsekov pogiefglejte tabelo 13 na strani 110).
Odseki so se tako razkrivali glede na industrijskeestitev vrste izdelkov in storitev ter
zemljepisno (geografsko) umestitev delovanja pgaljefakSna razkritja so se v praksi
pokazala kot uporabna, saj so po mnenju uporabni&wnovodskih izkazov vsebovala
uporabne informacije, ki so uporabnikom pomagalenphovem odl@anju (na primer
glede pridobitve, ohranitve ali odsvojitve vredmoistpapirjev podijetja); to so pokazale
tudi Studije razlinih avtorjev: na primer Prodhan (1986), Roberts8@9 Prodham in
Harris (1989), Aitken (1994, povzeto po Mande intn@an 2002, 35), Balakeishnan in
drugi (1990), Boatsman in drugi (1993), Prathem&@ie (1995, povzeto po Prather-Kinsey
in Meek 2004, 215), Emmanuel in Garrod (2002, 23ajmani (2002, 118), Mande in
Ortman (2002, 35) in tako naprej. Kljub tej ugotevipa so kritiki standardov in
uporabniki od uveljavitve prvih standardov naprghtevali v& informacij o samih
odsekih, ki bi jim bolje omog@li samo razumevanje odsekov in podjetja kot celote
Razdeljevanje postavk podjetja po posameznih olsekipovezavi z industrijskim
nainom se je v praksi zaradi slabih (dvoumnih, ohiapropredelitev v standardih,
ohlapnih pravil pri zdruZevanju raznovrstnih odsekan drugih pomanjkljivosti
standardov, ki so vodstvom podjetij dala n&gkbvano velik vpliv na sdma razkritja

228 \/ tem primeru se predlog 'po' glede na opredelitéSSKJ uporabi za predstavitev (raz)delitve ozaom
procesa razdeljevanja (SAZU in drugi 2000, 859—-860)

2 Tak3na zahteva vnaprej izkljuje kakrsnokoli potrebo po preémmavanju (uskladitvi) postavk pri
zdruZevanju postavk na ravni odsekov na raven fgadje

230 \/ tem primeru se predlog 'o' glede na opredelite8SKJ uporabi za predstavitev vsebine predmeta
govornega, miselnega ali pisnega obravnavanjge-adseka podjetja (SAZU in drugi 2000, 695).

231 Neenakost sestetih zneskov odsekov in zneskovamai mpodjetjia zahteva aktivnost usklajevanja
(predvsem pretainavanja) postavk, ki omoggo uporabniku rédunovodskih izkazov razumevanje razlik, ki
nastanejo pri zdruzevanju zneskov z odsekov narpudietja.

232 SFAS 14 — Raunovodsko poreanje po odsekih podjetj&ifancial Reporting for Segments of a Business
Enterprisg.

2% MRS 14 — Portanje o raunovodskih informacijah po odsekilRgporting Financial Information by
Segment
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informacij po odsekih, pokazalo kot pomanjkljivoremajhno Stevilo razkritij odsekov,
prikrivanje informacij, neprimerno opredeljeni ollsenekonsistentnost ... uporabnikom
ratunovodskih izkazov wkrat ni omogdalo spoznavanja in razumevanja podjetja do
dovolj poglobljene ravni, ki so jo ti zahtevali.

Zahteva po v razkritih informacijah o odsekih samega podjeta,bodo stvarneje
odsevale sestavo podjetja, njegovo delovanje, zraznaeganja in mozne donose,
povezane s posameznih odsekom podjetja in takoejajer pripravljavce standardov
pripeljala do obrata v razmisljanju in predstavitviormacij o (po) odsekih. Tako je Zelja
po raznovrstnih informacijah o odsekih podjetja paita razkritja informacij o odsekih
tako, da se razkrivajo vrednostne informacije (rimer postavke na ravni odsekov, kot se
te dejansko pojavljajo pri delovanju podjetja nasgrmeznem odseku) in nevrednostne
informacije na ravni odsekov. TakSna usmeritev naakja informacij o odsekih je v
SFAS 131 (1997) in MSRP 8 (2006) omeot® vzpostavitev namesto dotedanjega
industrijskega néina in prilagojenega poslovodnegacima v MRS 14(R3** (1997)
uveljavitev poslovodnega tiaa pri zaznavanju, opredelitvi in razkritju odsekoodjetja
(glejte tabelo 13 na strani 110). Najpomembnejsailmost poslovodnega dma je
zahteva standardov po enakosti notranjega in zaganjsistema (fanovodskega)
poraianja o odsekih v podjetju. Samostojna predstaviestavk po odsekih podjetja v
kombinaciji z drugimi dodatnimi informacijami o aglsh podjetja se je v povezavi s
poslovodnim n&nom pokazala kot ureditev, ki je uporabnikonguaovodskih izkazov
omoggaila boljSe spoznavanje in razumevanje podjetja a\olj poglobljene ravni kot pa
samo razdeljevanje postavk podjetja po posamezadeloh v povezavi z industrijskim

nasinom 2%°

4 MRS 14 — Poreanje po odsekihSegment ReportingZa razlikovanje med izvirnim MRS 14 iz leta 1981
in prenovljenim MRS 14 iz leta 1997 uporabljamoey nalogi za prenovljen MRS 14 iz leta 1997 oznako
MRS 14(R).

% Vet 0 samem poslovodnem dau pri razkrivanju informacij o (po) odsekih inrsin izsledkih ve
razlicnih raziskav v poglavju 8.4.4 na strani 113.
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Tabela 13: Predstavitev nekaterih osnovnih zn&lnosti poro¢anja po odsekih in por@anja o odsekih

Razkrivanje informacij po odsekih Razkrivanje informacij o odsekih
v v
L . . ) . Predstavitev raznovrstnih informacij
Vsebinski pomen (po Predstavitev raznovrstnih (ponavadi vrednostnih) (vrednostnih in nevrednostnin) o ved
SSKJ) informacij o podjetju po razli¢nih odsekih tega podjetja. razliénih odsekih podjetia.
Raz¢lenjevanije (razdelitev) raznovrstnih postavk na |Zag;Ltlz\?l\:Targsa(;sékzl:\'i)rl\nézvsinlgg\)/ 'SL%\J{EEJFQ'C
Smer delovanja ravni celotnega podjegg_ gtt_)aposamezmh odsekih skupno postavko na ravni celotnega
poajeya. podjetja.
v v v v
A . Pri razkritju )
Enakgst ali razlufnost Pri razkritiu informacij je DovoIJerJe S0 informacij je Dovoljetje S0
T 2.0 zahtevana enakost drugacne zahtevana enakost drugacne
usmeritev podjetja z raéunovodskih usmeritev raunovodske racunovodskin racunovodske
dovoljenimi odietia z usmeritvami 0o usmeritve podjetja usmeritev podietia z usmeritve podjetja
usmeritvami po pociel standardi P od usmeritev po usmeritvgm{ pJo od usmeritev po
standardih ' standardih. standardih standardih.
Potreba po
AR Potrebno Preracunavanje Potrebno
oziroma prilagoditvi PreraCunavanije oziroma " . . lavanf . .
informacij med prilagoditev informacij ni Preracuplavargg ozwgn;a pnlagoqnev preracun'lava?g
podjetjem in potrebna, oziroma prilagoditev informacij ni oziroma prilagoditev
posameznimi odseki informacij. potrebna. informacij.
podjetja
v v v
O ST Prilagojen
Mozm_nacln_l k Industrijski (modificiran) -
opredeljevanju in nacin oslovodni Poslovodni nacin
razkritju odsekov posiov
nacin
SFAS 14 SFAS 131
(1976) * (1997)
Primeri uporabe
MRS 14 MRS 14(R) MSRP 8
(1981) * (1997) (2006)
Ni zahteve po z;\lr:tgvs 2 © o
Zahteva po enakosti enakem enaken? Notranjemu sistemu
notranjega in notranjem in notraniem in poro¢anja v
zunanjega sistema zunanjem zuna:\ em podjetju mora biti
(racunovodskega) sistemu siste r]n U enak zunaniji sistem
porocanja v podjetju poroé.an‘ja v porotanja v poro¢anja podjetja.
podjetiu. podjetju. **
. Nizahteve po | Nizahteve po Zahtevajo se
Z?'::i‘:ii'i‘:]oniordaa\‘lt:ilh dodatnih dodatnih dologena dodatna
(J) dietia razkritjih na razkritjih na razkritja na ravni
podlet) ravni podjetja. | ravni podjetja. podjetja.

* V standardu ni bilo posebej opredelieno, ali morajo biti raunovodske usmeritve podjetja enake, kot jih dovoljuje standard.
Kljub temu je pripravljalec standarda izhajal iz predpostavke, da so racunovodske usmeritve podjetja enake, kot jih dovoljuje
standard.

** Standard MRS 14(R) iz leta 1997 je izhajal iz predpostavke, da vodstva podjetij pri opredelitvi odsekov le-te vecinoma (in le
redko drugace) opredelijo na podlagi podrocnega in obmocnega delovanja podjetja, katerih razkritie je zahteval standard. To je
glede na opredelitve standarda nakazovalo Zeljo pripravijavca standarda po enakosti notranjega in zunanjega sistema
poro¢anja, ¢eprav tega ni zapisal nedvoumno.

Lastni prikaz.

Opombi:

Vir podatkov:

Kljub temu da je po vsebini mozno razmejiti medgdanjem po odsekih in potanjem o
odsekih, je porganje povezano z odseki podjetja kompleksno ikkra praviloma



111

obojestransko prepleteno s hkratnim razkrivanjerfforinacij o odsekih podjetja in
razkrivanjem informacij po odsekih podjetja. Zarati prepletenosti in moznega
(vsebinskega) zavajanja ob uporabi enega od pojwmomadaljevanju poglavja, ko
govorimo o poreanju o odsekih in/ali po odsekih, uporabljamo pofeanako): pordanje

o (po) odsekih.

8.4.3 Prednosti in slabosti (tveganja) porédanja o (po) odsekih

Raunovodske informacije o (po) odsekih, ki jih raziajo podjetja, so vezni (vmesni)
¢len med podjetiem in uporabniki &@novodskih izkazov (vlagatelji, analitiki,
posojilodajalci, drugi posredniki ...), ki s pojo teh informacij lahko presojajo samo
naravo in dinke (finartne, poslovne in druge) posameznih poslovnih akstingodjetja
ter gospodarsko okolje, v katerem podjetje deldpge,bi to podjetje bolje razumeli kot
celoto, ocenili njegovo uspesSnost in zmoznosti qaitifjega uspesSnega delovanja (na
primer MSRP 8.1 in SFAS 131.3). Praviloma veljaydainformacij kot podjetje razkrije,
bolj se zmanjSa informacijska asimetrija med pgeletin (povprénimi) uporabniki
racunovodskih izkazov glede predstave uporabnikov dljgiu. ZmanjSevanje te
informacijske vrzeli omogta uporabnikom priblizevanje njihovi pravi (resmi
subjektivni oceni vrednosti podjetja. Ta prava gepa vrednost podjetja omogo
uporabnikom sprejemanje poslovnih agev, povezanih s podjetjem, oziroma zmanjSanje
(omejitev) moznosti Skodljive izbiré® Ugodni (pozitivni) @inki, ki jih ima za podjetje
razkrivanje informacij o (po) odsekih, so rénli, pri cemer pa velja, da so te informacije o
(po) odsekih praviloma ugodne, ko so razkritja ptagna (predpostavka prasasnosti) in
imajo dovolj visoko stopnjo kredibilnosti (predpagka kredibilnosti). Razkrivanje
informacij o (po) odsekih ima praviloma nasledng@dne (pozitivne) &inke:

— Podijetja, ki razkrivajo we(za podjetje ugodnih in tudi neugodnih) informaaiajo v
primerjavi s podjetji, ki ne razkrivajo informaa@giroma jih razkrivajo manj, ponavadi
nizjo zahtevano stopnjo donosa na kapital podjetgroski kapitala«), kar so med
drugim empiréno potrdili Botosan (2000, povzeto po Paul in Lgrg@05, 303—304),
Francis in drugi (2005, 1156-1159) ter Kothari nugl (2008b, 6). Enako velja za
najemanje posojila, saj naj bi imelo podjetje, &zkriva informacije o (po) odsekih,
nizje stroSke posojila (Verrechia 2001, povzetogwedge in drugi 2006, 96; Francis
in drugi 2005, 1156-1158§’

— lzboljSajo se kredibilnost, dostopnost (razpolebi§t) in preglednost (transparentnost)
informacij, ki jih por@da podjetie (na primer informacij o d@ékbnosnosti
posameznega odseka in tudi podjetja) (PiotroskB2@@8; Berger in Hann 2003, 166;
Paul in Largay 2005, 303-304; Chen in Zhang 20@%z@to po Ettredge in drugi
2006, 96).Ce se pojavi sum glede kredibilnosti in pregledneatikritih informacij
podjetja, ki niso vkljgene v uporabnikovo oceno vrednosti podjetja, sdeg@so
zniZuje uporabnikova ocena vrednosti podjetja iiSue zahtevana stopnja donosnosti
na kapital podjetja in/ali zviSujejo stroski posoko se ta sum potrdi (na primer prek

238 /et 0 tem glejte Healy in Palepu (2001), Francis ingil(2005), Etteredge in drugi (2006), Birt in drug
(2006) in tako napre;.

87/ obeh primerih omog@jo razkritja informacij o (po) odsekih uporabnika@unovodskih izkazov
podjetja, da pri ocenjevanju podjetja in/ali naptitezmanjSajo obseg in stopnjo napak pri ocenjavanj
razlicnih parametrov, povezanih z ocenjevanjem in/aliovapgovanjem, kar zmanjSuje zahtevano stopnjo
donosa na kapital podjetja in/ali vire dolzniSkdéiganciranja podjetja.
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kasnejSih prevrednotenj in drugih popravkov ¥ursovodskih izkazih), kajti za ta
podjetja se predpostavlja, da so bolj tvegana (&01d 997, Piotroski 1999, povzeto po
Healy in Palepu 2001, 430; Kothari in drugi 2008)>*®

— Vegji obseg razkritij omogéa uporabnikom runovodskih izkazov izboljSanje svojega
vrednotenja podjetja, in sicer §e obseg za podjetje ugodno razkritih informacij
pomembno zmanjSa volatiinost (nestanovitnost) negiovprihodnjih donosov
(dobikov) podjetja kot tudi veliko razprSenost rémih napovedi analitikov (Kothari
in drugi 2008b, 5-6). Na primer, natmost napovedi dobka podjetij s strani
uporabnikov (predvsem analitikov) se pomembno pave uvedbi SFAS 131, ki je
predpisal obseznejSa razkritja o (po) odsekih pymfje (Berger in Hann 2003, 166;
Venkataraman 2001, povzeto po Botosan in Stanfofib2755; Behn in drugi 2002,
43). Tudi razpoloZzljivost drugih podatkov o (po)se#tih, kot so na primer podatki o
vrstah izdelkov in storitev podjetja, prodaji, dihi po odsekih, razkritja po drzavah in
podobni, vplivajo na vrednotenje in gakovanja uporabnikov (Pacter 1993, povzeto
po Berger in Hann 2003, 169—170; Behn in drugi 20@332*°

Razkritja o (po) odsekih so ugodno vplivala na apoike r&unovodskih izkazov in so
tudi poveala odvisnost uporabnikov od teh podatkov (Botosastanford 2005, 751),
ceprav nekateri avtorji razinih raziskav, kot so na primer Balakrishnan in drd$90,
povzeto po Coller in Pierce 1990, 66), Boatsmamnmgi (1993, povzeto po Coller in
Pierce 1990, 66) ter Coller in Pierce (1999), dyomiuporabnost razkritij o (po) odsekih
podjetij. Klub vsem prednostim razkritij pa se pEif§i oziroma njihova vodstva pri
razkrivanju informacij o (po) odsekih &@oma so¢ijo vsaj z nekaterimi zadrzki, zaradi
katerih se zatejo k dovoljenemu ali nedovoljenemu zdruZevanjue&ds, prikrivanju
informacij z zmanjSevanjem njihove pomembnosti,ezdjivosti ... ali tudi nerazkrivanju
informacij o (po) odsekifi*® Vprasanije je seveda tesno povezano s tem, ki pelijetja
oziroma njihova vodstva prikriti in kaj lahko prijgjo glede na zahteve standardov.
Nekateri zadrzki glede razkrivanja informacij o Ymalsekih, ki so povezani z gjami ali
manjSimi tveganji za podjetje oziroma vodstvo pgdjeso:

— Pri razkrivanju informacij o (po) odsekih morajodpetja razkriti tudi informacije o
tem, da v doldéenem odseku ustvarja podjetje nadpovenedonos (dobek), kar je
lahko signal konkurenci (tekmecem), zato se ta koskca lahko tudi vkljgi v enake
aktivnosti kot podjetje, ki je te informacije radkr (Mautz 1968, AICPA 1994,
Sanders in drugi 1999, povzeto po Prencipe 2008; B2arrough in Stoughton 1990,
Wagenhofer 1990, Feltham in Xie 1992, Newman ins8an 1993, Gigler 1994,

28 podjetja razkrivajo informacije tudi zaradi »izbghja« ali vsaj zmanjSanja pozornosti nekaterih
deleznikov, kot so na primer raai nadzorniki trga, konkurence ..., dobavitelji ailndikati (Belkaoui in
Karpik 1989, povzeto po Birt in drugi 2006, 242).

239 Na primer podijetja, ki imajo obsirnej$a razkritjiormacij o (po) odsekih v primerjavi s konkurenco
pridobijo ve& priporatil analitikov (viSja je stopnja zaupanja uporabnikomanjSa je disperzija ocenjene
vrednosti (manjSa je informacijska asimetrija) ianj$e je spreminjanje ocenjene napovedi analitikav je
mozno pripisati tudi izboljSanju modelov za ocemjeje vrednosti zaradi ¥erazkritih podatkov o (po)
odsekih (Lund in Lundholm 1993, povzeto po Healyalepu 2001, 430; Pacter 1993, povzeto po Piatrosk
2003, 225; Piotroski 1999, 2002, povzeto po BeigeiHann 2003, 170; Botosan in Stanford 2005, 754;
Mande in Ortman 2002, 67—68; Nichols in drugi 198&yzeto po Hope in drugi 2006, 327). Podjetjasdi
razkrila informacije o (po) odsekih, imajo dkeat tudi pomembnejSo spremembo ceno delnieegre za
javne delniSke druzbe (Berg 1990, povzeto po Ridrugi 2007, 62).

240 vex o prer&unljivem obna$anju (ravnanju) vodstev podijetij rzkrivanju informacij o (po) odsekih je
predstavljeno v poglavju 8.4.6 na strani 126.
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povzeto po Healy in Palepu 2001, 42%#)Ce pride do vkljgitve konkurence, se
namre praviloma zmanj$ajo nadpovpre donosi (dohiki) podjetja®*? Enako velja za
razkrivanje raztinih pomembnih strategij podjetja po posameznih kitiséransferjih
virov med odseki ... (Berger in Hann 2007, 873; BelgeHann 2003, 212). Tako na
primer Deppe in Omer (2000, 48) menita, da pteezkritih informacij za podjetje, ki
sodeluje pri prevzemu, pomeni izgubo pogajalskegjez

— Nasprotno je lahko za podjetja razkritje informacpodpovprénih donosih (dolgkih)
posameznega odseka signal uporabnikordunavodskih izkazov, predvsem pa
imetnikom delezev podijetja (to je principalu), alsm delovanju vodstva podjetja (to
je agenta). Agencijski problem, ko agent principptikriva podpovpréno uspesnost
delovanja posameznega odseka ali/in kakSen drugigmnov podjetju, lahko pova
zunanji nadzor agenta s strani principala, karaspnmer v svojih raziskavah pokazali
Berger in Hann (2003) ter Venkataraman (2001, ptovpe Botosan in Stanford 2005,
755). Berger in Hann (2007, 896) sta pokazala; gameru, ko v podjetju previaduje
moznost agencijskega problema in s tem povezargnaygkih stroskov (na primer
stroSki nadzora, odpravnin vodstvu ...), vodstvo ptdjposkusa prikriti odseke, ki
imajo relativno nizke dobke (pogost razlog je na primer nasprotje intereswd
vodstvom podjetja in imetniki delezev podjetja, mogt zamenjave vodstva podjetja,
nagrajevanje vodstva podjetja na podlagi izidowgsekih in tako napreff*

8.4.4 Poslovodni n&in poroé¢anja o (po) odsekih

Poslovodni n&n k pripravi in por@anju informacij o (po) odsekih je bil pgvivpeljan v
»Cisti« obliki leta 1997 v SFAS 131, v »prilagojer{modificirani) obliki tudi leta 1997 v
MRS 14(R) in kasneje leta 2006 v enaki obliki kotS¥AS 131 tudi v MSRP 8. V
primerjavi z industrijskim ngnonm?®** k pripravi in poréanju informacij o (po) odsekih, ki
je bil vpeljan s SFAS 14 leta 1976 ter z MRS 14 [£981, se je poslovodnidia pokazal
kot primernejSi (glejte tudi Berger in Hann 20084 Zaznane slabosti (pomanijkljivosti)
industrijskega n&na so bile 1) prevelika subjektivnost in visokastja svobodnega
odlocanja v rokah vodstva podijetja (na primer opredelgeslovnih odsekov odvisna od

41 Gre za tezo, povezano z bremeni (na primer v o$tikSkov pripravijanja in Sirjenja informacij tdrugih
stroSkov, povezanih z razkritiem informacij, kot Sk&odljive akcije konkuremih podjetij, vstopov
konkurertnih podjetij v enako dejavnost, zmanjSevanje trandgleza podjetja ...) podjetja zaradi razkritja
ob¢utljivin zasebnih informacij roprietary costs hypothe3jski temelji na predpostavki, da bodo ob
odsotnosti teh bremen podjetja prostovoljno raakriélevantne informacije trgu, da bi s tem zmaagj3al
informacijsko asimetrijo in poslettio bremena, povezana s kapitalom podjetja (Verwercd®83, Diamond
1985, povzeto po Prencipe 2004, 322). Druga pradpks teze je, da ni nasprotovanj med vodstvom
podjetja in imetniki deleZev podjetja (Healy in &al 2001, 424).

“42\/egje je breme za podjetje, povezano z razkritjertudjivih informacij, manj negativno bodo uporabniki
ratunovodskih izkazov (predvsem vlagatelji) reaginadi prikrivanje bistvenih informacij¢eprav bodo
podjetja manj verjetno prostovoljno razkrila te rgén okXutljive informacije (Verrecchia 1983, povzeto po
Prencipe 2004, 322). Nerazkritje informacij, kildinko ogrozile konkuremi polozaj podjetja, ima ponavadi
posledico v vi§ji zahtevani donosnosti kapitalajptd.

43 Tak$no delovanje vodstev podietij je konsisterznagotovitvijo, da so vodstva podjetij pod SFAS 14
uporabljala diskrecijsko néopreraunljivo, da bi prekrila negativne informacije upbrékom r&unovodskih
izkazov (Berger in Hann 2007, 896).

244 Vet o industrijskem nénu opredelitve odsekov podjetja je predstavljerapembi Stevilka 226 na strani
106.
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klasifikacije vodstva podjetfd® razkrivanja informacij o (po) odsekih, zdruZewan;
razlicnin odsekov in tako dalje); 2) neenakost notranjega zunanjega sistema
ratunovodskega pot@anja, kar je vzpostavljalo vzporeden sistem panjga samo za
namen zunanjega pamnja o (po) odsekih; 3) pomanjkanje konsistentnmstpora:anju

in Se S&tevilne drug&® Te pomanjkljivosti industrijskega &iaa so onemogle
razumljivo in realno predstavitev podijetja in ngaanje, kar je bil eden izmed ciljev prvih
standardov, onemogale primerjavo podatkov o (po) odsekih podjetjacsligiki o (po)
odsekih drugih podjetij. Vodstva podjetij so natmtam, kjer so podjetja izvajala enako
dejavnost, le to predstavila na »svoj«ina— to je med podjetji razlen n&in, zaradi
prevelike dovoljene diskrecijske pravice in subjakbsti pri pojmovanju opredelitev
standard&’’

Za uporabnike raunovodskih izkazov pa je praviloma pomembnejSelaiio presojajo
podjetje (skupino) kot celoto in razumejo vse porbeen(bistvene) odseke podjetja tudi z
vidika moznih in obstojgh tveganj ter priloznosti, za katera vodstvo pgdjeneni, da so
pomembna. Gledisi vodstva podjetja na podjetje se uporabniki pidgb s poznavanjem
notranjega réunovodskega sistema pdemja, na katerega se (praviloma) opira vodstvo
podjetja pri svojem odl@nju in presojanju uspesnosti posameznih odsekaljepa
(glejte tudi Deppe in Omer (2000, 47)). Kot je pokia raziskava, ki so jo izvedli Maines
in drugi (1997, povzeto po Paul in Lergay 2005,-3Bb) Ze v obdobju pred uveljavitvijo
SFAS 131, analitiki (uporabniki) pojmujejo informgeco (po) odsekih in s tem patanje

0 (po) odsekih zanesljivejée so opredelitve odsekov podjetja, ki jinh podjegekrije v

porcaiilih, enake tistim, ki so namenjene glavnim nosiicposlovnih odlsitev v podjetju.

Ta osnovna zahteva, da sta sistem notranjegano®odskega pot@nja in sistem

Zzunanjega raunovodskega pot@nja v podjetju enaka, je temeljna &ih@ost in izhodige

poslovodnega rina in omogda, da (McConnell in Pacter 1995, 3; Coller in Reet®99,

69-70; Street in Nichols 2002, 95; Paul in Larga9%2, 309; SFAS 131.60 in 131.61):

— uporabniki podjetje »dojamejo oziroma vidijo ska#i vodstva podjetja«, 8imer se
povea njihova moznost, da 1) predvidijo aktivhosti gakcije vodstva podjetja, ki
lahko pomembno vplivajo na zmoZnost podjetja ugitiadienarne tokove in datke v
prihodnosti; 2) uporabniki predvidijo zmoznost vivds podjetja izpolnjevati njihova
pricakovanja; in 3) bolje razumejo poslovne procesedjgdju;

— SO0 odseki podjetij zato pod poslovodnintinam v primerjavi z industrijskim r&om
praviloma tudi manj subjektivno opredeljeni;

— se pri obravnavanju informacij v letnih poidh in racunovodskih izkazih podijetij
poveta konsistentnost, saj so informacije o (po) odsehkihv letnih porgilih ter
racunovodskih izkazih enake;

245 praksa podijetij, ki so uporabljala SFAS 14, je gmsta, da je pojem ‘industrijski sektor' oziroma
gospodarski sektor, v katerega podjetje uraesvoje izdelke in storitve, zelo subjektiven, sajse podjetja
umegala zelo raztino (SFAS 131.60).

246 podrobneje slabosti (pomanijkljivosti) industrijglkena@ina pora@anja o (po) odsekih predstavljajo na
primer McConnell in Pacter (1995), Coller in Pierd®99), Street in Nichols (2002), Prather-Kinsay i
Meek (2004) in tako naprej.

247 1zsledki raziskav, ki sta jih v zatku devetdesetih let 20. stoletja opravila ameri®kibor za
ratunovodske standardeFiflancial Accounting Standards Board=ASB in Svet za mednarodne
ratunovodske standardénfernational Accounting Standards Committé&SC), so pokazali, da je kar 38
odstotkov veéjih gospodarskih druzb od 1.062, ki so uporablMRS 14, razkrilo le en odsek oziroma je kar
75 odstotkov v&ih gospodarskih druzb od 6.935, ki so uporabl@#e\S 14, razkrilo le en odsek. §e tem
glejte McConnell in Pacter (1995) in Street in Nith(2002).
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— so bremena, predvsem stroski, povezani s priprayaredstavitvijo informacij o (po)
odsekih za zunanje pafanje, relativno veliko niZzja pod poslovodnim¢imom, kot so
bila pod industrijskim n&nom, saj so informacije v podjetju Ze na razpoldgw so jih
pri svojem odldanju uporabili nosilci poslovnih odidgev v podjetju;

— se izboljSa nadzor v podjetju in ne nazadnje twn Pproces revidiranja (glejte na
primer Deppe in Omer (2000, 50) ter Ettredge irgd(R005, 776)).

Poslovodni néin zahteva taksSna razkritja o (po) odsekih, ki zagiajo informacije o
uspesnosti posameznega odseka podjetja, stratgogdjetja po posameznih odsekih,
transferjih virov med posameznimi odseki ... (BergeHann 2007, 873; Berger in Hann
2003, 212). Kljub nastetim prednostim se pojavijangkaterih uporabnikih dvom, da daje
poslovodni n&in vodstvom podijetij prevediskrecijskih pravic pri odi&anju in predvsem
pri podjetjin (globoko zakoreninjena) bojazen, dadd podjetju Skodovala razkritja
nekaterih stratesko pomembnih informacij, ki jindbgooleg uporabnikov lahko uporabili
tudi konkurenti podjetja. Tako so se in se Se fd@pw nasprotovanja temeljni zahtevi
poslovodnega riana, to je enakosti sistema notranjega in zunanpeganovodskega
poratanja, saj naj bi temeljila opredelitev odsekov radlagi notranje organizacijske
strukture. To pa pomeni, da razia podjetja razkrijejo informacije o (po) odsekih n
razlicnin osnovah, ki izhajajo iz notranjega organiz&e@a sistema pot¢anja, nosilcu
poslovnih odlgitev v podjetju. TakSna opredelitev odsekov pazmaja nujno iz preteh
tveganj in moznih donosov, ki so zilai za posamezni odsek, prav tako taki odseki niso
primerljivi med podjetji, ki izvajajo enake aktivat, in niti ni nujno, da bodo primerljivi
med posameznimi obdobji v istem podjetju (CollePiacter 1999, 67—-71; McConnell in
Pacter 1995, 5; glejte tudi SFAS 131.62). Poslovaedtin k zaznavanju in opredelitvi
odsekov v podjetju s tem postane po mnenju kritikosve subjektiven proces, kjer je
vsak razkrit odsek lahko predmet ramk interpretacije vodstva podjetja in tudi
posameznega uporabnika razkritij o (po) odsekilag@e 2001, 1).

8.4.4.1 Dilema: zagotoviti primerljivost ali razumljivost r a¢unovodskih informacij o
(po) odsekih?

Primerljivost comparability odsekov je tista kakovostna (kvalitativna) &@heost, ki
povea informacijsko vrednost razkritj o (po) odsekilkieprav je pomembnost
primerljivosti informacije odvisna predvsem od zmoéti uporabnika, da le-to poveze z
doloceno drugo informacijo. Uporabnikom ¢inovodskih izkazov se olajSa poslovno
odlocanje, e so r@unovodske informacije primerljive in ustrezne (FA%B80, povzeto
po Emmanuel in Garrod 2002, 215), peimer je ustreznostglevanceg tista kakovostna
zn&ilnost, ki izraza, da imajo informacije zaZzelenekoristne znailnosti ter so bistvene.
Kljub enakovrednosti primerljivosti in ustreznostiformacij pa je primerljivost tista
zna&ilnost, ki lahko Skoduje oziroma zmanjSa pomembnosiroma ustreznost ali
zanesljivost reliability) informacij o (po) odsekih. Tako so nekateri pkétestandardi
(SFAS 14, MRS 14 ali MRS 14(R)) dovoljevali takSopredelitev odsekov, kjer so
informacije, ki so izhajale iz teh odsekov, dajileijo vecje primerljivosti med podjetji in
med obdobji v podjetju, kot pa so dejansko te im@acije o (po) odsekih tudi bile (Paul in
Largay 2005, 309; Ettredge in drugi 2005, 776;tglajidi SFAS 131.64). Kasneje sprejeti
standardi (na primer SFAS 131 in MSRP 8) napeljujgg moznost, da je enakovreden
polozaj (to je hkratna primerljivost in ustreznagbrmacij) nedosegljiv, preemer sta za
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uporabnike r&unovodskih izkazov (predvsem vlagatelje) pri sprgaju poslovnih
odlccitev nedvoumno pomembnejSa ustreznost in zanesljiwaformacij kot njihova
primerljivost (Emmanuel in Garrod 2002, 231; Birt drugi 2007, 62). Primerljivost
informacij bi bilo sicer mog&e doseéi kljub razlikam v sistemih (kanovodskega)
poraianja, naravi, obsegu poslovanja podjetij in takprep vendar bi se praviloma hkrati
zaradi poveéane primerljivosti zmanjSala ustreznost ali/in st informacije,ce bi
bilo vsaj eno izmed meril, ki se uporablja za pnijaeo med dvema podjetjema,
pridobljeno z metodo, ki daje manj zanesljive adinjustrezne informacij&'®

Kot argument pri odlétvi za prednost razumljivosti pred primerljivostjoformacij je
mogaie dodati, da ima opredelitev odsekov pri poslovodmatinu osnovo v notranjem
organizacijskem sistemu pa@anja, ki se je razvila zaradi potiovodstvu podjetja pri
njegovem odldanju ter presojanju uspesnosti odsekov, in nimaepave z razénimi
potrebami uporabnikov po primerjavi razlih odsekov med podjefjf’ Razlisha merila
odsekov, ki jih podjetje razkrije, so zato najverge unikatna (neprimerljiva) za vsako
podijetjé>° (CICA 1992, povzeto po Paul in Largay 2005, 3080®; Emmanuel in Garrod
2002, 217; Birt in drugi 2007, 61). Tako pri iskargdgovora na vpraSanje, ali je namen
ratunovodskega pot@anja o (po) odsekih, da uporabniki razumejo posamgndijetje ali
da uporabniki lahko primerjajo odseke razih podjetij, primerljivost ni najpomembnejSa
kakovostna (kvalitativna) zddnost. Primerljivost je sekundarnega pomena (Paul
Largay 2005, 306). Za uporabnikec¢waovodskih izkazov sta nantrgopomembnejSi
znailnosti ustreznost in zanesljivost, ki omagea laZje razumevanje samega podj&fa.
Ne glede na zmanjSano primerljivost informacij oo)(podsekih je za uporabnike
racunovodskih izkazov kljgno razumevanje podijetja kot celotemur praviloma vedno
pripomore razumevanje posameznih delov podjetjakSKia so narava, uspeSnost,
predvsem dolskonosnost, priloznosti, tveganja, zaznane negotovwosliruge nevarnosti
za podjetje oziroma odseke podjetja so informadijesamostojno (to je nepovezano z
ostalimi informacijami), nimajo primerne bistveniogpomembnostif>? Dokler razkriti

248 Tako je na primer moZno predpisattwaovodske izkaze in/ali razkritja, ki zagotavljggamerljivost
informacij, vendar bo praviloma takSna primerljivéta na »réun« ustreznosti in Wirat tudi zanesljivosti.
TakSna oblika ureditve pa lahko tudi povratno v@lha samo primerljivost informacij, saj postad lahko
prikriva pravo razliko med tanovodskimi izkazi in/ali razkritji. Namen primevia je hamre razlikovanje
podijetij ali odsekov podijetij, ki so boljSi od kamence, od tistih podjetij ali odsekov podietij,sa slabsi od
konkurence. V predhodno opisanem primeru bijeserazlike med podjetij ali odseki podjetij odseval
razlicno strukturo med odseki, ki je ni magorazloZiti le z uspeSnostjo podietij ali odsekodjetij. S tem

bi bila (vsebinsko) razumljiva primerjava onemogpoa.

249V/e¢ 0 tem glejte v Coller in Pierce (1999), Reasor0QQEmmanuel in Garrod (2002) in Prather-Kinsey
in Meek (2004).

250 Ker ima vodstvo podjetja moZnost, da izvede remizgmijo podjetja, ki lahko vpliva na opredelitev
odsekov, so v takSnem primeru izidi nekonsiste(glgjte na primer Birt in drugi (2007, 61)) in nezadnje
tudi podvrzeni moznosti prikrojevanja izidov s sirgodstva podjetja. Meo tem je predstavljeno v poglavju
8.4.6 na strani 126.

%1 Tako na primer Birt in drugi (2007, 61) ugotaujafa je imela uvedba MRS 14(R), kjer je bil uveden
prilagojen poslovodni rén, v primerjavi s predhodnikom MRS 14, kjer je bporabljen industrijski rngn,
pozitiven winek na razumljivost, saj so dodatne razpoloZljimgisne informacije o (po) odsekih za
uporabnike r&unovodskih izkazov povale razumevanje kompleksnih informacij, razkritiparczilih.

%2 Taksno ugotovitev o pomenu oziroma vlogi informac{po) odsekih je dalo werazlicnih raziskovalnih
teles, kot so na primer Zdruzenje za upravljanjezimin raziskaveAssociation for Investment Management
and ResearchAIMR), Posebna komisija zadanovodsko poréanje pri AmeriSkem inStitutu poobtanih
revizorjev @merican Institute of Certified Public Accountai®pecial Committee on Financial Reporting
AICPA), Organizacija za gospodarsko sodelovanje in ja@oganisation for Economic Co-operation and
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podatki o (po) odsekih odsevajo dejansko ogrodimtraj katerega se odia nosilec

poslovnih odlgitev v podjetju, poslovodni && v primerjavi z industrijskim nanom

omogaa, da uporabniki bolje razumejo (Paul in Largay20806; Turner 2000, povzeto

po Deppe in Omer 2000, 47):
odseke, ki sestavljajo raziie dele podjetja;

— n&in, na katerega so raathi deli podjetja zdruzeni v potevalske odsekadporting
segment

— transakcije, ki potekajo med razlimi deli podjetja (na primer financiranje, transfe
cene ...);

— poslovno uspesnost in tveganja vsakega posamepdsgia; in

— ¢e je primerjava smiselna, tudi uspesnost posamezoéseka podijetja v primerjavi z
odseki drugih podjetij znotraj istega gospodarskegidorja.

Kot je na primer pokazala raziskava, ki sta jo gpaaBotosan in Stanford (2005, 753), se
je po uvedbi SFAS 131 pri uporabnikinésamovodskih izkazov powalo zaupanje v
informacije o (po) odsekih, ki jih razkrijejo potje®>® Emmanuel in Garrod dodajata
(2002, 218), da je primerljivost informacij o (p@dsekih (5e posebej pa njihova
ustreznost) odvisna od uspesnosti posameznegaadsei&ina, ki je bil uporabljen za
prepoznavanje in opredelitev posameznega odseka.

Kljub vsem prednostim, ki naj bi jih imel poslovadmecin pri izboljSanju razumevanja
podjetij z razkritimi informacijami o (po) odsekipodjetja za uporabnike danovodskih
izkazov, je bila pri pripravljavcih standardov dila, ali zagotoviti v§o primerljivost ali
vecjo razumljivost (in s tem tudi ustreznost) informami pripravi standardov, ki urejajo
podraije pora@anja o (po) odsekih (gre za obdobje pred letom L9R&zIkno mnenje
ameriSkega Odbora za ¢umovodske standarde (odslej FASBinancial Accounting
Standards BoardFASB in Sveta za mednarodnecuaovodske standardén{ernational
Accounting Standards Commitj@&SQ glede te dileme je povztito nastanek dveh oblik
poslovodnega ria por@anja o (po) odsekih: 1) popolriigti) poslovodni nain, ki je bil
uveljavljen leta 1997 v SFAS 131 in kasneje letd®@% MSRP 8, in 2) prilagojeni
(modificiran) poslovodni nan, ki je bil uveljavljen leta 1997 v MRS 14(R). $C je med
sprejemanjem MRS 14(R) presodil, da je delta stopnja primerljivosti tista z¥iost
informacij o (po) odsekih, ki mora biti nedvoumnoagntovljena uporabnikom
ratunovodskih izkazov ne glede na moZznost zmanjSateza®sti ali/in zanesljivosti
racunovodskih informacij. V MRS 14(R) je bil zato uwadprilagojen poslovodni i, to
je spremenjena (modificirana) oblika popolnega @ostinega n&na. Ta prilagojeni
poslovodni na&in dovoljuje, da podjetla v okviru svojega notrgge sistema
ratunovodskega pot@anja in notranje organizacije opredelijo odsekeota#ta lahko

Development OECD), Mednarodno zdruZenje nadzornikov trga vrednbstpapirjev (nternational
Organization of Securities Commissjé®@SCQ in tako naprej.

%3 Kljub temu velja opozoriti na zaskrbljuje dejstvo, da uporabniki danovodskih izkazov (predvsem
vlagatelji) ne uporabljajo pravilno razpoloZljivimformacij podjetij, ko ocenjujejo moznosti podpety
prihodnje ustvarjati dobek oziroma pozitivni denarni tok (na primer Ou ienfhan 1989, Bernard in
Thomas 1990, Hand 1990, Maines in Hand 1996, S1@&6, Xie 2001, povzeto po Hollie in drugi 2007,
17). To dejstvo doka in ohranja moznost, da je dokumentirana povezaeal dobiki podjetij in
ustvarjenimi donosi pri trgovanju z vrednostnimippf teh podjetij odsev naivne slike uporabnikov
ratunovodskih izkazov (predvsem vlagateljev) o prékteklobickih podjetja kot pa predstava vlagateljev o
zmoznosti ustvarjanja datkov podjetja v prihodnje, ki naj bi bila ena najpmmbnejsSih informacij za
uporabnike (Hollie in drugi 2007, 17).
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vodstvo podjetja sprejema poslovne @itk in presoja uspednost odsekd@le pa ta

opredelitev odsekov ne temelji na razlikovanju &dse po izdelkih (proizvodih) in

storitvah (to je podrmih odsekih) ali zemljepisnem obijo delovanja podjetja (to je
obma:nih odsekih), se mora podjetje za zunanjo predstavnformacij o (po) odsekih
opreti na drugo, ponavadi nizjo raven organizaeijsklenjenosti na odseke, ki omago

predstavitev odsekov po podjitn in obmasjih delovanja podjetj&>* S to zahtevo
prilagojen poslovodni r@n zagotavlja, da so predstavljeni odseki podjetgd seboj do
»dolaiene mere« primerljivi. Vprasanje pa je, ali so tadi uporabnike te informacije
smiselne, pomembne in zanesljfve.

Poleg same vprasljive primerljivosti informacij poj odsekih in Se dodatnih moZznih
bremen (predvsem v obliki stroSkov pridobivanjapgavljanja, razkrivanja informacij in
tako naprej), ki se lahko pojavijo zaradi vzporegglmaistema tanovodskega pot@anja

pri uporabi prilagojenega poslovodnegacina, predstavlja enega izmed osnovnih
problemov »problem«, kako zagotoviti in preverjatnsistentnost uporabe prilagojenega
poslovodnega ri#na in s tem tudi ustreznost tako pridobljenih mfacij o (po) odsekih.
Problem namrepredstavlja situacija, ko na primer prvo podjetgepojmuje dveh izdelkov
kot enakih, ker je njegova proizvodnja izdelkovateino ozka osredotena, medtem ko
drugo podjetje pojmuje ta dva izdelka kot enaka, fizvaja relativno Sirok spekter
izdelkov.

Popolni poslovodni nan zahteve po predstavitvi podrah in obma@nih odsekov ne
vsebuje, saj izhaja iz predpostavke, da ne temelgeh podjetjih notranja organizacija in
notranji sistem r&unovodskega pot@nja vodstvu podjetja ndenitvi odsekov po vrstah
izdelkov in storitev ter zemljepisnem ob#jo delovanja. SFAS 131 in MSRP 8, v katerih
je uveden popolni poslovodni &g, zato predvidevata, da podjetje zase kot celottatno
razkrije informacije o izdelkih in storitvah podgetter zemljepisnih obnifih delovanja
podjetja,ce Ze predhodna razkritja podjetja o (po) odseks#o ragotovila teh informacij
(SFAS 131.67; MSRP 8.31). Pri izbiri med dvema mmznopcijama (to je prvo moznost
vecje primerljivosti informacij na ré&un njihove manjSe ustreznosti (razumljivosti) ali
obratna druga moznost), kjer nobena ni optimaledako zagotovi uporabnikom zadostna
razumljivost, vendar pogosto nacua njihove manjSe primerljivosti. TakSna ureditev
pomeni, da se s tem pri popolnem poslovodnerinnav primerjavi s prilagojenim
poslovodnim n&nom podjetja izognejo potencialni vzpostavitvi vepdnega sistema
poraianija, kjer bi se posebej za zunanje panje opredelili podré@ni in obmani odseki.

%4 v/ Sloveniji Zakon o gospodarskih druzbah (odsl€21) v 14. taki (opomba: pred novelo ZGD-1B je
bila to 12. téka) 1. odstavka 6%lena vsebuje zahtevo o obveznosti druzbe po r@zhkdistih prinodkov od
prodaje po posameznih podjib poslovanja podjetja oziroma po posameznih zepijnih trgih«. V& o tem
glejte ZGD-1 z nadaljnjimi posodobitvami.

%55 Kot so v raziskavi mnenja ugotovili Maines in dr@997, 14 in 22) so prakovanja uporabnikov
ratunovodskih izkazov (predvsem analitikov) pred uwediiandarda MRS 14(R), ki uvaja prilagojen
poslovodni nain, bila takSnemu zdruzevanju enakih izdelkov wrigtv ter zemljepisnih obntg delovanja
podjetja naklonjena v primerjavi s popolnim posldmon na&inom, ki ga je uvajal SFAS 131. Raziskave
(Berger in Hann 2007; Paul in Largay 2005; Bergddann 2003; Herrmann in Thomas 2000 in tako naprej
v letih po uvedbi standardov so pokazale, da upovkamenijo, da so bolj uporabna razkritja o (posekih,

ki so predstavljena na podlagi standardov, ki t@joeha popolnem poslovodnem &iau. Vet o izsledkih
razlicnih raziskav glejte v poglavju 8.4.4.2 na strani 10
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8.4.4.2 lzsledki (ugotovitve) preteklih raziskav o vpeljanen poslovodnem néginu
poro¢anja o (po) odsekih

Prouevanje dinkov standardov, ki so predpisali obvezna razkrnitj(po) odsekih kot del
ratunovodskih izkazov podjetij, je tezko, saj je piibev dejanskih tinkov na okolje
podjetja (predvsem informacijsko okolje), uporalnikaunovodskih izkazov, sam
financni trg in tako naprej kompleksno in magole po uvedbi samih standardov (toeg)
pos). Tako pripravljavci standardov, ki urejajocuamovodsko poréanje o (po) odsekih,
veckrat potem ko dolgijo temeljne usmeritve standardov, ne morejo predljavitvijo
standardov z gotovostjo predvideti Koih winkov standardov. Temeljne usmeritve
standardov so na primer: kakSna je najprimernegadelitev odsekov; katere dwa,
n&ain in tako dalje naj se uporabijo v standardu; t&ataformacije naj bodo del obveznih
in katere prostovoljnih razkritij ter druge podolbuemeritve, ki neposredno predstavljajo
del standardov. Tako Sele sama uveljavitev staodarki urejajo podrdje poraanja o
(po) odsekih, ponavadi odgovori na vprasSanja imakokot so na primer: 1) ali se je sploh
spremenilo (predvsem patado) Stevilo odsekov, o katerih se ptamp 2) ali se je
zmanjSalo Stevilo podjetij, ki so imela opredeljenen odsek; 3) kateri odseki so bili
razkriti ter kakSna je njihova osnova ¢kenitve (ali so temelj ragenitve izdelki in
storitve, zemljepisno obndfe, kombinacija obojega ali drugo); 4) ali je pweljavitvi
standarda prislo do reorganizacije podjetja zaoguedelitev standarda; 5) kateri podatki
so bili razkriti, je bilo teh v& ali manj, ali so bili dovolj podrobni ter ali sald med
razkritji tudi s standardom neobvezna razkritjkatera; 6) ali so bili podatki predstavljeni
konsistentno z drugimi deli letnega pdita podjetja in Se druga s standardom in z njegovo
uveljavitvijo povezana vpraSanja.

Vecina empirtnih raziskav, katerih izsledke predstavljamo v jaslanju, odgovarja vsaj
na nekatera zgornja vprasSanja. Ugotovitve razisieamanasajo naumke po uvedbi SFAS
131, s katerim je bil uveden poslovodntimak opredelitvi in razkrivanju odsekov. Zaradi
prenosa zahtev SFAS 131 v MSR°ge mogae predvidevati, da bo tudi pri podjetjih, ki
bodo uporabljala MSRP 8 in so pred tem uporabljdBS 14(R), mog®e zaznati
podobne, v nekaterih primerih celo enaked@nw&inke, kot so bili zaznani ob prehodu s
SFAS 14 na SFAS 13%7 Splodno mnenje avtorjev teh raziskav je, da pasloinain in
druge zahteve v SFAS 131 pomembno (bistveno) izéjalj r&unovodsko poréanje o

20/ okviru izvajanja kratkorénega projekta konvergence med MSRP in US GAAP, dafravili bistvene
razlike na podrgu poratanja o (po) odsekih, je Upravni odbor za mednaro@tignovodske standarde
(odslej IASB; International Accounting Standards BoartASB zavzel stali®&e, da SFAS 131 daje
uporabnejSe informacije in da je vévpogledih primernejSi kot MRS 14(R), zaragisar je IASB uskladil
zahteve poréanja o (po) odsekih v MSRP z zahtevami pod US GAARe SFAS 131. Leta 2006 je bil tako
sprejet MSRP 8, ki ima enake zahteve in opredelkee SFAS 131; razlike ostanejo direoma pri
izrazoslovju in nekaj manjSih popravkih (KPMG 200§, Evropska komisija je novembra 2007 MSRP 8 v
nespremenjeni obliki uvrstila med veljavhe MSRP M E Uredbo Komisije (ES) st. 1358/2007 glede
sprejetia MSRP 8. Glejte EC (2007).

%7 Tudi ob prehodu z MRS 14 na MRS 14(R) je bilo mmesplosno mnenje, da se je pamje o (po)
odsekih z MRS 14(R) izboljSalo zaradi¢veazkritin informacij o (po) odsekih, ¥ konsistentnosti med
razlicnimi deli letnega pordila, nekoliko ve& razkritih odsekov in tako naprej. Kljub temu jev&sino veliko
podjetij imelo pod MRS 14(R) opredeljen in razKeten odsek, kot temelj so uporabljaladtenitve po
zemljepisnih obmgjih delovanja podjetja zelo Siroko opredeljeno Zepisno obmgje in tako naprej. Vieo
koncnih winkih prehoda z MRS 14 na MRS 14(R) glejte Strae¥lichols (2002) in Prather-Kinsey in Meek
(2004).
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(po) odsekihgeprav nekateri pomisleki in druge kritike standasdaeda ostajajo. Glavne

ugotovitve raziskav so:

— Povpreéno Stevilo poroevalskih odsekov se je passo (Herrmann in Thomas 2000,
300; Street in drugi 2000, 259; Bar-Yosef in Veae2000, povzeto po Berger in Hann
2003, 170; Berger in Hann 2003, 163; Paul in Lar2@g5, 307). Eden izmed razlogov
za poveanje Stevila porgevalskih odsekov je med drugim pdeaje kompleksnosti
poslovanja, manjSi zahtevani obseg garga o (po) odsekih pod SFAS 14 ter
prikrivanje informacij o (po) odsekih pod SFAS Etttedge in drugi 2000, povzeto po
Berger in Hann 2003, 170).

— Vet veijih druzb (IBM, Merck, Wal-Mart ...) je préi razkrilo informacije o (po)
poslovnih odsekih po uveljavitvi SFAS 13F.Med drugim je na primer druzba IBM,
ki je predhodno porala, da deluje le v enem odseku, pod SFAS 13X pazkrila
sedem razéinih odsekov (Berger in Hann 2003, 164; Street uigdR000, 268—-269).
Po izsledkih raziskave, ki so jo opravili Streetdrugi (2000, 269), je 49 odstotkov
podjetij iz njihovega vzorca pr&irazkrilo informacije o (po) odsekih pod SFAS 131.

— Vecina podjetij je opredelitev potevalskih odsekov ob prehodu na SFAS 131
spremenilo (Paul in Largay 2005, 307) — na primar Hve tretjini podjetij po
raziskavi, ki sta jo opravila Herrmann in Thoma8(@, 300). Sprememba opredelitev
poratevalskih odsekov nakazuje, da opredelitev poslowadkekov, o katerih se je
poratalo pod SFAS 14, ni bila uspeSna pri razkritju Kpziu) poslovodnega pogleda
vodstva podjetja na podjetje. Ali druga le ena tretjina podjetij iz raziskave, ki sta jo
opravila Herrmann in Thomas (2000), je pod SFASofrkedelila poslovne odseke, o
katerih se je por@alo, v skladu z notranjim sistemomcuaovodskega pot@anja
oziroma notranjo organizacijsko strukturo podjétfa.

— Vet podijetij je spremenilo opredelitev odsekov, kitemeljili na vrsti izdelkov in
storitev, z opredelitvijo, ki temelji na zemljepean obmdju delovanja podijetja ali
kombinaciji vrste izdelkov in storitev ter zemljspega obm#a delovanja podjetja.
Predvsem se je po¥ala opredelitev odsekov, ki temelji na ¢nitvi po drzavah
delovanja podjetja, in hkrati ustrezno zmanjSalaedelitev odsekov, ki temelji na
razlenitvi po SirSih zemljepisnin obniph delovanja podjetja, kot na primer
kontinentih ali posameznih delih kontinentov (Hemrm in Thomas 2000, 301;
Nichols in drugi 2000, povzeto po Behn in drugi 2084; Doupnik in Seese 2001,
135-136 ¥°° Ceprav je bilo e vedno opaziti péemje o (po) odsekih podjetij na
osnovi SirSe opredeljenin zemljepisnih olimodelovanja podjetij, je vprasljiva

8 po raziskavah FASB in IASC je kar 75 % druzb inrea skoraj 7 tisbv obdobju 1985-1991, ki so
uporabljala SFAS 14, razkrivalo svoje delovanjeevehem odseku in 38 % druzb iz vzorca nekaj ket
tiso¢, ki so uporabljala MRS 14, razkrivalo svoje delgjeale v enem odseku. Ve tem glejte opombo
Stevilka 247 na strani 114.

259 7a podjetja, ki so spremenila opredelitev gesmlskih odsekov, da je ta v skladu s SFAS 131 je
primerjavi s podjetji, ki niso spremenila opredslitpor@evalskih odsekov, povptea natatinost pri
napovedi dolika in ostalih ohiajnih informacijah v&a (Venkataraman 2001, povzeto po Ettredge in drugi
2005, 777; Berger in Hann 2003, 170).

%0 Opredelitev odsekov, ki temelji na t#enitvi po drzavah delovanja podjetja, je bolj infativna v
primerjavi z opredelitvijo odsekov, ki temeljijo r&rSih zemljepisnih obnifih delovanja podjetja, kot na
primer kontinentih, saj so pomembni ekonomski pkigd&ot so na primer inflacija, rast bruto druzbgae
proizvoda, obrestne mere, valutna razmerja ..., @j@d glede na posamezno drZzavo in se tako tudi
spreminjajo (Herrmann in Thomas 2000, 301). Z \adikporabnika razkritij o (po) odsekih so ti podatki
pomembni vhodni parametri, ki mu oma@ggo natatnejSe in z vidika tveganj veliko natarejSo in
previdnejSo ocenitev vrednosti podjetja.
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smiselnost zdruZevanja ¥eazlicnih aktivnosti podjetja z raziih kontinentov v en
odsek, ki temelji na zemljepisnem delovanju podj@jerrmann in Thomas 2000, 301,
Doupnik in Seese 2001, 120).

— Obseg razkritij 0 posameznem péegalskem odseku se je pdae s SFAS 131 v
primerjavi s SFAS 14 (Herrmann in Thomass 2000,; &téeet in drugi 2000, 259;
Berger in Hann 2003, 163; Paul in Largay 2005, 30®)djetja tako Se naprej
razkrivajo informacije, kot so prihodki, odhodkipglovni izid, sredstva in nekatere
druge, kljub temu da nekaterih ni bilo treba vazkriti po SFAS 131. Tako se je na
primer za pordevalske odseke, ki temeljijo na zemljepisnem ofjmmalelovanja
podjetja, zmanjSalo razkritje prihodkov in izidoMdrrmann in Thomas 2000, 301;
Hope in drugi 2006, 324§* Posledica nerazkritja prihodkov onemoégaiporabnikom
izratun nekaterih kazalnikov, kot na primer dikmnosnost sredstev (koeficient
donosnosti sredsteReturn on assetflROA ali dobikonosnost prodaje (koeficient
donosnosti prihodkov od prodajReturn on salesROS za por@evalske odseke, za
katere prihodki niso razkritCe pa je mogo izratun kazalnikov, je zaradi neenotnih
opredelitev posameznih kategorij med podjetji, &otna primer sredstva, obveznosti
..., primerjava teh kazalnikov zavaj&gin neprimerna (Coller in Pierce 1999, 69).

— Merilo poslovne uspesnosti (vrste poslovnega izitajga podjetja por&jo, je zelo
razlicno, posledica pa je manjSa primerljivost posamezmohaievalskih odsekov
(Coller in Pierce 1999, 69; Ettredge in drugi 2008;-93).

— V prvih letih po uvedbi SFAS 131 podjetja¢cigoma niso sledila zahtevam SFAS 131
po razkritju informacij za podjetje kot celotenterprise-wide disclosuregHerrmann
in Thomas 2000, 296-297; Street in drugi 2000). i Tadkritij drugih posebnih
postavk po posameznih odsekih, ki jih zahteva SEAB(na primer pokanje o davku
od dobtka, obrestnih prihodkih, obrestnih odhodkih ...)afipa so ta pomanjkljiva
(Paul in Largay 2005, 308).

— Prostovoljna dodatna razkritja podjetij so redkavd®anje dodatnih razkritij s SFAS
131 je v primerjavi s SFAS 14 le simhwio (Herrmann in Thomas 2000, 301).

— Konsistentnost med razkritji 0 (po) odsekih Wuaovodskem delu letnih pafib
podjetij in ostalimi deli letnega potila podjetja (predvsem poslovodnim péitom
vodstva podjetja) se je paisda oziroma izboljSala (Botosan in Stanford 20054~
755; Street, Nichols in Gray 2000, 259).

8.4.5 Dejavniki, ki vplivajo na razkrivanje informacij o (po) odsekih

Razkritja informacij o (po) odsekih so odsev attlev vodstev podjetij, katere informacije
bo podijetje v svojih runovodskih izkazih, dodatnih razkritjih in drugibrocilin razkrilo.
Ker uporabniki raunovodskih izkazov ta razkritja informacij o (podsekih préakujejo
oziroma zahtevajo, je vodstvo podjetja pod detom pritiskom, saj bodo imele razkrite
informacije o (po) odsekih podjetja dokn pozitiven (ugoden) ali negativen (neugoden)
ucinek na uporabnikova makovanja in njegovo subjektivnho vrednotenje podijet)
Nekateri ze dokazani predvsem pozitivainki uvedbe SFAS 131 v primerjavi s SFAS 14
(na primer pov&anje obsega razkritih odsekov, poamrje obsega razkritij, ve

61 Kljub temu nerazkritie teh informacij po zemljemiis obmajih delovanja podjetia ni vplivalo na
natargnost napovedi dobkov analitikov in na razprSenost teh napovedi anstanalitikov (Hope in drugi
2006, 342-343).
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reorganizacij podjetij, Werazlicnin meril poslovne uspesnosti ...) so pri opredelitvi
poslovnem odl®anju vodstev podietij glede delovanja podjetja asgmeznih odsekih in s
tem tudi povezanim razkrivanjem ¢tmovodskih informacij o (po) odsekih podjetja
posledica ve razlicnih dejavnikov ali njihove kombinacije, ki vplivajglede na raztne
okoli&ine na razkien n&in.

Razkritja informacij o (po) odsekih nakazujejo pem@logo) oziroma odnos vodstva
podjetja do razkrivanja informacij o (po) odsekimovabnikom r&unovodskih izkazov. V
nadaljevanju poglavia te priloge na strnjen (koeo)z n&in predstavljamo
najpomembnejSe dejavnike, ki vplivajo na opredelddsekov in razkrivanje informacij o
(po) odsekif®’, kot so: velikost podjetja, razprsenost lastnistwer&enost vrednostnih
papirjev na organiziran trg vrednostnih papirjevegletenost opredeljenih odsekov
podjetja, uspesnost posameznih odsekov, poterastladsekov, prisotnost konkurence in
tako naprej.

Velikost podjetja (tudi celotne skupine) —vegje kot je podjetje, manjSe je praviloma
breme (na primer stroski) podjetja zaradi razkafputljivin informacij, ki imajo lahko za
podjetje negativen dnek. Zaradi manjSega bremena je tudi tendenca diZzeaanju
informacij o (po) odsekih manjSa, zatat)jgepodijetja praviloma razkrivajo ¥enformacij
kot manjSa (Berger in Hann 2007, 898; Prather-KinseMeek 2004, 225; Salamon in
Dhaliwal 1980, Bradbury 1992, McKinnon on Dalimuath993, Mitchell in drugi 1995,
Herrmann in Thomas 1996, Giner in drugi 1997, Sab@@8, Leuz 1999, povzeto po
Prencipe 2004, 326; King in drugi 1990, povzetoRBid in drugi 2006, 242)¢eprav
nekatere raziskave nakazujejo tudi nasprotno (SimeBryant 2000, Street in Gray 2001,
povzeto po Prather-Kinsey in Meek 2004, 225). Nwas pri dejavniku velikosti
predstavlja edino opredelitev glede na kaj (katemovo) se podijetje pojmuje kot veliko.

RazprSenost lastniStva podjetja (tudi skupine) —vetja kot je razprSenost lastniStva
podjetja, véja je praviloma odmaknjenost med imetniki deleZzedjptja (principalom) in
vodstvom podjetja (agentom). Zaradi¢jge odmaknjenosti je pogosto &ja asimetrija
informacij med principalom in agentom (McKinnon alimunthe 1993, Giner in drugi
1997, Saada 1998, Leuz 1990, povzeto po Prencipé, 326). Tako praviloma velja tudi,
da so kompleksnejSa podjetja, ki imaja wmetnikov delezev, ki so hkrati praviloma tudi
vegja podjetja (Meek in drugi 1995, povzeto po Pratkigrsey in Meek 2004, 225¥ e so

v podjetju prisotni institucionalni (¢&oma veji) viagatelji, je prisotnih ve& razkritij
informacij s strani podjetja (Healy in drugi 199#yvzeto po Birt in drugi 2006, 242), ker
imajo veji imetniki delezev ponavadi ¥@ zeljo po vplivanju na vodenje podjetja kot
man;jsi (mali) imetniki delezev (Mayer 1997, povzeto Birt in drugi 2006, 244). \ke
razkritih informacij s strani podijetja je tudie je med imetniki delezev podijetja vodstvo
podjetja (Nagar in drugi 2003, povzeto po Birt mgi 2006, 243).

Uvrséenost vrednostnih papirjev podjetja na katerikoli arganizirani trg vrednostnih
papirjev — praviloma bo breme pridobivanja, priprave in ragkinformacij (stroskigcas,
viri ...) 0 (po) odsekih v&e pri podjetjih, ki nimajo uvi&nih kakrsnihkoli vrednostnih
papirjev na organizirani trg vrednostih papirjeyonmerjavi s tistimi podjetji, ki imajo

%62 |zhodi&na predpostavka pri odianju glede usmeritev razkrivanja informacij o (pojisekih je
poznavanje problematike in reSitev na paglroporatanja o (po) odsekih subjekta, ki od#o o teh
usmeritvah.
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katerikoli vrednostni papir uvégn na organizirani trg vrednostnih papirjev. Seepe$ se
to pokaze, kadar gre za ude®iost vrednostnih papirjev podjetja na organiziragi
vrednostnih papirjev zunaj drzave, kjer je sedeZloe (Cooke 1989, Cooke 1991, Gray in
drugi 1995, Meek in drugi 1995, povzeto po Pratlieisey in Meek 2004, 226; Prather-
Kinsey in Meek 2004, 229). TakSna mednarodnadewrdst povéa zahteve p@im ves
razkritih informacijah.

Drzava, kjer je sedez druzbe —predpisi, praksa, kultura in druge lastnosti naaioega
okolja vplivajo na obnaSanje podjetja pri razkrixamnformacij (Meek in Gray 1989,
Meek in drugi 1995, povzeto po Prather-Kinsey inekl2004, 226; Prather-Kinsey in
Meek 2004, 229).

Sektor gospodarstva, v katerem podjetje deluje -delovanje v doléenem sektorju
gospodarstva (na primer izkopavanje rudnin,cba&tvo, zavarovalnistvo in tako naprej)
vpliva na obnasanje podjetja pri razkrivanju infai o (po) odsekih.

Medsebojna prepletenost (navezanost) odsekov podgetin razli¢nost odsekov
podjetja — vetja je prepletenost odsekov podjetja (tudi skupiuejje je praviloma breme,
povezano s pripravo informacij o (po) odsekih zarptbblemov, kot je na primer
razporejanje skupnih stroskov odsekov na posamedseke (Berger in Hann 2007, 898).
Ce ima podjetje druga odvisna podjetja, ki predgfviposamezne odseke pri peaoju o
(po) odsekih, je breme priprave informacij o (pajsekih praviloma (nhaj)manjSe za
obvladujd@e podjetje.

Nacin upravljanja podjetja (skupine) (corporate governande— bolj ko je v podjetju

razvito upravljanje podijetja, bolj je poudarjen pmmrazkrivanja informacij in s tem
preglednega potanja. Velja, da je upravljanje podijetij bolj razviv okolju, kjer sta

stopnja konkurence in obseg lastniStvédjagAoki 1994, Aghion in Howitt 1996, Mayer
1997, Januszewski in drugi 2001, povzeto po Bidrungi 2006, 237).

Finanéno vzvodje podjetja — ¢e vzvodje nara®, so podjetja bolj motivirana, da
razkrijejo informacije o (po) odsekih, @mer se zmanjSa informacijska asimetrija med
podjetji in posojilodajalci (Salamon in Dhaliwal 89, Bradbury 1992, Mitchell in drugi
1995, Giner in drugi 1997, povzeto po Prencipe 2@82%; Holthausen in Leftwich 1983,
Chow in Wong-Boren 1987, Bradbury 1991, povzetdpt in drugi 2006, 242)¢eprav
so nekateri raziskovalci na podlagi svojih razisisieKinnon in Dalimunthe 1993, Kelly
1994, Leuz 1999, povzeto po Prencipe 2004, 32#) tudi nasprotno. Raziskava, ki sta jo
opravila Botosan in Harris (2000), je pokazala,pdajetja z upadajm stopnjo (trzne)
likvidnosti in pové&ano stopnjo informacijske asimetrije praviloma pstgge razkrivajo
informacije o (po) odsekih (Botosan in Harris 20@@yzeto po Berger in Hann (2003,
170) in Botosan in Stanfrod (2005, 754)).

Dobi¢konosnost (tudi uspesSnost) odseka ali podjetja dobickonosnost je pomemben
element razkritij o (po) odsekih, ki nakazuje »kabst« posameznega odseka ali podjetja.
Z vegjo dobikonosnostjo odseka ali podjetja se pojavi za vadstedjetja dilema, ali
razkriti informacije o (véji) dobickonosnosti odseka ali podjetja, ali informacij @i
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dobickonosnosti odseka ali podjetja ne razKffi.vV primeru razkrivanja informacij o
(vedji) dobickonosnosti se bo predvidoma zmanjSalo tveganjdyi dgorabniki in s tem
finan¢ni trg negativno reagirali na pomanjkanje razkritjformacij. Nasprotno pa lahko
hkrati razkrivanje informacij o (W§) dobickonosnosti odseka ali podjetja za podjetje
predstavlja tudi breme (»stroske«), ki ima negaiwtinke za podjetje. Razine raziskave
SO zato podale meSane izide v smeri gan@ ali zmanjSanja razkritij informacij.

Rast odsekov ali tudi podjetja (skupine) oziroma mbnost rasti odsekov ali tudi
podjetja (skupine) —pri vodstvih podjetij se pojavi dilema, ali razkiwdseke podjetja, ki
imajo visoko stopnjo rasti (na primer prodaje, pdkov, obsega poslovanja ...) in
predstavljajo za podjetja nove potencialne pril&tndi jih ne Zelijo razkriti konkurenci.
Pietroski (2003) je v svoji raziskavi ugotovil, &@ podjetja z W§o moznostjo rasti
povezana z manj obseznim in podrobnim parmgem na ravni podjetja, ptiemer so
predvsem dolki na ravni odsekov in ne na ravni podjetja ti&fijih vodstva podjetij
Zelijo oziroma poizkuSajo prikriti (Berger in Ha@007, 885).

Podrobnost zahtevanih razkritj o (po) odsekih podetja — vetja je podrobnost
zahtevanih razkritij o (po) odsekih, dje je lahko breme (predvsem stroski pridobivanja,
pripravljanja in objavljanja informacij) podjetjeaaradi razkritja teh informacij, ki imajo
lahko za podjetje tudi negativne€inke (Prencipe 2004, 320). Pri tem velja opozoda,
visoka podrobnost razkritih podatkov o (po) odsekimujno pokazatelj njihove visoke
kakovosti oziroma smiselnosti*

Velikost in ugled revizorja, ki revidira podjetje (skupino) — revizorji vejih in bolj
uveljavljenih revizijskih podjetij praviloma v&rat pritiskajo na vodstva podijetij po
izboljSanju razkritij (Firth 1979, povzeto po PratiKinsey in Meek 2004, 226), ptemer
jim nudijo tudi ustrezno ponto(Dumontier in Raffournier 1998, povzeto po Prather
Kinsey in Meek 2004, 226). Nekatere raziskave (&usi 1997, Dumontier in Raffournier
1998, Street in Gray 2001, povzeto po Prather-KinseMeek 2004, 226; Prather-Kinsey
in Meek 2004, 229) so nakazale, da je gaweobseg razkritih informacij povezan zje
velikostjo in vejim ugledom revizorja oziroma podjetja, ki izved®vizijo, ¢eprav ostaja
vprasanje, ali je smiselno kakovost revizijske isterpovezovati z velikostjo in ugledom
revizorja oziroma podjetja, ki izvede revizijo.

Prisotnost konkurence (tekmecev) podjetju (skupini)— ¢e delujejo podjetja v zelo
konkurenem sektorju gospodarstva, je praviloma pri vodispadjetij pogostejSa dilema,
ali razkrivati informacije o (po) odsekih ali neradi moznih negativnihdinkov razkritja
teh informacij*®® Ce se vodstvo podjetja lahko svobodno ¢d|agpotem bo razkrilo le za
podjetje ugodne informacije, medtem ko neugodnilbameazkrilo (Dye 2001, povzeto po
Birt in drugi 2006, 243). Kljub temu pa ¥eaziskav nakazuje, da se obseg razkritij

63 podrobneje je problematika razkrivanja za podjetutljivih informacij o (po) odsekih predstavljena v
poglavju 8.4.3 na strani 111.

%64 \/e¢ 0 moznostih izogibanja ali/in izkrivljanja dalo standardov s strani vodstev podijetij pri razkmjua
informacij o (po) odsekih je predstavljeno v pole8.4.6 na strani 126.

%5 Ettredge in drugi (2002, 93) na primer ugotovie, je bil odziv podjetij na predlog standarda SFR/S3
povezan predvsem z bremeni (predvsem stroSki)okjirs predvidevala podjetja zaradi uvedbe novega
standarda SFAS 131, in ne z morebitnimi predvidenitoljSanji za uporabnike &anovodskih izkazov
(predvsem vlagatelje) zaradi dodatnih razkritij pea/im standardom SFAS 131 v primerjavi s SFAS 14.
Podjetja naj bi predvsem postavila v slabsi poleZajimerjavi s konkurenti.
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poveuje, ko je skrb, povezana s konkurencd&jaeoziroma ko je stopnja konkurence
vesja®®® (glejte na primer Darrough in Stoughton 1990, Nemnn Sansing 1993, Gigler
1994, povzeto po Berger in Hann 2007, 874). Vendl@atno tudi velja, da je za podjetje,
ki deluje v manj konkuremem sektorju gospodarstva, manj verjetno, da bdritaz
informacije o (po) poslovnih odsekih (Harris 1998,1-112F°" To je konsistentno z
ugotovitvijo Hayesa in Lundholma (1996), da vodspadjetij ne pordajo laceno o
aktivnostih podjetja, ki zagotavljajo raatie stopnje dobkonosnosti (Harris 1998, 124).
Podjetja zaradi moznih negativnilkinkov razkritja za podjetje @hotljivih informacij o
(po) odsekih (na primer dosezene marze, dviosnost, trznih delezev ...) praviloma
zagotavljajo le podrobne informacije o (po) odsekiaterih uspesnost je enaka (Healy in
Palepu 2001, 424; Berger in Hann 2007, 896). Padraibformacije o (po) odsekih,
katerih uspesnost je raatia, podjetja prikrivajo pred konkurenco in razkojée uspesnost
na ravni podjetja, razete podrobnejSe informacije niso na voljo Ze drugja primer
dostopnih javnih medijin) (Harris 1998, 111; Etgedin drugi 2005, 774; Hayes in
Lundholm 1996, povzeto po Birt in drugi 2006, 243»dobno sta rezultate svoje raziskave
interpretirala Botosan in Stanford (2005, 751 i@)/& sicer da vodstva podijetij prikrivajo
dobickonosne odseke podjetja, ki niso del primarnegaqégal delovanja podijetja in kjer
je stopnja konkurence manj&4.

Prisotnost konkurentov vpliva na oditve in ravnanje vodstev podjeffi’ Ker Zelijo
podjetja za&titi kakrSnokoli obliko monopolistine ma@i, je nevarnost negativnirtunkov
razkritja olgutljivin informacij manjSa pri podjetjih, ki delug v relativho konkuretnem
sektorju gospodarstva in kjer so marze, d&abi..., ki jih ta s svojim delovanjem
ustvarjajo, Ze tako na nizki ravni in so podjet@riavzven najranljivejSa (Paul in Largay
2005, 305; Botosan in Stanford 2005, 760; Birtiingil 2006, 244}/° Kljub temu je tudi v
relativno konkuretnem sektorju, kot to velja za sektor, kjer je sjaphonkurence nizka,
vodstvo podjetja nagnjenodm manj podrobnem poéanju o (po) odsekih (Harris 1998,
125). Za podjetja, ki so slabSa (manj uspesna) atklkrentov po posameznih odsekih
podjetja, pa velja tudi obratno. V teh primerih glede na stopnjo konkurence vodstva
podjetij uporabljajo fleksibilnost standard®, jo ta dopu&a, da prekrijejo slabSo uspesSnost
posameznih odsekov podijetja v primerjavi s konkcoefBotosan in Stanford 2005, 760).

%% Ko se poveuje stopnja konkurence, se pougjo tudi obseg razkritijgeprav se bo praviloma pasao

tudi breme za podjetja, ki razkrivajo informacije(po) odsekih, predvsem v okolju, kjer je dovoljeno
nepopolno ali neposteno pdemje (Newman in Sansing, 1993, Gigler, 1994, pavpet Harris 1998, 113).
Nepopolno in neposteno p@anje zmanjSuje priviamost vstopa na trg za obstégein novoustanovljena
podjetja.

67 Ce ima podjetie mine konkurente, potem je pakovati véje breme za podjetie zaradi razkritja
informacij o (po) odsekih, ki jinh pridobijo konkurg. Ce je koncentracija konkurence visoka, potem je
podjetie eno izmed ¥gh konkurentov, posledica pa je lahko bistvencijeebreme zaradi razkritja
informacij o (po) odsekih, ki jih pridobijo konkurg (Ettredge in drugi 2002, 97).

288 posebej pa Botosan in Stanford (2005, 751) poiadata nista nasla nobenih dokazov, ki bi nakazoval
da so vodstva izrabljala SFAS 14, da bi prikrivalabSo uspeSnost podjetja kot celote. Velja ravno
nasprotno: z nerazkrivanjem nekaterih informaci{pm) odsekih so podjetja prikazovala, kot da niso
najuspesnejSa v primerjavi s konkuretgiprav ni bilo tako.

29 Odlozanje vodstev podietij je v povezavi s konkuneim poloZajem podjetja seveda odvisno od narave
konkurence, Se posebegje podjetju stoji nasproti obstég konkurenca ali le nevarnost vstopa novih
konkurentov, in ali podjetja konkurirajo na podlagin ali na podlagi dolgotaih zmogljivosti (Healy in
Palepu 2001, 424).

219 Ce je podjetie majhno in deluje v konkuteem okolju, kjer je veliko konkurentov, nima prawita
nobenih veéjih nadpovprénih dobikov, ki bi jih prikrivalo, saj so konkurenti ponadiaenakega »reda
velikosti« in ni vstopnih ovir na trg (Ettredgednugi 2002, 97).
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Tako so na primer podjetja z w®dseki bolj nagnjena k zdruzevanju podatkov o (po)
odsekih, da bi prikrila informacije o datu in druge podobne informacijée njihovi
odseki delujejo v sektorjih gospodarstva, v kateatji del podjetij, ki imajo veé odsekov,
tudi zdruzuje svoje odseke (Berger in Hann 200%).88

8.4.6 Problematika preracunljivega obnaSanja vodstev podjetij pri razkrivanju
informacij o (po) odsekih

V zatetku prvega desetletja 21. stoletja je za vodstvdjghj pomembnejSe doseganje
pricakovanj analitikov, kot le ohranjanje pozitivnih lidékov ali ohranjanja uspesnosti
(Dechow in drugi 2003, Brown in Caylor 2005, powzpb Lail 2007, 2; Graham in drugi
2005, povzeto po Kothari in drugi 2008a, ¥7)Na tak$no obnaSanje vodstev podjetij
vplivajo razlini dejavniki: prtakovanja in vrednotenja analitikov, posojilne pdgeds
posojilodajalci, uspesnost ali neuspesSnost posjavandjetja ali/in posameznih odsekov,
veljavni predpisi (zakoni, uredbe, kodeksi ...), ptist in m& konkurencé&’?, varnost
zaposlitve (kariere) vodstva podjetja, nagrajevammdstva podjetja za uspesSnost,
pozaposlitvene moznosti in nagrajevanje in takorejag<ombinacija teh dejavnikov z
dejavniki, ki vplivajo na porganje o (po) odsekih, lahko vodstva podjetij vodi v
»skusnjavo«, da se izognejo ali/in izkrivijo presime doldbe standardov, ki urejajo
rasunovodsko poréanje o (po) odsekif’®

Eden izmed nanov, kako se izogniti oziroma izkriviti datbe standardov, ki urejajo
porctanje o (po) odsekih, je z: 1) zmanjSevanjem pomesidivrednosti svojih razkritij
infali 2) nerazkritiem nekaterih pomembnih infornpa&i bi lahko imele za podjetje
raznovrstne negativnesimke, ¢e bi jih izvedeli konkurenti* (Nagarajan in Sridhar 1996,
povzeto po Ettredge in drugi 2002, 95). TakSno \deige vodstva podijetja, kjer ima to
diskrecijsko svobodo pri odtanju, ki jo standardi dovoljujejo, dejansko ne zagba

2" Graham in drugi (2005, povzeto po Kothari in dr2§D8a, 17) so pregeni, da vodstva podjetij menijo,
da se zaradi manjSe moZnosti napovedi d@bpodjetja, ki se odraza v zgreSenih preteklihonagdih ali v
veliki spremenljivosti napovedi, na finmem trgu za takSno podjetje zahteva dodatna prezaijérzno)
tveganje.

272 \/e¢ o winkih konkurence na odé@nje in delovanje vodstev podietij je predstavljenpoglavju 8.4.5 na
strani 121.

2’3 Na problem pravilnega potanja v skladu z dotdami standardovcompliance problen ki urejajo
razkrivanje informacij o (po) odsekih, opozarjajgaji Stevilnih raziskav, kot so na primer Reag@f01),
Street in Nichols (2002), Prather-Kinsey in MeeR@2), Paul in Largay (2005), Kothari in drugi (2@98n
tako naprej. Pri teh raziskavah velja opozoritipnadpostavko, da je pomanjkljivo znanje glede ohega
razkrivanja informacij o (po) odsekih afano z izkrivljanjem in/ali izmikanjem razkritih infmacij o (po)
odsekih. Glede na dalbe v SFAS 131 in MSRP 8 pa velja, da problem pnasgii por@¢anja v skladu z
dolotbami enega izmed teh dveh standardov ne bi »smiedtajati. Ce ima poréanje o (po) odsekih
vsebinski pomen s poslovnega vidika za vodstvogdfajpotem se tudi pri razkrivanju teh informazifpo)
odsekih za uporabnike zaradi zahtev standardogp@nijo zahteve po skladnem poéamju po enem izmed
standardov, ki jih podjetje uporablja.

27 Kothari in drugi (2008b) so v svoji raziskavi pakdi, da vodstva podijetij v povpiiel praviloma odlagajo
z razkritiem informacij (»slabih novic«), ki imajpa podjetje neugodercinek — ta negativendinek se
ponavadi izrazi z mmim zmanjSanjem cene delnic podjetij v pfewanem vzorcu. In obratnée ima
razkritje informacije za podjetje ugodertinek, bodo vodstva podjetij le-te razkrila praseno ali celo
neuradno vnaprej.
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izboljSanja informiranosti in razumevanja uporatwikaiunovodskih izkazo¥/°, temve
dejansko powaije informacijsko asimetrijo med njimi in vodstvopodjetja, scimer se
zmanjsujejo s standardi, ki urejajo obvezna ragknot (po) odsekih, predvideni pozitivni
ucinki. Tako podjetja, namesto da bi razkrila zar@ateSko pomembne informacije (na
primer o nadpovpkaih dobtkih po odsekih, raziskavah in razvoju),.zagotovijo manj
pomembna razkritja o (po) odsekih, le da zadoghajatevam standardov. Tako bi lahko na
primer podjetja porgala veliko Stevilo odsekov, vendar pa bi bila porbaost razkritih
informacij nizka (Hann in Lu 2007, 9).

Drugi n&in izkrivljanja oziroma izogibanja dodbam standardov potanja o (po) odsekih
je prirejanje raunovodskih informacij, kot je na primer »prikrojte boljSih kazalnikov
uspesnosti za podijetje s strani vodstva podjeigkrBeijska pravica, ki omoga dolaieno
raven svobodnega odlanja vodstvom podjetij v okviru dalb standardov potanja o
(po) odsekih (na primer pri razporejanju stroskavposamezne odsékd, je praviloma
za vodstva podjetij orodje, ki omogo na primer »prikrojitev« poslovnih izidov
posameznih odsekov, da se ne razkrije izguba pasamedsekov (Hann in Lu 2007,
6).2’" Nataréneje se je na predmet manipulacije osretlbtail (2007, 4), ki je razkril, da
niso kazalniki, ki omog&njo, da podjetje ne prikazuje izgube, znotraj sistanotranjega
poratanja nosilcem glavnih odidev v podijetju na ravni posameznega odseka pekioj
(manipulirani), temveé so prikrojeni kotini skupinski kazalniki na ravni podjetja. TakSen
izid raziskave nakazuje moznost, da vodje odsekevmanipulirajo z izidi, ampak je
vodstvo podjetja tisto, ki izrablja fleksibilnostaadardov poréanja o (po) odsekih, da
prikrojijo v sistemu notranjega danovodskega pot@anja korkni skupni kazalnik
uspesnosti podjetfd® MoZnost vodstva podjetja, da prikrojijo podatképo) odsekih po
svoji volji, se ponudi pri 1) zdruZevanju posamézoidseko?’ ali/in 2) usklajevanju

25 Miller in Bahnson (2002, povzeto po Paul in Larg305, 306) na primer potata, da je v nekaterih
podjetjih zaposleno osebje, ki ima »nalogo, da adpraiunovodske izkaze podjetja tezje Ze ne tezko,
razumljive«.

2’8 \/ nobenem primeru nastalih stroskov ni treba vahegsti pripisati posameznemu odseku in standardi
poratanja o (po) odsekih dovoljujejo (na primer MSRmM&FAS 131), da se daeni skupni splosni stro3ki
razporedijo na podlagi »razumne osnove«, procesg kahko m&no subjektiven. Kritiki standardov
menijo, da takSna diskrecijska pravica, dana vadstypodijetij, enostavno omogm podjetjiem upravljati
dobikke po odsekih tako, da ne razporedijo v popolnestskov posameznih odsekov ali da stroSke
razporedijo po odsekih premnljivo, kar zmanjSuje uporabnost razkritij o (podisekih (Garber 1994,
Hermmann in Thomas 1997, Givoly in drugi 1999, muezpo Hann in Lu 2007, 2). MozZnost takSnega
delovanja vodstva podjetja predstavija eden izmmmrejSih primerov nepravilnega pdemja v ZDA, in
sicer je vodstvo podjetja Vivendi zmanjSalo obsazporejenih splosnih stroSkov eni izmed svojih sdii
podijetij (druzbiUniversal Music Groupsamo zato, da je to odvisno podjetje doseglohweédo doléen cilj
Zelenega dobka (SEC 2004a).

"7 po raziskavi, ki sta jo izvedla Hann in Lu (2067, se je obseg manipuliranja s poslovnimi izidsekbv,

ki je omog@al prikrivanje izgub posameznih odsekov, v ZDA pedbi SFAS 131 zmanjSal v primerjavi s
SFAS 14. Kljub temu je eden izmed najspornejSitmprov nepravilnega po¥anja primer druzbe Enron,
kjer je vodstvo podijetja izvedlo reorganizacijo jeagh (skupine), da je prikrilo ¥eilijonske izgube. Z
reorganizacijo se je tako tisti del poslovanjajekiv odvisnem podjetju ustvarjal izgubo, preneseldnugi
odvisni podietji, ki sta prikazovali ¥ekot dovolj dobéka. Ti podjetji sta zaradi velikega izkazanega didpi
lahko absorbirali izgubo prvega odvisnega podjetjde vedno izpolnili zastavljene cilje zelenegdidka
vodstva podjetja (SEC 2004b, SEC 2004c, SEC 2004

2’8 Kot dodaja Lail (2007, 8) pod SFAS 14 ni nobenitkalzov, ki bi nakazovali, da so bili kazalniki
uspesnosti prikrojeni.

219 Berger in Hann (2007, 871) ugotavljata, da je S66\S 131 pov&anje Stevila odsekov in pojav novih
poslovnih odsekov posledica dejstva, da so imeldstva podjetij pod SFAS 14 preveliko diskrecijsko
pravico, kar so izrabljala za prikrivanje dejanskepeSnosti posameznega odseka. K temu so priporuajla
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(predvsem pretainavanju, prenovljenem prikazu predhodno razkritiormacij...)
postavk po odsekih na raven podjetja, kar je poavd predvideno po standardih, ki
urejajo pordanje o (po) odsekih.

Reorganizacija notranje organizacijske struktufalimotranjega sistemadanovodskega
porctanja je tudi eden izmed moznihd¢meov, s katerim lahko vodstva podjetij izigravajo
pravila standardov, ki urejajodanovodsko poréanje o (po) odsekih. Tako je na primer
pred sprejemom SFAS 131 &veodstev podjetij nasprotovalo dolmmm SFAS 131 in
odkrito nakazalo, da bodo uporabila vsa sredstvgh kmajo na razpolago (med katerimi
je tudi notranja reorganizacija podjetja, s kateoospremenjen & upravljanja podjetja),
da se bodo izognila razkritju zanje pomembnih s#kih informacif®°

Ne glede na to, katerikoli s vodstva podjetij uporabijo, da se izognejo infalkrojijo
informacije, ki jih je treba razkriti zaradi zahtetandardov, ki urejajo podije poraanja

o (po) odsekih, je takSno delovanje vodstva pagljetkodljivo za podjetje zaradi
ustvarjanja negotovega finamega trga ter povanja negotovosti in nezaupanja, da
vodstvo podijetja na primer prikriva izgube, obvesthali druge za uporabnike pomembne
informacije o kategorijah, nepravilno uporabljaevenega odseka, da neutemeljeno in/ali
neprimerno financira delovanje drugega odseka, ogahgino vlaga razpoloZljive vire v
marginalne odseke podjetja, ki bi lahko »potegmavzdol« celotno podjetje in tako naprej
(Paul in Largay 2005, 306). Za uporabnikeursovodskih izkazov problem, ko ne morejo
pridobiti iz razkritj o (po) odsekih za svoje odémje potrebnih informacij, pomeni
poveanje njihovega zaznanega tveganja v povezavi £fjedj in s tem tudi prilagoditev
s podjetiem povezanih geakovanj, kot je na primer po¥anje zahtevane stopnje
donosnosti na kapital podjetja. Zaradi negativnénkov, ki jih ima pri uporabnikih
ratunovodskih izkazov »izigravanje« pravil standardkivurejajo podrdje pora@anja o
(po) odsekih, je kakrSnokoli delovanje vodstev ptfjv tej smeri veéinoma
neproduktivno.

8.4.7 Sklep

Namen poglavij te priloge je (bil) predstaviti Stee dejavnike, ki vplivajo na odtanje
vodstva podjetja glede razkrivanja informacij o )(pmisekih podjetja (skupine) in na
njihovo nadaljnje ravnanje pri razkrivanju infornjaz (po) odsekih. Razkrite informacije
0 (po) odsekih podjetja omogmjo uporabnikom raunovodskih izkazov spoznanje in
razumevanje raainih poslovnih aktivnosti in poslovnih procesov pmeanega odseka
podjetja in celotnega podjetja, samega upravljggaameznih odsekov in podjetja ter
nenazadnje oceno moznih prihodnjih donosov podjata njimi povezanih tveganj. Kot
nakazujejo razéine raziskave, ima boljSe razumevanje podjetja anstporabnikov za
podjetje Stevilne ugodnecimke v obliki nizjih zahtevanih stopenj donosa napikal
podjetja, nizjih stroSkov pri pridobivanju tujinrev za podjetje, izboljSav kredibilnosti

ohlapna pravila pri opredelitvi odseka pod SFAS R&dr, je povzréilo mnoziéno zdruzevanje razinih
odsekov.

80 Na primer, druzba Caterpillar, Inc. je v svojemspmtovanju predlogu standarda SFAS 131 odkrito
zapisala: €e problematika, povezana z razkritemzwttjivih informacij v standardu ne bo obravnavana,
bodo podjetja verjetno prisiliena spremeniti upjave svojega poslovanja, da bi se izognila ragkitieh
podatkov.« (Ettredge in drugi 2002, 108).c\etem je predstavljeno v opombi 277 na strani 127.
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podjetia in njihovega vodstva, &je preglednosti informacij o podjetju in druge
prednostf®* Hkrati pa lahko imajo razkrite informacije o (pmsekih podjetja za podijetje
tudi neugodne dinke in povéanje izpostavljenosti raznovrstnim tveganjem. Grenozna
poveanja razknih oblik bremen za podijetje, kot so na primer z¥@ame uspesSnosti
podjetja ali njegovih odsekov zaradi vstopa konkaee(tekmecev), izguba konkuterih
prednosti, razkritje razinih uspesSnih strategij podjetja, izguba pogajalsketi pri
kakrsnihkoli pogajanjih in drugi podobni povezamiugodni ginki razkritja informacij o
(po) odsekih.

Motiv za razkrivanje ali proti razkrivanju ra&hih informacij o (po) odsekih je
nedvoumno prisoten pri vmi vodstev podjetij. Poslovodni tia k opredelitvi odsekov in
njihovemu razkrivanju zahteva od vodstev podjetd,razkrijejo raznovrstne informacije o
(po) odsekih, ki naj bi uporabnikom oma@ge poglobljeno razumevanje samega podjetja
in njegovih posameznih odsekov. lzsledki v poglavg priloge predstavljenih raatih
raziskav nakazujejo, da se je p&anje o (po) odsekih po uveljavitvi poslovodnegaima
izboljSalo. Glede na nagnjenost vodstva podjetjazkrivanju informacij o (po) odsekih je
klju¢ni element pri poréanju o (po) odsekih proces opredelitve oziroma sapradelitev
usmeritev, povezanih z razkrivanjem informacij o)(pdsekih podjetja. Pri opredeljevanju
teh usmeritev so Kljni (predhodni) postopki prepoznavanja (zaznavampjedeljevanja
in razkrivanja posameznih odsekov podjetja.

Na dola@itev usmeritev in na sam proces razkrivanja infarma (po) odsekih vplivajo
raznovrstni dejavniki, ki glede na mozne r&zé okoli€ine, v katerih deluje podjetje,
lahko razléno vplivajo. Na videz objektivnejSi dejavniki in nédez za vodstvo podjetja
bolj subjektivni dejavniki v povezavi z moznimi udmmi ali neugodnimi &inki
pomembno vplivajo na ravnanje (obnaSanje) vodsbdjetia. Med objektivne dejavnike
spadajo na primer: velikost podjetja, razprSen@stniStva, uvi&nost vrednostnih
papirjev na organiziran trg vrednostnih papirjevegletenost opredeljenih odsekov
podjetja, uspesSnost posameznih odsekov in samedgetjgo potencial rasti odsekov,
prisotnost in m® konkurence in podobni; med subjektivnimi dejavipki so: pidakovanja
in vrednotenja uporabnikov razkritij (analitikovyarnost zaposlitve vodstva podjetja,
kakrsnokoli nagrajevanje vodstva podjetja, pozap@sie moznosti za vodstvo podjetja in
drugi s kariero vodstva podjetja povezani dejavnilé pri vodstvih podjetij prevliaduje
motiv (»skuSnjava«) po prikrivanju nekaterih aliacceseh informacij o (po) odsekih, ki bi
jih vodstvo podjetja sicer moralo razkriti v skladudolatbami standardov (na primer
SFAS 131 in MSRP 8), se bo poskusilo vodstvo pgadjedzkritju informacij o (po)
odsekih na kakrSenkoli mozenciraizogniti.

Izognitev razkritju informacij o (po) odsekih paza uporabnike tainovodskih izkazov
(Se posebej revizorje in druge nadzornike podjktif)ajopaznejsi (najvidnejsi) &ia, ki ga
lahko izbere vodstvo podjetja. Manj opazniing kot so zmanjSevanje pomembnosti
informacij, razkrivanje neustreznih informacij, ¢& zadosti le zahtevam standardov,
prirejanje (manipuliranje) informacij ali celo rg@amizacija podjetja, da se prikrijejo ali
prikrojijo informacije o (po) nekaterih odsekih pgetja, oteZzujejo uporabnikom spoznanje
dejanskega stanja, uspesnosti in upravljanja pagaega dela podjetja ter celotnega

281 7aradi pozitivnih dginkov za podjetja, ki sledijo razkrivanju informad (po) odsekih, je razkrivanje
informacij o (po) odsekih pripotgjivo tudi za organizacije (zasebna podijetja, jayualjetja, zavodi ...),
katerih standardi sicer ne zavezujejo k obveznamkrivanju informacij o (po) odsekih.
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podjetja. Sicer velja, da je kakrSnokoli delovanjdstva podijetja v izogibanje in/ali
izkrivljanje informacij o (po) odsekih neproduktivnoziroma Skodljivo za podjetje.
Uporabnost in razumljivost informacij o (po) oddekia je za uporabnike glede na mozne
naine izogibanja in/ali izkrivljanja informacij o (poodsekih v veliki meri odvisna od
tega, kaksno stalié bodo zavzela vodstva podjetij glede razkrivanj@rmacij o (po)
odsekih in kako bodo podjetja izvajala (implemeaiéiy standard (SFAS 131 ali MSRP 8),
ki ureja razkrivanje informacij o (po) odsekih.



131

9 LITERATURA IN VIRI
9.1 Literatura

— AJPES - Agencija Republike Slovenije za javnopraen&ence in storitve. 2010.
Informacija o poslovanju gospodarskih druzb v RdéigulSloveniji v letu 2009.
Ljubljana: AJPES. Dosegljivo na:
http://www.ajpes.si/doc/LP/Informacije/InformacijaP_GD_zadruge_2009.pdf [18. 2.
2011].

— AJPES - Agencija Republike Slovenije za javnopraenalence in storitve. 2011.
Standardna klasifikacija dejavnosti (SKD). Doseglji na:
http://www.ajpes.si/Registri/Drugo/SKD [20. 2. 2011

— ASSO Developers, Partners. (2004). User ManualSIODAS 2 Software [Online].
Dosegljivo na: http://www.info.fundp.ac.be/asso/SEH2-software/AssoD3.4-
UserManual.pdf [27. 2. 2011].

— Barako, Dulacha G. 2007. Determinants of volunthsglosures in Kenyan companies
annual reportsifrican Journal of Business Managemér: strani 113-128.

— Barnes, Terra D., Yasuo Kubota, Dan Hu, Dezhe Z.idiAnn M. Graybiel. 2005.
Activity of Striatal Neurons Reflects Dynamic Endaogl and Recoding of Procedural
Memories.Nature437/20: strani 1158-1161.

— Behn, Bruce K., Nancy B. Nichols in Donna L. Str&¥02. The Predictive Ability of
Geographic Segment Disclosures by U.S. Companie&SNo. 131 vs. SFAS No. 14.
Journal of International Accounting Researthi: strani 31-44.

— Berger, Philip G., in Rebecca N. Hann. 2003. Thedat of SFAS No. 131 on
Information and MonitoringJournal of Accounting Researdii/2: strani 163—-223.

— Berger, Philip G., in Rebecca N. Hann. 2007. SegrRerfitability and the Proprietary
and Agency Costs of DisclosurBhe Accounting Revie82/4: strani 869-906.

— Birt, Jacqueline, Chris M. Bilson, Tom Smith in RobE. Whaley. 2006. Ownership,
Competition, and Financial Disclosusustralian Journal of Manageme81/2: strani
235-263.

— Birt, Jacqueline, Mike Kend in Hui Xian. 2007. Clgas in Segment Reporting in the
Australian Banking IndustnAustralian Accounting Revie®7/3: strani 61-67.

— Botosan, Christine A. 1997. Disclosure Level and @ost of Equity CapitalThe
Accounting review 2/3: strani 323—-349.

— Botosan, Christine A., in Mary Stanford. 2005. Ma&s' Motives to Withhold
Segment Disclosures and the Effect of SFAS No. @81Analysts’ Information
EnvironmentThe Accounting Revie80/3: strani 751-771.

— Chavent, Marie, Yuan Ding, Linghui Fu, Hervé Stojom Huiwen Wang. 2006.
Disclosure and Determinants Studies: An Extensia@ing) the Divisive Clusering
Method (DIV).European Accounting Reviel®/2: strani 181-218.

— Chavent, Marie. 1998. A Monothetic Clustering MethBattern Recognition Lettes
19/11: strani 989-996.

— Cheney, Glenn A. 2007. If IFRS Offer the Answer,eyhSure Raise a Lot of
QuestionsFinancial Executiv®007: strani 21-23.

— Christie, Andrew A. in Jerold L. Zimmerman. 1994ffitent and Opportunistic
Choices of Accounting Procedures: Corporate Con@ohtests.The Accounting
Review69/4: strani 539-566.



132

Coller, Maribeth, in Barbara G. Pierce. 1999. ThmwW\Segment Information: Is It Any
Better?Journal of Financial Statement Analydi®: strani 65—72.

Cudia, Cynthia P. 2008. Factors That Influence $rmatl Medium Enterprises in
Metro Manila to Choose Between Accrual and Cash oAnting. Journal of
International Business Resear¢H.: strani 1-15.

Deppe, Larry, in S. Craig Omer. 2000. Disclosingdgigregated Informatiodournal
of Accountancyl90/3: strani 47-54.

Diday, Edwin in Floriana Esposito. 2003. An Intratlan to Symbolic Data Analysis
and the Sodas Softwaiatelligent Data Analysig/6: strani 583—601.

Doupnik, Timothy S., in Larry P. Seese. 2001. Gapfpic Area Disclosures under
SFAS 131: Materiality and Fineneskurnal of International Accounting, Auditing &
Taxation10/2: strani 117-138.

Dye, Ronald A. 1986. Proprietary and NonpropriefaigclosuresJournal of Business
59/2: strani 331-366.

EC — European Commission. (2007@pmmission Regulation (EC) No 1358/2007 of
21 November 2007[Online]. Dosegljivo na: 1) angleSka raxztia: http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2(BD4:0009:0020:EN:PDF [11.
8. 2008] in 2) slovenska ragica: http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/site/sl/0j/2007/|_304/1420071122s100090020.pdf [11. 8.
2008].

EC — European Commission. (200768pmmission Regulation (EC) No 1569/2007 of
21 December 2007 [Online]. Dosegljivo na: http://eur-lex.europa.eu/
/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2007:340:0066805L:PDF [12. 8. 2008].

EC — European Commission. (2007Endorsement of IFRS 8 Operating Segments.
Analysis of Potential Effects — RepofOnline]. Dosegljiivo na: www.cnc-
cbn.be/NL/News/2007/NL_New17-09-2007.pdf [20. 1002].

Emmanuel, Clive R., in Neil Garrod. 2002. On thdeRance and Comparability of
Segmental DataAbacus38/2: strani 215-234.

EP — European Parliament. (200R)otion for resolution (Number: B6-0157/2007;
Date: 18 April 2007) [Online]. Dosegljivo na:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?ti@F ION&reference=B6-2007-
0157&language=EN [20. 11. 2008].

Epstein, Barry J. in Eva K. Jermakowicz. 2008ley IFRS 2008. Interpretation and
Application of International Financial Reporting&Bidards New Jersey: John Wiley
& Sons, Inc.

Epstein, Barry J., Ralph Nach in Steven M. Brag§072 Wiley GAAP 2008.
Interpretation and Application of Generally Acceptéccounting PrinciplesNew
Jersey: John Wiley & Sons, Inc.

Ettredge, Michael L., Soo Young Kwon, David B. Smih Mary S. Stone. 2006. The
Effect of SFAS No. 131 on the Cross-segment Vditgbof Profits Reported by
Multiple Segment FirmsReview of Accounting Studig$/1: strani 91-117.

Ettredge, Michael L., Soo Young Kwon, David B. Smih Paul A. Zarowin. 2005.
The Impact of SFAS No. 131 Business Segment DatdhenMarket's Ability to
Anticipate Future Earning3he Accounting Revie®0/3: strani 773—-804.

Ettredge, Michael, Soo Young Kwon in David Smitl®202. Competitive Harm and
Companies’ Position on SFAS No. 13hurnal of Accounting, Auditing & Finance
17/2: strani 93-109.



133

Ettredge, Michael, Soo Young Kwon in David B. Smi(g000). The Effect of SFAS
No. 131. On Numbers of Reported Business Segmg@isine]. Dosegljivo na:
http://ssrn.com/abstract=208549 [20. 09. 2009].

FASB — Financial Accounting Standards Board. (2086Roadmap for Convergence
between IFRSs and US GAAP — 2006—2008 Memorandind#rstanding between
the FASB and the IASB-ASB — Financial Accounting Standards Board [@e]li
Dosegljivo na: www.fasb.org/intl/mou_02-27-06.pdf B. 2008].

FASB — Financial Accounting Standards Board. (200BASB Pronouncements and
EITF Abstracts FASB — Financial Accounting Standards Board [@e]li Dosegljivo
na: http://www.fasb.org/st/ [20. 11. 2008].

FASB - Financial Accounting Standards Board. (2008ASB/FASB Meeting
(Information for Observers, 21 April 2008): Comphet the February 2006
Memorandum of Understanding — Developing a prognegsort and timetable for
convergence between IFRSs and US GARSB — Financial Accounting Standards
Board [Online]. Dosegljivo na: www.iasplus.com/resme/0804j030bs.pdf [20. 11.
2008].

Francis, Jere R., Inder K. Khurana in Raynolde iPer@005. Disclosure Incentives
and the Effects on the Cost of Capital around tleeldlVThe Accounting Revie80/4:
strani 1115-1162.

Gibbins, Michael, Alan Richardson in John Waterleous990. The Management of
Corporate Financial Disclosure: Opportunism, Rism| Policies, and Processes.
Journal of Accounting Resear@8/1: strani 121-143.

Grossman, Sanford J. 1981. The Informational RdleWarranties and Private
Disclosure about Product Qualityournal of Law and Economic24/3: strani 461—
483.

Guijarati, Damodar N. 200Basic Econometrics —"4Edition. New York: McGraw-
Hill, Inc.

Hann, Rebecca N., in Yvonne Y. Lu. (2007). Earnikig;agement at the Segment Level.
[Online]. Dosegljivo na: http://ssrn.com/abstra&8265 [20. 11. 2008].

Harris, Mary Stanford. 1998. The Association betwé&ompetition and Managers’
Business Segment Reporting Decisiodsurnal of Accounting Resear@®6/1: strani
111-128.

Healy, Paul M., in Krishna G. Palepu. 2001. Infdiora Asymmetry, Corporate
Disclosure, and the Capital Markets: A Review @ tmpirical Disclosure Literature.
Journal of Accounting and Economig$/1-3: strani 405—440.

Herrmann, Don in Wayne B. Thomas. 1996. SegmentoRieg in the European
Union: Analysing the Effects of Country, Size, Isthy, and Exchange Listing.
Journal of Internation Accounting & Taxatidsl: strani 1-20.

Herrmann, Don in Wayne B. Thomas. 2000. An AnalysisSegment Disclosures
under SFAS No. 131 and SFAS No. Mcounting Horizond4/3: strani 287-302.
Hollie, Dana, Robin Tarpley in Carol Shaokun Yu0@Z). SFAS No. 131: Are
Reconcilable Differences between Firm and SegmertLEarnings Informative and
Does the Market Reflect this Information? [OnlinBlosegljivo na: http://ssrn.com/
[11. 7. 2008].

Hope, Ole-Kristian, Wayne B. Thomas in Glyn Winttham. 2006. The Impact of
Nondisclosure of Geographic Segment Earnings onibgs PredictabilityJournal of
Accounting, Auditing & Financ21/3: strani 323—-346.



134

Hossain, Mohammed in Helmi Hammami. 2009. Voluntrgclosure in the Annual
Reports of an Emerging Country: The Case of Qatalvances in Accounting,
incorporating Advances in International Accounti®g; strani 255—-265.

IASB — International Accounting Standards Boardygi urednik slovenske izdaje pri
ZRFR: Stanko KoZzelj). 2009Mednarodni standardi réunovodskega potanja 2004

z mednarodnimi standardi in pojasnili Strokovnegidara za pojasnjevanjgeuradna
predis¢ena besedila). Ljubljana: Zveza cuaovodij, finarnikov in revizorjev
Slovenije.

IASB — International Accounting Standards Boardd0@a).IASB takes steps to assist
adoption of IFRSs and reinforce consultation — NewnFRSs effective until 2009
[Online]. Dosegljivo na:
http://www.iasb.org/News/Press+Releases/IASB+tagieps+to+assist+adoption+of+
IFRSs+and+reinforce+consultation+No+new+IFRSs+éffee¢until.htm  [20.  11.
2008].

IASB — International Accounting Standards Board0@®006 IFRS Bound Volume
London: IASC Foundation.

lvanjko, Sime, Marijan Kocbek in Sasa P¥el2009.Korporacijsko pravo — Pravni
polozaj gospodarskih subjektov. Druga, dopolnjenaredelana izdajaljubljana: GV
zalozba.

Jahmani, Yousef. 2003. The Impact of Segmental RiegoDisclosure on a Firm’'s
Perceived Riskinternational Journal of Commerce & Managem@s¥{2: strani 102—
121.

Kocbek, Marijan in SaSa Preli2006. Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD-1) —
Uvodna pojasnilaLjubljana: GV Zalozba.

Kocbek, Marijan, R. Bohinc, B. Bratina, M. l1&3iS. Ivanjko, R. Knez, M. Odar, H.
M. Pivka, N. PlavSak, S. Pr&JiD. PSeninik, K. Puhart in B. Zabel. 2006Veliki
komentar Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) —kdjiga Ljubljana: GV
Zalozba.

Kothari, Paul S., Susan Shu in Peter Wysocki. (2DOBo Managers Withhold Bad
News? [Online]. Dosegljivo na: http://ssrn.com/ahst=803865 [9. 2. 2009].

Kothari, Paul S., Xu Li in James E. Short. (2008bhe Effect of Disclosures by
Management, Analysts, and Financial Press on dJoSapital, Return Volatility, and
Analyst Forecast: A Study Using Content Analysisnli@e]. Dosegljivo na:
http://ssrn.com/abstract=1113337 [9. 2. 2009].

Kotler, Philip. 2000.Marketing Management Millenium Edition, L Edition. New
Jersey: Prentice-Hall, Inc.

KPMG — KPMG International Financial Reporting Groupnited. 2006. IFRS 8 —
Operating Segmentd=RS Briefing Shedi8: strani 1-2.

Lail, Bradley. (2007). Manipulation od Internal Remance Measures: Evidence from
SFAS No. 131 Disclosures [Online]. Dosegljivo nt#pl/ssrn.com/ abstract=1014107
[9. 2. 2009].

Leuz, Christian. 2004. Proprietary versus Non-Hetary Disclosures: Evidence from
Germany. V:The Economics and Politics of Accounting: interoatil Perspectives on
Research Trends, Policy and Practi¢ghristian Leuz, D. Pfaff in Antony Hopwood
(uredniki). Oxford: Oxford University Press, strdi4—197.

Maines, Laureen A., Linda S. McDaniel in Mary S.rik 1997. Implications of
Proposed Segment Reporting Standards for FinaAao@lysts' Investment Judgments.
Journal od Accounting Resear8B/XX: strani 1-24.



135

Mande, Vivek, in Richard Ortman. 2002. The EffettJapanese Business Segment
Reporting on Analysts' Forecasts: Implication f@& lovestors and the SE@ournal of
Accounting and Public Polic®1/XX: strani 31-70.

McConnell, Patricia, in Paul Pacter. 1995. IASC &A®SB Proposals would Enhance
Segment Reportind.he CPA Journab5/8: strani 1-10.

McKinnon, Jill L. in Lian Dalimunthe. 1993. Voluma Disclosure of Segment
Information by Australian Diversified Companiésccounting and Financg3/1: strani
33-50.

Mian, Shehzad L. in Clifford W. Smith, Jr. 1990.cémtives for Unconsolidated
Financial ReportingJournal of Accounting and Economit2/1-3: strani 147-171.
Milgrom, Paul R. 1981. Good News and Bad News: Bsgmtation Theorems and
Applications.The Bell Journal of Economid2/2: strani 380-391.

Mitchell, Jason D., Chis W. L. Chia in Andrew S.H.d 995. Voluntary Disclosure of
Segment Information: Further Australian Evidengecounting & Finance37/4: strani
1-16.

O’Brien, Robert M. 2007. A Caution Regarding Rubég humb for Variance Inflation
Factors Quality & Quantity41/5: strani 673—690.

Paul, Jack W.. in James A. Largay lll. 2005. Does tManagement Approach”
Contribute to Segment Reporting Transpareri®y8iness Horizond8: strani 303-310.
Piotroski, Joseph D. 2003. Discussion of The Imph&FAS No. 131 on Information
and MonitoringJournal of Accounting Researdii/2: strani 225-234.

Prather-Kinsey, Jenice, in Gary K. Meek. 2004. Hftect of Revised IAS 14 on
Segment Reporting by IAS Compani&siropean Accounting Reviel@/2: strani 213—
234.

Prencipe, Annalisa. 2004. Proprietary Costs ancmehants of Voluntary Segment
Disclosure: Evidence from ltalian Listed CompaniEsropean Accounting Review
13/2: strani 319-340.

Reason, Tim. (2001SEC wants Better Segment Reporti@mline]. Dosegljivo na:
http://www.cfo.com/printable/article.cfm/300008929844107?f=options  [20.  11.
2008].

Rebernik, Miroslav in Ksenja Pusnik. 200#&orija firme. Gradivo za StudiMaribor:
Univerza v Mariboru, Ekonomsko-poslovna fakulteta.

Roberts, Clare in Suki Sian. 200dicro-Entity Financial Reporting: Perspectives of
Preparers and Users (IFAC Small and Medium Prastic@mmittee Information
Paper) New York: International Federation of AccountaniAC.

Salamon, Gerald L. in Dan S. Dhaliwal. 1980. Conyp&ize and Financial Disclosure
Requirements with Evidence from Segmental Reportgsge.Journal of Business,
Finance & Accounting/4: strani 555-568.

SAZU - Slovenska akademija znanosti in umetnosiandtveno raziskovalni center
SAZU, Institut za slovenski jezik Frana Ramovsaygi uredniski odbor: Anton Bajec
in drugi). 2000Slovar slovenskega knjiznega jezikpibljana: DZS, d. d.

Schiebel, Alexander. (2007). Is There a Solid EmairFoundation for the 1ASB’s
Draft IFRS for SMEs? [Online]. Dosegljivo na: htfpsrn.com/abstract=994684 [19. 7.
2009].

Scott, Thomas William. 1994. Incentives and Disitoee for Financial Disclosure:
Voluntary Disclosure of defined Benefit PensionrPliaformation by Canadian Firms.
The Accounting Revie@8/1: strani 26—43.



136

Scott, William R. 2003.Financial Accounting Theory — Third Editiofloronto:
Prentice Hall.

SEC - Securities and Exchange Commission. (2008egurities and Exchange
Commission v. John Luczycki (Accounting and Auwglitimforcement Release No.
1989)[Online]. Dosegljivo na: http://www.sec.gov/litigan/admin/33-8406.htm [9. 2.
2009].

SEC - Securities and Exchange Commission. (2008bkgurities and Exchange
Commission v. Richard A. Causey (Litigation Relebige 18551; Accounting and
Auditing Enforcement Release No. 1947]Online]. Dosegljivo  na:
http://www.sec.gov/litigation/litreleases/Ir1855trh[9. 2. 2009].

SEC - Securities and Exchange Commission. (2008ekurities and Exchange
Commission v. Richard A. Causey and Jeffrey K.irgkil(Litigation Release No.
18582; Accounting and Auditing Enforcement Relé@dse1959)Online]. Dosegljivo
na: http://www.sec.gov/litigation/litreleases/IrB885htm [9. 2. 2009].

SEC - Securities and Exchange Commission. (@008ecurities and Exchange
Commission v. Richard A. Causey, Jeffrey K. Sgiland Kenneth L. Lay (Litigation
Release No. 18776; Accounting and Auditing EnfoezgrRelease No. 205[)nline].
Dosegljivo na: http://www.sec.gov/litigation/litedses/lIr18776.htm [9. 2. 2009].

SIR — Slovenski institut za revizijo. (20073lovenski raunovodski standardi 2006
SIR — Slovenski institut za revizijo [Online]. Daggvo na: http://lwww.si-
revizija.si/publikacije/index.php [21. 10. 2007].

SIR — Slovenski institut za revizijo. 200S8lovenski raunovodski standardi 2001
Druga izdaja Ljubljana: Zveza r&unovodij, finargnikov in revizorjev Slovenije.
Street, Donna L., in Nancy B. Nichols. 2002. LOBdafeographic Segment
Disclosures: An Analysis of the Impact of IAS 14viagted. Journal of International
Accounting, Auditing and Taxatidil: strani 91-113.

Street, Donna L., Nancy B. Nichols in Sidney J. yGr2000. Segment Disclosures
under SFAS No. 131: Has Business Segment Repostimgoves? Accounting
Horizons14/3: strani 259-285.

Tabachnick, Barbara G. in Linda S. Fidell. 20Qking Multivariate Statistics —y
Edition. Boston: Pearson Education — Allyn & Bacon, Corp.

Taub, Scott A. (2004)Speech by SEC Staff: Remarks at the Universityooth8rn
California Leventhal School of Accounting SEC amdaFcial Reporting Conference
[Online]. Dosegljivo na: http://www.sec.gov/newsspgh/spch052704sat.htm [20. 11.
2008].

Troberg, Pontus, Juha Kinnunen in Harri J. Seppa2éd0. What Drives Cross-
Segment Diversity in Returns and Risks? Evidenomfdapanese and U.S. firnfi$e
International Journal of Accounting5/1: strani 44—76.

Turk, Ivan. 2002.Pojmovnik r@unovodstva, financ in revizijdjubljana: Slovenski
institut za revizijo.

UK Parliament. (2007)Early Day Motion (No. 1369): Accountability of Minktional
Companies [Online]. Dosegljivo na:
http://edmi.parliament.uk/EDMi/EDMDetails.aspx?EDDH33148&SESSION=885
[20. 11. 2008].

Urquiza, Francisco Bravo, Maria Cristina Abad Nawain Marco Trombetta. 2010.
Disclosure Indices Design: Does it Make a Diffeeh®evista de Contabilidad
(Spanich Accounting Review2/2: strani 253-278.



137

— Wallace, R. S. Olusegun in Kamal Naser. 1995. Fmecific Determinants of the
Comprehensiveness of Mandatory Disclosure in thep@ate Annual Reports of
Firms Listed on the Stock Exchange of Hong Kalaurnal of Accounting and Public
Policy 14/4: strani 311-368.

— Watts, Ross L. in Jerold L. Zimmerman. 1978. Towawml Positive Theory of
Determination of Accounting Standard$ie Accoutning Revie®3/1: strani 112—-134.

— ZdolSek, Daniel. 2009a. Odsotnost zasnove @odega podjetja v kaunovodski in
pravni ureditvi.Podjetje in deld35/5: strani 941-968.

— ZdolSek, Daniel. 2009b. Pafanje o poslovnih odsekih: uporaba in analiza MSRi® 8
SFAS 131Revizor20/2: strani 63-101.

— Zeff, Stephen A. 1978. The Rise of »Economic Couneages«.The Journal of
Accountancyl46/6: strani 56—63.

— ZRFR — Zveza raunovodij, finagnikov in revizorjev Slovenije. 1993Slovenski
racunovodski standardi Ljubljana: Zveza r&unovodij, finagnikov in revizorjev
Slovenije.

9.2 Viri

— Bisnode, d. 0. 0. 2010. »GVIN.com«. GVIN.com [da&sd online]. Dosegljivo na:
http://www.gvin.com/ [23. 11. 2010].

— Cetrta direktiva Sveta z dne 25. julija 1978 o Ibtrécunovodskih izkazih posameznih
vrst druzb, ki temelji nalenu 54 (3) (g) Pogodbe (78/660/EG®L L 222, 14. 8.
1978, strani 11-31.

— Fourth Council Directive 78/660/EEC of 25 July 19G&sed on Article 54 (3) (g) of
the Treaty on the annual accounts of certain tyglesompanies (78/660/EECYL L
222, 14. 8. 1978, pages 11-31.

— Zakon o gospodarskih druzb&hGD). Uradni list RS, St. 30/1993, 29/1994, 82/1994,
20/1998, 32/1998, 37/1998, 84/1998, 6/1999, 54/1XPRPod, 36/2000-ZPDZC,
45/2001 (59/2001 popr.), 50/2002 SkI.US: U-1-135610 93/2002 OdI.US: U-I-
135/00-77, 57/2004, 63/2004-ZZRZI, 124/2004 Od|.U$1-199/02-42, 139/2004,
24/2005 OdI.US: U-I 84/03-15, 111/2005 OdI.US: @12-03-14.

— Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD-WUyadni list RS, St. 42/2006 (60/2006 popr.),
26/2007-ZSDU-B, 33/2007-ZSReg-B, 67/2007-ZTFl (20W7 popr.), 10/2008,
68/2008, 23/2009 OdI.US: U-1-268/06-35, 42/2009/2889 OdI.US: U-I-165/08-10,
Up-1772/08-14, Up-379/09-8.



DRUGE OBVEZNE PRILOGE NALOGI SKLADNO S PRAVILNIKOM

Skladno s 5¢lenom Pravilnika o postopku priprave in zagovora magikega dela na
Studijskem programu 2. stopnje »Ekonomske in posloxedexki ga je sprejel Senat
Ekonomsko-poslovne fakultete Univerze v Mariboriedr®. 11. 2010, mora kandidat k
magistrskemu delu priloziti (kratek) delovni zivijepis.

Delovni Zivljenjepis kandidata

Datum izdelave delovnega Zivljenjepisa kandidat&:. 2011.

Izobrazba

Dosezena izobrazba: univerzitetni diplomiranirekoist

Magistrski Studij 2007- Univerza v Mariboru

(znanstveni, vpisan) Ekonomsko-poslovna fakulteta
Podiplomski magistrski program
Ekonomija in poslovne vede
Smer rgunovodstvo in revizija

Magistrski Studij 2006— Univerza v Mariboru

(bolonjski, vpisan) Ekonomsko-poslovna fakulteta
Podiplomski magistrski program 2. stopnje
Ekonomske in poslovne vede (2006)
Smer rgunovodstvo, revizija in davie

Diplomsko delo 2001-2006 Univerza v Mariboru
Ekonomsko-poslovna fakulteta
Univerzitetni prograntEkonomija (1996)

Smer rgunovodstvo in revizija

Datum diplomiranja: 25. 09. 2006

Naslov diplomskega dela:

Identifikacija vrste revizijskega mnenja z uporabo
racunovodskih kazalnikov

Matura 1996-2000 Gimnazija Celje-Center
Gimnazijski program, naravoslovna usmeritev

Druga izobraZevanja

BEC Higher Certificate 2007 University of Cambridge



DoseZki in nagrade

Nagrada Zveze tanovodij, 2007 ZRFR — Zveza tanovodij,
financnikov in revizorjev financnikov in revizorjev Slovenije
Slovenije najboljSim Studentom

2007

Nagrada Banke Slovenije za 2007 Banka Slovenije

najboljSe diplomsko delo

Prva nagrada Zvezedaanovodij, 2007 ZRFR — Zveza tanovodij,
finan¢nikov in revizorjev za finan¢nikov in revizorjev Slovenije
najboljSe diplomsko delo

Rektorjeva nagrada 2006 Univerza v Mariboru

Delovne izkuSnje

Univerza v Mariboru 2007- Asistent za ¢ganovodstvo in revizijo

Ekonomsko-poslovna fakulteta



