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DrZava je pomembna lastnica podjetij v
Sloveniji. Zato ima veliko odgovornost biti
dejavna in profesionalna lastnica.

Splosni cilj podjetij z lastniStvom drzave, ki

jih upravlja SDH, je uspesno, dobickonosno in
gospodarno poslovanje, ustvarjanje vrednosti
in v veliko primerih tudi uc¢inkovito izvajanje
posameznih javnih sluzb. To je treba doseci

z uravnoteZenim, stabilnim in trajnostnim
razvojem druzb z ekonomskega, druzbenega in
okoljskega vidika.
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KLJUCNI PODATKI O UPRAVLIJANJU
KAPITALSKIH NALOZB V LASTI

RS IN SDH ZA LETO 2017

Cista
dobickonosnost
lastniskega kapitala ROE portfelja RS:
(ROE) portfelja RS 6,3 %, ROE
in SDH skupaj v letu portfelja SDH:

2017: 8'9 %

6,5 %

Cilj, ki ga je SDH-ju
postavila Vlada RS
za leto 2017:

5l2 % Vsota knjigovodskih

vrednosti delezev RS in

SDH na dan
31.12.2017:
Portfelj RS:
ity 10,9 mrd EUR
EUR
Portfelj SDH:
675.609.588

EUR

* Izplacano v letu 2018 za poslovno leto 2017.
** podatek vkljucuje dividendo NLB.
Podrobnejsa pojasnila so v poglavju o dividendah.
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**Portfelj RS:

R 446.943.222
Vsota EUR

prejetih dividend kapitalskih
nalozb RS in SDH za poslovno leto
2017:

487.308.566 EUR

Portfelj SDH:
40.365.344
EUR

Stevilo aktivnih
kapitalskih nalozb
portfelja RS in SDH

skupaj:

65

D

—
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1.1 Klju€na pojasnila o upravljanju

kapitalskih nalozb v lasti RS in SDH v letu 2017

Na dan 31. 12. 2017 je SDH upravljal kapitalske deleze RS in SDH v 91 gospodarskih druzbah. Od tega
je bilo 65 aktivnih kapitalskih naloZb v lasti RS in SDH ter 23 neaktivnih nalozb, torej nalozb v stecaju
ali likvidaciji. V letu 2017 je SDH sklenil pogodbe o prodaji kapitalskih sledecih nalozb: Geoplin, d. o. 0.,
Paloma, d.d., Intertrade ITA, d. d., Telemach Rotovz, d. d., KDD, d. d. in Toplotna oskrba, d. 0. 0. Vse
prodajne transakcije omenjenih nalozb sicer Se niso zakljucene, saj konc¢anje prodaj determinirajo tudi
prodajni pogoji, ki so zapisani v danih pogodbah.

V letu 2017 se je vrednost kapitalskih delezev Republike Slovenije, merjeno po knjigovodski vrednosti,
zvisala za 0,6 mrd EUR, na 10,2 mrd EUR. Povecanje vrednosti kapitalskih deleZzev RS je posledica
povecanija viSine kapitala v letu 2017 glede na leto 2016 pri kapitalskih naloZzbah v katerih ima RS svoj
delez ter neodplacnega prenosa dolocenega deleZa delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Petrola, d. d.

in Krke, d. d. iz SDH na RS v decembru 2017, na podlagi sklepa Vlade Republike Slovenije, st. 47600-
11/2017/3. Vrednost kapitalskih delezev SDH se je znizala za 143,4 mio EUR, na 675,6 mio EUR, kar je
posledica zgoraj omenjenega neodplacnega prenosa dolocenega deleza delnic Pozavarovalnice Sava d.
d., Petrola d. d. in Krke d. d. iz SDH na RS. Skupna vrednost kapitalskih delezev v neposredni lasti RS in
SDH je tako konec leta 2017 znasala 10,9 mrd EUR.

Cista dobickonosnost lastniskega kapitala (ROE) portfelja druzb v neposredni lasti RS in SDH se je
povisala tudi v letu 2017. ROE portfelja neposrednih nalozb RS se je povisal za 0,6 odstotne tocke, na 6,3
%, ROE portfelja neposrednih nalozb SDH pa se je znizal za 1 odstotno tocko, na 8,9 %. ROE skupnega
portfelja kapitalskih nalozb drzave (portfelj RS+ SDH) v upravljanju SDH pa je porasel s 6,0 % na 6,5 %.
Pri pregledu gibanja kazalnika dividendnost kapitala je potrebno pojasnilo, da je prilagojen kazalnik
dividendnost kapitala portfelja RS + SDH v letu 2017 znasal 4,5 %, kar je predvsem posledica izplacila
visoke dividende pri NLB d. d. za poslovno leto 2017 in izplacila visje dividende za poslovno leto 2017 pri
Telekom Slovenije d. d.

Ce se iz vsote pobranih dividend za poslovno leto 2017 iz skupnega portfelja RS + SDH izlo¢i vpliv (270,6
mio EUR — 85 mio eur dividend) izplacanih dividend NLB, d. d. za poslovno leto 2017 (v celoti NLB
izplaca 270,6 mio EUR dividend) nad nacrtovanim izplacilom, ki ga je za NLB d. d. predvidel SDH (SDH
je nacrtoval, da bo NLB izplacala 85 mio EUR dividend) in vpliv visjih dividend pri Telekom Slovenije,

d. d. za poslovno leto 2017, ki so bile prejete zaradi izglasovanega nasprotnega predloga na skups¢ini

=@=ROE portfelja RS + SDH v %

Normalizirana dividendnost kapitala RS + SDH v % (brez upostevanja dividende
TLSG nad osnovnim predlogom ter dividende NLB nad nacrtovano)

=@=Dividendnost kapitala RS + SDH v % 6,5

4,7

4,5
1,8

2,5
15 1,6
2014 2015 2016 2017
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delnicarjev, potem kazalnik dividendnost kapitala skupnega portfelja RS + SDH v letu 2017 znasa 2,5 %.
Skupna vsota prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb SDH in RS za poslovno leto 2017
(skupscinski sklepi v letu 2018) je podana strukturirano zaradi vpliva enkratnih dejavnikov, na katere
Zeli SDH opozoriti. Skupaj za poslovno leto 2017 je bilo iz naslova lastnistva kapitalskih nalozb SDH

in RS zbranih za 266.785.302 EUR dividend, e se ne uposteva enkratnih dejavnikov oz. dejavnikov,

ki bodo v prihodnosti tezko ponovljivi. Omenjeni znesek dividend predstavljajo dividende, ki so bile
prejete od kapitalskih nalozb v katerih imata SDH in RS lastniske deleze, v znesek dividend pa je vstet
tudi del izplacanih dividend NLB v visini, ki je bila nac¢rtovana s strani SDH (85 mio EUR dividend). V
znesek 266.785.302 EUR dividend ni vsteta razlika dividend, ki je bila izplacana na podlagi sprejema
nasprotnega predloga o viSini dividend na skups¢ini Telekom Slovenije d.d. in razlika med izpla¢ano
dividendo NLB in zneskom prejetih dividend, ki ga je nacrtoval SDH. Omenjena dogodka SDH ocenjuje
kot enkratna dogodka, na katera v prihodnosti ne bo moc vec racunati. SDH je na skupscini Telekom
Slovenije, d. d. namrec podal nasprotni predlog glede viSine dividende, ki je bil tudi izglasovan in s tem
je portfelj kapitalskih nalozb SDH in RS pridobil za 34.923.264 EUR vec dividend, kot bi jih v primeru
sprejetja osnovnega predloga za skupscinski sklep o dividendah. SDH je ocenil, da je vir za izplacilo visje
dividende del kupnine od prodaje nalozbe Telekoma Slovenije One.Vip v Makedoniji (kupnina je znasala
120 mio EUR), kar pa je potrebno upostevati kot enkratni dogodek. SDH je prvotno sicer predvideval,
da bo dividenda NLB za poslovno leto 2017 izplacana v visini 85 mio EUR, a zaradi odlocitve ECB, ki je
(185,6 mio EUR; razlika med 270,6 mio eur — 85 mio EUR) loceno. Ker gre pri danem izplacilu dividende
za enkratni dogodek zaradi prodajnega postopka, ki poteka pri NLB, SDH glede prihodnjih pri¢akovanj
izpladil visine dividend dano dejstvo Se posebej izpostavlja. Skupni portfelj kapitalskih nalozb SDH in RS
je za poslovno leto 2017 tako prejel za 487.308.566 EUR dividend.

Graf: Zneski prejetih dividend portfelja kapitalskih nalozb SDH in RS skupaj v letih 2014-2017
(v EUR), z vplivom enkratnih dejavnikov v 2017

Skupaj portfelj SDH + RS

500.000.000
185 mio EUR dodatne dividende NLB glede na
nacrtovano
400.000.000
Telekom Slovenije
300.000.000 dodatnih
35 mio EUR
dividende iz naslova
razlike med
nasprotnim in
200.000.000 osnovnim predlogom
skupscinskega sklepa
dividende 267 mio EUR
100.000.000 brez vpliva
enkratnih dogodkov
0

2017 2016 2015 2014

Opomba: Vsi zneski dividend vkljucujejo tudi dividende, ki jih je izplacala Zavarovalnica Triglav, d. d., katere 34,47-odstotni deleZ, ki ga
za RS upravlja SDH, je v lasti Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje RS (ZPIZ).
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SDH izpostavlja tudi zavezo, ki jo ima Republika Slovenija do Evropske komisije glede prodaje Abanke
v 2019. Abanka je za poslovno leto 2017 izplacala 42,6 mio EUR dividend (69,0 mio EUR dividend

za poslovno leto 2016), pri ¢emer SDH navaja, da v prihodnosti, ko bo Abanka prodana, v portfelj
kapitalskih naloZb ne bo ve¢ pritoka dividend iz danega naslova.

Vsebinsko podobno pojasnilo glede letne primerjave (rezultat 2017 in rezultat 2016) podajamo tudi

pri pregledu skupne vsote prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb RS za poslovno leto 2017,

saj je nalozba NLB v letu 2017 bila v 100 % lastnistvu RS. Kapitalska naloZba RS v NLB se torej vodi v
portfelju kapitalskih nalozb RS, kjer je skupna vsota prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb RS za
poslovno leto 2017 mo¢no visja od skupne vsote prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb RS za
poslovno leto 2016. Velika razlika v visini prejetih dividend v 2017 glede na prejete dividende v 2016 je
posledica Ze zgoraj razloZzenega vpliva enkratnih dejavnikov pri izplacilu dividend NLB v poslovnem letu
2017, v manjsem delu pa tudi vpliva visje prejete dividende Telekom Slovenije, d. d.

NLB se sicer v Casu pisanja porocila nahaja v prodajnem postopku, pri cemer SDH, glede na prihodnja
pri¢akovanja, izpostavlja, da bodo dividendni prilivi NLB v prihodnosti manjsi, zaradi nizjega deleza RS v
lastniski strukturi banke po izvedeni prodaji. Skupne prejete dividende za poslovno leto 2017 so znasale
446.943.222 EUR (228.642.670 EUR brez vpliva enkratnih dejavnikov), medtem ko so v letu 2016
znasale 213.733.594 EUR.

Vsota vseh prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb SDH za poslovno leto 2017 (40.365.344
EUR), ki je niZja od prejetih dividend za poslovno leto 2016 (45.926.513 EUR), je posledica neodplacnega
prenosa dolo¢enega deleZa delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Petrola, d. d. in Krke, d. d. iz SDH na

RS v decembru 2017, na podlagi sklepa Vlade Republike Slovenije, $t. 47600-11/2017/3. RS je samo

iz naslova neodplacnega prenosa delnic Krke, ki jih je pridobila od SDH, za poslovno leto 2017 dobila
6,8 mio EUR dodatnih dividend in ¢e se z danim zneskom teoretic¢no prilagodi vsota prejetih dividend
iz portfelja kapitalskih naloZb SDH za poslovno leto 2017 pri primerjavi s prejetimi dividendami

za poslovno leto 2016, je analiza medletne primerjave skupne vsote prejetih dividend iz portfelja
kapitalskih naloZzb SDH drugacna. Pri upoStevanju vpliva izpada dividend iz naslova prenosa dela
lastniskega deleZa Pozavarovalnice Sava, d. d. in Petrola, d. d. iz SDH na RS, pa je letna primerjava
skupne vsote prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb SDH za poslovno leto 2017 glede na
poslovno leto 2016 Se ugodnejsa. Vsota prejetih dividend brez upostevanja vpliva visjih dividend
Telekoma Slovenija, d. d., ki so posledica sprejetja nasprotnega predloga o visini dividend na skupscini,
za poslovno leto 2017 znasa 38.142.632 EUR.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



2 PISMO UPRAVE

Spostovani!

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH Ze Cetrto leto zapored posredujemo
Drzavnemu zboru RS in na ta nacin celovito in pregledno prikazemo klju¢ne podatke in informacije o
upravljanju kapitalskih nalozb drzave.

Doseganije boljsih poslovnih rezultatov druzb se najprej zacne z jasno postavljenimi ambicioznimi
cilji, ki so strateski in/ali ekonomsko-finanéni. SDH jih oblikuje vsako leto za vecdino druzb s kapitalsko
nalozbo RS in SDH, kar se odraZza v boljsi sistemski urejenosti upravljanja kot tudi v samih rezultatih,
ki prvi¢ v zgodovini dosegajo 6,5- odstotno Cisto dobickonosnost lastniskega kapitala (ROE) nalozb
portfeljev RS in SDH. Tak rezultat je doseZen kljub dejstvu, da portfelj RS predstavlja dve tretjini
strateskih naloZb, katerih prioriteta je doseganje strateskih ciljev, torej uresnic¢evanje pomembnih
druzbenih interesov, ki se pogosto izklju€ujejo s ciljem visoke dobi¢konosnosti lastniskega kapitala.

Dobrega rezultata ni mogoce pripisati zgolj ugodnim gospodarskim razmeram v lanskem letu in
izboljSanju poslovanja bank. Uspesnost gre pripisati tudi delu nadzornih svetov, uprav in vsem
zaposlenim v druzbah z lastniStvom drzave. Pomembno vlogo pri tem opravlja tudi SDH, ki skrbi, da je
drZava aktiven, odgovoren in skrben gospodar premozenja.

SDH podpira razvoj, uspesnost in ucinkovitost poslovanja druzb iz portfelja in s svojimi odlocitvami
na skupscinah druzb sledi odgovornemu pristopu glede politike dividend z ustreznim ravnotezjem
med dividendno donosnostjo in razvojnimi potrebami druzb. Skupaj je bilo za poslovno leto

2017 iz naslova lastnistva kapitalskih nalozb SDH in RS zbranih 266,8 mio EUR »rednih« dividend.
Ce pristejemo $e »dodatne« dividende Telekoma Slovenije in Nove Ljubljanske banke, ki jih
upostevamo kot enkratne dogodke, znasa skupni znesek vseh zbranih dividend rekordnih 487,3
mio EUR (259,7 mio EUR za poslovno leto 2016). Ker je Slo v letoSnjem letu za vec enkratnih
dogodkov, tako visokih izplacil dividend v prihodnje ni mogoce pri¢akovati.

Pricakovanja in ciljne kazalnike donosnosti na kapital (ROE) ter visino izplacanih dividend v
proracun bo v prihodnje potrebno prilagoditi strukturi upravljavskega portfelja

Prodajni postopki, ki so v ¢asu pisanja tega porocila Se v teku, bodo v prihodnje negativno vplivali

na izraCun kazalnika donosnosti na kapital in viSino dividend za proracun RS, saj sta obe banki, tako
NLB, d.d. kot tudi Abanka, d. d. v zadnjih dveh letih izplacevali visoke dividende ter dosegali visoke
donosnosti ter predstavljata zajeten del utezZi priizracunu (slabo petino vrednosti portfelja RS). Druge
naloZbe v portfelju, ki so opredeljene kot strateske, v prihodnje ne bodo mogle nadomestiti teh

razlik in torej ne bomo mogli pri¢akovati rasti donosov in izplacil dividend. Prioritetni cilj strateskih
nalozb je namrec¢ doseganje strateskih ciljev drzave, pri cemer SDH pri nekaterih najvecjih druzbah
zaradi visoke reguliranosti nima vpliva na prihodke, kot npr. v primeru druzbe Dars, ki po vrednosti
kapitalskega deleza predstavlja dobro Cetrtino portfelja RS, poleg tega pa kapital zaradi neizplacevanja
dividend vztrajno raste in se s tem Se povecuje njegova uteZ v izracunu donosa na kapital portfelja.
Drugi pomembnejsi primer je pet elektrodistribucijskih podjetij (EDP), ki po vrednosti predstavljajo
slabih 9% portfelja RS in katerim Agencija RS za energijo z omrezninskim aktom doloca klju¢ne
vsebinske in tudi financne parametre poslovanja, kar neposredno vpliva na nizja kazalnika ROA

in ROE vseh petih EDP. Zaradi spreminjajoce se strukture portfelja, ki ga upravlja SDH, bo zato v
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bodoce potrebno pri presoji uspesnosti upravljanja nalozb upostevati razli¢ne kriterije po sektorjih,
v odvisnosti tudi od vrste nalozb, upostevaje specificnost poslovanja, kot na primer opravljanje javne
gospodarske sluzbe.

Koncani prodajni postopki in druge dejavnosti

V letu 2017 sta bili dokonéno zakljuceni dve pomembnejsi transakciji, v katerih sta imela RS in SDH
kapitalski naloZbi, in sicer prodaja delnic druzb Paloma d. d. in Cimos d. d. SDH je sodeloval tudi pri
dejavnostih, povezanih s postopkom statusnega preoblikovanja druzbe Geoplin d. o. o., v okviru
katerega je na podlagi menjalne pogodbe Petrol d. d. v zaCetku leta 2018 postal vecinski lastnik
druzbe Geoplin d. 0. 0., RS pa vecinska lastnica druzbe Plinhold d. o. o. (ki ima v 100-odstotni lasti
druzbo Plinovodi d. 0. 0.), pri ¢emer je RS v druzbi Geoplin d. o. 0. obdrzZala 25,01-odstotni delez.

Najvecja naloZba, za katero je SDH v sodelovanju z izbranimi svetovalci v prvi polovici leta 2017
intenzivno vodil pripravljalne dejavnosti v zvezi s prodajo je NLB d. d., ki je v 100-odstotnem
lastniStvu RS. Julija 2018 je Vlada RS v vlogi skupsc¢ine SDH sprejela sklep, da SDH po lanski ustavitvi
postopka, ponovno zacne izvajati dejanja v zvezi s postopkom prodaje delnic NLB, d. d. po metodi
javne ponudbe delnic (IPO), s ciljem, da se postopek izvede na nacin, da se do konca leta 2018 proda
najmanj 50 % plus eno delnico, preostali del, ki presega 25 % plus eno delnico, pa do konca leta 2019.

Konec leta 2017 je SDH neodplacno prenesel del kapitalskih nalozb v lasti SDH v last RS v vrednosti
200 mio EUR, predviden je tudi nadaljnji prenos nalozb na RS v letu 2020

ZS0S predvideva, da bodo druge strateske in pomembne naloZbe s SDH prenesene na RS do

konca leta 2020. SDH bo po letu 2020 razpolagal le z nalozbami, ki so klasificirane kot portfeljske

in bodo namenjene poplacilu preostalih denacionalizacijskih obveznosti. SDH ocenjuje, da bo

v letu 2020 ostal brez vecjega del prihodkov iz dividend, ki so klju¢ni vir njegovih prihodkov ter

mu zagotavljajo potrebno neodvisnost pri upravljavskih odlocitvah in finan¢no stabilnost. Zato je
ureditev ustreznega upravljavskega nadomestila s ciljem profesionalnega, dejavnega in od dnevne
politike lo€enega upravljanja kapitalskih nalozb v lasti RS, klju¢nega pomena za prihodnjo uspesnost
upravljanja. Potreben bo tudi razmislek o tem, da bi SDH dolocen delez od kupnin lahko namenil za
prestrukturiranje nalozb v portfelju.

SDH krepi integriteto na ravni druzbe

V letu 2017 je pooblas¢enec za skladnost poslovanja in integriteto med drugim pripravil prenovljen
nacrt integritete SDH, ki podrobno opredeljuje stalne in dodatne ukrepe za obvladovanje korupcijskih
tveganj ter preprecevanje protipravnih in neeti¢nih ravnanj. Dopolnjen je bil tudi Kodeks etike SDH,
ki opredeljuje osnovna nacela sprejemljivega ravnanja in vedénja zaposlenih. SDH se pri opravljanju

V prihodnje bo $e naprej poudarek na kakovosti upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH in
doseganju zastavljenih ciljev

SDH dejavno izvaja svoje najpomembnejSe poslanstvo — profesionalno, dejavno in neodvisno
upravljanje kapitalskih nalozb RS in SDH. Cilji na podrocju upravljanja so ucinkovito izvajanje
prodajnih postopkov v skladu s sprejetim letnim nacrtom upravljanja ter uresnicevanje financnih,
strateskih in drugih ciljev upravljanja kapitalskih nalozb, ki so dolo¢eni za vsako posamezno nalozbo.
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Kljucni dejavniki za uspesnost upravljanja v prihodnje so oblikovanje jasnih usmeritev drzave na
podrocju posameznih sektorjev gospodarstva, kar se bo odrazilo tudi v stabilni, predvidljivi in
razvojno naravnani dividendni politiki. Pomembno je tudi stalno izboljSevanje praks korporativhega
upravljanja na vseh ravneh s povecanjem skladnosti poslovanja druzb z dolocili Kodeksa upravljanja
ter Priporodili in pricakovanji SDH. Po nekaj letih se je izkazalo, da zagotavljanje centraliziranega
upravljanja kapitalskih nalozb drzave ter strokovna in finan¢na neodvisnost upravljavca daje rezultate,
zato je centraliziran sistem smiselno ohraniti tudi v prihodnje in ga kakovostno nadgrajevati. Stalni
poudarek bo potreben na vecanju stevila najbolj usposobljenih in motiviranih kandidatov za funkcije
¢lanov nadzornih svetov z znanji digitalizacije, transformacij poslovnih modelov in organizacij.

V Casu od oblikovanja SDH naprej je bilo izpolnjenih veliko ciljev in opravljenega veliko dela, kar
nam priznavajo tudi nekatere mednarodne organizacije. Nas pa v prihodnje ¢aka Se veliko izzivov
predvsem na podrocju turizma, energetike in logistike, pri Cemer bo potrebno tvorno sodelovanje z
vsemi delezniki in odlocevalci, da bomo lahko uspesno uresnicili nase zastavljene cilje.

Vanessa Grmek, Lidija Glavina,
Clanica uprave predsednica uprave
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PREDSTAVITEV SLOVENSKEGA
DRZAVNEGA HOLDINGA, D. D.

SDH je krovni upravljavec kapitalskih naloZb drzave. Upravlja kapitalske naloZbe RS in SDH, katerih
skupna vrednost znasa 10,9 mrd EUR, merjeno po knjigovodski vrednosti na dan 31. 12. 2017. ObseZen
in raznovrsten portfelj vkljucuje razlicne panoge, in sicer energetiko, proizvodni sektor, zavarovalnice,
banke, promet, transport in infrastrukturo, splosni gospodarski sektor, turizem in drugo. Upravljanje
kapitalskih nalozb drzave je najpomembnejsa dejavnost SDH.

SDH je nastal 26. 4. 2014, ko je zacel veljati zakon, ki ureja njegovo ustanovitey, status, naloge, akte
upravljanja nalozb in nekatera druga vprasanja (ZSDH-1). S preoblikovanjem druzbe SOD nadaljuje
uresnicevanje vseh pooblastil, pristojnosti, pravic in obveznosti druzbe SOD. SDH kot zavezanec
(stranka v postopku) sodeluje v postopkih o dolocitvi odskodnine za podrzavljeno premozenje in skrbi
za tekoCe poravnavanje obveznosti iz denacionaliziranega premozenja. Kot nosilec javnega pooblastila
v imenu in za racun RS vodi postopke izdaje odlocb o visini odSkodnine ter poravnava obveznosti po

ZSPOZ, ZIOOZP in ZVVITO.

Edini ustanovitelj in delni¢ar SDH je RS. SDH posluje kot delniska druzba s pravicami, obveznostmi in
odgovornostmi, dolocenimi z ZGD-1, ZSDH-1, ZSOS in drugimi zakoni ter statutom.

Pomembnejsi podatki
iz osebne izkaznice

SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING, d. d.

Naziv druzbe:

Slovenski drzavni holding, d. d.,

SedeiZ druzbe: Ljubljana
Poslovni naslov druzbe: Mala ulica 5, 1000 Ljubljana
Telefonska stevilka: 013009113

Spletni naslov in e-posta:

www.sdh.si; info@sdh.si

Sifra dejavnosti: K 64.990
ID za DDV: S146130373
Maticna Stevilka: 5727847
Datum ustanovitve pravne osebe: 19.2.1993
Datum ustanovitve SDH: 26.4.2014
Datum preimenovanja SOD v SDH: 11.6.2014

Druzba registrirana kot:

delniska druzba pri Okroznem sodis¢u v Ljubljani,

pod stevilko registrskega vlozka 1/21883/00

Osnovni kapital:

260.166.917,04 EUR

Stevilo zaposlenih na dan 31. 12. 2017:

73
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Clanstvo v drugih organizacijah:

ZdruZenje nadzornikov Slovenije, ZdruZzenje delodajalcev Slovenije

Uprava druzbe:

*Lidija Glavina, predsednica uprave (od 15. 7. 2016)

mag. Nada Drobne Popovic, ¢lanica uprave (do 11. 6. 2018)
dr. Andrej Bertoncelj (od 3. 5. 2018 do 12. 9. 2018)
Vanessa Grmek (od 21. 9. 2018 dalje)

Clani nadzornega sveta:

V letu 2017 je bila ¢lanica NS Se:

Damjan Beli¢, predsednik

Dusko Kos, namestnik predsednika

Igor Krzan, ¢lan (od 24. 4. 2017)

**dr. Andrej Bertoncelj, ¢lan (od 20. 6. 2017 do 12. 9. 2018)
Janez Vipotnik, ¢lan (od 14. 12. 2017)

dr. Barbara Smolnikar, ¢lanica (do 21. 6. 2017)

Clani revizijske komisije NS:

Dusko Kos, predsednik
Damjan Beli¢, ¢lan

Darinka Virant, zunanja ¢lanica

Clani komisije za tveganja NS:

dr. Barbara Smolnikar, predsednica (do 21. 6. 2017)

Dusko Kos, ¢lan (do 12. 7. 2017)

Darinka Virant, zunanja ¢lanica

**dr. Andrej Bertoncelj, predsednik (od 12. 7. 2017 do 3. 5. 2018)
Igor Krzan, ¢lan (od 12. 7. 2017), predsednik od 3. 5. 2018 dalje
Janez Vipotnik, ¢lan (od 3. 5. 2018 dalje)

Clani kadrovske komisije:

Luka Gaberscik, predsednik
Jagoda Vitez, namestnica predsednika

Brigita Voncina, ¢lanica

Clani ESSO:

Lidija Jerkic, predsednica

Zdenko Lorber, namestnik predsednice
Miroslav Garb, ¢lan

mag. Branimir Strukelj, ¢lan

Franc Zupanc, ¢lan

Nevija Pecar, ¢lanica

Jakob Pocivavsek, ¢lan

Kontakt za vsebine letnega porocila:

pr@sdh.si

* Za stiriletni mandat je bila imenovana 22. 2. 2017, z zacetkom mandata 23. 2. 2017.
** Clanstvo v NS mu je od 3. 5. 2018 do 12. 9. 2018 mirovalo, pri éemer je s tem datumom dalje odstopil z obeh funkcij.
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3.1 Vizija, poslanstvo in vrednote SDH

Vizija
Ustvarjanje vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika.

Poslanstvo

RS in SDH sta pomembna lastnika kapitalskih nalozb v gospodarskih druzbah v Sloveniji, zato je
osnovno poslanstvo SDH odgovorno, profesionalno in dejavno upravljanje teh nalozb. Dejavno
upravljanje pomeni med drugim osredotocanje na ustvarjanje vrednosti za lastnike, torej za
Republiko Slovenijo in SDH. Splo3ni cilj podjetij z lastnistvom drzave, ki jih upravlja SDH, je uspesno,
dobic¢konosno in gospodarno poslovanje, ustvarjanje vrednosti in v veliko primerih tudi u¢inkovito
izvajanje posameznih javnih sluzb.

SDH sodeluje tudi v denacionalizacijskih postopkih ter zagotavlja zanesljivo in popolno poravnavo vseh
zakonskih obveznosti upravicencem.

Poslanstvo pri prodajah nalozb je transparentno in ucinkovito vodenje vseh postopkov na mednarodno
primerljiv nacin, z enako obravnavo vseh investitorjev in prizadevanjem, da se pri prodaji doseze ¢im
boljsi ekonomski ucinek.

Vrednote SDH

Vrednote, na katerih temelji delovanje SDH, so medsebojno povezane ter so temelj za dejavnosti in
odlocitve SDH.

Slika: Vrednote SDH
odli¢nost

9[“9A01§0d5

e Odli¢nost v vseh pogledih delovanja v SDH in okolju, v katerem ta deluje.

e  Postenost med vsemi delezniki SDH.

e Meritokracija, delovanje, v katerem Stejejo pozitivni dosezki in zasluge.

*  Spostovanje vseh notranjih in zunanjih deleznikov SDH in pri vseh dejavnikih
ekonomskega delovanja.

e Zaupanjev ljudi.

e Strokovnost kot glavno merilo za upravljanje in izvajanje strategije.
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3.2 Status in organizacijska struktura SDH d. d.

SDH ima status delniske druzbe z dvotirnim sistemom upravljanja. Ima stiri organe: skupscino, nadzorni
svet, upravo in ekonomsko socialni strokovni odbor (v nadaljnjem besedilu: ESSO). Ustanovitelj in edini
delnicar SDH je Republika Slovenija (v nadaljnjem besedilu: RS). Naloge in pristojnosti skups¢ine SDH
izvaja Vlada RS. Nadzorni svet ima po ZSDH-1 pet ¢lanoy, ki jih vse na predlog Vlade RS imenuje Drzavni
zbor RS. Uprava SDH je tri¢lanska. Predsednika in njena ¢lana imenuje nadzorni svet SDH. ESSO je
sedemélansko posvetovalno telo uprave SDH. Clane imenujejo sindikalne zveze oziroma konfederacije,
reprezentativne na ravni drzave, ki so ¢lanice Ekonomsko-socialnega sveta, potrjuje pa jih uprava SDH.
Nadzorni svet SDH ima dve komisiji, in sicer revizijsko komisijo in komisijo za tveganja. Uprava SDH ima
dve posvetovalni telesi, in sicer ESSO, ki ima po izrecni zakonski in statutarni doloc¢bi poloZaj organa
SDH, in kadrovsko komisijo.

Shema: Organi SDH in njihova delovna oziroma posvetovalna telesa

NADZORNI SVET

SKUPSCINA SDH SDH UPRAVA SDH

REVIZIJSKA KADROVSKA
KOMISLA KOMISIJA

KOMISIJA ZA
TVEGANJA

NOMINACHSKA
KOMISLA

3.3 Namen ustanovitve SDH

SDH je bil ustanovljen za koncentrirano, pregledno, strokovno in od dnevne politike lo€eno upravljanje
kapitalskih nalozb drzave. SDH nadaljuje tudi izvajanje pooblastil, pristojnosti, pravic in obveznosti SOD
(poravnava obveznosti upravicencem po vec zakonih).
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3.4 Notranja organiziranost SDH

Slika: Organizacijska shema

ODDELEK ZA ODDELEK ZA
UPRAVLJANJE PODROCIA UPRAVLJANJE PODROCIA
TURIZMA IN GOSPODARSTVA ENERGETIKE

POMOC
UPRAVI

ODDELEK ZA
ODDELEK ZA UPRAVLIANJE
UPRAVLIANJE PROJEKTNA PODROCJA

PODROCIA PROMETA
S SKUPINA

PROJEKTNA PROJEKTNA
SKUPINA SKUPINA
NOTRANJA
REVIZIIA
ODDELEK ZA
PRAVNE ZADEVE
IN DENACIONA-
LIZACIIO
SKLADNOST PROJEKTNA PROJEKTNA
POSLOVANJA SKUPINA SKUPINA
KORPORATIVNA

VARNOST ODDELEK ZA

FINANCNO
UPRAVLIANJE
SDH

KABINET
UPRAVE
ODDELEK ZA
ODDELEK ZA KONTROLING,
INFORMACIJSKO ANALIZE IN
TEHNOLOGIIO POROCANJE

SDH stremi k nenehnim izboljsavam, zato je v drugi polovici leta 2017 zacel intenzivno izboljSevati organizacijo
dela, pri ¢emer je poudarek na boljSem sodelovanju med organizacijskimi enotami druzbe. Cilj vzpostavitve
nove organizacije je optimizacija delovnih procesov in stroskov dela, vecja fleksibilnost sodelovanja med
posameznimi organizacijskimi enotami ter ustreznejSe notranje pozicioniranje projektnih in drugih delovnih
skupin na poti k matri¢ni organizaciji. Organizacijske spremembe so bile Ze vpeljane s 1. 4. 2018.
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3.5 Strateske usmeritve SDH, cilji in merila

Strateske usmeritve so izbrana vodila za priblizevanje viziji SDH v naslednjem dolgoro¢nem obdobju.
So osnova za definiranje delovanja SDH kot celovite organizacije, ki ima nalogo upravljanja kapitalskih
nalozb in druge naloge.

Slika: Strateske usmeritve SDH

Ustvarjanje vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika

preobrazba osredotocenost ustvarjanje vrednosti

Preobrazba
Preobrazba je prva usmeritev in prvi korak, ki omogoca postavitev osnov za doseganje vizije. Glavni
dejavniki prve usmeritve obsegajo:

e prestrukturiranje portfelja nalozb v upravljanju za doseganje ciljev, postavljenih v strategiji
upravljanja kapitalskih nalozb drzave;

* nadgradnjo operativnega modela delovanja SDH z vsemi dejavniki operativhega modela
(upravljavska struktura, poslovni procesi, cloveski viri, tehnologija, znanje, korporativna kultura);

e  zagotavljanje strokovnosti upravljanja s postavitvijo visokih standardov in uporabo najboljsih praks
v upravljanju podjetij ter izvajanje stalnih dejavnosti za dvig kulture korporativnega upravljanja v
SDH in podjetjih v upravljanju.

Osredotocenost
Osredotocenost je druga usmeritev, ki bo zagotovila usmerjenost virov in energije v dejavnike, ki bodo
prinasali najvecjo vrednost za lastnika kapitalskih nalozb. Glavni dejavniki druge usmeritve obsegajo:

e stabiliziranje portfelja kapitalskih nalozb po valih prestrukturiranja in odprodaje nalozb s
prilagoditvijo struktur upravljanja, nacrtovanja in upravljanja tveganj glede na fokusne industrije v
portfelju;

e povecevanje in izkoris¢anje sinergij v portfelju kapitalskih nalozb in s pomocjo okolja, v katerem
deluje SDH.

Ustvarjanje vrednosti
Ustvarjanje vrednosti je vizija in glavno vodilo v delovanju SDH. Glavni dejavniki te usmeritve obsegajo:

e povecevanje vrednosti lastniskega kapitala podjetij v upravljanju;

e povecevanje Ciste dobi¢konosnosti lastniskega kapitala z dejavnim in ucinkovitim upravljanjem
podjetij in sodelovanjem deleznikov v okolju, v katerem delujejo podjetja;

e izvajanje dejavnosti za razvoj in izboljSevanje okolja, v katerem deluje SDH, s ciljem trajnostnega
delovanja v druzbenih, ekonomskih in okoljskih vidikih.
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Kljucni cilji SDH kot gospodarske druzbe so:

e  zagotovitev zadostne likvidnosti za poplacilo vseh zapadlih zakonskih in pogodbenih obveznosti
SDH, vkljuc¢ujo¢ optimalno upravljanje premoZenja v skladu s srednjero¢nimi in dolgoro¢nimi
potrebami druzbe po denarnih sredstvih;

e ucinkovito upravljanje dolga druzbe ob upostevanju vseh financnih tveganj in potrebne likvidnosti
poslovanja SDH;

e pravocasno in pravilno poravnavanje zakonskih obveznosti po posamicnih sodnih in upravnih aktih
ter tekocCe izpolnjevanje nalog po javhem pooblastilu;

¢ maksimiranje vrednosti kratkoro¢nih in dolgoro¢nih nalozb SDH;

e obvladovanje stroskov;

e obvladovanje tveganj.

Kljucni cilji, ki jim sledi SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb, so:

e stalno izboljSevanje poslovanja druzb v portfelju;

e povecanje vrednosti in Ciste dobickonosnosti lastniskega kapitala;

e uresniCevanje strateskih in drugih ciljev druzb, kot so opredeljeni v Strategiji upravljanja,
vsakokratnem letnem nacrtu upravljanja in na koncu ciljev, ki jih vsako leto za SDH doloci Vlada RS.

SDH bo za doseganje svojih ciljev na podrocju upravljanja kapitalskih nalozb stremel k dvigu ravni
korporativnega upravljanja, upravljanje bo izvajal aktivno oziroma proaktivno v okviru dopustnih
pravnih okvirov svojega delovanja, sledil bo dolgoro¢nim interesom druzb v smeri trajnostnega razvoja
druzb. Cilji pri upravljanju posamezne nalozbe se v skladu z ZSDH-1 razlikujejo glede na to, ali je
opredeljena kot stratesSka, pomembna ali portfeljska nalozba. Temeljni cilji upravljanja so:

e strateski cilji: uresnicevanje pomembnih druzbenih interesov, kot so zagotavljanje ustrezne ravni
in dostopnosti infrastrukture, opravljanje javnih sluzb, varnostni cilji, razvojni cilji in uresnicevanje
drugih pomembnih druzbenih interesov;

e razvojni cilji oziroma ohranjanje klju¢nih razvojnih dejavnikov v drzavi;

e gospodarski cilji: povecanje vrednosti nalozbe in zagotavljanje ¢im visjega donosa za lastnike.
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IN INTEGRITETA

SKLADNOST POSLOVANIJA

ZSDH-1 podrobno opredeljuje ukrepe za krepitev integritete, odgovornosti, omejevanje tveganj za
korupcijo, nasprotje interesov in zlorabo notranjih informacij pri upravljanju nalozb drzave ter naloge
in odgovornosti pooblas¢enca za skladnost poslovanja in integriteto. V skladu z zakonskimi dolocili in
dobro prakso ima druzba vzpostavljen celovit sistem skladnosti poslovanja in integritete.

Podrocju skladnosti poslovanja in integritete druzba posveca posebno pozornost, saj Zeli s svojim
vzgledom in priporocili, uveljavljanjem kodeksov in pravil delovanja aktivno vplivati na izvajanje
poslanstva SDH, pri ¢emer je poudarek na upravljanju kapitalskih nalozb in razpolaganju z njimi. Med
prioritetne cilje druzbe sodi transparentno delovanje SDH, ki bo vzor korporativnega upravljanja druzb

4.1 Temeljne naloge

V prvih stirih mesecih leta 2017 je v zacasni funkciji delo pooblas¢enca opravljala notranja revizorka,
s 1.5. 2017 pa je bil na to delovno mesto na podlagi javnega razpisa imenovan pooblascenec, ki je
prevzel vse naloge, ki jih predvidevajo zakonodaja in notranji predpisi SDH. Med temeljnimi nalogami
na podrocju skladnosti poslovanja in integritete, ki so se izvajale med letom, lahko izpostavimo:

e pripravo in izvajanje nacrta integritete,

e letno porocanje Komisiji za preprecevanje korupcije o izvrSenih ukrepih iz nacrta integritete,

e pripravo predlogov ukrepov in izvajanje ukrepov za omejevanje tveganj prepovedanega trgovanja
z notranjimi informacijami,

e omejevanje nepooblas¢enega razkrivanja zaupnih in varovanih podatkov,

* mesecno porocanje Agenciji za trg vrednostnih papirjev o seznamu druzb s kapitalsko nalozbo
drzave, v zvezi s katerimi je SDH pridobil zaupne podatke ali notranje informacije, in o vseh poslih
zavezancev z nalozbami, uvrs¢enimi na navedeni seznam,

e aZuriranje in objavljanje seznama povezanih oseb, za katere veljajo omejitve poslovanja,

e evidentiranje in vodenje registra prejetih daril,

e  zagotavljanje sledljivosti komuniciranja med SDH, drZzavnimi organi in drugimi osebami javnega
prava,

e evidentiranje in vodenje registra nejavnih stikov, v primeru lobiranja v zvezi z uresni¢evanjem
upravljavskih pravic, pridobivanjem kapitalskih naloZzb ali razpolaganjem z njimi,

e evidentiranje prijav in ukrepanje v primeru zahtev po nezakonitem ali neeti¢nem ravnanju,

e evidentiranje postopkov razkritja nasprotja interesov, samoizlocitve in odlocanja o izlocitvi,

e obravnavo prijav sumov nepravilnosti v druzbi in v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave,

e vzpostavitev in izvajanje programa zascite prijaviteljev,

e ozavesScanje, usposabljanje in svetovanje glede krepitve integritete in skladnosti poslovanja v
skladu s predpisi in kodeksi ravnanja,

e sodelovanje s pristojnimi nadzornimi organi s podrocja integritete in preprecevanja korupcije ter
drugimi preiskovalnimi drzavnimi institucijami.
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4.2 Prenova nacrta integritete

V letu 2017 je bila opravljena celovita prenova nacrta integritete v skladu s spremembami v okolju, ze
izvedenimi ukrepi in dejavnostmi za obvladovanje tveganj v preteklih letih. V nacrt so bila vklju¢ena
najpomembnejsa tveganja z elementi koruptivnih, protipravnih in drugih neeti¢nih ravnanj, in sicer:

e naravni celotne druzbe,

* na podrodju neintegritete,

¢ napodrocju dela pooblas¢enca za skladnost poslovanja in integriteto,
¢ na podrocju upravljanja in prestrukturiranja kapitalskih nalozb,

e na podrocju pridobivanja kapitalskih nalozb in razpolaganja z njimi,

¢ na podrocju informacijske tehnologije.

Za obvladovanje tveganj iz nacrta integritete so bili ponovno pregledani ter na novo opredeljeni trajni in
dodatni enkratni ukrepi za njihovo obvladovanje, tekoce pa se je spremljalo tudi uresnicevanje ukrepov.

Prenovljeni nacrt integritete je v skladu z nacelom transparentnosti objavljen na spletnih straneh
druzbe. Z nacrtom so seznanjeni vsi zaposleni. Pooblas¢enec je v minulem letu o svojih dejavnostih
redno porocal nadzornemu svetu SDH. Teme s podrocja integritete in skladnosti poslovanja so bile
obravnavane na rednih kolegijih pooblas¢enca z vodstvenimi delavci in upravo druzbe.

4.3 Prenova kodeksov etike

Prenovljen je bil Kodeks etike SDH, ki opredeljuje osnovna nacela sprejemljivega ravnanja in vedénja

vee

etiénimi standardi.

Pripravljen in uveljavljen je bil Kodeks etike nadzornega sveta SDH, z namenom potrditve in
doslednega uresnicevanja eticnih, strokovnih in odgovornih ravnanj ter nacina delovanja ¢lanov
nadzornega sveta v skladu s posebnostmi, povezanimi s statusom in delovanjem SDH.

4.4 Obravnava prijav sumov nepravilnosti

V okviru postavljenega sistema za obravnavo prijav sumov nepravilnosti, ki vklju€uje tudi zascito
prijaviteljev, je SDH v letu 2017 prejel 65 prijav. Vedji del prijav se je nanasal na sume nepravilnosti pri
delovanju druzb s kapitalsko nalozbo RS in SDH, ki so v upravljanju SDH, ¢etrtina prijav je imela naravo
izrazanja mnenja prijaviteljev ali pa prijave niso vsebovale sumov nepravilnosti.

Pooblascenec je osebno obravnaval prijave, povezane z delovanjem SDH, prijave, povezane z
delovanjem druzb s kapitalsko nalozbo RS, pa obravnava posebna stiri¢lanska Komisija za obravnavo
nepravilnosti.

Ukrepi SDH za odpravo nepravilnosti v druzbah s kapitalsko nalozbo RS so lahko predvsem naslednji:
e postopek za odpoklic in menjavo ¢lanov nadzornega sveta druzbe s kapitalsko nalozbo drzave na

skupscini;
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predlog za sodni odpoklic ¢lanov nadzornega sveta druzbe s kapitalsko nalozbo drzave;

predlog sklepa skup3$cine/sklep ustanovitelja za izvedbo posebne revizije oziroma pri druzbi z
omejeno odgovornostjo o izvedbi druge revizije poslov;

predlog manjSinskih delnicarjev sodiS€u za imenovanje posebnega revizorja;

predlog sklepa skupscine/sklep ustanovitelja o vloZitvi tozbe za povrnitev $kode (in po potrebi o
postavitvi posebnega zastopnika);

tozba manjsinskih delnicarjev za povrnitev Skode;

tozba delnicarja proti tretji osebi, ki je s svojim vplivom na druzbo namenoma pripravila ¢lane
organa vodenija ali nadzora, prokurista ali poslovnega pooblas¢enca do tega, da poslujejo v Skodo
druzbe ali njenih delnicarjev;

sklic skups¢ine, razsiritev dnevnega reda;

sprememba sistema nagrajevanja;

vzpostavitev sistema porocanja;

pridobitev nalozbe ali razpolaganje z njo;

drugi ustrezni postopki, s katerimi se zascitijo premoZenje in interesi posamezne nalozbe RS in
SDH (npr. nepodelitev razresnice ipd.).
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NADZORNI SVETI DRZAVNIH DRUZB

IN KANDIDACIJSKI POSTOPKI

Eden od kljucnih lastniskih vzvodov korporativnega upravljanja je pravica in dolznost lastnikov, da v
nadzorne organe druzb imenujejo neodvisne in strokovne osebe, ki odgovorno nadzirajo delo uprav
druzb in sodelujejo z njimi pri upravljanju teh druzb.

Clani organov nadzora morajo izpolnjevati dve vrsti pogojev: pogoje, ki jih predpisuje ZSDH-1, in
splosne pogoje. Pogoiji, ki jih doloca zakon (21. ¢len ZSDH-1), so:

osebna integriteta in poslovna eti¢nost,

poslovna uspesnost in ugled,

izobrazba,

delovne izkusnje,

celovito poslovno in drugo ustrezno znanje,

poznavanje pravic in obveznosti ¢lana nadzornega sveta,
upostevanje dolgoro€nega interesa druzbe,

¢asovna razpolozljivost,

Casovna razpolozljivost med opravljanjem funkcije,
ekonomska, osebna ali kakSna drugacna tesnejSa nepovezanost z druzbo ali njeno upravo in
da nimajo potencialnih konfliktov interesov.

Poleg zakonsko dolocenih pogojev morajo imeti ¢lani organov nadzora tudi potrebna znanja in
sposobnosti, kot so strokovna kompetentnost, poslovna kredibilnost, finan¢na in strateska znanja,
poznavanje osnov upravljanja podjetij, timska usmerjenost, razumevanje poslovne kulture in
zavezanost k spostovanju nacel poslovne etike. Clani organov nadzora morajo imeti potrebne poslovne
izkusnje in poslovno zrelost, da lahko presojajo o globalnih poslovnih trendih in priloznostih, koristih in
tveganjih, ki jim je izpostavljena druzba, o poslovnem ciklu in modelu druzbe, o strateskih usmeritvah
in poslovnih politikah druzbe, ter sposobnost neodvisnega presojanja v dobro druzbe. Clani organov
nadzora morajo biti sposobni odlocati o izbiri vodstva druzb ter usmerjati in vrednotiti delo vodstvenih
menedzerjev (uprav).

Pristojnost SDH je tudi skrb za heterogeno sestavo nadzornih svetov in zagotavljanje kakovostnega
nadzora nad delom nadzornih svetov druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

Skladno z 21. ¢lenom ZSDH-1 mora SDH na skupscinah druzb glasovati tako, da so v nadzorne svete
imenovani strokovnjaki za finance, korporativno upravljanje, poslovanje druzbe in drugi strokovni
profili, ki so potrebni za ucinkovit nadzor glede na dejavnost, obseg poslovanja in druge lastnosti
druzbe.

Shema: Ciljni profil strokovnjakov za nadzorne svete

strokovnjaki za
finance

strokovnjaki za

korporativno upravljanje

NADZORNI SVET

drugi strokovni profili glede na
dejavnost, obseg poslovanja in druge

strokovnjaki za

poslovanje druzbe lastnosti drusb
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5.1 O kadrovski komisiji SDH

Ustanovitev kadrovske komisije kot posebnega posvetovalnega telesa uprave SDH dolo¢a ZSDH-1.
Naloga kadrovske komisije je, da na podlagi zakona in politike upravljanja opravi tako imenovane

kandidacijske postopke. Kandidacijski postopek je skupni pojem za dejanja, ki jih opravi kadrovska
komisija, da upravi SDH predlaga ustrezne kandidate za ¢lane nadzornih svetov druzb s kapitalsko
nalozbo drzave, ter obsega naborni, akreditacijski in nominacijski postopek.

Shema: Prikaz kandidacijskega postopka, ki ga izvaja kadrovska komisija

NABORNI ) AKREDITACISKI ) NOMINACIHSKI
POSTOPEK POSTOPEK POSTOPEK

. Gre za ° Preverja se, ° Preverja se,
opredelitev ali prijavljeni ali potencialni
mogocih kandidati kandidat
nabornih poti izpolnjujejo izpolnjuje
ter nacina in temeljne pogoje in
vsebine prijave pogoje in merila merila, ki so
v postopek za ¢lana NS, ki povezani s
akreditacije niso povezani konkretno
oziroma s konkretno druzbo, za
nominacije druzbo. katero se

¢ Kandidati, ki je sprozil ta
. S postopek.
izpolnjujejo
pogoje in o Ceje
merila, se kandidatov za
akreditirajo in prosto mesto
vpisejo v bazo vec, se opravita
akreditiranih tudi rangiranje
kandidatowv. in selekcija.

5.2 Delo kadrovske komisije v letu 2017

Kadrovska komisija je posvetovalno telo uprave SDH, katere naloge se nanasajo na izvedbo postopkov
pridobivanja kandidatov za ¢lane nadzornih svetov druzb s kapitalsko naloZzbo drZave, ocenjevanje
kandidatov (nominacijo) in njihovo akreditacijo. Mnenje kadrovske komisije je, razen v primerih,
posebej opredeljenih s Politiko upravljanja SDH, za upravo SDH zavezujoce.

V letu 2017 je komisija delovala v sestavi Luka Gaberscik, predsednik, Jagoda Vitez, namestnica
predsednika, in Brigita Voncina, ¢lanica.

Komisija se je v omenjenem obdobju sestala na 40 rednih sejah, 2 izrednih sejah in 2 korespondencnih.
Razgovori s kandidati za ¢lane nadzornih svetov so potekali tudi izven predvidenih rednih sej kadrovske
komisije, in sicer ob vnaprej predvidenih terminih v prostorih SDH. Komisija je izpolnila 85 narocil za
izvedbo nominacijskih postopkov za kandidate za nadzorne svete (oziroma v nekaterih primerih za
¢lane poslovodstva) 37 druzb; te so: Zavarovalnica Triglav, d. d., 2TDK, druzba za razvoj projekta, d. o.
0., Luka Koper, d. d., Cetis, d. d., Hit d. d., Petrol d. d., Cinkarna Celje, d. d., Studentenheim Korotan, G.
m. b., Telekom Slovenije, d. d., Loterija Slovenije, d. d., Elektro Maribor, d. d., Elektro Celje, d. d., Elektro
Primorska, d. d., Elektro Ljubljana, d. d., Elektro Gorenjska, d. d., Plinhold d. o. 0., Elektrogospodarstvo
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Slovenije — razvoj in inzeniring, d. o. 0., Terme Olimia, d. d., DRI, druzba za upravljanje investicij, d. o. 0.,
SlJ, d. d., Krka, d. d., Bodocnost, d. 0. 0., NLB, d. d., INFRA, d. o. 0., DTK Meta Ingenium, druzba tveganega
kapitala, d. 0. 0., Abanka, d. d., Mariborska livarna Maribor, d. d., Casino Bled, d. d., UNIOR, kovaska
industrija, d. d., Kapitalska druzba, d. d., GEN energija, d. 0. 0., HSE, d. 0. 0., VGP Kranj, d. d., Plinovodi, d.
0. 0., EKO Nafta, d. 0. 0., Rudnik Zirovski Virh, d. 0. 0., Adria, turisti¢no podjetje, d. o. o.

Poleg navedenih izvedenih narocil postopkov, v sklopu katerih komisija opravi najprej akreditacijo
kandidata, prouci ciljne profile nadzornih svetov ter sodeluje pri javnih pozivih in razpisih SDH in nato
nominira kandidata, je kadrovska komisija v omenjenem obdobju skladno s Politiko upravljanja SDH
aktivno sodelovala tudi pri nadgradnji spletne resitve portala kadrovske komisije SDH za kandidate

za €lane nadzornih svetov druzb v upravljanju ter pri razvoju predlogov za opredelitev kompetenénih
podrodij ¢lanov nadzornih svetov druzb v upravljanju. V decembru je kadrovska komisija pripravila
predloge za spremembo in dopolnitve Politike upravljanja SDH v delu, ki se nanasa na delovanje
kadrovske komisije.

5.3 Uvedba portala kadrovske komisije SDH

v okviru projektov digitalne preobrazbe

SDH je marca 2017 v sodelovanju s kadrovsko komisijo SDH pripravil digitalizirano, uporabniku
prijazno in na spletu dosegljivo poslovno resitev, ki ponuja ucinkovit pregled nad vnesenimi podatki
in informacijami o uporabniku: portal kadrovske komisije SDH, ki se nahaja na spletnem naslovu
https://kk.sdh.si/.

PORTAL
KADROVSKE
KOMISIJE
SDH

Portal je namenjen posameznikom, ki izkazujejo interes za ¢lanstvo v nadzornih svetih druzb v
upravljanju SDH, in omogoca uporabniku interaktivno posodabljanje podatkov ter mu nudi moznost
urejanja njegovih podatkov takrat, ko je to potrebno. Novi nacin evidence akreditiranih kandidatov je
namenjen tudi osveZitvi seznama kandidatov, hkrati pa kadrovska komisija SDH s pomocjo podatkov,
ki jih je mogoce pridobiti zaradi novih nacinov vnasanja osebnih podatkov v portal kadrovske komisije
SDH, laZje in hitreje izdela nabor kandidatov za posamezni nadzorni svet druzbe v upravljanju.

Sodobna informacijska resitev je skrajsala dolzino postopka izbora ustreznih nominiranih kandidatov za
¢lane nadzornih svetov druzb v upravljanju, saj je SDH v skladu z uvedbo omenjene digitalizacije izvedla
tudi optimizacijo procesov akreditacije in nominacije kadrovske komisije SDH. Dobro opredeljen
postopek je namrec podlaga, da se priprava kriterijev za nominacijo kandidata v dolo¢eni nadzorni svet
druzbe v upravljanju ter ocenjevanje kandidata in postopek izbora nominiranega kandidata zakljucijo
pravilno, transparentno in pravocasno.
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5.4 1zobrazevanja za nadzornike druzb s kapitalsko

nalozbo drzave: znanje za strokovno in odgovorno delo

SDH Ze vec let zapored organizira brezplacna izobraZzevanja za nadzornike drZavnih druzb in druge
odlocevalce v druzbah. Teme, ki so bile obravnavane v letu 2017, so obsegale ta podrocja: novosti na
podrocju revidiranja, letnih porocil, celovitega porocanja, konsolidiranega letnega porocila in prehoda
na mednarodne standarde racunovodskega porocanja, pasti v racunovodskih izkazih in kako se jim
izogniti, samoocenjevanje nadzornih svetov in revizijske komisije, vrednotenje financnih nalozb,
uspesno in ucinkovito upravljanje tveganj, povezanih z zunanjimi izvajalci, posebno predavanje je bilo
na temo tveganj, povezanih s t. i. kiberneti¢nimi tveganji, obravnavane pa so bile tudi teme o robotski
avtomatizaciji procesov, zdravju zaposlenih in obvladovanju psihosocialnih dejavnikov tveganja in
njihovem vplivu na rezultate podjetja.

Znanje in usposobljenost nadzornikov sta ena pomembnejsih predpostavk za ucinkovitost
dela nadzornega sveta kot organa druzbe in s tem druzbe kot celote. SDH je v letu 2017
organiziral 18 brezplacnih izobraZevalnih srecanj za ¢lane nadzornih svetov drZavnih druzb,
kar je skupaj pomenilo 36 ur.

5.5 Raznolikost in sestava kandidatov ter nadzornikov

in uprav druzb s kapitalsko nalozbo po spolu

Zagotavljanje raznolikosti ¢lanov organov nadzora je izjemno pomembno za izboljSanje kakovosti
odlocanja, npr. o strategijah in tveganjih, saj je s tem omogocen Sirsi krog pogledov, mnenj, izkusen;j,
dojemanja in vrednot. Vecja raznolikost zmanjsuje tudi pojav skupinskega misljenja.

SDH svoja priporocila na ravni druzb portfelja uveljavlja z dolocbami Kodeksa upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave. Ta, med drugim, druzbam priporoca, naj sprejmejo politiko raznolikosti, ki
se izvaja v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja ali nadzora druzbe glede vidikov, kot so spol, starost
in strokovni profil. Politika raznolikosti se objavi na javni spletni strani druzbe ali pa se drugace zagotovi
dostopnost te vsem delnicarjem druzbe. Politika raznolikosti obsega opis politike raznolikosti v zvezi z
zastopanostjo v organih vodenja in nadzora druzbe glede vidikov, kot so spol, starost in strokovni profil,
natancno dolocene cilje politike raznolikosti, nacin izvajanja in dosezene rezultate politike raznolikosti
v obdobju porocanja. Cilj politike raznolikosti je doseci vecjo ucinkovitost nadzornega sveta oziroma
poslovodstva kot celote.

Pristojnost SDH je skrb za heterogeno sestavo nadzornih svetov in zagotavljanje kakovostnega nadzora
nad delom uprav druzb s kapitalsko nalozbo drzave v skladu z 21. ¢lenom ZSDH-1.

V nadaljevanju sledita osnovna analiza potencialnih kandidatov, vpisanih na portal kadrovske komisije,

ter analiza ¢lanov nadzornih svetov in uprav druzb s kapitalsko nalozbo po spolu glede na stanje na dan
31.12.2017.
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5.5.1 Osnovna analiza kandidatov s portala

kadrovske komisije SDH

Na portalu kadrovske komisije SDH za kandidate za ¢lane v organih nadzora v druzbah v upravljanju
SDH, ki deluje od 6. 3. 2017, je bilo 31. 12. 2017 akreditiranih 332 kandidatov, v evidenci vseh
potencialnih kandidatov za ¢lane nadzornih svetov pa ima SDH vpisanih oziroma registriranih skupno
1316 posameznikov.

Analiza je pokazala, da je delez vpisanih Zensk, ki so izrazile interes za kandidaturo za ¢lanstvo v
nadzornih svetih druzb v upravljanju SDH, zelo primerljiv z delezem dejansko imenovanih aktivnih
nadzornic v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave.

Graf: Kandidati za ¢lane nadzornih svetov druZb v upravijanju SDH glede na spol

Starostna struktura vpisanih posameznikov (ne glede na spol), ki so izrazili interes za kandidaturo za
¢lanstvo v nadzornih svetih druzb v upravljanju SDH, kaZe, da se povprecna starost kandidatov giblje
med 41 in 50 let, najmanj zastopana starostna skupina pa je prva kategorija, torej starost do 30 let.

Moski 72,82 %

Graf: Zainteresirani kandidati za ¢lane nadzornih svetov druzb v upravijanju SDH glede na starost
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5.5.2 Sestava ¢lanov nadzornih svetov in

uprav druzb v lasti RS in SDH po spolu

Sestava nadzornih svetov in uprav po spolu je bila v letu 2017, podobno kot leta 2016, dokaj
neuravnotezena. V nadzornih svetih in upravah Se vedno mocno prevladujejo moski, kljub temu pa je
v letu 2017 vidno izboljSanje raznolikosti sestave z vidika spola v korist Zensk. V nadzornih svetih druzb
v lasti RS in SDH je bilo 31. 12. 2017 77,7 % moskih in 22,3 % Zensk, v upravah pa je bila neenakost
zastopanosti Se nekoliko vecja — med ¢lani (vkljuujo¢ predsednike/-ice) uprav je bilo 86,4 % moskih,
Zensk pa le 13,6 %.

Podobno nesorazmerje v zastopanosti spolov je bilo tudi pri predsedovanju organom vodenja
oziroma nadzora. Nadzornim svetom druzb v neposredni lasti RS oziroma SDH so v 73,5 % primerov
predsedovali moski, medtem ko so uprave druzb imele kar 91,7 % moskih predsednikov.

Leta 2017 se je v primerjavi s stanjem konec leta 2016 razmerje pri udelezbi v nadzornih svetih druzb
in upravah nagnilo v korist Zensk. Medtem ko je bilo Zenskih ¢lanic nadzornih svetov leta 2016 19,5 %,
se je njihov delez ob koncu leta 2017 zvisal na 22,3 %, v upravah pa na 13,6 %. Prav tako se je zvisal
delez Zenskih predstavnic v drugih kategorijah (predsedovanje nadzornim svetom oziroma upravam) v
primerjavi z letom 2016.

Slika: Spremembe v sestavi nadzornih svetov in uprav druzb v neposredni lasti Republike Slovenije in
SDH po spolu (stanje ob koncu let 2016 in 2017)

Nadzorni sveti Uprave

Zenske 9,7 % Zenske 13,6 %

Zenske 19,5 % Zenske 22,3 %

Moski 80,5 % Moski 77,7 % Moski 90,3 % Moski 86,4 %

2016 2017 2016 2017
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Slika: Spremembe v sestavi predsedujocih nadzornih svetov oziroma uprav druzb v neposredni lasti
Republike Slovenije in SDH po spolu (stanje ob koncu let 2016 in 2017)

Nadzorni sveti Uprave

Zenske 5,6 % Zenske 8,3 %

Zenske 22,6 % Zenske 26,5 %

Moski 77,3 % Moski 73,5 % Moski 94,4 % Moski 91,7 %

2016 2017 2016 2017
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DEJAVNOSTI ZA STALNO 1ZBOLJSEVANJE
KORPORATIVNEGA UPRAVLJANJA V SDH IN
DRUZBAH S KAPITALSKO NALOZBO DRZAVE

Glavne dejavnosti za dvig ravni korporativnega upravljanja v letu 2017 so bile:

sprejetje Letnega nacrta upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH,
priprava benchmark analize poslovanja najvecjih druzb portfelja RS in SDH,

redna mesecna izobrazevalna sre¢anja za drzavne druzbe,
sprejetje prenovljenih PriporoCil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga,
na druzbe je bil naslovljen vprasalnik o spostovanju Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s

kapitalsko nalozbo drzave ter Priporocil in pricakovanj SDH,

pripravil SDH.

prenova Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, ki jo je maja 2017

6.1 Okvir delovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Pravni
okvir

Cilji in
naloge

Hierarhicno

eves

organ druzbe

ZGD-1, ZBan-2,
ZZavar-1, ZTFI,
ZPre-1,

statut,

Kodeks upravljanja
javnih delniskih
druzb,

Kodeks
korporativnega
upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo
drzave

Javne druzbe s kapitalsko Nejavne druzbe s
nalozbo drzave kapitalsko nalozbo drzave

ZGD-1, specialna
zakonodaja,

akt o ustanovitvi,

Kodeks
korporativnega
upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo
drzave,

Kodeks upravljanja
za nejavne druzbe

Enoosebne druzbe
v lasti drzave

ZGD-1, specialna
zakonodaja,

akt o ustanovitvi,

Kodeks
korporativnega
upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo
drzave

povecevanje
vrednosti druzbe na
dolgi rok

povecevanje
vrednosti druzbe na
dolgi rok,

druge naloge, ki jih
dolocata zakon in akt
0 ustanovitvi

povecevanje
vrednosti druzbe na
dolgi rok,

druge naloge, ki jih
dolocata zakon in akt
0 ustanovitvi

skupscina druzbe

skupscina druzbe oz.
druzbeniki kot organ

edini druzbenik
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Za druzbe s kapitalsko nalozbo drzave, v katerih ima drzava prevladujoc vpliv, veljajo tudi nekateri posebni
zakoni, ki temeljijo na okoliscini prevladujocega vpliva drzave, kot so Zakon o prejemkih poslovodnih oseb v
gospodarskih druzbah v vecinski lasti RS in samoupravnih lokalnih skupnosti, ZSDH-1 (posamezne dolocbe,
npr. deveti odstavek 60. ¢lena, 62. ¢len, drugi odstavek 64. ¢lena ter 69., 70. in 71. ¢len).

6.2 Sistem korporativnega upravljanja

drzavnih druzb — pravne podlage in dokumenti
upravljanja in njihove spremembe v letu 2017

SDH upravlja kapitalske nalozZbe drZave v skladu z ZSDH-1, ZGD-1, drugimi zakoni in predpisi,
akti o ustanovitvi druzb ter v skladu z akti upravljanja, upostevaje statusno organiziranost
druzZbe in dobre prakse korporativnega upravljanja. SDH pri upravljanju spostuje meje
korporativnega upravljanja in pristojnosti organov vodenja in nadzora druzb v upravljanju,
kot to doloca 20. ¢len ZSDH-1.

Sistemskost korporativnega upravljanja SDH se kaZe v sprejetih dokumentih SDH, ki so temelji
korporativnega upravljanja in zagotavljajo transparentnost tega. Ti dokumenti so Strategija upravljanja
kapitalskih nalozb, Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb (LNU), Merila za merjenje uspesnosti
poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave, Priporodila in pricakovanja SDH, Politika upravljanja SDH in Izhodis¢a SDH za glasovanje na
skupscinah. SDH je v letu 2017 s pomocjo aktivnega upravljavskega pristopa skrbel za uveljavitev dobrih
praks korporativnega upravljanja za doseganje zastavljenih upravljavskih ciljev.

Kljucni dokument korporativnega upravljanja je Strategija upravljanja kapitalskih nalozb, s katero se
nalozbe razvrscajo na strateske, pomembne in portfeljske kapitalske nalozbe. Z razvrstitvijo kapitalskih

nalozb v posamezno skupino so doloceni cilji pri upravljanju in minimalni delez drzave v posamezni
kapitalski nalozbi.

V nadaljevanju so predstavljeni kljucni akti korporativnega upravljanja.

m DOKUMENT VSEBINA

Nalozbe definira in jih klasificira v tri vrste:
strateske, pomembne, portfeljske. Definira razvojne
politike RS. Opredeljuje posamezne strateske cilje.

Strategija upravljanja
kapitalskih nalozb drzave

DRZAVNI ZBOR

Opredeljuje cilje pri upravljanju posameznih nalozb ter
Letni nacrt upravljanja ukrepe in usmeritve za doseganje teh ciljev. Dolo¢a
pricakovane denarne tokove.

UPRAVA S

Merila za merjenje Upostevati morajo strateske cilje, ki jih doloéa strategija,
uspesnosti poslovanja druzb ter dolocati tudi ekonomske in finanéne cilje.
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m DOKUMENT VSEBINA

Kodeks korporativnega
upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave

Nacela in priporocila dobre prakse upravljanja.

UPRAVA in

. o Nacela, postopki in merila za zagotavljanje
Politika upravljanja SDH preglednosti in sledljivosti odlogitev.

Priporocila in pricakovanja Specifiéna priporocila in pri¢akovanja do drzavnih
SDH druzb po nacelu »spostuj ali pojasni«.

6.2.1 Strategija upravljanja nalozb

Drzavni zbor RS je strategijo upravljanja nalozb sprejel z Odlokom o strategiji upravljanja kapitalskih
nalozb drzave (Uradni list RS, §t. 53/15 z dne 17. 7. 2015; v nadaljnjem besedilu: strategija upravljanja).
Po zakonu je strategija upravljanja predvidena kot temeljni akt upravljanja nalozb, s katerim drzavni
zbor sporoca upravljavcu (SDH), vladi, vlagateljem, drzavljanom in vsej zainteresirani javnosti
lastnisko politiko drzave v druzbah s kapitalsko naloZbo drzave. Vsebina strategije je opredelitev in
razvrstitev nalozb na posamezne vrste (strateske, pomembne in portfeljske), opredelitev razvojnih
usmeritev drzave kot delnicarke ali druzbenice druzb in opredelitev posameznih strateskih ciljev, ki
jih Zeli uresniciti drzava s strateskimi nalozbami. Drzavni zbor je v strategiji upravljanja poudaril tudi
pomen dviga kulture korporativnega upravljanja, povecanja ucinkovitosti razpolaganja z nalozbami,
premisljenega pridobivanja naloZzb in povecanja donosa kapitala, pa tudi razmislek o uvrstitvi druzb
na organizirani trg vrednostnih papirjev. Akt je v letu 2016 ostal nespremenjen. Praviloma se ne
uresniCuje neposredno, ampak predstavlja podlago in smernice za sprejetje vsakokratnega letnega
nacrta upravljanja nalozb.

6.2.2 Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb

Na podlagi sprejete strategije upravljanja nalozb v letu 2015, ki velja za vec let, je lahko vlada podala
soglasje k prvemu celovitemu letnemu nacrtu upravljanja kapitalskih nalozb (LNU), in sicer za leto 2016.
LNU za leto 2017 je bil sprejet 19. 1. 2017, ko je zanj podala soglasje vlada, medtem ko je bil decembra
2017 sprejet LNU kapitalskih nalozb za leto 2018. V februarju 2017 je bil za druzbo Dars, d. d., LNU
dopolnjen.

LNU opredeljuje podrobne cilje upravljavca nalozb (SDH) pri upravljanju posameznih nalozb za
posamezno poslovno leto, ki se morajo gibati v okviru ciljev, postavljenih v strategiji. LNU vsebuje,
kot sporoca Ze njegovo ime, tudi konkretni nacrt (opredelitev ukrepov in usmeritev) za dosego ciljev
upravljanja. LNU doloca Se pricakovane denarne tokove iz upravljanja kapitalskih nalozb drzave.
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6.2.3 Merila za merjenje uspesnosti

poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

SDH je na podlagi prvega odstavka 17. ¢lena ZSDH-1 sprejel prenovljena Merila za merjenje uspesnosti
poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave (v nadaljnjem besedilu: merila za merjenje uspesnosti
poslovanja), pri cemer je Vlada RS dala soglasje 22. 12. 2017. Merila za merjenje uspesnosti poslovanja
so akt delnicarja oziroma druzbenika, ki opredeljuje kazalnike, s katerimi SDH postavi ambiciozna,
vendar realna priakovanja do druzb s kapitalsko nalozbo drzave glede bodocih poslovnih rezultatoy,
in nato konec leta za nazaj meri oziroma ocenjuje rezultate uspesnosti poslovanja druzb. Kazalniki se
delijo na financne in nefinancne in so za vsako druzbo ali skupino druzb doloceni drugace glede na
njihove specifike. Merila za merjenje uspesnosti poslovanja dolocajo le vrsto relevantnih kazalnikov

za posamezne druzbe ali skupine druzb, kvantifikacija teh kazalnikov v smislu konkretnih pri¢akovanj
SDH do druzb s kapitalsko nalozbo drzave pa je sprejeta v vsakokratnem letnem nacrtu upravljanja
kapitalskih nalozb.

6.2.4 Politika upravljanja SDH

Politiko upravljanja Slovenskega drZzavnega holdinga (v nadaljnjem besedilu: politika upravljanja) je
SDH sprejel 19. 12. 2014, decembra 2016 pa njene spremembe in dopolnitve. Politika upravljanja

je pravni akt, ki vsebuje nacela, postopke in merila, ki jih SDH spoStuje pri opravljanju nalog skladno
z ZSDH-1. Politika upravljanja se deli na splo3ni del, ki vsebuje temeljni okvir delovanja SDH in
nekatere temeljne usmeritve SDH pri izpolnjevanju nalog SDH, in na posebni del. Posebni del politike
upravljanja je zapisan v obliki ¢lenov in doloca pravila za ravnanje v posameznih okolis¢inah, in sicer
v kandidacijskih postopkih, postopkih pridobivanja kapitalskih nalozb drzave in razpolaganja z njimi
ter v nekaterih drugih primerih. Oba dela politike upravljanja sta zavezujoca za SDH. Namen politike
upravljanja je zagotoviti preglednost in sledljivost sprejemanja odlocitev SDH.

6.2.5 Kodeks korporativnega upravljanja

druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave (v nadaljnjem besedilu: kodeks)

je SDH sprejel 19. 12. 2014. Kodeks je bil prvi¢ nekoliko prenovljen marca 2016, maja 2017 pa je bil
prenovljen drugic. Kodeks vsebuje nacela in priporocila dobre prakse za korporativno upravljanje druzb s
kapitalsko nalozbo drzave. Naslovljen je na druzbe s kapitalsko nalozbo drzave. Uporabljale naj bi ga tudi
(podrejene) druzbe v skupini, v kateri ima druzba s kapitalsko nalozbo drzave polozaj nadrejene druzbe.
Smiselno ga mora uporabljati tudi SDH. Nekatera priporocila v kodeksu so splosna in se nanasajo na vse
druzbe s kapitalsko nalozbo drzave, del priporocil pa se nanasa na druzbe s specificno pravnoorganizacijsko
obliko druzbe, upostevaje tudi lastnisko strukturo druzbe in dejstvo, ali se z vrednostnimi papirji druzbe
trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev. Kodeks vsebuje tudi posamezna splosna pri¢akovanja
SDH do druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Njegov namen je dolociti standarde vodenja in nadzora v
druzbah s kapitalsko nalozbo drzave ter oblikovati transparenten in razumljiv sistem korporativnega
upravljanja v teh druzbah. Kodeks je naslovljen na druzbe s kapitalsko nalozbo drzave po nacelu »uporabi
ali pojasni«. Kodeks ni novost v sistemu korporativnega upravljanja kapitalskih nalozb drzave in del svoje
vsebine ¢rpa iz zgoraj omenjenih dokumentov SOD, in sicer iz Kodeksa upravljanja kapitalskih nalozb RS z
dne 15. 5. 2013 ter iz priporoCil upravljavca posrednih in neposrednih kapitalskih nalozb RS.
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Prenovljen kodeks upravljanja v letu 2017

V skladu z 32. ¢lenom ZSDH-1 je uprava SDH 24. 5. 2017 s soglasjem NS SDH sprejela prenovljen Kodeks
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Klju¢ne spremembe in dopolnitve kodeksa
so v letu 2017 potekale v smeri novih priporo€il, npr., da druzbe sprejmejo politiko raznolikosti v zvezi z
zastopanostjo v organih vodenja in nadzora (z vidikov, kot so spol, starost, strokovni profil), da velike in
srednje druzbe pred zacetkom leta izdelajo in javno objavijo financni koledar z dolocenimi podatki, da se
uredijo placila za ¢lane upravnega odbora, kar do zdaj v kodeksu ni bilo urejeno, da se poenoti porocanje
o sestavi in prejemkih poslovodstva, nadzornih svetov in zunanjih ¢lanov komisij po vzorcu iz Kodeksa
upravljanja javnih delniskih druzb, da velike in srednje druzbe uredijo sistem notranjega opozarjanja na
nepravilnosti in nezakonitosti v druzbi, t. i. Zvizgastvo (whistleblowing). Dodana so bila priporocilo glede
imenovanja in menjave revizijske druzbe, dopolnjeno priporocilo, ki naj bi zascitilo neodvisnost vodje
notranje revizije, ter priporocilo, usklajeno z ZGD-1, glede pristojnosti NS in revizijske komisije v zvezi

z notranjo revizijo. Spremenila se je tudi definicija neodvisnosti ¢lanov nadzornih svetov ter predvidel
dodaten ukrep obvladovanja nasprotja interesov nadzornikov z vnaprejSnjo odpovedjo gradivu in
neprisotnostjo na seji. V skladu z novelo ZGD-1J so bile spremenjene in dopolnjene Se vsebine porocanja,
ki se zdaj navezujejo le na velike in srednje druzbe. Spremenile in dodale so se tudi nove priloge h kodeksu.

SDH izvedel analizo skladnosti s Kodeksom korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave
ter Priporocili in pricakovanji SDH

SDH je druzbam portfeljev RS in SDH oktobra 2017 poslal vprasalnike, ki so zajemali klju¢na nacela in
priporocila iz kodeksa ter iz Priporoc€il in pri¢akovanj SDH, upostevanje teh pa so druzbe opisale ob uporabi
nacela »upostevaj ali pojasni«. Iz analize, ki smo jo opravili in katere namen je spremljanje uresnicevanja
vseh nacel kodeksa, je razvidno, da vecina druzb v celoti ali delno uposteva nacela in priporocila, z
nekaterimi izjemami, ki so pogojevane ali z njihovimi pravnoorganizacijskimi oblikami ali z njihovo lastnisko
strukturo, v nekaterih primerih pa tudi z dejstvom, da poslujejo v tujini.

Primerjava analize iz leta 2017 z analizo iz leta 2015 kaze, da se raven upostevanja kodeksa ter Priporocil
in pricakovanj SDH pri druzbah povecuje, pri ¢emer je treba ugotoviti, da analizi med seboj nista v celoti
primerljivi, saj analiza iz leta 2017 zajema vecje Stevilo druzb razlicnih pravnoorganizacijskih oblik, med
katerimi je tudi nekaj hcerinskih druzb, ki delujejo v skladu s tujo zakonodajo.

SDH bo v nadaljevanju procesa ovrednotenja rezultatov analize v komunikaciji z druzbami podrobneje
ugotovil vzroke za neupostevanje nacel in priporocil kodeksa ter Priporocil in pricakovanj SDH ter vzroke za
vecji delez neodgovorjenih vprasanj pri nekaterih nacelih in priporodilih. V komunikaciji z druzbami bo SDH
poskusal doseci kar najvecjo raven skladnosti kodeksa ter Priporocil in pricakovanj SDH, vse za to, da se
poveca kakovost korporativnega upravljanja druzb, kar lahko vpliva na uspesnost poslovanja druzb.

6.2.6 Druga priporocila in stalis¢a

V skladu s ¢etrtim odstavkom 32. ¢lena ZSDH-1 lahko SDH sprejema tudi druge smernice (priporocila)
in staliS¢a ter jih naslavlja na druzbe s kapitalsko nalozbo drzave.

SDH je v skladu z omenjenim pooblastilom decembra 2014 sprejel Priporocila in pricakovanja
Slovenskega drzavnega holdinga, s katerimi po nacelu »uporabi ali pojasni« od druzb s kapitalsko
nalozbo drzave pri¢akuje ravnanje v skladu s posameznimi priporocili in pricakovaniji, ki urejajo
naslednja ozja podrocja: triletno poslovno nacrtovanje, periodi¢no porocanje o poslovanju,
transparentnost postopkov sklepanja poslov, ki zadevajo izdatke druzbe (narocila blaga in storitev,
sponzorstev in donatorstev), optimizacijo stroskov dela, doseganje kakovosti in odlicnosti poslovanja
ter podrocje skupscin druzb. Priporocila pomenijo vsebinsko prenovo dokumenta SOD, in sicer
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priporocil upravljavca posrednih in neposrednih kapitalskih nalozb RS. Priporocila in pricakovanja je
SDH prvic¢ nekoliko prenovil februarja 2016, maja 2017 pa jih je prenovil drugic.

Prenovljena Priporocila in pricakovanja SDH v letu 2017

Socasno s spremembo kodeksa upravljanja je uprava SDH v obliki pravnega akta sprejela in na iste subjekte
naslovila tudi prenovljena Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga, s katerimi se
transparentno in z vnaprejsnjo jasno ureditvijo in javno objavo sporocajo druzbam s kapitalsko nalozbo
drzave nekatera specifi¢na pri¢akovanja, ki jih ima SDH do teh druzb. Pravna podlaga za sprejetje tega
upravljavskega akta je 32. ¢len ZSDH-1, nanasa pa se predvsem na legitimna pri¢akovanja upravljavca
drzavnih kapitalskih nalozb, da bodo druzbe v upravljanju ustrezno in pravocasno poskrbele za pripravo

in implementacijo poslovnih (triletnih) nacrtov, poroc¢anje o poslovanju, transparentnost izdatkov,
optimizacijo stroskov in doseganje odli¢nosti poslovanja.

Prenova Priporocil in pri¢akovanj SDH je v letu 2017 zajela tri priporocila oziroma pri¢akovanja glede
porocanja SDH za hitrejSe prejemanje najpomembnejsih podatkov o nacértih poslovanja druzbe/skupine,
dodani so bili novi roki za porocanje, na novo pa je bilo uvedeno tudi mese¢no porocanje o poslovanju.
Ne nazadnije je bilo prenovljeno Se priporocilo o optimizaciji stroskov dela, ki se je po vsebini razsirilo

na optimizacijo vseh stroskov poslovanja, ki jih je treba uravnoteziti in prilagoditi potrebam poslovnega
procesa.

Prenova Politike upravljanja SDH in Priporocil in pricakovanj po zaklju¢ku poro¢anega obdobja

Po zakljucku leta 2017 je SDH ponovno dopolnil in spremenil dva akta upravljanja nalozb, in sicer marca
2018 Priporocila in pricakovanja SDH ter julija 2018 Politiko upravljanja SDH.

Glavne spremembe in dopolnitve PriporoCil in pricakovanj v 2018 so v poglavju o triletnem poslovnem
nacrtovanju ter periodi¢nem porocanju o poslovanju druzb, skupin in odvisnih druzb v skupini. Nadalje
je SDH razsiril priporocilo glede nabave blaga in storitev, sponzorstvo in donatorstvo, ki je bilo razdeljeno
v tri vsebinske sklope: sploSno, nabava blaga in storitev ter sponzorstvo in donatorstvo, priporocila pa so
jasneje zapisana. Crtana so bila tudi nekatera podrobnejsa priporoila, vezana na optimizacijo stroskov
dela. Sprememba je tudi, da se obdobje samoocenitve po evropskem modelu odli¢nosti EFQM podaljsuje
iz enega na pretekli dve poslovni leti. SDH druzbam tudi priporoca, da pred pripravo gradiv za skups¢ino
proucijo IzhodiS¢a SDH za glasovanje na skup3¢inah v posameznem letu.

Izpostavljene spremembe in dopolnitve Politike upravljanja SDH so v delu, ki se nanasa na delo ESSO,
jasneje so zapisane naloge prodajne skupine in razsirjene so sestavine predloga za prodajo ter druge
manjse spremembe pri prodajah nalozb. Dokument je usklajen tudi z novimi dolo¢bami Zakona o
preprecevanju pranja denarja in financiranja terorizma ter glede na veljavni interni akt, ki ureja to

podrocje. Natancneje je v dokumentu doloceno tudi poglavje o pridobivanju terjatev.
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7 MAKROEKONOMSKO OKOLIJE
IN PREGLED DOGAJANJA V NAJPOMEMBNEJSIH
PANOGAH PORTFELJA

7.1 Pregled izbranih makroekonomskih

podatkov in podatkov slovenskega trga kapitala

JESENSKA NAPOVED (SEPTEMBER 2018)

2017 2018 2019 2020
BDP, realnarastv % 49 4,4 3,7 3,4
Stopnja reg. brezp. v % 9,5 8,2 7,7 7,2

Inflacija (povp. leta) v % 14 18 2,1 2,3

Vir: UMAR, Jesenska napoved (september 2018)

Svetovno gospodarstvo je v letu 2017 zrastlo za 3,7 %. Stabilno gospodarsko rast smo zabeleZili na razvitih
trgih in tudi na trgih v razvoju. Rast na globalni ravni je bila podobno kot v preteklem obdobju pretezno
posledica ukrepov centralnih bank. Evropska centralna banka — ECB je v letu 2017 napovedala postopen
izstop iz programa »kvantitativnega sproscanja, s katerim je v letih po izbruhu krize na evroobmocju
Zelela dvigniti gospodarsko dejavnost in inflacijska pricakovanja. Ameriska centralna banka — FED je v

letu 2017 postopno dvigovala klju¢no obrestno mero. Poleg monetarne politike so na rast svetovnega
gospodarstva vplivali tudi ucinki fiskalnih ukrepov sprejetih v preteklem obdobju in napovedani ukrepi za
prihodnje obdobje (predvsem ucinki napovedanih reformnih ukrepov s strani ameriskega predsednika

— napoved nizjih davkov in vedjih vlaganj v infrastrukturo). Slovenija je v letu 2017 dosegla gospodarsko
rast v visini 4,9 %, kar je najvisja rast v zadnjem desetletju. Najpomembnejsi dejavnik visoke gospodarske
rasti je bila tako kot v preteklih letih visoka rast izvoza, hkrati pa sta se v letu 2017 okrepila tudi zasebna
potrosnja in vpliv drZavnih investicij. Po napovedih UMAR naj bi se izvozno povprasevanje krepilo tudi v
prihodnjem obdobju, podobno velja tudi za zasebno potrosnjo, ki je pretezno pogojena z ugodnimi trendi
na trgu dela, kjer se je v preteklem letu povecevala raven zaposlenosti in pla¢. Ob nadaljnjem okrevanju
nepremicninskega trga so se v preteklem letu povecale tudi investicije v segmentu stanovanjske gradnje.
Presezek tekocega racuna placilne bilance je v lanskem letu ostal na visoki ravni (6,5 % BDP). Razlogi za
ohranjanje visokega presezka so vecletno razdolZevanje zasebnega sektorja in hkrati Se vedno nizka raven
zasebne potrosnje (predvsem glede na pred krizna leta) ter nizka raven investicij v kriznih letih.

Slovenski trg kapitala

V letu 2017 so delnice na Ljubljanski borzi ve¢inoma pridobivale vrednost. Od delnic, izpostavljenih spodaj
v grafu, ki pomenijo najvecje uteZi v indeksu SBI TOP in so pomembne tudi v portfelju SDH, so najvec
vrednosti pridobile delnice Zavarovalnice Triglav, in sicer 24,57 %, delnice Telekoma Slovenije so pridobile
16,57 %, Krke 8,70 % in Petrola 7,52 %. Indeks SBI TOP, ki meri gibanje cen najbolj likvidnih in najvecjih
delnic na organiziranem trgu Ljubljanske borze, je v letu 2017 pridobil 12,39 %. V indeks SBI TOP so bile ob
koncu leta 2017 vkljucene pravzaprav vse delnice, ki so tudi v upravljavskem portfelju SDH in predstavljajo
vec kot 95-odstotni deleZ utezi indeksa.
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Slika: Kumulativni donos pomembnejsih delnic na Ljubljanski borzi v letu 2017, ki predstavijajo
pomemben delez kapitalskih nalozb SDH

SBITOP Index

Telehom Sloven je Petrol Kok Zawarovainca Trighas

10.%

Vir: Bloomberg.

Vsi obravnavani svetovni indeksi so v letu 2017 pridobivali vrednost. Med obravnavanimi je najvec pridobil
avstrijski indeks ATX, in sicer 28,82 %, sledil mu je slovenski indeks SBI TOP, ki je pridobil 12,39 %, nato
nemski indeks DAX 30, ki je pridobil 11,37 %. Negativno donosnost je dosegel hrvaski indeks Crobex.

Slika: Kumulativni donos pomembnejsih regionalnih in svetovnih delniskih indeksov in SBI TOP v letu
2017 (vsi donosi so v EUR)
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Vir: Bloomberg.
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7.2 Pregled po glavnih panogah portfelja

Gospodarska rast v svetu in Sloveniji se je nadaljevala tudi v letu 2017, kar je imelo pozitiven vpliv na
razvoj druzb in na gospodarske kazalnike. Klju¢na razloga za letosnjo pospesitev rasti v Sloveniji sta

visoka rast izvoza in vpliv dinamike drzavnih investicij. V panogi turizma je bil zabelezen rekorden obisk
tujih gostov in nocitev. Vecina turistov prihaja iz evropskih drzav, zelo pa se je povecal tudi obisk iz
neevropskih drzav. Zlasti veliko povecanje je pri obisku mest. K povecanju obiska turistov je pomembno
prispeval tudi varnostni vidik, saj je Slovenija znana kot varna in privlacna turisticna destinacija, ki se je po
indeksu globalne varnosti uvrstila na 7 mesto od 163 drzav. Panoga turizma in potovanj je v Sloveniji lani
neposredno ustvarila 3,3 odstotka bruto domacega proizvoda (BDP), kar predstavlja 1,41 milijarde EUR, z
upostevanjem Sirsih vplivov pa 11,9 odstotka BDP, kar predstavlja 5,5 milijarde EUR. Ob tem je neposredno
zagotavljala 31.000, skupno pa 101.500 delovnih mest, kaze porocilo turisticne organizacije World Travel
and Tourism Council (WTTC). Investicije v panogi turizma in potovanj so v Sloveniji po navedbah WTTC
lani znasale 678 milijonov evrov, kar je predstavljalo 8,8 odstotka vseh investicij. Panoga igralniStva

je sicer imela manjsi obisk gostov kot pretekla leta, povecala pa se je povprecna poraba na gosta, ki je
nadomestila manjsi obisk. Igralnice v sosednjih drZzavah (Avstrija, Italija) so zabeleZile visji obisk gostov kot
v Sloveniji. Na obisk igralnic namrec vpliva turisticna prepoznavnost destinacije, lokacija igralnic (vecje kot
je Stevilo prebivalstva v sami bliZini igralnice boljse je poslovanje igralnic), celovitost ponudbe ter dohodek
prebivalstva na trgu. Kljub navedenemu so dosezeni kazalniki uspesnosti boljsi kot prejsnje leto. Slovenska
igralniSka panoga je ustvarila skupaj 167 mio EUR prihodkov in dosegla najvisjo rast (5%) v regiji.

Slovenske gospodarske druzbe s podrocja farmacije delujejo na globalnem trgu. Prihodki od prodaje so
se povecali, povecala se je tudi kolicinska prodaja. Konkurenca je izjemno velika, zato so za to panogo
klju¢na vlaganja v razvoj trgov in novih izdelkov ter pravocasnost registracije novih izdelkov. Glavna
igralca v panogi sta Krka in Lek, ki sta tudi pomembna zaposlovalca v Sloveniji. Krka zaposluje vec kot
11.000 ljudi (vec kot polovico v tujini), Lek pa okrog 3.600 ljudi. Tudi za leto 2018 se napoveduje rast
trga zdravil. Med posameznimi regijami so pricakovane rasti trga razlicne, saj so odvisne od geopoliticne
stabilnosti, makroekonomskih razmer na posameznih trgih, kot tudi od protekcionisti¢nih ekonomskih
politik. Za trg zahodna Evropa se pric¢akuje 6,2 rast trga zdravil, medtem ko bodo trgi v vzhodni Evropi
rasli med 2% do 8 %.

Za panogo telekomunikacij je znacilna visoka stopnja konkurencnosti, hkrati pa na trgih prihaja

do pospesene konsolidacije, in sicer tako znotraj posameznih drzav kot tudi med drzavami.
Telekomunikacijska podjetja po svetu vse bolj in hitreje prehajajo s tradicionalnih storitev na nove
storitve oziroma netradicionalne poslovne modele. Z uvajanjem novih tehnologij in povezljivosti
razli¢nih naprav Sirijo svoj portfelj produktov in storitev. Mobilne naprave in Sirokopasovna povezljivost
so vse bolj vpete v druzbo in bodo klju¢ne pri zagotavljanju rastocih trendov, kot so predvajanje video
vsebin, internetne strani, mobilna placila ter upravljanje naprav in storitev. Sirila se bosta pametna
uporaba in povezovanje med razlicnimi napravami, kar bo omogocilo prehod v popolno digitalizacijo
ter s tem neposredno in neprekinjeno virtualno interakcijo uporabnikov. Za srednjo in vzhodno Evropo
se tako napoveduje delno okrevanje prihodkov iz telekomunikacij do leta 2022. Nanje bosta vplivala
rast prihodkov mobilnega prenosa podatkov, ki bodo do leta 2022 predstavljali vec kot Cetrtino vseh
prihodkov od prodaje na drobno, in nalozbe v fiksna napredna omrezja. Operateriji, ki ponujajo pakete
s fiksno mobilno konvergenco, bodo izkoristili moznosti, ki jim jih ponujajo omrezja nove generacije.
Osredotocali se bodo na nadgradnjo hitrosti, vsebine, pakete placljive televizije in IP-televizije,

da bi povecali povprec¢no porabo na uporabnika in prihodke. Za slovenski trg telekomunikacijskih
storitev, ki je razvit in v fazi zasi¢enosti, se tudi v prihodnje pri¢akuje upadanje prihodkov od osnovnih
telekomunikacijskih storitev. Trg mobilnih storitev se bo v Sloveniji zniZeval bolj kot trg fiksnih storitev.

Slovenska jeklarska industrija glavnino prodaje realizira na evropskih trgih, evropski jeklarski industriji
pa se v zadnjih letih konkurencni polozaj na svetovnem trgu jekla kljub njenemu potencialu in obseznim
prizadevanjem za inovacije in modernizacijo poslabsuje. Presezna proizvodnja jekla (Kitajska) zniZuje cene
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in konkurencne pogoje na svetovni ravni, zato EU stalno razmislja o dodatnih ukrepih zascite evropskih
proizvajalcev. Slovenska jeklarska industrija je niSni in manj pomemben proizvajalec v globalnem smislu,
zato se laZje prilagaja konkurenci na trgu. V letu 2017 je bil zabeleZen dvig povprasevanja po jeklu kar je
posledica rasti nestanovanjskih gradenj in mocnih proizvodnih dejavnosti. Poslovanje v letu 2017 je bilo
uspesno.

Leto 2017 je v slovenskem banénem sistemu minilo brez vecjih pretresov. Vecina kazalnikov poslovanja

se je izboljsala, delez nedonosnih izpostavljenosti (NPE) se zmanjSuje in je po podatkih Banke Slovenije
konec decembra 2017 znasal 6,0 %, kar pomeni, da se je v letu 2017 znizal za 2,5 odstotne tocke. Struktura
bancnih virov se je v zadnjih letih bistveno spremenila — obveznosti do tujih bank so na primer konec
decembra 2017 predstavljale le Se 6,3 % skupne bilan¢ne vsote bancnega sistema (leta 2008 je bil ta delez
skoraj 33-odstoten, decembra 2016 pa Se 7,7 odstoten). Znatno se je povecal delez vlog nebancnega
sektorja, ki je konec novembra 2017 znasal ze 72,5 %. Medletna rast vlog nefinancnih druzb je oktobra
dosegla visokih 10,6 %, gospodinjstev pa 5,6 %. Banke so do konca decembra 2017 poslovale z dobickom,
ki je pred obdavcitvijo znasal 441,2 mio EUR in je bil za 21,3 % visji v primerjavi z enakim obdobjem leta
2016. Ustvarile so 650,9 mio EUR Cistih obresti (-2,9 % glede na enako lansko obdobje) in 423,8 mio EUR
neobrestnih prihodkov (7,3 %). Visji ustvarjeni Cisti dobicek v letu 2017 je posledica sprostitev neto
oslabitev in rezervacij v visini 40,0 mio EUR (v letu 2016 so bile neto rezervacije in oslabitve oblikovane v
viSini 96,3 mio EUR). Banke v lasti RS ostajajo kapitalsko iziemno mocne in so bistveno nad povprecjem
evro-obmocja, kar je dobra podlaga za povecanje kreditne dejavnosti.

Poslovanje zavarovalnic v letu 2017 kaZe na znatno rast: bruto obracunane premije so se na letni ravni
povecale za 4,8 %, rast je tako bistveno visja kot v letu 2016, ko je bila le 1,6-odstotna. Premozenjska
zavarovanja so v letu 2017 predstavljala 76,1 % obrac¢unanih premij, pri cemer je bila rast na letni ravni 4,3
%, pri zivljenjskih zavarovanijih pa 5,8 %. UspesSnost poslovanja zavarovalnic je bila leta 2017 pod ravnjo iz
leta 2016, Cisti dobicek je upadel 10,1% . V letu 2018 se pric¢akujejo relativho ugodne makroekonomske
razmere za poslovanje zavarovalnic, pri Cemer pa bo okolje za donosnost nalozb ostalo neugodno.

Kljub napovedanemu zmanjsanju dejavnosti ECB se predvideva, da bo donosnost obveznic jedrnih

drzav evra nizka, perifernih pa veliko bolj odvisna od specifi¢nih gospodarskih in politi¢nih dejavnikov v
posamezni drzavi. V Sloveniji opazamo velik delez pobranih premij iz naslova premozenjskih zavarovanj
v celotni pobrani premiji. Pozavarovalnice so bile v letu 2017 prisiljene delovati v okolju, v katerem

so pri postavljanju cenovne politike pozavarovanj delovale negativne silnice. Za leto 2018 nekatere
pozavarovalnice napovedujejo preobrat v cenovni politiki, pri cemer upajo, da bodo masovni skodni
izdatki, ki so jih pozavarovalnice utrpele pri kritju masovnih Skod iz orkanov, pripomogli k dvigu cen
pozavarovalnih produktov v letu 2018.

Ugodne makroekonomske razmere v Sloveniji in drzavah EU, ki so njene najpomembnejse gospodarske
partnerice, in povecan obseg mednarodne blagovne menjave se izrazajo tudi v povecanem obsegu
prometa in storitev v transportu, predvsem pri prevozu tovora. V letu 2017 je bila na avtocestah in hitrih
cestah zaznana 5 % rast tovornega prometa, koli¢ina prepeljanega tovora po Zeleznicah pa se je glede

na predhodno leto povecala za 9 %. Nasprotni trend je pri potnisSkem prometu, kjer je mogoce zaznati
stagnacijo oziroma padec, zlasti v Zzelezniskem potnisSkem prometu. V danih razmerah, ko $e ni uveljavljen
integralni potniski promet, ki je v zacetni fazi implementacije, je dale¢ najpomembnejsa oblika prevoza
potnikov osebni prevoz.

Konkurencno okolje v Sloveniji in v drugih drZavah regije je na podrocju prevozov po Zeleznici vse bolj
zahtevno, saj se na trgu pojavljajo novi zasebni Zelezniski prevozniki s sodobnimi prevoznimi sredstvi in
hitrejSo prilagodljivostjo trgu, kar povecuje konkurencnost pri prevzemanju tako novih kot tudi Ze utecenih
poslov. Tako tovorni kot potniski Zelezniski promet sta se v letu 2017 soocala s Stevilnimi infrastrukturnimi
omejitvami, in sicer v Sloveniji, kot tudi v Hrvaski, Avstriji in MadZzarski. S pospesenim investiranjem v
Zeleznisko infrastrukturo v zadnjih letih se zasleduije cilj izboljsanja konkurenc¢nosti, predvsem na podrocju
prevoza potnikov.
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V letu 2017 so se nadaljevale aktivnosti pri izvajanju Nacionalnega programa izgradnje avtocest v Republiki
Sloveniji. Prometu sta bila predana priklju¢ek Smarje-Sap, kot tudi prvi odsek podravske avtoceste med
DrazZenci in Podlehnikom. Izredno veliko napora je bilo v letu 2017 vloZenega tudi v vzpostavljanje sistema
elektronskega cestninjenja vozil z najvecjo dovoljeno maso nad 3,5 tone. S sistemom DarsGo, ki je bil
uspedno implementiran 1. 4. 2018, je voznikom tezkih vozil omogoceno cestninjenje brez ustavljanja ali
zmanjsevanja hitrosti vozil, cestninjenje brez cestninskih postaj, zato je njihova pot hitrej$a, varnejsa in
udobnejsa, posledi¢no so tudi zmanjsane emisije izpusnih plinov.

Pomorski promet v Sloveniji poteka preko edine luke v Kopru, in sicer v pretezni meri kot tovorni promet,
delno pa tudi kot potniski promet. Koprsko pristanisce je najmlajSe v regiji severnega Jadrana, vendar
izredno dinamic¢no in vodilno na strateskih blagovnih skupinah, pri katerih vlada najvecja konkurenca.
Ladijski pretovor Skupine Luka Koper je tako v letu 2017 znasal 23,4 mio ton, kar je najvec v zgodovini
pristanis¢a. Pomembno je k rekordnemu letu prispeval pretovor kontejnerjev. Z uresni¢evanjem razvojnih
usmeritev pristanisca Luka Koper krepi svoje konkurencne prednosti.

Promet v slovenskem zraénem prostoru je sledil trendu rasti tako v obmocju drzav Funkcionalnega

bloka zra¢nega prostora srednje Evrope — FAB Central Europe (FAB CE) kot v Evropi (EU-28), kjer je bila
zabeleZena 3,8-odstotna rast Stevila letov. Rast prometa v slovenskem zracnem prostoru se je odrazila
tudi v rasti Stevila enot storitev. V fazi preleta je bila tako zabelezena 4,6-odstotna rast Stevila enot storitev
glede na leto 2016, medtem ko je bila v fazi terminala v primerjavi s preteklimi leti zabelezena rekordna
12,3-odstotna rast. Po uspesni implementaciji slovensko-avstrijskega cezmejnega skupnega zracnega
prostora brez zracnih poti v letu 2016 je bil februarja 2018 uspeSno implementiran tudi zdruzeni zra¢ni
prostor brez zracnih poti v jugovzhodni Evropi — South East Common Sky Initiative Free Route Airspace.

Slovenija se uvrs¢a med drzave EU z visjo dostopnostjo uporabnikov do postnega omrezja. Na trgu postnih
storitev je bilo v letu 2017 poleg Poste Slovenije registriranih Se 15 izvajalcev postnih storitev. Kljub temu
je Posta Slovenije v dejavnosti opravljanja postnih storitev v letu 2017 obdrzala vodilno mesto. Univerzalna
postna storitev kot najpomembnejsi del poslovanja je upadla za 4,5 %, predvsem kot posledica substitucije
z drugimi nacini komuniciranja uporabnikov postnih storitev (e-poslovanje). Trend rasti izkazujejo paketi

in logisticne storitve, ki so v letu 2017 glede na predhodno leto porasli za 11 %. Pri¢akuje se rast poslovnih
prihodkov zaradi rasti paketnih in logisticnih storitev.

Trg energentov je tudi v letu 2017 zaznamovalo nihanje cen, najpomembnejso vlogo na teh trgih paima
e vedno surova nafta. Odlocitev drzav OPEC in drugih drZav proizvajalk nafte, da zniZajo proizvodnjo
surove nafte, je vplivala na povecanje cen nafte konec leta 2016. Kljub temu so cene v prvem cCetrtletju
2017 zanihale navzdol zaradi povecane proizvodnje v ZDA ter zaradi povecanega ¢rpanja v Libiji in Nigeriji.
Po postopnem znizanju v letih 2015 in 2016 je TTF spot cena zemeljskega plina (vozlisce na Nizozemskem)
zacela rasti v zadnjem kvartalu 2016, po vrhuncu v januarju 2017 pa se je cenovna krivulja spet zacela
zniZevati, na kar je vplival tudi povecan uvoz utekocinjenega plina, delno pa tudi ponovni zagon francoskih
nukleark. Cena premoga se je znatno povecala v drugi polovici leta 2016, ko je Kitajska sprejela ukrepe o
uravnoteZenju proizvodnje, zaradi Cesar je decembra 2016 povprecna spot cena CIF ARA znasala kar 86,5
EUR/tono, kar je najve¢ po letu 2011, vendar se je v drugem ¢etrtletju 2017 znizala na povpreéno spot
ceno 69,6 EUR/tono, zato je relativna konkurencna cena plina glede na premog ostala ugodna. Glede na
to, da vecina energentov kotira v ameriskih dolarjih, je za evropska podjetja pomemben tudi menjalni tecaj
med evrom in ameriskim dolarjem. Ta je bil v letu 2017 nestabilen, saj se je v prvih desetih mesecih leta
2017 okrepil za 12,4 %

Na trzno ceno elektricne energije za dolgorocne in kratkorocne produkte na posameznem veleprodajnem
trgu poleg cen primarnih energentov vplivajo predvsem razpolozljiva proizvodnja elektricne energije po
razlicnih virih proizvodnje, poraba elektricne energije in razpoloZljive cezmejne prenosne zmogljivosti
posameznega trga. Vse vedji delez obnovljivih virov v strukturi proizvodnje ima izjemno velik vpliv na
znizanje cene elektri¢ne energije. Cene elektri¢ne energije v EU so bile konec leta 2016 in v zacetku leta
2017 pod znatnim vplivom izjemnega remonta francoskih nukleark, velike suse in iziemno mrzle zime. Vse
navedeno je povzroCilo znaten dvig porabe elektri¢ne energije in dvig trznih cen. Ob hkratnem suSnem
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obdobiju, ki je trajalo Ze od decembra 2016, smo januarja 2017 zabelezili rekordne cene elektricne energije
na dnevnih trgih elektricne energije jugovzhodne Evrope. Poraba elektricne energije v Evropi od dna v letu
2014 vztrajno raste, predvsem v drZzavah osrednje, vzhodne in jugovzhodne Evrope. Rast inStalirane moci
obnovljivih virov energije se z nekoliko nizjo stopnjo sicer nadaljuje, vendar trenutno na primer v Nemdiji
Se vedno dosega le 25 % proizvedene elektricne energije. Instalirana moc konvencionalnih virov elektri¢ne
energije se zmanjsuje brez nacrtovanih nadomestnih proizvodnih kapacitet, tako da lahko pri¢akujemo, da
bo kratkoroc¢na volatilnost cen Se nekaj ¢asa ostala visoka.

Primerjava maloprodajnih cen (MPC) elektricne energije za EU28 in druge izbrane drzave za prvo polovico
leta 2017 kaze!, da so cene za gospodinjske odjemalce v Sloveniji nekje na sredini drzav EU28, za poslovne

element uspesnosti poslovanja slovenskih podjetij, Se posebe;j tistih, ki so energetsko intenzivna.

Primerjava strukture in viSine maloprodajnih cen elektricne energije za znacilnega poslovnega odjemalca
za EU28 in druge izbrane drzave za prvo polovico leta 20172 kazZe, da so cene za poslovne odjemalce v
Sloveniji bistveno pod povpreéjem EU28, vendar je to povprecje visoko zaradi zelo visokih cen v Nemciji,
Italiji, na Cipru, Malti, v Veliki Britaniji in na Irskem.

Cene emisijskih kuponov CO2 so se v letih 2016 in 2017 vec¢inoma gibale v razponu 4—-6 EUR/t. Do vecjega
povecanja je prislo v drugi polovici leta 2017 ob pri¢akovanju reforme sistema EU za trgovanje z emisijami,
kar bi lahko moc¢no omejilo koli¢ino emisijskih kuponov v obtoku ter pri¢akovano visjo proizvodnjo iz
premogovnih in plinskih elektrarn.

Vodnogospodarska podjetja opravljajo gospodarsko javno sluzbo na podlagi koncesijskih pogodb, ki se
izteCejo v letu 2019. Potekajo priprave na javni razpis za podelitev novih koncesij za obdobje sedmih let.
Direkcija RS za vode, ki je organ v sestavi Ministrstva za okolje in prostor, skrbi za izvajanje javnih sluzb v
smislu zagotovitve finan¢nih virov za ucinkovito upravljanje voda in novih investicij v vodno infrastrukturo
z namenom zagotavljanja poplavne varnosti. Ze ve¢ let zapored je zagotavljanje sredstev nezadostno. Prav
tako se odobrena sredstva za te namene dodeljujejo neenakomerno. Tak nacin financiranja zmanjsuje
poplavno varnost, bremeni vodnogospodarska podjetja in njihov poslovni uspeh.

Wir: Maloprodajne cene elektri¢ne energije, prva polovica leta, 2015-2017 — EUR/kWHh, Eurostat.
2Vir: Eurostat.

7.3 Upravljanje kapitalskih nalozb SDH in RS v letu 2017

Najpomembnejsa dejavnost SDH je upravljanje kapitalskih nalozb SDH in RS, ki obsega pridobivanje
kapitalskih nalozb in razpolaganje z njimi ter izvrSevanje pravic delnicarja ali druzbenika. Pregled kapitalskih
nalozb v upravljanju je razviden iz tabel v nadaljevanju poglavja.

7.3.1 Temeljna nacela upravljanja nalozb

Ena najpomembnejsih nalog SDH je koncentrirano upravljanje nalozb, ki so v lasti SDH, in nalozb RS, ki
jih upravlja SDH, in sicer s ciljem doseganja stabilnega lastnistva, optimizacije stroskov upravljanja ter
dolgorocnega maksimiranja donosnosti in vrednosti teh nalozb za doseganje gospodarskih in razvojnih
ciljev in ciljev javnega interesa. Vse to zahteva od SDH pregleden sistem upravljanja nalozb z jasno
razdelitvijo pristojnosti in odgovornosti ter z uveljavljanjem ukrepov, ki omejujejo tveganja za korupcijo
ter druga neeti¢na in nedovoljena ravnanja in vplivanja ter krepijo skladnost poslovanja, sledljivost in
odgovornost pri sprejemanju odlocitev.
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Pri uresnicevanju namena in ciljev ZSDH-1 SDH posluje pod enakimi pogoji kot druge gospodarske
druzbe, samostojni podjetniki posamezniki in zasebniki na upostevnem trgu, pri cemer ne sme izkoriscati
svojega poloZzaja, ki bi lahko povzrocil omejevanje konkurence ali bi omejeval druge gospodarske druzbe,
samostojne podjetnike posameznike in zasebnike na trgu.

Temeljna nacela, ki jih SDH uposteva pri upravljanju nalozb, so:

¢ nacelo skrbnosti in odgovornosti,
¢ nacelo neodvisnosti,

¢ nacelo preglednosti,

¢ nacelo gospodarnosti.

7.3.2 Dejavno upravljanje kapitalskih nalozb RS in SDH

Spodnja shema prikazuje vse bistvene elemente aktivnega upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH.

Slika: Dejavno upravljanje kapitalskih nalozb RS in SDH

MERILA ZA MERJENJE USPESNOSTI POSLOVANJA DRUZB:
strateski cilji,
ekonomsko-financni cilji

MONITORING POSLOVANJA DRUZB:
kvartalno oziroma mesec¢no* porocanje druzb, periodic¢ni sestanki
z NS/upravami druzb, sestanki za nacrtovanje poslovanja

LNU — LETNI NACRT UPRAVLIANJA KAPITALSKIH NALOZB DRZAVE:
DEJAVNO kvantificirani strateski in ekonomsko finan¢ni cilji za
UPRAVLJANJE vse pomembnejSe druzbe

kapitalskih
nalozb DEJAVNA PRIPRAVA NA LETNE SKUPSCINE DRUZB, IZVAJANJE DRUGIH
RS in SDH PRAVIC DELNICARJA/DRUZBENIKA:

upravljavske pravice, premozenjske pravice

IMPLEMENTACIJA DOBRE PRAKSE KORPORATIVNEGA UPRAVLJANJA:
Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave,
Priporocila in pricakovanja SDH

NADZORNIKI:
izbor strokovnih, usposobljenih, odgovornih ter eticno in
poslovno neoporecnih ¢lanov NS

* Mesecno porocanje za druzbe v 100-odstotni lasti RS je uvedeno v letu 2018.

Kljuéni dejavniki za uspesno upravljanje kapitalskih nalozb, ki se kaZze v povecani skupni Cisti
dobickonosnosti lastniskega kapitala nalozb RS in SDH, so selekcija neodvisnih, strokovnih, odgovornih
in poslovno neoporecnih ¢lanov organov nadzora, skrbno spremljanje uspesnosti poslovanja druzb

s kapitalsko naloZbo drzave in nadzor nad njimi po vnaprej dolocenih ciljih in merilih za merjenje
uspesnosti poslovanja, implementacija dobrih praks korporativnega upravljanja ter pravocasno in
ustrezno ukrepanje v primeru odstopanj od nacrtovanih rezultatov.
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Povzetek rezultatov upravljanja portfeljev RS in SDH je predstavljen v nadaljevanju porocila.

7.3.3 Dejavna priprava na letne skupscine druzb

ter izvajanje drugih pravic delnicarja oziroma druzbenika

SDH je v skladu z ZSDH-1 in drugimi kljuénimi dokumenti korporativnega upravljanja v letu 2017 v
svojem imenu in za racun SDH in/ali RS uresniceval korporacijske pravice delni¢arja oziroma druzbenika
in opravljal druge naloge, predvsem:

e spremljal izvrSevanje Letnega nacrta upravljanja kapitalskih nalozb za leto 2017;

* na podlagi sprejete Strategije upravljanja kapitalskih nalozb je pripravil Letni nacrt upravljanja
kapitalskih nalozb za leto 2018 (LNU 2018), ki je bil sprejet ob podelitvi soglasja Vlade RS 22. 12.
2017; SDH je v LNU 2018 opredelil podrobne cilje SDH pri upravljanju posameznih kapitalskih
nalozb ter ukrepe in usmeritve za doseganje teh ciljev, kot tudi pricakovane denarne tokove iz
upravljanja kapitalskih nalozb;

e udeleZeval se je skupscin in glasoval vimenu RS in/ali SDH oziroma je sprejemal sklepe ustanovitelja
v druzbah v upravljanju SDH; v letu 2017 je bilo izvedenih skupno 113 skupscin delnicarjev,
vkljuCujoc tudi sprejete sklepe ustanovitelja;

e skrbel je za uresnicevanje drugih pravic delnicarja ali druzbenika, kot so vloZitev zahteve za sklic
skupscine, razsiritev dnevnega reda, vlozitev nasprotnih predlogov, vloZitev zahteve za posebno
revizijo in vloZitev odskodninskega zahtevka in druge zahteve v skladu s korporativnimi pravicami
delnic¢arja ali druzbenika;

e skrbel je za ustrezno vsebinsko in pravno presojo posameznih dejavnosti in odlocitev v vlogi
upravljavca kapitalskih nalozb;

e izvajal je vse potrebne dejavnosti za ustrezne in pravocasne postopke akreditacije, nominacije

in izbire kandidatov za c¢lane nadzornih svetov za to, da se imenujejo strokovni, heterogeni in
neodvisni nadzorni sveti;

e  zagotavljal, da je sistem nagrajevanja ¢lanov nadzornih svetov zadovoljeval dolgoroc¢ne interese
druzbe, in h kandidiranju za ¢lanstvo v nadzornih svetih spodbujal usposobljene strokovnjake;

e vskladu z veljavno zakonodajo in drugimi veljavnimi relevantnimi akti je pridobival posamezne
kapitalske nalozbe in razpolagal z njimi.

SDH je pri svojem delovanju in upravljanju kapitalskih nalozb sodeloval tudi z drugimi pomembnimi
delezniki (npr. KAD), pristojnimi ministrstvi ter drugimi organi in institucijami.

7.3.3.1 Izhodis¢a SDH za glasovanje na skupsc¢inah druzb v letu 2017

Skupséine druzb so pomemben korporativni dogodek za izvrsevanje pravic delni¢arja/druzbenika. Cilj
SDH je glasovanje za take sklepe, ki podpirajo uresnicevanje Strategije upravljanja kapitalskih nalozb

drzave in drugih strateskih ali ekonomsko-financnih ciljev, opredeljenih z letnim na¢rtom upravljanja.
Ti cilji zajemajo vse klju¢ne vidike, pomembne za razvoj in konkurencnost druzb.

SDH vsako leto pred zacetkom skupsc€in druzb pripravi izhodis¢a za glasovanje na teh skupsc¢inah in
jih javno objavi. Glasovanja SDH so zato predvidljiva, transparentna in skladna z akti korporativnega
upravljanja. Vsa glasovalna staliS¢a SDH so po izvedeni skupscini tudi javno objavljena na spletni
strani www.sdh.si.
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V letu 2017 so bile pomembnejse spremembe in dopolnitve izhodiS¢ za glasovanje naslednje:

e vstavljeno je bilo izrecno dolocilo, da bo SDH v dolocbe aktov o ustanovitvi enoosebnih d. o. o.-
jev vkljucil pravico SDH, da v vlogi edinega druzbenika oziroma ustanovitelja posamezne druzbe
izvaja pregled in nadzor nad delom poslovodstva, ki obsega vse ukrepe pregleda, nadzora, revizije
oziroma podrobne kontrole, katerih namen je kontrola pravilnosti, gospodarnosti, smotrnosti,
likvidnosti oziroma rentabilnosti koncanih, tekocih ali planiranih poslov ter temeljnih vprasanj
poslovne politike;

e v zvezi zimenovanji ¢lanov NS pri sestavi NS je bil dodan tudi pomen starostne in spolne
strukture nadzornega sveta, ki omogocata potrebno heterogenost skladno z dolo¢bami Kodeksa
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drZave. Nadalje je bila spremenjena dolocba,
da SDH ne sme glasovati za kandidate za ¢lane nadzornega sveta, ki bi jih predlagali drugi delnicariji,
Ce kadrovska komisija SDH ni mogla pravocasno, tj. do zasedanja skupscine druzbe, izvesti postopka
akreditacije in nominacije kandidatov. Natancneje je bilo v izhodis¢ih tudi definirano, kdaj se lahko
predlaga odpoklic enega od nadzornikov;

e dodano je bilo tudi, da je treba pri obravnavi predloga za uporabo bilan¢nega dobicka pri delniskih
druZbah paziti na navedbo presecnega dne (s katerim se doloci krog upravicencev do izplacila)
ter na navedbo dneva izvedbe placila, glede na novost v ZNVP-1, ki je v 38. ¢lenu uvedel dolZznost
izvajanja korporacijskih dejanj preko KDD.

Navedeni dokument sicer vsebuje izhodisc¢a glede:

e udelezbe na skupscinah,

e prijave na skupscine,

e  zastopanja na skupscinah,

e sklicev skupscin,

e dopolnitev dnevnega reda skupscin,

e glasovanja na skups€inah in uveljavljanja drugih upravljavskih pravic,

e nasprotnih predlogov,

e imenovanja ¢lanov organov nadzora druzb,

e politike prejemkov ¢lanov organov nadzora druzb in organov vodenja druzb, ki jih upravlja SDH, d. d.,

e instituta razresnice,

e uporabe bilanénega dobicka in izplacila dividend,

e odlocitev, povezanih z odobrenim kapitalom,

e pridobivanja lastnih delnic na podlagi pooblastila skupscine skladno z doloc¢ilom osme alineje 247.
¢lena ZGD-1,

e opredelitev do enotirnega sistema upravljanja,

e opredelitev do revizij,

e razkrivanja odlocitev na posameznih skupscinah delnicarjev, uresni¢evanja glasovalnih pravic na
skups¢inah druzb s kapitalsko nalozbo drzave v imenu in za ra¢un Kapitalske druzbe pokojninskega
in invalidskega zavarovanja, d. d. (v nadaljnjem besedilu: KAD).



58

7.3.4 Monitoring poslovanja druzb

SDH kot upravljavec kapitalskih nalozb RS in SDH izvaja redne periodicne sestanke s ¢lani organov
vodenja in nadzora druzb s kapitalsko nalozbo drZave in obc¢asno tudi sestanke s predstavniki strokovnih
sluzb navedenih druzb. Teme, ki se obravnavajo na sestankih z druzbami, se ve¢inoma nanasajo na
rezultate in nacrte poslovanja, izzive na trgu, strateske poglede na razvoj druzbe, pricakovanja SDH glede
kljuénih ciljev, ROE in dividend, vidike mogoce optimizacije poslovanja oziroma ukrepe prestrukturiranja,
spostovanje priporocil in pricakovanj SDH ter druge pomembne dejavnosti, povezane s poslovanjem
posamezne druzbe. Vsebina, predvsem pa obseg prejetih informacij na sestankih sta odvisna od
statusne oblike posamezne druzbe in deleza lastnistva RS in SDH. Intenziteta spremljanja dejavnosti
posameznih druzb s strani SDH pa je med drugim odvisna tudi od tega, ali gre za »mirno« obdobje
poslovanja druzbe ali za druzbo v teZavah oziroma druzbo, ki izvaja posebej pomembne projekte, ki niso
del njenega obicajnega poslovanja.

V nadaljevanju je prikazan proces monitoringa SDH nad poslovanjem druzb in priprave letnega nacrta
upravljanja za druzbe.

LETNA
POROCILA
DRUZB

NADZOR LETNI NACRT PERIODICNI

NAD TEKOCIMI UPRAVLIANIA SESTANKI Z

REZULTATI DRUZB L DRUZBAM
za druzbe

NACRTOVANJE
POSLOVANJA

7.3.4.1 Cilji druzb v upravljanju

Cilji pri upravljanju posamezne naloZbe se, skladno z ZSDH-1, razlikujejo glede na njeno klasifikacijo
kot stratesko, pomembno ali portfeljsko nalozbo.

Vsaka nalozba SDH in RS se uvrsti v eno izmed treh skupin nalozb, ki imajo enake ali podobne
znacilnosti in uresnicujejo enake ali podobne cilje. Lahko govorimo o temeljnih ciljih upravljanja.
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Temeljni cilji upravljanja so nasledniji:

skupina: STRATESKI CILJI: uresni¢evanje pomembnih druzbenih interesov, kot so zagotavljanje
ustrezne ravni in dostopnosti infrastrukture, opravljanje javnih sluzb, varnostni cilji, razvojni cilji
in uresni¢evanje drugih pomembnih druzbenih interesov;

skupina: RAZVOIJNI CILJI oz. ohranjanje klju¢nih razvojnih dejavnikov v drzavi;

skupina: GOSPODARSKI CILJI: povecanje vrednosti nalozbe in zagotavljanje ¢im visjega donosa za
lastnike.

Kapitalske nalozbe se glede na zgoraj navedene temeljne cilje upravljanja uvrscajo v tri temeljne
skupine nalozb, in sicer:

strateSke nalozbe, pri katerih se zasledujejo strateski in gospodarski cilji. Minimalni delez v
strateskih nalozbah je po prvem odstavku 14. ¢lena ZSDH-1 doloc¢en na 50 % + 1 glas;
pomembne nalozbe, pri katerih se zasledujejo razvojni in gospodarski cilji. Minimalni delez v
pomembnih nalozbah je po drugem odstavku 14. ¢lena ZSDH-1 doloc¢en na 25 % + 1 glas;
portfeljske nalozbe, pri katerih se zasledujejo izkljuéno gospodarski cilji. S portfeljskimi
nalozbami lahko SDH prosto razpolaga.

PRIMER

Norveska - kategorizacija druzb v neposredni drZavni lasti

Od leta 2006 je portfelj druzb v drzavni lasti kategoriziran v stiri razlicne kategorije.
Kategorizacija temelji na razlogih in na ciljih, ki jih drZzava ima za neposredno drzavno lastnistvo.

Stiri kategorije so:

1. kategorija — druzbe, ki zasledujejo poslovne cilje

Ta kategorija vkljucuje druzbe, pri katerih je cilj drzavnega lastnisStva izklju¢no poslovne narave.
Izkljuéni namen upravljanja lastnistva v druzbabh iz te kategorije je maksimiranje vrednosti
drzavnih nalozb, predvsem preko prispevka k zdravemu poslovnemu razvoju druzb. Vprasanje,
ali naj drzava ostane lastnik teh druzb, je predmet stalne poslovne presoje.

2. kategorija - druZbe, ki zasledujejo poslovne cilje in katerih cilj je ohranjanje sedeza in
poslovodnih funkcij na Norveskem

Ta kategorija vkljucuje druzbe, pri katerih drzava s svojim lastniStvom zasleduje poslovne cilje
ter cilj ohranjanja sedeza in s tem povezanih funkcij na Norveskem. Za doseganje zadnjega cilja
(obicajno) zadostuje vec kot eno-tretjinski lastniski delez.

3. kategorija - druzbe, ki zasledujejo poslovne cilje in druge posebej opredeljene cilje

Ta kategorija vkljucuje druzbe, pri katerih drzava s svojim lastniStvom zasleduje poslovne cilje
in pri katerih za drzavno lastnistvo poleg ohranjanja sedeza na Norveskem obstajajo drugi
druzbeno utemeljeni razlogi.

Skupna znacilnost druzb iz 3. kategorije, kot pri druzbah iz 1. in 2. kategorije, je, da z drugimi
druzbami delujejo na trzni osnovi po konkurencnih pravilih. Za vecino druzb iz 3. kategorije je
polozaj dokaj podoben polozaju druzb iz 2. kategorije, pri katerih za namene doseganja posebej
opredeljenih ciljev posebno spremljanje upravljanja lastniskih deleZev ni potrebno. Cilji se
dosegajo preko poslovanja druzbe na trzni osnovi v okviru posamezne panoge.

4. kategorija — druzbe, ki zasledujejo cilje sektorskih politik

Cilj drzavnega lastniStva druzb iz 4. kategorije je primarno povezano s sektorsko politiko.

Cilji za te druzbe morajo biti prilagojeni namenu lastnistva kapitalskih delezev v posamezni
gospodarski druzbi. Drzava si bo kot lastnik prizadevala za ¢im bolj ucinkovito doseganije ciljev iz
sektorskih politik.

Vir: Diverse and value-creating ownership, Ministry of Trade, Industry and Fisheries, 2013-2014, Norveska
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Umestitev posamezne nalozbe v doloceno skupino nalozb doloca strategija upravljanja.

Pri doloc¢anju smeri, ukrepov in ravnanj, ki jih bo izvajal SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb drzave
in pri podrobnejSem opredeljevanju ciljev, se upostevajo zlasti naslednja izhodisc¢a:

e temeljne usmeritve, dolocene v strategiji upravljanja;

e temeljni cilji upravljanja, zaradi katerih je bila posamezna nalozba klasificirana v doloceno
temeljno skupino nalozb;

e dodatni cilji upravljanja, ki jih doloca strategija;

e SDHima v druzbah s kapitalsko nalozbo drZave na razpolago »le« korporacijskopravne vzvode, ki
izvirajo iz poloZaja delnicarja oziroma druzbenika;

e SDH pri pripravi letnega nacrta upravljanja uposteva tudi strategije in poslovne nacrte, ki so jih
pripravile druzbe same, Ce so druzbe seznanile SDH z lastnimi strateSkoplanskimi dokumenti in
so ti nacrti skladni s cilji SDH. SDH ima v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave, ki so organizirane
kot delniska druzba, omejen dostop do informacij, ker je po veljavnem pravu pravica delnicarjev
do obvescenosti omejena.

Posamezni cilji so v obliki meril (kazalnikov) dolo¢eni v Merilih za merjenje uspesnosti poslovanja
druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Glede na vrsto naloZbe so tako za posamezno nalozbo dolocena
ekonomsko-finan¢na merila oz. kazalniki ter strateska merila oz. kazalniki, ¢e gre za strateske nalozbe.

Konkretni cilji po postavljenih merilih oz. kazalnikih so za posamezno naloZbo opredeljeni v
vsakokratnem letnem nacrtu upravljanja (LNU).

SDH za potrebno ucinkovito spremljanje uspesnosti zastavljenih ciljev druzb s kapitalsko nalozbo
drzave, ki so v portfelju upravljanja SDH, uporablja vsa adekvatna orodja in podatke, ki so mu na
voljo, predvsem:

e pretekle dinamike — spremljajo se trendi v izkazanih poslovnih rezultatih posamezne druzbe,
gibanje kljuc¢nih kazalnikov uspesnosti v opazovanem obdobiju;

e primerjalne analize (benchmarking) — vrednosti klju¢nih kazalnikov uspesnosti oziroma
izbranih financ¢nih kazalnikov v dolo¢enem trenutku in v preteklosti se primerjajo z vrednostmi,
ki so jih dosegli predhodno doloceni primerljivi konkurenti, pri ¢emer se upostevajo razlike v
gospodarskem okolju — v katerem posamezne druzbe delujejo —, ki vplivajo na njihove poslovne
rezultate;

e poslovne nacrte — primerjajo se rezultati, ki jih je nacrtovala posamezna druzba, in vrednosti,
ki jih SDH na podlagi preteklih analiz, primerjave z rezultati konkurentov in ocene gibanj v
gospodarskem okolju doloci kot pricakovane, ter uresni¢evanje nacrtov.

7.3.4.2 Strateski in financni cilji druzb, ki opravljajo javne gospodarske sluzbe

Pomemben del druzb portfelja RS opravlja naloge v javnem interesu. Gre za druzbe, ki opravljajo
gospodarsko javno sluzbo, kot je to opredeljeno z zakoni s podrocja energetike, prometa, varstva
okolja in drugih podrodij.

Skupno vsem tem druzbam, ki torej v okviru svojega delovanja opravljajo zgolj ali tudi
dejavnost gospodarske javne sluzbe, je strateskost take dejavnosti, ki v prvi vrsti terja
zadovoljevanje javnih potreb, ki je nadrejeno doseganju dobicka.
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Taksno vsebinsko opredelitev strateske nalozbe oziroma kriterij za razvrstitev druzb med strateske
nalozbe opredeljuje tudi Strategija upravljanja. Seveda pa je treba takim druzbam za tovrstne
dejavnosti poleg strateskih ciljev zastaviti tudi ekonomsko-financne cilje, parcialno definirane
glede na naravo gospodarske javne sluzbe, ki jo neka druzba opravlja. Tudi tem druzbam torej
SDH postavi letne cilje (LNU), ki so tako ekonomsko-financni kot tudi strateski, in bdi nad njihovim
uresni¢evanjem. Izpolnjevanje teh ciljev SDH objavi v vsakokratnem letnem porocilu upravljanja.

7.3.4.3 Prejemanija javnih sredstev s strani druzb s

kapitalsko udelezbo RS, v katerih ima RS prevladujo¢ vpliv

V okviru celostnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave je SDH posebno pozornost
namenil obravnavi dejavnosti gospodarskih javnih sluzb (GJS), poleg tega pa je preveril tudi Sirsi
vidik prejemanja javnih sredstev. Za ta namen je bil izveden pregled druzb s kapitalsko nalozbo RS,

ki jih upravlja SDH po ZSDH-1, v katerih ima RS prevladujoc vpliv. Kot prejemnike javnih sredstev v
SirSem smislu je SDH v preveritev, upostevaje leto 2016, vkljucil tako druzbe, ki so sredstva prejele
neposredno iz prorac¢una kot izvajalec javne gospodarske sluzbe oziroma javne sluzbe, kakor tudi
tiste druzbe, ki so sredstva prejele posredno kot izvajalec z izklju¢nimi ali posebnimi pravicami in
pooblastili. Pojem javna sredstva so bila za potrebe in namen zadevnega pregleda interpretirana
SirsSe, kot to opredeljuje Zakon o preglednosti financnih odnosov in locenem evidentiranju razli¢nih
dejavnosti (ZPFOLERD-1). Javna sredstva v Sirsem smislu so bila opredeljena kot sredstva, ki jih ne
glede na njihovo obliko drzavni organi in organi samoupravnih lokalnih skupnosti dodelijo javnemu
podjetju ali izvajalcu z izklju€nimi ali posebnimi pravicami ali pooblastili ali lastniku infrastrukture
javnega pomena neposredno ali posredno prek drugega javnega podjetja, ter sredstva, ki jih te osebe
poberejo v obliki dajatev, pristojbin oziroma drugih placil, ki jih za uporabo javne infrastrukture ali za
javne storitve placujejo uporabniki ali najemniki, in sicer v visini, v kateri tovrstne dajatve, pristojbine
oziroma placila predstavljajo prihodek teh oseb. Ce so usredstveni lastni proizvodi in storitve druzbe
potrebni za izvajanje dejavnosti, iz katere druzba ustvarja javna sredstva, se tudi prihodki druzbe iz
naslova usredstvenih lastnih proizvodov in storitev Stejejo za javna sredstva.

Ugotovitve pregleda so bile v letu 2018 uporabljene za izhodisca pri pripravi prenove Priporocil in
pricakovanj SDH, in sicer na podrocju Nabava blaga in storitev, sponzorstvo in donatorstvo.

7.3.5 Prestrukturiranje nalozb kot pomemben del upravljanja

Pri upravljanju kapitalskih nalozb je treba sprejemati tudi odlocitve o prestrukturiranju posameznih
kapitalskih naloZb in o morebitni dokapitalizaciji druzb v upravljanju. V procesih prestrukturiranja
kapitalskih nalozb Zeli SDH s svojimi dejavnostmi druzbam v lasti RS in SDH pomagati, da se
vzpostavijo pogoji za dolgoro¢no vzdrino poslovanje, da se s poslovnim preobratom zagotovita
dobickonosno poslovanje in doseganje drugih strateskih ciljev. Ob doseganju navedenih ciljev se
namrec zagotavlja tudi maksimiranje vrednosti za lastnike.

Glede na naravo dela in intenzivnost postopkov prestrukturiranja je za delo znacilno intenzivno
sodelovanje z organi upravljanja in nadzora druzb v prestrukturiranju, ki lahko vkljucuje sodelovanje
pri pripravi sporazuma o moratoriju, sporazuma o prestrukturiranju, nacrta financnega in
poslovnega prestrukturiranja, predloga za izvedbo dokapitalizacije ipd. Pomemben del dejavnosti

v procesih prestrukturiranja se nanasa tudi na preveritev predpostavk, uporabljenih v projekcijah
poslovanja druzbe. Postopki prestrukturiranja zahtevajo sodelovanje z vsemi klju¢nimi delezniki pri
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prestrukturiranju (banke, upniki, potencialni investitorji, zaposleni ...), identifikacijo klju¢nih razlogov
za stanje druzbe, ki zahteva izvedbo ukrepov prestrukturiranja, in pripravo predlogov oziroma nacrta
ukrepov za njihovo odpravo. V okvir dela spadata tudi spremljanje izvajanja doseZenih dogovorov in
nadzor nad tem.

7.3.6 Izpostavljeni dogodki v letu 2017 na podrocju upravljanja

Ocena Evropske komisije glede napredka pri upravljanju kapitalskih nalozb drzave

Evropska komisija je v svojem dokumentu o oceni napredka pri strukturnih reformah, preprecevanju
in odpravljanju makroekonomskih neravnotezij ter o rezultatih poglobljenih pregledov v skladu z
Uredbo (EU) §t. 1176/2011, ki je bil objavljen 7. 3. 2018, obravnavala tudi uspesnost upravljanja
kapitalskih naloZb drzave.

Porocilo v pregledu napredka za leto 2017 med drugim navaja, da je »zavezanost Slovenije izvajanju
strokovnih poklicnih standardov pri upravljanju podjetij v drZavni lasti zacela prinasati sadove«.

Porocilo v nadaljevanju navaja rezultate upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH in doseganje
zastavljenih ciljev v aktih upravljanja (LNU).

Pri priporocilu »zagotoviti dobro upravljanje podjetij v drzavni lasti« je bila tako kot v letu poprej
navedena ocena »dolocen napredek«.

Ocena je pricakovana, saj se rezultati upravljanja, ki obsega nalozbe RS in SDH, Ze nekaj let zapored
izboljsujejo.

Posodobitev spletnih strani SDH: www.sdh.si

SDH je v drugi polovici oktobra 2017 posodobil svoje spletne strani www.sdh.si v slovenski in angleski
razlicici.

Cilj prenove spletnih strani je bil:
e pripraviti uporabniku prijaznejsi dostop do informacij,

e razsiriti nabor dostopnih informacij in povecati transparentnost,
e posodobiti oblikovno podobo spletnega mesta in zagotoviti vecjo preglednost.

===
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SDH oktobra 2017 Drzavnemu zboru RS poslal
Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb
RS in SDH za leto 2016

SDH je na podlagi 67. ¢lena ZSDH-1, ki nalaga
LETNO POROCILO O UPRAVLIANJU

spremljanje ucinkovitosti poslovanja drzavnih KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH
druzb, pripravil Letno porotilo o upravljanju ZALFTO 2? A

Porotilo SDH Driav:

kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2016. Ob tem
je uposteval priporocila dobre prakse, zapisana
v Smernicah OECD za korporativno upravljanje
druzb v drZavni lasti. Porocilo, ki poglobljeno
prikazuje sistem upravljanja kapitalskih nalozb
ter tudi predstavitev vseh druzb v upravljanju
in rezultate na ravni portfeljev, sta novembra
obravnavala mati¢ni odbor za finance in
monetarno politiko DrZavnega zbora RS ter
Komisija za gospodarstvo, obrt, turizem in
finance Drzavnega sveta RS.

Konferenca SDH za poslovodstva in nadzornike druzb s kapitalsko nalozbo drzave

SDH je 23. 10. 2017 pripravil Konferenco SDH, namenjeno predvsem upravam in nadzornim svetom
druzb s kapitalsko nalozbo drzave. UdeleZence konference sta nagovorila dr. Miro Cerar, predsednik
Vlade RS, in mag. Mateja Vranicar Erman, ministrica za finance. Na dogodku je mag. Nada Drobne
Popovic, ¢lanica uprave SDH, predstavila uspesnost upravljanja kapitalskih naloZb RS in SDH v letu
2016 ter pricakovanja SDH do drzavnih druzb v letu 2017/18.

Dogodek je vkljuceval tudi predstavitev izbranih tujih modelov upravljanja kapitalskih nalozb drzave
in temo o upravljanju druzb v ¢asu transformacij z veliko neznankami, ki jo je vodil prof. dr. Marko
Jakli¢ z Ekonomske fakultete z gosti.

Odmevnega dogodka se je udelezilo vec kot 270 vabljenih predstavnikov uprav in nadzornih svetov
druzb z lastnistvom drzave.

Foto: Okrogla miza konference SDH, 23. 10. 2017
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7.3.7 Pomembnejse dejavnosti na podrocju

upravljanja v letu 2017 po posameznih druzbah

V nadaljevanju navajamo dejavnosti in dogodke na podrocju upravljanja v letu 2017 po posameznih
druzbah in ostale pomembnejse poudarke:

e Sava,d.d.

SDH je kot upnik in delnicar druzbe v letu 2017 aktivno sodeloval pri izvrSevanju nacrta financnega

in poslovnega prestrukturiranja druzbe na podrocju razvoja in konsolidacije v dejavnosti Turizem.
Skrbel je tudi za ustrezno upravljanje terjatey, ki jih ima do Save. Dejavnosti upravljanja terjatev
zajemajo zaraCunavanje obresti, vrednotenje zavarovanj v primeru vecjih sprememb, spremljanje
prilivov od unov€enega premozenja, koordinacijo s preostalimi upniki, izvajanje dejavnosti, povezanih
z unovéenjem zavarovanj, vpisom zavarovanj v evidence itd.

e  Strategija turizma

Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo je oblikovalo Strategijo trajnostne rasti slovenskega
turizma 2017-2021, v kateri je pomemben del zadolZitev v zvezi z razvojem turizma naloZilo SDH.
Vlada RS je Strategijo turizma sprejela 5. 10. 2017. Na podlagi pregleda te strategije SDH ugotavlja,
da je temeljna naloga SDH, da izvede podrobno finan¢no analizo hotelskega portfelja v lasti drzave.
V nadaljevanju pa bo SDH na podlagi pridobljene finan¢ne analize pripravil predlog dejavnosti
modela prestrukturiranja hotelskega portfelja v lasti drzave (predlog oblikovanja drzavnega sklada za
prestrukturiranje podjetij pod okriljem SDH, predlog konsolidacije lastnistva in strukturiranja novega
portfelja). SDH bo po potrebi oblikoval tudi vizijo razvoja in modela za prestrukturiranje hotelskega
portfelja v lasti drZave.

e Krka, d. d.

V letu 2017 je bila v sodelovanju s priznano mednarodno svetovalno druzbo izvedena Studija o druzbi
Krka. V studiji so prikazani podroben pregled poslovanja druzbe, primerjave s svetovno konkurenco
in pregled trendov v panogi. V sklepu porocila so predstavljene moznosti za izboljSanje poslovanja
druzbe.

e  Luka Koper, d. d.

V letu 2017 je bila v sodelovanju s priznano mednarodno svetovalno druzbo izvedena Studija o Luki
Koper. V studiji so prikazani podroben pregled poslovanja druzbe, primerjave s svetovno konkurenco
in pregled trendov v panogi. V sklepu porocila so predstavljene moznosti za izboljSanje poslovanja
druzbe. V okviru redne letne skupscine druzbe je bil s strani SDH predlagan in izglasovan sklep o
izvedbi posebne revizije glede vodenja posloy, ki jih je druzba sklepala z izvajalci pristaniskih storitev
(IPS) v zadnjih treh letih. Na podlagi ugotovitev posebne revizije in tudi zaradi stevilnih drugih
razlogov je bila na decembrski skupscini izglasovana nezaupnica upravi druzbe.

e DRI d.o.o.

Pri prevzemu druzbe Gradbeni institut ZRMK, d. o. 0., s strani druzbe DRI upravljanje investicij, d.
0. 0., sta bila pridobljena mnenje o pravi¢nosti transakcije (Fairness Opinion) ter porocilo o oceni
vrednosti in skrbnosti vodenja postopka.

e Dars,d.d.

Na oktobrski skupscini druzbe Dars, d. d., je SDH izglasoval sklep o povecanju osnovnega kapitala
druzbe s stvarnim vlozkom RS v visini 2,4 mio EUR, s ¢imer je bila na podlagi sklepa Vlade RS v zadevi
»Projekt Magna« iz julija 2017 druzbi Dars, d. d., nadomesc¢ena zmanjsana vrednost zemljiS¢ na
lokaciji Hoce, s tem pa so bili vzpostavljeni formalnopravni pogoji za zaCetek investicije v ta projekt s
strani tujega investitorja.
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e D.S.U,d.o.o.

Druzba je v letu 2017 izvedla nacrtovane dejavnosti na podrocju nalozbenih nepremicnin. SDH

je proucil ekonomsko upravic¢enost in dal mnenje k dolgorocni zadolzitvi DSU v postopku nakupa
poslovnega objekta v Ljubljani. SDH je v vlogi ustanovitelja druzbe DSU sprejel sklep o neodplatnem
prenosu lastninske pravice na ustanoviteljskem delezu zavoda Slovenski institut za kakovost in
meroslovje, Ljubljana (SIQ), v delezu 68,5 % celote, v last in upravljanje RS. DSU je ustanoviteljski
delez pridobil iz javnih pooblastil s podrocja lastninjenja na podlagi ZZLPPO in ZPPSRD. V okviru
navedene poslovne dejavnosti druzbe SDH spremlja dejavnosti za zascito interesa v zvezi s pravnimi
spori v okviru ugotavljanja druzbenega premozenja, ki ni bilo predmet lastninjenja ter je na podlagi
ZZLPPO preslo v last in upravljanje DSU.

e Druzbe tveganega kapitala

SDH je v letu 2017 Se poostril nadzor nad poslovanjem druzb tveganega kapitala, katerih Zivljenjska
doba se v skladu s ¢asovnico, zastavljeno ob njihovi ustanovitvi, priblizuje koncu. Nekatere izmed njih
uspesno unovcujejo svoje nalozbe (DTK Prvi sklad — prodaja deleza v Celtri), v nekaterih primerih pa
je Ze dalj ¢asa veliko dejavnosti namenjenih predvsem raz¢is¢evanju dejanskega stanja v portfelju
nalozb. V sodelovanju s Slovenskim podjetniskim skladom je v letu 2017 SDH v enem izmed njih (DTK
Meta Ingenium) s pomocjo zunanjega izvedenca izvedel forenzicni pregled dejavnosti upravljavske
druzbe. Na podlagi izsledkov pregleda so bile izvedene ustrezne dejavnosti za prikaz realnega stanja

in izboljSanje poslovanja DTK.

e (SS, d. 0. 0. —invalidsko podjetje

Druzba je v letu 2017 zacela dejavnosti za izvedbo dokapitalizacije druzbe. Klju¢ni problem poslovanja
je padec prihodkov, ki je posledica zmanjsanja narocil obstojecih kupcev, novih narocil pa druzbi ni
uspelo dobiti. Tezave pri poslovanju izhajajo predvsem iz nezadostno vzdrzevane in zastarele strojne
opreme in finan¢nih bremen iz preteklih let. Za vzpostavitev dolgoro¢no vzdrznega poslovanja druzbe
je pripravljen program prestrukturiranja druzbe. Druzba je za izvedbo dokapitalizacije iskala tudi
potencialne investitorje (kupci, dobavitelji), vendar Zal neuspesno. SDH je po proucitvi predlagane
dokapitalizacije ugotovil, da je dokapitalizacija nujna za obstoj invalidskega podjetja. SDH je glede na
navedeno pristojni ministrstvi pozval, naj se opredelita do predlagane dokapitalizacije, predvsem ob
upostevanju dejstva, da gre za invalidsko podjetje.

SDH je v letu 2017 aktivno deloval tudi pri dejavnostih, ki v SirSem pomenu pomenijo uresnicevanje
strateskih usmeritev strategije upravljanja in operativnih usmeritev iz LNU 2017.

* Rudnik Zivega srebra Idrija v zapiranju, d. o. o. — v likvidaciji (uspesen zakljucek likvidacije)
Dne 1. 11. 2016 je prislo do prenosa dejavnosti (vzdrZevanje nezalitega dela jame in monitoring na
vplivnem obmocju rudnika) in zaposlenih na javni zavod Center za upravljanje z dedis¢ino Zivega srebra
Idrija (CUDHg). Zadnje obveznosti so bile poravnane marca 2017 in tako so bili vzpostavljeni pogoji za
sprejetje sklepov o koncanju postopka redne likvidacije. SDH je 24. 4. 2017 v vlogi ustanovitelja druzbe
Rudnik Zivega srebra Idrija v zapiranju, d. o. 0. — v likvidaciji sprejel sklepe o kon¢anju postopka redne
likvidacije, 17. 5. 2017 pa je sodisce izdalo sklep o izbrisu druzbe iz sodnega registra.

e Rudnik Zagorje v zapiranju, d. o. 0. — v likvidaciji (RZVZ) — uspesen zakljucek likvidacije
Decembra 2016 je bila izvedena dokapitalizacija druzbe v znesku 0,2 mio EUR. S tem denarjem so
bile pladane vse zapadle fakture in placa upravitelja za pretekli dve leti. V letu 2017 je bilo treba
izdelati rudarski projekt za izvedbo, po katerem se je izvedla sanacija oziroma likvidacija merskih
mest. Vrednost del je znasala 50.000,00 EUR. Sredstva za izvedbo je zagotovilo MGRT. MZI je 21. 9.
2017 izdalo Odloc¢bo o prenehanju pravic in obveznosti $t. 361-21/2017-10, s katero so prenehale vse
pravice in obveznosti druzbe Rudnik Zagorje v zapiranju, d. o. o. — v likvidaciji, na podrocju celotnega
pridobivalnega prostora. Vecji del premoZenja je v dolgorocni terjatvi do RCR Zagorije, d. o. o.
(1.469.306,87 EUR po stanju 31. 8. 2017), ki zapade v zaCetku decembra 2018. SDH je 19. 12. 2017 v
vlogi ustanovitelja druzbe Rudnik Zagorje v zapiranju, d. o. 0. — v likvidaciji, sprejel sklepe o kon¢anju
postopka redne likvidacije, 28. 12. 2017 pa je sodisce izdalo sklep o izbrisu druzbe iz sodnega registra.
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e Rudnik Trbovlje-Hrastnik, d. o. 0. (uspesna izvedba zapiralnih del in postopka financnega
prestrukturiranja druzbe po prisilni poravnavi)

EkoloSko-prostorska sanacija se v druzbi RTH izvaja in se bo tudi naprej izvajala v skladu s
Spremenjenim srednjeronim programom postopnega zapiranja Rudnika Trbovlje-Hrastnik za
obdobje 2013-2018 (druga izdaja; SSPPZRTH), ki ga je Vlada RS sprejela 16. 4. 2014 in je izdelan tako,
da naj bi bilo zapiranje rudnika koncano do konca leta 2018. Ob upostevanju dejavnosti, ki so bile
dejansko izvedene v letu 2017, je druzba RTH na podrocju izvajanja zapiralnih del glede na SSPPZRTH
pravzaprav iznicila zamudo, ki je zacela nastajati Ze v prejsnjih programskih obdobjih. Uspesno je bil
koncan odplacni prenos druzbe Spekter, d. o. 0., na Stanovanjski sklad Republike Slovenije (SSRS).
Prenos je bil izveden v skladu s sklepom Vlade RS z dne 8. 6. 2017, s katerim je ta naloZila SSRS,

naj v sodelovanju s SDH in druzbo RTH zacne postopek za odplacni prenos poslovnega deleza RTH

v druzbi Spekter, d. 0. 0., na Stanovanjski sklad RS. Postopek se je koncal 22. 12. 2017 z nakazilom
kupnine bankam upnicam in druzbi RTH. S tem nakazilom so bile poplac¢ane vse obveznosti RTH do
bank upnic, ki so izhajale iz Sporazuma o prestrukturiranju terjatey, in je bil uspesno koncan postopek
finan¢nega prestrukturiranja druzbe RTH, ki se je izvedel na podlagi uvedenega postopka prisilne
poravnave iz marca 2014.

e Geoplin, d. o. o. (oddelitev Plinovodoy, d. 0. 0., in menjava poslovnih delezev)

V skladu s Strategijo upravljanja kapitalskih naloZzb drzave je strateski interes RS, da RS in z njo
povezane osebe pridobijo in ohranijo vecinski (ve¢ kot 50-odstotni) delez v druzbi Plinovodi, ki je
bila v 100 odstotni lasti druzbe Geoplin. To je bilo mogoce uresniciti z oddelitvijo druzbe Plinovodi
od Geoplina. Skladno z dolo¢bami Sporazuma o statusnem preoblikovanju druzbe Geoplin iz
oktobra 2015 in Pogodbe o menjavi poslovnih delezev v druzbah Geoplin in Plinovodi iz julija 2016
je bila konec junija 2017 v sodni register vpisana oddelitev z ustanovitvijo nove druzbe Plinhold

od Geoplina, konec decembra 2017 pa je bila zaklju¢ena transakcija menjave poslovnih delezev v
druzbah Geoplin in Plinhold med druzbenikoma RS in Petrol s sklenitvijo notarske listine o menjavi
omenjenih poslovnih delezey, in sicer na nacin, da je Petrol postal 49,56-odstotni lastnik Geoplina,
RS pa 52,26-odstotna lastnica Plinholda, hkrati pa je RS v Geoplinu ohranila 25,01-odstotni lastniski
delez. Na podlagi pravhomocnega sklepa o menjavi poslovnih delezev iz februarja 2018 sta bili
realizirani tudi Pogodba o prodaji in nakupu poslovnega deleza v druzbi Geoplin, na osnovi katere sta
SDH in KAD druzbi Petrol prodala svoja poslovna deleza v druzbi Geoplin (SDH 0,05-odstotni lastniski
delez), in Pogodba o prodaji in nakupu poslovnih delezev druzbe Salnal (sedaj Zavarovalnica Triglav)
v druzbah Geoplin in Plinhold, na podlagi katere je RS pridobila dodatni 7,84-odstotni lastniski deleZ
v druzbi Plinhold. Po izvedbi vseh zgoraj navedenih dejanj, ki so se zakljucila maja 2018, ima RS v
imetniStvu 25,01-odstotni lastniski delez druzbe Geoplin in 60,10-odstotni lastniski delez druzbe
Plinhold.

e  Skupina HSE (vertikalna integracija)

V skladu z LNU 2017 je SDH v letu 2017 pri upravljanju Skupine HSE namenjal poseben poudarek
polnemu obvladovanju proizvodnje elektricne energije s funkcijo trzenja in kon¢ne prodaje elektri¢ne
energije na maloprodajnem trgu. Cilj za leto 2017 je bil uspesno izpolnjen, saj je bilo v letu 2017
podpisano pismo o nameri o vertikalni integraciji HSE s posameznimi trgovskimi druzbami EDP in
dana vloga za izdajo predhodnega soglasja h koncentraciji zadevnih druzb na Agencijo za varstvo
konkurence (AVK). HSE bo v predvideni povezavi odvisnim druzbam EDP, ki so podpisnice pisma o
nameri, zagotavljal aktivnejSe in u€inkovitejSe upravljanje bilan¢ne skupine in elektri¢no energijo iz
obnovljivih virov ali ustrezna potrdila o izvoru. Pri¢akovani sinergijski ucinki za vse podpisnike pisma

o nameri bodo temeljili na obvladovanju celotne verige, od proizvodnje do konénega uporabnika,
boljSem obvladovanju tveganj, tako na podrocju trgovanja in prodaje kot tudi na podrocju proizvodnje,
in na likvidnostnem obvladovanju celotne skupine. Povezovanje bo temeljilo na proizvodnji in prodaji
elektricne energije in drugih energentov iz obnovljivih virov ter na razvoju novih produktov in storitev,
ki bodo obstojecim in novim strankam omogocile ucinkovit prehod v nizkooglji¢no druzbo. Kon¢ni cilj
je oblikovanje enovite druzbe za proizvodnjo elektri¢ne energije in drugih energentov ter za trgovanje
z njimi in za izvajanje energetskih storitev po nacelu ESCO in drugih storitev za kupce.
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7.3.8 Dokapitalizacije druzb s strani RS in SDH v letu 2017

Na skupscini DARS, ki je bila izvedena 10. 11. 2017, je bil sprejet sklep o povecanju osnovnega
kapitala s stvarnim vlozkom, in sicer je bil osnovni kapital druzbe DARS, d. d., povecan za
2.417.829,00 EUR. Predmet stvarnega vlozka so v skladu s sklepom Vlade RS $t. 47604 - 2/2017/5 z
dne 27. 7. 2017 predstavljale nepremicnine v lasti edinega delnicarja, to je Republike Slovenije.

7.3.9 Pricakovanja glede Ciste dobickonosnosti kapitala in dividend

Kapitalske nalozbe drzave predstavljajo pomemben del slovenskega gospodarstva. Pomemben cilj
druzb je doseganje ustreznega dolgorocnega donosa na investirani kapital — poleg drugih ciljev, ki jim
druzbe sledijo skladno s svojim poslanstvom oziroma namenom ustanovitve (opravljanje javnih sluzb
ipd.).

SDH pri upravljanju premoZenja uposteva posebnosti poslovanja posameznih druzb, stremi k
povecevanju dobickonosnosti posameznih druzb in portfelja kot celote — ob hkratnem upostevanju
tveganj, ki so praviloma inherentna visji dobi¢konosnosti. SDH je s tem namenom dolo¢il za vsako
posamezno nalozbo ciljne vrednosti kazalnika Ciste dobickonosnosti lastniskega kapitala (ROE) ali
angaziranih sredstev (ROA), in sicer ob upostevanju zgoraj navedenih dejavnikov poslovanja in
vrednosti navedenega kazalnika pri izbranih primerljivih druzbah.

SDH vsako leto sprejme izhodis¢a za glasovanje na skupscinah, v katerih je zapisana politika dividend,
ki upoSteva ravnotezje med tekoc¢imi dividendami in prihodnjo rastjo poslovanja druzbe ter kar
najbolj zvisuje trzno vrednost enote lastniSkega kapitala in s tem premozenje lastnikov druzbe.
Razumna dividendna politika mora prispevati k dobri dolgorocni trzni donosnosti in razvojni politiki
druzbe. S tega vidika je politika dividend za SDH eden od pomembnejsih dejavnikov korporativhega
upravljanja, zato ji SDH posveca posebno pozornost.

Dolgorocna pri¢akovanja glede dividend se dolocajo z upoStevanjem naslednjih meril:

e strategija druzbe,

e fazarazvoja druzbe,

e  struktura kapitala druzbe,

e dostop do virov financiranja,

e davcéni vidik,

e politika izplacil dobicka za druge namene (na primer udelezba zaposlenih),

e najmanjse zakonsko regulirano izplacilo dividend zaradi pravice do izpodbojnosti,

e pri¢akovana stopnja donosnosti druzbe,

e izvedena in nacrtovana vlaganja z upostevanjem optimalnih tehtanih povprecnih stroskov
kapitala (WACC) in

e znaCilnosti sektorja, v katerem deluje druzba, vklju¢no s stopnjo konkurence v sektorju.
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7.3.10 Stratesko osredotocanje in klju¢ni dejavniki

za uspesno korporativno upravljanje v prihodnje

Delujemo v Casu hitrega napredka in sprememb, ki terjajo hitro prilagodljivost, dinami¢nost in
inovativnost. Z napredkom tehnologije se spreminjajo tudi potrebe in pricakovanja potrosnikov, ob
tem pa potreba po inovativnosti produktov in storitev v vse bolj in bolj konkuren¢nem okolju na vseh
podrocjih Zivljenja. Ob globalizaciji in digitalizaciji na vseh druzbenih ravneh je gospodarsko okolje,
v katerem delujejo druzbe, vedno bolj zahtevno. SDH zato kot upravljavec kapitalskih nalozb poleg
korporativnih aktivnosti, vezanih na tekoce poslovanje in kratkorocno poslovno nacrtovanje druzb,
posebno pozornost namenja tudi strateskim usmeritvam druzb, kar pomeni, da od druzb pricakuje
pripravo razvojno naravnanih strategij, upostevaje hitro spreminjajoce se poslovno okolje. SDH

ima pri strateSkem nacrtovanju poslovanja druzb v upravljanju razlicno aktivne vloge, odvisno od
statusne oblike druZbe, deleza lastniStva in strateskosti kapitalske naloZbe. Glavno vodilo je veljavna
Strategija upravljanja kapitalskih nalozb drzave, vendar pa SDH pri tej nalogi uposteva in preveri tudi
vse druge pomembne dejavnike, kot so znacilnosti in trendi razvoja posamezne panoge, v kateri
druzba deluje, konkurenca in konkurencnost na trgu, specificnost druzbe in reguliranost dejavnosti.
Pomemben izziv pri oblikovanju strategije je tudi uskladitev oziroma ustrezna uravnoteZenost
dolgorocnih strateskih in ekonomskih ciljev ter pricakovanj do druzb. Strategija upravljanja kapitalskih
naloZzb drzave je zastavila strateske cilje v druzbah s kapitalsko naloZbo drzave, ki so opredeljene kot
strateske ali pomembne, ter skupni ekonomski cilj kapitalskih nalozb drzave v obliki ROE portfelja,
pri cemer pa se je v praksi pokazalo, da so si navedeni cilji pogosto v nasprotju, torej da druzbe,

ki opravljajo strateske dejavnosti in so pogosto povezane z javnimi sredstvi, ne morejo dosegati
zastavljenih ROE kazalnikov in tudi ni logi¢no, da je to temeljni kazalnik njihovega delovanja. Tudi iz
tega razloga je aktivno delovanje SDH na podrocju korporativnega upravljanja izredno pomembno,
saj SDH s svojim strokovnim delovanjem lahko pomembno pripomore k implementaciji ukrepov za
izboljSanje poslovanja druzb v upravljanju in s tem k povecanju vrednosti za lastnika, drzavo, kot
tudi k razumevanju korporativnega upravljanja pri institucijah, ki sprejemajo strategijo upravljanja
kapitalskih nalozb drzave in druge akte, ki vplivajo na poslovanje teh druzb.

Dvig ravni korporativnega upravljanja kot eden izmed ciljev delovanja SDH vkljucuje tudi korporativne
ukrepe lastnika, na podlagi katerih se omogoca vzpostavitev pogojev oziroma predpostavk za
sposobnost stratesko razvojno naravnanega delovanja druzb in s tem za dolgoro¢no uspesno
delovanje druzb.

Eden od klju¢nih temeljev strateske osredotocenosti in dviga korporativnega upravljanja so

nosilci idej, strategije in razvoja druzb, to so organi vodenja in nadzora druzb. Zaradi sprememb
trga in povecevanja deleza izrazito trznih storitev pri druzbah s kapitalsko nalozbo drzave je zato
klju€no, da so organi vodenja in nadzora druzb visoko kvalificirani, izkuSeni in kompetentni, torej
enakovredni konkurentom na trgu. Poleg krepitve funkcije upravljanja ¢loveskih virov v druzbi,
predvsem za kljucne kadre, je pomembno zagotoviti ustrezne pogoje za delo kompetentnih ¢lanov
organov vodenja, kar terja ureditev ustrezne placne politike, ki mora v spremembah slediti dejstvu
zakonitosti trga. Poleg sistemske ureditve placil je klju¢na tudi sistemska ureditev oziroma zagotovitev
kontinuiranih izobraZevanj in usposabljanj za ¢lane organov vodenja in nadzora, ki se izvaja na
razli¢nih ravneh, z druzbami, ki za ta namen predvidijo dolocena sredstva, s programom, ki ga za
nadzorne svete izvaja neposredno SDH, ali na drug ustrezen nacin.

Poleg navedenega, so klju¢ni dejavniki za uspesnost upravljanja v prihodnje oblikovanje jasnih
usmeritev drZzave na podrocju posameznih sektorjev gospodarstva, kar se bo odrazilo tudi v stabilni,
predvidljivi in razvojno naravnani dividendni politiki. Pomembno je tudi stalno izboljSevanje praks
korporativnega upravljanja na vseh ravneh s povecanjem skladnosti poslovanja druzb z dolocili
Kodeksa upravljanja ter Priporocili in pricakovanji SDH. Po nekaj letih se je izkazalo, da zagotavljanje
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centraliziranega upravljanja kapitalskih nalozb drzave ter strokovna in finan¢na neodvisnost
upravljavca daje rezultate, zato je centraliziran sistem smiselno ohraniti tudi v prihodnje in ga
kakovostno nadgrajevati. Stalni poudarek bo potreben na vecanju stevila najbolj usposobljenih
in motiviranih kandidatov za funkcije ¢lanov nadzornih svetov z znaniji digitalizacije, transformacij
poslovnih modelov in organizacij.
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8 PRIDOBIVANJE KAPITALSKIH NALOZB V LETU 2017

IN RAZPOLAGANIJE Z NJIMI

SDH vodi postopke pridobivanja kapitalskih nalozb v imetnistvu RS in SDH ter razpolaganja z njimi na
podlagi veljavne Strategije upravljanja kapitalskih nalozb drzave, letnih nacrtov upravljanja kapitalskih
naloZb za posamezna leta (LNU) in soglasja DZ RS z dne 21. 6. 2013 za prodajo 15 nalozb. Postopki prodaj
se vodijo na podlagi Politike upravljanja SDH, ki vsebuje nacela, postopke in merila, v skladu s katerimi
ravna SDH pri opravljanju nalog, kot jih doloca ZSDH-1. Politika tako med drugim doloca metode prodaje,
nacin obvescanja o pridobivanju kapitalskih nalozb in razpolaganju z njimi, potek posameznih postopkov
prodaj kapitalskih nalozb, nacin vodenja postopkov prodaj ter nacin najema financ¢nih institucij in drugih
svetovalcev.

SDH si prizadeva, da prodajni postopki tec¢ejo ucinkovito, pregledno, enakopravno, konkuren¢no in v
skladu s primerljivo mednarodno trzno prakso. V ta namen in predvsem zaradi povecanja kredibilnosti
pri investitorjih SDH prodajne postopke najvecjih kapitalskih nalozb vodi v sodelovanju s priznanimi
mednarodnimi finan¢nimi in pravnimi svetovalci, usposobljenimi za investicijsko svetovanje.

Temeljni cilj, ki mu SDH sledi pri prodajah kapitalskih nalozb, je doseganje ¢im visje kupnine. Pri prodaji
nalozb v lastnistvu RS SDH v okviru zakonskih moznosti uposteva tudi druge cilje, ki so pomembni z vidika
stabilne gospodarske rasti, kot so izboljSanje kakovosti in zmogljivosti javnih storitev, nadaljnji razvoj druzb,
nove investicije, odpiranje novih trgov, zagotavljanje konkurencnosti in podobno.

Prodajni postopki kapitalskih nalozb v solastnistvu RS in SDH v primerih, v katerih imajo druzbe vedje
Stevilo lastnikov, potekajo na podlagi sklenjenih sporazumov o skupnih prodajah in v izjemnih primerih
na podlagi pisem o namerah, ki so sklenjena z drugimi delnicarji. Ti dokumenti dolocajo oziroma izrazajo
namero, da bodo podpisnice postopke prodaje izvedle skupaj. Postopki prodaj vecjih kapitalskih nalozb
se vodijo v sodelovanju s svetovalci. V takih primerih se pripravi prodajna dokumentacija (teaser in
informacijski memorandum), ki jo za vsako posamezno nalozbo prejmejo investitoriji, ki izkaZejo interes in
sklenejo pogodbe o varovanju zaupnih informacij (NDA). SDH v skladu z notranjimi pravili za posamezne
druzbe pridobi tudi porocila o finanénem in pravnem skrbnem pregledu, pred sklenitvijo pogodbe o
prodaji pa tudi oceno vrednosti nalozbe, ki jo za vecje kapitalske nalozbe izdela neodvisni pooblasceni
ocenjevalec vrednosti podjetij, za manjSe kapitalske nalozbe pa se izdela notranja ocena vrednosti.

Za uspesno izvedbo postopka prodaje je nujno aktivno sodelovanje druzb, katerih vedji lastniski deleZi
so predmet prodaje. Za natancnejso opredelitev nacina sodelovanja posamezne druzbe v prodajnem
postopku (posredovanje podatkov, omogocanje izvedbe skrbnih pregledov, placilo nekaterih stroskov v
zvezi s postopkom, sporazumevanje ...) si prodajalci z druzbo prizadevajo skleniti posebno pogodbo o
medsebojnih razmerjih v postopku prodaje.

Prodajni postopek lahko tako razdelimo na tri glavne faze, in sicer na pripravljalna dejanja, dejanja
prodajnega postopka in dejanja po koncanju prodajnega postopka (preverjanje izpolnjevanja morebitnih
dodatnih pogodbenih zavez kupca oziroma prodajalca). V nadaljevanju so povzeti bistveni koraki
posameznih faz prodajnega postopka po metodi M & A za vecje kapitalske nalozbe. Pri manjsih kapitalskih
nalozbah je postopek preprostejsi.
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Metoda M & A

PRIPRAVLJALNA
DEJANJA |

PRIPRAVLJALNA
DEJANJA 11

PRODAIJNI
POSTOPEK |

PRODAIJNI
POSTOPEK Il

SOGLASIE
ORGANOV SDH

MOZNOST
OBLIKOVANJA
PRODAINEGA
KONZORCIJIA

IMENOVANJE
CLANOV
PRODAJNE
SKUPINE

DOGOVOR
PRODAJALCEV Z
UPRAVO CILINE
DRUZBE

IZBOR
FINANCNEGA
IN PRAVNEGA
SVETOVALCA

IZBOR 1ZVAJALCEV
SKRBNEGA
PREGLEDA IN
PRIDOBITEV
POROCILA

IZBOR
NEODVISNEGA
ZUNANJEGA
POOBLASCENEGA
OCENJEVALCA
VREDNOSTI
PODJETIJ

IN IZVEDBA
VREDNOTENJA
DRUZBE

POGODBA O
NERAZKRIVANJU
IN ZAUPNOSTI
(NDA)

SEZNAM
POTENCIALNIH
VLAGATELJEV

PREGLED
INVESTICIJSKE
PRILOZNOSTI —
TEASER

INFORMACIJSKI
MEMORANDUM
DRUZBE

PODATKOVNA
SOBA ZA
VLAGATELJE IN
PRODAJALCE

PREDSTAVITVE
VODSTVA CILINE
DRUZBE

PROCESNA PISMA

OSNUTEK
PRODAIJNE
POGODBE

OBJAVA VABILA K
IZKAZU INTERESA
IN POSILJIANJE
TEASERIA
INVESTITORIEM

SKLENITEV NDA
MED DRUZBO,

PRODAJALCI IN
INVESTITORJI

POSILIANJE
INFORMACIJSKEGA
MEMORANDUMA
IN PRVEGA
PROCESNEGA
PISMA
VLAGATELIEM

PREJEM
NEZAVEZUJOCIH
PONUDB
(PREGLED IN
OVREDNOTENIJE)

IZBOR
VLAGATELJEV
ZA DRUGO FAZO
POSTOPKA

IZVEDBA
SKRBNEGA
PREGLEDA
INVESTITORJEV

PREDSTAVITVE
MENEDZMENTA

ODDAJA
ZAVEZUJOCIH
PONUDB
(PREGLED IN
OVREDNOTENJE)

IZBOR
VLAGATELIEV ZA
NEPOSREDNA
POGAJANJA

POGAJANJA O
KONCNIH POGOJIH
PRODAIJE

USKLADITEV
POGODBE O
PRODAIJI'IN
DRUGE PRODAJNE
DOKUMENTACIJE

PRIDOBITEV
SOGLASI ZA
SKLENITEV SPA IN
DRUGE PRODAJNE
DOKUMENTACIJE

IZPOLNITEV
ODLOZNIH
POGOIEV ZA
ZAKLJUCEK
TRANSAKCIJE,
ZAKLJUCEK
TRANSAKCIJE,
PLACILO KUPNINE,
PRENOS DELNIC
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8.1 Dejavnosti v zvezi z razpolaganjem

s kapitalskimi nalozbami

V letu 2017 je SDH nadaljeval dejavnosti v zvezi s prodajo kapitalskih nalozb v lastnistvu RS in SDH na
podlagi danega Soglasja Drzavnega zbora RS, vodil pa je tudi prodajne dejavnosti za druge kapitalske
nalozbe v lastnistvu SDH in RS.

Tabela: Seznam kapitalskih naloZb, na katere se nanasa Soglasje Drzavnega zbora RS, ter lastniski deleZi
RS in drZavnih upravljavcev v njih

St. Ime druzbe/lastniski delez*

1 Adria Airways Tehnika, d. d. 0 0 0 52,33 0 52,33
2 Adria Airways, d. d. 69,87 0 0 2,08 0 71,95
3 Aero,d.d.—vSTECAJU 0 0 0 0 1,44 0 1,44

4 Aerodrom Ljubljana, d. d. 50,67 6,82 7,36 0 0 0 64,85
5 Cinkarna Celje, d. d. 0 11,41 0 0 20 31,41
6 Elan, d. 0. o. 0 0 17,34 49,03 857 74,94
7 Fotona, d. d. 0 0 0 0 70,48 0 70,48
8 Gospodarsko razstavisce, d. o. o. 0 0 29,51 1,22 0 0 30,78
9 Helios, d. d. 0 9,54 0 0 0 8,31 17,85
10 NovaKBM,d.d. 100,00 0 0 0 0 0 100,00
11  Paloma,d.d. 0 0 0 0,02 3035 0 30,37
12 Telekom Slovenije, d. d. 62,54 4,25 5,59 0 0 0 72,38
13  Terme Olimia Bazeni, d. d.** 0 0 49,70 0 0 0 49,70
14 Unior, d.d. 0 2,31 5,55 0 37,11 0 44,97
15  Zito, d.d. 0 12,26 0 0,01 0 15 27,24

Opombe:

Uspesno koncan postopek prodaje.
* Prikazani so trenutni lastniski deleZi ali deleZi ob sklenitvi pogodbe o prodaji (Ce je naloZba Ze prodana).
** Druzba Terme Olimia Bazeni, d. d., od 30. 9. 2014 ne obstaja vec, ker je bila pripojena k druzbi Terme Olimia, d. d.

Kot je razvidno iz zgornje tabele, je bilo do 31. 12. 2017 prodanih devet kapitalskih nalozb, od teh ena v
letu 2017.

Najvecja nalozba, za katero je SDH v sodelovanju z izbranimi svetovalci v prvi polovici leta 2017
intenzivno vodil pripravljalne dejavnosti v zvezi s prodajo je NLB d. d., ki je v 100-odstotnem lastniStvu
RS. Julija 2018 je Vlada RS v vlogi skupscine SDH sprejela sklep, da SDH po lanski ustavitvi postopka,
ponovno zacne izvajati dejanja v zvezi s postopkom prodaje delnic NLB, d. d. po metodi javne ponudbe
delnic (IPO), s ciljem, da se postopek izvede na nacin, da se do konca leta 2018 proda najmanj 50 % plus
eno delnico, preostali del, ki presega 25 % plus eno delnico, pa do konca leta 2019.

SDH je v letu 2017 intenzivno vodil tudi dejavnosti v zvezi s koncanim postopkom prodaje delnic druzbe
Cimos, d. d. Prodaja teh delnic je bila kon¢ana maja 2017, ko so se izpolnili vsi odloZni pogoji iz prodajne
pogodbe, sklenjene oktobra 2016.
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V proucevanem obdobju so se nadaljevale tudi dejavnosti, zaCete na podlagi usmeritev Strategije in
podpisane Pogodbe o menjavi poslovnih delezev v druzbah Geoplin, d. o. 0., Ljubljana, in Plinhold,
d. 0. 0., Ljubljana. Potek dejavnosti je podrobneje pojasnjen v poglavju Pomembnejse dejavnosti in
dogodki na podrocju upravljanja v letu 2017 po posameznih druzbah.

V letu 2017 se je koncal postopek prodaje delnic druzbe Paloma, d. d., Sladki Vrh (Paloma). V
navedeni druzbi je v letih 2015 in 2016 potekal postopek dokapitalizacije, ki ga je vodila uprava druzbe
ob sodelovanju finan¢nega in pravnega svetovalca. SDH je na skupscini druzbe julija 2016 podprl
dokapitalizacijo s strani druzbe Eco-Invest a. s., Slovaska republika. Ta se je pozneje pripojila k héerinski
druzbi ECO-Investment a. s. Konec decembra 2016 sta druzbi Eco Investment a. s., Cedka republika,

in druzba Eco-Invest SVK a. s., Slovaska republika, objavili prevzemno namero za odkup delnic druzbe
Paloma, prevzemna ponudba pa je bila objavljena konec januarja 2017. SDH je februarja 2017 sprejel
prevzemno ponudbo, marca 2017 pa prejel kupnino in prenesel delnice na prevzemnika.

Na podlagi Sporazuma o skupni prodaji 36,35 % osnovnega kapitala druzbe KDD, d. d. (KDD), je SDH
skupaj s KAD in Triglav skladi, d. o. o., aprila 2016 objavil oglas za javno zbiranje ponudb za nakup
delnic te druzbe. Pogodba o prodaji delnic s kupcem KDD je bila podpisana konec maja 2017. SDH bo
na podlagi te pogodbe prodal vseh 100 delnic v svojem lastnistvu, kupec pa jih bo pridobil po izpolnitvi
vseh pogodbenih pogojev. Pogodba 31. 12. 2017 Se ni bila v celoti realizirana.

Za prodajo manjsih kapitalskih naloZb, ki jih upravlja SDH, sta bili v letu 2017 objavljeni javni vabili

k zbiranju ponudb. Na tej podlagi in na podlagi javnega vabila, objavljenega v letu 2016, so bile
sklenjene tri pogodbe o prodaji delnic oziroma poslovnih delezev druzb: Telemach Rotovz, d. d.,
Intertrade ITA, d. d., in Toplotna oskrba, d. o. 0., pri cemer postopki prodaj na podlagi javnega vabila
k zbiranju ponudb, objavljenega oktobra 2017, 31. 12. 2017 Se niso bili koncani.

V nadaljevanju je prikazan pregled pogodb o prodaji kapitalskih nalozb, ki jih je SDH sklenil v letu 2017.

Tabela: Sklenjene pogodbe o prodaji kapitalskih nalozb v letu 2017

Datum LastnisSki LastnisSki
sklenitve delez SDH delez RS (%)
pogodbe (%)

Geoplin, d. 0. 0. Petrol,* d. d. 9.2.2017 0,05 -
ECO-Investment in

Paloma, d. d. ECO-Invest SVK a. . 23.2.2017 30,35 -

Intertrade ITA, d. d. Inerra, d. o. o. 24. 4. 2017 7,69 -

Telemach Rotovz, d. d. Telemach, d. o. o. 4.5.2017 - 1,17

KDD, d. d. KDD, d. d. 29.5.2017 19,23 -

Toplotna oskrba, d. 0. o. Alojz Cugmajster 15. 6. 2017 - 49,17

*Opomba: Dejanska visina prodanega lastniskega deleZa kupcu bo dolocena, ko bo koncana transakcija, ki bo potekala v skladu z
dolocbami druzbene pogodbe druzbe Geoplin.

V zvezi s Pogodbo o ureditvi medsebojnih razmerij glede druzbe Casino Portoroz, d. d., je bila v

prvem polletju leta 2014 sklenjena sodna poravnava, na podlagi katere je bila SDH in KAD priznana
brezpogojna pravica do Ze prejetih denarnih sredstev. SDH in KAD sta marca 2017 na podlagi sklenjene
sodne poravnave z vecinskim lastnikom druzbe Casino Portoroz podpisala tudi Dogovor o ureditvi
medsebojnih razmerij, ki ureja nadomestilo SDH zaradi prepovedi razpolaganja z delnicami in pogoje
prodaje v primeru spremembe Zakona o igrah na sreco.

SDH je 31. 12. 2017 razpolagal tudi s sklenjeno pogodbo o prodaji delnic druzbe Casino Bled, d. d., ki
Se ni bila realizirana. Skupaj s KAD je prodajno pogodbo sklenil Ze leta 2011, vendar je Ministrstvo za
finance kupcu Ze veckrat zavrnilo izdajo soglasja, ki je v skladu z Zakonom o igrah na sreco potrebno za
pridobitev navadnih delnic. Glede na navedeno je SDH Se vedno imetnik te nalozbe.
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8.2 Dejavnosti v zvezi s pridobivanjem

kapitalskih nalozb

Tabela: Sklenjene pogodbe o pridobitvah kapitalskih nalozb v letu 2017

Prodajalec Datum Lastniski Lastniski

Nalozba sklenitve delez SDH delez
pogodbe (%)

Petrol, d. d. NLB, d. d. 3.2.2017 - 3,03

Plinhold, d. o. o. Salnal, d. 0. o. 27.7.2017 - 7,84*

* Opomba: Dejanska visina pridobljenega lastniskega deleZa bo dolocena, ko bo koncana transakcija, ki bo potekala v skladu z
dolocbami druzbene pogodbe druZbe Plinhold.

V letu 2017 je SDH nadaljeval dejavnosti v zvezi s pridobitvijo delnic druzbe Petrol. SDH je na podlagi
razpisa za javno zbiranje ponudb za nakup 3,03 odstotnega deleza druzbe Petrol oddal ponudbo za
nakup navedenih delnic vimenu in za racun RS. Prodajalka NLB je sprejela ponudbo januarja 2017,
transakcija pa je bila realizirana februarja 2017.

Konec leta 2017 je SDH nadaljeval dejavnosti, povezane z ohranitvijo najvecjega lastniskega deleza
Republike Slovenije in z njo povezanih oseb v druzbi Petrol.

Petrol, Zavarovalnica Triglav, d. d., in njena odvisna druzba Salnal, d. o. 0., ter RS so 26. 7. 2017
podpisale Pogodbo o prodaji in nakupu poslovnih delezev v druzbah Geoplin in Plinhold, na podlagi
katere bo Petrol kupil poslovna deleza druzbe Salnal v Geoplinu, RS pa bo kupila poslovni delez druzbe
Salnal v Plinholdu. RS bo v druzbi Geoplin Se vedno obdrzala 25,01 odstotni lastniski delez. Navedeni
posli so bili realizirani v letu 2018.

Vlada RS je julija 2017 sprejela sklep o izvedbi odplaénega prenosa druzbe Koto z DUTB na RS. SDH je
takoj po prejemu sklepa zacel postopek in pridobil porocili o oceni vrednosti lastniskega kapitala ter
pravnega in financnega skrbnega pregleda. Transakcija do 31. 12. 2017 Se ni bila koncana.
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9 USPESNOST POSLOVANJA DRUZB V LASTI RS IN SDH

9.1 Portfelj kapitalskih nalozb RS in SDH na dan 31. 12. 2017

Na dan 31. 12. 2017 je imel SDH skupaj v upravljanju 65 aktivnih kapitalskih nalozb (v letu 2016 68 aktivnih
kapitalskih naloZb) v lasti RS in SDH ter 23 neaktivnih naloZb, torej nalozb v stecaju ali likvidaciji (v letu
2016 27 neaktivnih nalozb). V neposredni lasti RS je bilo 51 aktivnih nalozb (v letu 2016 je bilo 52 aktivnih
nalozb) in 13 neaktivnih nalozb (v letu 2016 15). SDH je imel v lastnistvu 37 lastnih kapitalskih nalozb (v
letu 2016 40), od tega 25 aktivnih (v letu 2016 26) in 12 neaktivnih (v letu 2016 14).

Tabela: Portfelj kapitalskih nalozb v neposredhni lasti RS in SDH, d. d., na dan 31. 12. 2017

Steber, kapitalska nalozba Delez RS v % DelezSDHv %  Skupajv %
ENERGETIKA
ELEKTRO CELJE, D. D. 79,50 79,50
ELEKTRO GORENJSKA, D. D. 79,42 0,31 79,73
ELEKTRO LJUBLJANA, D. D. 79,50 0,30 79,80
ELEKTRO MARIBOR, D. D. 79,50 79,50
ELEKTRO PRIMORSKA, D. D. 79,50 79,50
ELEKTROGOSPODARSTVO SLOVENIJE -
RAZVOJ IN INZENIRING, D. O. O. 100,00 100,00
GEN ENERGUA, D. 0. O. 100,00 100,00
GEOPLIN, D. 0. O. 25,01 0,05 25,06
HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE, D. O. O. 100,00 100,00
:;\fFOR'AC,)'IZVAJANJE INVESTICIJSKE DEJAVNOSTI, 100,00 100,00
NAFTA LENDAVA, PROIZVODNJA NAFTNIH
DERIVATOV, D. O. O. 100,00 100,00
PETROL, D. D., LJUBLJANA 10,10 12,68 22,78
PLINHOLD, D. 0. O. 52,26 0,05 52,31
RTH, RUDNIK TRBOVLJE-HRASTNIK, D. O. O. 100,00 100,00
RZV, JAVNO PODIJETIE ZA ZAPIRANJE
RUDNIKA URANA, D. O. O. 100,00 100,00
ABANKA, D. D. 100,00 100,00
D.S.U, D. 0. 0. 100,00 100,00
DTK MURKA, DRUZBA TVEGANEGA
KAPITALA, D.’ 0.0. 49,00 49,00
GORENJSKA BANKA, D. D., KRANJ 0,31 0,31
KDD, D. D. 19,23 19,23
M1, D. D. 0,00 0,00
META INGENIUM, DRUZBA TVEGANEGA
KAPITALA, D. O. O. 49,00 49,00
NLB, D. D. 100,00 100,00
POZAVAROVALNICA SAVA, D. D., LIUBLJANA 10,09 17,68 27,77
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Steber, kapitalska nalozba

Delez RS v %

Delez SDHv %

Skupaj v %

PRVI SKLAD, DRUZBA TVEGANEGA

KAPITALA, D. O. O. 48,90 48,90
SID - SLOVENSKA IZVOZNA IN RAZVOINA

BANKA, D. D., LJUBLJANA 99,41 99,41
STH VENTURES, DRUZBA TVEGANEGA

KAPITALA, D. 0. O. 49,00 49,00
ZAVAROVALNICA TRIGLAYV, D. D., LJUBLJANA 34,48 28,09 62,57

GOSPODARSTVO

ADRIA, TURISTICNO PODJETIE, D. O. 0.,

ANKARAN 11,74 11,74
BODOCNOST MARIBOR, D. 0. O. 75,83 75,83
CASINO BLED, D. D. 43,00 43,00
CASINO PORTOROYZ, D. D. 9,46 9,46
CETIS, D. D., CELJE 7,47 7,47
CINKARNA CELJE, D. D. 11,41 11,41
€SS, D. 0. 0. 96,65 96,65
ELEKTROOPTIKA, D. D. 70,48 70,48
HIT, D. D., NOVA GORICA 20,00 20,00
INKOS, D. 0. O. 2,54 2,54
JAVNO PODJETJE URADNI LIST REPUBLIKE

SLOVENIJE, D. O. O. 100,00 100,00
KRKA, D. D. 7,21 9,00 16,21
LOTERIJA SLOVENIJE, D. D. 15,00 15,00
MARIBORSKA LIVARNA MARIBOR, D. D. 32,73 32,73
PERUTNINA PTUJ, D. D. 0,00 0,00
Egmg;ﬁéln&vsDNOGOSPODARSKO 25,01 25,01
PS ZA AVTO, D. 0. 0., LJUBLJANA 90,00 90,00
EES EEISE'I(C))!\ICA).LNA RAZVOJNA AGENCIJA 5,89 5,89
SAVA, D. D. 22,56 22,56
SAVAPROJEKT, D. D. 3,47 3,47
SIJ - SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D. 25,00 25,00
STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH 100,00 100,00
TELEKOM SLOVENIJE, D. D. 62,54 4,25 66,79
TERME OLIMIA, D. D. 4,01 4,01
UNIOR, D. D. 39,43 39,43
VARNOST SISTEMI, D. O. O. 9,74 9,74
VODNOGOSPODARSKO PODJETJE DRAVA, D.

0.0. PTUJ 25,00 25,00
\'\//IOEI;IEIOOIGD?SDF.’ODARSKO PODJETJE NOVO 25,00 25,00
VODNOGOSPODARSKO PODJETIE, D. D., 25,00 25,00

KRANJ
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Steber, kapitalska nalozba DeleZ RS v % DelezSDHv %  Skupajv %
PROMET

2TDK, DRUZBA ZA RAZVOJ PROJEKTA, D. O. O. 100,00 100,00
DRI UPRAVLJANJE INVESTICl, D. O. O. 100,00 100,00
DRUZBA ZA AVTOCESTE V REPUBLIKI

SLOVENIUI, D. D. 100,00 100,00
INTEREUROPA, D. D. 1,73 1,73
gOngOLA ZRACNEGA PROMETA SLOVENIJE, 100,00 100,00
LUKA KOPER, D. D. 51,00 11,13 62,13
POSTA SLOVENIIE, D. O. O. 100,00 100,00
SLOVENSKE ZELEZNICE, D. O. O. 100,00 100,00

Opomba: Lastniski deleZi so zaokroZeni na dve decimalki— delez 0,00 % pomeni, da ima RS oziroma SDH v druzbi lastniski deleZ, vendar
Jje ta manjsi kot 0,005 %. Ostala pojasnila so podana v poglavju o metodoloskih, pravnih in drugih pojasnilih. RS ima v Zavarovalnici
Triglav prek ZPIZ 34,47 % deleZ lastnistva, skupaj z delnicami Zavarovalnice Triglav v lasti RS pa znasa skupen deleZ lastnistva RS v
Zavarovalnici Triglav 34,48 %.

Druzbe v stecaju ali likvidaciji Delez RS v % DelezSDHv %  Skupajv %
Aero d. d. — v stecaju 1,44 1,44
Casino Maribor d. d. — v stecaju 22,83 22,83
Bc;uéia?j za spodbujanje razvoja TNP d. d. —v 51,05 51,05
Gio d. 0. 0., Ljubljana — v likvidaciji 71,27 71,27
Glin IPP d. 0. 0. — v stecaju 16,06 16,06
Gradis skupina G d. d. — v stecaju 1,36 1,36
Ipoz Trbovlje d. o. 0. — v likvidaciji 1,20 1,20
Lipica Turizem d. 0. 0. — v stecaju 100,00 100,00
Maksima Holding d. d. — v stecaju 0,01 0,01
Maksima Invest d. d. — v stecaju 0,00 0,00
Mura d. d. — v stecaju 12,23 12,23
NFD Holding d. d. — v stecaju 0,00 0,00
Novoles d. d. — v stecaju 16,69 16,69
Peko d. d., Trzi¢ — v stecaju 61,16 61,16
SP;oEIfjaej’ge za urejanje hudournikov d. d. - v 40,00 40,00
Polzela d. 0. 0. — v stecaju 71,43 28,57 100,00
Rimske terme d. 0. 0. — v stecaju 3,83 13,55 17,38
Cmomely v lidag 100,00 100,00
Rudnik Senovo v zapiranju d. o. 0. — v stecaju 100,00 100,00
Svea d. d., Zagorje ob Savi — v stecaju 15,57 15,57
TAM Maribor d. d. — v stecaju 10,85 10,85
Univerzale d. d., DomZzale — v stecaju 8,53 8,53
Vegrad d. d. — v stecaju 29,00 29,00

Opomba: Lastniski deleZi so zaokroZeni na dve decimalki— deleZ 0,00% pomeni, da ima RS oziroma SDH v druzbi lastniski deleZ, vendar

Jje ta manjsi kot 0,005 %.
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Tabela: Najvecjih 5 nalozb RS in SDH po knjigovodski vrednosti lastniskega deleZa, na dan 31. 12. 2017

Steber Lastniski delez Knjigovodska Delez v
RS na dan 31. vrednost portfelju RS
Kapitalska nalozba RS 12.2017 (%) deleza nadan (v %)
31.12. 2017
(EUR)
DARS, D. D. PROMET 100 2.811.184.886 27,5
NLB, D. D. FINANCE 100 1.688.163.000 16,5
HSE, D. O. O. ENERGETIKA 100 1.032.426.847 10,1
GEN ENERGLIA, D. 0. O. ENERGETIKA 100 784.880.060 7,7
ABANKA, D. D. FINANCE 100 580.283.000 5,7
SKUPAJ 6.896.937.793 67,5

Sektor Lastniski delez Knjigovodska Delez v
SDH na dan vrednost portfelju SDH
31.12.2017 deleza na dan (v %)

V) 31.12. 2017

(EUR)

Kapitalska nalozba

SDH

ZAVAROVALNICA

TRIGLAV, D. D. FINANCE 28,1 212.541.772 31,5
TURIZEM IN

KRKA, D. D. GOSPODARSTVO 9,0 133.892.910 19,8

PETROL, D. D. ENERGETIKA 12,7 88.996.755 13,2
TURIZEM IN

UNIOR, D. D. GOSPODARSTVO 39,4 62.554.318 9,3

POZAVAROVALNICA

SAVA, D. D. FINANCE 17,7 55.889.467 8,3

SKUPAJ 553.875.222 82,0

9.2 Poslovanje druzb v neposredni lasti RS

PremoZenje RS v obliki neposrednih kapitalskih delezev v gospodarskih druzbah se je v letu 2017 povecalo.
Povecanje vsote knjigovodskih delezev kapitalskih nalozb v lasti RS je posledica povecanja visSine kapitala v
letu 2017 glede na leto 2016 pri kapitalskih nalozbah v katerih ima RS svoj delez ter neodpla¢nega prenosa
dolocenega deleza delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Petrola, d. d. in Krke, d. d. iz SDH na RS v decembru
2017, na podlagi sklepa Vlade Republike Slovenije, $t. 47600-11/2017/3. Dividende, ki so bile izplacane

za poslovno leto 2017 so v skupnem sestevku mocno visje od vsote izplacanih dividend za poslovno leto
2016, predvsem zaradi visokih dividend NLB za poslovno leto 2017. V nadaljevanju porodila je tudi podana
podrobnejsa razlaga glede vpliva dividend NLB za poslovno leto 2017.

80 Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Tabela: Pregled kljucnih agregiranih podatkov druzb z neposrednim lastniskim deleZzem RS (v EUR)

Druzbe v neposredni
lasti RS* (brez druzb

v stecaju, likvidaciji
ali zapiranju) — v EUR

Vsota knjigovodskih

. N 10.213.059.893  9.629.202.985 10.810.409.906 10.896.903.999
vrednosti deleZev

228.642.670
Dividende** (446.943.222 vseh 213.733.594 142.161.989 130.767.177
prejetih dividend)
Dividendnost 2,2 % (4,4% glede o o 0
kapitala** na vse dividende) 2,2% 13% 1.2%
ROE 6,3% 57 % 42 % 1,1%

*pri kapitalskih nalozbah, ki imajo skupino oz. konsolidirane bilance, so upostevani podatki iz konsolidiranih racunovodskih izkazov

**y znesek dividend RS so vstete tudi dividende, ki jih prejme ZPIZ na podlagi lastnistva delnic Zavarovalnice Triglav in dividende od
druzbe DRI, d. o. 0., s katero je v letu 2017 upravljal SDH, upravljanje z deleZzem RS in uresnicevanje pravic RS kot druzbenika v druzbi
DRI, d. 0. 0., pa je dne 8. 3. 2018 na podlagi 10. ¢lena Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o cestah — ZCes-1C (Uradni list
RS, $t. 10/18 z dne 21. 2. 2018) preslo v pristojnost Viade RS. Podatka pri dividendah in dividendnosti kapitala za leto 2017, ki nista v
oklepaju veljata za analizo, kjer ni upostevan znesek dividende Telekom Slovenije d. d., ki je bil prejet kot razlika med nasprotnim in
osnovnim skupscinskim predlogom o izplacilu dividend in kjer ni bila upostevana razlika med izplacano in nacrtovano dividendo NLB.

Premozenje RS v obliki kapitalskih delezev v gospodarskih druzbah je bilo tudi v letu 2017 dokaj
koncentrirano, podobno kot v letih prej. Delezi v treh najvecjih stebrih (Promet, Finance in Energetika),
merjeni po knjigovodski vrednosti, predstavljajo skoraj 93,6 % celotnega portfelja.

Graf:
Delezi stebrov v portfelju RS, merjeno s knjigovodskimi vrednostmi lastniskih deleZev, na dan 31. 12. 2017

Turizem in
gospodarstvo
6,4 %

Energetika
28,6 %

Promet
35,1%

Finance
29,9 %

V nadaljevanju so predstavljeni osnovni finan¢ni podatki druzb v neposrednem lastnistvu RS, agregirani po
posameznih panogah (brez druzb v stecaju ali v likvidaciji).

81



82

Steber*

Cisti poslovni

izid 2017

KV deleZev RS
2017

Cisti poslovni
izid 2016

Tabela: Pregled agregiranih financnih podatkov druzb z neposrednim lastnistvom RS, po stebrih, v letu
2017 in 2016 (v EUR)

KV delezev RS
2016

Energetika 181.418.222  2.924.015.588 121.524.993  2.779.384.806
Finance 402.166.369  3.055.516.441 331.279.092  2.889.834.870
Turizem in gospodarstvo 172.441.455 649.396.918 183.816.289 562.892.424
Promet 220.238.344  3.584.130.945 184.485.078  3.397.090.884
SKUPAJ 987.181.593 10.213.059.893 821.105.452  9.629.202.985

* Brez druzb v stecaju ali likvidaciji.

Tabela: Pregled agregiranih financnih podatkov druzb z neposrednim lastnistvom RS, po panogah, v letu
2017 in 2016 (v EUR)

DruZbe tveganega

Cisti poslovni

izid 2017

KV delezev RS
2017

Cisti poslovni
izid 2016

KV delezev RS
2016

: 4.557.673 8.396.061 -2.362.102 12.807.006
kapitala
Energetika 182.142.145  2.914.066.841 122.779.164  2.767.824.679
Finanéni holdingi 3.161.836 60.175.784 1.321.207 57.950.177
Gospodarske javne 995.782 7.196.947 -30.654 7.366.863
sluzbe
Invalidska podjetja 150.132 1.750.087 83.894 1.628.552
Postain 17.952.786  648.185.757 50.333.503  659.910.174
telekomunikacije
Prehrambena industrija 10.917.203 587 - -
Proizvodni sektor 162.885.409  220.666.493 145.271.555 119.860.243
Promet, transport in 211.308.558 3.361.768.174  174.696.474  3.178.844.995
infrastruktura
Splosni gospodarski -1.129.791 21.221 -2.912.532 16.036
sektor
Turizem -207.000 3.929.786 -395.044 3.916.572
Ban&nistvo 293.644.000 2.694.148.418  217.070.000  2.554.197.933
Zavarovalnistvo 100.802.860  292.787.626 115.249.987  264.879.754
SKUPAJ 987.181.593 10.213.059.893  821.105.452  9.629.202.985

* Brez druzb v stecaju ali likvidaciji.

Pri druzbah tveganega kapitala je na vrednost ROE vplivala ena prodajna transakcija posameznega DTK, pri
cemer je potrebno poudariti, da bo dokoncna slika kakovosti poslovanja druzb tveganega kapitala znana
ob zakljucku njihovega mandata (po prodaji vseh nalozb iz portfeljev stirih DTK-jev in obracunu financ¢nega
rezultata).

Upostevajoc skupen neto dobicek (izgubo), ki so ga ustvarile druzbe iz portfelja RS, in njihov skupni
povprecni lastniski kapital v letu 2017, so najvisjo Cisto dobickonosnost lastniskega kapitala izkazale druzbe
iz panoge bancnistva (+11,1 %) ter prehrambene industrije (11,1 %) in zavarovalnistva (+9,4 %). NajnizZjo
Cisto dobickonosnost lastniskega kapitala izkazuje panoga turizma (-5,3%), vrednost za splosni gospodarski
sektor pa ni bila podana, saj izracun, zaradi prevelike uteZi oz. vpliva negativnega kapitala posamezne
druzbe znotraj dane panoge, ni smiseln.
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Graf: ROE panog v letu 2017
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*Prikaz ROE za Splosni gospodarski sektor ni smiseln zaradi vpliva negativnega kapitala posamezne KN znotraj panoge Splosni
gospodarski sektor.

Graf: ROE portfelja neposrednih nalozb RS v letih 2013 do 2017
6,3%
57%

* Zaradi izrednih dogodkov v bancnem sektorju pri izracunu ROE
za leto 2013 niso bile upostevane izgube bank (2,4 mrd EUR), ki
so bile konec leta 2013 podrzavljene.

** :Brez upostevanja izrednihvodpisov HSE, povezanih s projektom

TES 6, v visini 474 mio EUR. Ce bi se upostevali izredni odpisi HSE,
2013 2014 2015 2016 2017 bi ROE portfelja RS v letu 2015 znasal 0,7 %.

V letu 2017 se je Cista dobickonosnost lastniskega kapitala portfelja RS (ROE portfelja) glede na leto 2016

povecala, saj je zrasla iz 5,7 % v 2016 na 6,3 % v letu 2017. Pri izracunu ROE portfelja so upostevani delezi,

ki jih je imela RS v posameznih druzbah (knjigovodske vrednosti deleZev v lastniSkem kapitalu). Najvec

sta k rasti ROE vrednosti portfelja RS prispevala steber financ in steber prometa, saj sta oba omenjena

stebra, poleg najvecjega doprinosa k ROE portfelja RS 2017 (merjeno v odstotnih tockah), v letu 2017 tudi

izboljsala vrednosti svojih ROE kazalnikov napram vrednostim ROE iz leta 2016.
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Graf: Prispevek posameznega stebra k ROE portfelja RS v letu 2017
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V bankah ima RS visok delez lastniskega kapitala glede na celoten portfelj, kar je, predvsem ob dobrih
poslovnih rezultatih banke NLB, d. d. v letu 2017, pripomoglo, da je steber finance v letu 2017 prispeval
vec kot polovico k celotnemu ROE portfelja kapitalskih nalozb RS. Visok prispevek stebra finance k
celotnemu ROE portfelja kapitalskih naloZb RS je posledica tudi rezultata, ki so ga doprinesle Abanka, d. d.,
Zavarovalnica Triglav, d. d. in Pozavarovalnica Sava, d. d. K ROE portfelja kapitalskih nalozb RS je 2 odstotni
tocki prispeval steber prometa, prispevek druzb iz sektorja energetike pa je znasal 0,9 odstotne tocke.
Najmanijsi prispevek (0,2 odstotni tocki) k celotnemu ROE portfelja kapitalskih nalozb RS je dodal steber
turizma in gospodarstva.

9.3 Poslovanje druzb v neposredni lasti SDH

Znizanje vsote knjigovodskih vrednosti delezev v letu 2017 je posledica neodplac¢nega prenosa dolocenega
deleza delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Petrola, d. d. in Krke, d. d. iz SDH na RS v decembru 2017, na podlagi
sklepa Vlade Republike Slovenije, $t. 47600-11/2017/3. Na RS je bilo prenesenih 1.261.034 delnic izdajatelja
Pozavarovalnica Sava d. d., 147.493 delnic izdajatelja Petrol, d. d. in 2.362.194 delnic izdajatelja Krka, d. d.

Vrednost prenesenih delnic na RS je skupaj znasala 200 mio EUR, pri ¢emer so prenesSene delnice Krke,

d. d., ki sodi v steber turizma in gospodarstva, predstavljale priblizno 130 mio EUR vrednosti dane
transakcije. Prenesene delnice Petrola, d. d., ki sodi v steber energetike, so predstavljale priblizno 50 mio
EUR vrednosti transakcije, prenesene delnice Pozavarovalnice Sava, d. d., ki sodi v steber financ, pa so
predstavljale priblizno 20 mio EUR vrednosti dane transakcije. Omenjeni prenosi so seveda povzrocili tudi
padec lastniskega deleza SDH v danih nalozbah, kar se je posledi¢no odrazilo tudi v znizanju knjigovodskih
vrednosti deleZev treh stebrov portfelja SDH v letu 2017, kjer se te nalozbe nahajajo (steber energetika,
steber finance, steber turizem in gospodarstvo). V preostalem stebru portfelja (steber prometa) kapitalskih
nalozb SDH, kjer SDH v letu 2017 ni prenasal lastniskih delezev nalozb, pa se je knjigovodska vrednost
delezev podjetij v stebru celo nekoliko zvisala glede na stanje v letu 2016.

Znotraj portfelja kapitalskih nalozb SDH, glede na knjigovodsko vrednost deleZev, najvecjo utez prestavljajo
druzbe iz stebra turizma in gospodarstva ter iz stebra financ. Steber energetika in steber promet imata
znotraj portfelja kapitalskih nalozb SDH mnogo manjso utez kot steber turizem in gospodarstvo ter steber
finance, ki predstavljata glavnino portfelja kapitalskih nalozb SDH.
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Tabela: Pregled kljucnih agregiranih podatkov druzb z neposrednim lastniskim deleZem SDH (v EUR)

Druzbe v neposredni
lasti SDH *(brez druzb

v stecaju, likvidaciji ali
zapiranju) — v EUR

Vsota knjigovodskih

. N 675.609.588 818.973.832 780.845.496 706.001.273
vrednosti deleZev

38.142.632

(40.365.344

vseh prejetih

dividend)

5,6 %

Dividendnost kapitala (6,0% glede na 5,6 % 5,6 % 6,0 %
vse dividende)

ROE 8,9 % 9,9 % 11,1 % 11,1 %

Dividende** 45.926.513 43.821.263 42.417.222

*pri kapitalskih nalozbah, ki imajo skupino oz. konsolidirane bilance, so upostevani podatki iz konsolidiranih racunovodskih izkazov

** Pri SDH je niZja skupna vsota prejetih dividend iz KN za poslovno leto 2017 glede na skupno vsoto prejetih dividend za poslovno leto
2016 posledica neodplacnega prenosa dolocenega deleZa delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Petrola, d. d. in Krke, d. d. iz SDH na RS v
decembru 2017, na podlagi sklepa Viade Republike Slovenije, st. 47600-11/2017/3. V kolikor danega prenosa ne bi bilo (predpostavka,

da bi SDH pri danih treh naloZbah imel enako Stevilo delnic kot v letu 2016), bi SDH zabeleZil visjo skupno vsoto prejetih dividend iz KN
za poslovno leto 2017 glede na skupno vsoto prejetih dividend iz KN za poslovno leto 2016. Podatka pri dividendah in dividendnosti
kapitala za leto 2017, ki nista v oklepaju veljata za analizo, kjer ni upostevan znesek dividende Telekom Slovenije d. d., ki je bil prejet kot
razlika med nasprotnim in osnovnim skupscinskim predlogom o izplacilu dividend.

Portfelj kapitalskih nalozb SDH je panozno gledano zelo koncentriran, pri ¢emer velja poudariti, da

steber turizma in gospodarstva ter steber financ skupaj predstavljata vec kot 80,5 % celotnega portfelja
(pri portfelju RS 93,6 % odstotka portfelja predstavljajo skupaj trije stebri, pri portfelju SDH pa 80,5 %
predstavljata zgolj Ze dva stebra). Pri primerjavi sestave uteZi stebrov v portfelju kapitalskih nalozb SDH in v
portfelju kapitalskih nalozb RS je zelo o¢itna razlika pri visini uteZi, ki jo ima steber turizma in gospodarstva
v portfelju SDH (40,4 % deleZ oz. uteZ) napram utezi, ki jo ima v portfelju RS (le 6,4 % deleZ oz. utez). V

letu 2016 je steber turizma in gospodarstva (v porocilu 2016 poimenovan gospodarstvo) imel vec kot

10 odstotnih tock vecji delez v portfelju kapitalskih nalozb SDH kot steber financ, v letu 2017 pa sta, po
izvedenih neodplacnih prenosih dela lastniskih delezev SDH v Krki, d. d. in Pozavarovalnici Sava, d. d. na RS,
stebra po deleZih v portfelju kapitalskih nalozb SDH skoraj izenacena.

Graf: DeleZi posameznih stebrov v portfelju SDH, merjeno s knjigovodskimi vrednostmi lastniskih deleZev,
nadan 31. 12. 2017
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Tabela: Pregled agregiranih financnih podatkov druzb z neposrednim lastnistvom SDH, po panogah, v

letu 2017 in 2016 (v EUR)

R Cisti poslovni KV delezev Cisti poslovni KV delezev

izid 2017 SDH 2017 izid 2016 SDH 2016
Energetika 116.182.801 90.562.792 108.259.424 119.178.417
Finance 102.582.335 271.109.603 116.807.703 285.713.252
Turizem in gospodarstvo 213.355.903 272.837.858 181.934.238 374.742.309
Promet 32.982.520 41.099.334 42.772.299 39.339.854
SKUPAJ 465.103.559 675.609.588 449.773.664 818.973.832

* Brez druzb v stecaju ali likvidaciji.

Zaradi velikosti utezi, ki jo imajo v portfelju SDH Pozavarovalnica Sava, Zavarovalnica Triglav, Krka in
Petrol ter zaradi razmeroma uspesnega poslovanja so, enako kot v letu 2016, k ROE portfelja SDH najvec
prispevali sektor zavarovalnistva (Pozavarovalnica Sava, Zavarovalnica Triglav), proizvodni sektor (Krka)
in energetika (Petrol).

Graf: ROE portfelja SDH v letih 2014 do 2017 ROE portfelja SDH je v primerjavi z letom

2016 nekoliko upadel. Glavni razlogi za upad

dobickonosnosti portfelja SDH v 2017 leZijo
99% v nekoliko nizjih vrednosti ROE kazalnikov pri

89% Skupini Triglav, Pozavarovalnica Sava, Petrol in

Unior. Omenjene Skupine imajo zaradi visoke
knjigovodske vrednosti velik vpliv oz. utez v
izracunu ROE portfelja SDH (predstavljajo vec
kot 60 % knjigovodske vrednosti portfelja SDH).
V portfelju SDH imata na izracun ROE portfelja
najvedji vpliv steber turizma in gospodarstva ter
steber financ, kjer sta zavedeni tudi omenjeni
2014 2015 2016 2017 zavarovalni skupini.
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Graf: Prispevek posameznega stebra k ROE portfelja SDH v letu 2017
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9.4 Preglednica kljucnih podatkov skupnega portfelja RS in SDH

Dividende, ki so bile izplaane za poslovno leto 2017 so v skupnem seStevku bistveno visje od vsote
izplacanih dividend za poslovno leto 2016, predvsem zaradi izplacila visokih dividend NLB za poslovno leto
2017. Skupaj s celotno dividendo NLB, d. d. (270,6 mio EUR; 85 mio EUR ter 185,6 mio EUR razlike med
270,6 mio EUR izplacane dividende in 85 mio EUR nacrtovane dividende) in celotno dividendo Telekom
Slovenije, d. d. (v viSini nasprotnega predloga na skupscini delnicarjev) je skupen portfelj SDH in RS za leto
2017 prejel 487,3 mio EUR dividend. Ob izlocitvi vpliva enkratnih dejavnikov (185,6 mio EUR razlike med
270,6 mio EUR izplac¢ane dividende in 85 mio EUR nacrtovane dividende pri NLB ter 34,9 mio EUR razlike
v visjem izplacilu dividende Telekom Slovenije, d. d. zaradi nasprotnega predloga o visini dividende na
skupscini) je vsota pobranih dividend iz naslova lastniStva kapitalskih delezev RS za poslovno leto 2017
precej niZja in znasa 266,8 mio EUR, a je Se vedno visja kot vsota pobranih dividend za poslovno leto 2016.

Tabela: Pregled agregiranih financnih podatkov druzb v upravljanju SDH (RS in SDH) v letu 2017 (v EUR)
RS + SDH 2017 2016 2015 2014

Vsota knjigovodskih

. N 10.888.669.481 10.448.176.817 11.591.255.402 11.602.905.272
vrednosti delezev

266.785.302
Dividende* (487.308.566 vseh 259.660.107 185.983.252 173.184.399
prejetih dividend)
2,5% (4,5 % glede
na vse dividende)

ROE 6,5 % 6,0 % 4,7 % 1,8%

Dividendnost kapitala* 2,5% 1,6% 1,5%

Opomba: V letu 2015 niso bili upostevani enkratni odpisi vrednosti HSE, povezani s projektom TES 6, v visini 474 mio EUR. Ce bi se
upostevali izredni odpisi vrednosti HSE, bi ROE portfelja RS + SDH v letu 2015 znasal 1,4 %.

* Podatka pri dividendah in dividendnosti kapitala za leto 2017, ki nista v oklepaju, veljata za analizo, kjer ni upostevan znesek dividende
Telekom Slovenije d.d., ki je bil prejet kot razlika med nasprotnim in osnovnim skupscinskim predlogom o izplacilu dividend in kjer ni bila
upostevana razlika med izplacano in nacrtovano dividendo NLB.

Tabela: Sestava ROE portfelja RS in portfelja SDH glede na strateskost nalozb
Steber - prispevek k

Portfelj

StrateSka Pomembna  Portfeljska  Skupaj Kumulativa

ROE portfelja
RS Energetika 0,8% 0,1% -0,0% 0,9% 0,9%
RS Finance 0,4% 2,4% 0,4% 3,2% 4,1%
RS Promet 2,0% 2,0% 6,1%
RS Turizem in gospodarstvo 0,0% 0,1% 0,0% 0,2% 6,3%
SKUPAJ 3,2% 2,7% 0,5% 6,3%
SDH Energetika 0,0% 1,6% 1,6% 1,6%
SDH Finance 3,0% 0,8% 0,1% 3,8% 5,4%
SDH Promet 0,6% -0,0% 0,6% 6,0%
SDH Turizem in gospodarstvo 0,1% 2,3% 0,6% 2,9% 8,9%
SKUPAJ 3,6% 4,7% 0,6% 8,9%
SDH+RS Energetika 0,8% 0,2% -0,0% 0,9% 0,9%
SDH+RS Finance 0,5% 2,3% 0,4% 3,2% 4,2%
SDH+RS Promet 1,9% -0,0% 1,9% 6,1%
SDH+RS  Turizem in gospodarstvo 0,0% 0,3% 0,1% 0,4% 6,5%
SKUPAJ 3,2% 2,8% 0,5% 6,5%

Opomba: Posamezne kapitalske naloZbe imajo zaradi nizkih knjigovodskih vrednosti deleZev tako nizko uteZ, da njihov doprinos
k ROE pri podaji na eno decimalno mesto natancno ni viden. Zaradi prikaza podatkov na eno decimalno mesto natancno, se
pri vsoti sestevkov vmesnih rezultatov za izracun koncnega rezultata (koncni rezultat ROE portfelja SDH + RS zaokroZen na 6,5
%) izgubi desetinka odstotka, kar je posledica zaokroZevanja navzdol na drugem decimalnem mestu pri nekaterih vmesnih
rezultatih (0,9%+3,2%+1,9%+0,4%). Pri posameznem stebru, kjer v tabeli niso podane vrednosti, ni kapitalskih naloZb.
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Graf: Prispevek stebrov k ROE portfelja RS in SDH v letu 2017 glede na strateskost naloZb
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Opomba: Posamezne kapitalske naloZbe imajo zaradli nizkih knjigovodskih vrednosti deleZev tako nizko utez, da njihov doprinos k ROE
pri podaji na eno decimalno mesto natancno ni viden. Zaradi prikaza podatkov na eno decimalno mesto natancno, se pri vsoti sestevkov
vmesnih rezultatov za izracun koncnega rezultata (koncni rezultat ROE portfelja SDH + RS zaokroZen na 6,5 %) izgubi desetinka odstotka,
kar je posledica zaokroZevanja navzdol na drugem decimalnem mestu pri nekaterih vmesnih rezultatih (0,9%+3,2%+1,9%+0,4%).

Tabela: Povprecen uteZen ROE v posameznem stebru glede na strateskost nalozb portfelja RS in portfelja SDH
Steber -

Porttfelj povpreéen STRATESKA  POMEMBNA  PORTFELISKA PJ\E/';;‘;E'JCE’
ROE

RS Energetika 2,9% 9,9% -6,3% 3,1%

RS Finance 5,3% 14,3% 6,9% 10,7%

RS Promet 5,8% 5,8%
Turizem in

RS gospodarstvo 3,2% 7,0% 1,0% 3,0%
TEHTANO

POVPRECIE 4,6% 13,3% 4,3% 6,3%

SDH Energetika 4,5% 12,5% 12,4%

SDH Finance 9,3% 10,1% 13,6% 9,5%

SDH Promet 10,2% -1,5% 9,6%
Turizem in

SDH gospodarstvo 16,4% 10,7% 2,9% 7,1%
TEHTANO

POVPRECJE 9,5% 11,1% 3,0% 8,9%

SDH+RS Energetika 2,9% 11,1% -6,3% 3,4%

SDH+RS Finance 6,2% 14,1% 7,0% 10,6%

SDH+RS Promet 5,9% -1,5% 5,9%

SDH+RS Turizem in 8,9% 8,5% 1,4% 4,2%
gospodarstvo
TEHTANO

POVPRECJE 4,8% 13,0% 4,2% 6,5%

Opomba: Pri posameznem stebru, kjer v tabeli niso podane vrednosti, ni kapitalskih nalozb.
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Tabela: ROE najvedjih petih druzb v posameznem stebru v letu 2017

Sprememba
ROE TOP5 druzb v stebru OdStOtnlh
tock
2017-2016
ENERGETIKA
HSE SKUPINA -0,5% 2,2% 0,8% -1,4
GEN SKUPINA 2,1% 4,4 % 3,8% -0,6
ELEKTRO LJUBLJANA 5,0% 57% 4,6 % -1,1
ELEKTRO MARIBOR SKUPINA 4,5% 5,7 % 43% -1,4
ELEKTRO CELJE SKUPINA* 5,1% 51% 4,6 % -0,5
FINANCE
NLB SKUPINA 6,6 % 7,5% 14,4 % 6,9
ABANKA SKUPINA 9,8% 13,3% 7,0% -6,3
iﬁ\lePﬁ\lOXALNICA TRIGLAV 12,8% 11,4% 9,3% -2,1
SID BANKA SKUPINA 3,0% 58 % 2,8% -3,0
zgjsm:OVALNICA SAVA 12,0% 11,3 % 10,1% -1,2
TURIZEM IN GOSPODARSTVO
TELEKOM SLOVENIJE SKUPINA 9,8% 57% 1,3% -4,4
KRKA SKUPINA 11,5% 7,6 % 10,4 % 2,8
S1J SKUPINA 3,2% 13,3% 3,6 % -9,7
UNIOR SKUPINA 4,3% 7,8% 3,7% -4,1
CINKARNA CELJE 49 % 6,8 % 18,4 % 11,6
PROMET
DARS 2,4% 39% 52% 1,3
SZ SKUPINA 9,7% 8,4% 9,6 % 1,2
POSTA SLOVENIJE SKUPINA 3,5% 44 % 4,1% -0,3
LUKA KOPER SKUPINA 10,9 % 13,9% 10,2 % -3,7
DRI 5,6 % 4,7 % 6,5 % 1,8

Op.: Elektro Ljubljana v 2017 ni vec skupina (v preteklih porocCilih je dana kapitalska naloZba imela skupino), Elektro Celje skupina se je
na seznam uvrstil v porocilu za leto 2017.

Tabela : DoseZen in pricakovan ROE portfelja 2015-2019

Steber ROE 2015 ROE 2016 ROE 2017 LNU 2018 LNU 2019
Energetika 2,2% 4,1% 3,4% 4,0% 4,6 %
Finance 59% 8,9% 10,6 % 7,7 % 8,1%
Promet 3,4% 5,0% 42% 5,7 % 5,7 %
;EZ'sgdma'rrs‘tvo 12,6% 6,5% 5,9 % 8,2 % 9,7 %
PORTFELJ 4,7% 6,0 % 6,5 % 6,1% 6,4 %

Opomba: Podatki v stolpcu LNU 2018 in LNU 2019 se nanasajo na dokument LNU 2018, ki je vseboval pogled za leti 2018 in 2019.
V trenutku pisanja tega porocila je v pripravi dokument LNU 2018, s pogledom za leti 2019 in 2020.
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9.5 Dividende za leto 2017

Skupna vsota prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb SDH in RS za poslovno leto 2017 (skupscinski
sklepi v letu 2018) je podana strukturirano zaradi vpliva enkratnih dejavnikov, na katere Zeli SDH opozoriti.
Skupaj za poslovno leto 2017 je bilo iz naslova lastnistva kapitalskih nalozb SDH in RS zbranih za 266.785.302
EUR dividend, ¢e se ne uposteva enkratnih dogodkov, ki bodo v prihodnosti tezko ponovljivi. Omenjeni
znesek dividend predstavljajo dividende, ki so bile prejete od kapitalskih nalozb, v katerih imata SDH in RS
lastniske deleze, v znesek dividend pa je vstet tudi del izplacanih dividend NLB v visini, ki je bila nacrtovana

s strani SDH (85 mio EUR dividend). V znesek 266.785.302 EUR dividend ni vsteta razlika dividend, ki je bila
izplacana na podlagi sprejema nasprotnega predloga o visini dividend na skup3cini Telekom Slovenije, d.

d. in razlika med izplacano dividendo NLB in zneskom prejetih dividend, ki ga je nacrtoval SDH. Omenjena
dogodka SDH ocenjuje kot enkratna dogodka, na katera v prihodnosti ne bo moc vec racunati. SDH je

na skupscini Telekom Slovenije, d. d. namrec podal nasprotni predlog glede visine dividende, ki je bil

tudi izglasovan in s tem je portfelj kapitalskih nalozb SDH in RS pridobil za 34.923.264 EUR vec dividend,

kot bi jih v primeru sprejetja osnovnega predloga za skupscinski sklep o dividendah. SDH je ocenil, da je

vir za izplacilo visje dividende del kupnine od prodaje nalozbe Telekoma Slovenije One.Vip v Makedoniji
(kupnina je znasala 120 mio EUR), kar pa je potrebno upostevati kot enkratni dogodek. SDH je prvotno sicer
predvideval, da bo dividenda NLB za poslovno leto 2017 bila izpla¢ana v visini 85 mio EUR, a zaradi odlocitve
ECB, ki je odobrila izplacilo 270,6 mio EUR dividend, SDH v porocilu prikazuje visji izplacan znesek dividende
NLB (185,6 mio EUR; razlika med 270,6 mio EUR — 85 mio EUR) loceno. Ker gre pri danem izplacilu
dividende za enkratni dogodek zaradi postopka prodaje NLB, SDH glede prihodnjih pri¢akovanj dano dejstvo
Se posebej izpostavlja. Skupni portfelj kapitalskih nalozb SDH in RS je za poslovno leto 2017 tako prejel za
487.308.566 EUR dividend.

SDH izpostavlja tudi zavezo, ki jo ima Republika Slovenija do Evropske komisije glede prodaje Abanke v 2019.
Abanka je za poslovno leto 2017 izplacala 42,6 mio EUR dividend (69,0 mio EUR dividend za poslovno leto
2016), pri cemer SDH navaja, da v prihodnosti, ko bo Abanka prodana, v portfelj kapitalskih nalozb ne bo
vec pritoka dividend iz danega naslova.

Vsebinsko podobno pojasnilo glede letne primerjave (rezultat 2017 in rezultat 2016) podajamo tudi pri
pregledu skupne vsota prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb RS za poslovno leto 2017, saj je
nalozba NLB v letu 2017 bila v 100 % lastniStvu RS. Kapitalska naloZba RS v NLB se torej vodi v portfelju
kapitalskih nalozb RS, kjer je skupna vsota prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb RS za poslovno
leto 2017 mocno visja od skupne vsote prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb RS za poslovno leto
2016. Velika razlika v visini prejetih dividend v 2017 napram prejetim dividendam v 2016 je posledica Ze
zgoraj razlozenega vpliva enkratnih dejavnikov pri izplacilu dividend NLB v poslovnem letu 2017, v manjSem
delu pa tudi vpliva visje prejete dividende Telekom Slovenije d. d.

NLB se sicer v ¢asu pisanja porocila nahaja v prodajnem postopku, pri cemer SDH glede prihodnjih
pri¢akovanj poudarja, da bodo dividendni prilivi NLB v prihodnosti manjsi, zaradi niZjega deleza RS v
lastniski strukturi banke po izvedeni prodaji. Skupne prejete dividende za poslovno leto 2017 so znasale
446.943.222 EUR (228.642.670 EUR brez vpliva enkratnih dejavnikov), medtem ko so v letu 2016 znasale
213.733.594 EUR.

Vsota vseh prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb SDH za poslovno leto 2017 (40.365.344

EUR), ki je nizja od prejetih dividend za poslovno leto 2016 (45.926.513 EUR), je posledica neodplac¢nega
prenosa dolocenega deleza delnic Pozavarovalnice Sava, d. d., Petrola, d. d. in Krke, d. d.izSDH na RS v
decembru 2017, na podlagi sklepa Vlade Republike Slovenije, $t. 47600-11/2017/3. RS je samo iz naslova
neodplacnega prenosa delnic Krke, ki jih je pridobila od SDH, za poslovno leto 2017 dobila 6,8 mio EUR
dodatnih dividend in v kolikor se z danim zneskom teoreti¢no prilagodi vsota prejetih dividend iz portfelja
kapitalskih nalozb SDH za poslovno leto 2017 pri primerjavi s prejetimi dividendami za poslovno leto 2016,
je analiza medletne primerjave skupne vsote prejetih dividend iz portfelja kapitalskih nalozb SDH drugacna.
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Pri upostevanju vpliva izpada dividend iz naslova prenosa dela lastniskega deleza Pozavarovalnice Sava,
d. d. in Petrola, d. d. iz SDH na RS, pa je letna primerjava skupne vsote prejetih dividend iz portfelja
kapitalskih naloZb SDH za poslovno leto 2017 glede na poslovno leto 2016 Se ugodnejsa. Vsota prejetih
dividend brez upostevanja vpliva visjih dividend Telekoma Slovenija, d. d., ki so posledica sprejetja
nasprotnega predloga o visini dividend na skupscini, za poslovno leto 2017 znasa 38.142.632 EUR.

Graf: Zneski vseh prejetih dividend SDH in RS (vkljucno z dividendnimi prilivi iz naslova enkratnih
dogodkov), za poslovna leta 2015-2017 (v EUR)
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Opomba: Vsi zneski dividend za RS vkljucujejo tudi dividende, ki jih je izplacala Zavarovalnica Triglav, d. d., katere 34,47-odstotni delez,
ki ga za RS upravlja SDH, je v lasti Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje RS (ZPIZ). V prikaz so vkljucene tudi dividende, ki so
bile nakazane na podlagi enkratnih dejavnikov.

Graf: Zneski vseh prejetih dividend portfelja kapitalskih nalozb SDH in RS skupaj v letih 2014-2017
(v EUR), vkljucno z vplivom dividendnih prilivov iz naslova enkratnih dejavnikov (dogodkov) v 2017

Skupaj portfelj SDH + RS
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Opomba: Vsi zneski dividend vkljucujejo tudi dividende, ki jih je izplacala Zavarovalnica Triglav, d. d., katere 34,47-odstotni deleZ, ki ga
za RS upravlja SDH, je v lasti Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje RS (ZPIZ).
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Graf: Delezi posameznih druzb v vsoti pobranih dividend RS in SDH za poslovno leto 2017, brez vpliva
enkratnih dejavnikov
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RS je dividende za poslovno leto 2017 izplacalo 28 druzb, pri cemer sta najvisji znesek dividend
izplacala NLB, d. d. in Abanka, d. d. Prvih pet druzb po izplacanih dividendah je nakazalo 79,5 % delez
vseh prejetih dividend za poslovno leto 2017. Se vigja koncentracija dividendnih izpladil pa je prisotna
pri nalozbah SDH, saj je prvih pet druzb po izplacanih dividendah nakazalo 88,2 % delez vseh prejetih
dividend za poslovno leto 2017. Druzbi, ki sta SDH izplacali najve¢ dividend v poslovnem letu 2017 sta
Zavarovalnica Triglav, d. d. in Krka, d. d.
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Graf: Delezi posameznih druzb v vsoti pobranih dividend RS za poslovno leto 2017, z vplivom enkratnih

dejavnikov
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Ce se v primerjavo vkljuéi celotno izpla¢ano dividendo NLB, d. d. v vi$ini 270,6 mio EUR in celotno
izplacano dividendo Telekom Slovenije, d. d. v viSini 58,5 mio EUR, potem se struktura delezev posameznih
druzb v vsoti pobranih dividend RS za poslovno leto 2017 mocno spremeni, pri ¢emer predstavlja izplacilo
NLB dividende kar 60,5 % vseh dividend.

Pri pregledu gibanja kazalnika dividendnost kapitala je potrebno pojasnilo, da je kazalnik dividendnost

aves

vkljucene vse prejete dividende za poslovno leto 2017. V tabeli so sicer podane vrednosti za leto 2017
brez vpliva enkratnih dejavnikov, pri éemer je pod opombami tabele zapisano tudi pojasnilo velikosti vpliva
dividend, ki so bile prejete na podlagi enkratnih dejavnikov.

Tabela: Dividendnost kapitala portfelja nalozb RS in SDH, v letih 2015-2017, brez upostevanja dividendnih prilivov iz
naslova enkratnih dejavnikov

RS SDH RS + SDH

v 000 EUR 2015 2016 2017 2016 2017 2015 2016 2017
Vsota
knjigovodskih
vrednosti 10.810.410 9.629.203 10.213.060 780.845 818.974 675.610 11.591.255 10.448.177 10.888.669
delezev na 31.
12.
Znesek dividend

142.162 213.734 228.643* 43.821 45.927 38.143* 185.983 259.660 266.785*

za poslovno leto

Ea“:i‘:::;dm“ 13% 22% 2,2 %* 5,6 % 5,6 % 5,6%* 1,6% 2,5% 2,5%*

*Ce se uposteva vse prejete dividende (tudi dividendne prilive iz naslova enkratnih dejavnikov) za poslovno leto 2017, potem znasajo dividende za RS

v 2017 446.943.222 EUR, kar poda dividendnost kapitala RS v 2017 pri 4,4 %. Visota dividend za SDH, ob upostevanju enkratnih dejavnikov (dodatni
dividendni priliv pri Telekom Slovenije d. d.), znasa 40.365.344 EUR, kar poda dividendnost kapitala SDH v 2017 pri 6,0 %. Sestevek dividend portfelja
SDH+RS v letu 2017, ob upostevanju enkratnih dejavnikov, tako znasa 487.308.566 EUR, kar poda dividendnost kapitala portfelja SDH + RS v 2017 pri 4,5 %.
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Tabela: Osnovni financni podatki 20 najvecjih druzb v portfelju RS in SDH, na dan 31. 12. 2017

Nalozba

Delez RS

Delez SDH

Knjigovodska

vrednost deleza RS
+ SDH

Sektor

Promet, transport

Strateskost

DARS, d. d. 100 2.811.184.886,00 S STRATESKA
in infrastruktura
NLB, d. d. 100 1.688.163.000,00 Ban¢niétvo POMEMBNA
:°Ld'c':g Slovenske elektrarne, 100 1.032.426.847,00 Energetika STRATESKA
GEN energija, d. 0. 0. 100 784.880.060,00 Energetika STRATESKA
Abanka, d. d. 100 580.283.000,00 Bantnistvo PORTFELJSKA
Zavarovalnica Triglav, d. d. 34,48 28,09 473.441.756,03 Zavarovalnistvo STRATESKA
Telekom Slovenije, d. d. 62,54 4,25 454.749.733,50 P°Star'1?k;i'§:°m”' PORTFELISKA
SID - Slovenska izvozna in 99,41 425.077.160,00 Bancniétvo STRATESKA
razvojna banka, d. d.
Slovenske Zeleznice, d. 0. o. 100 330.332.962,00 | omebtransport o aredia
in infrastruktura
Elektro Ljubljana, d. d. 79,5 0,30 245.674.168,07 Energetika STRATESKA
Krka, d. d. 7,21 9,00 241.116.376,35 Proizvodni sektor POMEMBNA
Pota Slovenije, d. o. o. 100 22237278600  Postaintelekomu- - opp ek
nikacije
Elektro Maribor, d. d. 79,5 220.114.661,46 Energetika STRATESKA
Luka Koper, d. d. 51 11,13 217.726.748,54  TOMEL UaNSpOrt oo spegya
in infrastruktura
Elektro Celje, d. d. 79,5 174.717.272,43 Energetika STRATESKA
Petrol, d. d. 10,1 12,68 159.871.746,10 Energetika POMEMBNA
Elektro Primorska, d. d. 79,5 126.146.089,17 Energetika STRATESKA
Elektro Gorenjska, d. d. 79,42 0,31 123.590.476,00 Energetika STRATESKA
Plinhold, d. 0. o. 52,26 0,05 106.194.068,06 Energetika STRATESKA
S - Slovenska industrija 25 103.878.000,00  Proizvodni sektor ~ POMEMBNA

jekla, d. d.

Opombe: Financni podatki vseh druzb, razen DARS, d. d. in Elektro Ljubljana, d. d. so na ravni skupin (konsolidirane bilance). Podatki o EBITDA marZi za

elektrodistribucijska podjetja (razen Elektro Ljubljana, ker ni ve¢ skupina) so na ravni skupine in niso primerljivi s podatki v naslednji tabeli, kjer so podani na
nivoju maticne druzbe.
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Cisti poslovni izid

Sredstva skupaj Lastniski kapital obracunskega EBITDA marza Financni vzvod
obdobja
5.751.989.678 2.811.184.886,00 141.145.144,00 81,96 5,15 2,05
12.237.745.000 1.688.163.000,00 233.314.000,00 58,30 14,37 9,7
2.132.482.162 1.032.426.847,00 7.709.972,00 8,37 0,75 2,07
1.111.035.777 784.880.060,00 29.423.627,00 2,99 3,82 1,42
3.654.177.000 580.283.000,00 41.595.000,00 63,27 6,96 12,86
3.674.676.193 756.645.683,00 69.707.952,00 93,90 9,30
1.351.994.000 680.865.000,00 9.023.000,00 23,24 1,30 1,99
2.497.302.000 427.600.000,00 11.762.000,00 70,24 2,80 15,49
574.926.962 330.332.962,00 30.629.299,00 13,00 9,63 1,74
480.432.984 307.862.366,00 13.978.169,00 44,26 4,61 1,56
1.919.131.000 1.487.699.000,00 152.576.000,00 25,95 10,41 1,29
284.392.864 222.372.786,00 8.929.786,00 9,41 4,05 1,28
390.499.179 276.873.788,00 11.672.058,00 22,35 4,27 1,41
536.478.688 350.437.387,00 34.961.520,00 30,16 10,25 1,53
318.122.910 219.770.154,00 9.843.544,00 15,53 4,55 1,45
1.656.273.259 701.867.154,00 81.128.886,00 3,48 12,51 2,36
231.337.408 158.674.326,00 7.346.342,00 17,63 4,71 1,46
232.040.144 155.011.258,00 6.974.762,00 47,91 4,58 1,5
345.233.500 203.009.115,00 7.842.547,00 60,19 3,86 1,7
1.152.184.000 415.512.000,00 14.955.000,00 10,85 3,57 2,77
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9.6 Povzetek meril za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko

nalozbo drzave in izpolnjevanje teh meril v letu 2017

Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb je bil pripravljen za leto 2017 (LNU 2017), zato v tem
letnem porocilu podajamo primerjavo nacrtovane vrednosti kazalnikov z dejansko realiziranimi. Pri
kapitalskih naloZbah, ki so oznaene z modro barvo so podane vrednosti, ki se nanasajo na druge
kazalnike, kar je obrazloZeno tudi v opombah pod tabelo.

Druzbe tveganega kapitala zaradi specifike dejavnosti niso zajete v pregled, saj je njihovo poslovanje
tezko oceniti v sklopu LNU (nepredvidljivo in volatilno okolje tveganega kapitala).

Tabela: Doseganje ciljev na podlagi postavljenih meril v Letnem nacrtu upravljanja za leto 2017
EBITDA marza*

Podjetje Real. LNU Real. LNU
2017 2017 2017 2017

ENERGETIKA

Elektrogospodarstvo Slovenije - razvoj in inZeniring, d. 0. o. -4,80 2,25 1,89 3,08
GEN energija, d. 0. 0. 3,82 3,50 2,99 2,64
Geoplin, d. 0. 0. 3,63 3,80 2,05 8,70
Plinhold, d. 0. o. 3,86 3,86 60,19

Holding Slovenske elektrarne, d. o. o. 0,75 2,96 8,37 10,91
INFRA, izvajanje investicijske dejavnosti, d. o. o. 0,93

Nafta Lendava, proizvodnja naftnih derivatoy, d. o. o. -11,19 -5,68  -420,02 -0,37
Petrol, d. d., Ljubljana 12,51 13,20 3,48 4,00
RTH, Rudnik Trbovlje-Hrastnik, d. o. o. -6,52 -92,82 13,11 3,06
RZV, javno podijetije za zapiranje rudnika urana, d. o. o. -5,26 -1,50 0,98 4,50

FINANCE

DS.U., d.o.o0. 4,88 4,00 62,71 64,09

KDD, d. d. 13,57 8,62 27,40 25,33
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EBITDA marza*
Podjetje

TURIZEM IN GOSPODARSTVO

Adria, turisticno podjetje, d. 0. 0., Ankaran 1,84 2,70 15,29 23,00
Bodocnost Maribor, d. o. o. 4,77 6,00 5,96 9,00
Casino Bled, d. d. 31,35 49,50 8,97 15,00
Cetis, d. d., Celje 12,10 3,00 12,31 10,00
Cinkarna Celje, d. d. 18,41 8,80 25,62 17,00
CSS,d.o.o. 21,16 17,61 6,37 7,77
HIT, d. d., Nova Gorica 11,75 8,00 14,67 16,00
Javno podjetje Uradni list Republike Slovenije, d. 0. o. 3,25 1,10 15,17 11,50
Krka, d. d. 10,41 10,50 25,95 26,00
Loterija Slovenije, d. d. 16,39 14,50 5,97 4,37
Mariborska livarna Maribor, d. d. -564,18 0,00 4,48 8,07
Pomgrad - vodnogospodarsko podjetje, d. d. 1,56 3,00 7,82 7,50
PS za avto, d. 0. 0., Ljubljana -166,10 3,50 -22,58 20,00
Sava, d. d. 16,42 8,00 18,20 22,00
SlJ - Slovenska industrija jekla, d. d. 3,57 10,00 10,85 12,00
Studentenheim Korotan GMBH -5,28 1,40 2,58 3,50
Telekom Slovenije, d. d. 1,30 5,80 23,24 30,50
Terme Olimia, d. d. 4,80 4,50 24,95 25,00
Unior, d. d. 3,66 6,50 13,29 13,75
Vodnogospodarsko podjetje, d. d., Kranj -6,81 2,00 0,83 5,00
Vodnogospodarsko podjetje Drava, d. 0. 0., Ptu;j 18,55 15,20 9,92 7,00
Vodnogospodarsko podjetje Novo mesto, d. d. 11,59 6,80 17,43 12,20
2TDK, druzba za razvoj projekta, d. o. o. 0,68

DRI upravljanje investicij, d. 0. o. 6,48 5,00 8,78 10,00
Druzba za avtoceste v Republiki Sloveniji, d. d. 5,15 3,12 81,96 76,97
Kontrola zracnega prometa Slovenije, d. 0. o. 17,48 9,43 20,36 15,35
Luka Koper, d. d. 10,25 12,60 30,16 40,00
Posta Slovenije, d. 0. o. 4,05 4,10 9,41 11,70
Slovenske Zeleznice, d. 0. 0. 9,63 8,00 13,00 12,70

* Pri elektrodistribucijskih druZbah so navedene vrednosti kazalnika ROA, ne ROE (oznaceno z modro barvo).

** Pri bankah je namesto EBITDA marZe prikazan kazalnik CIR, pri zavarovalnicah pa kazalnik kombinirani koli¢nik (oznaceno z
modro barvo).

Manjkajoci podatki v tabeli pri nekaterih kapitalskih naloZbah so posledica specificnih okoliscin, ki so pri danih kapitalskih naloZzbah
bile prisotne (Plinhold ustanovitev v 2017, za 2TDK LNU ni dolo¢il meril, Infra ima specificen poslovni model, ki tudi determinira njene
poslovne izkaze).
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£5Inlol  SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING, d. d.

OSEBNE IZKAZNICE 21 NAJVECJIH

DRUZB PORTFELJA RS IN SDH

ENERGETIKA
ELEKTRO CELJE, D.D.
ELEKTRO GORENIJSKA, D.D.
ELEKTRO LJUBLJANA, D.D.
ELEKTRO MARIBOR, D.D.
ELEKTRO PRIMORSKA, D.D.
GEN ENERGUA, D. 0. O.
HSE, D. O. O.
PLINHOLD, D. O. O.
PETROL, D. D.
PROMET
DARS, D. D.
LUKA KOPER, D. D.
POSTA SLOVENIJE, D. O. O.
SLOVENSKE ZELEZNICE, D. O. O.
FINANCE
ABANKA, D. D.
NLB, D. D.
POZAVAROVALNICA SAVA, D. D.
SID, SLOVENSKA IZVOZNA IN RAZVOJNA BANKA, D. D. LJUBLJIANA
ZAVAROVALNICA TRIGLAVY, D. D.
GOSPODARSTVO
KRKA, D. D.
SIJ — SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D.
TELEKOM SLOVENIJE, D. D.
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v/
E/ Elektro Celje, d.d.

ELEKTRO CELIJE, D. D. (Bilanéni podatki za skupino)

e Sedez: Vrunceva ulica 2A, 3000 Celje
e  St. zaposlenih v skupini: 702
e Lastniski delez RS: 79,50 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Celje sestavljajo obvladujoca druzba Elektro Celje ter odvisni druzbi ECE, d. o. o.
(poslovni delez 74,3256 %), in MHE-ELPRO (poslovni delez 100 %). Odvisna druzba ECE, d. 0. 0., je
nastala z zdruZitvijo hcerinske druzbe Elektra Celje, d. d., Elektro Celje Energija s héerinsko druzbo
Elektra Gorenjska, d. d., Elektro Gorenjska Prodaja ter opravlja dejavnost nakupa in prodaje elektricne
energije in drugih energentov ter storitve svetovanja. Odvisna druzba MHE-Elpro, d. 0. 0., se ukvarja s
proizvodnjo elektri¢ne in toplotne energije.

Druzba Elektro Celje izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KUPEC, BORIS predsednik uprave 1.5. 2016 30. 4. 2020

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
PAJIC, TOMISLAV ¢lan, predstavnik zaposlenih 1.9.2014 1.9.2018
POCIVAVSEK, BORIS ¢lan, predstavnik zaposlenih 1.9.2014 1.9.2018
KERIN, MIHA ¢lan 1.9.2016 1.9.2020
DRAZNIK, ROSANA predsednica 27.8.2017 27.8.2021
TRAMPUZ, MIRJAN namestnik predsednice 27.8.2017 27.8.2021
STEFE, DRAGO ¢lan 30. 8.2017 30. 8.2021

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUJA 79,50
GLOBAL BROKER - DILER A.D. - FIDUCIARNI RACUN 2,01
AMPELUS HOLDING LIMITED 1,91
G.I. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED 1,84
COLLIS PLUS, D. O. O. 1,65

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 5,28 5,09 5,70
ROA PRED DAVKI 3,61 3,42 3,86
EBITDA MARZA 15,53 15,52 17,58
EBIT MARZA 5,83 5,58 6,81
NETO DOLG/EBITDA 1,19 1,38 1,44
FINANCNI VZVOD 1,45 1,47 1,50
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Osnovni podatki iz izkaza financnega

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE - - -
DENARNA SREDSTVA 3.806.022 2.581.007 1.856.869
SKUPAJ SREDSTVA 318.122.910 314.273.205 312.244.544
KAPITAL 219.770.154 213.314.562 207.638.928
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 28.640.239 34.195.719 33.632.922
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 48.874.050 46.350.277 48.742.355
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 178.141.232 182.114.244 162.405.192
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 194.785.268 197.956.773 179.625.613
ODPISI VREDNOSTI 18.903.046 19.675.556 19.357.839
CISTI POSLOVNI 121D 9.843.544 10.747.578 10.233.231

OBRACUNSKEGA OBDOBJA

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROA (V %) 3,26 3,30
EBITDA MARZA (V %) 41,11 42,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 1,47 1,70
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 44,44 42,44
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 78,44 77,12
ROE SKUPINE (V %) 4,55 4,62
Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017
SAIDI (MINUTE/UPORABNIKA/LETO) 30,38 22,38
DELEZ IZGUB NA DISTRIBUIRANO EE (V % NA LETO) 4,54 4,92
OPEX NA DISTRIBUIRANO EE (EUR/MWH/LETO) 21,00 21,00
SAIFI (STEVILO PREKINITEV/UPORABNIKA/LETO) 0,81 0,47
MAIFI (STEVILO KRATKOTRAJNIH PREKINITEV/ 4,51 3,46

UPORABNIKA/LETO)

Poslovanje skupine v letu 2017

Skupina Elektro Celje je v letu 2017 poslovala s
Cistim dobickom v visini 9,8 mio EUR, kar je za
8,5 % manj od doseZzenega v enakem obdobju
lani. Celotni prihodki so znasali 195,3 mio EUR
(za 1,5 % manj od doseZenih v enakem obdobju
lani in za 5,8 % vec¢ od nacrtovanih za leto 2017),
celotni odhodki pa 183,9 mio EUR (za 2 % manj
od dosezZenih v enakem obdobju predhodnega
leta in za 6,7 % vec od nacrtovanih za leto 2017).
Cisti prihodki od prodaje se ve¢inoma nanasajo
na prihodke od trgovanja z elektri¢no energijo,
najema in vzdrzevanja infrastrukture ter
izvajanja storitev za SODO, pa tudi na prihodke

od izvajanja storitev strankam. Od dosezenih v
predhodnem letu so nizji za 2,2 %, predvsem
zaradi nizjih prihodkov od prodaje elektricne
energije (za 3,1 % manj kot v letu 2016).

Poslovni odhodki Skupine Elektro Celje so
znasali 183,4 mio EUR in v strukturi odhodkov
predstavljajo 99,7-odstotni delez. Najvedji delez
v strukturi poslovnih odhodkov predstavljajo
stroski nakupa elektricne energije, ki so v
primerjavi s predhodnim letom nizji za 2 %.

Vrednost sredstev Skupine Elektro Celje se je v
primerjavi s predhodnim letom povecala za 1,2
% in je na dan 31. 12. 2017 znasala 318,1 mio
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EUR. Kapital skupine je na dan 31. 12. 2017 znasal
219,8 mio EUR in predstavlja 69 % obveznosti do
virov sredstev. V primerjavi z letom 2016 je visji
za 3 %. Dolgoro¢ne obveznosti skupine v visini
49,5 mio EUR se nanasajo na dolgorocne dele
investicijskih kreditov bank, ki na dan 31. 12. 2017
znasajo 27,7 mio EUR, finan¢ne obveznosti iz
naslova financnega najema za najem programske
opreme (ERP — sistem MS Dynamics AX) v viSini
0,8 mio EUR, dolgoro¢ne poslovne obveznosti iz
naslova licenc programske opreme (ERP — sistem
MS Dynamics AX) v viSini 0,1 mio EUR, odloZene
obveznosti za davek v znesku 0,02 mio EUR,
rezervacije v visini 7,8 mio EUR in dolgoroc¢no
odloZene prihodke, ki se nanasajo predvsem na
brezplacno prevzeta osnovna sredstva (9,8 mio
EUR) in priklju¢nine (2,4 mio EUR). Kratkoro¢ne
obveznosti skupine obsegajo vecinoma
kratkorocne dele dolgorocnih kreditov bank v
visini 11,3 mio EUR, kratkoro¢ne obveznosti iz
poslovanja za tuj racun (11 mio EUR) in obveznosti
do dobaviteljev (19 mio EUR).

Elektro Celje je imelo v poslovnem letu 2017
zaposlenih povprecno 694 oseb.

Pri poslovanju druzbe Elektro Celje v letu 2017
so bila upostevana priporocila in pri¢akovanja
SDH. Druzba je v letu 2017 dosegla oziroma
presegla vecino pri¢akovanih ciljev in kazalnikov
SDH. Druzba ugotavlja, da so imeli velik vpliv

na kazalnike neprekinjenosti napajanja preboji
izolatorjev, starost in obraba materialov, izpad
RTP Velenje zaradi okvare kV-locilnika ter
nadpovprecno Stevilo neviht in udarov strele. Za
izboljSanje kazalnika SAIDI je druzba Ze pripravila
nabor ukrepov, tako da se vrednost kazalnika
SAIDI omeji na vrednost povprecja zadnjih stirih
let.

Kljucni poslovni dogodki

e S1.1.2017 se je shema organiziranosti
druzbe Elektro Celje nekoliko spremenila,
predvsem z namenom obvladovanja in
hitrejSega prilagajanja spremembam v okolju,
v katerem deluje druzba.

e Ssistemskim operaterjem distribucijskega
omrezja SODO, d. o. 0., je bil podpisan Aneks
$t. 5 k Pogodbi o najemu elektrodistribucijske
infrastrukture in izvajanju storitev za
distribucijskega operaterija.
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e ZlInformatiko, d. d., je bila podpisana
pogodba za uvajanje sistema EAM (Enterprise
Asset Management) - Maximo.

e Izdelan je bil Strateski poslovni nacrt Elektra
Celje, d. d., za obdobje 2017-2020.

e Podpisana je bila pogodba z druzbo Hitachi
za del storitev Elektra Celje, d. d., v projektu
NEDO.

e Izvedena je bila 22. redna seja skupscine
Elektra Celje, d. d., na kateri so se delnicariji
seznanili s poslovanjem druzbe v letu 2016
ter porocili uprave in nadzornega sveta
druzbe. Delnicarji so odlocali tudi o uporabi
bilan¢nega dobicka za leto 2016, podelitvi
razreSnice upravi in nadzornemu svetu
druzbe za opravljeno delo v preteklem letu
ter imenovanju pooblascenega revizorja za
poslovno leto 2017.

e Delnicarji druzbe so za naslednije stiriletno
mandatno obdobje z zacetkom mandata 27.
8. 2017 izvolili ¢lana nadzornega sveta, mag.
Mirjana Trampuza in mag. Rosano Draznik, z
zaCetkom mandata 30. 8. 2017 pa mag. Draga
Stefeta.

e Druzba Elektro Celje je kupila 6,32 %
poslovnega deleza druzbe Stelkom, d. o. o.

eV oktobru je bila zakljucena zunanja
recertifikacijska presoja sistemov vodenja
za vse tri standarde 1SO 14001:2015, ISO
9001:2015 in OHSAS 18000:2007, ki jo je
opravila presojevalska hisa Bureau Veritas.

eV okviru japonsko-slovenskega projekta
pametnih omrezij, katerega nosilec je
japonska agencija NEDO, in v sodelovanju z
druzbami ELES, d. o. 0., Kolektor Sisteh, d. o.
0., in Elektro Celje, d. d., je bil predstavljen
prvi vgrajeni regulacijski transformator
slovenskega proizvajalca. Elektro Celje, d.
d., v projektu sodeluje kot lastnik obstojece
infrastrukture in uporabnik naprednih resitev.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

Strateske usmeritve

e Vvlogidistribucijskega operaterja zagotavljati
kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektri¢no
energijo vsem uporabnikom na obmocju
druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

e trajnostno obratovanje, vzdrzevanje in
razvoj ucinkovitega distribucijskega sistema
elektricne energije;



e  zagotavljati tehnolosko napredno e vpeljava celovitega upravljanja sredstey,
distribucijsko omreZje in dolgorocno e uginkovita izvedba del in nadzor nad njihovim
zmogljivost sistema za zadovoljitev razumnih izvajanjem,
potreb gospodarstva in prebivalstva po

o Y i e obnova/prenova distribucijske mreze,
distribuciji elektri¢ne energije;

. o . ] o e  optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,
e upoStevati socialne in okoljske vidike

poslovanja z namenom zagotavljanja e obvladovanje izgub elektricne energije,

trajnostnega razvoja druzbe; e obvladovanje razprsenih viroy,
e povecevati vrednost druzbe in izpolnjevati e  zanesljivost in varnost obratovanja omreija,
pricakovanja delniarjev in drugih deleznikov; e  strodkovna uginkovitost izvajanja distribucije,
e ustvarjati delovno okolje, v katerem imajo e ucinkovito obvladovanje financ,
zaposleni moznost razviti in uveljaviti svoje

e  zagotavljanje pri¢akovanega donosa na

sposobnosti. kapital.

Strateski cilji
e Vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,

* razvoj odli¢ne organizacije,

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Elektro Celje izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.
Elektro Celje spostuje dolocila iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

V letu 2017 druzba pri poslovanju ni odstopala od nacel, postopkov in meril, ki jih predpisuje navedeni kodeks, ter
od Priporocil in pri¢akovanj druzbe SDH. Druzba izjavlja, da v celoti in dosledno ne ravna po tistih dolo¢bah Kodeksa
oz. Priporocil in pricakovanj, ki so za druzbo urejena Ze z zakonom ali jih druzba ureja v skladu z dolo¢bami statuta
kako drugace, kot je to doloceno s Kodeksom, oz. v primerih, ko neobvezujocih ravnanj nima predpisanih v svojih
aktih ali ko ravnanja niso dolocena kot zakonska obveznost. Nadzorni svet pri dolo¢anju prejemkov predsednika
uprave spostuje Zakon o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah v veéinski lasti Republike Slovenije in

dolocitev osnovnih plaéil ter visine spremenljivih prejemkov (Uradni list RS, $t. 34/10 in 52/11). Mnenje druzbe je,

da so ¢lani nadzornega organa strokovni, odgovorni in neodvisni pri opravljanju svojih nalog ter delujejo v skladu z
dolocili Kodeksa in ob upostevanju Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga, d. d. Druzba izjavlja tudi,
da je uprava obvladujoce druzbe v letu 2017 aktivno spremljala in neposredno nadzirala poslovanje odvisnih druzb
ECE, d. 0. 0., in MHE - ELPRO, d. 0. 0., skladno s strateskimi usmeritvami z namenom doseganja zastavljenih poslovnih
ciljev. Pri vodenju in upravljanju odvisnih druzb je uveljavljala enotne standarde korporativnega upravljanja, kot
veljajo za obvladujoco druzbo v Skupini Elektro Celje. Druzba Elektro Celje, d. d., bo Priporocila SDH spostovala tudi

v prihodnje. Skladno s tem bo izpopolnjevala in izboljSevala svoj sistem upravljanja. Ob morebitnem odstopanju od
podane izjave o spostovanju Kodeksa bo druzba poskrbela za pravo¢asno objavo.

Vir: Elektro Celje, d. d.
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ELEKRO GORENIJSKA, D. D. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Ulica Mirka Vadnova 3A, 4000 Kranj
St. zaposlenih v skupini: 308

Lastniski deleZ RS: 79,42 %

Lastniski delez SDH: 0,31 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Gorenjska sestavljata obvladujoca druzba Elektro Gorenjska, d. d., in njena odvisna
druzba Gorenjske elektrarne, d. o. 0., ki je v 100-odstotni lasti druzbe Elektro Gorenjska. Skupina kot
povezani osebi obravnava Se druzbo ECE, d. o. 0., v kateri ima druzba Elektro Gorenjska 25,7-odstotni
delez, in druzbo Soenergetika, d. o. 0., v kateri imajo Gorenjske elektrarne, d. 0. 0., 25-odstotni lastniski
delez. Druzba ECE opravlja dejavnost nakupa in prodaje elektri¢ne energije in drugih energentov ter
izvaja storitve svetovanja. Hcerinska druzba Gorenjske elektrarne pa opravlja dejavnost pridobivanje EE
iz mHE. Druzba Elektro Gorenjska izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
SMON, IVAN predsednik uprave 15. 6. 2018 14. 6. 2022

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
OVNICEK, DOMINIK ¢lan, predstavnik zaposlenih 8.8.2015 8.8.2019
STULAR, 1IZTOK ¢lan, predstavnik zaposlenih 8.8.2015 8.8.2019
CURANOVIC, FRANJO ¢lan 28.8.2017 28.8.2021
DJEKANOVIC, TEDO namestnik predsednika 28.8.2017 28.8.2021
KOPRIVEC, ANDREJ ¢lan 28.8.2017 28.8.2021
LOGAR, SAMO predsednik 28.8.2017 28.8.2021

LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUA 79,42
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 2,50
SAVA RE, D. D. 1,62
PIVOVARNA LASKO UNION, D. O. O. 1,57
BAU 1 D. 0. 0. 1,56

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 5,25 5,53 5,68
ROA PRED DAVKI 3,52 3,74 3,75
EBITDA MARZA 47,91 46,66 41,76
EBIT MARZA 20,16 20,46 16,32
NETO DOLG/EBITDA 2,19 2,26 2,57
FINANCNI VZVOD 1,50 1,48 1,47

106 Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni podatki iz izkaza financnega

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 1.100.480 1.544.144 840
DENARNA SREDSTVA 8.689.779 4.338.181 3.561.311
SKUPAJ SREDSTVA 232.040.144 222.130.774 213.797.402
KAPITAL 155.011.258 149.634.034 145.144.102
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 47.663.742 44.157.002 40.675.440
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 13.232.406 12.949.913 12.721.153

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 36.104.832 35.323.241 35.404.931
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 41.907.861 42.028.665 40.710.245
ODPISI VREDNOSTI 11.631.646 11.010.022 10.354.423
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBJA 6.974.762 7.194.476 7.239.406

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
ROA (V %) 3,24 3,30
EBITDA MARZA (V %) 48,39 46,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 2,55 3,04
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 50,56 49,93
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 108,53 101,71
ROE SKUPINE (V %) 4,58 4,88
Strateska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
SAIDI (MINUTE/UPORABNIKA/LETO) 19,74 13,95
DELEZ IZGUB NA DISTRIBUIRANO EE (V % NA LETO) 4,31 5,10
OPEX NA DISTRIBUIRANO EE (EUR/MWH/LETO) 20,93 21,90
SAIFI (STEVILO PREKINITEV/UPORABNIKA/LETO) 0,67 0,49
MAIFI (STEVILO KRATKOTRAINIH PREKINITEV/ 442 700
UPORABNIKA/LETO) ! !
Poslovanje skupine v letu 2017 letu 2016. ZniZanje stroskov je predvsem rezultat
nizjih stroskov storitev v zvezi z vzdrzevanjem
Skupina Elektro Gorenjska je v letu 2017 dosegla elektroenergetske infrastrukture in drugih

Cisti poslovni izid v visini 7 mio EUR, kar je za 0,2 mio  opredmetenih osnovnih sredstev ter niZjih stroskov
EUR manj kot v preteklem letu. Na Cisti poslovniizid  informacijskih storitev. Stroski dela v visini 12,9 mio
v najvecji meri vplivata izid iz poslovanja, predvsem EUR so za 0,6 mio EUR visji kot leto pre;.

osnovne dejavnosti na podlagi Pogodbe s SODO,

in proizvodnja elektri¢ne energije. Cisti prihodki od Sredstva Skupine Elektro Gorenjska so na zadnji

prodaje so v letu 2017 znasali 36,1 mio EUR in so dan leta 2017 znasala 232,1 mio EUR, kar je za 9,9
bili v primerjavi s predhodnim letom vigjiza 0,8 mio  mio EUR vet kot v letu 2016, in so se v primerjavi s
EUR 0z.za 2,2 %. stanjem na zadnji dan leta 2016 povecala za 4,5 %.
Stroski materiala so v letu 2017 znasali 3,5 mio Na dan 31. 12. 2017 je bil kapital v vi$ini 155,0
EUR, v letu 2016 pa 4,3 mio EUR. Stroski storitev mio EUR, razmerje med lastniskim in dolZniskim
so v letu 2017 znasali 3,8 mio EUR, enako kot v kapitalom 2 : 1, kar je podobno kot konec leta
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2016. Dolgorocne obveznosti, v veliki vecini gre za
dolgorocne financne obveznosti do bank, so 31.

12. 2017 predstavljale 27,0 % vseh virov sredstev.

V letu 2017 so se zviSale za 6,7 % oz. za 4 mio EUR.
Kratkoro¢ne obveznosti so predstavljale 6,2 % vseh
virov sredstev in so se v letu 2017 povecale za 4,6 %
oz. za 0,6 mio EUR. Kapital skupine na dan 31. 12.
2017 znasa 155 mio EUR in je v primerjavi s stanjem
kapitala na dan 31. 12. 2016 visji za 5,4 mio EUR
oziroma za 3,6 %.

Skupina Elektro Gorenjska je v letu 2017 investirala
17,03 mio EUR, kar je 1,8 mio EUR manj kot v letu
2016.

Skupina Elektro Gorenjska je imela v poslovnem letu
2017 zaposlenih povpre¢no 307 oseb.

Iz primerjave ocenjenih vrednosti kazalnikov za
leto 2017 in kazalnikov, dolocenih z LNU 2017, je
razvidno, da je druzba skoraj na vseh segmentih
poslovanja dosegla boljse rezultate od nacrtovanih
z LNU 2017. Iz primerjave je razvidno, da druzba

v okviru strateskih kazalnikov povsod presega
ciline vrednosti po LNU 2017, izjema sta kazalnika
SAIDI in SAIFI, vendar so vrednosti teh dveh
kazalnikov v druzbi Elektro Gorenjska najboljse med
vsemi petimi distribucijskimi druzbami. V okviru
ekonomskih kazalnikov za druzbo je nekoliko slabsi
kazalnik ROA. Ce bi Zeleli doseci ciljno vrednost po

120 tiso¢ EUR.
Kljucni poslovni dogodki

e Vomrezju Elektra Gorenjska je zaradi izredno
nizkih temperatur pozimi 2017 moc¢no narastla
koni¢na obremenitev. DoseZena je bila
rekordna koni¢na moc: 196,4 MW.

e  Elektro Gorenjska nadaljuje projekt DMR
prinasa celostno prenovo merilnega sistema.

*  Elektro Gorenjska je pripravilo in nadzorni
komisiji EU predstavilo zaklju¢no porocilo, na
osnovi katerega je bil izdan sklep o uspesno
zaklju¢enem projektu INCREASE.

¢ Elektro Gorenjska je po testnem obdobju
preslo na nov digitalni radijski sistem DMR.

e Gorenjske elektrarne so na javnem pozivu
Agencije za energijo uspesno kandidirale z
dvema projektoma: izgradnjo HE Cerklje moci
280 kW in obnovo energetskega objekta HE
Standard moci 340 kW.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

e Clanom nadzornega sveta, ki predstavljajo
delnicarje Elektra Gorenjska, d. d., je zacelo teci
novo Stiriletno mandatno obdobje.

e Samostojno poslovanje je pricela
novoustanovljena druzba GEK VzdrZevanje, d.
0. 0., héerinska druzba Gorenjskih elektrarn.

e Elektro Gorenjska je uspeSno prestalo zunanjo
presojo integriranega sistema vodenja
kakovosti: obnovitveno presojo ISO 9001:2015,
redno presojo ISO 14001:2004, redno presojo
BS OHSAS 18001:2007, prehodno presojo ISO
14001:2015 in certifikacijsko presojo - 2. del
ISO/IEC 27001:2013.

*  Gorenjske elektrarne so se lotile zamenjave
membrane na mehkem jezu hidroelektrarne
Sava.

e  Elektro Gorenjska je prejelo standard kakovosti
ISO 27001 - sistem vodenja varovanja
informacij.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

Strateske usmeritve

e Vvlogidistribucijskega operaterja zagotavljati
kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektricno
energijo vsem uporabnikom na obmocju
druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

e trajnostno obratovanje, vzdrZevanje in razvoj
ucinkovitega distribucijskega sistema elektricne
energije;

e  zagotavljati tehnolosko napredno distribucijsko
omrezje in dolgoro¢no zmogljivost sistema za
zadovoljitev razumnih potreb gospodarstva in
prebivalstva po distribuciji elektricne energije;

e  upostevati socialne in okoljske vidike
poslovanja z namenom zagotavljanja
trajnostnega razvoja druzbe;

e  povecevati vrednost druzbe in izpolnjevati
pricakovanja delnicarjev in drugih deleznikov;

e  ustvarjati delovno okolje, v katerem imajo
zaposleni moznost razviti in uveljaviti svoje
sposobnosti.

Strateski cilji
e Vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,
*  razvoj odlicne organizacije,

e  vpeljava celovitega upravljanja sredstey,



e ucinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim e  zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,

izvajanjem, e stroskovna uinkovitost izvajanja distribucije,
e obnova/prenova distribucijske mreze, uginkovito obvladovanije financ,
*  optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP, e zagotavljanje pri¢akovanega donosa na kapital.

e obvladovanje izgub elektricne energije,

e obvladovanje razprsenih virov,

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Elektro Gorenjska izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Elektro Gorenjska spostuje dolodila iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

V letu 2017 druzbe v skupini pri poslovanju niso bistveno odstopale od nacel, postopkov in meril, ki

jih predpisujejo navedeni dokumenti SDH. Mati¢na druzba izjavlja, da ne ravna dosledno po tistih
dolocbah kodeksov oziroma priporocil, ki so za druzbo urejene Ze z zakonom ali jih druzba ureja v
skladu z dolocbami statuta na drugacen nacin, kot je to doloc¢eno s kodeksi, oziroma v primerih, ko
neobvezujocih ravnanj nima predpisanih v svojih aktih ali ko ravnanja niso doloc¢ena kot zakonska
obveznost.

Mnenje maticne druzbe je, da so ¢lani nadzornega organa strokovni, odgovorni in neodvisni pri
opravljanju svojih nalog in delujejo v skladu z dolocili navedenih aktov SDH. Mati¢na druzba ¢lane
nadzornega sveta in komisij tudi obvesca o spremembah in dopolnitvah aktov SDH ter o izobraZevanyjih,
ki jih brezplacno organizira SDH.

Vir: Elektro Gorenjska, d. d.
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ELEKTRO LJUBLJANA, D. D. (Bilanéni podatki za druzbo)

Sedeiz: Slovenska cesta 58, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih: 841

Lastniski delez RS: 79,50 %

Lastniski delez SDH: 0,30 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Elektro Ljubljana sestavljajo mati¢na druzba Elektro Ljubljana, d. d., in héerinska druzba Elektro
Ljubljana OVE, d. o. 0. Druzba Elektro energija, d. 0. 0., je bila do 6. 12. 2016 vertikalno integrirana v
Skupino GEN-I.

Druzba Elektro Ljubljana izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja, osnovna dejavnost
odvisne druzbe Elektro Ljubljana OVE je razvoj uporabe obnovljivih virov energije.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
RIBIC, ANDREJ ¢lan uprave 23.3.2018 22.3.2022

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
SKORENSEK, DAVID clan 28. 8.2015 28. 8.2019
DIMIC, DAVORIN ¢lan 31. 8. 2017 31.8.2021
SUSTERSIC, ANDREJ predsednik 31.8.2017 31.8.2021
VALENTINCIC, DAVID namestnik predsednika 31.8.2017 31.8.2021
HODA, EGON ¢lan predstavnik zaposlenih* 6.3.2014 1.3.2018
FABJAN, MITJA ¢lan predstavnik zaposlenih* 6.3.2014 1.3.2018

*0d 2. 3. 2018 sta predstavnika zaposlenih Igor Adlesic in Egon Hoda

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUJA 79,50
ADRIATIC SLOVENICA, D. D. 3,92
TRIGLAV VZAJEMNI SKLADI — DELNISKI TRIGLAV STEBER GLOBAL 2,72
G.l. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED 1,65
KD GROUP, D. D. 1,47

Osnovni financni kazalniki

V % 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 5,51 6,56 5,04
ROA PRED DAVKI 3,53 4,16 3,16
EBITDA MARZA 44,26 45,47 40,90
EBIT MARZA 17,33 17,86 16,33
NETO DOLG/EBITDA 1,83 2,12 2,01
FINANCNI VZVOD 1,56 1,56 1,60

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 9.422 9.804 11.615
DENARNA SREDSTVA 5.872.814 2.083.731 8.369.313
SKUPAJ SREDSTVA 480.432.984 466.710.427 461.589.169
KAPITAL 307.862.366 299.144.067 289.035.120
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 80.198.835 71.020.342 72.281.074
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 35.540.476 42.122.508 40.402.791
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 80.753.112 80.118.851 88.005.131
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 97.169.184 95.470.352 102.616.360
ODPISI VREDNOSTI 26.165.351 26.360.469 25.212.850
CISTI POSLOVNI 121D 13.978.169 16.893.325 12.160.656

OBRACUNSKEGA OBDOBJA

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
ROA (V %) 2,95 2,70
EBITDA MARZA (V %) 44,26 45,50
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 1,83 2,27
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 40,76 42,04
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 88,23 82,40
ROE (V %) 4,61 4,24
Strateska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
SAIDI (MINUTE/UPORABNIKA/LETO) 50,54 43,00
DELEZ IZGUB NA DISTRIBUIRANO EE (V % NA LETO) 4,12 4,60
OPEX NA DISTRIBUIRANO EE (EUR/MWH/LETO) 14,66 15,09
SAIFI (STEVILO PREKINITEV/UPORABNIKA/LETO) 1,20 0,88
MAIFI (STEVILO KRATKOTRAJNIH PREKINITEV/ 750 3,80

UPORABNIKA/LETO)

Poslovanje druzbe v letu 2017

Druzba Elektro Ljubljana je v letu 2017 poslovala

s Cistim dobickom v viSini 14 mio EUR. Rezultat je
bil za 2,9 mio EUR slabsi kot predhodno leto, kar
je predvsem posledica v letu 2016 dosezenega
enkratnega ucinka z zamenjavo poslovnega

deleZa Elektra Ljubljana v druzbi Elektro energija z
deleZzem v druzbi GEN-EL. V primerjavi s poslovnim
nacrtom za leto 2017 je bil doseZeni rezultat visji za
2,6 mio EUR oz. za 23 %. Cisti prihodki od prodaje
so bili realizirani v viSini 80,8 mio EUR in so bili od
dosezenih v letu 2016 visji za 0,6 mio EUR oz. za
0,8 %, kar je predvsem posledica visjih prihodkov
od elektromontaznih storitev za trg.

Vsi odhodki v letu 2017 so znasali 81,9 mio EUR
in so bili za 2 % visji kot predhodno leto. Stroski
materiala in prodanega blaga so znasali 10,1 mio
EUR in so bili od realiziranih v predhodnem letu
viji za 0,5 mio EUR oz. za 4,8 %, od nacrtovanih
pa za 21,9 %. Povisanje je vecinoma posledica
visjih stroskov porabljenega materiala za lastne
investicije in za elektromontaZne storitve za trg.
Stroski storitev, v visini 12,8 mio EUR, so bili v
primerjavi z letom 2016 visji za 1,1 mio EUR oz. za
9,8 %, glede na nacrtovane pa za 6,7 %. Visji stroski
storitev so ve€inoma posledica visjih stroskov
tujih storitev pri opravljanju storitev za trg. Stroski
dela, ki so v letu 2017 znasali 30,9 mio EUR, so
bili glede na realizirane v predhodnem letu visji

111



112

za 1,7 %, v primerjavi z nacrtovanimi pa za 3,9 %.
Po poslovnem nacrtu druzbe za leto 2017 so bila
nacrtovana investicijska vlaganja v visini 33,0 mio
EUR. Realizacija je dosegla 32,9 mio EUR, kar je
99,7 % nacrta.

Konec leta 2017 je vrednost sredstev druzbe
Elektro Ljubljana znasala 480,8 mio EUR in se je
glede na konec predhodnega leta povecala za 13,7
mio EUR oz. za 2,9 %, kar je v vecji meri posledica
povecanja osnovnih sredstev in denarnih sredstev
druzbe. Kapital druzbe se je povecal za 8,7 mio
EUR oz. za 2,9 %, pri Cemer je bilo za dividende

za leto 2016 po sklepu skupscine namenjenih 5,1
mio EUR. Vedji del drugih dolgorocnih obveznosti
so dolgorocne finan¢ne obveznosti, ki so konec
leta 2017 znasale 69,4 mio EUR in so se glede na
predhodno leto zmanjsale za 0,9 mio EUR oz. za
1,3 %, ter dolgorocne poslovne obveznosti v visini
10,8 mio EUR, katerih najvecja postavka je 10,6
mio EUR prejete vars¢ine GEN-I za zavarovanje
prodajne opcije. Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti,
v viSini 15,4 mio EUR, so se v primerjavi s koncem
leta 2016 zmanjsale za 8,6 mio EUR oz. za 35,7

%, medtem ko so se kratkorocne poslovne
obveznosti, ki so konec leta 2017 znasale 20,1 mio
EUR, povecale za 10,9 %. Investicijska vlaganja v
letu 2017 so znasala 32,9 mio EUR, kar je za 0,7
mio EUR oz. za 2,2 % vec kot v letu 2016.

Druzba Elektro Ljubljana je imela konec leta 2017
zaposlenih 841 oseb.

Pri poslovanju druzbe Elektro Ljubljana v letu 2017
so bila upostevana priporocila in pricakovanja
SDH. Druzba ocenjuje, da je v letu 2017 dosegla
oziroma presegla vecino pricakovanih ciljev in
kazalnikov SDH, odstopajo kazalniki kakovosti SAIFI
in MAIFI ter SAIDI, kar je posledica vecjega Stevila
izpadov omrezja in tudi nove programske resitve,
ki omogoca natancnejSe spremljanje taksnih
dogodkov. ROA je v letu 2017 dosegel skoraj 3 % in
presegel pricakovano donosnost, izrazeno v LNU
2017, za 0,25 odstotne tocke.

Kljucni poslovni dogodki

e  Opustitev starih tehnologij (FMX/SDH) za
procesno telekomunikacijsko omrezje,

e skupaj s programi kohezijskih sredstev in
Spirita pridobljeno sofinanciranje petih novih
projektov, usmerjenih v raziskave in razvoj,

e izvedba javnega narocila za nabavo,

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

implementacijo in vzdrzevanje distribucijskega
centra vodenja (DCV) Elektra Ljubljana,

e dokoncanje elektromontaznih del na DV 110
kV Brsljin— Gotna vas,

e nakup in namestitev sistema za upravljanje
polnilnic s pripadajocim portalom in
aplikacijo,

e projektna naloga za uvedbo integracijske
platforme CIM za gradnjo novega DCV,

e prejem certifikata Zlata boniteta odli¢nost
AAA bonitetne hiSe Bisnode Ze drugo leto
zapored,

e testin uvedba nove generacije Stevcev
elektricne energije z naprednejSim
komunikacijskim vmesnikom (tehnologija G3),

e pridobitev gradbenega dovoljenja za 110-kV
daljnovod Grosuplje—Trebnije,

e uspesna posodobitev sistema MTK,
e dokoncanje del na DV 110 kV Logatec—Ziri,

e posledice decembrskih havarij so zaradi
snegoloma in vetroloma zahtevale sanacijo
skoraj 90 km poskodovanega omrezja,

o vkljutitev zanke 110 kV Kle¢e-Sidka—Litostroj—
Klece v obratovanje,

e podpis pogodbe o sofinanciranju projekta
gradnje naprednega merilnega sistema v
Elektru Ljubljana za obdobje 2017-2022,

e nadzorni svet druzbe je predsedniku uprave
mag. Andreju Ribicu podelil nov mandat z
zaCetkom marca 2018,

e postavljena zadnja od 14 novih polnilnih
postaj za elektri¢na vozila v letu 2017,

e sprejetje etiCnega kodeksa v skladu s
Kodeksom korporativnega upravljanja druzb
s kapitalsko nalozbo drzave, v katerem so
opredeljena nacela etike ter eti¢na pravila
vedenija in ravnanja vodstva druzbe in vseh
zaposlenih.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

Strateske usmeritve

e Vvlogi distribucijskega operaterja zagotavljati
kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektricno
energijo vsem uporabnikom na obmocju
druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

e trajnostno obratovanje, vzdrZevanje in
razvoj ucinkovitega distribucijskega sistema
elektricne energije;



e  zagotavljati tehnolosko napredno e vpeljava celovitega upravljanja sredstey,
distribucijsko omreZje in dolgorocno e ucinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim
zmogljivost sistema za zadovoljitev razumnih izvajanjem,
potreb gospodarstva in prebivalstva po

o N . e obnova/prenova distribucijske mreze,
distribuciji elektricne energije;

. o . ] o e  optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,
e upostevati socialne in okoljske vidike

poslovanja z namenom zagotavljanja e obvladovanje izgub elektricne energije,

trajnostnega razvoja druzbe; * obvladovanje razpr3enih viroy,
e povelevati vrednost druzbe in izpolnjevati *  zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,
priakovanja delnicarjev in drugih deleZnikov; e  stroskovna uginkovitost izvajanja distribucije,
e ustvarjati delovno okolje, v katerem imajo e uginkovito obvladovanje financ,
zaposleni moZnost razviti in uveljaviti svoje

e zagotavljanje pri¢akovanega donosa na

sposobnosti. kapital.

Strateski cilji
e Vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,

e razvoj odlicne organizacije,

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Elektro Ljubljana izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Elektro Ljubljana spostuje dolocila iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

Druzba Elektro Ljubljana ni sprejela lastnega kodeksa o upravljanju, upravljanje pa poteka po dolo¢ilih ZGD-1.

0Od 1. 1. do 31. 12. 2017 je druzba pri svojem poslovanju sledila naslednjim priporo¢enim standardom in kodeksom:
skladno s tocko 3.4.1 Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave (v nadaljevanju Kodeks)
Slovenskega drzavnega holdinga je druzba Elektro Ljubljana sklenila Kodeks prostovoljno uporabljati. Kodeks je javho
dostopen na spletni strani SDH.

Druzba je pri svojem poslovanju upostevala Priporocila in pricakovanja Slovenskega drZzavnega holdinga za leto 2017,
ki so javno dostopna na spletni strani SDH.

Vir: Elektro Ljubljana, d. d.
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ELEKTRO MARIBOR

ELEKTRO MARIBOR, D. D. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vetrinjska ulica 2, 2000 Maribor
$t. zaposlenih v skupini: 827
Lastniski delez RS: 79,50 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Maribor sestavljajo obvladujoca druzba Elektro Maribor, d. d., in dve odvisni druzbi, ki
sta v 100-odstotni lasti obvladujoce druzbe:

e Energija plus, d. o. 0., glavna dejavnost druzbe je nakup in prodaja energentov (elektri¢na energija,
toplotna energija, prodaja plina in peletov);

OVEN Elektro Maribor, d. 0. 0., glavna dejavnost druzbe je proizvodnja elektricne energije v malih
hidroelektrarnah in fotonapetostnih elektrarnah.

Druzba Elektro Maribor izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
soviC, BORIS predsednik uprave 13.3. 2016 12.3.2020

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KOVACIC, DUSAN ¢lan, predstavnik zaposlenih 14.7.2014 14.7.2018
NEMEC, DARKO ¢lan, predstavnik zaposlenih 14.7.2014 14.7.2018
PUCKO, CIRIL ¢lan 12.12.2014 12.12.2018
CUK, MATEJA namestnica predsednika 15.12. 2014 12.12.2018
ORESIC, TOMAZ predsednik 15. 12. 2014 12.12. 2018
KLARIC, DAVID ¢lan 1.9.2017 1.9.2021

Opomba: Na skupscini druzbe 28. 6. 2018 so bili za ¢lane NS druzbe za naslednje stiriletno mandatno obdobje, ki pri¢ne teci 13.
12. 2018, imenovani JoZe Golobi¢, TomaZ Oresic in Alojz Kovse

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUJA 79,50
PIVOVARNA LASKO UNION, D. O. O. 5,74
AMPELUS HOLDING LIMITED 3,27
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 1,61
COLLIS PLUS, D. O. O. 0,90

114 tetno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 4,94 6,26 5,20
ROA PRED DAVKI 3,49 4,42 3,67
EBITDA MARZA 22,35 22,37 20,49
EBIT MARZA 8,93 9,92 8,15
NETO DOLG/EBITDA 0,69 0,57 0,55
FINANCNI VZVOD 1,41 1,42 1,42

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE - - -
DENARNA SREDSTVA 13.726.387 16.506.197 19.462.055
SKUPAJ SREDSTVA 390.499.179 381.664.254 369.398.672
KAPITAL 276.873.788 269.533.189 260.841.874
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 31.088.096 29.435.579 30.274.589
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 40.518.134 41.716.669 39.729.853

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 136.344.167 147.986.222 149.246.239
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 158.677.462 169.895.716 170.520.908
ODPISI VREDNOSTI 21.305.286 21.165.515 21.048.046
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBJA 11.672.058 15.092.354 11.673.330

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
ROA (V %) 3,76 3,50
EBITDA MARZA (V %) 41,05 40,80
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 0,85 1,15
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 47,38 42,67
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 75,06 72,46
ROE SKUPINE (V %) 4,27 4,95
Strateska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
SAIDI (MINUTE/UPORABNIKA/LETO) 56,54 51,55
DELEZ 1ZGUB NA DISTRIBUIRANO EE (V % NA LETO) 4,71 5,25
OPEX NA DISTRIBUIRANO EE (EUR/MWH/LETO) 30,07 29,98
SAIFI (STEVILO PREKINITEV/UPORABNIKA/LETO) 1,39 1,86

MAIFI (STEVILO KRATKOTRAJNIH PREKINITEV/

UPORABNIKA/LETO) 15,67 8,50
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Poslovanje skupine v letu 2017

Skupina Elektro Maribor je uspesno zakljucila
poslovanje v letu 2017 in ustvarila Cisti poslovni
izid v viSini 11,7 mio EUR. Glede na nacrtovani
Cisti poslovni izid je dobicek nizji za 11 %, glede
na preteklo leto pa je nizji za 23 %. K nizjemu
Cistemu poslovnemu izidu glede na nacrtovanega
so najvec prispevali predvsem visji stroski nakupa
elektri¢ne energije.

Vsi prihodki skupine so v letu 2017 znasali 158,7
mio EUR in so za 3 % visji glede na nacrtovane
prihodke ter za 7 % niZji glede na preteklo leto.
Glede na nacrtovane prihodke so visji predvsem
poslovni prihodki, in sicer predvsem iz naslova
vi§jih reguliranih prihodkov po pogodbi SODO,
visjih prihodkov od prodaje elektri¢ne energije
in visjih prihodkov od usredstvenih lastnih
proizvodov in storitev.

Vsi stroski in odhodki skupine so v letu 2017
znasali 145,4 mio EUR in so za 5 % visji glede na
nacrtovane stroske in odhodke ter za 5 % nizji
glede na preteklo leto.

Investicijska vlaganja Skupine Elektro Maribor

so v letu 2017 znasala 29,5 mio EUR, kar je za

3 % vec glede na preteklo leto. Najvedji delez
(97-odstotni) v strukturi investicijskih vlaganj
predstavljajo vlaganja obvladujoce druzbe Elektro
Maribor.

Bilancna vsota skupine na dan 31. 12. 2017
znas$a 390,5 mio EUR in je za 3 % vija glede

na nacrtovano stanje ter za 2 % visja glede na
stanje v preteklem letu. V strukturi sredstev
prevladujejo dolgorocna sredstva. Struktura se z
leti bistveno ne spreminja.

Na dan 31. 12. 2017 je kapital v viSini 269,5
mio EUR in je za 2,7 % visji kot na isti datum
predhodno leto.

Kratkorocne in dolgorocne financ¢ne in poslovne
obveznosti so na dan 31. 12. 2017 znasale 71,6
mio EUR.

Celotne finan¢ne obveznosti skupine so ob koncu
leta 2017 znasale 38,2 mio EUR in so na ravni
nacrtovanih ter za 1 % visje glede na preteklo
leto. Neto financni dolg je na dan 31. 12. 2017
znasal 24,5 mio EUR in je za 1 % nizZji glede na
nacrtovanega ter za 14 % visji glede na preteklo
leto.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

Konec leta 2017 je bilo v skupini 827 zaposlenih,
kar je za 1 zaposlenega manj kot konec leta 2016.

Pri poslovanju druzbe Elektro Maribor v letu 2017
so bila upoStevana priporocila in pricakovanja
SDH. Druzba je v letu 2017 dosegla oziroma
presegla vecino pri¢akovanih strateskih ciljev

in kazalnikov SDH, razen kazalnikov MAIFI in
SAIDI, predvsem zaradi njune odvisnosti od visje
sile (vreme in drugi vplivi okolice). Nizji delez
izgub glede na distribuirano elektri¢no energijo
je posledica izvajanja ukrepov za obvladovanje
tehnicnih in komercialnih izgub, uvajanja
naprednih merilnih sistemov, kakor tudi relativnho
visokih temperatur v jesenskem in zimskem c¢asu
(izjema je januar 2017). Nizji neto financni dolg
na EBITDA je posledica manjSega zadolZevanja

za financiranje investicij. Visji CAPEX v Cistih
prihodkih od prodaje je predvsem posledica
vedjih investicijskih vlaganj v elektroenergetske
objekte.

Kljuéni poslovni dogodki

e Reorganizacija druzbe: z zacetkom leta 2017
je zacela veljati nova organiziranost druzbe,
ki pomeni tudi uskladitev z razmejitvijo
regulirane in drugih dejavnosti, optimiranje
organizacijskih ravni, vklju€no z ukinitvijo
oddelkov in znizanjem Stevila vodstvenih
delovnih mest za skoraj dve tretjini ter boljso
razmejitev pristojnosti in odgovornosti
posameznih vodstvenih delavcev.

e Havarije v letu 2017: podatki kaZejo, da se
Stevilo in moc naravnih in drugih nesrec
(pri tem so misljene predvsem izredne
vremenske razmere) v zadnjem casu zelo
povecujeta. V letu 2017 je bilo na oskrbnem
obmocju Elektra Maribor, d. d., evidentiranih
27 dni z izrednimi vremenskimi razmerami,
kar je bistveno vec kot v prejsnjih letih.
Za primerjavo je bilo leta 2014, ki ga je
zaznamoval zledolom, 14 dni z izrednimi
vremenskimi razmerami. Zaradi tega je
bilo v letu 2017 evidentiranih kar 1147
Skodnih primerov na elektrodistribucijskem
omrezju v vrednosti 4 mio EUR. Posledi¢no
so bili v druzbi primorani veckrat v letu
prestrukturirati plan investicij z namenom
celovite sanacije poskodovanega omrezja in
dodatnega povecevanja stopnje robustnosti
obstojeCega omreizja.



Sistem za podporo poslovanja (ERP) in
upravljanja sredstev (EAM): v juniju 2017 je
druzba podpisala pogodbo za posodobitev
informacijske resitve za podporo poslovanju
(ERP). Projekt posodobitve ERP obsega
implementacijo resitve za poslovne procese.
Operativne aktivnosti so se zacele izvajati v
avgustu 2017. Dokoncanje projekta prenove
ERP je predvideno do konca leta 2018. V letu
2017 je bil zaklju€en pilotni projekt izbire in
delovanja sistema za upravljanje sredstev
(EAM).

Kolektivna pogodba elektrogospodarstva

in Podjetniska kolektivna pogodba: v juliju
2017 je bila podpisana Kolektivna pogodba
elektrogospodarstva Slovenije. Podjetnisko
kolektivno pogodbo, ki je bila veljavna do
konca leta 2017, je druzba v decembru

2017 s podpisom Aneksa §t. 3 k Podjetniski
kolektivni pogodbi podaljsala do 30. 9. 2018.
Podjetniska kolektivna pogodba ne vkljucuje
avtomatske indeksacije plac.

Slovensko-japonski projekt: v sodelovanju

z druzbo ELES, sistemskim operaterjem
slovenskega prenosnega sistema, in
japonsko agencijo za napredne energetske
in industrijske tehnologije NEDO je druzba
zacCela izvajanje projekt.

Kohezijska sredstva: druzba Elektro Maribor,
d. d., je 16. 10. 2017 od Ministrstva za
infrastrukturo prejela sklep o dodelitvi
nepovratnih sredstev v visini 3,7 mio EUR za
izvedbo operacije Projekt zamenjave Stevcev
elektricne energije s pametnimi Stevci.

Certifikat zlate bonitetne odli¢nosti in
certifikat finan¢ne zanesljivosti: druzba
Bisnode je druzbi Elektro Maribor, d. d., v
juniju 2017 podelila certifikat zlate bonitetne
odli¢nosti AAA.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

Strateske usmeritve

V vlogi distribucijskega operaterja
zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo
z elektri¢no energijo vsem uporabnikom na
obmocju druzbe na okolju prijazen in varen
nacin;

trajnostno obratovanje, vzdrzevanje in
razvoj ucinkovitega distribucijskega sistema
elektricne energije;

zagotavljati tehnolo$ko napredno
distribucijsko omrezje in dolgoro¢no
zmogljivost sistema za zadovoljitev razumnih
potreb gospodarstva in prebivalstva po
distribuciji elektri¢ne energije;

upostevati socialne in okoljske vidike
poslovanja z namenom zagotavljanja
trajnostnega razvoja druzbe;

povecevati vrednost druzbe in izpolnjevati
pricakovanja delnicarjev in drugih deleznikov;

ustvarjati delovno okolje, v katerem imajo
zaposleni mozZnost razviti in uveljaviti svoje
sposobnosti.

Strateski cilji

Vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,
razvoj odli¢ne organizacije,

vpeljava celovitega upravljanja sredstey,
ucinkovita izvedba del in nadzor nad
njihovim izvajanjem,

obnova/prenova distribucijske mreze,
optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,
obvladovanje izgub elektri¢ne energije,
obvladovanje razprsenih viroy,

zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,
stroskovna ucinkovitost izvajanja distribucije,
ucinkovito obvladovanje financ,

zagotavljanje pricakovanega donosa na
kapital.

117



Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Elektro Maribor izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.
Druzba kot referencni kodeks upravljanja uporablja Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave, ki ga je Slovenski drzavni holding, d. d., sprejel 17. 5. 2017. V letu 2017 je odstopala od naslednjih priporocil:

nacelo 3.2: v letu 2017 je bil osnutek dokumenta Politika upravljanja sicer Ze pripravljen, zaradi uskladitve s
Kodeksom korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave bo sprejet v letu 2018;

nacelo 6.7.2: druzba ob nastopu mandata novih clanov nadzornega sveta oziroma ob imenovanju posebnih
komisij nadzornega sveta v okviru uvajanja zagotovi vso potrebno dokumentacijo ter omogoci vse relevantne

komunikacije;

nacelo 9.1.1: organ nadzora druzbe Elektro Maribor, d. d., je skupscini predlagal imenovanje zunanjega revizorja
za obdobje enega leta. Povabilo k oddaji ponudb za izvajanje revizijskih storitev je bilo izvedeno marca 2017 in
se je nanasalo na dve poslovni leti (2017 in 2018) zaradi upoStevanja mandata ¢lanov nadzornega sveta.

Uprava druzbe in nadzorni svet pri upravljanju druzbe upostevata Priporocila in pricakovanja Slovenskega drZavnega
holdinga. Dne 26. 5. 2017 so bila navedena priporocila spremenjena in dopolnjena, kar je druzba upostevala pri
upravljanju druzbe v letu 2017. V letu 2017 je odstopala od naslednjih priporocil:

priporocilo 4.5: zavezujoca kolektivna pogodba oziroma dogovori s predstavniki delavcev, ki se nanasajo na
placilo za delo, so objavljeni na intranetni strani druzbe. Druzba uposteva prevladujoco prakso druzb v portfelju
istega upravljavca.

Druzba Elektro Maribor, d. d., si pri poslovanju nenehno prizadeva za izboljSanje prakse na podrocju korporativnega

upravljanja, vkljuéno s proaktivno korporativno komunikacijo z razlicnimi delezniki.

Vir: Elektro Maribor, d. d.
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.
- Elektro
Primorska

ELEKTRO PRIMORSKA, D. D. (Bilanéni podatki za skupino)

Sedez: Erjavceva ulica 22, 5000 Nova Gorica
$t. zaposlenih: 523
Lastniski deleZ RS: 79,50 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Primorska sestavljajo Elektro Primorska, d. d., kot obvladujoda druzba; E 3, d. o.

0., kot odvisna druzba, ki je v 100-odstotni lasti mati¢ne druzbe, in druzba Knesca, d. o. 0., ki je v
47,27-odstotni lasti druzbe E 3, d. 0. 0., kot pridruZena druzba. V konsolidacijo sta vklju¢eni mati¢na
druzba Elektro Primorska, d. d., in odvisna druzba E 3, d. o. 0., ki sta polno konsolidirani, ter pridruzena
druzba Knesca, d. o. o, ki je konsolidirana po kapitalski metodi.

Druzba Elektro Primorska, d. d., izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
BLAZICA, UROS predsednik uprave 1.7.2016 1.7.2020

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KRNEL, PRIMOZ ¢lan, predstavnik zaposlenih 19. 10. 2015 19. 10. 2019
NAMAR, IVAN ¢lan, predstavnik zaposlenih 20. 4. 2017 19. 10. 2019
ﬁﬁ?g‘&?MSBERG' namestnik predsednika 29. 8.2017 29. 8. 2021
LICEN, DARKO &lan 29.8.2017 29.8.2021
PECOVNIK, RUDOLF ¢lan 29.8.2017 29.8.2021
RIJAVEC, STANISLAV predsednik 29.8.2017 29.8.2021

LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUA 79,50
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D. 5,97
HOTEL MRAK, D. O. O. 2,74
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 2,00
G.l. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED 1,27

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 5,04 5,97 5,54
ROA PRED DAVKI 3,48 4,12 3,80
EBITDA MARZA 17,63 20,02 17,80
EBIT MARZA 6,91 8,34 6,17
NETO DOLG/EBITDA 1,22 1,23 1,37
FINANCNI VZVOD 1,46 1,44 1,46
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Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 1.343 1.343 4.480
DENARNA SREDSTVA 6.167.489 3.162.992 4.934.865
SKUPAJ SREDSTVA 231.337.408 220.621.236 217.720.959
KAPITAL 158.674.326 153.303.634 148.727.193
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 24.791.334 22.670.000 22.015.324
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 31.918.511 28.518.484 31.576.622
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 109.913.672 102.017.001 100.190.050
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 118.260.944 110.171.190 107.994.079
ODPISI VREDNOSTI 12.676.320 12.864.926 12.553.208
CISTI POSLOVNI 121D 7.346.342 7.822.141 7.058.003

OBRACUNSKEGA OBDOBIA

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
ROA (V %) 3,59 3,10
EBITDA MARZA (V %) 42,15 42,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 0,85 1,53
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 47,38 39,50
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 75.06 74,54
ROE SKUPINE (V %) 4,82 5,31

Strateska merila — druzba Realizacija 2017 LNU 2017
SAIDI (MINUTE/UPORABNIKA/LETO) 30,11 59,29
DELEZ IZGUB NA DISTRIBUIRANO EE (V % NA LETO) 5,20 5,66
OPEX NA DISTRIBUIRANO EE (EUR/MWH/LETO) 24,06 24,21
SAIFI (STEVILO PREKINITEV/UPORABNIKA/LETO) 1,21 1,22
MAIFI (STEVILO KRATKOTRAJNIH PREKINITEV/ 10,69 10,69

UPORABNIKA/LETO)

Poslovanje skupine v letu 2017

Skupina Elektro Primorska je poslovno leto 2017
zakljucila s Cistim dobi¢kom v visini 7,3 mio EUR,
kar je manj od nacdrtovanega in od doseZenega

v letu 2016, predvsem na racun nedoseganja
nacrtov poslovanja héerinske druzbe E3. V letu
2017 so prihodki skupine znasali 118,4 mio

EUR, kar je za 8 mio EUR oziroma za 7,22 % vec
kot v letu 2016. Najvecjo skupino prihodkov
predstavljajo poslovni prihodki, in sicer v visini
118,3 mio EUR, kar predstavlja 99,85 % vseh
prihodkov skupine. Najvecji porast je bil na strani
Cistih prihodkov od prodaje, zlasti iz naslova

prodaje elektri¢ne energije héerinskega podjetja.
Odhodki skupine v letu 2017 so znasali 110,6 mio
EUR in so za 9,1 mio EUR nizji kot v letu 2016.
Najvecjo skupino odhodkov predstavljajo poslovni
odhodki, in sicer v viSini 110,2 mio EUR. Med
poslovnimi odhodki pa so najvisji stroski blaga in
materiala, ki predstavljajo 71,31 % vseh poslovnih
odhodkov skupine in so znasali 78,6 mio EUR,
kar je za 8,8 mio EUR manj od lanskih stroskov
blaga in materiala. Vrednost sredstev Skupine
Elektro Primorska se je v letu 2017 povecala in na
dan 31. 12. 2017 znasa 231,3 mio EUR, najvecje
povecanje pa je bilo na strani neopredmetenih
osnovnih sredstey, in sicer za 3,7 mio EUR, tako
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da so konec leta znasala 186,2 mio EUR. Najvecje
povecanije je bilo iz naslova investicij, ki jih je v
letu 2017 skupina realizirala za 17 mio EUR. Med
kratkoro¢nimi sredstvi predstavljajo najvecjo
vrednost kratkoro¢ne poslovne terjatve, ki so na
dan 31. 12. 2017 znasale 26,8 mio EUR in so za
2,3 mio EUR visje kot preteklo leto, predvsem

na racun povecanih terjatev iz naslova prodaje
elektricne energije héerinskega podjetja. Kapital
skupine na dan 31. 12. 2017 zna$a 158,7 mio EUR
in se je povecal za 5,4 mio EUR glede na preteklo
leto. Delez kapitala v virih sredstev skupine konec
leta 2017 znasa 68,59 % in je nizji za 0,9 odstotne
tocke glede na preteklo leto. Dolgorocne
obveznosti skupine so konec leta znasale 39,6
mio EUR in so za 2,2 mio EUR vecje kot preteklo
leto, predvsem na racun povecanih dolgoroc¢nih
finan¢nih obveznosti do bank. Kratkoro¢ne
obveznosti skupine v vrednosti 33,1 mio EUR

so v primerjavi z lanskim letom visje za 3,2 mio
EUR. Najvecje povecanje je na strani kratkorocnih
poslovnih obveznosti do dobaviteljev.

Skupina Elektro Primorska je imela v poslovnem
letu 2017 zaposlenih povprec¢no 523 oseb.

Pri poslovanju druzbe Elektro Primorska v letu
2017 je bila doseZena vecina pri¢akovanih ciljev
in kazalnikov SDH. Vpliv na nizji ROA je visja
realizacija investicij oz. aktivacija sredstev ob
skoraj enakem ¢istem poslovnem izidu. Vrednost
kazalnika EBITDA marze rahlo odstopa od

LNU zaradi niZje realizacije Cistih prihodkov od
prodaje. CAPEX v Cistih prihodkih od prodaje je
boljsi zaradi visje realizacije investicij. Kazalnik
ROE za skupino je nizji od pri¢akovanega v LNU
zaradi niZjega Cistega poslovnega izida hcerinske
druzbe.

Kljucni poslovni dogodki

* lzvajanje investicij za povecanje
neprekinjenosti napajanja: delovanje je
bilo tudi v letu 2017 v prvi vrsti namenjeno
uporabnikom omreZzja in skrbi za vzdrzevanje
in razvoj elektroenergetske infrastrukture. S
ciliem izboljSanja kazalnikov SAIFI in SAIDI je
druzba tudi v letu 2017 posebno pozornost
namenila investicijam, ki so namenjene
povecanju deleza kabliranega in zazankanega
omreija.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

Uvedba sistema upravljanja delovne
uspesnosti in sistema variabilnega
nagrajevanja zaposlenih: v letu 2016 je
druzba sprejela nov Pravilnik o sistemizaciji
delovnih mest in izvajala dodatna
usposabljanja zaposlenih za postavljanje
ciljev ter ocenjevanje delovne uspesnosti.
Na podlagi analize poskusnih rezultatov
ocenjevanj, ki izhajajo iz letnih razgovorov,
je bila v letu 2017 pripravljena sprememba
splosnih aktov, s katerimi so vzpostavljena
merila in standardi za ocenjevanje delovne
uspesnosti in je uveden sistem variabilnega
nagrajevanja zaposlenih. Uvedbo novega
sistema druzba predvideva v letu 2018.

Od 1. 1. so v uporabi novi poslovno
informacijski sistem (ERP), novi geografsko
informacijski sistem (GIS) ter novi sistem za
upravljanje sredstev.

Zakljuéek projekta SUNSEED (Sustainable
and Robust Networking for Smart Electricity
Distribution): projekt SUNSEED se je zacel
februarja 2014 in je obsegal raziskave

na podrocju pametnih omrezij v okviru
evropskega sedmega okvirnega programa.

Uvajanje naprednega merilnega sistema

po nacrtu uvedbe, izdelanem za EDS
Slovenije: v letu 2017 je druzba na osnovi
Uredbe o ukrepih in postopkih za uvedbo

in povezljivost naprednih merilnih sistemov
elektriéne energije (Uradni list RS, §t. 79/15)
in Nacrta uvedbe naprednega merilnega
sistema, ki sta ga izdelala SODO in EDP,

z izbranim dobaviteljem podpisala prvo
triletno pogodbo za dobavo opreme t. i.
pametnega merjenja pri uporabnikih in v
transformatorskih postajah SN/NN.

Druzba je bila uspesna pri prijavi na razpis
Ministrstva za infrastrukturo za sofinanciranje
operacije iz kohezijskega sklada EU. Projekt
se je zaCel izvajati v novembru 2017 in ga
bosta glede na terminski nacrt sofinanciranja
realizirala SODO in EDP do novembra 2022.
Implementacija sistema bo omogocala
uporabo sistemov DMS, DSM, DR in EMS

z namenom boljSega upravljanja sistema,
porabe, prevzema in proizvodnje elektri¢ne
energije.



Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v Strateski cilji
prihodnje e Vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,

. . e razvoj odlicne organizacije,
Strateske usmeritve

o . e vpeljava celovitega upravljanja sredstey,
e Vvlogi distribucijskega operaterja

zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo
z elektri¢no energijo vsem uporabnikom na

e ucinkovita izvedba del in nadzor nad
njihovim izvajanjem,

obmogju druzbe na okolju prijazen in varen * obnova/prenova distribucijske mreZe,
nacin; e optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,
e trajnostno obratovanje, vzdrzevanje in e obvladovanje izgub elektriéne energije,

razvoj ucinkovitega distribucijskega sistema

e obvladovanje razprsenih virov,
elektri¢ne energije;

e  zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,
e  zagotavljati tehnolosko napredno

distribucijsko omrezje in dolgoro¢no
zmogljivost sistema za zadovoljitev razumnih ~ ®  uCinkovito obvladovanje financ,
potreb gospodarstva in prebivalstva po e  zagotavljanje pri¢akovanega donosa na
distribuciji elektricne energije; kapital.

e stroSkovna ucinkovitost izvajanja distribucije,

e upostevati socialne in okoljske vidike
poslovanja z namenom zagotavljanja
trajnostnega razvoja druzbe;

e  povecevati vrednost druzbe in izpolnjevati
pri¢akovanja delnicarjev in drugih deleznikov;

e ustvarjati delovno okolje, v katerem imajo
zaposleni moznost razviti in uveljaviti svoje
sposobnosti.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Elektro Primorska izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Elektro Primorska spostuje dolocila iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

Druzba Elektro Primorska, d. d., je v letu 2017 spostovala dolocbe Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave, ki ga je v skladu z dolocili ZSDH-1 Slovenski drzavni holding, d. d., sprejel 19. 12. 2014, s
spremembami in dopolnitvami, sprejetimi 2. 3. 2016 in 17. 5. 2017. Kodeks je javno dostopen na spletni strani: www.
sdh.si.

Druzba Elektro Primorska, d. d., izpolnjuje Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga, d. d., ki so
bila sprejeta v februarju 2016. Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga, d. d., ki so bila sprejeta v
marcu 2018, si bo druzba prizadevala implementirati v tekocem letu.

Vir: Elektro Primorska, d. d.
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GEN ENERGIUJA, D. O. O. (Bilanéni podatki za skupino)

F

Sedez: Vrbina 17, 8270 Vrbina
$t. zaposlenih: 988
Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Celotna skupina trguje z elektri¢no energijo na energetskem trgu RS in energetskih trgih vzhodne in

srednje Evrope ter Balkana. Trgovanje z elektri¢no energijo je koncentrirano v druzbi GEN-I, d. o. 0., ki

je v 50-odstotni lasti druzbe GEN energija, d. 0. 0. Druzba ima tudi 100-odstotni delez v druzbah Savske
elektrarne Ljubljana, d. o. o. (SEL), in Termoelektrarna Brestanica, d. o. o. (TEB), 50-odstotni lastniski delez

v druzbi Nuklearna elektrarna Krsko, d. o. o. (NEK), katere upravljanje je dolo¢eno z Meddrzavno pogodbo
med Republiko Slovenijo in Republiko Hrvasko, 12,6-odstotni deleZ v druzbi Hidroelektrarne na Spodniji Savi,
d. 0. 0. (HESS) (skupaj s TEB in SEL pa 51,0-odstotnega), 10-odstotni delez v druzbi Srednjesavske elektrarne,
d. 0. 0. (skupaj s SEL 40-odstotni deleZ), in 25-odstotni delez v druzbi GEN-EL, d. o. o.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
NOVSAK, MARTIN generalni direktor 7.7.2015 7.7.2020

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
BERGANT, ROBERT ¢lan, predstavnik zaposlenih 1.10. 2015 1.10. 2019
FURST, SAMO ¢lan, predstavnik zaposlenih 1.10. 2015 1.10. 2019
IIZE'F;EROUAI KAROL predsednik 8.7.2016 8.7.2020
SVOLISAK, MITJIA* clan 8.7.2016 28.7.2018
DOBNIKAR, ROMAN clan 21.8.2017 21.8.2021
GERZINA, SASA IVAN ¢lan 21.8.2017 21.8.2021

Opomba: Mitja Svoljsak je odstopil 28. 7. 2018.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 4,75 4,72 2,51
ROA PRED DAVKI 3,35 3,63 2,04
EBITDA MARZA 2,99 13,66 17,61
EBIT MARZA 1,62 4,64 9,33
NETO DOLG/EBITDA 0,30 -0,29 -1,69
FINANCNI VZVOD 1,42 1,42 1,17
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Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 75.386.972 60.612.197 58.469.024
DENARNA SREDSTVA 64.278.326 93.324.141 16.021.119
SKUPAJ SREDSTVA 1.111.035.777 1.070.784.643 803.556.008
KAPITAL 784.880.060 755.519.495 685.366.008
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 117.805.714 105.753.414 23.960.571
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 181.161.979 185.732.763 18.153.121
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 2.394.837.179 354.727.985 174.065.662
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 2.409.705.072 359.562.444 179.869.908
ODPISI VREDNOSTI 33.115.624 32.449.570 14.900.461
CISTI POSLOVNI IZID 29.423.627 31.887.724 15.343.949

OBRACUNSKEGA OBDOBJA

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 3,82 3,50
EBITDA MARZA (V %) 2,99 2,64
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 0,30 0,63
KRATKOROCNI KOEFICIENT 1,78 1,68
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 126,7 132,00
ROE SKUPINE (V %) 4,82 5,31

Strateska merila
ZAGOTAVLJANJE ZANESLJIVEGA IN VARNEGA

LNU 2017

Realizacija 2017

OBRATOVANJA NEK 1,00 1,00
OBNOVA IN POVECANJE PROIZVODNIH KAPACITET 3.505,00 3.498,00
(GWh)

OBNOVA IN POVECANJE PROIZVODNIH KAPACITET —

INDEKS NA PRETEKLO LETO 107,61 105,00
DOSEZENA POVPRECNA STROSKOVNA CENA EL.

ENERGIJE (V EUR/MWH) 30,51 30,16
DOSEZENA POVPRECNA STROSKOVNA CENA EL. 91,81 92,00

ENERGIJE (V EUR/MWH) — INDEKS NA PRETEKLO LETO

Poslovanje skupine v letu 2017

Skupina GEN je leto 2017 zakljucila uspesno,

z 29,4 mio EUR Cistega dobicka, kar je vec od
nacrta. Rezultat je sicer za 8 % nizji kot v letu
poprej, vendar je bil del rezultata v letu 2016
povezan z enkratnimi ucinki prehoda na izdelavo
konsolidiranih racunovodskih izkazov po MSRP.

Poslovno uspesnost leta 2017 dokazuje poslovni
izid iz poslovanja (EBIT), ki je za 133 % visji kot v

letu 2016. Skupina GEN je ustvarila vec kot 2,394
mrd EUR (istih prihodkov od prodaje, kar skupino
uvrsca med tri najvecje slovenske skupine.
Proizvodne enote druzbe, vklju¢ene v Skupino
GEN, so skupaj proizvedle 3519 GWh elektricne
energije. Visoka proizvodnja je za 8 % visja kot v
letu 2016 kljub neugodni hidrologiji, je pa treba
upostevati, da v letu 2017 ni bilo remonta NEK.
NEK je prispeval 84,8 % proizvedene elektricne
energije, hidroelektrarne 14,8 %, 0,3 % pa
plinska elektrarna. NEK je z varnim in stabilnim
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obratovanjem dosegel proizvodnjo v visini 5967
GWh, od katerih skladno z meddrZzavno pogodbo
o NEK pripada GEN oziroma Republiki Sloveniji
polovica, torej 2984 GWh. V skupini je kljub
slabi hidrologiji v hidroelektrarnah proizvedeno
522 GWh elektri¢ne energije. Kar 99,7 % vse
elektricne energije, proizvedene v druzbah,
vkljucenih v Skupino GEN, je iz nizkooglji¢nih
trajnostnih in obnovljivih virov — jedrske in
vodne energije. Podrocje razvoja in raziskav je
kljuéno za dolgoroc¢no stabilnost poslovanja in
nadaljnji razvoj. Za ta namen je bilo v letu 2017
namenjenih 88,7 mio EUR. V septembru 2017
je bila zagnana novozgrajena hidroelektrarna
BreZice, v TEB so decembra izvedli prvo
sinhronizacijo PB6 z elektroenergetskim
omrezjem, v NEK so izvedli gradbeno in
tehnolosko zahtevne prilagoditve na dolvodno
lezeco HE Brezice in nadaljevali tudi varnostno
nadgradnjo.

Zaradi energetske uvozne odvisnosti Slovenije (v
letu 2017 smo uvozili 19 % elektri¢ne energije)
in pomanjkanja elektri¢ne energije tudi v Sirsi
regiji je vse bolj potrebna gradnja drugega bloka
jedrske elektrarne JEK 2. K utemeljenosti gradnje
novih proizvodnih zmogljivosti prispeva tudi
pospesena elektrifikacija, zlasti na podrocjih
ogrevanja in prometa.

Skupina GEN je prevzela neposredno daljinsko
vodenje spodnjesavske elektrarne HE Krsko
(poleg predhodno prevzetih HE Bostanj in HE
Arto-Blanca) iz Centra vodenja v Vrbini. To
omogoca dodatno optimizacijo proizvodnje in
stroSkov obratovanja na ravni celotne Skupine
GEN.

Skupina nadaljuje povezovanje verige od
proizvodnje elektri¢ne energije do koncnih
porabnikov. V Skupino GEN-I je bila uspesno
integrirana druzba Elektro energija, kar je
omogocilo uspesno izkoris¢anje trznih priloznosti
pri trgovanju z elektri¢no energijo in plinom na
trgih v Sirsi regiji.

Intenzivna investicijska dejavnost, lastniska
konsolidacija Skupine GEN-I in realizirana izplacila
dobicka ustanovitelju so pomembno vplivala

na zmanjsevanje likvidnosti skupine. Ta je sicer
uspesno obvladovana, potekajo pa tudi aktivnosti
za zagotavljanje dodatnih virov financiranja.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

V letu 2017 se je intenzivno izvajal akcijski nacrt
za optimizacijo poslovanja druzbe in skupine
GEN. Z dobro koordinacijo, procesi notranje
optimizacije in trzno dejavnostjo so obvladovana
tveganja in tako po obsegu prihodkov kot tudi po
ustvarjenem dobicku so nacrti presezeni.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

Strateski cilji Skupine GEN so:

e upravljanje, obratovanje in vzdrZevanje
obstojecih objektov ter investiranje s
ciljem zagotavljanja dolgoro¢nega varnega
in zanesljivega ter okolju prijaznega in
ekonomsko ucinkovitega obratovanja
obstojecih proizvodnih enot;

e investiranje v nove proizvodne zmogljivosti
na podlagi obnovljivih in trajnostnih virov
in tehnologij s ciljem povecati zanesljivost
dobave elektri¢ne energije porabnikom
ter tako prispevati k trajnostnemu razvoju
Slovenije;

e razsiritev prodajnega portfelja elektri¢ne
energije in storitev, povezanih z
elektroenergetskim trgom, s ciljem
povecanja konkurenc¢nosti Skupine GEN na
tem trgu.

Strateski razvojni nacrti in investicije so
usmerjeni v:

e vlaganje v povezavi s projektom razsiritve
proizvodnih zmogljivosti JEK,

e vlaganje v informacijsko tehnologijo in
druga osnovna sredstva, ki so potrebna za
nemoteno delovanje druzbe,

e izvajanje vseh nujnih aktivnosti za izgradnjo
HE na odseku med HE Medvode in HE
Vrhovo oz. odseku vodnega telesa na srednji
Savi,

e pripravo podlag za sprejetje odlocitve za
realizacijo projekta daljinskega ogrevanja
Krskega s pomocjo toplote, proizvedene v
NEK.



Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Gen energija izpolnjuje Stevilna priporodila iz obeh dokumentov.

Na podlagi petega odstavka 70. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) generalni direktor druzbe GEN energija,
d. 0. 0., Martin Novsak, izjavljam, da je v letu 2017 upravljanje druzbe potekalo v skladu z veljavnimi predpisi,
veljavnim Aktom o ustanovitvi druzbe z omejeno odgovornostjo GEN energija, d. 0. 0., v skladu z dobro poslovno
prakso, s spostovanjem Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave in v skladu s smiselno
uporabo Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga. Druzba GEN energija, d. 0. 0., uporablja Kodeks
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, ki ga je sprejel Slovenski drzavni holding, d. d., marca
2016 in maja 2017

Vir: Gen energija, d. o. o.
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hsc

Holding Slovenske elektrarne d.o.o.

HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE, d. 0. o. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Koprska ulica 92, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih: 3102
Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Dejavnost Skupine HSE zajema predvsem podrocje upravljanja energije in okolja ter obvladovanje

s tem povezanih procesov in tveganj. Sirok spekter dejavnosti je mo¢ zdruziti v naslednje glavne
skupine: prodaja elektri¢ne in toplotne energije, terminskih pogodb za EE, emisijskih kuponov,
RECS-i in plina ter trgovanje z njimi; proizvodnja elektri¢ne in toplotne energije; pridobivanje lignita;
optimizacija proizvodnje Skupine HSE; zagotavljanje sistemskih storitev, potrebnih za delovanje
elektroenergetskega sistema; vodenje in izvedba energetskih in okoljskih projektov.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
4 e 1.10. 2014 1.10. 2018
NIKOLIC, STOJAN financni direktor 1.10. 2018 1.10. 2022
MAROVT, MATJAZ generalni direktor 2.8.2017 2.8.2021

Nadzorni svet
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
JANCAR, BOSTIAN* predstavnik delavcev 5.4.2016 2.7.2018
LIPUSCEK, DAMJAN* predstavnik delavcev 5.4.2016 2.7.2018
OTIC, JERNEJ* predstavnik delavcev 5.4.2016 2.7.2018
GORJUP, BARBARA ¢lanica 5.4.2016 5.4.2020
PEROVIC, MILAN predsednik 5.4.2016 5.4.2020
VRACAR, VIKTOR ¢lan 5.4.2016 5.4.2020
CUKROV, VESNA Clanica 2.9.2017 2.9.2021
MARKOLI, BOSTJIAN namestnik predsednika 22.1.2018 22.1.2022
PANTOS, MILOS ¢lan 22.1.2018 22.1.2022

* Opomba: Ob poteku mandata so bili za mandat od 2. 7. 2018 do 2. 7. 2022 s strani zaposlenih imenovani predstavniki
zaposlenih: Bostjan Janc¢ar, Damjan Lipuscek in Petja Rijavec.

LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 2,19 3,41 -38,09
ROA PRED DAVKI 1,05 1,56 -18,91
EBITDA MARZA 8,37 12,98 9,56
EBIT MARZA 3,29 6,29 —34,87
NETO DOLG/EBITDA 5,73 5,20 7,54
FINANCNI VZVOD 2,07 2,12 2,25

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE

NALOZBE 13.536.598 2.951.979 19.819.239
DENARNA SREDSTVA 61.693.442 83.485.394 78.880.281
SKUPAJ SREDSTVA 2.132.482.162 2.156.756.540 2.233.923.431
KAPITAL 1.032.426.847 1.015.220.355 991.749.078
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 779.752.415 848.691.600 716.918.127
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 243.048.621 162.364.760 403.966.018

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 1.587.759.985 1.179.841.222 1.224.011.025
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 1.616.770.133 1.205.423.664 1.272.186.421
ODPISI VREDNOSTI 82.136.374 80.662.921 565.120.996
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBJA 7.709.972 21.660.852 —480.102.728

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 0,75 2,96
EBITDA MARZA (V %) 8,37 10,91
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 5,73 5,62
KRATKOROCNI KOEFICIENT 1,09 1,09
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 82,55 83,59
Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017
(C\)/Bc!;\lx\r:f IN POVECANJE PROIZVODNIH KAPACITET 7.034,00 7.440,00
OBNOVA IN POVECANJE PROIZVODNIH KAPACITET —

INDEKS NA PRETEKLO LETO 90,44 99,16
DOSEZENA POVPRECNA STROSKOVNA CENA EL. 109,33 9703
ENERGIJE (V EUR/MWH) — INDEKS NA PRETEKLO LETO ’ ’
USTVARJANJE ZADOSTNEGA OPERATIVNEGA

DENARNEGA TOKA V SKUPINI HSE ZA REDNO 61.903,00 85.000,00

SERVISIRANJE ZAPADLIH FINANCNIH OBVEZNOSTI V
SKUPINI HSE (v 000 EUR)
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Poslovanje skupine v letu 2017

Leto 2017 je bilo za Skupino HSE kljub
raznolikosti proizvodnega parka zahtevno.
Proizvodnja v hidroelektrarnah je bila za 17 %,

v termoelektrarnah pa za 4 % nizja glede na
preteklo leto, kar je tudi glavni razlog za to, da
je bil EBITDA v viSini 135,3 mio EUR v letu 2017
glede na leto 2016 nizji za dobrih 20 mio EUR.
Izpad hidrologije in termoproizvodnje je skupina
nadomescala z dodatnimi trgovalnimi aktivnostmi
in izkoris¢anjem trznih priloZznosti predvsem na
tujih trgih.

V strukturi prodaje se Se vedno povecuje delez
prodaje na tujih trgih (v letu 2017 je delez Cistih
prihodkov od prodaje na tujem trgu predstavljal
Ze 70 % Cistih prihodkov od prodaje, v letu 2016
pa 61 %). Skupina je v letu 2017 ustvarila 98 %
Cistih prihodkov od prodaje s prodajo elektricne
energije. Koli¢inska prodaja elektricne energije v
viSini 37 TWh je bila za 30 % visja, Cisti prihodki
od prodaje elektri¢ne energije pa so bili glede
na leto 2016 visji za 35 % tudi zaradi visjih
povprecnih veleprodajnih cen elektri¢ne energije.

Prihodki od toplote so zaradi visje prodajne

cene visji za 30 %, prihodki od storitev na
domacdem trgu pa so niZji za 37 %, kar je posledica
prestrukturiranja skupine in prodaje poslovno
nepotrebnega premozenja skupine.

Vse postavke stroskov, razen stroskov materiala
in storitev, so glede na preteklo leto nizje. Stroski
materiala so visji za 6 % zaradi visje koli€ine
porabljenega plina za proizvodnjo elektri¢ne
energije. Stroski storitev so visji za 7 % predvsem
zaradi visjih stroskov odvetniskih storitev, stroski
dela pa so nizji za 3 %, kar je rezultat poslovnega
prestrukturiranja. Povprecéno Stevilo zaposlenih je
nizje za 143 delavcev.

Poleg slabe hidrologije so Cisti dobicek v visini v
visini 7,70 mio EUR znizZali Se financ¢ni odhodki,
povezani s financiranjem, ki pa so v primerjavi z
letom 2016 nizji za 16 %.

Iz dolzniSke strukture Skupine HSE na dan 31. 12.
2017 je razvidno, da se delez financnih obveznosti
zniZuje, zviSujeta pa se deleza kapitala in drugih
obveznosti. Skupina HSE se je v preteklih letih
zadolZevala za financiranje obseZnih investicij
(nadomestni blok 6 TES), zadnja leta pa je

v fazi finan¢nega prestrukturiranja. Celotna

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

zadolZenost je nizja za 5 % oz. za 48 mio EUR
glede na leto 2016. Tudi v prihodnjih letih se

bo Skupina HSE razdolZevala. Sredstva skupine
na dan 31.12. 2017 so za 1 % niZja glede na
enako obdobje lanskega leta, ker investicije ne
sledijo amortizaciji. Kapital skupine na dan 31.
12. 2017 pa je za 2 % visji glede na 31. 12. 2016,
ker je skupina poslovala s Cistim dobickom. Neto
financ¢ni dolg Skupine HSE je konec leta 2017
znasal 789,7 mio EUR in se je glede na stanje
konec leta 2016 zniZal za 3 %. Kazalnik neto dolg/
EBITDA v visini 5,83 je v primerjavi z letom 2016
visji zaradi nizjega EBITDA.

Glavni cilj skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

e Omogodciti trajnostni razvoj in dvig
konkurenénosti Skupine HSE s Siritvijo na
nove trge z novimi storitvami in nalozbami v
obnovljive vire energije;

e osredotoCiti se na prestrukturiranje in
razdolZevanje Skupine HSE z namenom
povecevanja dodane vrednosti skozi celotno
verigo, ki obsega:

— trgovanje z elektri¢no energijo,

— trajnostno proizvodnjo elektri¢ne
energije in pridobivanje primarnih
surovih,

— nacrtovanje prenove in izgradnje za
okolje sprejemljivih energetskih objektov
ter

— razvoj celovitih energetskih storitev za
potrebe energetskega trga;

e s kontinuiranim usposabljanjem in prenosom
znanj med zaposlenimi spodbujati in
ustvariti sposobne, inovativne, zadovoljne in
motivirane zaposlene;

e okrepiti koncernsko delovanje skupine
s konsolidacijo lastnistva in sodobnim
korporativnim upravljanjem za povecanje
konkurencnosti;

e  okrepiti odgovoren odnos vseh zaposlenih
do korporativnega upravljanja in njegovega
izvajanja;

e nadaljevati umescanje novih proizvodnih
zmogljivosti v prostor na okolju prijazen,
druzbeno sprejemljiv in trajnostno naravnan
ter konkurenc¢no usmerjen nacin ob
zavedanju vseh zaposlenih, da je Skupina HSE
steber referenc¢ne druzbene odgovornosti v
Sloveniji;



e  krepitev stabilnih, dolgorocnih poslovnih e posvetiti ve¢ pozornosti moznostim uporabe

odnosov in oblikovanje novih strateskih okolju sprejemljivih alternativnih goriv tako
partnerstev v regiji; v obstojecih objektih kot pri novih nalozbah
« raziskave moznih vlaganj v tehnologije s hkratnim poudarkom na socasni izrabi
distribuirane proizvodnie, ki so v skladu z elektrike in toplote ter trajnostni uporabi
nacionalno politiko spodbujanja elektri¢ne biomase;
energije, proizvedene iz OVE in SPTE, e razviti trzno zanimive produkte na podrocju
sposobne ponujati elektri¢no energijo po ucinkovite rabe energije zaradi izpolnitve
trznih cenah; zahtev po znizanju rabe primarne energije do

leta 2020 tako na podrocju primarne energije
kot tudi na podrocju koncne rabe energije.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Holding Slovenske elektrarne izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Poslovodstvo in nadzorni svet druzbe HSE izjavljata, da je bilo upravljanje druzbe v letu 2017 skladno z zakoni in
drugimi predpisi, z Aktom o ustanovitvi druzbe z omejeno odgovornostjo HSE, s priporocili, navedenimi v Kodeksu
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

Poslovodstvo in nadzorni svet druzbe HSE v skladu s 60.a clenom ZGD-1 izjavljata, da je letno porocilo z vsemi

sestavnimi deli, vklju¢no z izjavo o upravljanju druzbe, sestavljeno in objavljeno v skladu z ZGD-1 in mednarodnimi
standardi racunovodskega porocanja.

Vir: HSE, d. o. o.
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PLINHOLD, D. O. O. (Bilan&ni podatki za skupino)

Sedez: Cesta Ljubljanske brigade 11, 1000 LJUBLJANA
$t. zaposlenih: 148

Lastniski deleZ RS: 52,21 %

Lastniski delez SDH: 0,05 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Druzba Plinhold, d. o. 0., kot obvladujo¢a druzba Skupine Plinhold, je bila ustanovljena 28. 6. 2017 kot
nova druzba, na katero je druzba Geoplin, d. 0. 0., z oddelitvijo premozZenja v skladu z oddelitvenim
nacrtom po stanju na dan 1. 1. 2017 prenesla lastniski delez v druzbi Plinovodi, d. o. o.

Cilj druzbe Plinhold, d. o. 0., je zagotoviti dolgoroc¢no, zanesljivo, kakovostno in gospodarno upravljanje
z neodvisnim operaterjem prenosnega sistema zemeljskega plina in lastnikom celotnega slovenskega
prenosnega omrezja zemeljskega plina.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
LAPAJNE, TIMOTE)J direktor 25.5.2017 20.6.2018
SKERJANEC, ZIGA direktor 25.5.2017 25.5.2021

Lastniska struktura (Top 5) na dan 31. 12. 2017

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUJA 52,2600
PETROL, D. D., LIUBLJANA 22,3100
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D. 7,8400
EKOPUR, D. O. O. 7,3900
TEB, D. 0. O. 2,8400

Osnovni financni kazalniki

ROE 3,86
EBITDA MARZA 64,98
EBIT MARZA 26,73
NETO DOLG/EBITDA 2,32
FINANCNI VZVOD 1,70

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

SKUPAJ SREDSTVA 345.233.500
KAPITAL 203.009.115
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 117.736.260
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 24.488.124

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017

CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 52.421.092
KOSMATI DONOS I1Z POSLOVANJA 53.872.006
ODPISI VREDNOSTI 20.604.244
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 7.842.546

* Opomba: Merila za Skupino Plinhold bodo oblikovana in potrjena z letnim nacrtom upravljanja 2019.

Poslovanje 2017

Financni rezultati leta 2017 odraZajo nacrtovano
nadaljevanje uspe$nega poslovanja. Cisti prihodki
od prodaje so v skupini v visini 52,4 mio EUR.

Okoli 16 % cistih prihodkov od prodaje prestavljajo
prihodki, zaraCunani uporabnikom omrezja

s sedeZzem izven meja Slovenije. Vsi kazalniki
finan¢nih zavez vklju¢no s stopnjo zadolZenosti so
konec leta 2017 skladni s kriteriji GFA in ugodnejsi
od nacrtovanih vrednosti za leto 2017.

Bilan¢na vsota konec leta 2017 znasa 345,2 mio EUR
in je na visji ravni kot ob zacetku leta, predvsem kot
posledica sprememb v kratkorocnem delu bilance
stanja, saj upocasnjena vlaganja v dolgoroc¢na
sredstva vplivajo na nizje kon¢no stanje teh.

Cisti prihodki od prodaje so znaali 52 mio EUR in so
realizirani z zaracunanim dostopom do prenosnega
sistema, dostopom do prenosnega sistema za
cezmejni prenos zemeljskega plina ter s prodajo
zemeljskega plina za izravnave dnevnih odstopanj in
uravnotezenje prenosnega sistema. Poslovni stroski
in odhodki brez nabavne vrednosti prodanega
zemeljskega plina so v letu 2017 znasali 33 mio

EUR in predstavljajo stroske materiala, storitev in
dela, druge stroske in odhodke ter obracunano
amortizacijo. Posami¢no zavzema med poslovnimi
odhodki najvedji delez amortizacija s 46 %. Stroski
amortizacije in dela so na ravni nacrtovanih, stroski
materiala pa nacrta ne dosegajo.

V letu 2017 je skupina dosegla 9,4 mio EUR
celotnega dobicka pred davki. Davek iz dobicka,

ki bremeni poslovni izid leta 2017 v visini 1,5 mio
EUR, je obracunan po davcni stopnji 19 % od
poslovnega izida z upostevanjem davcnih olajsav,
davéno nepriznanih stroskov in odloZenih davkov. Za
poslovno leto 2017 je izkazan Cisti dobicek v visini
7,9 mio EUR, kar je 15 % Cistih prihodkov od prodaje
in presega nacrtovanega.

Razvojne usmeritve in cilji skupine

Razvojne usmeritve in cilji skupine izhajajo iz
temeljne dejavnosti Plinovodov, d. 0. 0., in sicer

iz razvoja, gradnje in upravljanja prenosnega
sistema, izvajanja prenosa zemeljskega plina,
Siritve z omogocanjem prikljucitev ter dostopa
do prenosnega sistema vsem zainteresiranim
uporabnikom.

Ucinkovito delovanje notranjega energetskega

trga ter varnost in zanesljivost oskrbe z energijo je
treba razvijati s sodobnimi pristopi delovanja trga

z zemeljskim plinom ter s primernim razvojem,
gradnjo in vzdrzevanjem energetske infrastrukture
nasploh. Zadrzati Zelijo doseZzeno visoko raven
zanesljivosti in varnosti obratovanja prenosnega
sistema ter s programom Siritev Se okrepiti viogo
prenosnega plinovodnega sistema v slovenskem
prostoru in v povezavi s sosednjimi prenosnimi
sistemi. Z uvajanjem informacijskih tehnologij bodo
izboljSevali odzivnost na potrebe uporabnikov in jim
nudili dodatne informacije za njihovo uspesnejse
poslovanje. Na ta nacin Zelijo kar najvec prispevati k
ucinkoviti energetski preskrbi drzave, s ciljem, da se
poveca delez zemeljskega plina v energetski bilanci
na primerljivo raven, kot je v Evropi. Navedeno bodo
lahko dosegli ob nadaljevanju povecevanja rabe
zemeljskega plina v Siroki potrosniji in proizvodniji
elektrike z uporabo sodobnih soproizvodnih
tehnologij, z ohranjanjem ravni oskrbe industrije

in s teritorialno pokritostjo vseh slovenskih regij s
prenosnimi plinovodi.

Strateske smernice skupine so:

e povecanje uporabe in prenosa zemeljskega
plina,
e trajnostna rast in razvoj,

e vzpostavitev in okrepitev mednarodnih
povezav,

® povezovanje znotraj verige vrednosti,

* uvajanje sodobnih energetskih resitev.
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PETROL

Energija za zivljenje
PETROL, D. D. (Bilanéni podatki za skupino)

Sedez: Dunajska cesta 50, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih v skupini: 4508

Lastniski deleZ RS: 10,10 %

Lastniski delez SDH: 12,68 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Petrol, d. d., je najvecja slovenska energetska druzba, najvecji slovenski uvoznik, najvecje slovensko
podjetje po prihodkih in ena najvecjih slovenskih trgovskih druzb. Poslovno dejavnost druzbe
predstavlja trgovanje z naftnimi derivati, plinom in drugimi energenti. Petrol, d. d., trguje tudi z blagom
za Siroko porabo in s storitvami, s katerimi ustvarja skoraj 20 % prihodka. Pretezni del poslov Petrol,

d. d,, realizira na slovenskem trgu. Druzbo odlikujeta mocan trzni in financni polozaj ter razvejena in
sodobna maloprodajna mreza, kar je Petrolova absolutna konkurenc¢na prednost.

Druzba Petrol, d. d., s svojo poslovno dejavnostjo trgovanja z naftnimi derivati, plinom in drugimi
energenti na slovenskem trgu dosega skoraj v vseh segmentih vodilni trzni delez.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KREVZEL PANIC, IKA delavska direktorica 11.12. 2015 11.12. 2020
BERLOCNIK, TOMAZ predsednik uprave 1.2.2016 1.2.2021
STEBERNAK, IGOR ¢lan uprave 1.2.2016 1.2.2021
VODNIK, ROK ¢lan uprave, energetika 1. 2. 2016 1.2.2021

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
GRACNER, ZORAN ¢lan, predstavnik zaposlenih 22.2.2017 22.2.2021
MIHELCIC, ALEN ¢lan, predstavnik zaposlenih 22.2.2017 22.2.2021
RAVNIKAR, ROBERT ¢lan, predstavnik zaposlenih 22.2.2017 22.2.2021
BERGER, SASO namestnik predsednika 11. 4. 2017 11. 4. 2021
zioDiNE POPOVIC, predsednica 11. 4.2017 11. 4. 2021
GORIUP, SERGE)J ¢lan 11.4.2017 11.4.2021
GRUDEN, IGO ¢lan 11.4.2017 11.4.2021
PODKRIZNIK, METOD ¢lan 11.4.2017 11.4.2021
KALITERNA, MLADEN ¢lan 16.7.2017 16.7.2021

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
CESKOSLOVENSKA OBCHODNI BANK, A.S. — FIDUCIARNI RACUN 12,80
SDH, D. D. 12,68
REPUBLIKA SLOVENIJA 10,10
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 8,27
SPLITSKA BANKA, D. D. — CLIENT ACCOUNT - FIDUCIARNI RACUN 4,94

134 Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 15,34 15,68 14,30
ROA PRED DAVKI 6,30 6,02 4,96
EBITDA MARZA 3,85 3,63 3,46
EBIT MARZA 2,40 2,45 2,24
NETO DOLG/EBITDA 2,40 2,70 3,40
FINANCNI VZVOD 2,36 2,52 2,69

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE

NALOZBE 31.416.316 1.836.062 2.295.710
DENARNA SREDSTVA 45.492.821 26.987.969 34.350.350
SKUPAJ SREDSTVA 1.656.273.259 1.502.791.936 1.474.393.797
KAPITAL 701.867.154 595.669.693 547.390.658
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 362.503.953 310.439.102 421.210.534
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 516.839.780 565.297.347 474.477.504

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 4.496.736.350 3.856.702.626 3.816.881.799
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 4.496.736.350 3.856.702.626 3.816.881.799
ODPISI VREDNOSTI 48.662.030 45.580.525 46.274.278
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 81.128.886 72.660.907 65.302.831
OSLABITVE IN REZERVACIJE —29.530.000 60.645.000 83.105.000
CISTI DOBICEK/IZGUBA

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 225.069.000 110.017.000 91.914.000

Merila za merjenje uspes$nosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 12,40 13,20
EBITDA MARZA (V %) 3,85 4,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 2,30 2,50
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 62,50 50,00
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAJE (V %) 1,82 1,60
BRUTO MARZA (V %) 9,62 /
CIR (V %) 75,10 /
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Poslovanje skupine v letu 2017

Skupina Petrol posluje v enem izmed
najpomembnejsih gospodarskih sektorjev —
energetiki. Poslovanje poteka v konkurenénem
okolju, na katero vplivajo gibanje cen nafte,
svetovna in domaca gospodarska gibanja ter
lokalna zakonodaja, ki ureja oblikovanje prodajnih
cen energentov. Na poslovanje Skupine Petrol
tako pomembno vplivata gibanje cen surove nafte
in izpostavljenost tecajnim tveganjem.

Cene nafte so se v letu 2017 gibale med 44,3 in
66,5 USD/sod. Povprecna cena surove nafte je v
letu 2017 znasala 54,2 USD/sod, kar je za 24 % vec
kot v letu 2016, povprecna cena v evrih pa je bila
viSja za 22 %. Cene motornih bencinov in srednjih
destilatov so sledile trendu gibanja cen surove
nafte.

Slovenija in Hrvaska, ki sta Petrolova glavna
prodajna trga, v zadnjem obdobju beleZita
gospodarsko rast, kar je pozitivno vplivalo na
prodajne rezultate Skupine Petrol. Poslovanje

v drugih drzavah z obmocja JV Evrope, ki so
Petrolovi prodajni trgi, pa Se vedno zaznamujejo
zahtevne gospodarske razmere, nizka kupna moc
in brezposelnost.

Tudi v letu 2017 so v Skupini Petrol izvajali ukrepe,
s katerimi so zmanjsevali vpliv gospodarskih
razmer na poslovanje:

1. poostren nadzor nad terjatvami in kreditno
izpostavljenostjo do kupcev,

2. optimiranje obsega obratnih sredstev, pri
¢emer zaloge naftnih derivatov ohranjajo v
obsegu, ki zagotavlja varno poslovanje,

3. ohranjanje kreditnih linij pri Sirokem naboru
bank tako doma kot v tujini, kar omogoca
nemoteno zagotavljanje likvidnosti Skupine
Petrol.

V Skupini Petrol so v letu 2017 ustvarili 4,5 mrd
EUR prihodkov od prodaje, kar je za 17 % vec kot
v letu 2016.

Prilagojeni kosmati poslovni izid od prodaje je
znasal 432,7 mio EUR, kar je za 13 % vec kot v
letu 2016. Na visino prilagojenega kosmatega
poslovnega izida v letu 2017 so v primerjavi z
realizacijo v letu 2016 vplivali tudi:
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1. za 6 % visja koli¢inska prodaja pogonskih
goriv (motorni bencini in dizelsko gorivo),

2. za 7 % viSja prodaja utekocCinjenega naftnega
plina,

3. za 9 % visja koli¢inska prodaja toplotne
energije in

4. za 7 % visji prihodki od prodaje trgovskega
blaga.

Skupina Petrol je imela v letu 2017 med
finan¢nimi postavkami evidentirane ucinke
blagovnih zamenjav in tecajnih razlik, ki so
vsebinsko povezani s prilagojenim kosmatim
poslovnim izidom. V letu 2017 je bil realiziran
neto negativen ucinek blagovnih zamenjav, ki se
nanasajo na blago, prodano v teko¢em obdobiju,
in tecajnih razlik. Prilagojeni kosmati poslovni
izid, dodatno prilagojen za neto ucinek blagovnih
zamenijav in tecajnih razlik, je od dosezenega v
letu 2016 visji za 13 %.

Stroski iz poslovanja Skupine Petrol so v letu
2017 znasali 324,8 mio EUR, kar je za 37,4 mio
EUR oziroma 13 % vec kot v letu 2016. Stroski
dela, ki so bili realizirani v visini 76,9 mio EUR,

so se povecali za 14 % oziroma 9,7 mio EUR,
glavni razlogi pa so vecanje Stevila bencinskih
servisov (zapiranje manjsih bencinskih servisov z
manj zaposlenimi in odpiranje vecjih bencinskih
servisov z vec zaposlenimi), dvig pla¢ na
bencinskih servisih, organska rast poslovanja
predvsem na podrocju energetskih resitev in
trgovanja ter povecanje Stevila zaposlenih na
podrocju informatike ter inovativnih poslovnih
modelov in digitalizacije poslovanja. Poslovni izid
iz poslovanja je v letu 2017 znasal 112,2 mio EUR,
kar je za 13 % vec kot v letu 2016. EBITDA je bil
realiziran v viSini 159,6 mio EUR in je za 11 % visji
od doseZenega v letu 2016. Poslovni izid pred
davki je bil dosezen v visini 99,5 mio EUR, kar je
za 11 % vec kot v letu 2016. Cisti poslovni izid
poslovnega leta 2017 je bil dosezen v visini 81,1
mio EUR, kar je za 12 % vec kot v letu 2016.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje (povzeto iz Strategije Skupine Petrol do
leta 2022, ki jo je NS Petrola potrdil 18. 6. 2018)



Strateske usmeritve, ki jim bo Skupina Petrol
sledila do leta 2022, so:

uravnotezenost med stabilnim poslovanjem
in razvojem za nove izzive (razvoj gibke
oziroma agilne organizacije z ustrezno,
tveganjem prilagojeno donosnostjo, z
upostevanjem trajnostnega razvoja in
druzbene odgovornosti);

povecevanje vrednosti na stranko s celovito
ponudbo in odli¢no uporabnisko izkusnjo
(razvoj obstojecih in novih trgov ter kupcev z
inovativnimi poslovnimi model;;

osredotocenost na celovito in osebno
obravnavo ter odli¢no izkusnjo strank
na celotni uporabniski poti z izvajanjem
vsekanalne prodajno-marketinske
usmeritve);

procesna ucinkovitost in upravljanje tveganj
(dinamic¢no uravnavanje organiziranosti,
napredni sistemi obvladovanja tveganj,
sodoben IT in poslovna inteligenca,
ucinkovitost poslovanja v duhu dobrega
gospodarstvenika).

Strateski cilji

5,3 mrd EUR prihodkov od prodaje,

233 mio EUR EBITDA,

116 mio EUR Cistega poslovnega izida,

1,6 kazalnik neto dolg/EBITDA,

521 mio EUR nalozb v stalna sredstva v
obdobju 2016—-2020,

548 bencinskih servisov v maloprodajni
mreZi,

3,34 mio ton prodanih proizvodov iz nafte,

700 mio EUR prihodkov od prodaje
trgovskega blaga.

Z doseganjem zastavljenih ciljev se bo krepila
dolgorocna finan¢na stabilnost Skupine Petrol.

S stabilno dividendno politiko bodo zagotavljali
uravnotezenost dividendnih donosov delnicarjev
ter uporabo prostega denarnega toka za
financiranje investicijskih nacrtov Skupine Petrol.
To bo zagotavljalo dolgorocno rast in razvoj
Skupine Petrol, s tem pa maksimiranje vrednosti
za lastnike.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Petrol, d. d., izpolnjuje stevilna priporoc¢ila iz obeh dokumentov.

Druzba Petrol, d. d., spostuje dolo¢ila iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.

Vir: Petrol, d. d.
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DARS

DRUZBA ZA AVTOCESTE V REPUBLIKI SLOVENLJI, D. D., CELJE

Sedez: Ulica XIV. divizije 4, 3000 Celje
St. zaposlenih: 1240
Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Druzba DARS, d. d., je bila ustanovljena z Zakonom o DARS leta 1993. Druzba upravlja in vzdrZuje
avtocestno omreZje, za kar je pridobila koncesijo. Druzba v imenu in za raun Republike Slovenije
izvaja naloge v zvezi s prostorskim nacrtovanjem, umescanjem avtocest v prostor ter pridobivanjem
nepremicnin za potrebe gradnje avtocest, v svojem imenu in za svoj racun pa izvaja naloge v zvezi
z gradnjo avtocest. Druzba je v skladu s koncesijsko pogodbo pristojna za kakovostno upravljanje in

vzdrzevanje ter obnavljanje sistema cestninskih cest v Sloveniji.

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
VIDIC, TOMAZ predsednik uprave 11. 4. 2016 11. 4. 2021
MARC, GASPER ¢lan uprave 1.5.2015 1.5.2020
SISINGER, MARJAN ¢lan uprave, delavski direktor 9.5.2014 9.5.2019
ZAVRLAN, VILI ¢lan uprave 7.10. 2016 7.10.2021
Nadzorni svet
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
MACKOSEK, MARJAN predsednik 11.9. 2015 11.9.2019
JUHART, MIHA namestnik predsednika 11.9.2015 11.9.2019
COLNAR, TATJANA ¢lanica 11.9. 2015 11.9.2019
PIRNAT, IGOR clan 11.9. 2015 11.9.2019
KODRIC, DARKO ¢lan, predstavnik zaposlenih 13. 4. 2016 13. 4. 2020
PODBORSEK, ROZLE ¢lan, predstavnik zaposlenih 9.5.2016 9.5.2020
Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018
Lastnik delez last.(%)
REPUBLIKA SLOVENUA 100,00
Osnovni financni kazalniki
V % 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 6,35 4,68 2,84
ROA PRED DAVKI 3,04 2,19 1,31
EBITDA MARZA 81,96 80,12 72,73
EBIT MARZA 46,44 41,18 32,27
NETO DOLG/EBITDA 6,02 6,94 8,77
FINANCNI VZVOD 2,05 2,13 2,14
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Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 210.550.156 366.698.641 146.934.390
DENARNA SREDSTVA 34.927.203 13.424.027 11.715.403
SKUPAJ SREDSTVA 5.751.989.678 5.680.666.379 5.510.535.999
KAPITAL 2.811.184.886 2.665.453.021 2.566.206.940
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 2.386.438.717 2.514.324.694 2.297.048.407
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 322.726.672 288.971.520 454.870.634

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 442.244.312 372.161.638 360.880.094
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 453.654.877 397.249.271 370.468.251
ODPISI VREDNOSTI 161.140.888 154.705.750 149.878.711
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 141.145.144 102.448.010 60.456.694

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (PO DAVKIH) 5,15 3,12
EBITDA MARZA 81,96 76,97
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 6,02 6,91
FINANCNI VZVOD 2,05 2,06
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 333.241,15 286.980,00
Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017
FINANVCNO VZDRZNA IZGRADNJA AVTOCESTNEGA

OMREZJA IN ZAGOTAVLJIANJE USTREZNE KAKOVOSTI 25,71 40,00

UPRAVLIANJA IN VZDRZEVANJA AVTOCESTE
PRETOCNOST IN VARNOST AVTOCESTNEGA OMREZJA —

ZASTOJ 0,59 0,62
PRETOCNOST IN VARNOST AVTOCESTNEGA OMREZJA — 1.295 Jmanitanie*
PROMETNE NESRECE : 15an)
PRETOCNOST IN VARNOST AVTOCESTNEGA OMREZJA — e ew
KLICIV PIC 148.433 povecanje
PRETOCNOST IN VARNOST AVTOCESTNEGA OMREZJA — 373 3.75
ZADOVOLISTVO UPORABNIKOV ’ ’
AKTIVNO UPRAVLIANJE DOLGA — 166 169
POVP. PONDERIRANA OBR. MERA ’ ’
AKTIVNO UPRAVLIANJE DOLGA —

STOPNJA LASTNISKOSTI FINANCIRANJA 48,87 48,20
AKTIVNO UPRAVLIANJE DOLGA — 0,11 0.16

DELEZ OBRESTI V EBITDA

*V letu 2016: 1435 prometnih nesreé. / ** V letu 2016: 140.608 klicev.
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Komentar poslovanja v letu 2017

Druzba DARS, d. d., je v letu 2017 nadaljevala
aktivnosti pri izvajanju Nacionalnega programa
izgradnje AC v RS (sprejetega v letu 2004),

med drugim z gradbenimi deli na odsekih
DraZenci—-Gruskovije in priklju¢ku Smarje -

Sap. Priklju¢ek Smarje - Sap je bil prometu
predan v oktobru 2017, prvi odsek podravske
avtoceste med DraZenci in Podlehnikom pa

je bil prometu predan v novembru 2017. Na
podrocju prostorskega nacrtovanja in umescanja
avtocest ter hitrih cest v prostor so se v letu

2017 izvajale aktivnosti prostorskega umescanja
na 14 projektih. Sprejeta je bila Uredba o
drZzavnem prostorskem nacrtu za drzavno cesto
od priklju¢ka Sentrupert na avtocesti Al Sentilj—
Koper do prikljucka Velenje jug (Uradni list RS, st.
3/17). V letu 2017 je bilo vloZenega izredno veliko
napora v vzpostavljanje sodobnega elektronskega
cestninjenja vozil z najvecjo dovoljeno maso nad
3,5 tone v prostem prometnem toku (DarsGo).
Sistem DarsGo je bil uspesno implementiran 1.
4.2018. Konec leta 2017 je DARS upravljal in
vzdrzeval 617,6 km AC in HC, 139,8 km prikljuckov
nanje, 22,3 km razcepov in 36,4 km drugih cest.

V letu 2015 je bil sprejet Zakon o porostvu
Republike Slovenije za obveznosti DARS, d. d.,

iz naslova kreditov in dolZniskih vrednostnih
papirjev, najetih oziroma izdanih za refinanciranje
obstojecega dolga DARS, d. d. (Uradni list RS,

$t. 30/15). Sprejeti Zakon omogoca druzbi

DARS, d. d., aktivno upravljanje obstojecega
dolga, prestrukturiranje kreditnega portfelja ter
pravocasno zagotovitev vseh potrebnih virov
sredstev za pokrivanje zapadlih obveznosti iz
obstojecega dolga. Druzba je tako v letu 2017

na podlagi tega zakona izvedla refinanciranje
dela obstojecega dolga v visini 100 mio EUR.
Upravljanje dolga je ena glavnih aktivnosti
druzbe za doseganje cilja druzbe DARS, d. d., da
samostojno odplacuje oziroma poravnava vse
svoje financne obveznosti, ki so 100-odstotno
zavarovane s porostvom RS. V letu 2017 je druzba
odplacala glavnico v visini 203 mio EUR in obresti
v viSini 40,4 mio EUR. Skupni dolg druzbe je 31.
12. 2017 znasal 2.464 mio EUR.

Druzba DARS, d. d., je v letu 2017 poslovala
uspesno in presegla nacrtovane rezultate za leto
2017. Prihodki v visini 458,9 mio EUR (od tega
znasajo prihodki od cestnin —430,9 mio — kot
najpomembnejsi vir za odplacevanje najetih
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kreditov za izgradnjo AC v Sloveniji in za nove
nalozbe za potrebe DARS) presegajo nacrtovane
za 11 % in za 19 % realizacijo leta 2016. Na viSino
prihodkov od cestnin je vplivala tudi sprememba
cenika placevanja cestnin, ki je zaCela veljati 1. 1.
2017, in sicer so prihodki iz tega naslova ocenjeni
na 50 mio EUR. Odhodki druzbe DARS, d. d., so
za leto 2017 znasali 285 mio EUR in so bili glede
na leto 2016 visji za tri odstotke. Najvecji delez v
odhodkih predstavljajo odpisi vrednosti, in sicer
57 % (kar vpliva tudi na visok kazalnik EBITDA
marza).

Cisti poslovni izid druzbe DARS, d. d., leta 2017
znaSa 141,1 mio EUR in presega planiranega

za 47 % ter je v primerjavi z ustvarjenim cistim
poslovnim izidom leta 2016 visji za 38 %.

Glede doseganja strateskih meril iz LNU 2017
velja izpostaviti doseZzeno povprec¢no ponderirano
obrestno mero v visini 1,66 %, ki je boljsa od
zastavljene po LNU 2017. Dosezena obrestna
mera ima glede na stanje dolga druzbe namrec
zelo velik vpliv na Cisti poslovni izid druzbe.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

¢ Dejansko cestninjene ter redna uporaba
sistema elektronskega cestninjena DarsGo.
Od novega sistema, ki je bil uspesno
implementiran s 1. 4. 2018, se pri¢akujejo
postopno visji prihodki od cestninjenja tezkih
vozil, vecja pretocnost in varnost v prometu
ter zmanjsanje Skodljivih vplivov na okolje.

e Rusitev cestninskih postaj in preureditev
platojev na lokacijah, ki povzrocajo najvecjo
motnjo v preto€nosti in varnosti v prometu.

¢ Nadaljevanje gradbenih del AC Drazenci—
Gruskovje. Dela bodo skladno s pogodbenimi
dolodili kon¢ana in predana narocniku v letu
2018.

e Zacetek gradnje druge cevi predora
Karavanke je glede na potek postopka
javnega narocanja nacrtovan za leto 2019.

¢ lzdelava projektne dokumentacije in
pridobivanje zemljis¢ za izgradnjo tretje
razvojne osi.

¢ Nadaljevanje izvajanja ukrepov za
zagotavljanje varnosti in udobnosti ter
optimizacija preto¢nosti prometa.

e Vlaganja v posodobitev obstojeCega omrezja,
v dvig kakovosti vozis¢ in objektov ter
sistemov za upravljanje in vodenje prometa.



Financ¢no vzdrzna gradnja AC in HC. e Nadaljevanje postopka ustreznega

Nadaljevanje ukrepov optimizacije stro$kov refinanciranja kreditov.

poslovanja ter sistemsko ucinkovito
upravljanje premozenja.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave
ter Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba DARS, d. d., pri svojem delu in poslovanju v najvecji mozni meri spostuje naslednje kodekse in priporocila
poslovne prakse vodenja in upravljanja:
. Kodeks upravljanja javnih delniskih druzb;
o Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocila in pricakovanja Slovenskega drZzavnega holdinga.

Druzba DARS, d. d., pri svojem poslovanju spostuje interne akte in Eticni kodeks druzbe ter si pri poslovanju prizadeva
za izboljsanje prakse korporativnega upravljanja.

Pri izvajanju zgoraj navedenih kodeksov in priporocil v letu 2017 v druZbi ni bilo vecjih odstopan;.

Odstopanja od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave se delno nanasajo na komisije
nadzornega sveta, razkritje stroSkov nadzornega sveta v skladu z navodili, delno se upostevajo roki za izvedbo revizij,
eticnega kodeksa ne uporabljajo, saj imajo to podrocje urejeno v internih dokumentih.

Odstopanja od priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga:

delno odstopanje od priporocil glede razkrivanja stroskov dela in kolektivne pogodbe na internetu (podatke objavlja v
letnem poroéilu, kolektivno pogodbo pa na intranetu).

Vsa odstopanja so razkrita v Letnem poro¢ilu za leto 2017 (strani 16 do 18).

Vir: Letno porocilo DARS 2017.
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0‘ " LUKA KOPER

Port of Koper

LUKA KOPER, D. D. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vojkovo nabrezje 38, 6000 Koper - Capodistria
St. zaposlenih: 1108

Lastniski delez RS: 51,00 %

Lastniski delez SDH: 11,13 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Luka Koper je sodobno, ve¢namensko mednarodno pristanisce, ki sodi med najpomembnejse
pristaniske in logisti¢ne sisteme na severnem Jadranu. Osnovna dejavnost pristanisca je pretovor

in skladis¢enje vseh vrst blaga, Luka Koper pa se ukvarja tudi z vrsto dopolnilnih storitev, kar skupaj
zagotavlja celovito logisti¢no storitev. Leta 2008 je Luka Koper za obdobje 35 let sklenila z drzavo
koncesijsko pogodbo za opravljanje pristaniskih dejavnosti, vodenje, razvoj in redno vzdrzevanje
pristaniske infrastrukture na obmocju koprskega tovornega pristanisca. Za izvajanje osnovne
pristaniske dejavnosti pretovora in skladis¢enja je v Luki Koper namenjenih dvanajst specializiranih
terminalov. To so kontejnerski terminal, terminal za avtomobile in RO-RO terminal ter terminali za
generalne tovore, za les, za hlajene tovore, za zZivino, za tekoce tovore, za razsute tovore, za sipke
tovore, za glinico ter terminal silos in potniski terminal. Pristanis¢e je mejna vstopna tocka za Evropsko
unijo in ima status proste cone tipa |. Od leta 2013 je korpsko pristanis¢e umesc¢eno v mediteranski ter
baltsko-jadranski evropski TEN-T koridor, kar povecuje strateski pomen transportne poti skozi Koper.
Skupino Luka Koper je poleg obvladujoce druzbe Luka Koper, d. d., na dan 31. 12. 2017 sestavljalo Sest
odvisnih druzb z naslednjimi lastniskimi deleZi obvladujoce druzbe: Luka Koper INPO, d. 0. 0. (100 %),
Adria Terminali, d. 0. 0. (100 %), Luka Koper Pristan, d. 0. 0. (100 %), Logis Nova, d. 0. 0. (100 %), Adria
Investicije, d. 0. 0. (100 %), TOC, d. o. 0. (68,13 %), ter stiri pridruzene druzbe: Adria Transport, d. o. o.
(50 %), Adria-Tow, d. o. 0. (50 %), Adriafin, d. 0. 0.(50 %), in Avtoservis, d. 0. 0. (49 %).

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
GUBANEC, IRMA €lanica uprave 29.12. 2017 29.12. 2022
PODKRIZNIK, y

METOD ¢lan uprave 29.12.2017 29.12.2022
ZADEL, DIMITRIJ predsednik uprave 29.12.2017 29.12.2022
ROTAR, VOJKO* ¢lan uprave, delavski direktor 16. 2. 2018 16. 2. 2023

* Opomba: Clanom uprave Dragomirju Maticu, Andrazu Novaku in Ireni Vincek je prenehal mandat 29. 12. 2017. Vojko Rotar,
¢lan uprave, delavski direktor, je 16. 2. 2018 nadomestil Stojana Ceparja, ki je nastopil mandat 30. 11. 2015

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
ILIC, MAG. UROS predsednik 1.7.2017 1.7.2021
'I&I;glél"&%\/lAG namestnik predsednika 1.7.2017 1.7.2021
ANTOLOVIC, RADO ¢lan 1.7.2017 1.7.2021
NOSE, BARBARA ¢lanica 18.1.2016 18.1.2020
JELENC, MAG. MILAN ¢lan 1.7.2017 1.7.2021

¢lanica, predstavnica

MOZETIC, SABINA lokalne skupnosti

8.4.2017 8.4.2021
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Priimek, ime HIIE] mandat od mandat do

JOVICIC, MLADEN ¢lan, predstavnik zaposlenih 21.8.2015 21.8.2019
GRABLJEVEC, MARKO ¢lan, predstavnik zaposlenih 1.7.2017 1.7.2021
PAROVEL, ROK ¢lan, predstavnik zaposlenih 12.9. 2016 12.9. 2020

Opomba: S 1. 7. 2017 so bili imenovani novi ¢lani NS, in sicer Rado Antolovic, Uros Ili¢, AndraZ Lipolt, Milan Jelenc in Barbara

Nose. Za nov mandat je bil imenovan tudi Mladen Jovicic, in sicer od 8. 4. 2017.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIA 51,00
SDH, D. D. 11,13
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 4,98
MESTNA OBCINA KOPER 3,14
CITIBANK N.A. — FIDUCIARNI RACUN 2,18

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 11,12 15,91 12,76
ROA PRED DAVKI 7,39 10,61 8,23
EBITDA MARZA 30,16 37,14 36,97
EBIT MARZA 16,98 24,17 22,42
NETO DOLG/EBITDA 1,30 1,38 1,41
FINANCNI VZVOD 1,53 1,48 1,52

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE

NALOZBE 79.541 105.489 311.887
DENARNA SREDSTVA 32.374.215 5.826.536 12.610.049
SKUPAJ SREDSTVA 536.478.688 489.991.097 466.991.445
KAPITAL 350.437.387 331.978.921 306.290.469
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 142.700.743 118.638.958 103.699.955
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 43.340.558 39.373.218 36.601.496

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAIJE 211.438.377 199.543.696 184.273.472
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 215.818.605 204.089.116 189.187.936
ODPISI VREDNOSTI 28.447.776 26.468.688 27.514.749
CISTI POSLOVNI 1ZID 34.982.789 44.375.981 32.414.723

OBRACUNSKEGA OBDOBJA
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Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 10,25 12,60
EBITDA MARZA (V %) 30,80 40,00
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 17,66 30,00
FINANCNI VZVOD 1,53 1,55
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 111.464,23 134.000
Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017
RAZVOJ PRISTANISKE INFRASTRUKTURE (V MIO EUR) 37.342.062,00 60.000.000
LADISKI PRETOVOR (V TONAH) 23.366.959,00 22.500.000
LADIJSKI PRETOVOR VOZIL (STEVILO AVTOMOBILOV) 741.253,00 800.000
LADIJSKI PRETOVOR ZABOJNIKOV (TEU) 911.528,00 900.000

Poslovanje v letu 2017

Poslovanje Skupine Luka Koper v letu 2017 je
bilo uspesno. Ladijski pretovor se je glede na
leto 2016 povecal za 6 %, na 23 milijonov ton
blaga. Najvec blaga po mesecih v letu 2017 je
bilo pretovorjenega v maju, in sicer 2,3 milijona
ton. Pretovor kontejnerjev je v letu 2017 znasal
912 tiso€ TEU in je za 8 % presegel koliCine iz leta
pretovor TEU v zgodovini pristanisca, in sicer v
visini 80,8 tiso¢ TEU. Luka Koper ohranja status
najvecjega kontejnerskega terminala v Jadranu.
Koper je prvo pristanisce za prekomorsko
blagovno menjavo Avstrije s svetom, na
Madzarskem in Slovaskem pa Luka Koper dosega
najvedji trzni delez na podrocju kontejnerjev.
Pretovor avtomobilov je v letu 2017 znasal 741
tiso€ avtomobilov in je bil za 1 % manjsi kot leta
2016.

Cisti prihodki od prodaje Skupine Luka Koper so
dosegli novo rekordno visino 211 mio EUR in so
bili od dosezenih v letu 2016 vecji za 6 %. Poslovni
izid iz poslovanja (EBIT) Skupine Luka Koper je v
letu 2017 znasal 36,6 mio EUR (+ 26 %), EBITDA

je znasal 65,1 mio EUR (— 14 %). Poslovni odhodki
Skupine Luka Koper so v letu 2017 znasali 179,2
mio EUR, kar je za 16 % oziroma za 24,4 mio EUR
vec kot v letu 2016. V okviru poslovnih odhodkov
so se v primerjavi z letom 2016 povecale vse vrste
stroskov. Na rezultat poslovanja so imele v okviru
drugih poslovnih odhodkov znaten vpliv dodatno
oblikovane rezervacije za obveznosti iz naslova
pravnih obvez v vigini 15,7 mio EUR. Cisti poslovni
izid Skupine Luka Koper je tako v letu 2017 znasal
35 mio EUR, kar je za 21 % oziroma za 9,4 mio
EUR manj kot v letu 2016.
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Cista dobickonosnost kapitala (ROE) je v letu
2017 znasala 10,3 %, kar je za 26 % oziroma za 3,7
odstotne tocke manj kot v letu 2016.

Skupina Luka Koper je v letu 2017 za nalozbe
namenila 37,3 mio EUR. Te so zaostajale za
nacrtom iz LNU predvsem zaradi dolgotrajnih
postopkov pridobivanja soglasij in dovoljenj.
Vedji del od 37,3 mio EUR investicij celotne
skupine je bil vloZen v kontejnerski terminal,
nabavljena so bila nova dvigala, in sicer dve za
pretovor kontejnerjev na ladjah s kapaciteto do
20.000 TEU in tri RMG za delo na vlakih. S tem
je bila bistveno povecana zmogljivost na ladijski
in Zelezniski strani, kar daje terminalu dodatne
mozZnosti za dolgoro¢no povecevanje pretovora.
Investicijski ciklus se bo nadaljeval tudi v letu
2018 ter zakljucil predvidoma v letu 2020. Poleg
kontejnerskega terminala pa je treba omeniti tudi
novo vecnamensko skladisce, ki je prvo zaprto
skladisce, zgrajeno v zadnjih desetih letih.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Skupina Luka Koper presega zacrtane rezultate

iz sprejetega strateskega poslovnega nacrta,
predvsem v delu ladijskega pretovora na blagovni
skupini kontejnerjey, Cistih prihodkov od prodaje
in ROE, hkrati pa je zaostala pri pravo¢asnem
zagotavljanju dodatnih zmogljivosti s klju¢nimi
novimi nalozbami, kjer bo treba v letu 2018
doseci pomembne premike.

V letu 2018 je nacrtovan ladijski pretovor v visini
23 mio ton oziroma na enaki ravni, kot je znasal
pretovor v letu 2017. Najvecja rast je Se vedno
predvidena na strateskih blagovnih skupinah
kontejnerjev in avtomobilov, na skupno raven



ladijskega pretovora v 2018 pa bo v najvecji meri
vplival manjsi pretovor blagovne skupine sipkih in
razsutih tovorov zaradi nacrtovanih vzdrzevalnih
del in remonta plavza stranke v zaledju. V letu
2018 so nalozbene aktivnosti skladno s strategijo
druzbe usmerjene predvsem v povecanje
kapacitet kontejnerskega terminala na juznem

v tretjem bazenu, pridobitev dodatnih skladis¢nih
povrsin za potrebe terminala za avtomobile in Ro-
Ro ter izgradnjo novega vhoda v luko. Za nalozbe
v nepremicnine, naprave in opremo, nalozbene
nepremicnine in neopredmetena sredstva Luka
Koper, d. d. v letu 2018 nacrtuje izdatke v visini
25,4 mio EUR.

delu prvega pomola, izgradnjo novega Ro-Ro veza

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Luka Koper, d. d., pri upravljanju spostuje dolocila zanjo veljavnih kodeksov, veéja odstopanja pa so navedena

oz. pojasnjena v nadaljevanju:

Placila predsednikom komisij nadzornega sveta do 29. 12. 2017 niso bila usklajena s Kodeksom korporativnega
upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave od maja 2017, saj so predsedniki komisij nadzornega sveta
prejemali doplacilo za opravljanje funkcije v viSini 50 % osnovnega placila za opravljanje funkcije ¢lana komisije
nadzornega sveta namesto 37,5 % osnovnega placila za opravljanje funkcije ¢lana nadzornega sveta (odstopanje
od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 6.9.1).

Druzba ima vzpostavljen sistem notranjih kontrol, ki pa Se ne omogoca celovitega upravljanja tveganj. Zato ga
zaradi zagotavljanja ucinkovitosti sistema notranjih kontrol in kakovostnega upravljanja tveganj stalno izboljsuje
(odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 9.2, in od Kodeksa

upravljanja javnih delniskih druzb, tocka 26).

Politika upravljanja druzbe ni bila posodobljena od decembra 2016, posodobitev se nacrtuje v letu 2018
(odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 3.2, in od Kodeksa

upravljanja javnih delniskih druzb, tocka 2).

Politika raznolikosti, ki jo predvideva prenovljen Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave (veljaven od maja 2017), v letu 2017 Se ni bila vzpostavljena. Njeno sprejetje se predvideva v letu 2018
(odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 3.6, in od Kodeksa

upravljanja javnih delniskih druzb, tocka 4).

Druzba nima razvitega formalnega plana nasledstva za ¢lane poslovodstva, a ga namerava pripraviti v prihodnje
(odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 6.1, in od Kodeksa

upravljanja javnih delniskih druzb, tocka 20.1).

Nadzorni svet ni izvedel samoocenitve za leto 2017. Samoocenitev po vprasalniku za samoocenitev revizijske
komisije, kot ga je predlagalo ZdruZenje nadzornikov Slovenije, je za leto 2017 izvedla le revizijska komisija
nadzornega sveta in sprejela akcijski nacrt izboljSanja kvalitete svojega dela (odstopanje od Kodeksa
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 6.12, in od Kodeksa upravljanja javnih
delniskih druzb, tocka 14).

Clanom nadzornega sveta se obracuna boniteta za zavarovanje odgovornosti organov druzbe in vodstvenih
delavcey, kar predstavlja edino boniteto (odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko

nalozbo drzave, tocka 6.9.3).

Predsednik nadzornega sveta je hkrati predsednik kadrovske komisije (delno odstopanje od Kodeksa

korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 6.15.1).

V primeru zamikov pri uresni¢evanju priporocil notranje revizije se navedejo in pojasnijo razlogi zanje
(odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 9.2.7).
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V letu 2016 vzpostavljeni funkciji pooblascenca za korporativno integriteto v druzbi Se ni bila zagotovljena
organizacijska neodvisnost. Druzba namerava v letu 2018 omenjeno funkcijo urediti kot samostojno in
neodvisno (odstopanje od Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, tocka 10.2).

Zaradi menjave vodstva druzbe poslovni nacrt za leto 2018 ni bil sprejet do konca leta 2017. Sicer pa druzba
posreduje SDH podatke, ki so javno objavljeni, skladno z nacelom enakomerne obvescenosti vseh delnicarjev
(odstopanja od Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga, tocki 1.1 in 1.6).

Druzba sestavlja kvartalna, polletna in letna periodicna porocila o poslovanju, ki jih mora potrditi nadzorni svet.
Nato se periodi¢no porocilo objavi na SEO-netu, in ko je objava javna (nacelo enakomerne obvescenosti vseh
delnicarjev), se to porocilo posreduje SDH na zahtevanem obrazcu, pri cemer se posredujejo le javno objavljeni
podatki (odstopanja od Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga, tocki 2.1 in 2.5, skladno z
dogovorom med druzbo Luka Koper, d. d., in SDH).

Druzba praviloma ne sklepa pavsalnih pogodb. Izjema so primeri, v katerih je zaradi narave izvajanja storitev tak
nacin sodelovanja bolj ekonomicen (odstopanje od Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga,
tocka 3.7).

Druzba Luka Koper, d. d., je v letu 2017 glede na ocenjene dobre rezultate poslovanja v skladu s podjetnisko
kolektivno pogodbo izplacala 13. placo v viSini 100 % povprecne mesecne place zaposlenega (odstopanje od
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga, tocka 4.3.2).

Podjetniska kolektivna pogodba druzbe ni javno objavljena, ker z objavo ne soglasata sindikata, ki sta pogodbeni
stranki (odstopanja od Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga, tocka 4.5).

Druzba je model odlicnosti EFQM, Evropske fundacije za upravljanje kakovosti, prvi¢ uporabila v letu 1998 in
uporabo modela nadgrajevala ter redno izvajala postopke samoocenjevanja vsaki dve leti do leta 2009. Po
daljSem casu neuporabe modela odli¢nosti, po spremembah v druzbi in spremembah v samem modelu se je
ocenilo, da je druzba v vmesnem obdobju naredila pomembne razvojne korake in lahko ponovno celovito oceni
raven svoje odlicnosti. Zato je v novembru 2017 pripravila projekt Samoocenitev po modelu odli¢nosti, s katerim
si je zastavila cilje: izvesti samoocenitey, izdelati samoocenitveno porocilo s priloZznostmi za izboljSanje in izdelati
predlog ukrepov za izboljSanje za bistvene zadeve, ki ga bo zakljucila v letu 2018 (odstopanja od Priporocil in
pric¢akovanj Slovenskega drzavnega holding, tocka 5.1).

Vir: Luka Koper, d. d. — Letno porocilo 2017.
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\J POSTA SLOVENIJE

POSTA SLOVENIJE, D. O. O. (Bilanéni podatki za skupino)

Sedez: Slomskov trg 10, 2000 Maribor
$t. zaposlenih: 6328
Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Klju¢no podrocje delovanja in osnovna dejavnost Poste Slovenije je izvajanje univerzalne postne storitve
(sprejem, usmerjanje, prevoz in dostava postnih posiljk do mase 2 kg ter postnih paketov do mase 10 kg
v notranjem in mednarodnem postnem prometu; storitev priporocene in vrednostne postne posiljke ter
prenos posiljk za slepe in slabovidne). Poleg tega Posta Slovenije izvaja druge postne in kurirske storitve,
storitev informatike, logisticne in denarne storitve ter prodajo blaga. Dejavnost Poste Slovenije je zelo
diverzificirana, saj poleg navedenih storitev opravlja Se vrsto drugih dejavnosti.

Skupino Posta Slovenije je poleg obvladujoce druzbe Posta Slovenije, d. 0. 0., na dan 31. 12. 2017
sestavljalo sedem odvisnih druzb z naslednjimi lastniskimi delezi: EPPS, d. o. 0. (100 %), PS Zavarovanja,
d. 0. 0. (100 %), PS Moj paket, d. 0. 0. (100 %), IPPS, d. 0. 0. (100 %), PS Logistika, d. 0. 0. (100 %),
Feniks$ped, d. 0. 0. (95 %), APS PLUS, d. 0. 0. (55 %), ter pridruzeno podjetje Sportna loterija in igre na
sreco, d. d. (20 %).

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
NOVAK, BORIS generalni direktor 16. 5. 2017 16. 5. 2022
FILIPIC, VINKO ¢lan poslovodstva 29.3.2017 29. 3. 2022
RIHTER, ANDRE)J ¢lan poslovodstva 12. 8.2015 12. 8. 2020

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
GROZNIK, ALES predsednik 7.11.2014 7.11.2018
GRMEK, VANESSA namestnica predsednika 7.11.2014 7.11.2018
GRILC, PETER ¢lan 7.11.2014 7.11.2018
PEROVIC, MILAN ¢lan 7.11.2014 7.11.2018
ARNEJCIC, ALES ¢lan, predstavnik zaposlenih 12.1.2016 12. 1. 2020
POGRAIJC, BOZIDAR ¢lan, predstavnik zaposlenih 12.1.2016 12. 1. 2020

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENUA 100,00

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 4,08 5,65 3,47
ROA PRED DAVKI 3,21 4,55 2,82
EBITDA MARZA 9,41 11,68 10,75
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V% 2017 2016 2015

EBIT MARZA 3,43 5,16 3,30
NETO DOLG/EBITDA -1,71 -1,36 -1,23
FINANCNI VZVOD 1,28 1,26 1,22

Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE

NALOZBE 400.000 - 49.155
DENARNA SREDSTVA 39.573.764 37.808.052 30.063.482
SKUPAJ SREDSTVA 284.392.864 275.784.226 264.747.707
KAPITAL 222.372.786 218.255.904 211.861.528
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 546.244 47.082 17.146
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 32.249.979 29.142.661 25.822.258

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 239.729.125 231.910.980 225.377.500
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 243.786.693 236.736.122 227.377.094
ODPISI VREDNOSTI 14.577.106 15.452.389 15.438.157
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 8.929.786 9.972.892 9.676.760

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 4,05 4,10
EBITDA MARZA 9,41 11,70
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAJE 6,20 17,40
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 28.578,92 29.050,00
RAZMERJE MED POSLOVNIMI STROSKI IN PRIHODKI 0,97 0,96
Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017

ODSTOTEK DOSEZENE KVALITETE PRENOSA KORESPONDENCE V NOTRANJEM PROMETU
VROKUD+1,D+2,D+3

D + 1 (STANDARD VSAIJ 95 %) 96,60 95,00
D + 2 (STANDARD VSAJ 99,5 %) 99,40 99,50
D + 3 (STANDARD 100 %) 99,80 100,00

ODSTOTEK DOSEZENE KVALITETE PRENOSA PAKETOV V NOTRANJEM PROMETU
VROKUD+1,D+2,D+3

D + 2 (STANDARD VSAIJ 80 %) 99,60 99,50
D + 3 (STANDARD VSAIJ 95 %) 100,00 100,00
OCENA POROCILA O IZVEDENIH NACRTOVANIH

PROJEKTIH NA PODROCIU EKOLOGIJE IN VARSTVA 776.977,00 349.018,00
OKOLJA
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Komentar poslovanja v letu 2017

Skupina Posta Slovenije je v letu 2017 ustvarila
239,7 mio EUR ¢istih prihodkov od prodaje, kar je
bilo za 3,4 % vec kot v enakem obdobju leta 2016
ter toliko, kot je bilo planirano. Glavnina prihodkov
odpade na mati¢no druzbo, ki je ustvarila 92 %
vseh prihodkov skupine.

Stevilo univerzalnih postnih storitev je upadlo
za4 % na 111,6 mio EUR in kar za 22 % zaostaja
za planom, medtem ko je Stevilo drugih postnih
storitev upadlo za 3 % na 534,6 mio EUR, a
presega plan za 9 %. Stevilo vseh opravljenih
storitev v mati¢ni druzbi je tako upadlo za 3 % na
679,8 mio storitey, kar je Se vedno za 1 % bolje
od planiranega. Najvecja rast Stevila storitev je
bila zabelezena pri prodaji komisijskega blaga (+
39 %), logisticnih storitvah (+ 29 %), hitri posti

(+ 18 %) ter paketih (+ 10 %). Najvedji padec je
bil zabeleZen pri prodaji trgovskega blaga (— 80
%) zaradi prenosa na druzbo Moj paket, drugih
standardnih in navadnih pismih (— 17 %), sreckah,
stavah in lotu (- 15 %).

Poslovni odhodki v skupini so leta 2017 znasali
218,02 mio EUR, kar je za 5,7 % vec kot v enakem
obdobju leta 2016. Dale¢ najvecja postavka med
odhodki so stroski dela, ki so se v opazovanem
obdobju zvisali za 1 % na 143,47 mio EUR. Druga
najvecja postavka so stroski storitev, ki so se zvisali
kar za 17 % na 59,5 mio EUR (prenos zaposlenih
na IPPS, dodatni pogodbeni prevozi, visji strosek
Studentskega dela, s katerim so nadomescali
primanjkljaje in fluktuacije zaposlenih, visji stroski
mednarodnega obracuna, visji stroski najemnim
zaradi prenove PLC).

Poslovni izid iz poslovanja se je v letu 2017 zaradi
viSje rasti odhodkov v primerjavi s prihodki
obcutno poslabsal. Padec EBIT znasa kar 32 %,
tako da je EBIT znasal 8,31 mio EUR ter za 20 %
zaostaja za planom.

Cisti poslovni izid je leta 2017 znasal 8,89 mio
EUR, kar je za 10 % manj kot v enakem obdobju
lani in za 10,6 % manj, kot je bilo planirano.
Kazalnik ROE je v letu 2017 znasal 4,04 % in
zaostaja za planom za 1,5 %. EBITDA marza leta
2017 znasa 9,42 %.
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Vecina ekonomskih kazalnikov zaostaja za
pricakovanji v LNU. Na to vpliva predvsem zvisanje
stroSkov poslovanja, ti namrec rastejo hitreje od
prihodkov in tako vplivajo na vecino kazalnikow.
Vse to ima negativen vpliv na kazalnike, ki so
povezani z EBIT in kon¢nim poslovnim izidom.
ROE za pricakovanji v LNU odstopa navzdol za

1,5 %. Pricakovati je sicer bilo, da se bo ta zvisal
zaradi niZjega kapitala kot posledica prehoda

na MSRP, vendar je bil Cisti dobicek nizji (od
preteklega leta za 10 %). CAPEX v Cistih prihodkih
od prodaje zaostaja za pri¢akovanji LNU 2017,
vedji del nacrtovanih investicij se je zamaknil v leti
2018 in 2019. Dodana vrednost na zaposlenega
zaostaja za pricakovanji iz LNU za 1,5 % zaradi
vecjih zaposlitev na podrocju dostave, zato PS

na ravni skupine deluje z vec zaposlenimi kot v
predhodnem letu. Vedji vpliv tezav s fluktuacijo

in potrebami po zaposlenih bo viden v rezultatih
poslovanja v letu 2018.

Pri strateskih kazalnikih ve€inoma ne prihaja do
odstopanj v primerjavi z LNU. Kazalniki so v skladu
s pricakovaniji.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Posta Slovenije se sooca z velikimi strukturnimi
spremembami na trgu postnih storitev, zato bo
v prihodnjih letih izvajala strukturne ukrepe, ki
bodo zagotovili dolgoro¢no vzdrzno in uspesno
poslovanje Skupine PS, in sicer tako na strani
prihodkov kot tudi na strani optimizacije in
racionalizacije stroSkov.

Skupina PS namerava ohraniti status izvajalca
univerzalne postne storitve na celotnem ozemlju
Republike Slovenije, hkrati pa se bo v letu 2018
vse bolj prestrukturirala v paketno — logisti¢no
in IT podjetje, poleg tega se bo v segmentu
logisticnih storitev, IT storitev in spletne prodaje
tudi internacionalizirala. To bo izvedla preko
poslovnih in strateskih partnerstev ter akvizicij.
Proces je povezan z vlaganji, spremembo
kadrovske strukture, spremembo prodajnih
pristopov ter spremembo same kulture podjetja
in miselnosti zaposlenih.



Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Skupina Posta Slovenije in druzba Posta Slovenije, d. o. 0., dosledno upostevata dolocila iz Kodeksa korporativnega
upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave razen tock: 3.6 (druzba ni oblikovala formalne politike raznolikosti,

ki se izvaja v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja in nadzora), 6.4.1 (nadzorni svet ni pripravil kompetenénega
profila za ¢lane nadzornega sveta z vidika optimalne velikosti in sestave nadzornega sveta), 6.8.1 (Posta Slovenije
ni javna druzba, izbiro kandidatov za élane NS izpelje skups$¢ina oz. SDH), 6.9.2 (skups¢ini se ne posilja predloga
nadzornega sveta ali poslovodstva za placilo élanov nadzornega sveta), delno 6.10 (pla¢ilo zunanjih élanov komisij je
sestavljeno iz sejnine, ki je primerna, in povradila stroskov, ne zajema pa tudi placila za opravljanje funkcije), delno
8.3 (pri variabilnih prejemkih ne poroéajo loéeno na podlagi kvantitativnih in kvalitativnih meril, saj je variabilni
del place izra¢unan na podlagi sprejetih meril, ki prejemka ne lo¢uje na dva dela), delno 9.2.7 (priporoéila notranjih
revizorjev se v dolo¢enem odstotku ne uresnicujejo v postavljenih rokih), delno 10.2 (Posta Slovenije nima v celoti
vzpostavljenega sistema korporativne integritete, kot ga predvidevajo Slovenske smernice korporativne integritete,
ima pa vzpostavljen sistem anonimnih prijav nepravilnosti in nezakonitosti, mehanizem internih preiskav, sistem

izvajanja testov integritete in sistem notranje kontrole).

Skupina Posta Slovenije in druzba Posta Slovenije, d. 0. 0., pri poslovanju upostevata Priporocila in pricakovanja
Slovenskega drzavnega holdinga, razen v tockah: 4.4 in 4.5 (druzba na spletni strani ne objavlja podatkov o realizaciji
placil, povezanih z zaposlenimi, o kolektivni pogodbi in dogovorih s sindikati, ampak zaposlene seznani z okroznicami
na intranetu), 5 (»Doseganje kakovosti in odli¢nosti poslovanja druzb/skupin«, — druzba ne uporablja modela
odliénosti EFQM, ampak model BSC (Balanced Scorecard), 6 (»Skups¢ine druzb« — SDH v imenu edinega druzbenika

izpelje skups¢ino na dan, ki ga praviloma ne sporodéi vnaprej).

Vir: Posta Slovenije, d. o. o. — Letno porocilo 2017.
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HF Slovenske Zeleznice

SLOVENSKE ZELEZNICE, D. O. O. (Bilanéni podatki za skupino)

Sedez: Kolodvorska ulica 11, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih: 7416
Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Slovenske Zeleznice je nacionalni prevoznik, upravljavec javne Zelezniske infrastrukture in
izvajalec OGIJS — vzdrZevanja javne Zelezniske infrastrukture, vodenja prometa na njej in prevoza
potnikov. V potniskem prometu opravlja prevoz potnikov v notranjem in mednarodnem prometu.
Tovorni promet je trzna dejavnost Slovenskih Zeleznic. Ponuja prevoz tovora doma in v tujini, in

sicer predvsem masovnih tovorov, vse pomembnejsi pa postaja multimodalni transport. Naloga
infrastrukture je skrbeti za tekoce in investicijsko vzdrZevanje slovenske Zelezniske infrastrukture in
vodenje ZelezniSkega prometa. Pomemben del prihodkov predstavljajo tudi vzdrzevalna dela v javno
korist. Centralne delavnice in Vleka izvajajo storitve vleke tovornih in potniskih vlakov ter vzdrzevanje
voznih sredstev za omogocanje zanesljive in kakovostne ravni storitev. Centralne delavnice opravljajo
tudi trZzne storitve vzdrzevanja in preventivnih pregledov za konkurenéne Zelezniske druzbe.

Skupino Slovenske Zeleznice je poleg obvladujoce druzbe Slovenske Zeleznice, d. 0. 0., na dan 31. 12.
2017 sestavljalo devet odvisnih druzb z naslednjimi lastnigkimi deleZi: SZ — Infrastruktura, d. 0. 0. (100
%), SZ — Potniski promet, d. 0. 0. (100 %), SZ — Tovorni promet, d. 0. 0. (100 %), SZ - VIT, d. 0. 0. (100 %),
SZ—ZIP, storitve, d. 0. 0. (100 %), Prometni institut, d. 0. 0. (100 %), SZ — Zeleznigko gradbeno podjetje,
d. d. (79,82 %), SZ — Zelezniska tiskarna, d. d. (64,28 %), in Fersped, d. o. 0. (100 %).

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
MES, DUSAN generalni direktor 23.3.2016 23.3.2020
KRASKOVIC, TOMAZ ¢lan poslovodstva, direktor 1.4.2016 1.4.2020
AVBELJ LEKIC, NINA* delavska direktorica 21.3.2018 21.3.2022

* Opomba: Delavskega direktorja, Alberta Pavlica, je dne 21. 3. 2018 nasledila Nina Avbelj LekiC.

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
BRANK, BOJAN predsednik 11.9. 2015 11.9.2019
NAGODE, ALEKSANDER namestnik predsednika 11.9. 2015 11.9. 2019
KRIZAJ, MITIA ¢lan 11.9. 2015 11.9.2019
OBERSTAR, JOZE ¢lan 22.3.2016 11.9.2019
PAVSEK, JOZE . clan, 11.9.2015 11.9.2019
predstavnik zaposlenih
RATE), ZLATKO* clan, 24.4.2018 24.4.2022

predstavnik zaposlenih

* Opomba: Dne 24. 4. 2018 je nastopil mandat predstavniku zaposlenih Zlatku Rateju, ki je na tem mestu zamenjal Silva
Berdajsa; ta je 11. 4. 2018 odstopil s te funkcije.
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LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00

Osnovni financni kazalniki

V % 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 9,63 8,27 11,01
ROA PRED DAVKI 5,4 4,39 4,27
EBITDA MARZA 13,04 12,07 14,92
EBIT MARZA 6,02 4,91 6,63
NETO DOLG/EBITDA 1,4 1,51 0,94
FINANCNI VZVOD 1,74 1,82 1,96

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE

NALOZBE 824.336 694.996 397.981
DENARNA SREDSTVA 34.509.699 46.641.584 62.198.556
SKUPAJ SREDSTVA 574.926.962 554.747.800 573.530.518
KAPITAL 330.332.962 305.586.451 293.099.775
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 144.880.688 154.891.715 136.924.852
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 99.713.312 94.269.634 93.069.590

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 397.100.113 390.809.392 463.289.248
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 516.880.215 501.922.502 580.884.651
ODPISI VREDNOSTI 36.306.518 35.937.114 48.183.900
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBJA 30.644.356 25.055.578 23.707.315

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 9,63 8,00
EBITDA MARZA (V %) 13,04 12,70
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 42.134,00 40.257,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 1,4 2,90
FINANCNI VZVOD 1,74 1,90
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Strateska merila

Realizacija 2017 LNU 2017

PREPELJANI TOVOR/POTNIKI

TOVOR (v tiso€ tonah) 20.682,00 19.100,00
TOVOR (v mio NTKM) 4.909,00 4.574,00
POTNIKI (v tiso¢ potnikih) 13.450,00 14.492,00
POTNIKI (v mio PKM) 640,00 668,00

IZREDNI DOGODKI

STEVILO IZREDNIH DOGODKOV 21 zmanjsanje

OBNOVE IN NADGRADNIJE PROG

DOLZINA IZVEDENIH OBNOV IN NADGRADENJ PROG .
22,93 povecanje

(v km/leto)

UCINKOVITA IZRABA INFRASTRUKTURE — ZMANJSANJE ZAMUD
TOVORNI PROMET (v min/100 km) 78,00 78,00
POTNISKI PROMET (v min/100 km) 3,30 3,30

Komentar poslovanja v letu 2017

V Skupini SZ se temeljni kazalniki poslovanja od
leta 2012 dalje izboljSujejo. Dosezeni poslovni
kazalniki so primerljivi z najuspesnejSimi podjetji v
tej panogi. Donosnost kapitala (ROE) je leta 2017
znasal visokih 9,6% in je presegla ciljno vrednost
8,0 %. EBIT leta 2017 v visini 30,9 mio EUR je bil
za 25,6 % vedji kot v preteklem letu, EBITDA je bil
vecji za 11,7 %, dodana vrednost zaposlenega pa
se je povecala za 2,9 %, na 42.134 EUR. Uspesno
so zadrzali koeficient med neto finan¢nimi
obveznostmi in EBITDA na nizki ravni (1,4), kar
povecuje spodobnost za financiranje bodocih
investicij. Skupina SZ je v letu 2017 ustvarila
517.380 mio EUR poslovnih prihodkov (od tega
397 mio EUR Cistih prihodkov od prodaje), kar je
3,1 % vec kot v letu 2016. Najvecja rast prihodkov
je bila v dejavnosti logistika in mobilnost
predvsem zaradi vecjih transportnih prihodkov

v tovornem prometu, ter vecjih nadomestil

OGIS potniski promet na podlagi sprememb

in dopolnitev Pogodbe o izvajanju obvezne
gospodarske javne sluzbe prevoza potnikov v
notranjem in ¢ezmejnem regijskem Zelezniskem
prometu za obdobje od 2017 do 2031.

Kolic¢inski prevoz blaga (v tonah) in opravljeno
delo (NTKM) v tovornem prometu sta precej nad
nacrtovanim za to obdobje in enakim lanskim
obdobjem. Ti rezultati so bili doseZeni v pogojih
omejenih zmogljivosti — tako glede manjse
razpoloZljivosti javne Zelezniske infrastrukture,
kot tudi glede zmanjsanje razpoloZljivosti
lokomotiv vagonov in drugih sredstev ter ob vse
vecji konkurenci. Leta 2017 je bilo v Zzelezniskem
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prometu prepeljanih 13,4 mio potnikov in
opravljenih 650,1 mio potniskih kilometrov.
Manjse stevilo prepeljanih potnikov za 4,2 % v
primerjavi z letom poprej je predvsem posledica
spremenjenih migracijskih tokov zaposlenih
(manjse populacije dijakov, Studentov ter
spremenjenih potovalnih navad nasploh) ter
tudi zastarelega voznega parka in obcasnih zapor
zaradi del na Zelezniski infrastrukturi.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Na podlagi sprejete strategije Skupine SZ

za obdobje 2016—2020 bodo SZ v letu 2018

uresnicevale strateske cilje predvsem na

naslednjih podrocjih:

* nadaljevanje projekta nabave novih voznih
sredstev v ZelezniSkem potniskem prometu,

e investicijska vlaganja, namenjena digitalizaciji
poslovanja,

e iskanje strateskega partnerja v Zelezniskem
tovornem prometu in dokapitalizacija
druzbe SZ — Tovorni promet, d. 0. 0., na
podlagi katere bi strateski partner zagotovil
posodobitev voznega parka in na ta nacin
pridobil do 49-odstotni lastniski delez v
omenjeni druzbi,

e investicija v logisti¢ni terminal na lokaciji
Ljubljana Moste in sodelovanje v projektu
izgradnje novega potniskega terminala na
Zelezniski postaji Ljubljana.



Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba pri svojem delu in poslovanju s posameznimi odstopanji spostuje Kodeks korporativnega upravljanja druzb

s kapitalsko nalozbo drzave ter Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga. Druzba je v Letnem
porocilu za leto 2017, javno objavljenem na spletni strani druzbe, razkrila dve podrocji (politika upravljanja in politika
raznolikosti), na katerih delno odstopa od Kodeksa ter Priporocil in pricakovanj SDH, d. d.

Vir: Letno porocilo Slovenske Zeleznice, d. o. o., in Skupina Slovenske Zeleznice za leto 2017.
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ABANKA

Sedez: Slovenska cesta 58, 1000 Ljubljana
Stevilo zaposlenih: 1079 (konec leta 2017 v Skupini Abanka)
e Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Abanka, d. d. (ABANKA), je univerzalna banka z dovoljenjem za opravljanje ban¢nih in drugih financnih
storitev. Z mrezo sedeminpetdesetih poslovalnic (konec leta 2017), razprsenih po vsej Sloveniji, z
elektronskim ban¢nistvom ter s svetovanjem in osebnim pristopom ponuja celovite financ¢ne storitve,
od klasi¢nega bancnistva, bancno-zavarovalniskih storitev do investicijskega bancnistva. ABANKA
posluje tudi v mednarodnem prostoru. Z mrezo korespondencnih bank izvaja za svoje stranke po vsem
svetu storitve pri placilnem prometu s tujino.

Ponudbo ABANKE kot mati¢ne druzbe sta s storitvami lizinga in trgovanja z lastnimi nepremic¢ninami
konec leta 2017 dopolnjevali odvisni druzbi Aleasing, d. o. 0., in Anepremicnine, d. 0. 0. Skupaj so
oblikovale Skupino ABANKA. Druzba Alesing, d. 0. 0., je bila v prvi polovici leta 2018 prodana.

Trzni delez ABANKE, merjen z velikostjo bilanc¢ne vsote, je decembra 2017 znasal 9,6 %.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
LENIC, MAG. JOZE predsednik uprave 17.1.2011 17.1.2021
GOLOB MATZELE, MATEJ ¢lan uprave 28.12.2015 28.12.2020
SLAPNICAR, MAG. MATEVZ ¢lan uprave 12.6.2017 12.6.2022

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
GARBAJS, MAG. MARKO predsednik 4.10.2014 4.10.2018*
MALGAJ, MELITA pﬁig‘;ﬁg:ﬁ: 2.10.2015 2.10.2019
PIVK, ROK ¢lan 13.5. 2016 13. 5. 2020
VRHOVNIK TEZAK, MAG. ALENKA Elanica 8.10. 2015 8.10.2019
MERC, DR. PETER ¢lan 11.10. 2017 11.10. 2021**
BABIC, MAG. BERNARDA ¢lanica 1.1.2018 1.1.2022%**
KAISERSBERGER, DEJAN ¢lan 28.2.2017 28.2.2021
DOLENC, MAG. VARJA ¢lanica 31.7.2018 31.7.2022
KOSAK, MIHA ¢lan 22.9.2018 22.9.2022
Opombe:

* Dne 17. 5. 2018 je skups¢ina ABANKE podelila dosedanjemu predsedniku nadzornega sveta mag. Marku Garbajsu nov stiriletni
mandat, in sicer s pricetkom 5. 10. 2018.

** Clan nadzornega sveta dr. Peter Merc je 10. 4. 2018 podal odstopno izjavo, in sicer mu je funkcija prenehala 9. 7. 2018.

*** Clanica nadzornega sveta mag. Bernarda Babic je 22. 5. 2018 podala odstopno izjavo, funkcija ji je prenehala 5. 7. 2018.
Skupscina ABANKE je 30. 7. 2018 imenovala novo ¢lanico nadzornega sveta, in sicer je to postala mag. Varja Dolenc, mandat je
nastopila 31. 7. 2018.

**x% Skupscina ABANKE je 21. 9. 2018 imenovala novega ¢lana nadzornega sveta, Miho Kosaka, ki je mandat nastopil 22. 9. 2018.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Osnovni financni kazalniki

V % 2017 2016 2015
ROE v % 6,96 13,14 7,95
ROAV % 1,15 2,08 1,04
CIR 63,27 59,67 59,39
LTD 68,90 65,10 65,00
Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega poloZaja
V 1.000 EUR 2017 2016 2015
KREDITI BANKAM 60.745 65.489 97.218
KREDITI STRANKAM, KI NISO BANKE 1.967.460 1.806.473 1.850.384
SKUPAJ SREDSTVA 3.654.177 3.614.833 3.830.227
KAPITAL 580.283 616.828 550.379
VLOGE STRANK, KI NISO BANKE 2.856.026 2.775.399 2.845.442
KREDITI BANK 89.010 89.658 163.154
Osnovni podatki iz izkaza uspeha

V 1.000 EUR 2017 2016 2015
CISTE OBRESTI 73.749 78.714 77.114
CISTE OPRAVNINE 40.605 38.874 41.875
REZULTAT PRED

OSLABITVAMI IN REZERVACIJAMI 44.236 >3.428 >7.966
OSLABITVE IN REZERVACUE 2.786 30.183 -8.980

Ekonomska merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

V% 2017 LNU 2017
ROE v % 6,96 7,50
CIR 63,27 64,00
LTD 68,90 68,00

Komentar poslovanja v letu 2017

Skupina ABANKA je v letu 2017 nadaljevala
uspesno zgodbo, ki jo je zacela leta 2015 z
zdruZitvijo z Banko Celje, s prestrukturiranjem in
optimiziranjem poslovanja ter s pospesevanjem
digitalne transformacije s ciljem, da se na trgu
utrdi kot inovativna banka.

V letu 2017 je bila pri svojem poslovanju Se
vedno podvrzena zavezam Evropski komisiji, ki
bodo prenehale veljati ob prodaji banke. Skupina
ABANKA je v letu 2017 realizirala 73,7 mio EUR
Cistih obresti in 40,6 mio EUR Cistih opravnin.

Stroski poslovanja so znasali 76,2 mio EUR. Z
nadaljnjo intenzivno racionalizacijo stroskov
in zmanjSanjem Stevila zaposlenih je Skupini

ABANKA uspelo povecati stroskovno ucinkovitost.

Cisti poslovni izid Skupine ABANKA je v letu 2017
znasal 41,6 mio EUR.

Bilanc¢na vsota Skupine ABANKA je konec leta
2017 znasala 3,7 mrd EUR, kar je za 1,1 odstotka
vec, kot je zna3ala konec leta 2016. Skupina
ABANKA je visoko likvidna in kapitalsko mocna,
kar odrazajo koli¢niki likvidnosti in kapitalski
koli¢niki (kolicnik kapitalske ustreznosti je konec
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leta 2017 dosegel vrednost nekaj manj kot 25 %).
V letu 2017 je ABANKA sledila kljuénim strateskim
ciliem iz srednjerocne Strategije ABANKE za
obdobje 2016-2019, katerih glavna cilja sta

razvoj in rast banke. Kot je bilo Ze zapisano, je bila
integracija obeh bank dobro izvedena. Z odprtjem
poslovalnice Abasvet in ponovnim organiziranjem
Abathona za pridobivanje inovativnih idej je
nadaljevala pospesevanje digitalne preobrazbe.

Z mobilno aplikacijo Abamobi je Ze dosegla
pomemben trzni delez. Banka je napore usmerila
v krepitev zaupanja strank, ki jim tudi na racun
pospesene digitalizacije poslovanja Ze ponuja
pomembno $irsi nabor storitev.

Njeno solidno poslovanje je prepoznala tudi
mednarodna bonitetna agencija Fitch Ratings in v
aprilu 2018 potrdila dolgoro¢no oceno kreditnega
tveganja banke pri BB+ in stabilno oceno obetov.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

e Razvoj in rast banke,

e nadaljevati aktivnosti v zvezi z zastavljeno
digitalno transformacijo banke,

e  optimizacija ponudbe produktov,
poenostavitev bancnih procesov in
poslovanja,

e razvoj naprednih trznih poti, predvsem
mobilne banke,

e usmerjenost v video vsebinski marketing in
komuniciranje,

e ohranjanje/povecdevanje trinega deleza
banke,

e izboljsanje ucinkovitosti,

e  optimizacija upravljanja tvegan;.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

ABANKA izpolnjuje vecino dolocil Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drZave (Kodeks) ter

Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga (Priporocila), v posameznih primerih pa v Letnem porocilu in

I1zjavi o upravljanju (Izjava) razkrije morebitna odstopanja.

V Izjavi 2017 so podana pojasnila v zvezi z doloc¢ilom 3.6 Kodeksa (Politika raznolikosti), dolocilom 8.5 Kodeksa

(Financni koledar) in dolocilom 10.2.1 Kodeksa (Sistem korporativne integritete). V Izjavi 2017 so podana tudi

pojasnila v zvezi z dolocilom 5 Priporocil (Doseganje kakovosti in odlicnosti poslovanja).

Razsirjena Izjava o upravljanju v letu 2017, vklju¢no s pojasnili k posameznim odstopanjem, je objavljena na spletni
strani Ljubljanske borze SEO-net http://seonet.ljse.si/default.aspx?doc=SEARCH&doc_id=65808.

Vir: ABANKA, Letno porocilo 2017, Izjava o upravljanju 2017.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017
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NLB, D. D. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedeiz: Trg republike 2, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih: 6029
Lastniski delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

NLB Skupina je najvecja bancno-financna skupina v Sloveniji ter hkrati tudi najvecja banéno-financna
skupina v jugovzhodni Evropi (JVE), ki je osredotocena izkljuéno na te trge. Sestavljajo jo (i) maticna
banka NLB, d. d., v Ljubljani, (ii) Sest héerinskih bank na obmocju nekdanje Jugoslavije, (iii) ve¢ druzb,
ki opravljajo druge storitve (upravljanje premoZenja, zavarovalnistvo, upravljanje nepremicnin ipd.),

in (iv) omejeno Stevilo nestrateskih druzb, ki so v postopku nadzorovanega zapiranja/prodaje. Glavna
dejavnost NLB, d. d., je bancnistvo, ki ga dopolnjujejo vzajemno priznane in dodatne financne storitve.

Pomembnejsi poudarki o NLB Skupini:

e vec kot 1,8 milijona aktivnih strank,

razsirjena poslovna mreZa s 350 poslovalnicami,

najvecja ponudnica bancnih storitev v Sloveniji, njen trzni deleZ znasa 23,00 %,

vodilni poloZaj na izbranih trgih JVE s pomembnim potencialom rasti,

preverjeno stabilno in dobickonosno poslovanje,

samofinancirano in dobro kapitalizirano poslovanje,

izkazan napredek pri kakovosti nalozbenega portfelja,

zniZan obseg slabih posojil.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
BRODNJAK, BLAZ predsednik uprave 5.7.2016 4.7.2021
BURKHARDT, ANDREAS P. ¢lan uprave 5.7.2016 4.7.2021
KREMSER, ARCHIBALD ¢lan uprave 5.7.2016 4.7.2021
PELLE, LASZLO ¢lan uprave 26. 10. 2016 25.10. 2021

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KARPE, PRIMOZ predsednik 10. 2. 2016 10. 2. 2020
KLINGEN, ANDREAS namestnik predsednika 22.6.2015 22.6.2019
URBAN, LASZLO ¢lan 10. 2. 2016 10. 2. 2020
BAYR, ALEXANDER ¢lan 4.8.2016 4.8.2020
DAVID ERIC, SIMON ¢lan 4.8.2016 4.8.2020
GROZNIK, PETER ¢lan 8.9.2017 8.9.2021
KOZJEK, SIMONA ¢lanica 8.9.2017 8.9.2021
SEME HOCEVAR, VIDA ¢lanica 8.9.2017 8.9.2021
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LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00

Osnovni financni kazalniki

V % 2017 2016 2015
ROE PO OBDAVCITVI 14,37 7,42 6,62
ROA PO OBDAVCITVI 1,87 0,92 0,78
CIR 58,27 60,85 61,61
LTD 70,80 74,15 75,10

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KREDITI BANKAM 510.107.000 435.537.000 431.775.000
giEN?('ET | STRANKAM, KI NISO 6.994.466 6.997.382.000 7.088.200.000
SKUPAJ SREDSTVA 12.237.745.000 12.039.011.000 11.821.615.000
KAPITAL 1.653.560.000 1.495.334.000 1.422.822.000
VLOGE STRANK, KI NISO BANKE 9.879.013.000 9.439.158.000 9.025.578.000
KREDITI BANK 353.902.000 455.388.000 671.296.000

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTE OBRESTI 309.316.000 317.305.000 340.202.000
CISTE OPRAVNINE (PROVIZIJE) 155.418.000 145.665.000 147.070.000
STROSKI 284.709.000 289.505.000 297.840.000
REZULTAT PRED OSLABITVAMI IN

REZERVACUAMI 203.929.000 186.239.000 185.551.000
OSLABITVE IN REZERVACIJE —-29.530.000 60.645.000 83.105.000
CISTI DOBICEK/IZGUBA

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 225.069.000 110.017.000 91.914.000

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 14,4 6,60
CIR 58,3 63,10
LTD 70,8 73,40
DELEZ NPL V VSEH POSOJILIH (%) 9,2 12,10
KAPITALSKA USTREZNOST (%) 15,9 17,00
OBRESTNA MARZA (%) 2,6 2,50
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Poslovanje v letu 2017

Leto 2017 je bilo za NLB Skupino prelomno,
rezultat neprekinjenega trenda stabilnega in
dobi¢konosnega poslovanja je bil neto dobicek v
obstaja, in za 115,1 mio EUR oziroma za skoraj
105 % visji kot leta 2016.

Neto dobi¢ek mati¢ne banke NLB je v letu 2017
dosegel 189,1 mio EUR, kar je skoraj trikrat vec
kot leta 2016. Tudi vse bancne ¢lanice v tujini so
leta 2017 poslovale dobickonosno in so izboljsale
svoje poslovanje. Odvisne banc¢ne Clanice so
zabeleZile 87,2 mio EUR neto dobicka, kar je
skoraj 30 mio EUR vec kot leta 2016, in prispevale
39 % k rezultatu NLB Skupine. Prvi¢ je bilo
dobic¢konosno tudi poslovanje nestrateskih ¢lanic,
ki so k rezultatu NLB Skupine prispevale 31,3 mio
EUR.

Neto obrestni prihodki NLB Skupine so znasali 63
% skupnih neto prihodkov in so se glede na leto
2016 zmanjsali za 3 %, predvsem zaradi manjsih
obrestnih prihodkov v Sloveniji, medtem ko so
opravnine presegle nacrtovani obseg za leto 2017
in za nekaj manj kot 7 % tudi obseg iz leta 2016
ter pomembno prispevale k rasti dobicka NLB
Skupine. Trend zniZevanja stroskov poslovanja
NLB Skupine se je nadaljeval tudi v letu 2017.
Najbolj so se zmanjsali splosni in administrativni
stroski, in sicer za 4 % glede na leto 2016.

Na izjemno povecanje neto dobicka NLB Skupine
je vletu 2017 pomembno vplival ob&utno manjsi
obseg oslabitev in rezervacij. NLB Skupina je v
letu 2017 sprostila neto oslabitve in rezervacije

v visini 29,5 mio EUR zaradi uspesnih izterjav,
reSevanja slabih terjatev in izboljSanja kakovosti
strukture kreditnega portfelja, medtem ko so bile
v letu 2016 oblikovane dodatne oslabitve v visini
60,6 mio EUR.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

Bilancna vsota Skupine NLB je konec leta 2017
znasala 12,2 mrd EUR, kar je za slabi dve odstotni
tocki vec, kot je znasala konec leta 2016. Raven
slabih kreditov se je v letu 2017 znizala za 35 %,
tako da koli¢nik slabih kreditov znasa 9,2 % (v letu
2016 pa 13,8 %). Dosezeni kazalniki likvidnosti

in kapitalske ustreznosti so stabilni in sluzijo kot
trdna podlaga za nadaljnjo rast. DoseZeni donos
na kapital je znasal 14,4 %. V letu 2017 je banka
izplacala dividende v visini 63,8 mio EUR.

Vizija NLB Skupine za leto 2020 je, da bo vzdrzno
dobickonosna ban¢na skupina, usmerjena
predvsem v stranke na tistih strateskih trgih, kjer
se lahko uvrsti med najboljse ponudnike storitev
glede na dobickonosnost in/ali trzni deleZ in se
na tem poloZaju obdrZi. Sprejeta srednjerocna
strategija predvideva krepitev polozaja NLB
Skupine kot vodilnega regionalnega specialista.
Poudarja ambiciozne nacrte za nadaljnjo
dobickonosno rast, temeljeco na izboljSanih
storitvah za komitente, zagotovljenih s pomocjo
digitalnih poti, na vegji u¢inkovitosti, boljsi
uporabniski izkusnji, sinergijah NLB Skupine in
zavezanosti k zagotavljanju inovativnih resitev v
regiji.

Srednjerocni strateski in financni cilji NLB Skupine:

e neto obrestna marza: nad 2,7 %,
e donos na kapital (ROE): nad 12 %,

e  koli¢nik navadnega lastniskega kapitala: okoli
17 %,

e razmerje med stroski in neto prihodki (CIR):
okoli 50 %,

e razmerje med neto posojili in depoziti (LTD):
pod 95 %,

e delez nedonosne izpostavljenosti: pod 4 %,
e izplacilo dividend: 70 % dobicka NLB Skupine.



Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Mati¢na druzba NLB je pri svojem delu in poslovanju v letu 2017 sledila priporo¢enim standardom:
Kodeksa upravljanja javnih delniskih druzb, december 2009, ki je objavljen na http://www.ljse.si;
Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, december 2014 in marec 2016, ki je
objavljen na http://www.sdh.si;
Priporocil in pri¢akovanj Slovenskega drzavnega holdinga, december 2014, februar 2016 in marec 2018, ki so
objavljena na http://www.sdh.si.

NLB je v delu, ki se nanasa na korporativno upravljanje, v letu 2017 spostovala tudi Katalog zavez, ki ga je Republika
Slovenija dala Evropski komisiji, v zvezi s postopkom drZavne pomoci za NLB.

NLB je pri korporativnem upravljanju sledila tudi Politiki upravljanja NLB, november 2017, ter Politiki upravljanja in
nadzora NLB Skupine, december 2015. Sistem korporativnega upravljanja je objavljen in obrazloZen na spletni strani
http://www.nlb.si/korporativno-upravljanje.

Politika upravljanja NLB in izjava o upravljanju sta javno objavljeni na http://www.nlb.si.

NLB tudi v odvisnih druzbah NLB Skupine v veliki meri (in v odvisnosti od lokalne zakonodaje ter organizacijskih
moznosti v druzbah) sledi naéelom in priporoéilom Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave preko Politike upravljanja in nadzora NLB Skupine ter drugih aktov (minimalni standardi po posameznih
poslovnih podrogjih).

Razsirjena Izjava o upravljanju NLB v letu 2017, s pojasnili o posameznem odstopanju od dolocb aktov, je javno
objavljena na spletni strani https://www.nlb.si/nlb/nlb-portal/slo/o-banki/vlagatelji/izjava-o-upravljanju-2017.pdf.
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POZAVAROVALNICA SAVA, D. D. (Bilanéni podatki za skupino)

Sedez: Dunajska cesta 56, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih: 2.404

Lastniski delez RS: 10,09 %

Lastniski delez SDH: 17,68 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Sava Re je ena vedjih zavarovalnih skupin v jugovzhodni Evropi, ki je prisotna na vec kot

100 zavarovalnih in pozavarovalnih trgih sveta. Sava Re, d. d., mati¢na druzba Skupine Sava Re, nudi
pozavarovalne storitve vec kot 200 partnerjem po vsem svetu in je najvecja pozavarovalnica s sedezem v
osredniji in vzhodni Evropi.

Skupino poleg mati¢ne druzbe sestavlja 11 odvisnih druzb, ki imajo v svojem lastnistvu prav

tako odvisne druzbe. Na podrocju zavarovalnistva ima Sava Re, d. d., v lasti ve¢ zavarovalnih in
nezavarovalnih druzb s sedezem v Sloveniji in drzavah zahodnega Balkana (Hrvaska, Srbija, Crna gora,
Kosovo in Makedonija). Najvecja druzba znotraj skupine je Zavarovalnica Sava, d. d., ki je nastala z
zdruzitvijo Stirih zavarovalnic (Zavarovalnice Maribor, d. d., Zavarovalnice Tilia, d. d., Velebita osiguranje,
d. d., in Velebita Zivotno osigurnje, d. d.).

Poslovodstvo
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
JAZBEC, MARKO predsednik uprave 12.5.2017 12.5.2022
TREVEN, MATEJA ¢lanica uprave 1.6.2013 13.1.2018
CEBRON, SRECKO &lan uprave 1.6.2013 1.6.2018
DOLNICAR, JOST ¢lan uprave 1.6.2013 1.6.2018

Opomba: Mateji Treven je funkcija ¢lanice uprave predcasno prenehala 13. 1. 2018. Z istim dnem je petletni mandat clanice
uprave nastopila Polona Pirs Zupancic.

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KUNSTEK, ANDREJ y . .
GORAZD ¢lan, predstavnik zaposlenih 11.6. 2015 10. 6. 2019

¢lanica, predstavnica zapos-

ZIVEC, MATEJA lenih 1.4.2016 10. 6. 2019
GJIVOIJE, DAVOR IVAN ¢lan 7.3.2017 6.3.2021
KREN, ANDREJ ¢lan 16.7.2017 16.7. 2021
LOVSIN HERIC, .

MATEJA predsednica 16.7.2017 16.7.2021
MORRIS, KEITH namestnik predsednice 16.7.2017 16.7.2021

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
SDH, D. D. 17,7
ZAGREBACKA BANKA, D. D. — FIDUCIARNI RACUN 14,2
REPUBLIKA SLOVENIJA 10,1
SAVA RE, D. D. 10,0
EUROPEAN BANK FOR RECONSTRUCTION AND DEVELOPMENT 6,2
Osnovni financni kazalniki
V % 2017 2016 2015
CISTA DOBICKONOSNOST KAPITALA (ROE) 10,1 11,3 12,0
CISTI SKODNI KOLICNIK 60,5 59,7 61,3
KOMBINIRANI KOLICNIK 95,8 94,6 96,7
ODHODKOVNI KOLICNIK 35,3 34,9 35,4
Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja
(EUR) 2017 2016 2015
FINANCNE NALOZBE 1.038.125.019 1.030.235.239 1.015.056.805
SREDSTVA 1.708.348.067 1.671.189.179 1.607.281.060
KAPITAL 316.116.895 297.038.327 286.401.679
PODREJENE OBVEZNOSTI - 23.570.771 23.534.136
ZAVAROVALNOTEHNICNE
REZERVACIJE 931.398.362 911.221.323 887.068.500
ZAVAROVALNOTEHNICNE
REZERVACIJE V KORIST
ZIVLIENJSKIH ZAVAROVANCEV, 226.527.893 226.994.200 207.590.086
KI PREVZEMAJO NALOZBENO
TVEGANIJE
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2017 2016 2015
OBRACUNANE KOSMATE
7AVAROVALNE PREMIJE 517.233.431 490.205.154 486.264.557
CISTI ODHODKI ZA SKODE -296.103.320 -268.393.776 —273.129.823
OBRATOVALNI STROSKI -156.962.328 —159.563.486 -148.918.373
PRIHODKI OD FINANCNIH
SREDSTEV 44.296.299 51.094.920 67.152.203
SPREMEMBA DRUGIH
ZAVAROVALNOTEHNICNIH —2.179.849 —5.254.856 —1.282.026
REZERVACIJ
CISTI POSLOVNI 121D 31.094.908 32.918.213 33.365.451

OBRACUNSKEGA OBDOBJA
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Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 10,1 11,0
KOMBINIRANI KOLICNIK 95,8 95,0
DONOSNOST NALOZB 2,0 1,5
KAPITALSKA USTREZNOST 220,0 200,0
ODHODKOVNI KOLICNIK 35,3 31,0

Komentar poslovanja v letu 2017

Skupina Sava Re je v letu 2017 prvic presegla 500
mio EUR pobrane kosmate premije. Premija je
glede na leto 2016 zrasla za 5,5 % in bila za 4,7 %
viSja od nacrtovanega. Poslovanje skupine je bilo
v letu 2017 zaznamovano z rastjo premije na vseh
trgih, kjer deluje. V Sloveniji je bila rast kosmate
premije premozenjskih zavarovanj 5,7-odstotna,
Zivljenjskih zavarovanj pa 3,7-odstotna, skoraj
10-odstotno rast premije pa je Skupina Sava Re
dosegla v tujini, in sicer tako pri premozenjskih
kot pri Zivljenjskih zavarovanjih. Kosmate premije
pozavarovalnega odseka so zrasle za 3,8 %.

Skupina je leto 2017 zakljucila s ¢istim dobi¢kom
v visini 31,1 mio EUR. ZniZanje Cistega dobicka

za 5,5 % glede na leto 2016 je posledica vec
vecmilijonskih skodnih dogodkov zaradi naravnih
nesrec v zavarovalni in pozavarovalni dejavnosti,
saj so bile kosmate Skode glede na leto 2016 visje
za 14,9 %, Cisti odhodki za Skode pa so zrasli za

10,3 %. Leto je bilo Skodno najslabse po letu 2011.

Kljub visjim Skodam je skupina dosegla nacrtovani
Cisti dobicek znotraj nac¢rtovanega razpona, k
¢emur je prispevalo tudi dobro obvladovanje
stroskov in uresnicitev sinergijskih u¢inkov zaradi
uspesne zdruZzitve zavarovalnic v prvem polnem
letu poslovanja po zdruZzitvi.

Cisti $kodni koli¢nik se je v letu 2017 glede na
predhodno leto zaradi Skod zvisal za 0,8 odstotne
tocke na 60,5 %. Posledicno se je za 1,2 odstotne
tocke poslabsal tudi Cisti kombinirani koli¢nik
skupine. Donosnost nalozbenega portfelja je bila
v letu 2017 nad sprva nacrtovano vrednostjo,
Ceprav so bile razmere na financnih trgih
neugodne. Donos naloZbenega portfelja je (pred
izkljucitvijo tecajnih razlik) znasal 15,6 mio EUR in
se je v primerjavi z letom 2016 znizal za kar 9 mio
EUR. Kapital skupine se je v letu 2017 povecal za

6,4 %. Solventnostni kolicnik skupine je na dan 31.

12. 2017 znasal 220 % in glede na leto 2016 zrasel
za 16 odstotnih tock.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

Bonitetni agenciji sta tudi v letu 2017 potrdili
finanéno moc in kapitalsko ustreznost Skupine
Sava Re. Bonitetna agencija S & P’s je potrdila
obstojeco bonitetno oceno financne in kreditne
moci A—, pri tem pa izboljsala srednjero¢no
napoved iz stabilne v pozitivho. Bonitetna
Agencija A.M. Best je po rednem pregledu druzbi
potrdila obstojeco bonitetno oceno finan¢ne moci
A-— s stabilno srednjerocno napovedjo.
Druzba je v letu 2017:
e zakljucila iztisnitev malih delnicarjev
zavarovalnice Sava, ki je presla v
100-odstotno last Save Re,

e v preizkusni fazi pristopila k pobudi
preizkusanja tehnoloskega okolja verizenja
blokov v zavarovalnistvu (B3i — Blockchain
Insurance Industry Initiative),

e namenila vecji poudarek razvoju novih
produktov in novih prodajnih poti — na
vseh podrocjih se je usmerila v digitalizacijo
poslovanja,

e  zacela trziti zdravstvena zavarovanja,

e vstopila tudi na trg asistencnih storitev, ki
druzbam v skupini omogoca izkoris¢anje
sinergij pri organizaciji pomoci v povezavi z
avtomobilskimi, zdravstvenimi in domskimi
zavarovaniji,

e podpisala kupoprodajno pogodbo za nakup
100-odstotnega lastniskega deleza v druzbi
NLB Nov penziski fond iz Skopja, s ¢imer je
vstopila na makedonski trg pokojninskih
zavarovanj,

e sklenila pogodbo za nakup Energoprojekt
Garant — male srbske zavarovalnice,
specializirane za gradbena in odgovornostna
zavarovanja,

e zaradi visoke financne stabilnosti v celoti
poplacala preostanek podrejenega dolga (24
mio EUR od najetih 32 mio EUR) iz let 2006 in
2007.



Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Kljuéne strateSke usmeritve Skupine Sava Re v
obdobju 2017-2019 so:

digitalizacija in tehnoloska modernizacija
poslovanja s ciljem postaviti stranke v
sredisce,

rast z akvizicijami,

iskanje priloznosti na okoljskih/trajnostnih
nalozbenih projektih,

zapiranje vrzeli med notranjo in trzno
vrednostjo delnice.

Kljucni vrednostni cilji skupine so:

donosnost kapitala (ROE) 10,4 % (+/-0,5
odstotne tocke),

solventnostni koli¢nik med 170 in 230 % (med

spodnjo mejo optimalne in zgornjo mejo
ustrezne visine kapitala),

kombinirani koli¢nik, ki ne presega 95 %
pri premozenjskih zavarovanjih in 93 % pri
pozavarovanjih,

dobickovnost novo sklenjenih Zivljenjskih

zavarovanj vecja od 5 % na slovenskem trgu
in vecja od 2,5 % na ostalih trgih.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Sava Re, d. d., je kot javna delniska druzba v letu 2017 pri svojem delu in poslovanju v najvecji mozni meri vsebinsko

sledila Slovenskemu kodeksu upravljanja javnih delniskih druzb. Druzba vsa odstopanja od tega kodeksa vsebinsko

utemelji, kar je javno objavljeno na njeni spletni strani in na spletni strani Ljubljanske borze.

Sava Re, d. d., je pri korporativnem upravljanju v letu 2017 sledila Politiki upravljanja Pozavarovalnice Sava, d. d., iz

decembra 2015. V decembru 2017 je uprava druzbe sprejela spremembe tega dokumenta ter Politiko upravljanja

Skupine Sava Re. Oba dokumenta se uporabljata od 1. 1. 2018.

Sistem korporativnega upravljanja je pojasnjen na spletni strani druzbe, kjer je javno objavljena tudi veljavna Politika

upravljanja Save Re, d. d., iz decembra 2017.

Vir: Sava Re, d. d., Letno porocilo 2017.
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*S)D Banka

SID — SLOVENSKA 1ZVOZNA IN RAZVOJNA BANKA, D. D., LJUBLJANA
(Bilan¢ni podatki za skupino)

e Sedez: Ulica Josipine Turnograjske 6, 1000 Ljubljana
e S8t. zaposlenih: 268
e Lastniski delez RS: 99,41 %

Osnovni podatki o dejavnosti

SID banka, d. d., deluje kot nacionalna razvojno-spodbujevalna banka ter kot pooblas¢ena slovenska
izvoznokreditna agencija, ki izvaja nemarketabilna zavarovanja v imenu in za racun Republike Slovenije.
Osnovna vloga SID banke, d. d., je izvajanje spodbujevalnih in razvojnih nalog oziroma financnih
storitev na podrocjih, kjer nastajajo oziroma so ugotovljene trine vrzeli. Z nastankom svetovne finan¢ne
in gospodarske krize je banka prevzela pomembno vlogo tudi v okviru proticikli¢nih dejavnosti, s
postopnim izhodom iz krize pa se vse bolj vraca k svoji razvojno-spodbujevalni vlogi. Banka opravlja
predvsem financne storitve — dajanje kreditov (spodbujevalno in razvojno financiranje, izvozno in
projektno financiranje), ki praviloma in v najvecjem obsegu poteka preko poslovnih bank, v posameznih
primerih s sodelovanjem z drugimi poslovnimi bankami v bancnih sindikatih, v manjsem delu pa banka
konéne upravicence kreditira neposredno.

Po pooblastilu RS izvaja naslednje dejavnosti: (i) zavarovanje pred nemarketabilnimi riziki (vimenu in
za racun Republike Slovenije zavaruje tiste komercialne in nekomercialne rizike izvoznih transakcij, ki jih
zaradi njihove narave in stopnje rizicnosti zasebni pozavarovalni sektor ni pripravljen prevzeti ali paima
za to omejene zmogljivosti), (ii) upravljanje sklada skladov za izvajanje financnih instrumentov v okviru
evropske kohezijske politike, (iii) izvajanje jamstvene sheme in porostev za investicije in (iv) upravljanje
emisijskih kuponov in kjotskih enot.

V Skupino SID banka spadata poleg mati¢ne druzbe SID banka, d. d., Se odvisna druzba SID — Prva

kreditna zavarovalnica, d. d. (SID — PKZ), in Skupina Prvi faktor, ki je v polovicni lasti SID banke, d. d.
Konec leta 2017 je bilo v skupini 266 zaposlenih.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
KATUSIN, GORAN ¢lan uprave 1.1.2017 1.1.2022
SVILAN, SIBIL predsednik uprave 1.1.2017 1.1.2022

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
TISMA, MARKO namestnik predsednice 28.7.2016 28.7.2021
BERK SKOK, ALES ¢lan 12.4.2017 12.4.2022
DIVIAK, MARJAN Clan 18.5.2017 18.5. 2022
HOHNJEC, ZLATKO VILI ¢lan 18.5.2017 18.5.2022
KNEZ, LEO ¢lan 21.2.2013 21.2.2018
PINTAR MESARIC, MONIKA predsednica 21.2.2013 21.2.2018

Opomba: Dne 21. 2. 2018 se je iztekel mandat predsednici nadzornega sveta Moniki Pintar Mesaric ter ¢lanu nadzornega sveta
Leu Knezu. Vlada RS je obema mandat podaljsala.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 99,4
SID BANKA, D. D., LJUBLJANA 0,6

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PO OBDAVCITVI 2,8 5,7 3,0
ROA PO OBDAVCITVI 0,5 0,8 0,3
CIR 70,2 31,9 41,7
FINANCNI VZVOD (SREDSTVA/KAPITAL) 15,5 14,5 0,7

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KREDITI BANKAM 1.037.431.000 1.002.502.000 1.612.787.000
gif\jll)(lgl STRANKAM, KI NISO 597.740.000 610.563.000 605.465.000
SKUPAJ SREDSTVA 2.497.302.000 2.596.076.000 3.247.397.000
KAPITAL 427.600.000 413.808.000 382.525.000
VLOGE STRANK, KI NISO BANKE - 30.000.000 6.000
KREDITI BANK 1.032.938.000 1.138.125.000 1.598.955.000

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTE OBRESTI 20.596.000 24.166.000 22.608.000
CISTE OPRAVNINE (PROVIZIJE) -245.000 1.154.000 2.172.000
STROSKI -17.932.000 —-16.403.000 -15.198.000
REZULTAT PRED OSLABITVAMI IN

REZERVACUAMI 7.596.000 34.955.000 21.260.000
OSLABITVE IN REZERVACIJE 6.572.000 —7.619.000 —7.454.000
CISTI DOBICEK/IZGUBA

OBRACUNSKEGA OBDOBJA 11.762.000 22.965.000 11.395.000

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila (v %) Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 2,8 2,7
CIR 70,2 45,0
DELEZ NPL V VSEH POSOJILIH 6,6 6,5
OBRESTNA MARZA 0,8 0,7
KAPITALSKA USTREZNOST 36,8 30,0
StrateSka merila Realizacija 2017 LNU 2017

USTREZEN OBSEG AKTIVNOSTI SKUPINE
SID BANKA (EUR)

SPODBUJEVALNA NARAVNANOST POSOIJIL —
DOSEGANJE UGODNIH POGOJEV FINANCIRANIJA (%)

PROTICIKLICNA NARAVNANOST (%) -2,1 -5,0

7.580.000.000,0 6.300.000.000,0
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Komentar poslovanja v letu 2017

Skupina SID je v letu 2017 ustvarila 25,5 mio

EUR cistih prihodkov, od tega 20,6 mio EUR

Cistih obresti in 4,9 mio EUR distih neobrestnih
prihodkov. Medtem ko so ustvarjeni Cisti obrestni
prihodki nekoliko nad ravnijo planiranih za to leto,
je rezultat pomembno nizji v delu neobrestnih
prihodkov. Glavni razlog za tako odstopanje

je v slabSem rezultatu posojilnih skladov ter
nizjem obsegu odprav oslabitev in rezervacij od
planiranega. Cisti poslovni izid Skupine SID je
tako v letu 2017 znasal 11,8 mio EUR, kar je za 49
% manj kot preteklo leto, ko je bil izredno visok
dobicek predvsem posledica enkratnih ucinkov
odprodaje slabih nalozb.

Skladno s svojim poslanstvom in znacilnostmi
anticiklicnega delovanja je banka nadaljevala
umikanje s trga in je zato bilancna vsota skupine
padla za 3,8 % na 2,5 mrd EUR. Neto dani krediti
so konec leta znasali 1,28 mrd EUR, posredno
financiranje bank (krediti bankam) se je znizalo

za 16 % na 678 mio EUR oziroma 53 % celotnega
portfelja. Podrocje neposrednega kreditiranja
(krediti nebancnemu sektorju) se je zmanjsalo

za 2,1 % na 598 mio EUR in predstavlja 47 %
portfelja. S kreditnimi produkti SID banke je bilo v
preteklem letu neposredno in posredno prek bank
financiranih skoraj 500 podjetij v vrednosti 216
mio EUR, skupaj s produkti zavarovanj pa je bilo
financiranih ali zavarovanih priblizno 2100 konc¢nih
upravicencev, predvsem malih in srednjih podjetij
(MSP), kar je prispevalo 3 mrd EUR k slovenskemu
izvozu in ustvarjanju 20.000 delovnih mest.

Banka je v preteklem letu nadaljevala tudi
uvajanje svetovalnih storitev. Z oblikovanjem
novih produktov prehaja iz interventnega modela
(ki je veljal v preteklih petih letih) ponovno v
razvojni model delovanja.

Primarni cilj banke, skladno z dolocili Zakona

o Slovenski izvozni in razvojni banki (ZSIRB),

ni ustvarjanje maksimalnega dobicka, zato je
doseZena donosnost kapitala (2,8 %) niZja od
donosnosti, ki so jo ustvarile komercialne banke,
vendar Se vedno skladna s pricakovanji SDH (2,7
%). Stroskovna ucinkovitost skupine se je mo¢no
znizala (CIR 70 %), kar je odraz zlasti niZjih Cistih
neobrestnih prihodkov in povecanja stroskov
zaposlovanja v povezavi z nadgrajevanjem
razvojnega poslovnega modela oziroma uvajanjem
novih produktov in zacetnimi stroski vzpostavitve

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017

upravljanja sklada skladov. Delez nedonosnih
posajil je nizek (6,6 %) in v skladu s pricakovanji
SDH, podobno tudi obrestna marza (0,8 %). Banka
je vletu 2017 dosegla visoko kapitalsko ustreznost
(36,8 %), bistveno nad regulatornim minimumom,
kar kaZe na veliko stabilnost banke.

Obseg aktivnosti je, skladno s postavljenim
strateskim ciljem, presegel 15 % BDP in je v letu
2017 znasal 7,58 mrd EUR (17,5 % BDP). Skladno
s postavljenim strateskim ciljem spodbujevalne
naravnanosti posojil je bila, glede na podatke
Banke Slovenije, povprecna obrestna mera za
podjetja SID banke, d. d., nekoliko nizja, kot

je bila povprecna obrestna mera za podjetja v
celotnem ban¢nem sistemu (tveganju prilagojen
pribitek SID banke, d. d., nad EURIBOR je znasal
1,4 %, medtem ko je pribitek celotnega ban¢nega
sistema znasal 2,4 %). V zvezi z izpolnjevanjem
cilja proticiklicne naravnanosti je pomemben
podatek, da je proizvodna vrzel (t. i. output gap)
za Slovenijo po napovedih Evropske komisije v
letu 2017 v povprecju znasala 2 %, kar Skupino
SID napotuje na zaostajanje rasti obsega posajil
glede na rast obsega posojil podjetjem celotnega
bancnega sektorja. Skupina SID je ta cilj dosegla
z zmanjSanjem obsega posojil podjetjem v visini
2,1 %, medtem ko je rast obsega posojil podjetjem
celotnega bancnega sistema znasala 2,2 %.

Pomembnejsi poslovni dogodki v letu 2017

e Prenova uprave s prihodom novega ¢lana
gospoda Katusina in zamenjava dveh ¢lanov
nadzornega sveta;

e reorganizacija banke (zaradi prilagoditve
poslovnega modela spremenjenemu
zunanjemu okolju). Upravljanje tveganj je bilo
organizirano kot tretja funkcija mehanizma
notranjih kontrol (poleg skladnosti in notranje
revizije) neposredno pod upravo banke,
podobno kot strateska funkcija in razvoj
produktov;

e odkup lastnih obveznic (10 mio EUR) z
namenom upravljanja tveganja refinanciranja
ter poplacilo zapadlih obveznic (97 mio EUR)
in zapadlih zadolZnic (77 mio EUR);

e opravljena dva pregleda banke s strani
Banke Slovenije, na podlagi katerih niso bili
zahtevani nobeni ukrepi nadzora;

e dvig bonitetne ocene na A+ s stabilnim

prihodnjim izgledom s strani bonitetne
agencije Standard & Poor’s;



e  zacCet postopek preverjanja moznosti prodaje e  zavarovanje izvoznih poslov na

hcerinske druzbe SID — PKZ; nemarketabilnih segmentih,

e postopek prostovoljne likvidacije druzb e posredovanje sredstev evropske kohezijske
Skupine Prvi faktor v teku; politike, upravljanje sklada skladov in

« uveden nov program v obsegu 150 mio EUR sodelovanje z Evropsko investicijsko banko/
za financiranje MSP in t. i. Mid Cap podjetij EIF (vkljucno z razvojem in izvajanjem
preko poslovnih bank; novih finan¢nih produktov in njihovim

dopolnjevanjem), razvoj kompetenc in

e konec leta SID banka, d. d., imenovana za R ) )
podporne vloge pri oblikovanju razvojne

upravljavca sklada skladov za Slovenijo, v

katerega bo do leta 2023 vplacanih 253 mio politike,

EUR za izvajanje financnih instrumentov e prilagajanje obsega aktivnosti v skladu z

(skladno s trendom prehoda z nepovratnih na zmanjsevanjem/povecevanjem potrebe po

povratna sredstva na ravni EU); interventnem delovanju v smeri razvojnega
e vsodelovanju z Evropskim investicijskim delovania,

skladom (EIF) vzpostavljen investicijski e prilagajanje ucinkovitosti organizacijskega

program kapitalske rasti v viSini 100 mio EUR. ustroja, informatizacije in podpornih sluzb

banke.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje
Med novimi produkti, ki bodo predvidoma

Makroekonomske napovedi za Slovenijo za dostopni podjetjem leta 2018, banka med

leti 2018 in 2019 so ugodne, zato bo banka drugim nacrtuje vzpostavitev novih posojilnih

nadaljevala izvajanje razvojne oblike delovanja. skladov, nove produkte v okviru sklada skladov
ter lastnisko financiranje v okviru Nalozbenega

Kljuéne poslovne usmeritve SID banke, d. d., so: nacrta za Evropo (EFSI). Banka bo $e posebno

pozornost namenila tudi izvoznemu financiranju,
na tem segmentu namerava okrepiti aktivnosti z
intenzivnim nudenjem podpore izvoznikom. Pri
poslovanju preko bank so v letu 2018 predvidene
aktivnosti na Ze obstojecih razvojnih programih.

e osredotocenost na mandat in potrebe
gospodarstva,

e dopolnjevanje obstojecih in razvijanje novih
financ¢nih produktov,

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

SID banka, d. d., kot druzba v izkljucni lasti RS, pri svojem poslovanju sledi (i) Kodeksu korporativnega upravljanja
druzb s kapitalsko naloZbo drzave ter (ii) Priporocilom in pricakovanjem Slovenskega drZzavnega holdinga, prav tako pa
tudi (iii) Kodeksu upravljanja javnih delniskih druzb. SID banka, d. d., oba kodeksa uposteva v celoti, razen v izjemnih
primerih, ko ZSIRB oziroma Zakon o bancnistvu (Zban-2) posamezno vprasanje urejata drugace.

Banka vsa odstopanja vsebinsko utemelji, kar je javno objavljeno v njenem letnem porocilu.

Vir: SID banka, d. d., Letno porocilo 2017.
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triglav

ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D., JUBLJANA (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Miklosiceva cesta 19, 1000 Ljubljana
Stevilo zaposlenih: 5151

Lastniski delez RS (ZP1Z): 34,469 %

Lastniski delez SDH: 28,092 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Triglav je vodilna zavarovalno finan¢na skupina v Sloveniji in regiji Adria ter ena vodilnih v
jugovzhodni Evropi. Posluje na sedmih trgih v Sestih drzavah regije. Klju¢na stebra njenega delovanja sta
zavarovalnistvo in upravljanje premozenja.

Skupino Triglav sestavlja 38 druzb, poleg mati¢ne druzbe Zavarovalnice Triglav, d. d., vkljuCuje Se 31
odvisnih in 6 pridruzenih druzb.

avie

trzni delez.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
SLAPAR, ANDREJ predsednik uprave 11.11. 2014 11. 11. 2019
IVANC, UROS ¢lan uprave 14.7.2014 14.7.2019
COROLI, TADEJ ¢lan uprave 29.7.2014 29.7.2019
SMOLNIKAR, BARBARA ¢lanica uprave 17.10. 2017 17.10. 2022

¢lanica uprave in

MAKOTER, MARICA delavska direktorica 22.12.2016 21.12.2021
Nadzorni svet
Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
STEBERNAK, IGOR predsednik 2.6.2016 2.6.2020
ANDOLIJSEK, ANDREJ namestnik predsednika 13.6.2017 13.6. 2021
TOMAZEVIC, MILAN ¢lan 13.6.2017 13.6.2021
SKERJANEC, ZIGA &an 13.6.2017 13.6.2021
DAMJANOVIC, NATASA &anica 13.6.2017 13.6.2021
GOBBO, MARIO, ¢lan 13.6.2017 13.6.2021
CELAR, PETER ¢lan, predstavnik zaposlenih 31.5.2015 31.5.2019
MOLAN, BOSTJAN ¢lan, predstavnik zaposlenih 31.5.2015 31.5.2019
SOTOSEK, IVAN ¢lan, predstavnik zaposlenih 31.5. 2015 31.5.2019
Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018
Lastnik delez last. (%)
ZPI1Z 34,469
SDH, D. D. 28,092
ADDIKO BANK, D. D. — FIDUCIARNI RACUN 5,657
UNICREDIT BANK AUSTRIJA — FIDUCIARNI RACUN 2,874
HRVATSKA POSTANSKA BANKA, D. D. — FIDUCIARNI RACUN 1,021
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Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
CISTA DOBICKONOSNOST KAPITALA (ROE) 9,3 11,4 12,8
CISTI SKODNI KOLICNIK 64,0 62,0 62,5
KOMBINIRANI KOLICNIK 93,9 92,9 92,8
ODHODKOVNI KOLICNIK 29,8 30,9 30,3
DONOSNOST NALOZB 3,1 3,3 4,9

KAPITALSKA USTREZNOST

(PO SOLVENTNOSTI 1) 222 242 245
Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja
V 1000 EUR 2017 2016 2015
FINANCNE NALOZBE 2.587.851 2.514.320 2.408.703
SKUPAJ SREDSTVA 3.674.676 3.574.885 3.493.457
KAPITAL 756.646 744.350 704.045
PODREJENE OBVEZNOSTI 15.459 16.869 18.752
ZAVAROVALNOTEHNICNE
REZERVACIJE 2.282.701 2.203.105 2.143.395
ZAVAROVALNOTEHNICNE
REZERVACIE 450.905.661 395.175.599 278.294.092
ZAVAROVALNOTEHNICNE
REZERVACIJE V KORISTZIVLIENJSKIH
ZAVAROVANCEYV, KI PREVZEMAJO 449.545 457.683 457.047
NALOZBENO TVEGANJE
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
V 1000 EUR 2017 2016 2015
OBRACUNANE KOSMATE
ZAVAROVALNE PREMIJE 999.917 936.004 919.116
CISTI ODHODKI ZA SKODE 619.959 577.102 570.343
OBRATOVALNI STROSKI 220.763 208.676 201.796
PRIHODKI OD FINANCNIH
SREDSTEV 139.837 146.017 300.909
SPREMEMBA DRUGIH
ZAVAROVALNO TEHNICNIH 60.281 47.211 60.340
REZERVACI)
CISTI POSLOVNI 1ZID
OBRACUNSKEGA OBDOBIJA 69.708 82.332 88.861

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila v % Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 9,3 11,0
KOMBINIRANI KOLICNIK 93,9 94,0
DONOSNOST NALOZB 31 2,5
KAPITALSKA USTREZNOST 222 251
ODHODKOVNI KOLICNIK 29,8 30,0
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Strateska merila v % Realizacija 2017 LNU 2017
PREVLADUJOC DELEZ NA DOMACEM TRGU 35,6 37,0
SIRITEV NA REGIONALNE TRGE 17,7 18,0

Komentar o poslovanju Skupine Triglav v letu
2017

Leto 2017 je bilo v znamenju izrednih mnoZzi¢nih
Skod, ki so posledica naravnih katastrof, kar je
Cutil ves zavarovalni sektor. Tovrstne Skode so
bile za 59 % nad povprecéjem zadnjih petih let
oziroma za 22 % nad desetletnim povprecjem.
Kljub temu je bilo poslovanje Skupine Triglav

v letu 2017 dobickonosno in varno, kljucni
nacrtovani poslovni rezultati so bili preseZeni.
Konsolidirani Cisti dobicek pred obdavcitvijo je
znasSal 84,4 mio EUR, nacrtovan je bil v viSini med
70,0 in 80,0 mio EUR. Izredno neugodno skodno
dogajanje je Skupina Triglav kompenzirala z
visoko premijsko rastjo in dobro nadzorovanimi
stroski. NaloZbeni donosi so se tudi v letu 2017
znizali, vendar manj od pricakovanj.

Skupina Triglav je dosegla visoko 7-odstotno rast
povprecne premije in jo obracunala v visini skoraj
1,0 mrd EUR. Visoka 13-odstotna rast premije

je bila dosezena pri zdravstvenih zavarovanjih,
medtem ko je bila najnizja zabelezena pri
Zivljenjskih zavarovanjih, in sicer 3-odstotna.
Najvecja premijska skupina, to je premija
premoZzenjskih zavarovanj, je dosegla rast 7 %.
Rast je bila doseZena na vseh trgih, z izjemo
makedonskega, pri cemer je na slovenskem

trgu znasala 6 % in na trgih zunaj Slovenije 10

%. Skupina Triglav je okrepila vodilni polozaj v
regiji Adria, medtem ko ga je na slovenskem trgu
ohranila.

V letu 2017 so se nadaljevale neugodne

razmere na finan¢nih trgih, kar se je odrazilo

v zmanjsanih prihodkih od financ¢nih nalozb.
Upadanje obrestnih prihodkov se ni ustavilo.
Donosi od financnih nalozb (brez donosov
nalozb Zivljenjskih zavarovancey, ki prevzemajo
nalozbena tveganja) so znasali 78 mio EUR,

kar je za 4 % manj kot v letu pred tem. Kljub
negativnim gibanjem je bil upad nalozbenih
donosov manjsi od pricakovanega, saj so doloc¢en
vpliv na rezultat imeli tudi enkratni dogodki, med
njimi realizirani kapitalski dobicki.

S Skodnega vidika leto 2017 za Skupino Triglav
ni bilo ugodno. Obra¢unani kosmati zneski Skod
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so bili za 6 % visji kot leto prej. Izredno Skodno
dogajanje je bilo prisotno na podroc¢ju mnoZzi¢nih
Skod, med temi veckratna neurja s toco,
spomladanska pozeba ter poplave v Sloveniji, na
Hrvaskem in v Makedoniji.

Skodni koli€nik Skupine Triglav je zna3al 64 %
in se je poslab3al za 2 odstotni tocki. Ker pa je
Skupina Triglav obenem izboljSala odhodkovni
koli¢nik za 1,1 odstotne tocke, je kombinirani
koli¢nik ostal na ugodni ravni 93,9 %.

Skupina Triglav je v letu 2017 ohranila ¢vrsto
financno stabilnost, kapitalsko ustreznost in
dobickonosnost poslovanja. Bonitetni agenciji

S & P Global Ratings in A.M. Best sta Skupini
Triglav potrdili bonitetno oceno A, ki ima stabilno
srednjerocno napoved.

Glavni dogodki v letu 2017:

e ohranjena visoka bonitetna ocena A s
stabilno napovedjo s strani bonitetnih
agencij,

e ustanovljena upravljavska platforma za
alternativne nalozbe Triglav,

e vstop na trg pokojninskih zavarovanj v Bosni
in Hercegovini,

e vstop na trg Zivljenjskih zavarovanj v
Makedoniji,

e podpisan sporazum o prodaji lastniskega
deleza Geoplin, d. 0. 0., in Plinhold, d. 0. 0.,

e spremembe v nadzornem svetu in upravi
druzbe,

e izplacana dividenda za leto 2016 v visini 2,5
EUR bruto na delnico, kar predstavlja 69 %
Cistega dobicka Skupine Triglav.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Kljucnih pet strateskih usmeritev Skupine
Triglav za obdobje 2017-2020:

1. donosnost poslovanja in povecevanje
vrednosti Skupine Triglav,

2. utinkovito upravljanje premozenja v Skupini
Triglav,



3. celoviti odnosi s strankami (strankam
prilagojeno poslovanje v smeri digitalizacije,
vsekanalnega pristopa in asistencnih
storitev),

4. transformacija poslovanja Skupine Triglav,

razvoj sodobne kulture in zavzetih kadrov.

Skupina Triglav ostaja prisotna v Sestih drzavah
jugovzhodne Evrope, kjer se bo razvijala
organsko, v primeru ustreznih priloZznosti pa ne

izklju€uje morebitnih prevzemov. Trge regije
namerava Se naprej razvijati, investirala bo
predvsem v tiste dele zavarovalne dejavnosti,

kjer pricakuje najvecje stopnje rasti (Zivljenjska,
zdravstvena in pokojninska zavarovanja). Razvijala
bo digitalne in druge nove modele poslovanja, ki
ji bodo omogocali vstop v trge izven obstojecih,
ter vzpostavljala strateska partnerstva s podjetji,
katerih dejavnosti dopolnjujejo poslovni model
Skupine Triglav.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Zavarovalnica Triglav, d. d., pri svojem poslovanju sledi Slovenskemu kodeksu upravljanja javnih delniskih druzb, pri

c¢emer vsa odstopanja od navedenega kodeksa vsebinsko utemelji, kar je javno objavljeno na spletni strani druzbe

in Ljubljanske borze. Prav tako ima druzba na spletni strani objavljeno Opredelitev Zavarovalnice Triglav, d. d., do

Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter Priporocil in pricakovanj Slovenskega

drzavnega holdinga. Pri svojem poslovanju in ravnanju je druzba zavezana tudi nacelom Zavarovalnega kodeksa ter

lastnemu kodeksu.

Vir: Zavarovalnica Triglav, d. d.
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(T4 KRKN

KRKA D.D. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedei: Smarjeska cesta 6, 8000 Novo mesto
St. zaposlenih: 10.832

Lastniski delez RS: 7,21%

Lastniski delez SDH: 9,00%

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Krka poleg obvladujoce druzbe Krka, d.d. Novo mesto sestavljajo dve odvisni druzbi v Sloveniji
(Terme Krka, d.o.o. in Farma GRS, d.0.0.) in 29 odvisnih druzb v tujini, od katerih je bila odvisna druzba
Ningbo Krka Menovo Pharmaceutical Company Limited 31.12.2017 v ustanavljanju, v zacetku leta 2018
pa je bil postopek ustanovitve zaklju¢en. Skupina Krka se ukvarja z razvojem, proizvodnjo, trzenjem

in prodajo izdelkov za humano uporabo (zdravil na recept in izdelkov brez recepta), veterinarskih
izdelkov in zdravilisko turisti¢nih storitev. Proizvodnja izdelkov poteka v obvladujoci druzbi v Sloveniji in
Krkinih odvisnih druzbah v Ruski federaciji, na Poljskem, Hrvaskem in v Nem(ciji. V navedenih odvisnih
druzbah, razen v druzbi Krka - Rus v Ruski federaciji, se poleg proizvodnje ukvarjajo tudi s trzenjem in
prodajo. Ostale odvisne druzbe zunaj Slovenije se ukvarjajo s trzenjem in prodajo in nimajo proizvodnih
zmogljivosti. Druzba Terme Krka, d.o.o. se ukvarja z zdravilisko turisti¢cno dejavnostjo. Skupina Krka je
ena vodilnih generi¢nih farmacevtskih skupin na svetu. Na domacem trgu ima vodilni polozaj, mocno pa
je prisotna tudi na generic¢nih farmacevtskih trgih vzhodne, srednje in jugovzhodne Evrope in Ze vrsto
let tudi na zahodnoevropskih trgih. Svojo prisotnost skupina Krka povecuje tudi na ¢ezmorskih trgih.
Osredotocena je na ponudbo generi¢nih zdravil na recept, ki jih trZi pod lastnimi blagovnimi znamkami.
Ponuja stevilna zdravila za zdravljenje bolezni s klju¢nih terapevtskih podrocij in sicer za bolezni srca in
ozilja, prebavil in presnove ter osrednjega zZiv€evja, hkrati pa vstopa tudi na nova terapevtska podrocja
(onkoloska zdravila, protivirusna zdravila, antidiabetiki) in tudi na izbrana podrocja z izdelki brez recepta.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
BRATOZ DAVID ¢lan uprave 1.1.2016 31.12.2021
COLARIC JOZE predsednik uprave 1.1.2016 31.12.2021
KASTELIC MILENA  ¢lanica uprave - delavska direktorica 1.1.2016 31.12.2021
ROTAR ALES ¢lan uprave 1.1.2016 31.12.2021
ZUPANCIC VINKO ¢lan uprave 1.1.2016 31.12.2021

Nadzorni svet

Priimek, ime HIE] mandat od mandat do
SEVER TOMAZ ¢lan - predstavnik zaposlenih 21.6.2014 21.06.2019
SASEK FRANC napTee;:gtnﬁlzegS;:sT;air; 21.6.2014 21.06.2019
VRECER MATEJA Clanica - predstavnica zaposlenih 21.6.2014 21.06.2019
KRISTL JULJANA ¢lanica 20.8.2015 20.08.2020
MERMAL JOZE predsednik nadzornega sveta 20.8.2015 20.08.2020
SLAPAR ANDREJ namestnik predsednika 20.8.2015 20.08.2020
ZNIDARIC BORIS ¢lan 7.7.2016 20.08.2020
EAEBLRMYU}-:_ANS i ¢lan 7.7.2017 07.07.2022
JAMNIK BORUT ¢lan 7.7.2017 07.07.2022
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LastniSka struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
KAPITALSKA DRUZBA, D.D. 10,65
SDH, D.D. 9,00
REPUBLIKA SLOVENUJA 7,21
SPLITSKA BANKA D.D. - CLIENT ACCOUNT - FIDUCIARNI RACUN 5,07
ADDIKO BANK D.D. - PENSION FUND 1 - FIDUCIARNI RACUN 3,65

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 12,02 8,16 13,11
ROA PRED DAVKI 9,20 6,25 10,03
EBITDA MARZA 24,21 19,43 26,34
EBIT MARZA 15,69 10,43 17,12
NETO DOLG / EBITDA -0,14 -0,39 -0,27
FINANCNI VZVOD 1,29 1,32 1,29

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
Eiﬁg@%EOCNE FINANCNE 1.426.000 9.518.000 49.188.000
DENARNA SREDSTVA 45.948.000 38.630.000 35.826.000
SKUPAJ SREDSTVA 1.919.131.000 1.911.518.000 1.809.204.000
KAPITAL 1.487.699.000 1.444.444.000 1.405.984.000
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 121.182.000 115.313.000 110.982.000
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 310.250.000 351.761.000 292.238.000

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAIJE 1.266.392.000 1.174.424.000 1.164.607.000
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 1.276.825.000 1.182.287.000 1.191.183.000
ODPISI VREDNOSTI 125.379.000 120.596.000 120.151.000
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 152.576.000 108.456.000 158.185.000
OSLABITVE IN REZERVACIJE -29.530.000 60.645.000 83.105.000
CISTI DOBICEK/IZGUBA

OBRACUNSKEGA OBDOBIA 225.069.000 110.017.000 91.914.000

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 10,41 10,50
EBITDA marza 24,21 26,00
CAPEX v Cistih prihodkih od prodaje 0,08 0,15
Finanéni vzvod 1,29 1,35
Dodana vrednost na zaposlenega 60.861,31 65.000,00
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Poslovanje Skupine Krka v letu 2017

Skupina Krka je v letu 2017 dosegla najvecjo
letno prodajo v svoji zgodovini, saj je prodala

za 1 milijardo 266 mio EUR izdelkov, kar je za 92
mio EUR oziroma 8 % vec kot preteklo leto. V
zadnjem petletnem obdobju je bila povprecna
letna koli¢inska rast prodaje 5,5 %, povprecna
letna vrednostna rast prodaje pa 2,1 %. Dobicek
iz poslovanja v letu 2017 je za 62 % vedji kot v letu
2016, EBITDA v vi$ini 306 mio EUR pa je za 34 %
vedja kot v letu 2016. Cisti dobicek skupine Krka
je znasal 152,6 mio EUR, kar je za 41 % vec, kot je
znasal dobicek v letu 2016. Cisti dobicek druzbe
Krka je znasal 153,7 mio EUR. Skupina Krka je v letu
2017 prodajo povecala v vseh prodajnih regijah.
Najvecjo prodajo v visini 388,2 mio EUR oziroma
30,7 % celotne prodaje skupine Krka je ustvarila
Vzhodna Evropa. Sledila ji je regija Srednja Evropa
s 303,6 mio EUR in delezem v visini 24 %. Tretje
obmodje z najvecjo prodajo je bila regija Zahodna
Evropa z 286,1 mio EUR oziroma 22,6 %. V regiji
Jugovzhodna Evropa je skupina Krka prodala za
160,9 mio EUR (12,7 % deley), v regiji Cezmorska
trzisca pa za 39,5 mio EUR (3,1 % delez). Prodaja
na domacem trgu je znasala 88 mio EUR, kar je
6,9 % celotne prodaje Skupine Krka. Prodaja se je
najmanj povecala v zahodni Evropi (+1%), najbolj
pa na najveéjem trgu Vzhodna Evropa (+17%) in
prodajna skupina ostajajo zdravila na recept, ki
predstavljajo 82,6 % prodaje. Prodaja izdelkov brez
recepta predstavlja 9,4 %, prodaja veterinarskih
izdelkov pa 5 %. V letu 2017 je druzba registrirala
23 novih izdelkov. Prodaja novih izdelkov, to je
tistih, ki so jih zaceli trziti v zadnjih petih letih,

v letu 2017 predstavlja 32,8 % prodaje skupine
Krka. V skupini Krka so v letu 2017 za nalozbe
porabili 105,1 mio EUR, od tega 85,3 mio EUR v
obvladujoci druzbi. V letu 2017 je bil najvedji delez
nalozb namenjen proizvodniji konénih izdelkov in
povecanju ter posodobitvi raziskovalno razvojne
infrastrukture. V druzbi Krka Rus je bila konc¢ana
druga faza opremljanja nove tovarne, s ¢imer je
bila zmogljivost tovarne povecana na dve tretjini
predvidene kon¢ne zmogljivosti. Krka je v letu
2017 s kitajskim partnerjem Ningbo Menovo
Pharmaceutical ustanovila novo skupno podjetje,
v katerem ima Krka 60 % delez. Podjetje se bo
osredotocalo na registracijo Krkinih izdelkov na
Kitajskem, saj je pridobitev dovoljenj za trzenje
pogoj za prodajo izdelkov. Prodajne rezultate se
pricakuje v dveh do treh letih.

Skupina Krka je v letu 2017 poslovala bistveno
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boljse kot v letu 2016 in je dosegla odlicne prodajne
rezultate. Vsi kazalniki poslovanja so bili bistveno
boljsi kot v letu 2016. Predvideni ROE v LNU 2017
je bil tako reko€ dosezen in sicer je znasal 10,41

%. EBITDA marza je v letu 2017 znasala 24,21 % in
je bila bistveno visja kot v letu 2016, ni pa dosegla
nacrtovane EBITDA marze v LNU 2017 (26 %).
EBITDA marza Krke v letu 2017 je bila sicer visja

od neposredno primerljivih podjetij v dejavnosti.
Delez, ki ga skupina Krka nameni za nalozbe je kljub
temu, da je nizji od predvidenega v LNU 2017 Se

namenjajo konkurencne druzbe.
Glavni cilji Skupine Krka in usmeritve v prihodnje

Skupina Krka za leto 2018 nacrtuje prodajo v visini
1 milijarde 300 milijonov EUR in dobicek v visini 153
milijonov EUR, pri ¢emer si bo uprava prizadevala,
da bo Krka v ugodnih poslovnih razmerah presegla
nacrtovane cilje.

Za vlaganja, ki bodo namenjena predvsem
povecanju in posodobitvi proizvodnih zmogljivosti
in infrastrukture, skupina Krka nacrtuje sredstva

v vrednosti 135 milijonov EUR. Druzba pricakuje,
da bo koncna vrednost manjsa od nacrtovane,

pri éemer pa obseg nalozb ostaja v nacrtovanih
okvirih. Za leto 2018 nacrtujejo povecanje Stevila
zaposlenih v Sloveniji in tujini, in sicer skupaj za 2
%, Stevilo vseh redno zaposlenih pa naj bi preseglo
11.200.

V novem petletnem strateSkem nacrtu je
predvidena povpreéna letna koli¢inska/vrednostna
rast prodaje v visini najmanj 5 %.

S premisljenimi vlaganji in povec¢anjem pogodbene
proizvodnje bo skupina Krka zmanjsala vrednost
investicij, ki bodo v naslednjem petletnem obdobju
v poprecju znasale 136 milijonov EUR na leto. Poleg
organske rasti zZeli rast skupina Krka zagotoviti tudi
s prevzemi poslovno zanimivih in razpoloZljivih tar¢
ter z dolgoroc¢nimi poslovnimi povezavami, vklju¢no
s skupnimi vlaganji. Primarna cilja sta pridobivanje
novih izdelkov in vstop na nove trge.

Poleg ponudbe izdelkov, ki predstavljajo t. i.

zlati standard, bo skupina Krka v skupni prodaji
ohranjala ¢im vecji delez novih izdelkov in delez
vertikalno integriranih izdelkov. Na izbranih trgih
bodo izdelke Se naprej lansirali med prvimi generiki.
Krepili bodo farmacevtsko-kemijsko dejavnost in
ponudbo zdravil na klju¢nih terapevtskih podrocjih



zdravil na recept, predvsem zdravilih za bolezni
srca in Zilja, zdravilih za bolezni osrednjega Zivéevja
in zdravilih za bolezni prebavil in presnove, pa tudi
na perspektivnih podrodjih, kot so protibolecinska
in onkoloska zdravila, antidiabetiki, protivirusna
zdravila in antibiotiki, hkrati pa bodo vstopali na
nova podrocja. Na kljucnih terapevtskih podrodjih
bodo uvajali tudi inovativne genericne izdelke,

kot so fiksne kombinacije dveh ali treh ucinkovin,
nove jakosti, farmacevtske oblike in nove dostavne
sisteme.

Skupina Krka v naslednjem obdobju nacrtuje vstop
na podrocje podobnih bioloskih zdravil, predvsem
na podrocje zdravil za zdravljenje avtoimunskih
bolezni in sladkorne bolezni. Zaradi obsega in
kompleksnosti tega podrocja je uprava druzbe Ze
organizirala samostojno organizacijsko enoto.

Krepili bodo tudi izbrana terapevtska podrocja
izdelkov brez recepta in veterinarskih izdelkov,
predvsem izdelkov za ljubiteljske Zivali. Delez
izdatkov za raziskave in razvoj bo v tem obdobju
znasal do 10 % prihodkov od prodaje.

Skupina Krka nacrtuje, da bo z ucinkovito in
optimizirano razvojno-proizvodno verigo v skladu
z zahtevanimi standardi kakovosti pravoc¢asno
zagotavljala za ciljno prodajno rast zadostne
koli¢ine proizvedenih izdelkov, ki bodo v skladu

s prodajnimi potrebami trgov, in se ves Cas
priblizevala doseganju maksimalne dolgorocne
dobickonosnosti prodanih izdelkov vse od razvoja in
proizvodnje do prodaje koncnih izdelkov, vklju¢no z
vsemi drugimi funkcijami v skupini Krka. Pricakovani
delez dobicka iz poslovanja, povecanega za
amortizacijo (EBITDA), v prodaji bo v prihodnjem
petletnem obdobju v povpredju znasal od 21 % do
25 %, pricakovana donosnost kapitala (ROE) pa od
9% do 12 %.

Skupina Krka bo usmerjena predvsem na evropske
trge, kitajski trg in srednjeazijske trge, pri cemer
bo v vseh prodajnih regijah stremela k ¢im boljsi
izkoris¢enosti prodajnega potenciala. Krepila bo
strokovno in stroskovno sinergijo v okviru Skupine
Krka ter kar najbolj izkoris¢ala konkurencne
prednosti poslovnih okolij Krkinih druzb v tujini. V
naslednjem srednjero¢nem obdobju se bo skupina
Krka precej osredotocila na kitajski trg, kjer so
priloZnosti zaradi povecevanja porabe sodobnih
genericnih zdravil in regulatornih sprememb.

Druzba nacrtuje stabilno politiko dividend. Pri
dolocitvi deleza Cistega dobicka za izplacilo dividend
v posameznem letu bodo upostevali tudi financne
potrebe skupine Krka za nalozbe in prevzeme.

Za dividende bo izplacanih najmanj 50 % Cistega
dobicka vecinskih lastnikov.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Krka sledi ve¢ kodeksom in zapisanim dobrim praksam. Kot referencnega uporablja Kodeks upravljanja javnih delniskih

druzb, ki sta ga Ljubljanska borza in Zdruzenje nadzornikov Slovenije sprejela 27. 10. 2016. Izpolnjuje ga skoraj v celoti,

odstopanja pojasnjuje v letnem porocilu. Izpolnjuje tudi vecino dolocil Kodeksa, ki se nanasa na druzbe, ki kotirajo na

Varsavski borzi, o cemer poroca preko namenskega sistema VarSavske borze ESPI.

Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga, sprejeta marca 2018. Krka izvaja redno poslovno nacrtovanje:

vsako leto pripravlja podrobne letne nacrte poslovanja za prihodnje leto s poudarkom na konsolidirani ravni. Plani temeljijo

na sprejeti dolgorocni strategiji razvoja. Strategijo in plan sprejme uprava, pri ¢emer mora v skladu s tocko 6.18 statuta

druzbe na oba akta dati predhodno soglasje nadzorni svet. Druzba strategijo sprejema za 5-letno obdobje, nazadnje za

obdobje od leta 2018 do leta 2022, pri c¢emer jo posodobi vsake dve leti. Druzba skrbi za redno in pregledno periodi¢no

porocanje vlagateljem o poslovaniju, in sicer cetrtletno. Glede transparentnosti sklepanja poslov, donatorstva in sponzorstva

je vzpostavila notranje kontrole. Za nabave so predpisani razpisi, pogajanja z dobavitelji, zagotovljeno je nacelo vsaj stirih

oci. V druzbi obstaja sistem za obravnavo tako imenovanih Zvizgacev oziroma prijav nepravilnosti, ki jih obravnava osebno

¢lan uprave. Optimizacija stroskov je stalen proces, od leta 2013 ima druzba stro$kovni program na ravni skupine zimenom

»Vasa ucinkovitost Steje, ki vsako leto skrbi za racionalizacijo stroskov zlasti z razpisi in pogajanji s partnerji. Doseganje

kakovosti in odlicnosti poslovanja se izraza v prejetih certifikatih, uspesno opravljenih farmacevtskih inSpekcijah ter prejetih

nagradah za kakovost. Druzba pozorno pripravlja tudi gradiva in skrbi za potek skupscin delnicarjev.

Krka izpolnjuje velik del dolocil iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, sprejetega maja 2017.

Tudi v prihodnje bo spremljala in si prizadevala ¢im bolj upostevati dobro prakso, ki jo v svojih aktih priporoc¢a SDH.
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sij’ skupina

SlJ — SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D. (Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Gerbiceva ulica 98, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih: skupno 7431, v metalur$kem delu pa 3585
Lastniski delez RS: 25,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina SlJ zdruZuje metalursko in prehrambno dejavnost. Metalurska dejavnost skupine zdruzZuje 26
druzb, od tega jih ima 18 sedez znotraj EU. Od marca 2016 je del Skupine SIJ tudi Skupina Perutnina
Ptuj, ki zdruzuje 19 druzb. Skupina SlJ zaposluje vec kot 7 tisoc ljudi, od tega v Sloveniji ve¢ kot 5 tisoc.
Skupina SlJ ustvari 86,2 % prihodkov na tujih trgih, kar jo uvrSc¢a med pet najvecjih slovenskih izvoznikov.
Poslovni nacrti za leto 2018 predvidevajo oddelitev Skupine Perutnina Ptuj. Glede na navedeno je v
izkazih za leto 2017 Skupina Perutnina Ptuj prikazana kot ustavljeno poslovanje; tudi podatki za leto
2016 so predstavljeni na ta nacin, da je mogoca primerjava. V izkazu finan¢nega poloZaja je financ¢ni
polozaj Skupine Perutnina Ptuj prikazan med sredstvi in obveznostmi za odtujitev.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
ZUBITSKIY, ANDREY predsednik uprave 18.7.2017 18.7.2023
DIMITRY, BOCHKAREV ¢lan uprave 17.5.2017 30.3.2018

Dne 22. 2. 2018 sta bila v upravo druzbe imenovana Tibor Simonka in Igor Malevanov, 9. 4. 2018 pa $e Viacheslav Korchagin.
Dimtrry Bochkarev je 30. 3. 2018 podal odstopno izjavo.

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
JENKO, JANKO namestnik predsednika 11. 4. 2015 11. 4. 2019
ZVEREV, EVGENY predsednik 11.4.2015 19.2.2018
KRIZAJ, MITIA ¢lan 9.6.2017 9.6.2021
CHERKAEV, SERGY ¢lan 11. 4. 2015 19.2.2018
DAVYDOV, DIMITRY ¢lan 9.6.2017 19.2.2018
FROLOV, SERGEY ¢lan 11. 4. 2015 19.2.2018

Skupscina druZbe je 19. 2. 2018 odpoklicala ¢lane nadzornega sveta, predstavnike vecinskega delnicarja, in imenovala nove ¢lane
nadzornega sveta, z novim mandatom za dobo Stirih let. Imenovani so bili Evgeny Zverev, Bostjan Napast, Polona Marinko, Helena
Ploj Lajovic in Dimitry Davidov, clanoma nadzornega sveta Janku Jenku in Mitji KriZaju pa mandat tece neprekinjeno. Evgeny

Zverev je bil 22. 2. 2018 ponovno izvoljen za predsednika nadzornega sveta.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2018

Lastnik delez last. (%)
DILON, d. 0. o. 72,22
REPUBLIKA SLOVENUJA 25,00
SlJ, d. d. (lastne delnice) 2,78
UNIOR, d. d. (10 delnic) 0,00
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Osnovni financni kazalniki

V % 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 2,4 2,9 2,58
ROA PRED DAVKI 0,9 1,1 1,09
EBITDA MARZA 10,0 11,8 9,55
EBIT MARZA 3,4 4,5 3,51
NETO DOLG/EBITDA 3,3 3,5 3,58
FINANCNI VZVOD 1,2 1,4 2,48
Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
KRATKOROCNE FINANCNE

NALOZBE 2.931.000 2.847.000 3.151.000
DENARNA SREDSTVA 34.909.000 59.642.554 44.587.000
SKUPAJ SREDSTVA 1.152.183.631 1.143.947.011 863.694.610
KAPITAL 415.511.925 423.471.482 348.717.572
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 285.766.045 325.299.932 236.682.946
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 450.905.661 395.175.599 278.294.092

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAIJE 756.061.526 631.880.632 664.817.000
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 769.563.891 691.698.360 677.064.761
ODPISI VREDNOSTI 2.439.000 890.000 1.430.098
CISTI POSLOVNI IZID 14.955.557 22.913.228 24.903.7970

OBRACUNSKEGA OBDOBJA

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 3,5 10,0
EBITDA MARZA 10,0 12,0
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 3,3 2,9
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAJE 7,0 8,0

Poslovanje skupine v letu 2017

Po podatkih poslovanja sta metalurska dejavnost
Skupine SlJ in prehrambna dejavnost (Skupina
Perutnina Ptuj) v letu 2017 skupaj ustvarili
prihodke od prodaje v visini 1,012 mrd EUR, kar je
za 20,2 % vec kot leta 2016. Prihodki od prodaje
so prvic presegli milijardo evrov. Obe dejavnosti
skupaj sta ohranili tudi visoko dobi¢konosnost
poslovanja, saj je poslovni izid iz poslovanja pred
amortizacijo (EBITDA) s 103,8 mio EUR Ze drugic
po letu 2015 presegel tromestno stevilko, medtem
ko je EBITDA marza dosegla 10,2 %. Skupni Cisti
dobicek je bil skoraj 15 mio EUR.

Skupina SlJ je brez prehrambne dejavnosti
ustvarila za 756,1 mio EUR prihodkov od prodaje
(za 19,7 odstotne tocke vec kot leta 2016), od
tega vec kot 86,2 % na tujih trgih. Ustvarjen je bil
EBITDA v visini 75,9 mio EUR (za 2 odstotni tocki

vec kot leta 2016) in z 10-odstotno EBITDA marzo.

Stroski so se v letu 2017 povisali, in sicer so
stroski prodajanja v letu 2017 znasali 42,2 mio
EUR (v letu 2016 40,3 mio EUR), stroski splosnih
dejavnosti pa so v letu 2017 znasali 88,3 mio EUR
(v letu 2016 pa 69,05 mio EUR). Neto financni
dolg Skupine SlJ je v letu 2017 znasal 333,8 mio
EUR (za metalursko dejavnost 251,7 mio EUR).
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V skladu z dolgorocno strategijo Skupine SlJ se
bo zadolzenost postopno znizevala. V Skupini

SlJ so v letu 2017 ohranili delez jekel z visoko
dodano vrednostjo, ki se je v zadnjih petih letih s
55 povecal na 70 odstotkov. Skladno s strategijo
razvoja Skupine SlJ do leta 2020, ki po letu 2016
predvideva umirjanje nalozbenega cikla, so se
nalozbe v posodobitev in nakup nove proizvodne
opreme v preteklem letu znizale na 53 mio EUR.
Kljub rasti poslovanja v letu 2017 Skupina Sl ni
dosegla ciljev iz LNU 2017.

Glavni cilji Skupine SlJ in usmeritve v prihodnje

Cilj skupine je, da v letu 2018 poveca proizvedene
koli¢ine in dobickonosnost.

Kljucni strateski cilji in usmeritve Skupine SUIJ v
prihodnosti so:

e  izboljsati stroskovno ucinkovitost, uvesti
ucinkovito organizacijo in dobro povezavo
skupine ter dobro izkoristiti spodbudne
razmere na trgu;

e na kljucnih trgih povecati delez prodaje
izdelkov pod lastnimi blagovnimi znamkami;

e utrditi poloZaj vodilnega proizvajalca na
glavnih trznih segmentih in se uvrstiti med
tri najvecje proizvajalce v vsakem od teh
segmentov;

e dolgorocno zniZati neto financno
zadolZenost in doseci optimalno razmerje
NFD/EBITDA (niZje od 3,0);

e zmanjsati zadolZenost Skupine SlJ za 20 mio
vsako leto.

Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba SUJ, d. d., je pri upravljanju druzbe SlJ, d. d., in Skupine Sl v letu 2017 z izkazanimi ravnanji sledila predvsem

dolocilom Slovenskega kodeksa upravljanja javnih delniskih druzb, Kodeksu korporativnega upravljanja druzb s

kapitalsko nalozbo drZave pa smiselno in v delu, v katerem se dolocbe obeh kodeksov vsebinsko prekrivajo.

Druzba nima posebej sprejetega dokumenta Politika upravljanja (ali v njegovem okviru strategije komuniciranja)

ali Politika raznolikosti. Politiko upravljanja vsebujejo Ze drugi dokumenti, ki s pogodbo o obvladovanju, akti o

ustanovitvi ali drugimi akti druzb Skupine SlJ sestavljajo mozaik za ucinkovito implementacijo upravljavskih odlocitev.

S transparentnim obves¢anjem druzba sporoca vse relevantne strateske ali poslovne odlocitve, ki so pomembne za

njen polozaj. Prav tako kot enotni dokument ni sprejeta politika raznolikosti v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja

in nadzora, pri éemer druzba pri imenovanju organov vodenja ali nadzora deluje usmerjeno k raznolikosti — z iskanjem

dopolnjevanja med clani glede na strokovnost, izkusnje, vescine in medsebojno spostovanje.

Vir: Letno porocilo SIJ za 2017
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®.
Pl % TelekomSlovenije

TELEKOM SLOVENLUE, D. D. (Bilanéni podatki za skupino)

Sedez: Cigaletova ulica 15, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih: 3673 (na dan 31. 12. 2017)
Lastniski deleZ RS: 62,54 %
Lastniski delez SDH: 4,25 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Telekom Slovenije sodi med celovite ponudnike komunikacijskih storitev v regiji JV Evrope, ki
poleg nacionalnega operaterja telekomunikacij v Sloveniji preko odvisnih druzb deluje tudi na Kosovu,

v Bosni in Hercegovini, na Hrvaskem, v Srbiji, Crni gori in Makedoniji. Njena dejavnost obsega fiksne in
mobilne komunikacije, digitalne in televizijske vsebine in storitve, multimedijske storitve in digitalno
oglasevanje, sistemsko integracijo in storitve v oblaku, razvoj in implementacijo resitev za upravljanje
poslovnih vsebin in odnosov ter orodij za vodenje in spremljanje poslovanja, gradnjo in vzdrzevanje
telekomunikacijskih omrezij, druge storitve, kot so elektri¢na energija, financne storitve, e-oskrba,
zavarovanje (razen Zivljenjskih) ter ohranjanje naravne in kulturne dedis¢ine na obmodju Krajinskega
parka Secoveljske soline. Delnice druzbe Telekom Slovenije, d. d., so uvrs¢ene v prvo kotacijo Ljubljanske
borze vrednostnih papirjev.

Poslovodstvo

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
SKOBE, RUDOLF predsednik uprave 1.9.2016 1.9.2020
SELJIAK, TOMAZ* podpredsednik uprave 1.5.2014 1.5.2022
JELACA, RANKO ¢lan uprave 15. 3. 2016 15. 3. 2020
ABERSEK, ALES** ¢lan uprave 15.3.2016 20. 4. 2018

¢lanica uprave,

* %k k
LEDNIK, VESNA delavska direktorica

23.4.2014 23.4.2018

* Tomaz Seljak je 1. 5. 2018 pricel nov Stiriletni mandat.

** Ales Abersek je 20. 4. 2018 odstopil z mesta clana uprave druZbe Telekom Slovenije, d. d., nov ¢lan uprave Se ni imenovan.
*** po jzteku mandata Vesne Lednik je $tiriletni mandat nastopil Dean Zigon, ki ga je za &lana uprave, delavskega direktorja,
potrdil nadzorni svet Telekoma Slovenije, d. d., na predlog Sveta delavcev Telekoma Slovenije, d. d., in skladno z Zakonom o
sodelovanju delavcev pri upravljanju.

Nadzorni svet

Priimek, ime funkcija mandat od mandat do
MARJANOVIC, DIMITRI ¢lan 13. 5. 2016 13. 5. 2020
BABIC, BERNARDA namestnica predsednice 27.4.217 27.4.2021
GLAVINA, LIDIJA predsednica 27.4.2017 27.4.2021
GORJUP, BARBARA ¢lanica 27.4.2017 27.4.2021
KUERNER CAD, BARBARA ¢lanica 27.4.2017 27.4.2021
RAJSIC, LIUBOMIR ¢lan 27.4.2017 27.4.2021
PER, PRIMOZ . clan, 14.11. 2017 14.11. 2021
predstavnik zaposlenih
PODGORNIK, SAMO . clan, 14.11. 2017 14.11. 2021
predstavnik zaposlenih
7IGON, DEAN* namestnik predsednika, 14.11. 2017 22.1.2018

predstavnik zaposlenih

* Opomba: Dean Zigon je 22. 1. 2018 odstopil z mesta ¢lana nadzornega sveta druzbe Telekom Slovenije, d. d., svet delavcev
Telekoma Slovenije, d. d., je za nadomestnega predstavnika zaposlenih v nadzornem svetu 14. 2. 2018 imenoval Urbana Skerjanca.

** Svet delavcev je z 18. 9. 2018 z mesta ¢lanov nadzornega sveta, predstavnikov zaposlenih, odpoklical Sama Podgornika, PrimoZa
Pera in Urbana Skrjanca, za nove ¢lane nadzornega sveta, predstavnike zaposlenih, pa z dnem 19. 9. 2018 izvolil Draga Kijevéanina,
Dusana Piska in Jano Zizek Kuhar. Predstavnikom zaposlenih v nadzornem svetu mandat iztece 14. 11. 2021.
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Lastnik delez last. (%)

REPUBLIKA SLOVENUA 62,54
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 5,59
SDH, D. D. 4,25
PERSPEKTIVA FT, D. O. O. 1,22
CITIBANK N.A. — FIDUCIARNI RACUN 1,02

Osnovni financni kazalniki

V% 2017 2016 2015
ROE PRED DAVKI 0,25 4,82 9,34
ROA PRED DAVKI 0,13 2,52 4,83
EBITDA MARZA 23,24 28,02 27,67
EBIT MARZA 0,63 5,08 6,81
NETO DOLG/EBITDA 1,67 1,24 1,67
FINANCNI VZVOD 1,99 1,94 1,93

* Kazalniki na podlagi prilagojenih podatkov zaradi sprememb rac¢unovodskih usmeritev in preracunov za nazaj.

Osnovni podatki iz izkaza financnega polozaja

(EUR) 2017 2016 2015
EF;?_'(I;)KZCI;FEOCNE FINANCNE 77.967.000 119.670.000 103.356.000
DENARNA SREDSTVA 29.245.000 42.554.000 10.614.000
SKUPAJ SREDSTVA 1.351.994.000 1.367.419.000 1.321.567.000
KAPITAL 680.865.000 705.862.000 701.727.000
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 287.724.000 112.869.000 64.699.000
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 255.366.000 449.714.000 555.141.000

* Prilagoditve podatkov zaradi spremembe racunovodskih usmeritev in preracunov za nazaj.

Osnovni podatki iz izkaza uspeha

(EUR) 2017 2016 2015
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 716.174.000 701.748.000 728.279.000
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 726.041.000 711.181.000 745.942.000
ODPISI VREDNOSTI 164.179.000 163.142.000 155.555.000
CISTI POSLOVNI 1ZID

OBRACUNSKEGA OBDOBJA 9.023.000 39.940.000 68.559.000

Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 1,30 5,80
EBITDA MARZA 23,24 30,50
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 78.414,83 86.000,00
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Poslovanje Skupine Telekom Slovenije v letu 2017

Skupina Telekom Slovenije je v letu 2017 ustvarila
726,0 mio EUR poslovnih prihodkov, kar je za
dober odstotek vec od nacrtovanih in za 2 % vec
kot v letu 2016. Cisti prihodki od prodaje na ravni
skupine so v letu 2017 dosegli 716,2 mio EUR,
kar je za 14,4 mio EUR vec od doseZenih v letu
2016. Mati¢na druzba je dosegla 645,2 mio EUR
Cistih prihodkov od prodaje, kar je za 1 % vec

kot v letu 2016, ob tem je prihodke IT-storitev

v letu 2017 povecala za 18 %. Prav tako je v
primerjavi z letom 2016 za 5 % povecala Stevilo
Sirokopasovnih prikljuckov, Ipko je na Kosovu
Stevilo Sirokopasovnih prikljuckov povecal za

7 %, Blicnet v Bosni in Hercegovini pa za 5 %.
Skupno je Skupina Telekom Slovenije v letu 2017,
v primerjavi z letom prej, Stevilo Sirokopasovnih
prikljuckov povecala za 6 %.

Skupina Telekom Slovenije je zaradi oblikovanja
rezervacij v visini 30,3 mio EUR, ki so bile
potrebne zaradi aktivnosti glede zmanjsevanja
izpostavljenosti do tozbenih zahtevkov in
nadaljnjega kadrovskega prestrukturiranja v letu
2017, ustvarila 9,0 mio EUR Cistega poslovnega
izida in s tem precej zaostala za planirano
vrednostjo 41,3 mio EUR. Brez oblikovanja
rezervacij bi Skupina Telekom Slovenije v letu 2017
dosegla dobicek na nivoju 39,3 mio EUR, kar je za
slabih 5 % manj od planirane vrednosti. Skupina je
ustvarila EBITDA v visini 168,7 mio EUR, kar je za
18,4 % manj od planirane vrednosti, ki je znasala
206,8 mio EUR.

V letu 2017 je Skupina Telekom Slovenije za
nalozbe namenila 158,9 mio EUR, od tega 144,4
mio EUR v Sloveniji. Najvedji delez nalozb je

bil namenjen Siritvi dostopovnega opticnega
omrezja, ki predstavlja temelj za Siritev fiksne
ponudbe naprednih komunikacijskih resitev in
pridobivanje novih naro¢nikov, pa tudi nadaljnji
krepitvi radijskega omrezja.

Z vidika spremljanja ekonomskih meril uspesnosti
poslovanja je Skupina Telekom Slovenije v letu
2017 zaradi dodatnega oblikovanja rezervacij in
posledi¢no bistveno nizjega dobicka iz poslovanja
in Cistega poslovnega izida od planiranega zaostala
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tudi za merili iz LNU 2017. Kazalnik ROE znasa 1,30
%, brez oblikovanja rezervacij bi znasal 5,6 %. Brez
dodatno oblikovanih rezervacij bi bila visja tudi
kazalnika EBITDA marza (27,4 %) in bruto dodana
vrednost na zaposlenega (86.646 EUR). Skupina
Telekom Slovenije je sicer za dosego zastavljenih
ciljev v letu 2017 izvajala ukrepe skladno s
pricakovanji in zahtevami SDH.

Glavni cilji Skupine Telekom Slovenije in usmeritve
v prihodnje

Na trgih Skupine Telekom Slovenije prihaja do
pospesene konsolidacije v posameznih drzavah

in tudi med drzavami, kar Se dodatno zaostruje
konkurenco. Skupina Telekom Slovenije se tem
trendom zoperstavlja z osredotocenostjo na
kljuéne strateske usmeritve, ki jih je opredelila

v StrateSkem poslovnem nacrtu za obdobje
2016-2020. Skupina Telekom Slovenije strategijo
vsako leto nadgradi za naslednje petletno
obdobje, tako so se v letu 2017 izvajale aktivnosti
skladno s sprejetim StrateSkim poslovnim nacrtom
za obdobje 2017-2021, v letu 2017 pa sta bila
sprejeta strategija in plan za leto 2018 s projekcijo
poslovanja za obdobje 2019-2022. Skupina
Telekom Slovenije strategijo uresnicuje v treh
korakih v petletnem obdobju, ki se je zacelo v letu
2016. V prvem obdobju je bila osredotocena na
inoviranje osnovne dejavnosti, v drugem obdobju
bo v ospredju digitalizacija, v tretjem obdobju pa
ustvarjanje vrednosti iz prvih dveh obdobij.

Klju€ne strateSke smernice Skupine Telekom
Slovenije v obdobju 2018-2022 so ohranjanje
trznega poloZaja mobilnih storitev in povecevanje
trznega deleza fiksnih storitev, pridobivanje novih
virov prihodkov, ohranjanje vrhunskega omrezja,
konsolidacija na posameznih trgih, poenostavitev
procesov in [T-infrastrukture, kadrovsko
prestrukturiranje, financ¢na stabilnost ter skrb za
kakovost in druzbeno odgovornost.

Kljucni cilji Skupine Telekom Slovenije za leto
2018 so poslovni prihodki v visini 755,3 mio EUR,
EBITDA v visini 209,8 mio EUR, Cisti poslovni izid
v viSini 40,9 mio EUR ter nalozbe v vrednosti do
158,0 mio EUR.



Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba pri poslovanju v najvecji mozni meri spostuje navedeni kodeks in priporocila. Ob tem spostuje tudi Kodeks
upravljanja javnih delniskih druzb in Priporocila javnim druzbam za obvescanje, saj so njene delnice uvrs¢ene

v prvo kotacijo Ljubljanske borze. Prav tako uposteva usmeritve iz lastnega Eticnega kodeksa Skupine Telekom
Slovenije. Delna odstopanja od izpolnjevanja Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave
ter Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga v letu 2017 je druzba pojasnila v javno objavljeni

izjavi o upravljanju in se nanasajo na naslednja podrocja: v letu 2017 je bilo Stevilo sej revizijske komisije vecje od
priporocenega Stevila, druzba v letnem porocilu ne razkriva prejemkov iz delovnega razmerja ¢lanov nadzornega
sveta, ki so predstavniki delavcey, saj za to nima njihovega soglasja, prav tako ne razkriva stroskov izobrazevanj
nadzornega sveta, medtem ko drugih navedenih stroskov nadzorni svet ni imel. Druzba javno objavlja povzetek
letnega in strateskega poslovnega naérta, medtem ko zaradi konkurenéne obcutljivosti dokumentov v celoti ne
objavlja. Druzba delno odstopa od priporocila glede periodi¢nega porocanja, saj tako o poslovanju mati¢ne druzbe
kot Skupine Telekom Slovenije poroca skladno z veljavno zakonodajo, ki jo zavezuje kot javno delniSko druzbo. Prav
tako delno odstopa od priporocila glede transparentnosti postopkov sklepanja poslov, ki zadevajo izdatke druzbe, saj
v skladu s poslovnimi interesi ter zaradi varovanja poslovnih skrivnosti iz pogodbenih razmerij in podatkov, katerih
razkritje bi lahko Skodilo konkurenénemu polozaju druzbe ali druzbi povzrocilo poslovno skodo, na svoji spletni strani
ne objavlja podatkov o izbranem ponudniku, vrstah poslov in vrednosti sklenjenega posla, objavlja pa informacije
javnega znacaja, ki se nanasajo na sklenjene donatorske, sponzorske, svetovalne in druge avtorske ali intelektualne
storitve. Druzba prav tako odstopa od priporocila glede javne objave podatkov o realizaciji placil, saj podatke o
stroskih dela razkriva v letnih porocilih, prav tako ne objavlja kolektivne pogodbe niti dogovorov s predstavniki
delavcey, ki se nanasajo na placila delavcey, saj za objavo nima soglasja predstavnikov delavcev. Druzba delno odstopa
tudi od priporocila glede doseganja kakovosti in odlicnosti poslovanja druzb, saj je v letu 2016 izvedla samooceno
poslovne odliénosti po modelu EFQM za mati¢no druzbo, samoocena za druzbe v skupini pa Se ni bila opravljena.

Vir: Letno porocilo 2017 Skupina Telekom Slovenije in Telekom Slovenije, d. d.
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Letno porodilo upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2016
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-]
DRUGIH DRUZB V LASTI RS IN SDH
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Adria, turisticno podjetje, d. 0. 0., Ankaran (Turizem)

Dejavnost druzbe Adria Turisti¢cno podjetje, d. 0. 0., Ankaran je ciljno usmerjena v pocitnisko-
rekreativni turizem, ki obsega hotelske, gostinske, kamp in wellnes storitve, ki se jim pridruzuje tudi
Sportno-rekreativna ponudba. Najvecji delez v druzbiima D. S. U., d. 0. 0., in sicer 82,49 %. Nalozba
je predvidena za prodajo, pricetek prodajnih aktivnosti pa je predviden po zakljucku odprtih sodnih
sporov, ki vplivajo na vrednost kapitalske nalozbe.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 1,84 2,70
EBITDA MARZA (V %) 15,29 23,00
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 35.867,58 40.000,00

Kazalniki, doloceni v LNU za leto 2017, niso bili doseZeni. Druzbi je sicer uspelo za 14,4 % povecati Ciste
na predhodno leto in za 14,7 % povecati Cisti dobicek, vendar pa je bila manj uspe$na pri obvladovanju
drugih stroskov storitev. Na kon¢ni rezultat je negativno vplival tudi visok porast stroska nadomestila za
uporabo stavbnega zemljis¢a za leto 2017, na podlagi odlocbe, ki jo je izdala Obcina Ankaran. Druzba je
zoper odlocbo vloZila pritozbo, vendar je koncni izid postopka kljub optimizmu nepredvidljiv.

Bodocnost Maribor, d. o. o. (Invalidska podjetja)

Lastniski deleZ RS predstavlja 75,82 %.

Druzba Bodocnost Maribor, d. 0. 0., posluje kot gospodarska druzba s statusom invalidskega podjetja, saj
ima zaposlenih vec kot 50 % invalidov. Druzba ima pet proizvodnih programoy, in sicer grafiko, konfekcijo,
kovinarstvo, mizarstvo in druge storitve. Program storitve je v zadnjih letih postal nosilni program in
predstavlja strateski premik v delovanju druzbe. Vzpostavila se je trajnejSa poslovna povezava z druzbo
Henkel, kar druzbi omogoca razvoj, likvidnost, zaposlovanje in stabilno poslovanje. Druzba ima popre¢no
161 zaposlenih. Pred sodelovanjem z druzbo Henkel je bilo zaposlenih manj kot 100.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 4,77 6,00
EBITDA MARZA 5,96 9,00
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 20.440,02 15.600,00

Prihodki v letu 2017 so se glede na preteklo leto zmanjsali za 3,6 % in so zna$ali 3.121.301 EUR. Cisti
dobicek je znasal 46.445 EUR in je bil za 1,6 % nizji kot preteklo leto. Ne glede na nekoliko slabse
poslovno leto, druzba Ze vec let posluje z dobickom, tako da je Ze skoraj v celoti pokrila bilan¢no izgubo
iz preteklih let. Pricakuje se, da bo bilan¢na izguba v celoti pokrita v poslovnem letu 2018. Program
storitev, ki je vezan izklju¢no na poslovni odnos z druzbo Henkel, predstavlja 85 % vseh prihodkov,
zato so poslovni rezultati druzbe odvisni predvsem od naroc¢nika Henkel. Krepijo se tudi programi
grafike, kovinarstva in mizarstva, medtem ko se program konfekcije ukinja. Druzba nima likvidnostnih
tezav, kot jih je imela pred leti. Prav tako se druzba v zadnjih letih tehnoloSko kontinuirano posodablja
in obnavlja precej zastarelo poslovno stavbo. Prodaja poslovno nepotrebnega premozenja v Srbiji
poteka ze vec let in pricakuje se, da bo v letu 2018 uspesno zakljucena. V letu 2017 druzba Bodocnost
Maribor, d. 0. 0., ni dosegla nacrtovanih kazalnikov v LNU 2017.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Cinkarna Celje, d. d., Celje (Proizvodni sektor)

CINKARNA Celje, d. d., je eno najpomembnejsih slovenskih industrijskih podjetij s Sirokim proizvodno-
prodajnim programom. Nosilna proizvodno-prodajna skupina je pigment titanov dioksid, ki dosega
skoraj 81 % celotne prodaje in se uporablja v industriji lakov, barv, umetnih mas, laminatov in papirja.
Druzba trzi pigment na globalnih trgih, kjer uspesno konkurira mednarodnim korporacijam. Ostale
proizvodno-prodajne skupine pa zajemajo proizvode za gradbeni$tvo, kmetijstvo in nekatere druge
proizvode.

Ekonomska merila Realizacija 2016 LNU 2016
ROE (V %) 18,40 8,80
EBITDA MARZA (V %) 25,60 17,00
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 91.135,80 59.372,00

Druzba je v poslovnem letu 2017 dosegla zgodovinske rekorde. Bistveno je presegla poslovne rezultate
leta 2016, nacrtovano prodajo, napovedi uspesnosti poslovanja in nacrtovano donosnost. Skupna
prodaja je bila v letu 2017 za 11,2 % visja kot v letu 2016 in je znaSala 188,7 mio EUR. DeleZ skupnega
izvoza v celotni prodaji je znasal 87 % in je bil v primerjavi z letom 2016 nizji za 0,4 odstotne tocke.
Rahel padec deleza izvoza se nana$a na opustitev programa titancinkove plocevine. Cisti dobicek je v
letu 2017 dosegel visino 28,8 mio EUR in je bil za 195 % visji od doseZenega v letu 2016, ko je znasal
9,8 mio EUR, in za 187 % visji od nacrtovanega. V druzbi je bilo konec leta 2017 893 zaposlenih.

Realizirani kazalniki za poslovno leto 2017 so znatno presegli ekonomska merila, dolocena z letnim
nacrtom upravljanja, saj se je v letu 2017 nadaljeval trend naras¢anja cen pigmenta titanovega
dioksida, in sicer predvsem zaradi primanjkljaja ponudbe na evropskem trgu. Nezadostna ponudba
pigmenta je namrec vplivala na vzpostavitev trznega neravnovesja, ki je vodilo k izrazitemu dvigu
prodajnih cen. Ta dvig pa se je ob hkratnem nadzoru vseh stroskov, predvsem stroSkov neposredne
proizvodnje, odrazal v rekordnih operativnih marzah in dvigu dobickonosnosti. Na dvig ucinkovitosti in
donosnosti poslovanja je pomembno vplivala tudi opustitev programa titancinkove plocevine, saj so se
stroski surovin nadproporcionalno znizali.

CSS, d. 0. o. (Invalidska podjetja)

Lastniski deleZ RS predstavlja 96,65 %.

Osnovna dejavnost podjetja CSS, d. o. 0., je proizvodnja struzenih in hladno preoblikovanih kovinskih
delov. Druge dejavnosti pa bo podjetje razvijalo glede na razvojne moznosti in sinergije z drugimi
dejavnostmi. Druzba za usposabljanje in zaposlovanje invalidov je nastala po izlocitvi invalidskih delavnic
iz Zavoda CSS. Druzba ima status invalidskega podjetja, saj je od 61 zaposlenih vec kot 42 % invalidov.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 21,16 8,00
EBITDA MARZA 6,37 6,50
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 21.833,60 21.500,00

V letu 2017 je druZba nadaljevala izvajanje poslovnega in finanénega prestrukturiranja. Ustvarila je Cisti
dobicek v visini 61.555 EUR, kar je za 2,5 krat boljsi pozitivni poslovni rezultat kot preteklo leto, vendar
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so bili prihodki za 16,7 % nizji od planiranih, Cisti dobicek pa za 21,8 % niZji od planiranega. Zaskrbljujo¢
je bil vsakoletni padec prihodkov, ki je bil posledica zmanjsanja narocil obstojecih kupcev, nove kupce
pa je druzba pridobivala s teZzavo. Razlogi za upad prihodkov so v nezadostno vzdrZevani in zastareli
strojni opremi. Glede na navedeno druzba ni sposobna slediti potrebam obstojecih kupcev, pri novih
kupcih pa ni sposobna podati konkurenénih ponudb. Cisti prihodki od prodaje so se znizali za 1 %.
Druzba se je v letu 2017 zaradi slabe likvidnosti financirala zgolj na racun dobaviteljev. V letu 2017 so
intenzivno potekali vsi potrebni procesi za dokapitalizacijo druzbe, ki bi omogocila nadaljnje poslovanje
in razvoj druzbe tudi v prihodnje, kar je bilo realizirano v letu 2018.

Casino Bled, d. d., Bled (Igralnistvo)

Casino Bled, d. d., se ukvarja s prirejanjem posebnih iger na sreco. Dejavnost opravlja na Bledu, ki je
turisti¢no najbolj prepoznavna lokacija v Sloveniji. Za prirejanje posebnih iger na sreco ima v skladu

z Zakonom o igrah na sreco sklenjeno koncesijsko pogodbo za igralnico, ki je bila s sklepom viade
podaljsana do 31. 12. 2022. Nalozba je predvidena za prodajo, ki je bila skladno z Zakonom o igrah na
sreco in na podlagi predhodnega soglasja Ministrstva za finance delno realizirana v juliju 2018 (20 %
navadnih delnic druzbe v lasti SDH in KAD). Za prodajo preostanka delnic pa je potrebna predhodna
sprememba Zakona o igrah na sreco.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 31,35 49,50
EBITDA MARZA (V %) 8,97 15,00
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 29.592,82 31.000,00

Bruto realizacija je v letu 2017 ostala na nivoju preteklega leta, obisk igralnice pa je ponovno upadel.
Razlogi za slabsi obisk so zastarel produkt, lokacija brez parkiris¢, mo¢na konkurenca v blizini ter
likvidnostne tezave druzbe in pomanjkanje sredstev za investiranje. Druzba je leto 2017 zakljucila

z dobi¢kom, ki je bil v celoti namenjen pokrivanju izgube iz preteklih let. Z doseZenim rezultatom

je bila zagotovljena ustrezna visina kapitala, s ¢imer je bil izpolnjen pogoj iz Nacrta finanénega
prestrukturiranja — kapitalska ustreznost. Druzba je zagotovila zadostno visino sredstev za poravnavo
obveznosti (10 %) iz poenostavljene prisilne poravnave. Za dokoncno sanacijo bi bila potrebna
dokapitalizacija, ki pa je zaradi zakonskih omejitev glede lastniStva koncesionarjev ni mogoce izvesti.
Na dan 31. 12. 2017 je bilo v druzbi zaposlenih 41 delavcev. Poslovanje druzbe je zaradi navedenih
teZav zaostajalo za planom, prav tako niso bila dosezena ekonomska merila iz LNU 2017.

Casino Portoroz, d. d., Portoroz (Igralnistvo)

Casino PortoroZ, d. d., opravlja dejavnost prirejanja posebnih iger na sreco, ukvarja pa se tudi z
dejavnostjo gostinstva, ki predstavlja dopolnilno dejavnost. Casino Portoroz, d. d., ima sklenjeni dve
koncesijski pogodbi za igralnici Grand Casino Portoroz in Grand Casino Lipica, obe z veljavnostjo do 30.
6. 2019, ter aneks h koncesijski pogodbi za opravljanje dejavnosti internetnega igralnistva. Nalozba je
predvidena za prodajo, ki pa je do spremembe Zakona o igrah na sre¢o ni mozno realizirati. Sklenjen je
dogovor o ureditvi medsebojnih razmerij z vecinskimi lastniki delnic, zato Casino Portoroz, d. d., ni bil
predmet LNU 2017.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017

ROE (V %) 15,41 n. p.
EBITDA MARZA (V %) 14,07 n. p.
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 48.394,98 n. p.

V letu 2017 je druzbi uspelo z marketinskimi aktivnostmi zajeziti upad obiska igralnic, bruto realizacija
od iger na sreco se je rahlo povecala. Skrben in ucinkovit nadzor nad stroski poslovanja je prispeval

k izbolj$anju poslovnega izida. Cisti dobicek se je glede na predhodno leto povecal za 111 % in je bil

v celoti namenjen pokrivanju prenesene izgube. V letu 2013 je bila pravomocno potrjena prisilna
poravnava, ki je u¢inkovala v marcu 2017, vendar je bilo del obveznosti iz tega naslova na podlagi
posebnega sporazuma poravnanih Sele v aprilu 2018. Kapitalska ustreznost na dan 31. 12. 2017

Se vedno ni ustrezna, druzba bo pokrivala primanjkljaj z dobickom v prihodnjem letu. Kratkoro¢ne
obveznosti bistveno presegajo kratkorocna sredstva, kar nakazuje na tezave glede zagotavljanja
kratkoro¢ne placilne sposobnosti. V letu 2017 se je nadaljevala investicijska prenova in posodobitev
enote Grand Casino Lipica, ki se bo zakljucila v prvi polovici leta 2018.

Cetis, d. d., Celje (Splo3ni gospodarski sektor)

Druzba Cetis, d. d., je eno vodilnih evropskih podjetij na podrocju resitev varnostnih in komercialnih
tiskovin. S tiskovinami in komplementarni resitvami je partner podjetjem in drzavam na stirih celinah.
Cetis je del Skupine MSIN. V Skupini Cetis je sedem podjetij: tri proizvodna, dve proizvodno-storitveni
in dve s podporno funkcijo na lokalnih trgih: Cetis Zg, d. 0. 0., Amba Co, d. 0. 0., Cetis Graf, d. 0. 0.,
Cetis Madagascar, Cetis, d. d., Empresa Grafica in EGP, d. d.

Strategija Skupine Cetis je predvsem izvajanje Strategije partnerskega odnosa s kupci, s pomocjo katere
se bo druzba razlikovala od konkurence in s tem ustvarjala dodano vrednost. Rast bo druzba dosegala
predvsem z usmerjenostjo na tuje trge, nadgradnjo izdelkov s storitvami in z razvojem inovativnih,
celovitih in modularnih resitev, ki prispevajo k visji dodani vrednosti.

Vecinski lastnik druzbe Cetis, d. d., MSIN, d. o. 0., je s pridobitvijo dodatnih delnic druzbe Cetis, d. d.,

v letu 2017 postal imetnik 75,2-odstotnega lastniskega deleza te druzbe. Objavljena je bila prevzemna
ponudba za odkup vseh preostalih delnic druzbe. Glede na to, da je bila prevzemna cena bistveno nizja
od ocenjene vrednosti delnice druzbe Cetis, d. d., SDH te prevzemne ponudbe ni sprejel.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 12,1 3,0
EBITDA MARZA 12,3 10,0
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 36.987,41 35.000,00

Op.: Podatki za skupino.

Skupina CETIS je v letu 2017 realizirala 61,03 mio EUR prihodkov od prodaje, kar je za 4 % vec kot

leta 2016. Realizirala je 3,97 mio EUR Cistega dobicka, kar je za 210 % vec kot leto prej. V skupini se je
povecala tudi dodana vrednost na zaposlenega, ki je znasala 36.987,41 EUR (leto prej 33.000 EUR).
Skupina je povecala proizvodne stroske (s 37,3 na 39,6 mio EUR), vendar pa so se stroski splosnih sluzb
nekoliko znizali (z 11,5 na 10,9 mio EUR). Skupina je v letu 2017 povecala stevilo zaposlenih za 5 %. Na
dan 31. 12. 2017 je bilo v skupini 583 zaposlenih (leto prej 555).
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DRI upravljanje investicij, Druzba za razvoj infrastrukture, d. o. o.
(Promet, transport in infrastruktura)

Druzba ima od leta 2011 status notranjega (in-house) izvajalca drZave in opravlja storitve
investicijskega inZeniringa, vodenja investicij v javno infrastrukturo in druge svetovalne storitve za
organe drzave in pravne osebe javnega prava. Druzba je najvecja svetovalna in inZenirska organizacija
za podrocje javne cestne in Zelezniske infrastrukture na obmocju Republike Slovenije. Poleg opravljanja
storitev za drzavo pridobiva prihodke tudi z realizacijo poslov na domacem in tujih trgih. Konec leta
2016 je pridobila 100-odstotni deleZ v druzbi Gradbeni institut ZRMK, d. o. 0., s ¢imer bo okrepila
obseg poslovanja na podrocju energetske obnove stavb, energetskih izkaznic, nadzora nad kakovostjo
materialov, monitoringa objektov, geolosko-geomehanskega monitoringa in kriznega inzeniringa.

Prihodki v letu 2017 so znasali 21,36 mio EUR in so bili za 7,1 % visji od planiranih. Cisti poslovni izid
znasa 1,2 mio EUR in je planiranega presegel za 85 %.

Upravljanje deleZa RS in uresnievanje pravic RS kot druzbenika v druzbi DRI, d. 0. 0., je 8. 3. 2018 na
podlagi 10. ¢lena Zakona o spremembabh in dopolnitvah Zakona o cestah — ZCes-1C (Uradni list RS, st.
10/18 z dne 21. 2. 2018) preslo v pristojnost Vlade RS.

D.S. U,, d. 0. 0., Ljubljana (Finan¢ni holdingi)

Osnovni dejavnosti druzbe sta (i) investiranje v nepremicnine in upravljanja nepremi¢nin z namenom
zagotavljanja prostorskih pogojev za potrebe organov drZavne uprave in javnega sektorja ter (ii)
izvajanje nalog v zvezi z javnimi pooblastili s podrocja lastninskega preoblikovanja druzbene lastnine,
privatizacije in denacionalizacije ter v zvezi s premozenjem, povezanim z njimi. Denarna sredstva,
pridobljena na podlagi izvajanja javnih pooblastil, pomenijo obveznost do proracuna RS in se
ugotavljajo na podlagi posebne bilance pritoka sredstev iz naslova kupnin. Ustrezni del kupnin iz
naslova vnovCevanja premozenja se skladno z zakonsko podlago nakazuje tudi drugim zakonskim
upravicencem (SDH in KAD).

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 4,9 4,0
EBITDA MARZA (V %) 62,7 64,1
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 8,6 7,8
KRATKOROCNI KOEFICIENT 1,1 1,6
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 356.244,3 370.000,0

Za DSU je bilo leto 2017 v znamenju povecanih investicijskih dejavnosti, s katerimi je druzba presegla
100.000 m? lastniskih poslovnih povrsin, namenjenih oddaji. Druzba je v letu 2017 presegla vecino
nacrtovanih lastnih poslovnih in finanénih ciljev ter realizirala Cisti dobicek v visini 2,9 mio EUR, ki je za ve¢
kot dvakrat visji kot leto prej oziroma za 29 % visji od nacrtovanega za leto 2017.

PreseZeni so bili tudi zastavljeni cilji na podrocju lastninskega preoblikovanja druzbene lastnine, privatizacije
in denacionalizacije. V proracun RS in drugim zakonskim upravicencem (SDH, KAD) je bilo prenakazanih 2,93
mio EUR kupnin (v obdobju 2004—2016 vec kot 65 mio EUR). Iz tega naslova je Se vedno odprtih vec kot 100
sodnih postopkov, katerih obseg se tudi v letu 2017 ni zmanjsal. Ob koncu leta 2017 je imel DSU na podlagi
ZZLPPO v lasti 400 zemljis¢ in delnice oziroma poslovne deleze v 10 podjet;jih.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017



Vrednost aktive se je glede na leto 2016 povecala za 13,4 % in je ob koncu leta 2017 znasala 134,7 mio
EUR. Klju¢no spremembo predstavlja povecana vrednost nalozbenih nepremicnin (zlasti zaradi nakupa
dela poslovnega objekta Modri kvadrat) in posledi¢no zmanjsan obseg kratkorocnih financ¢nih nalozb
(zmanjsanje depozitov pri bankah). Dolgorocne financne obveznosti so se zvisale z 48,9 na 60,9 mio EUR.
Druzba je namre¢ zaradi nakupa objekta Modri kvadrat v letu 2017 najela novo dolgoro¢no posojilo v visini
20 mio EUR.

Po drugi stani pa druzba z izjemo donosnosti kapitala v letu 2017 ni izpolnila drugih ekonomskih meril SDH.

Donosnost kapitala se je v primerjavi z letom 2016 povisala za 2,6 odstotne tocke. Kazalnika neto financni
dolg/EBITDA in kratkoro¢ni koeficient sta se poslabsala zaradi Ze omenjene dodatne dolgorocne zadolZitve.

DRUZBE TVEGANEGA KAPITALA

(Meta Ingenium, d. o. 0., STH Ventures, d. 0. 0.,
DTK Murka, d. o. o., Prvisklad, d. 0. 0.)

Druzbe tveganega kapitala (DTK) so gospodarske druzbe, ki imajo skladno z Zakonom o druzbah
tveganega kapitala status druzbe tveganega kapitala. Namen oziroma osnovna dejavnost DTK je
lastnisko financiranje (tvegani in mezzanin kapital) visoko tehnoloskih, razvojno inovativnih malih in
srednje velikih podjetij (MSP) s potencialom hitre rasti in prodorom na globalni trg. Gre za dodatni
kapital, ki ga ta MSP pridobijo za svoj razvoj. DTK pa poleg kapitalskih vlozkov (lastniski vstop v
podjetja) prevzamejo tudi soodgovornost za rast svojih nalozb, hkrati pa jim nudijo pomo¢ tudi na
ostalih podrodjih poslovanja (pravno, finan¢no, trzno pozicioniranje ...). DTK so sredstva RS in zasebnih
investitorjev, ki predstavljajo kapital na vpoklic, vlagali v ciljne MSP do 5. 8. 2015. Pri tem so morali
najmanj 70 % svojih sredstev investirati v podjetja, ki so registrirana v Sloveniji. V imenu in za racun
RS je denarna sredstva v DTK plasiral Slovenski podjetniski sklad, ki je z javnim razpisom izbral in
dokapitaliziral stiri zasebne DTK, sedaj pa nadzoruje njihovo poslovanje in odloca o vsakoletnem
izplacilu upravljavske provizije upravljavskim druzbam.

Po 5. 8. 2015, ko se je zakljucilo naloZzbeno obdobje, DTK svoje aktivnosti usmerjajo predvsem v
aktivno upravljanje nalozb in iskanje priloZnosti za izstop (prodajo) iz teh lastniskih nalozb. Skladno z
zakonom se morajo namrec najkasneje v 12 letih od ustanovitve likvidirati.

META INGENIUM, DRUZBA TVEGANEGA KAPITALA, D. 0. O

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
STEVILO NALOZB V MSP 9,0 10,0
STEVILO NOVO USTVARJENIH DELOVNIH MEST 0,0 0,0
POVPRECNO POVECANJE DODANE VREDNOSTI NA ZAPOSLENEGA (V EUR)  11.996,6 11.930,5

Druzba je v letu 2017 upravljala naslednje aktivne nalozbe: (1) MyBaze S.P. z. 0. 0., (2) Folx TV televizijska
dejavnost, d. 0. 0., (3) Oculus marketinsko svetovanje, d. o. 0., (4) Apartmaji.com, d. o. 0., (5) IPD Med LTD,
(6) DS Meritve, d. 0. 0., (7) Zenodys BYV., (8) ORPE medicinske naprave, d. o. 0., (9) Bia separations, d. 0. 0. Ze
pred letom 2017 je bil nad eno od nalozb zacet stecajni postopek (Tresor, d. 0. 0.).

Druzba v letu 2017 ni prodala nobene nalozbe, zato ni ustvarila prihodkov. Prakti¢no edini strosek druzbe je
upravljavska provizija, ki je v letu 2017 znasala 63 tiso¢ EUR. DoseZena Cista izguba je znasala 63 tiso¢ EUR.
Vrednost sredstev je znasala 2,2 mio EUR, od tega je vrednost dolgorocnih financnih nalozb znasala 2,2 mio
EUR. Vecina nalozb je v slabem stanju.

Druzba je v letu 2017 izpolnila ekonomska merila, ki jih je v LNU za leto 2017 dolodil SDH.
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STH VENTURES, DRUZBA TVEGANEGA KAPITALA, D. 0. O.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
STEVILO NALOZB V MSP 2,0 2,0
STEVILO NOVO USTVARJENIH DELOVNIH MEST 2,0 9,0
POVPRECNO POVECANJE DODANE VREDNOSTI NA ZAPOSLENEGA (V EUR)  10.627,0 24.450,0

Druzba je v letu 2017 upravljala nasledniji aktivni nalozbi: (1) Visionect, d. o. 0., (2) Plasmait Project, d. o. o.
Ze pred letom 2017 je bila prodana e ena nalozba, v letu 2017 pa se je zaradi likvidacije zakljucilo delovanje
Cetrte nalozbe (Unafarm).

Druzba v letu 2017 ni prodala nobene nalozbe, zato ni ustvarila prihodkov. Prakti¢no edini strosek druzbe je
upravljavska provizija, ki je v letu 2017 znasala 77 tiso¢ EUR. DoseZena Cista izguba je znasala 43 tiso¢ EUR.
Vrednost sredstev je znasala 3,1 mio EUR, od tega je vrednost dolgorocnih financnih nalozb znasala 3,1 mio
EUR.

Skladno z ekonomskimi merili, ki jih je v LNU za leto 2017 dolocil SDH, bi morale nalozbe DTK ustvariti vecje
Stevilo novo ustvarjenih delovnih mest ter vecje povprecno povecanje dodane vrednosti na zaposlenega.

DTK MURKA, DRUZBA TVEGANEGA KAPITALA, D. O. O.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
STEVILO NALOZB V MSP 2,0 2,0
STEVILO NOVO USTVARJENIH DELOVNIH MEST 2,0 1,0
POVPRECNO POVECANJE DODANE VREDNOSTI NA ZAPOSLENEGA 10.280,2 4.700,0

Druzba je v letu 2017 upravljala nasledniji aktivni nalozbi: (1) Hostel Copova, d. 0. 0., (2) Print boks, d. 0. o.
Ena od nalozb je Ze pred letom 2017 koncala v stecaju.

Druzba v letu 2017 ni prodala nobene nalozbe, zato ni ustvarila prihodkov. Prakticno edini strosek druzbe je
upravljavska provizija, ki je v letu 2017 znasala 83 tiso¢ EUR. DoseZena Cista izguba je znaSala 82 tisoc¢ EUR.
Vrednost sredstev je znasala 3,1 mio EUR, od tega je vrednost dolgorocnih financnih nalozb znasala 2,9 mio
EUR.

Druzba je v letu 2017 izpolnila ekonomska merila, ki jih je v LNU za leto 2017 dolocil SDH.

PRVI SKLAD, DRUZBA TVEGANEGA KAPITALA, D. O. O.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
STEVILO NALOZB V MSP 10,0 5,0
STEVILO NOVO USTVARJENIH DELOVNIH MEST 0,0 n. p.
POVPRECNO POVECANJE DODANE VREDNOSTI NA ZAPOSLENEGA (V EUR)  1.832,0 n. p.

Druzba je v letu 2017 upravljala naslednje aktivne nalozbe: (1) Celtra Technologies Inc, (2) Tab Systems, d.
d., (3) Shout Ltd, (4) Connet, d. 0. 0., (5) TMG-BMC, d. 0. 0., (6) OBS, d. 0. 0., (7) Efos, d. 0. 0., (8) Interaktivni
studio, d. 0. 0., (9) Marg UK Ltd., (10) Citadela, d. 0. 0. Ze pred letom 2017 je v ste¢aju koncala $e ena
nalozba.

Druzba je v letu 2017 prodala del nalozbe v druzbo Celtra Technologies. Kupnina je bila skladno z druzbeno
pogodbo vrnjena druzbenikom. Kupnina, ki jo je prejela RS, je znasala 3,2 mio EUR. Nalozba je ena prvih, ki
jih je DTK izvedel, hkrati pa po njegovi oceni tudi najuspesnejsa med nalozbami, v katere je DTK investiral
sredstva.
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Druzba je realizirala 5,5 mio EUR prihodkov iz financnih nalozb s prodajo delnic druzbe Celtra (kupnina je
znasala 6,6 mio EUR) ter 0,46 mio EUR financnih odhodkov iz naslova slabitev nalozb. Edini strosek druzbe
je upravljavska provizija, ki je v letu 2017 znasala 347 tiso¢ EUR. Cisti dobicek v letu 2017 je znasal 4,7

mio EUR. Vrednost sredstev na dan 31. 12. 2017 je znasala 9,1 mio EUR, od tega je vrednost dolgorocnih
financnih naloZb znasala 8,9 mio EUR.

Skladno z ekonomskimi merili, ki jih je v LNU za leto 2017 dolocil SDH, bi morala druzba v tem letu prodati
5 nalozb. Druzba je sicer v tem letu, kot Ze omenjeno, prodala le del ene od nalozb, pri cemer je dosezena
kupnina dosegla veckratnik vioZenih sredstev v to nalozbo.

Elektrogospodarstvo Slovenije — razvoj in inZeniring, d. o. o.
(Energetika)

Druzba EGS-RI, d. 0. 0., se uvr§¢a med mikrodruzbe. Ustanovljena je bila leta 1991. Njen ustanovitelj
in 100-odstotni lastnik je RS. Druzba EGS-RI, d. o. 0., ima terjatve do RTE Ugljevik, ki so nastale v ¢asu
veljavnega samoupravnega sporazuma o nalozbah v druge republike nekdanje SFRJ in so predmet
arbitraznega postopka pred Mednarodnim centrom za reSevanje sporov (ICSID) v Washingtonu

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) —4,80 2,25
EBITDA MARZA (V %) 1,89 3,08
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 0,00 0,00

V letu 2017 je imela druzba izgubo v vigini 36.199 EUR. Cisti prihodki od prodaje so v poslovnem letu 2017
znasali 93.046 EUR in so se glede na predhodno leto zmanjsali za 0,17 %. Kratkorocna sredstva na dan 31.
12. 2017 so izkazana v viSini 1.057.048 EUR, od tega iz naslova danega posojila RTE Ugljevik v visini 784.697
EUR, kratkoro¢ne obveznosti pa v viSini 914.548 EUR, od tega se jih v viSini 802.409 EUR nanasa na prejeta
posoijila za nalozbo v RTE Ugljevik. Poslovanje druzbe je moc¢no odvisno od nadaljnjega poteka resevanja
spora, ki se nanasa na nalozbo v RTE Ugljevik. Stroski storitev v zvezi z vzdrZzevanjem osnovnih sredstev
predstavljajo vzdrzevanje poslovne zgradbe in pisarniSke opreme v vrednosti 72.322,89 EUR. Podjetje nima
zaposlenih in posledi¢no ne stroskov dela. Kapital druzbe je na dan 31. 12. 2017 zna3al 736.396 EUR, vsa
sredstva pa 1.651.295 EUR

Elektrooptika, d. d. (Splo3ni gospodarski sektor)

Druzba je bila ustanovljena leta 2007 z oddelitvijo dela premozZenja od druzbe Fotona, d. d. Vecina
aktivnosti druzbe se nanasa na izterjavo terjatey, ki so bile nanjo prenesene ob ustanovitvi, ter na
odpravljanje premoZzenjskih in pravnih posledic zlorabljene elektronske izvrsbe.

Druzba ne ustvarja prihodkov iz poslovanja in nima redno zaposlenih. Posluje z minimalnimi stroski, ki
Se omogocajo njen obstoj in opravljanje dejavnosti. Izracun kazalnikov ni smiseln.

Vecina aktivnosti druzbe v letu 2017 je bilo namenjenih uveljavljanju in zasciti njenih
premozenjskopravnih interesov v potekajocih sodnih postopkih.

Ekonomska merila v LNU 2017 za druzbo niso bila doloc¢ena.
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Geoplin, d. 0. 0. (Energetika)

Druzba Geoplin, d. 0. 0., je bila ustanovljena leta 1975 na osnovi sporazuma bodocih uporabnikov
zemeljskega plina, sklenjenega leta 1974. Druzba opravlja energetske dejavnosti dobave, trgovanja,
zastopanja in posredovanja na trgu z zemeljskim plinom, kar je osnovna dejavnost druzbe in jo druzba
opravlja od sredine leta 1978. Posluje tudi na tujih trgih, tako na podrocju dobave zemeljskega plina
kot na podrocju nudenja storitev. Za zagotavljanje zanesljive oskrbe ima zagotovljene ustrezne in
razpr$ene nabavne vire, transportne in skladiS¢éne zmogljivosti. Geoplin, d. 0. 0., ima tri héerinske
druzbe, in sicer Geocom, d. o. 0., Trgovina i opskrba energentima, d. o. 0., in Geoplin, d. 0. 0., Beograd.
0Od 28. 6. 2017 v Skupini Geoplin ni ve¢ druzbe Plinovodi, ki je bila na podlagi sklepa skupscine
oddeljena na namensko druzbo Plinhold, d. o. o.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 3,63 3,80
BRUTO MARZA (V %) 0,57 11,70
EBITDA MARZA (V %) 2,05 8,70
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V 000 EUR) 237,30 234,00

V letu 2017 je druzba Geoplin prodala 19 TWh zemeljskega plina, od tega 35 % domacim kupcem in 65
% tujim. Realizirana skupna prodaja je bila za 13,7 % visja kot v letu 2016 na racun 16,7 % vecje koli¢inske
prodaje tujim kupcem, katere delez v skupni prodaji se je glede na leto 2016 povecal za 4,5 odstotne tocke.

Druzba Geoplin je leta 2017 dosegla Ciste prihodke od prodaje v visini 332,8 mio EUR, ki so za 6,2 % visji

od realiziranih prihodkov v preteklem letu. Na visje prihodke so poleg visjih prodanih koli¢in vplivale tudi
viSje borzne cene zemeljskega plina na trgovalnih vozliscih. EBIT je bil doseZen v visini 6,3 mio EUR, kazalnik
EBITDA pa je bil dosezen v visini 7,0 mio EUR, oba sta bila visja kot v letu 2016, ker v letu 2017 druzba ni
oblikovala rezervacij iz naslova kocljivih pogodb in na racun racionalizacije stroskov. V letu 2017 je druzba
dosegla Cisti poslovni izid v visini 6,3 mio EUR, ki je za 16,3 % nizji od realiziranega v preteklem letu. Na nizji
poslovni izid so v najvecji meri vplivali nizji realizirani financni prihodki iz delezev v primerjavi s preteklim
letom.

Druzba je na dan 31. 12. 2017 izkazovala sredstva v visini 183,8 mio EUR, kar je za 37 % niZja vrednost

kot konec leta 2016. Razlog za niZjo vrednost je predvsem nizje stanje dolgoroc¢nih sredstev na racun

nizje vrednosti dolgorocnih financnih nalozb. V skladu z delitvenim nacrtom je druzba z oddelitvijo na
novoustanovljeno druzbo Plinhold, d. o. 0., prenesla svoj stoodstotni lastniski delez v druzbi Plinovodi, d. o.
o. Kapital druzbe je bil na dan 31. 12. 2017 za 46 % niZji kot konec leta 2016. ZniZanje vrednosti kapitala je v
glavnem posledica prenosa stoodstotnega lastniskega deleza druzbe Plinovodi, d. o. 0., na novoustanovljeno
druzbo Plinhold, d. o. 0., v skladu z delitvenim nacrtom.

Na dan 31. 12. 2017 je druzba Geoplin, d. 0. 0., zaposlovala 41 delavcey, kar je eden vec kot konec leta 2016.

HIT, d. d., Nova Gorica (Igralnistvo)

Osnovna dejavnost druzbe HIT, d. d., Nova Gorica je prirejanje posebnih iger na sreco. Skupino HIT so
ob koncu leta 2017 sestavljale mati¢na druzba, dve odvisni druzbi s sedeZzem v Sloveniji (HIT Alpinea,
d. 0. 0., Kranjska Gora, in HIT Larix, d. d., Kranjska Gora) ter dve odvisni druzbi v tujini, in sicer HIT
Coloseum, d. o. 0., Sarajevo, Bosna in Hercegovina ter HIT International, d. o. 0., Beograd, Srbija
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(druzba je trenutno v mirovanju). Druzba Casino Kobarid, d. d., se je v zacetku leta 2017 pripojila k
maticni druzbi. Druzba ima sklenjenih sedem koncesijskih pogodb za igralnice Casino Park, Casino
Perla in Casino Drive-in v Novi Gorici, Casino Korona v Kranjski Gori, Casino Fontana v Rogaski Slatini,
Casino Mond v Sentilju in Igralnico Kobarid v Starem selu. S prirejanjem posebnih iger na sre¢o v
Republiki Sloveniji se v okviru Skupine HIT ukvarja tudi odvisna druzba Hit Larix, d. d., Kranjska Gora, s
koncesijo za igralni salon.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 11,80 8,00
EBITDA MARZA (V %) 14,70 16,00
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 43.203,50 40.500,00

Op.: Podatki za skupino

Bruto realizacija od iger na sreco in vstopnin v igralnice skupine je v letu 2017 znasala 159.783 tiso¢ EUR

in bila za 5 % visja od doseZene v letu 2016. K porastu realizacije so prispevale Hitove igralnice in igralnica
Coloseum Club iz Sarajeva, medtem ko je igralni salon Larix belezil padec realizacije, povezane z upadom
obiska in porabe gostov.

Skupina Hit je v letu 2017 ustvarila 157.223 tiso¢ EUR poslovnih prihodkov, kar je za 4 % vec¢ od dosezenih
prihodkov v letu 2016. Prihodki iz naslova igralniske dejavnosti so predstavljali 82,4 % poslovnih prihodkov
skupine, prihodki hotelirstva in drugih turisti¢nih dejavnosti 15,4 %, 2,2 % pa je realiziranih z ostalimi
dejavnostmi. Delez prihodkov iz igralniStva se je v strukturi prihodkov povecal za 0,7 odstotne tocke, delez
prihodkov iz hotelirstva in drugih turisti¢nih dejavnosti pa se je zmanjsal za 0,5 odstotne tocke. Vsi stroski
in poslovni odhodki so v letu 2017 znasali 153.357 tiso¢ EUR, kar je za 6 % vec od doseZenih v letu 2016.
EBITDA marZa na ravni skupine je znasala 14,7 %, EBITDA skupine pa je v letu 2017 znasala 23.063 tiso¢
EUR, kar je za 7,5 % manj kot preteklo leto.

Nacrtovani ROE za leto 2017 je bil presezen, in sicer znasa 11,8 %. Ucinki financ¢nega prestrukturiranja so bili
boljsi od nacrtovanih, prav tako so bili presezeni pricakovani prihodki skupine. Finan¢no prestrukturiranje
hcerinske druzbe Hit Alpinea je bilo uspesno izvedeno, prav tako je bil realiziran pomemben sklop
investicijskih vlagan;.

Infra, izvajanje investicijske dejavnosti, d. 0. 0. (Energetika)

Druzba je bila ustanovljena kot javno podjetje, pristojno za izvedbo ureditve vodne infrastrukture ter
druge drzavne in lokalne infrastrukture na obmocju energetskega izkoris¢anja vodnega potenciala
spodnje Save ter za vzdrZevanje objektov vodne infrastrukture na spodnji Savi. To se nanasa tudi

na obratovanje, vzdrzevanje in spremljanje stanja vodne infrastrukture, namenjene ohranjanju in
uravnavanju vodnih koli¢in na obravnavanem obmocju. Druzba je pristojna tudi za izvedbo izrednih
ukrepov v ¢asu povecane stopnje ogrozenosti zaradi Skodljivega delovanja voda, izvaja pa tudi
vzdrzevanje vodnih in priobalnih zemljiS¢ na svojem vplivnem obmocju.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
NETO FINANCNI DOLG (V EUR) -100.742,00 -10,00
FINANCNI VZVOD 767,00 319,52
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 46,35 51,38

(Kazalniki ne kaZejo realnih vrednosti, kajti druzba Infra, d. 0. o., je javno podjetje, financirano iz proracuna RS.)
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Leto 2017 je v podjetju poleg izvajanja tekocega poslovanja, aktivnosti pridobivanja zeml;jis¢, aktivnosti
vzdrZevanja Ze zgrajenih infrastrukturnih ureditev in objektov po posameznih hidroelektrarnah in izvajanja
gospodarske javne sluzbe (GJS) zaznamovala predvsem investicija akumulacijskega bazena HE BreZice, ki
je bila uspesno zakljucena. Veliko aktivnosti je bilo v letu 2017 vloZenih tudi v pripravo Programa izvedbe
infrastrukturnih ureditev pri bododi gradnji HE Mokrice.

Dokoncanje vseh projektov vodne in lokalne infrastrukture pa druzba nacrtuje v letih 2018 in 2019, ko bodo
pridobljena vsa soglasja, predvsem za posege v reki Savo in Krko.

Druzba je izdelala tudi Program izvedbe infrastrukturnih ureditev za zadnjo HE v verigi na Spodniji Savi, HE
Mokrice. Navedeni dokument je potrdila Vlada RS v septembru 2017. Izdelana sta bila tudi Investicijski
program za HE Mokrice ter Poslovni nacrt podjetja za leto 2018, ki je bil predan MOP v postopek pred
potrditvijo na Vladi RS.

Druzba je v obdobju od 1. 1. do 31. 12. 2017 poslovala v skladu s svojim poslovnim naértom. Cistega
poslovnega dobicka (ali izgube) v navedenem obdobju druzba ni realizirala. Celotni prihodki druzbe so
znasali 1,41 mio EUR, v enaki visini so bili tudi celotni stroski oz. odhodki druzbe. Na dan 31. 12. 2017
je bilo v podjetju zaposlenih 16 delavcev. Stroski za leto 2017 so znotraj planiranih vrednosti za leto
2017. Realizacija stroskov, skupaj z vzdrzevanjem vodne infrastrukture, v letu 2017 zaostaja le za 2 % od
poslovnega nacrta.

Intereuropa, globalni logisticni servis, d. d.
(Promet, transport in infrastruktura)

Glavna dejavnost druzbe je zagotavljanje celovitih logisti¢nih storitev. Popoln nabor storitev se izvaja
na treh klju¢nih poslovnih podrogjih:

e kopenski promet s produkti, zbirni promet, domaci promet, cestni promet, Zelezniski promet,
carinske storitve;

¢ interkontinentalni promet, ki vkljucuje produkte pomorski promet, avtomobilska logistika,
pomorska agencija in zracni promet;

e logisticne resitve, kjer se izvajata produkta skladiscenje in distribucija.

DruzZba izvaja dejavnost pretezno v Republiki Sloveniji, prisotna pa je tudi na Balkanu in v drzavah
Evropske unije. Delnice druzbe kotirajo na organiziranem trgu vrednostnih papirjev. SDH upravlja
lastniski delez v visini 1,73 %.

Skupina Intereuropa je leta 2017 dosegla 149,9 mio EUR prihodkov od prodaje, kar je za 11 % vec kot
leta 2016. Rast je bila doseZena na vecini trgov, povecanje prodaje je bilo zabelezeno na vseh treh
poslovnih podrocjih in vseh pomembnejsih produktih. Skupina Intereuropa je leta 2017 dosegla 12,7
mio EUR EBITDA, poslovni izid iz poslovanja (EBIT) pa je znasal 311 tiso¢ EUR. Skupina je ustvarila 2 mio
EUR negativnega Cistega izida. V letu 2017 se je nadaljeval trend zniZevanja zadolZenosti do bank upnic.

Vecinski lastniki druzbe Intereuropa, d. d., so v tem letu ponovno priceli prodajni postopek druzbe. SDH

bo imel po zakljucku prodajnega postopka kot imetnik manjsinskega deleza druzbe moznost v skladu z
veljavno zakonodajo sprejeti prevzemno ponudbo.
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Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017

ROE (V %) -1,52 n. p.
EBITDA MARZA (V %) 4,35 n. p.
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 24.662,54 n. p.

Op.: Podatki za skupino; druZba Intereuropa, d. d., ni bila vkljucena v Letni nacrt upravijanja kapitalskih nalozb za leto 2017.

Javno podjetje Uradni list Republike Slovenije, d. 0. o.

(Gospodarske javne sluzbe)

Druzba opravlja tri dejavnosti gospodarske javne sluzbe, ki so natancno opredeljene z zakonom in
obsegajo zalaganje, objavo in vzdrzevanje elektronske oblike Uradnega lista Republike Slovenije,
upravljavske naloge, vezane na delovanje pravnoinformacijskega sistema PIS v delu razvoja in
vzdrZevanja Registra predpisov samoupravnih lokalnih skupnosti, ter upravljanje in razvijanje Portala
javnih narocil, ki je postal gospodarska javna sluzba v letu 2010. TrZzne dejavnosti obsegajo prodajo
tiskane izdaje uradnega glasila, portalno storitev UL Info tok za potrebe obves¢anja narocnikov s
podrocja zakonodaje, predpisov in javnih narocil, organizacijo razlicnih izobrazevalnih dogodkov v obliki
delavnic, seminarjev in kongresov ter zalaganje, izdajo in prodajo knjig in ostale pravne literature.
Druzba je v 100-odstotni lasti Republike Slovenije.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 3,25 1,10
EBITDA MARZA 15,17 11,50
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 49.646,39 45.000,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA -2,87 -3,00
FINANCNI VZVOD 1,10 1,04

Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017
INDEKS PRIHODKOV 1Z TRZNE DEJAVNOSTI 115,68 101,0
EBITDA MARZA 1Z TRZNE DEJAVNOSTI (%) 11,29 10,0
DOSEGANJE POZITIVNEGA POSLOVANJA SEGMENTA NETRZNE DEJAVNOSTI  14.000,0 10.000,00

Druzba je v letu 2017 realizirala Ciste prihodke od prodaje v visini 2.173.517 EUR, kar je za 3,4 % vec od
nacrtovanega in za 3,2 % vec glede na prihodke v letu 2016. EBITDA je bil realiziran v visini 331.440,0 EUR
in Cisti dobicek v visini 136.335 EUR, ki je visji od nacrtovanega in za 9.947 EUR visji od dobicka v letu 2016.
Druzba je v letu 2017 nekoliko znizala stroSke dela. Druzba Se naprej ostaja nezadolzena.

Na podrodju trzne dejavnosti so bili realizirani prihodki visji od nacrtovanih in so tudi presegli raven
prihodkov iz leta 2016. Najvisja rast prihodkov glede na leto 2017 je bila realizirana na podrocju zalozbe (za
16 %) in izobraZevanja (za 15 %). V letu 2017 so se najbolj zmanjsali prihodki od narocnin na uradno glasilo
(za 11 %), kar je v skladu s pricakovanji in trendi. Na podrocju dejavnosti gospodarske javne sluzbe je bilo v
letu 2017 realiziranih 1.024.418 EUR prihodkov in dobicek v viSini 88.051 EUR. Druzba je izpolnila oziroma
presegla vsa merila iz LNU 2017.
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KDD, d. d., Ljubljana (Finan¢ni holdingi)

KDD, d. d., je bila ustanovljena leta 1995 kot druzba, ki opravlja posle zbirne hrambe vrednostnih
papirjev, ugotavljanja in izpolnjevanja obveznosti iz poslov z vrednostnimi papirji ter vodenja
centralnega registra imetnikov nematerializiranih vrednostnih papirjev v Republiki Sloveniji. Poslovanje
druzbe ureja predvsem Uredba (EU) $t. 909/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 23. 7. 2014 o
izboljSanju ureditve poravnav vrednostnih papirjev v Evropski uniji in o centralnih depotnih druzbah
ter o spremembi direktiv 98/26/ES in 2014/65/EU ter Uredbe (EU) $t. 236/2012. Poslovanje druzbe
nadzorujeta Agencija za trg vrednostnih papirjev in Banka Slovenije.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 13,60 8,60
EBITDA MARZA (V %) 27,40 25,30
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 106.454,80 89.167,00

Druzba je poslovno leto 2017 zakljucila s €istim poslovnim izidom v visini 1.779 tiso¢ EUR, kar je za 14 %
bolj3i rezultat glede na preteklo leto. Cisti prihodki od prodaje v viini 9.095 tiso¢ EUR so bili za 12 % vigji
glede na preteklo leto. Poslovni izid iz poslovanja v visini 2.007 tiso¢ EUR je glede na lansko obdobije visji za
31 %. Po vecletnih pripravah na tehnoloskem, pravnem in operativnhem podrocju je KDD februarja 2017 svoj
poravnalni sistem centralnega registra uspesno vkljucila v platformo T2S (panevropsko tehni¢no platformo
Evrosistema za poravnavo poslov z vrednostnimi papirji v centralnem ban¢nem denarju). V tem okviru je
KDD v letu 2017 zacela izvajati razsirjen nabor korporacijskih dejanj. V druzbi je bilo v letu 2017 povpre¢no
62,8 zaposlenega.

Prodajalci SDH, KAD in Triglav skladi, d. o. 0., ki so 10. 3. 2016 podpisali Sporazum o skupni prodaji delnic v
visini 36,35 % osnovnega kapitala druzbe, so na podlagi javnega zbiranja ponudb za nakup delnic KDD 29. 5.
2017 podpisali pogodbo o prodaji delnic. SDH je prodal vseh 100 delnic v svojem imetnistvu, ki jih bo kupec
KDD, d. d., pridobil po izpolnitvi pogodbenih pogojev.

Kontrola zra¢nega prometa Slovenije, d. o. o.

(Promet, transport in infrastruktura)

Druzba je bila ustanovljena leta 2004 na podlagi Zakona o zagotavljanju navigacijskih sluzb zracnega
prometa. Druzba ima status javnega podjetja, saj svojo osnovno dejavnost zagotavlja v pogojih
obvezne gospodarske javne sluzbe. Glavni dejavnosti druzbe sta vodenje in kontrola zra¢nega
prometa. Druzba skrbi za varen in nemoten potek zracnega prometa v slovenskem zra¢nem prostoru
v vseh fazah letov in varnega poteka prometa na letaliscih, skrbi pa tudi za uvedbo in vzdrzevanje
tehnicnih sistemov in naprav za vodenje in kontrolo zracnega prometa. Druzba je v letu 2014 z izvajalci
navigacijskih sluzb zraénega prometa Avstrije, Ceske, Hrvaske, Madzarske in Slovaske ustanovila skupni
pravni subjekt FABCE, letalske storitve, d. 0. 0., s sedezem v Republiki Sloveniji, in sicer znamenom
izpolnjevanja zahtev zakonodaje in evropskih predpisov o enotnem evropskem nebu in krepitve
medsebojnega sodelovanja na podrocju izvajanja skupnih projektov, svetovanja, usposabljanja osebja
ter javnih narocil.
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Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017

ROE (V %) 17,48 9,43
EBITDA MARZA (V %) 20,36 15,35
FINANCNI VZVOD 1,76 1,80
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 137.996,95 125.260,00
Strateska merila Realizacija 2017 LNU 2017
VARNOST .

UCINKOVITOST UPRAVLANJA VARNOSTI (EOSM) C. C
UPORABA METODOLOGIJE RAT — SMIS 100,00 100,00
UPORABA METODOLOGIJE RAT - RIS 100,00 100,00
UPORABA METODOLOGIJE RAT — ATM-S 100,00 100,00
ZMOGUIIVOST

POVPRECNA PRELETNA ZAMUDA UPRAVLIANJA PRETOKA

ZRACNEGA PROMETA (ATFM) NA LET 0,004 0,22
OKOLIE

POVPRECNA HORIZONTALNA PRELETNA UCINKOVITOST

LETA ZA DEJANSKO POT LETA 1,91 1,90

Cisti prihodki od prodaje, ki jih druzba ustvari iz naslova pristojbin na zracnih poteh in terminalnih pristojbin,
ki jih placujejo letalski prevozniki, so v letu 2017 znasali 37.984.123 EUR in so se v primerjavi z letom 2016
povecali za 3,8 %. Visji prihodki so posledica rasti Stevila enot storitev (faza preleta 4,6-odstotna rast, faza
terminala 12,3-odstotna rast). Druzba je poslovala stroskovno ucinkovito, kar je imelo za posledico visji

Cisti dobicek, ki znatno presega doseZenega v letu 2016 in tudi nacrtovanega. To se izraza tudi v kazalnikih
uspesnosti poslovanja — ekonomska merila (EBITDA, EBIT, ROE).

Skladno z Izvedbeno uredbo Komisije 390/2013/EU morajo drzave ¢lanice EU pripraviti nacrt izvedbe za
navigacijske sluzbe zracnega prometa. Nacrt izvedbe skladno z evropskimi predpisi o enotnem evropskem
nebu predstavlja za drzavo ¢lanico zavezujo¢ dokument, ki povzema zavezujoce in druge cilje uspesnosti, ki
jih morajo drzave ¢lanice EU dosegati v posameznem referenénem obdobju pri zagotavljanju navigacijskih
sluzb zra¢nega prometa. Druzba je za leto 2017 opredeljene vseevropske cilje in kazalnike uspesnosti —
strateska merila, dosegla na podrocju varnosti, jih presegla na podrocju zmogljivosti, ni jih pa dosegla na
podrodju okolja (razlog: neuporaba najkrajsih poti s strani uporabnikov — letalskih druzb).

Loterija Slovenije, d. d., Ljubljana (Igralni3tvo)

Loterija Slovenije, d. d., je osrednja prirediteljica klasi¢nih iger na sreco v Sloveniji. V skladu z Zakonom
o igrah na sreco (ZIS) lahko te trajno prireja le delniska druzba, ki ima sedez na obmocju Slovenije

in pridobi koncesijo, ki jo podeli Vlada Republike Slovenije. V letu 2017 je druzba prirejala devet
klasi¢nih iger na sreco: Loto, Eurojackpot, Ekspres loterijo, Izredno srecko, Kviz srecko, Hip igro, 3x3
plus 6, TikiTaka in ob koncu leta uvedeno novo mednarodno igro Vikinglotto. Med vsemi igrami sta
najpomembnejsi Loto in Eurojackpot, ki predstavljata 85-odstotni delezZ v celotnem prometu druzbe.

Z vidika strategije upravljanja kapitalskih nalozb drzave je Loterija Slovenije, d. d., strateSka nalozba, ki
skrbi za druzbeno odgovorno prirejanje loterijskih iger ter sofinanciranje invalidskih, humanitarnih in
Sportnih organizacij. Loterija Slovenije, d. d., v povprecju 55 do 60 % Cistih prihodkov od prodaje iger
na sreco nameni izplacilu dobitkov igralcem, 20 % prihodkov pa izplacilu koncesijske dajatve, ki je v
celoti namenjena Fundaciji za financiranje invalidskih in humanitarnih organizacij (FIHO) in Fundaciji za
financiranje $portnih organizacij (FSO). Delitev koncesijske dajatve med FIHO in FSO je odvisna od vrste
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klasi¢ne igre na sreco, v povpredju pa prejme FIHO 80 %, FSO pa 20 % koncesijskih dajatev. Loterija
Slovenije, d. d., iz naslova prirejanja iger na sreco placuje tudi 5-odstotni davek od iger na sreco in od
leta 2013 tudi 10-odstotni davek od sreck. Oba davka v celoti pripadata proracunu Republike Slovenije
in zniZujeta Ciste prihodke od prodaje iger na sreco.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 16,39 14,50
EBITDA MARZA (V %) 5,97 4,37
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA -2,85 -4,35
FINANCNI VZVOD 1,71 1,82
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 139.789,23 123.475,00
StrateSka merila Realizacija 2017 LNU 2017
OHRANJANJE KONCESIJSKE DAJATVE 14.099.378,00 17.282.900,00

V letu 2017 je na realizacijo prometa izjemno neugodno vplivala dinamika izzrebanih glavnih dobitkov
pri najpomembnejsih igrah Loto in Eurojackpot, na katero druzba nima vpliva. Visina skladov za glavne

evee

igrah, posledi¢no je bila niZja tudi koncesijska dajatev. Kljub neugodnim naklju¢jem je bilo leto 2017 za
druzbo, vsebinsko in poslovno gledano, uspesno, saj so v druzbi sledili strateSkim usmeritvam in na Stevilnih
segmentih presegli poslovne cilje za leto 2017. Na racun skrbnega obvladovanja stroskov so kljucna
ekonomska merila za leto 2017 glede na LNU 2017 doseZena oziroma presezena.

Nafta Lendava, proizvodnja naftnih derivatov, d. o. o.
(Proizvodni sektor)

Skupino Nafta zdruzujejo mati¢na druzba Nafta Lendava, d. o. 0., ki je v 100-odstotni lasti RS, Eko-
Nafta, d. o. 0., Nafta Varovanje in pozarna varnost, d. 0. 0., in Geoenergo, d. 0. 0. Druzbe se ukvarjajo
s prodajo in skladis¢enjem naftnih derivatov ter upravljanjem rezervoarskega prostora, zascito in
reSevanjem pri pozarih in nesrecah ter raziskovanjem in pridobivanjem surove nafte in zemeljskega
plina. V skupini deluje tudi druzba Geoenergo, d. o. 0., ki je v 50-odstotni lasti Nafte Lendava in
50-odstotni lasti druzbe Petrol, d. d. Sanacija Eko Nafte, d. o. o., in Nafte Varovanje in poZarna varnost,
d. 0. 0., je zaklju¢ena, dokon¢no prestrukturiranje Nafte Lendava, d. o. 0., pa je vezano na uspesnost
projekta pridobivanja slovenskega plina v druzbi Geoenergo, d. o. 0., kar bo dolgoro¢no omogocilo
ustrezen denarni tok za Nafto Lendava, d. o. o., ki bo zagotovil dokonéno finan¢no sanacijo Skupine
Nafta Lendava, d. 0. 0., in njen nadaljnji razvoj

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) -11,19 -5,68
EBITDA MARZA (V %) —420,02 -0,37
KRATKOROCNI KOEFICIENT 0,13 0,98
POSPESENI KOEFICIENT 0,13 0,89

(Kazalniki ne kaZejo realnih vrednosti, kajti druZba Nafta, d. o. 0., nima proizvodne dejavnosti.)

Skupina v letu 2017 ni pripravila konsolidiranih izkazov, ker ni vec zavezanec za pripravo konsolidiranih
izkazov. Poslovanje druzbe Nafte Lendava, d. 0. 0., v letu 2017: negativni Cisti poslovni izid za leto 2017
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v viSini —138.120 EUR je posledica negativnega poslovanja druzbe (poslovni izid druzbe iz poslovanja

je —97.452 EUR), v glavnem iz naslova tekocih stroskov poslovanja, kajti druzba trenutno nima rednih
prihodkov razen iz naslova najemnin in opravljanja storitev. Negativni poslovni izid izhaja iz delovanja druzbe
v skladu s programom prestrukturiranja. Héerinski druzbi sta v letu 2017 izkazali pozitiven Cisti poslovni izid,
in sicer Eko Nafta, d. 0. 0., je ustvarila Cisti dobicek v visini 8.567 EUR, Nafta Varovanje in poZarna varnost, d.
0. 0., pa Cisti dobicek v visini 78.113 EUR. Pridruzena druzba Geoenergo, d. 0. 0., je v letu 2017 ustvarila Cisti
dobicek v znesku 149.800 EUR.

PS ZA AVTO, d. o. 0., Ljubljana (Splo3ni gospodarski sektor)

Druzba vecino prihodkov ustvarja z oddajanjem nepremicnin v najem in z upravljanjem finanénega
premozenja. V teku so sodni postopki, predvsem v zvezi z denacionalizacijo nepremicnin, izvajajo se
tudi postopki, potrebni za kasnejso likvidacijo druzbe, ¢eprav ta zaradi odprtih sodnih sporov Se ni bila
zaceta.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) -166,10 3,50
EBITDA MARZA (V %) -22,58 20,00
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) —2.615,00 70.000,00

Na izkazani rezultat poslovanja druzbe v letu 2017 je klju¢no vplival neugodni izid sodnega spora, na

osnovi katerega je nastala visoka obveznost in posledi¢no visoka izguba. Druzba je imela zaradi izvrsilnega
postopka od marca 2017 blokiran racun, oteZeno je bilo njeno poslovanje. Zaradi tega ekonomska merila
bistveno odstopajo od meril iz LNU 2017. Druzba je za dosego ciljev izvajala vse potrebne ukrepe, skladno

s pri¢akovanji in zahtevami SDH. Na Vrhovno sodisce je bila vloZena revizija postopka izgubljenega sodnega
spora, ki je bila v letu 2018 ugodno reSena v korist druzbe, pozitivni u¢inek bo viden v racunovodskih izkazih
ob koncu leta 2018.

RTH, Rudnik Trbovlje-Hrastnik, d. o. 0. (Energetika)

RTH, d. 0. 0., je nastal na osnhovi reorganizacije podjetja Rudniki rjavega premoga Slovenije, p. 0.(RRPS).
Proizvodnja premoga je potekala do maja 2013, po tem obdobju pa je druzba morala zmanjsati stevilo
zaposlenih ter izvajati zapiralna dela v jami, ekolosko sanacijo povrsin in kadrovsko-socialni program.
Zaradi drasti¢nega zniZanja sredstev, namenjenih financiranju zapiranja, je bil pripravljen spremenjen
program zapiranja, ki predvideva zaprtje jam, sanacijo povrsin in izvedbo kadrovsko-socialnega
programa do konca leta 2018. Zapiranje rudnika se izvaja v skladu z Zakonom o postopnem zapiranju
Rudnika Trbovlje-Hrastnik in razvojnem prestrukturiranju regije (ZPZRTH).

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) —6,52 -92,82
EBITDA MARZA (V %) 13,11 3,06
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 107,46 65,92
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Celotni poslovni izid druzbe RTH za leto 2017 je bil negativen in je znasal —0,56 mio EUR. Glavni razlog za to
je bila delna oslabitev dolgorocne financne nalozbe v druzbo Spekter, d. o. o.

V letu 2017 je druzbi uspelo prodati za 1,31 mio EUR stvarnega premozZenja, kar je za 6,4-krat vec od
nacrtovanega. Ravno tako ji je uspelo fizicno realizirati kadrovsko-socialni program (KSP). Do konca leta 2017
je zmanjsala stevilo zaposlenih na 26. Ekolosko-prostorska sanacija (EPS) se v druzbi RTH izvaja in se bo tudi
nadalje izvajala v skladu s Spremenjenim srednjerocnim programom postopnega zapiranja Rudnika Trbovlje-
Hrastnik za obdobje 2013-2018. Ob upostevanju aktivnosti, ki so bile dejansko izvedene v letu 2017, je
druzba RTH na podrodju izvajanja zapiralnih del glede na SSPPZRTH prakti¢no iznicila zamudo, ki je zacela
nastajati Ze v prejsnjih programskih obdobjih. Uspesno je bil zaklju¢en odplaéni prenos druzbe Spekter, d.

0. 0., na Stanovanjski sklad Republike Slovenije (SSRS). S tem prenosom so bile poplacane vse obveznosti

do bank upnic, ki so izhajale iz Sporazuma o prestrukturiranju terjatey, in prakti¢no zaklju¢en postopek
financnega prestrukturiranja druzbe RTH, ki se je izvedel na podlagi uvedenega postopka prisilne poravnave
v marcu 2014.

RZV, Javno podjetje za zapiranje Rudnika urana, d. o. o.
(Energetika)

Osnovna naloga RZV, d. 0. 0., je izvedba trajnega prenehanja izkori$¢anja in raziskovanja uranove rude
ter preprecevanja posledic rudarjenja v rudniku urana Zirovski Vrh ter zavarovanje okolja in ljudi pred
posledicami izkori$¢anja rudnika urana. Javno podjetje izvaja z lastnimi delavci dolgoro¢no upravljanje,
zagotavlja pogoje za delo zunanjih izvajalcev in delovanje vseh poslovnih funkcij javnega podjetja.

Na obmogju Zirovskega Vrha so v letih od 1982 do 1990 izkopavali uranovo rudo, iz katere so
pridobivali uranov koncentrat. Rudarsko jalovino so odlagali na odlagalisce Jazbec, hidrometalursko
jalovino pa na odlagalisce Borst. Po zacasnem prenehanju izkoris¢anja uranove rude v letu 1990 in
poznejsi odlocitvi o trajnem prenehanju izkoris¢anja uranove rude so zaceli odpravljati posledice
rudarjenja.

Odlagalis¢e rudarske jalovine Jazbec je bilo v letu 2015 zaprto. Obmocje, ki obsega samo telo
odlagalisca Jazbec, je postalo objekt drzavne infrastrukture, ki ga po pooblastilu drzave od konca leta
2015 upravlja ARAO.

Na odlagalis¢u hidrometalurske jalovine Borst so do leta 2017 potekale tekoce aktivnosti prehodnega
petletnega obdobja dolgoro¢nega upravljanja po izvedeni konéni ureditvi, podaljSanega za eno leto,
sanacija drenaznega rova pod odlagalis¢em zaradi poskodb betonske obloge in izvedba interventnih
drenaznih ukrepov. Vecina sanacijskih del na odlagalis¢u hidrometalurske jalovine Borst je zakljucenih,
Zal pa moznost plazenja na SirSem obmocju odlagalis¢a Se vedno preprecuje, da bi to odlagalisce zaprli.

V letu 2017 je bilo treba v skladu s predpisi izvajati dolgoro¢no upravljanje saniranih in kon¢no urejenih
rudniskih objektov, ki obsega monitoring, nadzor in vzdrZevanje, ter izvesti nekatera nedokoncana

dela in postopke. Nadzor se izvaja v skladu z Navodilom za izvajanje nadzora odlagalis§¢a HMJ Borst

in ostalih saniranih povriin RZV (Tehni¢ni sektor RZV, 2. 12. 2015), radioloski monitoring odlagali$¢a
hidrometalurske jalovine Borst in okolja pa se v letu 2017 v soglasju z URSJV izvaja po programu
monitoringa 4. leta prehodnega obdobja po Varnostnem porocilu za odlagalisc¢e Borst.

V tretjem &etrtletju leta 2017 so bila v RZV, d. 0. 0., izvedena dela in aktivnosti zapiranja, sanacije in
dolgoro¢nega upravljanja v skladu s PN 2017, z veljavno zakonodajo in po Noveliranem programu st.
2 ter Varnostnem porocilu za odlagalisc¢e Borst. Zaklju€ena je bila tudi izvedba rudarskega projekta
»lzvedba interventnih drenaznih vrtin v drenaznem rovu pod odlagaliS¢éem HMJ Borst« (ukrep iz
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tehnic¢nega pregleda odlagalis¢a hidrometalurske jalovine Borst). Tehnicni pregled izvedenih del je bil
opravljen 25. 7. 2017.

Po zakljucku vseh potrebnih del za zaprtje rudnika, izpolnitvi pogojev za zaprtje odlagalis¢a Borst

v skladu z Direktivo 2006/21/ES in 34. ¢lenom Pravilnika o dejavnostih sevalne in jedrske varnosti
(Uradni list RS, $t. 92/09), izvedenih vseh postopkih za izbris iz registra rudarske pravice in iz katastra
pridobivalnih prostorov po 61. ¢lenu ZRud-1 (Uradni list RS, st. 61/10, 111/13) se bo dolgoro¢no
upravljanje preneslo na Agencijo za radioaktivne odpadke (ARAO).

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 5,26 -1,50
EBITDA MARZA (V %) 0,98 4,50
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 36,57 43,28

Cisti prihodki od prodaje so v visini 26.341 EUR, drugi poslovni prihodki pa 756.602 EUR. Drugi poslovni
prihodki v letu 2017 so nizji kot v letu 2016, saj je v letu 2016 MOP poleg sredstev za tekoce poslovanje
zagotovil sredstva za placilo NORP, delno za tekoce leto in v celoti za nazaj, ter sredstva za izvedbo
interventnih drenaznih ukrepov v drenaznem rovu pod odlagaliS¢em Borst. Stroski storitev so bili v letu
2017 nizji kot v predhodnem letu zaradi izvedbe sanacije drenaznega rova in interventnih drenaznih vrtin
v drenaznem rovu pod odlagalis¢em Borst. Stroski intelektualnih storitev so v letu 2017 visji kot leto pred
tem, saj vkljuCujejo delo strokovnega projektnega sveta (analiza rezultatov monitoringa 2011-2017, ocena
ustreznosti projektnih resitev in ucinkovitosti izvedenih drenaznih ukrepov — NTF, FGG, IBE; ter revizija
nekaterih poglavij Varnostnega porocila za odlagalis¢e Borst — IBE). V letu 2016 je bil poslovni izid pozitiven,
ker je MOP nakazal sredstva za placilo NORP tudi za leto 2015 — delno, v letu 2017 pa je poslovni izid
negativen (—29.962 EUR), ker MOP ni v celoti placal NORP za leto 2017.

Sava, d. d. (Finan¢ni holdingi)

Sava, d. d., je holdinska druzba z enotirnim sistemom upravljanja. Njene nalozbe se delijo na

strateSke naloZbe v dejavnosti Turizem in nestrateSke naloZbe v dejavnosti Finance. Dne 12. 11. 2016
je bila pravnomocno potrjena prisilna poravnava. Aktivnosti Poslovne skupine Sava so skladno s
potrjenim nacrtom financnega prestrukturiranje usmerjene v odprodajo nestrateskega premozenja in
konsolidacijo v dejavnosti Turizem. Osrednja druzba v dejavnosti Turizem je Sava Turizem, d. d. Sava
Turizem, d. d., je najvecja ponudnica turisti¢nih storitev v Sloveniji, pod blagovno znamko Sava Hotels
& Resorts na Sestih destinacijah. Poleg druzbe Sava Turizem, d. d., ima Sava 9,1-odstotni lastniski delez
v druzbi Hoteli Bernardin. V dejavnosti Finance klju¢ne naloZbe predstavljajo 37,65-odstotni lastniski
delez v Gorenjski banki, d. d., in 16,3-odstotni lastniski delez v druzbi Istrabenz Holding, d. d., ki je
100-odstotni lastnik druzbe Istrabenz Turizem, d. d. Skupina Sava ima 1029 zaposlenih.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 16,42 8,00
EBITDA MARZA (V %) 18,20 22,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 11,16 7,50
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAIJE (V %) 18,03 12,00

V letu 2017 je skupina dosegla prihodke od prodaje v visini 74,7 mio EUR, ki so bili za 8 % visji kot v enakem
obdobju v letu 2016 in za 9,6 % visji od nacrtovanih. V pretezni meri so se nanasali na dosezke v Skupini
Sava Turizem. DosezZen je bil Cisti dobicek v visini 5,9 mio EUR. Bilan¢na vsota Poslovne skupine Sava je na
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dan 31. 12. 2017 znasala 231,7 mio EUR in je bila za 13 mio EUR nizja kot konec leta 2016. Kapital Poslovne
skupine Sava je na dan 31. 12. 2017 dosegel vrednost 37,2 mio EUR in je bil v primerjavi z enakim obdobjem
preteklega leta visji za 2,5 mio EUR. Vrednost prejetih dolgorocnih posojil in kratkorocnih finan¢nih
obveznosti Poslovne skupine Sava je na dan 31. 12. 2017 znasala 169,3 mio EUR, kar je bilo za 17,0 mio EUR
manj kot konec leta 2016. Spremembo v celoti predstavlja odplacilo posojil.

Skupina Sava Turizem je v letu 2017 dosegla prihodke od prodaje v visini 73,4 mio EUR, ki so za 7

% presegli dosezene v enakem obdobju preteklega leta. Visoka rast prihodkov je posledica ugodne
gospodarske klime in izrednega porasta turizma ter dobrih vremenskih razmer v glavni sezoni. Dobicek
iz poslovanja v visini 7,5 mio EUR je bil na ravni doseZenega v preteklem letu, dosezeni EBITDA v viSini
15,8 mio EUR je bil za 5 % nad lanskoletnim, Cisti dobicek pa je dosegel 5,4 mio EUR. Investicijska
vlaganja v letu 2017 so znasala 13,5 mio EUR in so bila v vecji meri usmerjena v obseznejSo obnovo
namestitvenih kapacitet in spremljajoce infrastrukture ter v aktivnosti za pripravo novih prodajnih
produktov. Skupina je presegla nacrtovani ROE iz LNU 2017, EBITDA marza pa je bila nekoliko nizja in je
bila realizirana le v visini 18,2 %. Druzba pojasnjuje odstopanja z nastalimi enkratnimi stroski v Skupini
Sava Turizem, in sicer: uskladitev plac s sindikati, problematika cis¢enja (nenacrtovan ucinek v visini cca.
3 mio EUR) in povecanje koncesnine za ¢rpanje termalnih vod. EBITDA marzZa v Skupini Sava Turizem je
bila v letu 2017 realizirana v visini 20,80 %. Investicije so bile visje, kot je bilo predvideno v LNU 2017,
medtem ko se zadolzenost ni znizala skladno z nacrti, saj prodaja delnic Gorenjske banke, d. d., ni bila
zakljucena v letu 2017.

Studentenheim Korotan GMBH (Turizem)

Druzba je organizirana kot druzba z omejeno odgovornostjo s sedezem na Dunaju, Republika Avstrija,
katere edini lastnik je od leta 2009 Republika Slovenija. Ustanovljena je bila za opravljanje naslednjih
dejavnosti: upravljanje studentskih domov, subsidiarno opravljanje hotelirske dejavnosti, kupovanje
premicnih in nepremicnih nalozbenih sredstev in njihovo dajanje v najem ter trgovanje z vsakovrstnim
blagom. Namen delovanja druzbe je tudi pospesevanje slovenske umetnosti, kulture, izobraZzevanja

in znanosti ter oskrbovanje studentov. Druzba upravlja nepremicnino, ki obsega stavbo z 2314,32 m?
povrsine v Sestih nadstropjih in na podstresju, s pripadajoc¢im garaznim delom, kletjo in pritli¢jem.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) -5,30 1,40
EBITDA MARZA (V %) 2,60 3,50

Cisti prihodki od prodaje v letu 2017 so za 11,5 % vi§ji kot v letu 2017 in so znasali 639.871 EUR. Sredstva
druzbe po stanju na dan 31. 12. 2017 so znasala 4.224.691 EUR, kapital druzbe pa 3.929.786 EUR.

Zaradi narave poslovanja druzbe, ki se v ve¢jem delu nanasa na izvajanje dejavnosti dijaskih domov in
je zato neprofitno, druzba ne dosega dovolj visokih prihodkov, da bi poleg tekocih stroskov pokrivala
tudi amortizacijo. ROE zato ne dosega nacrtovanega ROE v LNU 2017, tudi EBITDA marza je niZja od
nacrtovane, na kar so vplivali dodatni stroski obnove, ki je sicer potekala v letu 2016.
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Terme Olimia, d. d., Podcetrtek (Turizem)

Druzba Terme Olimia, d. d., je ena najbolj prepoznavnih slovenskih druzb v turisti¢ni dejavnosti.
Druzba opravlja storitve na podrocju sprostitve, oddiha, zdravja, lepote in dobrega pocutja. Dejavnost
se opravlja v Sloveniji (Aqualuna, Termalija, Hotel Breza, Hotel Sotelia, Wellness Orhidelia) in preko
odvisne druzbe Terme Tuhelj, d. o. 0., na Hrvaskem. Cilji druzbe so postati najboljSe terme v prostoru
med Alpami, Jadranom in Donavo, se razvijati in rasti ter imeti nosilno vlogo pri razvoju turizma na
tem podrocju, ob tem pa imeti zadovoljne in vrhunsko motivirane zaposlene. Skupina Terme Olimia
je ob koncu leta 2017 zaposlovala 459 delavcev, od tega je bilo na mati¢ni druzbi zaposlenih 283, v
Termah Tuhelj pa 176 delavcev. Z vidika upravljanja kapitalskih nalozb drzave so Terme Olimia, d. d.,
pomembna nalozba.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 4,80 4,50
EBITDA MARZA (V %) 24,95 25,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 4,36 3,20
CAPEX V CISTIH PRIHODKIH OD PRODAJE (V %) 35,22 2,50
REV PAR BREZA IN SOTELIA EUR (V %) 74,13 69,00
REV PAR TERME TUHEU EUR (V %) 48,55 39,00
ZASEDENOST SOB BREZA IN SOTELIA (V %) 68,11 63,00
ZASEDENOST SOB TERME TUHEU (V %) 58,09 49,00

Op.: Podatki za skupino:
REV PAR — prihodki poslovnih oddelkov na razpoloZijivo sobo.

Skupina Terme Olimia je vse leto 2017 izvajala Stevilne investicije, med katerimi je bila najzahtevnejsa
11 mio EUR vredna investicija v prenovo Wellness centra Termalija. Kljub temu je bilo poslovanje

zelo uspesno, tako v maticni druzbi Terme Olimia, d. d., kot tudi v hcerinski druzbi Terme Tuhelj, d.

0. 0., ki je po vec letih izgub zabeleZila dobicek. Skupina je realizirala najvisje prihodke v zgodovini
podjetja, EBITDA se je glede na preteklo leto povecal, prav tako je porasla EBITDA marza. Tudi koncni
rezultat bi bil rekorden, vendar je skupina v skladu z ra¢unovodskimi standardi zniZala rezultat za
znesek neodpisane vrednosti stare Termalije in gostis¢a Lipa v vrednosti 1.255 tiso¢ EUR. Kljub vsemu
je Cisti dobicek ostal na ravni preteklega leta. Na racun obseznih investicij se je poslabsala struktura
virov financiranja, povecala se je zadolZzenost. Z vidika ekonomskih meril so kazalniki ROE, Rev Par in
zasedenost sob iz LNU 2017 preseZeni, EBITDA marza je na ravni LNU, kazalnika CAPEX v Cistih prihodkih
od prodaje in neto finanéni dolg/EBITDA pa sta zaradi vecjega obsega investicij visja.

2TDK, druzba za razvoj projekta, d. o. o.

Vlada RS je s sklepom z dne 31. 3. 2016 ustanovila druzbo 2TDK, d. o. 0., z ustanovitvenim kapitalom v
viSini 1.000.000,00 EUR, in istoCasno sprejela akt o ustanovitvi te druzbe. Druzba je bila ustanovljena z
namenom, da kot notranji (in-house) izvajalec za drzavne organe Republike Slovenije ter pravne osebe
javnega ali zasebnega prava, ki jih drZzava obvladuje kot notranje izvajalce v skladu s predpisi, ki urejajo
javno narocanje, pripravlja ekonomsko-pravne podlage ter opravlja financne, pravne, poslovne in druge
storitve za pripravo in izvedbo projekta izgradnje drugega tira Zelezniske povezave Divaca—Koper.
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V aprilu 2017 je bil sprejet Zakon o izgradnji, upravljanju in gospodarjenju z drugim tirom Zelezniske
proge Divaca—Koper, ki je bil zaradi izglasovanega veta ponovno izglasovan 8. 5. 2017. Glede uveljavitve
zakona sta bila izvedena dva zakonodajna referenduma, zato je zakon zacel veljati 21. 7. 2018. S tem
dnem se je za kapitalsko nalozbo drZave v druzbi 2TDK, Druzba za razvoj projekta, d. o. o., prenehal
uporabljati Zakon o Slovenskem drzavnem holdingu (Uradni list RS, $t. 25/14). Pravice in dolznosti, ki
pripadajo Republiki Sloveniji na podlagi kapitalske nalozbe v tej druzbi, z dnem uveljavitve tega zakona
izvrSuje vlada.

Druzba je sicer v letu 2017 realizirala Ciste prihodke od prodaje v visini 384.104 EUR in negativni Cisti
poslovni izid v viSini 2.464 EUR. Navedeno je razumljivo glede na situacijo in specifike poslovanja
zadevne druzbe.

Unior, d. d., Zrece (Proizvodni sektor)

Delniska druzba Unior, d. d., se s svojimi tremi programi — odkovki, ro¢no orodje in strojegradnja

— uvr$¢a med najvecja in izvozno najpomembnejsa slovenska podjetja. Druzba je izrazito izvozno
usmerjena, saj 90 % prihodkov ustvari na tujem trgu. Najvecji delez v prodaji predstavlja program
odkovkov (63 %), sledita program roc¢no orodje (20 %) in program strojegradnja (13 %). Racunovodski
izkazi za leto 2016 so zajemali stiri programe, in sicer tudi program turizem, vendar je skupscina
druzbe avgusta 2017 potrdila iz¢lenitev dejavnosti turizma v odvisno druzbo Unitur, d. 0. 0. V letu
2013 je druzba uspesno zacela postopek financnega prestrukturiranja in od takrat se poslovanje
vsako leto izboljSuje. Druzba uspesno zmanjsuje financni dolg, boniteta se ji je izboljsala in konec leta
2016 so Generalno pogodbo o finanénem prestrukturiranju (MRA) nadomestili z dvema pogodbama
o sindiciranih posojilih in tako uspesno prestrukturirali kredite, kar je vplivalo na znizanje stroskov
financiranja.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE (V %) 3,70 6,50
EBITDA MARZA (V %) 13,30 13,80
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 3,50 3,70
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 32.950,40 31.500,00

Skupina je v letu 2017 dosegla 239 mio EUR Cistih prihodkov od prodaje, kar je za 9,1 % vec kot v
enakem obdobju predhodnega leta. Financ¢ne obveznosti skupine na dan 31. 12. 2017 so znasale 129,50
mio EUR. Druzba Unior, d. d., je konec leta 2017 zaposlovala 1793 ljudi, skupina pa 3861.

Druzba je poslovala v okviru srednjerocnih nacrtov, velik korak je bil narejen tudi v smislu
organizacijskega prestrukturiranja (iz¢lenitev dejavnosti turizma), prav tako pa je bila po veckratnih
poskusih v preteklih letih podpisana pogodba o prodaji héerinske druzbe RTC Krvavec. Realiziran ROE
je nizji od kazalnika, opredeljenega v LNU, vendar neposredno nista primerljiva, saj je bila druzba RTC
Krvavec prenesena med sredstva za prodajo, zaradi ¢esar so bila osnovna sredstva prevrednotena v
visini 10,4 mio EUR. Ob izlocCitvi tega vpliva pa bi skupina presegla pricakovano donosnost kapitala,
opredeljeno z LNU, na uspesSnost skupine pa je vplivala tudi nezmoznost prenosa visjih nabavnih cen
jekla na kupce.
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Varnost sistemi, d. 0. 0. (Splodni gospodarski sektor)

Lastniski delez SDH znasa 9,54 %.

Druzba Varnost sistemi, d. o. 0., je registrirana za tehni¢no svetovanje in izvajanje drugih inZenirskih
storitev, dejansko pa je njena edina dejavnost oddajanje poslovnih prostorov in njihovo vzdrzevanje.
Druzba ima Stiri zaposlene.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 18,97 n. p.
EBITDA MARZA 27,12 n. p.
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 47.084,25 n. p.

Druzba je bila v LNU 2017 vkljuéena med nalozbe, v katerih ima RS/SDH manjse deleZe in ekonomska
merila niso bila dolo¢ena.

V letu 2017 je bil ustvarjen Cisti dobicek v visini 68.997 EUR oziroma za 7,25 % visji dobicek kot v letu
2016, ob 1 % nizjih prihodkih. Oddajne kapacitete so skoraj v celoti oddane, tako da se prihodki lahko
povecujejo le Se z dvigom cen najema, kar pa je pogojeno s trznimi razmerami.

Vodnogospodarska podjetja (Gospodarske javne sluzbe)

Glavna dejavnost vodnogospodarskih podjetij je spremljanje in urejanje voda ter vzdrzevanje
vodnogospodarskih objektov in naprav. Specializirana so za opravljanje javne vodnogospodarske sluzbe,
in sicer na podlagi dodeljene koncesije. Junija 2015 se je koncal zadniji razpis za podelitev koncesij za
izvajanje obveznih drzavnih gospodarskih javnih sluzb na podrocju urejanja voda za prihodnja stiri leta.
Del ustvarjenega prihodka financira drZava, del prihodka pa druzbe pridobivajo z opravljanjem trznih
dejavnosti, vezanih na izgradnjo komunalne infrastrukture, izgradnjo objektov varstva okolja, na dela s
kmetijskega podrocja, geotehnike ipd. Neposredno ima Republika Slovenija v druzbah Pomgrad VGP, d. d.,
VGP Drava, d. 0. 0., VGP Novo mesto, d. d., in VGP Kranj, d. d., manjSinski, 25 odstotni lastniski delez. Vse
druzbe imajo v Strategiji upravljanja kapitalskih nalozb drzave status pomembnih nalozb.

Direkcija RS za vode in Ministrstvo za okolje in prostor naj bi zagotavljala ucinkovito izvajanje javnih sluzb v
smislu zagotovitve financ¢nih virov za ucinkovito upravljanje voda in novih investicij v vodno infrastrukturo z
namenom zagotavljanja poplavne varnosti. Ze tretje leto zapored je bilo zagotavljanje sredstev nezadostno
glede na potrebe vzdrZevanja in potrebne investicije. Prav tako so se odobrena sredstva za te namene
dodeljevala neenakomerno, kar zniZuje ucinkovitost gospodarjenja v druzbah. Tak nacin financiranja vpliva
na poslovni uspeh vodnogospodarskih podjetij, tezko pa je tudi nacrtovati prihodke in poslovni izid.

POMGRAD - VODNOGOSPODARSKO PODIJETIE, D. D.
Poleg neposrednega 25-odstotnega lastniskega deleza RS ima v druzbi 15,21-odstotni lastniski delez tudi
Kritni sklad prvega pokojninskega zavarovanja. Druzba je del Skupine Pomgrad.

Druzba izvaja vodnogospodarska dela na podrocju reke Mure, v skladu z dodeljeno koncesijo, opravlja pa
tudi storitve za druge druzbe v sklopu Skupine Pomgrad, zlasti za druzbo Pomgrad-CP, d. d., in Pomgrad,
d. d., vse z namenom optimizacije delovne zasedenosti zaposlenih in strojne opreme. S tem si druzba
zagotavlja izboljSanje poslovnega rezultata. Druzba ima poprecno 20 zaposlenih.
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Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017

ROE 1,56 3,00
EBITDA MARZA 7,82 7,50
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA -19,14 -8,50
FINANCNI VZVOD 1,19 1,30
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 26.678,91 25.000,00

Prihodki iz poslovanija so bili v letu 2017 za 12,9 % niZji kot v letu 2016 in za 3,4 % nizji od plana. Cisti
dobicek je znasal 62.126 EUR in je za 16,8 % presegel Cisti dobicek leta 2016. Kazalniki uspeSnosti
poslovanja so se v primerjavi z letom 2016 izboljsali zaradi visjega dobicka iz poslovanja, in to kljub nizji
realizaciji. Donos na kapital je nizji od predvidenega v LNU 2017, saj se je pri¢akovalo, da bo druzba

del kapitala, ki ga ima vecinoma v zadrzanih dobickih iz preteklih let (2.253.010 EUR), razdelila med
delnicarje, kar pa se ni zgodilo. Druzba je povecala kratkoroc¢na posojila druzbam v skupini za cca.
400.000 EUR, ki so konec leta znasala 2.096.585 EUR, zaradi Cesar se je znatno povecal kazalnik neto
finanéni dolg/EBITDA. Druzba je likvidna in je delni¢arjem izplacala dobicek v visini dobicka tekodega leta.

VODNOGOSPODARSKO PODIJETIJE DRAVA, D. 0. 0., PTUJ
Druzba opravlja Stevilne dejavnosti:

*  javna sluzba upravljanja voda (vzdrzevanje vodnogospodarskih objektov in naprav na podlagi
koncesijske pogodbe z drzavo),

*  javna sluzba varstva voda (opravljanje nekaterih nalog obveznih drzavnih gospodarskih javnih sluzb
Cis¢enja gladine celinskih voda ter preprecevanja onesnazenja vodnih in priobalnih zemljis¢ celinskih
voda v primeru izrednega onesnazenja zaradi naravne ali druge nesrece za celotno obmocje na podlagi
koncesijske pogodbe z drZavo),

e gradnja vodnogospodarskih objektov (osnovni specializirani program druzbe, ki se izvaja za narocnike),

e gradnja objektov komunalne hidrotehnike (gradnja Cistilnih naprav, kanalizacije, vodovodov itd. za
narocnike),

e gradnja objektov varstva okolja (gradnja odlagalis¢, projekti sanacije okolja, sanacije in revitalizacije
vodnogospodarskih, energetskih in drugih objektov itd. za narocnike),

e gradnja geotehnicnih objektov (sanacija plazov, pilotiranja, geotehnicne vrtine ipd. za narocnike),

e gradnja namakalnih sistemov za narocnike.

Vse te raznolike dejavnosti omogocajo narocnikom celovite resitve, druzbi pa moznost pridobivanja
prihodkov iz trzne dejavnosti, laZjega prilagajanja gospodarskim razmeram in tudi pridobivanja projektov
na tujih trgih. Druzba vedji del prihodkov ustvari iz trzne dejavnosti. Druzba ima poprecno 111 zaposlenih in
deluje na obmocju Drave in jadranskih rek z morjem.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 18,55 15,20
EBITDA MARZA 9,92 7,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA -3,61 -3,90
FINANCNI VZVOD 2,73 2,30
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 33.645,17 33.000,00

Trend investicij v drZavno infrastrukturo se je v letu 2017 izboljsal, kar je vplivalo tudi na poslovanje
druzbe. Prihodki v letu 2017 so bili v primerjavi s predhodnim letom za 32,6 % visji, Cisti poslovni izid pa
je znasal 537.473 EUR in je bil za 22,6 % visji kot preteklo leto. DoseZeni ekonomski kazalniki so bili zaradi
uspesnejSega poslovanja bol;jsi kot v letu 2016 in so presegli pricakovanja iz LNU 2017. Druzba nima
likvidnostnih tezav in je druzbenikom izplacala dobicek tekocega leta.
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VODNOGOSPODARSKO PODJETJE NOVO MESTO, D. D.
Poleg deleza RS ima v druzbi 5,3-odstotni deleZ tudi Modra zavarovalnica, d. d. Druzba je del Skupine
Perspektiva.

Primarna dejavnost druzbe je izvajanje vodnogospodarskih del po koncesijski pogodbi na obmocju
spodnje Save. Ce sredstva iz koncesijske pogodbe ne ustvarijo zadostnih prihodkov, druzba pridobiva
razliko prihodkov na trgu, z delom na infrastrukturnih objektih, ob pomoci Skupine Perspektiva. Druzba
ima poprecno 39 zaposlenih.

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE 11,59 6,80
EBITDA MARZA 17,43 12,20
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA -2,16 1,00
FINANCNI VZVOD 1,32 1,70
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 32.596,98 25.000,00

Prihodki v letu 2017 so se povecali za 8,9 %, Cisti poslovni izid pa je znasal 397.702 EUR in je bil za 226

% visji kot preteklo leto. Izrazit porast Cistega poslovnega izida izhaja iz drugih prihodkov oziroma od
prodaje osnovnih sredstev, zato kazalniki uspesnosti bistveno odstopajo od kazalnikov LNU 2017. Tudi
brez prodaje osnovnih sredstev bi bil poslovni izid iz poslovanja (EBIT) v letu 2017 visji od poslovnega
izida v letu 2016. Cisti poslovni izid bi bil brez drugih prihodkov nekoliko slabsi kot v letu 2016, predvsem
zaradi finan¢nih odhodkov iz odprave financnih nalozb. Druzba nima likvidnostnih tezav in je delnicarjem
izplacala del dobicka tekocega leta.

VODNOGOSPODARSKO PODIJETIE, D. D., KRANJ
Poleg 25-odstotnega lastniskega deleza RS imajo v druzbi lastniske deleZe tudi KAD s 3,33 %, Kritni
sklad prvega pokojninskega zavarovanja z 10,97 % in Modra zavarovalnica, d. d., s 5,54 %.

Druzba je specializirana za izvajanje vodnogospodarske dejavnosti, del prihodkov pa ustvarja tudi
na trgu na podrocju gradbenistva (nizke gradnje). Druzba ima poprecno 48 zaposlenih in deluje na
obmocdju zgornje Save

Ekonomska merila Realizacija 2017 LNU 2017
ROE -6,81 2,00
EBITDA MARZA 0,83 5,00
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA -33,32 -2,50
FINANCNI VZVOD 1,23 1,60
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA 30.720,80 29.000,00

Poslovni uspeh druzbe je odvisen predvsem od opravljanja koncesijske dejavnosti. Prihodki iz tega
naslova tudi v letu 2017 niso zados¢ali za pozitivno poslovanje, ¢eprav so se povecali za 27,9 %. Druzba

je imela tudi prihodke iz trznih dejavnosti, ki pa zaradi nizkih cen storitev v gradbenistvu niso zadostno
prispevali k pozitivnemu poslovnemu izidu, ¢eprav so se povecali za 6 %. Druzba je nadaljevala izvajanje
sanacijskih ukrepov na podrocju zniZzevanja vseh stroskov, vklju¢no s stroski dela in zaposlenimi. Celotni
prihodki so se v letu 2017 povecali za 25,7 %, izguba tekoCega leta pa je znaSala 137.852 EUR in se je v
primerjavi z letom 2016 zmanjsala za skoraj 6-krat. Zaradi izgube tekocCega leta ekonomski kazalniki iz LNU
2017 niso bili dosezZeni. Druzba v prvi polovici leta 2018 ponovno posluje z dobickom.
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Letno porodilo upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2016
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Pravna podlaga

Za drZavo je zelo pomembno, da je zagotovljeno strokovno, odgovorno, transparentno in gospodarno
upravljanje njenih kapitalskih nalozb. ZSDH-1 doloc¢a, da SDH enkrat letno, najpozneje do 31. 10.,
Drzavnemu zboru RS poslje letno porocilo o poslovanju v preteklem letu.

Podatki druzb o poslovanju

Ce druzbe pripravljajo konsolidirane izkaze, so bili upostevani podatki na ravni skupine. Upo$tevani so
bili vsi revidirani izkazi, ¢e so bili na voljo v ¢asu izdelave tega porocila.

Velike osebne izkaznice so izdelane za 21 najvecjih druzb po kriteriju knjigovodske vrednosti deleza SDH
in RS skupaj na 31. 12. 2017.

Male osebne izkaznice so izdelane za vse druzbe, razen za:

e druzbe v postopku stecaja ali likvidacije (izdelan je skupni seznam teh druzb);
e druZbe, v katerih je lastniski delez SDH ali RS manjsi od 1 %, in
e  zaostale manj pomembne druzbe:

— Inkos, d. 0. 0., Krmelj, v katerem lastniski deleZ RS znas$a 2,54 %. DeleZ v druzbi je SDH v letih
2016 in 2017 dvakrat poskusal prodati, vendar neuspesno,

— Savaprojekt, d. d., v kateri lastniski delez RS znasa 3,34 %. SDH si prizadeva lastniski delez
odprodati;

— RRA, regionalna razvoja agencija Celje, d. o. 0., v kateri lastniski delez RS znasa 5,89 %.
Druzba je po vseh kriterijih insolventna in bo nad njo verjetno uveden stecajni postopek.
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Definicije glavnih financ¢nih kazalnikov v lethem porocilu

Kazalnik Formula za izracun kazalnika

ROA — Cista dobi¢konosnost Cisti dobicek obdobja po davkih/povpreéna
sredstev sredstva obdobja
ROE — Cista dobi¢konosnost Cisti dobi¢ek obdobja po davkih/povprecni
kapitala kapital obdobja
povprecni kapital (sredstva) (kapital (sredstva) na zacetku obd. + kapital
obdobja (sredstva) na koncu obd.)/2
EBITDA poslovni izid iz poslovanja + odpisi vrednosti v obdobju
EBITDA marza EBITDA/kosmati donos od poslovanja v obdobju
EBIT poslovni izid iz poslovanja v obdobju
EBIT marza (marza iz poslovanja) EBIT/kosmati donos od poslovanja v obdobju
financni dolg kratkoro¢ne + dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti
neto dolg/EBITDA (financni dolg — denarna sred. — kratk. fin. nalozbe)/EBITDA

celotna sredstva konec obdobja/lastniski kapital

financni vzvod konec obdobja

Kazalnik Formula za izracun kazalnika
$t. zaposlenih v skupini
st. zaposlenih v SLO v skupini v SLO

(kosmati donos iz poslovanja — str. mat. blaga in

dodana vrednost na zaposlenega stor. — drugi posl. odh.)/st. zaposlenih

znesek bruto dividend RS/SDH, izglasovanih na skups¢inah
znesek dividend RS/SDH druzb (sprejetih sklepih ustanovitelja), v tekocem letu za
preteklo poslovno leto

znesek dividend v tekoéem letu/povprecni kapital

dividendnost kapitala preteklega leta

V osebnih izkaznicah druzb in v drugih prikazih finan¢nih rezultatov druzb se v primeru, da druzba
pripravlja konsolidirane izkaze, upostevajo podatki na ravni skupine. Morebitna odstopanja od tega
pravila so posebej razkrita.

SDH pri izracunih financnih kazalnikov za potrebe analiz in primerjav podjetij uporablja lastno
metodologijo, s katero Zeli na standardiziran nacin primerjati poslovanje podjetij na podlagi enakih
osnov. Ker podjetja pri objavi podatkov v svojih letnih porocilih uporabljajo lastne definicije kazalnikov,
lahko dolocene vrednosti kazalnikov podjetij odstopajo od zapisanih vrednosti v tem porocilu. Nabor
kazalnikov v poroCilu je prilagojen specificnostim panoge, v katero sodi posamezna kapitalska nalozba.

Posamezne kratice, ki se nanasajo na strateske ali ekonomske cilje nekaterih druzb, so podrobneje
obrazloZene v Merilih za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, ki so
objavljena na spletni strani SDH www.sdh.si.
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Ostala pojasnila

V skladu z dolo¢bo petega odstavka 46. ¢lena Zakona o izvrSevanju proracunov Republike Slovenije
za leti 2018 in 2019 ne glede na prvi odstavek 19. ¢lena ZSDH-1 z naloZzbami Republike Slovenije,
pridobljenimi na podlagi zakona, ki ureja dedovanje, upravlja in razpolaga ministrstvo, pristojno za
finance. TakSna zakonska ureditev v praksi pomeni, da lahko v isti druzbi kapitalske nalozbe drzave
upravljata tako SDH kot ministrstvo, in sicer vsak v delezu, za katerega sta pristojna. Pravno dosledno
je, da se delnice in poslovne deleze, ki jih upravlja ministrstvo, pristojno za finance, izkljuci iz deleZev,
ki jih upravlja SDH.
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Seznam kratic in strokovnih izrazov

AMI — Napredni sistem merjenja (angl. Advanced Meter Infrastructure)
ATVP — Agencija za trg vrednostnih papirjev

AUKN — Agencija za upravljanje kapitalskih nalozb RS

AVK — Agencija za varstvo konkurence

AZN — Agencija za zavarovalni nadzor

BAT — uporaba najboljse razpoloZljive tehnologije

BDP — bruto domaci proizvod

bilan¢na skupina — skupina ¢lanov bilan¢ne sheme, opredeljene v 2. ¢lenu pravil za delovanje
organiziranega trga z elektri¢no energijo

CUDHg - Center za upravljanje z dedis¢ino Zivega srebra Idrija

d. d. —delniska druzba

d. 0. 0. — druzba z omejeno odgovornostjo

D. S. U. — Druzba za svetovanje in upravljanje

DARS — Druzba za avtoceste v Republiki Sloveniji

DRI — Druzba za razvoj infrastrukture

Druzba — Slovenski drzavni holding, d. d.

DMR - Digitalno radijsko omrezje (angl. Digital Mobile Radio)

DMS — Sistem za upravljanje distribucijskega omreZja (angl. Distribution Management System)

DSM — je sistem, ki vpliva na rabo ali proizvodnjo elektri¢ne energije uporabnikov omrezja tako, da se
znizujejo potrebe po ojacitvi omreZja zaradi porabe ali proizvodnje na strani uporabnikov omrezja

DR — je sistem, ki vpliva na obicajno rabo elektricne energije konc¢nih uporabnikov glede na: a) ¢asovne
spremembe cene elektricne energije; b) spodbude za zniZanje porabe ob visjih cenah elektricne energije
na veleprodajnih trgih z elektri¢no energijo; c) stanje obremenjenosti elektroenergetskega sistema

DTK — druzbe tveganega kapitala

DUTB — Druzba za upravljanje terjatev bank

DZ RS — Drzavni zbor Republike Slovenije

ECB — Evropska centralna banka

EDP — elektrodistribucijsko podjetje

EMS — Elektromagnetno sevanje

EBITDA — dobicek iz poslovanja pred amortizacijo
EAM - sistema za upravljanje sredstev

EE — elektri¢na energija

ESCO — Evropska klasifikacija spretnosti/kompetenc, klasifikacij in poklicev
ESSO — Ekonomsko-socialni strokovni odbor

ERP - poslovno informacijski sistem

ETF — Exchange traded fund; sklad, s katerim se trguje na borzi
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EFQM - Model odli¢nosti EFQM je sploSen in neobvezujoc okvir, ki temelji na devetih vsebinskih
podrocjih oziroma rezultatih, ki jih je potrebno obravnavati pri analizi vsake organizacije

EU — Evropska unija

EU28 — Evropska unija 28 drzZav €lanic

EUR —evro

EURIBOR — Euro Interbank Offered Rate

FED — Ameriska centralna banka

FIP — Financna in izravnalna pogodba

GIS - geografsko informacijski sistem

HE — hidroelektrarne

HESS — Hidroelektrarne na spodnji Savi, d. o. o.

HSE — Holding slovenske elektrarne

IKT — informacijska komunikacijska tehnologija

IPO — postopek javne ponudbe delnic

KAD — Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d.

KDD — Centralna klirinsko depotna druzba

KK — kadrovska komisija

KN — kapitalske nalozbe

Kodeks — Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave
Komisija — Komisija za obravnavanje domnevnih nepravilnosti v druzbah s kapitalsko nalozbo RS na SDH
KPK — Komisija za preprecevanje korupcije

kWh —kilovatna ura

LNU — letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH

M & A — metoda iskanja strateSkega vlagatelja

MF — Ministrstvo za finance

MGRT — Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo

MKPS — Modri krovni pokojninski sklad; pokojninski sklad, ki ga upravlja Modra zavarovalnica
MPC — maloprodajna cena

MRA — Master restructuring agreement; pogodba o finan¢nem prestrukturiranju
MSP — mala in srednje velika podjetja

MTK — zvocéno-ferkvencni sprejemnik

MSRP — Mednarodni standardi racunovodskega porocanja

MZI — Ministrstvo za infrastrukturo

MZ — Modra zavarovalnica

NDA — pogodba o varovanju zaupnih informacij

NEDO - Mednarodni raziskovalni projekt, ki predstavlja sodelovanje med japonsko agencijo NEDO ter
podjetjem Hitachi in slovensko druzbo ELES

NEK - Nuklearna elektrarna Krsko
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NFPP — nacrt financ¢nega in poslovnega prestrukturiranja
NPE - nedonosne izpostavljenosti bank

NKBM — Nova kreditna banka Maribor

NLB — Nova ljubljanska banka

NS SDH — nadzorni svet Slovenskega drzavnega holdinga

OECD - Organisation for Economic Cooperation and Development; Organizacija za ekonomsko
sodelovanje in razvoj

OPEC — Organizacija drzav izvoznic nafte

PIFI — program instrumentov finan¢nega inZeniringa

Politika — politika upravljanja SDH

RCR Zagorje — Regionalni center za razvoj Zagorje

RS — Republika Slovenija

RTH — Rudnik Trbovlje-Hrastnik

RZV — Rudnik Zirovski Vrh

SDH — Slovenski drZavni holding, d. d.

SEL — Savske elektrarne Ljubljana, d. o. o.

SEOnet — sistem elektronskega obvescanja Ljubljanske borze
SIQ — Slovenski institut za kakovost in meroslovje

Skupina SDH — Skupina Slovenski drzavni holding

SOD - Slovenska odskodninska druzba, d. d.

SPS — Slovenski podjetniski sklad

SRRS - Slovenski regionalno razvojni sklad

SRS — Slovenski racunovodski standardi

SSA — Standstill Agreement oziroma dogovor/sporazum o mirovanju dolga

SSPPZRTH — Spremenjen srednjerocni program postopnega zapiranja Rudnika Trbovlje-Hrastnik za
obdobje 2013-2018 — druga izdaja

SSRS — Stanovanijski sklad Republike Slovenije

Strategija — strategija upravljanja kapitalskih nalozb drzave

SUNSEED - Sustainable and Robust Networking for Smart Electricity Distribution
TTF — Title Transfer Facility, Virtual Trading Point

TWh — teravatna ura energije

UK — Zdruzeno kraljestvo Velike Britanije in Severne Irske

UMAR — Urad RS za makroekonomske analize in razvoj

ZBan-1 — Zakon o ban¢nistvu

ZDSZ - Zakon o druzbi Slovenske Zeleznice

ZFPPIPP — Zakon o finan¢nem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju
ZGD, ZGD-1 — Zakon o gospodarskih druzbah

ZPKDPIZ — Zakon o preoblikovanju kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja
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ZSDH-1 — Zakon o Slovenskem drzavnem holdingu

ZS0S - Zakon o Slovenskem odSkodninskem skladu

ZP1Z - Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje Slovenije

ZSPOZ - Zakon o placilu odskodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja

ZT — Zavarovalnica Triglav

ZTFl — Zakon o trgu financnih instrumentov

ZSIRB - Zakon o Slovenski izvozni in razvojni banki

ZZLPPO — Zakon o zaklju€ku lastninjenja in privatizaciji pravnih oseb v lasti Slovenske razvojne druzbe

ZPPSRD - Zakon o prenosu pooblastil, pravic in obveznosti Slovenske razvojne druzbe in o prenehanju
Agencije Republike Slovenije za prestrukturiranje in privatizacijo

ZI00ZP - Zakon o izdaji obveznic za placilo odskodnine za zaplenjeno premozenje zaradi razveljavitve
kazni zaplembe premozenja

ZVVITO — Zakon o vracanju vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje

ZPFOLERD-1 - Zakon o preglednosti financ¢nih odnosov in locenem evidentiranju razlicnih dejavnosti
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Omejitev odgovornosti

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017 (v nadaljevanju: dokument) je
SDH izdelal na podlagi dolocbe prvega odstavka 67. clena ZSDH-1. Naslovnik dokumenta je Drzavni zbor
Republike Slovenije, v skladu z dolocbo prvega odstavka 64. ¢lena ZSDH-1 pa se dokument objavi tudi
na javni spletni strani SDH, kar zagotavlja dostopnost porocila SirSim javnostim. Dokument je izdelan

v skladu z naelom vestnosti in poStenja, s potrebnim strokovnim znanjem in v skladu s standardom
profesionalne skrbnosti. Podatki o druzbah oz. skupinah druzb, uporabljeni v dokumentu, so bili
pridobljeni iz javno dostopnih virov podatkov in neposredno od druzb. Morebitne okvirne ocene
vrednosti in drugi podatki so le informativne narave in z ni¢imer ne zavezujejo in ne predvidevajo
ravnanj ali odlocitev SDH. Dokument ni priporocilo oziroma svetovanje za osebne nalozbene odlocitve
ali druga profesionalna storitev ali nasvet. Uporabnik dokumenta se strinja, da ne bo uporabil
dokumenta kot nadomestilo za neodvisno in strokovno raziskavo, analizo ali finan¢no in poslovno
presojo. SDH uporabnikom podatkov iz tega dokumenta priporoca, naj podatke pred uporabo preverijo
pri drugih ustreznih virih in se pri odlo¢anju o vlaganju v druzbe iz dokumenta oziroma o vsakem
drugem ravnanju posvetujejo s strokovnjakom ustrezne stroke. SDH je sicer z vso potrebno skrbnostjo
poskusal zagotoviti aktualnost in pravilnost podatkov, vendar ne daje nobenih zagotovil glede
popolnosti, to¢nosti, pravilnosti, ustreznosti, zanesljivosti podatkov ali drugih zagotovil glede podatkov
ali glede njihove uporabe, ki so taksni, kot so in kot so dostopni. SDH, RS, druzbe s kapitalsko nalozbo
drzave ali njihovi zaposleni zato uporabnikom ne odgovarjajo za kakrsnokoli Skodo ali druge posledice,
ki bi temeljile na vsebini tega dokumenta. Javno objavljanje, reprodukcija, prodajanje, spreminjanje ali
preoblikovanje vsebine dokumenta so brez pisnega soglasja SDH prepovedani.

230 tetno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2017
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