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1. Uvod 
 
Osnovni podatki: 
 
Firma ZVON DVA HOLDING, finančna družba d.d.  
Skrajšana firma ZVON DVA HOLDING d.d.  
Sedež  SLOVENSKA ULICA 17  
Pošta  2000 MARIBOR  
Vrsta organizacije  Delniška družba  
Uprava Ljubo Peče , predsednik uprave  
Telefon  +386 059 080 532 
Faks:  +386 059 080 511 
Elektronska pošta  info@zvondvaholding.si  
Spletni naslov družbe http://www.zvondvaholding.si 
Spletni naslov sporočil za javnost 

http://www.zvondvaholding.si/prva.php?sporocila 
Predsednik nadzornega sveta Potočnik Zmago 
Član nadzornega sveta Žužek Andrej 
Član nadzornega sveta Gorišek Uroš 
Glavna dejavnost SKD      74150 Dejavnost holdingov  
Transakcijski račun  24100-9004137984  
Matična številka  1317121 
Davčna številka  SI43794424  
Datum ustanovitve  06.02.2004  
Registrski organ  OKROŽNO SODIŠČE V MARIBORU  
Št. reg. vložka  1/10501/00  
Osnovni kapital  58.925.613,42 EUR  
Revizijska hiša  ABC REVIZIJA d.o.o., Ljubljana  
 
 
 
Zakonska podlaga 
 
Podlaga za izdelavo Vmesnega poročila poslovodstva so zakonska določila 114. čl. Zakona o trgu 
finančnih instrumentov (Ur.l. RS, št. 67/2007 s spremembami) v katerem je določeno, da mora 
javna družba, katere delnice so uvrščene v trgovanje na organiziranem trgu, objaviti vmesno 
poročilo poslovodstva, in sicer za obdobje od 1.1.2011 do dneva objave vmesnega poročila 
poslovodstva.  
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2. Razlaga vseh pomembnejših poslovnih dogodkov v obravnavanem obdobju in njihov 
vpliv na finančni položaj družbe 
 
V obdobju poročanja se je uprava ukvarjala z aktivnostmi, povezanimi z upravljanjem naložb v 
portfelju s poudarkom na obvladovanju vseh tveganj, povezanih s poslovanjem družbe. V 
obravnavanem obdobju pomembnejših poslovnih dogodkov, ki bi vplivali na finančni položaj 
družbe, ni bilo. V poslovnem obdobju 1.1. - 30.9. 2011 je imela družba za 254 tisoč EUR 
poslovnih prihodkov (najemnine od naložbenih nepremičnin), 612 tisoč EUR stroškov poslovanja, 
2.019 tisoč EUR  preverednotovalnih poslovnih odhodkov, 9.154 tisoč  EUR finančnih prihodkov, 
6.970 tisoč EUR finančnih odhodkov iz oslabitve in odpisov finančnih naložb, 10.461 tisoč EUR 
finančnih odhodkov iz naslova obresti ter 6 tisoč EUR finančnih  odhodkov iz poslovnih 
obveznosti. Rezultat  poslovanja je negativen in znaša -10.660 tisoč EUR. 
 
Celotno premoženje družbe se je v prvih devetih mesecih leta 2011 v primerjavi z začetkom leta 
zmanjšalo za 2,5 mio EUR. V strukturi sredstev so se dolgoročne in kratkoročne finančne naložbe  
zmanjšale skupaj za 4,7 mio EUR. Zmanjšanja se nanašajo na odtujitev delnic iz naslova 
unovčitev zastavljenih delnic s strani Nove KBM d.d., z namenom poplačila terjatev banke iz 
naslova kreditnih pogodb v višini 1,2 mio EUR, na zmanjšanje premoženja iz naslova uskladitev 
vrednosti delnic na borzno ceno na dan 30.9.2011 v višini 2,1 mio EUR, dekapitalizacije v naložbi 
Zvon B.V. za 15 tisoč EUR, oslabitev vrednosti danih posojil za 1,2 mio EUR, vračila danih posojil 
v višini 231 tisoč EUR. Povečanje sredstev družbe pa izhaja iz naslova kratkoročnih poslovnih 
terjatev za zaračunane obresti v višini 1,2 mio EUR, iz naslova odloženih davkov v višini 542 tisoč 
EUR ter povečanja denarnih sredstev družbe za 589 tisoč EUR. Kapital družbe ostaja negativen, 
oziroma se je še povečal za izkazano izgubo ter zaradi spremembe presežka iz prevrednotenja 
naložb. Kratkoročne obveznosti družbe so se dodatno povečale za 10 mio EUR, v največji meri iz 
naslova obračunanih zamudnih obresti bank za najete kredite.  
 
Sestava premoženja družbe je sledeča: skupaj opredmetena in neopredmetena osnovna sredstva 
0,03%, naložbene nepremičnine 3%, dolgoročne in kratkoročne finančne naložbe, brez danih 
posojil 46,68%, dana posojila 31,62%, dolgoročne in kratkoročne poslovne terjatve ter terjatve za 
odložene davek 18,09% ter  denarna sredstva 0,58%. Sestava obveznosti družbe je sledeča: 
kapital je negativen, dolgoročne in kratkoročne obveznosti iz financiranja 158,74%, kratkoročne 
obveznosti iz poslovanja 20,82% ter pasivne časovne razmejitve 7,06%. 
 
V obdobju od 30.9.2011 do 11.11.2011 v družbi ni bilo izrednih poslovnih dogodkov, ki bi 
odstopali od poslovnih dogodkov in rezultatov, kot so bili doseženi v prvih devetih mesecih 2011.  
 



ZVON DVA HOLDING, FINANČNA DRUŽBA, D.D. 

 4

3. Splošen opis finančnega položaja in poslovanja družbe v obravnavanem obdobju 
 
Struktura premoženja družbe ima specifične značilnosti, saj v njej prevladujejo finančne naložbe 
in dana posojila. V celotnem premoženju družbe predstavljajo tržne finančne naložbe 9,47% in 
netržne finančne naložbe 37,22%.  
 
Glede na trenutne tržne razmere, v kateri se družba nahaja, ugotavljamo, da je likvidnost družbe 
zelo otežena, vendar glede na dano situacijo zadovoljiva in skladna s poslovanjem v pogojih 
insolventnosti, v katerih je družba.  
 
Bilančna vsota znaša 101,5 mio EUR. V strukturi sredstev je družba na dan 30.9.2011 imela 44,6 
mio EUR dolgoročnih sredstev in 4,3 mio EUR dolgoročnih virov, medtem pa na drugi strani 56,9 
mio EUR kratkoročnih sredstev in 177,8 mio EUR kratkoročnih virov sredstev, kar pomeni, da je 
kapital negativen.  
 
Družba je od dne 31.3.2011 v postopku prisilne poravnave in temu primeren je tudi prikazani 
finančni položaj družbe. V danih razmerah finančne in gospodarske krize družba zaenkrat 
zagotavlja tekočo likvidnost za redno delovanje. Največje mesečne obveznosti družbe 
predstavljajo zaračunane zamudne obresti s strani komercialnih bank, saj se je družba v 
preteklosti za financiranje svoje dejavnosti zadolževala. Družba v postopku prisilne poravnave 
obveznosti iz naslova zaračunanih zamudnih obresti banke ne plačuje. Glede na stanje na 
finančnih trgih, kjer je likvidnost zelo slaba, ima družba velike težave pri dezinvestiranju naložb iz 
svojega portfelja po pričakovanih cenah, kar bi družbi omogočilo predvsem zmanjšanje finančnih 
obveznosti do bank upnic.  
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Prisilna poravnava 
 
Okrožno sodišče v Maribor je dne 31.3.2011 uvedlo postopek prisilne poravnave nad ZVON 
DVA HOLDING, FINANČNA DRUŽBA D.D., Slovenska ulica 17, Maribor: 
 
Sodišče, ki vodi postopek Okrožno sodišče v Mariboru, Sodna ulica 14, 

2000 Maribor 
Opravilna številka postopka St 655/2011 
Datum uvedbe postopka 31.3.2011 
Datum začetka postopka 31.3.2011 
Datum oklica začetka postopka 31.3.2011 
Upraviteljica prisilne poravnave GABERC VIDA - ODVETNICA, matična 

številka: 1296345000 
Upniški odbor 1.  Nova Ljubljanska banka, d. d., Trg republike,  

Ljubljana, 
2.  Gospodarstvo rast, d. o. o., Slovenska ul. 17, 

Maribor, 
3.  Gorenjska banka, d. d., Bleiweisova cesta 1, 

Kranj, 
4.  Abanka Vipa d. d., Slovenska c. 58, 

Ljubljana, 
5.  Banka Celje, d. d., Vodnikova 2, Celje. 
6.  A. T. Kearney, d. o. o., Dunajska cesta 151, 

Ljubljana, 
7.  Nova Kreditna banka Maribor d.d., Vita 

Kraigherja 4, Maribor,  
8.  Nadškofija Maribor, Slomškov trg 15,    
      Maribor, 
9.  Hypo Alpe – Adria - Bank d.d., Dunajska  
      cesta 117, Ljubljana 

Rok za prijavo terjatev 3.5.2011 
Osnovni seznam preizkušenih terjatev  
Sklep sodišča o dovoljenju za 
spremembo načrta finančnega 
prestrukturiranja 

13.6.2011 
21.7.2011 

 
 
V obdobju od 30.9.2011 do 11.11.2011 v družbi ni bilo izrednih poslovnih dogodkov, ki bi 
odstopali od poslovnih dogodkov in rezultatov, kot so bili doseženi v prvih devetih mesecih 2011. 
Dolžnik je v opazovanem obdobju spoštoval prepoved razpolaganja s premoženjem družbe. Dne 
31.3.2011 je bilo proti volji dolžnika s strani ločitvene upnice Nove KBM d.d., Maribor, izvršena 
unovčitev zastavljenih delnic v lasti dolžnika, z namenom poplačila terjatev banke iz naslova 
kreditnih pogodb. Unovčenih je bilo 1.400 delnic KRKG, izdajatelja Krka d.d. po ceni 60,00 EUR 
za eno delnico. Prav tako je bilo dne 28.6.2011 proti volji dolžnika, s strani ločitvene upnice Nove 
KBM d.d. Maribor izvršena unovčitev zastavljenih delnic v lasti dolžnika, z namenom poplačila 
terjatev banke iz naslova kreditnih pogodb in iz naslova danih jamstev za zavarovanja tretjih oseb. 
Unovčenih je bilo 79.412 delnic BEMG, izdajatelja Beti holding d.d. po ceni 0,92 EUR za eno 
delnico, od tega 62.682 delnic BEMG za poplačila iz naslova kreditnih pogodb dolžnika ter 16.730 
delnic BEMG za dana jamstva za zavarovanja tretjih oseb.  
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4. Splošen opis finančnega položaja in poslovanja, razlaga  vseh pomembnejših poslovnih 
dogodkov odvisnih družb v obravnavanem obdobju 
  
 
Cetis graf d.d. 
 
Poslovanje odvisne družbe Cetis Graf d.d. zaostaja za planiranim, saj je družba dosegla 4 tisoč 
EUR izgube, pri tem pa je imela 1.524 tisoč EUR prihodkov in 1.521 tisoč EUR odhodkov. Več kot 
polovica čistih prihodkov je bila dosežena  s prodajo proizvodov in storitev na domačem trgu in je 
višja od primerljive v istem obdobju 2010 za 1%.  
 
V obdobju januar – september 2011 je tako družba ustvarila 1.524 tisoč EUR čistih prihodkov od 
prodaje, kar je za 35 tisoč EUR oz. za 2,3% manj kot je bilo planirano in za 12 tisoč EUR oz. za 
0,8 % manj kot je bilo doseženo v enakem obdobju lani. Kar 70,7 % čistih prihodkov od prodaje je 
doseženih s prodajo proizvodov in storitev na domačem trgu, ki je nižja od planirane za 28 tisoč 
EUR oz. za 2,6 %, od prodaje v enakem obdobju lani pa je nižja za 13 tisoč  EUR oz. za 1,2 %. 
Na tujem trgu je dosežena prodaja nižja od planirane prodaje za 1,6 % oz. za 7 tisoč EUR, glede 
na enako obdobje lani pa višja za 0,3 %, oziroma za 1 tisoč EUR. Največji delež prodaje 
predstavlja prodaja storitev, in sicer 53,37 %, kar je za 0,63 % več kot v enakem obdobju lani. 
Znižali so se tudi stroški dela (glede na enako obdobje preteklega leta za 11,8 %). Dejansko 
doseženi delež prodaje storitev v celotni prodaji zaostaja za planom za 0,4 odstotne točke. 
Dejanski stroški materiala so višji od planiranih za 13,5 %, ob upoštevanju  plana prodaje in 
planiranega deleža stroškov materiala v strukturi prihodkov, pa so stroški materiala glede na 
planirane višji za 13,93%. Prodaja obrazcev je v obdobju januar – september 2011 glede na 
planirano v enakem obdobju višja za 0,6 %, glede na doseženo v enakem preteklem obdobju lani 
pa je višja za 0,5 %. Prodaja mailerjev je nižja od planiranih za 13,0 %, glede na lansko prodajo 
pa je nižja za 15,7 %. Poslovni izid iz poslovanja (brez stroškov financiranja) je v obdobju januar – 
september 2011 negativen, in sicer v višini 65 tisoč EUR. Pozitivna razlika  med finančnimi 
prihodki in odhodki v obdobju januar – september 2011 znaša 69 tisoč EUR. V obdobju januar – 
september 2011 je poslovni izid pred obdavčitvijo pozitiven, in sicer v višini  4 tisoč EUR, medtem 
ko je bil planiran poslovni izid za to obdobje 73 tisoč EUR, v enakem preteklem obdobju je znašal 
poslovni izid pred obdavčitvijo  271 tisoč EUR (vpliv prodaje nepremičnine). 
 
Bilančna vsota družbe se je v primerjavi z začetkom leta 2011 znižala za 534 tisoč EUR, od tega 
so se nepremičnine, naprave in oprema znižale za obračunano amortizacijo v višini 136 tisoč 
EUR, finančne naložbe so se znižale za 392 tisoč EUR zaradi prevrednotenja finančnih naložb, 
zaloge so se zmanjšale za 20 tisoč EUR, terjatve so se znižale za 79 tisoč EUR, denarna 
sredstva pa so se zmanjšala za 3 tisoč EUR. Poslovne in druge obveznosti so se zmanjšale za 35 
tisoč EUR, rezervacije so ostale nespremenjene, kapital družbe pa je manjši za 499 tisoč EUR 
zaradi upada borznih cen finančnih naložb in izplačila dividend 110 tisoč EUR. 
 
Na dan 30.09.2011 je bilo v podjetju zaposlenih 44 delavcev in se  je glede na pretekli mesec 
zmanjšalo za enega delavca. V obdobju januar – september 2011 je bilo iz delovnih ur zaposlenih 
42,83 delavcev, v enakem obdobju lani pa 47,96 delavcev. 
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Skupina Mladinska knjiga založba d.d. 
 
Tudi v letošnjih devetih mesecih so se  nadaljevali izrazito negativni trendi pri ključnih ekonomskih 
kategorijah, ki vplivajo na kupno moč prebivalstva, in to tako na slovenskem, še bolj izrazito pa na 
trgih JV Evrope, kar so v svojem poslovanju občutile družbe v Skupini MK, ki večinoma niso 
dosegle planiranih prihodkov od prodaje. Kljub temu se je večina družb v Skupini MK uspešno 
prilagajala razmeram na trgu, zato je celotna izguba po prvih devetih mesecih leta 2011, razen v 
družbah Mozaik knjiga, MK Trgovina ter Grafika Soča, nižja od planirane za navedeno obdobje.  
 
Skupino MK še vedno bremeni izrazito slaba situacija na trgih JV Evrope, ki vpliva tako na 
nadaljnje upadanje izvoza matične družbe kot tudi na slabše rezultate odvisnih družb zaradi  
stagnacije prodaje na teh trgih. Odvisnim družbam na trgih JV Evrope za enkrat ne uspeva v 
celoti nadomestiti upadanja Readers Digest (dalje RD) prodaje s prodajo preko drugih prodajnih 
poti, pri čemer ima največji zaostanek za planom zastopniška prodaja. Zato v vseh družbah na 
trgih JV Evrope še vedno poteka aktivna sanacija poslovanja. V Mozaiku se je le-ta začela v 
preteklem letu, zato nekateri izredni stroški še bremenijo letošnje tekoče poslovanje, kar je ob 
nadaljnjem stagniranju prodaje, poleg zastopniške tudi v maloprodaji, vplivalo na slabše rezultate 
od planiranih. V MK Beograd med prodajnimi potmi je rast dosegla prodaja pravnim osebam, 
medtem ko ostale prodajne poti niso uspele nadoknaditi izpada RD prodaje. Kljub temu je družba 
zaradi prilagajanja na stroškovni strani in pozitivnih tečajnih razlik poslovala z nižjo celotno izgubo 
od planirane. Rezultati sanacije so vidni v MK Sarajevo, ki se je z ukinitvijo prodajne poti RD 
skrčilo na stroškovni strani v tolikšni meri, da je po devetih mesecih poslovalo z minimalnim 
dobičkom, kar je bistveno bolje od lanske in planirane izgube. MK Skopje bo na podlagi 
spodbudnih rezultatov prodaje v prednaročilu dosegel planske cilje na letni ravni.  V MK Založbi je 
prodaja na domačem trgu na lanski ravni, občutno pa v primerjavi z lanskim letom in v primerjavi s 
planom zaostaja prodaja na tujih trgih, tako zaradi preusmeritev JVE družb na bistveno cenejše 
nabave iz lokalnih trgov, kot tudi zaradi zmanjšanja prodaje teh družb (RD). Ker pa je družba večji 
del negativnega vpliva nižje prodaje na rezultat uspela kompenzirati z restrikcijami na področju 
poslovnih odhodkov, je obdobje devetih mesecev zaključila s čistim dobičkom, kar je bistveno 
bolje od lanskega in planiranega rezultata. MK Trgovina je pri prodaji dosegla lansko raven, hkrati 
pa pomembno zaostala za ambiciozno postavljenim planom. Na slabši rezultat od planiranega je 
poleg nižje prodaje vplivalo predvsem znižanje stopnje razlike v ceni na področju veleprodaje, na 
katero se družba odziva s sprejetimi ukrepi na področju nabave in veleprodaje. Grafika Soča je 
dosegla rast prodaje glede na lani in se približala planirani rasti, zaradi padanja  cen tiskarskih 
storitev in naraščajočih cen papirja pa je izguba večja od planirane. Poslovanje družb v Skupini 
MK v obdobju januar-september 2011 delno že nakazuje, kakšni bodo rezultati ob koncu 
letošnjega leta, pri čemer je pred nami še zadnje trimesečje, v katerem bodo nekatere družbe iz 
Skupine MK glede na sezonsko naravo poslovanja rezultate bistveno izboljšale. 
 
Skupina MK je v prvih devetih mesecih leta 2011 ustvarila 79,8 mio EUR čistih prihodkov od 
prodaje, kar je 2 % manj kot v enakem lanskem obdobju. Drugi poslovni prihodki v višini 927 tisoč  
EUR so iz naslova dobička pri prodaji osnovnih sredstev, prejetih subvencij in izterjanih odpisanih 
terjatev. Navedeni prihodki so za 32 % nižji kot v enakem lanskem obdobju. V primerjavi s 1. 1. 
2011 je bilo stanje zalog nedokončane proizvodnje in proizvodov na dan 30.09.2011 nižje za 135 
tisoč EUR, kar je posledica manjšega obsega produkcije od prodaje v navedenem obdobju. 
Kosmati donos iz poslovanja v višini 80,6 mio EUR je bil za 2 % manjši kot v enakem lanskem 
obdobju. Stroški blaga, materiala in storitev so letos v strukturi kosmatega donosa predstavljali 75 
%. Glede na enako obdobje 2010 so se letos povečali nabavna vrednost prodanega blaga za 11 
%, stroški materiala so ostali nespremenjeni, medtem ko so se znižali stroški storitev  za 2 % ter 
stroški dela za 4 %. Letošnje zmanjšanje odpisov vrednosti za 7 % glede na enako lansko 
obdobje je predvsem posledica nižjih slabitev zalog. Drugi poslovni odhodki so letos znašali 271 
tisoč EUR in so za 24 % nižji od lanskih. Skupina MK je v prvih devetih mesecih leta 2011 
ustvarila izgubo iz poslovanja v višini 6,6 mio EUR, kar je za 72 % več kot v enakem lanskem 
obdobju.  
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Finančni prihodki v prvih devetih mesecih 2011 v višini 668 tisoč EUR presegajo lanske za 7 %.  
Največji delež med letošnjimi finančnimi prihodki predstavljajo prihodki iz naslova pozitivnih 
tečajnih razlik. Letošnji finančni odhodki v višini 3,8 EUR za prvih devet mesecev so bili glede na 
lanske višji za 273 %. Največji delež letošnjih finančni odhodkov predstavljajo slabitve naložb v 
višini 2,9 mio EUR. Iz naslova financiranja so imeli v letošnjih prvih devetih mesecih za 2.760  
tisoč EUR slabši rezultat kot v enakem lanskem obdobju.  V istem obdobju 2011 so bili doseženi 
drugi prihodki v višini 171 tisoč EUR in drugi odhodki v višini 23 tisoč  EUR. Celotna izguba je v 
prvih devetih mesecih 2011 znašala 6,7 mio EUR, kar je za 2,8 EUR več ko v enakem lanskem 
obdobju. 
 
Bilančna vsota Skupine MK na dan 30.09.2011 je bila 102,7 mio EUR, kar je za 5 % manj kot 
konec leta 2010. Delež dolgoročnih sredstev v celotnih sredstvih na dan 30.09.2011 je bil 52 %, 
delež kratkoročnih sredstev pa 48 %. Delež dolgoročnih sredstev se je v primerjavi z koncem leta 
2010 povečal za 3,9 odstotne točke, povečanje navedenega deleža gre na račun povečanja 
vrednosti naložbenih nepremičnin ob znižanju bilančne vsote. Med kratkoročnimi sredstvi so se 
pri primerjavi stanja konec septembra 2011 s stanjem iz konca leta 2010 zaloge znižale za 7 %, 
kratkoročne finančne naložbe za 71 %, kratkoročne poslovne terjatve za 12 %, denarna sredstva 
pa so se povečala za 61 %. Skupina MK je imela konec septembra 2011 kapital v višini 45 mio 
EUR. Delež kapitala  v obveznostih do virov sredstev znaša 44 %, kar je za 4 odstotne točke manj 
kot konec leta 2010.  
 
Dolgoročne obveznosti Skupine MK  so se znižale za 11 %, kratkoročna obveznosti pa so se v 
letošnjih prvih devetih mesecih povečale za 7 % oziroma za 2,4 mio EUR. Pri tem so se 
kratkoročne finančne obveznosti povečale za 6 %, kratkoročne poslovne obveznosti pa za 7 %.  
Kratkoročne pasivne časovne razmejitve so bile konec septembra 2011 glede na stanje konec 
leta 2010 večje za 598 tisoč EUR, na račun povečanih kratkoročno odloženih prihodkov 
(subskripcija). 
 
V obdobju od 30.9.2011 do 11.11.2011 v odvisnih družbah ni bilo izrednih poslovnih dogodkov, ki 
bi odstopali od poslovnih dogodkov in rezultatov, kot so bili doseženi v prvih devetih mesecih 
2011. 
 
 
          Uprava družbe 


