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. UVOD

1. POROCILO DIREKTORJA druzbe
SALUS, Ljubljana, d. d. za poslovno leto 2011

Osnovne znacilnosti pogojev poslovanja SALUS, Ljubljana, d. d. v poslovnem letu 2011 so bile:

e vpliv gospodarske in financne krize, ki je bil v preostalih gospodarskih dejavnostih zelo
izrazit ze v letu 2009, se je zacel Cutiti tudi v zdravstveni dejavnosti, posebno v lekarnistvu
in posledi¢no tudi na trgu prodaje zdravil na debelo,

e nadaljevanje padanja obsega prodaje, ki se je pricelo v letu 2010,

e zakljuCek investicije v poslovno-skladiscno-distribucijski center NOVI SALUS in

e preselitev poslovanja v nove prostore ter nadaljevanje prenove poslovnih procesov in
informacijske tehnologije.

Kot smo napovedovali v preteklih letih, se je v tudi letu 2011 nadaljevalo zaostrovanje sploSnih
pogojev poslovanja v dejavnosti veleprodaje zdravil in drugih medicinskih pripomockov. Zavod za
zdravstveno zavarovanje Slovenije je tako uvedel vrsto ukrepov, s katerimi skuSa zmanjSati
primanjkljaj v proracunu, ki je namenjen zdravstvu. Proces nizanja cen zdravil v sistemu najvisje
priznane vrednosti zdravil (NPV) se je priCel izvajati vsaka dva meseca. Poleg tega pa je nizja
kupna moc prebivalstva, ki je posledica zaostrene gospodarske situacije, negativno vplivala na
potrosSnjo zdravil in drugih izdelkov za samozdravljenje, ki so v prosti prodaji.

Trend znizevanja rasti prodaje zdravil, ki se je pricel Ze pred leti, je v letu 2011 pripeljal do tega,
da je slovenskitrg zdravil prvi¢ po dolgih letih padel tako vrednostno (-1,47 %) kot koliCinsko
(-0,86 %) in je po eni strani posledica administrativnih ukrepov drzave za znizevanje izdatkov za
zdravstvo, po drugi strani pa povecevanja konkurence med dobavitelji. Padanje Stevila prodanih
enot pomeni nadaljnje znizevanje RVC oz. realizirane povprecne marze. Tudi v bodoce je
pricakovati nadaljnjo stagnacijo oz. padanje na trgu prodaje zdravil v Republiki Sloveniji.

Proizvajalci zdravil so pricakovano tudi v lanskem letu nadaljevali ter Se povecali neposredno
javljanje na razpise javnih narocil bolniSnic in tako z direktno dobavo zdravil bolniSnicam dodatno
prispevali k zaostrovanju pogojev poslovanja v letu 2011. To je povzroc€ilo nadaljnji padec deleza
prodaje veledrogerij kot klasicnih dobaviteljev bolniSnicam.

V letu 2011 so bile v sistem javnih narocil zdravil vklju¢ene prakticno vse slovenske bolniSnice,
ponovno pa se je povecal tudi delez lekarniSkih zavodov, ki kupujejo zdravila prek javnih narodil.
To je prispevalo k povecanju konkurence med dobavitelji in k zaostrovanju pogojev poslovanja na



zadeva stran

& SALLUS | LETNO POROCILO za leto 2011 5o0d 70

podrocju distribucije zdravil, ni pa pomembneje vplivalo na deleze prodaje posameznih
distributerjev zdravil tem zavodom.

V letu 2011 so v dejavnosti prometa s farmacevtskimi izdelki na debelo v Sloveniji delovali trije
veletrgovci s polnim naborom zdravil, v letu 2010 ustanovljena nova veledrogerija LL Grosist, ki jo
je ustanovil najvecji javni lekarniSki zavod Lekarna Ljubljana, pa je v tem poslovnem letu nenehno
Sirila obseg poslovanja s svojim edinim kupcem in hkrati tudi ustanoviteljem - Javnim zavodom
Lekarno Ljubljana. V primerjavi z veletrgovci s polnim naborom zdravil je LL Grosist v izrazito
privilegiranem poloZzaju in zato predstavlja poslovanje takega veletrgovca nelojalno konkurenco
ker:

e gre za vertikalno lastniSko povezavo in usklajeno delovanje med gospodarsko druzbo in

javnim zavodom,
e LL Grosist posluje z omejenim naborom zdravil in
e ne zagotavlja dobav zdravil v najkrajSem moznem ¢asu na podrocju celotne Slovenije.

Po podatkih IMS o ustvarjeni prodaji na trgu zdravil v Sloveniji za leto 2011 je SALUS dosegel
31,83 % trzni delez, kar pomeni, da je v lanskem letu zmanjSal svoj trzni delez za 0,8 odstotne
toCke glede na leto 2010. Padec trznega deleza je predvsem posledica znatne rasti trznega
deleza LL Grosista (samo lekarniski kanal); padec je rahlo ublazila rast trznega deleza na
bolnisnicnem kanalu, ki je posledica SALUSovega uspeSnega sodelovanja na javnih narocilih
bolnisnic.

V lanskem letu se je nadaljevalo padanje obsega prodaje glede na preteklo leto. Celotna prodaja
SALUSa je znaSala 208.283 tiso¢ EUR in je bila za 5,85 % manjSa kot v letu 2010. DosezZena
prodaja je bila na celoletnem nivoju za 5,31 % niZja od planirane. SALUS je izkazal Gisti poslovni
izid obracunskega obdobja v viSini 3.371 tiso¢ EUR, kar pomeni znizanje v visini 37,3 % v
primerjavi z letom 2010.

Kljub vloZzenim naporom zastavljeni ciliji glede poslovnih rezultatov niso bili dosezeni. Znizanje
prihodkov iz prodaje in Cistega poslovnega izida je predvsem posledica:
e 7znizevanja cen zdravil in drugih omejevalnih ukrepov drZzave na podrocju zdravstva
(vrednostni padec obsega prodaje zdravil v RS),
e administrativnega omejevanja marz veletrgovcem z zdravili in poveCanja deleza drazjih
zdravil v strukturi prodaje - zniZzevanje povpre¢ne marze,
e pojava nelojalne konkurence - JZ Lekarna Ljubljana, LL Grosist,
e financiranja investicije v nove poslovne prostore izkljucno z lastnimi viri (znizanje
vrednosti financ¢nih prihodkov),
e preselitve celotnega poslovanja na novo lokacijo in obratovalnih stroSkov delovanja na
obeh lokacijah, kar se je odrazilo v dodatnih stroskih v visini cca 800 tiso¢ EUR.

V mesecu avgustu 2011 je SALUS zakljucil gradnjo poslovno-skladiS¢no-distribucijskega centra
Novi Salus, ki jo je pricel v zaCetku leta 2009. Ocenjena vrednost celotne investicije je ob zacetku
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gradnje znasSala 27 milijonov EUR, potrjena koncna vrednost investicije pa je 29.933 tiso¢ EUR,
kar predstavlja povecanje za 10,8 %. Razlog za povecanje je predvsem v naknadno povecani
prostornini znotraj objekta, Siritvi tehnoloske in informacijske opreme ter ekoloSke usmeritve pri
gradnji (varCna raba elektricne energije, izkoriS¢anje odpadne toplote, soncna elektrarna).

Ves Cas preselitve celotnega poslovanja na novo lokacijo od maja do oktobra (delovanje na obeh
lokacijah) je SALUS brez prekinitve opravljal svoje poslovanje, kar je zahtevalo od zaposlenih
iziemne napore in prizadevanja, osebna odpovedovanja in veliko dodatno opravljenih delovnih ur
tudi v ¢asu dela prostih dni. Zato vsem sodelavcem, ki so pri tem izredno zahtevnem in uspesno
izvedenem projektu sodelovali, tudi na tem mestu izrekamo posebno pohvalo in zahvalo.

Novi poslovni in skladis¢ni prostori ter nova tehnoloSka oprema bodo pripomogli k boljSi
organizaciji in optimalnejSemu poslovanju druzbe in zagotovili Se kakovostnejSo oskrbo kupcev z
zdravili, medicinsko-tehni¢nimi pripomocki in ostalim blagom SALUSa na slovenskem trgu. To bo,
poleg dosedanjih rezultatov poslovanja, dolgoro¢nosti poslovnih odnosov in stalnega
usposabljanja zaposlenih, dobra osnova za poveCevanje konkurencnosti in poslovnega ugleda
druzbe, ne nazadnje pa tudi za ponovno rast obsega poslovanja druzbe, kar ostaja eden osnovnih
strateskih dolgoroc¢nih ciljev druzbe SALUS.

SALUS bo svojo konkurencnost v dejavnosti trgovine na debelo z zdravili in drugimi izdelki, kljub
zaostrenim gospodarskim razmeram, Se naprej ohranjal z uresniCevanjem svoje strategije
stalnega Sirjenja prodajnega asortimana, krepitve partnerskih odnosov s svojimi dobavitelji in
zagotavljanjem visokega nivoja kakovosti svojih storitev. Poleg stalnega Sirjenja svojega
asortimana, se bo SALUS na novi lokaciji Se bolj usmeril tudi v Siritev svoje ponudbe novih,
dodatnih storitev, povezanih s skladiS¢enjem in distribucijo zdravil za farmacevtsko industrijo.

SALUS ima pridruzeno druzbo Nensi, d. o. 0., v kateri ima 35 % delez, in odvisno druzbo
Carso, d. 0. 0. v 100 % lasti, vendar ne sestavlja konsolidiranih raCunovodskih izkazov v skladu z
8. tocko 56. Clena ZGD-1, saj odvisna druzba ni pomembna za resniCen in posten prikaz
financnega polozaja druzbe. SALUS je v letu 2010 pricel z izvajanjem aktivnosti v zvezi s Siritvijo
svoje osnovne dejavnosti tudi na podrocje dobave, proizvodnje, uvajanja na trg in trzenja zdravil
oz. drugih izdelkov, ki se lahko prodajajo v prosti prodaji. Nakup druzbe Carso za SALUS
predstavlja dober nacin vkljucitve nove dejavnosti k obstojeci.

Tako kot prejsSnja leta tudi v letu 2012 na podrocju prodaje zdravil in distribucije pricakujemo zelo
dinami¢no dogajanje. Zaostrene gospodarske razmere bodo Se dodatno prispevale k temu, da se
bodo pogoji poslovanja Se naprej zaostrovali, pritiski na zniZzevanje cen zdravil Se povecali. Konec
januarja letos je Ministrstvo za zdravje objavilo Pravilnik o spremembah in dopolnitvah Pravilnika
o dolocanju cen zdravil za uporabo v humani medicini. Pravilnik zniZuje relativhe cene genericnih
in originalnih zdravil. Spreminja tudi sistem izracuna veletrgovske marze na zdravila, kar po prvih
ocenah znizuje veletrgovske marze na zdravila za okoli 25 %, kar pomeni, da bo veletrgovska
marza na zdravila ena najnizjih v Evropski uniji.
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Druzba SALUS je v zacetku februarja 2012 prekinila poslovno sodelovanje z Javnhim zavodom
Lekarna Ljubljana. Razlog za tako odlocitev je bilo neposlovno ravnanje Javnega zavoda Lekarna
Ljubljana v preteklem letu in nezmoznost dogovora za poslovno sodelovanje v letu 2012, ki je po
nasem mnenju posledica usklajenega delovanja med Javnim zavodom Lekarna Ljubljana in
druzbo LL Grosist, kakor tudi nedelovanje regulatorjev trga (neizpolnjevanje doloCil Zakona o
zdravilih) in organov, ki bi morali ukrepati. Odlocitev SALUSa, da prekinja poslovno sodelovanje z
Javnim zavodom Lekarna Ljubljana, je usmerjena v zascito zakonitosti na podroc¢ju preprecevanja
omejevanja konkurence in podrocju prometa za zdravili, hkrati pa tudi v zaScito interesov druzbe
SALUS ter njenih delnicarjev.

Ocenjujemo, da bo trg prodaje zdravil na debelo tudi v letu 2012 belezil nadaljnje upadanje
vrednostnega obsega. Kljub temu SALUS nacrtuje nadoknaditi izpad prihodkov pri poslovanju z
Javnim zavodom Lekarna Ljubljana s poveCanjem obsega prodaje pri drugih kupcih in s
povecanjem stroSkovne ucinkovitosti poslovanja. IstoCasno bo uporabil vse pravne in poslovne
moznosti, da zagotovi enakopraven polozaj vseh veledrogerij na trgu zdravil v Republiki Sloveniji.

Da bo tudi v bodoce SALUS lahko uspesno zadovoljeval pricakovanja in zahteve svojih kupcev pri
izpolnjevanju njihovih narocil, bo Se naprej intenzivno usposabljal zaposlene, jim zagotavljal ¢im
boljSe pogoje za delo ter jih ustrezno motiviral. Poslovno leto 2012 postavlja pred vse zaposlene
velike in zahtevne naloge, ki se jih vodstvo in vodilni delavci druzbe dobro zavedamo. Zavedamo
pa se tudi, da so klju¢ do uspeha in uresnicitve zastavljenih ciljev tudi zadovoljni sodelavci.

Selitev v nove prostore, informacijska podpora prenovljenim poslovnim procesom in nova
skladis¢na tehnologija poslovno-skladis¢no-distribucijskega centra bo pomembno prispevala k
uresniCevanju zastavljene dolgorocne strategije SALUSa in zagotavljala dobro izhodiSce, da
druzba, kljub zaostrenim pogojem poslovanja, ohrani dokaj stabilen polozaj ter nadaljuje uspesen
razvoj in tudi rast v prihodnjih letih, seveda ob predpostavki enakopravnih konkurencnih pogojev
na trgu zdravil v Republiki Sloveniji.

Ljubljana, april 2012

Direktor d. d.
Miha Layvri¢, mag farm.

A
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2. POROCILO NADZORNEGA SVETA druzbe
SALUS, Ljubljana, d. d. za poslovno leto 2011

Nadzorni svet je v letu 2011 poslovanje druzbe SALUS nadziral v okviru pooblastil in pristojnosti,
dolocenih z zakonskimi predpisi in statutom druzbe. Sestal se je na petih rednih, eni izredni in
dveh korespondencnih sejah, na katerih je uprava seznanila Nadzorni svet o vseh Cetrtletnih in
polletnem rezultatu poslovanja druzbe, o problematiki tekoCega poslovanja druzbe ter predstavila
porocila o napredovanju projekta Novi Salus.

Nadzorni svet je v celotnem letu 2011 deloval v naslednji sestavi:

Boris Sefman, predsednik

Zala Grilj, namestnica predsednika
Emil Tehovnik, ¢lan

Matjaz Jamnikar, ¢lan

Bogomir Kos, ¢lan

Najvel pozornosti je nadzorni svet v preteklem letu posvecal poslovnemu in finanénemu razvoju
druzbe SALUS, oblikovanju strategije delovanja druzbe, spremljanju tekoCe problematike
poslovanja, presoji in spremljanju realizacije projekta Novi Salus ter vsem pomembnim poslovnim
dogodkom, o katerih je uprava tekom poslovnega leta redno, sproti in celovito obveScala
Nadzorni svet.

Nadzorni svet se je med letom 2011 na rednih sejah seznanjal s porocili revizijske komisije ter
obravnaval Se naslednje pomembne teme in predloge uprave:

e revidirano letno porocilo druzbe SALUS, Ljubljana, d. d. za leto 2010,

e porocilo o poslovanju za leto 2010,

e predlog uporabe bilan¢nega dobicka,

e izplacilo dividend,

e predloge sprememb statuta druzbe,

e parametre spremenjenih pogojev poslovanja druzbe v letu 2011 in 2012,

e redna porocila o napredovanju realizacije projekta Novi Salus,

e aktivnosti spremljanja poslovanja h¢erinske druzbe Carso, d. o. 0.,

e proucitev Studije »Poslovna uspesSnost Salusa in trzna struktura veletrgovine z zdravili v
Slovenijic,

e predloge dopolnitev internih aktov druzbe.

Kljub naporom uprave in vseh zaposlenih v druzbi zac¢rtani rezultati v letu 2011 niso bili dosezeni,
predvsem so bili pod pricakovaniji prihodki od poslovanja, medtem ko so se odhodki zaradi selitve
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na lokacijo Litostrojske ceste (nekajmesecno obratovanje z dveh lokacij, tezave pri zagonu
skladiscnega in racunalniSkega sistema in posledi¢no vec vloZzenega dela) obcutno povecali. Leto
2011 je bilo Se vedno leto gospodarske in financne krize, zato je nadzorni svet tudi v tem letu
skusal biti v pomoc¢ upravi pri iskanju najbolj ustreznih reSitev pri poslovnih odlocCitvah. Osnovni
cilj druzbe SALUS, kljub slabemu gospodarskemu stanju v drzavi, tudi v prihodnje ostaja realna
rast, ki pa bo lahko doseZena le z novimi programi in prodajo na novih trgih.

Letno porocilo za leto 2011 s pripadajoCimi racunovodskimi izkazi je preverila revizorska hisa
RENOMA, druzba za revizijo in svetovanje, d.0.0. (z 19. 3. 2012 se je preimenovala v PKF d. 0. 0.),
Ki je podala pozitivno mnenje k letnemu porocilu ter ocenila, da so racunovodski izkazi resnicen in
posten prikaz stanja druzbe SALUS na dan 31. 12. 2011 ter njenega poslovnega izida in denarnih
tokov za koncano leto. Predstavnik revizijske druzbe se je tudi sestal s predstavniki Revizijske
komisije in podrobneje predstavil potek revizije, Revizijska komisija pa je v svojem poroCilu o tem
seznanila tudi Nadzorni svet.

Nadzorni svet se je strinjal z revizorjevim porocilom in na njegovo mnenje k letnemu porocilu ni
imel pripomb.

Nadzorni svet je obravnaval revidirano letno porocilo o poslovanju druzbe SALUS za leto 2011 in
predlog za uporabo bilancnega dobicka, ki ga je predlozila uprava. Clani Nadzornega sveta so od
uprave dobili vse odgovore na vprasSanja v zvezi z letnim porocilom. Nadzorni svet je po pregledu
letnega porocila ugotovil, da je sestavljeno pregledno, temeljito in v skladu z dolocili Zakona o
gospodarskih druzbah in veljavnimi raCunovodskimi standardi ter da izkazuje poSten in resni¢en
izkaz poslovanja druzbe SALUS v letu 2011. Nadzorni svet je tako potrdil Letno porocilo za leto
2011 ter hkrati sprejel sklep, da se strinja s predlogom uprave glede delitve bilanénega dobicka.

To porocilo je Nadzorni svet izdelal v skladu z dolocbami 282. ¢lena Zakona o gospodarskih
druzbah in je namenjeno skupscini delnicarjev.

Ljubljana, april 2012

Predsednik nadzornega sveta:
Boris Sefman, univ. dipl. ekon.
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. LETNO POROCILO 2011

1. POSLOVNI POLOZAJ druzbe SALUS, Ljubljana, d. d.

1.1 TRZNI POLOZAJ

Osnovna dejavnost delniSke druzbe SALUS je trgovina na debelo s farmacevtskimi, medicinskimi
in drugimi proizvodi. SALUS z zdravili, medicinskimi pripomocki in drugimi proizvodi oskrbuje
lekarne, bolniSnice in ostale kupce.

Za poslovno leto 2011 je hilo znacilno zaostrovanje pogojev poslovanja v dejavnosti veleprodaje
zdravil in drugih medicinskih pripomockov. Vpliv gospodarske in financne krize, ki je bil v mnogih
drugih gospodarskih dejavnostih izrazit ze v letu 2009, se je konec leta 2010, Se bolj pa v letu
2011 zacel cutiti tudi v zdravstveni dejavnosti, posebno v lekarniStvu in posledi¢no tudi na trgu
prodaje zdravil na debelo.

V letu 2011 se je tudi sicer nadaljevalo zaostrovanje splosnih pogojev poslovanja v dejavnosti
veleprodaje zdravil in drugih medicinskih pripomocCkov. Zavod za zdravstveno zavarovanje je v
lanskem letu pospeSeno nadaljeval s Stevilnimi varCevalnimi ukrepi, s katerimi je skuSal
zmanjSati pricakovani primanjkljaj v proracunu. Tako se je proces nizanja cen zdravil izvajal vsaka
dva meseca. Nadaljevanje znizevanja ravni cen zdravil, ki se je pricel z uvedbo sistema najvisje
priznane vrednosti zdravil (NPV) Ze v letu 2003, je bil tako mocno prisoten tudi v letu 2011, kar
pa lahko pripelje do tezav pri oskrbi z zdravili na obmocju Republike Slovenije.

Proizvajalci zdravil so tudi v lanskem letu nadaljevali z direktnimi dobavami bolniSnicam in sicer
predvsem obema najvecjima bolniSnicnima kupcema ter OnkoloSkemu institutu v Ljubljani ter
tako Se dodatno prispevali k zaostrovanju pogojev poslovanja v letu 2011. To je v lanskem letu
povzrocilo nadaljnji padec deleza prodaje veledrogerij kot klasi¢nih dobaviteljev bolniSnicam. Vse
to pa je, poleg administrativnih pritiskov na znizevanje sploSnega nivoja cen zdravil, dodatno
prispevalo k znizevanju ravni cen zdravil v lanskem letu.

V letu 2011 so bile v sistem javnih narocil zdravil vklju¢ene prakticno vse slovenske bolniSnice,
povecal pa se je tudi delez lekarniSkih zavodov, ki kupujejo zdravila prek javnih naroGil. To je
dodatno prispevalo k povecanju konkurence med dobavitelji. K zaostrovanju pogojev poslovanja
na podrocju prodaje zdravil je prispevala tudi nizja kupna mocC prebivalstva, ki je posledica
zaostrene gospodarske situacije v letu 2011, saj negativno vpliva predvsem na potrosnjo zdravil
in drugih izdelkov za samozdravljenje, ki so v prosti prodaiji.
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Podatki PharMIS o gibanju prometa na trgu zdravil v letu 2011 v Sloveniji kazejo zmanjSanje
prodaje zdravil vrednostno za 1,47 %, koli¢insko pa zniZanje le za 0,86 %. Trend zniZzevanja rasti
prodaje zdravil, ki se je pricel ze pred leti, je v letu 2011 pripeljal do tega, da je slovenski trg
zdravil prvi¢ po dolgih letih padel tudi vrednostno in to celo precej bolj kot koliCinsko. Padec
vrednosti slovenskega trga zdravil v lanskem letu je, poleg zmanjSanja prodanih koli¢in zdravil,
rezultat vecletnega procesa nizanja cen zdravil, ki je bil posebej intenziven v lanskem letu, in je
po eni strani posledica administrativnih ukrepov drzave za zniZzevanje izdatkov za zdravstvo, po
drugi strani pa povecevanja konkurence med dobavitelji. Tudi v bodoce je pricakovati nadaljnjo
stagnacijo na trgu prodaje zdravil v Republiki Sloveniji.

Po podatkih o ustvarjeni prodaji na trgu zdravil v Sloveniji za leto 2011 je SALUS dosegel 31,83 %
trzni delez, kar pomeni, da je v lanskem letu SALUS zmanjsal svoj trzni delez za 0,8 odstotne
tocke glede na leto 2010. Padec trznega deleza SALUSa je posledica dejstva, da je bil v lanskem
letu padec prodaje SALUSa vedji kot padec skupne prodaje zdravil na slovenskem trgu.

Splosni likvidnostni polozaj SALUSa se tekom leta 2011 ni pomembneje spremenil kljub temu, da
je investicijo v poslovno-skladis¢no-distribucijski center Novi Salus v celoti financiral iz lastnih
sredstev. Finan¢no stanje druzbe je Se naprej stabilno in to kljub ob¢asnemu zamujanju pladil
predvsem s strani bolniSni¢nih kupcev.

V letu 2011 so v dejavnosti prometa s farmacevtskimi izdelki na debelo v Sloveniji delovali trije
veCji distributerji zdravil, nova veledrogerija LL Grosist, ki jo je v lanskem letu ustanovil Javni
zavod Lekarna Ljubljana, pa na lekarniSkem podrocju, kjer deluje, svoj trzni delez povecuje. To ji
kljub nekompletni ponudbi zdravil in neazurnim dobavam uspeva izkljuéno zato, ker je zaradi
vertikalne koncentracije oziroma povezave z najvecjim javnim zavodom na lekarniSkem trgu v
Republiki Sloveniji v primerjavi z drugimi distributerji zdravil v izrazito privilegiranem polozaju.

V letu 2011 je celotna prodaja SALUSa znaSala 208.283 tiso¢ EUR in je bila za 5,85 % manjSa
kot v letu 2010. Dosezena prodaja je bila na celoletnem nivoju za 5,31 % nizja od nacrtovane.
Obseg prodaje se je tako v lanskem letu, po dolgoletnem obdobju neprekinjene rasti, ponovno
znizal.

Nizji obseg prodaje v lanskem v primerjavi s predhodnim letom je posledica manjSe prodaje
najvecjim kupcem, v prvi vrsti Javnhemu zavodu Lekarna Ljubljana. SALUS se je po velikem
znizanju narocil v zacetku leta z Javnim zavodom Lekarna Ljubljana uskladil glede pogojev
poslovanja in dogovoril za nadaljevanje poslovnega sodelovanja v letu 2011. Kot posledica
navedenih dogajanj je bilo znizanje dobav na letnem nivoju Javnemu zavodu Lekarne Ljubljana v
letu 2011 kar za 15,7 % v primerjavi z letom 2010. Direktne dobave zdravil s strani proizvajalcev
obema najvecjima bolniSnicnima kupcema so povzrocile tudi nizji obseg prodaje zdravil SALUSa
tema dvema kupcema, medtem ko se je delez prodaje preostalim bolniSnicnim kupcem v
lanskem letu povecal.
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Pregled prodaje z vidika Stevila prodanih enot ter z vidika Stevila realiziranih narodil za zadnjih pet
let je prikazan v sliki 1.

Slika 1: Prodajna dejavnost podjetja v obdobju 2007 - 2011
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Padec obsega prodaje SALUSa v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 se je odrazil tudi
zmanjSanju Stevila prodanih enot, Stevila realiziranih narocCil kot tudi povprecnega Stevila postavk
posameznega narocila. V lanskem letu se je tako Stevilo prodanih enot v primerjavi z letom 2010
zmanjSalo za 10,3 %, Stevilo realiziranih narodGil za 1,2 %, Stevilo postavk pa za 2,2 %.

V letu 2011 se je povprecno Stevilo enot na posamezno naroCilo zmanjSalo kar za 9,2 %,
zmanjSalo pa se je tudi povprecno Stevilo postavk na posamezno narocilo in sicer za 0,9 %.
ZmanjSevanje Stevila enot na posamezno narocCilo v lanskem letu ob hkratnem zmanjSevanju
Stevila postavk na posamezno narocilo je predvsem posledica prilagajanja zahtevam kupcev po
velikosti in frekvenci dobav.

V preteklem letu je priSlo do nekaterih manjSih premikov v strukturi kupcev SALUSa. Delezi
glavnih skupin rednih kupcev v skupni vrednosti prodaje v letu 2011 v primerjavi z letom 2010
kazejo nekoliko povecan delez zdravstva (za 0,5 odstotne toCke), medtem ko sta se v strukturi
prodaje SALUSa malenkostno zmanjSala deleza veledrogerij (za 0,4 odstotne tocke) in ostalih
kupcev (za 0,1 odstotne toCke).
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Vsi navedeni premiki v strukturi kupcev se odrazajo v nekoliko povecanem delezu vrednosti
prodaje blaga vsem rednim kupcem SALUSa v letu 2011 v primerjavi s predhodnim letom (za 0,5
odstotne tocke).

V lanskem letu se je kot reCeno vrednostni obseg prodaje zmanjsal za 5,85 % v primerjavi z letom
2010 in je znaSal 208.283 tiso¢ EUR, ob tem pa se je povprecna cena prodane enote v letu 2011
v primerjavi s predhodnim letom povecala za 5,0 %, kar pomeni, da se je v strukturi povecala
prodaja drazjih zdravil.

Slika 2:
Skupna realizacija in dosezena povprecna vrednost prodane enote (kosa) v letih 2007 - 2011
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V letu 2011 je SALUS realiziral nabavo blaga v vrednosti 200.960 tiso¢ EUR, kar glede na leto
2010 predstavlja zmanjSanje za 3,0 %. Nabava blaga pri dobaviteljih v Sloveniji se je v lanskem
letu zmanjsala, in sicer za 7,4 %, pri dobaviteljih iz Evropske unije se je povecala za 4,9 %, uvoz
od dobaviteljev izven EU pa se je povecal za 7,3 %. Padec nabave pri dobaviteljih iz Slovenije je v
prvi vrsti rezultat direktne distribucije svojih zdravil nekaterih velikih dobaviteljev najvecjemu
javnemu zavodu v Sloveniji Lekarni Ljubljana prek veledrogerije LL Grosist, ki ga je v lanskem letu
ustanovil Javni zavod Lekarna Ljubljana.

Tudi v preteklem letu je SALUS svoje zunanjetrgovinsko poslovanje pri oskrbi Se naprej prilagajal
spremembam, ki se dogajajo na slovenskem trgu z zdravili. Posledi¢no se je tudi spremenila
struktura nabav SALUSa. Nabava blaga pri dobaviteljih v Sloveniji je tako v letu 2011
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predstavljala 62,4 % celotne nabave SALUSa, nabava blaga pri dobaviteljih iz Evropske unije
30,0 % in pri dobaviteljih izven EU 7,6 %.

Tudi v sedanjih zaostrenih razmerah ostaja zunanjetrgovinska dejavnost druzbe pomembna
konkurencna prednost SALUSa na zahtevnem slovenskem trgu zdravil, saj na ta nacin SALUS
zagotavlja stabilno, kakovostno in celovito ponudbo svojega prodajnega asortimana, ki ga ves ¢as
dopolnjuje in dodatno Siri.

Konec leta 2011 je imel SALUS 12 konsignacijskih skladisS¢, v letu prej pa 13. Pomembno je
poudariti, da za nekatere pogodbene partnerje SALUS opravlja tudi razlicne dodatne storitve,
povezane z registracijo, distribucijo in skladis¢enjem zdravil.

SALUS je v letu 2011 svojo konkurencnost v dejavnosti trgovine na debelo z zdravili in drugimi
izdelki, kljub zaostrenim gospodarskim razmeram, Se naprej ohranjal z uresniCevanjem svoje
strategije stalnega Sirjenja prodajnega asortimana, krepitve partnerskih odnosov s svojimi
dobavitelji in zagotavljanjem visokega nivoja kakovosti svojih storitev. UspeSnost uresniCevanja
zastavljene strategije usmerjenosti h kupcem se odraza v stalnem spremljanju, analizi in
prilagajanju trgu, kar omogocCa pravocasno in ustrezno odzivanje tako na zahteve kupcev kot
poteze konkurence.

V letu 2011 je SALUS zakljucCil gradnjo poslovno-skladis¢no-distribucijskega centra Novi Salus, ki
jo je pricel v letu 2009. Prejsnji prostori in tehnologija na stari lokaciji niso ve¢ omogocali
zagotavljanja kakovostne in nemotene oskrbe kupcev z zdravili in medicinsko-tehni¢nimi
pripomocki. Ocenjena vrednost celotne investicije je ob zaCetku gradnje znaSala 27 milijonov
EUR, potrjena koncna vrednost investicije pa je 29.933 tiso¢ EUR, kar predstavlja povecanje za
10,8 %. Razlog je predvsem v naknadnih povecanjih objekta in tehnologije.

Novi poslovni in skladiS¢ni prostori ter nova tehnologija bodo pripomogli k boljSi organizaciji in
optimalnejSemu poslovanju druzbe in zagotovili Se kakovostnejSo oskrbo kupcev z zdravili,
medicinsko-tehni¢nimi pripomocki in ostalim blagom SALUSa na slovenskem trgu. To bo, poleg
dosedanjih rezultatov poslovanja, dolgorocnosti poslovnih odnosov in stalnega usposabljanja
zaposlenih, dobra osnova za povecCevanje konkurencnosti in poslovnega ugleda druzbe, ne
nazadnje pa tudi za ponovno rast obsega poslovanja druzbe, kar ostaja eden osnovnih strateskih
dolgorocnih ciljev druzbe SALUS.

1.2 UPRAVA IN NADZORNI SVET

V upravi podjetja v letu 2011 ni bilo sprememb. Naloge uprave druzbe je tretje leto v svojem
prvem mandatu opravljal direktor delniSke druzbe SALUS gospod Miha Lavri¢, mag. farm., ki ga je
nadzorni svet v letu 2007 imenoval za petletni mandat v trajanju od 1. 1. 2008 do 31. 12. 2012.

Sestava nadzornega sveta druzbe se v letu 2011 ni spremenila.
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1.3 ZAPOSLENI

Konec leta 2011 je bilo v druzbi 152 zaposlenih, konec predhodnega leta pa 149. Po podatkih o
Stevilu zaposlenih iz opravljenih ur dela je bilo v preteklem letu v SALUSu v povprecju zaposlenih
141,1, v letu 2010 pa 140,1. Vsi stroski dela so se v letu 2011, v primerjavi z predhodnim letom,
povecali za 6,5 %.

Tudi v letu 2011 je SALUS nadaljeval z vlaganji v usposabljanje novih sodelavcev in stalno
izobrazevanje vseh zaposlenih. Opravljena je bila tako notranja kot redna zunanja presoja po
standardu ISO 9001:2008.

Izobrazbena struktura vseh zaposlenih na dan 31. 12. 2011 po dejanskih stopnjah izobrazbe je
prikazana v naslednji tabeli:

STROKOVNAUSPOSOBLJENOST ZAPOSLENIH nadan 31.12.2011
MAGISTER ZNANOSTI VIIl. stopnja 1
VISOKA USPOSOBLJENOST VII. stopnja 33
VISJA USPOSOBLJENOST V. stopnja 18
SREDNJA USPOSOBLJENOST V. stopnja 70
NIZJA USPOSOBLJENOST IIl. - IV. stopnja 20
POLKVALIFICIRAN DELAVEC I. - II. stopnja 10

SKUPAJ 152

SALUS bo tudi v prihodnje s pomoc¢jo motiviranih in zadovoljnih sodelavcev v novih prostorih
druzbe z novo tehnolosko in informacijsko opremo uspesno zadovoljeval pricakovanja in zahteve
kupcev ter Se naprej poveceval svojo konkurenéno moc¢ pri izpolnjevanju naroCil. Zadovoljni
delavci so poleg sodobnih tehnoloskih, informacijskih in organizacijskih resitev kljuénega pomena
za ohranjanje konkurencne prednosti druzbe. lzobrazbena struktura, ki je odraz uspeSne
kadrovske in izobrazevalne politike v preteklosti, zagotavlja Se naprej uspesSno obvladovanje in
Siritev poslovne dejavnosti druzbe.

1.4 LASTNISTVO DELNISKE DRUZBE SALUS

Kosovne delnice druzbe glasijo na prinosnika in zato druzba nima delniSke knjige oziroma
podatkov o lastnikih delnic. Po podatkih zadnje skupscine delnicarjev dne 21. 5. 2011, Kkjer je bilo
od skupnega Stevila 121.627 kosovnih delnic z glasovalno pravico, prisotnih 83.921 delnic, je:

a. 10 oseb predlozZilo potrdila KDD kot izkazane papirje za glasovanje z delnicami na
prinosnika za vecje Stevilo delnic kot ostale osebe in sicer skupaj za 54.450 delnic na
prinosnika, kar ustreza 44,77 % od skupnega Stevila kosovnih delnic.

b. 0Od 10 oseb iz tocke a), ki so na skupscini predlozile potrdila KDD kot izkazane papirje
za glasovanje z delnicami na prinosnika, je 7 fizicnih oseb predlozilo potrdila kot
izkazane papirje za glasovanje s 35.330 delnicami, kar znasa 29,05 % od skupnega
Stevila kosovnih delnic.
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c. 0Od 10 oseb iz tocke a), ki so na skupscini predlozile potrdila KDD kot izkazane papirje
za glasovanje z delnicami na prinosnika, so 3 pravne osebe predlozZile izkazane
papirje za glasovanje z naslednjim Stevilom delnic:

10 oseb Stevilo delnic  Odstotek
7 fizicnih oseb 35.330 29,05
Slovenska odSkodninska druzba 10.693 8,79
KD Rastko delniSki 5.442 4,47
Abanka Vipa d. d. 2.985 2,45

Prisotni Clani uprave in nadzornega sveta so na skupscini predlozili potrdila KDD kot
izkazane papirje za glasovanje z naslednjim Stevilom delnic:

Clani organov vodenja in nadziranja [Stevilo delnic  |Odstotek
Lavri¢ Miha, direktor 6.328 5,20
Sefman Boris, predsednik NS 5.461 4,49
Jamnikar Matjaz, ¢lan NS 4.715 3,88
Kos Bogomir, €lan NS 339 0,28
Grilj Zala, ¢lanica NS 1.350 1,11
Tehovnik Emil, ¢lan NS 309 0,25

1.5 POMEMBNI POSLOVNI DOGODKI PO KONCU POSLOVNEGA
LETA

Druzba SALUS je v zacetku februarja 2012 prekinila poslovno sodelovanje z Javnhim zavodom
Lekarna Ljubljana. Razlog za takSno odlocitev je bil v neposlovnem ravnanju! Javnega zavoda
Lekarna Ljubljana v letu 2011 ter nezmoznosti dogovora za poslovno sodelovanje v letu 2012. Ze
v prvih dveh mesecih preteklega leta je, do dogovora glede pogojev poslovanja v marcu 2011,
Javni zavod Lekarna Ljubljana zacasno mocno znizal narocila, kar se ponovno dogaja v zacetku
leta 2012.

SALUS je od avgusta 2011 skusSal z Javnim zavodom Lekarna Ljubljana uskladiti obseg in pogoje
poslovanja v letu 2012, vendar Zal neuspesno, kar je prisililo SALUS, da je odstopil od pogodbe o
poslovhem sodelovanju z Javnim zavodom Lekarna Ljubljana.

K tej odlocitvi je pripeljalo tudi nedelovanje regulatorjev trga in organov, ki bi morali ukrepati.
Javni zavod Lekarna Ljubljana po eni strani posluje brez javnih narocil, po drugi strani pa je

1 JZ Lekarna Ljubljana, ki je od zacetka leta od SALUSa kupovala zelo majhne koli¢ine zdravil, in sicer
najdrazje, ki imajo zelo nizko donosnost, ter tiste, ki jih LL Grosist ni uspel zagotoviti v kratkem ¢asu. Tako
je bila druzba SALUS prisiliena izvajati dobave nizko donosnih zdravil ter izredno nizkih obsegov (vCasih
tudi samo en kos zdravila) v oddaljene lekarne JZ Lekarna Ljubljana (npr. Lekarna v Cerknici).
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ustanovitelj lastne veledrogerije LL Grosist, d. 0. 0., kar pomeni vertikalno lastnisko povezavo in
usklajeno delovanje, kar postavlja druzbo SALUS, pa tudi ostale veledrogerije v Sloveniji, v
neenakopraven polozaj. LL Grosist namrec svojo gospodarsko dejavnost veleprodaje zdravil izvaja
v nasprotju z javno koristjo, ki bi jo moral zagotavljati Javni zavod Lekarna Ljubljana.

Odlogitev uprave, da prekinja poslovno sodelovanje z Javnim zavodom Lekarna Ljubljana, je tako
usmerjena v zascito zakonitosti na podrocju preprecevanja omejevanja konkurence, hkrati pa tudi
v zascito interesov druzbe SALUS ter njenih delniCarjev.

Konec januarja letos je Ministrstvo za zdravje objavilo spremembe in dopolnitve Pravilnika o
dolo¢anju cen zdravil za uporabo v humani medicini. Pravilnik zniZuje relativne cene genericnih in
originalnih zdravil. Spreminja tudi sistem izraCuna veletrgovske marze na zdravila, kar po prvih
ocenah znizuje veletrgovske marze na zdravila za okoli 25 %, kar pomeni, da bo veletrgovska
marza na zdravila ena najnizjih v Evropski uniji.

1.6 PRICAKOVANI RAZVOJ DRUZBE

Tako kot v preteklih letih je, zaradi Se bolj zaostrenih gospodarskih razmer, tudi v letu 2012
pricakovati na podrocju prodaje in distribucije zdravil v Sloveniji dodatno zaostrovanje pogojev
poslovanja. Vse niZji prilivi iz naslova prispevkov za zdravstveno zavarovanje bodo prisilili Zavod
za zdravstveno zavarovanje v nhadaljnje zaostrovanje glede porabe in cen zdravil. Pritiski na
zniZevanje cen zdravil se bodo Se povecevali.

Veledrogerija LL Grosist, ki jo je v lanskem letu ustanovil SALUSov najvecji kupec Javni zavod
Lekarna Ljubljana, v primerjavi z drugimi slovenskimi veledrogerijami deluje na neenakopraven
nacin, saj predstavlja vertikalno integracijo pri oskrbi z zdravili na relaciji lekarna - veledrogerija,
kar pa je ostalim veledrogerijam z zakonom izrecno prepovedano. Dejstvo, da je LL Grosist kot
dobavitelj najveCjega slovenskega javnega zavoda JZ Lekarna Ljubljana monopolist pri dobavah
zdravil, mocno izkrivlja konkurenco v dejavnosti veleprodaje zdravil in drugih medicinskih
pripomockov na podrocju Republike Slovenije.

Poleg tega pa bo trg prodaje zdravil na debelo tudi v letu 2012 stagniral in ni pricakovati
opaznejsih stopenj rasti. Kljub temu SALUS nacdrtuje nadoknaditi izpad prihodkov pri poslovanju z
Javnim zavodom Lekarna Ljubljana s poveCanjem obsega prodaje pri drugih kupcih in s
povecanjem stroSkovne ucinkovitosti poslovanja. Isto¢asno bo uporabil vse pravne in poslovne
moznosti, da zagotovi enakopraven polozaj vseh veledrogerij na trgu zdravil v Republiki Sloveniji.

1.7 DEJAVNOSTI DRUZBE NA PODROCJU RAZISKAV IN RAZVOJA

Na podrocju raziskav in razvoja druzba SALUS ne deluje.
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1.8 PODRUZNICE DRUZBE, ODVISNE IN PRIDRUZENE DRUZBE

Na dan 31. 12. 2011 ima druzba eno pridruzeno druzbo Nensi, d. 0. 0., v kateri ima druzba 35 %
delez in vrednost nalozbe v viSini 17.500 EUR. Druzba ima od dne 7. 2. 2011 v 100 % lasti
odvisno druzbo Carso, d. 0. 0., vendar ne sestavlja konsolidiranih raéunovodskih izkazov v skladu
z 8. tocko 56. Clena ZGD-1, saj odvisna druzba ni pomembna za resnic¢en in posten prikaz
financnega polozaja druzbe SALUS, Ljubljana, d. d..

Odvisna druzba Carso, d. 0. 0.

Dne 30. 12. 2010 je Urad Republike Slovenije za varstvo konkurence sprejel odlocbo (St. 306-
117/2010-8), da priglaseni koncentraciji podjetja SALUS, Ljubljana, d. d. in podjetja Carso, d. 0. 0.
ne nasprotuje ter da je koncentracija skladna s pravili konkurence.

Odlocba Urada Republike Slovenije za varstvo konkurence tako predstavlja sklepno dejanje
nakupa 100-odstotnega poslovnega deleza v kapitalu druzbe Carso, d. o. o. in kasnejsSe
dokapitalizacije druzbe. Kupnina za 100-odstotni poslovni delez v kapitalu druzbe in blagovne
znamke je znaSala 225.000,00 EUR. Druzba SALUS, Ljubljana, d. d. pa je bila obvezana, da po
izvedenem nakupu 100-odstotnega poslovnega deleza v kapitalu druzbo z denarnim viozkom v
znesku 1.073.786,00 EUR dokapitalizira in v enakem znesku izplaca vse obveznosti do direktorja
druzbe?. Skupna vrednost transakcije je tako znaSala 1.298.786,00 EUR.

Druzba SALUS, Ljubljana, d. d. je, takoj po prejetju odloCbe UVK o skladnosti koncentracije s
pravili konkurence, pricela s postopki selitve druzbe najprej na MasSera-Spasi¢evo ulico 10,
kasneje pa na Litostrojsko cesto 46 A in tako takoj zacela s postopkom zdruzevanja funkcij
(nabavna, prodajna, financna, skladis¢na, itd.) z namenom ¢im visje izkoriS¢enosti sinergij med
obema druzbama.

Druzba Carso, d. 0. 0. je v letu 2011 realizirala 1.165.849,00 EUR cistih prinodkov iz prodaje.
Realizirana viSina EBITDA je v letu 2011 znaSala 283.717,00 EUR, kar predstavlja realizirano
EBITDA marzo v viSini 24,34 %. Realiziran dobicek iz poslovanja je znasal 236.478,00 EUR in je
niZji zaradi prenosa razmejenih stroskov v visini 35.192,00 EUR. Cisti dobiéek po davkih je tako
znasal 190.319,00 EUR.

Druzba je na dan 31. 12. 2011 izkazovala sredstva v viSini 1.489.341,00 EUR. Kapital druzbe je
znasal 1.307.342,00 EUR, razliko pa so predstavljale poslovne obveznosti druzbe. Druzba nima
ne kratkorocnih ne dolgorocnih financnih obveznosti. Druzba je na dan 31. 12. 2011 izkazovala
denarna sredstva v viSini 343.273,00 EUR, poslovne terjatve v viSini 163.033,00 EUR ter zaloge
v viSini 128.224,00 EUR.

2 Obveznosti do direktorja druzbe, predstavljajo vse pretekle obveznosti druzbe do direktorja in izvirajo iz
pretekle prodaje blagovnih znamk druzbi. Po opravljenem prevzemu in plaCilu obveznosti do direktorja
druzbe, razen poslovnih obveznosti druzba ni imela nikakrsnih financnih ali neposlovnih obveznosti. Prav
tako ne obstajajo kakrsnekoli potencialne obveznosti, ki bi lahko naknadno vplivale na poslovanje druzbe.
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Visino transakcije (nakup 100-odstotnega poslovnega deleza v kapitalu druzbe Carso, d. 0. 0. in
dokapitalizacija druzbe) in poslovne rezultate, ki jih je druzba realizirala v letu 2011, lahko
predstavimo s kljuénimi finanénimi kazalci®:

- P/EBITDA* - 4,58

- P/EBIT® - 5,49
- P/E® - 6,82
- P/s’ - 111
- p/B® - 0,99

Druzba SALUS, Ljubljana, d. d. se je vrsto let drzala strategije, ki je bila usmerjana izklju¢no svoji
osnovni dejavnosti in sicer veletrgovini z zdravili in medicinskimi pripomocki ter storitvami, ki jih je
v sklopu osnovne dejavnosti lahko ponudila. V letu 2009 je druzba priCela z izvajanjem aktivnosti
v zvezi s Siritvijo svoje osnovne dejavnosti tudi na podrocje dobave, proizvodnje, uvajanja na trg in
trzenja zdravil oz. drugih izdelkov, ki se lahko prodajajo v prosti prodaji. V skladu z zgoraj
zapisanim nakup druzbe Carso, d. 0. 0. za druzbo SALUS, Ljubljana, d. d. predstavlja dober nacin
vkljuCitve nove dejavnosti k obstojeci. Druzba SALUS, Ljubljana, d. d. je z nakupom 100-
odstotnega poslovnega deleza v kapitalu druzbe Carso, d. o. o. pridobila potrebno znanje na
podrocju dobave, proizvodnje, uvajanja na trg in trzenja na podrocju prehranskih dopolnil in
nutricisticnih proizvodov kot tudi Ze utecenih blagovnih znamk. Nekatere od njih so v Sloveniji
prisotne ze vec kot 20 let (Algea).

1.9 DEJAVNOSTI PODRUZNIC DRUZBE V TUJINI

SALUS nima podruznic v tujini.

1.10 VAROVANIJE OKOLJA

SALUS je druzbeno odgovorna druzba z visokimi eticnimi standardi upravljanja in visoko stopnjo
ozavescenosti glede varovanja okolja. SALUS s svojo dejavnostjo direktno ne vpliva na visoke
izpuste CO2 in z racionalnostjo pri snovanju logisticnih poti optimizira distribucijske poti, s ¢Cimer
pripomore k zmanjSanju izpustov.

3 Pri Cemer P predstavlja visino vrednosti transakcije - 1.298.786 EUR, kazalci poslovanja pa predstavijajo
uspesnost poslovanja v letu 2011, torej prvega leta poslovanja po prevzemu druzbe.

4 EBITDA - Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization

5 EBIT - Earnings Before Interest and Taxes

6 E - Earnings (Net Income)

7S - Sales

8 B - Book value
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Druzba je bila tudi ena izmed nosilcev projekta »odpadnih zdravil«, kjer so se po vsej Sloveniji
postavili zabojniki za zbiranje odpadnih zdravil ter ima pomembno viogo pri distribuciji zabojnikov
z odpadnimi zdravili.

Druzba SALUS je svojo visoko stopnjo ozavesCenosti glede varovanja okolja nadgradila z nalozbo
v obnovljive vire energije, saj je na strehi novega poslovno-skladiSéno-distribucijskega centra
postavila soncno elektrarno moci 325 kW. Pridobljena Cista elektriCha energija presega lastne
energetske potrebe, uporaba zelene energije pa omogoca prihranke in pomembno prispeva k
varovanju okolja ter prispeva k hitrejSemu doseganju zavez Republike Slovenije, ki izvirajo iz
Kjotskega sporazuma.

1.11 ODPRTE PRAVDNE ZADEVE

Druzba je v zvezi z odprtimi pravdnimi zadevami zainteresirano javnost obveScala na spletnih
straneh Ljubljanske borze (SEOnet) in na svoji spletni strani, in sicer:

e v zadevi Merck Frosst Canada Limited v zvezi z ucinkovino »Montelukast« dne 24. 3.
2010;

e v zadevi Lilly and Company Ltd. v zvezi z u€inkovino »Olanzapin« dne 13. 4. 2011;

e v zadevi SOD in KAD v zvezi z ni¢nostjo sklepa o izplacCilu placila predsedniku nadzornega
sveta g. Igorju Jenku, dne 3. 9. 2010.

V primeru novih dejstev v zvezi z odprtimi pravdnimi zadevami bo druzba zainteresirano javnost
obveScala na spletnih straneh Ljubljanske borze (SEOnet) in na svoji spletni strani.
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2. 1ZKAZI POSLOVANJA za leto 2011

Izkaze poslovanja delniSke druzbe SALUS Ljubljana d. d., ki so bili revidirani s strani revizijske
druzbe RENOMA, druzba za revizijo in svetovanje, d. 0. 0. (z 19. 3. 2012 se je preimenovala v PKF
d. 0. 0.), sestavljajo:

e Bilanca stanja na dan 31. 12. 2011,

e |zkaz poslovnega izida za obdobje 1. 1. do 31. 12. 2011,

e |zkaz denarnih tokov za obdobje 1. 1. do 31. 12. 2011,

e |zkaz gibanja kapitala v letih 2010 in 2011 in

e |zkaz drugega vseobsegajocega donosa od 1. 1.do 31. 12. 2011.

2.1 BILANCA STANJA
2.1.1 Sredstva

Bilanéno premozenje SALUSa je na dan 31. 12. 2011 znaSalo 87.318 tiso¢ EUR in se je v
primerjavi s stanjem na dan 31. 12. 2010 zmanjSalo za 1,0 %. Znizanje je v najvecji meri
posledica zmanjSanja gibljivih sredstev druzbe, med katerimi so se najbolj znizale kratkorocne
financne nalozbe, kot posledica vlaganja lastnih sredstev druzbe v izgradnjo poslovno-skladiSéno-
distribucijskega centra Novi Salus in izplacCila dividend. Obrat vseh sredstev SALUSa je v letu
2011 znaSal 2,36 in se je v primerjavi z letom 2010 poslabsal za 4,4 %, saj so se celotni prihodki
iz poslovanja v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 znizali za 5,6 %, vsa sredstva druzbe pa so
se znizala za 1,0 %.

V letu 2011 se je vrednost nalozb v opredmetena osnovna sredstva v primerjavi s predhodnim
letom povecala za 19,6 %, celotno povecanje predstavljajo osnovna sredstva v pridobivanju, ki so
konec leta 2011 znasSala 30.813 tiso¢ EUR, konec leta 2010 pa 23.706 tiso¢ EUR. V letu 2009
se je pricela z izvajanjem investicija v poslovno-skladiScni objekt Novi Salus, ki je bila v letu 2011
vecinoma Ze zakljuCena. Skupna vrednost nalozb v opredmetena in neopredmetena osnovna
sredstva je v letu 2011 znaSala 44.336 tiso¢ EUR. Vrednost opreme se je v letu 2011 v primerjavi
z letom 2010 zmanjsala za 12,6 %, vrednost nepremicnin pa je ostala na ravni leta 2010.
Vrednost osnovnih sredstev, ki se pridobivajo, se je v letu 2011 povecala za 30 %. Vecino
opredmetenih osnovnih sredstev predstavljajo osnovna sredstva v pridobivanju, ki so koncem leta
2011 predstavljala 72,3 % vseh osnovnih sredstev (ki v glavhem predstavljajo zemljiS¢a in
zgradbe). Med ostalimi osnovnimi sredstvi so zemljiS¢a in zgradbe predstavljale 25,2 % vseh
osnovnih sredstev, oprema pa je znasala 2,5 % vseh opredmetenih osnovnih sredstev. Vrednost
nalozb v opredmetena osnovna sredstva se je z zakljucevanjem investicije povecala v primerjavi z
letom 2010, hkrati pa se je znizal obseg poslovanja, zato se je poslabsal tudi kazalnik
ucinkovitosti uporabe opredmetenih osnovnih sredstev. Kazalnik merjen s celotnimi prihodki iz
poslovanja na opredmetena osnovna sredstva se je tako znizal od 6,1 v letu 2010 na 4,8 v letu
2011.
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Dolgorocne financne nalozbe so koncem leta 2010 znaSale 4,2 % vseh sredstev druzbe, v letu
2011 pa se je njihov delez v vseh sredstvih druzbe povecal na 5,3 %. Na dan 31. 12. 2011 so
vecino dolgorocnih financnih nalozb predstavljale naloZzbe v obveznice, in sicer je njihov delez
predstavljal 52,9 %, ostale dolgoroCne finan¢ne nalozbe pa so bila dana dolgoro¢na posojila -
delez nalozbi v obveznice Probanke d. d. - 21,3 % vseh dolgorocnih financnih nalozb in nalozba v
obveznice druzbe Sava Kranj d. d. - 21,5 % vseh dolgorocnih finan¢nih nalozb. Med delnicami in
delezi pa je najpomembnejSa nalozba v druzbo Carso, ki predstavlja 27,9 % vseh dolgorocnih
finan¢nih nalozb.

Zaradi investicije v poslovno-skladiSéno-distribucijski center Novi Salus, ki je v celoti financiran z
lastnimi sredstvi, se je v letu 2011 delez gibljivih sredstev v vseh sredstvih bistveno znizal in sicer
je znasal 43,0 %, medtem ko se je delez v obdobju 2007-2010 gibal med 54,8 % v letu 2010 in
79,0 % v letu 2008. Med posameznimi kategorijami gibljivih sredstev so se v letu 2010 najbolj
znizali kratkoroCni depoziti in sicer za 17.819 tiso¢ EUR, kar pomeni 94,6 % znizanje v primerjavi
s stanjem na dan 31. 12. 2010. Vrednost gibljivih sredstev se je v letu 2011 v primerjavi z letom
2010 znizala za 22,3 %. UcCinkovitost uporabe gibljivin sredstev se je izboljSala, saj se je
obracanje gibljivih sredstev izboljSalo od 4,5 v letu 2010 na 5,5 v letu 2011.

Slika 3: Gibanje vseh sredstev SALUSa v obdobju 2007 - 2011 v 000 EUR
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Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe in denarna sredstva na racunih ter v blagajni so v preteklih letih
predstavljale najpomembnejsi delez gibljivih sredstev druzbe, z nalozbo v izgradnjo poslovno-
skladis¢no-distribucijskega centra Novi Salus pa se je njihov delez v preteklih treh letih vsako leto
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znizeval. Koncem leta 2009 je njihov delez predstavljal Se 40,5 % vseh sredstev druzbe, v letu
2009 se je znizal na 22,3 %, koncem leta 2011 pa je znasal 5,3 %. Denarna sredstva in
kratkorocne financne nalozbe so se nominalno koncem leta 2011 v primerjavi z zacetkom leta
zmanjSale za 76,4 %. Obseg denarja in kratkoro¢nih finan¢nih nalozb sredstev druzbe je koncem
leta 2011 predstavljal 13,7 % kratkoro¢nih obveznosti druzbe, skupaj s kratkoroCnimi poslovnimi
terjatvami pa so denarna sredstva predstavljala 62,1 % vseh obveznosti druzbe.

Kratkorocne poslovne terjatve so se od leta 2007 do leta 2009 nominalno znizevale, v letu 2010
pa so se kratkoroCne poslovne terjatve pricele povecevati, taksen trend pa se je nadaljeval tudi v
letu 2011. Tako so se kratkorocne poslovne terjatve v letu 2011 v primerjavi z letom 2010
povecale za 14,4 %, kar kaze na povecevanje krize in pomanjkanje denarja v zdravstvu. Njihov
delez v celotnih sredstvih druzbe konec leta 2011 se je v primerjavi s stanjem koncem leta 2010
zviSal za 2,5 strukturnega odstotka, tako da je koncem leta 2011 znasSal 18,7 %. Koncem leta
2011 je znasSal delez zapadlih terjatev v celotnih terjatvah 15,5 %, medtem ko je ta delez koncem
leta 2010 znasal 3,1 %. V letu 2011 je vezava kratkorocnih poslovnih terjatev znasala 29 dni in
se je v primerjavi s stanjem koncem leta 2010 podaljSala za pet dni. Slednje je predvsem
posledica zaostrenega financnega polozaja vecine slovenskih bolniSnic, ki zaradi znizanih
akontacij s strani ZZZS ne zmorejo veC poravnavati svojih obveznosti v zakonskem roku 30 dni.

Slika 4:
Dnevi vezave zalog, terjatev iz poslovanja in obveznosti iz poslovanja SALUS v letih 2007 - 2011
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Vrednost zalog se je v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 povecala za 14,9 %, kar se je odrazilo
tudi v njihovem povecanju v strukturi vseh sredstev druzbe od 16,4 % koncem leta 2010 na 19 %
koncem leta 2011. V letu 2011 se je za pet dni podaljSal ¢as njihove vezave, preracunan na
stanje zalog konec leta, tako da je v letu 2011 znasSal 31 dni. Slednje je predvsem posledica dveh
dejavnikov, in sicer:
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- nenajavljene prekinitve nabav s strani JZ Lekarna Ljubljana nekaj dni pred koncem leta
2011

- povecanja zalog pred zakljuckom poslovnega leta za potrebe doseganja dodatnega
letnega boniranja dolo¢enih dobaviteljev.

Vletu 2011 so se zaloge v konsignacijskem skladiS¢u, v primerjavi s stanjem na koncu leta 2010,
poveCale za 8,1 %, kar kaze na poveCan obseg poslovanja na podroCju konsignacijskega
poslovanja, tako za tuje kot tudi domace principale.

Nalozba, ki jo je SALUS v celoti financiral z lastnimi sredstvi, zmanjSevanje obsega prodaje, ob
hkratnemu poveCevanju obsega terjatev in zalog, so se odrazili v poslabSanju kazalnikov
likvidnosti podjetja. Kolicnik obratne likvidnosti, ki se je v obdobju 2007 - 2010 gibal na ravni
med 1,49 in 2,32, je koncem leta 2011 znasal 1,11. Koliénik obratno finan¢ne likvidnosti se je v
letu 2011 znizal v primerjavi z letom 2010 in je znasal 0,62.

2.1.2 Obveznosti do virov sredstev

Delez kapitala v virih financiranja druzbe je koncem leta 2011 znasal 60,5 %, kar je manj kot je
bil le-ta koncem leta 2010, ko je znasal 62,9 %. V letu 2011 se je nominalna vrednost kapitala v
primerjavi z letom 2010 znizala za 4,8 %, kar je posledica izplacila dividend v letu 2011 v viSini
3.653 tiso¢ EUR, odkupa lastnih delnic v viSini 2.204 tiso¢ EUR in zmanjSanja presezka iz
prevrednotenja za 171 tisoC¢ EUR, kapital druzbe pa se je v letu 2011 povecal z ustvarjenim Cistim
dobickom v viSini 3.371 tiso¢ EUR. V letu 2011 se je poslabSalo tudi razmerje med dolgovi in
kapitalom, saj so dolgovi koncem leta 2010 dosegali 58,3 % kapitala, koncem leta 2011 pa
64,9 %. Kapital druzbe in najeti dolgorocni kredit za financiranje soncne elektrarne sta bila
koncem leta 2011 za 8,7 % viSja od vrednosti dolgorocnih sredstev, kar hkrati pomeni, da SALUS
11,3 % gibljivih sredstev pokriva z lastnimi viri, kar je nizje od leta 2010, ko je bilo to pokrivanje
33,3 %. Razlog je v velikem povecanju opredmetenih osnovnih sredstev, ki se financirajo z
lastnimi viri in zniZzevanju donosnosti poslovanja druzbe.

Dolgovi druzbe so se v letu 2011, tako nominalno kot tudi v strukturi vseh virov sredstev druzbe,
povecali. Njihov delez v strukturi obveznosti do virov sredstev je na dan 31. 12. 2011 znaSal
39,3 %, medtem ko je na dan 31. 12. 2010 znaSal delez dolgov 36,7 %. V okviru obveznosti iz
poslovanja so se v letu 2011 najbolj povecale obveznosti do dobaviteljev obratnih sredstev, in
sicer za 11,3 %, celotne obveznosti do dobaviteljev so se povecale za 4,6 %, kar je hitreje od rasti
nabavne vrednosti prodanega blaga. V okviru obveznosti do dobaviteljev so vse obveznosti do
dobaviteljev na domacem trgu porasle za 5,5 %, obveznosti do dobaviteljev iz EU in ostalih
dobaviteljev v tujini so se povecale za 13 %, obveznosti iz konsignacijskega poslovanja so se
znizale za 4,2 %. Obveznosti do dobaviteljev so koncem leta 2011 predstavljale 98 % vseh
poslovnih obveznosti druzbe.
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Slika 5: Gibanje in obseg obveznosti do virov sredstev SALUSa v obdobju 2007 - 2011 v tiso¢ EUR
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Cas vezave kratkoronih poslovnih obveznosti je v letu 2011 znasal 58 dni (brez upoStevanja
obveznosti do dobaviteljev osnovnih sredstev) in se je v primerjavi s preteklim letom podaljsal za
pet dni. Denarni cikel druzbe je v letu 2011 odrazal politiko druzbe, da uravnotezi ¢as vezave
terjatev iz poslovanja, zalog in obveznosti iz poslovanja, tako da je v letu 2011 denarni cikel
znasSal en dan.

SALUS je v letu 2011 pri Sparkasse najel dolgorocni kredit v viSini 403.650 EUR, in sicer za
obdobje 10 let in z variabilno letno obrestno mero v viSini 3M EURIBOR + 2,7 % obrestno mero.
Kredit je namenjen financiranju postavitve sonéne elektrarne z mocjo 325 kW. Za poslovne
potrebe pa SALUS koncem leta ni imel najetih kratkoro¢nih kreditov.

2.2 |ZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

Primerjava izkazov poslovnega izida SALUSa za pretekla leta kaze na stalno zniZzevanje realizirane
povpre¢ne marze pri prodaji zdravil. Znizevanje marze je SALUS do vklju¢no leta 2009 uspel v
veliki meri kompenzirati z rastjo Cistih prihodkov od prodaje, v letu 2010 pa so se le-ti prvic¢ znizali
v primerjavi z letom 2009. Hkrati z zniZzevanjem obsega prodaje so se v letu 2010 znizali tudi
prihodki iz financnega delovanja, tako da se je v letu 2010 znizal tudi ustvarjeni Cisti dobicek.
Podobna gibanja so se nadaljevala tudi v letu 2011, h katerim se je pridruzilo tudi drasticno
znizanje narocCil s strani javnega zavoda Lekarne Ljubljana v mesecu februarju 2011, kar pa je
bilo delno urejeno s sklenjenim dogovorom glede pogojev poslovanja v mesecu marcu 2011. Na
znizanje dobiCka druzbe je v letu 2011 v veliki meri vplivala preselitev celotnega poslovanja na
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novo lokacijo, kar se je odrazilo v dodatnih stroskih v viSini cca 800 tiso¢ EUR. Povprecna letna
stopnja rasti celotnih prihodkov iz poslovanja delniSke druzbe SALUS je v obdobju zadnjih petih
let znaSala 1,3 %. V letu 2011 pa so se celotni prihodki iz poslovanja v primerjavi z letom 2010
znizali, in sicer za 5,6 %.

Slika 6: Celotni prihodki iz poslovanja in poslovni odhodki SALUS v letih 2007 - 2011 v tiso¢ EUR
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Struktura celotnih prihodkov iz poslovanja kaze, da je SALUS v letu 2011 s prodajo trgovskega
blaga realiziral 98,8 % celotnih prihodkov iz poslovanja, kolikor je znaSal tudi v preteklih dveh
letih. Skupni obseg prodaje trgovskega blaga se je v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 znizal za
5,6 %, kar je enako kot upadanje celotnih prihodkov iz poslovanja. V letu 2011 so se znizevali
tudi prihodki dosezeni v konsignacijskem poslovanju in prinodki dosezeni z izvajanjem storitev na
domacem trgu, kar kaze na zaostrovanje razmer v celotni zdravstveni dejavnosti.

Glede na to, da SALUS vecino prihodkov ustvari s prodajo blaga, predstavljajo najvisji delez
poslovnih odhodkov stroski nabavne vrednosti prodanega blaga. Tudi v letu 2011 se je nadaljeval
trend sploSnega znizevanja ravni cen zdravil do koncnih uporabnikov. Posledica zniZzevanja cen
zdravil in drugih omejevalnih ukrepov drzave na podrocju zdravstva in administrativno omejevanje
marz veletrgovcem ob hkratnem pojavu nelojalne konkurence, se kazejo v poveCevanju deleza
nabavne vrednosti prodanega blaga v strukturi celotnih prihodkov iz poslovanja, tako da je v letu
2011 leta znaSal 93,10 % in je bil najvisji v zadnjih petih letih. V letu 2011 se je zaradi
navedenih razlogov znizala trgovska marza, tako da je znaSala 6,13 % in je bila za 0,17 odstotne
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toCke nizja kot je znaSala v letu 2010. Kosmati poslovni izid® se je v letu 2011 v primerjavi z
letom 2010 nominalno znizal za 7,66 %.

Ostali poslovni odhodki, med katerimi so najpomembnejSi stroSki storitev, stroski dela in odpisi
vrednosti, so se v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 povecali, in sicer za 6,9 %, kar je v najvedji
meri posledica selitve na novo lokacijo in delno poslovanje na obeh lokacijah v ¢asu selitve.

V letu 2011 se je deleZ materiala in strosSkov storitev v celotnih prihodkih iz poslovanja povecal na
2,05 %, kar pomeni, da so se v primerjavi z letom 2010 omenjeni stroski povecali za 16,4 %. V
okviru stroSkov materiala so se v letu 2011 najbolj povecali stroski elektricne energije, in sicer za
105,6 % v primerjavi z letom 2010. Med stroski storitev pa so se najbolj povecali stroski, ki so v
veliki meri povezani s selitvijo na novo lokacijo, in sicer stroski varovanja, stroski oglasevanja in
pa stroski svetovalnih storitev.

Skupni stroski dela so se v primerjavi z letom 2010 povecali za 3,3 %, hkrati pa se je povecal
strosek dela na zaposlenca. Povprecéni stroSek dela je v letu 2011 znasal 2.902 EUR mesec¢no na
zaposlenca, kar pomeni njegovo povecanje v visini 2,6 % v primerjavi z letom 2010.

Slika 7: Kosmati poslovni izid® in poslovni odhodki brez nabavne vrednosti prodanega blaga
2007 - 2011 v tiso¢ EUR
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Glede na to, da sredstva, vlozena v izgradnjo Novega Salusa, do konca leta 2011 Se niso bila
aktivirana kot osnovna sredstva, se je amortizacija ostalih osnovnih sredstev tudi v letu 2011

9 Prihodki od prodaje blaga, zmanjSani za nabavno vrednost prodanega blaga
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zmanjSevala. Tako se je skupni znesek obracunane amortizacije znizal za 3,7 % v primerjavi z
letom 2010, v strukturi celotnih prihodkov iz poslovanja pa je v letu 2011 amortizacija
predstavljala 0,39 %. Za naslednja leta pa lahko pricakujemo, da se bo z aktiviranjem nalozbe,
katere koncna potrjena vrednost znasa 29.933 tiso€ EUR, znesek amortizacije moc¢no povecal.

Dobicek iz poslovanja leta 2011 odraza negativne ucinke, ki jih je imelo znizevanje celotnega
prihodka iz poslovanja, nadaljnje znizevanje deleza razlike v ceni v celotnih prihodkih iz
poslovanja ter rast ostalih poslovnih odhodkov kot posledica selitve nha novo lokacijo. Tako se je
dobicek iz poslovanja leta 2011 v primerjavi z letom 2010 znizal za 32,5 %. DeleZ dobicka iz
poslovanja v celotnih prihodkih iz poslovanja je v letu 2010 znasal 2,61 %, v letu 2011 pa se je ta
delezZ znizal na 1,87 %, kar je najmanj v preteklih petih letih.

Kljub temu, da je SALUS celotno investicijo financiral iz lastnih virov, je bil tudi v letu 2011
ustvarjen presezek financénih prihodkov nad finanénimi odhodki, ki pa se je v primerjavi s
preteklimi leti mocno zmanjsal. Tako je bil v letu 2010 realiziran dobicek iz financénega delovanja
v visSini 1.032 tiso¢ EUR, kar je predstavljalo 0,47 % celotnih prihodkov iz poslovanja. Zaradi
izvajanja investicije, ki se je v celoti financirala iz lastnih virov, se je presezek finanénih prihodkov
nad financnimi odhodki v letu 2011 znizal na 334 tiso¢ EUR, kar za 67,6 % manj od ustvarjenega
presezka leta 2010. V strukturi celotnih prihodkov iz poslovanja se je delez presezka financnih
prihodkov nad finanénimi odhodki znizal na 0,16 %.

V letu 2011 se je zaradi znizanja dobicka iz rednega delovanja znizala tudi obveznost iz davka od
dohodka pravnih oseb. Za leto 2011 znasa obveznost za davek iz dohodka 834 tiso¢ EUR in se je
v primerjavi z letom 2010 znizala za 37,8 %. Izkazana davCna stopnja je v letu 2011 znaSala
20,0 %.

Slika 8: Struktura Cistega dobicka v delezu celotnih prihodkov iz poslovanja v tiso¢ EUR za obdobje
2007 - 2011
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Po placilu davkov je SALUS izkazal Cisti poslovni izid obracunskega obdobja v visini 3.371 tiso¢
EUR, kar pomeni znizanje v visini 37,3 % v primerjavi z letom 2010. V strukturi celotnih prihodkov
iz poslovanja pa se je delez Cistega poslovnega izida obracunskega obdobja iz 2,47 % v letu 2010
znizal na 1,64 % v letu 2011.

Ob upostevanju nerealiziranih izgub vrednostnih papirjev, razpolozljivih za prodajo v letu 2011, v
viSini 171 tiso€¢ EUR, je celotni vseobsegajoCi donos obracunskega obdobja leta 2011 znasal
3.200 tiso¢ EUR.

2.3.1 Bruto dodana vrednost

Znizanje kosmatega poslovnega izida v letu 2011 za 7,66 % v primerjavi z letom 2010 se je
odrazilo tudi v znizanju ustvarjene skupne dodane vrednosti druzbe. Le-ta se je v primerjavi z
letom 2010 znizala za 15,3 % in je znaSala 9.561 tiso¢ EUR. Na znizanje dodane vrednosti
druzbe je poleg znizanja kosmatega poslovnega izida vplivala tudi rast stroSkov prenesene
vrednosti, brez nabavne vrednosti prodanega blaga, ki se je v letu 2011 v primerjavi z letom
2010 povecala za 13,4 %.

Slika 9: Razdelitev bruto dodane vrednosti na zaposlenega za obdobje 2007 - 2011 v EUR
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Z znizanjem bruto dodane vrednosti druzbe se je v letu 2011 znizala ustvarjena bruto dodana
vrednost na zaposlenega. Tako je bruto dodana vrednost na zaposlenega v letu 2011 znaSala
67.809 EUR, kar pomeni znizanje v primerjavi z letom 2010 za 15,83 %. |z delitve bruto dodane
vrednosti na zaposlenega pa izhaja, da je bila prvic v zadnjih petih letih v najvecjem delezu
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namenjena stroSkom dela, in sicer so stroSki dela na zaposlenega znaSali 34.823 EUR; za
stroske amortizacije je bilo porabljeno 5.745 EUR, tako da je znaSala bruto dodana vrednost na
zaposlenega, namenjena dobicku iz poslovanja, 27.241 EUR.

Dobicek iz poslovanja je v letu 2011 predstavljal 40,17 % ustvarjene bruto dodane vrednosti na
zaposlenega, nominalno pa se je znizal v primerjavi z letom 2010 za 13.380 EUR, oziroma za
32,94 %.

2.3 |IZKAZ DENARNIH TOKOV

Izkaz denarnih tokov za leto 2011 odraza zmanjSevanje obsega prodaje in znizevanje donosnosti
poslovanja ter aktivnosti pri izgradnji novega poslovno-skladisS¢no-distribucijskega centra Novi
Salus.

Denarni izid se je v letu 2011 v primerjavi z letom 2010 povecal za 2.643 tiso¢ EUR, kar je
predvsem posledica pozitivnega izida pri nalozbenju, ki izhaja iz zmanjSevanja kratkorocnih
financnih nalozb. V letu 2011 je tako SALUS izkazal pozitivni denarni izid v viSini 2.820 tiso€ EUR,
medtem ko je v letu 2010 znaSal 177 tiso¢ EUR. Prebitek denarnih tokov pri poslovanju je v letu
2010 znasal 4.876 tiso¢ EUR, v letu 2011 pa se je znizal na 1.236 tiso¢ EUR. Kljub zaklju¢evanju
nalozbe v izgradnjo poslovno-skladis¢no-distribucijskega centra Novi Salus so bili v letu 2011
denarni tokovi pri naloZzbenju pozitivni, in sicer 7.005 tiso¢ EUR, kot posledica zmanjSanja
kratkorocnih financénih nalozb. Denarni tokovi pri financiranju so bili v letu 2011 kot tudi v letu
2010 negativni, prebitek izdatkov pri financiranju pa je v letu 2010 znasal 6.877 tiso€ EUR, v letu
2011 pa 5.422 tiso¢ EUR. Vecino izdatkov pri financiranju so v obeh letih predstavljala izplacila
dividend lastnikom in odkup lastnih delnic.

Koncno stanje denarnih sredstev je na dan 31. 12. 2011 znaSalo 3.619 tiso¢ EUR, medtem ko je
konec leta 2010 znasalo 800 tiso¢ EUR.

2.4 KNJIGOVODSKA DONOSNOST

Padec obsega prodaje, izpad prodaje enemu od vecjih kupcev, znizevanje trgovske marze in
izvajanje investicije z lastnimi sredstvi, kar se je odrazilo v znizanju obsega depozitov, ter
povecani stroski v zvezi s selitvijo na novo lokacijo so se odrazili na znizevanju donosnosti
poslovanja SALUSa v letu 2011 v primerjavi z letom 2010.
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Slika 10: Gibanje knjigovodske donosnosti SALUSa v obdobju 2007 - 2011
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Donosnost kapitala je bila najvisja v letu 2007, ko je znaSala 33,5 %, kot posledica enkratnega
posla pri prodaji delnic Abanke Vipa in Luke Koper. V naslednjih letih se je znizevala, tako da je v
letu 2008 znasala 12,8 %, v letu 2009 11,8 %, v letu 2010 pa 10 %. Trend zniZevanja donosnosti
kapitala se je nadaljeval tudi v letu 2011, tako da se je donosnost kapitala leta 2011 znizala na
6,4 %. Podoben trend kot donosnost kapitala je izkazovala tudi donosnhost vseh sredstev. Za
donosnost vseh sredstev druzbe, preracunano na povprecno stanje sredstev, je znacilno znizanje
po letu 2007, ko je bila najvisja. V letu 2007 je donosnost sredstev znasala 18,3 %, v letih 2008
in 2009 pa se je pricelo znizevanje donosnosti sredstev, tako da je v letu 2008 znasala 7,9 %, v
letu 2009 se je znizala na 7,2 %, v letu 2010 pa je znasala 6,1 %. Tako kot donosnost kapitala se
je v letu 2011 znizala tudi donosnost vseh sredstev na najnizjo raven v zadnjih petih letih in je
znaSala 3,8 %.

Znizevanje donosnosti prodaje zdravil in z njo povezano zmanjSevanje razlike v ceni ob zniZzanju
obsega prodaje SALUSa ter povecanih stroskih se je v letu 2011 odrazilo v znizanju dobicka iz
poslovanja v celotnih prihodkih iz poslovanja. Tako se je dobiCek iz poslovanja v celotnih
v letu 2011. V primerjavi z letom 2010 se je delez dobicka iz poslovanja v celotnih prihodkih iz
poslovanja znizal za 28,4 %.

Cisti poslovni izid obracunskega obdobja v celotnih prihodkih iz poslovanja je v letu 2007 znasal
7,4 %, kot ucCinek podaje delnic. V letih 2008 - 2010 se je Cisti poslovni izid obracunskega
obdobja v celotnih prihodkih iz poslovanja znizal na 3,2 % v letu 2008, v letu 2009 je znaSal
2,9 %, v letu 2010 pa je znasal 2,5 %. Cisti poslovni izid obradunskega obdobja v celotnih
prihodkih iz poslovanja je bil v letu 2011 najnizji v zadnjih petih letih in je znasal 1,6 %, kar
pomeni 33,6 % znizanje v primerjavi z letom 2010.
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3. KNJIGOVODSKA VREDNOST DELNICE in
BORZNA GIBANJA v letu 2011

3.1 KNJIGOVODSKA VREDNOST DELNICE IN CISTI DOBICEK NA
DELNICO

Stevilo izdanih delnic na dan 31. 12. 2011 je bilo 121.500, od katerih so vse v celoti vpladane.

Stevilo odkupljenih lastnih delnic je na dan 31. 12. 2011 znasalo 6.092 delnic, kar predstavlja
5 % vseh izdanih delnic. V letu 2011 je druzba odkupila 6.876 delnic v skupni vrednosti 2.204
tiso¢ EUR oziroma po povprecni ceni 320,51 EUR na delnico.

Na dan 31. 12. 2011 znaSa knjigovodska vrednost celotnega kapitala druzbe 52.844.709 EUR,
Stevilo uveljavljajoCih delnic pa je 115.408. Tako knjigovodska vrednost delnice na ta dan znasa
457,89 in se je v primerjavi s stanjem na dan 31. 12. 2010 povecala za 0,9 %.

V letu 2011 je SALUS dosegel Cisti poslovni izid obracunskega obdobja v visini 3.371.150 EUR.
Cisti dobigek na delnico v letu 2011 znasa 28,21 EUR (leto 2010 43,52 EUR). Tehtano povprecno
Stevilo uveljavljajocih se navadnih delnic v letu 2011 znasa 119.500.

3.2 TECAJI DELNICE IN PROMET

Tecaj delnice se je v letu 2011 znizal za 41,5 % od 410 EUR na dan 31. 12. 2010 na 240 EUR na

koncem leta 2011 znasSala 29.160 tiso¢ EUR in je predstavijala 5 % kapitalizacije delnic,
vkljucenih v standardno kotacijo delnic Ljubljanske borze.

Slika 11: Pregled gibanja zakljuCnega dnevnega teCaja v letu 2011

o \J\ﬁ__/_n\_/\
Vir:

250 Tecajnice
Ljubljanske
borze
vrednostnih

1 1 4 1 of 1 . N .
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zadeva stran

&* SALLUS | LETNO POROCILO za leto 2011 33 0d 70

Najvisji dnevni promet je v letu 2011 znasal 1.705 tiso¢ EUR in je bil opravljen na dan 30. 9.
2011. Celotni promet z delnico SALUS je na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev v letu 2011
znaSal 4.128 tiso¢ EUR. Vrednost opravljenih poslov se je v primerjavi z letom 2010 povecala za
13,6 %. V letu 2011 je lastniStvo zamenjalo 12.841 delnic, kar je za 51,3 % vec kot v letu 2010
opravljenih poslov. Stevilo delnic, s katerimi se je trgovalo v letu 2011, je predstavljalo 10,6 %
celotne emisije delnic SALUSa.
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4. 1ZJAVA O UPRAVLJANJU druzbe
SALUS, Ljubljana, d. d.

4.1 SKLICEVANJE NA VELJAVNI KODEKS UPRAVLJANJA

Za druzbo je za obdobje od 1. 1. 2011 do 31. 12. 2011 veljal Kodeks upravljanja javnih delniskih
druzb sprejet 8. 12. 2009 in pricetkom uporabe s 1. 1. 2010 (v nadaljevanju Kodeks). Kodeks je
javno dostopen v slovenskem jeziku na spletnih straneh Ljubljanske borze d.d., Ljubljana na
naslovu:

http://www.ljse.si/cgi-bin/jve.cgi?doc=8179&sid=021bMVFIxnSDJgpM

4.2 PODATKI O OBSEGU ODSTOPANJ OD KODEKSA
UPRAVLJANJA

Druzba je delovala usklajeno z dolocbami Kodeksa. V nadaljevanju navajamo doloCene
obrazlozitve k zavezujoCim priporocilom Kodeksa, ki jim druzba Se ne sledi:

Dolocilo Kodeksa 13.1

Nadzorni svet je decembra 2008 oblikoval revizijsko komisijo. Komisije za imenovanja in
kadrovske komisije nadzorni svet nima oblikovane. Nadzorni svet bo po vsakoletni presoji o
potrebnosti oblikovanja komisije sprejel odlocitev o morebitnem oblikovanju le-te.

Dolocilo Kodeksa 15

Uprava druzbe je glede na velikost druzbe in obseg poslovanja enoclanska.

Dolocilo Kodeksa 21.3

Zaradi nelikvidnosti delnic druzbe druzba ne objavlja sporocila namenjena zainteresirani javnosti
v angleskem jeziku.

Dolocilo Kodeksa 22.8.

Druzba od 1. Januarja 2006 raCunovodske izkaze sestavlja po Slovenskih racunovodskih
standardih (SRS 2006), ki so primerljivi z MSRP.
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4.3 1ZJAVA POSLOVODSTVA

Uprava potrjuje racunovodske izkaze za poslovno leto, koncano na dan 31. 12. 2011, in
uporabljene racunovodske usmeritve, pojasnila k racunovodskim izkazom ter priloge in razkritja.

Uprava potrjuje, da so bile pri izdelavi racunovodskih izkazov dosledno uporabljene ustrezne
racunovodske usmeritve, da so bile racunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in
dobrega gospodarjenja in da letno porocilo predstavlja resnicno in posteno sliko premozenjskega
stanja druzbe in izidov njenega poslovanja za leto 2011.

Uprava je odgovorna tudi za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov za
zavarovanje premozenja in drugih sredstev ter potrjuje, da so racunovodski izkazi, skupaj s
pojasnili, izdelani na podlagi predpostavke o nadaljnjem poslovanju druzbe ter v skladu z veljavno
zakonodajo in slovenskimi racunovodskimi standardi.

Datum: 30. marec 2012 Direktor d. d.

Miha Lavri¢, mag, farm.
—— /

L. .

4.4 NADZORNI SVET

Nadzorni svet nadzoruje vodenje poslov druzbe in ima druge z zakonom opredeljene pristojnosti.

Nadzorni svet SALUSA sestavlja pet Clanov. Vsi ¢lani imajo enake pravice in obveznosti. Dva ¢lana
nadzornega sveta sta predstavnika delavcev in ju izvolijo zaposleni.

Nadzorni svet imenuje skupScCina delnicarjev z navadno vecCino glasov na skupscini. Mandat
¢lanov nadzornega sveta traja Stiri leta z moznostjo ponovne izvolitve. Clani nadzornega sveta
med seboj izvolijo predsednika in njegovega namestnika. Predsednik sklicuje in vodi seje, izjavlja
voljo in objavlja odlocitve nadzornega sveta, zastopa druzbo proti clanom uprave ter nadzorni svet
nasproti organom druzbe in tretjim osebam.

V letu 2011 je nadzorni svet deloval v sestavi:

- Boris Sefman (predsednik)

- Zala Grilj (hnamestnica predsednika)
- Matjaz Jamnikar (Clan)

- Bogomir Kos (Clan)

- Emil Tehovnik (¢lan)
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4.5 REVIZIJSKA KOMISLJA

Nadzorni svet je na 2. redni seji 20. 4. 2009 v skladu z zakonodajo imenoval revizijsko komisijo v
naslednji sestavi:

- Igor Jenko (predsednik)
- Zala Grilj (¢lan)
- Janez Lipnik (strokovni zunanji sodelavec)

Po smrti predsednika revizijske komisije Igorja Jenka, je funkcijo predsednika revizijske komisije
prevzel Boris Sefman.

4.6 UPRAVA

Druzbo vodi enocClanska uprava - direktor druzbe Miha Lavri¢, mag. farm.

4.7 REVIZUA

Zunanjo revizijo izvaja pooblascena revizijska druzba, ki poleg redne letne revizije racunovodskih
izkazov zagotavlja posredovanje strokovnih opozoril in napotkov za izboljSanje racunovodskega
poroCanja. Za poslovno leto 2011 je bila na podlagi 3. sklepa 26. redne skupscine druzbe
imenovana za pooblascenega revizorja revizijska druzba RENOMA, druzba za revizijo in
svetovanje, d.0.0. (z 19. 3. 2012 se je preimenovala v PKF d. 0. 0.).
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5. Revidirani RACUNOVODSKI IZKAZI za leto 2011

PKF revizija in

svetovanje d.o.o.
pooblas&eni revizorji
& poslovni svetovalci

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA

delni¢arjem podjetja SALUS, Ljubljana, d.d.

Revidirali smo priloZene radunovodske izkaze gospodarske druzbe SALUS, Ljubljana, d.d., ki
vklju€ujejo bilanco stanja na dan 31. decembra 2011, izkaz poslovnega izida in drugega vseobsegajodega
donosa, izkaz gibanja kapitala in izkaz denarnih tokov za tedaj kon&ano leto ter povzetek bistvenih
raCunovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe. Pregledali smo tudi poslovno poroéilo.

Odgovornost poslovodstva za ra8unovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh raunovodskih izkazov v skladu s
slovenskimi radunovodskimi standardi in za tako notranje kontroliranje, kot je v skladu z odlogitvijo
poslovodstva potrebno, da omogoéi pripravo radunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napadne
navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh radunovodskih izkazih na podlagi na3e revizije. Revizijo smo
opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje
etiénih zahtev ter naértovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da ra¢unovodski
izkazi ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe. Revizija vkljuduje izvajanje postopkov za pridobitev
revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v radunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od
revizorjeve presoje in vkljuujejo tudi ocenjevanje tveganj napaéne navedbe v radunovodskih izkazih
zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj proudi revizor notranje kontroliranje, povezano s
pripravljanjem in poStenim predstavljanjem radunovodskih izkazov druZbe, da bi dolodil okoli§¢inam
ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil mnenje o uspednosti notranjega kontroliranja druZbe.
Revizija vkljuduje tudi ovrednotenje ustreznosti uporabljenih radunovodskih usmeritev in utemeljenosti
radunovodskih ocen poslovodstva kot tudi ovrednotenje celotne predstavitve radunovodskih izkazov.
Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za na$e revizijsko mnenje.

Mhnenje

Po naSem mnenju so rafunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih resni€en in posten prikaz
finanénega poloZaja gospodarske druzbe SALUS, Ljubljana, d.d. na dan 31. decembra 2011 ter njenega
poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj kondano leto v skladu s slovenskimi radunovodskimi
standardi.

Odstavek o drugi zadevi

Poslovno poroéilo je skladno z revidiranimi radunovodskimi izkazi.

V Ljubljani, 30. marca 2012 PKF d.o.o.

revizija in
svetovanje . cé/\
d.o.o. Primoz Pe&nik

Kamnigka ulica 25 | 1000 Ljubljana | Slovenija pooblas&eni revizor

Telefon +386 1 230 85 10 | Faks +386 1 230 85 20
E-posta info@pkf.si | www.pkf.si

Regislracija: OkroZno sodis&e v Ljubljani, Viozna $tevilka: 1/34120/00, Osnovni kapital: 21.908 EUR, Mati¢na Stevilka: 1562410, ID DDV: S140938379, TR: NLB 02085-0089892302
Druzba je vpisana v register revizijskih druzb pri Slo institutu za revizijo. PKF revizija in svetovanje d.o.o. je &lanica PKF International Limited, skupine samostojnih
pravnih oseb.
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(v EUR) 31.12.2011 31.12.2010

SREDSTVA

Dolgoroéna sredstva

Neopredmetena sredstva in dolgorocne

aktivne Casovne razmejitve 1.755.778 144.951

Opredmetena osnovna sredstva 42.580.281 35.592.602

NaloZbene nepremicnine - -

Dolgorocne finanéne nalozbe 4.657.168 3.690.672

Dolgorocne poslovne terjatve 13.042 9.608

OdloZene terjatve za davek - -
49.006.269 39.437.833

Kratkoroéna sredstva

Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo - -

Zaloge 16.578.442 14.422.311

Kratkoroéne finan¢ne nalozbe 1.020.837 18.839.820

Kratkoro¢ne poslovne terjatve 16.321.770 14.268.374

Denarna sredstva 3.619.326 799.651
37.540.375 48.330.156

Kratkoroéne aktivne ¢asovne razmejitve 772.084 421.708

SKUPAJ SREDSTVA 87.318.728 88.189.697

Zunajbilanéna sredstva 45.602.418 44.343.597
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(v EUR) 31.12.2011 31.12.2010
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
Kapital
Vpoklicani kapital 507.011 563.346
Kapitalske rezerve 6.235.140 6.178.805
Rezerve iz dobicka 892.954 892.954
PreseZek iz prevrednotenja -12.399 158.662
Preneseni Cisti poslovni izid 43.797.145 44.038.535
Cisti poslovni izid poslovnega leta 1.424.858 3.669.617
52.844.709 55.501.919
Rezervacije in dolgoro¢ne pasivne
¢asovne razmejitve 467
Dolgoroéne obveznosti
Dolgoro¢ne finanéne obveznost 403.650
Dolgoroéne poslovne obveznost -
OdloZene obveznost za davek
403.650
Kratkoroéne obveznosti
Obveznost, vkljuéene v skupine za odujitev - -
KratkoroCne finanéne obveznost 141.220 106.700
Kratkorocne poslovne obveznost 33.762.008 32.266.862
33.903.228 32.373.562
Kratkoroéne pasivne ¢asovne razmejitve 166.674 314.216
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 87.318.728 88.189.697
Zunajbilanéne obveznosti 45.602.418 44.343.597
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5.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA
(v EUR) 2011 2010
Cisti prihodki od prodaje 205.631.295 217.907.706
Proizvajalni stroski prodanih proizvodov (z amortzacijo)

oziroma nabavna vrednost prodanega blaga -191.504.744  -202.540.822
Kosmati poslovni izid od prodaje 14.126.551 15.366.884
Stroki prodajanja (z amortizacijo) -5.936.299 -5.524.041
Stroski splosnih dejavnosti (z amortizacijo) -4.418.361 -4.157.344
Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi poslovnimi prihodki) 69.109 6.987
Poslovni izid iz poslovanja 3.841.000 5.692.486
Finanéni prihodki iz delezev 167.863 308.994
Finanéni prihodki iz danih posajil 169.156 717.547
Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev 1.356 8.201
Financni odhodki iz finanénih naloZb 0 0
Finanéni odhodki iz finanénih obveznost -3.302 0
Finanéni odhodki iz poslovnih obveznost -1.011 -3.475
Poslovni izid iz financiranja 334.062 1.031.267
Drugi prihodki 29.962 2.043
Drugi odhodki -2 -5.300
Davek iz dobicka -833.872 -1.342.498
OdloZeni davki 0 0
Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 3.371.150 5.377.998
Cisti dobicek / izguba na delnico 28,24 43,52
Popravljeni ¢isiti dobicek / izguba na delnico 28,24 43,52
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5.3 1ZKAZ DRUGEGA VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA

(v EUR) 2011 2010
Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 3.371.150 5.377.998
Spremembe presezka iz prevrednotenja neopredmetenih sredtev in opredmetenih osnovnih sredstev 0 0
Spremembe presezka iz prevrednotenja financnih sredstev, razpoloZljivin za prodajo -171.061 -128.604
Dobicki in izgube, ki izhajajo iz prevedbe racunovodskih izkazov podiefj v twijini (teCajne razlike) 0 0
Druge sestavine vseobsegajocega donosa 0 0
5.249.394

Celotni vseobsegajoci donos obracunskega obdobja 3.200.089
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(v EUR) 2011 2010
Denarni tokovi pri poslovanju
Postavke izkaza poslovnega izida
Poslovni prihodki (razen za prevrednotenje) in finanéni prihodki
iz poslovnih terjatev 205.662.613 217.924.937
Poslovni odhodki brez amortizacije (razen za prevrednotenje)
in finan¢ni odhodki iz poslovnih obveznost -201.050.638 -211.387.089
Davki iz dobi¢ka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih -833.872 -1.334.482
Spremembe Cistih obratih sredstev (in ¢asovnih razmejitev, rezervacij
ter odlozenih terjatev in obveznosti za davek) poslovnih postavk
bilance stanja
Zacetne manj kon¢ne poslovne terjatve -2.056.278 -839.246
Zacetne manj kon¢ne aktivne ¢asovne razmejitve -350.376 -126.849
Zacetne manj kon¢ne zaloge -2.156.131 -230.474
Konéni manj za¢etni poslovni dolgovi 2.168.266 776.769
Kon&ne manj zacetne pasivnhe €asovne razmejitve in rezervacije -147.075 92.686
Prebitek prejemkov pri poslovanju ali prebitek izdatkov pri poslovanju 1.236.509 4.876.252
Denarni tokovi pri nalozbenju
Prejemki pri nalozbenju
Prejemki od dobljenih obresti in delezev v dobic¢ku drugih, ki se
nanasajo na nalozbenje 314.322 986.459
Prejemki od odtujitve opredmetenih sredstev 296.026 5.078
Prejemki od odtujitve dolgoroénih finanénih nalozb 0 1.551.803
Prejemki od odtujitve kratkorocnih finanénih nalozb 22.314.518 38.980.944
Izdatki pri nalozbenju
Izdatki za pridobitve neopredmetenih sredstev -104.160 -34.328
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev -10.204.162 -15.970.951
Izdatki za pridobitev dolgoro¢nih finanénih nalozb -1.115.412 -1.013.472
Izdatki za pridobitev kratkoro€nih finanénih nalozb -4.495.535 -22.328.216
Prebitek prejemkov pri nalozbenju ali prebitek izdatkov pri nalozbenju 7.005.597 2.177.317
Denarni tokovi pri financiranju
Prejemki pri financiranju
Prejemki od povecanja dolgoroc¢nih finan¢nih obveznost 403.650 0
Izdatki pri financiranju
Izdatki za dane obresti, ki se nanasajo na financiranje -3.302 -2.567
Izdatki za vracila kapitala -2.203.859 -1.708.380
Izdatki za odplacila kratkoro€nih finan¢nih obveznosti 0 -92.059
Izdatki za izplacila dividend in drugih delezev v dobicku -3.618.920 -5.073.824
Prebitek prejemkov pri financiranju ali prebitek izdatkov pri financiranju -5.422.431 -6.876.830
Konéno stanje denarnih sredstev 3.619.326 799.651
Denarni izid v obdobju 2.819.675 176.739
Zaceto stanje denarnih sredstev 799.651 622.912
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5.5 |IZKAZ GIBANJA KAPITALA za leto 2011
IZKAZA GIBANJ KAPITALA ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2011
Rezerve iz dobicka
Rezerve za Lastne Skupaj Presezek Preneseni Cisti
Osnovni Kapitalske| Zakonske lastne deleze  deleziin  Druge rezerve rezerve iz iz Cisti poslovni izid
(v EUR) kapital rezerve rezerve in delnice delnice iz dobicka dobicka prevred. poslovni izid leta Skupaj
Stanje na dan 31. decembra 2010 563.346 6.178.805 56.335 5.598.515  -5.598.515 836.619 892.954 158.662 44.038.535 3.669.617 | 55.501.919
Preraduni za nazaj
Stanje na dan 1. januarja 2011 563.346 6.178.805 56.335 5.598.515  -5.598.515 836.619 892.954 158.662 44.038.535 3.669.617 | 55.501.919
Spremembe lastnisSkega kapitala - transakcije z lastniki
Nakup lastih delnic in lastnih poslovnih delezev -2.203.859 -2.203.859 -2.203.859
Odltujitev oziroma umik lastnih delnic in lastih poslovnih delezev -56.335 56.335
Izplacilo dividend -3.653.440 -3.653.440
-56.335 56.335 -2.203.859 -2.203.859 -3.653.440 -5.857.299
Celotni vseobsegajoc¢i donos obra¢unskega obdobja
Vnos Cistega poslovnega izida porocevalskega obdobja 3.371.150 3.371.150
Sprememba presezka iz prevrednotenja finanénih nalozb -171.061 -171.061
-171.061 3.371.150 3.200.089
Premiki v kapitalu
Razporeditev preostalega dela gistega dobicka primerjalnega
porocevalskega obdobja na druge sestavine kapitala 3.669.617 -3.669.617
Oblikovanije rezerv za lastne delnice in lasine poslovne deleZe iz drugih sestavin kapitala 2.203.859 2.203.859 -257.567 -1.946.292
Sprosttev rezerv za lastne delnice in lastne poslovne deleze -5.856.082 5.856.082
-3.652.223 5.856.082 2.203.859 3.412.050 -5.615.909
Stanje na dan 31. december 2011 507.011 6.235.140 56.335 1.946.292  -1.946.292 836.619 892.954 -12.399 43.797.145 1.424.858 | 52.844.709
BILANCNI DOBICEK 836.619 43.797.145 1424858  46.058.622
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5.6 IZKAZ GIBANJA KAPITALA za leto 2010
IZKAZA GIBANJ KAPITALA ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2010
Rezerve iz dobicka
Rezerve za Lastne Skupaj Presezek Preneseni Cisti
Osnovni Kapitalske| Zakonske lastne deleze delnicein  Druge rezerve rezerve iz iz Cisti poslovni izid
(v EUR) kapital rezerve rezerve in delnice delezi iz dobicka dobicka prevred. poslovni izid leta Skupaj
Stanje na dan 31. decembra 2009 563.346 6.178.805 56.335 3.890.134  -3.890.134 836.619 892.954 287.266 43.035.870 6.239.534 | 57.197.775
Preracuni za nazaj -255.104 -255.104
Stanje na dan 1. januarja 2010 563.346 6.178.805 56.335 3.890.134  -3.890.134 836.619 892.954 287.266 42.780.766 6.239.534 | 56.942.671
Spremembe lastniskega kapitala - transakcije z lastniki
Nakup lastih delnic in lastnih poslovnih delezev -1.708.381 -1.708.381 -1.708.381
Izplagilo dividend -4.981.765 -4.981.765
-1.708.381 -1.708.381 -4.981.765 -6.690.146
Celotni vseobsegajoci donos obracunskega obdobja
Vnos Cistega poslovnega izida porocevalskega obdobja 5.377.998 5.377.998
Sprememba presezka iz prevrednotenja finanénih nalozb -128.604 -128.604
-128.604 5.377.998 5.249.394
Premiki v kapitalu
Razporeditev preostalega dela istega dobicka primerjalnega
porogevalskega obdobja na druge sestavine kapitala 6.239.534 -6.239.534
Oblikovanie rezerv za lastne delnice in lasine poslovne deleze iz drugih sestavin kapitala 1.708.381 1.708.381 -1.708.381
1.708.381 1.708.381 6.239.534 -7.947.915
Stanje na dan 31. december 2010 563.346 6.178.805 56.335 5.598.515  -5.598.515 836.619 892.954 158.662 44.038.535 3.669.617 | 55.501.919
BILANCNI DOBICEK 836.619 44.038.535 3.669.617  48.544.771
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6. RACUNOVODSKE USMERITVE in
POJASNILA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

6.1 SPLOSNE INFORMACIJE

SedezZ druzbe je Litostrojska cesta 46 A, Ljubljana.

Dejavnost je trgovina na debelo z zdravili.

6.2 POVEZANE DRUZBE

Konec leta ima druzba SALUS odvisno druzbo Carso, d. 0. 0. v 100 % lasti. Druzba SALUS je za
nakup druzbe Carso placala 1.298.786 EUR. Odvisna druzba ima na dan 31. 12. 2011 vrednost
kapitala v viSini 1.307.342 EUR V letu 2011 je ustvarila 190.319 EUR cistega dobicka. Druzba
SALUS ne pripravlja konsolidiranih izkazov z odvisno druzbo v skladu z 8. to¢ko 56. Clena ZGD-1.

Poleg tega ima SALUS tudi pridruzeno druzbo Nensi, d. 0. 0., v kateri ima 35 % delez in vrednost
nalozbe v viSini 17.500 EUR. Druzba Nensi, d. 0. 0. na dan 31. 12. 2011 izkazuje kapital v viSini
11.144 EUR in Gisto poslovno izgubo v visini 1.048 EUR.

6.3 POVZETEK POMEMBNIH RACUNOVODSKIH USMERITEV

6.3.1 Podlaga za sestavo racunovodskih izkazov

RacCunovodski izkazi druzbe ter pojasnila k izkazom v tem porocCilu so sestavljeni na osnovi SRS
(2006) in upostevajo dolocila Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1). UpoStevata se temeljni
racunovodski predpostavki, in sicer nastanek poslovnih dogodkov ter ¢asovna neomejenost
delovanja. Racunovodski izkazi so sestavljeni v evrih (EUR) in so zaokroZeni na eno enoto.

Pripravljeni so ob upostevanju izvirnih vrednosti, medtem ko se postena vrednost, izmerjena prek
kapitala, uposteva pri dolo¢enih za prodajo razpoloZljivih financnih nalozbah. Poslovodstvo pri
sestavi racunovodskih izkazov poda presoje, ocene in predpostavke, ki vplivajo na uporabo
usmeritev, na izkazane vrednosti sredstev in na obveznosti prihodkov in odhodkov. Ocene in
predpostavke temeljijo na prejsnjih izkusnjah in drugih dejavnikih, ki se v danih okolis¢inah
smatrajo kot utemeljeni in na podlagi katerih lahko podamo presoje o knjigovodski vrednosti
sredstev in obveznosti. Ocene in navedene predpostavke je potrebno stalno pregledovati.
Popravki racunovodskih ocen se pripoznajo le za obdobje, v katerem se ocena popravi, ¢e vpliva
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zgolj na to obdobje, lahko pa se pripoznajo za obdobje popravka in prihodnja leta, ¢e popravek
vpliva tako na tekocCe kot na prihodnja leta.

6.3.2 Tecaj in nacin preracuna v domaco valuto

Postavke v raCunovodskih izkazih, ki so navedene v tujih valutah, so v bilanci stanja in izkazu
poslovnega izida preracunane v evre po srednjem teCaju ECB. Pozitivne ali negativne tecCajne
razlike, ki so posledica teh dogodkov, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida med finan¢nimi
prihodki oziroma odhodki.

6.3.3 Neopredmetena sredstva

Neopredmeteno sredstvo se na zacetku izmeri po nabavni vrednosti.

Po zacetnem pripoznanju druzba neopredmetena sredstva vodi po modelu nabavne vrednosti, pri
c¢emer je njegova nabavna vrednost zmanjSana za amortizacijski popravek vrednosti in nabrano
izgubo zaradi oslabitve.

Neopredmetena sredstva se razvrS€ajo na tista s koncnimi dobami Kkoristnosti in tista z
nedolocenimi dobami koristnosti. Knjigovodska vrednost neopredmetenega sredstva s koncno
dobo koristnosti se zmanjSuje z amortiziranjem ter z oslabitvami, kadar obstajajo vzroki za to.
Amortizacija neopredmetenih osnovnih sredstev se pricne obracunavati, ko je sredstvo
razpolozljivo za uporabo. Ustreznost uporabljene dobe in metode amortiziranja se pregleda
najmanj konec poslovnega leta. Morebitne potrebne prilagoditve so obravnavane kot sprememba
racunovodske ocene. Amortizacija se obracuna po metodi enakomernega casovnega
amortiziranja, ki se pri¢ne, ko je sredstvo na razpolago za uporabo.

Ocenjene dobe koristnosti so naslednje (po pomembnejsih vrstah):

- licence in franSize: 5 let
- naloZbe v tuja osnovna sredstva: 5 let

6.3.4 Opredmetena osnovna sredstva

Opredmeteno osnovno sredstvo, ki izpolnjuje pogoje za pripoznanje, se ob zatetnem pripoznanju
ovrednoti po nabavni vrednosti. Nabavno vrednost osnovnega sredstva sestavljajo nakupna cena,
nevracljive dajatve, neposredni stroSki usposobitve ter ocena stroskov razgradnje, odstranitve in
obnovitve.

Za kasnejSe merjenje opredmetenih sredstev druzba uporablja model nabavne vrednosti. Pri tem
so opredmetena osnovna sredstva izkazana po njihovih nabavnih vrednostih, zmanjSanih za
amortizacijski popravek vrednosti in nabrano izgubo zaradi oslabitve.
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Ce je nabavna vrednost osnovnega sredstva visoka, druzba razporedi nabavno vrednost
osnhovnega sredstva na njegove pomembnejSe dele, ki imajo lahko razlicno zivljenjsko dobo in
posebej amortizira vsak tak del.

Amortizacija opredmetenih osnovnih sredstev se obraCunava po metodi enakomernega
¢asovnega amortiziranja, ob upoStevanju dobe koristnosti vsakega posameznega sredstva.
ZemljiSta se na amortizirajo. Amortizacija opredmetenih osnovnih sredstev se priCne
obracunavati, ko je sredstvo razpolozljivo za uporabo. Ustreznost uporabljene dobe in metode
amortiziranja se pregleda najmanj konec vsakega poslovnega leta. Morebitne potrebne
prilagoditve so obravnavane kot sprememba racunovodske ocene. Ocenjene dobe koristnost so
naslednje (po pomembnejsih vrstah):

- zgradbe: 20 let

- oprema 5-15let

- transportna sredstva: 4 - 8let

- programska racunalniSka oprema 5 let
- strojna racunalniSka oprema 2 leti

Ce ni zanemarljiva, se preostala vrednost pregleda na letni osnovi.

Najem, pri katerem druzba prevzame vse pomembne oblike tveganja in koristi, povezanih z
lastniStvom sredstva, se obravnava kot finanéni najem. Sredstva v financnem najemu se
izkazujejo loceno od drugih istovrstnih sredstev.

Predvideni stroSki popravil vecjinh vrednosti se obravnavajo kot deli opredmetenih osnovnih
sredstev in se amortizirajo po stopnji, ki zagotavlja, da bo ocenjeni znesek nadomescen do Casa,
ko bodo stroski popravil vecjih vrednosti dejansko nastali.

Stroski, ki povecajo prihodnje koristi ali podaljSajo dobo koristnosti opredmetenega osnovnega
sredstva, povecajo njegovo nabavno vrednost. Vsi ostali stroski so pripoznani v poslovnem izidu
kot odhodki takoj, ko nastanejo.

6.3.5 Oslabitve dolgorocnih sredstev, razen financnih nalozb

Druzba na dan vsakega porocanja oceni, ali je kako znamenje, da utegne biti sredstvo oslabljeno.
Ce je kakrsnokoli tako znamenje, mora druzba oceniti nadomestljivo vrednost sredstva.

Kot nadomestljiva vrednost se Steje poStena vrednost, zmanjSana za stroSke prodaje ali vrednost
pri uporabi, odvisno od tega, katera je vecCja. Ocenjevanje vrednosti pri uporabi obsega
ocenjevanje prejemkov in izdatkov, ki bodo izhajali iz nadaljnje uporabe sredstva in njegove
konCne odtujitve, ter uporabo ustrezne razobrestovalne (diskontne) mere pri teh prihodnjih
denarnih tokovih. Vrednost pri uporabi se lahko ugotavlja tudi za denar ustvarjajoCo enoto, to je
najmanjSo dolocljivo skupino sredstev, katerih nenehna uporaba je vir denarnih prejemkov,
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vecinoma neodvisnih od denarnih prejemkov iz drugih sredstev ali skupin sredstev. Samo ce je
nadomestljiva vrednost sredstva manjSa od njegove knjigovodske vrednosti, se njegova
knjigovodska vrednost zmanjSa na njegovo nadomestljivo vrednost. TakSno zmanjSanje je izguba
zaradi oslabitve. lzguba zaradi oslabitve sredstva, ki se meri po modelu nabavne vrednosti, se
pripozna v izkazu poslovnega izida. Izguba zaradi oslabitve sredstva, ki se meri po modelu
prevrednotenja, pa bremeni neposredno vsak presezek iz prevrednotenja, preden se razlika
pripozna v izkazu poslovnega izida.

Izgube zaradi oslabitve, pripoznane pri sredstvu v prejSnjih obdobjih, je treba razveljaviti, kadar in
zgolj kadar se je spremenila ocena, uporabljena za ugotovitev nadomestljive vrednosti sredstva,
potem ko je bila pripoznana zadnja izguba zaradi oslabitve. V takSnem primeru je treba
knjigovodsko vrednost sredstva povecati na njegovo nadomestljivo vrednost. Taksno povecanje je
razveljavitev izgube zaradi oslabitve. Pri razveljavitvi izgube zaradi oslabitve sredstva pa povecana
knjigovodska vrednost ne sme presegati knjigovodske vrednosti, ki bi bila ugotovljena (po
odstetju amortizacijskega popravka vrednosti), ¢e pri njem v prejSnjih letih ne bi bila pripoznana
izguba zaradi oslabitve, razen Ce je takSno povecCanje posledica prevrednotenja. Razveljavitev
izgube zaradi oslabitve sredstva, ki se meri po modelu nabavne vrednosti, se pripozna v izkazu
poslovnega izida. Razveljavitev izgube zaradi oslabitve sredstva, ki se meri po modelu
prevrednotenja, pa je treba pripisati neposredno presezku iz prevrednotenja. Ce je bila izguba
zaradi oslabitve istega prevrednotenega sredstva pripoznana v izkazu poslovnega izida, je treba
razveljavitev takSne izgube zaradi oslabitve prav tako pripoznati v izkazu poslovnega izida.

6.3.6 Financne nalozbe

V skladu s SRS 2006 lahko druzba dolgorocne in kratkorocne finanéne nalozbe razvrséa v 4
skupine finan¢nih nalozb:

1. skupina: financne nalozbe po posteni vrednosti skozi poslovni izid

2. skupina: financne nalozbe v posesti do zapadlosti

3. skupina: posojila in terjatve

4. skupina: za prodajo razpolozljive financne nalozbe

Nalozbe v trzne vrednostne papirje oziroma deleze so razvrscene v ¢etrto skupino.

Ob zakljucku poslovnega leta, Ce je to dovoljeno in primerno, druzba posamezne dolgorocne in
kratkorocne financne nalozbe ustrezno prerazvrsti v drugo skupino.

Za financne nalozbe, ki so uvrséene v:

1. skupino, se dosledno uporablja datum trgovanja,
2. skupino, se dosledno uporablja datum trgovanja,
3. skupino, se dosledno uporablja datum trgovanja,
4. skupino, se dosledno uporablja datum trgovanja.
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Ob pripoznanju se financ¢na nalozba izmeri po posteni vrednosti. V kolikor gre za finan¢no
nalozbo, merjeno po odplacni vrednosti in finanéne nalozbe merjene po posteni vrednosti prek
presezka iz prevrednotenja in nalozbe merjene po nabavni vrednosti, se posteni vrednosti
priStejejo Se stroski posla, ki so neposredno povezani s pridobitvijo financne nalozbe. Vrednotenje
financne nalozbe je odvisno od tega, v katero skupino je posamezna financna nalozba razvrscena

- Financne nalozbe, razvrSéene v 1. in 4. skupino so vrednotene po posteni vrednosti.
PosStena vrednost je trzno oblikovana vrednost (enotni borzni tecaj delnic, objavljena
dnevna vrednost enote premozenja vzajemnega sklada, enotni teCaj obveznice, ...).
Sprememba postene vrednosti za finanCne nalozbe v 1. skupini se pripozna v izkazu
poslovnega izida kot financni prihodek oziroma odhodek. Sprememba postene vrednosti
za financéne nalozbe v 4. skupini se pripozna v presezku iz prevrednotenja. Financni
prinodek kot posledica odprave presezka iz prevrednotenja za finanéne nalozbe v 4.
skupini se pripozna ob prodaji financne nalozbe oziroma odpravi pripoznanja le - te.

- Financne nalozbe, razvrséene v 2. in 3. skupino so vrednotene po odplacni vrednosti.
Odplacéna vrednost je znesek, s katerim se financna nalozba izmeri ob zacetnem
pripoznanju, zmanjSan za odplacila glavnice, pove¢an oz. zmanjSan za amortizacijo
diskonta oz. premije (po metodi veljavnih obresti) ter zmanjSan za morebitne oslabitve.

- Financne nalozbe v netrzne vrednostne papirje, uvrsc¢ene v cetrto skupino, so merjene po
nabavni vrednosti.

Pripoznanje financne nalozbe je odpravljeno, kadar potecejo pogodbene pravice do denarnih
tokov iz naslova finan¢ne nalozbe.

Na datum vsakega poroCanja druzba oceni, ali obstajajo nepristranski dokazi o morebitni
oslabljenosti financne nalozbe. V kolikor taki razlogi obstajajo, jih je potrebno oceniti in dologiti
vrednost izgube zaradi oslabitve. Izguba kot posledica prevrednotenja zaradi oslabitve, Ki je ni
mogoce poravnati s presezkom iz prevrednotenja, se pripozna kot financni odhodek v izkazu
poslovnega izida.

Pri financnih nalozbah v posesti do zapadlosti v placilo ter posojilih in terjatvah, ki so izkazane po
odplacni vrednosti, se izguba zaradi oslabitve odpravi, ¢e je naknadno povecanje nadomestljive
vrednosti sredstva mogoce nepristransko povezati z dogodkom, ki je nastal po pripoznanju
oslabitve. lzguba zaradi oslabitve se odpravi prek poslovnega izida. Znesek izgube se izmeri kot
razlika med knjigovodsko vrednostjo sredstva in sedanjo vrednostjo pricakovanih prihodnjih
denarnih tokov (razen prihodnjih kreditnih izgub, ki Se niso nastale), ki so diskontirani po izvirni
veljavni obrestni meri financnega sredstva (to je, po veljavni obrestni meri, izraCunani pri
zacetnem pripoznanju).

Izgube zaradi oslabitve, ki je pripoznana za financ¢no nalozbo, razpoloZljivo za prodajo, ki je
merjena po nabavni vrednosti, ni mogoce odpraviti. Znesek izgube se izmeri kot razlika med
knjigovodsko vrednostjo financnega sredstva in sedanjo vrednostjo pricakovanih prihodnjih
denarnih tokov, diskontirani po trenutni trzni donosnosti za podobna finan¢na sredstva.
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Izgube zaradi oslabitve, ki so pripoznane za financno nalozbo v kapitalski instrument, razvrs¢en
kot razpoloZljiv za prodajo, ni mogocCe razveljaviti prek poslovnega izida. Ce se postena vrednost
dolgovnega instrumenta, razvrScenega kot razpolozljivega za prodajo, poveCa in je mogoce
povecCanje nepristransko povezati z dogodkom, Ki je nastal po pripoznanju izgube zaradi oslabitve
v poslovnem izidu, je potrebno izgubo zaradi oslabitve razveljaviti prek poslovnega izida kot
financni prihodek. Znesek izgube pri za prodajo razpoloZljivin finanénih nalozbah po posteni
vrednosti se izmeri kot razlika med nabavno vrednostjo in sprotno posteno vrednostjo, zmanjSana
za izgubo zaradi oslabitve takSnega financnega sredstva, ki je bila prej pripoznana v poslovnem
izidu.

6.3.7 Zaloge

Zaloge se vrednotijo po izvirni vrednosti ali Cisti iztrZljivi vrednosti in sicer po manjsi izmed njiju.

Kolicinska enota zaloge materiala in trgovskega blaga se ob zacetnem pripoznanju ovrednoti po
nabavni ceni, ki jo sestavljajo nakupna cena, uvozne in druge nevracljive nakupne dajatve ter
neposredni stroski nabave. Med nevracljive nakupne dajatve se vSteva tudi tisti davek na dodano
vrednost, ki se ne povrne. Nakupna cena se zmanjSa za dobljene popuste.

Druzba za zmanjSevanje koliCin trgovskega blaga v zalogi uporablja metodo zaporednih cen -
FIFO.

Drobni inventar, dan v uporabo, druzba prenese takoj med stroske.
Zaloge se zaradi okrepitve ne prevrednotujejo. Zaloge se zaradi oslabitve prevrednotujejo, Ce

njihova knjigovodska vrednost presega njihovo Cisto iztrzljivo vrednost. Vrednost zalog je treba
odpisati pri vsaki postavki ali skupini podobnih postavk posebej.

6.3.8 Terjatve

Ustreznost izkazane velikosti posameznih terjatev se preveri enkrat letho pred pripravo
racunovodskih izkazov.

Druzba oblikuje popravke terjatev v viSini 100 % za terjatve do kupcev, ki niso bile placane na
podlagi dosegljivih informacij in lastnih vecletnih izkusen;.

Popravki dvomljivih in spornih terjatev bremenijo prevrednotovalne poslovne odhodke v zvezi s
terjatvami.

Terjatve se merijo po odplaéni vrednosti z uporabo metode efektivnih obresti.
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6.3.9 Denarna sredstva

Denarne ustreznike predstavljajo depoziti pri bankah z rokom zapadlosti do 3 mesecev, sredstva
na bankah na vpogled ter takoj udenarljivi dolzniski vrednostni papirji.

Negativna stanja oziroma prekoracitve na transakcijskih racunih se izkazujejo kot prejeta
posojila.

6.3.10 Kapital

Pridobljene lastne delnice ali poslovni delezi se odStevajo od kapitala. V poslovnem izidu se ob
nakupu, prodaji, izdaji ali umiku ne pripozna dobiCek ali izguba iz tega posla oziroma se vse
razlike poradunavajo s kapitalom.

Dividende se pripoznajo kot obveznosti v obdobju, v katerem skupscina sprejme sklep o njihovi
delitvi.

6.3.11 Rezervacije in dolgorocne pasivne ¢asovne razmejitve

Druzba v bilanci stanja izkaze rezervacije, Ce ima zaradi preteklega dogodka sedanjo pravno ali
posredno obvezo in Ce obstaja verjetnost, da bo za poravnavo te obveze potreben odtok
dejavnikov, ki omogocajo gospodarske koristi. Kjer je uCinek Casovne vrednosti denarja bistven,
se znesek rezervacije doloCi z diskontiranjem pricakovanih prihodnjih denarnih tokov po obrestni
meri pred obdavditvijo. Ta odraZza obstojeCe ocene Casovne vrednosti denarja in po potrebi tudi
tveganja, ki so znacilna za obveznost. UCinek iz naslova diskontiranja se izkazuje kot financni
odhodek oziroma prihodek.

Druzba zaradi nebistvene viSine zneska rezervacij za odpravnine ob upokojitvah in jubilejne
nagrade zaposlencev ni oblikovala.

Rezervacije se zmanjSujejo neposredno za stroSke oziroma odhodke, za pokrivanje katerih so
oblikovane, kar pomeni, da se v izkazu poslovnega izida ne pojavljajo vec, razen v primeru
rezervacij za kocCljive pogodbe in dolgorocno odlozenih prihodkov, katerih poraba se prenasa med
poslovne prihodke.

6.3.12 Obveznosti

Dolgovi se merijo po odplacni vrednosti po metodi efektivnih obresti. Ce se pomembni zneski
dolgov ne obrestujejo, se izkazujejo po diskontirani vrednosti, pri Cemer se uposteva povprecna
obrestna mera, ki jo v primerljivih poslih dosega druzba. Ce se dejanska oziroma dogovorjena
obrestha mera ne razlikuje pomembno od efektivne obrestne mere, se v bilanci izkazujejo po
zacetni pripoznani vrednosti, zmanjsani za odplacila.
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6.3.13 Prihodki

Prihodki so povecanja gospodarskih koristi v obracunskem obdobju v obliki povecanj sredstev ali
zmanjsanj dolgov. Prek poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala.

Prihodki se razclenjujejo na poslovne prihodke, financne prihodke in druge prihodke.

Prihodki iz prodaje proizvodov se pripoznajo v izkazu poslovnega izida, ko druzba na kupca
prenese pomembna tveganja in koristi, povezane z lastniStvom proizvodov. Prihodki od prodaje
proizvodov, trgovskega blaga in materiala se merijo na podlagi prodajnih cen, navedenih v
racunih ali drugih listinah, zmanjSanih za popuste, odobrene ob prodaji ali kasneje, tudi zaradi
zgodnejSega placila. Prihodki iz opravljenih storitev se v izkazu poslovnega izida pripoznajo glede
na stopnjo dokoncanosti posla na datum bilance stanja. Stopnja dokonCanosti se oceni s
pregledom opravljenega dela. Prihodki se ne pripoznajo, Ce se pojavi negotovost glede
poplacljivosti nadomestila in z njim povezanih stroSkov ali mozZnosti vracila proizvodov ali pa
glede na nadaljnje odlocanje o prodanih proizvodih.

Prihodki od najemnin iz nalozbenih nepremicnin se pripoznavajo med prihodki enakomerno med
trajanjem najema.

Prihodki iz obresti se pripoznajo v izkazu poslovnega izida ob njihovem nastanku z uporabo
metode efektivnhe obrestne mere. Prihodki od dividend se v izkazu poslovnega izida pripoznajo na
dan, ko je uveljavljena delniarjeva pravica do placila. Kot financni prihodki so v izkazu
poslovnega izida izkazane tudi pozitivne tecajne razlike, dobicki iz instrumentov za varovanje pred
tveganjem in drugi prihodki, ki izhajajo iz finan¢nih nalozb.

6.3.14 OdhodkKi

Odhodki se razclenjujejo na poslovne odhodke, financne odhodke in druge odhodke.

Nabavna vrednost prodanega blaga vsebuje neto fakturno vrednost prodanega blaga, izdatke za
carino in druge uvozne dajatve, ki so zaraCunane po dobaviteljevi ceni, prevozne stroske, stroske
zavarovanja in druge odvisne nabavne strosSke.

Proizvajalni stroski prodanih koliCin ter stroski prodajanja in splosnih dejavnosti so odvisni od
metode vrednotenja zalog, opisani pod poglavjem zaloge.

Prevrednotovalni poslovni odhodki nastajajo zaradi oslabitve osnovnih in obratnih sredstev, pa
tudi zaradi izgube pri prodaji neopredmetenih sredstev in opredmetenih osnovnih sredstev v
primerjavi z njihovo knjigovodsko vrednostjo.
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Finan¢ni odhodki obsegajo obresti od posojil, ki se izraCunavajo po metodi efektivhe obrestne
mere, negativne teCajne razlike, izgube iz instrumentov za varovanje pred tveganjem in druge
odhodke, ki izhajajo iz finan¢nih nalozb.

6.3.15 Davek od dobicka

Davek od dobiCka oziroma izgube poslovnega leta obsega odmerjeni in odlozeni davek.
Odmerjeni davek je tisti, ki bo odveden od obdavcljivega dobicka za poslovno leto, z uporabo
davCnih stopenj, uveljavljenih na datum bilance stanja, ob morebitni prilagoditvi davcnih
obveznosti v povezavi s preteklimi poslovnimi leti. Pri izkazovanju odloZzenega davka se uporablja
metoda obveznosti bilance stanja, pri cemer se upoStevajo zaCasne razlike med knjigovodsko
vrednostjo in davéno vrednostjo sredstev ter obveznosti.

Odlozena obveznost za davek se pripozna za vse zacasne razlike, razen:

- dobro ime v primeru, da ne gre za davcno priznan odhodek;

- zacetno pripoznanje sredstev ali obveznosti v poslovhem dogodku, ki ni zdruzitev, delitev,
zamenjava kapitalskih delezev ter prenos dejavnosti, in ne vpliva na racunovodski niti na
obdavcljivi dobicek;

- razlike v zvezi z nalozbami v odvisne druzbe, podruznice in pridruzene druzbe ter delezi v
skupnih podvigih v tisti viSini, za katero obstaja verjetnost, da ne bo odpravljena v
predvidljivi prihodnosti.

Odlozena terjatev za davek se pripozna za vse zacasne razlike, neizrabljeni davéni dobropisi in
davCne izgube v viSini, za katero obstaja verjetnost, da bo na razpolago prihodnji obdavcljivi
dobicek, v breme katerega bo mogoce uporabiti odloZzeno terjatev, razen:

- Ce razlike izhajajo iz zaCetno pripoznanih sredstev ali obveznosti ali obveznosti v
poslovnem dogodku, ki v ¢asu nastanka ne vpliva niti na racunovodski dobicek niti na
obdavcljivi dobiCek, razen Ce gre za terjatve iz poslovne zdruzitve, delitve, zamenjave
kapitalskega deleza ali prenosa dejavnosti;

- Ce razlike izhajajo iz finan¢nih nalozb v odvisne druzbe, podruznice in pridruzene druzbe
ter delezev v skupnih podvigih in ni verjetno da bodo zacasne razlike odpravljene v
predvidljivi prihodnosti

Druzba v letu 2011 zaradi nepomembnih zneskov ni pripoznala terjatev ali obveznosti za odlozeni
davek.

Davek od dobicka se izkaZe v izkazu poslovnega izida, razen v tistem delu, v katerem se nanaSa
neposredno na postavke izkazane v kapitalu in se zato izkazuje med kapitalom.
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6.4 POJASNILA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

6.4.1 Neopredmetena sredstva in dolgorocne aktivhe ¢asovne razmejitve

Pravice do ind. Neopredm.
lastnine in sredstva v

(v EUR) druge pravice pridobivanju Skupaj
Nabavna vrednost

31. decembra 2010 861.529 22.163 883.692
Pridobitve 1.657.428 1.657.428
Prenos z investcij v teku 44.508 -44.508

31. decembra 2011 906.037 1.635.083 2.541.120

Nabrani popravek vrednosti

31. decembra 2010 738.741 738.741
1. januarja 2011 738.741 738.741
Amortzacija v letu 46.601 46.601
31. decembra 2011 785.342 785.342

Neodpisana vrednost

31. decembra 2010 122.788 22.163 144.951
31. decembra 2011 120.695  1.635.083 1.755.778

Vsa neopredmetena sredstva imajo koncno Zivljenjsko dobo. Neopredmetena sredstva v
pridobivanju se nanasajo na programsko opremo investicije v Novi Salus.
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6.4.2 Opredmetena osnovna sredstva

Proizvajalne  Druge Osnovna
naprave in naprave in sredstvav
(v EUR) Zemljis¢éa Zgradbe stroji oprema pridobivanju  Skupaj
Nabavna vrednost
31. decembra 2010 5.355.939 10.159.176  2.264.233 3.831.375  23.705.622 45.316.345
Pridobitve 7.928.437  7.928.437
Pridobitve - lastna izdelava
Prenos z investicij v teku 476.242 127.210 39.654 -643.106
Odtujitve -2.445 -177.580  -180.025
31. decembra 2011 5.355.939 10.635.418 2.391.443 3.868.584  30.813.373 53.064.757
Nabrani popravek vrednosti
31. decembra 2010 4834795 1.504.554  3.384.394 9.723.743
Amortizacija v letu 444.338 170.850 147.990 763.178
Odtujitve -2.445 -2.445
31. decembra 2011 5.279.133 1.675.404  3.529.939 10.484.476
Neodpisana vrednost
31. decembra 2010 5.355.939  5.324.381 759.679 446.981  23.705.622 35.592.602
31. decembra 2011 5.355.939  5.356.285 716.039 338.645 30.813.373 42.580.281

Osnovna sredstva v pridobivanju se nanaSajo na projekt izgradnje Novi Salus, prenesen v
uporabo z zacetkom leta 2012. 1z naslova nakupov opredmetenih osnovnih sredstev ima druzba
na dan 31. 12. 2011 1.163.550 EUR odprtih obveznosti do dobaviteljev osnovnih sredstev.
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6.4.3 Financne nalozbe
6.4.3.1 Dolgoroc¢ne financne nalozbe
Povezane druzbe
Delez v
(vEUR) kapitalu 31.12.2011 31.12.2010
Delezi v druzbah v skupini: %
V drzavi:
CARSO TRGOVINA D.O.O. 100 1.298.786 0
Skupaj 1.298.786 0
Delez v
(vEUR) kapitalu 31.12.2011 31.12.2010
Delezi v pridruzenih druzbah: %
V drzavi;
Nensi 35 17.500 17.500
Skupaj 17.500 17.500
Razvrstitev dolgorocnih financnih nalozb:
(vEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Dolgoroéne finanéne nalozbe:
Dolgoro¢ne finan¢ne naloZbe, razen posojil
Delnice in deleZi v druzbah v skupini 1.298.786
Delnice in deleZi v pridruZenih druzbah 17.500 17.500
Druge delnice in deleZi 379.933 550.993
Druge dolgoroéne finanéne nalozbe 13.127 13.127
Dolgoro¢na posojila
Dolgorocna posojila drugim 2.947.822 3.109.052
Skupaj 4.657.168 3.690.672
(vEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Dolgoroéne finanéne nalozbe:
Finan¢ne naloZbe po posteni vrednosti prek
izkaza poslovnega izida
Finan¢ne naloZbe v posesti do zapadlosti 2.452.037 2.452.037
Posojila 495.785 657.015
Finan¢ne naloZbe razpoloZljive za prodajo 1.709.346 581.620
Skupaj 4.657.168 3.690.672




&¢ SALUS

zadeva

LETNO POROCILO za leto 2011

Gibanje dolgorocnih finan¢nih nalozb:

Financne nalozbe
v posesti

stran
57 0d 70

Financne nalozbe
razpolozljive

(v EUR) do zapadlosti Posojila za prodajo Skupaj
Kosmata vrednost
Stanje 31.12.2010 2.452.037 657.015 581.620 3.690.672
Povecanja
Nova posojila, nakupi 855.250 1.298.786 2.154.036
Pripis obresti 22.144 22.144
Zmanj$anja
Prenos na kratkoroéni del -1.038.624 -1.038.624
Prevrednotenje na posteno vrednost -171.060 -171.060
Stanje 31.12.2011 2.452.037 495.785 1.709.346 4.657.168
Popravek vrednosti
Stanje 31.12.2010 0 0 0 0
Stanje 31.12.2011 0 0 0 0
Cista vrednost 31.12.2010 2.452.037 657.015 581.620 3.690.672
Cista vrednost 31.12.2011 2.452.037 495.785 1.709.346 4.657.168
6.4.3.2 HKratkorocne financne nalozbe
(vEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Kratkoroéne finanéne nalozbe:
Kratkoro¢na posojila drugim 1.020.837 18.839.820
Skupaj 1.020.837 18.839.820
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Gibanje kratkorocnih finanénih nalozb:

(vEUR) Posojila Skupaj
Kosmata vrednost

Stanje 31.12.2010 18.839.820 18.839.820
Poveéanja

Nova posojila, nakupi 4.495.535 4.495.535

Prenos iz dolgoro¢nega dela 1.038.624 1.038.624
ZmanjSanja

Odpladila, prodaje -23.353.142 -23.353.142
Stanje 31.12.2011 1.020.837 1.020.837
Popravek vrednosti
Stanje 31.12.2010 0 0
Stanje 31.12.2011 0 0
Cista vrednost 31.12.2010 18.839.820 18.839.820
Cista vrednost 31.12.2011 1.020.837 1.020.837

6.4.4 Poslovne terjatve

6.4.4.1 HKratkorocne poslovne terjatve

(vEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Kratkorocne poslovne terjatve do kupcev:
na domacem trgu " 15.484.834 13.706.174
na tujih trgih 109.401 85.219
KratkoroCne poslovne terjatve do podietij v skupini 144
Dani kratkoro¢ni predujmi in vars¢ine 44.500
KratkoroCne terjatve, povezane s finan¢nimi prihodki 52.364 51.812
Druge kratkoroCne terjatve " 819.686 614.328
Oslabitve -189.159 -189.159

16.321.770 14.268.374
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Starostna struktura terjatev do kupcev:
(VEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Nezapadlo 13.052.746 13.095.307
Zapadlo do:
- 30 dni 83.823 367.269
- 60 dni 1.954.351 74.632
- 90 dni 244 .841 40.769
- 180 dni 49.220 40.604
- 360 dni 124.916 55.317
- nad 360 dni 84.482 117.496
15.594.379 13.791.39%4
Gibanje konta oslabitev:
(vEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Stanje 1.1. 189.159 191.164
Poveéanja
Zmanj8anja
Izterjane odpisane terjatve -2.005
Stanje 31.12. 189.159 189.159
6.4.5 Zaloge
(v EUR) 31.12.2011 31.12.2010
Material in surovine 1.893 1.865
Trgovsko blago 16.576.549 14.420.446
Skupaj 16.578.442 14.422.311

Presezki pri popisu zalog v letu 2011 znasajo 16.307 EUR, primanjkljaji pa 33.505 EUR.
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Odpis vrednosti zalog zaradi sprememb njihove kakovosti in zaradi sprememb njihove vrednosti:

(v EUR) 2010
Stanje 1.1. 0
Povecanja
Oblikovanje popravkov vrednosti v letu 108.552 136.885
Zmanjanja
Uni¢enje ali odprodaja -108.552 -136.885
Poraba v procesu 0
0

Stanje 31.12.

6.4.6 Denarna sredstva

(vEUR) 31.12.2011  31.12.2010
Gotovina v blagajni v domadi valuti 293 366
Denarna sredstva na racunih v domadi valut 815.629 764.745
Kratkoro€ni depoziti v domaci valuti 2.803.404 34.540
Skupaj 3.619.326 799.651
6.4.7 KratkoroCne ¢asovne razmejitve
6.4.7.1 HKratkorocne aktivne casovne razmejitve
(vEUR) 31.12.2011  31.12.2010
Kratkoroéno odlozeni stro3ki oziroma odhodki 82.902 121175
Kratkoro&no nezaracunani prihodki 689.182 300.533
Skupaj 772.084 421.708
6.4.7.2 HKratkoroCne pasivne ¢asovne razmejitve
(v EUR) 31.12.2011  31.12.2010
Vnaprej vraéunani stroski oziroma odhodki 166.674 307.855
Kratkoroéno odlozeni prihodki 6.361
166.674 314.216

Skupaj
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6.4.8 Kapital

Gibanje presezka iz prevrednotenja
Dolgoroéne  Kratkoro¢ne

finanéne finanéne
(vEUR) nalozbe nalozbe Skupaj
Zacetno stanje na dan 31. decembra 2010 158.662 158.662
Povecanje
ZmanjSanje
Uskladitve s po$teno vrednostjo -171.061 -171.061
Bruto vrednost -171.061 -171.061
Vpliv odloZenih davkov
Konéno stanje na dan 31.12.2011 -12.399 -12.399
RazClenitev kapitalskih rezerv:
(VEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Vplacani presezek kapitala 513.182 513.182
Dobicek pri prodaiji lastnih delnic oziroma delezev 1.184.404 1.184.404
Poenostavljeno zmanj$anje osnovnega kapitala z umikom delnic 2.731.658 2.474.668
Splosni prevrednotovalni popravek kapitala 1.805.896 2.006.552
Skupaj 6.235.140 6.178.806
Cisti dobicek / izguba na delnico:
Tehtano povpreéno Stevilo uveljavijajo¢ih se navadnih delnic 119.500 123.580
(v EUR) 2011 2010
Cisti dobiéek na delnico 28,21 43,52
Celotni vseobsegajocCi donos na delnico
(vEUR) 2011 2010
Celotni vseobsegajoci donos na delnico 26,78 42,48

Poslovni izid, preracunan na podlagi inflacije v letu 2011 (2 %), bi bil nizji za 1.110.038 EUR.

Stevilo izdanih delnic na dan 31. decembra 2011 je bilo 121.500, od katerih so vse v celoti
vplacane.



zadeva

~§ SALLUS | LETNO POROCILO za leto 2011

stran
62 od 70

Stevilo odkupljenih lastnih delnic je na dan 31. 12. 2011 znaSalo 6.092 delnic (v letu 2010
12.696 delnic), kar predstavlja 5,01 % vseh izdanih delnic. Med letom je priSlo do umika lastnih
delnic in sicer 10 % oziroma 13.500 delnic. Na novo v letu 2011 je druzba odkupila 6.876 delnic
v skupni vrednosti 2.204 tiso¢ EUR oziroma po povprecni ceni 320,51 EUR na delnico.

6.4.9 Financne obveznosti

6.4.9.1 Dolgorocne financne obveznosti

(VvEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Dolgoro¢na posoijila, dobljena pri bankah in druzbah v
drzavi 403.650
Skupaj 403.650
6.4.9.2 HKratkorocne financne obveznosti
(v EUR) 31.12.2011 31.12.2010
Kratkoro€ne obveznosti v zvezi z razdelitvijo posl. izida 141.220 106.700
Skupaj 141.220 106.700
6.4.10 Poslovne obveznosti
6.4.10.1 Kratkorocne poslovne obveznosti
(vEUR) 31.12.2011 31.12.2010
Kratkoroéne obveznosti do druzb v skupini 23.475
KratkoroCne obveznosti do dobaviteljev
na domacem trgu 19.904.039 18.934.918
na tujih frgih 11.484.906 10.824.310
Kratkoro¢ne obveznosti na podlagi predujmov, varscin 3.750
KratkoroCne obveznosti iz poslovanja za tuj raéun 1.745.777 1.945.915
Kratkorone obveznosti do zaposlencev 285.059 253.020
Kratkoro¢ne obveznosti do drZave in drugih institucij 306.917 301.234
Kratkoro¢ne obveznosti do financerjev 1.477
Druge kratkoroCne poslovne obveznosti 6.608 7.465
Skupaj 33.762.008 32.266.862
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6.4.11 Zunajbilan¢na sredstva in obveznosti
(v EUR) 31.12.2011 31.12.2010
Hipoteke na nepremic€ninah 1.451.559 1.477.922
Zastave premicnin 0 0
Kosignacijske zaloge tujega blaga v skladiS¢u 41.374.352 38.247.220
Dane garancije in jamstva 2.751.086 4.565.476
Druge izvenbilan¢ne postavke 25.421 52.979
45.602.418  44.343.597

Skupaj
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6.4.12 Poslovni prihodki
(v EUR) 2011 2010
Prihodki od prodaje proizvodov in storitev na domacem frgu 1.115.267 1.263.555
Prihodki od prodaje proizvodov in storitev na tujih trgih 861.457 681.391
Prihodki od prodaje trgovskega blaga in materiala na domagem trgu 203.235.547 215.294.358
Prihodki od prodaje trgovskega blaga in materiala na tujih trgih 419.024 668.402
Prihodki od najemnin
Skupaj 205.631.295 217.907.706
Poslovni prihodki po posameznih izdelkih:
(vEUR) 2011 2010
Proizvodi ali blago ali storitve 1- Zdravila 179.457.164 185.975.373
Proizvodi ali blago ali storitve 2-Medicinski pripom ogki 7.948.253 12.118.006
Proizvodi ali blago ali storitve 3-Veterina 4.063.315 3.921.352
Proizvodi ali blago ali storitve 4- Kozmetika in kozmeti¢ni izdelki 4.151.699 5.203.757
Proizvodi ali blago ali storitve 5- Prehrana 6.893.024 7.450.955
Proizvodi ali blago ali storitve 6- Izdelki Siroke porabe in embalaza 960.681 1.104.920
Proizvodi ali blago ali storitve 7-Kemikalije 180.435 188.397
Ostalo blago ali storitve (tudi material)-storitve 1.976.724 1.944.946
Skupaj 205.631.295 217.907.706
Poslovni prihodki po prodajnih trgih:
(v EUR) 2011 2010
Prihodki iz prodaje v Sloveniji:
v povezani skupini 1.930
drugim kupcem r 204.348.884 216.557.913
Prihodki iz prodaje v EU
drugim kupcem 609.611 857.912
Prihodki iz prodaje izven EU
drugim kupcem 670.870 491.881
Skupaj 205.631.295 217.907.706
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6.4.13 Poslovni odhodki in stroski
(v EUR) 2011 2010
Stroski blaga, materiala in storitev
Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala 191.504.744 202.540.822
Stroski porabljenega materiala 738.541 423.938
Stroski storitev 3.483.538 3.201.724
Stroski dela
Stroski pla¢ 3.709.507 3.615.653
Stroski socialnih zavarovan; 619.072 566.747
- od tega pokojninskih zavarovani 340.314 311.536
Stroski dodatnih pokojninskih zavarovan 80.278 79.374
Drugi stroski dela 500.886 492.985
Odpisi vrednosti
Amortizacija 809.779 840.919
Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih, opredmetenih
Prevrednotovalni poslovni odhodki v zvezi s kratkoro€nimi sredstvi,
razen s finan¢nimi nalozbami in naloZbenimi nepremi¢ninami 407
Prevrednotovalni poslovni odhodki v zvezi s stroski dela 0
Drugi poslovni odhodki
Drugi stroski 413.059 459.638
Skupaj 201.859.404 212.222.207
Stroski po funkcionalnih skupinah:
Stroski
Stroski splosnih
(v EUR) prodajanja dejavnosti Skupaj
Stro3ki blaga, materiala in storitev
Nabavna vrednost prodanih blaga in materiala 191.504.744 191.504.744
Stro$ki porablienega materiala 423.404 315.137 738.541
Stroski storitev 1.997.103 1.486.435  3.483.538
Stro3ki dela 2.814.743 2.095.000  4.909.743
Odpisi vrednosti
Amortizacija 464.244 345.535 809.779
Drugi poslovni odhodki 236.806 176.253 413.059
Skupaj v letu 2011 197.441.043 4.418.361 201.859.404
Skupaj v letu 2010 208.064.863 4.157.344 212.222.207
Od tega nabavna vrednost prodanega blaga v letu 2010 202.540.822

Stroski za storitve revizije so za leto 2011 znasali 20.000 EUR.
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6.4.14 Financni prihodki
(v EUR) 2011 2010
Finanéni prihodki iz delezev
Financni prinodki iz deleZzev v drugih druzbah 14.811 147.507
Financni prihodki iz drugih naloZb 153.052 161.487
Financni prihodki iz danih posoji
Finanéni prihodki iz posojil, danih drugim 169.156 717.547
Financni prihodki iz poslovnih terjatev
Financni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 1.356 8.201
Skupaj 338.375 1.034.742
6.4.15 Financni odhodki
(v EUR) 2011 2010
Finanéni odhodki iz finanénih obveznost
Finanéni odhodki iz posoijil, prejeth od bank 1.477
Finanéni odhodki iz drugih finan¢nih obveznost 1.825
Finanéni odhodki iz poslovnih obveznost
Financni odhodki iz obveznost do dobaviteliev 1.011 3.475
Skupaj 4.313 3.475
6.4.16 Davek iz dobicka in odlozeni davki
(v EUR) 2011 2010
Poslovniizid pred obdav(itvijo 4.205.022 6.720.496
Davek po obraéunu davka od dohodkov pravnih oseb 833.872 1.342.498
OdloZeni davki
Efektivna stopnja obdavitve po davénem obracunu 20% 20%
Efektivna stopnja obdav¢itve po odhodkih za davek 20% 20%
Obracun davka iz dobicka:
(v EUR) 2011 2010
Prihodki, ugotovljeni po ratunovodskih predpisih 206.068.741 218.951.478
Odhodki, ugotovljeni po raunovodskih predpisih -201.863.719 -212.230.982
Racunovodski dobicek ali izguba 4.205.022 6.720.496
Zmanj$anje dav¢ne osnove in olajsave -249.776 -332.214
Povecanje davéne osnove 214.116 324.208
Davéna osnova 4.169.362 6.712.490
Davek od dohodka pravnih oseb 20% (2010: 20% ) 833.872 1.342.498
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ZmanjSanja davéne osnove:

(v EUR) 2011 2010

Davcéne olajSave:

- iz naslova vlaganj v neopredmetena sredstva in opremo 30.000 30.000
- iz naslova zaposlovanja invalidnih oseb 29.708 25.692
- iz naslova prostovolinega dod. pokojninskega zavarovanja 80.346 79.156
- drugo 35.663 126.864

175.717 261.712

6.4.17 Obvladovanje financnih tveganj

Financni inStrumenti, ki jih druzba uporablja, so prejeta bancna posojila (ki so zgolj prehodnega
znacaja), dani depoziti, vecji del pa se druzba financira iz kapitala. Druzba ima tudi druga
finanCna sredstva in obveznosti, kot so terjatve in obveznosti, ki izhajajo neposredno iz
poslovanja.

Druzba ne uporablja izpeljanih financnih inStrumentov.

Glavna tveganja, ki izvirajo iz financnih inStrumentov, so obrestno, valutno, kreditno ter
likvidnostno tveganje. Uprava druzbe ugotovi in vsako leto ponovno ocenjuje izpostavljenost
posameznim tveganjem.

Obrestno tveganje

Druzba je obrestnemu tveganju izpostavljena v zanemarljivem delezu, saj je druzba zelo nizko
zadolZzena. Prejet kredit 0,4 mio EUR je sklenjen s spreminjajo¢o obrestno mero 3 mesecni
Euribor.

Valutno tveganje

Druzba veliko vecino blaga kupuje na evropskem trgu v evro valuti. Kupovanje blaga v drugih
valutah (ameriski dolar, Svicarski frank) ni pomembno z vidika valutnega tveganja v primerjavi s
celoto nabavljenega blaga.

Cenovno tveganje

Druzba je izpostavljena pomembnemu cenovnemu tveganju predvsem na prodajni strani. Druzba
deluje kot vmesni ¢len med proizvajalci zdravil in lekarnami oziroma koncnimi potrosniki ter
bolniSnicami. Zaradi vse ostrejSih posegov drzave s predpisovanje dovoljene marze pri prometu z
zdravili na debelo, se cene in marze znizujejo in s tem poslovni izid.

Kreditno tveganje
Druzba posluje le s priznanimi in kreditno sposobnimi tretjimi osebami. Druzba pred izvedbo
posla preveri kreditno sposobnost vseh kupcev z odlozenim placilom v skladu z internimi predpisi.
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Nadalje terjatve druzbe se redno spremljajo z namenom, da izpostavljenost druzbe slabim
terjatvam ni pomembno velika. Terjatve niso dodatno zavarovane.

Kreditno tveganje, ki izhaja iz drugih financnih sredstev druzbe, izhaja iz nevarnosti neizpolnitve
nasprotne stranke, z najvecjo izpostavljenostjo v viSini knjigovodske vrednosti teh financnih
sredstev. Finan¢ne nalozbe predstavljajo nalozbe v obveznice drzave, bank ali podjetij, poleg tega
pa tudi depoziti v bankah in s tem v visoko kreditno sposobnih in priznanih tretjih osebah. Manjsi
del finanénih sredstev predstavljajo dana posojila tretjim osebam, ki pa so zavarovana s
hipotekami (lekarne).

Vrednost, ki najbolje predstavlja najveCjo mozno izpostavljenost kredithnemu tveganju na dan
bilance stanja brez upoStevanja postene vrednosti kateregakoli poroStva, ¢e druge stranke ne bi
bile sposobne izpolniti svojih obveznosti, ki izhajajo iz finanénih instrumentov, je enaka
knjigovodski vrednosti financnih sredstev druzbe. Druzba financnih sredstev ne more pobotati s
financnimi obveznostmi, saj ne nastopajo iste osebe. Druzba ima tudi nekaj danih garancij, ki jih
je dolZzna izstavljati v okviru svoje osnovne dejavnosti.

Druzba nima pomembnega kopicenja kreditnega tveganja. V placilo zapadlih, pa Se ne
udenarjenih financnih nalozb ni.

Likvidnostno tveganje

Druzba je pocCrpala v preteklosti ustvarjene denarne presezke za namene investicije v Novi Salus.
Dodatne vire za pokrivanje kratkoro¢nih zacasnih primanjkljajev denarnih sredstev ima druzba v
letu 2012 zagotovljene.

6.4.18 Posli s povezanimi osebami

PRODAJA POVEZANIM DRUZBAM

(v EUR) 2011 2010
Povezane druzbe:

CARSOd.o.0. 1.930

Skupaj 1.930

NABAVA PRI POVEZANIH DRUZBAH

(v EUR) 2011 2010

Povezane druzbe:
CARSO d.o.0. 267.695

Skupaj 267.695
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ODPRTE POSTAVKE IZ PRODAJE/NABAVE PRI POVEZANIH DRUZBAH

(v EUR) 31.12.2011 31.12.2010

Terjatve iz poslovanja do povezanih druzb
Povezane druzbe:
CARSO d.o.0. 144

Skupaj 144

Obveznosti iz poslovanja do povezanih druzb
Povezane druzbe:
CARSO d.o.0. 23.475

Skupaj 23475

Prejemki poslovodstva:

Miha Lavric:
- bruto placa 222.044 EUR
- regres 1.074 EUR
- bonitete 6.822 EUR

Prejemki Clanov nadzornega sveta:
Boris Sefman:

- sejnine 4.679 EUR

- udelezba v dobicku  6.604 EUR
Zala Grilj:

- sejnine 2.918 EUR

- udelezba v dobicku  3.773 EUR
Emil Tehovnik:

- sejnine 2.437 EUR

- udelezba v dobicku  3.773 EUR
Matjaz Jamnikar:

- sejnine 2.918 EUR

- udelezba v dobicku 3.773 EUR
Bogomir Kos:

- sejnine 2.875 EUR

Zunaniji ¢lan revizijske komisije:
Lipnik Janez:
- sejnine 3.200 EUR
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6.4.19 Pomembnejsi kazalniki

2011 2010
Stopnja lastiskost financiranja 0,61 0,63
Stopnja dolgorocnost financiranja 0,61 0,63
Stopnja osnovnost investiranja 0,51 0,41
Stopnja dolgorocnost investranja 0,56 0,45
Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev 1,19 1,55
Koeficient neposredne pokritost kratkoroénih obveznost 0,11 0,02
Koeficient pospesene pokritost kratkorognih obveznost 0,59 0,46
Koeficient kratkorogne pokritosti kratkoroénih obveznosti 1,12 1,49
Koeficient gospodarnost poslovanja 1,02 1,03
Koeficient Ciste dobickonosnost kapitala 0,06 0,10
Koeficient dividendnost kapitala 0,07 0,09

Izplacane dividende 3.618.920  5.073.824



