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1. UVOD

Slovenska odskodninska druzba (v nadaljevanju: Druzba) je v letu 2004 tekoCe izpolnjevala
svojo osnhovno nalogo, to je poravhavanje obveznosti upravicencem po zakonu o
denacionalizaciji, zakonu o zadrugah in drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo
premozenija in ostalih predpisih, ki ji nalagajo obveznosti (ZIOOZP, ZSPOZ, ZLPZ-1).

Izguba v viSini 33.393 mio SIT je Se vedno predvsem rezultat nacina izkazovanja prihodkov
in odhodkov Druzbe in je pokrita iz rezerv, v katere je Druzba v preteklih letih usmerjala
dobi¢ek. Rezultat poslovanja v letu 2004 je posledica nadaljnjega pospedenega dela na
podroCju denacionalizacije in s tem izro€anja obveznic kot najpomembnejSega odhodka
Druzbe. Zneski izro¢enih obveznic Druzbe in pripadajoCe obresti izkazujejo hitrejSo rast v
primerjavi z zakonskimi prihodki Druzbe, ki upadajo, in prihodki iz upravljanja premozenja
Druzbe. Gre za pri¢akovano dogajanje, ki ga belezimo Ze od leta 1999.

Kapitalske nalozbe Druzbe v delnice in deleze gospodarskih druzb predstavljajo
najpomembnejSo premoZenjsko obliko, namenjeno poravnavanju obveznosti Druzbe.
Njihova revalorizirana nabavna vrednost v poslovnih knjigah Druzbe je ob koncu leta znaSala
97.337 mio SIT in so jo predstavljale nalozbe v delnice in deleze 227 gospodarskih druzb ter
v 5 bank in drugih finan¢nih organizacij. Bistvena znacilnost kapitalskih nalozb Druzbe ob
koncu leta 2004 je, ob sicerSnjem Se vedno velikem Stevilu, vrednostna koncentracija na
manjSe Stevilo nalozb, saj 13 % vseh nalozb po Stevilu predstavlja kar dobrih 85 % vrednosti
vseh kapitalskih nalozb Druzbe. Med njimi so naloZbe v najpomembnejSe gospodarske
druzbe in banke v Republiki Sloveniji, med katerimi jih ve€ina kotira na Ljubljanski borzi.

Druzba je tudi v letu 2004 uresniCevala poslovno politiko, za¢rtano v preteklih letih in sledila
finanénemu nacrtu Druzbe za leto 2004. Temeljne znadilnosti te politike so:

- kontinuirano ¢im natan¢nejSe ocenjevanje obsega obveznosti Druzbe in
razpolozljivega premozenja za njegovo pokrivanje zaradi ugotovitve viSine
potencialnega primanjkljaja sredstev Druzbe;

- intenzivno nadaljevanje aktivnosti pri prodaji kapitalskihn nalozb Druzbe v
gospodarskih druzbah, Se posebej tistih v manj$ih druzbah in v druzbah z nizkim ali
negativnim donosom na kapital, z namenom prestrukturiranja teh nalozb tako, da se
tovrstne naloZbe koncentrira v druzbe z visjim donosom na kapital oziroma tiste, ki
izplaCujejo dividende;

- uravnotezenje strukture kapitalskih nalozb in nalozb v dolzniSke vrednostne papirje
ter ban¢ne depozite s predvideno dinamiko zapadlosti obveznosti Druzbe iz naslova
nateCenih obresti za izdane obveznice Druzbe in drugih zakonskih obveznosti;

- upravljanje z likvidnostjo na nacin, ki Druzbi omogola tekole zagotavljanje
poravnave zakonskih obveznosti ob doseganju Se primernih donosov, s tem, da
DruZzba pri plasiranju sredstev daje prednost likvidnosti in varnosti nalozb.

Glede na predvidene okvire poslovanja druzbe v letu 2005 se bosta $e nadalje povecCevala
tako obseg dela, kot tudi zahtevnost dela Druzbe. Poleg nalog, ki jih ima Druzba na obeh
poglavitnih podrodjih, to je denacionalizaciji in upravljanju premozZenja Druzbe, bo morala
Druzba tudi v letu 2005 izpolnjevati obveznosti na podlagi Zakona o placilu odSkodnine
Zrtvam vojnega in povojnega nasilja (ZSPOZ) in Zakona o lastninskem preoblikovanju
zavarovalnic (ZLPZ-1).

Delo na podrocju denacionalizacije bo sicer potekalo po Ze ustaljeni poti, vendar s posebnim
poudarkom v smeri €imhitrejSega zaklju¢evanja denacionalizacijskih postopkov. Glavni cilj
Druzbe na tem podrocju je, da so odSkodnine v obveznicah, ki pripadajo upraviCencem na
podlagi zakona o denacionalizaciji in na podlagi drugih zakonov, ki urejajo vracanje



podrzavljenega premozenja, dosledno toéno ugotovljene. Obveznosti Druzbe na podlagi
pravhomoc¢nih odloCb o denacionalizaciji bodo po ocenah Druzbe v letu 2005 strmo
narascale, saj so v teku predvsem zahtevnejsi primeri s praviloma visjimi odSkodninskimi
zahtevki. Ceprav si Druzba Ze od zadetka delovanja prizadeva &imbolj toéno ugotoviti vi§ino
obveznosti, Zal lahko tudi po dvanajstih letih le-to le ocenjuje in sicer na priblizno 820 mio
EUR. UposStevaje zgoraj navedeno, konstantno rast Stevila izroCenih obveznic in tudi
napovedi Vlade RS, da naj bi potekalo reSevanje denacionalizacijskih postopkov maksimalno
pospeseno, Druzba predvideva, da bo v letu 2005 izro€ila obveznice v vrednosti 179 mio
EUR.

Ker bodo obveznosti Druzbe vije od njenega premozZenja, si bo Druzba v letu 2005 nadalje
prizadevala pridobiti dodatna sredstva. Glede na to, da je lastninsko preoblikovanje
nekdanjega druzbenega premozenja prakticno zaklju¢eno, le-to pa je bil zakonsko dolo¢en
vir za pokrivanje obveznosti Druzbe, si bo Druzba prizadevala pridobiti dodatno premoZenje
od Republike Slovenije. Ni odve¢ opozoriti, da bo, v primeru, da Druzbi ne bo namenjen novi
pomembnejSi vir, padel znaten del bremena denacionalizacije premozenja in bremena iz
drugih zakonov, s katerimi drzava odSkoduje upravi¢ence za povzroeno jim vojno in
povojno Skodo, na davkoplacevalce, eprav naj bi bilo vse navedeno pokrito z lastninjenjem
bivSega druzbenega premozenja.



1.1.

Slovenska odskodninska druzba, d. d., (v nadaljevanju Druzba) je organizirana kot delniSka
druzba. Sedez ima na Mali ulici 5 v Ljubljani. Ustanovitelj Druzbe je Republika Slovenija.
Druzba je finan¢na 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 premoZzenje zaradi razveljavitve kazni zaplembe premozZenja in zakonu o
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placilu odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja.

Vodstvo druzbe so v letu 2004 sestavljali:

Upravni odbor so v letu 2004 in sicer do 21. 12. 2004 sestavljali naslednji ¢lani:

Z dnem 21. 12. 2004 je nastopil mandat naslednjim ¢lanom upravnega odbora:

Nadzor

Tabela: Zaposlovanja v letu 2004 v primerjavi s stanjem ob koncu leta 2003

mag. lgor Kusar, direktor od 1. 1. 2004 do 8. 11. 2004,
g. Goran Bizjak, direktor od 15. 11. 2004 do 31. 12. 2004

ga. Kaja Spiler, namestnica direktorja za podroéje poravnave obveznosti po predpisih

o denacionalizaciji,

mag. Tadej Tufek, namestnik direktorja za podrocje upravljanja in razpolaganja z

vrednostnimi papirji in drugimi sredstvi,

Goran Bizjak, predsednik,

mag. lgor Omerza, namestnik predsednika,
Goran Brankovig, ¢lan,

Rados Gregor¢€ic, ¢lan,

Anton Sagadin, ¢lan,

Ciril Smrkolj, €lan,

Marjan Somrak, ¢lan.

Milan Podpecan, predsednik,

Jana Grbec, namestnica predsednika,
Gregor Jeza, ¢lan,

mag. Danilo Marin, ¢lan,

mag. BoZo Predali¢, ¢lan,

Anton Sagadin, ¢lan,

Ciril Smrkolj, ¢lan.

ni odbor so v letu 2004 sestavljali naslednji ¢lani:
mag. Rina Klinar, predsednica,

Alojz Metelko, namestnik predsednice,
Marjetka Gabersek — Golez, ¢lanica,
mag. Janez Pusénik, ¢lan,

Tomaz Toplak, ¢lan.

Stopnja izobrazbe Stanje na dan 31.12.2003 Stanje na dan 31.12.2004

Srednja izobrazba V. 15 14
Vi§ja izobrazba VI. 4 4
Visoka izobrazba VII. 35 41
Magisterij VIII. 2 1

Skupaj

56

60




2. PORAVNAVANJE OBVEZNOSTI DRUZBE

2.1. DENACIONALIZACIJA

Druzba je na podlagi zakona o denacionalizaciji in drugih zakonov, ki urejajo vraganje
podrzavljenega premozenja (zakon o zadrugah, zakon o ponovni vzpostavitvi agrarnih
skupnosti) tudi v letu 2004 intenzivho sodelovala kot zavezana stranka v postopkih
denacionalizacije. Te postopke, zaCete na zahtevo upravi€encev vodijo upravni organi in
sodiS¢a po vsej Sloveniji. Na prvi stopnji vodijo postopke denacionalizacije upravne enote,
Ministrstvo za kulturo, Ministrstvo za okolje in prostor ter okrajna, pa tudi okrozna sodis¢a,
postopke za dolo€itev odSkodnine zavezancem za vrnitev pa praviloma okrajna sodisca.

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 mogoc¢e ponuditi). V denacionalizacijskih postopkih pride doloCitev odSkodnine v
obveznicah v postev, kadar vrnitev podrzavljenega premoZenja v naravi ni mogoc€a, razen v
izjemnih primerih, ko ima upravi¢enec pravico do izbire oblike denacionalizacije. V postopkih
za dolocitev od3kodnine zavezancem, ki so v denacionalizacijskih postopkih vrnili
nepremicnine upraviencem v naravi, pa obveznice pridejo v postev pod doloenimi pogoji.
Druzba si je tako, kot ves €as delovanja, tudi v letu 2004 prizadevala v vsakem primeru
posebej utemeljiti zahtevke ter to¢no in dosledno ugotoviti vi§ino odSkodnine v obveznicah, ki
pripada upravi€encu, kar pa je zahtevno, tezavno in zamudno delo. Druzba je morala tako
vsak zahtevek preveriti po temelju, obsegu in po viSini, kar je lahko storila le na podlagi
dokumentacije, ki ji jo je posredoval organ, ki vodi postopek. Zal je bila ta tudi v preteklem
letu pogosto pomanikljiva in je onemogoc&ala Druzbi, da bi se Ze v prvem odgovoru lahko v
celoti opredelila do zahtevka.

Druzba je vkljuéena v postopek, ko ji organ, ki vodi postopek, poslje zahtevek in
dokumentacijo, na kateri temelji zahtevek. Druzba se je v primernem roku najprej opredelila
do zahteve. Roki, ki so jih Druzbi za opredelitev do zahtevka postavili organi, ki vodijo
postopke, pa zal niso bili vedno korektno doloceni in so bili nemalokrat glede na obseznost
ali zahtevnost zadeve celo nerazumni. Druzba je prav v preteklem letu opazila skrajSevanje
rokov za opredelitev, kar je bila oCitno posledica pospeSevanja denacionalizacije. Navedeno
pa po mnenju Druzbe v nekaterih primerih vpliva tudi na kvaliteto odlocitev. Kljub temu se je
Druzba Ze v prvem odgovoru posku$ala opredeliti do vseh dejstev, ki vplivajo na odloditev,
Ce je bilo to le mogoce na podlagi prejete dokumentacije, sicer pa je prosila za manjkajoco,
vsaj najnujnejSo dokumentacijo. V izjemnih primerih je Ze prvi€ odgovorila, da v zadevi nima
pripomb. Tezave z manjkajoCimi kljucnimi listinami, s katerimi sicer organi v svojih spisih
razpolagajo, so prepogoste in predstavljajo velik problem pri delu Druzbe.

Proces denacionalizacije je v fazi, v kateri je vraganja premoZenja v naravi vse manj, ostajajo
pa denacionalizacijski zahtevki, ki se glasijo na odSkodnino v obveznicah. Glede na to je bilo
preteklo leto delovno zelo intenzivno. Druzba je za leto 2004 predvidela pospeseno
zaklju€evanje denacionalizacijskih zadev na prvi stopnji, kar se je tudi uresnievalo. Druzba
je v letu 2004 prejela 1.115 zahtevkov (16.218)". Na podlagi 1.115 prispelih zahtevkov je
Druzba odprla 526 novih zadev, 589 zahtevkov pa je predstavljalo nadaljevanje postopka v
Ze odrtih zadevah. To je predvsem posledica dejstva, da zlasti upravni organi zadeve
resujejo z delnimi odlocbami.

v oklepajih so podatki za obdobje od zaCetka delovanja Druzbe do 31. 12. 2004.



V preteklem letu so med zahtevki izstopali tisti, ki so posledica spremembe sodne prakse, po
kateri se je v primerjavi s prejSnjo sodno prakso razsiril krog upravi¢encev. Gre zlasti za
odlo¢bo Ustavnega sodis¢a Republike Slovenije §t. Up-547/02-22 z dne 8. 10. 2003, po
kateri niso upraviCenci do denacionalizacije le tisti jugoslovanski drzavljani, ki so imeli ob
podrzavljenju hkrati tudi avstrijsko drzavljanstvo, pa tudi na dan 13. 3. 1938 in na dan 28. 4.
1945. V zvezi z razsiritvijo kroga upravi¢encev pa gre omeniti tudi odlo¢bo Ustavnega
sodis¢a Republike Slovenije &t. U-1-130/01-18 z dne 23. 5. 2002, po kateri so upravi¢enci do
denacionalizacije, kadar je bil temelj podrZavljenja premozenja zakon o nacionalizaciji
najemnih zgradb in gradbenih zemljiS¢, tiste osebe, ki jim je bilo premozenje odvzeto iz
posesti, ne glede na €as odvzema iz posesti. Omeniti kaze tudi, da je Druzba v preteklem
letu prejela bistveno ve¢ vrednostno visjih zahtevkov.

Druzba ugotavlja, da ji organi, kljub trinajstemu letu izvajanja Zakona o denacionalizacij, e
vedno poSiljajo pomanjkljive zahtevke ali celo zahtevke, ki bi jih bilo treba zavrniti.

V letu 2004 je Druzba prejela 1.325 razlicnih cenitev in izraCunov podrzavljenega
premozenja (16.502). Gradbene in strojne cenitve so pregledali ter o njih podali mnenje
cenilci ustreznih strok, s katerimi Druzba pogodbeno sodeluje (Stirje 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 ustreznih strok. Izracune
vrednosti podrzavljenega premoZenja so, tako kot doslej, pregledovali v okviru reSevanja
zadeve sami strokovni delavci.

Na podrocju ocenjevanja premoZenja se je sodna oziroma upravna praksa dokaj ustalila in
poenotila, tako da vecjih problemov ni bilo, razen v posameznih zadevah, kjer je visina
odSkodnine odvisna od pravilno ugotovljenih dejstev. Pri dolo€anju viSine odSkodnine pa je
bolj kot cenitve in izraCuni e vedno pogosto sporno uvrd€anje podrzavljenih zemljiS¢ med
nezazidana stavbna zemljiS€a, Ceprav ob podrzavljenju ta zemljiS€a niso avtomati¢no imela
statusa tovrstnih zemljiS¢€. Pri tej vrsti premozenja odSkodnine niso sporne zaradi napacnih
izraCunov, paC pa zaradi nedokazanega statusa zemljiS¢ kot nezazidanih stavbnih zeml;is¢.
Neredki pa so bili tudi primeri, ko je bila viSina odSkodnine za nezazidana stavbna zemljiS¢a
sporna zaradi neizkazanosti elementov komunalne opremljenosti.

Podobno kot pri zahtevkih, je Druzba pri cenitvah in izradunih podrzavljenega premozenja
ugotovila, da bi organi, ki vodijo postopke, le-te lahko pospesili tudi na ta nacin, da Druzbi ne
bi posiljali v opredelitev cenitev oziroma izracunov, ki sploh niso pripravljeni v skladu s
predpisano metodologijo.

Druzba je v preteklem letu okrepila svojo udelezbo na ustnih obravnavah in narokih.
Razpisanih je bilo 1.249 obravnav oziroma narokov (18.896), od tega je bilo 142 preklicanih
in prelozenih. Udelezba na obravnavah je bila 23,84 % v primerjavi s prejSnjim letom, ko je
bila le priblizno 10 %. Ob tem je treba upoStevati, da upravni organi in sodi§¢a po vsej drzavi
dnevno razpisujejo obravnave in da se fizi€no vseh ni mogoc¢e udeleziti. Zato si je Druzba zZe
oblikovala kriterije za udelezbo. Druzba se je tako v letu 2004 udeleZevala tistih obravnav, na
katerih je lahko s podrobnim pojasnjevanjem svojih staliS¢ prispevala k reSitvi zadeve,
obravnav, na katerih se je razjasnjevalo dejansko stanje ali je pridobivala dokumentacijo,
obravnav v zadevah z vecjo odSkodnino, ali ko je bilo pri istem organu hkrati razpisanih ve¢
obravnav. Po potrebi so se obravnav in narokov udelezevali tudi cenilci. Druzba pa se ni
udelezevala tistih obravnav, ki so bile razpisane zgolj zaradi formalnosti, ali pa se na njih
sploh ne bi mogla konkretno opredeljevati.

Druzba je tudi v preteklem letu v veC primerih sodelovala z upravi¢enci do denacionalizacije
pri reSevanju spornih zadev, predvsem v katerih so interes izkazali upravi€enci. Sodelovanje
je potekalo v obliki sestankov oziroma razgovorov, ki so bili namenjeni skupnemu reSevanju
odprtih problemov, neposrednemu pojasnjevanju, pridobivanju potrebnih listin in podobno.



V postopku denacionalizacije pred upravnimi organi ima posebno viogo poro€ilo o
ugotovljenem dejanskem in pravnem stanju zadeve, ki ga pripravi organ, ki vodi postopek
(oziroma posebna komisija) po konCanem ugotovitvenem postopku, pred izdajo odlocCbe.
Porocilo je neke vrste zakljuéek postopka, iz katerega izhaja kako namerava odlogiti upravni
organ. Stranke v postopku, torej tudi Druzba lahko dajo na porocilo $e pripombe, vendar
organ na te pripombe ni vezan. V postopkih, ki jih na prvi stopnji vodijo ministrstva ter pred
sodisCi se poroc€ila ne pripravljajo. Druzba je v letu 2004 prejela 1.470 porocil (17.972). Ko
Druzba na ugotovljeno dejansko in pravno stanje v porocilu ni imela pripomb in je s tem
menila, da je zahtevek utemeljen, nanj ni odgovorila, pripravljen pa je bil interni zapisnik, v
katerem je obrazloZena utemeljenost zahtevka. V teh primerih Druzba tudi ni vloZila pritozbe
na kasnejSo odlo¢bo. V 987 (11.413) primerih, to je v 67,14 %, je Druzba imela pisne
pripombe na porocilo.

Tabela: Denacionalizacija 1

Skupaj Skupaj Skupaj
do do do

31.12.2002 | 31.12.2003 | 31.12.2004 |leto 2004
Prejeti zahtevki 13.595 15.103 16.218 1.115
Prejete cenitve in izraduni 13.372 15.177 16.502 1.325
Prejeta vabila na ustne obravnave 16.054 17.647 18.896 1.249
Preklicane in preloZzene obravnave 797 945 1.087 142
Udelezba na obravnavah 3.442 3.587 3.851 264
Odstotek udelezbe na obravnavah 22,56 21,44 21,62 23,84
Prejeta porodila o ugotovljenem 14.321 16.502 17.972 1.470
dejanskem in pravnem stanju
zadeve
Odgovori Druzbe na porocila 9012 10.426 11.413 987

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 2004 je Druzba prejela
1.570 (15.673) odlo¢b z dolo€eno odSkodnino v obveznicah. Druzba je v letu 2004 zoper te
odloCbe vlozila 447 pritoZb in sproZila dva upravna spora zoper odlo¢bi ministrstev, ki sta
odloc€ali na prvi stopniji, kar pomeni 28,47 %.

Pri pritozbah je treba upostevati, da so v prikazanih odstotkih poleg dejanskih pritozb zajeti
tudi predlogi za popravo izrekov odlo¢b, ki so po vsebini v podrejenem smislu vedno tudi
pritozbe in so posledica pomanijkljivih izrekov odlo¢b, ki jih ni mogoce izvrsiti. Iz navedenega
je razvidno, da se Druzba v ve€ kot 70 % odlo¢b ni pritoZila, oziroma da se je pritoZila le, ko
je imela za to utemeljene razloge. Druzba je tudi v preteklem letu, v vseh primerih pritozb,




skladno z zakonom o splodnem upravnem postopku in kjer je bilo to mogoce predlagala, da
pomanijkljivosti iz odloCb odpravi organ prve stopnje sam. V praksi prvostopni organi ta
predlog velikokrat upostevajo in izdajo bodisi sklep o popravi izreka odlo¢be ali pa
nadomestno odlo¢bo. Druzba je v letu 2004 tako prejela 72 nadomestnih odlo¢b. Vsebinsko
je Druzba vlagala pritoZbe zgolj zaradi nepopolno ali nepravilno ugotovljenega dejanskega
stanja in napacne uporabe materialnega prava, nikakor pa ne zaradi krSitev postopka, Ce je
bilo sicer dejansko in pravno stanje pravilno ugotovljeno. Med najbolj pogostimi pritoZbenimi
razlogi so bili: sporen temelj podrzavljenja in upravi¢enje do denacionalizacije, neizkazane
ovire za vrnitev premozenja v naravi, cenitve in izracuni, ve€inoma kot posledica nepopolno
ali nepravilno ugotovljenega dejanskega stanja, doloCitev odSkodnine za premoZzenje, ki
sploh ni bilo zahtevano ali je bilo zahtevano prepozno, nespoStovanje Ze ustaljene sodne
prakse (na primer dokazovanje statusa stavbnih zemljiS¢, vrednotenja vrtov, ugotavljanja
okoli&€in v zvezi s placilom odSkodnine od tuje drzave, neupoS$tevanje pasive in drugi).

Druzba pa je v preteklem letu tudi umikala vioZene pritozbe, kadar je po vloZeni pritoZbi
prejela dokazila, ki jih pred izdajo odlo¢be ni imela, bodisi od organa, ki je vodil postopek, od
vlagatelja zahteve, ali od institucije, na katero se je obrnila sama. Druzba je v letu 2004
umaknila 32 pritozb.

Ce Druzba ne vlozi pravnega sredstva zoper drugostopno odloébo (to je sprozi upravni spor
oziroma vloZi toZbo ali vlozZi revizijo), je odloCitev zanjo sprejemljiva, kar pomeni, da je bilo
bodisi njeni pritozbi ugodeno ali pa, da so bili z odlo€itvijo in obrazlozZitvijo odlo¢be
in§tancnega organa odpravljeni dvomi v odloditev prvostopnega organa. Druzba ne vlaga
avtomatsko pravnih sredstev zoper tiste odlocbe in§tanénih 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.

Druzba je v letu 2004 vlozila zoper odlocCitve drugostopnih organov 49 (687) tozb in revizij (v
letu 2003 72), kar pomeni, da je reagirala le v 12,62 % (skupaj prejetih 388 drugostopnih
odlocitev). Druzba je vlozila tozbo le kadar je menila, da je odlo€itev drugostopnega organa
nepravilna in nesprejemljiva z vidika ugotovljenega dejanskega stanja ali napa¢ne uporabe
materialnega prava in so bili njeni argumenti za tozbo dovolj moéni. Pri revizijah so omejitve
Ze tako ali tako dolo¢ene z zakonom.

Vlaganje pravnih sredstev zoper odlocitve organov, ki odlo¢ajo na tretji stopnji je redkejSe in
pride v postev le pri odloc¢itvah Upravnega sodiS¢a takrat, ko Druzba meni, da je odloCitev
napacna in posledi¢no odSkodnina v obveznicah nepravilno dolo€ena. Druzba je v letu 2004
prejela 53 sodb Upravnega sodid€a Republike Slovenije in zoper njih ni vloZila niti ene
pritoZzbe na Vrhovno sodiS€e. Druzba tudi ni sproZila postopka pred Ustavnim sodis¢em
Republike Slovenije.



Tabela: Denacionalizacija 2

Skupaj Skupaj Skupaj
do do do
31.12.2002 |31.12.2003 | 31.12.2004 |leto 2004
Prejete  odloébe z  dolo€eno
odSkodnino v obveznicah 12.106 14.103 15.673 1.570
VloZene pritozbe
3.183 3.757 4.204 447
% pritozb zoper odlo¢be z dolo¢eno
odskodnino v obveznicah 26,29 26,64 26,82 28,47
VloZene tozZbe in revizije
566 638 687 49

Druzba je v letu 2004 nadaljevala s spremljanjem in evidentiranjem vrednosti v
denacionalizacijskih spisih in vzporedno s tem v posebnem racunalniSkem programu (tako
imenovani program »odredb«). Ta projekt je bil zaCet v letu 2003 in se je nadaljeval skozi
celo leto 2004. Projekt je namenjen evidentiranju zahtevanih in izpla¢anih vrednosti oziroma
od8kodnin, predvsem pa tudi nacrtovanju obveznosti Druzbe. Ta projekt zajema vse
denacionalizacijske spise. Spremljanje in evidentiranje vrednosti v posameznih
denacionalizacijskin spisih namre€ predstavla pomemben mehanizem za vzpostavitev
podatkovne baze v zvezi z denacionalizacijo, na podlagi katere bomo zagotovili natan¢nejSi
obseg izdatkov. Ta projekt je bil zaCet tudi zato, da bo omogoc€al analizo drugih vrst
podatkov, kot so spremljanje vrst izdanih odlo¢b, stanje postopkov, vrst premozZenja, za
katerega se zahteva in dolo¢a odSkodnina ipd..

Vzporedno s tem programom je v letu 2004 potekalo tudi spremljanje podatkov, pridobljenih
z anketami, ki jih je Druzba izvedla pri upravnih enotah (ne pa tudi pri sodis¢ih in ministrstvih,
ki vodijo postopke denacionalizacije na prvi stopnji). Po podatkih upravnih enot lahko Druzba
pricakuje po 1. 1. 2005 Se 1539 novih denacionalizacijskih zadev. Druzba hkrati evidentira Ze
prispele zahtevke po visini vse do odlocb, s katerimi se doloc€ijo odSkodnine za izplacilo.

2.2. OBVEZNOSTI PO STANOVANJSKEM ZAKONU

Druzba je v letu 2004 izvrSila 1.174 pravnomoc¢nih odlocb o denacionalizaciji z izro€itvijo
1.463.409 obveznic v vrednosti 74.824.102,17 EUR.

14. oktobra 2003 je zacel veljati nov Stanovanjski zakon (Uradni list RS, st. 69/2003), ki je na
podlagi 173. Clena dolocil, da ima najemnik — prejsnji lastnik stanovanjske pravice, ki
uveljavlja pravico do nakupa drugega stanovanja, pravico zahtevati od Druzbe nadomestilo v
viSini 36 % od vrednosti stanovanja v gotovini, 25 % pa v obliki obveznic. Na tej podlagi je
bilo izvrSenih 50 odlo¢b Ministrstva za okolje in prostor in izro¢enih 7.473 obveznic SOS2E v
skupni visini 382.094,49 EUR .

Na podlagi 125. ¢lena starega Stanovanjskega zakona (Uradni list RS, §t. 18/91) je bilo
skupaj (po I. in ll. modelu) izvrdenih 19 ugotovitvenih aktov Ministrstva za okolje, prostor in
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energijo in na tej podlagi izroCenih 1.306 obveznic SOS2E v skupni vrednosti 66.775,78
EUR. Po |. modelu, ko obveznice kot nadomestilo za popust prejme lastnik, ki mu je bilo
stanovanje vrnjeno na podlagi predpisov o denacionalizaciji in se strinja s prodajo stanovanja
prejSnjemu imetniku stanovanjske pravice — najemniku, je bilo izvrSenih 9 ugotovitvenih
aktov. Po Il. Modelu, ko obveznice kot odpravnino prejme prejsSnji imetnik stanovanjske
pravice - najemnik, ker se lastnik ne strinja s prodajo denacionaliziranega stanovanja, pa je
bilo izvrSenih 10 ugotovitvenih aktov.

Tabela: Izroéanje obveznic SOS2E

31.12.2001 | 31.12.2002 | 31.12.2003 | 31.12.2004 | Leto
2004

Skupno S§t.izvrSenih odlo¢b in 6.601 8.457 9.921 11.164 1.243
ugot.aktov
e Stevilo izroéenih obveznic 5.708.093| 7.416.780| 8.661.937|10.134.468 | 1.472.531
IzvrSene denac.odloébe 5.585 7.310 8.634 9.808 1.174
« Stevilo izroéenih obveznic 5.623.605| 7.322.654| 8.560.428|10.023.837 | 1.463.409
Stevilo izvrSenih aktov po 451 505 593 602 9
stan.Zakonu-l.model
e Stevilo izroéenih 47.819 51.176 55.174 56.145 971
obveznic
Stevilo izrogenih aktov po 565 642 694 704 10
stan.Zakonu-Il.model
e Stevilo izroéenih obveznic 36.669 42.950 46.335 47.013 678
Stevilo izvrSenih odlogb po - - - 50 50
novem stanov.zakonu
e Stevilo izroéenih obveznic - - - 7.473 7473
2.3. ODSKODNINE ZA ZAPLENJENO PREMOZENJE ZARADI

RAZVELJAVITVE KAZNI ZAPLEMBE PREMOZENJA

Zakon o izdaji obveznic za placilo odSkodnine za zaplenjeno premoZenje zaradi razveljavitve
kazni zaplembe premozZenja (v nadaljevanju: ZIOOZP) na Druzbo prenesel naloge v zvezi z
vro¢anjem in izplaevanjem obveznic ter obradunavanjem obresti upravi¢encem na podlagi
pravhomocnih odloCb o razveljavitvi kazni zaplembe premoZenja in pravnomoc¢nih odlo¢b o
doloditvi viSine odSkodnine za zaplenjeno premozZenje.

Republika Slovenija je na podlagi navedenega zakona 1. februarja 2001 izdala obveznice z
oznako RS21 v skupnem nominalnem znesku 20 mird SIT.

Sredstva za poravnavo obveznosti po ZIOOZP se zagotavljajo iz sredstev, s katerimi
upravlja Druzba. V kolikor ta sredstva ne bodo zadoS€ala za pokrivanje obveznosti po
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ZIOOZP, je Republika Slovenija dolZzna zagotoviti dodatna sredstva za pokrivanje obveznosti
po navedenem zakonu.

Druzba je dolzna izvrsiti pravhomocCne odlocbe o doloditvi viSine odSkodnine za zaplenjeno
premozenje, ki jih predlozijo posamezni upravi¢enci do odSkodnine po ZIOOZP, kar pomeni,
da se upravi¢encem izroCi ustrezno Stevilo obveznic RS21 s pripadajo€imi obrestmi.

Tako je Druzba v letu 2004 izvrSila 37 pravnomoé&nih odlo€b o dologitvi visine odSkodnine za
zaplenjeno premozenije in na tej podlagi izroCila 101.173 obveznic RS21.

2.4. ODSKODNINE ZRTVAM VOJNEGA IN POVOJNEGA NASILJA

Zakon o placilu odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja (v nadaljevanju: ZSPOZ)
doloa, da Druzba v imenu Republike Slovenije vodi postopke izplaevanja odSkodnin
Zrtvam vojnega in povojnega nasilja kot javno pooblastilo in opravlja administrativne ter
tehni¢ne posle po navedenem zakonu.

Republika Slovenija je na podlagi navedenega zakona 1. januarja 2002 izdala obveznice z
oznako RS39 v skupnem nominalnem znesku 30 mird SIT.

Druzba pridobi podatke o upravi€encih in njihovih pravicah od pristojnih organov (upravnih
enot, Komisije za izvajanje Zakona o popravi krivic in Ministrstva za obrambo) in na podlagi
teh podatkov izraCuna visino odSkodnine in o tem izda ustrezno odloc¢bo.

V letu 2004 je Druzba tekoCe izdajala in izvrSevala odlo¢be o viSini odSkodnine vsem
upravi¢encem, za katere je pridobila popolne podatke s strani pristojnih organov. V letu 2004
je bilo izdanih 5.670 odlo¢b o visini odSkodnine, za katere so upravienci prejeli 1.573.950
obveznic RS39.

2.5. 1ZVEDBA ZAKONA O LASTNINSKEM PREOBLIKOVANJU
ZAVAROVALNIC

Zakon o lastninskem preoblikovanju zavarovalnic (v nadaljevanju: ZLPZ-1) je stopil v veljavo
konec maja 2002, njegovo izvrdevanje pa se je priCelo v zaCetku februarja 2003, ko je
Ustavno sodid€e zakljuéilo postopek preizkusa njegove ustavnosti.

Na podlagi dolog€il ZLPZ-1 in izdanih odlo¢b Vlade Republike Slovenije je Druzba v letu 2003
postala lastnica 99,9 % osnhovnega kapitala Pozavarovalnice Sava, v nominalni vrednosti
7.852 mio SIT. V tem letu je Druzba postala tudi lastnica 13,1 % osnovnega kapitala
Zavarovalnice Triglav (v nadaljevanju: Zavarovalnica), v nominalni vrednosti 731 mio SIT in
skrbnica 72,0 % osnovnega kapitala Zavarovalnice .

V zaCetku leta 2004 je imela Druzba v skrbnistvu 36,8 % osnovnega kapitala Zavarovalnice
v obliki 2.046.083 delnic Zavarovalnice, od tega 659.436 Osnovnih? delnic in 1.386.647
Dokapitalizacijskih® delnic, do katerih so bile upraviéene zasebne pravne osebe.

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.
8 Dokapitalizacijske delnice je Druzba pridobila z vpladilom 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 %.
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Aktivnosti Druzbe v zvezi z izvajanjem postopka lastninjenja Zavarovalnice so bile v letu
2004 usmerjene predvsem v:
e izvajanje funkcije skrbnistva nad delnicami Zavarovalnice,
e vodenje upravnih postopkov, v katerih je Druzba med zasebnimi pravnimi osebami
dolocala upravi¢ence do pridobitve delnic Zavarovalnice ter
e izvajanje prenosa delnic Zavarovalnice v last upravi¢encev.

Upravi¢enci do delnic v skrbniStvu Druzbe so zasebne pravne osebe, ki so v letu 1990 pri
Zavarovalnici plaale zavarovalno premijo in so na podlagi javhega poziva Druzbe do
10.4.2004 vloZile zahtevek za pridobitev delnic Zavarovalnice. Na Druzbo je bilo
posredovanih 1.468 zahtevkov, ki so se nanadali na pridobitev 1.685.622* delnic
Zavarovalnice v skrbnistvu Druzbe, kar predstavlja 30 % osnovnega kapitala Zavarovalnice.

Druzba je v letu 2004 izdala 1.298 upravnih odlo¢b, katerih pregled je prikazan v
nadaljevanju.

Tabela: Pregled izdanih upravnih odloéb v letu 2004

Vrsta upravne Stevilo izdanih |Delez v skupnem $tevilu
odloc¢he odloch izdanih odlocb (v %)
Negativna odlo¢ba 345 27
Pozitivna odlo¢ba 792 61
Sklep o prekinitvi 26 2
Sklep o zavrzenju 135 10
Skupaj 1.298 100

Odlocbe, ki so postale pravhomocéne do 31. 12. 2004, so se nanasale na dodelitev pravice
do pridobitve 1.057.667 delnic, ki predstavljajo 19 % osnovnega kapitala Zavarovalnice. S
pravhomocnostjo odlo¢be, s katero je ugodeno viozenemu zahtevku, pridobi posamezni
upravicenec terjatev na izrocitev delnic, ki so predmet njegovega zahtevka.

Pravne osebe delnice praviloma pridobivajo odpla¢no, izjema so le zasebne pravne osebe, ki
se niso lastninsko preoblikovale. Te imajo pravico do brezplaéne pridobitve Osnovnih delnic.
Upravi¢enec je dolZzan delnice odkupiti najkasneje v roku enega leta po pravnomoénosti
odlocbe.

Prenos delnic in koristi ter placgilo stroSkov uredita Druzba in upraviCenec s posebno
pogodbo, ki se praviloma sklene mesec dni pred iztekom roka placila, ki ga v okviru enega
leta od pravhomocnosti odlo¢be dolo€i upravi¢enec.

V letu 2004 je bilo z upravicenci sklenjenih 173 pogodb o prenosu delnic Zavarovalnice, ki so
predstavljale pravno podlago za prenos 153.105 delnic, od tega 49.892 Osnovnih delnic in
103.213 Dokapitalizacijskih delnic. Skupna pogodbena vrednost sklenjenih pogodb je
znas$ala 1.832,6 mio SIT.

Cena Osnovne delnice je dolo¢ena na osnovi ocenjene vrednosti Zavarovalnice na dan 1. 1.
2001 in se revalorizira z indeksom cen Zivljenjskih potrebscin do dneva placila. Prejeta

* Stevilo delnic, na katere se nanasajo zahtevki za pridobitev delnic Zavarovalnice, je izraunano na podlagi
upostevanja popolnih in nepopolnih zahtevkov.

13



kupnina za te delnice pripada Republiki Sloveniji in je prihodek proracuna. Cena
Dokapitalizacijske delnice je enaka emisijskemu znesku na delnico, ki ga je dne 22. 04. 2003
vpla€ala Druzba, poveCanemu za stroSke financiranja do dneva placila upravi¢enca. Stroski
financiranja se obra¢unajo po povprec¢ni deklarirani obrestni meri za dolgoro¢na posojila za
osnovna sredstva v gospodarstvu, ki jo objavi Banka Slovenije. Stroski izvajanja skrbniskih
pooblastil, do katerih je upravi¢ena Druzba, so doloCeni v visini 1,75 % zadnje znane
revidirane knjigovodske vrednosti delnice Zavarovalnice in so na dan 31. 12. 2004 znaSali
136 SIT na delnico.

Prenos delnice Zavarovalnice na upravi¢enca se izvede v roku 15 dni od prejema placila za
delnice in placCila stroSkov izvajanja skrbniSkih pooblastil. Isto€asno se na upravi¢enca
prenesejo tudi vse dividende iz naslova imetnistva delnic v ¢asu skrbnistva.

V letu 2004 je celotno obveznost po pogodbi o prenosu delnic zavarovalnice poravnalo 164
upravi¢encev, ki so Druzbi plac¢ali 1.792 mio SIT, od tega:
¢ 1.465 mio SIT kupnine za Osnovne delnice,
¢ 317 mio SIT kupnine za Dokapitalizacijske delnice,
e 10 mio SIT stroSkov skrbniStva, zmanjSanih za dividende iz naslova imetniStva delnic
v Casu skrbnistva.

Na osnhovi platanih pogodbenih obveznosti je bilo na upravi¢ence v letu 2004 prenesenih
135.599 delnic Zavarovalnice, ki predstavljajo 2,4 % osnhovnega kapitala Zavarovalnice. Na
dan 31. 12. 2004 je Druzba razpolagala z 2.641.070 delnicami Zavarovalnice, ki so
predstavljale 47,5 % osnovnega kapitala Zavarovalnice. Od tega je bilo v dokonCnem
imetnistvu Druzbe 730.586 delnic® (13,1 % osnovnega kapitala Zavarovalnice), v skrbnistvu
pa 1.910.484 delnic (34,4 % osnovnega kapitala Zavarovalnice).

V proraCun Republike Slovenije je Druzba v letu 2004 nakazala 197 mio SIT, kolikor je
zna8ala prejeta kupnina za Osnovne delnice v obdobju 1. 7. 2004 — 30. 9. 2004.

® Skladno z dologili ZLPZ bo Druzba poleg 730.586 delnic postala tudi dokon¢na imetnica delnic Zavarovalnice v
skrbnistvu, za katere ni bilo viozenega zahtevka za pridobitev ter delnic, ki niso bile odkupljene v roku enega leta
od pravnomoc¢nosti odlocbe. Glede na to, da postopek lastninjenja Zavarovalnice Se ni zaklju¢en Stejemo, da ima
Druzba v lasti zaCetno Stevilo delnic.
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3. UPRAVLJANJE PREMOZENJA

3.1. MAKROEKONOMSKI OKVIRI POSLOVANJA V LETU 2004

Slovenija je 28. 6. 2004 vstopila v te€ajni mehanizem ERM Il. DoloCena je bila centralna
pariteta v visini 239,64 SIT za EUR in dovoljen 15-odstotni razpon nihanja trznega tecaja. Za
udeleZence financnega trga je bil to signal, da se z vstopom v te€ajni mehanizem pri¢enja
izpolnjevanje kriterija vzdrzne teCajne stabilnosti.

Industrijska proizvodnja je bila za 4,8 % vi$ja od leta 2003. Na podrocju blagovne menjave s
tujino je bil lanski izvoz za 11,2 % viSji kot v predpreteklem letu, uvoz pa za 12,5 %. Pred
vstopom Slovenije v Evropsko Unijo je priSlo do opaznega povecanja menjave z drzavami, ki
niso Clanice EU, saj je vstop v evropsko integracijo povecCal ovire za menjavo z ostalimi
drZzavami. Stopnja registrirane brezposelnosti je po ILO mednarodni metodi znaSala 10,6 %
in je bila za 0,6 odstotne toCke niZja kot leta 2003.

Cene Zivljenjskih potrebs€in so se v letu 2004 poviSale za 3,6 %. V primerjavi z letom 2003
se je povprecna inflacija intenzivno zniZala, saj je padla za dve odstotni to¢ki oziroma za
tretjino. Urad za makroekonomske analize in razvoj v svoji jesenski napovedi ugotavlja, da
bo vstop v ERM2 ugodno vplival na znizevanje inflacije, saj je bila depreciacija tolarja v
zadnijih letih eden glavnih dejavnikov, ki je povzro€al vztrajanje inflacije na razmeroma visoki
ravni. Temeljna obrestna mera, ki vse bolj izgublja svoj pomen je v januarju in februarju na
mesecni ravni znaSala 0,4 %, nato pa se je znizala na 0,3 % mesecno do konca leta. Uradni
sredniji teCaj Banke Slovenije za evro se je v dvanajstih mesecih povecal za 1,2 %, te€aj za
ameriSki dolar pa je padel za 6.9 %.

Trend zniZzevanja obrestnih mer je bil prisoten na vseh segmentih denarnega trga. Politiko je
narekovala centralna banka, ki je postopno zniZzevala obrestne mere za vse svoje
instrumente. Sledile so ji poslovne banke in Ministrstvo za finance, kot osrednji izdajatel]
vrednostnih papirjev. V ozadju nizanja je bila obrestna politika centralne banke, ki je bila
usmerjena k priblizevanju domacih obrestnih mer obrestnim meram za EUR. Tako je v
obdobju enega leta aktivho obrestno mero lombardnega posojila znizala iz 8,25 % na 5 % in
pasivno obrestno mero za depozite ez no€ iz 4 % na 2,25 %. Obrestne mere za bancne
depozite so Se naprej upadale. Povprecne obrestne mere za dolgorocne tolarske vloge so se
v obdobju december 2004 in december 2003 zniZale za 46,5 %.

3.2. STRUKTURA IN DONOSNOST PREMOZENJA

Premozenje Druzbe je ob koncu leta 2004 znaSalo 146,0 mird SIT. Najvedji del tega
premozenja, v vrednosti 97,3 mird SIT, predstavljajo kapitalske nalozbe v delnice in deleze
podjetij, bank in drugih finan¢nih organizacij v Republiki Sloveniji. Pretezni del kapitalskih
nalozb je Druzba pridobila v postopkih lastninskega preoblikovanja podjetij, ostale nalozbe
pa na podlagi nalozbenih aktivhosti Druzbe, na podlagi Zakona o plaCilu odSkodnine Zrtvam
vojnega in povojnega nasilja, na podlagi Zakona o lastninskem preoblikovanju Zavarovalnic
in na podlagi sodne poravnave z Republiko Slovenijo.

Glede na posebnost poslovanja Druzbe, ki izvira iz zakonsko opredeljenih nalog na podrocjih

denacionalizacije, izplacevanja odSkodnin za zaplenjeno premoZenje ter Zrtvam vojnega in
povojnega nasilja, je pomemben del premoZenja naloZen v dolznidkih naloZbah v obliki
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depozitov, obveznic in drugih kratkoro&nih vrednostnih papirjev. Bilanéna vrednost teh
nalozb je ob koncu leta 2004 znasala 43,3 mird SIT.

Leto 2004

m Kapitalske nalozbe
m Dolzniske nalozbe

69%

Struktura prihodkov iz upravljanja premozenja v letu 2004 je prikazana v nasledn;i tabeli:

Tabela: Struktura prihodkov iz upravljanja premozenja v letu 2004

Vrsta prihodkov iz Vrednost Delez v skupnih prihodkih iz
upravljanja premozenja (v mio SIT) upravljanja (v %)
Kapitalski dobicki - realizirani 2.517 26
Obresti 3.110 33
Dividende 3.854 41
Skupaj 9.482 100

V letu 2004 so najvecji delez med prihodki od upravljanja premozenja Druzbe predstavljali
prihodki od dividend, ki so se glede na preteklo leto zviSali za 9,8 %. Z realiziranimi
kapitalskimi dobicki in dividendami smo ustvarili 6,4 % donos na povpre¢no vrednost
kapitalskih nalozb v raCunovodskih izkazih Druzbe.

Skupni prihodki iz upravljanja premozenja so se glede na preteklo leto v letu 2004 znizali za
42,1 %.
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Primerjava prihodkov od upravljanja s premozenjem v letu 2004 in
letu 2003 (v mio SIT)
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Kapitalski dobicki Obresti Dividende

V primerjavi z letom 2003 so se v letu 2004 opazno zmanjSali prihodki od obresti in
kapitalskih dobi¢kov.

Letni prihodki iz kapitalskih dobic¢kov so nizji za dobrih 66 %, njihov delez pa se je v strukturi
prihodkov od upravljanja premozenja Druzbe znizal za 20 odstotnih tock. Gre za posledico
dejstva, da je bil za vrednostno velik delez prodaj kapitalskih nalozb v letu 2004 dogovorjen
odloZen rok placila. Kapitalske naloZbe, za katere je podpisana pogodba o prodaji, so
praviloma v lasti Druzbe do prejema celotne kupnine. U&inki pogodb o prodaiji, ki jih Druzba
sklene v posameznem letu, se zato v primerih odloZzenega placila odrazijo v raunovodskih
izkazih Druzbe Sele v prihodnjih letih, ko Druzba prejme celotno kupnino.

Vrednost prihodkov iz obresti se je v letu 2004 glede na preteklo leto znizala za slabih 42 %,
delez obresti v prihodkih od upravljanja premozenja pa se ni spremenil. ZniZzanje prihodkov
od obresti je predvsem posledica celolethega padanja obrestnih mer, ob soCasnem
zmanj$anju vrednosti dolzniSkih nalozb Druzbe. Poleg navedenega je zmanjSanje prav tako
posledica izterjave zamudnih obresti od RS iz naslova neplacanih terjatev od kupnin za
druzbena stanovanja v letu 2003.

3.3. UPRAVLJANJE KAPITALSKIH NALOZB

Najvelji delez v premoZenju Druzbe predstavljajo kapitalske nalozbe v delnice in deleze
gospodarskih druzb, bank ter drugih finan¢nih organizacij v Republiki Sloveniji. Njihova
vrednost konec leta 2004 predstavlja 67 % celotnega premozZenja Druzbe.

Med kapitalskimi nalozbami je 10 nalozb v banke, zavarovalnice in druge finanCne
organizacije v skupni vrednosti 23,1 mird SIT ter 217 gospodarskih druzb, v skupni
vrednosti 74,2 mird SIT. Med slednjimi je 36 gospodarskih druzb, ki so v postopku stecaja,
ter 2 druzbi v postopku likvidacije. Za 12 kapitalskih nalozb so Zze podpisane pogodbe o
prodaiji, ki $e niso realizirane.

V letu 2004 se je Stevilo kapitalskih naloZzb zmanjSalo za dobrih 20 %, kar je vec¢ kot preteklo
leto. Poleg prodaj kapitalskih nalozb je na omenjeno zmanjSanje pomembno vplivalo tudi
dejstvo, da je bilo v tem letu zaklju€enih 20 ste€ajnih postopkov gospodarskih druzb v lasti
Druzbe.
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Tabela: Stevilo kapitalskih nalozb ob koncu posameznega leta

Stanje na dan Stanje na dan
Vrsta kapitalskih nalozb 31.12.2004 31.12.2003
Aktivne nalozbe® 177, 219
Podjetja v ste€aju in likvidaciji 38 53
Nerealizirane prodajne pogodbe 12 13
Skupaj 227 285

Strukturo kapitalskin nalozb Druzbe ob koncu leta 2004 zaznamuje predvsem visoka
vrednostna koncentracija majhnega Stevila najvecjih nalozb. 13 % skupnega Stevila nalozb
predstavlja 85 % skupne vrednosti kapitalskin nalozb Druzbe. Gre za nalozbe v
najpomembnejSe gospodarske druzbe, banke in zavarovalnice v Republiki Sloveniji, med
katerimi jih je ve€ina uvrS€ena v trgovanje na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev. Prikaz
strukture kapitalskih nalozb glede na vrednost v raCunovodskih izkazih Druzbe je prikazana v
nadaljevanju.

Tabela: Frekvenéna porazdelitev kapitalskih nalozb Druzbe na dan 31. 12. 2004

Kumulativa
Delez Kumulativa Vrednost delezev
razreda v delezev razreda Delez razreda| razredav
skupnem razreda v kapitalskih v skupni skupni
) Stevilu skupnem nalozb v vrednosti vrednosti
Stevilo |kapitalskih Stevilu racunovodskih | kapitalskih | kapitalskih
Vrednost kapitalske nalozbe v kapitalskih| nalozb kapitalskih | izkazih Druzbe nalozb nalozb
racunovodskih izkazih Druzbe nalozb (v %) nalozb (v %) (v mio SIT) Druzbe (v %) | Druzbe (v %)
do 50 mio SIT? 129 57 57 1.594 2 2
od vkljuéno 50 mio SIT do 100 mio
SIT 23 10 67 1.614 2 4
od vkljuéno 100 mio SIT do 200
mio SIT 22 10 77 3.177 3 7
od vkljuéno 200 mio SIT do 300
mio SIT 9 4 81 2.202 2 9
od vkljuéno 300 mio SIT do 500
mio SIT 15 87 5.903 6 15
nad 500 mio SIT 29 13 100 82.846 85 100
Skupaj 227 100 97.337 100

a) vklju€enih 36 gospodarskih druzb v postopku ste¢aja

Na zmanjSanje vrednosti kapitalskih naloZb v raCunovodskih izkazih Druzbe, glede na stanje
konec leta 2003, so poleg salda vrednosti prodaj in nakupov kapitalskih nalozb vplivali e
dodatno oblikovani popravki vrednosti kapitalskih nalozb.

V skladu s standardi vrednotenja dolgoro¢nih nalozb v kapital drugih podjetij je bil pri 27
kapitalskih nalozbah oblikovan popravek vrednosti v skupnem znesku 844 mio SIT. Zaradi
uvedbe stecajnih postopkov je bil pri 4 kapitalskih nalozbah oblikovan popravek v vrednosti
202 mio SIT. Trzna vrednost 9 kapitalskih nalozb je bila konec leta 2004 za 249 mio nizja od
izkazane vrednosti v racunovodskih izkazih, zato je bil v tej visini oblikovan dodatni popravek
vrednosti.

® Lastniski delezi v gospodarskih druzbah, ki niso v postopku ste€aja in likvidacije ter kapitalske nalozbe, za
katere Se ni podpisana pogodba o prodaji.
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Prodaje’ kapitalskih nalozb

Pregled prodaj kapitalskih nalozb se z namenom realnejSega prikaza prodajnih aktivnosti v
letu 2004 nanas$a izklju¢no na podpisane pogodbe o prodajah kapitalskih nalozb in pogodbe
o ustanovitvi nakupno prodajnih opcij v tem letu. Pogodbena vrednost kupnin leta 2004 ni
enaka racunovodski vrednosti kupnin. Ta je poveCana za prejete kupnine po pogodbah
sklenjenih pred letom 2004, ter zmanjSana za kupnine po pogodbah iz leta 2004, ki zaradi
odloZenega roka placila po letu 2004 Se niso bile pladane. Racunovodska vrednost kupnin
od prodaj kapitalskih nalozb v letu 2004 znaSa 5,6 mird SIT.

Tabela: Prodaja kapitalskih nalozb v letu 2004 v primerjavi z letom 2003

Leto 2004 Leto 2003 Indeks 2004/2003

Stevilo prodaj 43 47 91

Skupna vrednost prodaje (v mio SIT) 18.247 12.685 144

Druzba je v letu 2004 podpisala 41 pogodb o prodaji kapitalskih nalozb in 2 pogodbi o
ustanovitvi prodajno nakupnih opcij v skupni vrednosti 18,2 mird SIT. Glede na leto 2003 je
bilo v letu 2004 podpisanih za 9 % manj pogodb, pogodbena prodajna vrednost pa je visja za
44 %. Razlog za rast skupne vrednosti prodaje ob manjSem Stevilu prodanih kapitalskih
nalozb je predvsem v izjemno visoki prodajni vrednosti delnic druzbe Gorenje, za katere je
bila podpisana nakupno prodajna opcijska pogodba. Prodajna vrednost te kapitalske naloZzbe
predstavlja ve€ kot 60 % skupne vrednosti prodaj.

Tabela : Prodaja kapitalskih nalozb v letu 2004 v primerjavi s planom

Leto 2004 | Plan 2004 | Indeks leto 2004/plan

Stevilo prodaj 43 62 69

Skupna vrednost prodaje (v mio SIT) 18.247 16.665 109

Plan prodaj je bil vrednostno presezen za slabih 10 %, medtem ko je bilo dosezeno Stevilo
prodaj za dobrih 30 % nizje od nacrtovanega. V letu 2004 je Druzba prodajne aktivnosti
usmerila zlasti v prodajo slabsih kapitalskih nalozb®, kar se je odrazilo v niZzjem &tevilu prodaj.

Najpogostejsi pogodbeno dogovorjeni nacin placila obveznosti pri prodaji kapitalskih nalozb
je denarno nakazilo v roku 30 dni. Ta nacin placila je bil dogovorjen v 88 % prodaj v letu
2004.

4 Pojem prodaje kapitalske naloZzbe se nanaSa podpis pogodbe o prodaji kapitalske nalozbe in pogodbe o
ustanovitvi nakupno prodajnih opcij za kapitalske nalozbe.

8 Nalozbe, v katerih se Druzbi zaradi slabih poslovnih rezultatov, koncentrirane lastniSke strukture in drugih
razlogov, hitro zmanjSuje vrednost.
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Tabela : Struktura podpisanih prodajnih pogodb leta 2004 glede na nacin placila

Delez v

. skupnem Delez v skupni

Stevilo | Stevilu prodaj | Vrednost prodaj | vrednosti prodaj
Nacin placila prodaj (v %) (v mio SIT) (v %)
Denarno nakazilo® 38 88 4.711 26
OdloZeno plagilo® 4 9 13.506 74
Menjave 1 3 31 0
Skupaj 43 100 18.247 100%

a) Rok placila do 30 dni

b) OdlozZeni rok placila

V letu 2004 se je zgodila bistvena sprememba v vrednostni strukturi prodaj po nacinu placila

glede na pretekla leta.

0%

Struktura prodaje glede na nacin placila

W Denarno nakazlo
@ OdlozZeno plagilo
OMenjave

Denarno nakazilo v roku 30 dni, ki je v preteklih dveh letih predstavljalo ve€ kot 90 % delez
skupne prodajne vrednosti, se je znizal na 26 %. Razlog je v povec€anju vrednostnega deleza
prodajna odloZena placila, ki ga je povzroc€ila predvsem prodaja nekaterih vecjih kapitalskih

nalozb, med njimi tudi prodaja delnic Gorenja.
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Primerjava strukture prodaje glede na delez vrednosti
nacina placila v letu 2004 in letu 2003
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Odlozeno pladilo je predstavljalo 74 % skupne vrednosti prodaj leta 2004. Med moZne nacine
placila uvr§¢amo $e menjave (placilo z delnicami), vendar je Druzba pod navedenimi pogoiji v
letu 2004 prodala le eno kapitalsko nalozbo, katere delez v skupni vrednosti prodaj je

zanemarljiv.

Zaradi znacCilne velikostne strukture kapitalskih nalozb Druzbe se je 75 % vseh prodaj leta
2004 nana$alo na nalozbe, katerih vrednost v raCunovodskih izkazih Druzbe ni presegala
100 mio SIT. Vrednostno so te prodaje predstavljale le 14 % skupne prodajne vrednosti leta

2004.

Tabela: Frekvencéna porazdelitev prodaj kapitalskih nalozb Druzbe v letu 2004

Vrednost Delez Delez prodajne
razreda razreda v vrednosti
kapitalskih skupnem razreda v
nalozb v Stevilo Stevilu Prodajna skupni prodajni
Stevilo | raéunovodskih prodanih prodanih vrednost vrednosti
kapitalskih | izkazih Druzbe | kapitalskih |kapitalskih| kapitalskih kapitalskih
nalozb na na dan nalozb nalozb nalozb razreda| nalozb v letu
Vrednost kapitalske nalozbe v dan 31.12.2003 razreda v letu 2004 v letu 2004 2004
racunovodskih izkazih Druzbe 31.12.2003 | (v mio SIT) v letu 2004 (v %) (v mio SIT) (v %)
do 50 mio SIT? 167 1.920 27| 63 998 6
lod vklju¢no 50 mio SIT do 100 mio SIT 31 2.160 5 12 1.473) 8
lod vkljuéno 100 mio SIT do 200 mio SIT 27 3.868] 5 12 854 5
od vkljuéno 200 mio SIT do 300 mio SIT 14 3.515 1 2 638 3
lod vkljuéno 300 mio SIT do 500 mio SIT 17 6.545 4 9 2.723 15
nad 500 mio SIT 29 82.794 1 2 11.561 63
Skupaj 285| 100.802, 43 100 18.247 100

Povprecna vrednost prodaje je v letu 2004 znaSala 424 mio SIT, kar je mnogo vec kot v letu
2003, ko je povpreCna prodajna vrednost znasala 270 mio SIT. Razlog zviSanja povpre¢ne
vrednosti prodaje je v prodaji delnic Gorenja. Brez upostevanja te prodaje se je povprecna
vrednost prodaje v letu 2004 glede na leto prej znizala.
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Prodajna vrednost kapitalskih nalozb je v letu 2004 v povpre&ju presegla knjigovodsko
vrednost nalozb® za 2 %. Na relativno ugodno razmerje med prodajno in knjigovodsko
vrednostjo kapitalskih nalozb je vplivala predvsem prodaja Gorenja. Brez upostevanja
prodaje Gorenja je v letu 2004 prodajna vrednost zna8ala 75 % knjigovodske vrednosti
kapitalskih nalozb, kar je enako kot v letu 2003.

Sedem prodaj kapitalskih nalozb v letu 2004 se je nana$alo na delnice gospodarskih druzb,

s katerimi se trguje na organiziranem trg vrednostnih papirjev. Skupna prodajna vrednost teh
nalozb je za 25 % presegla trzno vrednost v ¢asu prodaje.

Tabela: Povezave pri prodajah z drugimi lastniki kapitalskih nalozb

. Delez v skupnem| Delez v skupni
Stevilo Stevilu prodaj vrednosti prodaj
prodaj (v %) (v %)
Druzba samostojno 20 46 86
Druzba in KAD 14 33 11
Druzba, KAD in ostali 4 9
Druzba in ostali 5 12 1
Skupaj 43 100

Druzba je 42 % kapitalskih nalozb v letu 2004 prodala skupaj s Kapitalsko druzbo, d.d. (v
nadaljevanju: KAD), v 46 % pa je Druzba prodajo izvedla samostojno. Glede na preteklo leto
se je povedalo Stevilo samostojnih prodaj'® in zmanj$alo $tevilo skupnih prodaj s KAD.
Razlog za zmanjSanje deleza skupnih prodaj s KAD je predvsem posledica dejstva, da KAD
ni bil lastnik kapitalskih nalozb, ki so bile predmet prodaje, v nekaterih primerih pa je razlog v
razli¢ni dolgoro¢ni nalozbeni strategiji.

Delovanje na skupscinah druzb

V letu 2004 je Druzba na skupSCinah gospodarskih druzb vilozila skupaj 15 nasprotnih
predlogov.

Veljavni koncept uresniCevanja glasovalnih pravic na skup$cini daje mozZnost vsakemu
delni¢arju, da vloZi zoper predlog uprave oziroma nadzornega sveta nasprotni predlog, ne
glede na viSino njegove udelezbe, Cetudi je le-ta dejansko pomemben dejavnik pri presoji
uspesnosti nasprotnih predlogov. Uspeh posameznega delniCarja tako najveckrat ni odvisen
od njegove utemeljenosti, temvel predvsem od lastniSke strukture v druzbi.

V kolikor vlozene nasprotne predloge, razdelimo po vsebinskih sklopih, lahko ugotovimo, da
je Slo najpogosteje (v 60 %) za tematiko, ki je bila vezana na vsebino uporabe bilanénega
dobi¢ka. Na drugem mestu (v 13 %) so nasprotni predlogi, ki so se nana$ali na imenovanje
¢lanov nadzornega sveta, enak delez vseh vlozenih nasprotnih predlogov pa predstavljajo
tisti, ki so se nanaSali na zmanj$anje osnovnega kapitala z umikom lastnih delnic. Na tretjem
mestu (v 7 %) so nasprotni predlogi, ki so se nanaSali na spremembe statuta ter na
imenovanje posebnega revizorja.

® Vrednost kapitalske nalozbe glede na vrednost kapitala v raCunovodskih izkazih gospodarske druzbe.
10 Prodaje, pri katerih je Druzba edini podpisnik prodajne pogodbe — med te so vklju€ene tudi prodaje
v postopku javnih prevzemnih ponudb.
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Prav tako velja omeniti, da dolo€ila Zakona o gospodarskih druzbah (v nadaljevanju
besedila: ZGD) omogocajo, da vloZi vsak delniar, poleg nasprotnega predloga, pod pogoji,
ki jih dolo¢a zakon, tudi izpodbojno tozbo zoper izglasovan sklep skups$cine. Skladno z
navedenim je tako Slovenska odskodninska druzba, d.d., v letu 2004 vlozila skupaj sedem
izpodbojnih tozb.

3.4. UPRAVLJANJE DOLZNISKIH NALOZB

Temeljna usmeritev naloZzbene politike

V letu 2004 je Druzba izvajala naloZbeno dejavnost v skladu s poslovno politiko in sprejetim
finanénim nacértom druzbe ter splo$nimi gibanji na monetarno finanénem podrocju. Pri
investiranju sredstev je Druzba v skladu z merili uposStevala tako varnost kot likvidnost
sredstev ter rokovno usklajenost med denarnimi tokovi na strani denarnih izdatkov in
prejemkov. Nacelo varnosti je Druzba uresniCevala z nalozbami v prvovrstne dolZniSke
instrumente, med katerimi so prevladovale drzavne in bancne obveznice ter zakladne
menice. Vecjo likvidnost dolzniSkega portfelja je Druzba dosegla z zmanjSevanjem deleza
fiksno vezanih ban&nih depozitov ter z ve€anjem delezZa trznih vrednostnih papirjev.

V letu 2004 se je nadaljevalo padanje vseh klju€nih obrestnih mer doma in v tujini. V
razmerah padajole krivulje donosa je Druzba v okviru razpoloZljivih sredstev nekoliko
skrajSala rocnost portfelja dolzniskih nalozb in tako skuS$ala optimirati stopnje donosnosti.
Aktivno smo poskusali izkoristiti pribitek donosa, ki ga ponujajo dolzniske nalozbe v SIT v
primerjavi z devizno klavzulo. Ob koncu leta 2004 je pribitek donosa dolzniskih nalozb v SIT
z enoletno zapadlostjo, v primerjavi z enakovrednimi naloZbami na EUR in enako zapadlostjo
znasal Se vedno visokih 1,5 odstotne tocke.
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Krivulja donosa drzavnih vrednostnih papirjev

na avkcijah
%
10
81 —+—2003
—m— 2004
6 |
. H/\-—I
| L
2 iy
rocnost

1™ 3M 6M 1L 3L 5L 10L

Druzba je poleg aktivhega spremljanja domacdega finanénega trga pozorno proucevala
gibanja tudi na tujih kapitalskih trgih, vendar se kljub zacetnim napovedim, da bomo v letu
2004 priceli z nalaganjem prostih sredstev v tuje finanéne instrumente, za takSne nalozbe
nismo odlocili. Ocenili smo, da so donosi dolZznidkih vrednostnih papirjev na tujih trgih nizji
kot primerljivih vrednostnih papirjev na doma&em trgu. Obenem smo izkoristili pribitek
donosa, ki ga v danem trenutku $e vedno ponujajo dolzniSke nalozbe v SIT v primerjavi z
nalozbami v devizno klavzulo. Ocenjujemo, da se bo do konca leta 2005 pribitek v obrestni
meri med ekvivalentnimi domacimi in tujimi nalozbami zmanj$al na manj kot 1 odstotno
tocko, medtem ko se bodo s prevzemom evra kot nacionalne valute (predvidoma v letu
2007) uporabljale le Se enovite obrestne mere.

Stopnja inflacije je na letni ravni zna3ala 3,6 odstotka, rasti teCaja EURA prakti¢no ni bilo,
ameriSki dolar pa je ponovno zdrsel navzdol in se je na koncu leta 2004 pocenil za 7
odstotka v primerjavi z zaCetkom leta.

Denarni tokovi v letu 2004

Realizirani denarni tokovi so zna$ali 38,5 mird SIT in so bili za 23 mird SIT niZji, kot so bili v
letu 2003. V strukturi denarnega toka smo v letu 2004 v primerjavi z letom 2003 prejeli manj
prilivov iz naslova prodaje kapitalskih nalozb ter prodaje delnic Zavarovalnice Triglav, ker se
je prodaja ¢asovno zamaknila v leto 2005. V letu 2004 Druzba ni najemala kreditov za
financiranje svoje dejavnosti, zato tudi ni bilo realiziranih pritokov sredstev iz naslova
zadolzevanja, v nasprotju z letom 2003, ko so bili najeti krediti za financiranje nakupa delnic
Zavarovalnice Triglav.

V primerjavi s finanénim nacrtom za leto 2004 so bili denarni tokovi za 13,7 mird SIT nizji od
nacrtovanih, predvsem zaradi manjSega Stevila transakcij pri prodaji delnic Zavarovalnice
Triglav in manjSem Stevilu izroCenih obveznic SOS2E od nacrtovanih.

Iz tabele denarnih tokov je razvidno, da je bila likvidnost zagotovljena na letni ravni. Medletni

presezki ali primanjkljaji denarja so bili izravnani v skladu s sprejeto politiko upravljanja
prostih denarnih tokov.
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Tabela: Denarni tok v letu 2004 in primerjava z letom 2003

v tiso€ SIT
2003 vV % 2004 vV %
PRILIVI 61.494.919 100 38.535.144 100
Prilivi po zakonu o SOD 2.127.468 3 1.112.856 3
Prilivi iz depozitov in dolZnidkih vred. papirjev 31.450.330 51 26.315.295 68
Prilivi iz kapitalskih nalozb 16.428.546 27| 9.314.837 24
Udelezba na dobicku 3.5650.809 6 3.855.365 10
Prodaja kapitalskih nalozb 12.877.737 21 5.459.472 14
Prodaja delnic Zavarovalnice Triglav (ZLPZ) 3.988.575 7 1.792.156 5
Najem kratkoro¢nih kreditov pri bankah 7.500.000 12 0 0
ODLIVI 61.494.919 100 38.535.144 100
Izpla€ilo zakonskih obveznosti 23.994.087 40 24.245.735 63
Izplacilo kuponov obveznic SOS2E 5.865.403 10 8.200.914 21
Izplacilo nateéenih obresti SOS2E 5.852.854 10 8.289.518 22
Izplaéila po novem stan. zakonu SOS2E 0 0 131.735 0
Izplacila po ZIOOZP (RS21) 873.629 1 878.783 2
Izplacilo 1. In 2. obroka ZSPOZ 9.564.337 16 1.401.931 4
Izplacilo kuponov obveznic ZSPOZ (RS39) 1.837.864 3 5.342.854 14
Izdatki za poslovanje SOD 736.274 1 802.078 2
NaloZbe v depozite in dolZniSke vred. papirje 20.464.736 33 13.290.305 34
Vplacilo lastniS8kega deleza v Zavaroval. Triglav 8.673.430 14 0
Plagilo kupnine delnic ZT v proraéun RS 0 0 197.026 1
Vracilo kratkoro€nih kreditov bankam 7.626.392 12 0 0
Struktura dolzniskih nalozb
Stanje dolzniSkega portfelja na dan 31. 12. 2004 je znaSalo 43,4 mird SIT in se je v
primerjavi s koncem leta 2003 znizalo za 8,9 mird SIT ali za 17 %.
V strukturi dolZniskih nalozb se je v primerjavi z 31. 12. 2003 moc¢no znizalo stanje depozitov
in potrdil o vlogah pri bankah in sicer skupaj za 10,3 mird SIT oziroma za 45 %. Na drugi
strani se je povecalo stanje obveznic in sicer za 1,9 mird SIT oziroma 7 %.
Tabela: Struktura dolzniSkih nalozb glede na vrsto nalozbe na dan 31. 12. 2003 in
31.12. 2004
NALOZBE 31.12.2003 v %| 31.12.2004 vV %
depoziti 12.199.705 23 4.416.818 10
obveznice 26.426.317 50 28.347.915 65
potrdila o vlogi 10.837.829 21 8.353.170 19
zakladne menice 2.886.648 6 2.243.154 6
SKUPAJ 52.350.499 100 43.361.057 100
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Struktura dolzniskih nalozb glede na vrsto nalozbe

v 000 SIT
60.000.000 -
50.000.000 -
O zakladne menice
40.000.0001 - O potrdila o vlogi
B obveznice
30.000.000 - B deposit
20.000.000 -
10.000.000 + \§
2003 2004 leto

V strukturi dolzniSkih nalozb se je delez depozitov znizal iz 23 % konec leta 2003 na 10 %
konec leta 2004. Poleg fiksno vezanih depozitov pri bankah sta se v strukturi dolzniSkega
portfelja zmanjSala tudi deleza potrdil o vlogah in zakladnih menic, povecal pa se je delez
nalozb v obveznice. Sprememba strukture v korist obveznic je posledica udelezbe Druzbe na
rednih avkcijah drZzavnih obveznic in sodelovanje pri vpisih banCnih obveznic. Zaradi
poveCanja nalozb v obveznice se je spremenila tudi izpostavljenost do posameznih
izdajateljev. Povecala se je izpostava do drzave, zmanjSala pa se je izpostava do bank in
drugih izdajateljev.

S postopnim prestrukturiranjem portfelja v bolj trzne instrumente smo izboljSali finanéno

likvidnost ter se hkrati izognili morebitnim oportunitetnim izgubam, ki bi nastale zaradi
nepredvidljivih in nenadrtovanih obveznosti.

Tabela: Struktura dolzniskih nalozb glede na vrsto klavzule na dan 31. 12. 2003 in

31.12. 2004
NALOZBE 31.12.2003 v % 31.12.2004 vV %
TOM 7.461.342 14 7.481.712 17
nominala 31.097.807 59 21.456.869 49
deviz. klavzula na EUR 13.791.350 26 14.422.476 33
SKUPAJ 52.350.499 100 43.361.057 100

V letu 2004 je Druzba nekoliko povelala delez dolZzniSkih nalozb obrestovanih s klavzulo
vezano na evro. Povec€anje nalozb vezanih na evro je potekalo skladno s finanénim nacrtom,
pri cemer smo zeleli zmanjSati izpostavljenost teCajnemu tveganju, predvsem tveganju
dolocitve fiksnega te€aja pred vstopom v te€ajni mehanizem ERM II. Tako smo v prvi polovici
preteklega leta prosta sredstva usmerjali predvsem v naloZbe vezane na EUR. Delez nalozb
vezanih na TOM se je v skupnih dolzniSkih nalozbah sicer povecCal za 3 odstotne tocke,
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vrednostno pa je ostal na nivoju leta 2003. NaloZbe obrestovane z nominalno obrestno mero
so se znizale za 9,6 mird SIT in so konec preteklega leta predstavljale 49 % vseh dolzniSkih
nalozb Druzbe.

Struktura dolzniskih nalozb glede na vrsto klavzule

v 000 SIT
60.000.000 -

50.000.000 -

Odeviz. klavzula na

EUR

40.000.000 - B nominala

——

30.000.000 -

0 - &\\\\\\N-&\\\\\\\\\&

2003 2004 leto

Z dolznigkim portfeljem smo v letu 2004 v povpregju dosegli 6,85 odstotno letno donosnost.”

Tabela: Donosnost dolzniSkega portfelja v letu 2004

vV %
Tip posla Donosnost na letni ravni
depoziti 5,49
obveznice 7,49
potrdila o vlogi 5,86
zakladne menice 5,13
SKUPAJ 6,85

M Skupna donosnost v tabeli 15 je izraCunana kot notranja stopnja donosnosti posameznih dolzniskih
nalozb, pri éemer so posamezne nalozbe ovrednotene po knjigovodski vrednosti. Donosnost poleg
prihodkov od obresti in realiziranih kapitalskih dobi¢kov oziroma izgub (prodaja oz. zapadlost
dolzniSkih vrednostnih papirjev) vklju€uje tudi nerealizirane kapitalske dobiCke oz. izgube (trzna cena
je vi§ja oz. nizja od nabavne cene).
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3.5. UPRAVLJANJE S TVEGANJI

Druzba je v preteklem letu ugotavljala in analizirala likvidnostna, obrestna, te€ajna in kreditna
tveganja. Za spremljanje navedenih tveganj je oddelek zakladnidtva periodi¢no pripravijal
likvidnostne plane in preglede struktur portfelja dolzniSkih nalozb, ki jih je na svojih rednih
sejah obravnaval naloZbeni odbor Druzbe.

Za ucinkovitejSe upravljanje s tveganji je Druzba v preteklem letu v skladu s tekoc&imi
zahtevami dopolnjevala novo programsko opremo za podporo zakladnistvu.

Najvecji poudarek je bil namenjen likvidnostnemu tveganju. Uravnavanje likvidnosti je
temeljilo na celovitem planiranju in spremljavi vseh denarnih tokov ter ugotavljanju rokovne
usklajenosti terjatev in obveznosti druzbe. NaloZbeni odbor je obravnaval in sprejemal
tedenski, mesecni, trimesecni in letni nacrt denarnih tokov ter spremljal njihovo realizacijo. V
preteklem letu je Druzba poslovala v razmerah ugodne kratkoroCne likvidnosti, saj je tekom
leta izkazovala presezke denarnih sredstev, ki jih je nalagala v likvidne dolzniske
instrumente. Ena izmed oblik likvidnostne rezerve je bil stalen nivo zakladnih menic, ki na
domadem trgu predstavljajo eno izmed najbolj trznih nalozb.

V nasprotju s kratkoro€no sliko je na srednji in dolgi rok prisotna znatna rokovna
neusklajenost sredstev in obveznosti, saj naloZzbe po rokih zapadlosti ne pokrijejo vseh
potencialno ocenjenih obveznosti.

Spremljanje in upravljanje kreditnega tveganja na podrocju dolzniskih nalozb je potekalo v
skladu z notranjimi akti Druzbe. Pred vsako novo nalozbo je Druzba preverila informacije o
boniteti izdajatelja vrednostnega papirja, obseg izpostavljenosti do izdajatelja, kvaliteto
zavarovanja terjatev ter druge posebnosti.

Nekatera tveganja izhajajo iz sestave obveznosti in virov premozenja, na katerih oblikovanje
Druzba ni imela vpliva. Najbolj oc€itni sta te€ajna in obrestna neusklajenost aktive in pasive.
Druzba je te€ajnemu tveganju izpostavljena do razlike med obveznostmi iz naslova ZDEN in
naloZbami, nominiranimi v evru. V preteklih letih je DruZba uspesno premos¢&ala to tveganje
zaradi ugodnih monetarnih gibanj v Sloveniji. Padajoci trend inflacije in domacih obrestnih
mer je Sele v zadnjem &asu narekoval postopno preusmeritev nalozbene politike v smislu
povecanja deleza naloZzb nominiranih v evru in s tem zapiranje te€ajnega razmika.

Pomemben delez obrestnega tveganja izhaja iz razlike med delezem obrestovane aktive in
pasive Druzbe. Ob koncu leta 2003 so pretezni del aktive predstavljale naloZzbe v delnice
tako, da je bila obrestovana le tretjina aktive. Pasivna stran bilance stanja je bila v celoti
sestavljena iz dolzniskih vrednostnih papirjev in kapitala. Obrestovane obveznosti so tako
predstavljale dve tretjini vseh obveznosti Druzbe.

Obrestno tveganje poveduje tudi dejstvo, da ima druzba dolgoroéno fiksirane obveznosti, ki
jih na strani nalozb, zaradi spreminjanja pogojev na finan¢nih trgih, ne more bilan¢no
usklajevati. Obveznici RS39 in RS21 sta indeksirani s temeljno obrestno mero. Razvoj
finanénega trga in priblizevanje EU in ERM2 gre v smeri odpravljanja indeksacijskih klavzul,
ki temeljijo na pretekli inflaciji. Posledi¢no so nalozbe druzbe v vse vedji meri obrestovane z
enovito obrestno mero medtem, ko obveznosti ostajajo vezane na TOM vse do zapadlosti
obveznic.

Se vedje obrestno tveganje, kot jo predstavljajo revalorizacijske osnove, izvira iz

nespremenljivosti obrestne mere za obveznico SOS2E, katere kupon precej odstopa od
trenutnih obrestnih mer na finanénih trgih.
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Dejstvo je, da je druzba lahko le z omejenim delom aktive vplivala na zapiranje strukturnih
neskladij med obveznostmi in terjatvami. Pri nalaganju prostih denarnih presezkov v letu
2004 je ob doseganju primerne donosnosti upoSteval tveganja, ki jim je Druzba

izpostavljena.
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4. RACUNOVODSKO POROCILO
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41. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

v tiso€ SIT
2004 2003 Indeks |
1. Cisti prihodki od prodaje
2. Sprememba vrednosti zalog proizvodov
3. Usredstveni lastni proizvodi
4. Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi prihodki) 1.364.494 10.733.759 13
- delez druzbenih stanovanj (10 %) 373.739 528.767 71
- kupnina od podrzavljenih stanovanj 89.316 102.109 87
- delez od Sklada kmet.zemljis¢ in gozdov RS 325.601 247.025 132
- prejete delnice in delezi gosp. druzb in fin.organizacij 284.103 8.297.982 3
- prejete delnice in deleZi-denar 41.430 241445 17
- drugi prihodki — MG 78.001 332.945 23
- drugi prihodki — ZSPOZ 121.785 572912 21
- drugi prihodki —skrbnidtvo ZT 20.796 217466 10
- drugi prihodki 28.767 192408 15
- prih. od denacion. 956 0
- prevrednotovalni posl. prihodki 0 700
5. Stroski blaga, materiala in storitev 262.031 320.906 82
a) Nab.vrednost blaga in materiala 13.417 17115 78
b) Stroski storitev 246.365 303.301 81
c) Drugi stroSki 2.249 4900 459
6. Stroski dela 465.510 399.207 117
a)Stroski plac¢ 348.637 301.936 116
b) Stroski socialnih zavarovanj 56.947 49.250 116
c)Drugi stroski dela 59.926 48.021 125
7. Odpisi vrednosti 87.450 65.801 133
a) Amortizacija in prevrednotovalni poslovni odhodki pri
neopr. in opr. osnovnih sredstvih 49.450 49.922 99
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 38.000 15.879 239
8. Drugi poslovni odhodki 24.675.918 35.700.646 69
- odhodki iz obveznic SOS2E 20.556.931 17.191.010 120
- odhodki iz obveznic za ZSPOZ 1.573.321 6.644.139 24
- odhodki za ZSPOZ (obrok) 1.401.931 9.564.337 15
- odhodki iz obveznic za ZIOOPZ 1.011.730 2.301.160 44
- drugi odhodki (stan.zakon) 131.735 0
- prevrednotovalni poslovni prihodki 270
9. Financni prihodki iz delezev 6.979.109 11.133.445 63
¢) Drugi finanéni prihodki iz delezev (s prevrednotovalnimi
finan¢nimi prihodki) 6.979.109 11.133.445 63
10. Finan€ni prihodki iz dolgoroénih terjatev 331.353 641.216 52
¢) Drugi finanéni prihodki iz dolgoro¢nih terjatev (s
prevrednotovalnimi finanénimi prihodki) 331.353 641.216 52
11. Finan€ni prihodki iz kratkoro¢nih terjatev 3.139.881 5.358.594 59
¢) Drugi finanéni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev (s
prevrednotovalnimi finanénimi prihodki) 3.139.881 5.358.594 59
12. Financ¢ni odhodki za odpise dolgorocnih in kratkorocnih
financnih nalozb 1.429.638 5.264.621 27
¢) Drugi prevrednotovalni finan¢ni odhodki 1.429.638 5.264.621 27
13. Finanéni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti 18.309.441 17.175.310 107
¢) Drugi finanéni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti 18.309.441 17.175.310 107
14. Davek iz dobicka iz rednega delovanja
15. Cisti poslovni izid iz rednega delovanja (33.415.151) (31.059.477) 108
16. Izredni prihodki 32.983 69
17. Izredni odhodki 10.550 49
18. Poslovni izid zunaj rednega delovanja 22.433 20
21. Cisti poslovni izid obraédunskega obdobja (33.392.718) (31.059.457) 108
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4.2. BILANCA STANJA

v tiso¢ SIT
31.12. 2004 31.12.2003 Indeks
SREDSTVA
A. STALNA SREDSTVA 128.548.260 132.626.385 97
I. Neopredmetene dolgoro¢na sredstva 47.066 34.532 136
3. Dolgoro¢ne premozenjske pravice 36.812 14.325 257
5. Predujmi za neopredmetena dolgoroéna sredstva 10.254 20.207 51
Il. Opredmetena osnovna sredstva 257.494 282.223 91
1. Zemljis¢a in zgradbe 237.037 252.524 94
a) Zemljis¢a - -
b) Zgradbe 237.037 252,524 94
2. Proizvajalne naprave in stroji - -
3. Druge naprave in oprema 20.457 29.699 69
lil. Dolgoroéne finanéne nalozbe 128.243.700 132.309.630 97
5. Drugi dolgoro¢ni delezi 97.337.240 100.801.701 97
6. Druge dolgorocne finan¢ne terjatve 30.906.460 31.507.929 98
B. GIBLJIVA SREDSTVA 17.418.324 26.265.791 66
ll. Poslovne terjatve 4.962.821 5.421.418 92
a) DolgoroCne poslovne terjatve 46.947
1. Dolgoroéne poslovne terjatve do kupcev 46.947
b) Kratkoro&ne poslovne terjatve 4.962.821 5.374.471 92
1. Kratkoro€ne poslovne terjatve do kupcev 0 150
4. Kratkoro€ne poslovne terjatve do drugih 4.962.821 5.374.321 92
lll. Kratkoro€ne finanéne nalozbe 12.420.722 20.842.839 60
4. Kratkoro€ne finan&ne nalozbe do drugih 12.420.722 20.842.839 60
IV. Dobroimetje pri bankah, ¢eki in gotovina 34.781 1.534 2267
C. AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 2.453 2496 98
SKUPAJ SREDSTVA 145.969.037 158.894.672 92
ZABILANCNA SREDSTVA 609.544 663.699 92
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
A. KAPITAL -7.301.754 26.090.964
I. Vpoklicani kapital 40.000 40.000 100
1. Osnovni kapital 40.000 40.000 100
Il. Kapitalske rezerve - -
lll. Rezerve iz dobicka 25.995.567 57.055.024 46
1. Zakonske rezerve 6.255 6.255 100
3. Statutarne rezerve 25.989.312 57.048.769 46
V. Cisti poslovni izid poslovnega leta (33.392.718) (31.059.457) 107
V1. Prevrednotovalni popravki kapitala 55.397 55.397 100
1. Splosni prevrednotovalni popravek kapitala 55.397 55.397 100
B. REZERVACIJE 48.878 46.947
3. Druge rezervacije 48.878 46.947 104
C. FINANCNE IN POSLOVNE OBVEZNOSTI 153.221.913 132.756.761 115
a) Dolgoro€ne finanéne in posl. Obveznosti 142.080.833 126.227.458 113
1.Dolgoroéne obveznosti na podlagi obveznic 142.080.833 126.227.458 113
b) Kratkoro&ne finan¢ne in poslovne obveznosti 11.141.080 6.529.303 171
1.Kratkoro€ne obveznosti na podlagi obveznic 8.169.078 5.063.598 161
3.Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 444155 194.842 228
4 Kratkorogne poslovne obveznosti do dobaviteljev 19.907 42.676 47
8.Kratkoro€ne finanéne in poslovne obveznosti do drugih 2.507.940 1.228.187 204
SKUPAJ OBVEZNOSTI 145.969.037 158.894.672 92
ZABILANCNE OBVEZNOSTI 609.544 663.699 92
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4.3. 1ZKAZ FINANCNEGA IZIDA
v tiso€ SIT
2004 2003

A. Finanéni tokovi pri poslovanju

a) Prejemki pri poslovanju 2.591.205 2.646.472
Drugi prejemki pri poslovanju 2.591.205 2.646.472
b) lzdatki pri poslovanju 24.830.946 24.710.343
Izdatki za nakup materiala in storitev 262.502 290.729
Izdatki za place 465.349 397.266
Izdatki za druge dajatve vseh vrst 1.944 539
Drugi izdatki pri poslovanju 24.101.151 24.021.809
c) Prebitek prejemkov pri poslovanju ali prebitek (22.239.741)  (22.063.871)

izdatkov pri poslovanju
B. Finanéni tokovi pri nalozbenju

a) Prejemki pri nalozbenju

Prejemki od dobljenih obresti in deleZzev v dobicku drugih
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev
Prejemki od odtujitve dolgoro¢nih finanénih nalozb
Prejemki od odtujitve kratkoroC€nih finan&nih nalozb

b) lzdatki pri nalozbenju

Izdatki za pridobitev neopredmetenih dolgoroénih sredstev
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev
Izdatki za pridobitev dolgoroénih finan¢nih nalozb

Izdatki za pridobitev kratkoro€nih finan€nih nalozb

c) Prebitek prejemkov pri
izdatkov pri nalozbenju

nalozbenju ali prebitek

C. Finanéni tokovi pri financiranju

a) Prejemki pri financiranju

Prejemki od dobljenih kratkoro¢nih posojil

b) lzdatki pri financiranju

Izdatki za dane obresti

Izdatki za vracila oz. odplacilo kratkoro€nih posojil

c) Prebitek prejemkov pri financiranju ali prebitek
izdatkov pri financiranju

C. Konéno stanje denarnih sredstev in njihovih
ustreznikov

Financni izid v obdobju

Zacetno stanje denarnih sredstev in njihovih ustreznikov

78.336.462
5.199.154
0
10.238.977
62.898.331

56.063.473
25.645
14.535

11.080.470

44.942.823

22.272.989

O -~~=2 00

(1)

34.781

33.247

1.534

101.441.171
5.042.396
700
24.593.497
71.804.578

79.357.257|
20.990
26.132
25.118.548
54.191.587|

22.083.914

7.500.000
7.500.000
7.626.392

126.392
7.500.000

(126.392)

1.534

(106.349)

107.883
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IZKAZ GIBANJA KAPITALA ZA LETO 2004

v tiso€ SIT
Spl.pre
Osnovni Zz;ll((c;n- Statutarne  Cista izguba vr. Skupaj
kapital rezerve posl.leta popr.ka kapital
rezerve B
Pogs e 3ldecembra 45000 6.255  57.048.769 (31.050.457) 55397 26.090.964
B. Premiki v kapital
Bd) Vnos Cistega poslovnega _
7108 poslovnegs Iota - - (33.392.718) - (33.392.718)
C. Premiki v kapitalu
Cb) Poravnava izgube kot _
odbitne sestavine kapitala - (31.059.457) 31.059.457 } )
C. Premiki iz kapitala
g tame 3ldecembra 45000 6255 25980312 (33.302.718) 55397 (7.301.754)
BILANCNA IZGUBA - - - (33.392.718) - -
IZKAZ GIBANJA KAPITALA ZA LETO 2003
v tiso€ SIT
Osnovni Zakonske Statutarne Cista Spl.prevr. Skupaj
kapital rezerve Rezerve izguba popr.kap. kapital
posl.leta
Pogg 2me  3ldecembra 45000 6255 62965320 (5.916.560) 55397  57.150.421
B. Premiki v kapital
Bd) Vnos Cistega poslovnega _
izida poslovnega leta - - (31.059.457) - (31.059.457)
C. Premiki v kapitalu
Cb) Poravnava izgube kot _
odbitne sestavine kapitala ) (5.916.560) 5.916.560 B )
C. Premiki iz kapitala
Dogs e dldecembra 46000  6.255  57.048.769 (31.059.457) 55397  26.090.964
BILANCNA IZGUBA - - - (31.059.457) - -
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IZJAVA O ODGOVORNOSTI POSLOVODSTVA

Uprava potrjuje racunovodske izkaze za leto kon€ano na dan 31. decembra 2004 na straneh
od 30 do 34 in uporabljene raCunovodske usmeritve ter pojasnila k raunovodskim izkazom
na straneh od 36 do 50 letnega porocila.

Uprava je odgovorna za pripravo letnega porocila tako, da le-ti predstavljajo resni¢no in
posteno sliko premoZenjskega stanja druzbe in izidov njenega poslovanja za leto kon¢ano
31. decembra 2004.

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

Uprava je tudi odgovorna za ustrezno vodeno ra¢unovodstvo, za sprejem ustreznih ukrepov
za zavarovanje premozenja ter za prepre€evanje in odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti
oziroma nezakonitosti.

Davéne oblasti lahko kadarkoli v roku 5 let po poteku leta v katerem je bilo treba davek
odmeriti, preverijo poslovanje druzbe, kar lahko posledi¢éno povzroCi nastanek dodatne
obveznosti placila davka, zamudnih obresti in kazni iz naslova DDPO ali drugih davkov ter
dajatev. Uprava druzbe ni seznanjena z okolis€inami, ki bi lahko povzro€ile morebitno
pomembno obveznost iz tega naslova.

Direktor:
mag. Marko Pogacnik

Ljubljana, 10.maj 2005
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4.5. POJASNILA K IZKAZOM

Druzba izkazuje prihodke od 10 % kupnin, pridobljenih s prodajo druzbenih stanovanj,
celotnih kupnin, pridobljenih s prodajo podrZzavljenih stanovanj, kupnin in zakupnin
kmetijskih zemljiS¢€ v lasti Sklada kmetijskih zemljiS¢ in gozdov Republike Slovenije, prejetih
delnic in deleZev gospodarskih druzb in drugih virov, dolo&enih z zakoni.

S 1. 1. 2002 so se zaceli uporabljati prenovljeni ratunovodski standardi, ki so posledica
prenovljenega zakona o gospodarskih druzbah iz leta 2001.

V prenoviljenih slovenskih radunovodskih standardih sta prevzeti dve mednarodni
raCunovodski predpostavki, in sicer uposStevanje nastanka poslovnega dogodka in
upostevanje ¢asovne neomejenosti delovanja ter resnine in postene predstavitve.

V prenovljenih standardih namesto o revalorizaciji govorimo o prevrednotovanju. Splosno
prevrednotenje je posledica spremembe kupne moc€i domacCe valute, posebno
prevrednotenje pa posledica sprememb cen gospodarskih kategorij.

Splosno prevrednotenje se izvede le pri kapitalu z vsemi njegovimi sestavinami, cCe se tecaj
evra do tolarja v prejSnjem koledarskem letu poveca za vec kot 5,5 %.

Posebno prevrednotovanje zaradi sprememb cen sredstev ali dolgov se pojavlja zaradi
njihove okrepitve ali oslabitve.

Sredstva se krepijo, ¢e se povecajo pricakovane prihodnje gospodarske koristi iz njih,
oslabijo pa, ¢e se zmanjSajo pri¢akovane prihodnje gospodarske koristi iz njih. Okrepitev je
mogoce upostevati le pri zemlji&€ih, zgradbah, opremi, finan¢nih indtrumentih, ¢e obstajajo
utemeljeni trzni podatki, ki omogocajo povec€anje knjigovodske vrednosti. Oslabitev pa se
lahko pojavi pri vseh sredstvih. Oslabitev sredstev povzroa prevrednotovalne poslovne
oziroma prevrednotovalne finanéne odhodke.

Upostevanje oslabitve sredstev je obvezno, upostevanje okrepitve sredstev pa dopustno.
Okrepitev dolgov se pojavi, ¢e se poveCa pri¢akovani odtok gospodarskih koristi zaradi

povecanja njihove knjigovodske vrednosti.
Upostevanje okrepitve dolgov je obvezno, upostevanje oslabitve dolgov le dopustno.

Izkaz poslovnega izida

Pri izbiri oblike izkaza poslovnega izida je Druzba upostevala SRS 25.5., oblika je
opredeljena kot razlicica I.

Razkrivanje, izkazovanje in vrednotenje postavk v izkazu poslovnega izida
Druzba pri razkrivanju postavk v izkazu poslovnega izida uposteva SRS od 25.15. do 25.31.

in opredelitve, zapisane v pravilniku o raéunovodstvu.

Prihodki so povelanja gospodarskih koristi v obracunskem obdobju v obliki pove&an;j
sredstev ali zmanjSanja dolgov. Preko poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala.

Prihodki se raz€lenjujejo na poslovne prihodke, finan€ne prihodke in izredne prihodke.



Poslovni prihodki so knjiZzeni kot drugi poslovni prihodki.

Financni prihodki so prihodki od naloZzbenja in se pojavljajo v zvezi s financnimi nalozbami in
terjatvami. RazClenjujejo se na finan¢ne prihodke, ki niso odvisni od poslovnega izida
(obresti) in prihodke, ki so odvisni od poslovnega izida drugih (dividende, delezi v dobi¢ku).

Drugi finan&ni prihodki se pojavijo pri prevrednotovaniju in ob odtujitvah finan¢nih nalozb.

Izredne prihodke sestavljajo neobi¢ajne postavke, ki v obravnavanem poslovnhem obdobju
povecujejo izid rednega poslovanja.

K 4) Drugi poslovni prihodki in prevrednotovalni prihodki

Druzba izkazuje druge poslovne prihodke od:

10 % kupnin, pridobljenih s prodajo druzbenih stanovanj,

celotnih kupnin, pridobljenih s prodajo podrzavljenih stanovanj,

kupnin in zakupnin kmetijskin zemljiS¢ v lasti Sklada kmetijskih zemljiS€ in
gozdov Republike Slovenije,

prejetih delnic in deleZev gospodarskih druzb in

drugih virov, dolo€enih z zakoni.

Drugi poslovni prihodki in prevrednotovalni prihodki so v letu 2004 izkazani v viSini 1.364.494
tiso€ SIT.
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Tabela: Struktura drugih poslovnih prihodkov

v tiso€ SIT
Leto 2004 Delezv % Leto 2003 Delez v %

DRUGI POSLOVNI PRIHODKI 1.364.494 100,00 10.733.759 100,00
1. Delez druzb.stanovanj (10%) 373.739 27,39 528.767 4,93
2. Kupnina od podrzavljenih stanovan; 89.316 6,55 102.109 0,95
3. il?]eglliizggvsglgda kmetijskih zemljiS¢ 325 601 23,86 247 025 230
4, _Pre_jete delnice in delezi gosp. druzb 284.103 20,82 8.297 982 7731

in fin.org.
5. Prejete deInjce invdeIeZi 41 430 3.04 241.445 225

gospodarskih druzb — denar
6. Drugi prihodki - MG 78.001 5,72 332.945 3,10
7. Drugi prihodki - ZSPOZ 121.785 8,92 572.912 5,34
8. Drugi prihodki - skrbnistvo ZT 20.796 1,52 217.466 2,03
9. Drugi prihodki 28.767 2,11 192.408 1,79
10. Prih. od denac. 956 0,07 - -
11.Prevrednotovalni posl.prihodki - - 700

V skupnih prihodkih zajemajo drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi prihodki) 11,5 %.
Iz tabele je razvidno, da najvedji delez drugih prihodkov zajemajo prihodki iz prejetih kupnin
za 10 % deleze druzbenih stanovanj, in prihodki od Sklada kmetijskih zemljiS¢ in gozdov RS
ter prihodki iz prejetih delnic in delezev gospodarskih druzb. Druzba je po zakonu o
zaklju€ku lastninjenja prejela delnice osmih gospodarskih druzb.

Med drugimi poslovnimi prihodki je tudi placilo izterjanih terjatev za kupnine od stanovanj, za
katere je Druzba oblikovala popravek vrednosti v preteklih letih in prihodek iz skrbniStva
delnic Zavarovalnice Triglav, d.d.

Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi prihodki) so primerljivi s prihodki iz preteklega
leta.

K 5) Stroski blaga, materiala in storitev

Stroski materiala in storitev so stroSki tistega materiala in storitev, ki nastajajo pri poslovanju

Druzbe. StroSki materiala in storitev so izkazani v viSini 262.031 tiso¢ SIT. StroSki materiala
so 13.417 tisoC SIT, stroSki storitev 246.365 tiso€ SIT in drugi stroski 2.249 tiso¢ SIT.

Tabela: Stroski materiala in storitev

v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
StroSki materiala 13.417 17.115
Stroski storitev 246.365 303.301
Drugi stroski 2.249 490
Skupaj 262.031 320.906
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Pomembni stroSki materiala, ki presegajo 10 % vseh stroSkov materiala so stroSki porabljene
elektricne energije, stroski toplotne energije, stroski pisarniSkega materiala in strokovne
literature ter drugi stroski materiala. Stroski porabljene elektri¢ne energije so 3.642 tiso¢ SIT
in stro3ki toplotne energije 1.506 tiso€ SIT ter predstavljajo porabljeno energijo v poslovnih
prostorih Druzbe. StroSki pisarniSkega materiala so 3.090 tiso¢ SIT. Stroski pisarniSkega
materiala so se zmanjSali zaradi manjSega zajema podatkov o upravicencih za odSkodnino
na podlagi zakona o placilu odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja in tako
manjSega Stevila izdanih odloc¢b. Stroski strokovne literature in ¢asopisov so 1.741 tiso¢€ SIT.
Drugi stroski materiala so 3.371 tiso€ SIT in so prav tako manjSi glede na pretekla leta zaradi
izvajanja ZSPOZ. Drugi stroski materiala so porabljeni tonerji in trakovi, sanitarni material,
material za vzdrZzevanje poslovnih prostorov, drobni inventar za novozaposlene.

Med stroski storitev so pomembnejsi stroski vzdrzevanja, intelektualne storitve in stroski
drugih storitev.

Stroski vzdrzevanja so 30.355 tiso¢ SIT in zajemajo vzdrzevanje programske opreme in
poslovnih prostorov.

Stroski intelektualnih storitev zajemajo storitve notarjev, odvetnikov, cenilcev za
denacionalizacijo, cenilcev podjetij iz portfelja in svetovanje na podroéju stikov z javnostjo
(70.173 tiso€ SIT), storitve za opravljeno delo na podrocju denacionalizacije (11.162 tisoC
SIT) in projekta lastninjenja zavarovalnic (1.464 tiso¢ SIT).

Stroski drugih storitev so 42.813 tiso¢ SIT.

Stroski drugih storitev zajemajo stroSske komunalnih storitev, nadomestilo za uporabo cest,
nadomestilo za stavbno zemljiCe, recepcija, sodne takse.

Prejemki ¢lanov upravnega odbora so zna$ali 6.616 tiso¢ SIT (5.890 tiso¢ SIT v letu 2003),
¢lanov nadzornega odbora 1.087 tiso¢ SIT (441 tiso€ SIT v letu 2003).

Stroski materiala in storitev so nizji kot v preteklem letu in so primerljivi. StroSki materiala in
storitev so primerljivi s stroSki preteklega leta.

K 6) Stroski dela in stroSki povracil zaposlencem so vse oblike poplacil, ki jih Druzba daje
zaposlencem v zameno za njihovo sluzbovanje in jih obravnava kot svoje stroske dela.
Stroski dela so 465.510 tiso€ SIT in zajemajo stroske pla¢ (348.637 tiso€ SIT), socialnih
zavarovanj (56.947 tiso¢ SIT) in drugih stroSkov dela (59.926 tiso¢ SIT).

Tabela: Stroski dela

v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
Stroski plac 348.637 301.936
Stroski socialnih zavarovan; 56.947 49.250
Drugi stroski dela 59.926 48.021
Skupaj 465.510 399.207

Prejemki vodstva v letu 2004 so znaSali 44.695 tisoC SIT. (44.425 tisoC SIT v letu 2003).
StroSki dela so primerljivi s stro$ki preteklega obdobja.
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K 7) StroSki amortizacije so zneski nabavne vrednosti neopredmetenih dolgoro¢nih sredstev
in opredmetenih osnovnih sredstev, ki v posameznih obracunskih obdobijih prehajajo iz teh
sredstev v nastajajoCe poslovne ucinke.

Druzba v okviru celothe dobe uporabnosti posameznega opredmetenega osnovnega
sredstva dosledno razporeja njegov amortizljivi znesek med posamezna obra¢unska obdobja
kot tedanjo amortizacijo.

Odpisi vrednosti 87.450 tiso€ SIT so stroSki amortizacije in prevrednotovalni poslovni
odhodki pri neopredmetenih in opredmetenih osnovnih sredstvih in prevrednotovalni poslovni
odhodki pri obratnih sredstvih.

Amortizacija opredmetenih in neopredmetenih osnovnih sredstev je 49.450 tiso€ SIT, od tega

je najvecja vrednost amortizacija zgradb v visini 20.539 tiso€ SIT. Druzba uporablja metodo
enakomernega ¢asovnega amortiziranja.

Tabela: Amortizacijske stopnje, uporabljene za (ne)opredmetena sredstva

vV %
(Ne)opredmetena sredstva Najnizja stopnja Najvisja stopnja
Neopredmetena dolgoro¢na sredstva:
- programska oprema 50,00 50,00
Opredmetena osnovna sredstva:
- zgradbe 5,00 5,00
- pisarniSka in druga oprema 25,00 33,30
- racunalniki in ra¢. Oprema 50,00 50,00
- motorna vozila 12,5 33,30
- drobni inventar 25,00 33,30

V letu 2003 so se zacele uporabljati nove amortizacijske stopnje.
Za sredstva, ki so bila nabavljena pred letom 2003 velja prej veljavna amortizacijska stopnja.

Stroski odpisov vrednosti so primerljivi z odpisi preteklega obdobja.

Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih so v primerjavi z letom 2003 vis;ji.
Oblikovani so popravki pri terjatvah za stanovanjska sredstva. Popravek je oblikovan za
terjatve pri tistih druzbah pri katerih je uveden ste€aj ali prisilna poravnava in pri terjatvah,
kjer gre za problemati¢ne dolZnike in glede na starost terjatve.

K 8) Drugi poslovni odhodki so odhodki v zvezi z izvajanjem zakonov in so znasali
24.675.918 tisoC SIT.

Odhodki v zvezi z izvajanjem zakona so:

- odhodki iz naslova poravnave obveznosti po zakonu o denacionalizaciji,

- zakonu o zadrugah in drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premozenja,

- odhodki iz naslova poravhave obveznosti po zakonu o izdaji obveznic za placilo
odSkodnine za zaplenjeno premozZenje zaradi razveljavitve kazni zaplembe premozenja,

- odhodki iz naslova poravnave obveznosti po zakonu o placilu odSkodnine Zrtvam
vojnega in povojnega nasilja.
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Tabela: Struktura drugih poslovnih odhodkov

v tiso€ SIT

Leto 2004 Delezv % Leto 2003 Delez v %
DRUGI POSLOVNI ODHODKI 24.675.918 100,00 35.700.646 100,00
Odhodki iz obveznic SOS 2E 20.556.931 83,31 17.191.010 48,15
Odhodki iz obveznic za ZSPOZ 1.573.321 6,38 6.644.139 18,61
Odhodki za ZSPOZ (obrok) 1.401.931 5,68 9.564.337 26,79
Odhodki iz obveznic za ZIOOPZ 1.011.730 4,10 2.301.160 6,45
Drugi odhodki (novela stan.z.) 131.735 0,53 - -
Prevred. poslovni odhodki 270 - -

Drugi poslovni odhodki so primerljivi z odhodki preteklega obdobja.

K 9) Finan¢ni prihodki iz delezev (s prevrednotovalnimi finanénimi prihodki) so 6.979.109
tiso€ SIT.

Finan¢ni prihodki iz delezev so prihodki od dividend v visini 3.854.155 tiso¢ SIT, realiziran
kapitalski dobi¢ek od prodaje delnic in delezev gospodarskih druzb v visini 2.367.018 tisoC
SIT, ostali finan¢ni prihodki 679.245 tiso¢ SIT in prihodki od prevrednotenja 78.691 tisoC SIT.

Prihodki od prevrednotenja so odpravljeni popravki vrednosti dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, ki
kotirajo na borzi. V preteklih letih so bili za te nalozbe oblikovani popravki, njihova trzna
vrednost je bila na dan 31.12.2004 visja.

V primerjavi z letom 2003 so financni prihodki dosegli indeks 63. V letu 2003 je bil realiziran
kapitalski dobi¢ek 7.199.591 tiso€ SIT, prihodki od dividend 3.509.532 tiso€ SIT in prihodki
od prevrednotenja 254.984 tiso¢ SIT.

K 10) Finanéni prihodki iz dolgoroénih terjatev so prihodki od prodaje obveznic in njihovo
prevrednotenje. Financni prihodki iz dolgoro¢nih terjatev s prevrednotovalnimi finanénimi
prihodki so 331.353 tiso¢ SIT (641.216 tiso¢ SIT v letu 2003).

V primerjavi z letom 2003 je indeks 52. V postavki finanénih prihodkov iz dolgoroénih terjatev
je v letu 2004 tudi prevrednotenje.

K 11) Finan¢ni prihodki iz kratkoroCnih terjatev so drugi finan¢ni prihodki iz obresti in
kratkorocnih terjatev (s prevrednotovalnimi finanénimi prihodki). Finanéni prihodki iz obresti
so 3.110.381 tiso¢ SIT (5.349.380 tiso¢ SIT v letu 2003), prihodki od prodaje kratkorocnih
vrednostnih papirjev in prevrednotenja kratkoroénih finan¢nih nalozb so 29.500 tiso¢ SIT
(9.214 tiso¢ SIT v letu 2003).

K 12) Finan¢ni odhodki za odpise dolgoro¢nih in kratkoro€nih finanénih nalozb so 1.429.638
tiso€ SIT (5.264.621 tiso¢ SIT v letu 2003). Finanéni odhodki so realizirane kapitalske izgube
pri prodaji delnic in deleZzev gospodarskih druzb v viSini 44.264 tiso¢ SIT (507.058 tiso¢ SIT
v letu 2003) in njihova slabitev v visini 1.313.212 tiso€ SIT (popravek na nizjo trzno ceno in
popravek po modelu vrednotenja). V letu 2003 je bil popravek 4.741.081 tiso¢ SIT. Drugi
finan¢ni odhodki so 72.162 tiso¢ SIT.

Indeks v primerjavi z letom 2003 je 27.
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K 13) Finan¢ni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti so 18.309.441 tiso¢ SIT
(17.175.310 tiso€ SIT v letu 2003).

Drugi finanéni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti so odhodki za obresti na podlagi
izroCenih obveznic SOS2E in pravhomocnih odloéb o denacionalizaciji in ugotovitvenih aktov
Ministrstva za okolje, prostor in energijo na podlagi stanovanjskega zakona v viSini
15.194.834 tiso¢ SIT (11.815.726 tiso¢ SIT v letu 2003), obresti na podlagi izrocenih
obveznic RS21 za ZIOOPZ v viSini 507.142 tiso¢ SIT (725.295 tiso¢ SIT v letu 2003) in
obresti na podlagi izro¢enih obveznic RS39 za ZSPOZ v visini 1.181.976 tisoC SIT
(1.875.349 tiso€ SIT v letu 2003) in ohranitev njihove vrednosti v visini 1.415.807 tiso€ SIT
ter 9.682 tiso€ SIT drugih odhodkov.

V primerjavi z letom 2003 je indeks 107. V tej postavki je tudi prevredotenje obveznic
SOS2E.

K 16) Izredni prihodki zajemajo neobiajne postavke in so izkazani v visini 32.983 tiso¢ SIT
(69 tiso€ SIT v letu 2003).

K 17) Izredni odhodki so izkazani v viSini 10.550 tiso€ SIT (49 tiso€ SIT v letu 2003).

K 21) Cisti poslovni izid obradunskega obdobja je izkazana izguba v vigini 33.392.718 tiso&
SIT (31.059.457 tiso€ SIT v letu 2003).

Negativni poslovni rezultat, izrazen kot presezek odhodkov nad prihodki, je podobno kot v
preteklih letih pretezno rezultat nacina izkazovanja prihodkov in odhodkov. Rezultat
poslovanja druzbe ne odraZa uspeSnosti poslovanja oziroma upravljanja s premozenjem,
ampak je opredelien z viSino izroCenih obveznic na osnovi pravnomocnih
denacionalizacijskih odlo¢b kot tudi z izro€anjem obveznic na osnovi drugih zakonov.

Bilanca stanja

Oblika bilance stanja, ki jo uporablja Druzba, je doloCena v SRS 24.4. Telaj preracuna
terjatev in obveznosti je 239,7430.

Razkrivanje, izkazovanje in vrednotenje postavk v bilanci stanja

K 1) Neopredmetena dolgoroCna sredstva so sredstva, ki jih ima podjetje dolgoro¢no za
proizvajanje ali priskrbovanje oziroma opravljanje storitev, fizi€no pa ne obstajajo. Izkazujejo
se po nabavnih vrednostih in se ¢asovno enakomerno amortizirajo glede na dobo koristnosti,
ki za ta sredstva traja praviloma najvec pet let.

Za neopredmetena dolgoro¢na sredstva so v poslovnih knjigah izkazane posebej nabavne
vrednosti in nabrani popravki vrednosti, pri ¢emer popravek vrednosti predstavlja njihov
kumulativni odpis kot posledico amortiziranja. V bilanci stanja so izkazana po neodpisani
(knjigovodski) vrednosti, ki predstavlja razliko med nabavno vrednostjo in nabranimi popravki
vrednosti.

Prevrednotenje neopredmetenih dolgoro¢nih sredstev je sprememba njihove knjigovodske
vrednosti. Neopredmetena dolgoroCna sredstva se zaradi okrepitve ne prevrednotujejo,
zaradi slabitve pa se morajo, C€e njihova knjigovodska vrednost presega njihovo
nadomestljivo vrednost.
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Med neopredmetena dolgoro€na sredstva spada kupljena programska ra¢unalniSka oprema.
Racunovodske usmeritve:

Neopredmetena dolgoro¢na sredstva Druzba razvrd€a, pripoznava, meri in prevrednotuje v
skladu s SRS 2. Pri razkrivanju neopredmetenih dolgoro¢nih sredstev Druzba upoSteva SRS
2.38 do 2.41 ter 35.2 do 35.4 in tile opredelitvi:

- kot kategorije neopredmetenih dolgoroc¢nih sredstev se upostevajo tiste, ki jih Druzba
vodi na trimestnih kontih svojega kontnega nacrta,

- pomembna zadeva oziroma pomembno neopredmeteno dolgoroéno sredstvo je tisto,
katerega vrednost presega 20 % vrednosti vseh neopredmetenih dolgorocnih
sredstev.

Tabela: Neopredmetena dolgoroéna sredstva
v tiso€ SIT

Predujmi za

GRS neopredmetena Skupaj

oprema dolg. Sredstva

Nabavna vrednost

Stanje 31.decembra 2003 64.731 20.207 84.938
Neposredna povecanja-investicije 13.731 11.914 25.645
ZmanjSanja med letom - (21.867) (21.867)
Prenos s predujmov 21.867 21.867
Stanje 31.decembra 2004 100.329 10.254 110.583
Popravek vrednosti

Stanje 31.decembra 2003 50.406 - 50.406
Amortizacija v letu 13.111 - 13.111
ZmanjSanja med letom - - -
Stanje 31.decembra 2004 63.517 - 63.517
Sedanja vrednost 31.decembra 2004 36.812 10.254 47.066
Sedanja vrednost 31.decembra 2003 14.325 20.207 34.532

Neopredmetena dolgoro¢na sredstva so izkazana v viSini 47.066 tiso¢ SIT. Med
neopredmetenimi dolgoro&nimi sredstvi je programska oprema Druzbe in dani predujmi za
nabavo programske opreme. V letu 2004 je Druzba nabavila programsko opremo v viSini
25.645 tiso¢ SIT (programski modul za zakladnistvo v viSini 9.590 tiso¢ SIT, za izvajanje
zakona o lastninjenju zavarovalnic v viSini 11.914 tiso¢ SIT).

V letu 2004 Druzba ni prevrednotovala neopredmetenih dolgoroCnih sredstev, saj se
nadomestljiva vrednost pomembnih skupin neopredmetenih dolgoroCnih sredstev ni bistveno
spremenila.

K Il) Opredmetena osnovna sredstva so zgradbe, pisarniSka oprema, racunalniSka oprema,
osebni avtomobili in osnovna sredstva v pridobivanju. Kot opredmetena osnovna sredstva,
usposobljena za uporabo, se $teje tudi drobni inventar, katerega doba uporabnosti je daljSa
od enega leta in katerega posamicna vrednost ne presega tolarske protivrednosti 500 EUR.

Radunovodske usmeritve:
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Opredmetena osnovna sredstva Druzba razvrs¢a, pripoznava, meri in prevrednotuje v skladu
s SRS 1.

Za Druzbo so pomembne zadeve, za katere so potrebna razkritja v skladu s SRS 1.39, pri
naslednjih kategorijah opredmetenih osnovnih sredstev:

- zgradbe,

- druga oprema.

Tabela: Opredmetena osnovna sredstva

v tiso€ SIT
Druga Osnovna Ostala _
Zgradbe oprema srt_adst\!a v opredmet.  Skupaj
pridobivanju os.sredstva

Nabavna vrednost
Stanje 31.decembra 2003 410.774 104.018 131 2.215 517.138
m‘\’;g‘s’f‘;‘ig”a povecanja- 5051 11740 - 981  17.772
Prenos z investicij v teku - - - - -
ZmanjSanja med letom - (9.477) - (211)  (9.688)
Stanje 31.decembra 2004 415.825 106.281 131 2,985 525.222
Popravek vrednosti
Stanje 31.decembra 2003 158.250  74.839 - 1.826 234.915
Amortizacija v letu 20.538 15.635 - 166  36.339
Zmanj$anja med letom - (3.387) - (139) (3.526)
Stanje 31. decembra 2004 178.788 87.087 - 1.853 267.728
Sedanja vradnost 237.037  19.194 131 1132 257.494
Sedanja vrednost 252524 29179 131 389 282.223

31. decembra 2003

Opredmetena osnovna sredstva so 257.494 tiso¢ SIT. Med opredmetenimi osnovnimi
sredstvi so poslovni prostori v visini 237.037 tiso€¢ SIT, oprema in drobni inventar 20.326
tiso€ SIT. V letu 2004 je Druzba nabavila opremo in drobni inventar v viSini 12.721 tiso¢ SIT
(server, racunalnike, printer, faks, stole).

Pomembna skupina opredmetenih osnovnih sredstev je zgradba oziroma poslovni prostori.
Druzba ni prevrednotovala poslovnih prostorov, saj se niso bistveno spremenile okoli&ine
poslovanja.

K 1ll) Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe se razvr$¢ajo, pripoznavajo, merijo in prevrednotujejo v
skladu s SRS 3. Pomembna dolgoro¢na finanéna nalozba je tista, katere vrednost presega 2
% vrednosti vseh dolgorocnih nalozb.
Pri preverjanju ustreznosti knjigovodskih vrednosti nalozb v lastniSke in dolgoro¢ne dolzniSke
vrednostne papirje Druzba uposteva:
- objavljeno ceno na delujoem trgu borznih vrednostnih papirjev (nalozbe v
vrednostne papirje, ki kotirajo na borzi, se evidentirajo po trzni vrednosti, Ce je ta
manj$a od knjigovodske) ali
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- model vrednotenja dolgoroénih naloZzb v kapital drugih podjetij za vrednotenje

netrznih nalozb.

Izkazane so v viSini 128.243.700 tiso€ SIT. Drugi dolgoro¢ni delezi so 97.337.240 tiso¢ SIT
in druge dolgoroéne finanéne terjatve 30.906.460 tiso¢ SIT.

Tabela: Dolgoroéne finanéne nalozbe

v tiso€ SIT
Delnice in . Delnice -y .
delezi 2L finanénih Obveznice vl Dolgor_'c?cnl D
s e bank L bank depoziti

podijetij organizacij
Nabavna
vrednost
Stanje na
dan 85.254.040 13.586.371 9.547.802 26.441.967 4.702.907 378.705 139.911.792
31.12.2003
Povecanja 492.287 - 55 4.315.567 4.395.894 - 9.203.803
ZmanjSanja 4.377.890 7.458 - 2.384.276 6.540.381 378.705 13.688.710
Stanje na
dan 81.368.437 13.578.913 9.547.857 28.373.258 2.558.420 - 135.426.885
31.12.2004
Popravek
vrednosti
Stanje na
dan 7.586.512 - - 15.650 - - 7.602.162
31.12.2003
PoveCanja  1.295.437 - - 17.775 - - 1.313.212
ZmanjSanja 1.723.982 - - 8.082 - - 1.732.064
Stanje na
dan 7.157.967 - - 25.343 - - 7.183.310
31.12.2004
Sedanja
vrednost
na dan 74.210.470 13.578.913 9.547.857 28.347.915 2.558.420 - 128.243.700
31.12.2004
Sedanja
vrednost
na dan 77.667.528 13.586.371 9.547.802 26.426.317 4.702.907 378.705 132.309.630
31.12.2003
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Pomembne dolgoro&ne finanéne nalozbe v delnice po velikosti so:
- Petrol, d.d.
- NLB, d.d.
- Pozavarovalnica Sava, d.d.
- Krka, d.d.
- PS Mercator, d.d.
- Telekom, d.d.
- Sava, d.d.
- Gorenje, d.d.
- Luka Koper, d.d.
- NKB Maribor, d.d.
Nalozbe v bankah in zavarovalnicah Druzba ni slabila.

Pomembne dolgoro¢ne nalozbe v obveznice so (v tiso¢ SIT):
- Obveznice NLB 9 5.330.000
- Obveznice NLB 10 3.694.078

Druzba je preverila ustreznost knjigovodske vrednosti dolgoroénih finanénih nalozb in jih v
skladu s SRS prevrednotila (oslabila). Dolgoro¢ne finanéne nalozbe so vrednotene po
nalozbeni metodi.

V primerjavi z letom 2003 so se dolgoro¢ne finanéne nalozbe le nekoliko zmanjSale.
Povecale so se naloZbe v obveznice in zmanjSale dolgoro¢ne vioge pri poslovnih bankah.

K Il b) Poslovne terjatve se razvr$€ajo, pripoznavajo, merijo in prevrednotujejo v skladu s
SRS 5. Pri razkrivanju terjatev Druzba upoSteva:
- kot vrsta terjatev se upoStevajo tiste, ki jih druzba vodi na trimestnem kontu svojega
kontnega nacrta,
- pomembna terjatev je tista, katere vrednost presega 10% vrednosti vseh terjatev, Ce
so terjatve vsaj 0,5 vrednosti vseh sredstev na dan bilance stanja.

Prevrednotenje terjatev je sprememba njihove knjigovodske vrednosti, ki ni povezana s
pogodbenim povecanjem ali zmanjSanjem. Terjatve morajo biti prikazane s popladljivimi
zneski, popravek njihove vrednosti se knijizi v breme prevrednotovalnih poslovnih odhodkov.

Druzba uporablja kombinirani metodi oblikovanja popravka vrednosti terjatev:
- glede na starost terjatve in problemati¢nost dolznika,
- za sporne terjatve se oblikuje popravek vrednosti v visini 100 % izkazane vrednosti
terjatve, razen v primeru, ko obstaja verjetnost o poplacilu terjatve.
Za odpise terjatev so potrebne ustrezne dokazne listine, ustreznost potrdi vodja oddelka za
pravne zadeve.

Tabela: Kratkoroéne poslovne terjatve

v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
Terjatve do kupcev 0 150
Druge kratkoroCne terjatve 4.962.821 5.374.321

Kratkoro¢ne poslovne terjatve so izkazane v viSini 4.962.821 tiso€ SIT. Pomembna terjatev
je terjatev za dokapitalizacijo Zavarovalnice Triglav, d.d. v viSini 3.474.334 tiso¢ SIT. Druzba
bo le skrbnik teh delnic v procesu lastninjenja, dokler ne bo izveden prenos delnic kon¢nim
upravi¢encem. Ostale vecje terjatve so Se terjatve za obresti v visini 1.047.645 tisoC SIT.
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K 1ll) Kratkoro€ne finanéne naloZbe se razvrd€ajo, pripoznavajo, merijo in prevrednotujejo v
skladu s SRS 6.

Tabela: Kratkoroéne financ¢ne nalozbe

v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
Zakladne menice 2.243.154 2.886.648
Vloge poslovnih bank 5.794.750 6.134.992
Depoziti pri bankah 4.382.818 11.821.000
Delnice 0 269
Skupaj 12.420.722 20.842.839

Kratkoro¢ne finanéne nalozbe so 12.420.722 tiso¢ SIT. Pomembne kratkoro¢ne finanéne
nalozbe so depoziti pri Banki Koper, d.d. v viSini 2.380.000 tiso¢ SIT ter potrdila o vlogi pri
Banki Celje d.d. v viSini 1.808.255 tiso¢ SIT.

K 1IV) Dobroimetje pri bankah in gotovina zajema denarna sredstva v blagajni in na ra¢unih
pri bankah v visini 781 tiso¢ SIT (1.534 tiso€ SIT v letu 2003). Njihovih ustreznik je bil konec
leta 2004 depozit na odpoklic v visini 34.000 tiso¢ SIT.

K A) Kapital je negativen in izkazan v viSini -7.301.754 tiso€ SIT. Kapital je zmanjSan za
negativni poslovni izid.

ZmanjSevanje kapitala Druzbe za zneske pokrivanja izgub izkaza poslovnega izida
poslovnega obdobja je posledica sprejete ratunovodske usmeritve sprotnega evidentiranja
celotnih finanénih obveznosti in odhodkov iz naslova izdanih obveznic v obdobju pridobitve
pravnomocnih denacionalizacijskih odlo¢b kot tudi na podlagi drugih zakonov.

Z upostevanjem dosedanje dinamike evidentiranja odhodkov iz tega naslova, ima Druzba v
letu 2004 negativni kapital, ¢eprav negativni kapital, kot posledica negativnhega izida, ne
odraza uspesnosti poslovanja, saj je Druzba tekoCe sposobna poravnavanja zapadlih
finan€nih obveznosti. Po odlo¢bi Ustavnega sodiS¢a RS iz 14.12.1995 bo v primeru, ko
finan¢ni viri ne bi zadostovali za redno izplaCevanje obveznosti, drzava morala zagotoviti
dodatne vire.

K 1ll) Statutarne rezerve so se zmanjSale za 31.059.457 tiso€ SIT zaradi pokrivanja izgube iz
leta 2003.

K 1V) Cisti poslovni izid poslovnega leta je prikazana izguba v visini 33.392.718 tiso& SIT.
Poslovni izid ob sploSnem prevrednotenju kapitala:

- po preratunu SIT/EUR bi bila izguba ve€ja za 336.573 tiso¢ SIT in bi znaSala
33.729.291 tiso¢ SIT,

- po preracunu na podlagi cen Zivljenjskih potrebs¢in bi bila izguba veéja za 843.911 tisoC
SIT in bi zna8ala 34.236.629 tisoC SIT.
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K B) Dolgoroé&ne rezervacije se razvrd€ajo, pripoznavajo, merijo in prevrednotujejo v skladu s
SRS 10.

Pri razkrivanju dolgoroCnih rezervacij se upostevajo tiste, ki jih druzba vodi na trimestnih
kontih svojega kotnega nacrta. Pomembna dolgoro¢na rezervacija je tista, katere vrednost
presega 10 % vrednosti vseh dolgoro¢nih rezervacij, ¢e so te rezervacije vsaj 0,5 %
vrednosti vseh obveznosti do virov sredstev.

Druzba ima oblikovano dolgoro¢no rezervacijo za dolgoro¢no odloZene prihodke v visini
48.878 tisoC SIT.

K C) Finan¢ne in poslovne obveznosti so izkazane v visini 153.221.913 tisoC SIT.
Dolgoro¢ne finanéne in poslovne obveznosti se razvrS€ajo, pripoznavajo, merijo in
prevrednotujejo v skladu s SRS 9.

K Ca) Dolgoroéne finanCne in poslovne obveznosti so 142.080.833 tiso¢ SIT. Pomembne
dolgoro€ne poslovne in finanéne obveznosti so obveznice SOS2E v visini 124.649.238 tiso¢
SIT, obveznice RS21 (za ZIOOPZ) v viSini 5.277.871 tiso¢ SIT in obveznice RS39 (za
ZSPOZ) v visini 12.153.724 tiso¢ SIT.

Tabela: Dolgoroéne finanéne in poslovne obveznosti

v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
Obveznice SOS2E 124.649.238 106.603.876
Obveznice RS39 12.153.724 14.945.805
Obveznice RS21 5.277.871 4.677.777
Skupaj 142.080.833 126.227.458

V skladu s sprejetimi raCunovodskimi usmeritvami se obveznosti za izdane obveznice in
odhodki iz tega naslova evidentirajo v obdobje prejetja pravhomocnih denacionalizacijskih
odlo¢b, kot tudi na podlagi sprejetih drugih zakonov. Druzba sicer izkaze negativni izkaz
poslovnega izida, do likvidnosti odlivov pa prihaja Sele ob dospetju glavnic in nateCenih
obresti izdanih in izro€enih obveznic.

K Cb) Kratkoroéne finan¢ne in poslovne obveznosti so 11.141.080 tiso¢ SIT. Pomembne so
obveznosti na podlagi izro¢enih obveznic v visini 8.169.078 SIT in kratkoro¢ne obveznosti za
natecene obresti od obveznic:

- SOS2E 629.896 tiso& SIT,
- RS21(ZIOOPZ)  222.578tisoé SIT,
- RS39 (ZSPOZ) 232.037 tiso& SIT.
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Tabela: Kratkoro€ne finanéne in poslovne obveznosti

v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
Kratkoroéne qbveznosti na 8.169.078 5.063.598
podlagi obveznic
Kratkoro¢ne poslovne
obveznosti do dobaviteljev 19.907 42676
Druge kratkoro¢ne flnancne in 2952 095 1423029
poslovne obveznosti
Skupaj 11.141.080 6.529.303
Tabela: Zabilanéna sredstva oziroma obveznosti
v tiso€ SIT
Leto 2004 Leto 2003
Cestno podjetje Ptuj, d.d. 0 4.263
Zavarovalnica Triglav, d.d. 609.544 659.436

ZabilanCna sredstva oziroma obveznosti so se zmanjSale zaradi preknjizevanja delnic
Zavarovalnice Triglav, d.d. novim lastnikom. DruZba je zgolj skrbnik in bodo prilivi nakazani
v proracun Republike Slovenije. SodisCe je tudi odlodilo o preknjizbi nalozbe v Cestno

podjetje Ptuj.

Izkaz finanénega izida

Izkaz finanCnega izida je sestavljen kot razliCica |, sestavljena po neposredni metodi v
zaporedni stopenjski obliki. Neposrednost se kaze v neposrednem nacinu zbiranja in

izkazovanja podatkov.

Podatki so pridobljeni iz:
- izvirnih listin o prejemkih in izdatkih,

- izpiskov prometa in stanja poslovnega racuna pri banki,

- poslovnih knjig.

Izkaz finan€nega izida za leto 2004 je primerljiv z izkazom za preteklo leto.

Izkaz gibanja kapitala

Oblika izkaza gibanja kapitala, ki ga je izbrala Druzba je opredeljena v standardih kot
razli€ica Il v obliki sestavljene razpredelnice sprememb vseh sestavin kapitala.

Premik v kapitalu je zmanjSanje statutarnih rezerv v viSini 31.059.457 tiso¢ SIT zaradi

poravnave izgube leta 2003.

Premik v kapital je vnos Cistega poslovnega izida poslovnega leta (izgube).
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Kazalniki

Racunovodsko proucevanje je ratunovodsko presojanje kakovosti pojavov in raunovodskih
podatkov o njih. RaCunovodski kazalniki so relativha Stevila, ki se nanasajo na gospodarske
kategorije, o katerih obstajajo raCunovodski podatki. Dobimo jih s primerjavo dveh kategorij.
Glede na posebnosti svojega poslovanja in objektivne moznosti merjenja Druzba
racunovodskih kazalnikov ne izraCunava. Kazalniki morajo imeti spoznavno mo¢, ki omogoca
oblikovati sodbo o poslovanju. lzra¢uni kazalnikov kot jih dolo€a standard 30.28 v primeru
poslovanja Druzbe nimajo ustrezne izrazne moci.

Dogodki po bilanci stanja

Druzba je dne 22. 02. 2005 izdala skupaj 378 sklepov o obnovi postopka dolocitve
upravi¢encev do nenominiranega kapitala Zavarovalnice Triglav, d. d., s katerimi je postopke
doloéitve upraviCencev do nenominiranega kapitala obnovila v obsegu, potrebnem za
ugotovitev cene t. i. osnovnih delnic zavarovalnice. Omenjeni sklepi se nanasajo le na
upravience, ki so na podlagi prvega odstavka 24. ¢lena Zakona o lastninskem
preoblikovanju zavarovalnic (ZLPZ-1) upravi¢eni do odplacne pridobitve t. i. osnovnih delnic
zavarovalnice, ter katerih odlo¢be so Ze postale dokonéne in jih torej ni mogoce vec€
izpodbijati s pritozbo. Nasprotno pa se obnova postopka ne nanasa na upravi¢ence, ki
pridobijo osnovne delnice skladno s tretjim odstavkom 24. ¢lena ZLPZ-1 brezplacno, prav
tako se ne nana$a na tiste, ki so svoje upraviCenje, pridobljeno s pravnomoc¢nostjo odlocbe
skrbnika, ze izkoristili. Vsi upraviéenci imajo namre¢ na podlagi zakona moznost delnice
odkupiti v roku enega leta od pravhomocnosti odloCbe, sicer njihova terjatev na izrocitev
delnic ugasne.

1. maja 2005 je nastopil Stiri letni mandat novi direktor mag. Marko Pogacnik.

50



sy

T

PRICEWATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers d.0.0.
Parmova 53, 1000 Ljubljana

Telefon: (01) 4750 100

Faks: (01) 4750 109

Mati¢na 3t.: 5717159

Davina §1.: 35498161

REVIZORJEVO POROGCILO
Lastniku druZbe Slovenska odSkodninska druZba d.d.

Revidirali smo priloZeno bilanco stanja druzbe Slovenska odikodninska druzba d.d. (druzba) na
dan 31. decembra 2004 ter z njo povezane izkaz poslovnega izida, izkaz finan¢nega izida, izkaz
gibanja kapitala in prilogo k ratunovodskim izkazom za tedaj konéano leto. Pregledali smo tudi
poslovno porotilo uprave. Za te raéunovodske izkaze in poslovno porotilo je odgovorna uprava
druzbe. Nasa naloga je izraziti mnenje o teh rafunovodskih izkazih.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti zahtevajo od nas
nadrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da ratunovodski izkazi ne
vsebujejo bistveno napaénih navedb. Revizija vkljuéuje preizkudevalno preverjanje dokazov o
zneskih in razkritjih v raunovodskih izkazih. Revizija vkljuduje tudi prescjanje uporabljenih
radunovodskih nadel in pomembnih ocen uprave ter ovrednotenje celovite predstavitve
raunovodskih izkazov. Prepritani smo, da je nada revizija primerna podlaga za naSe mnenje.

Po nadem mnenju so raunovodski izkazi s prilogo iz prvega odstavka v vseh bistvenih pogledih
podtena predstavitev finandnega stanja druzbe Slovenska od8kodninska druzba d.d. na dan 31.
decembra 2004, poslovnega izida in finantnega izida njenega poslovanja ter gibanja kapitala v
tedaj konanem letu v skladu s slovenskimi raunovodskimi standardi.

Ne da bi izrazili pridrzek v revizotrjevem poro&ilu navajamo, da izkazuje druzba po stanju na dan
31. decembra 2004 negativni kapital v vi§ini 7.301.754 tiso¢ SIT, kot posledica evidentiranja
odhodkov iz naslova izdanih obveznic, navedeno v pojasnilu K A — Kapital in K Ca — dolgoro¢ne
finanéne in poslovne obveznosti, Druzba redno poravnava obveznosti iz naslova zapadlih kuponov
obveznic, pridobljenih na podlagi pravnomoénih denacionalizacijskih odlogb, kot tudi na podlagi
drugih zakonov. V primeru nezadostnosti finanénih virov za poravnave navedenih obveznosti, pa
bi morala drzava, po odlotbi Ustavnega sodiiéa Republike Slovenije z dne 14. decembra 1995,
zagotoviti dodatne vire.

Poslovno porogilo je skladno z revidiranimi raéunovodskimi izkazi.

Ljubljana, 10. maj 2005 PricewaterhouseCoopers d.o.0.

/m' /”/wé

JoZe Plevnik, poobladéeni revizor WWEWM@DPERS@ g Boris Drobnié, partner
.0.0.
5

Dru¥ba je vpisana v sodni register pri Okro¥nem sodis¢u v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07.2001, pod viozno
Stevilko 12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indututu a revizijo pod Stevilko RD-A-014. Vitina vpisanega

A laie 2340 000 SIT Seznam zanoslenih reyizoricy z veljavno licenco za delo je na voljo na sedeZu druzbe
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