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DETERMINANTS OF CASH HOLDINGS IN PRIVATE FIRMS: THE CASE OF THE 
SLOVENIAN SMES

DETERMINANTE GOTOVINSKEGA SALDA V ZASEBNIH PODJETJIH: PRIMER 
SLOVENSKIH MAJHNIH IN SREDNJE VELIKIH PODJETIJ

Marija Angelovska, Aljoša Valentinčič

Članek razišče determinante gotovinskega salda na podlagi obsežnega vzorca slovenskih 
majhnih in srednje velikih podjetij v obdobju od 2006 do 2013. Empirični rezultati podprejo 
tako transakcijski kot tudi previdnostni motiv v denarnih politikah majhnih in srednje velikih 
podjetij. Vendar pa najdemo tudi dokaze, ki govorijo v prid spekulativnega motiva, in sicer 
na podlagi ugotovitve, da imajo manjša, izvozna in bolj dobičkonosna podjetja več denarnih 
sredstev. Raziskava prav tako dokaže, da se obratni kapital in finančni dolg lahko upoštevata 
kot denarni nadomestki, ter da ohranjanje tesnih stikov z bankami zniža agencijske stroške 
in asimetrijo informacij, ki vodijo do nižjih ravni denarnih sredstev. Poleg tega sposobnost 
internega ustvarjanja sredstev, izražena v obliki višjih denarnih tokov, zniža znesek sredstev 
v gotovini. Nazadnje, dokazi pokažejo, da se daljši cikli pretvorbe gotovine in zahteve glede 
obveznih prispevkov za pokojnino odražajo v višjih stanjih denarnih sredstev, medtem ko je 
tudi pri negativnem vplivu stopnje obrestne mere na gotovinski saldo vidna šibka empirična 
podpora.

Ključne besede: gotovinski saldo, likvidnost, finančna kriza, majhna in srednja podjetja, panelni podatki
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LONG-TERM AUDITOR-CLIENT RELATIONSHIPS: CONSCIOUS 
MISJUDGEMENTS OR UNCONSCIOUS BIASES?

ALI PRIDE V DOLGOROČNIH ODNOSIH MED REVIZORJEM IN STRANKO DO 
ZAVEDNO NAPAČNIH PRESOJ ALI NEZAVEDNIH PRISTRANSKOSTI?

Mina Ličen

Cilj naše študije je osvetliti kognitivne motive revizorjeve pristranskosti v dolgoročni osebnih 
odnosih s stranko. Raziskujemo, ali dolgoročen osebni odnos privede do zavedno napačne 
presoje zaradi skupnega dolgoročnega finančnega interesa ali nezavedne pristranskosti, ki 
jo izzovejo motivi naklonjenosti in nezavedne potrebe. Študija povezuje dve teoriji: teorijo 
motiviranega utemeljevanja (Kunda, 1990), ki temelji na spodbudah, in motivacijsko teorijo 
nezavednih potreb (McClelland, 1987). Problem analiziramo z zaporedno igro dveh igralcev 
s popolnimi informacijami v okviru teorije iger, pri čemer se izvaja naloga računovodskega 
odločanja. Ugotovili smo, da pozitiven učinek osebnega odnosa na pristransko odločanje 
izhaja iz dolgoročnega finančnega interesa in ne iz motivov naklonjenosti, kot je prijateljstvo. 
Prav tako smo zaznali vpliv nezavednih potreb na posameznikove odločitve. Potreba po 
dosežkih in potreba po moči torej podpirata revizorjevo neodvisno mnenje in pomagata pri 
odporu na pritisk stranke, pri čemer je potreba po pripadnosti v osebnem odnosu poudarjena 
in pozitivno vpliva na pristranskost revizorja. Študija je izvirna empirična raziskava motivov 
ravnanja v postopku revizije, ki je pokazala, da zavedne finančne spodbude in nezavedne 
potrebe vplivajo na posameznikove odločitve hkrati.

Ključne besede: revizija, osebni odnosi, finančne spodbude, nezavedne potrebe, teorija iger
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DETERMINANTS OF INFLATION IN EGYPT AND MEXICO: EMPIRICAL 
EVIDENCE

DETERMINANTE INFLACIJE V EGIPTU IN MEHIKI: EMPIRIČNI DOKAZI

Amir Kia, Maritza Sotomayor

Članek pred vami empirično razišče vplivno vlogo notranjih in zunanjih dejavnikov 
na stopnjo inflacije v dveh gospodarstvih v vzponu, in sicer v Egiptu in Mehiki. V okviru 
raziskave razvijemo razširjeno različico monetarističnega modela. Slednji model je 
ovrednoten s pomočjo četrtletnih podatkov, ki za Egipt zajemajo obdobje od prvega četrtletja 
1975 do četrtega četrtletja 2015, in za Mehiko obdobje od prvega četrtletja 1976 do četrtega 
četrtletja 2015. Za pridobitev dolgoročne ocene uporabimo metodo največje verjetnosti 
avtorjev Johansena in Juseliusa, kakor tudi v celoti spremenjene običajne metode najmanjših 
kvadratkov. Skladno z rezultati naše ocene, v obeh državah na raven cene dolgoročno 
vplivajo tako notranji kot zunanji dejavniki. Ugotovili smo, da tako denarna politika, 
merjena z zalogo denarja in obrestno mero, kot tudi fiskalna politika, merjena z državnimi 
izdatki, deficiti in dolgovi, dolgoročno vplivata na raven cene v obeh državah. Iz tega razloga 
se lahko v obeh državah dolgoročno uporabi obe politiki v boju proti inflaciji. Poleg tega 
ameriška obrestna mera in cena na dolgi rok vplivata na raven cene z enakim znakom v obeh 
raziskanih državah. Gledano na kratki rok pričakujemo, da ameriške cene vplivajo na cene v 
Mehiki, vendar se izkaže, da slednje nimajo nobenega vpliva na cene v Egiptu.

Ključne besede: dolgoročna cena, inflacija, fiskalna in denarne politika, zunanji in notranji dejavniki

WHERE IS AUSTRIA’S ECONOMY HEADING?

KAM VODI GOSPODARSTVO AVSTRIJE?

Pierre Rostan, Alexandra Rostan

Avstrija predstavlja eno najbogatejših in najbolj stabilnih držav med državami članicami 
Evropske unije. Znanstveni članek skozi spektralno analizo poskuša napovedati ekonomske 
kazalnike avstrijskega gospodarstva vse do leta 2030, tako da poda podrobnejši vpogled 
v prihodnje gospodarstvo te države. Spektralna analiza razkrije skrite periodičnosti v 
gospodarskih podatkih, ki jih je potrebno povezati/povezovati s cikličnim vedenjem/
ravnanjem ali ponavljajočimi se procesi v ekonomskih časovnih vrstah. Napovedi za obdobje 
2018-2030 glede realnega bruto domačega proizvoda, javnofinančnega primanjkljaja ali 
presežka v tekočih cenah, saldo tekočega računa in celotnega prebivalstva so vse optimistične, 
vključno s stopnjo brezposelnosti, ki je do leta 2030 obsojena na letno porast v višini 0,58%.

Ključne besede: Avstrija, BDP, spektralna analiza, model Burg 
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ANALYSIS OF HORIZONTAL PRICE TRANSMISSION: THE CASE OF MEXICO–
UNITED STATES DRY BEAN TRADE

ANALIZA HORIZONTALNE CENOVNE TRANSMISIJE: PRIMER TRGOVINE S 
FIŽOLOM V ZRNJU MED MEHIKO IN ZDA

Antonio Aguilar-Lopez, Aleš Kuhar

Fižol je najpomembnejši vir rastlinskih beljakovin v Mehiki, vendar pa samooskrba v državi 
po uveljavitvi sporazuma NAFTA pada. V tem obdobju so ZDA postale glavni dobavitelj 
fižola v zrnju za Mehiški trg. V prispevku je prikazana analiza cenovne transmisije za črni 
in pinto fižol v zrnju na mehiškem trgu v obdobju med 2012 in 2019. Rezultati raziskave 
kažejo zelo omejeno povezanost analiziranih cen teh dobrin med državama. Ugotovljeno 
je, da dinamiko cen večinoma določajo dejavniki na domačem trgu, ne pa dejavniki tujega 
trga, zato poslabšanja mehiške samooskrbe s fižolom v zrnju ne moremo v celoti pripisati 
liberalizaciji mednarodne trgovine.

Ključne besede: horizontalna cenovna transmisija, fižol v zrnju, ZDA, Mehika, kmetijska trgovina, vektroski 
avtoregresijski model


