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1. UVOD

Slovenska odskodninska druzba (v nadaljevanju: Druzba) je v letu 2008 tekoCe izpolnjevala
svojo osnovno nalogo, to je poravnavanje obveznosti upravicencem po zakonu o
denacionalizaciji, zakonu o zadrugah in drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo
premozenja in ostalih predpisih, ki ji nalagajo obveznosti (ZIOOZP, ZSPOZ, ZLPZ-1,
ZVVJTO).

Cisti poslovni izid v letu 2008 je znasal 48,9 mio € in je rezultat pozitivnih uginkov iz naslova
upravljanja premoZenja, ki so posledica dividend iz naslova lastni$tva v delnicah in realizacije
kapitalskih dobickov pri prodajah kapitalskih deleZzev gospodarskih druzb, ki jih ima Druzba v
portfelju. Prihodki iz navedenega upravljanja premozenja Druzbe so bili vedji kot so bili vsi
odhodki, navkljub temu, da je leto 2008 zaznamovala finanéna kriza, ki se je odrazala v
drasticnem padcu vseh svetovnih, slovenskega borznega indeksa in prakticno generalnemu
upadu transakcij na vseh kapitalskih trgih. V glavhem odhodke DruZbe predstavljajo odhodki
za obresti iz naslova zagotavljanja zakonskih obveznosti Druzbe. Poslovanje Druzbe v letu
2008 je bilo uspesno, kljub financni krizi, ki se je odrazala na vseh podrogjih finan¢nih trgov.
Visoki odhodki so posledica pospeSene denacionalizacije in amortizacijskega nacrta placil
obveznosti iz izdanih obveznic SOS2E, kot najpomembnejSega lastnega dolzniSkega
instrumenta Druzbe. V letu 2008 se je pomembno zmanjsal kapital Druzbe in sicer za 838,2
mio € in je konec leta 2008 znaSal 547,7 mio €. Prav tako se je v letu 2008 zmanj3ala
bilanéna vsota Druzbe iz 2.505 mio € na 1.350,3 mio €. Bilan¢na vsota Druzbe se je v letu
2008 zmanjsala za 46,1 % kar je posledica pospeSenih placil zakonskih obveznosti, ki so v
letu 2008 znaSala 299,4 mio evrov (znesek vsebuje tudi vracila vlaganj v javno
telekomunikacijsko omrezje) in upada slovenskega borznega indeksa za 67,46%.

Kapitalske naloZzbe Druzbe v delnice in deleze gospodarskih druzb Se vedno predstavljajo
najpomembnejSo premoZenjsko obliko, namenjeno poravnavanju obveznosti Druzbe.
Njihova vrednost v poslovnih knjigah Druzbe je ob koncu leta 2008 znaSala 883,8 mio €.
Bistvena znadilnost kapitalskin nalozb Druzbe ob koncu leta 2008 je vrednostna
koncentracija na manjSe Stevilo nalozb, saj osem najvecjih nalozb predstavlja ve¢ kot 80 %
vrednosti vseh kapitalskih naloZb Druzbe. Med njimi so naloZzbe v najpomembnejSe
gospodarske druzbe in banke v Republiki Sloveniji, med katerimi jih vecina kotira na
Ljubljanski borzi.

Druzba je v letu 2008 prodala sama ali v sodelovanju s KAD oziroma z drugimi solastniki 7
aktivnih nalozb v delnice ali deleze, tako, da je stanje aktivnih nalozb Druzbe v domace
druzbe konec leta 2008 zna3alo 53 druzb. Druzba je intenzivho dinamiko prodaje delezev
druzb izvajala z javnimi povabili oziroma razpisi za oddajo ponudb ter s kvalitetnim procesom
vodenja prodaje delezev posameznih druzb, ob tem je potrebno izpostaviti uspesno
zaklju€eno javno prodajo delnic Pozavarovalnice Sava d.d., katerih kupnina je predstavljala
ve€ kot 90% vseh prihodkov od prodaje kapitalskih nalozb in predstavlja kljuéen element v
uspesnem upravljanju premozZenja druzbe v letu 2008. Druzba je tako v letu 2008 kljub
finanni krizi uspela izpolniti cilj, to je zagotoviti sredstva za poravnavanje predvsem
zakonskih obveznosti, kakor tudi drugih obveznosti in pri tem maksimirati prodajne cene
oziroma deleZe intenzivno prodajati, ko so bili le ti e na ustreznih cenovnih nivojih.

Druzba je za izvajanje Zakona o spremembah in dopolnitvah zakona o vraCanju v javno
telekomunikacijsko omrezje v letih 2007 in 2008 zalozila za drZzavo 151,7 mio evrov lastnih
denarnih sredstev, zaradi Cesar se je proti koncu leta 2008 zaradi likvidnostnih potreb zacela
zadolzevati. Vracilo za drzavo zalozenih lastnih denarnih sredstev Druzbe za odSkodnine za
telekomunikacije je eden klju¢nih elementov poslovanja oziroma pomemben vir zagotavljanja



Slovenska odskodninska druzba, d.d.

likvidnosti Druzbe v letu 2009. Zaradi tega si prizadevamo z drzavo glede reSitve problema
vracila sredstev doseci ¢im prej dogovor.

Druzba je tudi v letu 2008 uresnievala poslovno politiko, za€rtano v preteklih letih in sledila
finan€nemu nadrtu Druzbe. Temeljne znacilnosti te politike so:

- tekoCe in natanCno ocenjevanje obsega obveznosti Druzbe in razpoloZljivih
sredstev za kvalitetno upravljanje sredstev in obveznosti Druzbe;

- pospedeno nadaljevanje aktivnosti pri prodaji kapitalskih naloZzb Druzbe v
gospodarskih druzbah, s ciliem optimizacije portfelja, e posebno tistih v manjsih
druzbah ter s ciliem, da se nalozbe Druzbe skoncentrirajo v gospodarskih druzbah
z vi§jim donosom na kapital oziroma v tistih, ki izpla€ujejo dividende;

- glede na razmere na finan¢nih trgih oblikovanje in izvajanje primerne nalozbene
politike za doseganje ustrezne strukture nalozb v dolzniSke vrednostne papirje,
ban¢ne depozite in naloZbe v lastniSke vrednostne papirje s primerno stopnjo
varnosti, likvidnosti in donosa, ki zagotavljajo poravnavanje obveznosti Druzbe v
predvideni dinamiki zapadanja obveznosti Druzbe iz naslova obveznosti iz izdanih
obveznic ter drugih obveznosti Druzbe;

- upravljanje z likvidnostjo na nacin, ki Druzbi omogoCa tekoCe zagotavljanje
poravnave zakonskih obveznosti in izvajanje letnega finanénega nacrta ob
doseganju ustrezne stopnje donosov, s tem, da Druzba pri plasiranju sredstev
daje prednost likvidnosti in varnosti nalozb;

- zagotavljanje takSne politike prodaje kapitalskih delezev v gospodarskih druzbah
in posledi¢no postopkov prodaje, ki kot bistveni kriterij za prodajo Steje oceno
zagotavljanje ustrezne maksimizacije cene in dobiCkov pri prodajah kapitalskih
delezev, v primeru upravljanja premozenja v lasti Druzbe pa maksimiranje tega
premozenja z upoS$tevanjem pozitivnih pravil, ki veljajo za upravljanje oziroma
vladanje podjetjem (corporate governance);

- slediti racunovodskim in revizorskim usmeritvam glede izdelave raCunovodskih
izkazov.

Na podro¢ju denacionalizacije je delo potekalo po Ze ustaljeni poti. Druzba je v letu 2008
sledila istim ciljem in ukrepom v smislu imprej$njim zaklju¢kom postopkov denacionalizacije,
zato je povezavi s tem spostovala vse sklepe upravnega odbora iz preteklih let, ki so imeli
namen pospesitve denacionalizacije, hkrati pa v postopkih ravnala &im bolj ekonomi¢no.
Poleg teh ukrepov je posebno pozornost posvetila dejstvu, da se ¢im bolj natanéno ugotovi
celotna obveznost druzbe iz naslova denacionalizacije. Zato je konec leta pristopila k sestavi
anket, ki se posiljajo v prvi fazi vsem upravnim enotam v Sloveniji in imajo namen ugotovitev
obsega in viSine premozenja po zahtevkih, ki $e niso bili poslani v opredelitev druzbi.
Aktivnosti v zvezi tega bo izvajala tudi v letu 2009.

Glavni cilj Druzbe na tem podrocju je, da so od$kodnine v obveznicah, ki pripadajo
upravicencem na podlagi zakona o denacionalizaciji in na podlagi drugih zakonov, ki urejajo
vraCanje podrzavljenega premozenja, dosledno to¢no ugotovljene tako po visini, kot v smislu
zavezanosti. Druzba predvideva, da bo v letu 2009 izrodila nove obveznice SOS2E v
vrednosti priblizno 71,6 mio €.

V letu 2008 so se pocasi zakljuCevale aktivnosti glede lastninskega preoblikovanja
Zavarovalnice Triglav. Nakazana kupnina v proracun RS je v letu 2008 zna$ala 9,6 mio
evrov. Konec leta 2008 Druzba razpolaga z dobrimi 28 odstotki osnovnega kapitala te
zavarovalnice, od katerih sta manj kot 2% osnovnega kapitala v skrbnistvu, ocenjuje se, da
bo ob zaklju¢ku lastninjenja Zavarovalnice Triglav Druzba razpolagala z najmanj 25%
osnovnega kapitala te zavarovalnice.

Za Druzbo bo tudi leto 2009 eno od pomembnih poslovnih let. Druzba bo morala s kvalitetno
politiko upravljanja premozenja in obveznosti do virov sredstev ustvarjati pogoje za tekoce
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izpolnjevanje vseh zakonskih obveznosti in nadaljevati aktivnosti za ¢im prejSnjo zakljuditev
denacionalizacije. Pri tem bo morala upostevati posledice finan¢ne krize in iskati resitve, ki
bodo upoStevale zaostreno finan¢no situacijo na financnih trgih, kakor tudi znacilnosti
portfelja kapitalskih nalozb Druzbe. Njihova najpomembnejSa znadilnost je, da kar okrog 80%
kapitalskih naloZb Druzbe predstavljajo naloZbe v delnice druzb, ki jih drZzava Steje kot
strateSke in je Druzba omejena pri njihovi prodaji v prihodnosti. Druzba bo dosledno
izpolnjevala vse zakonske obveznosti, kamor spadajo tudi obveznosti za vracilo vlagan; v
javno telekomunikacijsko omrezje. Trdno smo prepri¢ani, da bomo z dobrim upravljanjem
premoZenja in virov sredstev Druzbe sledili interesom naSih lastnikov ter posledi¢no
interesom denacionalizacijskih upraviCencev ter izpolnili cilj, ki smo si ga zastavili, da bo
Druzba vse svoje obveznosti izpla€ala iz lasthega premoZzenja.
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11. OSNOVNI PODATKI O DRUZBI

Naziv druzbe:
Sedez druzbe:
ID za DDV:
Mati¢na Stevilka:

Vodstvo druzbe:

Stevilo zaposlenih dne 31.12.2008
Druzba registrirana kot:
Datum ustanovitve:

Ustanovni kapital:

Slovenska odskodninska druzba d.d.

Mala ulica 5, 1000 Ljubljana, Slovenija
S146130373

5727847

mag. Marko Pogacnik, direktor

Zdenko Neuvirt, namestnik direktorja za podrocje
poravhave  obveznosti po  predpisih 0
denacionalizaciji

Matjaz Jauk, namestnik direktorja za podrocje
upravljanja in razpolaganja z vrednostnimi papirji
in drugimi sredstvi

60

delniSka druzba pri Okroznem sodis¢u v Ljubljani
19. februar 1993

166.917,04 €

Clani upravnega odbora: dr. Uro§ Rotnik,
predsednik, Aleksander Mervar, namestnik
predsednika, mag. Mateja Tomin Vuckovi¢, €lan,
mag. Miha Azman, ¢lan, mag. Igor Zajec, c¢lan,
Bojan Dejak, ¢lan, Seni¢ar Stane, ¢lan.

Clani nadzornega odbora: Viktor Robnik,
predsednik, Milan Kuster, namestnik

predsednika, Robert Cehovin, ¢lan, Miha Klun,
¢lan, JoZef Kociper, ¢lan
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1.2. DRUZBA V STEVILKAH

53 aktivnih nalozb v Sloveniji na dan 31.12.2008
548 mio € kapitala na dan 31.12.2008

15.280.640 izro¢enih obveznic SOS2E do 31.12.2008

1.350 mio € premozenja na dan 31.12.2008

65 % celotnega premozenja druzbe je v kapitalskih naloZzbah

187,8 mio € izplacanih zakonskih obveznosti v letu 2008

187 mio € prilivov iz kapitalskih nalozb v letu 2008

119,2 mio € prilivov iz zapadlih dolzniSkih vrednostnih papirjev v letu 2008
7 prodanih kapitalskih nalozb v letu 2008

772,7 mio € vrednost trznih kapitalskih nalozb na dan 31.12.2008

111,6 mio € izplacano iz naslova vra¢anj vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje

11
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1.3. DRUZBA SE PREDSTAVI

Slovenska odSkodninska druzba, d.d. je organizirana kot delniSka druzba, katere ustanovitelj
in edini delni¢ar je Republika Slovenija. Sedez je v Ljubljani, Mala ulica 5.

Organe Druzbe in njihove pristojnosti dolo¢ata Zakon o Slovenskem odskodninskem skladu
in statut Druzbe, ki opredeljuje tudi notranje organizacijske enote druzbe. Poslovni procesi so
funkcionalno organizirani v posameznih oddelkih in sluzbah. Organa upravljanja Druzbe sta
skups$cina in upravni odbor. Dokler je Republika Slovenija edini delni¢ar Druzbe, opravlja
vlogo skups&gine Druzbe Viada RS.

Upravni odbor ima v Druzbi del nadzorniSke, upravne in del vodstvene funkcije.

Nadzorni odbor nadzira zakonitost dela in finan¢no poslovanje Druzbe.

Vodstvo vodi in organizira delo ter poslovanje Druzbe. Direktor in njegov namestnik
zastopata in predstavljata Druzbo.

ORGANIZACIJSKA STRUKTURA

Sluzba za
Direktor informacijsko
tehnologijo
Oddelek za pravne in ) )
kadrovske zadeve < Oddelek za finance in
[ racunovodstvo
Sluzba notranje
v revizije
Namestnik za podrogje v
upravljanja in Namestnik za podrocje
razpolaganja z poravnave obveznosti po
vrednostnimi papirji in predpisih o
drugimi sredstvi denacionalizaciji

Oddelek za analize

Oddelek Gz Oddelek za Oddelek za izdajo in

zakladnistva uprgvljaqje . denacionalizacijo izroCanje obveznic
kapitalskih nalozb

\ 4

1.4. POSLANSTVO DRUZBE

Slovenska odSkodninska druzba je finanéna organizacija za poravnavo obveznosti
upravicencem po zakonu o denacionalizaciji, zakonu o zadrugah in drugih predpisih, ki
urejajo denacionalizacijo premoZenja ter za poravnavo obveznosti po zakonu o izdaji
obveznic za plaCilo odSkodnine za zaplenjeno premozenje zaradi razveljavitve kazni
zaplembe premoZenja in zakonu o placilu odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja. V
letu 2007 je pri¢ela z izplaCevanjem upravi€encem na podlagi zakona o vra€anju vlaganj v
javno telekomunikacijsko omrezje.

12



Slovenska odskodninska druzba, d.d.

Za izpolnjevanje teh nalog Slovenska odSkodninska druzba izdaja obveznice ter upravlja in
razpolaga z vrednostnimi papirji in drugimi sredstvi, pridobljenimi v skladu z zakonom ter
opravlja vse druge naloge, potrebne za uresnicitev zgoraj opisanih obveznosti.

1.5. CILJI DRUZBE

Ustvariti dovolj premozZenja za poplacilo vseh obveznosti Slovenske odSkodninske druzbe
d.d., u€inkovito upravljati s tem premozenjem in maksimizirati njegovo vrednost.

Dosledno in to¢no ugotavljanje odSkodnin v obveznicah, ki pripadajo upravi¢encem na
podlagi zakona o denacionalizaciji in na podlagi drugih zakonov, ki urejajo vracanje
podrzavljenega premozenija.

TekocCe izdajanje in izvrSevanje odloCb o viSini odSkodnine vsem upravi¢encem iz naslova
odSkodnin Zrtvam vojnega in povojnega nasilja, za katere je pridobila popolne podatke s
strani pristojnih organov.

IzvrSevanje pravhomocnih odlocb o dolocitvi viSine odSkodnine iz naslova odSkodnin zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premoZzenja, ki jih predlozijo posamezni upravicenci.

IzvrSevanje pisnih poravnav in pravnomocnih odlo¢b upravicencem iz naslova vracan;j
vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje.

DEJAVNOST DRUZBE

SLOVENSKA ODSKODNINSKA DRUZBA, D.D.

Odskodnine Upravljanje Zavarovalnica Telekom
premozenja Triglav

Denacionalizacija, Upravljanje Izvedba zakona VraCanje vlaganj v

odskodnine zaradi kapitalskih in o] lastninskem javno

zaplembe dolzniskih nalozb, preoblikovanju telekomunikacijsko

premozenja, ter upravljanje s zavarovalnic omrezje

odskodnine za tveganiji

vojno in  povojno

nasilje
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1.6. OSNOVNI PODATKI O OBVEZNICI SLOVENSKE ODSKODNINSKE
DRUZBE (SOS2E)

Obveznice Slovenske od3kodninske druzbe (SOS2E) so uvrS€ene na Ljubljansko borzo
vrednostnih papirjev v segment prostega trga obveznic. V letu 2008 je bila obveznica SOS2E
najbolj prometna obveznica na organiziranem trgu s prometom v viSini 81,4 mio €, kar
predstavlja skoraj 32% vsega prometa z obveznicami.

1. graf: Gibanje obveznice SOS2E v primerjavi z indeksom SBI20
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1. tabela: Trgovalni podatki za obveznico SOS2E za leto 2008

Vrednost na dan 31.12.2008 104,03
Maksimalna vrednost v letu 2008 104,03
Minimalna vrednost v letu 2008 92,95
Promet na borzi v tiso€ € 81.368
Trzna kapitalizacija v tiso€ € 657.258
Stevilo poslov 3.406

Druzba izro€a obveznice na podlagi pravhomoc&nih odlo¢b o denacionalizaciji.

2. tabela: Osnovne lastnosti obveznice SOS2E so:

Izdajatelj Slovenska od$kodninska druzba, d.d.
Apoenska sestava 51,13
ZaCetek obrestovanja 1.7.1996
Rok dospetja 1.6.2016
Letna obrestna mera €+6 %
Nacin izplagila obresti 2 x letno 1.6.in 1.12.

14



Slovenska odskodninska druzba, d.d.

1.7. PRAVNE IN KADROVSKE ZADEVE V LETU 2008

Dejavnosti Oddelka za pravne in kadrovske zadeve :

- pravna podpora vsem aktivnostim, ki jih Druzba izvaja na podrocju upravljanja in
razpolaganja z vrednostnimi papirji in drugimi sredstvi ter reSevanje s tem
povezanih pravnih zadev,

- predlaganje in usklajevanje aktov in druge aktivnosti s podro¢ja splosnih in
kadrovskih zadev Druzbe,

- nadzor pravne usklajenosti posameznih aktivnosti Druzbe s posaminimi in
sploSnimi akti in zakonsko regulativo,

- spremljanje zakonodaje in sodne prakse s podroCja dejavnosti Druzbe in
predlaganje ustreznih ukrepov,

- opravljanje drugih del.

1.7.1. Seje upravnega in nadzornega odbora
Oddelek je v letu 2008 pripravil gradivo za 11 rednih, 4 izredne in 4 korespondenéne seje

upravnega odbora ter 12 rednih sej nadzornega odbora ter vodil zapisnike prej omenjenih
organov Druzbe.

1.7.2. Splosne in kadrovske zadeve

Oddelek je v letu 2008 pripravljal objave prostih delovnih mest, pogodbe o izobrazevaniu,
pogodbe o zaposlitvi, sklepe o upravienih odsotnostih z dela ter vsa ostala dela, ki se
nanasajo na kadrovske zadeve Druzbe.

3. tabela: Zaposleni po izobrazbeni strukturi
Stopnja izobrazbe: Stanje na dan Povprecno Stevilo
31.12.2008 zaposlenih v letu 2008

Srednja izobrazba V. 10 9
Vi§ja izobrazba VI. 8 8
Visoka izobrazba VII. 39 40
Magisterij VIII. 3 3
Skupaj: 60 60

V letu 2008 se je na novo zaposlila 1 delavka, 3 delavci pa so prekinili delovno razmerje.
Druzba si prizadeva oblikovati optimalno kadrovsko in izobrazbeno strukturo zaposlenih. K

temu poleg politike zaposlovanja vodijo tudi sistem nagrajevanja in napredovanja ter
moznost sprotnega izobrazevanja.

1.7.3. Javna narocila

Oddelek je nadzoroval izvedbo postopkov javnih naroCil ter svetoval posameznim oddelkom
in sluzbam Druzbe, pri pripravi postopka oddaje javnega narodila.
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1.8. POMEMBNEJSI DOGODKI PO ZAKLJUCKU OBRACUNSKEGA
OBDOBJA

Po datumu bilance se niso pojavili poslovni dogodki, ki bi lahko pomembno vplivali na
racunovodske izkaze Druzbe za leto 2008.

V zacCetku februarja 2009 je Druzba prejela Revizijsko poro€ilo Ralunskega sodiS¢a
Republike Slovenije glede poslovanja Slovenske od3kodninske druZzbe pri poravnavanju
obveznosti. Druzba pripravlja odzivno poro€ilo, ki bo RaCunskemu sodiS¢u predlozeno v
predpisanem roku. Priporocila RaCunskega sodiS¢a se ne nana$ajo na raCunovodske izkaze
za poslovno leto 2008.

Direktor, mag. Marko Pogacnik, je predlagal, da mu sporazumno preneha delovno razmerje
v Druzbi in da se ga razreSi s funkcije direktorja Druzbe. Mandat bi se mu sicer iztekel
30.04.2009. V zacetku leta 2009 je bil objavljen razpis za novega direktorja Druzbe. Upravni
odbor se je na svoji seji dne 20.02.2009 seznanil z odstopno izjavo mag. Marka Pogacnika in
ga razresil s funkcije direktorja Druzbe z dnem 31.03.2009. Na isti seji je upravni odbor za
novega direktorja Druzbe za mandatno obdobje &tirih let, ki pricne tec¢i 01.04.2009, imenoval
Tomaza Kuntari€a, in sicer pod odloznim pogojem, da z njegovim imenovanjem soglasa
Vlada Republike Slovenije.

Oblikovana je bila revizijska komisija, ki jo sestavljajo mag. Miha AZman, mag. Mateja Tomin

Vuckovi€ in Bojan Dejak, vsi trije so €lani upravnega odbora ter zunanji neodvisni strokovnjak
— Viktorija Vehovec, pooblas&eni revizor.
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2. PORAVNAVANJE OBVEZNOSTI DRUZBE

2.1. DENACIONALIZACIJA

Druzba je tudi v letu 2008 intenzivno sodelovala v postopkih denacionalizacije in v postopkih
za doloCitev odSkodnine zavezancem, ki so denacionalizacijskim upravi€encem vrnili
nepremi¢nine v naravi. Proces denacionalizacije je v fazi zakljuevanja, kar za Druzbo
konkretno pomeni manjsi priliv zadev oziroma zahtevkov v primerjavi s preteklimi leti po eni
strani, po drugi strani pa so ostale za reSevanje najzahtevnejSe zadeve, ki terjajo
nezmanjSano angaziranje. Tako je Druzba tudi v preteklem letu na podlagi zakona o
denacionalizaciji, zakona o zadrugah in zakona o ponovni vzpostavitvi agrarnih skupnosti
sodelovala kot zavezana stranka v postopkih denacionalizacije in v postopkih za dolocitev
odSkodnine zavezancem za vraCilo nepremi¢nin v naravi (na podlagi 73. ¢lena zakona o
denacionalizaciji). Postopki so tako kot doslej potekali pred upravnimi organi in pred sodiSci
po Sloveniji. Ve€ina postopkov denacionalizacije je potekala na prvi stopnji pri upravnih
enotah in pri Ministrstvu za kulturo ter pri okrajnih in okroznih sodis¢ih, v manjSem obsegu pa
pri Ministrstvu za okolje in prostor in Ministrstvu za finance. Nekaj je bilo tudi primerov
sodelovanja v postopkih pred upravnimi organi druge stopnje (ministrstvi), ki so v smislu
ukrepov za pospeSevanje denacionalizacije, v okviru reSevanja pritoZzb, bolj pogosto kot v
preteklosti sami vodili postopke.

Druzba je po zakonu o denacionalizaciji zavezanka za odSkodnino v obveznicah in za
odskodnino v delnicah, s katerimi razpolaga Republika Slovenija (oziroma v obveznicah, ¢e
teh delnic ni mogoce ponuditi). V denacionalizacijskih postopkih pride dolocitev odSkodnine v
obveznicah v postev, kadar vrnitev podrzavljenega premozenja v naravi ni mogoc¢a, oziroma
kadar so podane ovire za vrnitev v naravi, razen v izjemnih primerih, ko ima upravi¢enec
pravico do izbire oblike denacionalizacije (na primer pri denacionalizaciji podjetij, pri bistveno
zmanjSani ali bistveno povecani vrednosti premozenja). V postopkih za doloCitev odSkodnine
zavezancem, ki so v denacionalizacijskih postopkih vrnili nepremi¢nine upravi¢encem v
naravi, je prav tako predvidena odSkodnina v obliki obveznic.

Pri reSevanju zahtevkov je Druzba tako, kot ves €as delovanja, tudi v preteklem letu v
vsakem primeru posebej skrbno preverila prispele zahtevke, naslovljene nanjo ter si v
postopku prizadevala ugotoviti pravilno visino odskodnine v obveznicah, ki pripada
upravi¢encu. Druzba je morala tako vsak zahtevek preveriti po temelju, obsegu in po viSini,
kar je praviloma naredila na podlagi dokumentacije, ki ji jo je posredoval organ, ki vodi
postopek, v mnogih zadevah pa je posamezne listine pridobivala tudi sama na razlicne
nacine. Druzba je listine pridobivala neposredno iz razlicnih arhivov po vsej Sloveniji, z
vpogledom v elektronsko zemljiSko knjigo, z vpogledom v orto foto posnetke ipd. Pri
reSevanju zahtevkov pa je Druzba upostevala tudi dva sklepa Vlade Republike Slovenije. S
sklepom §t. 49000-1/2007/10 z dne 12.4.2007 je Vlada Republike Slovenije predlagala
vodstvu Druzbe, da =zaradi nacela ekonomicnosti postopkov in hitrejSega zakljucka
postopkov denacionalizacije in vracanja podrzavljenega premoZenja umakne pravna
sredstva v primerih, ko je Druzba vloZila pravno sredstvo zoper odlo€itev upravnega organa
oziroma sodis¢a in je sporna vrednost po tej odlocbi manjsSa ali enaka znesku 3.000 DEM. S
tem sklepom je Vlada Republike Slovenije Druzbi tudi predlagala, da iz istih razlogov ne
vlaga pravnih sredstev v primerih, ko je v odloCitvi upravhega organa oziroma sodiS¢a
sporna vrednost podrzavljenega premoZenja manjsa ali enaka znesku 3.000 DEM. Z drugim
sklepom §t. 49000-1/2007/43 z dne 14.6.2007 pa je Vlada Republike Slovenije odloc€ila, da
Druzba ne nastopa kot pritoZznik zoper odlocitve pristojnih drzavnih organov, kadar gre za
odloCanje o upravi¢enosti zahtevka za denacionalizacijo. Na podlagi obeh sklepov je vodstvo
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Druzbe dne 13.4.2007 in dne 11.7.2007 sprejelo tudi svoje smiselno enake sklepe. Od
uveljavitve navedenih sklepov Druzba pri reSevanju zahtevkov uposteva te sklepe.

Druzba je vklju¢ena v postopek, ko ji organ (upravna enota ali sodisS¢e), ki vodi postopek,
poslje zahtevek in dokumentacijo, na kateri temelji zahtevek. Druzba se je v postavljenem
roku najprej opredelila do zahteve. V vec€ini primerov je Druzba tudi v preteklem letu na
prejete zahteve in druge vloge odgovorila pred iztekom rokov. Roki, ki so jih Druzbi za
opredelitev do zahtevka postavili organi, ki vodijo postopke, so bili zaradi pospeSevanja
zakljuevanja denacionalizacije vedno kraji in v posameznih primerih tudi nekorektno in
nerazumno dolo&eni zlasti glede na obseZnost ali zahtevnost zadeve. Se posebej se je to
odrazalo pri poslanih cenitvah, na katerih je temeljil zahtevek. Zaradi prekratkih rokov za
opredelitev je morala Druzba, ko je ocenila, da v postavljenih rokih ne bo mogoce odgovoriti,
prositi za podaljSanje rokov. Pri reSevanju zahtevkov si Druzba prizadeva, da se Zze v prvem
odgovoru opredeli do vseh dejstev, ki vplivajo na odlocitev, Ce je to le mogoCe na podlagi
prejete dokumentacije. Vselej pa to ni mogoc€e, ker organi, ki vodijo postopke ne posljejo
vseh relevantnih podatkov naenkrat. Ce Druzba na zahtevek nima pripomb v odgovoru
sporoCi, da v zadevi nima pripomb in predlaga pripravo porocila oziroma izdajo odloébe.
Problematika manjkajoc€ih klju¢nih listin, s katerimi sicer organi v svojih spisih razpolagajo, je
postala manj izrazita, kar je nedvomno tudi posledica aktivnosti Druzbe, zlasti z njene strani
poveCanega komuniciranja z organi, ki vodijo postopke ter lastnega pridobivanja listin in
podatkov.

Druzba je v letu 2008 prejela 764 zahtevkov (20.926), kar je manj, kot jih je prejela preteklo
leto (1.156). Med prispelimi zahtevki je bilo 93 novih zahtevkov, kar je prav tako manj kot leto
prej (226), 671 pa je bilo nadaljevalnih zahtevkov v ze odprtih zadevah (leto prej 930).
Nadaljevalni zahtevki so posledica dejstva, da zlasti upravni organi zadeve reSujejo z delnimi
odlo¢bami.

V letu 2008 je Druzba prejela 413 razlicnih cenitev in izraCunov podrZavljenega premozenja
(19.612), kar je manj kot leto prej (726). Gradbene in strojne cenitve so po ustaljeni praksi
pregledali ter o njih podali mnenje cenilci oziroma izvedenci ustreznih strok, s katerimi
Druzba pogodbeno sodeluje (trije gradbeni cenilci in dva strojna). Pri drugih vrstah cenitev
premozenja, ki so redkejSe (npr: umetniSka dela) pa je Druzba tudi v preteklem letu
sodelovala po potrebi s cenilci oziroma izvedenci ustreznih strok. lzradune vrednosti
podrzavljenega premozenja (kmetijska in stavbna zemlji§¢a, valorizacije) so, tako kot doslej,
pregledovali v okviru reSevanja zadeve sami strokovni delavci. Sicer pa se je na podrocju
ocenjevanja premoZzenja sodna oziroma upravna praksa dokaj ustalila in poenotila, tako da
vedjih problemov ni bilo, razen v posameznih zadevah, kjer so se izpostavila doloCena
vprasanja.

Druzba se je tudi v letu 2008 udeleZevala ustnih obravnav in narokov pred upravnimi organi
in pred sodisCi po vsej Sloveniji. V letu 2008 je bilo razpisanih 552 obravnav oziroma narokov
(22.723), od tega je bilo 93 preklicanih in preloZenih. Druzba se je udelezila 445 obravnav od
459 opravljenih obravnav, kar pomeni, da je bila njena udelezba 96,95%. Druzba se
obravnav ni udelezila le v 14 primerih, ker njena udelezba ni bila potrebna ( ker ni imela ve¢
pripomb in predlogov, ker ni bila zavezana stranka ipd.). Najve¢ ustnih obravnav je bilo
razpisanih pri upravnih enotah v Ljubljani, Celju, Domzalah, Kranju, Mariboru, Velenju in
Zalcu, pri Ministrstvu za kulturo ter pri sodi$éih na obmogju Ljubljane, Celja, Kranja, Maribora
in Murske Sobote.

Druzba je tudi v letu 2008 sodelovala z upravi¢enci do denacionalizacije pri reSevanju
spornih zadev. Sodelovanje je potekalo v obliki sestankov oziroma razgovorov, ki so bili

v oklepaijih so podatki za obdobje od zacetka delovanja Druzbe do 31. 12. 2008.
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namenjeni skupnemu reSevanju odprtih problemov, neposrednemu pojasnjevanju,
pridobivanju potrebnih listin in podobno. Druzba je tudi v preteklem letu nadaljevala delo na
podrocju usklajevanja cenitev. V primerih, kjer je priSlo do razhajanja med cenitvami, ki jih je
prejela Druzba in poro ili o pregledu teh cenitev, ki so jih pripravili njeni cenilci, je prevzela
pobudo za uskladitev, z vzpostavljanjem stikov med cenilci ter z organizacijo sestankov pri
Druzbi ter s predlogi za razpis ustnih obravnav, na katerih se soocijo cenilci. V letu 2008 je
bilo na sedezu Druzbe organiziranih 34 usklajevalnih sestankov. Do 31.12.2008 je bilo tako
skupno evidentiranih 323 takih zadev (283). Do konca leta 2008 je bilo 256 cenitev uspesno
usklajenih (leto prej 216), 34 je bilo neuspesnih (leto prej 29), ostale zadeve so v teku
reSevanja.

Druzba je na podlagi Pravilnika o sklepanju poravnav Slovenske odSkodninske druzbe v
postopkih po predpisih, ki urejajo denacionalizacijo, ki ga je sprejel Upravni odbor Druzbe na
seji dne 11.5.2007, do konca leta 2008 sklenila 30 poravnav (16 poravnav). Ob
vsakokratnem reSevanju spisov se vselej preveri, ali je v konkretni zadevi morebiti podana
podlaga za sklenitev poravnave. Racunalniski izpis je izkazoval, da je bilo do konca leta
2008 z vidika moZnosti za sklepanje poravnav od zaéetka izvajanja pregledanih 850 spisov,
znotraj njih pa 1317 zahtevkov, izvrSenih je bilo 1849 pregledov. V 93 primerih je bila
sklenitev poravnave povsem izklju¢ena, v 146 primerih sklenitev poravnave Se ni izklju€ena,
v 1056 primerih pa poravnava ni primerna. Namesto poravnhave smo od zaletka izvajanja do
konca leta 2008 v 275 primerih (do konca leta 2007 v 154 primerih), kjer ni bilo ve¢ nobenih
pripomb, zadeve pa niso bile primerne za poravnavo, predlagali pripravo porocila o
dejanskem in pravnem stanju oziroma izdajo odlo¢be. V zvezi s poravhavami je bilo do
31.12.2008 evidentiranih 64 pobud za sklenitev poravnav (37), od tega je 23 pobud dala
Druzba, 35 vlagatelji in 6 organi, ki vodijo postopke (slednje so zgolj priporocilo). Komisija za
poravnave se je od priCetka delovanja do konca leta 2008 sestala na 33 sejah (na 16 sejah).
Sklenjenih je bilo 30 poravnav (toliko je bilo izdanih odlo¢b, v katerih je bila vkljuCena
sklenjena poravnava), od tega 28 glede viSine od$kodnine, ter 2 poravnavi glede drugih
vpraSanj. Nekateri primeri so v teku reSevanja.

Druzba je praviloma predlagala izdajo odlocbe v primerih, ko na porocCilo o ugotovljenem
dejanskem in pravnem stanju zadeve ni imela pripomb. V postopku denacionalizacije pred
upravnimi organi ima porocilo o ugotovljenem dejanskem in pravnem stanju zadeve posebno
vlogo. Poroéilo pripravi organ, ki vodi postopek (oziroma posebna komisija) po konéanem
ugotovitvenem postopku, a pred izdajo odloCbe. Porocilo je neke vrste zaklju€ek postopka, iz
katerega izhaja, kako namerava odlocCiti upravni organ. Stranke v postopku, torej tudi
Druzba, lahko dajo na poroc€ilo 8e pripombe, vendar organ na te pripombe ni vezan. V
postopkih, ki jih na prvi stopniji vodijo ministrstva ter pred sodis€i, se poroc€ila ne pripravljajo.
Druzba je v letu 2008 prejela 492 porocil (21.639), kar je manj kot leto prej - 874. Ko Druzba
na ugotovljeno dejansko in pravno stanje v poro€ilu ni imela pripomb in je s tem menila, da je
zahtevek utemeljen in je organu predlagala izdajo odlo¢bo, je vselej pripravila interni
zapisnik, v katerem je obrazloZena utemeljenost zahtevka. V teh primerih Druzba tudi ni
vlozila pritoZzbe na kasnejSo odlo¢bo. Od 492 poroc€il Druzba v 239 primerih ni imela ve¢
pripomb (48,58%).
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4. tabela: Denacionalizacija 1

Skupaj do Skupaj do Skupaj do

31.12.2006 |31.12.2007 |31.12.2008 |6t 2008
Prejeti zahtevki 19.006 20.162 20.926 764
Prejete cenitve in izraCuni 18.473 19.199 19.612 413
Prejeta vabila na ustne obravnave 21.180 22.171 22.723 552
(razpisane)
Preklicane in prelozene obravnave 1.425 1.577 1670 93
Udelezba na obravnavah 5.492 6.315 6.760 445
Odstotek udelezbe na obravnavah 27,80 30,66 32,10 96,95
Prejeta porocila o ugotovljenem
dejanskem in pravnem stanju 20.273 21.147 21.639 492
zadeve

Zadnja faza postopka na prvi stopniji je izdaja odlo¢be, pri Eemer so za Druzbo pomembne
predvsem odlo¢be o dolocitvi odSkodnine v obliki obveznic. V letu 2008 je Druzba prejela
542 (19.495) prvostopnih odlo¢b z dolo¢eno odSkodnino v obveznicah (upravne in sodne).
543 tovrstnih odlo¢b je v preteklem letu imelo tudi prekluzivni rok. Druzba je zoper te odlo¢be
vlozila 79 pritozb in 14 predlogov za popravo izrekov odlocb oziroma podrejeno pritozb.
Odstotek pritozb tako zna%a 14,54%, skupaj s predlogi za popravo izrekov oziroma
podrejeno pritozbami pa 17,12%. Predlogi za popravo izrekov odlo¢b so vsebinsko le v
podrejenem smislu pritoZbe, saj so predvsem posledica pomanijkljivih izrekov odlocb, ki jih
praviloma ni mogocCe izvrsiti ali pa so nepravilni. 1z navedenega je razvidno, da se Druzba v
ve¢ kot 85 % odlocb vsebinsko ni pritozila, oziroma da se je pritozila le, ¢e je imela za to
utemeljene razloge. Druzba je tudi v preteklem letu, v vseh primerih pritozb, skladno z
zakonom o sploSnem upravnem postopku in kjer je bilo to mogole predlagala, da
pomanijkljivosti iz odlob odpravi organ prve stopnje sam. V praksi prvostopni organi ta
predlog velikokrat upostevajo in izdajo bodisi sklep o popravi izreka odloCbe ali pa
nadomestno odlo¢bo. Druzba je vlagala pritozbe zgolj zaradi nepopolno ali nepravilno
ugotovljenega dejanskega stanja in napacne uporabe materialnega prava, praviloma pa ne
zaradi krSitev postopka, ¢e sta bila sicer dejansko in pravno stanje pravilno ugotovljena.
Pritozbeni razlogi so bili predvsem nepravilno ugotovljena visina odSkodnine ali neizkazanost
ovir za vrnitev v naravi. Zaradi zgoraj omenjenih sklepov Vlade Republike Slovenije in
sklepov vodstva Druzbe, da se Druzba ne pritozi, kadar je sporna vrednost manjsa ali enaka
3.000 DEM, oziroma kadar je sporno upravi¢enje do denacionalizacije, torej kadar gre za
odlo¢anje o temelju zahtevka, pa Druzba od uveljavitve sklepov do konca leta 2008 ni viozila
pravnih sredstev zoper 110 odlo¢b z dolo€eno odskodnino v obliki obveznic. Druzba se ni
pritozila zoper 73 odlocb, v katerih je bila sporna vrednost do 3.000 DEM ter v 37 primerih,
ko je bilo sporno upravienje do denacionalizacije. Druzba je o realizaciji teh sklepov
obves&ala Ministrstvo za pravosodje in Ministrstvo za javno upravo. Evidentirana sporna
vrednost pri navedenih odlo¢bah po izpisu na dan 5.1.2009 znasa 1.329.146,77 € (pri prvo
navedenih odlo¢bah 122.723,42 DEM, pri drugo navedenih odlo¢bah 2.476.861,71 DEM,
skupaj 2.599.585,13 DEM).
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Druzba je v preteklem letu tudi umikala vlioZzena pravna sredstva, kadar je po vlozitvi prejela
dokazila, ki jih pred izdajo odloCbe ni imela, bodisi od organa, ki je vodil postopek, od
vlagatelja zahteve, ali od institucije, na katero se je obrnila sama. Druzba je pravna sredstva
umaknila v 4 primerih. Pravna sredstva pa je umaknila tudi zaradi omenjenega sklepa Vlade
Republike Slovenije z dne 12.4.2007. Druzba je ze v letu 2007 v 8 primerih umaknila pravna
sredstva zaradi sklepa Vlade.

Ce Druzba ne vlozi pravnega sredstva zoper drugostopno odloébo (to je sprozi upravni spor
oziroma vlozi tozbo v upravnih zadevah ali vloZi revizijo v nepravdnih zadevah), je odlocitev
zanjo sprejemljiva, kar pomeni, da je bilo bodisi njeni pritoZbi ugodeno ali pa, da so bili z
odlocitvijo in obrazlozitvijo odlo¢be inStanénega organa odpravljeni dvomi v odloCitev
prvostopnega organa. Druzba ne vlaga avtomatsko pravnih sredstev zoper tiste odlocbe
pritozbenih organov, s katerimi so sicer bile njene pritozbe zavrnjene, e ugotovi, da je ta
organ ob razpolaganju s celotnim spisom lahko preveril dejstva, ki Druzbi prej niso bila
znana.

V letu 2008 je Druzba prejela 101 drugostopno odlo¢bo (upravne in sodne), s katerimi je bilo
odlo€eno o njenih pritoZzbah zoper prvostopne odlo¢be, ki se nanaajo na odskodnino v
obveznicah, od tega vecino upravnih odlo¢b. Od tega je bilo 74 ugodnih odlocb, kar je
73,26%. Druzba je vlozila zoper tovrstne odloCitve drugostopnih upravnih organov 15 tozb na
Upravno sodis¢e Republike Slovenije in 2 reviziji na Vrhovno sodi§¢e Republike Slovenije v
sodnih nepravdnih zadevah (797), kar pomeni, da je reagirala zoper drugostopne odlo¢be v
16,83%. Druzba je vilozila tudi 5 toZb zoper odloCbe drugostopnih organov, ki so odlocali o
pritozbah vlagateljev, ker so bile zanjo neugodne ter 5 tozb zoper odlocbe Ministrstva za
kulturo zoper odlogbe, ki jih ta organ sicer izda na prvi stopnji. Druzba je omenjena pravna
sredstva vloZila le, kadar je menila, da je odloditev drugostopnega organa nepravilna in
nesprejemljiva z vidika ugotovljenega dejanskega stanja ali napacne uporabe materialnega
prava, razen Ce je Slo za sporno vrednost do 3.000 DEM ali temelj zahtevka. Pri revizijah
zoper sodne odloCbe (odloCitve visjih sodiS€) so omejitve ze tako ali tako doloCene z
zakonom.

Druzba je v letu 2008 prejela 29 sodb Upravnega sodis¢a Republike Slovenije, s katerimi je
bilo odlo¢eno o njenih tozbah zoper drugostopne odlocbe, ki se nanasajo na odskodnino v
obveznicah. Od tega je bilo 20 sodb za Druzbo ugodnih, kar predstavlja 68,96%. Zoper
neugodne sodbe je Druzba v letu 2008, prvi¢ po novem zakonu o upravnem sporu, vloZila 4
revizije (801). Pritozb zoper sodbe upravnih sodiS¢ Druzba ni vloZila.

V letu 2008 je Druzba prejela le 5 sodb Vrhovnega sodis¢a Republike Slovenije, Med skupaj
prejetimi sodbami je bila njena uspesnost 20%.

Poleg odlocb, s katerimi je doloena odSkodnina v obveznicah, je druzba prejela Se druge
vrste odlo¢b. Druzba je skupaj prejela 907 takih odloCb, ki so neposredno ali posredno
povezane z dolo¢bami o doloc€itvi odSkodnine.

Presek stanja vloZzenih pravnih sredstev zoper odlocbe o dolo€itvi odSkodnine v obveznicah
ob pripravi tega porocila pokaze, da je Stevilo vlioZenih pravnih sredstev s strani vlagateljev 3
krat velje, kot je vloZenih pravnih sredstev Druzbe. Ta presek zajema odlo¢be, izdane na
razli¢nih stopnjah odlo¢anja.
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5. tabela: Denacionalizacija 2
Skupaj do Skupaj do | Skupaj do Leto 2008
31.12.2006 |31.12.2007 | 31.12.2008
Prejete  odlocbe z  dolo¢eno
od&kodnino v obveznicah 17.999 18.953 19.495 542
Vlozene pritozbe 4.627 4.733 4.812 79
% pritozb zoper odlo¢be z dolo¢eno
odskodnino v obveznicah 25,70 24,97 24,68 14,54
VloZene tozbe in revizije 766 780 801 21

Preteklo leto je Druzba v raCunalniski program evidentirala skupaj 8.169 razli¢nih vlog, v letu
2007 pa 12.997. Gre za vloge, ki jih je prejela od organov, ki vodijo postopke, od
udelezencev teh postopkov, od raznih institucij in posameznikov, kot tudi za vloge, ki jih je ob
reSevanju spisov »odprlax sama. Na vse te vloge je druzba reagirala na razli¢ne nacine.
Druzba je na podrocju denacionalizacije pripravila pisne odgovore oziroma interne zapisnike
v 2.654 zadevah, pri ¢emer je z enim pisnim odgovorom praviloma odgovorila na vec¢ vlog
hkrati in v posameznih denacionalizacijskih spisih pisno odgovorila veckrat.

sy

odSkodninskimi zahtevki (preko 10 mio DEM). Te zadeve so bile tudi strokovno zelo
zahtevne in zamudne. Nekatere zadeve so Ze pravhomocno kon¢ane, druge pa so Se v teku
reSevanja. Druzba je ob reSevanju spisov ves Cas spremljala aktualno sodno prakso, po
kateri se je tudi ravnala. Se vedno pa se ob re$evanju zadev odpirajo nova strokovna
vpradanja. Nekatera tovrstna vpraSanja so bila razreSena s sodbami Vrhovnega sodi$Ca
Republike Slovenije, kot na primer pridobivanje lastninske pravice tujcev, drzavljanov drzav
Clanic Evropske Unije na nepremi¢ninah v Republiki Sloveniji, ki je pritrdilo staliS¢u Druzbe,
da je vraCanje v naravi mogoce. Med trenutno aktualnimi vprasanji, s katerimi se je druzba
aktivno ukvarjala v letu 2008, pa je obrestovanje obveznic Slovenske od$kodninske druzbe
(SOS2E), ki se izroCajo kot oblika odSkodnine po zakonu o denacionalizaciji in sicer v
primerih po dolo¢bi 73. Clena tega zakona. Po tej dolo¢bi se ta oblika odSkodnine, pod
dolo€enimi pogoiji, priznava tudi tistim zavezancem, iz katerih sredstev se je upraviencem
do denacionalizacije vrnila nepremiénina v naravi. Casovno gledano vraganje nepremiénin
upravi¢encem do denacionalizacije v naravi poteka Ze daljSi ¢as in ker denacionalizacija Se
ni zakljuéena, bo Se potekalo v prihodnosti. Obveznice SOS2E, ki so namenjene tako placilu
odSkodnin upravi¢encem, ki so bili zaradi podrzavljenja oSkodovani pred 50 in vec leti, kot
tudi zavezancem po 73. ¢lenu zakona, ki so nepremicnine vrnili, ne glede na ¢as vrnitve, se
glede na veljavne predpise obrestujejo od 1.7.1996. Druzba je v zvezi s to problematiko
pridobila pravno mnenje Instituta za primerjalno pravo, prof. dr. Lojzeta Udeta in prof. dr.
Mihe Juharta ter mnenje Ministrstva za pravosodje, ministra dr. Lovra Sturma. Iz teh mnenj je
izhajala potrditev staliS¢a, da zavezancem, ki so nepremicnine vrnili po 1.7.1996 (zacetku
obrestovanja obveznic) obresti pripadajo od pravhomocénosti vrnitve nepremiénine v naravi
(oziroma od postavitve zahtevka za odSkodnino). Ta problematika pa v letu 2008 Se ni bila
dokonéno reSena zaradi vpraSanja ali je za uporabo zgoraj omenjenega staliS¢a potrebna
sprememba obstojecih predpisov, ali je mogoc€e obstojee predpise neposredno uporabiti z
ustrezno razlago. Mnenja o tem so razlicna. Druzba je v eni od takih zadev zoper neugodno
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odlocCitev viSjega sodis€a vlozila na Vrhovno sodisée Republike Slovenije revizijo, odprto pa
je Se vprasanje morebitne spremembe predpisov.

Druzba je v letu 2008 na pobudo Ministrstva za pravosodje dala tudi svoje predloge in
pripombe k osnutku Zakona o povracilu premozenjske vojne Skode iz ¢asa druge svetovne
vojne.

2.2. IZVRSEVANJE ODLOCB, Kl SE GLASIJO NA ODSKODNINO, ZA
KATERO JE ZAVEZANA DRUZBA

Druzba glede na dolo¢bo 1. alineje 59. ¢lena Zakona o denacionalizaciji (v nadaljevanju
ZDen) izvrSuje odloCbe o denacionalizaciji, ¢e gre za odSkodnino, ki se izplacuje v
obveznicah. Prav tako izvrSuje odlocbe, ki jih izda Republika Slovenija - Ministrstvo za okolje
in prostor v zvezi z odlo¢anjem po dolocbi 4. odstavka 125. ¢lena Stanovanjskega zakona (v
nadaljevanju SZ) in dolocbi 3. odstavka 173. ¢lena Stanovanjskega zakona (v nadaljevanju
SZ-1). Za izpolnjevanje obveznosti po navedenih zakonih in drugih predpisih, ki urejajo
denacionalizacijo premoZenja, Druzba skladno z doloébo 6. ¢lena Zakona o Slovenskem
odSkodninskem skladu (v nadaljevanju (ZSOS) izdaja obveznice in druge vrednostne papirje
ter upravlja in razpolaga z vrednostnimi papirji in drugimi sredstvi, pridobljenimi v skladu z
zakonom. Na podlagi sedmih izdaj obveznic je v centralnem registru nematerializiranih
vrednostnih papirjev (v nadaljevanju KDD) vpisanih 17.500.000 obveznic z oznako SOS2E.
KDD izdajateljem omogoca storitve v zvezi z izdajo, razveljavitvijo ali zamenjavo vrednostnih
papirjev, vodenjem knjig o imetnikih in posredovanjem podatkov o imetnikih. Z u€inkovito
tehni¢no in operativnho podporo omogoca tudi storitve v zvezi z izpolnitvijo obveznosti iz
vrednostnih papirjev. Odlo¢be, ki so izdane na podlagi prej navedenih predpisov, se
izvrSujejo s preknjizbo obveznic iz prehodnega raduna na racun prejemnika, odprtega pri
KDD. V kolikor je upraviCenec do odSkodnine po ZDen pokojni, se obveznice izro€ajo
skrbnikom za posebne primere oziroma pravnim naslednikom po pravnomoc¢nem sklepu o
dedovanju. Uredba o izdaji obveznic in o izvrSevanju odlocb, ki se glasijo na odSkodnino, za
katero je zavezanec Slovenski odSkodninski sklad (v nadaljevanju Uredba) dolo¢a, da
Druzba obveznice izro¢a na podlagi popolne zahteve za izro€itev, ki mora vsebovati podatke,
navedene v 1. odstavku 15. €lena te Uredbe. Z izroCitvijo ustreznega Stevila obveznic je
izvrSitev odlo¢b zakljuena.

Druzba je za izpolnjevanje nalog iz 2. ¢lena ZSOS do 31.12.2008 izrocila 15.286.640
obveznic.

6. tabela: Stanje obveznic SOS2E na dan 31.12.2008

SOS2E
IzroCene obveznice 15.286.640
Neizroene obveznice 2.213.360
SKUPAJ 17.500.000

V obdobju od 01.01.2008 do 31.12.2008 je Druzba izrocila 1.803 prejemnikom 1.115.643
obveznic, od tega 1.690 prejemnikom 1.099.760 obveznic po ZDen in ostalih predpisih, ki
urejajo denacionalizacijo (98,57%), 35 upravi¢encem je bila odSkodnina izplacana v gotovini
in sicer v visini 2.224,61 €.
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Po 125. ¢lenu SZ je bilo po Il. modelu, torej v primeru, ko obveznice kot odpravnino prejme
prejSnji imetnik stanovanjske pravice, ker se lastnik ne strinja s prodajo denacionaliziranega
stanovanja 4 prejemnikom izroCenih 177 obveznic (0,02%). Po 173. &lenu SZ-1, po katerem
ima najemnik, ki uveljavlja pravico do nakupa drugega stanovanja, pravico zahtevati od
Druzbe nadomestilo v viSini 25 % od vrednosti stanovanja v obliki obveznic in 36 % v
gotovini, pa je bilo 109 prejemnikom izro&enih 15.706 obveznic (1,41%) in izplagana gotovina
v viSini 1.156.043,09 €.

Pred pristojnim sodis€em se glede spora po SZ oziroma SZ-1 vodita dve zadevi, v katerih pa
postopek Se ni kon&an.

Po dolocbah ZDen so upravicenci poleg fizicnih oseb lahko tudi pravne osebe, zato se
Stevilo izroCenih obveznic lahko razmeji tudi po tem kriteriju. Fizicne osebe so prejele
800.617 obveznic (71,76%), pravne osebe pa 315.026 obveznic (28,24%).

V primerjavi z obdobjem izro¢anja obveznic od 01.01.2007 do 31.12.2007 je bilo v obdobju
od 01.01.2008 do 31.12.2008 izroCenih za 24% manj obveznic. Znizalo se je tudi Stevilo
prejemnikov obveznic in sicer za 11%.

7. tabela: Izro€anje obveznic SOS2E
Delez v skupnem
01.01.2008-31.12.2008 Stevilu v %
St. obveznic po ZDen 1.099.760 98,57
St. obveznic po SZ 177 0,02
St. obveznic po SZ-1 15.706 1,41
SKUPAJ 1.115.643* 100

*V Stevilu 1.115.643 obveznic so zajete tudi 4 obveznice, ki so bile zamenjane za priznanice
Sklada

2. graf: Stevilo izroéenih obveznic SOS2E
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Druzba na podlagi 8. odstavka 27. ¢lena ZDen in 59. ¢lena Statuta Slovenske od8kodninske
druzbe zamenjuje priznanice Sklada kmetijskih zemljiS¢ in gozdov Republike Slovenije (v
nadaljevanju: Sklad) za gotovino. Priznanica je vrednostni papir, ki se glasi na ime
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upravi¢enca in na dolo¢eno vrednost, ki jo upravienec lahko dobi izplatano ob njeni
zapadlosti. Ce upravi¢enec ne kupi kmetijskih zemljis¢ oziroma gozdov oziroma priznanice
ne proda, jo lahko zamenja za obveznice Druzbe. 1z tega naslova je bilo v letu 2008 za 4
obveznice prejetih 209,56 €. Razlog za izjemno nizko zamenjavo je v nizji izdaji in posledi¢no
nizji zamenjavi priznanic. Sklad je do leta 2007 izdal priznanice v visini 1.840.321,86 €, v letu
2007 le e 66.171,69 € in v letu 2008 za 70.386,90 €.

Druzba skladno s sklepom Upravnega odbora §t. 472 z dne 13.7.2006 poziva upravi¢ence
do denacionalizacije, katerih odlo¢be so postale pravhomoc¢ne, zahteve za izroCitev obveznic
pa niso vloZene, da po prejemu takega obvestila na DruZzbo naslovijo ustrezen zahtevek.
Pozivi z enako vsebino se naslavljajo tudi na skrbnike za posebne primere. Druzba je letu
2008 posredovala 168 pozivov, od teh je prejela 65 zahtev za izro€itev obveznic in jih tudi v
celoti izvrSila. Druzba ugotavlja, da je odzivnost upravi¢encev skoraj 40 %.

Prejemniki obveznic imajo glede na dolo¢bo 18. ¢lena Uredbe moznost ugovarjati pravilnosti
izraCuna Stevila izro€enih obveznic. Druzba je v letu 2008 prejela tri ugovore, ki pa jih je vse
zavrnila kot neutemeljene. Zoper odloCitve Upravnega odbora Druzbe prejemniki niso vlagali
nobenih pravnih sredstev.

Druzba je v letu 2008 prejela 3.908 vlog, ki se nanasajo na izvrsitev aktov pristojnih organov.
Z namenom tekocega izvrSevanja vseh prejetih odloCb je Druzba na posamezne subjekte v
istem obdobju naslavljala ustrezne dopise s pozivi na dopolnitve vilog ter pojasnila
posameznim organom. Hkrati je za potrebe tekoCega izpolnjevanja obveznosti pridobivala
potrebne podatke.

2.3. ODSKODNINE ZA ZAPLENJENO PREMOZEN.VJE ZARADI
RAZVELJAVITVE KAZNI ZAPLEMBE PREMOZENJA

Naloge Druzbe, ki so se prvotno nanasale na poravnavo obveznosti po predpisih, ki urejajo
denacionalizacijo, so se s sprejemom Zakona o izdaji obveznic za placilo odSkodnine za
zaplenjeno premozenje zaradi razveljavitve kazni zaplembe premozenja (v nadaljevanju
ZIOOZP) razsirile na izdajo, vroCanje in izplacevanje ter obraCunavanje obresti za obveznice,
ki jih je za placilo odSkodnine po navedenem zakonu dne 1.2.2001 izdala Republika
Slovenija. Obveznice nosijo oznako RS21. Izroditev obveznic RS21 lahko zahteva
upravi¢enec na podlagi pravhomoc¢ne odlocbe, s katero je doloCena visina odSkodnine za
zaplenjeno premozZenje. Prejemnik obveznic je lahko tudi pravni naslednik te osebe, Ce se
izkaZe s pravhomocénim sklepom o dedovanju ali z drugim veljavnim pravnim naslovom.
Druzba je dolzna izvrSiti pravhomocéne odlocbe o doloditvi odSkodnine za zaplenjeno
premoZenje v 15 dneh od prejema popolne viloge in sicer tako, da se prejemnikom izro€i
ustrezno Stevilo obveznic, skupaj s pripadajoCimi obrestmi. Druzba izro¢i obveznice s
prenosom le teh iz posebnega racuna pri KDD na racun prejemnika. Glede na spremenjeno
sodno prakso v zvezi z razlago 5. odstavka 3. ¢lena ZIOOZP, Druzba obracunava obresti od
dneva pravhomocnosti odloCbe o razveljavitvi kazni zaplembe premoZenja in dolo itvi
odsSkodnine za zaplenjeno premoZzenje do izdaje obveznic.

Druzba je v letu 2008 izvrSila 30 sklepov pristojnih sodiS¢ in na podlagi le teh 124
upraviCencem oziroma njihovim pravnim naslednikom izroCila 109.748 obveznic RS21. V
primerjavi z letom 2007 je Druzba izvrSila 24 % manj sklepov, izroCila pa za 151 % vec
obveznic RS21. Ker med prejemom sklepov in njihovo izvrSitvijo preteCe krajSe Casovno
obdobje, je s primerjavo izvrSitve sklepov iz prejSnjega leta mogoce ugotoviti, da je razlog
zmanjSanega Stevila izroCenih obveznic iskati zgolj drugacnih viSinah odSkodnin za
zaplenjeno premozenje.
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Pri opravljanju nalog v zvezi izro€anjem obveznic, izplaCevanjem glavnice ter
obraCunavanjem in izplaCevanjem obresti je Druzba prejela 145 vlog. V vsaki posamezni
zadevi je posredovala razliCna pojasnila in podatke ter o vsaki izro€itvi obveznic skladno z
dolo¢bo drugega odstavka 4. ¢lena Uredbe o izdaji obveznic za placCilo odSkodnine zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premoZenja prejemnike o izroc€itvi tudi obvestila.

8. tabela: Stanje obveznic RS21 na dan 31.12.2008

RS21
IzroCene obveznice 1.249.826
Neizroene obveznice 750.174
SKUPAJ 2.000.000

Druzba je v letu 2008 izrocila 109.748 lotov obveznice RS21.

3. graf: Graf: Stevilo izro¢enih obveznic RS21
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2.4. ODSKODNINE ZRTVAM VOJNEGA IN POVOJNEGA NASILJA

Z uveljavitvijo Zakona o placilu odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja (v
nadaljevanju ZSPOZ) je Druzba kot nosilka javnega pooblastila zacela z vodenjem
postopkov izdaje odlocb o viSini odSkodnine ter z opravljanjem administrativnih in tehni€nih
poslov v zvezi z njihovim izvrSevanjem. Akte, s katerimi so pristojni organ odloCili o
upravi¢encih in njihovih pravicah po Zakonu o popravi krivic, Zakonu o Zrtvah vojnega nasilja
in Zakonu o posebnih pravicah Zrtev v vojni za Slovenijo 1991, posljejo organi po uradni
dolznosti Druzbi, ki na podlagi navedenih aktov ter meril, dolo¢enih z ZSPOZ izra¢una visino
odSkodnine in o tem izda odlo¢bo. Odskodnina se izplacuje v dveh delih in sicer do viSine
1.251,88 € v gotovini, preostanek pa v obveznicah. Skupni znesek, ki ga prejme posamezni
upraviCenec po ZSPOZ ne more presegati 8.345,85 €. Republika Slovenija je za poplacilo
odskodnin Zrtvam vojnega in povojnega nasilja z dnem 01.01.2002 izdala obveznice z
oznako RS39 in sicer v eni seriji, ki se je glasila na skupni nominalni znesek v viSini
125.100.000,00 € oziroma 3.000.000 obveznic.
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Odlocbe, ki so izdane na podlagi ZSPOZ, se izvrSujejo z nakazili gotovine na racun
prejemnika ter s preknjizbo obveznic iz prehodnega racuna na racun prejemnika odprtega pri
KDD.

Zakon o zrtvah vojnega nasilja in Zakon o popravi krivic, ki dajeta podlago za priznanje
statusa upravi¢encev do odskodnine po ZSPOZ, ne dolo¢ata roka vlozitve zahteve, zato se
lahko odlo€anje o priznanju pravic ter posledicno odlo€anje o viSini od8kodnine ¢asovno
precej podaljSa tudi po roku dospetja obveznice RS39, ki je skladno z amortizacijskim
nacrtom dolo€en na dan 15. 9. 2008. Od dospetja obveznice dalje Druzba izvrSuje odlo¢be o
vi§ini odSkodnine le do vidine 1.251,88 €, saj postopek sprejema zakona o spremembah in
dopolnitvah ZSPOZ, na podlagi katerega bi se odSkodnine izplaCevale v celoti v gotovini, Se
ni koncan. lzdajateljica obveznice, Republika Slovenija, se je namre¢ odlodila, da nova
obveznica za plaCilo odSkodnine po ZSPOZ ne bo izdana, ampak bodo odSkodnine
upravicencem odmerjene in plaane v gotovini.

Druzba je v letu 2008 izdala 3.254 odlo¢b o viSini odSkodnine* in iz naslova gotovine
izplacala 4.422.518,10 € ter izrocila 3.618.513 obveznic RS39.

9. tabela: Stanje obveznic RS39 na dan 31.12.2008

RS39
Izroene obveznice 29.999.665
NeizroCene obveznice 335
SKUPAJ 30.000.000

V letu 2008 je Druzba izroc€ila 3.618.513 lotov obveznice RS39.

4. graf: Stevilo izroéenih obveznic RS39
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V primerjavi z letom 2007 je Druzba izdala 54 % manj odlocb, izro€ila pa za 23 % vecl
obveznic RS39. Ker med izdajo odlocb o viSini odSkodnine in njihovo izvrSitvijo preteCe
daljSe ¢asovno obdobje, je s primerjavo izvrsitve odlocb iz prejSnjega leta mogoCe ugotoviti,
da je razlog razhajanja v Stevilu izdanih odlo&b v primerjavi s Stevilom izro€enih obveznic
iskati v vi$ji povprecni odSkodnini in dejstvu, da se 53% odstotkov izdanih dolo¢b nanasa na

* Druzba izdaja odlo€be na podlagi podatkovne baze po posebnem programu. T.i. ro¢no izdane odlocbe so tiste,
ki jih je potrebno zaradi krSitev procesnih predpostavk izdajati izven posebnega programa.
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pokojne upravi¢ence. ZSPOZ v Cetrtem odstavku 12. ¢lena namre¢ doloca, da v primeru, ko
je oseba s statusom, ki daje pravico do odskodnine umrla, pripada odskodnina njenim
dedi€em po predpisih, ki urejajo dedovanje. Navedeno pri izvrSevanju odlo¢b o viSini
odskodnine pomeni, da se €as izvrSitve premakne za obdobje, ki je potrebno, da pristojno
sodiSCe izda ustrezen sklep o dedovanju.

Glede na pravno podlago odlogb prednjacijo odlo¢be, ki so izdane po Zakonu o popravi krivic
(96%). Glede na skupno Stevilo izdanih odlocb so odlo¢be, izdane po Zakonu o Zrtvah
vojnega nasilja tako po Stevilu, kot po znesku znatno manjSega pomena, kar se tiCe
obveznosti Druzbe. Ker se v postopku izdaje odlo¢b uporabljajo dolo¢be zakona, ki ureja
upravni postopek, Druzba upravi¢encem izdaja poleg osnovnih odlo¢b (78%) tudi dopolnilne
(22%). Posamezni upravic¢enec lahko prejme tudi ve¢ dopolnilnih odlo¢b, vendar pa, kot Ze
reCeno, skupni znesek, ki ga prejme posamezni upravi¢enec po ZSPOZ ne more presegati
8.345,85 €. Odstotek dopolnilnih odlo¢b je Steviléno manjsi, zneskovno pa obdutno visji, saj
povpreCna viSina izdanih dopolnilnih odloéb znasa okoli 6.000 € na posameznega
upravi¢enca.

Uredba o izdaji obveznic za plagilo odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja ter
izvrSevanju odlo¢b o dolo€itvi odskodnine v 9. ¢lenu dolo€a, da Druzba izplacuje odSkodnino
na prejemnikovo zahtevo, ki mora vsebovati podatke, ki jih dolo€a 10. €len uredbe. Druzba je
pri opravljanju nalog po ZSPOZ v letu 2008 prejela 27.065 vlog, ki se delijo na vloge, s
katerimi upravi€enci zahtevajo izplacilo odSkodnine in na vloge, s katerimi upravi¢enci
(beseda »upraviCenec« se smiselno uporablja za upraviCence, pravne naslednike
upraviCencev in pooblas&ence teh subjektov) dopolnjujejo in posredujejo podatke, ki so
potrebni za izdajo in izvrSitev odloCbe o visini odSkodnine. V primerjavi z letom 2007 je
Druzba prejela 27 % vec vlog, kar se je ustrezno odrazilo tudi v nalogah Druzbe.

2.5. OBVEZNOSTI PO ZAKONU O VF\:A(VIANJU VLAGANJ V JAVNO
TELEKOMUNIKACIJSKO OMREZJE

Druzba poleg ostalih obveznosti izvrSuje vracilo vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje v
imenu Republike Slovenije, ki je zavezanka za vracilo in sicer na podlagi drugega odstavka
3. &lena Zakona o vralanju vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje (v nadaljevanju
ZVVJTO). Dne 30.3.2007 je bil na Druzbo na podlagi Zakona o spremembah in dopolnitvah
ZVVJTO prenesen arhiv Druzbe za svetovanje in upravljanje, d.o.o. v likvidaciji, ki je za
komisijo opravljala administrativne naloge in ki so ji upravi€enci posredovali sklenjene pisne
poravnave. Druzba je obveznosti na podlagi teh izvrdilnih naslovov izpolnila v Sestih mesecih
po uveljavitvi sprememb in dopolnitev ZVVJTO. Izplacila obveznosti po izvrsilnih naslovih, ki
jih drzavni pravobranilci RS posredujejo neposredno, Druzba izvrSuje v Sestdesetih dneh po
prejemu le teh. Drzavni pravobranilec RS mora namre¢ pisno poravnavo v 30 dneh po njeni
sklenitvi, pravnomoéno odlo¢bo sodid€a, izdano v nepravdnem postopku, pa v 30 dneh po
njeni pravhomocnosti, dostaviti Druzbi, skupaj z vsemi podatki o upravi¢encu, ki so potrebni
za izvedbo vradila.

ZVVJTO je dolocil tudi vir financiranja vra¢anja vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje -
obveznosti po izvrSilnih naslovih in s postopkom povezanih stroSkov. Republika Slovenija je
s posebno pogodbo na Druzbo neodplaéno prenesla 653.548 navadnih imenskih kosovnih
delnic druzbe Telekom, d.d., kar predstavlja 10 % delez navedene druzbe. Prenesene
delnice, s katerimi Druzba prosto razpolaga, so doloene kot vir financiranja vra¢anja vlaganj
in s postopkom povezanih stroskov. Druzba naj bi obveznosti po ZVVJTO poravnala s
kupnino od prodaje predmetnih delnic, vendar prodaja iz objektivnih razlogov ni bila
izvedena. Druzba je obveznosti po ZVVJTO izplagevala iz lastnih sredstev, kar je nedvomno
vplivalo na njeno placilno zmoZzZnost ter na bodoc€e izpolnjevanje ostalih obveznosti. Z
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namenom ureditve nastale situacije, je Druzba v mesecu novembru 2008 predlagala
spremembo ZVVJTO v delu, ki se nanasa na vir financiranja vra¢anja vlaganj v javno
telekomunikacijsko omrezje na nacin, s katerim bo Druzbi zagotovljena povrnitev vseh

izpla¢anih sredstev, vklju¢no s postopkom povezanih stroSkov.

10. tabela: ZVVJTO - prejeti izvrsilni naslovi od 01.01.2008 do 31.12.2008
Delez v ) Delez v
Znesek v € skupnem Stevilo oseb skupnem Stevilu
znesku v % vV %
Pravne osebe 113.459.945,93 99,51 913 39,96
Fizi€ne osebe 562.871,60 0,49 1.372 60,04
SKUPAJ 114.022.817,53 100,00 2.285 100,00
11. tabela: ZVVJTO - izplacila od 01.01.2008 do 31.12.2008
Delez v ) Delez v
Znesek v € skupnem Stevilo oseb skupnem Stevilu
znesku v % vV %
Pravne osebe 110.936.135,13 99,45 940 39,07
Fizicne osebe 617.686,14 0,55 1.465 60,93
SKUPAJ 111.553.821,27 100,00 2.405 100,00
12. tabela: Izplaéila po ZVVJTO
Leto Znesek v €
2007 43.605.631,24
2008 111.553.821,27
SKUPAJ 155.159.452,51

Na podlagi pregleda prejetih poravnav v obdobju od 01.01.2008 do 31.12.2008 je mogoce
ugotoviti, da je v letu 2008 skupna viSina vrednosti poravnav, ki jih z Republiko Slovenijo
sklepajo posamezne lokalne skupnosti in stanovanjske zadruge, viSja od poravnav prejetih v
letu 2007 in sicer za 12 %. Gledano na letni ravni, odstotek le teh znasa 99,45%, glede na
celotno obveznost po ZZVJTO pa znaSa odstotek poravnav, v katerih so upravi¢enci lokalne
skupnosti in stanovanjske zadruge ter njihovi pravni nasledniki 94,27 %.

Po podatkin Drzavnega pravobranilstva RS so med nereSenimi zahtevki ostali najtezji
zahtevki, ki so tako po vsebini, kot po znesku posamezne poravhave med vecjimi zahtevki.
Sklepanje poravnav z lokalnimi skupnostmi in stanovanjskimi zadrugami terja tudi ve¢ €asa,
kot sklepanje poravnav s fizi€nimi osebami, razen tega sklepajo ti subjekti tudi po vel
poravnav, kar na konéne upravicence sicer nima vecjega vpliva, se pa to kaze v obveznosti
Druzbe, ki je dolZzna obveznost iz prejete poravnave izpolniti v zakonsko dologenem roku. Ce
drzavni pravobranilec zavrne zahtevek, ali v predpisanem roku ne pripravi predloga za
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sklenitev pisne poravnave oziroma vlagatelju ne odgovori v predpisanem roku, lahko
vlagatelj vlozi na pristojno sodis€e predlog za reSitev zahtevka. Po podatkih DrZzavnega
pravobranilstva RS je takih zahtevkov 35.

Pravnih sredstev zoper sklenjene poravnave upravi¢enci niso vlagali, razen v enem primeru,
v katerem je Druzba izplacilo po poravnavi pravo€asno izpla€ala, upravi¢enec pa je kasneje
vloZil toZzbo za razveljavitev poravnave. Postopek, ki se vodi pred OkroZznim sodiS¢em v
Ljubljani, je v zaklju¢ni fazi. Druzba doslej ni prejela nobene odlocbe pristojnega sodisca, s
katero bi bilo dolo¢eno vracilo po ZVVJTO.

V zvezi z izpolnjevanjem obveznosti po ZVVJTO je Druzba v letu 2008 resila 3.672 vlog.
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3. 1ZVAJANJE ZAKONA O LASTNINSKEM
PREOBLIKOVANJU ZAVAROVALNIC

Zakon o lastninskem preoblikovanju zavarovalnic (v nadaljevanju: ZLPZ-1) je stopil v veljavo
konec maja 2002, njegovo izvrSevanje pa se je priCelo v zacetku februarja 2003, ko je
Ustavno sodiS¢e zaklju€ilo postopek preizkusa njegove ustavnosti.

Na podlagi dolocil ZLPZ-1 in izdanih odlo€b Vlade Republike Slovenije je Druzba v letu 2003
postala imetnica 730.586 delnic Zavarovalnice Triglav (v nadaljevanju: Zavarovalnica), ki so
predstavljale 13,1 % takratnega osnovnega kapitala Zavarovalnice. V istem letu je Druzba
postala tudi skrbnica 2.046.083 delnic Zavarovalnice, od tega 659.436 Osnovnih' delnic in
1.386.647 Dokapitalizacijskih? delnic, do katerih so bile upravi¢ene pravne osebe, ki so
skupaj predstavljale 36,8 % osnovnega® kapitala Zavarovalnice.

Upravi¢enci do delnic v skrbniStvu DruZzbe so pravne osebe zasebnega prava, ki so v letu
1990 pri Zavarovalnici placale zavarovalno premijo in so na podlagi javhega poziva Druzbe
do 10.4.2004 vlozile zahtevek za pridobitev delnic Zavarovalnice.

Pravne osebe zasebnega prava, ki so se lastninsko preoblikovale pridobivajo delnice na
odplacen nacin. Upravicenec je dolZzan delnice odkupiti najkasneje v roku enega leta po
pravhomoc&nosti odloébe, s katero mu je bila priznana pravica do prevzema delnic
Zavarovalnice. Prenos delnic in koristi ter placilo stroSkov uredita Druzba in upravi€enec s
posebno pogodbo.

Cena* Osnovne delnice je dolo&ena na osnovi ocenjene vrednosti Zavarovalnice na dan 1. 1.
2001 in se revalorizira z indeksom cen Zivljenjskih potrebs¢in od tega datuma do dneva
placila. Prejeta kupnina za Osnovne delnice pripada Republiki Sloveniji. Druzba je prejete
kupnine v posameznem ¢etrtletju dolZna nakazati v proracun Republike Slovenije v 15 dneh
po izteku Cetrtletja. Na dan 31.12.2008 je cena osnovne delnice zna$ala 79,60 EUR.

Cena Dokapitalizacijske delnice je enaka emisijskemu znesku v viSini 2,82 € na delnico, ki ga
je dne 22. 4. 2003 vplac¢ala Druzba, pove¢anemu za stroSke financiranja od tega dne do
dneva placila upravi¢enca. Stroski financiranja so sestavni del cene delnice in se obracunajo
po povprecni obrestni meri za nova posojila do 1 mio € nefinanénim druzbam — variabilna oz.
fiksna obrestna mera do enega leta, ki jo objavi Banka Slovenije. Kupnina za
Dokapitalizacijske delnice pripada Druzbi. Na dan 31.12.2008 je cena dokapitalizacijske
delnice znasala 4,26 EUR.

' Osnovne delnice so bile izdane v postopku lastninjenja zaradi uskladitve osnovnega kapitala Zavarovalnice z
deleZzem nenominiranega kapitala v celotnem kapitalu Zavarovalnice na dan 31. 12. 2000.

2 Dokapitalizacijske delnice je Druzba pridobila z vplagilom 36,18 mio € (8,67 mird SIT) aprila leta 2003 in na ta
nacin zagotovila, da je delez nenominiranega kapitala v Zavarovalnici tudi po obeh povecanjih osnovnega
kapitala po letu 2000 ostal 85,1 %.

3 Osnovni kapital Zavarovalnice je ob zaletku lastninjenja znaSal 5.562.660.000 SIT in je bil razdeljen na
5.562.660 delnic. Konec leta 2006 se je zaradi pripojitve Triglav finanéne druzbe osnovni kapital poviSal na
5.683.787.000 SIT oziroma 23.701.391,79 € in je bil razdeljen na 5.683.787 delnic. V nadaljevanju so vsi delezi v
osnovnem kapitalu izraéunani na sedanjo vi§ino osnovnega kapitala.

*V letu 2008 je bila izvedena delitev delnic Zavarovalnice, pri kateri se je vsaka delnica zamenjala za 4 nove
delnice, tako da se je ob nespremenjeni viSini osnovnega kapitala Zavarovalnice Stevilo izdanih delnic povecalo
na 22.735.148. V nadaljevanju so zaradi primerljivosti vsi podatki, ki se nanasajo na delnico (Stevilo delnic, cena
delnice Zavarovalnice) izraCunani ob upoS$tevanju Stevila vseh delnic Zavarovalnice na dan 31.12.2008
(22.735.148).

Stroski izvajanja skrbniskih pooblastil, do katerih je upravi¢ena Druzba, so doloCeni v viSini 1,75 % zadnje znane
revidirane knjigovodske vrednosti delnice Zavarovalnice.
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Prenos delnic Zavarovalnice na upravi¢enca se izvede v roku 15 dni od prejema placila za
delnice in placila stroSkov izvajanja skrbniSkih pooblastil. IstoCasno se na upraviCenca
prenesejo tudi vse dividende iz naslova imetniStva delnic v ¢asu skrbnistva.

Druzba je prvotno nacrtovala, da bo postopek lastninjenja Zavarovalnice v pretezni meri
zaklju¢en do sredine leta 2006, kar pa se zaradi postopkov, povezanih s preveritvijo
pravilnosti podlag za dologitev cene Osnovnih delnic, ni zgodilo. Cenitev vrednosti
Zavarovalnice je dne 3.10.2003 (Prva cenitev) izvedlo podjetje PricewaterhouseCoopers, ki
je vrednost Zavarovalnice na dan 1.1.2001 ocenilo v visini 253 mio € in vrednost ene delnice
v vi8ini 28,23 €. Zaradi dvoma v pravilnost ocene je Druzba v letu 2005 od istega podjetja
PricewaterhouseCoopers zahtevala preveritev navedene cenitve. V postopku preveritve, ki je
bil zakljuéen marca 2006 (Preveritev cenitve), je bila vrednost Zavarovalnice na dan 1.1.2001
ocenjena v visini 508 mio € in vrednost ene delnice v visini 56,70 €. Zaradi navedenega je
Druzba v letu 2006 vsem upraviéencem, ki so imeli pravico do odplaéne pridobitve® Osnovnih
delnic izdala sklepe o obnovi postopka, v obsegu, potrebnem za ugotovitev pravilnosti cene
Osnovne delnice ter jim v tem letu izdala tudi nadomestne odlo¢be, s katerimi jim je bila dana
pravica do odkupa Osnovnih delnic po ceni, dolo€eni v obnovljenem postopku. Upravi¢enci,
ki so Osnovne delnice ze pridobili po ceni, ki je izvirala iz Prve cenitve, so bili skladno z
izdanimi nadomestnimi odloCbami pozvani k sklenitvi dodatkov k pogodbam, s katerimi sta
Druzba in posamezni upravi¢enec uredila medsebojna razmerja skladno z ugotovitvami iz
obnovljenega postopka. Upravi¢enci so zoper sklepe o obnovi postopka ter kasneje izdane
nadomestne odlo¢be imeli moznost vloZiti pravna sredstva. Druzba je tako v letu 2008
prejela prvo odloditev Vrhovnega sodiS€¢a Republike Slovenije, ki se nanasa na sklep o
obnovi postopka. SodiSCe je reviziji upravi€enca v omenjenih zadevah ugodilo ter odlo¢bo
Ministrstva za finance kot drugostopenjskega organa ter sklep o obnovi postopka Druzbe
odpravilo.

V letu 2008 se je najveC aktivnhosti Druzbe v zvezi z izvajanjem postopka lastninjenja
Zavarovalnice nanas$alo na izvajanje funkcije skrbniStva nad delnicami Zavarovalnice in na
prenos le-teh v imetniStvo upravi€encev. Druzba je v letu 2008 v bistveno manjSem obsegu
kot pretekla leta vodila upravne postopke, v katerih je med pravnimi osebami zasebnega
prava dolocala upravi¢ence do pridobitve delnic Zavarovalnice, saj je bila v letu 2008 izdana
le ena upravna odlocba.

V letu 2008 je bilo z upravi¢enci sklenjenih 6 pogodb o prenosu delnic Zavarovalnice.
Pogodbe o prenosu delnic Zavarovalnice, ki so bile sklenjene v letu 2008, so predstavljale
pravno podlago za prenos 57.292 delnic, od tega 18.468 Osnovnih delnic in 38.824
Dokapitalizacijskih delnic.

V letu 2008 so celotno pogodbeno obveznost poravnali vsi upraviCenci, s katerimi so bile v
letu 2008 sklenjene pogodbe in Druzbi placali:

- 1.488 tiso€ € kupnine za Osnovne delnice,

- 162 tiso€ € kupnine za Dokapitalizacijske delnice in

- 25 tiso€ € stroSkov skrbnistva.

Upravi¢encem so bile ob nakupu delnic vrnjene tudi pripadajoCe revalorizirane dividende za
te delnice v skupnem znesku 35 tiso¢ €.

V proraéun Republike Slovenije je Druzba v letu 2008 nakazala 9.590 tiso¢ €, kolikor je
znasala vsota prejetih kupnin za Osnovne delnice v obdobju 1.10.2007 — 30.9.2008, skupaj s
prejetimi zamudnimi obrestmi.

> Ne glede na to, ali so to pravico ze uveljavili (z odplaéno pridobitvijo Osnovnih delnic, katerih cena je bila
dolo€ena na podlagi Prve cenitve) ali ne.
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Na dan 31.12.2008 je Druzba razpolagala s 6.397.640 delnicami Zavarovalnice, od katerih je
bilo v dokon&nem imetniStvu Druzbe 5.984.284 delnic, ki predstavljajo 26,3 % osnovnega
kapitala Zavarovalnice in v skrbniStvu 413.356 delnic, ki predstavljajo 1,8 % osnovnega
kapitala Zavarovalnice.

V letu 2008 se je skupno Stevilo delnic Zavarovalnice, s katerimi je razpolagala Druzba,
zmanjSalo za 57.304 delnic Zavarovalnice, ki so bile na podlagi realiziranih pogodb
prenesene upravicencem. Za navedeno Stevilo se je zmanj$alo Stevilo delnic Zavarovalnice v
skrbnidtvu Druzbe, ki pa se je dodatno zmanjSalo tudi zaradi prenosa 15.464 delnic
Zavarovalnice iz skrbniStva v imetniStvo Druzbe, do katerega je priSlo, ker nekateri
upravi€enci v roku enega leta od pravhomocnosti ugoditvene odlo¢be niso placali delnic
Zavarovalnice, zaklju€enih pa je bilo tudi nekaj upravnih sporov. Pregled gibanja Stevila
delnic Zavarovalnice, s katerimi je razpolagala Druzba v obdobju od 31.12.2007 do
31.12.2008 je prikazan v nadaljevanju.

13. tabela: Pregled gibanja stevila delnic Zavarovalnice, s katerimi je razpolagala
Druzba v obdobju od 31.12.2007 do 31.12.2008

1 |2 (3 (2-1) 4 (1/%) 15 (2% 16 (5-4)

Delez v osnovnem kapitalu
Stevilo delnic Zavarovalnice (%)

31.12.2007 | 31.12.2008 Razlika | 31.12.2007 | 31.12.2008 | Razlika

V lasti Druzbe 5.968.820| 5.984.284 15.464 26,25% 26,32% 0,07%
V skrbnistvu
Druzbe 486.124 413.356 -72.768 2,14% 1,82% -0,32%

Skupaj 6.454.944 | 6.397.640 -57.304 28,39% 28,14%| -0,25%

* Stevilo vseh izdanih delnic Zavarovalnice na dan 31.12.2008
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4. UPRAVLJANJE PREMOZENJA

41. STRUKTURA IN DONOSNOST PREMOZENJA

Premozenje Druzbe je ob koncu leta 2008 znaSalo 1.350 mio €. Najvecji del tega
premoZenja, v vrednosti 884 mio €, predstavljajo kapitalske naloZbe v delnice in deleze
gospodarskih druzb, bank, zavarovalnic in drugih finan¢nih organizacij. Vedji del kapitalskih
nalozb je Druzba pridobila v postopkih lastninskega preoblikovanja podjetij, nekaj nalozb pa
tudi na podlagi nalozbenih aktivnosti Druzbe, na podlagi Zakona o placilu odSkodnine Zrtvam
vojnega in povojnega nasilja, na podlagi Zakona o lastninskem preoblikovanju Zavarovalnic,
na podlagi sodne poravnave z Republiko Slovenijo in na podlagi Zakona o vra¢anju vlagan;j v
javno telekomunikacijsko omrezje.

Glede na posebnost poslovanja Druzbe, ki izvira iz zakonsko opredeljenih nalog na podrodju
denacionalizacije in drugih podrocjih kot je izplatevanje odSkodnin za zaplenjeno
premozenje in odSkodnin Zrtvam vojnega in povojnega nasilja ter vra¢anje vlaganj v javno
telekomunikacijsko omrezje, je del premozenja nalozen v t.i. nalozbeni portfelj v obliki
depozitov, obveznic, delnic in drugih finanénih inStrumentov. Trzna vrednost teh nalozb je
konec leta znaSala 139 mio €.

5. graf: Stanje kapitalskih nalozb in nalozbenega portfelja konec leta 2008 in
2007
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Na zmanjSanje vrednosti kapitalskin naloZb je vplival predvsem padec teCajev na
organiziranih trgih.

14. tabela:  Struktura prihodkov iz upravljanja premozenja Druzbe

Vrsta prihodkov iz upravljanja 2007 - 2008
premozenja Delez v 5
Vrednost v 000 € % Vrednost v 000 € [Delez v %
Kapitalski dobicki - realizirani 159.109 83 139.816 83
Obresti 11.109 6 7.338 4
Dividende 20.718 11 21.667 13
Skupaj 190.936 100 168.821 100

Navedeni prihodki so brez realiziranih prihodkov iz sredstev danih v upravljanje.
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6. graf: Primerjava prihodkov od upravljanja s premozenjem v letih 2008 in 2007
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4.2. UPRAVLJANJE KAPITALSKIH NALOZB

4.2.1. Stanje nalozb

Kapitalske naloZbe v delnice in deleZe gospodarskih druzb, bank in zavarovalnic, ki jih je
Druzba pridobila v postopkih lastninskega preoblikovanja podijetij, z nakupi in menjavami ter
na podlagi drugih prenosov s strani drzave kot vir za izplaCevanje zakonskih obveznosti, so
ob koncu leta 2008 Se vedno predstavljale najvecji del premozZenja Druzbe.

Dinamika zmanjSanja Stevila teh nalozb v letu 2008 sicer ni bila tako intenzivha kot v
preteklih letih. Medtem ko se je Stevilo teh nalozb v letu 2007 s prodajo zmanj$alo za 46, je
bilo v letu 2008 prodanih le 7 nalozb. Od tega je bila ena naloZba prodana le delno (&eprav v
veCjem delu - Pozavarovalnica Sava, d.d.), dve nalozbi sta bili prodani v istem letu 2008 kot
sta bili neodplacno pridobljeni (Jelovica, d.d. in Mlaj Zadobrova, d.0.0.), pri eni nalozbi (SCT,
d.d.) pa je pri8lo do realizacije kupnine na podlagi sklepa skupscine druzbe o iztisnitvi malih
delni¢arjev (sprejetim v I. 2007 Se preden je Druzba to nalozbo neodplaéno pridobila od
D.S.U.,d.c.0.).

Razlogi za manjSe Stevilo prodaj so upadanje sicerSnjega zanimanja za vlaganja v kapitalske
nalozbe po prvih znakih stagnacije kapitalskih trgov v svetu v prvi polovici leta 2008 in
zaostreni pogoji financiranja tovrstnih naloZzb s strani banénega sektorja, kar je bistveno
vplivalo na zniZzanje ocenjene vrednosti nalozb v portfelju Druzbe. Delno je razloge iskati tudi
v razliénih pogledih na sprejemljivost prejetih ponudb in poslediéno v nerealizirani prodaiji v
primerih, ko je Druzba svojo kapitalsko nalozbo prodajala v paketu z ostalimi ponudniki, npr.
Kapitalsko druzbo, d.d..

Druzba je v istem obdobju, na osnovi Zakona o zakljuCku lastninskega preoblikovanja
podjetij, od D.S.U., d.o0.0. neodplaéno pridobila delnice oziroma deleze Stirih podjetij. Poleg
delnic Jelovice, d.d. in deleza Mlaj Zadobrova, d.o.o., ki sta bili v istem letu prodani, Se
delnice v druzbah KLI Logatec, d.d. (0,59%) in Zito, d.d. (0,4%, skupaj z obstojedim deleZzem
12,26%).

Intenzivneje kot doslej se je Druzba vklju€ila v procese dokapitalizacije z denarnim vliozkom v
druzbah, ki so po sklepu Vlade RS iz |. 2006 opredeljene kot strateske nalozbe SOD. Druzba
je, z namenom izboljSanja kapitalske ustreznosti in na podlagi javnega poziva za vplacilo,
vpla€ala novo izdane delnice v sorazmernem lastniSkem deleZu v §tirih bankah (Abanki Vipa,
Banki Celje, NKBM in NLB). V primeru druzb za prirejanje iger na srec€o je Druzba sodelovala
v dokapitalizaciji skupaj z ostalimi solastniki zaradi reSevanja tezkega finanénega stanja in
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ohranitve dejavnosti (Casino Ljubljana, Casino Maribor in Casino Portoroz). V primeru 1UV,
d.d., v kateri je bila Druzba najvecji lastnik z 78,4% delezem, je Druzba zaradi tezkega
poslovno finanCnega stanja povecala obstojeci lastniSki delez na podlagi pretvorbe
predhodnega finanénega angaziranja v obliki izdanega porostva banki za najem kredita v
kapital in manjSega direktnega nakupa delnic.

15. tabela:  Gibanje Stevila kapitalskih nalozb Druzbe

Stanje nadan [Stanje na dan
\Vrsta kapitalskih nalozb 31.12.2007 31.12.2008
Aktivhe nalozbe 56 53
Neaktivne nalozbe' 22 14
Nerealizirane prodajne pogodbe? 4 -
Skupaj 82 67

'nalozbe v druzbah v ste€aju
2podpisane prodajne pogodbe za katere Druzba na prese&ni datum Se ni prejela placila

Med aktivnimi domacimi kapitalskimi nalozbami je 6 naloZb v banke in zavarovalnice in 47
nalozb v gospodarske druzbe.

Druzba ima Se 14 nalozb v podjetjih, kjer teCe ste€ajni postopek (konec I. 2007 je bilo tak$nih
nalozb 22).

V strukturi kapitalskih nalozb previadujejo nalozbe, ki jih Druzba ne more aktivho upravljati,
ker je delez lastniStva pod 25%. PodrobnejSo strukturo z vidika lastniStva in po tipi¢nih
skupinah nalozb glede na sklep Vlade o umiku drzave iz gospodarskih druzb iz meseca julija
2006, prikazuje spodnja tabela.

16. tabela: Porazdelitev aktivnih kapitalskih nalozb Druzbe glede na viS$ino
lastniSkega deleza Druzbe na dan 31.12.2008

Netrzne Trzne StrateSke*
LastnisSki delez v kapitalu druzbe | kapitalske |kapitalske kapitalske
Vv (%) nalozbe nalozbe nalozbe Skupaj
Do 9,99% 14 6 5 25
Od vkljuéno 10,00% do 24,99% 8 4 9 21
Od vkljuéno 25,00% do 49,99% 2 - 3 5
Nad vkljuéno 50,00% 1 - 1 2
Skupaj 25 10 18 53

* Kapitalske nalozbe, za katere po sklepu Vlade RS iz I. 2006 ¢asovni rok umika ni dolo¢en
4.2.2. Prodaje kapitalskih nalozb

Pregled prodaj kapitalskih nalozb se z namenom realnejSega prikaza prodajnih aktivnosti v
letu 2008 nana$a izklju&no na podpisane pogodbe o prodajah kapitalskih nalozb v tem letu.
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17. tabela: Prodaja* kapitalskih nalozb Druzbe v letu 2008 v primerjavi z letom 2007

Leto 2007 Leto 2008 Indeks 08/07
Stevilo prodaj 47 7 15
Vrednost prodaj — v 000 € 225.827 167.598 74

* Pojem prodaje se nanaSa na podpisano pogodbo o prodaji

Druzba je v letu 2008 podpisala 7 pogodb o prodaji kapitalskih nalozb v skupni vrednosti
167,6 mio €. V primeru Pozavarovalnice Sava, d.d. je Druzba svoj prvotni 99,8% delez
zmanjSala na 25%. Za vse sklenjene pogodbe je Druzba prejela placilo. Opcijskih pogodb
Druzba ni sklepala.

Druzba je pri prodaji kapitalskih nalozb dosledno upoStevala smernice Vlade Republike
Slovenije o umiku drzave iz gospodarstva, hkrati pa kot odgovorna upravljavka premozenja
zasledovala nacelo transparentnosti prodaje in maksimiziranja prodajne vrednosti. Pri prodaji
kapitalskih naloZzb so imeli vsi zainteresirani kupci enake moznosti, saj so prodaje potekale
preko javnih razpisov. V letu 2008 je Druzba samostojno ali z ostalimi solastniki objavila 7
javnih vabil k predlozitvi ponudb oz. udelezbo na drazbi in sicer za 9 kapitalskih nalozb.

V enem primeru (Pozavarovalnica Sava, d.d.) je bila ponudba lastniSkega deleza Druzbe
vklju¢ena v t.i. prvo javno ponudbo (IPO) z objavo prospekta.

V letu 2007 je bilo objavljenih 13 javnih vabil k dajanju ponudb.

18. tabela: Povezave pri prodajnih postopkih z drugimi lastniki kapitalskih nalozb

Stevilo prodajninDelez v  skupnem  Stevilu
postopkov prodajnih postopkov (v %)
SOD samostojno 3 38
SOD in Kapitalska druzba 1 12
SOD, Kapitalska druzba in ostali 4 50
Skupaj 8 100

Prodajni postopki, za katere je Druzba pridobila ustrezne ponudbe, so bili zaklju€eni v letu
2008, za nekaj nalozb pa se pogajanja $e nadaljujejo.

Pretezni del prejete kupnine za prodanih 7 nalozb v skupni vrednosti 167,6 mio € predstavlja
kupnina za prodane delnice Pozavarovalnice Sava, d.d. (154,3 mio €).
Preostalo kupnino sestavljajo (v mio €):

- Lesnina, d.d. 10,4

- Tosama, d.d. 2,5

- ostalo (SCT, Mlaj, Jelovica, Gorenjska predilnica) 0,4

Glede na to, da je kupnina od prodaje 5.511.388 delnic druzbe Pozavarovalnica Sava
predstavijala ve€¢ kot 90% skupne vrednosti prejetih kupnin Druzbe v letu 2008, v
nadaljevanju navajamo nekaj dodatnih informacij o predmetni prodaiji.

Upravni odbor DruzZbe je januarja 2008 dal soglasje za izvedbo postopka prodaje delnic
druzbe Pozavarovalnica Sava po postopku javne ponudbe delnic (IPO), ob socasni
dokapitalizaciji Pozavarovalnice Sava, pri ¢emer Druzba v navedeni dokapitalizaciji ne
sodeluje. Predvideno je bilo, da bo Druzba po konéanem postopku IPO in dokapitalizaciji Se
vedno lastnica najmanj 25% + 1 delnice druzbe Pozavarovalnica Sava.
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Za izvedbo finanénega svetovanja, v okviru katerega je bilo izdelano tudi vrednotenje druzbe
Pozavarovalnica Sava, sta bila izbrana UniCredit Markets Investment Banking CA IB
Corporate finance, d.o.o., Ljubljana in UniCredit Markets & Investment Banking UniCredit
CAIB UK Ltd, London.

Predmet ponudbe delnic druzbe Pozavarovalnice Sava javnosti in dobro poucenim
vlagateljem je bilo do 7.011.388 delnic Pozavarovalnice Sava, od tega do 5.511.388 delnic v
lasti Druzbe in do 1.500.000 novo izdanih delnic Pozavarovalnice Sava, ki so bile izdane v
postopku povecanja osnovnega kapitala.

Postopek prodaje delnic Pozavarovalnice Sava v lasti Druzbe in novo izdanih delnic v
postopku dokapitalizacije je potekal na podlagi doloCil Prospekta za ponudbo delnic
Pozavarovalnice Sava javnosti in Dodatka k Prospektu, ki sta bila namenjena malim
vlagateljem ter na podlagi Ponudbenega memoranduma, in Dodatka k Ponudbenemu
memorandumu, ki sta bila namenjena dobro poucenim vlagateljem, ob upostevanju dolocil
pogodbe o izvedbi prodaje (Placing agreement). Prodaja delnic druzbe Pozavarovalnica
Sava je bila zakljuéena v juniju 2008, ko je Druzba prejela kupnino za vse ponujene delnice.

S prejeto kupnino je Druzba zagotovila nujno potrebna likvidna sredstva za poravnavo svojih
zakonskih obveznosti v naslednjih mesecih, ter tako bistveno izboljSala svojo likvidnostno
situacijo.

19. tabela: Dobic¢ek pri prodaji delnic

(vV€)
Vrednost 5.511.388 delnic Pozavarovalnica Sava, ki so
1. bile predmet prodaje, v raCunovodskih izkazih Druzbe 25.962.074,67
ob prodaiji
o Prodajna vrednost 5.511.388 delnic Pozavarovalnica 154.318.864,00
Sava
3.(2.-1)) Kapitalski dobicek 128.356.789,33

Glede na razmere na trgu kapitala je bila prodajna cena delnice Pozavarovalnica Sava, ki jo
je dosegla Druzba, relativno visoka, kar potrjuje tudi gibanje te€aja delnice Pozavarovalnice
Sava na borzi. Prikaz gibanja teCaja delnice Pozavarovalnice Sava je prikazan v
nadaljevanju.

7. graf: Gibanje te€aja delnice Pozavarovalnica Sava v letu 2008
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trgovanja. Po manjSem zacCetnem padcu se je v avgustu 2008 enotni te€aj sicer povzpel do
28,12 € za delnico, sledilo pa je strmo padanje, tako da je konec leta 2008 enotni tecaj
delnice Pozavarovalnica Sava znasal le Se 11,45 €.

Prodaja dela delnic Pozavarovalnice Sava je imela za Druzbo tudi druge pozitivhe ulinke.
Druzba, ki ima v lasti 25% + 1 delnico druzbe Pozavarovalnice Sava, je 8e vedno najvecja
posamicna lastnica te druzbe, s Cimer je ohranila vpliv na sprejem pomembnejsih odlocitev
(npr. statutarne spremembe). Z izvedeno dokapitalizacijo je Pozavarovalnica Sava pridobila
dodaten kapital za nadaljnjo Siritev poslovanja druzbe in skupine z nakupi zavarovalnic na
novih trgih, ob hkratni zagotovitvi ciline kapitalske ustreznosti, kar je dober temelj za
nadaljnje zviSevanje vrednosti druzbe Pozavarovalnice Sava ter posledi¢no vrednosti
kapitalske nalozbe v lasti Druzbe.

43. NALOZBE SREDSTEV IN URAVNAVANJE LIKVIDNOSTI

4.3.1. Makroekonomski pogoji na finanénem trgu v letu 2008

Svetovno gospodarstvo je v letu 2008 dozivelo ohladitev gospodarske rasti, ki je bila precej
nizja kot v letu 2007. Ze sam vstop v leto 2008 je bil z vidika gospodarskih razmer in
kapitalskih trgov zelo negotov oziroma pesimistiCen. Nedvomno je najvedji vpliv na upad
gospodarske rasti v letu 2008 imela kriza na trgu drugorazrednih hipotekarnih posojil v ZDA,
ki se je razplamtela Ze v letu 2007, ter njeni sekundarni ucinki, ki so zamrznili kreditne trge
po vsem svetu, s Cimer je postalo otezeno financiranje realnega sektorja. Finan¢na kriza se
je v letu 2008 tako zaradi ostrejSih pogojev financiranja prelila tudi v realni sektor, kjer so
veCje ekonomije sveta belezile minimalne rasti bruto domacega proizvoda v prvem kvartalu,
v drugem kvartalu 2008 pa so posamezne drzave belezZile celo negativne stopnje rasti.

Celotno leto 2008 lahko pri analizi razmer na trgu surovin razdelimo na prvo polovico, ki jo je
zaznamovala izredna rast cen in na drugo polovico leta 2008, za katero je bil znacilen zelo
strm padec cen surovin. Rast cen nafte, ostalih surovin in agro-Zivilskih agregatov ter
volatilnost na valutnih trgih - predvsem rekordno nizka raven dolarja glede na ostale valute v
prvi polovici leta 2008, so povzrocili izredno moéne cenovne pritiske inputov, ki so se odrazili
v porastu inflacije tako v indeksu cen med proizvajalci, kot tudi v indeksu cen Zivljenjskih
potrebS¢in po vsem svetu. Drugo polovico leta 2008 je zaznamoval propad koncepta
investicijskega banc¢niStva na Wall-streetu, reSevanje finanénih institucij v ZDA in Evropi in
zaradi vse hujSe finan¢ne krize tudi mocan padec cen surovin, ki se je odrazil tudi v upadu
inflacije. Centralne banke so v drugi polovici leta 2008 radikalno zniZzevale temeljne obrestne
mere in plasirale dodatna likvidna sredstva.

Centralne banke so pri odzivih na krizo, ki je v letu 2008 postajala globalna, ravnale sprva
neusklajeno, nato pa so v skupnih akcijah so€asno zniZale obrestno mero in povecale
likvidnost v finanénem sistemu. V primerjavi gibanja krivulj temeljnih obrestnih mer lahko
opazimo veliko razliko v politiki centralne banke ZDA in EU, saj je FED veliko prej in bolj
odlo¢no zacel zniZzevati temeljno obrestno mero in sicer posledico dejstva, da poleg
monetarne stabilnosti zasleduje tudi cilj polne zaposlenosti, za kar pa je potrebna
gospodarska rast.

Leto 2008 je bilo zelo razgibano tudi na trgu surovin, saj smo lahko do zacetka julija 2008
opazovali rast cen surovin, Ki so rasle zaradi zmotnega prepri€anja, da razvoj krize v ZDA ne
bo povzrocil svetovne gospodarske recesije, kot tudi zaradi priviacnosti surovin kot nalozbe
oziroma hranilca vrednosti denarja.
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Zaradi financne krize, ki je presegla vsa pri¢akovanja, se na podlagi trenutno znanih dejstev
priCakujejo v letu 2009 obdobja negativnih stopenj rasti bruto domacega proizvoda v razvitih
ekonomijah in nizje stopnje rasti bruto domacega proizvoda v razvijajoCih se ekonomijah.
Leto 2008 so zaznamovale Stevilne intervencije drzav in njihovih institucij v finanéne sisteme
in gospodarstva.

8. graf: Gibanje glavnih indeksov razvitih borz v letu 2008
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Valutno razmerje med evrom in dolarjem je bilo v letu 2008 Se posebej nestabilno. Na
premike so seveda vplivala razlike v obrestnih merah, kot tudi zaupanje in priCakovanja
investitorjev glede gospodarstev EU in ZDA.

Vstop v leto 2008 so zaznamovale obrestne mere, ki so bile relativho visoke in so se tekom
leta 2008 Se dodatno zvisale. Vrh je obrestna mera za posojanje evrov dosegla 9/10/2008,
ko je 3 mesecni euribor znadal 5,393 %. Obrestna mera je narasla na dano raven zaradi
pomanjkanja likvidnosti v banénih sistemih, kot tudi nezaupanja bank do prosilcev za
kreditna sredstva. Po 9/10/2008 so obrestne mere za posojanje evrov upadle zaradi razli¢nih
akcij ECB.

Iz primerjave klju¢nih obrestnih mer na denarnem trgu v decembru 2007 z decembrom 2008
je razvidno, da so se obrestne mere bistveno zniZale pri vseh kategorijah, razen pri
enajstletni obveznici RS, kjer je donosnost porasla.

20. tabela: Kljuéne obrestne mere na denarnem trgu v %:

December 2007 |December 2008

Obrestna mera refinanciranja pri

ECB 4,0 2,5
Obrestna mera refinanciranja pri
FED 4,25 0,25

EONIA (evropska medbancna
obrestna mera za depozite Cez
no¢) 3,88 2,27
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December 2007 |December 2008
1 mese¢ni EURIBOR* 4,23 2,63
3 mese¢ni EURIBOR* 4,66 2,93
6 mese¢ni EURIBOR* 4,70 3,00
12 mesecéni EURIBOR* 4,73 3,09
3 mesecna zakladna menica 3,98 (TZ112) 2,20 (TZ121)
11 letna obveznica RS (RS59) 4,05 4,25

*EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) je medbanéna obrestna mera, po kateri si
reprezentativhe banke iz evro obmocja medsebojno ponujajo depozite (posojajo denar) za
dolo€eno roénost.

Vir: Banka Slovenije in Ministrstvo za finance
4.3.2. Dogajanje na Ljubljanski borzi

Najpomembnejsi dogodki v preteklem letu so zagotovo uvrstitve najpomembnejsih finanénih
institucij na Ljubljansko borzo. Po uvrstitvi NKBM, so se uvrstile tudi Pozavarovalnica Sava,
Zavarovalnica Triglav in Abanka Vipa, kar je prispevalo k pomembnemu povecanju
reprezentativnosti organiziranega trga kapitala, izboljSanju preglednosti in primerljivosti s
tujimi kapitalskimi trgi. 1z Prve kotacije pa je bila zaradi prevzema umaknjena delnica
Merkurja, iz Standardne in Vstopne kotacije pa Se nekaj drugih druzb, s katerimi zaradi
konsolidiranega lastniStva prakti¢no ni bilo borznega prometa.

Tecaji vrednostnih papirjev in delniski indeksi pa so izgubljali vrednost, podobno kot se je
dogajalo na svetovnih borzah. Glavni delniski indeks Ljubljanske borze SBI20 je v letu 2008
izgubil 67,5%, SBI TOP pa 66,1%.

ZniZzanje cen vrednostnih papirjev posledi€no pomeni tudi manjsi vrednostni obseg prometa
in trzne kapitalizacije delnic na Ljubljanski borzi. Trzna kapitalizacija delnic (brez
investicijskih skladov) je konec decembra znaSala 8.468,4 mio € in se je od zacCetka leta
zmanjSala za 57,1%. Trzna kapitalizacija vseh delnic na borzi brez uposStevanja investicijskih
skladov je konec decembra 2008 predstavljala 25,2% bruto domacdega proizvoda
dosezenega v letu 2007.

V letu 2008 je bilo sklenjeno za 1.285,8 mio € prometa, kar je za 42,3% manj kot v letu 2007.
V strukturi prometa je bilo kar 74,1% celotnega vrednostnega obsega prometa opravljeno z
delnicami, sledijo jim obveznice z 19,99% in investicijski skladi s 5,9%. Segment Prve
kotacije, ki ga sestavlja sedem delnic, predstavlja skupaj 53% celotnega borznega prometa.

Tudi v letu 2008 je bila najbolj prometna delnica Krke z 41,39% delezem v prometu vseh
delnic borze, sledijo ji Telekom Slovenije (8,3%), Nova Kreditna banka Maribor (7,8%), Petrol
(5,8%) in Mercator (5,6%).

Zaradi zaostrenih finan¢nih razmer doma in v svetu se je, glede na leto poprej, povecal tudi
delez prometa z obveznicami. Najvec prometa je bilo opravljenega z obveznicami SOS2E ter
obveznico RS56. Razmerje navadnih poslov preko BTS in poslov s sveznji se je moéno
obrnilo v prid navadnim poslom, ki sedaj po vrednostnem obsegu predstavijajo 83%
sklenjenih poslov na borzi.

41



Slovenska odskodninska druzba, d.d.

4.3.3. Temeljna usmeritev nalozbene politike Druzbe

Druzba je v okviru sprejetega financnega nacrta Druzbe za leto 2008 ter rebalansa za leto
2008 in pravilnika o naloZbah denarnih sredstev izvajala sprejeto poslovno in nalozbeno
politiko. Pri finan€nih nalozbah je Druzba v skladu z izhodi$¢i za nalozbe sredstev upostevala
tako varnost kot likvidnost sredstev ter rokovno usklajenost nalozb in obveznosti. Pomembna
je ugotovitev, da je Druzba v letu 2008 redno in pravoCasno izvrSila vsa zakonska in
pogodbena izpladila. Z namenom zagotavljanja stalne likvidnosti je Druzba zapadle ban¢ne
vloge oziroma depozite sproti nadomesc&ala z novimi depoziti z ro€nostmi do treh mesecev in
si prizadevala za vzdrZzevanije stalne likvidnostne rezerve.

V nasprotju z letom 2006 in 2007, ko so borzni te€aji narascali, je leto 2008 prineslo velike
padce teCajev na domacem in mednarodnih trgih. Zaradi poplave slabih vsakodnevnih
informacij s trgov ter velike volatilnost teajev Druzba ni vlagala sredstev na delniSke trge,
paC pa je tekoCe spremljala dogajanja na trgih, ki bi kakorkoli vplivali na Ze obstojecCe
segmente nalozb, ki jih ima v svojih portfeljin. Med drugim je Druzba preverjala nalozbe v
dolzniSke instrumente, vzajemne sklade in delnice investicijskih druzb ter obveznice in
delnice vedjih tujih druzb. Zaradi padcev vrednosti portfeljev in s tem doseganje negativnih
donosov, ki so bili prisotni skozi vse leto, Druzba ni vlagala novih sredstev na te trge. V teh
razmerah je bil tudi zmanjSan pritok kupnin od prodaj kapitalskih nalozb, kar je pomenilo tudi
manj prostih sredstev za dolgorocne nalozbe.

Druzba je ob koncu leta imela v nalozbenem portfelju e 138,8 mio € sredstev, od tega 68%
dolzniskih in 32% lastniskih nalozb, kar je skladno z notranjimi nalozbenimi razmerji, ki jih
dolo¢a politika nalozb. Poleg teh sredstev je imela Druzba Se terjatev za zalozena lastna
sredstva do drzave v viSini 151,7 mio € na racun izplaevanja telekomunikacij po Zakonu o
vra€anju vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje v letih 2007 in 2008. Trzna vrednost
finannih nalozb na dan 31.12.2008, s katerim upravlja zakladnistvo, zadoS&a za pokrivanje
nacrtovanih zakonskih obveznosti Druzbe (brez telekomunikacij) do vkljuéno junija 2009.

Druzba je v letu 2008 v manjSem obsegu plasirala sredstva dolgoro¢no, sodelovala pa je tudi
pri vplacilih novih delnic zaradi povec€anja kapitala pri NLB, NKBM, Banki Celje, Abanki Vipa,
Casino Ljubljana, Casino Portoroz in Casino Maribor. Za Druzbo so bila vpladila pomembna
zaradi ohranjanja deleza v lastniStvu druzb oziroma bank.

V letu 2008 je Druzba na podro¢ju naloZzbene dejavnosti dosegla negativne donose.
Dosezena je bila minus 5,5% donosnost nalozbenega portfelja, v zadnjih treh letih pa je bila
donosnost pozitivna in sicer je znasala povpreéna letna donosnost +7,7%. TakSen rezultat je
bil dosezen z izvajanjem naloZbene strategije Druzbe, ki smo jo zastavili v zaCetku leta 2006
na podlagi sprejetih poslovnih in strateskih ciljev Druzbe za obdobje 2006 do 2008.

4.3.4. Denarni tokovi v letu 2008

Dosezeni neto denarni tokovi v letu 2008 so znasSali 435 mio €. Najvedji delez prilivov, vec
kot 38%, predstavljajo prilivi iz prodaje kapitalskih nalozb, ki tudi sicer predstavljajo
najpomembnejsi vir za pokrivanje zakonskih obveznosti Druzbe. S 27% udelezbo jim sledijo
prilivi iz nalozbene dejavnosti, to so vraCila depozitov in drugih dolzniSkih nalozb. Sledijo
prilivi iz financiranja v znesku 112,9 mio €, v deleZzu 26% vseh prilivov. V primerjavi s
predhodnim letom je bilo bistveno manj prilivov od prodaje delnic Zavarovalnice Triglav.

Odlivi za placilo zakonskih obveznosti so se povecali za 11 mio €, kar je 6% povec€anje glede
na leto 2007. V primerjavi z letnim planom so zakonski odlivi na nivoju 91% nacrtovanih, kar
je dober priblizek planiranim vrednostim. Znotraj te skupine placil so za 8%, v primerjavi z
nacrtovanimi, zaostajali odlivi za obveznosti po Zakonu o denacionalizaciji. Glavni razlog za
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to je v manjsih izrocitvah obveznic SOS2E upravi¢encem iz denacionalizacije v primerjavi z
nacrtovanimi, saj ni mogoCe natan¢no napovedati kdaj bodo konkretni denacionalizacijski
postopki kon€ani in kdaj bo Druzba prejela pravhomoc¢ne odloc¢be.

Ker je lastninjenje Zavarovalnice Triglav prakti¢no zaklju¢eno, je Druzba nakazala v proracun
RS iz naslova prejetih kupnin za prodane osnovne delnice Zavarovalnice Triglav vsega 9,6
mio. €. Najvedji del kupnine je Druzba odvedla v januarju 2008.

Druzba je na podlagi Zakona o vraCanju vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje in
Pogodbe o brezplatnem prenosu delnic Telekoma nadaljevala z izplaCevanjem
upraviéencem za vracilo vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje. Skupni znesek izplacil
v letu 2008 je znaSal 111, 6 mio €, kar je za 255% vec kot v letu 2007, ko smo zaceli s prvimi
izplacili. Do 31.12.2008 je bilo izplaganih 155,2 mio €, od tega je Druzba iz lastnih sredstev
izplacala 151,7 mio €.

V letu 2008 so bila pravoCasno izvedena vsa izplacila odSkodnin in druga izplacila, ki jih
nalagajo zakoni. Zaradi mo¢nega pritiska na likvidnost je za pravofasno ukrepanja pri
priskrbi sredstev pomembno vlogo odigrala politika sprotnega nacrtovanja denarnih tokov na
letni, mesec¢ni in tedenski ravni. Poskrbljeno je bilo tudi za vzdrZzevanje stalne likvidnosti
oziroma razpoloZljivosti sredstev.

Zaradi zalaganja lastnih sredstev za izplacila za telekomunikacije je morala Druzba v letu
2008 iskati zunanje vire financiranja pristopiti k pridobivanju tujih ban&nih virov. Najprej je
Druzba Ze konec marca preverjala moznost kratkoroéne zadolZitve pri poslovnih bankah.
Zaradi vecjega priliva v za€etku junija zadolzitev za daljSe obdobje ni bila potrebna, najeli
smo le nekajdnevno premostitveno posoijilo v visini 42 mio €, del potrebnih sredstev pa smo
za krajSa obdobja priskrbeli na podlagi repo poslov z zaasno prodajo obveznic SOS2E,
RS23 ter RS26.

V mesecu novembru in decembru smo se za pokrivanje primanjkljaja likvidnih sredstev
kratkoro¢no, za dobo do enega leta, zadolzZili pri poslovnih bankah. Na osnovi sklenjenih
pogodb smo €rpali 45 mio € sredstev in podpisali Se pogodbo za kratkoro¢ni kredit v viSini 5
mio €, na osnovi katere bomo €rpali sredstva v februarju leta 2009.
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21. tabela: Denarni tok v letu 2008 in primerjava z letom 2007 v €
2007 2008
PRILIVI 515.969.974 100% 435.873.914 100%
Prilivi po zakonu o SOD 5.591.931 1% 4.761.848 1%
Prilivi iz depozitov in dolzni$kih vred. papirjev 130.048.811 25% 119.248.706 27%
Prilivi iz kapitalskih nalozb 275.575.942 53% 186.972.488 43%
- Udelezba na dobicku 20.183.279 4% 21.709.729 5%
- Prodaja kapitalskih nalozb 255.392.663 49% 165.262.759 38%
Prodaja delnic Zavarovalnice Triglav 85.649.325 17% 1.653.083 0%
Prilivi od delnic Telekoma 0 0% 8.365.414 2%
Najem kratkoro¢nih kreditov pir bankah 4.150.000 1% 112.900.000 26%
Drugi prilivi pri poslovanju 14.953.965 3% 1.972.375 1%
ODLIVI 515.969.974 100% 435.873.914 100%
Izplacilo zakonskih obveznosti 176.854.711 34% 187.890.922 43%
- Izplacilo kuponov obveznic SOS2E 126.564.906 24% 131.692.868 30%
- Izplacila po novem stan. zakonu SOS2E 1.5622.825 0% 1.156.415 0%
- Izplacila po ZIOOZP (RS21) 10.505.050 2% 8.321.520 2%
- Izplacilo 1. In 2. obroka ZSPOZ 4.546.634 1% 4.427.008 1%
- Izplacilo kuponov obveznic ZSPOZ (RS39) 33.715.296 7% 42.293.111 10%
Placilo kupnine delnic ZT v prora¢un RS 80.099.616 16% 9.589.733 2%
Odlivi po zakonu o ZVVJTO (telekomunikacije) 43.605.631 8% 111.611.427 26%
Vracilo kreditov bankam 14.405.885 3% 68.140.904 16%
Izdatki za poslovanje SOD 3.817.373 1% 4.848.962 1%
Drugi odlivi pri poslovanju 12.408.957 2% 1.807.318 0%
Nalozbe v dolzniSke in lastniSke VP 184.777.801 36% 51.984.648 12%

Vir: Program AdTreasury - podpora zakladnistva SOD

Opomba: Tabela denarnih tokov vsebuje neto denarne tokove.

4.3.5. Obseg in struktura nalozbenega portfelja

Vrednost nalozbenega portfelja je po trzni vrednosti na dan 31.12.2008 znaSala 138,8 mio €
in se je v primerjavi s koncem leta 2007 zmanjSala za 162,6 mio € (brez upoStevanja
sredstev za telekomunikacije). Ob upo&tevanju sredstev za telekomunikacije, ki jih Republika
Slovenija priznava Druzbi na podlagi aneksa k pogodbi o brezplaénem prenosu delnic,
zna$ajo sredstva nalozbenega portfelja 290,5 mio €, kar pomeni le 3,6 % manj od vrednosti
naloZbenega portfelja na dan 31.12.2007.

Poleg dolzniskih nalozb vklju€uje nalozbeni portfelj Se nalozbe v vzajemne sklade, domace in
tuje delnice ter sredstva v upravljanju.
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22. tabela:

31.12.2007 in 31.12.2008 (po trznih vrednostih) * v €

Struktura nalozbenega portfelja glede na vrsto nalozbe na dan

Vrsta nalozbe 31.12.2007 31.12.2008

A. | DolzniSke nalozbe 172.495.841 57% 94.954.844| 68%

A.1.| DolzniSke naloZbe Druzbe 156.700.817| 52% 77.310.768| 56%
- depoziti 43.532.237 14% 19.015.000 14%
- obveznice 71.963.731 24% 50.152.536| 36%
- potrdilo o vlogi 41.204.849 14% 8.143.232 6%
Dolzniske nalozbe zunanjih

A.2. | upravljalcev 15.795.024 5% 17.644.076 12%

B. |LastniSke nalozbe 128.893.108| 43% 43.834.767| 32%

B.1. | LastniSke nalozbe Druzbe 123.472.200| 41% 41.336.590 30%
- vzajemni skladi, strukturirani
produkt ** 37.300.171 12% 16.002.642 12%
- delnice (domace, ID, tuje) 86.172.029 29% 25.333.948 18%
LastniSke nalozbe zunanjih

B.2. | upravljalcev 5.420.908 2% 2.498.177 2%
SKUPAJ NALOZBENI PORTFELJ 301.388.949| 100% 138.789.611| 100%
Stanje zalozenih lastnih sredstev
za telekomunikacije 151.709.823
Stanje zadolzitve 45.000.000

Vir: Program Ad Treasury-podpora zakladni§tva SOD

* Med naloZbami konec leta 2008 ni upo$tevana terjatev do Republike Slovenije za zaloZena lastna sredstva
Druzbe v viSini 151,7 mio €, ki jih je Druzba do konca leta 2008 izplacala upravicencem po ZVVJTO, za kar
Druzba skladno s pogodbo z Republiko Slovenijo zaracunava 4,475% obresti letho nominalno in te obresti
zajema v ustvarjeni donos. Ob upoStevanju tega zneska bi se delez dolzniSkih nalozb povec¢al na 85% vsega
nalozbenega portfelja in bi znasSal delez lastniSkih nalozb po stanju na dan 31.12.2008 znasal samo 15%.

**V vrednosti te postavke za leto 2007 je zajet strukturiran produkt SGAM v visini 3.820.120 €.
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V spodniji preglednici je prikazana doseZena donosnost po posameznih segmentih nalozb iz
nalozbenega portfelja v letih 2006, 2007 in 2008. Za vrednostne papirje, ki kotirajo na
organiziranem trgu, so upostevane trzne vrednosti na zadnji dan posameznega leta.

23. tabela: Donosnost nalozbenega portfelja* po trzni vrednosti

Donosnost

Vrsta nalozbe 2006 2007 2008

Depoziti 3,8% 4,1% 4,5%
Potrdila o vlogi 4,0% 4,3% 4,8%
Zakladni menice - 3,8% -
Obveznice 5,6% 4,1% 3,0%
Vzajemni skladi 8,5% 12,4% -41,2%
Domace delnice 62,8% 76,7% -69,8%
Investicijske druzbe 55,4% 38,6% -46,8%
Tuje delnice 2,6% 3,9% -41,6%
Sredstva v upravljanju - 1,5% -5,1%
Sredstva za telekomunikacije - - 4,5%
DONOSNOST NALOZBENEGA PORTFELJA 13,4% 16,9% -5,5%

*|IzraGunana donosnost po posameznih segmentih nalozb je bila za vsa leta enotna in je zato med seboj
primerljiva. Donosnost se izradunava kot notranja stopnja donosnosti (IRR) in jo programsko izraGunava
aplikacija Ad treasury. Izraunana skupna donosnost nalozbenega portfelja (upoStevaje vse nalozbe skupaij) je v
letu 2006 in 2007 temeljila na podlagi ponderiranega obsega posameznih segmentov nalozb na koncu vsakega

leta. IzraCunana skupna donosnost v letu 2008 temelji na principu vseh denarnih tokov ter transakcij pri nalozbah.
(izpopolnitev programa Ad treasury).

V letu 2008 je k negativnemu donosu najvec prispeval segment domacih in tujih delnic, ter
druge oblike lastniSkih nalozb. Tudi donosnost sredstev v upravljanju je bila negativna,
vendar manj kot druge skupine lastniSkih nalozb. Pozitiven vpliv k donosnosti so prispevale
dolzniSke nalozbe, ki so bile obrestovane s povpre¢no obrestno mero od 3,0 % do 4,8 %, kar
je na nivojih gibanja referenCnih obrestnih mer za to obdobje. Pri tem smo upostevali trzne
prilagoditve obveznic, oziroma smo znizanje te€ajev upostevali kot nizji donos. Vendar je
pomembno poudariti, da pri kratkoro¢nih dolzniskih nalozbah ni primarna funkcija iskanje
visokih donosov, paC pa zagotavljanje likvidnosti sredstev.

Donosnost nalozbenega portfelja z upostevanjem vseh nalozb je v letu 2008 znaSala minus
5,5%.

Prav zaradi izredno neugodnih in nestabilnih finan¢nih razmer v letu 2008, ki so negativno
vplivale na trzni portfelj Druzbe, kakor tudi zaradi friletne nalozbene politike Druzbe je
izraCunana triletha donosnost nalozb v obdobju od leta 2006 do 2008 znaSala povpre¢no
+7,7%. Nivo je skladen s postavljenimi cilji za triletno obdobje, ko je bila ciljna donosnost
med 5,85% in 7,95% letno.

DOLZNISKE NALOZBE

Trzna vrednost dolzniSkih nalozb je konec leta 2008 znaS$ala blizu 95 mio €, kar je za 78 mio
€ manj od stanja konec leta 2007. V tem stanju ni upostevan znesek v viSini 151,7 mio €, ki
predstavlja terjatev do Republike Slovenije za izplaana lastna sredstva za telekomunikacije
v letih 2007 in 2008. Med dolzniSkimi nalozbami $e vedno prevladujejo obveznice, Kki
predstavljajo kar 36 % celotnega naloZzbenega portfelja. V portfelju obveznic je najvec lastnih
obveznic med ostalimi pa so predvsem domace in tuje banéne obveznice ter nekatere
podjetniSke obveznice z dospelostjo najve¢ do leta 2016. Ostalo je Se nekaj obveznic
Republike Slovenije.
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Ob koncu leta so se najbolj znizale nalozbe v depozite in bancna potrdila, ker so bila
denarna sredstva v teh instrumentih porabljena za poravnavanje teko&ih obveznosti Druzbe.
Zaradi manjSega obsega denarnih presezkov od predvidenih, se je stanje depozitov bistveno
znizalo. Roc¢nost depozitov se je krajSala glede na dospele obveznosti. DruZzba se je tako
odloCala predvsem za sklepanje kratkoro&nih depozitov. Podobno se je znizal tudi obseg
nalozb v banénih vlogah, ki jih je Druzba kupovala le, ¢e so bili donosi vi§ji od nalozb v
kratkoro¢ne depozite in pod pogojem, da je bilo mozno skleniti pogodbo o reodkupu.

ZniZalo se je tudi stanje sredstev v obveznicah in sicer kot posledica dospelosti nekaterih
obveznic ter zaradi prodaje posameznih obveznic in tudi zaradi znizanja te€ajev obveznic kot
posledica padcev trznih te€ajev obveznic. V letu 2008 so dospele v placilo glavnice nekaterih
obveznic v visini 6,7 mio €. Zaradi likvidnostnih potreb ter zaradi delnega prestrukturiranja
portfelja obveznic je Druzba v letu 2008 prodala za 17,6 mio € obveznic domacih izdajateljev
po ugodnih trznih cenah ter dodatno pridobila 88.315 obveznic SOS2E, za katere je vlozila
skupaj 3,9 mio € sredstev (glavnica in obresti). Druzba je odkupovala lastne obveznice v
dolo€enih obdobijih, ko ji je likvidnostna situacija to dopus€ala in e je bila trzna cena te
obveznice sprejemljiva. Nakupna cena je gibala med 99,8 % in 103,0 %, pri Cemer se je
donosnost do dospetja obveznice gibala med 5,3 % in 6,0%.

LASTNISKE NALOZBE NA DOMACEM TRGU

Zaradi visokih padcev te€ajev delnic na Ljubljanski borzi se je trzno stanje nalozb v delnice
velikih gospodarskih druzb, ki jih je Druzba pridobivala pred letom 2007, zmanjSalo za 51,2
mio €, na 21,3 mio €. Sestava nalozb in Stevilo delnic se ni spremenilo, ker se Druzba zaradi
slovenske prevzemne zakonodaje ni odloala za nove nakupe, prav tako pa zaradi padca
teCajev konec leta 2007 in nadaljnjih znizanj teCajev v letu 2008 ni prodajala obstojecih
nalozb.

V letu 2008 se je stanje naloZb v investicijske druzbe zmanjSalo za 5,8 mio € na 1,8 mio €.
Pretezni del znizanja je posledica padcev te€ajev, znizanje v viSini 1 mio € pa je posledica
preoblikovanja investicijske druzbe Maksima ID v vzajemni sklad. Nalozba je bila prenesena
med nalozbe v vzajemne sklade. Druzba v letu 2008 ni kupovala in prodajala delnic
investicijskih druzb.

LASTNISKE NALOZBE NA TUJEM TRGU

Nalozbe v tuje delnice so se v letu 2008 zmanjSale iz 6,1 mio € na 2,2 mio €. Znizanje
vrednosti teh delnic je rezultat znizanja te€ajev delnic kot posledica globalne finanéne krize in
deloma tudi prodaj, saj je vrednost prodaj presegla vrednost nakupov za 0,9 mio €.

V letu 2008 je Druzba na portfelju tujih delnic zabeleZila tekoCi donos minus 41,82 %, kar je
primerljivo z gibanjem indeksa Morgan Stanley world /referenni indeks za nalozbe v
svetovne delnice), ki je po preradunu v evro valuti izgubil 39,41 %, v dolarjih v katerih kotira
pa 42,08 %. Tekom leta 2008 smo se zaradi neugodnih razmer na svetovnih finan¢nih trgih
in predvidevanj, da bodo tecCaji v prihodnje Se padli, odlocili za odprodajo tistih delnic, pri
katerih smo zabelezili pozitivhe donose, ter za sprejem tistih korporativnih akcij odkupa
delnic, kjer so pogoji na dan objave ponudbe podjetja omogocali ob ceteribus paribus
zapiranje pozicij s pozitivnim donosom. S tem ukrepom smo realizirali dobiCke pri tistih
nalozbah, kjer je bilo to mozno. V portfelju tujih delnic imamo kar nekaj nalozb v finan¢nih
institucijah, katere delnice so bile pod moénim udarom razprodaj v letu 2008. Prav zaradi
omenjenega dejavnika in dejstva, da je trenutno finanéno krizo zakrivil prav sektor
investicijskega banc¢nistva, se nismo odlocili za vplacila novih delnic v procesu dokapitalizacij
tujih bank v letu 2008. Nasa odlocitev se je izkazala za pravilno, saj so tecaji delnic bank po
dokapitalizacijah $e padli in v kolikor bi vpla€ali nove delnice, bi samo Se povecali negativni
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donos. V primerih kjer je bilo moZno, smo na borzi prodali pravice za nakup novih
dokapitalizacijskih delnic tujih bank in si s tem nekoliko zmanjsali teko¢o izgubo iz danih
nalozb. Druga velika skupina nalozb v delnice tujih podjetij je skupina rudarskih, zelezarskih
in naftnih podjetij, kjer so cene delnic bliskovito padle v drugi polovici leta 2008, ko je podil t.i.
surovinski balon. Delnice omenjenih podjetij so se v prvi polovici leta 2008 uspesno upirale
padajoc¢im trendom v vecini ostalih industrijskih panog, toda z vse vecjo finan&no krizo, ki se
je prelila tudi v realni sektor gospodarstva, so cene surovin bliskovito padle, saj je na
blagovnih borzah nastalo spoznanje, da se bo opeSano gospodarstvo kmalu odrazilo tudi v
manjSem povprasevanju po surovinah. Kot smo Ze omenili, smo v letu 2008 odprodali tiste
nalozbe (tudi iz sektorja materialov), ki so nam pri takojSnji prodaiji ali sprejemu korporacijske
akcije ob ceteribus paribus omogoc€ale pozitivno zapiranje nalozbe. Korporacijskih akcij
odkupa delnic, pri katerih bi delnice prodali z izgubo, pa nismo sprejeli (primer nalozb v
Vedanti in Continentalu). Vpliv na stanje portfelja tujih delnic Druzbe pa imajo tudi
medvalutna razmerja, ki so v danem obdobju finanéne krize zelo nestabilna. Nalozbe, ki jih
imamo odprte, izkazujejo negativho donosnost, vendar je v danem trenutku zelo tezko
napovedati ali bodo vsi monetarni in fiskalni ukrepi drzav po vsem svetu uspeli reSiti finan¢no
in gospodarsko krizo Ze v letu 2009, kar bi pomenilo okrevanje delnic ali pa se nam obeta
daljSa recesija.

VZAJEMNI SKLADI

Portfelj vzajemnih skladov se je v letu 2008 v primerjavi z letom 2007 vrednostno zmanjsal iz
33,4 mio € na 16 mio €. Vrednost nakupov skladov je v letu 2008 znaSala 1mio € in vrednost
prodaj 4,3 mio €. Dodatno je v letu 2008 je zapadel v izplacilo strukturiran produkt SGAM
Guaranteed Balanced v visini 3,2 mio €. Na znizanje stanja sredstev v vzajemnih skladih so
vplivale tudi trzne razmere, na podlagi katerih so bila vrednotenja toCk skladov nizja kot v letu
2007. V primerjavi z letom 2007 je negativni donos znaS$al 41,2% (na dan 31.12.2008).

24. tabela: Vzajemni skladi - stanje, denarni tokovi in prevrednotenje
Vrednost v € ViEeiest Vrednost Vrednost v € . e
nakupov v . Razlika v€ | donos v

TR Gk €vletu DEEEJVIST | E)CET v letu 2008 | letu
31.12.2007 2008 letu 2008 31.12.2008 2008(TWR)

SKUPAJ

VZAJEMNI

SKLADI * 33.480.051 1.049.585 | 4.292.713 16.002.642 | -14.234.336 -41,2%

* podatek ne vklju€uje strukturiranega produkta SGAM

Sredstva so pretezno viloZzena v delniSke sklade (74%), kar pomeni da sta pricakovana
tveganost in mozna donosnost relativno visoki. Sredstva vzajemnih skladov so razpr§ena na
razlicna geografska podrocja in razlicne gospodarske panoge, kar znizuje investicijska
tveganja in omogoca doseganije ciljnih donosov. Najve¢ vzajemnih skladov (13) ima sredstva
razprsena globalno, ti predstavljajo 36% vrednosti vzajemnih skladov.
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25. tabela: Porazdelitev vzajemnih skladov glede na geografsko usmeritev

GEOGRAFSKA USMERITEV Stevilo skladov | Vrednost v %

Slovenija 4 16
Evropa - zahodna 5 15
Evropa - vzhodna, srednja, juzna 6 13
Trgi v razvoju 7 20
Globalni 13 36
SKUPAJ 35 100

Druzba ima v svojem portfelju sredstva viozena v Sest panozno usmerjenih skladov. Ostali
vzajemni skladi vklju€ujejo v svoji nalozbeni politiki ve€ razli€nih panog, kar pomeni, da niso
neposredno odvisni od ene panoge.

Donos portfelja vzajemnih skladov je zacel padati konec leta 2007. V mesecu januarju 2008
je prislo do naglega padca donosa (-9,4 %), ki se je potem skozi celo leto poglabljal in tako
konec leta dosegel najnizjo vrednost (-41,2 %). Na podlagi sklenjenih dogovorov oz. pogodb
je bilo vrnjene del upravljavske provizije v viSini 172.336 € pri naslednjih druzbah za
upravljanje: Unicredit bank, DWS Investments, llirika DZU, KBM Infond DZU, MP DZU,
Publikum PDU, Raiffeisen bank, Triglav DZU in Probanka DZU (vracilo v obliki to¢k).

SREDSTVA V UPRAVLJANJU

Druzba se je v okviru sprejete nalozbene politike za obdobje 2006 do 2008 opredelila za
dopolnitev lastne nalozbene dejavnosti s prenosom v upravljanje dela premozenja zunanjim
strokovno usposobljenim instituciam (Perspektiva, Probanka in Allianz), ki upravljajo
sredstva. Po enoletnem upravljanju je Druzba podaljSala pogodbo Se za eno leto, do
16.08.20009.

Glede na finanéno krizo na kapitalskih trgih je DruZba ocenila, da poteka upravljanje s
sredstvi Druzbe v relativno neugodnih razmerah in da bi bilo nesmiselno zakljuciti upravljanje
ravno v Casu slabih trznih razmer. Kljub neugodnim razmeram so upravljavci v letu 2008
dosegli relativno dober rezultat in sicer so dosegli minus 5,1% donosnost. Portfelj sredstev v
upravljanju se je tako v letu 2008 zmanjsal na 20.142.253 €.

26. tabela: Sredstva v upravljanju

Vrednost Vrednost v € na | Vrednost v € na
UPRAVLJALEC I\ iagilve  |dan 31.12.2007 | dan 31.12.2008
Allianz Invest KAG | 7.000.000 7.064.857 6.663.686
Perspektiva d.d. 7.000.000 7.134.634 6.749.559
Probanka d.d. 7.000.000 7.016.440 6.729.007
SKUPAJ 21.000.000| 21215932  20.142.253

Tabela spodaj prikazuje donos upravljavcev sredstev v primerjavi z naloZbenim portfeljem
Druzbe in izbranimi indeksi. Donos upravljavcev je bil v letu 2008 za 0,81 odstotne toCke
boljSi od donosa nalozbenega portfelja SOD. Upravljavci uporabljajo pri upravljanju sredstev
precej konservativno naloZbeno politiko (80% dolZzniSke naloZbe, 20% lastniSke nalozbe), kar
se je v danih razmerah izkazalo za pozitivno strategijo upravljanja portfelja.

49



Slovenska odskodninska druzba, d.d.

27. tabela: Primerjava donosnosti sredstev v upravljanju z izbranimi indeksi

UPRAVLJALEC Donos v letu 2008
Allianz Invest KAG -5,68%
Perspektiva d.d. -5,40%
Probanka d.d. -4,10%
Upravljavci popre€no -5,06%
NalozZbeni portfelj SOD -5,87%
IZBRANI INDEKSI

MSCI Europe Index -45,44%
MSCI World Index -39,40%
SBI20 -67,55%
Delniski skladi* -42,52%
MeSani skladi* -32,02%
Obvezniski skladi * -0,89%

*Registrirani skladi
Vir: Bloomberg, Ljubljanska borza finan¢na tocka

Vsi upravljavci izpolnjujejo naloZbeno politiko, dolo€eno v pogodbi o upravljanju in okvirnem
sporazumu. Upravljavci izpolnjujejo omejitev glede razmerja med dolzniSkimi (najmanj 55%)
in lastnidkimi papirji (najve¢ 45%), omejitve glede izpostavljenosti do posameznega papirja
(dolzniski papirji najve¢ 20%, lastniski papirji najve¢ 10% celotnega portfelja). Upravljavci
prav tako izpolnjujejo omejitve glede valutne razprdenosti portfelja ter izpostavljenosti do
izvedenih finan¢nih instrumentov (najve¢ 10%).

Vsi upravljavci imajo podobno naloZbeno politiko. V prvi polovici leta so 80% svojih nalozb
vlozili v dolzniSke nalozbe in 20% nalozb v lastniSke nalozbe. V drugi polovici leta, ko se je
finan¢na kriza Se poglobila so dodatno povecali nalozbe v dolzniSke vrednostne papirje in
sicer na 85 - 90%. Druzba Allianz Investmentbank A.G. je v primerjavi z ostalima
upravljavcema v letu 2008 dosegla najnizji donos in sicer minus 5,68%.

Iz spodnjega grafa je razvidno gibanje donosnosti upravljanja sredstev v letu 2008 pri vseh
treh upravljavcih. Edini upravljavec, ki je imel v letu 2008 krajSe obdobje pozitivni donos, je
bila Perspektiva.

10. graf: Primerjava donosnosti sredstev v upravljanju po upravljavcih
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4.3.6. Upravljanje s tveganiji

Pri upravljanju z nalozbami smo bili v letu 2008 izpostavljeni razli¢nim vrstam tveganj. Od
vseh vrst tveganj je bilo najbolj izrazito trzno tveganje, ki ga je narekovala zaceta finan¢na in
gospodarska kriza svetovnih razseznosti.

Pred vsako novo finanéno nalozbo je Druzba preverjala dejavnike tveganja glede na njihovo
moc¢ vplivanja ter pogostost z namenom, da se kakovost celotnega finanénega premozenja
zaradi tveganj ne bi poslabsala.

LIKVIDNOSTNO TVEGANJE

Zaradi nizke likvidnosti slovenskega kapitalskega trga, je likvidnostno tveganje prisotno pri
vecCini kapitalskih nalozb Druzbe. Temu tveganju se izogibamo z razprSitvijo nalozb na
mednarodne trge, kjer je visoka trzna kapitalizacija posameznih vrednostnih papirjev.
Likvidnostno tveganje se zmanjSuje tudi z natanCnimi projekcijami izplacil zakonskih
obveznosti, tako da se prilagodi priliv denarja na to€no dolo¢en dan. TakSna uskladitev
denarnih tokov je mogoc€a z vezavo sredstev v bankah, kjer se dolo¢i pogodbeni rok vracila
sredstev ali pa z za€asnimi prodajami vrednostnih papirjev z dolo¢enimi roki vracil. Poleg
tega se likvidnostno tveganje zmanjSuje z nacCrtovanjem in dnevnim spremljanjem denarnih
tokov. Z likvidnostnim stanjem Druzbe je redno tedensko seznanjen naloZbeni odbor SOD.

TRZNO TVEGANJE NALOZB

TrZzno tveganje je izpostavljenost Druzbe trznim spremenljivkam, na katere Druzba ne more
vplivati. Kot vlagatelj na kapitalskem trgu je Druzba najbolj izpostavljena trznim nihanjem cen
vrednostnih papirjev. Vzroki za takSna nihanja so Stevilni, izhajajo pa iz sprememb v
gospodarski razvitosti drzav, sprememb v makroekonomskih politikah ter sprememb v
uspesnosti gospodarskih druzb in ne nazadnje tudi zaradi politi€nih razmer v drzavah.
Druzba zmanjSuje trzno tveganje z razprsitvijo nalozb na vec€ vrst nalozb ter s porazdelitvijo
nalozb po razli¢nih regijah in panogah gospodarstva

TVEGANJE SPREMENLJIVOSTI OBRESTNE MERE

Obrestno tveganje pomeni izpostavljenost finanénega poloZaja Druzbe neugodnim
spremembam trzne ravni obrestnih mer. Ena od oblik obvladovanja tveganja spremenljivosti
obrestne mere je aktivno upravljanje dolzniSkega portfelja, to je depozitov, potrdil o vlogi
bank in obveznic. Druzba se temu tveganju izogiba s krajSo vezavo sredstev in s fiksno
obrestno mero. Pri nalozbah v obveznice je pomembno napovedovanje gibanja obrestnih
mer v prihodnosti ter krivulje donosnosti dolzniskih nalozb. Na podlagi teh napovedi si
Druzba prizadeva strukturirati portfelj obveznic tako, da po ro€nosti oziroma trajanju ustreza
njenim obveznostim.

KREDITNO TVEGANJE

Pri nalozbah finan¢nih sredstev v banke ali druge izdajatelje vrednostnih papirjev nastopi
tveganje zaradi neizpolnitve obveznosti dolZnika, kar pomeni, da ob zapadlosti niso v celoti
ali deloma vrnjena vpla¢ana sredstva za nalozbo. Za obvladovanje kredithega tveganja se
ocenjuje finan&ni poloZaj izdajatelja in njegove sposobnosti ustvarjanja zadostnih sredstev za
poplacilo. Pri nalozbah v dolzniSke vrednostne papirje ima Druzba postavljene omejitve in
limite do posameznih izdajateljev-bank, ki jih dva krat letno obnavlja glede na njihove
bilanéne podatke. Pri oceni bonitete izdajatelja posameznega vrednostnega papirja se
uporabljajo bonitetne ocene kvalificiranih mednarodnih bonitetnih ustanov, kot so Fitch, S &
P in Moody’s. Za domace izdajatelje bonitetne ocene uporabljamo pri tistih izdajateljih, ki
takSne ocene imajo.
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TVEGANJE SPREMENLJIVOSTI DEVIZNIH TECAJEV

Posledica sprememb deviznih te€ajev lahko negativho vpliva na uspednost nalozbe. Po
sprejemu valute EUR za slovensko nacionalno valuto je vedéji del valutnega tveganja za
Druzbo odpadlo. Druzba ima od leta 2008 vsa sredstva in obveznosti v €, razen
zanemarljivega zneska nalozb v delnice, ki se vodijo v drugih valutah.

28. tabela:  Struktura nalozb glede na valuto na dan 31.12.2007 in 31.12.2008* po
trzni vrednosti

31.12.2007 31.12.2008
NALOZBE v EUR % v EUR %
Nalozbe v EUR 286.190.381 95 131.703.227 95
NaloZbe v EUR (s klavzulo EURIBOR) 13.473.367 4 6.043.300 4
Nalozbe v druge valute 1.725.201 1 1.043.084 1
SKUPAJ 301.388.949 100 138.789.611 100

Vir: Program Ad Treasury-podpora zakladnistva SOD

* Med nalozbe konec leta 2008 ni uposStevana terjatev do Republike Slovenije za zalozena lastna sredstva Druzbe
v visini 151,7 mio €, ki jih je Druzba do konca leta 2008 izpla¢ala upravi¢encem po ZVVJTO.

4.3.7. Primerjava donosov nalozb druzbe z gibanji na finané€nih trgih

Iz primerjave donosov naloZb Druzbe in statistiénimi podatki o donosih po posameznih
instrumentih za leto 2008 je razvidno, da Druzba ni bistveno zaostajala za primerljivimi
nalozbami.

V nadaljevanju prikazujemo grafi¢ne prikaze o dosezenih donosih Druzbe v letu 2008 po
posameznih segmentih naloZb ter primerjavo teh nalozb s primerljivimi indeksi povpre¢nih

donosov.

11. graf: Donosi na denarnem trgu v letu 2008
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12. graf: Donosi izbranih delniskih indeksov in lastniskih nalozb SOD v letu 2008
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Ljubljanska borza SBI20-slovenski borzni indeks in Bloomberg

13. graf: Donosi vzajemnih skladov v letu 2008
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Vir: Finan¢na to¢ka, podpora zakladnistva AdTreasury
Matjaz Jauk mag. Marko Pogacnik
namestnik direktorja direktor

Zdenko Neuvirt
namestnik direktorja

Ljubljana,11. marec 2009
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RACUNOVODSKO POROCILO
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5. RACUNOVODSKI IZKAZI

5.1. RACUNOVODSKE USMERITVE IN SPLOSNA RAZKRITJA

Racunovodski izkazi so sestavljeni v skladu s Slovenskimi raCunovodskimi standardi 2006 in
Zakonom o gospodarskih druzbah. Podatki v izkazih temeljijo na knjigovodskih listinah in
poslovnih knjigah, vodenih skladno s SRS. Pri pripravi izkazov sta upostevani temeljni
racunovodski predpostavki, to je Casovna neomejenost poslovanja in upostevanje nastanka
poslovnih dogodkov. UpoStevane so tudi kakovostne znacilnosti izkazov kot so razumljivost,
ustreznost, zanesljivost in primerljivost.

Racunovodski izkazi se nana$ajo na Slovensko odSkodninsko druzbo, d.d., Mala ulica 5,
Ljubljana, Slovenija (v nadaljevanju Druzba). Druzba je vpisana pri Okroznem sodiSCu v
Ljubljani pod Stevilko registrskega viozka 1/21883/00. Spada med srednje velike druzbe.

Po standardni klasifikaciji dejavnosti je Druzba razvrS€ena v skupino K 64.990 — drugje
nerazvrséene dejavnosti financnih storitev, razen zavarovalnistva in dejavnosti pokojninskih
skladov.

Druzba je ustanovljena na podlagi Zakona o Slovenskem odSkodninskem skladu (Ur. I. RS
7/1993 in 48/1994), njen ustanovitelj je Republika Slovenija. Ustanovljena je bila za
poravnavanje obveznosti na podlagi Zakona o denacionalizaciji, Zakona o zadrugah in
drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premozZenja. IzplaCuje tudi obveznosti po
Zakonu o izdaji obveznic za plagilo odSkodnine za zaplenjeno premozenje zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premozenja, po Zakonu o placilu odSkodnine zrtvam vojnega in
povojnega nasilja in po Zakonu o vracanju vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje.

Racunovodski izkazi so izrazeni v evrih. Pri preraCunavanju ekonomskih kategorij, ki so v
originalu izrazene v tuji valuti v domaco valuto, se v vseh primerih uporablja te€ajna lista
Banke Slovenije, to je referentni teCaj Evropske centralne banke, veljaven na dan
poslovnega dogodka. Postavke v bilanci stanja, ki so originalno izrazene v tuji valuti, so na
dan bilanciranja preracunane z uporabo te€aja Banke Slovenije, ki je veljal na ta dan.

Druzbi ni potrebno porocati po odsekih.

Priprava racdunovodskih izkazov zahteva od vodstva doloCene ocene in predpostavke, ki
vplivajo na neodpisano vrednost sredstev in obveznosti Druzbe ter razkritje potencialnih
obveznosti na dan bilance stanja ter zneskov prihodkov in odhodkov Druzbe v obdobju, ki se
kon¢a na dan bilance stanja.

Poslovodske ocene zajemajo predvsem naslednje postavke: amortizacijsko dobo in
preostalo vrednost opredmetenih osnovnih sredstev in neopredmetenih dolgorocnih
sredstev, popravke vrednosti finanénih nalozb, popravke vrednosti dvomljivih terjatev in
vrednosti tozbenih zahtevkov. V zunaj bilanénih postavkah so izkazane ocene potencialnih
obveznosti iz denacionalizacije in izplaCevanja odSkodnin, ki so zmanjSane za razliko med
ocenjeno posteno in nabavno vrednostjo za finanéne nalozbe, ki se sicer vodijo po nabavni
vrednosti.

Upostevati je potrebno, da bodo&ih dogodkov in njihovega vpliva ni mozno doloditi z
gotovostjo. Zato je pri raCunovodskih ocenah potrebno uporabiti presoje, saj se
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racunovodske ocene spreminjajo glede na nove dogodke, izkusSnje in nove informacije.
Ovrednoteni realizirani dogodki se lahko razlikujejo od podanih ocen.

Racunovodski izkazi so bili po sklepu uprave odobreni za objavo 11.03.2009.

Vodstvo potrjuje racunovodske izkaze druzbe Slovenska odSkodninska druzba, d.d.,
Ljubljana za leto 2008, kon€ano na dan 31.12.2008.

5.2. IZJAVA O ODGOVORNOSTI POSLOVODSTVA

Vodstvo je odgovorno za pripravo letnega porocila tako, da le-ta predstavlja resni¢no in
posteno sliko premoZenjskega stanja Druzbe in izidov njenega poslovanja za leto 2008.

Vodstvo potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne raCunovodske usmeritve ter, da
so bile raCunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja.
Vodstvo tudi potrjuje, da so raCunovodski izkazi skupaj s pojasnili izdelani na osnovi
predpostavke o nadaljnjem poslovanju Druzbe ter v skladu z veljavho zakonodajo in s
Slovenskimi racunovodskimi standardi.

Vodstvo je tudi odgovorno za ustrezno vodeno raéunovodstvo, za sprejem ustreznih ukrepov
za zavarovanje premozenja in drugih sredstev ter za prepre€evanje in odkrivanje prevar in
drugih nepravilnosti oziroma zakonitosti.

Davcne oblasti lahko kadarkoli v roku petih let od dneva, ko je bilo potrebno davek
obracCunati, preverijo poslovanje Druzbe, kar lahko poslediéno povzroCi nastanek dodatne
obveznosti pladila davka, zamudnih obresti in kazni iz naslova DDPO ali drugih davkov ter
dajatev. Vodstvo Druzbe ni seznanjeno z okolis€inami, ki bi lahko povzrodile morebitno
pomembno obveznost iz tega naslova.

Druzbo pri svojem poslovanju ne uporablja nobenega kodeksa o upravljanju.

Druzba ima vzpostavljen sistem notranjih kontrol in sistem upravljanja s tveganiji v Druzbi v
povezavi s postopkom raCunovodskega poroc¢anja.

Skladno z doloCilom 19. &lena Statuta Druzbe opravlja viogo skups$Cine Druzbe Vlada
Republike Slovenije. SkupS€ina ima pristojnosti, doloene v 293. ¢&lenu Zakona o
gospodarskih druzbah (ZGD-1), skladno z 18. &lenom statuta Druzbe pa sprejema statut,
finanéni nacrt ter zaklju¢ni raCun DruzZbe, imenuje predsednika in ¢lane upravnega odbora
Druzbe, daje soglasje k imenovanju direktorja Druzbe, odlo¢a o povecanju ali zmanjSanju
osnhovnega kapitala, o dajanju delnic Druzbe v pravni promet in o vklju€itvi novih delnicarjev
Druzbe, odlo¢a o kritju izgub, odlo€a o izdaji in skupnem znesku, za katerega se izdajo
obveznice ali drugi vrednostni papirji Druzbe in daje soglasje k prenosu upravljanja nalozb
Druzbe tujim ali domacim pravnim osebam.

Skups&cina Druzbe odloa o vprasanjih iz njene pristojnosti na nacin, dolo¢en z zakonom,
poslovnikom in drugimi akti Vlade Republike Slovenije.

Zakon o Slovenskem odSkodninskem skladu (ZSOS) je v primeru Druzbe uvedel sui generis
ureditev, ki se razlikuje od ureditve organov vodenja in nadzora, kot je doloCena v
gospodarskem pravu oziroma pravu druzb. ZSOS je namreC ze leta 1993 dolocil, da ima
Druzba upravni odbor (ki ga je pri delnidkih druZzbah uvedel Sele Zakon o gospodarskih
druzbah, Uradni list RS, §t. 42/2006 in ostali; ZGD-1). Le-tega sestavljajo predsednik in Sest
¢lanov, ki jih imenuje skupS&ina — Vlada Republike Slovenije, in nadzorni odbor, ki Steje pet
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¢lanov, imenovanih s strani Drzavnega zbora Republike Slovenije. Glede na dolocila ZSOS
in Statuta Druzbe korporacijsko funkcijo nadzornega sveta skladno z dologili ZGD-1 v Druzbi
opravlja upravni odbor. Nadzorni odbor ni organ upravljanja Druzbe, ZSOS ter Statut Druzbe
ga opredeljujeta kot organ, ki nadzira zakonitost dela in finanéno poslovanje Druzbe in je
specifi¢en organ, ki ga v drugih delniskih druzbah ne najdemo.

Upravo Druzbe predstavlja vodstvo, ki ga sestavljajo direktor ter njegova namestnika — za
podrocje denacionalizacije ter za podrocje upravljanja in razpolaganja z vrednostnimi papirji.
Druzba podatkov, dolo¢enih v Sestem odstavku 70. ¢lena ZGD-1, v poslovnem porocilu ne
navaja. Druzba ima sicer 547,7 mio € celotnega kapitala, kar pomeni, da izpolnjuje
predpostavko, dolo¢eno v drugem odstavku 4. ¢lena Zakona o prevzemih (ZPre-1), vendar
pa delnice Druzbe skladno z dolocili Statuta Druzbe niso v pravnem prometu. O dajanju
delnic Druzbe v pravni promet in o vklju€itvi novih delni¢arjev Druzbe odlo¢a skupscina
Druzbe - Vlada Republike Slovenije, pri ¢emer tovrstne odlo€itve v prihodnosti niso
predvidene.

Matjaz Jauk mag. Marko Pogacnik
namestnik direktorja direktor

Zdenko Neuvirt

namestnik direktorja

Ljubljana, 11. marec 2009
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5.3. POROCILO O ODNOSU DO POVEZANIH DRUZB

Slovenska odskodninska druzba je do nekaterih povezanih druzb v polozaju nadrejene
druzbe. Na podlagi 545. ¢&l. ZGD-1 podaja Druzba naslednje porocilo o odnosih do povezanih
druzb:

Slovenska od3kodninska druzba ima ve€ kot 20% delez v naslednjih druzbah: PS za avto
(90%), IUV v ste€aju (85,26%), Casino Bled (75,43%), Planika Kranj v ste€aju (56,68%), Pik
Maribor v steCaju (53,57%), Gio v likvidaciji (41,23%), Casino Ljubljana (34,74%), Paloma
(33,49%), Zavarovalnica Triglav (26,32%), Pozavarovalnica Sava (25%), Casino Maribor
(20%), Casino Portoroz (20%) in Hit Nova Gorica (20%). Druzba je pridobila delnice in
deleZe nastetih podijetij na podlagi Zakona o lastninskem preoblikovanju podjetij in drugih
zakonov za namen pokrivanja zahtevkov denacionalizacijskim upravi¢éencem oziroma za
poravnavanje odskodnin Zrtvam vojnega in povojnega nasilja. Med Druzbo in navedenimi
druzbami ni poslovnih razmerij.

Slovenska odSkodninska druzba kot nadrejena druzba v letu 2008 ni sklenila nobenega
pravnega posla, ki bi imel Skodljive posledice za delovanje povezanih druzb.

V poslovnem letu 2008 vodstvo Druzbe ni dalo nobenega obveznega navodila kot
obvladujo€a druzba. Prav tako med obvladujo¢o druzbo in povezanimi druzbami v tem
obdobiju ni bilo nobenega, na osnovi obveznega navodila, sklenjenega pravnega posla.

Druzba tako skladno z dolodili 545. ¢l. ZGD-1 izjavlja, da obvladujo¢a druzba ni uporabila

svojega vpliva tako, da bi pripravila povezane druzbe do tega, da bi zase opravile Skodljiv
pravni posel ali da bi nekaj storile v svojo Skodo.

Matjaz Jauk mag. Marko Pogacnik
namestnik direktorja direktor
Zdenko Neuvirt

namestnik direktorja

Ljubljana, 11. marec 2009
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5.4.

REVIZORJEVO POROCILO

nna

Porocilo neodvisnega revizorja

Delni¢arjem SLOVENSKE ODSKODNINSKE DRUZBE, d.d.

Revidirali smo prilozene racunovodske izkaze gospodarske druzbe SLOVENSKA ODSKODNINSKA
DRUZBA, d.d., ki vklju¢ujejo bilanco stanja na dan 31. decembra 2008, izkaz poslovnega izida, izkaz
gibanja kapitala in izkaz denarnih tokov za tedaj koncano leto ter povzetek bistvenih racunovodskih
usmeritev in druge pojasnjevalne opombe.

Odgovornost poslovodstva za racunovedske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in podteno predstavitev teh racunovodskih izkazov v skladu s
slovenskimi raéunovodskimi standardi. Ta odgovorost vkljuéuje: vzpostavitev, delovanje in vzdrzevanje
notranjega kontroliranja, povezanega s pripravo in posteno predstavitvijo raunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo
pomembno napacne navedbe zaradi prevare ali napake, izbiro in uporabo ustreznih ratunovodskih usmeritev ter
pripravo raéunovodskih ocen, ki so utemeljene v danih okolis¢inah.

Revizorjeva odgovornost

Nasa naloga je izraziti mnenje o teh ratunovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo opravili v
skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje eti¢nih zahtev
ter nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da radunovodski izkazi ne
vsebujejo pomembno napacne navedbe,

Revizija vkljutuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v
ratunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vklju€ujejo tudi ocenjevanje
tveganj napagne navedbe v ratunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj
proudi revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravljanjem in poStenim predstavljanjem
racunovodskih izkazov druzbe, da bi doloéil okolis¢inam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil
mnenje 0 uspe$nosti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljuCuje tudi ovrednotenje ustreznosti
uporabljenih ratunovodskih usmeritev in utemeljenosti raéunovodskih ocen poslovodstva kot tudi
ovrednotenje celotne predstavitve ra¢unovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za nase revizijsko mnenje.

Mnenje

Po nasem mnenju so raéunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih poStena predstavitev finan¢nega
stanja gospodarske druzbe SLOVENSKA ODSKODNINSKA DRUZBA, d.d. na dan 31. decembra 2008
ter njenega poslovnega izida in denamih tokov za tedaj konCano leto v skladu s slovenskimi
rac¢unovodskimi standardi.

Poradilo o drugilh zakonskil in regulativnih zahtevah

V skladu z zahtevo zakona o gospodarskih druzbah (ZGD - 1) potrjujemo, da so informacije v poslovnem
poroéilu skladne s prilozenimi ratunovodskimi izkazi.

KPMG SLOVENIJA,

podjetje za revidiranje, d.o.o.
LY
foon wt

Marjan Mahni¢, univ. dipl. ekon.
paablaséeni revizor

pariner

Ljubljana, 11.3.2009 KPMG Slovenija, d.o.0.
4
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5.5. BILANCA STANJAYV €
Pojasnilo| Stanje 31.12.2008 Stanje 31.12.2007
SREDSTVA 1.350.259.912 2.504.999.063
A. |DOLGOROCNA SREDSTVA 926.272.041 2.174.418.989
l. Neopred.sredstva in dolgoroéne ACR 1 469.072 435.994
1. |Dolgoro€ne premozenjske pravice 84.017 90.897
2. |Dobro ime 0 0
3. |Predujmi za neopredmetena sredstva 0 0
4. |Druge dolgoro¢ne aktivhe ¢asovne razmejitve 385.055 345.097
Il. |Opredmetena osnovna sredstva 2 868.172 925.831
1. |ZemljiS€a in zgradbe 664.047 772.609
a) Zemljis¢a 0 0
b) Zgradbe 664.047 772.609
2. |Proizvajalne naprave in stroji 0 0
3. |Druge naprave in oprema 203.799 153.222
4. |Opredmetena osnovna sredstva, ki se pridobivajo 326 0
a) Opredmetena osnovna sredstva v gradnji 326 0
lll. |Nalozbene nepremicnine 3 5.932.235 0
IV. |Dolgoroéne finanéne nalozbe 4 910.265.674 2.171.567.385
1. |Dolgoro€ne finanéne nalozbe, razen posojil 883.798.720 2.125.469.067
a) Delnice in delezi v druzbah v skupini 0 0
b) Delnice in delezi v pridruzenih druzbah 0 0
c¢) Druge delnice in delezZi 867.369.538 2.091.491.488
¢) Druge dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 16.429.182 33.977.579
2. |Dolgoro¢na posoijila 26.466.954 46.098.318
a) Dolgoro¢na posojila druzbam v skupini 0 0
b) Dolgoro¢na posojila drugim 26.466.954 46.098.318
c) Dolgoro€no nevplacani nevpoklicani kapital 0 0
V. |Dolgoroéne poslovne terjatve 0 0
VI. |Odlozene terjatve za davek 5 8.736.888 1.489.779
B. |KRATKOROCNA SREDSTVA 423.958.775 330.567.930
. |Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 0
Il. |Zaloge 0 0
lll. |Kratkoro€ne finan€ne nalozbe 6 30.005.760 95.671.285
1. |Kratkoro€ne finan¢ne nalozbe, razen posojil 7.213.486 13.479.832
a) Delnice in deleZi v druzbah v skupini 0 0
b) Druge delnice in deleZi 0 0
c) Druge kratkoro€ne finan€ne nalozbe 7.213.486 13.479.832
2. |Kratkoro€na posoijila 22.792.274 82.191.453
a) Kratkoro€na posoijila druzbam v skupini 0 0
b) Kratkoro¢na posojila drugim 22.792.274 82.191.453
¢) Kratkoro€ni nevpla€ani kapital 0 0
IV. |Kratkoroéne poslovne terjatve 7 369.733.968 209.121.642
1. |Kratkoro€ne poslovne terjatve do druzb v skupini 0 0
2. |Kratkoro€ne poslovne terjatev do kupcev 42174 516
3. |Kratkoro€ne poslovne terjatve do drugih 369.691.794 209.121.126
- od tega terjatev do drZzave za premoZenje 366.430.574 203.626.029
V. |Denarna sredstva 8 24.219.047 25.775.003
KRAT. AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 9 29.096 12.144
Zabilan¢na sredstva 15 779.116.282 355.593.761
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Pojasnilo|

Stanje 31.12.2008

Stanje 31.12.2007

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

1.350.259.912

2.504.999.063

A. |KAPITAL 10 547.716.983 1.385.900.021
. |Vpoklicani kapital 166.917 166.917
1. |Osnovni kapital 166.917 166.917
2. |Nevpoklicani kapital 0 0
Il. |Kapitalske rezerve 0 0
lll. |Rezerve iz dobicka 114.585.702 21.743.229
1. |Zakonske rezerve 16.692 16.692
2. |Rezerve za lastne delnice 0 0
3. |Lastne delnice (kot odbitna postavka) 0 0
4. |Statutarne rezerve 0 0
5. |Druge rezerve iz dobicka 114.569.010 21.726.537
IV. |Presezek iz prevrednotenja 382.727.117 1.269.701.313
V. |Preneseni Cisti poslovni izid 1.305.508 1.446.089
VI. |Cisti poslovni izid poslovnega leta 48.931.739 92.842.473
B. |REZERVACIJE IN DOLGOROCNE PCR 11 508.906 623.234
1. |Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti 0 0
2. |Druge rezervacije 508.906 623.234
3. |Dolgoro¢ne pasivne Casovne razmejitve 0 0
C. |DOLOGOROCNE OBVEZNOSTI 654.353.736 789.371.484
I. |Dolgoroé€ne finanéne obveznosti 11 603.917.118 619.360.057
1. |Dolg.finan¢ne obveznosti do druzb v skupini 0 0
2. |Dolgoroéne finanéne obveznosti do bank 0 0
3. |Dolg.finanéne obveznosti na podlagi obveznic 603.917.118 619.360.057
4. |Druge dolgoroc¢ne financne obveznosti 0 0
Il. |Dolgoro¢éne poslovne obveznosti 3.711.240 0
Il. |Odlozene obveznosti za davek 5 46.725.378 170.011.427
C. |KRAKOROCNE OBVEZNOSTI 13 147.673.555 329.098.129
l. |Obvez., vklju€ene v skupino za odtujitev 0 0
Il. |Kratkoroéne finanéne obveznosti 111.883.341 74.690.298
1. |Kratk.finan€ne obveznosti do druzb v skupini 0 0
2. |Kratkoro€ne finanéne obveznosti do bank 45.000.000 0
3. |Kratk.finan€ne obveznosti na podlagi obveznic 66.883.341 74.690.298
4. |Druge kratkoro€ne finanéne obveznosti 0 0
lll. |Kratkoro€ne poslovne obveznosti 35.790.214 254.407.831
1. |Kratk.poslovne obveznosti do druzb v skupini 0 0
2. |Kratk. poslovne obveznosti do dobaviteljev 1.031.849 98.069
3. |Kratkoro€ne meni¢ne obveznosti 0 0
4. |Kratk. poslovne obveznosti na podlagi predujmov 10.057 14.066
5. |Druge kratkoro€ne poslovne obveznosti 34.748.308 254.295.696
D. |KRATK. PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 14 6.732 6.195

Zabilan¢ne obveznosti 15 779.116.282 355.593.761
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5.6. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA YV €
Postavka Pojas-1 008 2007
nilo
1. |Cisti prihodki od prodaje 283.339 729.272
Sprememba vrednosti zalog proizvodov in
2. < . ; 0 0
nedokoncéane proizvodnje
3. |Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 0 0
4 Drugi pqs/gvnj prihgdki (s prevrednotovalnimi 633.551 1.146.327
poslovnimi prihodki)
Poslovni prihodki 16 916.890 1.875.599
5. |Stroski blaga, materiala in storitev -1.712.860 -1.331.387
a) |Stroski porablijenega materiala 17 -93.951 -78.915
b) |Stroski storitev 18 -1.618.909 -1.252.472
6. |Stroski dela 19 -2.720.715 -2.336.651
a) |Stroski pla¢ -1.928.826 -1.701.680
b) |Stroski pokojninskih zavarovanj -252.356 -216.983
C) |Stroski socialnih zavarovan;j -149.835 -127.365
d) |Drugi stroski dela -389.698 -290.623
7. |Odpisi vrednosti 20 -772.416 -201.313
a) |Amortizacija -216.116 -162.017
b) Prevr.posl.odh.pri neoprefjmetenih sredstvih in -8.163 -18.059
opredm.osnovnih sredstvih
c) |Prevr.posl.odhodki pri obratnih sredstvih -548.137 -21.237
8. |Drugi poslovni odhodki 21 -86.872 -460.416
Poslovni izid iz poslovanja -4.375.973 -2.454.168
9. |Financni prihodki iz deleZev 22 161.874.453 179.921.724
a) |Finanéni prihodki iz deleZzev v skupini 0 0
b) |Financni prihodki iz deleZev v pridruZenih druzbah 0 0
c) |Finanéni prihodki iz deleZev v drugih druzbah 161.506.287 178.148.711
d) |Finanéni prihodki iz drugih nalozb 368.166 1.773.013
10. | Finanéni prihodki iz danih posojil 23 8.569.036 8.880.421
a) |Finan. prihodki iz posojil, danih druzbam v skupini 0 0
b) [Finanéni prihodki iz posojil, danih drugim 8.569.036 8.880.421
11. |Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev 24 141.416 2.376.134
a) |Finan. prihodki iz poslovnih terj. do druzb v skupini 0 0
b) |Finan. prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 141.416 2.376.134
12. |Fin.odh. iz oslabitev in odpisov finan¢nih naloZb 25 -38.699.088 -505.331
13. | Financ¢ni odhodki iz finanénih obveznosti 26 -86.141.928 -95.402.753
a) |Finan. odhodki iz posajil, prejetih od druzb v skupini 0 0
b) |Finan. odhodki iz posojil, prejetih od bank -320.560 -109.563
c) |Finan. odhodki iz izdanih obveznic -85.821.368 -95.289.629
d) |Finan. odhodki iz drugih finanénih obveznosti 0 -3.561
14. |Financ¢ni odhodki iz poslovnih obveznosti 27 -12.520 -38.107
a) |Fin.odhodki iz poslovnih obvez. do druZb v skupini 0 0
Fin.odhodki iz poslovnih obvez. do dobaviteljev in
b) e . 0 0
meni¢nih obveznosti
c) |Finanéni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti -12.520 -38.107
15. | Drugi prihodki 28 240.026 21.191
16. | Drugi odhodki 29 -51.374 -328
Poslovni izid pred obdavéitvijo 41.544.048 92.798.783
17.|Davek iz dobicka
18. | OdloZeni davki 7.387.691 43.690
19. | Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 48.931.739 92.842.473
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5.7. IZKAZ DENARNIH TOKOV V €
1-12/2008 1-12/2007
A. |Denarni tokovi pri poslovanju
a) |Prejemki pri poslovanju 15.692.798 91.776.263
Drugi prejemki pri poslovanju 15.692.798 91.776.263
b) |lzdatki pri poslovanju -314.074.389 | -304.700.719
Izdatki za nakupe materiala in storitev -1.994.423 -1.238.419
Izdatki za plaCe in deleZe zaposlencev v dobi¢ku -2.720.715 -2.340.115
Izdatki za dajatve vseh vrst -81.215 -15.441
Drugi izdatki pri poslovanju -309.278.036 | -301.106.744
c) [Prebitek prejemkov /izdatkov pri poslovanju -298.381.591 | -212.924.456
B. |Denarni tokovi pri nalozbenju
a) |Prihodki pri naloZbenju 726.832.097 962.700.877
Prejemki od dobljenih obresti in deleZzev v dobi¢ku drugih 27.136.702 23.010.454
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 10.600 0
Prejemki od odtujitve dolgorocnih finan¢nih nalozb 200.449.446 304.790.031
Prejemki od odtujitve kratkoro&nih finanénih nalozb 499.235.349 634.900.392
b) |lzdatki pri naloZbenju -474.747.088 | -718.265.277
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -23.123 -27.532
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev -1.539.452 -99.920
Izdatki za pridobitev dolgoro€nih finanénih nalozb -36.597.272 -45.353.334
Izdatki za pridobitev kratkoro€nih finan¢nih nalozb -436.587.241 -672.784.491
c) |Prebitek prejemkov /izdatkov pri naloZzbenju 252.085.009 244.435.600
C. |Denarni tokovi pri financiranju
a) |Prejemki pri financiranju 144.038.650 4.407.971
Prejemki od pove€anja dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti
Prejemki od povecanja kratkoro€nih finanénih obveznosti | 144.038.650 4.407.971
b) |lzdatki pri financiranju -99.298.024 -14.397.342
Izdatki za dane obresti, ki se nanasajo na financiranje -259.374 -134.662
Izdatki za odplacila kratkoroCnih financnih obveznosti -99.038.650 -14.262.680
c) |Prebitek prejemkov /izdatkov pri financiranju 44.740.626 -0.989.371
C. |Konéno stanje denarnih sredstev 24.219.047 25.775.003
Denarni izid v obdobju (Ac + Bc + Cc) -1.5655.956 21.621.773
Zacetno stanje denarnih sredstev 25.775.003 4.253.230
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5.8. IZKAZ GIBANJA KAPITALA YV €
Preneseni Cisti

Osnovni | Zakonske | Rezerve iz | dobicek / dobicek / Presezek iz

kapital rezerve dobicka izguba izguba prevred. Skupaj
Stanje 01.01.2008 166.917 16.692| 21.726.537 1.446.089| 92.842.473| 1.269.701.313| 1.385.900.021
Premiki v kapital 0 0 0 0| 48.931.739 0 48.931.739
VVnos Cistega poslovnega izida 0 41.544.048 0 41.544.048
Uskladitev terjatev za odlozeni
davek 0 0 0 7.387.691 0 7.387.691
Povecanje presezka iz
prevrednotenja 0 0 0 0 0 0
Premiki v kapitalu 0 0| 92.842.473 0| -92.842.473 0 0
Razporeditev dobicka
poslovnega leta po sklepu
vodstva in nadzornega sveta 0 0 0 0 0 0 0
Razporeditev dobicka
poslovnega leta v rezerve 0 0 0 0 0 0 0
Prerazporeditev dela dobicka /
izgube na preneseni dobicek /
izgubo 0 0 0 0 0
Povecanje drugih rezerv iz
dobicka po dolo¢bah statuta 0 0| 92.842.473 -92.842.473 0 0
Druge prerazporeditve sestavin
kapitala 0 0 0 0 0 0 0
Premiki iz kapitala 0 0 0 140.581 0 886.974.196 887.114.777
Zmanj$anje presezka iz
prevrednotenja 0 0 0 0 0 886.974.196 886.974.196
Uskladitev terjatev za odlozeni
davek 0 0 0 140.581 0 0 140.581
Druge odprave sestavin kapitala 0 0 0 0 0 0 0
Stanje 31.12.2008 166.917 16.692| 114.569.010 1.305.508| 48.931.739 382.727.117 547.716.983
Bilan¢ni dobicek 1.305.508| 48.931.739 50.237.247
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Preneseni Cisti
Osnovni | Zakonske | Rezerve iz | dobicek / dobicek / Presezek iz
kapital rezerve dobicka izguba izguba prevred. Skupaj
Stanje 01.01.2007 166.917 16.692 0| 81.215.283 6.008.363| 629.171.505| 716.578.760
Premiki v kapital 0 0| 92.842.473| 640.529.808| 733.372.281
VVnos Cistega poslovnega izida 92.798.783 0 92.798.783
Uskladitev terjatev za odlozZeni
davek 0 0 0 43.690 0 43.690
Povecanje presezka iz
prevrednotenja 0 0 0 0 0] 640.529.808| 640.529.808
Premiki v kapitalu 0 0| 21.726.537| -15.718.174| -6.008.363 0 0
Razporeditev dobicka
poslovnega leta po sklepu
vodstva in nadzornega sveta 0 0 0 0 0 0 0
Razporeditev dobicka
poslovnega leta v rezerve 0 0 0 0 0 0 0
Prerazporeditev dela dobicka /
izgube na preneseni dobicek /
izgubo 0 0 0 6.008.363| -6.008.363 0 0
Povecanje drugih rezerv iz
dobicka po dolo¢bah statuta 0 0| 21.726.537| -21.726.537 0 0 0
Druge prerazporeditve sestavin
kapitala 0 0 0 0 0 0 0
Premiki iz kapitala 0 0 0| 64.051.020 0 0 64.051.020
Zmanjsanje presezka iz
prevrednotenja 0 0 0 0 0 0 0
Uskladitev terjatev za odlozZeni
davek 0 0 0| 64.051.020 0 0 64.051.020
Druge odprave sestavin kapitala 0 0 0 0 0 0 0
Stanje 31.12.2007 166.917 16.692| 21.726.537 1.446.089| 92.842.473| 1.269.701.313| 1.385.900.021
Bilan¢ni dobicek 1.446.089| 92.842.473 94.288.562
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5.9. POJASNILA K BILANCI STANJA

Oblika bilance stanja je doloCena v SRS 24.4. V poslovnih knjigah se izkazujejo posebej
nabavne vrednosti in posebej nabrani popravki vrednosti zaradi amortiziranja. Postavke v
bilanci stanja so prikazane po neodpisani — knjigovodski vrednosti kot razlika med celotno
vrednostjo postavke in popravkom njene vrednosti.

Pojasnilo 1: Neopredmetena sredstva in dolgoro¢ne aktivne ¢asovne razmejitve

29. tabela: Gibanje neopredmetenih sredstev in dolgoroénih aktivnih €éasovnih
razmejitev v €

Dolg.premoz Druge Razmejeni
T ’ < = | stroSki lastnih Skupaj
pravice dolgoroéne ACR :
obveznic

Nabavna vrednost
Nabavna vrednost na dan 01.01.2008 499.940 0 380.649 880.589
Nove nabave 23.123 75.009 49.152 147.284
Odtujitve -5.232 0 0 -5.232
Nabavna vrednost na dan 31.12.2008 517.831 75.009 429.801 1.022.641
Popravek vrednosti
Popravek vrednosti na dan 01.01.2008 409.043 0 35.5562 444.595
Amortizacija tekoCega leta 30.003 0 0 30.003
Prenos v poslovni izid 0 8.334 75.869 84.203
Odtujitve -5.232 0 0 -5.232
Popravek vrednosti na dan 31.12.2008 433.814 8.334 111.421 553.569
Neodpisana vrednost 01.01.2008 90.897 0 345.097 435.994
Neodpisana vrednost 31.12.2008 84.017 66.675 318.380 469.072

V skladu s pravilnikom o racunovodstvu je pomembno sredstvo tisto, katerega vrednost
presega 8 % vrednosti vseh neopredmetenih sredstev.

Neopredmetena sredstva se ¢asovno enakomerno amortizirajo. Druzba uporablja glede na
predvideno dobo koristnosti razlicne amortizacijske stopnje, od 10% do 33,3%, amortizacija
se obraCunava posami¢no. V primeru, da njihova knjigovodska vrednost presega njihovo
nadomestljivo, se prevrednotujejo - se oslabijo. V obravnavanem obdobju ni bilo
prevrednotenj zaradi slabitev.

Dolgorotne premozenjske pravice predstavljajo izdatke za programsko opremo.
Neporavnana obveza za pridobitev dolgoroCne premoZenjske pravice znasa 4.788 €, v
placilo zapade v januarju 2009.

Med drugimi aktivnimi Casovnimi razmejitvami Druzba izkazuje razmejene stroske
zavarovalne premije, ki je obraCunana za obdobje do sredine leta 2014, v placilo pa zapade
v prvem Cetrtletju 2009.

Razmejeni stroSki nabave lastnih obveznic — Druzba ima na bilan¢ni dan v lasti 415.574 lotov
obveznic SOS2E — na tej postavki so izkazane razlike med nominalno vrednostjo in nabavno
ceno obveznic. Obveznice po vsebini predstavljajo zmanjSanje dolgoro¢nih obveznosti.
Stroski se prena$ajo v poslovni izid sorazmerno s prihodki od obresti. Podlaga za izraun je
amortizacijski nacrt obveznice SOS2E.
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Pojasnilo 2: Opredmetena osnovna sredstva

Opredmeteno osnovno sredstvo se pripozna, €e je verjetno, da bodo pritekale gospodarske
koristi, povezane z njim in ¢e je mogoCe njegovo nabavno vrednost zanesljivo izmeriti.
Pripoznanje opredmetenega osnovnega sredstva se odpravi, ¢e se le-to odtuji ali ¢e od
njegove uporabe ali odtujitve ni vel pri¢akovati prihodnje gospodarske koristi.

Druzba v zaCetku ovrednoti osnovna sredstva po njihovi nabavni vrednosti. Nabavno
vrednost sestavljajo nakupna cena, uvozne in nevradljive nakupne dajatve ter stroski, ki jih je
mogocle pripisati neposredno njegovi usposobitvi za uporabo, kot so strodki dovoza,
namestitve, odstranitve in obnovitve.

Ce je nabavna vrednost opredmetenega osnovnega sredstva velika, se ta razporedi na
njegove dele. Ce imajo ti deli razli¢ne dobe koristnosti, se obravnava vsak del posebe;.

Stroski, ki nastajajo v povezavi z opredmetenim osnovnim sredstvom, povecujejo njegovo
nabavno vrednost, e povecéujejo njegove prihodnje koristi v primerjavi s prvotno ocenjenimi.
Pri tem stroski, ki poveCujejo dobo koristnosti, najprej zmanjSujejo do takrat oblikovane
popravke njegove vrednosti.

Popravila in vzdrZzevanje opredmetenih osnovnih sredstev so namenjena obnavljanju
oziroma ohranjanju prihodnjih gospodarskih koristi, ki se priCakujejo na podlagi prvotne
ocene. Pripoznajo se kot stroski oziroma odhodki.

Druzba izkazuje opredmetena osnovna sredstva po modelu nabavne vrednosti.

Druzba ocenjuje, da ne obstoje dejavniki, na osnovi katerih bi bilo potrebno oslabiti
opredmetena osnovna sredstva.

Amortizacija se zaCne obraunavati prvi dan naslednjega meseca, ko je sredstvo
razpolozljivo za uporabo. Uporablja se metoda enakomernega ¢asovnega amortiziranja, in
sicer naslednje stopnje: zgradbe — od 3% do 5%, pisarniSka in druga oprema — od 20 % do
33,3%, racunalniSka oprema — od 33,3% do 50%, motorna vozila — od 12,5% do 20%, drobni
inventar — od 25% do 100%.

Skladno s pravilnikom o raCunovodstvu so pomembna opredmetena osnovna sredstva:
- zgradba oziroma poslovni prostori in
- druga oprema, katere posamitna nabavna vrednost presega 8 % vseh
opredmetenih osnovnih sredstev.

Opredmetena osnovna sredstva z zivljenjsko dobo nad enim letom, katerih posamicna
nabavna vrednost ne presega 500 €, se razporejajo med stroSke. Izjeme so tiskalniki, fax
aparati, namizni kalkulatorji in podobna oprema, ki se vodi med osnovnimi sredstvi.

Znesek neporavnanih obveznosti za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev na bilancni
dan zna$a 33.132 €, v pladilo zapade januarja 2009. Druzba nima opredmetenih osnovnih
sredstev, pridobljenih s finanénim najemom. Nobeno od sredstev ni zastavljeno.

Vecje nabave v letu 2008:
- nabava osebnega vozila — 32.149 €,
- osebni ra¢unalniki — 33.132 € in
- agregat za hladilno napravo — 27.316 €.
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30. tabela: Gibanje opredmetenih osnovnih sredstev v €
Oprema in . |Oprema v
Zgradbe nadomestni . DLl pridobi Skupaj
. inventar .
deli vanju
Nabavna vrednost
Nabavna vrednost na dan 01.01.2008 1.737.670 449.756 | 18.959 0 2.206.385
Nove nabave 3.715 123.769 0 326 127.810
Qdtujitve -27.577 -60.079 -2.487 -90.143
Nabavna vrednost na dan 31.12.2008 1.713.808 513.446 | 16.472 326 2.244.052
Popravek vrednosti
Popravek vrednosti na dan 01.01.2008 965.061 304.258 | 11.235 1.280.554
Amortizacija tekoCega leta 84.700 50.952 3.476 139.128
Qdtujitve 0 -41.984 -1.818 -43.802
Popravek vrednosti na dan 31.12.2008 1.049.761 313.226 | 12.893 0 1.375.880
Neodpisana vrednost 01.01.2008 772.609 145.498 7.724 0 925.831
Neodpisana vrednost 31.12.2008 664.047 200.220 3.579 326 868.172

Pojasnilo 3: Nalozbene nepremiénine

Druzba je v letu 2008 postala 33,5555 % solastnik poslovne stavbe GIO, skupaj s Kapitalsko
druzbo d.d. in D.S.U., druzbo za upravljanje, d.o.o.. Stavba je zasedena z najemniki in
prinada Druzbi prihodke od oddajanja premozZenja v najem. NaloZbena nepremicnina je
izkazana po modelu nabavne vrednosti. Uporablja se 3% amortizacijska stopnja letno.
Nabavna vrednost nalozbene nepremiénine je razdeljena na:

- vrednost zemljis¢a  1.280.748,92 € in

- vrednost zgradbe 4.698.471,08 €.

Na bilanéni dan ima Druzba neporavnano obveznost iz naslova nakupa poslovne stavbe v
viSini 4.535.960 €, ki zapada v placilo, skladno s pogodbo, do avgusta 2011. Druzba GIO
d.o.o., kjer ima Druzba 41,23 % lastniski delez, je v likvidaciji. Predviden je pobot obveznosti
za nakup nepremicnine in terjatve iz naslova izplacila lastniSkega deleZa ob likvidaciji GIA.

31. tabela: Gibanje nalozbene nepremic¢nine v €

Nalozbena nepremicnina

Nabavna vrednost

Nabavna vrednost na dan 01.01.2008 0
Nove nabave 5.979.220
Odtujitve 0
Nabavna vrednost na dan 31.12.2008 5.979.220
Popravek vrednosti

Popravek vrednosti na dan 01.01.2008 0
Amortizacija tekoCega leta 46.985
Prenos v poslovni izid 0
Odtujitve 0
Popravek vrednosti na dan 31.12.2008 46.985
Neodpisana vrednost 01.01.2008 0
Neodpisana vrednost 31.12.2008 5.932.235
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Druzba konec leta ni ugotavljala postene vrednosti naloZbene nepremicnine, ker je bila
zadnja cenitev izvedena maja 2007, po tej cenitvi bi bila vrednost deleza, ki je v lasti Druzbe
6 mio.€.

Prihodki od naloZbene nepremiénine so izkazani med prihodki od opravljenih storitev, stroski
amortizacije na kontih skupine 43, ostali stroSki pa na kontu 419. Prihodki in odhodki se

Pojasnilo 4: Dolgorocne finanéne nalozbe

Finan¢ne nalozbe so vedinoma nalozbe v kapital drugih podijetij ali v finanéne dolgove drugih
druzb oziroma izdajateljev. Druzba z donosi, ki izhajajo iz nalozb, povecCuje svoje finanéne
prihodke.

Finan¢ne nalozbe se pri zaCetnem pripoznanju razporedijo v eno izmed Stirih skupin:
- finan&na sredstva izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida,
- finan€ne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo,
- finan¢ne nalozbe v posojila ali
- za prodajo razpolozZljiva sredstva.

Finan¢na nalozba se v knjigovodskih razvidih in bilanci stanja pripozna kot finanéno
sredstvo, Ce je verjetno, da bodo pritekale gospodarske koristi, povezane z njo, in je mogoce
njeno nabavno vrednost zanesljivo izmeriti.

Druzba se je odloc€ila, da bo finan€na sredstva pripoznala z upoStevanjem dneva poravnave.
Enako nacelo velja za obradunavanje prodaje. Izjema od tega pravila je le v primeru, ko
Druzba pri sklenitvi prodajne pogodbe razpolaga z nepreklicno garancijo prvovrstne domace
banke ali drugim sto odstotnim jamstvom. DruzZba smatra prejem oziroma izrocCitev
tovrstnega zavarovalnega inStrumenta za poravnavo in v tem primeru izvede potrebna
knjizenja pred dejanskim prilivom / odlivom sredstev.

Tisti del dolgoro¢nih nalozb v finanéne dolgove drugih druzb ali izdajateljev, ki zapade v
placilo v letu dni po dnevu bilance stanja, je v bilanci stanja izkazan med kratkoro&nimi
finan&nimi naloZbami.

Pripoznanje finanéne nalozbe kot finanCnega sredstva v knjigovodskih evidencah in bilanci
stanja se odpravi, Ce se ne obvladujejo ve€ nanjo vezane pogodbene pravice, ne obvladujejo
pa se, Ce se pravice do koristi, podrobno doloene v pogodbi, izrabijo, e ugasnejo ali e se
prenesejo skoraj vsa tveganja in koristi, povezana z lastniS§tvom finan¢ne nalozbe.

Ob zacetnem pripoznanju se nalozba izmeri po posteni vrednosti. Druzba zaenkrat nima
razvrs€enih nalozb med finanéna sredstva, izmerjena po posteni vrednosti preko poslovnega
izida. Pri vseh ostalih finanénih nalozbah se zacetni pripoznani vrednosti pristejejo stroski
posla, ki izhajajo iz nakupa ali izdaje finan¢nega inStrumenta. Tudi nalozbam, ki bodo
pozneje izmerjene po nabavni ali odpla¢ni vrednosti, je potrebno ob zacetku pripisati stroSke
posla.

Po zacetnem pripoznanju se finan¢na sredstva izmerijo po posteni vrednosti, vendar brez
odstetja stroskov posla, ki se utegnejo pojaviti ob prodaji ali drugacni odtujitvi, razen:
- finan¢nih nalozb v posojila, ki se izmerijo po odplacni vrednosti,
- finanénih nalozb v posesti do zapadlosti v placilo, ki se izmerijo po odplacni
vrednosti in
- finan¢nih nalozb v kapitalske instrumente, za katere ni objavljena cena na
delujo¢em trgu in katerih vrednosti ni mogocCe zanesljivo izmeriti, take naloZzbe se
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merijo po nabavni vrednosti, z upostevanjem pojasnila 1 k SRS 3 — Oslabitev
finan€nih nalozb.

Premozenje, pridobljeno za pokrivanje zakonskih obveznosti (delnice in delezi) se v poslovne
knjige evidentira kot pove&anje financne nalozbe in zmanjSanje terjatve do drzave:

- po posteni vrednosti, e delnice kotirajo na organiziranem trgu,

- po vrednosti iz pogodbe, €e je v pogodbi dolo¢ena,

- po vrednosti, ki jo predlagata oddelek za analize in oddelek za upravljanje
finan¢nih nalozb, ko gre za deleze, ki po knjigovodski vrednosti iz zadnje javno
objavljene bilance ne dosegajo 0,2 mio €,

- po vrednosti iz interne cenitve za deleze, katerih vrednost je od 0,2 mio € do 4
mio € po knjigovodski vrednosti iz zadnje javno objavljene bilance,

- po vrednosti iz zunanje cenitve za deleze, kjer knjigovodska vrednost iz zadnje
javno objavljene bilance presega 4 mio €.

Postena vrednost je dokazana, Ce jo je mogocCe zanesljivo izmeriti. Pogoj za to je:
- Ce je objavljena na delujo¢em trgu vrednostnih papirjev ali
- Ce obstaja model vrednotenja, pri katerem so vloZki podatkov vanj dokazani, ker
prihajajo iz delujo¢ega trga.

Druzba ima trenutno vse dolgoroc¢ne finanéne nalozbe, razen nalozb v dolzniSke vrednostne
papirje in depozite, razporejene v skupino, razpolozZljivo za prodajo. Za novo pridobljene
dolgoroCne financne nalozbe bodo strokovne sluzbe, ki upravljajo z nalozbami, vsakokrat
dolocile njihovo razvrstitev v eno izmed S$tirih skupin. V izjemnih primerih lahko Druzba,
upostevajo€ dolocila SRS 3, prerazporedi obstojeCe nalozbe v druge skupine.

Druzba nima razporejenih naloZzb v skupino po posteni vrednosti preko poslovnega izida,
zato kljub spremembam SRS ni pri§lo do prerazvrs€anja finan¢nih nalozb.

Pri pripravi izkazov za leto 2008 je Druzba ugotavljala posteno vrednost na podlagi
delujoCega trga za tiste nalozbe, s katerimi se trguje na organiziranem trgu. Tovrstni dobicki
oziroma izgube so pripoznani delno neposredno v kapitalu kot pove€anje ali zmanjSanje
presezka iz prevrednotenja in v dobro obveznosti za odloZzene davke, delno pa oslabitve
vplivajo na poslovni izid, upostevajo¢ pojasnilo 1 k SRS 3 — Oslabitev finanénih nalozb. Ob
odtujitvi naloZbe bodo ucinki iz prevrednotenja preneseni v poslovni izid.

Druzba bo knjiZila oslabitev preko izida v tistih primerih, ko odstotek zmanjSanja postene
vrednosti njene finan¢ne nalozbe v obdobju od dneva pridobitve do bilanénega presecnega
dne vecji od relativne spremembe slovenskega borznega indeksa, oziroma drugega
ustreznega, primerljivega indeksa za nalozbe v tuje vrednostne papirje. Primerljivi indeks
izbereta analitski oddelek in oddelek zakladnistva. V primerih, ko je Druzba posamezni
vrednostni papir kupovala veckrat, se za izhodis€e vzame popre¢na nabavna cena na dan
zadnje pridobitve in se le-ta primerja s trzno ceno na zadnji dan leta. Za nakup se ne Steje:

- uresnicitev korporacijske akcije ,

- pripis dividend,

- pripis dodatnih to€k v vzajemni sklad, ki izvirajo iz pogodbe (vracilo upravljavske

provizije).

V primerih dokapitalizacije se za datum nakupa Steje datum vpisa v sodni register.
Druzba tudi preverja ali je knjigovodska vrednost finan&ne naloZbe v finanéni instrument, ki ni
izmerjen po posteni vrednosti (temveC po nabavni) na bilan¢ni prese¢ni dan za ve¢ kot 20%

veCja od sorazmernega dela knjigovodske vrednosti celotnega kapitala tistega podjetja, v
katerem ima Druzba naloZbo na ta dan.
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Odpla¢na vrednost je znesek, s katerim se finanéno sredstvo izmeri ob zacetnem
pripoznanju, zmanjSan za odplacilo glavnice, povean oziroma zmanjSan (po metodi
efektivnih obresti) za nabrano odplacilo razlike med zacCetnim in v placilo zapadlim zneskom
ter zmanjSan zaradi oslabljenosti ali neudenarljivosti.

Druzba se je, upostevajoC pojasnilo 4 k uvodu v slovenske racunovodske standarde,
odlocila, da v knjigovodskih razvidih za finan¢ne nalozbe v posojila ne ugotavlja odhodkov in
prihodkov iz obresti po metodi efektivnih obresti. Omenjeno pojasnilo pravi, da je znesek
bistven, Ce bi opustitev njegovega pripoznanja lahko vplivala na poslovne odlocitve
uporabnikov, ki temeljijo na radunovodskih izkazih. Druzba je ocenila, da ne prihaja do
bistvenih razlik pri izkazovanju prihodkov, ¢e se opusti metoda efektivnih obresti.

PreraCune nalozb v obveznice, nominirane v tuji valuti, Druzba opravi po te€aju Banke
Slovenije na zadnji dan leta in jih pripozna v poslovnem izidu. Preracuni ostalih nalozb,
nominiranih v tujih valutah, so izkaZejo v presezku iz prevrednotenja.

Obresti iz finan€nih nalozb, obraCunane do 31.12.2008, so vkljuCene v poslovni izid. V
poslovni izid so vstete tudi vse dividende, za katere je Druzba pridobila pravico do placila.

Druzba bo prevrednotila dolgoro¢no finan¢no nalozbo navzdol takoj, ko bo nastopil razlog
oziroma nepristranski dokaz za to. Oslabitev je trajna in je Druzba, skladno s SRS, ne bo
odpravila. Druzba je ocenila, da obstoje razlogi, ki zahtevajo prevrednotenje obstojecih
nalozb v breme poslovnega izida.

32. tabela: Gibanje dolgoro¢nih finan€nih nalozb v €
Stanje L . Okrepitve / Stanje

01.01.2008 | Pridobitve | Oduiitve oslabitve | 31.12.2008
Delnice gospod.druzb po posteni
vrednosti preko kapitala 1.848.389.867 295.163 12.438.124( -1.223.634.775] 612.612.131
Delnice in delezi gosp.druzb po
nabavni vrednosti 63.417.670 2.918.924 1.587.370 -21.007.153 43.742.071
Delnice tujih druzb po posteni
vrednosti preko kapitala 6.139.852 784.885 1.500.413 -3.174.277 2.250.047
Delnice finan¢nih organizacij po
posteni vrednosti preko kapitala 7.632.583 0 1.084.010 -4.782.167 1.766.406
Delnice zavarovalnih druzb po
nabavni vrednosti 68.773.866 4.222.013 72.995.879 0 0
Delnice zavarovalnih druzb po
posteni vrednosti preko kapitala 0| 47.248.372 0 70.872.027] 118.120.399
Delnice domacih bank po nabavni
vrednosti 50.198.450| 20.805.473 4.033.842 66.970.081
Delnice domacih bank po posteni
vrednosti preko kapitala 46.939.200 6.580.816 0 -31.611.613 21.908.403
Nalozbe v vzajemne sklade 33.478.993 1.074.708 5.674.389 -12.876.670 16.002.642
Druge nalozbe v tujini 498.586 -72.046 426.540
Skupaj DFN, razen posojil 2.125.469.067| 83.930.354 99.314.027|-1.226.286.674| 883.798.720
Posoijila, dana drugim 1.080.670 0 381.413 699.257
Posojila, dana z odkupom obveznic
od drugih, po odplaéni vrednosti 45.017.648 0 18.574.801 -675.150 25.767.697
Dani depoziti in vloge poslovnih bank 0 3.000.000 3.000.000 0 0
Skupaj posojila 46.098.318 3.000.000 21.956.214 -675.150 26.466.954
Skupaj 2.171.567.385| 86.930.354| 121.270.241]-1.226.961.824| 910.265.674
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33. tabela: Pojasnilo okrepitev in oslabitev finanénih nalozb v €
Zmanjvs anje Oslabitev :
presezka iz .. Skupaj
. preko izida
prevrednotenja
Delnice gospod.druzb po posteni
vrednosti preko kapitala 1.215.037.068 8.597.707| 1.223.634.775
Delnice in deleZi gosp.druzb po
nabavni vrednosti 0] 21.007.153 21.007.153
Delnice tujih druzb po posteni
vrednosti preko kapitala 984.656 2.189.621 3.174.277
Delnice finan¢nih organizacij po
posteni vrednosti preko kapitala 2.947.583 1.834.584 4.782.167
Nalozbe v vzajemne sklade 10.111.595 2.765.075 12.876.670
Druge nalozbe v tujini 72.046 72.046
Delnice zavarovalnih druzb po
posteni vrednosti preko kapitala -70.872.027 -70.872.027
Delnice domacih bank po posteni
vrednosti preko kapitala 31.611.613 31.611.613
Skupaj DFN, razen posojil 1.189.892.534| 36.394.140|1.226.286.674
Posojila, dana drugim 0 0 0
Posojila, dana z odkupom obveznic
od drugih, po odplacni vrednosti 0 675.150 675.150
Dani depoziti in vloge poslovnih bank 0 0 0
Skupaj posojila 0 675.150 675.150
Skupaj 1.189.892.534| 37.069.290| 1.226.961.824

Tekom leta 2008 so bile v borzno kotacijo uvrs&ene delnice naslednjih druzb:

- Pozavarovalnica Sava,d.d., nabavna vrednost na dan uvrstitve v borzno kotacijo

je bila 11.025.832 €,

- Zavarovalnica Triglav, d.d. nabavna vrednost na dan uvrstitve v borzno kotacijo je

bila 36.007.971 € in

- Abanka Vipa, d.d., nabavna vrednost na dan uvrstitve v borzno kotacijo je bila

4.033.843 €.

Druzba je na tej podlagi opravila prerazvrstitve finanénih nalozb, ki so v zgornji tabeli vidne

kot pridobitve in odtujitve.

Za Druzbo je bila v letu 2008 pomembna prodaja skoraj 75 % deleZza Pozavarovalnice Save.

Zneski odtujitev vsebujejo tudi del dolgoro€nih posajil, ki so bili preneseni med kratkoro€na

posojila, od tega:

- posoijila, dana drugim 381.413 €,
- posoijila, dana z odkupom obveznic 6.936.175 € in
- dani depoziti in vloge poslovnih bank 3.000.000 €.

Oblikovan je bil popravek dolgoroéne finanéne naloZbe v obveznico druzbe Lehman

Brothers, ki je objavila zaCetek steCajnega postopka.
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34. tabela: Stanje dolgoro€nih finanénih nalozb v €

31.12.2008 31.12.2007
Delnice gospod.druzb po posteni vrednosti
preko kapitala 535.101.338 1.577.722.963
DelniceTelekom - za vra¢anje vlaganj 77.510.793 270.666.904
Delnice in delezi gosp.druzb po nabavni
vrednosti 43.742.071 63.238.906
Delnice tujih druzb po posteni vrednosti
preko kapitala 2.250.047 6.139.852
Delnice finan¢nih organizacij po posteni
vrednosti preko kapitala 1.766.406 7.632.583
Delnice zavarovalnih druzb po nabavni
vrednosti 0 68.952.630
Delnice zavarovalnih druzb po posteni
vrednosti preko kapitala 118.120.399 0
Delnice domacih bank po nabavni vrednosti 66.970.081 50.198.450
Delnice domacih bank po posteni vrednosti
preko kapitala 21.908.403 46.939.200
Nalozbe v vzajemne sklade 16.002.642 33.478.993
Druge nalozbe v tujini 426.540 498.586
Skupaj DFN, razen posojil 883.798.720 |2.125.469.067
Posoijila, dana drugim 699.257 1.080.670
Posojila, dana z odkupom obveznic od
drugih, po odplacni vrednosti 25.767.697 45.017.648
Dani depoziti in vioge poslovnih bank 0 0
Skupaj posojila 26.466.954 46.098.318
Skupaj 910.265.674 | 2.171.567.385

Med posojili ni zapadlih, a e ne unov€enih nalozb. Znesek posojil, danih z odkupom
obveznic, z rokom dospelosti daljSim od 5 let po dnevu bilance, je 6.100.000 €. Za dana
posojila Druzba ni prejela instrumentov zavarovanja, izjema je le vpisana hipoteka na

nepremicnini podjetja Mura d.d..

Druzba ima delnice naslednjih zavarovalnih druzb:
- Pozavarovalnica Sava, d.d. — 25,00 % delez,
- Zavarovalnica Triglav, d.d. — 26,32 % delez.

Na osnovi dolo¢b Zakona o lastninskem preoblikovanju zavarovalnic je Druzba v letu 2008
prenesla med svoje naloZbe 15.464 delnic Zavarovalnice Triglav.

Banke, kjer ima Druzba delez v kapitalu:
- Banka Celje, d.d. — 9,36 %,
- NLB, d.d. — 5,05 %,
- NKBM, d.d. — 4,79 %,
- ABanka Vipa, d.d. — 2,24%.

V letu 2008 je Druzba sodelovala pri povecanju kapitala v naslednjih bankah:
- v NLB, d.d., v vi8ini 15.156.586 €, pridobila je 45.379 delnic,
- v Abanki Vipa, d.d., v viSini 2.449.320 €, pridobila je 40.822 delnic in

- v Banki Celje, d.d., v viSini 3.199.567 € in s tem pridobila 8.099 novih delnic.
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Konec leta 2008 ima Druzba nalozbe v 35 vzajemnih skladih, od katerih poStene vrednosti
Stirih nalozb posami¢no presegajo 1 mio €:

- sklad PIA Rich upravljavca Capital Invest KAG,
- sklad PIA Guarantee Basket upravljavca Capital Invest KAG,
- sklad PBGS upravljavca Probanka DZU in
- sklad Beta upravljavca Probanka DZU.

Druzba nima nalozb v drugih podjetjih, kjer bi neomejeno osebno odgovarjala za obveznosti

teh podijetij.

35. tabela: Pregled nalozb, kjer ima Druzba najmanj 20 % delez na dan 31.12.2008
Stevilo . . Podatki so iz
Zap Naziv firme Sedez firme delnic / % Celotpl il Poslovni izid| izkazov za
" . v firme
St. delezev lastnistva leto
1 |PSzaavtod.o.o. Lj. Trzaska cesta 133, 1000 Ljubljana | 1.752.969 90,00 -2.424.109 258.305 2007
2 |y, dd. Trzaska cesta 31, 1360 Vrhnika 3.493.915 85,26 20.302.711 -532.292 2007
3 |casino Bled, d.d. Cesta svobode 15, 4260 Bled 707.620 75,43 2.087.628 -141.796 2007
4 |Planika Kranj, d.d. Savska Loka 21, 4000 Kranj 1.493.547 56,68 14.601.253|stecaj 2003
5 |PIK d.d., Maribor Kraljevia Marka 5, 2000 Maribor 529.090 53,57 -891.638|stecCaj 2004
6 |GIO, d.o.o., Ljubljana Dunajska 160, 1000 Ljubljana 1.002.210 41,23 7.883.113| -3.141.816 2007
7 |Casino Ljubljana, d.d. Miklogigeva 9, 1000 Ljubljana 209.331 34,74 -4.972.559| -1.269.467 2007
8 |Paloma, d.d., Sladki vrh Sladki vrh 1, 2214 Sladki vrh 1.137.232 33,49 16.864.616| -6.002.998 2007
9 |zavarovalnica Triglav Miklogigeva 19, 1000 Ljubljana 5.984.284 26,32 594.917.057| 42.967.923 2007
10 [Pozavarovalnica Sava, d.d. |Dunajska cesta 56, 1000 Ljubljana | 2.340.631 25,00 145.637.435| 18.205.424 2007
11 [casino Maribor d.d. Glavni trg 1, 2000 Maribor 2.085 20,00 436.190 23.129 2007
12 |casino Portoro? d.d. Obala 75A, 6320 Portoroz 706.314 20,00 4.822.787| -9.640.435 2007
13 |HIT d.d., Nova Gorica Delpinova 7A, 5000 Nova Gorica 1.357.727 20,00 190.305.445| 15.324.987 2007

Do priprave tega porocila Se niso znani rezultati poslovanja druzb za leto 2008, kjer ima

Druzba deleze, zato so uporabljeni zadnji objavljeni podatki.

Druzba, kljub temu da ima v petih primerih kapitalske deleze, ki presegajo 50 odstotkov
kapitala, ne izdeluje konsolidiranih racunovodskih izkazov. NaloZbe so bile pridobljene v
procesu lastninjenja in so namenjene pokrivanju zakonskih obveznosti (denacionalizacija,
odSkodnine zrtvam vojnega in povojnega nasilja in odSkodnine za zaplenjeno premozenije).

V druzbi IUV, d.d., Vrhnika — v ste€aju je imela Druzba do zaletka steajnega postopka v
mesecu decembru 2008 prav tako vecinski kapitalski delez, vendar dolo¢ba prvega odstavka
283. Clena Zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem
prenehanju (ZFPPIPP) doloca, da se z zaCetkom steCajnega postopka razveljavijo serijski
vrednostni papirji, ki jih je izdal ste€ajni dolznik. Ne glede na navedeno je bila tudi druzba
IUV, d.d., Vrhnika — v steCaju vkljuCena v izracun vrednosti lastniSkih deleZzev predmetnih
druzb glede na vrednost vseh finanCnih nalozb Druzbe. Za druzbo PS za avto d.o.o.,
Ljubljana je potrebno, poleg kriterija pomembnosti navedene nalozbe za resnicen in posten
prikaz finan¢nega polozaja, poslovnega izida, denarnih tokov in gibanja kapitala Druzbe,
upostevati tudi ro€nost kapitalske nalozbe, ki predvideva zgolj kratkoro¢no upravljanje s to
nalozbo. V skladu s sklepom Vlade Republike Slovenije z dne 27.07.2006, ki se nanaSa na
nac¢in umika drzave iz gospodarskih druzb, v katerih ima Republika Slovenija posredno
lastnistvo preko Druzbe, se naj bi namre¢ Druzba umaknila iz lastniStva omenjene
gospodarske druzbe, v obdobju 24 oziroma 30 mesecev. Ker bo torej obvladovanje te druzbe
zgolj kratkoro€no, vsebinsko ni posebnega razloga za njeno vkljuCevanje v konsolidirane
ractunovodske izkaze, obenem pa velja tudi izpostaviti, da PS za avto d.o.o., Ljubljana v
preteklih poslovnih obdobijih ni bila vklju€ena v konsolidirane raunovodske izkaze, tako da bi
bila njena kratkoro€na vkljuCitev za periodiko konsolidiranih racunovodskih izkazov brez
dodatne vsebinske vrednosti. Poleg tega pa Druzba ne ustvarja medsebojnega prometa z
omenjeno druzbo. Vrednost lastnidkih delezev v druzbah PS za avto, d.o.0., Ljubljana in UV,
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d.d., Vrhnika — v ste€aju skupaj predstavlja 0,6 % vrednosti vseh finan¢nih nalozb Druzbe. V
primeru seStevka bilanCne vsote navedenih druzb in Druzbe pa znaSa skupni delez
podrejenih druzb 2,94 % skupne bilan¢ne vsote.

Nalozba v Casino Bled, d.d., Bled je sicer strateSka nalozba Druzbe, pri ¢emer pa je
pomembnost kapitalske nalozbe v druzbi Casino Bled, d.d., Bled z vidika kriterija velikosti
druzbe v okviru konsolidacijske skupine, zanemarljiva. Med druZbami ni poslovnih stikov, ne
v smislu nabave ali prodaje, ne v smislu financiranja.

Druzbi Planika Kranj in Pik Maribor sta v ste€ajnem postopku, oziroma ne poslujeta.

Druzba je za mnenje glede izdelave konsolidiranih radunovodskih izkazov zaprosila
Slovenski institut za revizijo in Ministrstvo za gospodarstvo Republike Slovenije. Ministrstvo
za gospodarstvo Republike Slovenije je dne 19.12.2006 izdelalo pisno mnenje, iz katerega
izhaja, da Druzbi, ob upoStevanju vsega zgoraj navedenega, ni potrebno izdelati
konsolidiranih raunovodskih izkazov.

Izpostavljenost tveganjem je predstavljena v toc¢ki 4.3.6 — upravljanje s tveganii.
Pojasnilo 5: Odlozene terjatve in obveznosti za davek

UpoStevajo¢ pojasnilo 4 k uvodu v SRS 2006 — bistvenost — se je Druzba odlocila, da v
knjigovodskih razvidih pripozna le pomembne vrednosti. Steje se, da je znesek pomemben,
Ce bi opustitev njegovega pripoznanja lahko vplivala na odlo€itve uporabnikov, &e le-te
izhajajo iz raCunovodskih izkazov. Terjatve za odlozeni davek se pripoznajo samo, Ce je
verjetno, da se bo v prihodnosti zanesljivo pojavil razpolozljivi dobi¢ek, v breme katerega bo
mogocCe uporabiti odbitne zaCasne razlike. Pri oblikovanju odlozenih obveznosti za davek
Druzba uposSteva dolo¢be veljavnega zakona o davku od dohodka pravnih oseb, ki ob
izpolnjevanju dolo¢enih pogojev iz davéne osnove izlo€a polovico ustvarjenih kapitalskih
dobickov in prihodke iz dividend.

36. tabela: Pregled odlozenih terjatev za davek v €

31.12.2008 31.12.2007
l'er]. za odlozeni davek iz odbitnih za¢asnih
razlik - prevrednotenje terjatev in nalozb 8.736.888 1.489.779
Skupaj 8.736.888 1.489.779

37.tabela: Pregled odlozenih obveznosti za davek v €

31.12.2007 31.12.2007
Obveznosti za odloZzene davke 46.725.378 170.011.427
Skupaj 46.725.378 170.011.427
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38. tabela: Gibanje terjatev za odlozeni davek v €

Stanje 1. januarja 2008 1.489.779
Koris€enje v letu 2008 -105.350
Novo oblikovano v letu 2008 7.418.384
IzloCitve v letu 2008 0
Sprememba davéne stopnje -65.925
Stanje 31.12.2008 8.736.888
39. tabela: Gibanje obveznosti za odlozeni davek v €

Stanje 1. januarja 2008 170.011.427
Prenos v poslovni izid -2.324.877
Sprememba zaradi spremenjene davCne

stopnje 0
Sprememba zaradi spremenjene davCne

oshove -120.961.172
Stanje 31.12.2008 46.725.378

Pojasnilo 6: Kratkoro¢ne financne nalozbe

Splosna pojasnila in usmeritve, uporabljene pri izdelavi raunovodskih izkazov, so enake kot

pri poglavju o dolgoro€nih finanénih nalozbah.

Poleg nalozb v finan¢ne dolgove, ki so Ze ob svojem nastanku obravnavani kot kratkoro¢ne
finan¢ne nalozbe, je tu izkazan Se tisti del dolgoro¢nih nalozb v finanéne dolgove, ki zapade

v letu dni po datumu bilance.

40. tabela:  Stanje kratkoroénih finanénih nalozb v €

31.12.2008 31.12.2007
Sredstva v upravljanju -lastniski vred.papirji 7.213.486 9.659.712
Druge nalozbe 0 3.820.120
Skupaj KFN, razen posojil 7.213.486 13.479.832
Posojila, dana drugim 381.413 222.491
Posojila, dana z odkupom obveznic od
drugih, po odplacni vrednosti 6.936.175 11.075.357
Dani depoziti in vloge poslovnih bank 3.000.000 59.579.905
Sredstva v upravljanju - posoijila 12.474.686 11.313.700
Skupaj posojila 22.792.274 82.191.453
Skupaj 30.005.760 95.671.285

Druzba ima sklenjeno pogodbo o upravljanju sredstev s:

- Perspektivo Ljubljana,
- Probanko Maribor in
- Allianzom Duna.
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PomembnejSe obveznice, oziroma njihovi kuponi, ki bodo unovéeni v letu 2009:
- KBMS5 — 4.154.982 € in
- ABO06 — 2.749.331 €.

Obrestne mere se gibljejo:
- pri depozitih od 3,15% do 5,70%,
- pri obveznicah od 3,75% do 7,25%,
- pri viogah 4,25% do 5,1%.

Druzba v letu 2008 ni dajala posojil ¢lanom poslovodstva, &lanom upravnega odbora, niti
¢lanom nadzornega odbora.

Za dana posoijila Druzba ni prejela inStrumentov zavarovanja, le v primeru posojila, danega
Muri, je vpisana hipoteka na dolZnikovi nepremicnini.

Izpostavljenost tveganiju je predstavljena v tocki 4.3.6. — upravljanje s tveganiji.

41. tabela: Gibanje kratkoroénih finanénih nalozb v €
Stanje o . Okrepitve / Stanje

01012008 | Pridobitve | Odtuiive oslabitve | 31422008
Sredstva v upravljanju - lastniSke
nalozbe - po posteni vrednosti preko
kapitala 9.659.712| 24.007.667| 24.710.463 -1.743.430 7.213.486
Strukturirani produkti po posteni
vrednosti preko kapitala 3.820.120 3.820.120 0
Skupaj KFN, razen posojil 13.479.832| 24.007.667| 28.530.583 -1.743.430 7.213.486
Posojila, dana drugim 222.491 381.413 222.491 381.413
Posojila, dana z odkupom obveznic
od drugih, po odplaéni vrednosti 11.075.357 6.431.747] 10.570.929 0 6.936.175
Dani depoziti in vloge poslovnih bank 59.579.905[ 438.098.193| 494.678.098 0 3.000.000
Sredstva v upravljanju - dolzniSke
nalozbe 11.313.700] 65.888.051] 64.727.065 0 12.474.686
Skupaj posojila 82.191.453| 510.799.404 | 570.198.583 0 22.792.274
Skupaj 95.671.285| 534.807.071| 598.729.166 -1.743.430 30.005.760

Pojasnilo 7: Kratkoro€ne poslovne terjatve

Terjatve so na premozenjsko pravnih in drugih razmerjih zavarovane pravice zahtevati od
doloCene osebe placilo dolga, dobavo kakih stvari ali opraviti kake storitve. Kot poslovne
terjatve se ne Stejejo dolgoroéne financne nalozbe ali kratkoro¢ne finanéne nalozbe, temvecé
le tiste, povezane s finan¢nimi prihodki, ki izhajajo iz njih.

Terjatev se v knjigovodskih razvidih in bilanci stanja pripozna kot sredstvo, Ce je verjetno, da
bodo pritekale gospodarske koristi, povezane z njo in je mogoCe njeno izvirno vrednost
zanesljivo izmeriti.

Pripoznanje terjatve kot sredstva v knjigovodskih razvidih in bilanci stanja se odpravi, e se
ne obvladujejo ve€ nanjo vezane pogodbene pravice, ¢e se le-te izrabijo, Ce ugasnejo ali Ce
se odstopijo. Terjatve se ob zaCetnem pripoznanju izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz
ustreznih listin, ob predpostavki, da bodo placane. Obresti od terjatev so finan¢ni prihodki.
Terjatve se merijo po odplacni vrednosti.

Terjatve, za katere se domneva, da ne bodo placane v celotnem znesku, se Stejejo kot
dvomljive. Druzba ima sprejeto usmeritev, da oblikuje popravek vrednosti posamicne
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terjatve, e le-ta ni poravnana v 90 dneh po njeni zapadlosti in tudi v primerih ko obstajajo

utemeljeni dvomi o njihovi poravnavi.

42. tabela: Gibanje popravka terjatev v €
2008 2007

Stanje popravka terjatev na dan 01.januarja 1.693.530 10.748.355
Izterjane terjatve, za katere je bil oblikovan
popravek 21.724 397.434
Odpis terjatev v letu 29.042 8.675.288
Oblikovanje popravka v letu 419.269 17.897
Skupaj popravek na dan 31.decembra 2.062.033 1.693.530
43. tabela: Kratkoroéne poslovne terjatve v €

31.12.2008 31.12.2007
Terjatve do kupcev v drzavi 42174 516
Terjatve za prodane delnice in deleze 0 0
Dani predujmi za delnice in deleze 999.999 0
Terjatve za obresti 1.008.545 3.645.218
Terjatve za dividende 35.334 237.811
Terjatve do drzave za premozenje 366.430.574 203.626.029
Druge terjatve do drzavnih institucij 364.846 595.138
Terjatve iz naslova lastninjenja ZT 758.556 883.190
Terjatve iz naslova lastninjenja stanovanj 93.234 92.318
Druge terjatve 706 41.422
Skupaj 369.733.968 209.121.642

Terjatev do drZzave za premozenje je oblikovana na podlagi zakonskih dolo€il in je usklajena
z Ministrstvom za finance. lzroanje obveznic - SOS 2E, RS 21 ali RS 39 - vsebinsko
pomeni izplaéevanje od8kodnine po razlicnih zakonih in poveluje terjatev do drzave,
nasprotno pa vsako premozenje, ki ga Druzba prejme s strani drzave to terjatev zmanjsuje.
Iz dolo¢b zakonov in ustavnega sodis€a je razvidno, da bo drzava zagotovila manjkajoCa
sredstva za poplacilo obveznosti po vseh treh obveznicah najkasneje, ko Druzbi zmanjka do
takrat pridobljenega oziroma ustvarjenega premozenja. Druzba nacrtuje, da bodo odlivi za
zakonske obveznosti v letu 2009 znaS$ali 268 mio €, poleg tega bo potrebno vrniti tudi banéni
kredit v viSini 45 mio €. Trenutno Druzba reSuje zaostreno likvidnostno situacijo z
najemanjem kreditov, vendar je pri tem omejena. Razmere na finan¢nih trgih — glede
moznosti prodaje finanénih nalozb - so izjemno neugodne. Upostevajo¢ obseg potrebnih
sredstev bo drzava morala sodelovati pri zagotavljanju tekocCe likvidnosti. Upostevajo¢
navedeno, se terjatev do drzave izkazuje med kratkoroCnimi terjatvami.

Terjatev do drZzave po posameznih zakonih:
- iz naslova denacionalizacije — 140.592.609 €,
- iz naslova izplacil odSkodnin zZrtvam vojnega in povojnega nasilja — 87.256.143 €,
- iz naslova od$kodnin za zaplenjeno premozenje — 52.154.602 € in
- iz naslova vra¢anj vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezZje — 86.427.220 €.

Terjatev iz naslova lastninjenja Zavarovalnice Triglav je nastala leta 2003, ko je Druzba
vplaCala dokapitalizacijske delnice. Delnice se postopoma prodajajo upraviCencem.
Podrobnosti o lastninjenju Zavarovalnice Triglav so razvidne iz poglavja lzvajanje zakona o
lastninskem preoblikovanju zavarovalnic.
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Iz naslova prenosa upravi¢enj v povezavi z izvajanjem Zakona o lastninskem preoblikovanju
zavarovalnic je Druzba v letu 2008 povecala svojo dolgoroéno naloZbo za 214.569 €.

Terjatve za obresti se nanasajo na obresti, obra¢unane od depozitov, obveznic in potrdil o
vlogah do 31.12.2008. Terjatve do dneva bilance stanja Se niso zapadle.

Druzba nima terjatev do €lanov poslovodstva, upravnega in nadzornega odbora.

Pojasnilo 8: Denarna sredstva

Denar je zakonsko placilno sredstvo. Denar so gotovina, knjizni denar in denar na poti. Med
denarna sredstva se uvrs€ajo tudi denarni ustrezniki. Denarni ustrezniki so nalozbe, ki jih je
mogoce hitro oziroma v bliznji prihodnosti pretvoriti v vnaprej znan znesek denarnih sredstev
in pri katerih je tveganje spremembe vrednosti nepomembno. Sem Druzba uvrsc€a
kratkoroCne depozite in vioge v bankah, z zapadlostjo v placgilo najve¢ tri mesece po dnevu
pridobitve — ter podobne naloZbe, ki so namenjene zagotavljanju pladilne sposobnosti.
Druzba na dan bilance ni imela sklenjenih pogodb o samodejni zadolZitvi pri bankah.

44. tabela: Stanje denarnih sredstev v €

31.12.2008 31.12.2007
Denarna sredstva v blagajni 757 338
Dobroimetje pri poslovnih bankah 62.160 688.754
Denarni ustrezniki 24.156.130 25.085.911
Skupaj 24.219.047 25.775.003

Vecje zneske denarnih ustreznikov predstavljajo:

- depoziti pri Probanki v viSini 9 mio €, sklenjeni so v decembru 2008, z
dogovorjenim datumom unov€enja v januarju 2009,

- depoziti in potrdila o vlogah pri Factor banki v viSini 9 mio €, sklenjeni so v
decembru 2008, z dogovorjenimi datumi unovéenja v januarju in februarju 2009,

- potrdila o vlogah pri Banki Celje v viSini 4,1 mio €, pridobljena v decembru 2008,
dogovorjeno unovc&enje v januarju in februarju 2009 in

- depozit pri Gorenjski banki v viSini 2 mio €, pogodba sklenjena decembra 2008,
dogovorjeno unovéenje februarja 2009.

Pojasnilo 9: Kratkoroéne aktivhe €asovne razmejitve

Kratkoro€ne aktivhe €asovne razmejitve so terjatve in druga sredstva, ki se bodo predvidoma
pojavile v letu dni in katerih nastanek je verjeten, velikost pa zanesljivo ocenjena. Zajemajo
kratkorono odlozene stroSke oziroma odhodke, ki ob svojem nastanku Se ne bremenijo
dejavnosti in Se ne vplivajo na poslovni izid.

Druzba v tej postavki izkazuje razmejene stroSke zavarovalnih premij, naro¢nin ¢asopisov,
Solnin in najema dostopa do informacijske baze, znesek na dan bilance je 29.096 €, znesek
je vi§ji v primerjavi s stanjem v zagetku leta, predvsem zaradi stroSkov odobritve posajil, ki jih
bo Druzba prenasala v stroSke v €asu trajanja posojilne pogodbe.

Pojasnilo 10: Kapital

Celotni kapital podjetja je njegova obveznost do lastnikov, ki zapade v placilo, ¢e podjetje
preneha delovati, pri Cemer se velikost kapitala popravi glede na tedaj dosegljivo ceno
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Cistega premozenja. Opredeljen je z zneski, ki so jih vlozili lastniki, ter z zneski, ki so se
pojavili pri poslovanju in pripadajo lastnikom. ZmanjSujejo ga izguba pri poslovanju,
odkupljene lastne delnice ter izplaCila. Vsako povec€anje ali zmanjSanje osnovnega kapitala
je potrebno vpisati v sodni register. Kapital je ostanek sredstev podjetja po odstetju vseh
obveznosti.

Osnovni kapital Druzbe v viSini 166.917,04 € je razdeljen na 100 (sto) kosovnih delnic.

45. tabela: Stanje kapitala v €

31.12.2008 31.12.2007
Osnovni kapital 166.917 166.917
Zakonske rezerve 16.692 16.692
Druge rezerve iz dobicka 114.569.010 21.726.537
Preneseni Cisti dobi¢ek preteklih let 1.305.508 1.446.089
Cisti dobi¢ek tekogega leta 48.931.739 92.842.473
Presezek iz prevrednotenja 382.727 117 1.269.701.313
Skupaj 547.716.983 | 1.385.900.021

Druzba ima oblikovane zakonske rezerve, v visini kot je doloCena z Zakonom o gospodarskih
druzbah. V preteklosti Druzba ni odkupovala lastnih delnic.

Na osnovi dolo¢b Zakona o Slovenskem odSkodninskem skladu in statuta Druzbe se ves
dobicek razporedi v rezerve. V zadnjem letu je Druzba dala pobudo Vladi RS za spremembo
zakona in sicer naj bi Druzba smela z dobickom zmanjSevati terjatve do drzave. Do
sestavitve lethega porocila do spremembe Se ni prislo.

Presezek iz prevrednotenja se nanasSa na okrepitev finanénih nalozb, ki kotirajo na
organiziranem trgu. Znesek obradunane obveznosti za odloZeni davek je odstet.

46. tabela:  Stanje presezka iz prevrednotenja v €

31.12.2008 31.12.2007
Okrepitve nalozb v delnice gospod.druzb 365.490.597 1