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Predmet: Posebna revizija v skladu s sklepom sodisca Ng 19/2008 in Ng 9/2009

Spostovani,

V prilogi vam posiljamo nasi porocili o opravljenih posebnih revizijah. Porocili sta bili v
rokih, ki jih je dolocilo sodisce, posredovani Okroznemu sodiscu v Kopru.
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Predmet: Opr.3t.: Ng 19/2008

Porodilo o ugotovitvah na podlagi revizijskih postopkov, opravljenih
v skladu s sklepom Ng 19/2008

Uvod

OkroZno sodi$¢e v Kopru nas je s sklepom Ng 19/2008 z dne 28.1.2009 imenovalo za
posebnega revizorja , katerega naloga je preveritev vodenja / gospodarnosti sledetega
posla druZbe Istrabenz, holdinska druzba, d.d. :

»prodaje delnic Maksima Holding d.d. za leto 2006, z namenom ugotovitve trZne
vrednosti naloZbe v primerjavi s prodajno vrednostjo, vkljuéno s preveritvijo podlag
za ekonomsko upravitenost in pravno dopustnost izvedbe posla«

Opravili smo postopke, za katere smo ocenili, da so potrebni glede na vsebino sklepa
in, ki smo jih lahko izvedli glede na prejete informacije in dokumente s strani druZzbe
Istrabenz in jih navajamo v nadaljevanju. To so postopki v zvezi s prodajo delnic
Maksima Holding d.d. za leto 2006, z namenom ugotovitve trzne vrednosti nalozbe v
primerjavi s prodajno vrednostjo, vklju¢no s preveritvijo podlag za ekonomsko
upravienost in pravno dopustnost izvedbe posla. Posel je bil opravljen v skladu z
mednarodnim standardom sorodnih storitev MSS 4400 — Posli opravljanja
dogovorjenih postopkov v zvezi z racdunovodskimi informacijami. Edini namen
postopkov je bil, da bi vam porogali o nasih ugotovitvah v zvezi z vsebino sklepa
sodid¢a.

V nadaljevanju porodila uporabljamo naslednje okrajSave:
Istrabenz, holdingka druzba, d.d.; Istrabenz ali druzba
Maksima Holding d.d.: MAHR

Takole povzemamo na3e postopke:

0Od druzbe Istrabenz smo prejeli in proudili naslednjo dokumentacijo:

- prodajna pogodba z dne 7.8.2006, sklenjena med druZbo Istrabenz kot
prodajalcem in druzbo POM — NALOZBE finan&na druzba, d.d., Cankarjeva
ulica 6, 2000 Maribor kot kupcem, za 319.000 delnic MAHR za kupnino
1.000,00 SIT (4,17 EUR) na delnico kar skupaj znasa 310.000.000,00 SIT
(1.331.163,41 EUR);

- Prepogodba o prodaji delnic za delnice MAHR z dne 14.8.2006, sklenjena
med druzbo Istrabenz kot prodajalcem in druZzbo Poteza Nalozbe d.o.o.,
Zelezna cesta 18, 1000 Ljubljana kot kupcem, za 935.340 delnic MAHR po
ceni 1.200,00 SIT (5,01 EUR) na delnico oziroma skupaj za 1.122.408.000,00
SIT (4.683.725,59 EUR);
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- Obvestilo druzbe Potzza Nalozbe d.0.0. o prenosu vseh pravic in obveznosti iz
predpogodbe iz prejinje alineje na druzbo FB Investicije d.o.0., Tivolska cesta
48, 1000 Ljubljana z dne 2.11.2006

- Pogodba o prodaji delnic z dne 3.11.2006, sklenjena med druZbo Istrabenz kot
prodajalcem in druzbo FB Investicije d.o.0., Tivolska cesta 48, 1000 Ljubljana
kot kupcem, za 935.340 delnic MAHR po ceni 1.200,00 SIT (5,01 EUR) na
delnico oziroma skupaj za 1.122.408.000,00 SIT (4.683.725,59 EUR);,

- Izpis stanja na radunih vrednostnih papirjev v centralnem registru KDD za
druzbo Istrabenz na dan 31.12.2005 in 31.12.2006; z izpisoma smo preverili
koli¢insko stanje delnic MAHR na navedena datuma;

- Dokument drube Istrabenz s stanjem portfelja — naloZb v vrednostne papirje
na dan 1.1.2006 in na dan 1.1.2007;

- Dopis drube Istrabenz poslan na Agencijo za trg vrednostnih papirjev z dne
6.11.2006 v katerem je druZba porolala o poslu prodaje delnic MAHR,
sklenjenem dne 3.11.2006 z druzbo FB Investicije d.o.o0.;

- Dopis druzbe Istrabenz poslan na Agencijo za trg vrednostnih papirjev z dne
13.6.2008 v katerem je druZba poro&ala o vseh poslih pridobitve in prodaje
delnic MAHR;

- Tabela s prikazom denarnega toka ter prihodki in odhodki iz naslova transakcij
z delnicami Maksime (treh delnic izvirajotih iz prvotno ene delnice) za
obdobje od leta 2001 do 2007;

- Knjigovodsko evidenco — obradun prodaje delnic iz naslova zgoraj navedenih
pogodb;

- Statut druzbe Istrabenz, ki je veljal v &asu sklenitve pogodb o prodaji delnic
MAHR.

Ustna pojasnila v zvezi s prodajo delnic MAHR v letu 2006 smo prejeli od Sretka
Kenda, ki ga je predsednik uprave Igor Bav&ar pooblastil, da nam posreduje
informacije.

Trine cene delnic MAHR na datume sklenitve poslov smo povzeli iz teCajnice
Ljubljanske borze, dostopne na spletni strani Ljubljanske borze.

Poro¢amo o ugotovitvah:

A Ugotovitev trZne vrednosti delnic MAHR v primerjavi s prodajno
vrednostjo

Ker je bila delnica MAHR. v obravnavanem obdobju uvri¢ena na trg Ljubljanske
borze je primerno kot trzno vrednost delnice upodtevati enotni te¢aj na Ljubljanski
borzi.

Na osnovi prejetih dokumentov o prodaji delnic MAHR ugotavljamo, da druZba v letu
2006 ni kupovala delnic MAHR, je pa prodala vse delnice v dveh poslih:

1. Prodajna pogodba z dne 7.8.2006

Prodajna pogodba je bila sklenjena z druzbo POM — NALOZBE finan¢na druZba,
d.d., Cankarjeva ulica 6, 2000 Maribor za 319.000 delnic MAHR za kupnino 1.000,00
SIT (4,17 EUR) na delnico kar skupaj znasa 310.000.000,00 SIT (1.331.163,41 EUR).
Enotni borzni tedaj za delnico MAHR je na dan 7.8.2006 zna3al 4,01 EUR. V kolikor
bi druzba prodala delnice MAHR po enotnem borznem telaju bi kupnina znadala
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1.279.190, 00 EUR. Iz tega sledi, da je druzba prodala delnice po vigji ceni, kot je bila
borzna cena oziroma trZna vrednost delnic na dan sklenitve posla in sicer je bila
kupnina po pogodbi vija za 51.973,41 EUR od kupnine, ki bi jo druzba dosegla, &e bi
prodala delnice po borzni ceni.

2. Predpogodba o prodaji delnic z dne 14.8.2006 in z njo povezana prodajna
pogodba z dne 3.11.2006

Druzba je dne 14.8.2006 s<lenila Predpogodbo o prodaji delnic MAHR z druZbo
Poteza Nalozbe d.0.0., Zelezna cesta 18, 1000 Ljubljana. V tej predpogodbi sta se
kupec in prodajalec dogovorila, da bo kupec prodal 935.340 delnic MAHR po ceni
1.200,00 SIT (5,01 EUR) na delnico oziroma skupaj za 1.122.408.000,00 SIT
(4.683.725,59 EUR). Ker kupec ob sklenitvi predpogodbe ni razpolagal s finanénimi
sredstvi za nakup, sta se kupec in prodajalec dogovorila, da bo kupec zagotovil
kupnino najkasneje do 10.11.2006, v nasprotnem primeru pa bo moral pladati
pogodbeno kazen v vidini 5% celotne kupnine ter v primeru zamude pladila
pogodbene kazni tudi zakonske zamudne obresti. Kupec bi lahko odstopil od
predpogodbe v kolikor bi iz opravljenega skrbnega pregleda druZbe Maksima Holding
d.d. izhajala negativna dejstva in &e mu ne bi bila omogo&ena moZnost opraviti skrbni
pregled druZzbe Maksima Holding d.d.. Pogodbeni stranki sta bili soglasni, da je cena
za delnico MAHR dogovorjena in sta se izrecno odpovedali izpodbijanju te
predpogodbe ali glavne pogodbe, sklenjene na njeni podlagi, zaradi morebitnega
tezmernega prikrajSanja in to tudi v primeru, &e bi kupec v morebitnem prevzemnem
postopku za delnice MAHR ponudil vijo ceno za delnico MAHR, kot je bila
dogovorjena v predpogodbi. Pogodbeni stranki sta se tudi dogovorili, da lahko kupec
svoje pravice in obveznosti iz predpogodbe na podlagi pisnega obvestila prodajalcu
prenese na tretjo osebo.

Poteza NaloZbe d.o.0. je druZbi poslala dopis z datumom 2.11.2006 v katerem jo je
obvestila, da je vse pravice in obveznosti iz predpogodbe prenesla na druzbo FB
Investicije d.o.o.

Dne 3.11.2009 je druZba sklenila pogodbo o prodaji delnic z druzbo FB Investicije
d.o.o., Tivolska cesta 48, 1000 Ljubljana kot kupcu, s katero je druzba kupcu prodala
delnice MAHR v skladu z dolo¢ili predpogodbe, to je 935.340 delnic MAHR po ceni
1.200,00 SIT (5,01 EUR) na delnico oziroma za skupno kupnino v viSini
1.122.408.000,00 SIT (4.683.725,59 EUR).

Enotni borzni te¢aj za delnico MAHR je na dan 14.8.2006 zna3al 4,01 EUR. V
kolikor bi druZba prodala delnice MAHR po enotnem borznem tefaju na dan
14.8.2006 bi kupnina znasala 3.750.713,40 EUR. Iz tega sledi, da je druZzba prodala
delnice po vi§ji ceni, kot je bila borzna cena oziroma trZna vrednost delnic na dan
sklenitve posla in sicer je bila kupnina po pogodbi vija za 933.021,19 EUR od
kupnine, ki bi jo druZba dosegla, e bi prodala delnice po borzni ceni.

V predpogodbi je druzba izrecno izlo¢ila moZnost kasnejSega prilagajanja prodajne
cene, kljub temu da je bilo med dnevom sklenitve predpogodbe in zadnjim moZnim
datumom izpolnitve predpogodbenih dologil s strani kupca skoraj 3 mesece. Tako ni
bila predvidena prilagoditev prodajne cene morebitni vi§ji trZni ceni na dan izv3itve
prodaje niti dopladilo do vi§je cene, ki bi jo kupec ponudil v morebitni prevzemni
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ponudbi. Po naSem poznavanju prodaj vrednostnih papirjev v zvezi s katerimi
obstajajo pritakovanja o morebitnem prevzemu, je pogosta praksa, da si prodajalec
zagotovi tudi platilo razlike med prodajno ceno in morebitno kasnej$o vi§jo
prevzemno ceno oziroma, kadar gre za daljSe obdobje med sklenitvijo pogodbe in
platilom tudi poradun morebitne razlike zaradi nara§¢anja borzne cene vrednostnega
papirja.

V kolikor bi druzba prodala delnice po borznem teaju na dan izvrSitve pogodbe, to je
3.11.2009, ko je bil borzni tetaj 5,47 EUR, bi znasala kupnina 5.116.309,80, kar je
432.584,21 EUR vet od pogodbene kupnine. Vendar pa moramo poudariti, da zgol]
dejstvo, da je bil enotni te¥aj delnice MAHR na dan 3.11.2009 5,47 EUR ne pomeni,
da bi v primeru, da bi druba na ta dan na trgu ponudila v prodajo tako veliko koli¢ino
delnic, zanje tudi nasla kupce, ki bi bili pripravljeni placati to ceno. FB Investicije
d.o.0. je v novembru 2006 objavila prevzemno ponudbo za delnice MAHR po ceni
1.200,00 SIT (5,01 EUR) na delnico in &esar je razvidno, da bi v primeru, da bi
druzba prodala delnice tekom prevzemne ponudbe dosegla enako kupnino kot pri
opravljeni prodaji.

B Preveritev podlag za ekonomsko upravifenost izvedbe posla

S strani druZbe smo glede ekonomske upravitenosti prodaje delnic MAHR dobili

naslednja pojasnila:

- druZba je naloZbo v delnice MAHR razvrstila v skupino naloZb, razpoloZljivih za
prodajo;

- nabavna vrednost naloZbe v 1.254.340 delnic MAHR je dne 1.1.2006 zna3ala
6.756.933,91 EUR, knjigovodska vrednost pa 4.344.965,92 EUR (izvirna nabavna
vrednost zniZana na vrednost po borznem teaju na dan 31.12.2006 v vi$ini 3,46
EUR na delnico, z obradunom razlike med nabavno in borzno vrednostjo preko
kapitala, v skladu z veljavnimi radunovodskimi standardi) kar je predstavljalo
5,7% stanja celotnega portfelja nalozb v vrednostne papirje, razpoloZljive za
prodajo, prikazane v prejetem dokumentu s stanjem portfelja.

- za prodajo se je druzba odlo¢ila na podlagi sprejete naloZbene politike in politike
upravljanja s premoZenjem holdinske druzbe, ki ga predstavljajo vrednostni
papirji namenjeni prodaji;

- nadzorni svet je dne 9.9.2005 sprejel sklep o usmeritvi druzbe k nakupu delnic
izdajatelja Mercator - MELR do najve& 24,9% celotne izdaje; za zagotovitev
finan¢nih virov za nakup delnic MELR je uprava pristopila k postopni prodaji
kratkoro&nih naloZb katere rezultat je bila tudi odprodaja delnic MAHR;

- druZba je s prodajo delnic MAHR po cenah, vi§jih od trZnih cen na dan 7.8.2006
in 14.8.2006 sicer v knjigovodskih evidencah izkazala izgubo v visini 742.044,91
EUR vendar uprava pojasnjuje, da je potrebno poslovni izid prodaje delnic
MAHR gledati v kontekstu vseh prodaj delnic treh Maksim, ki izhajajo iz prvotno
delnic ene Maksime; analiza nakupov in prodaj delnic vseh Maksim skupaj
namre¢ kaZe, da druzba kumulativno ni ustvarila izgube s prodajo delnic Maksim.

Glede na naravo dejavnosti druzbe Istrabenz d.d., ki je holdinika druZba, je
upravljanje s portfeljem finanénih naloZb obigajno in priakovano. NaloZba v delnice
MAHR je vrednostno predstavljala manjsi del celotnega portfelja naloZb,
razpoloZljivih za prodajo. Ker je druzba potrebovala denar za placilo kupnine delnic
MELR je po naSem mnenju ekonomsko upravi&eno, da je prodajala druge naloZbe. Ne
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moremo in ne presojamo pa o tem, zakaj se je druZba odloila prodati ravno delnice
MAHR in ne katere druge finanéne naloZbe, razpoloZljive za prodajo. Prav tako ni
mogode oceniti moZnosti, da bi druzba lahko delnice MAHR ob drugem ¢&asu ali
drugemu kupcu prodala po toliko vigji ceni, da s prodajo ne bi ustvarila izgube.
Knjigovodsko bi bila izguba izkazana pri zadnji prodaji tudi v hipoteti¢nem primeru,
da bi druzba lahko prodala delnice po borznem te¢aju na dan 3.11.2006 v viSini 5,47
EUR na delnico.

C Preveritev podlag za pravno dopustnost izvedbe posla

Pravno dopustnost izvedbe posla smo kot pooblasteni revizor preverili le v okviru
svojih strokovnih znanj. Preverili smo, ali so bile nastete pogodbe na strani druzbe
Istrabenz podpisane s strani pooblai&ene osebe in ugotovili, da je vse nadtete pogodbe
podpisal predsednik uprave Igor Bav¢ar, ki je imel v skladu s statutom druZbe pravico
voditi druzbo samostojno in na lastno odgovornost. V statutu, ki je veljal v ¢asu
sklenitve pogodb, za predsednika uprave ni bilo predvidenih omejitev za sklepanje
poslov ali zahtev po pridobitvi soglasja nadzornega sveta za sklepanje poslov. Zaradi
tega menimo, da so bili iz vidika spo3tovanja v statutu navedenih pristojnosti uprave,
posli prodaje delnic MAHR pravno dopustni. Drugih morebitnih pravnih vidikov
poslov prodaje delnic MAHR nismo prougevali zato o njih ne poro¢amo.

Zaklju¥ek

Ker postopki, opisani v totkah A do C niso niti revizija niti preiskava v skladu z
mednarodnimi standardi revidiranja ali mednarodnimi standardi poslov preiskovanja,
ne dajemo nikakrinega zagotovila o knjigovodsko izkazanih podatkih o ucinkih
prodaje delnic MAHR v letu 2006. Ker smo lahko na podlagi sklepa sodi3¢a pridobili
in pregledali zgolj dokumentacijo, neposredno povezano s prodajo delnic MAHR v
letu 2006, smo bili omejeni v presojanju podlag za ekonomsko upravi¢enost prodaje
delnic MAHR saj bi za utemeljeno presojanje morali ocenjevati poslovanje druzbe in
upravljanje portfelja finan&nih naloZb druZbe Istrabenz kot celote.

Ce bi bili opravili dodatne postopke ali pa revizijo ali preiskavo ratunovodskih
izkazov v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja ali mednarodnimi standardi
poslov preiskovanja, bi utegnili najti $e kake druge zadeve, o katerih bi vam porogali.

Nase porogilo sluZi izkljuno namenu, predstavljenemu v uvodu, ter je za vaSo
informacijo in se ne sme uporabiti za kak drug namen ali brez naSega soglasja
razpeéati drugim strankam. Porogilo se nana$a izkljuéno na posle prodaje delnic
MAHR v letu 2006.

Ljubljana, 24. april 2009
BDO EOS Revizija d.o.o.

Cest;jestn /rg 1, Ljubljana

|BDO Mateja Vraakar univ, dlp ekon.

Pooblad&ena revizorka

BDO EOS Revizlja 350 £08 Revizja d.0.0 0 Direktorica
Dru?ba za revidirani
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OkroZno sodis¢e v Kopru
Gospodarski oddelek
Ferrarska 9

6104 Koper

Predmet: Opr.3t.: Ng 9/2009

Porodilo o ugotovitvah na podlagi revizijskih postopkov, opravljenih
v skladu s sklepom Ng 9/2009

Uvod

OkrozZno sodi$¢e v Kopru nas je s sklepom Ng 9/2009 z dne 9.7.2009 imenovalo za
posebnega revizorja, katerega naloga je preveritev vodenja - gospodarnosti slede¢ih
poslov druzbe Istrabenz, holdindka druzba, d.d. :

- nakup delnic PETG v letih 2007 in 2008,
- nakup poslovnega deleZa druzbe SIMT d.o.o.

Opravili smo postopke, za katere smo ocenili, da so potrebni glede na vsebino sklepa
in ki smo jih lahko izvedli glede na prejete informacije in dokumente s strani druzbe
Istrabenz in jih navajamo v nadaljevanju. To so postopki v zvezi z vodenjem —
gospodarnostjo nakupa delnic PETG v letih 2007 in 2008 ter nakupa poslovnega
deleza druzbe SIMT d.o.o. Posel je bil opravljen v skladu z mednarodnim standardom
sorodnih storitev MSS 4400 — Posli opravijanja dogovorjenih postopkov v zvezi z
racunovodskimi informacijami. Edini namen postopkov je bil, da bi vam porocali o
nasih ugotovitvah v zvezi z vsebino sklepa sodii¢a.

V nadaljevanju poro¢ila uporabljamo naslednje okraj3ave:
Istrabenz, holdin8ka druZzba, d.d.: Istrabenz ali druzba
Actual I.T. d.o.o. Actual I.T.

SIMT d.o.o.: SIMT

Petrol d.d.: Petrol ali PETG

MRS: Mednarodni radunovodski standard

MSRP: Mednarodni standard raéunovodskega porocanja

Takole povzemamo nase postopke:
A NAKUP DELNIC PETG V LETIH 2007 in 2008

Od druZbe Istrabenz smo prejeli in proutili naslednjo dokumentacijo:
- knjigovodsko evidenco vseh nakupov delnic PETG v letu 2007 in 2008
- obratune borzno posrednidkih druZb ali pogodbe o vseh nakupih
- izpise borzno posrednidkih druzb o prometih (nakupih in prodajah) delnic
PETG v letu 2007 in 2008
- izpise KDD o stanju delnic PETG na dan 31.12.2006, 31.12.2007 in

31.12.2008
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- Zapisnik 11. redne seje nadzornega sveta Istrabenz d.d. z dne 28.8.2007 in
sklepe 3t. 51, 52 in 53 te seje
- Letni plan poslovanja druZbe Istrabenz za leto 2008
- Razna gradiva o Petrolu, strate$kih usmeritvah v diviziji Energetika skupine
Istrabenz (februar 2006), seznami najvecjih delni¢arjev Petrola
- Reiffeisen Centrobank: 19. junij 2007, Company Update — Petrol
- Reiffeisen Research: February 2008, Strategy Slovenia
- BNP Paribas: avgust 2008 Pakistan (Petrol) preliminary valuation
- KPMG Poslovno svetovanje d.o.o.: Poroilo o ocenjevanju vrednosti
lastnikega kapitala druZbe Petrol, d.d. na dan 31.12.2006, datum porocila
11.8.2007 (osnutek porocila, ki ga pooblad¢ena ocenjevalka vrednosti podjetij
ni podpisala
-  stran strateSkega poslovnega nafrta iz katere je razvidno, da bi naloZbe morale
zagotavljati donos v visini 5% na vloZena sredstva
- razni ¢lanki in objave v zvezi z druZzbo Petrol
- prezentacija — opis aktivnosti za sodelovanje na podro&ju energetike Istrabenz-
Petrol
- zabeleZke sestankov uprav druZzb Petrol in Istrabenz iz konca leta 2008 in
zacetka leta 2009
Dokumentacije, ki se je nanasala na obdobje po maju 2008, ko so bili nakupi PETG
preteZno Ze koncani, nismo proudevali, saj menimo da je za presojo vodenja —
gospodarnosti nakupa delnic PETG potrebno prouditi aktivnosti, opravljene pred
samimi nakupi delnic.

Ustna pojasnila v zvezi nakupom delnic PETG v letih 2007 in 2008 smo prejeli od
Kristjana Susinskega in Irene Vincek.

Porodamo o ugotovitvah:

Gibanje koli¢ine in nabavne vrednosti delnic PETG v letu 2007 in 2008:

povprecna
stevilo nabavna vrednost vrednost na
lotov v EUR delnico
Zacetno stanje 1.1.2007 81.683 24.480.800 299,70
Prodaje v letu 2007 -1.923 -580.690 301,97
Nakupi v letu 2007 250.037 239.127.050 956,37
Nakupi v letu 2008 31.057 30.717.970 989,08
Konéno stanje 31.12.2008  360.854 293.745.130 814,03

V prilogi 1 podajamo pregled nakupov delnic PETG v letu 2007 in 2008

Da bi lahko presojali o vodenju posla nakupa delnic PETG ter o gospodarnosti nakupa
menimo, da je potrebno prouditi, na kak$nih osnovah se je uprava druzbe odlodila za
nakup, tako glede koli&ine delnic kot glede vrednosti, ki bi jo druzba lahko pladala za
delnice, da bi bil ta nakup ekonomsko upravi¢en in bi zagotavljal donos vloZenih
sredstev, dolofen s stratekim poslovnim naértom. Namen nadih postopkov ni
ugotavljati, ali so bile cene, po katerih so se kupovale delnice PETG, ustrezne.
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V obdobju, ki je predmet pregleda je bil predsednik uprave Istrabenz Igor Bav¢ar, ki
je imel v skladu s statutom druzbe pravico voditi druzbo samostojno in na lastno
odgovornost. Iz zapisnika 11. redne seje nadzornega sveta z dne 28.8.2007 je
razvidno, da je Igor Bavtar ¢lanom nadzornega sveta porotal o nakupu delnic PETG
kar je bilo utemeljeno takole : »Za pridobivanje delnic PETG se je uprava druzbe
odlocila zaradi krepitve energetskega stebra znotraj Skupine Instrabenz. G. Bavéar je
pojasnil, da nalozba v Petrol d.d. predstavija priloZnost za pomembno poglobitev
medsebojnega sodelovanja, uresnidevanja skupnih ciljev, zdruZevanja znanja in
finanénega potenciala za Sirjenje energetske dejavnosti na domacem in drugih ciljnih
trgih v regiji. Predstavil je izhodiséa za poslovno sodelovanje druZb Istrabenz in
Petrol znotraj katerih je izpostavil predvsem: - prevideno nakupovanje delnic PETG v
obsegu do najve¢ 24,9% celotnega osnovnega kapitala druZbe, po ceni, ki bo
upostevajo¢ povpreéno nabavno ceno delnice Petrola zagotavljala ustrezen donos
tako vioZenih sredstev, doloc¢en s strateskim poslovnim nacrtom; - konsolidacijo
lastistva na programih distribucije in dobave zemeljskega plina in utekocinjenega
nafinega plina; - Istrabenz d.d. si bo prizadeval tudi dodatno okrepiti trini poloZaj
svojih druzb iz energetskega stebra, kar bi dosegel s poslovnim in kapitalskim
povezovanjem z druzbami v okviru Skupine Petrol. Podrodje sodelovanja s Petrolom
bi obsegalo tako obstojece kot nalrtovane dejavnosti in projekte na podrocju
energetike, zlasti dejavnosti distribucije in skladisCenja zemeljskega ter
utekocinjenega nafinega plina, celovito oskrbo z energenti na gospodarsko
zakljucenih podrodjih, projekte ucinkovite rabe energije ter projekte za proizvodnjo
elektricne energije. Vse konsolidacijske in povezovalne aktivnosti bodo skrbno
proucene, ovrednotene in izvedene na najbolj optimalen nacin z namenom
maksimiranja pozitivnega ucinka na rezultat Skupine Istrabenz in posledicnega
povecanja vrednosti za lastnike druzbe.«

Nadzorni svet je nato sprejel sklep $t.51 s katerim je dal upravi soglasje k dosedanjim
in nadaljnjim pridobitvam delnic PETG, v obsegu, ki ga bodo dopu3¢ale finan¢ne
mozZnosti Istrabenza in ki bo predstavljal najve¢ 24,9 odstotni deleZ glasovalnih pravic
Petrola. Nadzorni svet je dal soglasje, da se pridobiva delnice Petrola po ceni, ki bo
upostevajo¢ povpreino nabavno ceno zagotavljala ustrezen donos tako vloZenih
sredstev, dologen s strate¥kim na&rtom ter da za nakup uporabi dodatne dolZniSke
vire ter finan¢na sredstva iz prodaje delnic in poslovnih deleZev (razen odvisnih
druzb).

Nadzorni svet je sprejel sklep §t. 52, s katerim je dal upravi soglasje da izvede
aktivnosti in sklepa posle za raz3iritev in okrepitev energetskega stebra v skupini
Istrabenz.

Nadzorni svet je sprejel tudi sklep 3t. 53, s katerim je podal soglasje, da se posli, glede
katerih ima uprava soglasje na podlagi sklepov 51 in 52, ne upoStevajo in so izvzeti
pri izratunu zneska omejitve obsega opravljenih poslov, glede katerega uprava druzbe
potrebuje soglasje nadzornega sveta.

O razlogih, zakaj se je druzba Istrabenz odlotila za nakup delnic PETG, razen kot
izhaja iz navedenega zapisnika nadzornega sveta, nismo dobili drugih pojasnil. Prav
tako nam niso bili predloZeni nobeni dokumenti, iz katerih bi izhajal izratun take cene
delnic PETG, ki bi zagotavljala ustrezen donos (5%) te naloZbe. Tudi glede navajanih
sinergijskih u¢inkov povezovanja z druzbo Petrol nismo dobili nobenih dokumentov,
kjer bi bilo tako povezovanje ovrednoteno. Prav tako nismo dobili izratunov glede
financiranja nakupa delnic PETG. G. Susinski nam je povedal, da je bilo naértovano
financirati nakup PETG s prodajo delnic Mercator in z najetjem posojil, vendar pa ni
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vedel, ali je bil kdaj pripravljen tudi kak izratun strodkov financiranja ali izraCun
najvisje cene PETG, ki bi ob upostevanju strodkov financiranja S prinasala donos, kot
ga je predvidel strateski na&rt in kot je bila zahteva nadzornega sveta. Menimo, da v
primeru tako velike naloZbe, kot je to bila naloZba v delnice PETG ni gospodarno
sklepati poslov brez predhodne temeljite finanne analize in izrauna najvisje
vrednosti, ki bi bila ekonomsko upravitena in skladna s sklepi nadzornega sveta.

Glede visine cen, ki jih je druZba plagevala za delnice PETG, smo dobili pojasnilo, da
so to bile takrat trzne cene in da po niZjih cenah delnic niso mogli kupiti. Prepri¢ani
smo, da ni gospodarno kupovati delnic pa kateri koli ceni in bi druZba kot dober
gospodar morala izradunati zgornjo ceno, ki bi bila $e ekonomsko upravi¢ena.

Dokumenti, ki so nam bili predloZeni v povezavi s cenami PETG kaZejo niZje ocene
vrednosti kot so bile cene, ki jih je v povpredju plagevala druzba. Tako dokument
Reiffeisen Centrobank iz junija 2007 navaja, da je takratna trZzna cena 729 EUR na
delnico Ze na zgornji meji in potencialnim investitorjem ne predlaga ve¢ nakupov
temves, da delnice obdrZijo. Iz cenitve druzbe KPMG izhaja, da naj bi bila ocenjena
tr’na vrednost lastniskega kapitala z delno moZnostjo obvladovanja na dan
31.12.2006 med 715 EUR in 862 EUR na delnico. Pri tem moramo poudariti, da bi
bilo potrebno to vrednost zniZati za uéinek premije za obvladovanje, saj Istrabenz ne
bi mogel obvladovati Petrola, prav tako pa je pomemben podatek, da je cenitev
oznalena kot osnutek in ker ni podpisana s strani poobla3¢ene ocenjevalke, ta zanjo
ne nosi nobene odgovornosti in se zato uporabniki na to cenitev ne bi smeli zana3ati.

Iz analize nakupov je razvidno, da je bila povpre&na nabavna vrednost delnic PETG v
letu 2007 956,37 EUR, v letu 2008 pa 989,08 EUR na delnico. Nakupi, ki so v tabeli
obarvani so bili izpeljano neposredno med kupcem in prodajalcem, mimo borze in so
bili ve¢inoma sklenjeni po 1.000 EUR na delnico. Analiza nakupov, ki so bili
opravljeni na borzi pa kaZe, e nakupe po dnevih primerjamo s celotnimi prometi
posameznih dni, da so nakupi, ki jih je izvedel Istrabenz predstavljali zelo visok delez
v celotnem prometu, kar kaXe na to, da tudi enotni borzni teaj najverjetneje ne
ustreza definiciji poStene trZne vrednosti, ki bi se oblikovala na trgu med velikim
Stevilom kupcev in prodajalcev. Menimo, da argument Istrabenza, da so kupovali
delnice ITBG po trZznih cenah zaradi navedenega ne drZi.

Glede na prejeto dokumentacijo ter glede na to, da med to ni bilo nobenih finanéno
ovrednotenih naértov v zvezi z dolo&itvijo cene PETG, ki bi ob upostevanju stroskov
financiranja in zaradi velikosti, pomena naloZbe ter celotnega finan¢nega poloZaja
druZbe Istrabenz, ¥e prinasala zahtevani donos, menimo da posel nakupa delnic PETG
ni bil voden skrbno in gospodarno, oziroma to iz prejete dokumentacije ni razvidno.

B NAKUP POSLOVNEGA DELEZA DRUZBE SIMT d.o.o.
Od druzbe Istrabenz smo prejeli in prouéili naslednjo dokumentacijo:

1. Porotilo o predakvizicijskih aktivnostih in transakciji v povezavi s prevzemom
druZbe SIMT, ki ga je v septembru 2009 pripravil Rudi Grbec.
V porotilu je opisan potek postopka nakupa, izvedba transakcije in financiranje
nakupa.
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10.

11

Sklep uprave Istrabenz d.d. 8t. E-229 z dne 18.12.2007

Sklep glasi: Uprava druZbe potrjuje usmeritve za giritev IT dejavnosti in Dogovor
o izhodid¢ih in izvedbi postopkov za nakup deleza v druzbi SIMT d.d. kot je
naveden v koné&ni podpisani verziji v prilogi.

Strate¥ki poslovni naért »5x5=25« druzbe Actual

Dogovor o izhodid¢ih in izvedbi postopkov za nakup deleza v druzbi SIMT d.o.o.
z dne 18.12.2007, sklenjen med Bo3tjanom Primcem, Istrabenz d.d. in Actual LT.
d.o.o.

KPMG Poslovno svetovanje d.o.o.. Porotilo o ocenjevanju vrednosti 100%
lastniskega kapitala skupine Actual 1.T. na dan 30.6.2006; kon¢no porotilo z dne
7. marec 2007

Namen ocenjevanja je bila dokapitalizacija druzbe Actual L.T., vrsta vrednosti je
bila trzna vrednost. Oceno trzne vrednosti 100% lastniSkega kapitala skupine
Actual L.T. je izdelala pooblas&ena ocenjevalka vrednosti podjetij Vera Menard.
Poro¢ilo, ki smo ga prejeli ni podpisano s strani ocenjevalke.

KPMG Poslovno svetovanje d.0.0.: Skrbni pregled poslovanja in ocena vrednosti
druzbe SIMT druZba za servis, inZeniring, marketing d.0.0.; kon&no porotilo z dne
19. junij 2007

Porotilo podaja oceno vrednosti 100% lastniskega kapitala, brez dejavnosti Tetra.
Oceno vrednosti je podpisala poobladdena ocenjevalka vrednosti podjetij Vera
Menard.

Cenitve nepremi&nin druzbe SIMT d.o.0. z dne 15.1.2008
Porodila o oceni vrednosti nepremi¢nin je izdelal poobladteni ocenjevalec
vrednosti nepremi¢nin Grega Hojnik

Skrbni finan&ni pregled (ratunovodski in davéni del) druzbe SIMT d.o.o.
Porogilo je pripravila Irena Vincek, vodja ratunovodstva druZbe Istrabenz dd. v
Sasu med 22.1.2008 in 25.1.2008.

Skrbni pravni pregled druzbe SIMT d.o.o.

Pri pripravi poroila so sodelovali odvetnidka pisarna Jadek in Pensa ter mag.
Maja Prodan Juri&, svetovalka predsednika uprave Istrabenz d.d.. Porotilo je bilo
pripravljeno v &asu med 22.1.2008 in 25.1.2008.

Skrbni kadrovski pregled druzbe SIMT d.o.o.
Poroila je pripravila Magda Sturman, samostojni kadrovik v Istrabenz d.d. v &asu
od 22.1.2008 in 8.4.2008

Gradivo »Siritev naloZbe v IT dejavnost«
Gradivo vsebuje opis transakcije in povzetek vrednotenja druzbe SIMT d.o.0.,
narejeno s strani strokovnih sluzb Istrabenz d.d.

12. KPMG Poslovno svetovanje d.0.0.: Primerljive transakcije SIMT d.o.o.
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Dokument podaja 6 primerljivih transakcij v obdobju marec 2006 do marec 2008
kjer pa so podatki o vetkratnikih EBITDA oziroma EBIT podani le v treh oziroma
4 primerih.

Kontna kartica druZbe Istrabenz d.d., kjer je razvidno knjiZenje menjave 22%
deleza Actuala za 32,19% Simta ter prodaja Simta za isti znesek.

Notarski zapisnik z dne 16.5.2008 o izro&itvi listin v hrambo.

Pogodba o prodaji in prenosu dela poslovnega deleZa druzbe SIMT d.o.0., z dne
16.5.2008, sklenjena med Bostjanom Primcem (prodajalcem) in ACTUAL LT.
d.o.o. (kupec) o prodaji 67,81% poslovnega deleZa v druzbi SIMT d.c.0. za
kupnino 9.900.000,00 EUR.

Pogodba o menjavi poslovnih delezev druzb SIMT d.o.0. in ACTUAL LT. zdne
16.5.2008, sklenjena med Bostjanom Primcem in Istrabenz d.d. katere predmet je
menjava 32,19% poslovnega deleza v druzbi SIMT d.o.o., ki je v lasti Bostjana
Primca za 22% poslovni deleZ v druZbi Actual L.T., ki je v lasti druZbe Istrabenz
d.d..

Opcijska pogodba (pogodba o nakupni in prodajni opciji) z dne 16.5.2008,
sklenjena med Bostjanom Primcem in Istrabenz d.d. — predmet prodajne opcije
oziroma nakupne opcije je 22% poslovni deleZ druZbe Actual L.T. ki ga je pridobil
Bostjan Primec na podlagi menjalne pogodbe.

Istrabenz lahko uresni&i nakupno opcijo v letih 2011, 2012 in 2013 v obdobju med
1.4. in 31.5. vsakega leta. Bo3tjan Primec lahko uresni¢i prodajno opcijo v letih
2011, 2012, in 2013 v obdobju med 1.4. in 31.5. vsakega leta. Pogodba natanéno
definira nadin izratuna kupnine za deleZ. Pogodba dolota tudi posebno prodajno
opcijo gospoda Primca, ki se lahko pod dologenimi pogoji uveljavi do 31.12.2010,
ter pravico do participacije pri razliki od prodaje — &e Istrabenz pridobi delez 22%
na podlagi uveljavitve nakupne opcije in nato proda celotni deleZ neodvisni tretji
stranki po visji ceni, kot jo plaal Bostjanu Primcu, je Bo3tjan Primec upraviten
do deleza v razliki od prodaje.

Pogodba o prenosu poslovnega deleza druzbe SIMT Nepremi¢nine d.o.o.,
sklenjena dne 16.5.2008 med Bostjanom Primcem (prodajalec) in IP Obala d.o.o.
(kupec) o prodaji 100% poslovnega deleZa v druzbi SIMT Nepremic¢nine d.o.o. za
kupnino 2.430.000 EUR.

Krovna pogodba o ureditvi medsebojnih razmerij sklenjena 16.5.2008 med
Bostjianom Primcem, Istrabenz d.d., Actual L.T. d.o.o. in IP Obala d.o.o..

DruZbena pogodba druzbe Actual I.T. d.o.o., pregid&eno besedilo z dne 19.5.2008
z oznako »Osnutek«.

Ustna pojasnila v zvezi nakupom nakupom poslovnega deleza druZzbe SIMT d.o.o.
nam je posredoval Rudi Grbec.
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Poroéamo o ugotovitvah:

V dokumentu »Porotilo o predakvizicijski aktivnosti in transakciji v povezavi s
prevzemom druzbe SIMT« (Priloga 2) je nazorno opisan postopek nakupa druZbe
SIMT d.o.o0., natin izvedbe transakcije ter financiranje transakcije. Druzba SIMT
d.0.0. je morala pred transakcijo zaradi zahtev naro¢nika oddeliti dejavnost, tako
imenovani program TETRA na drugo druzbo, saj po pogodbi z narotnikom ta
program ni smel biti prodan drugemu lastniku. Actual 1.T. tudi ni imel interesa kupiti
nepremiénin, pri &emer pa je treba povedati, da je $lo za dve naloZbeni nepremiénini,
ki sta bili poslovno nepotrebni ter za poslovne prostore druzbe SIMT d.o.o. kjer ta
opravlja svojo dejavnost. Nepremi¢nine so se oddelile na novo druzbo SIMT
nepremiénine d.o.o., celotni delez v tej druzbi pa je kupila druzba IP Obala d.o.0., ki
je v 50% lasti Istrabenz d.d..

Pri ocenjevanju vodenja in gospodarnosti obravnavane transakcije glede formalne
izvedbe posla na osnovi pregleda prejete dokumentacije ocenjujemo, da je druZba
Istrabenz d.d. opravila take postopke glede transakcije, ki bi jih pri¢akovali iz vidika
spostovanja naela gospodarnosti; opravljene so bile obitajne predakvizicijske
dejavnosti v obliki skrbnih pregledov in cenitev ter kasneje sklenjene pogodbe,
vkljuéno z garancijami, ki $¢itijo tako kupca kot prodajalca.

Glede vrednosti nakupa delea v druZbi SIMT pa se na osnovi prejete dokumentacije
nismo mogli prepriati, da platana kupnina morda ni bila previsoka. Vrednost
transakcije, kot je prikazana v nadaljevanju in v prilogi 2 je bila med kupcem (Actual
L.T. in Istrabenz d.d.) ter prodajalcem (Bostjan Primec) usklajena s pogajanji, izhajala
pa je iz cenitve druzbe SIMT, ki jo je opravil KPMG in iz ocene vrednosti, ki so jo
pripravile strokovne sluzbe v Istrabenz d.d. (Dokument »Siritev nalozbe v IT
dejavnost«.

Dogovorjena vrednost druzbe SIMT d.o.o. skupa z
nepremi&ninami, po oddelitvi programa TETRA 19,8 mio EUR

Od tega ocenjena vrednost nepremi¢nin oddeljenih v druZbo

SIMT Nepremi¢nine d.o.0.: 2,4 mio EUR
Druzbo SIMT Nepremi¢nine za kupnino 2.430.000 EUR kupi

druZba IP Obala d.o.o., ki je v 50% lasti druZbe Istrabenz d.d.

Dogovorjena vrednost SIMT d.o.0. po oddelitvi nepremi¢nin in
programa TETRA: 17,4 mio EUR

Nadin placila deleza v SIMT d.o.o0.:
- 67,81% delez pridobi Actual I.T. za kupnino 9.900.000
EUR, ki je bila pladana v denarju

- 32,19% deleZ pridobi Istrabenz d.d. v zameno za 22%
delez v druzbi Actual I.T. Knjigovodska vrednost tega
deleza pri Istrabenz d.d. je bila 3.219.610 EUR

Actual I.T. je za kupnino 3.219.610 EUR kupil 32,19% delez v
SIMT d.o.o. in tako postal 100% lastnik druzbe SIMT d.o.o.

—-—--_--_-_-_-_-_‘
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Istrabenz d.d. je po zaklju¥ku transakcije obdrzal 78% deleZ v
druzbi Actual L.T.

V porotilu KPMG je ocenjena vrednost 100% lastnidkega kapitala druzbe SIMT na
dan 31.5.2007, ob uporabi diskonta za netrZljivost v visini 20% v razponu od 29.959
tisof EUR in 31.962 tiso¢ EUR. V tej oceni vrednosti je upostevana izlogitev
dejavnosti TETRA, niso pa izlotene nepremi¢nine. Uporabljen je na donosu zasnovan
nadin ocenjevanja vrednosti, in sicer metoda diskontiranega denamega toka. Pri tej
metodi je vrednost pomembno odvisna od projekcij bodocega poslovanja. Po nasi
oceni, so bile uporabljene zelo optimistiéne ocene, saj projekcije za leto 2007
predvidevajo 11,1% EBIT marZo, ki nato nadalje raste in doseze 19,4% v letu 2011.
EBITDA mar?a se sprva poveda iz 5,9% v letu 2006 na 13,2% v letu 2007, v letu
2011 pa znaSa 21,2%. Iz porotila ni bilo razvidno, kak$ne so utemeljitve tako
optimisti¢no zasnovanih projekcij. Cisti denarni tok je bil diskontiran z diskontno
mero 16,49%, uporabljen pa je bil tudi diskont za netrZljivost v vi§ini 20%.
Ocenjujemo, da navedena cenitev ni najbolj primerna, ker ne uposteva izlo€itve
nepremiénin, predvsem pa obstaja pomembna negotovost glede moZnosti uresniitve
predvidenih visokih stopenj rasti. Iz stratedkega poslovnega nacrta druZbe Actual L.T.
razberemo, da je pritakovana stopnja rasti trga IT storitev 10% letno.

V dokumentu »Siritev nalozbe v IT dejavnost« je podano vrednotenje druzbe SIMT
kjer ocenjena vrednost po izloGitvi nepremi¢nin in programa TETRA nasa 17.689
tiso& EUR. To vrednotenje je bilo narejeno s strani strokovnih sluZb Istrabenz d.d. Ker
razen izraduna na enem listu nismo dobili drugih utemeljitev ali pojasnil o izradunu

l (Rudi Grbec nam je pojasnil, da ni druge dokumentacije, kot tista, ki nam je bila

predloZena) se nismo mogli prepri¢ati o utemeljenosti uporabljenih projekcij
poslovanja. Predvidevamo, da so uporabljene projekcije poslovanja bolj realne kot
tiste v cenitvi KPMG, vendar ni razvidno, zakaj je v tej cenitvi uporabljena diskontna
stopnja od 10,7% do 11,4%, ki bistveno odstopa od diskontne stopnje pri KPMG v
visini 16,49%. Predvidevamo, da so pri KPMG upostevana tudi vsa tveganja v
dejavnosti, upostevano pa je tudi specifi¢no tveganje za projekeije in kljuéno osebo v
vidini 3%. Menimo, da bi bilo tudi pri vrednotenju, narejenem s strani Istrabenz d.d.
bolj primerno uporabiti vi§jo diskontno stopnjo ter odbitek za pomanjkanje trzljivosti.
Postavlja se namre vpraSanje, kaksna bi bila ocena vrednosti, ¢¢ bi na podlagi
uporabljenih projekcij poslovanja cenitev izdelal preizkuSeni ocenjevalec vrednosti
podjetij, ob uporabi podobne metodologije kot KPMG, predvsem izraCuna diskontne
stopnje in upotevanja diskonta za pomanjkanje trZljivosti. Predvidevamo, da bi bila v
tem primeru ocenjena vrednost lahko niZja od vrednosti v navedenem dokumentu.
Nismo imeli dovolj podatkov, da bi lahko sami ocenili znesek razlike v vrednosti.

Glede predpostavke transakcije, da je vrednost 32,19% deleza v SIMT enaka 22%
delezu v druzbi Actual L.T. ugotavljamo sledete. V kolikor bi bila postena vrednost
druzbe SIMT enaka ocenjeni vrednosti 17,4 mio EUR, bi 32,19% deleZ znaSal 5,6 mio
EUR. 22% delez v skupini Actual LT. je treba ocenjevati kot 22% postene vrednosti
vseh druzb v skupini Actual L.T. po nakupu 100% SIMT. Taksna cenitev, ki bi bila
narejena s strani pooblas&enega ocenjevalca vrednosti podjetij nam ni bila predloZena,
zato se ne moremo opredeliti glede tega, ali bi uporabljeno menjaino razmerje
zadostilo nadelom gospodarnosti. V dokumentu »Siritev naloZbe v IT dejavnost« je na
strani 30 izradun »alokacija investiranega lastni¥kega kapitala« navedeno, da je
vrednost 22% delea v druZbi Actual I.T. enaka 5,47 mio EUR. Zaradi omejenih
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razpolozljivih podatkov ne moremo soditi o ustreznosti ali neustreznosti tega
izrauna.

Glede knjigovodskega evidentiranja transakcije podajamo naslednja opaZanja:

Iz revidiranih konsolidiranih ratunovodskih izkazov Skupine Actual L.T. je razvidna
nabavna vrednost nalozbe v 100% delez druzbe SIMT d.o.o0. v viSini 13.333.473 EUR
(revizor KPMG Slovenija d.o.0.) Ta vrednost je sestavljena iz nakupa deleza od
Bostjana Primca v visini 9.900.000 EUR in nakupa deleZa od Istrabenz d.d. v visini
3.219.610 EUR. Razlika do izkazane nabavne vrednosti v viSini 213.863 EUR se po
izjavi Rudija Grbca nanaa na stroske, povezane z izvedbo transakcije, ki jih je druzbi
Actual I.T. zaralunal Istrabenz. d.d.. V revidiranih konsolidiranih ratunovodskih
izkazih skupine Istrabenz je izkazana enaka nabavna vrednost naloZzbe v druzbo SIMT
d.o.0., kar pomeni, da stro$ki v viSini 213.863 EUR pri izdelavi konsolidiranih
ratunovodskih izkazov niso bili izloCeni, &eprav je v skladu z MRS 27 v
konsolidiranih ra¢unovodskih izkazih potrebno izlogiti stroske in prihodke, ki se
nanasajo na poslovanje med podjetji v skupini. Na konsolidirani poslovni izid skupine
opustitev izloéanja medsebojnih prihodkov in odhodkov nima vpliva.

Pri druzbi Istrabenz d.d. je bila odtujitev 22% deleZa v druzbi Actual I.T. (menjava za
delez v SIMT) v raunovodskih izkazih pripoznana po knjigovodski vrednosti v visini
3.219.610 EUR, kot da bi bila vrednost 22% dele?a v druzbi Actual I.T. enaka
vrednosti 32,19% deleza v druzbi SIMT. Ker je bil 32,19% delez v druzbi SIMT nato
za isti znesek prodan druZbi Actual I.T., Istrabenz d.d. iz naslova zmanj3anja svojega
lastniskega dele?a v druzbi Actual L.T. ni izkazal dobitka ali izgube. MRS / MSRP
dolotajo, da je treba v primeru, ko se proda neko premoZenje za kupnino, ki ni
izrazena v denarju temved v drugem nadomestilu, to nadomestilo pripoznati po
njegovi posteni vrednosti. V obravnavanem primeru zamenjava 22% deleZa v druZbi
Actual 1.T. za 32,19% delez v SIMT ni bila obradunana po poSteni vrednosti 22%
dele?a v druzbi Actual 1.T.. Iz dokumentacije, ki smo jo prejeli ni bil razviden izraun
ali ocena vrednosti druzbe Actual 1.T. po nakupu druzbe SIMT. V dokumentu »Siritev
naloZbe v IT dejavnost« je na strani 30 navedeno, da je vrednost 22% deleZa v druzbi
Actual I.T. enaka 5,47 mio EUR. Zaradi omejenih razpoloZljivih podatkov ne moremo
soditi o ustreznosti ali neustreznosti tega izraduna zato tudi ne moremo opisati, kak3ni
bi bili uéinki na radunovodske izkaze, v kolikor bi bila transakcija knjigovodsko
izkazana v skladu z ratunovodskimi standardi.
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Zakljuéek

Ker postopki, opisani v totkah A in B niso niti revizija niti preiskava v skladu z
mednarodnimi standardi revidiranja ali mednarodnimi standardi poslov preiskovanja,
ne dajemo nikakr¥nega zagotovila o knjigovodsko izkazanih podatkih.

Ce bi bili opravili dodatne postopke ali pa revizijo ali preiskavo ratunovodskih
izkazov v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja ali mednarodnimi standardi
poslov preiskovanja, bi utegnili najti $e kake druge zadeve, o katerih bi vam poro¢ali.

Nase porotilo sluZi izkljuéno namenu, predstavljenemu v uvodu, ter je za valo
informacijo in se ne sme uporabiti za kak drug namen ali brez nalega soglasja
razpedati drugim strankam.

Ljubljana, 8. oktober 2009
BDO Revizija d.o.o.
Cesta v Mestni log 1, Ljubljana

C. ) & {,lf{/b LJ-% ,\/
Mateja Vrankar, univ.dipl.ekon.
Pooblas¢ena revizorka

Direktoril B D 0

Dru¥ba za revidiranje (D
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POROCILO O PREDAKVIZICIJSKIH AKTIVNOSTI
IN TRANSAKCILJI V POVEZAVI S PREVZEMOM
DRUZBE SIMT

September 2009 Pripravil: Rudi Grbec

——--—---—-m--———‘




9/ 'jueduco ROl / 600Z9'0¢ JOSYAIOHD ZNSERISI 40 1HvHO NOWYSINYE
9L :'gnp°g / 600 90E gigy_;ﬁgﬂéi oo oy opo Lt &
nfuefayn * 20 nueaciju Asfelpod — (1) ] .nd_.._...._n!z._-

EYEAS.
T e YRR -
Ampiecps ne s <16/ sppuse sdexd sqpn.0 wop uedieerd [l wwvosols dgows O

(o -
Ampiogn s-qns-qng | BhayuaRid Bgn g _ soquep “o'o'p " eleue eop a-.ﬂ.u?.ﬂa.-w.__flﬂ E E
oan

RN TR oo wwfint (o]
YT — T e I .53

/U o0'p'dy 81 . veﬁu.wﬂﬂ a
e o (=]
a_x_.iu._.l__lﬂ.n_-wh I “fecop’ myowlnruagg 04
w17+ oo, R e v B (5]
mygeA .uz.oic”_.a.u eorun [ QJﬂ.nu [ ]
He ' seows “oop ‘wen [l ,Eu.!btcﬂlnwmma
e ‘geurg “oop ‘s [
HIE ‘214G BAON “0°0P ‘SORNA - sa_%ﬂ E
0D * BAIOD BAGN SSRNA . @op woypy
‘busmuepy * shie 00 weqesd NN vopaates [wi]

PR Bl NG D

004
o p v o .
Al I C.R058 (i)
VPG ‘o0p ‘oafesms NS | 0oL
2 ‘oop ' ofdoyg 13000 HNED [ g

0P way goo ll wop "eraodi R e ﬂf Ly reies N

op * PR (0 efu ‘8|
Ry vor o I oop reswarias TR
©0p* qubez|-N30 [ o0t | ety sbos 000 IR

TP OINGUYD LNE I
TOR NS l

e sy e N
ol rrs1s oy [

peBoog owp*
ddv...__.._i.ﬂe__l éla.u“ﬂa
euog 00 1 oY N | oiowurny o I

‘oop ‘w1 1 oo [N

P
sdoy pp c1emov [ 9

pesSoag “oop 'Bum

wsuno | jwszuny

'o|d Auedwon BuipjoHy zuagesys| [ 'p'p ‘Bqznip e)Ysulp|oy ‘zuaqessi




---—--......._..-_-__-—\

Seznam predakvizicijskih aktivnosti

bl o

7.
8.

9.

Sprejem odlogitve o nadaljnjih viaganjih v IT dejavnost znotraj Skupine Istrabenz (Istrabenz,
Actual)

Analiza in predstavitev modelov rasti naloZbe in IT dejavnosti (Actual)

Analiza potencialnih tar po komplementarnih produktih in storitvah ter trgih v primeru
anorganske Siritve druzbe in skupine Actual (Actual)

Dologitve potencialnih taré (Actual, Istrabenz)

Cenitev druzbe Actual (KPMG)

Cenitev druzb SIMT in ostalih potencialnih targ IBS (Bosna in Hercegovina) in M&I Systems
(Srbija)

Konsolidacija lastni$tva v druZbi Actual (Istrabenz)

Dokapitalizacija druzbe Actual za potrebe Siritve poslovanja in razdolZitve (Istrabenz)
Dogovor o nameri nakupa druzbe SIMT (Actual, B. Primec, Istrabenz)

10. Cenitev nepremi¢nin druzbe SIMT, d.o.o. (Dodoma)
11. Izvedba transakcije
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