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NAGOVOR UPRAVE

Spostovani,

konec leta 2015 je bilo dokonéno zakljuéeno oblikovanje sistema korporativnega upravijanja drzavnih
druzb v Sloveniji, ko so bili sprejeti naslednji pomembni dokumenti: strategija upravijanja kapitalskih
nalozb drzave, merila za merjenje uspesnosti poslovanja drzavnih druzb ter letni nacrt upravljanja za leto
2016. SDH je s temi klju¢nimi dokumenti pridobil ustrezne podlage za vlogo aktivnega upravijavca, ki
druzbam letno zastavija cile in bdi nad uresniCevanjem teh ciljev. DrZava je pomemben
delni¢ar/druzbenik Stevilnih in pomembnih slovenskih druzb, zato prevzema veliko odgovornost dejavne
in profesionalne lastnice.

Doseganje dolgoro¢nega cilja drzave glede donosnosti portfelja drZzavnih nalozb

Za doseganje dolgorocnega cilja drzave glede donosnosti portfelja do leta 2020, bodo v okviru portfelja
kapitalskih nalozb v upravijanju SDH potrebna tako strateSka prestrukturiranja nekaterih druzb, iskanje
sinergij znotraj portfelja, prodaje nekaterih nalozb in premiSljeno pridobivanje donosnih nalozb ter na
koncu izbira kakovostnih nadzornikov kot enega kljucnih faktorjev uspesnosti upravijanja.

Za uresnicitev vizije SDH, ki je ustvarjanje vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika, SDH zasleduje cilje
opredeljene s strategijo upravijanja nalozb, ki so strateski ali ekonomsko-finanéni. Ti cilji pokrivajo vse
klju¢ne vidike, pomembne za razvoj in konkurenénost druzb.

Uspesno zakljuéeni prodajni postopki in aktivnosti pridobivanja kapitalskih nalozb

Do konca leta 2016 je bilo prodanih osem kapitalskih nalozb s seznama 15-ih podjetij, ki jih je potrdil
Drzavni zbor v letu 2013. V letu 2016 so bile prodane delnice druzbe Adria Airways, d. d., po izpolnitvi
odloZnih pogojev iz prodajne pogodbe, sklenjene v letu 2015, pa je bila realizirana tudi prodaja druzbe
Nova KBM, d. d. Konec leta 2016 je bila po uspesno izvedeni dokapitalizaciji objavijena tudi prevzemna
ponudba prevzemnikov ECO-INVESTMENT, a.s., in ECO INVEST SVK, a.s., na podlagi ¢esar je SDH v
letu 2017 prodal vse delnice druzbe Paloma, d. d., v njegovem imetnistvu. Prav tako je SDH odprodal 7
manjSih kapitalskih nalozb, ki so opredeljene kot portfeljske nalozbe.

SDH je v letu 2016 vodil tudi aktivnosti, vezane na pridobitev kapitalskih nalozb. SDH je v letu 2016 po
odplacnem prenosu terjatev in obveznic Save, d. d., od DUTB in po uspe$no izvedeni prisilni poravnavi v
druzbi Sava, d. d., pridobil 22,56 % lastniski delez. LastniSke deleze je v svojem imenu oziroma v imenu
RS pridobival tudi v Polzeli, d. d., ter v Petrolu, d. d., v slednjem je bil postopek nakupa 3,03 % deleza
zakljucen v letu 2017.

Znesek prejetih dividend v letu 2016 se je povisal

Trend rasti dividend, ki sta jih za udelezbo v lastniStvu prejela Republika Slovenija oziroma SDH, se je
nadaljeval tudi v letu 2016 (dividende, izplatane za poslovno leto 2015). Znesek prejetih dividend
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Republike Slovenije se je povial za 8,7 %, na 142,2 mio EUR, znesek dividend SDH pa je porasel za 3,3
%, na 43,8 mio EUR.

Poplacilo obveznosti denacionalizacijskim upraviéencem in zmanjSevanje zadolZenosti

SDH Se vedno aktivno sodeluje v postopkih denacionalizacije in v postopkih za doloéitev odskodnine
zavezancem, ki so upravicencem do denacionalizacije vrnili nepremicnine v naravi. Predmet reSevanja so
vecinoma le $e najzahtevnejsi denacionalizacijski postopki. SDH v imenu in za racun RS izplacuje tudi
odskodnine upravicencem po ZSPOZ, ZIOOZP, ZVVJTO. Odlivi za zakonske obveznosti SDH so bili v
letu 2016 za 50 % nizji od odlivov v predhodnem letu in za 15 % niZji od planiranih odlivov. Vec¢ kot 94 %
zakonskih odlivov predstavljajo odlivi po ZDen. SDH je 1. 6. 2016 izplacal Se zadnji, 40. redni kupon
obveznice SOS2E. S tem denacionalizacija $e ni zakljuCena, saj bodo izplacila upravicencem Se vedno
potekala.

SDH je zagotavljal denarna sredstva za pokrivanje svojih obveznosti predvsem s prilivi iz zapadlih
depozitov in lastniSkih likvidnih (portfeliskih) nalozb ter drugimi prilivi. Pomemben vir za pokrivanje
obveznosti SDH so v letu 2016 predstavijala tudi rekordno visoka izplacila dividend druzb v lasti SDH,
prilivi iz nekaterih realiziranih prodaj kapitalskih nalozb ter prodaje toCk vzajemnih skladov. Prav tako so
pomemben vir pri zagotavijanju likvidnosti SDH predstavijali prilivi od zapadlih dolgoroénih terjatev do RS
(iz naslova zgoraj omenjenih zakonov). Dokapitalizacija SDH s strani RS v visini 200 mio EUR, izvedena
v decembru 2016, je poskrbela za dvig stanja likvidnostnega portfelja, natanéneje depozitov.

Analiza poslovanja druzbe SDH

SDH je poslovno leto uspeSno zakljucil, saj znaSa poslovni izid pred obdaviitvijo 46,4 mio EUR, po
uskladitvi za odloZene davke pa znaSa Cisti poslovni izid obracunskega obdobja 50,7 mio EUR.
Ustvarjenih je bilo 68,17 mio EUR prihodkov, od tega 75 % finanénih prihodkov. Tudi v letu 2016 so
najpomembnejsi prihodek predstavijale prejete dividende. Poslovni odhodki so znaSali 8,17 mio EUR,
odhodki za obresti pa 7,7 mio EUR. Tudi to leto so bile razmere za kreditojemalce dokaj ugodne.

Pogled naprej

SDH izjemno dejavno izvaja svoje najpomembnejSe poslanstvo, upravijanje kapitalskih nalozb RS in
SDH. Cilji na podrocju upravijanja so ucinkovito izvajanje zacetih prodajnih postopkov skladno s sprejetim
Letnim nacrtom upravijanja 2017, kot tudi uresni¢evanje finanénih, strateskih in drugih ciljev upravijanja
kapitalskih nalozb, ki so doloCeni za vsako posamezno nalozbo.

Donosnost portfelja upravijanja, ki zaobsega nalozbe RS in SDH se Ze nekaj zaporednih let vidno
izboljSuje. Glavni izzivi SDH v prihodnje ostajajo stalno izboljSanje donosnosti portfelja kot celote, z
osredotocenostio na predvsem tiste druzbe v portfelju, kjer kljuéni kazalniki poslovanja Se niso
mednarodno primerljivi. Velja pa ob tem izpostaviti tudi ustrezno upoStevanje posebnosti pri poslovanju
nekaterih druzb iz portfelja, katerih namen delovanja terja prioritetno upravijavsko skrb v smeri doseganja
strate$kih ciljev.

Tm " 5
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SDH ves cas izboljsuje tudi kakovost in analiticno vrednost informacijskih podlag za upravijanje
kapitalskih nalozb. Posebno pozornost bo SDH namenil tudi nadgradnji enega od kljucnih orodij
upravljanja SDH, to je spremljanju in primerjavi kljuénih kazalnikov posameznih druzb v portfelju z
relevantnimi  konkuren¢nimi druzbami t.i. benchmarking, s Cimer bo omogocCil $e dejavnejSe in
ucinkovitej$e upravijanje nalozb.

Lidia Glavina|pfedsedniga-tiprave
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VODENJE IN UPRAVLJANJE

SDH podaja v skladu z dolo¢ilom petega odstavka 70. ¢lena ZGD-1 izjavo o upravljanju druzbe
in skupine SDH, ki je sestavni del tega poslovnega porocila in je dostopna na spletnih straneh
SDH www.sdh.si. Izjava o upravljanju se nana$a na obdobje od 1. 1. 2016 do 31. 12. 2016. Vse
pomembne spremembe, nastale po zakljuCku obradunskega obdobja do objave te izjave, so
navedene v poglavju 9.7. Dogodki po datumu bilance.

|. Kodeksi upravljanja druzb - iziava o skladnosti poslovanja s kodeksi upravljanja

V skladu s Politiko upravljanja Slovenskega drzavnega holdinga, sprejeto 19. decembra 2014 in
zadnji¢ dopolnjeno 14. decembra 2016, SDH kot referenéni kodeks uporablja Kodeks
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave (dostopen na spletnih straneh SDH
http://www.sdh.si/).

Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave kot akt, s katerim drzavni
upravljavec druzbam s kapitalsko naloZbo drzave priporo€a dobro prakso in priCakovanja od
njih, je eden najpomembnejsih pravnih aktov sistema upravljanja kapitalskih nalozb, s katerim si
SDH prizadeva za sploSen dvig kakovosti korporativhega upravljanja drzavnih druzb v RS.

Namen Kodeksa korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave je:

- natanénejSa in vnaprejSnja doloCitev pravil ravnanja SDH pri upravljanju kapitalskih
nalozb drzave,

- dolocCitev pri¢akovanj od druzb v upravljanju/lasti s ciliem optimizirati donos na vlozeni
kapital drzave, SDH in ZPIZ,

- prispevati k u€inkovitosti izvajanja javnih sluzb in dostopnosti do infrastrukture,

- prispevati k razvoju in konkuren¢nosti nacionalnega gospodarstva ter

- zagotoviti ekonomsko ucinkovito privatizacijo ob upostevanju drugih ciljev privatizacije,
dolo€enih ob prodaji posamezne nalozbe.

Pri oblikovanju Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave je SDH
dosledno uposSteval mednarodne smernice dobre prakse korporativhega upravljanja, zlasti
smernice in priporo€ila EU, smernice OECD o upravljanju podjetij v drzavni lasti ter nacela
OECD za korporativno upravljanje. Pomemben vir so bila tudi slovenska priporocila dobre
prakse, Se zlasti Kodeks upravljanja javnih delniSkih druzb. Poleg nacel, postopkov in meril
lastnega ravnanja, vkljuCuje omenjeni dokument tudi priCakovanja od druzb. Nekateri segmenti
korporativnega upravljanja so podrobneje urejeni Se z drugimi akti druzbe, kot sta npr.
Priporodila in pricakovanja SDH in Politika upravljanja SDH.

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, Priporodila in
priCakovanja SDH ter Politika upravljanja SDH so dostopni na spletnih straneh SDH.

SDH je v letu 2016 odstopal od naslednjih priporodil referenénega kodeksa:

1. Priporo€ila glede placil za opravljanje funkcije €lanov nadzornega sveta in njegovih
komisij ter sejnin niso bila v celoti upoStevana zaradi specifitne ureditve ZSDH-1
(odstopanje od Kodeksa korporativnega upravijanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave).

2. V letu 2016 je nadzorni svet SDH skladno z 273. ¢lenom ZGD-1 z dnem 15. 7. 2016
imenoval ¢lanico nadzornega sveta SDH go. Lidijo Glavina za predsednico uprave SDH.
Mandat ¢lanice nadzornega sveta SDH ge. Lidije Glavina je od 15. 7. 2016 do njenega
odstopa z mesta &lanice nadzornega sveta SDH z dnem 22. 2. 2017 miroval oziroma je
bil »zamrznjen«. Ga. Lidia Glavina ima od 23. 2. 2017 polni mandat kot predsednica
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uprave SDH. Poleg tega je z dnem 12. 12. 2016 skladno z ZSDH-1 prenehal mandat
¢lana nadzornega sveta dr. Draga Ferfolje. Nadzorni svet SDH je v letu 2016 v obdobju
od meseca julija 2016 deloval v Stiri¢lanski sestavi in zadnja dva meseca leta 2016
dejansko v triclanski sestavi. Ne glede na spremembe v Stevilu ¢lanov nadzornega sveta
v letu 2016 je nadzorni svet SDH pristopil k postopku samoocene nadzornega sveta in
pri tem uporabil kombinacijo osnovhega in naprednega pristopa izvedbe
samoocenjevanja nadzornega sveta. Vsak Clan nadzornega sveta je izpolnil svoj
vpraSalnik, predsednik nadzornega sveta je po opravljeni analizi prejetih odgovorov vodil
razpravo o rezultatih, opombah in predlogih za izbolj$ave. Clani nadzornega sveta so se
v razpravi osredotoCili predvsem na tista podrocja, ki so bila ocenjena najslabse in jih je
potrebno izboljSati. Po opravljeni razpravi je bilo izdelano porocilo o samooceni in
pripravljen predlog izboljSav za delo nadzornega sveta SDH v obliki akcijskega nacrta.
Prav tako bo nadzorni svet na podlagi rezultatov samoocene sprejel predloge za
izboljSave Poslovnika o delu nadzornega sveta. Nadzorni svet bo pri svojem nadaljnjem
delu redno spremljal izpolnjevanje akcijskega nacrta.

3. PriporoCilo o pripravi politike prejemkov s strani nadzornega sveta ni bilo v celoti
upostevano zaradi specificne ureditve ZSDH-1. Politika prejemkov bo pripravijena in
predlozena skups€ini v sprejetje v letu 2017 (odstopanje od Kodeksa korporativhega
upraviljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave).

4. Nadzorni svet mandatov komisij (sestavljene so iz ¢lanov nadzornega sveta in zunanijih
neodvisnih strokovnjakov) s sklepom nadzornega sveta ni dolocil. V skladu z dolo&bami
Poslovnika o delu revizijske komisije nadzornega sveta SDH in Poslovnika o delu
komisije za tveganja nadzornega sveta SDH je mandat ¢lanov revizijske komisije in
komisije za tveganja, usklajen s trajanjem mandatnega obdobja, za katerega so izvoljeni
kot Clani nadzornega sveta. Prav tako je mandat zunanjega neodvisnega strokovnjaka
vezan na mandat nadzornega sveta, ki je zunanjega neodvisnega Clana komisije
imenoval (odstopanje od referenénega kodeksa).

5. Nadzorni svet ni formalno razvil u€inkovitega in pravofasnega plana nasledstva za ¢lane
uprave oziroma poslovodstva zaradi posebnih zakonskih dolo€b (ZSDH-1), ki dolo¢ajo
postopek izbora in imenovanja uprave druzbe (odstopanje od referencnega kodeksa).

6. Nadzorni svet ni pripravil kompetenCnega profila za ¢lane nadzornega sveta z vidika
optimalne velikosti in sestave nadzornega sveta zaradi tega, ker je postopek imenovanja
¢lanov nadzornega sveta urejen posebej v ZSDH-1 in je za tovrsten profil pristojna
skup&cina druzbe (odstopanje od referenénega kodeksa).

Il. Opis glavnih znacilnosti sistemov notranjih kontrol in upravljanja tveganj v povezavi
s postopkom rac¢unovodskeqga porocanja

SDH upravlja s tveganji in izvaja postopke notranjih kontrol na vseh ravneh. Sistem upravljanja
tveganj zagotavlja prepoznavanje in oceno tveganj, opredelitev ukrepov za obvladovanje
tveganj ter poroCanje o tveganjih. Sistem notranjih kontrol daje primerno zagotovilo za
doseganje ciljev in obvladovanje kljunih tveganj. Za vzpostavitev delovanja sistema notranjih
kontrol je odgovorna uprava SDH, pri ¢emer so kontrole vgrajene v vse poslovne procese. Cilji
delovanja notranjih kontrol so zagotavljanje skladnosti delovanja z zakonodajo in drugimi
predpisi, s standardi, pogodbami in z internimi akti druzbe, zagotavljanje zanesljivih in
neoporecnih racunovodskih informacij, varovanje premoZzZenja, doseganje ucinkovitosti in
uspesnosti poslovanja ter doseganje zastavljenih strateSkih ciljev. Nadzor nad delovanjem
notranjih kontrol se izvaja z vodstvenim nadzorom, z notranjimi revizijskimi pregledi, z zunanjo
revizijo raunovodskih izkazov ter z drugimi neodvisnimi presojami. V poglavjih 1.3. in 9.2. tega
poslovnega porocCila je podrobneje predstavijeno upravljanje s tveganji in uvedeni kontrolni
mehanizmi.
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I1l. Podatki v skladu s Sestim odstavkom 70. ¢lena ZGD-1

SDH v skladu s Sestim odstavkom 70. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) navaja
podatke po stanju na zadnji dan poslovnega leta in vsa potrebna pojasnila:

1.

10.

Struktura osnovnega kapitala SDH:

Vse delnice SDH so navadne imenske kosovne delnice, ki dajejo njihovemu imetniku
pravico do upravljanja druzbe, pravico do dividende ter pravico do izplacila preostanka
vrednosti premozenja v primeru likvidacije. Vse delnice so delnice enega razreda in so
izdane v nematerializirani obliki.

Omejitve prenosa delnic:
Vse delnice so prosto prenosljive.

. Kvalificirani delez kot ga dolo¢a Zakon o prevzemih:

Na dan 31. 12. 2016 je imetnik kvalificiranega deleza, kot ga dolo¢a Zakon o prevzemih,
RS s 155.866 delnicami oz. 100 % osnovnega kapitala.

Pojasnila o imetniku vrednostnih papirjev, ki zagotavljajo posebne kontrolne pravice:
SDH ima izdanih 155.866 navadnih imenskih kosovnih delnic istega razreda, ki imajo
iste pravice, kar pomeni, da imetnik nima posebnih kontrolnih pravic iz naslova lastniStva
delnic.

. DelniSka shema za delavce:

SDH nima delniSke sheme za delavce.

Doqovori, ki lahko povzrocijo omejitev prenosa delnic ali glasovalnih pravic:
Taksni dogovori ne obstajajo.

Pravila SDH o _imenovanju ter zamenjavi Clanov _organov vodenja ali _nadzora in
spremembah statuta:

Upravo SDH sestavljajo trije €lani, od katerih je eden predsednik uprave. Upravo
imenuje nadzorni svet na podlagi mednarodnega razpisa ali sodelovanja z mednarodno
kadrovsko agencijo. Mandat uprave traja Stiri leta z mozZnostjo ponovnega imenovanja.
Nadzorni svet skrbno in odgovorno ocenjuje izpolnjevanje zahtevanih pogojev, kot so
dolo€eni v ZGD-1 in ZSDH-1. Krsitev dolznosti na podlagi ZSDH-1 ali aktov upravljanja
je hujSa krsitev obveznosti &lana uprave. Za razreSitev &lana uprave se uporabljajo
dolo¢be ZGD-1.

Nadzorni svet SDH sestavlja pet ¢lanov, ki jih izvoli Drzavni zbor RS na predlog Vlade
RS. Drzavni zbor RS daje soglasje k predlogu Vlade RS in ga ne more spreminjati. Za
nadzorni svet SDH se ne uporabljajo dolo¢be zakona, ki ureja sodelovanje delavcev pri
upravljanju. PodrobnejSe pogoje za ¢lana nadzornega sveta dolo¢ata ZGD-1 in ZSDH-1.
Clana nadzornega sveta SDH lahko na predlog Vlade RS odpokli¢e Drzavni zbor RS iz
razlogov, ki jih dolo¢a ZSDH-1.

SDH nima posebnih pravil o spremembah statuta. Morebitne spremembe statuta se
izvajajo skladno z ZGD-1 in statutom.

Pooblastila ¢lanov poslovodstva, zlasti glede lastnih delnic:
Pooblastila ¢lanov poslovodstva so opredeljena v nadaljevanju poglavja. Sicer pa uprava
nima posebnih pooblastil v zvezi z izdajo ali nakupom lastnih delnic.

Pomembni dogovori, ki zacnejo ucinkovati, se spremenijo ali prenehajo na podlagi
spremembe kontrole v druzbi, ki je posledica javne prevzemne ponudbe:
TaksSni dogovori ne obstajajo.

Dogovori_ med SDH in élani organa vodenja ali nadzora ali delavci, ki predvidevajo
nadomestilo, ée ti zaradi ponudbe, kot jo dolo¢a zakon, ki ureja prevzeme, odstopijo, so
odpusceni brez utemeljenega razloga ali njihovo delovno razmerje preneha:

Taksni dogovori ne obstajajo.
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V. Podatki o delovanju skupscine SDH in njenih kljuc¢nih pristojnostih ter opis pravic
delni¢arja in nacina njihovega uveljavljanja

Naloge in pristojnosti skup$¢ine SDH, v skladu z dolo¢bami ZSDH-1, uresniCuje Vlada RS.
Skupscina odlo¢a o temeljnih zadevah SDH, opredeljenih v ZGD-1 in ZSDH-1, o izdaji novih
delnic ter o njihovem dajanju v pravni promet in sprejema merila za merjenje uspesnosti druzb s
kapitalsko nalozbo drzave.

Delni€ar uresniCuje svoje pravice na skupSc€ini. Skupscina se sklie in izvede v skladu z
veljavnimi predpisi. Imetnik delnic ima pravico do upravljanja druzbe, pravico do dividende ter
pravico do izplacila preostanka vrednosti premoZenja v primeru likvidacije. RS se, dokler je
edini delni¢ar SDH, odpoveduje pravici do dividende.

V. Podatki o sestavi in delovanju organov vodenja ali nadzora ter njihovih komisij

Skladno z dolo¢bami ZGD-1 je uveden dvotirni sistem upravljanja SDH z upravo in nadzornim
svetom. Uprava vodi in organizira delo ter poslovanje SDH, nadzorni svet pa nadzoruje vodenje
poslov. Upravljanje SDH temelji na zakonskih dolocilih, statutu kot temeljnem pravnem aktu,
internih aktih in na uveljavljeni ter splodno sprejeti dobri poslovni praksi. SDH sicer formalno
nima politike raznolikosti, ki bi se izvajala v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja in nadzora
glede vidikov, kot so npr. spol, starost ali izobrazba, ne glede na navedeno pa sta organa
vodenja in nadzora sestavljena na nacin, da zagotavljata komplementarnost znanja in izkusen;
Clanov ter heterogenost sestave.

Delovanje uprave

Uprava SDH organizira in vodi delo ter je pristojna in odgovorna za vse upravljavske odlogitve
SDH skladno z ZSDH-1 in za sprejem ter izvrSevanje vseh odloCitev samostojno in na lastno
odgovornost. Uprava zastopa in predstavljia SDH. Po statutu upravo sestavljajo predsednik
uprave in €lana uprave. V letu 2016 je uprava delovala najprej v triclanski sestavi in od 10.
oktobra naprej v dvoclanski sestavi. Uprava je delovala v okviru sej uprave, poleg formalnih sej
uprave pa je izvrSevala pristojnosti in odgovornosti v dnevnem poslovanju ter pristojnosti in
odgovornosti do skupscine, kot jih opredeljujeta ZGD-1 in ZSDH-1. Aktivnhosti v razmerju do
nadzornega sveta je uprava izvajala v skladu z dolo€ili statuta in poslovnika o delu nadzornega
sveta.

Predsednik uprave zastopa SDH posami¢no in brez omejitev, ¢lana uprave pa ga zastopata
skupaj s predsednikom. Ne glede na dolo¢be ZGD-1 nadzorni svet ne more s sklepom dolociti
obveznosti pridobivanja soglasja uprave za nekatere posle, ¢e tega ne doloCata ZSDH-1 ali
statut. Uprava potrebuje soglasje nadzornega sveta za naslednje posle:

- za pravne posle s podroCja odobritve kratkoroCnih posojil pravnim osebam, katere
nimajo pooblastila Banke Slovenije za opravljanje bancnih poslov — ne glede na
nominalno visino posameznega posla,

- za pravne posle s podro¢ja izdaje porostva/garancije tretjim osebam — ne glede na
nominalno vrednost posameznega posla,

- za pravne posle s podrocja najetja ali odobritve kreditov in posoijil z ro¢nostjo vracila ve¢
kot 365 koledarskih dni — ne glede na nominalno vrednost posameznega posla,

- za pridobivanje in razpolaganje z nalozbami, ki presegajo 5 mio EUR knjigovodske
vrednosti glede na knjigo izdajatelja,

- sprejem meril za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave,

- sprejem predloga letnega upravljanja nalozb,

- sprejem Politike upravljanja nalozb,

- sprejem Korporativnega upravljanja nalozb s kapitalsko nalozbo drzave,
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- za sklepanje svetovalnih pogodb, kot so pogodbe pravnih in finanénih svetovalcev,
skrbnih pregledov in cenitev druzb, v postopkih razpolaganja s kapitalskimi nalozbami,
katerih vrednost presega 5 tiso¢ EUR na izvajalca.

Sestava uprave SDH v letu 2016

Uprava SDH do 14. 7. 2016: g. Marko Jazbec, predsednik uprave,
mag. Nada Drobne Popovic, Clanica uprave,
mag. Anja Strojin Stampar, ¢lanica uprave.

Uprava SDH od 15. 7. 2016: ga. Lidia Glavina, predsednica uprave,
mag. Nada Drobne Popovi¢, ¢lanica uprave,
mag. Anja Strojin Stampar, &lanica uprave
(do 10. 10. 2016).

Posvetovalni telesi uprave

Kadrovska komisija je posvetovalno telo uprave, ki na podlagi ZSDH-1 in Politike upravljanja
SDH opravi izvedbene postopke pridobivanja kandidatov za ¢lane nadzornih svetov druzb s
kapitalsko nalozbo drzave, postopke vrednotenja teh kandidatov in postopke njihove
akreditacije. Kadrovska komisija je sestavljena iz treh &lanov, ki jih uprava SDH imenuje med
strokovnjaki korporativnega upravljanja, upravljanja Cloveskih virov in delovanja nadzornih
svetov za Stiri leta.

Kadrovska komisija je v letu 2016 delovala v sestavi:
g. Luka Gaberscik, predsednik,
ga. Maja Fesel Kamenik, namestnica predsednika
(do 5. 4. 2016),
ga. Jagoda Vitez, Clanica, namestnica predsednika
(od 5. 4. 2016 dalje)
ga. Brigita Vonc€ina, €lanica (od 5. 4. 2016 dalje).

Ekonomsko socialni strokovni odbor je sedemclansko posvetovalno telo uprave SDH, ki daje
mnenja in pobude s podrocja ekonomsko socialnih zadev. Sprejema mnenja in pobude v zvezi
z zadevami, ki imajo ali bi lahko imele delovnopravne, statusne in socialne posledice za
zaposlene v SDH ali za druzbe, ki jih SDH upravlja. Clane imenujejo sindikalne zveze oziroma
konfederacije, reprezentativne na ravni drzave, ki so Clanice Ekonomsko-socialnega sveta,
potrjuje pa jih uprava SDH.

Clani Ekonomsko socialnega strokovnega odbora so bili v letu 2016:
ga. Lidija Jerki¢, predsednica,
g. Zdenko Lorber, namestnik predsednice,
g. Miroslav Garb,
mag. Branimir Strukel,
g. Franc Zupanc,
ga. Nevija Pecar in
g. Jakob Pocivavsek.




Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

Delovanje nadzornega sveta

Nadzorni svet SDH je v skladu z ZSDH-1 imenovan kot pet€lanski nadzorni svet. V letu 2016 je
nadzorni svet SDH, skladno z 273. &lenom ZGD-1, z dnem 15. 7. 2016 imenoval €&lanico
nadzornega sveta SDH go. Lidijo Glavina za predsednico uprave SDH. V €asu opravljanja
funkcije predsednice uprave SDH ga. Lidija Glavina ni opravljala funkcije ¢lanice nadzornega
sveta SDH in je nadzorni svet deloval v StiriClanski sestavi. Z dnem 12. 12. 2016 je skladno z
ZSDH-1 prenehal mandat ¢lana nadzornega sveta dr. Dragu Ferfolji. Nadzorni svet od 13. 12.
2016 deluje v triclanski sestavi. V letu 2016 sta delovali dve zakonsko obvezni komisiji
nadzornega sveta, in sicer revizijska komisija ter komisija za tveganja. Zaradi imenovanja
predsednika/Clana uprave je v skladu z dolobami ZSDH-1 v letu 2016 delovala v delu postopka
izbora tudi nominacijska komisija nadzornega sveta v sestavi: dr. Drago Ferfolja, predsednik,
Damjan Beli¢, Dusko Kos, dr. Barbara Smolnikar, ¢lani. Nominacijska komisija je bila
razpuS¢ena dne 11. 1. 2017.

Clani nadzornega sveta:

- do14.7.2016: g. Damjan Beli¢, predsednik,
dr. Drago Ferfolja, namestnik predsednika,
ga. Lidia Glavina, €¢lanica,
g. Dudko Kos, Clan,
dr. Barbara Smolnikar, ¢lanica.

- o0d15.7.2016: g. Damjan Beli¢, predsednik,
dr. Drago Ferfolja, namestnik predsednika,
g. Dusko Kos, ¢lan,
dr. Barbara Smolnikar, ¢lanica.

- od 13. 12. 2016: g. Damjan Beli¢, predsednik,
g. Dusko Kos, namestnik predsednika,
dr. Barbara Smolnikar, ¢lanica.

Clani revizijske komisiie:

- do3.7.2016: ga. Lidia Glavina, predsednica,
g. Dusko Kos, ¢lan,
g. Aldo Gabrijel, zunaniji ¢lan.

- od4.7.2016: g. Dusko Kos, predsednik,
g. Damjan Beli¢, ¢lan,
g. Aldo Gabrijel, zunaniji €lan.
- od15.7.2016: g. Dusko Kos, predsednik,
g. Damjan Beli¢, ¢lan,
g. Darinka Virant, zunanja €lanica.
Clani komisije za tveganija:
- do 12.12. 2016: dr. Barbara Smolnikar, predsednica,

dr. Drago Ferfolja, ¢lan,
ga. Darinka Virant, zunanja Clanica.

- od14. 12. 2016: dr. Barbara Smolnikar, predsednica,
g. Dusko Kos, ¢lan,
ga. Darinka Virant, zunanja Clanica.
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VI. Sistem skladnosti poslovanja in korporativne integritete

Moéna integriteta SDH je bistvenega pomena za izvajanje poslanstva SDH, Se posebej pri
upravljanju kapitalskih nalozb in razpolaganju z njimi. K temu SDH stremi tako z implementacijo
zakonskih dolo€il, kot tudi z uveljavljanjem kodeksov in pravilnikov delovanja, ki jih je uprava
sprejela z namenom, da zagotovi transparentno delovanje SDH, ki bo vzor korporativhega
priCakovanji in standardi, vse s ciliem uvesti dobre prakse korporativhega upravljanja in
plemenititi premozenije, ki ga upravlja SDH.

S tem namenom je na SDH vzpostavljen celovit sistem skladnosti in integritete. Pooblas€enec
za skladnost poslovanja in integriteto oziroma oseba, ki slednjega nadomes$€a po njegovem
odstopu v aprilu 2016 (v nadaljevanju za oba: pooblas€enec), o svojih dejavnostih in stanju
skladnosti na SDH poro¢a nadzornemu svetu SDH. Pooblas¢enec v letu 2016 ni bil delezen
nedovoljenega vplivanja, zagotovljena pa mu je bila tudi neodvisnost pri opravljanju nalog.
Pooblas&enec je imel potrebno podporo in zavedanje nadzornega sveta in uprave SDH ter
zaposlenih, ki je nujna za uspesno delo.

Za namen zagotavljanja integritete je na SDH oblikovan naért integritete. Nacrt integritete je
orodje uprave in notranjega nadzora za prepoznavo in omejevanje tveganj korupcije, nasprotja
interesov, nepooblas€enega razkrivanja notranjih informacij in varovanih podatkov ali trgovanja
Z njimi ter drugih nezakonitih in neeti¢nih ravnanj na SDH in v razmerju do druzb, v katerih ima
SDH vecinski delez ali prevladujo€ vpliv ter zunanjih deleznikov. Poleg normativnega urejanja
so bili sprejeti tudi dodatni organizacijski in tehni¢ni ukrepi za varovanje zaupnih podatkov in
preprecevanje zlorab notranjih informacij (npr. mesecno poro¢anje Agenciji za trg vrednostnih
papirjev 0 seznamu druzb s kapitalsko nalozbo drzave, v zvezi s katerimi je SDH pridobil
zaupne podatke ali notranje informacije, o vseh poslih z naloZzbami, uvr§&enimi na prej navedeni
seznam, vodenje registra daril in registra nejavnih stikov, zagotavljanje sledljivosti
komuniciranja med SDH, drzavnimi organi in drugimi osebami javnega prava). Pri pooblasencu
se evidentirajo postopki razkritja nasprotja interesov, samo-izlo€itve in odlo€anja o izlo€itvi. Na
SDH je vzpostavljen tudi program za&c¢ite zaposlenih na SDH, ki v dobri veri prijavijo domnevno
nezakonito ali neeti¢no ravnanje nadrejenih oziroma drugih domnevnih nepravilnosti (»whistle-
blowing«).

Za ucinkovito, enotno in transparentno vodenje oziroma usklajevanje postopka obravnave prijav
domnevnih nepravilnosti v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave deluje triclanska komisija, ki
usmerja delo posameznega skrbnika/upravljavca. Komisija o svojem delu poro¢a upravi SDH,
seznanjen pa je tudi nadzorni svet druzbe.

Ljubljana, dne 20. 4. 2017
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1. OSEBNA IZKAZNICA DRUZBE

Naziv druzbe: Slovenski drzavni holding, d. d., Ljubljana
Sedez druzbe: Mala ulica 5, 1000 Ljubljana, Slovenija
Sifra dejavnosti: K 64.990

ID za DDV: S1 46130373

Mati¢na Stevilka: 5727847

Stevilo zaposlenih dne 31. 12. 2016: 70

Druzba registrirana kot: delniska druzba pri Okroznem sodiS¢u v

Ljubljani, pod Stevilko registrskega viozka /21883/00

Datum ustanovitve: 19. 2. 1993
Datum preimenovanja SOD v SDH: 11. 6. 2014
Osnovni kapital: 260.166.917,04 EUR

1.1. SDH YV STEVILKAH

1.013 mio EUR premozenja na dan 31. 12. 2016

73 % celotnega premozenja SDH je v kapitalskih naloZbah

557,4 mio EUR celotnega kapitala SDH na dan 31. 12. 2016

26 aktivnih kapitalskih nalozb v Sloveniji v lasti SDH na dan 31. 12. 2016

52 aktivnih kapitalskih nalozb v Sloveniji v lasti RS na dan 31. 12. 20186, ki jih
upravlja SDH (brez vzajemnih skladov)

1 sklenjena pogodba o prodaji kapitalske nalozbe v lasti SDH v letu 2016

9 sklenjenih pogodb o prodaji kapitalskih nalozb v lasti RS v letu 2016

1 realizirana pogodba o prodaiji kapitalske nalozbe v lasti SDH v letu 2016

17.318.608 izro¢enih obveznic SOS2E do 31. 12. 2016

72,9 mio EUR izpla¢anih obveznosti iz naslova denacionalizacije v letu 2016

4,2 mio EUR odlivov iz naslova izpla¢anih odSkodnin v imenu in za radun RS v letu 2016

50,7 mio EUR Cisti poslovni izid SDH v letu 2016.
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1.2. SDH SE PREDSTAVI

1.2.1. Glavna podrocja delovanja SDH

Upravljanje premoZenja

Upravljanje kapitalskih nalozb, ki so v neposredni ali posredni lasti RS obsega pridobivanje in
razpolaganje s kapitalskimi nalozbami ter izvrSevanje pravic delniCarja ali druzbenika. SDH
nalozbe upravlja odgovorno in skladno z dobrimi praksami upravljanja. SDH v svojem imenu in
za svoj racun ter v svojem imenu in za raCun RS uresniCuje korporacijske pravice posameznih
nalozb RS.

Pri upravljanju kapitalskih naloZzb SDH stremi k doseganju ciljev, kot so povecanje vrednosti
nalozb, zagotavljanje €im viSjega donosa za lastnike, dvig korporativhega upravljanja v druzbah
in uresni¢evanje drugih ekonomsko-poslovnih ciljev, kot tudi strateskih ciljev, opredeljenih z akti
upravljanja.

SDH upravlja tudi nalozbeni portfelj, ki je namenjen zagotavljanju tekoce likvidnosti druzbe.

Podrocje denacionalizacije

SDH je bil ustanovljen za poravnavo obveznosti upravicencem po ZDen, Zakonu o zadrugah in
drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premoZenja. Za izpolnjevanje teh nalog SDH:

e sodeluje v postopkih denacionalizacije in v postopkih za doloCitev odskodnine
zavezancem, ki so denacionalizacijskim upravi¢encem vrnili nepremi¢nine v naravi, s
tem da dosledno in toéno ugotavlja viSino odskodnine, ki pripada upravicencem na
podlagi prej omenjenih zakonov,

e tekoce izvrSuje pravhomoc¢ne odlocbe, izdane v postopkih, ki urejajo denacionalizacijo
premozenja, z izdajo/izro¢anjem obveznic SOS2E. SDH je 1. 6. 2016 izplacal Se zadnji,
40. redni kupon obveznice SOS2E. S tem denacionalizacija $e ni zaklju€ena, saj bodo
izplaCila upravicencem Se vedno potekala.

Podroéje poravnavanja obveznosti iz naslova odskodnin

SDH v imenu in za racun RS izvaja naloge, dolo€ene s posebnimi zakoni, ki urejajo tudi nacin
financiranja teh nalog. SDH izvrSuje tri zakone:
e izvr8uje pravnomocne odlocbe o dolocitvi viSine odSkodnine iz naslova odskodnin zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premozenja (ZIOOZP),
e izdaja in izvrSuje odlocCbe o viSini odSkodnine upravicencem iz naslova odskodnin zrtvam
vojnega in povojnega nasilja (ZSPOZ),
e izvr8uje pisne poravnave in pravhomoc¢ne odlocbe upravicencem iz naslova vracanj
vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje (ZVVJTO).

1.2.2. Vizija, poslanstvo, strateSke usmeritve in vrednote SDH

Vizija

Ustvarjanje vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika.

Poslanstvo

Ker je drzava pomembna lastnica podjetij v RS, je osnovna naloga SDH odgovorno,

profesionalno in dejavno upravljati druzbe v lasti RS in SDH. Dejavno lastnistvo pomeni med
drugim osredotoCanje na ustvarjanje vrednosti za lastnike, torej za RS in SDH. Splosni cil]
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podjetij z lastnistvom drzave, ki jih upravlja SDH, je uspedno, dobiCkonosno, gospodarno
poslovanje, ustvarjanje vrednosti in v veliko primerih udinkovito opravljanje nalog posebnega
javnega interesa. Poslanstvo pri prodajah nalozb je transparentno in ucinkovito vodenje vseh
postopkov na mednarodno primerljiv nacin, z enako obravnavo vseh investitorjev in
prizadevanjem, da se pri prodaji doseze €im boljSi ekonomski ucinek.

SDH sodeluje tudi v denacionalizacijskih postopkih ter zagotavija zanesljivo in popolno
poravnavo vseh zakonskih obveznosti upravi¢encem.

StratesSke usmeritve SDH

StrateSke usmeritve so izbrana vodila za priblizevanje viziji SDH v naslednjem dolgoro¢nem
obdobiju in so osnova za definiranje delovanja SDH kot celovite organizacije.

Preobrazba je prva usmeritev in prvi korak, ki omogoca postavitev osnov za doseganije vizije.
Glavni dejavniki prve usmeritve obsegajo:
e prestrukturiranje posameznih naloZb v portfelju za doseganje ciljev, postavijenih v
strategiji upravljanja kapitalskih nalozb drzave;
e zagotavljanje strokovnosti upravljanja s postavitvijo visokih standardov in uporabo
najboljSih praks ter izvajanje stalnih dejavnosti za dvig kulture korporativnega upravljanja
v SDH in podjetjih v upravljanju.

Osredotoc€enost je druga usmeritev, ki bo zagotovila usmerjenost virov in energije v dejavnike,
ki bodo prinasali najve¢jo vrednost za lastnike kapitalskih nalozb. Glavni dejavniki druge
usmeritve obsegajo:
o stabiliziranje portfelja kapitalskih nalozb;
e povecevanja in izkoriS€anje sinergij znotraj portfelja kapitalskih nalozb in s pomocjo
okolja, v katerem deluje SDH.

Ustvarjanje vrednosti je najpomembnejSa usmeritev za doseganje vizije in glavno vodilo v
delovanju SDH. Glavni dejavniki te usmeritve obsegajo:
e povecCevanje ucinkovitosti kapitala z dejavnim in ucinkovitim upravljanjem podjetij in
sodelovanje z delezniki v okolju, v katerem delujejo podjetja;
e povecevanje kapitala SDH s ciliem povecevanja donosnosti celotnega portfelja in
e izvajanje dejavnosti za razvoj in izboljSevanje okolja, v katerem deluje SDH, s ciljem
trajnostnega delovanja v druzbenih, ekonomskih in okoljskih vidikih.

Vrednote SDH

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

e odlicnost v vseh pogledih delovanja znotraj
SDH in v okolju, v katerem ta deluje;

e postenost med vsemi delezniki SDH;

e meritokracija, delovanje, v katerem Stejejo
pozitivni dosezki in zasluge;

e spoStovanje do vseh notranjih in zunanjih
deleznikov SDH in pri vseh dejavnikih
ekonomskega delovanja;

e zaupanje Vv ljudiin

e strokovnost kot glavno merilo za upravljanje in
izvajanje strategije.

Q
%
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1.2.3. Cilji in pricéakovan razvoj SDH

NajpomembnejSe usmeritve pri delovanju SDH so:

e dvig ugleda SDH kot profesionalnega upravljavca drzavnega premoZzenja z doslednim in
stalnim spostovanjem ter izvrSevanjem zakonsko dolo€enih nacel upravljanja nalozb ter
Strategije upravljanja kapitalskih nalozb drzave;

e dvig kakovosti in analiticne vrednosti informacijskih podlag za upravljanje kapitalskih
nalozb ter aktivna vloga pri finan¢nih in poslovnih prestrukturiranjih nalozb in podjetij s
cillem povecanja vrednosti nalozb, zagotavljanja primerljivih donosov in doseganja
drugih legitimnih strateskih ciljev;

¢ nadaljevanje postopkov privatizacije in pove€anje u€inkovitosti razpolaganja z nalozbami
ter premisljeno pridobivanje nalozb;

e dvig kakovosti upravljanja s tveganji in notranjimi kontrolami;

e profesionalno in sledljivo komuniciranje ter izmenjava staliS¢ s predstavniki vseh
najpomembnejsih deleznikov SDH, skladno z ZSDH-1.

Cilji, ki jim sledi SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb drzave so povelanje vrednosti nalozb,
zagotavljanje ¢im viSjega donosa za lastnike in uresniCevanje drugih poslovno-finanénih in
strateskih ciljev v naloZbah, ki so opredeljeni z akti upravljanja. SDH bo za doseganje svojih
ciliev stremel k dvigu ravni korporativhega upravljanja v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave,
sledil bo dolgoro¢nim interesom druzb, ki so lahko izkljuéno ekonomski ali nacionalno strateski
cilii oziroma kombinacija obojih ter soasno usmerjeni k trajnostnemu razvoju druzb in
vzpostavitvi take lastniSke strukture, ki bo dolgoroéno zagotavljala ucinkovito upravljanje,
konkurencnost in uspesen razvoj.

Zelo pomemben del dejavnosti SDH je usmerjen v to, da se postavijo ustrezna pri¢akovanja do
druzb s kapitalsko naloZzbo drzave in v preverjanje, ali te druzbe dosegajo postavljena
pricakovanja. Najnizja priCakovana raven korporativhega upravljanja je tista, ki je predvidena z
ZSDH-1 in Kodeksom korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave. Nekatera
posebna pri€akovanja se druzbam sporocajo v obliki priporogil in pricakovanj SDH.

1.2.4. Ostali cilji SDH

Poleg zgoraj navedenih strateskih usmeritev ima delovanje SDH Se sledece cilje:

¢ stalno izboljSevanje ucinkovitosti delovanja notranjih procesov tudi v smeri &im vecje
informatizacije poslovanja;

e uspeSno koncati denacionalizacijske postopke in zagotoviti zanesljivo poravnavo
obveznosti zakonskim upravi¢encem;

e skrb za donosno in u€inkovito poslovanje SDH;

e nadaljnje razdolZzevanje SDH in u€inkovito upravljanje z dolgom;

e zagotavljanje ustrezne viSine virov za tekoCe poravnavanje zakonskih obveznosti in
nemotenega delovanja druzbe.

1.2.5. Organizacijska struktura SDH in zaposleni na SDH

Poslovni procesi na SDH so funkcionalno organizirani v posameznih organizacijskih enotah
oziroma oddelkih.
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Organizacijska shema SDH na dan 31. 12. 2016
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S 1. aprilom 2016 je na SDH pricela veljati nova organizacijska shema. Z namenom optimizacije
delovnih procesov in skladno z novo organizacijo dela je bilo nekaj delavcev interno
premesScenih na druga delovna mesta. Druzba je v tem letu na novo zaposlila pet delavcev,
petim zaposlenim pa je prenehalo delovno razmerje (enemu od njih za dobo dveh let).

Nadzorni svet SDH je 15. 7. 2016 na mesto predsednika uprave, ki je podal svoj odstop, za
dobo 6 mesecev imenoval zaCasno predsednico uprave (dotedanjo Clanico nadzornega sveta).
Dne 10. 10. 2016 je mandat prenehal veljati drugi &lanici uprave. Uprava je bila do konca leta
2016 dvoclanska.

Konec leta 2016 je bilo na SDH zaposlenih 70 delavcev.

Zaposleni na SDH po izobrazbeni strukturi na dan 31. 12. 2016

srednja izobrazba V. 6 5,16
vi§ja izobrazba VI./1 5 5
visoka izobrazba VI./2 6 6
univerzitetna izobrazba / bolonjski magisterij VII. 45 43,50
znanstveni magisterij VIII. 8 8
Skupaj 70 67,66

Opomba: * povprecje je izracunano iz mesec¢nih podatkov Stevila zaposlenih konec meseca

SDH si prizadeva oblikovati optimalno kadrovsko in izobrazbeno strukturo zaposlenih. Posebno
pozornost posvela sprotnemu izobraZzevanju zaposlenih. Na posamezna izobrazevanja
razlinih podroc€ij so bili v letu 2016 napoteni zaposleni iz vseh organizacijskih enot v skupnem
sestevku priblizno 550 izobraZevalnih ur. Zaposleni so se udelezevali tudi strokovnih
izobrazevalnih sre€anj, namenjenih tako zaposlenim, kot tudi zunanjim sluSateljem — &lanom
nadzornih svetov druzb v upravljanju in drugim predstavnikom druzb v posredni ali neposredni
lasti drzave.

1.3. SISTEM NOTRANJIH KONTROL IN UPRAVLJANJE S TVEGANJI

1.3.1. Sistem notranjih kontrol
SDH ima vzpostavljen sistem notranjih kontrol, ki se redno nadzoruje in dopolnjuje.

Notranja revizija izvaja nadzorne aktivnosti vseh procesov in stanj na SDH z namenom
ugotavljanja, ali so podatki in poro€ila o poslovanju posameznih podrocij to¢ni, zanesljivi in ali
se poslovanje odvija ucinkovito in gospodarno, v skladu s predpisi ter opredeljenimi poslovnimi
cilji. Notranja revizija je presojala primernost in ucinkovitost vzpostavljenih notranjih kontrol. V
letu 2016 je izvajala neodvisne preglede in za revidirana podrolja podala zagotovila, ali je
sistem notranjih kontrol na revidiranih podrocjih vzpostavljen, deluje in je ucinkovit. Predlagala
je Stevilna priporocCila ter redno preverjala tudi njihovo uresniCevanje. Z ugotovitvami in
priporoCili je poleg revidirane enote redno seznanjala upravo druzbe in revizijsko komisijo
nadzornega sveta 0z. nadzorni svet SDH.

Zunanja revizija za namen revidiranja letnega poro€ila SDH prav tako preverja in podaja
priporo€ila v zvezi z notranjimi kontrolami in upravljanjem s tveganji. Prav tako priporocila
podaja in periodino, kvartalno preverja sistem notranjih kontrol in upravljanja s tveganji
Komisija NS, zadolZena za tveganja.
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1.3.2. Sistem upravljanja s tveganji

Upravijanje s tveganji je pomemben del sistema poslovodenja in upravijanja SDH ter
pomembno vpliva na poslovne odlocitve. Uginkovito upravljanje s tveganji zagotavlja
razumevanje tveganj, ki jim je SDH izpostavljen, predvidevanje sprememb v poslovhem okolju,
ucinkovito izbiro primernih ukrepov, postopkov in strategij za obvladovanje tveganj, zavestno
upostevanje negotovosti v procesih nacrtovanja, odlo¢anja, delovanja in nadziranja, obstoj in
delovanje notranjih kontrol in procesov, vgrajenih v poslovni proces ter nadziranje, da so ukrepi,
postopki, kontrole in strategije, ki zmanjSujejo tveganja pri uresni€evanju postavljenih ciljev,
uresniceni.

Z namenom ucinkovitega upravljanja s tveganji ima SDH sprejet Pravilnik o upravljanju s
tveganiji, protokol poro¢anja o tveganjih in podroben register vseh identificiranih tvegan,;.

SDH ima ustanovljen Odbor za upraviljanje s tveganiji, katerega najpomembnejSe naloge so
podroben pregled in obravnava vsebine registra tveganj, prepoznava in opredelitev novih
tveganj v okviru posameznih delovnih procesov ter doloCanje ucinkovitih ukrepov, rokov in
odgovornih oseb za realizacijo ukrepov za zmanjSanje tveganj, ki so predmet obravnave.

Komisija za tveganja NS je posvetovalno telo NS, ki nadzoruje upravljanje s tveganji na SDH in
v okviru tega oblikuje strokovna mnenja o obstojeem sistemu obvladovanja tveganj in predlaga
njegove izboljSave.

SDH tveganja deli na tri osnovne skupine: strateSka tveganja, tveganja neintegritete in
operativna tveganja. SDH posebno pozornost namenja skupini finan¢nih in varnostnih tvegan.

Temeljna strateSka tveganja so povezana z uresniCevanjem ciljev, doloenih v stratedkih
dokumentih ter zagotavljanjem likvidnosti in placilne sposobnosti SDH.

Med tveganji neintegritete so najpomembnejSa: vplivanje na neodvisnost in strokovnost
delovanja SDH, zloraba notranjih informacij, nepooblasdéeno razkrivanje zaupnih in varovanih
podatkov o SDH in o posamezni druzbi s kapitalsko naloZbo drZave ter regulatorno tveganje.

Operativna tveganja izhajajo iz poslovnih procesov po posameznih poslovnih podrodjih.

Diagram procesa upravljanja s tveganji SDH

- 1
POROCANJEO
TVEGANJIH, : {
IZVEDENIH Pravilnik o UT na SDH, d. d Protokol ganj
UKREPIH, . O enanih KOMISIJA ZA TVEGANJA NS
EVIDENTIRANJE ODDELEK ZA FINANCNO UPRAVLJANJE SDH ‘
TVEGAN],
UKREPOV,
SPREMIJAN]JE IN ODBOR ZA
SR REGISTER TVEGANJ TVEGANJA  JRSRTAUSRORS S
ODBORU ZA POROCILA O
TVEGANJA TVEGAN]IH,
S SPREJEMANJE
3 _— - UKREPQV,
TVEGAN]A MNEINTEGRITETE TVEGAN]A IZV;ZJOAE]EM
IZVAJANJE &€ UKREPOV
UKREPOWV
/
K]
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1.3.3. Upravljanje s tveganji na SDH, d. d., v letu 2016

V letu 2016 je SDH nadaljeval z ute€eno prakso podrobnega spremljanja tvegan;j in izvajanja
ukrepov za njihovo zmanjSevanje. Izvedeni sta bili dve seji Odbora za tveganja, na katerih so
bila pregledana vsa tveganja po registru tveganj po vseh parametrih (stopnje tveganj, ukrepi,
odgovorne osebe in roki za realizacijo ukrepov). Predlogi oziroma spremembe so se nana$ale
na posamezna tveganja, tako strateska kot operativha. Najve¢ sprememb je bilo zabeleZenih pri
postavljenih rokih za realizacijo posameznih ukrepov. Dodanih je bila vrsta dodatnih ukrepov za
zmanj$anje obstoje€ih tveganj, dodano je bilo nekaj novih tveganj, izvedene pa so bile tudi
spremembe pri ocenah posameznih tveganj in pri nosilcih posameznih ukrepov. UresniCevanje
ukrepov se redno spremlja.

Posamezna tveganja ocenimo z vidika pomembnosti moznih posledic oziroma vpliva na
poslovanje SDH ter verjetnosti nastanka dogodka, s pomocjo kriterijev za ocenitev tvegan;.

Matrika stopenj tveganja in upravljanja s tveganji na SDH

NIZKA
TVEGANJA
1
Sibke kontrole

NIZKA
TVEGANJA
2
Sibke kontrole

POSLEDICE

SREDNJA
TVEGANJA
3
Poseben nadzor

NIZKA
TVEGANJA
2
Sibke kontrole

SREDNJA
TVEGANJA
3
Srednje kontrole

VISOKA
TVEGANJA
4
Mocéne kontrole

SREDNJA
TVEGANJA
3

Srednje kontrole

VISOKA
TVEGANJA
4
Mocne kontrole

VISOKA
TVEGANJA
5
Mocne kontrole

VERJETNOST

Legenda stopen;j verjetnosti:

1 - dogodek se lahko realizira v iziemnih okoli¢inah 1 krat na 10 let do 1 krat na 3 leta,

2 - dogodek naj bi se v dolo¢enem obdobju pojavil oziroma je verjetno, da se bo pojavil 1 krat na 2 leti,
3 - pricakuje se, da bo do dogodka skoraj gotovo prislo 1 krat letno ali pogosteje.

Legenda stopenj posledic:

1 - potencialna Skoda za poslovanje je do 300.000 EUR,

2 - potencialna Skoda za poslovanje je od 300.000 EUR do 1.000.000 EUR,
3 - potencialna Skoda za poslovanje je nad 1.000.000 EUR.

Na SDH smo dne 31. 12. 2016 upravljali 213 tveganj, od tega je bilo 12 tveganj ocenjenih kot
visoka tveganja z oceno 4 in 5, 65 tveganj je bilo ocenjenih kot srednja tveganja z oceno 3, 136
tveganj pa je bilo ocenjenih kot nizka tveganja z oceno 1 in 2.
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Struktura vseh evidentiranih tveganj na SDH po stopnjah tveganosti na dan 31. 12. 2016

100
90
80
70

60
50
40
30
20
10
0 ]
1 2 3 4

Stopnjatveganja

Stevilo tveganj

Skupno Stevilo zabeleZenih operativnih tveganj v mesecu decembru 2016 je 179, sledi 19
tveganj iz skupine tveganj neintegritete in 15 tveganj iz skupine strateskih tvegan;.

Struktura tveganj po glavnih skupinah tveganj na dan 31. 12. 2016

Tveganja po glavnih skupinah %
StrateSka tveganja 7
Tveganja neintegritete 9
Operativna tveganja 84

Skupaj SDH 100

SDH bo s podrobnim spremljanjem tveganj, ukrepov in rokov za realizacijo ukrepov nadaljeval
tudi v prihodnje, v letu 2017 sicer po drugatnem protokolu. Podlaga za spremembo je v
dopolnjenem pravilniku upravljanja s tveganiji, ki za¢ne veljati v letu 2017.

1.3.3.1. Kljuéna tveganja SDH

TrZno tveganje

Trzno tveganje je prisotno zaradi spreminjanja vrednosti finan¢nih instrumentov, kar je
posledica spreminjanja njihovih trznih cen. Kapitalske nalozbe, ki jih je SDH prejel v postopku
lastninskega preoblikovanja podjetij, ostajajo izpostavljene spremembam trznih razmer v
Sloveniji, EU in svetu. SDH tveganja spremembe trznih cen teh kapitalskih nalozb ne more
neposredno obvladovati. Te kapitalske nalozbe predstavljajo vecino premozenja SDH. Druzba
namerava sicer odprodati presezni del kapitalskih nalozb, tudi stratedkih in pomembnih, kjer to
glede na veljavno strategijo lahko stori in kjer je to z vidika obvladovanja lastniStva dopustno.

SDH obvladuje trzno tveganje nalozb nalozbenega portfelja, ki sicer predstavljajo man;jsi del
premozenja SDH, predvsem z razprSenostjo nalozb po izdajateljih, sektorjih in regijah.

Tveganje koncentracije nalozb se obvladuje z razprsitvijo nalozbenega portfelja v razli€ne vrste
naloZzb, to je v depozite, potrdila o vlogi, obveznice, delnice in vzajemne sklade.
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Likvidnostno tveganje

SDH je izpostavljen likvidnostnemu tveganju zaradi razli¢nih dospelosti sredstev in obveznosti,
saj ve€ino premoZenja SDH e vedno sestavljajo dolgoroéne kapitalske nalozbe. Veliko
pozornosti je bilo namenjeno tedenskemu in meseénemu nacrtovanju odlivov in prilivov. SDH
zmanjSuje tveganje z zadostno koli¢ino razpolozljivih likvidnih sredstev ter s portfeljskimi trznimi
nalozbami, Ki jih lahko unov¢i po trenutnih trznih vrednostih. Z dokapitalizacijo SDH v viSini 200
mio EUR s strani RS, izvedeno v decembru 2016, je druzba pridobila zadostno visino likvidnih
sredstev za poplacilo posaijil, ki zapadejo v letu 2017. Viri za poplacCilo posojil v visini 280 mio
EUR bodo poleg dokapitalizacijskega zneska tudi prilivi iz dividend in novi dolzniski viri v
predvideni viSini 40 mio EUR. SDH predvideva, da za nove zadolzitve porostva RS ne
potrebuje. Ocenjujemo, da dolgoro¢no druzba svojo likvidnostno tveganje povsem obvladuje
(glej poglavje 1.3.3.2.).

Tveganja s podroéja razpolaganja in pridobivanja kapitalskih nalozb

Tveganja s podroCja razpolaganja in pridobivanja kapitalskih nalozb izhajajo iz procesov,
povezanih s pripravami na prodajo kapitalskih naloZzb (priprava strategije razpolaganja,
pridobitev potrebnih soglasij, sklenitev sporazumov s prodajalci, postopka izbora svetovalcev),
iz samega procesa prodaje kapitalskih nalozb (dostop do zaupnih podatkov v postopku prodaje
nalozbe s strani nepooblasCenih oseb, konflikt interesov v zvezi z izvajanjem svetovalnih
storitev v postopku prodaje idr.), procesov, povezanih z zaklju¢kom prodajnega postopka
kapitalskih nalozb (krSitve evropske zakonodaje v zvezi z nedovoljeno drzavno pomocgjo idr.) in
procesov po zakljuéku prodajnega postopka (neizpolnjevanje nefinanénih pogodbenih zavez s
strani kupca, neizpolnitve odloZznih pogojev iz kupoprodajnih pogodb idr.). SDH je za
obvladovanje tovrstnih tveganj vzpostavil ustrezen sistem dela, ki omogoc€a tako preverjanje
navedenih tveganj, povezanih s pravno izvedljivostjo posameznega posla Se pred izborom
posameznega kupca, kot spremljanje izvajanja nefinanénih zavez kupca in morebitno vloZitev
pravnih sredstev v primeru ugotovljenih krsitev. Obvezen element v procesu prodaje nalozb je
podpis izjave o0 zaupnosti podatkov s strani zunanjih poslovnih partnerjev in zaposlenih, ki
sodelujejo v prodajnih skupinah, SDH pa ima v zvezi s tem sprejete tudi ustrezne interne akte.
Za omejevanje moznosti nastanka konflikta interesov pri izvajanju svetovalnih storitev v
postopku prodaje je na SDH vzpostavljen sistem preverjanja ponudnikov, le-ti pa morajo podati
pisno izjavo in se v Casu storitve s pogodbo zavezati k spoStovanju navedene izjave.

Tveganija pri upravljanju in prestrukturiranju kapitalskih nalozb

Tveganja pri upravljanju kapitalskih nalozb izhajajo iz procesov rednega upravljanja, postopka
izbora in predlaganja ustreznih ¢lanov NS ter spremljanje njihove ustreznosti tekom trajanja
mandata, postopkov spremljanja, proufevanja, analiziranja in dokumentiranja podatkov in
informacij ter priprave porocil, postopkov priprave in posodabljianja aktov o ustanovitvi,
druzbenih pogodb, statutov druzb, vodenja razli¢nih evidenc in drugih podatkov o druzbah v
upravljanju in priprave finan¢nih porocil.

Tveganija pri prestrukturiranju kapitalskih nalozb izhajajo iz postopkov finanénega in poslovnega
prestrukturiranja, procesov, povezanih s pripravami na nakup in procesov, povezanih z
nakupom terjatev, sklepanjem MRA, SSA, procesi, povezani z zakljuckom postopka odkupa
terjatev, MRA, SSA, NFPP in procesi po zaklju¢ku formalnega dela prestrukturiranja.

Za obvladovanje navedenih tveganj je sprejeta vrsta ukrepov. Nekateri najpomembnejSi se
nanasajo na preprecitev konfliktov interesov pri opravljanju funkcije upravljanja in nadzora v isti
druzbi. SDH je tudi javno objavil merila za vrednotenje kandidatov za ¢lane organov nadzora,
uprava SDH pa ima dolZznost preverjanja in opozarjanja kadrovske komisije na strokovna in
transparentna izvajanja nominacijskega postopka. SDH redno (mesecno) posodablja seznam
oseb, ki po ZPre-1 delujejo usklajeno z RS oziroma SDH.
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Tveganje vplivanja na neodvisnost in strokovnost delovanja SDH

SDH je zaradi narave svojega dela podvrzen poskusom vplivov na odloCitve organov SDH,
neregistriranim lobisti€énim stikom, neetiChemu ali nezakonitemu ravnanju ali napeljevanju
zaposlenih k takemu ravnanju. SDH se teh tveganj zaveda in je v zvezi s tem sprejel vrsto
internih aktov, vezanih na neodvisno in strokovno delovanje SDH, notranjih kontrol, poleg tega
pa zaposlene osved€a in izobrazuje v zvezi z navedenimi tveganji. SDH redno sodeluje s
Komisijo za prepre€evanje korupcije in drugimi pristojnimi institucijami.

Tveganje notranjih in zunanjih prevar

Sem sodijo tveganja, ki so povezana z nelegalnimi dejanji zaposlenih zoper SDH (notranje
prevare) in nelegalnimi dejanji tretjih oseb zoper SDH (zunanje prevare), kot npr.
nepooblaséeno razkrivanje zaupnih in varovanih podatkov o SDH in o posamezni druzbi s
kapitalsko nalozbo drzave, zloraba notranjih informacij, nasprotja interesov, izdajanje poslovnih
skrivnosti, moznost korupcije, prevar pri reSevanju denacionalizacijskih spisov, ipd. SDH
obvladuje naSteta tveganja z vrsto ukrepov (npr. omejitvami pooblastil zaposlenim, z
vzpostavitvijo ucinkovitih disciplinskih ukrepov). Omejen je dostop do zaupnih podatkov,
omejeno je Stevilo oseb, ki posredujejo informacije javnosti, sprejeti so ustrezni interni akti,
izvajajo se izobrazevanja ter osveSCanja zaposlenih o potencialnih tveganjih in ustreznem
ravnanju. SDH ima vzpostavljene notranje kontrole pri izvrSevanju delovnih nalog.

Tveganja IT

Osrednja tveganja na podro¢ju informacijske tehnologije izhajajo iz procesov pridobivanja,
vzdrzevanja in upravljanja IKT opreme, procesov nadzora nad delovanjem IKT opreme,
procesov fizitno — tehninega varovanja, upravljanja s pravicami uporabnikov in varstva
osebnih podatkov. SDH ima v zvezi z informacijsko varnostjo sprejetih vrsto ukrepov, nekateri
dodatni pa so v izvajanju in bodo v ve€ini primerov implementirani do konca leta 2017.

SDH ima za obvladovanje vsakega izmed tveganj sprejetih vrsto ustreznih ukrepov in dolo¢enih
rokov za njihovo realizacijo, ki se redno preverjajo in dopolnjujejo.

1.3.3.2. Preveritev solventnosti druzbe na dan 31. 12. 2016

SDH je, poleg upravljanja svojih in kapitalskih nalozb RS, odgovoren za poplacilo imetnikov
obveznic po ZDen in drugih predpisih. Za obvladovanje tveganja insolventnosti se SDH
posluzuje vrste ukrepov, kot so: redno spremljanje in vrednotenje kapitalskih nalozb, priprava
kratkoro€nih in srednjero¢nih nacrtov likvidnosti, natanéno nacrtovanje finan¢nih tokov, ipd.

SDH je tekom leta 2016 redno spremljal solventnost druzbe. Na podlagi proucitve stanja in
znanih dejstev SDH ugotavlja:

e vrednost premozenja SDH na dan 31. 12. 2016 presega vsoto njegovih obveznosti;

e osnovni kapital presega vrednost nepokrite izgube, poleg tega pa SDH isto¢asno
razpolaga z relativno visokim zneskom rezerv za poSteno vrednost (iz
prevrednotenja finan¢nih nalozb), ki se bo predvidoma v prihodnjih letih v postopkih
prodaj nalozb prekvalificiral v druge kategorije kapitala;

e SDH vse zapadle obveznosti tekoCe poravnava. Vsem delavcem so bile izplatane
place v skladu s pogodbami o zaposlitvi, davki ter prispevki iz in od pla¢ so redno
poravnani na dan izplacila plac;

e dolgoro¢na posajila, ki jih je SDH najel v letih 2009 in 2010 zaradi zalaganja lastnih
sredstev za izplacila upravi¢encem po ZVVJTO in za vzdrzevanje tekoCe likvidnosti,
so zavarovana s porostvom RS. V letu 2017 bodo vsa porostva RS do SDH potekla,
SDH novih porostev ne bo potreboval;
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e z odlo¢bo Ustavnega sodis€a, &t. U-1-140/94 z dne 14. 12. 1995 je dolo€eno, da je
RS dolzna zagotoviti SDH dodatna sredstva v primeru, da njegovo premozenje ne bi
zadostovalo za redno izplaCevanje obveznosti po ZDen, Zakonu o zadrugah in
drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premozenja.

Glede na vse zgoraj navedeno SDH ugotavlja, da:

e pravogasno poravnava svoje obveznosti;

e ne zamuja z izplacilom pla¢ ter poravnavanjem davkov in prispevkov, povezanih s
placami;

o vsa dolgoro¢na posojila v visini 280 mio EUR, ki zapadejo v letu 2017, bodo
odplag¢ana. Vir predstavlja izvedena dokapitalizacija SDH v viSini 200 mio EUR,
lastni viri in predvidena kratkoro¢na zadolzitev v visini 40 mio EUR;

e obseg dolga SDH se bo v letu 2017 znizal na 145 mio EUR in bo povsem obvladljiv
tudi brez porostev RS. Viri za odplacilo bodo predvsem prilivi iz dividend in v manjsi
meri od prodaje kapitalskih nalozb;

e zgoraj navedena odlo¢ba Ustavnega sodiS€a zavezuje RS, da v kolikor SDH ne bi
imel dovolj sredstev za poravhavanje obveznosti iz denacionalizacije, zagotovi
dodatna sredstva za ta namen.

Iz navedenih ugotovitev sledi, da je zagotovljena kratkoroCna in dolgoro¢na placilna
sposobnost.

1.3.3.3. Obvladovanje tveganj v podjetjih, ki jih SDH upravlja

SDH je kot upravljavec lastnih kapitalskih nalozb in kapitalskih nalozb v lasti RS v letu 2016
implementiral metodologijo identifikacije in kvantifikacije klju¢nih tveganj, s katerimi se podjetja v
posameznih panogah soo€ajo. SDH se bo tudi v bodoce sestajal z upravami in NS druzb v
upravljanju z namenom, da pridobi povratno informacijo, katera tveganja so kljuéna, kak3en
sistem obvladovanja tveganj v podjetjih Ze obstaja in kako bi sistem lahko morda nadgradili,
kljucna tveganja pa z morebitnimi dodatnimi ukrepi zniZali. To podrocje predstavlja drugo
podro¢je upravljanja s tveganiji, t. i. posredno upravljanje, kjer se bo SDH seznanil s klju¢nimi
tveganji druzb, poskusSal kritiCno presoditi kakovost sistemov za obvladovanje tveganj
posameznih druzb in predlagati ustrezne spremembe ter dopolnitve.

1.4. POROCANJE O TRAJNOSTNEM RAZVOJU DRUZBE

Ker je drzava pomembna lastnica podjetij v Sloveniji, je osnhovnha naloga SDH odgovorno,
profesionalno in dejavno upravljati drzavne druzbe iz svojega portfelja. Dejavno lastniStvo
pomeni med drugim osredotoCanje na ustvarjanje vrednosti za lastnike, torej za Republiko
Slovenijo. Splosni cilj podjetij z lastniStvom drzave, ki jih upravlja SDH, je uspe$no,
dobi¢konosno, gospodarno poslovanje, ustvarjanje vrednosti in v veliko primerih ucinkovito
opravljanje nalog posebnega javnega interesa. SDH sodeluje tudi v denacionalizacijskih
postopkih ter zagotavlja zanesljivo in popolno poravnavo vseh zakonskih obveznosti
upraviCencem. Poslanstvo pri prodajah nalozb je transparentno in ucinkovito vodenje vseh
postopkov na mednarodno primerljiv nacin, z enako obravnavo vseh investitorjev in
prizadevanjem, da se pri prodaji doseze Cim boljSi ekonomski uc€inek.

Trajnostni razvoj druzbe vklju€uje tako ekonomsko uspesnost poslovanja SDH, ki je podrobneje
navedeno v drugem delu porocila, kot tudi odgovorno ravnanje do druzbenega okolja in vseh
deleznikov druzbe.
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1.4.1. Odnosi z mediji

Mediji veljajo za kljuéne prenaSalce sporocil med SDH in njenimi javnostmi. Zato je klju¢na
naloga SDH pri odnosih z mediji zmoznost odkritega in poStenega komuniciranja z novinariji in
ostalimi javnostmi s ciliem povec€anja obves€enosti, doseganje boljSega razumevanja delovanja
SDH ter podpora uresni¢evaniju ciljev druzbe. Te cilje je SDH uresni¢eval z dnevnimi odgovori
na novinarska vpra$anja in izjavami za medije, z odzivi na medijsko poro¢anje, kadar je bilo to
potrebno zaradi celovite obveS&enosti javnosti, s sporodili za javnost, z ob&asnimi novinarskimi
konferencami, z objavami svojih glasovalnih staliS¢ na vseh skupS&inah druzb, preko ob&asnih
intervjujev, z ob&asno udelezbo svojega vodstva na javnih okroglih mizah in konferencah ter
ostalimi javno dostopnimi dokumenti. Na Stevilna novinarska vpraSanja, ki jih SDH dnevno
prejema, odgovarja hitro, celovito in natanéno. Prav tako ima SDH na voljo spletno stran, kjer se
tekoCe objavljajo vsa poroc€ila s skups€in delniCarjev oziroma druzbenikov za vse druzbe iz
portfelja, vse pomembne informacije glede prodajnih postopkov, ki jih vodi SDH, sporocila za
javnost ter tudi predstavitev sistema akreditacije in nominacije kandidatov za nadzorne svete
drzavnih druzb. Javnosti so na voljo vsa porocila, ki jih SDH pripravlja skladno z ZSDH-1 in
ZGD-1.

1.4.2. Odnosi z investitorji

SDH zagotavlja transparentnost poslovanja, ki ga uresniCuje z objavljanjem informacij, ki so
pomembne za vlagatelje obveznic. Na Ljubljanski borzi, d. d., je od junija 2016 dalje uvr§¢ena
ena obveznica izdajatelja SDH in sicer: SOS3. Investitorji obveznic pomembnejSa obvestila
SDH lahko spremljajo preko SEOneta ter obvestil na spletni strani www.sdh.si.

1.4.3. Odgovorno upravljanje kapitalskih nalozb in odnosi z druzbami, ki jih SDH
upravlja

Urejeno in na ustrezni ravni razvito korporativho upravljanje je pomembno z vidika celotne
drzave in njene gospodarske ucinkovitosti, uspesSnosti in konkurencnosti, saj zmanjSuje
tveganje neuspeSnega poslovanja druzb. SDH ima pri tem klju¢no vlogo, saj se upravljanja
velikega Stevila druzb loteva sistemsko. Od leta 2015 je izgrajen celovit sistem korporativhega
upravljanja za upravljanje kapitalskih nalozb drzave, ki ga sestavljajo sledeci akti: Strategija
upravljanja kapitalskih nalozb drzave, Letni na¢rt upravljanja, Merila za merjenje uspesnosti
poslovanja druzb, Politika upravljanja, Kodeks upravljanja in Priporocila ter pri¢akovanja SDH.

Poleg postavitve sistema je kljuénega pomena njegovo dejansko izvrSevanje, zato SDH s
pomocjo razliénih upravljavskih instrumentov nadzora in proaktivhega upravljavskega pristopa
kontinuirano skrbi za dejansko realizacijo postavljenega sistema in s tem dvig nivoja
korporativnega upravljanja, vse z namenom doseganja zastavljenih upravljavskih ciljev.

UcCinkovit nadzor uspesnosti poslovanja drzavnih druzb je eden najpomembnejSih temeljev
uspesnega upravljanja. SDH spremlja uspesnost poslovanja druzb prek Cetrtletnega, polletnega
in letnega porocanja druzb, prav tako pa z druzbami organizira redne periodiche sestanke. Na
periodicnih sestankih se z druZbami pregleda tekoCe poslovanje in poslovno nacrtovanje s
ciliem uspeSnega poslovanja in doseganja dolgoroCnega razvoja teh podjetij. Z druzbami se
veckrat organizirajo tudi sprotni sestanki, predvsem ko prihaja do pomembnejSih dogodkov, Ki
lahko vplivajo na doseganje zastavljenih ciljev in vrednost druzbe.

Rezultati upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH se na splosno postopoma izboljSujejo ze
tretje leto zapored. Od izbranih kazalcev se je precej poviSala Cista dobiCkonosnost lastniSkega
kapitala druzb v portfelju (ob izlocitvi enkratnih dogodkov iz izradunov). ROE portfelja
neposrednih nalozb RS se je v letu 2015 poviSal za 3,1 odstotne tocke, na 4,2 %, ROE portfelja
neposrednih naloZzb SDH pa je ostal na enaki ravni kot v letu 2014 (11,1 %). Gledano portfelj

Tm " o8


http://www.sdh.si/

Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

kot celoto (neposredne naloZzbe RS in SDH skupaj), se je ROE v letu 2015 povecal za 2,9
odstotne tocke, na 4,7 %.

SDH je v oktobru 2016 prvi¢ organiziral tudi dve sektorski strateSki konferenci in sicer stratesko
konferenco za podrocje prometa in infrastrukture ter strateSko konferenco za podrocje
energetike, katerih namen je bil spodbuijati razpravo o prihodnjem razvoju druzb s teh sektorjev
in izmenjavo dobre prakse. Na strateSko konferenco so bili povabljeni vsi ¢lani nadzornih svetov
in poslovodstev druzb s podrocja teh dveh sektorjev, povabljeni zunanji strokovnjaki pa so
predstavili prihodnje strateske izzive podrocij prometa in energetike. Zaprti del konference je bil
namenjen ¢lanom NS SDH, ki so se pogloblieno spoznali z nadrti posameznih druzb, cilji
upravljanja in s tem kon¢nemu oblikovanju Letnega nacrta upravljanja za leto 2017.

SDH je tudi v letu 2016 izvajal aktivnosti na podrocju izobrazevanja ¢lanov nadzornih svetov in
predstavnikov druzb s podroCja korporativnega upravljanja z namenom izboljSevanja
strokovnosti in spodbujanje uveljavljanja dobrih praks. Vseh 14 sre€anj je bilo brezpla¢nih, kar
omogoca kar najsirSo udelezbo vseh zainteresiranih predstavnikov organov druzb.

1.4.4. Sodelovanje s socialnimi partnerji

Na SDH deluje Ekonomsko socialni strokovni odbor (ESSO), posvetovalno telo uprave SDH, ki
daje mnenja in pobude s podro¢ja ekonomsko socialnih zadev. Na svojih sejah sprejema
mnenja in pobude v zvezi z zadevami, ki imajo ali bi lahko imele delovnopravne, statusne in
socialne posledice za zaposlene v SDH ali za druzbe, ki jih SDH upravlja. ESSO je sestavljen iz
sedmih predstavnikov sindikalnih zvez oziroma konfederacij, reprezentativnih na ravni drzave,
ki so ¢lani Ekonomsko - socialnega sveta.

1.4.5. Odnosi z drzavnimi organi ter drugimi osebami javnega prava

Delo SDH je tesno povezano z odloCitvami drZzavnih organov ter politikami razvoja panog
resornih ministrstev in drugih drzavnih organov s podrocja dejavnosti, ki jo opravlja posamezna
druzba iz portfelja SDH/RS. 7. ¢len ZSDH-1 dolo¢a, da mora biti komuniciranje med SDH,
drzavnimi organi in drugimi osebami javnega prava sledljivo. Zato je SDH pripravil Navodilo o
nacinu zagotavljanja sledljivosti komuniciranja med SDH in drZavnimi organi ter drugimi
osebami javnega prava. Z navodilom se torej ureja nacin zagotavljanja sledljivosti, kot ga
dolo¢a ZSDH-1.

Clani uprave SDH so se v letu 2016 veckrat odzvali tudi povabilu Komisije za nadzor javnih
financ DZ, kjer so pojasnjevali nekatere odlocitve in okolis€ine teh odloCitev. Prav tako se redno
udelezujejo vseh sej ostalih teles Drzavnega zbora RS (predvsem Odbora za finance in
monetarno politiko), kot tudi Drzavnega sveta, kamor so vabljeni.

SDH letno za Drzavni zbor RS pripravi tudi Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in
SDH, Vladi RS in Komisiji za nadzor javnih financ pa poroc¢a tudi Cetrtletno.

1.4.6. Odnosi s poslovnimi partnerji

SDH ima vzpostavljen jasen in pregleden nacin izbora sodelovanja s poslovnimi partner;ji
(financni svetovalci, pravni svetovalci in ostali dobavitelji blaga in storitev). Konec leta 2016 je
bil sprejet prenovljen Pravilnik o oddaji javnih naroCil, ki ureja evidenéne postopke, pri katerem
vrednost blaga ali storitev ne presega 20 tiso¢ EUR (brez DDV), kot tudi postopek oddaje javnih
narocCil nad 20 tiso€ EUR (brez DDV). Pravilnik podrobno ureja dolznosti, zadolzitve, naloge in
obveznosti posameznih oseb, ki sodelujejo v postopku nabave blaga oz. storitev. SDH spostuje
poslovne dogovore in tekoCe poravnava obveznosti.
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1.4.7. Odnosi z zaposlenimi

Konec leta 2016 je bilo na SDH za nedoloen ¢as zaposlenih 70 delavcev. Zaposlitve za
doloéen Cas so izjema. V zaposlitveni strukturi po spolu so Zenske konec leta 2016 predstavljale
70 % zaposlenih, moski pa 30 %. Fluktuacija na zaposlitvenem podrocju v viSini 6,76 % je
relativno nizka.

V letu 2016 uvedene organizacijske spremembe tako SDH kot celoti kot tudi zaposlenim
(posameznikom) pomenijo izhodiS€e za nadgradnjo razvoja kadrov (strategija razvoja ¢loveskih
virov za povecanje ucinkovitosti in uspesnosti ipd).

SDH vpladuje premijo v dodatno pokojninsko zavarovanje vsem zaposlenim, ki se za to
odlogijo. S tem dodatno krepi socialno varnost delavcev.

SDH skozi vse leto na izobrazevanja napotuje zaposlene z vseh delovnih podrocij. Pri tem se
uposteva potreba po novih znanjih ali le njihova nadgradnja. K nadgrajevanju znanja v veliki
meri pripomorejo izobrazevanja, ki jih SDH organizira za zaposlene v druzbah v drzavni lasti in
lasti SDH, ki jih redno obiskujejo tudi zaposleni v SDH.

SDH je imetnik certifikata druzini prijazno podjetje. Zaposlenim je poleg koris€enja 15 sprejetih
ukrepov tudi sicer izkazano razumevanje za uspesnejSe usklajevanje poslovnega in zasebnega
Zivlienja. Zaposlenim so na voljo tako interni Protokol druzini prijazno podjetje z natancnim
opisom pogojev koris€enja ukrepov kot osebno svetovanje za tiste, ki rabijo dodatne
informacije. Komunikacija na tem podro¢ju je uspesna.

V letu 2016 je SDH preko skupine za promocijo zdravja uvedla dodatne ukrepe, s katerimi
zaposlene podpira in spodbuja k bolj zdravemu nacinu dela in Zivljenja. Poleg organiziranih
pohodov v naravo, sluzbenega kolesa in izobraZevanja o zdravem Zivljenju je delavcem
ob&asno na voljo tudi zdrav zajtrk lokalnih proizvajalcev. Odli€no sodelovanje so zaposleni
pokazali na poletni timski tekaski prireditvi. Glede na izkazan interes delavcev so dodatni novi
ukrepi predvideni tudi v naslednjem letu.

Trajnostni odnosi z zaposlenimi se kazejo tudi v nenehnem izboljSevanju organizacijske kulture,
k Eemur pripomore sprejet Kodeks etike, v katerem so zapisane temeljne vrednote zaposlenih.
Vsi zaposleni so zavezani h kodeksu, ki doloCa naslednje temeljne vrednote: postenost in
zakonitost, nacelo skrbnosti in odgovornosti, zaupanje, verodostojnost, gospodarnost,
neodvisnost, objektivnost, nepristranskost, zaupnost, preglednost, usposobljenost.

Pri svojem delu morajo zaposleni razkriti okolis€ine, ki bi lahko povzro€ile nasprotje interesov in
se dosledno izogibati nasprotju interesov. Pazijo na omejitve poslovanja s povezanimi osebami,
upostevajo prepoved in omejitve v zvezi s sprejemanjem daril, zavedajo se pomena vodenja z
zgledom, krepijo svojo pripadnost SDH in so strpni in spostljivi do sodelavcev in drugih
deleznikov.

K doseganju dobrih odnosov med in z zaposlenimi ima pomembno viogo tudi vzpostavitev
funkcije internega komuniciranja. Klju¢nega pomena je odprto in redno komuniciranje med
zaposlenimi in vodstvom druzbe. Za izboljSanje pretoka informacij med zaposlenimi se je zato v
letu 2016 priCelo uvajati projekt intraneta, pri ¢emer sodeluje ve€ zaposlenih iz razli¢nih
oddelkov. Intranet bo zazivel v prvem trimesecju leta 2017. Z njegovo uporabo bomo olajsali
sodelovanje med zaposlenimi na razlicnih podrocjih dela in aktivnosti.

Po preteku mandata je Svet delavcev SDH novembra 2016 razpisal in izvedel volitve novih
¢lanov. Novo izvoljeni ¢lani bodo $e naprej povezovalni ¢len zaposlenih z upravo. Svet delavcev
ima Se posebej veliko vlogo v primerih reorganizacije SDH.
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1.4.8. Sponzorstvain donacije

SDH v letu 2016 ni sklenil nobene sponzorske ali donatorske pogodbe. SDH ima skladno z
ZSDH-1 izrecno prepoved sklepanja sponzorskih in donatorskih pogodb.

1.5. OSNOVNI PODATKI O OBVEZNICAH SDH
SDH je izdal dve obveznici, tj. SOS2E in SOS3.

Zadnji 40. redni kupon obveznice je zapadel 1. 6. 2016. Obveznice SOS2E so ob izplacilu
zadnjega kupona prenehale kotirati na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev.

SDH je 24. 6. 2015 izdal obveznico SOS3 v viSini 100 mio EUR. Obveznico so vpisale
predvsem zavarovalnice in pozavarovalnice, pokojninski in ostali skladi, banke ter drugi,
pretezno domaci vlagatelji. SDH je z izdajo dosegel ve¢ zastavljenih ciljev, diverzificiral je
finan€ne vire, podaljSal njihovo ro¢nost ter refinanciral financne obveznosti iz najetih posojil.

Osnovne lastnosti obveznice SOS3

Lastnosti obveznice SOS3

Velikost izdaje 100.000.000 EUR
Zavarovanje navadna, nezavarovana
Zacetek obrestovanja 24.6. 2015
Rok dospetja 24. 6. 2020
Letna obrestna mera 2,5 % fiksna
Nacin izplacila obresti letno
Nominalna vrednost apoena 1.000 EUR
Trgovanje LISE

V letu 2016 na Ljubljanski borzi, d. d., z obveznico ni bilo zabelezenih nobenih poslov.




Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

2. MAKROEKONOMSKO OKOLJE V LETU 2016

2.1.1. Gospodarski kazalci v svetu

V letu 2016 se je gospodarska rast v obmocju evra nekoliko upoc€asnila, podobno velja za ZDA,
kjer so zabelezili za odstotno to¢ko nizjo gospodarsko rast kot v preteklem letu. V Sloveniji je
gospodarska rast ostala na podobnem nivoju kot v letu 2015. Inflacija se je v obmocju evra sicer
nekoliko dvignila, kljub temu pa je ostala na nizki ravni blizu 0,0 %. Inflacijska pricakovanja so
se sicer v drugi polovici leta nekoliko okrepila. V Sloveniji smo v letu 2016 ponovno zabelezili
deflacijo.

Gibanje BDP v %

Drzava oz. regija

ZDA 2,2 1,7 2,4 2,6 1,6
Obmodje evra -0,9 -0,3 1,2 2,0 1.7
Slovenija -2,7 -1,1 3,1 2,3 2,5

Vir: Bloomberg, Federal Reserve, Evropska centralna banka, Evropska komisija

Pregled gibanja inflacije v %

Inflacija

ZDA 2,1 1,5 1,6 0,1 1,3
Obmodje evra 25 1.4 0,4 0,0 0,2
Slovenija 2,6 1,8 0,2 -0,5 -0,1

Vir: Bloomberg, Federal Reserve, Evropska centralna banka, Evropska komisija

2.1.2. V Sloveniji se je gospodarska rast v letu 2016 Se okrepila

Slovenija je v letu 2016 zabelezila gospodarsko rast v viSini 2,5 %, kar je za 0,8 odstotne toCke
ve€ od povprecja evro obmocja. Najvedji prispevek h gospodarski rasti je e vedno prispeval
izvoz, vendar pa se glede na pretekla leta krepi tudi prispevek domace potrodnje. 1zvoz se je po
podatkih Statisticnega urada Republike Slovenije povecal za 5,9 %, domace povprasevanje za
2,4 %, potrodnja gospodinjstev pa za 2,8 %. Veja potroSnja gospodinjstev je bila posebej
opazna v zadnjem cCetrtletju, ko se je medletno povecala za 4,1 %. Trend vecje potrodnje s
strani gospodinjstev je posledica izboljSanja razmer na trgu dela. Stopnja registrirane
brezposelnosti se je ob koncu leta spustila na raven 11,2 %, kar je za 1,1 odstotne toCke manj
kot ob koncu leta 2015.

Donos na 10-letno slovensko drzavno obveznico se je tudi v letu 2016 znizal. V zaCetku leta se
je donos nahajal na ravni 1,6 %, se postopno znizeval vse do ravni 0,6 % v sredini oktobra, ob
koncu leta pa se je spet nekoliko dvignil na raven 0,8 %. Podobno kot slovenske so rekordno
nizke donose dosegale tudi obveznice ostalih drzav obmocja evra (z izjemo Grcije), kar je v
najveCji meri rezultat odloCitve Evropske centralne banke, da nadaljuje s programom
kvantitativnega spro$€anja najmanj do konca marca 2017.

Dobri makroekonomski rezultati so povecali tudi zaupanje bonitetnih agencij. Slovenija ima tako
s strani vseh treh pomembnejsih bonitetnih agencij (Moody's, Fitch, Standard & Poor's) oceno
vsaj "nalozbeni razred". Agenciji Standard & Poor's in Fitch sta v letu 2016 dvignili bonitetno
oceno za eno stopnjo in sicer na A- (Fitch) oz. A (Standard & Poor's), medtem ko je agencija
Moody's ohranila oceno Baa3 ter izboljSala obete (positive).
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2.1.3. Ukrepi centralnih bank, vlad in institucij

Leto 2016 je bilo na kapitalskih trgih zelo volatilno, za kar so ponovno poskrbele odloditve
centralnih bank in pestro politicho dogajanje na mednarodni ravni. Najvedji vpliv na kapitalske
trge so imeli: odlocitev Velike Britanije, da zapusti Evropsko unijo - Brexit, izvolitev Donalda
Trumpa na ameriSkih predsedniskih volitvah ter padec italijanskega ustavnega referenduma in
posledi¢no padec italijanske vlade ob koncu leta.

Najvecje presenecenje je na mednarodnih trgih nedvomno povzroc€ila odloditev Velike Britanije
za izstop iz Evropske unije. Kljub zacetni moc¢ni korekciji na kapitalskih trgih in ugibanjih o
skorajSnjem koncu Evropske unije, pa se je volatilnost v obdobju po referendumu postopno
umirila. Za drugo vecje presenecenje so poskrbele ameriske predsedniske volitve, na katerih je
v nasprotju s predvolilnimi anketami zmagal Donald Trump. V skladu s predvolilnimi napovedmi
lahko priCakujemo prizadevanje ameriske administracije za povelanje zaposlenosti oziroma
vrnitev delovnih mest v ZDA. Predvolilne napovedi lahko strnemo v tri vecje sklope ukrepov, Ki
naj bi imeli pozitivhe u€inke na ameriska podjetja in posledi¢no na BDP.

Prvi sklop ukrepov bo usmerjen v infrastrukturne projekte, po predvolilnih napovedih naj bi
ameriSka podjetja v naslednjih 10 letih v infrastrukturne projekte investirala 1.000 mrd USD.
Drugi sklop je usmerjen v znizanje davkov. Davek na dobi¢ek naj bi se po napovedih znizal iz
sedanjih 35 % na 15 %, kar bi posledi¢no precej povecalo dobi¢konosnost ameriskih podjetij.
Tretji sklop pa bo usmerjen v spodbude ameriSkim podjetiem za vedje investicije v domovini.
AmeriSka podjetja so v preteklem obdobju v glavnem iz davénih razlogov v tujini zadrzala ve¢
kot 2.500 mrd USD, ki bi jih ob ugodnem dogovoru z ameriSko vlado utegnila ponovno
preusmeriti v ZDA za nakupe lastnih delnic, M&A aktivnosti ali nove investicije. Vsi trije sklopi so
naceloma za ameriSko gospodarstvo pozitivni. Tako so jih ocenili tudi investitorji, ki so ameriSke
delnidke indekse po zaetnem upadu z nakupi delnic potisnili na nove - zgodovinsko najvisje
nivoje. Na drugi strani pa so investitorji nekoliko zanemarili napovedi novega ameriSkega
predsednika, da bo odpravil dolo¢ene trgovinske sporazume, tako s sosednjimi drzavami kot z
Evropsko unijo in Kitajsko. Morebitno zaostrovanje protekcionisticne politike bi seveda
negativno vplivalo na rast ameriSkega in globalnega gospodarstva.

Dobri makroekonomski kazalci, Se posebej stanje na trgu dela, so spodbudili ameriSko
centralno banko — FED k dvigu kljuéne obrestne mere v decembru in sicer za 0,25 odstotne
toCke na raven 0,75 % ter napovedim k nadaljnjim dvigom tekom leta 2017. Medtem ko FED
postopno zaostruje monetarno politiko, ostale vecCje centralne banke ohranjajo ohlapno
monetarno politiko, podkreplieno z odkupovanjem obveznic oziroma ti. programi
kvantitativnega sproS¢anja - QE. Evropska centralna banka je tako v zacetku leta 2016
napovedala, da bo program QE podaljSala do marca 2017 ter hkrati napovedala, da bo
mesecno odkupovala nekoliko manj obveznic in sicer namesto 80 mrd EUR, 60 mrd EUR.

2.1.4. Delniski trgi

Delniski trgi po svetu so investitorje nagradili s pozitivno donosnostjo, saj je delniski indeks
MSCI World (indeks, ki zajema najvecja podjetjia po trzni kapitalizaciji iz razvitih delniSkih trgov)
v letu 2016 pridobil 8,50 % vrednosti, merjeno v evro valuti. Med regijami so najvecjo rast
zabelezili severnoameriSki indeksi, tehnoloski indeks Nasdaq je pridobil 8,97 %, S&P 500
11,95 %, Dow Jones pa 16,50 % (donosi v USD). Vseevropski Eurostoxx 600 je pridobil 2,34
%. Po nekajletnem obdobju stagnacije so pridobivali tudi trgi v razvoju, MSCI Emerging Markets
Index je pridobil 11,46 % vrednosti (merjeno v USD), vsi donosi indeksov vkljuujejo tudi
dividende.
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2.1.5. Obvezniski trgi

Donos na desetletne ameriSke drzavne obveznice se je v letu 2016 nekoliko dvignil, in sicer iz
2,25 % v zacetku leta na 2,44 % ob koncu leta. Tekom leta se je sicer donos spustil precej pod
mejo 2,00 % (1,40 % v sredini julija), ob koncu leta pa se je donos na podlagi dobrih
makroekonomskih indikatorjev (predvsem podatkov s trga dela) ponovno zacel dvigovati. Po
odloéitvi Evropske centralne banke, da podalja obdobje QE do konca marca 2017, se je donos
na desetletno nemsko drzavno obveznico tekom leta 2016 Se dodatno znizal, in sicer iz 0,63 %
na 0,21 % ob koncu leta. V obdobju od julija do septembra pa se je celo spustil na rekordno
nizko raven med 0,00 % in — 0,20 %. Vec€inoma so pridobivale tudi obveznice ostalih drzav evro
obmocja, indeks IBOXX Eurozone TR je tako v letu 2016 pridobil 3,27 %. Pridobivale so tudi
korporativne obveznice, indeks IBOXX Eurozone Corporates Overall TR, ki vkljuuje tako
korporativne obveznice (finan¢ne in nefinanéne) nalozbenega razreda, kot obveznice s slabSim
ratingom, je pridobil 4,72 %. Na trgih v razvoju je indeks IBOXX, ki meri donos obveznic v
lokalni valuti, pridobil 9,31 %, indeks Bloomberg/Barclys EM Index, ki na trgih v razvoju beleZi
gibanje cen obveznic, izdanih v USD, pa 10,10 %.

2.1.6. Valutni trgi

V letu 2016 je evro izgubil 2,92 % vrednosti proti dolarju in je leto zaklju€il pri te¢aju 1,05
dolarja za evro. Padec evra je bil posebej o€iten v drugi polovici leta 2016, predvsem kot
posledica divergence med politikama obeh najvecjih centralnih bank. Medtem ko ECB vztraja z
ohlapno monetarno politiko (QE), pa FED pod vplivom dobrih makroekonomskih kazalnikov
postopno dviguje obrestno mero.

2.1.7. Trg denarja

Pregled gibanja obrestnih mer EURIBOR v %

Vrednost/Vrsta 31.12.2015 31.3.2016 30.6.2016 30.9.2016 31.12.2016
3M EURIBOR -0,131 -0,244 -0,286 -0,301 -0,319
6M EURIBOR -0,040 -0,132 -0,179 -0,203 -0,221

12M EURIBOR 0,060 -0,005 -0,051 -0,064 -0,082

Vir: Bloomberg
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3. SKUPINA SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING

3.1. SKUPINA SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING

ORGANIZACIJA SKUPINE

SDH je na dan 31. 12. 2016 obvladujo¢a druzba, ki sestavlja konsolidirano letno porocilo za

.....

e odvisne,
e pridruzene,
e druzbe, predmet izkljuéno upravljanja in so v lasti RS ali/in SDH.

Na podlagi analize in sprejetih meril v skladu z MSRP 10, SDH druzb iz tretje skupine ne
obvladuje, ampak jih zgolj upravlja v skladu z zakonsko podlago, ki izhaja iz ZSDH-1. Najmanj
enkrat letho SDH izvede na podlagi analize in meril konsolidacijski postopek. V nadaljevanju so
predstavljene vse druzbe: odvisne, pridruzene in druzbe, ki jih SDH zgolj upravlja.

SDH je tako konec leta 2016:

e obvladoval naslednje odvisne druzbe:

DEKORATIVNA, d. o. 0., Ljubljana - v likvidaciji, Dunajska 160, Ljubljana,
ELEKTROOPTIKA, d. d., Stegne 7, Ljubljana,

GIO, d. 0. 0., Ljubljana — v likvidaciji, Dunajska cesta 160, Ljubljana,

PS ZA AVTO, d. o. 0., Trza8ka cesta 133, Ljubljana.

e imel pomemben vpliv v naslednjih druzbah, ki se tejejo za pridruzene druzbe:

CASINO BLED, d. d., Cesta svobode 15, Bled,

HIT, d. d., Delpinova ulica 7A, Nova Gorica,

PALOMA, d. d., Sladki vrh 1, Sladki vrh,

POZAVAROVALNICA SAVA, d. d., Dunajska cesta 56, Ljubljana,
SAVA, d. d., Dunajska cesta 152, Ljubljana,

UNIOR, d. d., Kovaska cesta 10, Zrece,

ZAVAROVALNICA TRIGLAYV, d. d., MikloSi¢eva cesta 19, Ljubljana.
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3.1.1. Kapitalska udelezba obvladujoée druzbe v povezanih druzbah na dan 31. 12. 2016

Slovenski drzavni holding, d. d.

DEKORATIVNA d. 0. o.
Ljubljana — v likvidaciji

delez v kapitalu: 100 %
upravliavski delez: 100 %

CASINO BLED, d. d., Bled

delez v kapitalu: 43,00%
upravljavski delez: 43,00 %

POZAVAROVALNICA
SAVA, d. d., Ljubljana

delez v kapitalu: 25,00 %
upravljavski delez: 27,77 %

Legenda:

ELEKTROOPTIKA, d. d.,

Ljubljana

delez v kapitalu: 70,48 %
upravliavski delez: 70,49 %

PS ZA AVTO, d. o. 0.,
Ljubljana

delez v kapitalu: 90,00 %
upravliavski delez: 90,00 %

HIT, d. d., Nova Gorica

delez v kapitalu: 20,00 %
upravljavski delez: 20,00 %

SAVA, d. d.

delez v kapitalu: 22,56 %
upravljavski delez: 22,56 %

ZAVAROVALNICA

TRIGLAV, d. d., Ljubljana

delez v kapitalu: 28,09 %
upravljavski delez: * 62,57 %

odvisne druzbe

pridruzene druzbe

Opomba:

GIO, d. 0. 0., Ljubljana —
v likvidaciji

delez v kapitalu: 71,27 %
upravliavski delez: 71.27 %

PALOMA, d. d., Sladki vrh

delez v kapitalu: 30,35 %
upravljavski delez: 30,35 %

UNIOR, d. d., Zrece

delez v kapitalu: 39,43 %
upravljavski delez: 39,43 %

* Skladno s 85. ¢lenom ZSDH-1 je bilo upravljanje nalozbe ZPIZ (delez v kapitalu 34,47 %) v Zavarovalnici Triglav, d. d., preneseno

na SDH.
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3.2.  OSNOVNI PODATKI O ODVISNIH DRUZBAH V SKUPINI

DEKORATIVNA d. 0. 0. Ljubljana - v likvidaciji

Sedez druzbe: Dunajska cesta 160, 1000 Ljubljana

Likvidacijski upravitelj: D.S.U., druZba za svetovanje in upravljanje, d. o. 0., Ljubljana
Lastnidka sestava: SDH 100 %

Osnovna dejavnost:  druzba je v postopku likvidacije

Druzba je v letu 2016 po nerevidiranih podatkih ustvarila 18 tiso€ EUR Cistega dobi¢ka. Konec
leta v druzbi ni bilo zaposlenih.

Dekorativna d. 0. o. Ljubljana — v likvidaciji z vidika pomembnosti za Skupino ni pomembna
druzba, zato njeno poslovanje ni vklju¢eno v raCunovodske izkaze Skupine SDH.

ELEKTROOPTIKA, d. d., Ljubljana

Sedez druzbe: Stegne 7, 1000 Ljubljana

Direktor: Rebeka Lea Kovacic

LastniSka sestava: SDH 70,48 %, G.|. Dakota investments limited 11,80 %, Iskra d. o. o.,
10,40 % ter ostali manjsi delnicarji

Osnovna dejavnost: poslovne storitve

Druzba ne izvaja poslovne aktivnosti. Elektrooptika, d. d., je v letu 2016 po nerevidiranih
podatkih ustvarila dobic¢ek v znesku 10 tiso€ EUR. Konec leta v druzbi ni bilo zaposlenih.

Elektrooptika, d. d., z vidika pomembnosti za Skupino ni pomembna druzba, njeno poslovanje ni
vklju€eno v raCunovodske izkaze Skupine SDH.

GIO, d. 0. 0., Ljubljana - v likvidaciji

Sedez druzbe: Dunajska cesta 160, 1000 Ljubljana

Likvidacijski upravitelj: OdvetniSka druzba Fasun, Melihen, Mila¢, Strojan, d. o. o.

LastniSka sestava: pomembna lastnika: SDH 71,27 %, Kapitalska druzba, d. d., 28,68 %
Osnovna dejavnost:  druzba je v postopku likvidacije

Druzba je v letu 2016 po nerevidiranih podatkih izkazala 13 tiso€ EUR Ciste izgube. Konec leta
v druzbi ni bilo zaposlenih.

GIO, d. 0. 0., Ljubljana — v likvidaciji z vidika pomembnosti za Skupino ni pomembna druzba,
zato njeno poslovanje ni vklju€eno v raCunovodske izkaze Skupine SDH.

PS ZA AVTO, d. 0. 0., Ljubljana

Sedez druzbe: Trzaska cesta 133, 1000 Ljubljana

Direktor: Brane Obal

Lastnidka sestava: SDH ima v lasti 90 % kapitala druzbe, 10 % kapitala lasti KAD, d. d.
Osnovna dejavnost: dajanje nepremicnin v najem, upravljanje premozenja

Druzba vecCino prihodkov ustvarja z oddajanjem nepremicnin v najem in z upravljanjem
finanénega premozenja. Druge dejavnosti druzba nima. V teku so sodni postopki v zvezi z
denacionalizacijo nepremic¢nin, izvajajo se tudi postopki, potrebni za kasnej$o likvidacijo druzbe,
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Ceprav le-ta uradno zaradi odprtih sodnih sporov Se ni bila zaCeta. V podjetju je zaposlena le
ena oseba za nedolo€en &as in direktor s poloviénim delovnim ¢asom.

Druzba je v letu 2016 po nerevidiranih podatkih izkazala 25 tiso¢ EUR Cistega dobi¢ka. Na dan
31. 12. 2016 je druzba PS za avto, d. o. 0., izkazovala kapital v visini 4,6 mio EUR. V okviru
sredstev podjetja so med pomembnejSimi postavkami dolgoro¢ne finanéne nalozbe v visini 130
tiso€ EUR in kratkorogne finanéne nalozbe v visini 3,2 mio EUR. Konec leta sta bila v druzbi
zaposlena 2 delavca.

PS za avto, d. 0. o., z vidika pomembnosti za Skupino ni pomembna druzba, zato njeno
poslovanje ni vkljuéeno v ratunovodske izkaze Skupine SDH.

3.3. OSNOVNI PODATKI PRIDRUZENIH DRUZB V SKUPINI

CASINO BLED, d. d., Bled

Sedez druzbe: Cesta svobode 15, 4260 Bled

Predsednik uprave: Boris Kitek

LastniSki sestava: Delez SDH v osnovnem kapitalu druzbe znasSa 43 %. Delnice so
razdeljene na navadne in prednostne v razmerju 50:50. Imetniki navadnih
delnic so: SDH 86 %, KAD, d. d., 7 %, Ob¢ina Bled 5,2 % in Obc&ina Gorje
1,8 %. Imetnika vseh prednostnih delnic sta Best Gold Bet, d. o. o., (pred
preimenovanjem Gold Club, d. o. 0., Sezana) in GC Investicije, d. d.,
Sezana

Osnovna dejavnost: prirejanje posebnih iger na sre€o

Druzba je v poslovnem letu 2016 po nerevidiranih podatkih izkazala 35 tiso€ EUR Cistega
dobicka.

HIT, d. d., Nova Gorica

Sedez druzbe: Delpinova 7a, 5000 Nova Gorica

Predsednik uprave: Mag. Dimitrij Piciga

LastniSka sestava: Delez SDH v osnovnem kapitalu druzbe, ki je razdeljen na navadne in
prednostne delnice v razmerju 60:40, znasa 20,0 %. SDH je imetnik 33,3
% navadnih delnic z glasovalno pravico. Druga pomembnejSa imetnika
navadnih delnic sta Se KAD, d. d., s 33,3 % in Mestna ob¢ina Nova
Gorica z 22,1 %. ImetniStvo prednostnih delnic je razprSeno.

Osnovna dejavnost: prirejanje posebnih iger na sreco

Druzba je poslovno leto 2016 zakljucila z rastjo prihodkov od prodaje ter visokim pove€anjem
dobicka iz poslovanja, izkazan Cisti dobiCek pa je znaSal 3,8 mio EUR, kar je sicer manj kot leto
prej, vendar je na rezultat preteklega leta pozitivho vplivala prodaja Resorta Maestral in odvisne
druzbe HIT Montenegro. Tudi skupina HIT je poslovno leto 2016 zakljuCila z visokim
poveCanjem dobi¢ka iz poslovanja in Cistim dobiCkom 3,7 mio EUR. Nadaljuje se proces
finan€nega in poslovnega prestrukturiranja, zadolZzenost mati¢ne druzbe kot tudi skupine se je
znizala.

PALOMA, d. d., Sladki vrh

Sedez druzbe: Sladki vrh 1, 2214 Sladki vrh
Predsednik uprave: Tadej Gosak
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LastniSka sestava: SDH 30,34 %, Eco Investment 57,23 %, Arca Capital Bohemia 3,60 %,
Avtotehna, d. d., 1,75 % ter ostali manjsi lastniki
Osnovna dejavnost: proizvodnja papirja

Druzba je delniSka druzba s 140 letno tradicijo proizvodnje in trzenja higienskih papirjev v
Evropi in trzni vodja na podrocju jugovzhodne Evrope. Izdelke trzijo pod regionalno visoko
prepoznavno lastno blagovno znamko Paloma. Glavne podznamke so Paloma Sensitive Care,
Paloma Super Care, Paloma Deluxe, Paloma Multi Fun, Paloma Exclusive, Paloma Elite,
Paloma Style, Paloma Joy, Paloma Classic, Paloma Natura, Paloma Juniorin Paloma
Professional. V strukturi prodaje po izdelkih predstavlja najvecji delez toaletni papir in sicer 64
%, sledijo brisae s 17 % in robcki z 8 %.

Lastniski delez SDH se je zaradi izvedene dokapitalizacije v decembru 2016 zmanjsal iz 70,30
% na 30,34 %.

Druzba Paloma je v letu 2016 ustvarila 86,7 mio EUR prihodkov od prodaje, kar je za 2 % vec
kot v letu 2015 in se je priblizala rekordni prodaji iz leta 2014. Rezultat iz rednega poslovanja je
konec leta zna8al 2,3 mio EUR, Cisti poslovni izid pa 1,6 mio EUR, kar je 127 % ve€ v primerjavi
z letom 2015. DruzZba je zacela z obseznimi investicijami v posodobitev proizvodnje, kar je
skupaj z drugimi ukrepi doprineslo k povecanju produktivnosti. Najvecjo rast prodaje je druzba
belezila v diviziji trgovskih blagovnih znamk. V letu 2016 je druzba uresnicila tudi eno vedjih
investicij, in sicer v papirni stroj 5 v vrednosti 1,3 mio EUR, kar pomeni zacetek investicijskega
cikla. V 2016 je druzba izboljSala produktivnost v proizvodnji papirja in v proizvodnji gotovih
izdelkov v primerjavi z letom 2015. Na podro&ju proizvodnje papirja so proizvedli 67.000 ton
papirja, kar je za 1.400 ton vel kot leto prej, na podro¢ju papirne konfekcije pa 63.000 ton
koncnih izdelkov, kar je za 2.666 ton vec koncnih izdelkov kot leta 2015.

POZAVAROVALNICA SAVA, d. d., Ljubljana

Sedez druzbe: Dunajska cesta 56, 1000 Ljubljana

Predsednik uprave: Jost Dolni¢ar, do prejema odlo¢be o izdaji dovoljenja za opravljanje
funkcije ¢lana uprave, ki ga izda Agencija za zavarovalni nadzor s strani
Marka Jazbeca

LastniSka sestava: SDH je najvecja posami¢na delniCarka Pozavarovalnice Sava, d. d., ki
ima v lasti 25,00 % delez osnovnega kapitala te druzbe. Drugi ved;ji
delniCarji druzbe: Zagrebacka banka, d. d., — fiduciarni racun (14,34 %),
European Bank for reconstruction and development (6,22 %), Raiffeisen
bank Austria — fiduciarni raun (4,51 %). Pozavarovalnica Sava ima 10 %
lastnih delnic. Republika Slovenija ima v lasti 2,77 % delnic.

Osnovna dejavnost: dejavnost pozavarovanja

Zbrane kosmate premije Skupine Pozavarovalnice Sava so v 2016 znaSale po revidiranih
podatkih 490,2 mio EUR in bile vi§je za 0,8 % v primerjavi z letom 2015. Rast izvira iz
poslovanja na segmentu premozenjskih zavarovanj. Cisti kombinirani koliénik (brez vpliva
te€ajnih razlik) Skupine Pozavarovalnice Sava je v letu 2016 znaSal 94,6 % (koli¢nik je za 0,2
odstotne tocke ugodnejsi od nacrtovanega s strani Skupine Pozavarovalnice Sava in je bil za
0,3 odstotne to¢ke ugodnejsi kot v letu 2015).

Skupina Pozavarovalnica Sava je leto 2016 (revidirani podatki) zakljuCila z dobickom pred
obdav¢itvijo v viSini 40,7 mio EUR, kar je za 1,4 % vel kot v letu 2015. Poslovni izid po
obdavcitvi je tako znaSal 32,9 mio EUR, kar pa je zaradi vpliva dav€nih u€inkov za 1,3 % manj
kot v letu 2015. Donosnost lastniSkega kapitala za Skupino Pozavarovalnice Sava za leto 2016
znasa 11,3 %. V Skupini Pozavarovalnice Sava je bilo v letu 2016 zaposlenih 2.488 delavcev,
merjeno po metodologiji ekvivalent polnega delovnega €asa (v letu 2015 pa 2.540 zaposlenih).
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SAVA, druzba za financiranje in upravljanje, d. d., Ljubljana

Sedez druzbe: Dunajska cesta 152, 1000 Ljubljana

Upravni odbor: Klemen Bostjancic (predsednik), Dejan Rajbar (namestnik predsednika),
Ale$ Skoberne (¢lan), Tina Pelcar Burgar (¢lanica)

Izvr$ni direktor: Gregor Rovansek

LastniSka sestava: SDH 22,56 %, KAD, d. d., 22,56 %, York 41,74 %
Osnovna dejavnost: dejavnost holdingov

Druzba je v letu 2016 po revidiranih podatkih ustvarila 16,8 mio EUR Cistega dobicka. Konec
leta je bilo v druzbi 14 zaposlenih. Poslovna skupina Sava je v letu 2016 po nerevidiranih
podatkih ustvarila 24,5 mio EUR dobicka. Konec leta je bilo v Poslovni skupini Sava 1.029
zaposlenih.

UNIOR, d. d., Zrece

Sedez druzbe: Kovaska cesta 10, 3214 ZrecCe

Predsednik uprave: Darko Hrastnik

Lastniska sestava: SDH 39,43 %, Store Steel 12,20 %, Alpen.si 6,46 %, KAD 5,55 % ter
ostali manjsi lastniki

Osnovna dejavnost: kovaska industrija

Druzba je v letu 2016 po revidiranih podatkih izkazala 5,1 mio EUR Cistega dobi¢ka. Konec leta
je zaposlovala 2.128 ljudi. Druzba Unior, d. d., in Skupina Unior tudi v letu 2016 beleZita rast
prihodkov (57 % prihodkov druzba ustvari s programom Odkovki, sledi program Ro&no orodje z
19 %, Strojna oprema z 12 % ter Turizem z 10 %) in posledi¢no vseh ostalih kategorij: EBIT,
EBITDA. Poleg tega se Unior tudi uspesno razdolZuje. Konec leta 2016 je Generalno pogodbo
o finanénem prestrukturiranju (MRA) nadomestila z dogovorom o sindiciranih posojilih, ki
predstavlja bistvene prihranke pri financiranju poslovanja ter nadaljnjem razdolzevanju. Donos
kapitala druzbe je 4,72 %, skupine pa 7,10 %.

ZAVAROVALNICA TRIGLAV, d. d., Ljubljana

Sedez druzbe: MikloSiceva cesta 19, 1000 Ljubljana

Predsednik uprave: Andrej Slapar

LastniSka sestava: Delez SDH v osnovnem kapitalu znasa 28,09 %, skupaj z delnicami v
lastnitvu njene odvisne druzbe PS ZA AVTO, d. o. o.,, pa 28,12 %.
Najvecji delnicar Zavarovalnice Triglav, d. d., je Zavod za pokojninsko in
invalidsko zavarovanje Slovenije, ki ima v lasti 34,47 % kapitala druzbe, s
katerim skladno z ZSDH-1 upravlja SDH, vegji delniCar druzbe je 3Se
Addiko bank, d. d., - fiduciarni racun (6,46 %).

Osnovna dejavnost: dejavnost zavarovanja

Po revidiranih podatkih je Skupina Triglav v 2016 obracunala 936 mio EUR konsolidirane
kosmate zavarovalne in sozavarovalne premije, na€rtovana s strani Skupine Triglav pa je bila
okoli 900 mio EUR. Uspesno poslovanje v osnovni dejavnosti premozenjskih in zdravstvenih
zavarovan] v letu 2016 posredno izkazuje kombinirani koli¢nik Skupine Triglav v viSini 92,9 %
(naCrtovana vrednost s strani Skupine Triglav je bila okoli 95 %). Skupina Triglav je po
revidiranih podatkih v letu 2016 tako dosegla dobicek pred obdavcitvijo v viSini 95 mio EUR
(nacgrtovan s strani Skupine Triglav je bil med 80 in 90 mio EUR) ter Cisti dobiCek v viSini 82 mio
EUR. Donosnost kapitala Skupine Triglav je tako znasala 11,4 %. Stevilo zaposlenih je bilo na
zadnji dan leta 2016 5.046, kar je nekoliko manj kot v letu 2015 (5.379 zaposlenih).
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3.4. SEZNAM NALOZB V LASTI SDH KONEC LETA 2016

Na dan 31. 12. 2016 je bil SDH delnicar ali druzbenik v 26 gospodarskih druzbah s sedezem v
RS. Navedene naloZbe so t.i. aktivhe nalozbe, za katere SDH izvaja vsa lastniSka upravi¢enja.
Gre za kapitalske nalozbe v podjetja in zavarovalnice, ki jih je SDH pridobil neodplacno v
postopkih lastninskega preoblikovanja ali na drugih zakonskih podlagah ter odplaéno z nakupi
0z. menjavami. Preostale nalozbe, teh je 14, so neaktivne - to so kapitalske nalozbe v druzbe v
stecaju ali likvidaciji.

Stevilo kapitalskih nalozb SDH

Vrsta kapitalskih nalozb Sa‘til.njlezhgodlasn S;alhjfzhggfg
Aktivne nalozbe 29 26
Neaktivne nalozbe (druzbe v stec€aju, likvidaciji) 14 14
SKUPAJ 43 40

Portfelj kapitalskih nalozb SDH / Skupine SDH na dan 31. 12. 2016

Naziv Sektor % SDH
Adria, Turisti€no podjetje d. 0 .0., Ankaran Turizem 11,74
Casino Bled, d. d., Bled Igralnistvo 43,00
Casino Portoroz, d. d., Portoroz Igralnistvo 9,46
Cetis, d. d., Celje Splosni gospodarski sektor 7,47
Cinkarna Celje, d. d., Celje Proizvodni sektor 11,41
Elektro Gorenjska, d. d., Kranj Energetika 0,31
Elektro Ljubljana, d. d., Energetika 0,30
Elektrooptika, d. d., SploSni gospodarski sektor 70,48
Geoplin, d. 0 .0., Energetika 0,05
Hit, d. d., Nova Gorica Igralnistvo 20,00
Intereuropa, d. d., Promet, transport in infrastruktura 1,73
Intertrade ITA, d. d., Ljubljana Splosni gospodarski sektor 7,69
KDD, d. d., Ljubljana Financni holdingi 19,23
Krka, d. d., Novo mesto * Proizvodni sektor 16,21
Loterija Slovenije, d. d., Ljubljana Igralnistvo 15,00
Luka Koper, d. d., Koper Promet, transport in infrastruktura 11,13
Paloma, d. d., Proizvodni sektor 30,35
Petrol, d. d., Ljubljana Energetika 19,75
Pozavarovalnica Sava, d. d., Ljubljana Zavarovalnistvo 25,00
PS za avto, d. 0. 0., Ljubljana SploSni gospodarski sektor 90,00
Sava, d. d., Financni holdingi 22,56
Telekom Slovenije, d. d., Ljubljana Posta in telekomunikacije 4,25
Terme Olimia, d. d., PodCetrtek Turizem 4,01
Unior, d. d., ZreCe Proizvodni sektor 39,43
Varnost sistemi, d. o. 0., SploSni gospodarski sektor 9,74
Zavarovalnica Triglav, d. d., Ljubljana * Zavarovalnidtvo 28,11

Druzbe v ste€aju ali v likvidaciji
ABC trgovina, d. d., Ljubljana - v ste¢aju Splosni gospodarski sektor 2,37

Aero, d. d., - v stecaju Proizvodni sektor 1,44
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Casino Maribor, d. d., - v steaju Igralnistvo 22,83
Dekorativna, d. 0. 0., - v likvidaciji Proizvodni sektor 100,00
Gio, d. 0. 0., Ljubljana - v likvidaciji SploSni gospodarski sektor 71,27
Gradis skupina G, d. d., - v ste€aju Proizvodni sektor 1,36
Ipoz Trbovlje, d. 0. 0., - v likvidaciji Proizvodni sektor 1,20
Mura, d. d., - v ste€aju Proizvodni sektor 12,23
Novoles, d. d., - v steaju Proizvodni sektor 16,69
Polzela, d. o. 0., - v ste€aju Proizvodni sektor 28,57
Rimske terme, d. o. 0., - v ste€aju Turizem 13,55
Svea, d. d., Zagorje ob Savi - v ste€aju Proizvodni sektor 15,57
Univerzale, d. d., Domzale - v ste€aju Proizvodni sektor 8,53
Vegrad, d. d. - v ste€aju Proizvodni sektor 29,00
Opomba:

* Kapitalska nalozba, v kateri ima delez tako SDH kot odvisna druzba PS za avto, d. o. o.,: pri Krki, d. d., znaSa delez SDH 16,20 %,
delez odvisne druzbe pa 0,01 %; pri Zavarovalnici Triglav, d. d., znasa delez SDH 28,09 %, delez odvisne druzbe pa 0,02 %.

3.5. SEZNAM NALOZB V LASTI RS IN UPRAVLJANJU SDH KONEC LETA 2016

Predvsem zaradi intenzivnih prodajnih aktivnosti se je skupno Stevilo kapitalskih nalozb RS v
upravljanju SDH v letu 2016 zmanjSalo za 13. Od skupaj 70 nalozb na dan 31. 12. 2016 jih je
bilo 55 aktivnih (vklju¢no z nalozbami v 3 vzajemne sklade) in 15 neaktivnih (druzbe v ste€aju
ali v likvidaciji).

Stevilo kapitalskih nalozb v neposredni lasti RS in upravljanju SDH

Vrsta kapitalskih nalozb S;[f njlezngodlasn S?’ti njlezngodlaGn
Aktivne nalozbe (vklju€no z vzajemnimi skladi) 71 55
Neaktivne nalozbe (druzbe v ste€aju, likvidaciji) 12 15
SKUPAJ 83 70

Portfelj kapitalskih nalozb v neposredni lasti RS in upravljanju SDH na dan 31. 12. 2016

Promet, transport in

2TDK, Druzba za razvoj projekta, d. o. o., . 100,00
infrastruktura
Abanka, d. d., Bancnistvo 100,00
Bodo¢&nost Maribor, d. 0. 0., Invalidska podjetja 75,83
Cimos, d. d., Proizvodni sektor 24,26
CSS, d. o. o0, Invalidska podjetja 96,65
D.S.U., d. o. 0., Ljubljana Finanéni holdingi 100,00
DRI upravljanje investicij, Druzba za razvoj infr., d. o. o., _Promet, transport in 100,00
infrastruktura
Druzba za avtoceste v Republiki Sloveniji, d. d., Celje Promet, transport in 100,00
infrastruktura
DTK Murka, DruZba tveganega kapitala, d. o. o., Druzbe tveganega kapitala 49,00
Elektro Celje, d. d., Energetika 79,50
Elektro Gorenjska, d. d., Energetika 79,42
Elektro Ljubljana, d. d., Energetika 79,50
Elektro Maribor, d. d., Energetika 79,50
Elektro Primorska, d. d., Energetika 79,50
Elektrogospodarstvo Slovenije - razvoj in inzeniring, Energetika 100,00
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Elektrooptika, d. d., Splosni gospodarski sektor 0,01
GEN energija, d. o. 0., Energetika 100,00
Geoplin, d. 0. 0., Energetika 41,24
Gorenjska banka, d. d., Bancnistvo 0,20
Holding Slovenske elektrarne, d. o. o., Energetika 100,00
Infra, 1zvajanje investicijske dejavnosti, d. 0. 0., _Promet, transport in 100,00
infrastruktura
Inkos, d. 0. 0., Krmelj Proizvodni sektor 2,54
Javno podjetje Uradni list Republike Slovenije, d. o. 0., Gospodarske javne sluzbe 100,00
Kontrola zranega prometa, d. o. 0., Promet, transport in 100,00
infrastruktura
Krka, d. d., Novo mesto Proizvodni sektor 0,01
Luka Koper, d. d., iF;] :fr’a”;frtulgﬁpjport n 51,00
Mariborska livarna Maribor, d. d., Proizvodni sektor 32,73
Meta Ingenium, Druzba tveganega kapitala, d. o. o., Druzbe tveganega kapitala 49,00
Nafta Lendava, Proizvodnja naftnih derivatov, d. o .0., Proizvodni sektor 100,00
NLB, d. d., Bancnistvo 100,00
Paloma, d. d., Proizvodni sektor 0,01
Perutnina, d. d., Prehrambena industrija 0,003
Pomgrad - vodnogospodarsko podjetje, d. d., Gospodarske javne sluzbe 25,01
Posta Slovenije, d. o. 0., Posta in telekomunikacije 100,00
Pozavarovalnica Sava, d. d., Zavarovalnistvo 2,77
Prvi sklad, Druzba tveganega kapitala, d. o. o., Druzbe tveganega kapitala 48,90
RRA regionalna razvojna agencija Celje, d. o. 0., RRA (predvid. prenos na SRRS) 5,89
RTH, Rudnik Trbovlje-Hrastnik, d. o. o., Proizvodni sektor 100,00
RZV, Javno podjetje za zapiranje rudnika urana, d. o. 0., Proizvodni sektor 100,00
Savaprojekt, d. d., SploSni gospodarski sektor 3,34
SID - Slovenska izvozna in razvojna banka, d. d., Bancénistvo 99,41
SIJ - Slovenska industrija jekla, d. d., Proizvodni sektor 25,00
Slovenske zeleznice, d. 0. 0., _Promet, transport in 100,00
infrastruktura
STH Ventures, d. 0. 0., Druzbe tveganega kapitala 49,00
Studentenheim Korotan, GmbH, Turizem 100,00
Telekom Slovenije, d. d., Posta in telekomunikacije 62,54
Telemach Rotovz, d. d., Posta in telekomunikacije 1,17
Toplotna oskrba, d. o. 0., Loge Energetika 49,17
Vodnogospodarsko podjetje Drava, d. 0. o, Gospodarske javne sluzbe 25,00
Vodnogospodarsko podjetje Novo mesto, d. d., Gospodarske javne sluzbe 25,00
Vodnogospodarsko podjetje, d. d., Gospodarske javne sluzbe 25,00
Zavarovalnica Triglav, d. d.,* Zavarovalnistvo 34,48

Druzbe v ste€aju ali v likvidaciji

Druzba za spodbujanje razvoja TNP, d. d., - v ste€aju Turizem 51,04
Glin IPP, d. 0. 0., - v ste€aju Invalidska podjetja 16,06
Lipica Turizem, d. 0. 0., - v ste€aju Turizem 100,00
Maksima holding, d. d., - v ste€aju Finanéni holdingi 0,01
Maksima invest, d. d., - v steCaju Finanéni holdingi 0,005
NFD holding, d. d., - v ste€aju Finanéni holdingi 0,0003
Peko, d. d., Trzi¢€ - v ste€aju Proizvodni sektor 61,16
Podjetje za urejanje hudournikov, d. d., - v steaju Splosni gospodarski sektor 40,00

S Mmoo e



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding

Letno porocilo 2016

Polzela, d. 0. 0., - v ste¢aju Proizvodni sektor 71,43
Rimske terme, d. 0. 0., - v steCaju Turizem 3,83
Rudnik Kanizarica v zapiranju, d. o. o., Crnomelj -V Proizvodni sektor 100,00
Rudnik Senovo v zapiranju, d. 0. 0., - v ste€aju Proizvodni sektor 100,00
Rudnik Zagorje v zapiranju, d. 0. 0., - v likvidaciji Proizvodni sektor 100,00
:i?ktj/?;;éiﬁlvega srebra ldrija v zapiranju, d. 0. 0., - v Proizvodni sektor 100,00
TAM Maribor d. d., - v ste€aju Proizvodni sektor 10,85

Investicijski skladi

KBM Infond, Infond dinamic, delniski vs Vzajemni skladi 326
KBM Infond, Infond global, VS fleksibilne strukture nalozb  Vzajemni skladi 536
VS NLB skladi - Globalni delniSki sklad Vzajemni skladi 894

Opomba: * 34,47 % lastniski delez Zavarovalnice Triglav, d. d. je v lasti Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje.
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4. POSLOVANJE SDH, d. d., IN SKUPINE SDH PO PODROCJIH

Skupino sestavljajo obvladujo¢a druzba Slovenski drzavni holding, d. d., in odvisne druzbe
Dekorativna d. o. o., Ljubljana - v likvidaciji, Elektrooptika, d. d., GIO, d. o. o., Ljubljana — v
likvidaciji, Paloma, d. d., in PS ZA AVTO, d. o. o.

Glavna podrocja poslovanja obvladujo¢e druzbe SDH so:

¢ upravljanje kapitalskih nalozb v lasti SDH in/ali RS,
¢ pridobivanje in odsvajanje nalozb v lasti SDH in/ali RS,
e poravnavanje in izvajanje zakonskih obveznosti:
o sodelovanje v postopkih denacionalizacije in poravnavanje obveznosti iz tega
naslova,
o poravnavanje obveznosti iz naslova odSkodnin za zaplenjeno premozenje zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premozenja,
o izvajanje javnega pooblastila za vodenje postopkov izdaje odlo¢b o viSini odSkodnine
zrtvam vojnega in povojnega nasilja ter poravnavanje obveznosti po ZSPOZ,
o poravnavanje obveznosti po Zakonu o vraCanju vlaganj v javno telekomunikacijsko
omrezje,
e upravljanje z likvidnostjo in portfeljskimi nalozbami ter uravnavanje bilance SDH.

Druzbi v likvidaciji (Dekorativna, d. o. o., in GIO, d. 0. 0.,) ne opravljata dejavnosti, nhamen
likvidacijskega postopka je razdeliti premozenje obeh druzb in izbrisati druzbi iz sodnega
registra. Tudi Elektrooptika, d. d., ne izvaja poslovne aktivnosti. Glavna dejavnost odvisne
druzbe PS ZA AVTO, d. o. o., je dajanje premozZenja v najem. Dejavnosti druzb so
predstavljene tudi v tocki 2.2.

4.1. UPRAVLJANJE KAPITALSKIH NALOZB

Glavna dejavnost SDH je upravljanje nalozb SDH in/ali RS, ki obsega pridobivanje in
razpolaganje s kapitalskimi naloZzbami ter izvrSevanje pravic delniCarja ali druzbenika. Pregled
kapitalskih nalozb je razviden iz tabel v toc¢kah 3.4. in 3.5.

Sprejetje Strategije upravljanja je omogocilo, da sta bila na njeni podlagi za leto 2016 prvi¢
sprejeta dokumenta Merila za merjenje uspeSnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave ter Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb (v nadaljevanju LNU), v katerem so se
opredelili podrobni cilji pri upravljanju posameznih nalozb ter ukrepi in usmeritve za doseganje
teh ciljev. LNU predstavlja klju¢no nadgradnjo dosedanjega sistema korporativnega upravljanja
SDH, saj na eni strani jasno izraza pri¢akovanja lastnika (RS in/ali SDH v vlogi delnicarja ali
druzbenika), na drugi strani pa omogoc€a, da se dejansko dosezeni rezultati po izteku leta
primerjajo z zastavljenimi cilji, na kar se lahko ponovno vezejo nadaljnje upravljavske odloCitve
oziroma aktivnosti.

SDH je skladno z ZSDH-1 in drugimi kljuénimi akti upravljanja (Strategija upravljanja, LNU,
Merila za merjenje uspesnosti poslovanja, Politika upravljanja, Kodeks upravljanja) tudi v letu
2016 v svojem imenu in za rac¢un SDH in/ali RS uresnieval korporacijske pravice delniCarja
oziroma druzbenika ter opravljal druge naloge, predvsem:
¢ na podlagi sprejete Strategije upravljanja je pripravil predlog Letnega nacrta upravljanja
za leto 2016, v katerem je skladno z ZSDH-1 opredelil podrobne cilje SDH pri
upravljanju posameznih nalozb ter ukrepe in usmeritve za doseganje teh ciljev, kakor
tudi pricakovanje denarne tokove iz upravljanja nalozb;
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e udeleZeval se je skupscin in glasoval v imenu RS in/ali SDH oziroma je sprejemal sklepe
ustanovitelja v druzbah v upravljanju SDH. V letu 2016 je bilo izvedenih skupno 122
skupscin/sprejetih sklepov ustanovitelja;

e skrbel je za uresni¢evanje drugih pravic delniCarja ali druzbenika, kot so sklic skupscine,
razsSiritev dnevnega reda, nasprotni predlogi, zahteve za posebno revizijo in za vioZitev
odSkodninskega zahtevka ter drugo, skladno s korporativnimi pravicami delniCarja ali
druzbenika;

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

e izvajal je vse potrebne aktivnosti za ustrezne in pravoCasne postopke akreditacije,
nominacije in izbire kandidatov za d¢lane nadzornih svetov, s ciliem imenovanja
strokovnih, heterogenih in neodvisnih nadzornih svetov;

e preko mehanizmov oziroma upravljavskih orodij kot npr. postavljanje pri¢akovanih ciljev
poslovanja, vzpostavitev standardiziranega sistema rednega poroCanja o poslovanju
druzb, periodi¢ni sestanki z organi druzb, priprava analiz poslovanja druzb in primerljivih
druzb, je skrbel za redno spremljanje poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
glede na poslovanje posamezne druzbe nacrtoval in izvajal upravljavske aktivnosti,
vklju€ujo€ tudi aktivnosti prestrukturiranja, v okvirih pristojnosti ter skladno z veljavno
zakonodajo ter akti upravljanja;

e skrbno spremljal sprejete strategije druzb ter sodelovanje pri pripravi in/ali sprejemaniju
le- teh v okviru pristojnosti delniarja/druzbenika;

e spodbujal je in v obsegu svojih korporativnin pravic zagotavljal uvajanje in izvajanje
dobre prakse na podro¢ju korporativnega upraviljanja, tako s pomocjo postavljenih
PriporoCil in pri¢akovanj, brezplaénega izobraZevanja ¢lanov nadzornih svetov na
aktualne poslovne in korporativne teme, predlaganimi/ sprejetimi spremembami aktov o
ustanovitvi druzb, s strokovnim sodelovanjem oziroma svetovanjem v nekaterih
postopkih druzb itn.;

e pridobival in razpolagal je s posameznimi kapitalskimi nalozbami, skladno z veljavno
zakonodajo in drugimi veljavnimi relevantnimi akti.

SDH si je z namenom dolgoro€nega ustvarjanja vrednosti pri upravljanju nalozb prizadeval tudi
za ustrezno vklju€enost drugih deleznikov, strokovno komunikacijo s pristojnimi ministrstvi in
drugimi organi ter institucijami.

Zelo pomemben nacin komunikacije z organi druzb in hkrati eno izmed sredstev nadzora nad
poslovanjem druzb so periodi¢ni sestanki. Teme, ki se na teh sestankih z druzbami
izpostavljajo, se naCeloma nana$ajo na rezultate in plane poslovanja, izzive trga, strateske
poglede razvoja druzbe, pricakovanja SDH glede klju¢nih ciljev, donosnosti in dividend, vidik
mozne optimizacije poslovanja oziroma ukrepe prestrukturiranja, spostovanje priporo€il in
pricakovan;j itn., vse seveda prilagojeno poslovanju posamezne druzbe. Vsebina, predvsem pa
obseg informacij je odvisna od statusne oblike druzbe in deleza lastnistva RS in/ali SDH.

Poleg obi€ajnih aktivnosti upravljanja in nadzora nad poslovanjem druzb je na SDH
vzpostavljen Se dodatni mehanizem nadzora. Dne 16. 6. 2015 je bila imenovana Komisija za
obravnavo nepravilnosti v druZzbah s kapitalsko nalozbo drzave, ki deluje v okviru Navodila o
ravnanju v primeru domnevnih nepravilnosti in zaSciti prijavitelja. Komisija usmerja delo
posameznega skrbnika v zvezi z obravnavo nepravilnosti in je pristojna, da posamezno zadevo
zavrze ali obravnava ter sprejme ustrezne predloge ukrepov za odpravo nepravilnosti, ki jih
posreduje v sprejem upravi.

Ukrepi za odpravo nepravilnosti so zlasti nasledniji:
e postopek za odpoklic in menjavo ¢lanov nadzornega sveta druzbe s kapitalsko nalozbo
drzave preko skupScine;
e predlog za sodni odpoklic ¢lanov nadzornega sveta druzbe s kapitalsko nalozbo drzave;
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e predlog sklepa skupscine/sklep ustanovitelja za izvedbo posebne revizije oziroma pri
druzbi z omejeno odgovornostjo, o izvedbi druge revizije poslov;

e predlog manjSinskih delni¢arjev sodiS¢u za imenovanje posebnega revizorja;

e predlog sklepa skupsc&ine/sklep ustanovitelja o vloZitvi toZbe za povrnitev 8kode (in po
potrebi o postavitvi posebnega zastopnika);

e tozba manjSinskih delniCarjev za povrnitev Skode;

e toZba delni€arja proti tretji osebi, ki je s svojim vplivom na druzbo namenoma pripravila

Clane organa vodenja ali nadzora, prokurista ali poslovnega pooblad¢enca do tega, da

posluje v Skodo druzbe ali njenih delnicarjev;

sklic skup&c€ine, razsiritev dnevnega reda;

sprememba sistema nagrajevanja;

vzpostavitev sistema porocanja;

pridobitev ali razpolaganje z nalozbo;

drugi ustrezni postopki, s katerimi se zas¢iti premozenje in interese posamezne nalozbe,

RS in SDH (npr. nepodelitev razresnice, ipd.).

Komisija je v letu 2016 prejela 84 novih prijav, izvedla 4 redne in 3 izredne ter 1 dopisho sejo,
na katerih je obravnavala prijave domnevnih nepravilnosti v druzbah s kapitalsko nalozbo
drzave in sprejela 16 sklepov o zavrZzenju obravnave, 16 sklepov o zaletku obravnave z
usmeritvijo skrbniku o nadaljevanju postopka ter 34 sklepov o zaklju¢ku postopka.

V procesih prestrukturiranja kapitalskih nalozb Zeli SDH s svojimi aktivhostmi druzbam v lasti
RS in SDH pomagati, da se vzpostavijo pogoji za dolgoro¢no vzdrzno poslovanje, da se s
poslovnim preobratom zagotovi dobi¢konosno poslovanje ter doseganje drugih strateskih ciljev.
Ob doseganju navedenih ciljev se namre¢ zagotavlja tudi maksimiranje vrednosti za lastnike.

Glede na naravo dela in intenzivnost postopkov prestrukturiranja je za delo znacilno intenzivno
sodelovanje z organi upravljanja druzb v prestrukturiranju, ki lahko vkljuéuje sodelovanje pri
pripravi sporazuma o0 moratoriju, sporazuma o prestrukturiranju, nacrta finanénega in
poslovnega prestrukturiranja, predloga za izvedbo dokapitalizacije ipd. Pomemben del
aktivnosti se nanasa tudi na preveritev predpostavk, uporabljenih v projekcijah poslovanja
druzbe. Postopki prestrukturiranja zahtevajo sodelovanje z vsemi kljuénimi delezniki v
prestrukturiranju (banke, upniki, potencialni investitorji, zaposleni, ...), identifikacijo klju¢nih
razlogov za stanje druzbe, ki zahteva izvedbo ukrepov prestrukturiranja in pripravo predlogov
oziroma nacrta ukrepov za njihovo odpravo. V okvir dela sodi tudi spremljanje in nadzor nad
izvajanjem doseZenih dogovorov.

4.1.1. Glavne aktivnosti v letu 2016 na podroc¢ju upravljanja

V letu 2016 se je SDH zelo aktivno ukvarjal s kapitalskimi nalozbami, v katerih potekajo procesi
prestrukturiranja, nekateri med njimi so:

e CSS, d. 0.0,V letu 2016 je priSlo do kadrovskih sprememb v druzbi. Maja 2016 je
direktor druzbe Andraz Kopa¢ podal odstopno izjavo. Druzba je z javnim pozivom iskala
novega direktorja in oktobra 2016 je bil za §tiri letni mandat imenovan Uro$ Zarnik. V
vmesnem obdobju je druzbo vodila prokuristka Darja Kopa€. Druzba je sicer ze drugo
leto zapored poslovno leto zaklju€ila z manjSim Cistim dobickom, vendar naértovani plan
ni bil v celoti dosezen. Druzba je izvajala program prestrukturiranja, ki je bil sprejet v letu
2014. Klju¢ni problem poslovanja je padec prihodkov, ki je posledica zmanjSanja narodil
obstojeCih kupcev, novih naro€il pa druzba ni uspela dobiti. Problem poslovanja
predstavlja tudi nezadostno vzdrzevana in precej zastarela strojna oprema ter finan¢na
bremena iz preteklih let. S ciliem vzpostavitve dolgoro¢no vzdrznega poslovanja druzbe
je novi direktor pripravil nov program prestrukturiranja podjetja. SDH proucuje predlagani
program prestrukturiranja. Nadaljnji postopki se bodo odvijali v letu 2017.

e HSE, d. 0. 0.,: lzvajale so se upravljavske aktivhosti v smeri zagotovitve ustreznega
celovitega poslovnega in financnega prestrukturiranja druzbe in skupine HSE, kar bo
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zagotavljalo dolgoroéno stabilno in ekonomsko uéinkovito poslovanje druzbe. Finanéno
prestrukturiranje skupine HSE je bilo uspesno zakljuéeno v decembru 2016, ko je HSE,
d. 0. 0., po izjemno zahtevnih pogajanjih ter po pridoblienem soglasju Ministrstva za
finance s sindikatom bank podpisal pogodbo o najemu dolgoro¢nega kredita v znesku
180 mio EUR in revolving kredita v znesku 40 mio EUR. Zaradi uspeSnega izvajanja
ukrepov optimizacije in racionalizacije poslovanja je skupina HSE v letu 2016 pred¢asno
odplagala za cca 72 mio EUR kreditov. V nadaljevanju bo potreben skrben nadzor nad
izpolnjevanjem ostalih finan€nih zavez, danih bankam, saj lahko v primeru morebitnih
krSitev pride do zahteve po pred€asnem vracilu kreditov, kar bi lahko povzrocilo placilno
nesposobnost skupine HSE ali pa do unovc€itve drzavne garancije za kredit Evropske
investicijske banke v viSini 440 mio EUR. V naslednjem obdobju bo ob uspeSnem
zaklju¢ku financnega prestrukturiranja Se vedji poudarek na izvajanju ukrepov
poslovnega prestrukturiranja in ukrepov racionalizacije poslovanja. Bistvo znizevanja
stroSkov skupine HSE in s tem zniZzevanje povprecne stroSkovne cene elektriCne
energije, ki je proizvedena v skupini HSE, bo 3e naprej na treh kategorijah stroskov (t. i.
kontrolirani stroski), in sicer na stroskih dela, stroskih storitev in stroSkih materiala. Tudi
na organizacijski ravni se bo skupina HSE v ¢im veéji meri posku$ala priblizati
dejanskemu koncernu v homogeni dejavnosti proizvodnje in prodaje elektricne energije,
pri ¢emer si bodo prizadevali v skupino prinesti ¢im vecji del verige vrednosti, od
povecanja obsega notranjih nabav (na nabavni strani) do povecanja deleza pri konénih
kupcih (vertikalna integracija do maloprodaje). Aktivhosti bodo usmerjene tudi v
zdruzitev podpornih funkcij, kar prinasa vecjo preglednost in primerljivost poslovanja
posameznih druzb v skupini HSE in lazje obvladovanje skupnih tveganj. SDH s svojimi
predlogi aktivno sodeluje pri celovitem prestrukturiranju skupine HSE.

¢ Nafta Lendava, d. 0. 0.,: Nafta Lendava, d. o. 0., je skladno s sporazumom z bankami
upnicami sledila postavljenim ciliem za obdobje 2015-2019 in skrbno izvajala nacrt
prestrukturiranja. SDH je aktivno sodeloval pri prestrukturiranju druzb skupine Nafta
Lendava, d. 0. o, v letu 2016 je bil poudarek predvsem na prestrukturiranju druzbe EKO
Nafta, d. o. o. Veclina aktivhosti SDH se je nanaSala na prenos premozZenja
(rezervoarjev) na Zavod Republike Slovenije za blagovne rezerve (v nadaljevanju:
ZRSBR) in odkup terjatev s strani SDH in druzbe EKO Nafta, d. o. 0., (odkup ban¢&nih
terjatev od Hypo banke, drugih upnikov in DUTB z diskontom). SDH je aktivno
sodeloval pri pogajanjih in dogovoru z DUTB glede diskonta pri odkupu terjatve, ki jo je
imel DUTB do druzbe EKO Nafta, d. o. o., sodeloval je tudi pri pregledu podatkovne
sobe v zvezi z odkupom terjatve, pri pripravi pogodbe med SDH in DUTB o odkupu
terjatve in pripravi dogovora o ureditvi medsebojnih razmerij. SDH je terjatev, ki jo je v
tem postopku odkupil od DUTB, v nadaljevanju prodal druzbi EKO Nafta, d. 0. 0. Poleg
navedenega je SDH sodeloval tudi pri uskladitvi prodajne pogodbe za rezervoarje in
dokapitalizaciji ZRSBR, saj je le-ta z dokapitalizacijo s strani Republike Slovenije pridobil
finan€na sredstva za odkup rezervoarjev. Sredstva, ki jih je druzba EKO Nafta, d. o. o.,
pridobila s prodajo rezervoarjev, so bila porabliena za odkup terjatev. Vse finan¢ne
transakcije so bile uspesno izvedene in zakljuCene 18. 10. 2016. Z izvedeno transakcijo
prodaje rezervoarjev in odkupa terjatev do Eko Nafte, d. o. 0., je bila Nafta Lendava, d.
0. 0., razbremenjena porostvenih obveznosti v visini 5,57 mio EUR, s ¢imer so ustvarjeni
pogoji za nadaljnje normalno poslovanje. Druzba Nafta — Varovanje in pozarna varnost
skladno z zastavljeno dinamiko nadaljuje poslovno in finanéno prestrukturiranje. Z
oktobrom 2016 je druzba postala izklju¢no poklicna gasilska enota, ki opravlja dejavnost
pozarne varnosti.

e Lipica Turizem, d. 0. 0.,: Zaradi ponavljajoCega trenda negativnega poslovanja je SDH
ocenil, da obstojeci poslovni model druzbe brez izvedbe dokapitalizacije v nobenem
primeru ne more privesti do pozitivhega poslovanja druzbe. Glede na navedeno so v letu
2016 potekale predvsem aktivnosti v smeri prestrukturiranja upravljanja obmod¢ja Lipice
in prenehanja delovanja druzbe Lipica Turizem, d. o. o. Druzba Lipica Turizem, d. o. 0.,
je v prvi polovici leta 2016 zaradi sezonsko pogojenih likvidnostnih tezav skusala ohraniti
poslovanje do zaCetka »sezone« in sprejema sprememb Zakona o Kobilarni Lipica.
Likvidna sredstva so zagotovili Delavska hranilnica in Sindikat delavcev gostinstva in
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turizma Slovenije kot solidarni porok ter MGRT po shemi »de minimmis« v viSini 200
tiso€ EUR. V maju 2016 je Drzavni zbor RS sprejel Zakon o spremembah in dopolnitvah
Zakona o Kobilarni Lipica (Uradni list RS, &t. 38/16), ki je stopil v veljavo 11. 6. 2016, s
katerim je dolo€il, da je za zavod Kobilarna Lipica pristojno ministrstvo za gospodarstvo
oziroma ministrstvo, pristojno za turizem ter da bo v skladu s spremembami zakona, po
prenehanju druzbe Lipica Turizem, d. 0. o., zavod izvajal tudi turisticno dejavnost. V
skladu z letnim nacrtom upravljanja Lipice Turizem, d. o. o., ter Trajnostnim modelom
varstva, usklajenega razvoja, organiziranosti in finan¢nih virov za delovanje Kobilarne
Lipica, so se na navedenem podrocju izvajale vse potrebne aktivnosti za zagotovitev
enotnega obravnavanja podroc€ja Lipice in s tem tudi prenehanja druzbe Lipica Turizem,
d. 0. 0. SDH se je seznanil z zakonskimi okviri za prenehanje dejavnosti Lipice turizem,
d. 0. 0., in aktivnostmi, ki so se izvajale pred vlozitvijo predloga za zaCetek ste€ajnega
postopka. Na podlagi Porocila poslovodstva o ukrepih finanénega prestrukturiranja je
bilo ugotovljeno, da ni ekonomskih razlogov, zaradi katerih bi ustanovitelj druzbo
finan€no prestrukturiral z dokapitalizacijo. Poslovodstvo druzbe je v skladu z 28. ¢lenom
ZFPPIPP predlagalo zacetek steCajnega postopka. Dne 8. 12. 2016 je bil izdan Sklep o
zacCetku ste€ajnega postopka.

e Polzela, d. 0. 0.,: SDH je v letu 2016 izvedel aktivnosti za odkup terjatev od upnikov
druzbe Polzela, d. d. Po izvedenem odkupu terjatev druzbe Polzela, d. d., za katere je
SDH namenil 678 tiso€ EUR in izvedenem povecanju osnovnega kapitala, v katerem sta
sodelovala SDH (konverzija terjatev) in RS (denarni vlozek v visini 1,5 mio EUR), sta RS
in SDH postala 100% lastnika te druzbe. SDH je vecino kupljenih terjatev konvertiral v
lastniski delez druzbe, zadrzal pa je terjatev v visini 650 tiso¢ EUR, za katero je z druzbo
Polzela, d. d., sklenil Pogodbo o prestrukturiranju finan¢nih terjatev. Aktivnosti SDH so
bile izvedene z namenom, da se druzbi zagotovi kapital, da bo lahko pristopila k
izvajanju ukrepov iz nacrta prestrukturiranja, ki naj bi zagotovili preobrat poslovanja.
SDH je takoj po izvedeni dokapitalizaciji na podlagi analize teko€ih podatkov o
poslovanju druzbe Polzela, d. d., ugotovil bistveno odstopanje dosezZenih rezultatov od
nacrtovanih rezultatov poslovanja, ki so bili podlaga za odlo¢itev SDH in RS za
sodelovanje v postopku finan€ne sanacije druzbe. Glede na navedeno je SDH z
namenom zagotovitve dolgoroCnega obstoja druzbe Polzela, d. d., v zaCetku meseca
oktobra 2016 pri€el z aktivhostmi, povezanimi z iskanjem dolgoro¢nega investitorja
druzbe, ki bi bil Polzeli, d. d., pripravljen zagotoviti dodatni kapital, nadaljnji razvoj,
znanje in dostop do novih trgov. Postopek je potekal v tesnem sodelovanju z druzbo.
Postopek iskanja dolgoro¢nega investitorja se je neuspesno zakljucil, saj nobeden od
vpraSanih potencialnih investitorjev ni izrazil interesa za lastniSki vstop v druzbo
Polzela, d. d. SDH je glede na zgoraj navedeno dejstvo, finan¢no situacijo v Polzeli, d.
d., in oceno, da v druzbi ni mogoc&e vzpostaviti pozitivhega poslovanja, sprejel odlocitev,
da se sprejme sklep o rednem prenehanju druzbe Polzela, d. d., in zaCne postopek
njene likvidacije. Naknadno je bilo ugotovljeno, da postopka redne likvidacije druzbe
Polzela, d. d., ne bo mogoce izvesti in da obstaja velika verjetnost ste€aja druzbe. SDH
je sprejel tudi odlocitev o preoblikovanju druzbe v d. 0. o., saj je bila tak8na statusna
oblika, ob obstojeci lastniski strukturi bolj smiselna zaradi hitrejSega nacina sprejemanja
odloCitev. Vodstvu druzbe Polzela, d. o. o., je bilo naloZeno, da najkasneje do 19. 1.
2016 skupscini predlozi poro€ilo o ukrepih finan€nega prestrukturiranja v skladu s 35.
¢lenom ZFPPIPP (Porocilo). V nadaljevanju je SDH preveril, ali obstaja interes
potencialnih investitorjev po nakupu posameznih vrst aktive Polzele, d. o. 0., (dejavnost
s prenosom doloCenega Stevila zaposlenih, stroji, nepremi¢nine, blagovna znamka ali
kombinacija razli¢nih vrst aktive). Dne 18. 12. 2016 je vodstvo druzbe Polzela, d. o. o.,
SDH predstavilo Porocilo, iz katerega je izhajalo, da je Polzela, d. o. o., dolgoro¢no
placilno nesposobna. Ponovna dokapitalizacija v viSini 2,2 mio EUR bi ponovno
vzpostavila stanje solventnosti druzbe. SDH in RS kot njena edina lastnika sta ponovno
dokapitalizacijo Polzele, d. o. o., zavrnila. SDH je vodstvo druzbe Polzela, d. o. o.,
pozval, da nadaljuje z ukrepi v skladu z 38. ¢lenom ZFPPIPP. Okrozno sodisCe v Celju
je dne 23. 12. 2016 zacelo stecajni postopek nad dolznikom Polzela, d. o. o.
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Poleg

Sava, d. d.,: SDH je v letu 2016 izvajal vse potrebne aktivnosti za izvedbo odkupa
terjatev od DUTB. Pretezni del aktivhosti SDH se je nanaSal na oceno ekonomske
upraviCenosti nakupa terjatev, na pridobitev ocene vrednosti zavarovanj, na dejanja,
povezana s priglasitvijo koncentracije ter na uskladitev vseh potrebnih dokumentov v
predmetni transakciji. Dne 15. 7. 2016 je bila sklenjena Pogodba o odplaénem prenosu
terjatev in obveznic Sava, d. d., iz DUTB na Kapitalsko druzbo, d. d., (v nadaljevanju:
KAD) in SDH (v nadaljevanju: Pogodba). S sklenitvijo Pogodbe sta SDH in KAD, vsak do
ene polovice prevzela terjatve, katerih glavnica je znaSala 122,37 mio EUR, za ceno
68,89 mio EUR (za SDH: 34,45 mio EUR). Po odkupu terjatev in obveznic do druzbe
Sava, d. d., sta SDH in KAD nepla¢ane nezavarovane terjatve v visini 29,35 mio EUR
(za SDH 14,67 mio EUR) konvertirala v lastnidki delez druzbe Sava, d. d., zavarovani
del terjatev v viSini 92,16 mio EUR (za SDH 46,08 mio EUR) pa sta SDH in KAD
obdrzala kot upnika. V postopku prisilne poravnave so bili razlastninjeni vsi obstojeci
delni¢arji. SDH in KAD sta v postopku prisiine poravnave na podlagi konverzije
nezavarovanih terjatev pridobila novo izdane delnice in sicer je SDH pridobil 4.891.650
delnic, kar predstavija 22,56 % lastniski delez, KAD pa 4.891.651 delnic izdajatelja
Sava, d. d., kar predstavlja 22,56 % lastniSki delez. Drugi najvedji lastnik po prisilni
poravnavi je York Global Finance Offshore S.a.r.l., ki ima 41,74 % lastniski delez v
druzbi in s katerim sta SDH in KAD v marcu 2016 podpisala Upniski sporazum, ki ureja
nacin izvajanja Nacérta finanénega prestrukturiranja druzbe. Sklep o potrjeni prisilni
poravnavi je postal pravnhomocéen z dnem 12. 11. 2016. Dne 23. 12. 2016 je skups¢&ina
druzbe Sava, d. d., potrdila uvedbo enotirnega sistema upravljanja druzbe ter imenovala
Clane upravnega odbora. Kljuéne aktivnosti druzbe v letu 2017 bodo usmerjene v
odprodajo nestrateSkega premoZzenja (delez v Gorenjski banki, d. d., in to¢ke Alpen.Sl)
ter v konsolidacijo turisticne dejavnosti.

Studentenheim Korotan GmbH (v _nadaljevanju: SH Korotan): Druzba SH Korotan je s
temeljitimi investicijami v letu 2016, ki jih je financirala s kratkoro¢nim kreditom in
pridobitvijo javnih sredstev, obnovila infrastrukturo hotela (vse kopalnice, Studentske in
hotelske sobe) ter razSirila svojo ponudbo s »post graduate« Studentskimi sobami. Le-te
bodo na voljo podiplomskim Studentom in bodo ustrezno viSje cenovno opredeljene. S
prenovo Studentskih sob je bilo druzbi omogoc&eno, da bodo nekatere Studentske sobe v
viSku sezone na voljo tudi za turisticno ponudbo. Druzba je v letu 2016 povecala
aktivnosti na podrocju kulture, znanosti in izvajanja funkcije Slovenske hiSe na Dunaju.
SDH je bil v vse aktivnosti druzbe aktivno vklju€en. Poleg navedenega je SDH pri
upravljanju te kapitalske nalozbe aktivno sodeloval tudi z Ministrstvom za Solstvo. Na
predlog SDH je bil izveden tudi pregled izvedbe celotne investicije. SDH je v letu 2016
sprejel tudi sklep o zamenjavi poslovodstva druzbe.

RTH, Rudnik Trbovlje-Hrastnik, d. o. o.,; V skladu s podpisanim Sporazumom o
prestrukturiranju financnih terjatev, ki je bil z bankami podpisan v letu 2014, je tudi v letu
2016 potekalo intenzivno izvajanje predvidenih aktivnosti in ukrepov, pri Cemer so bile
glavne aktivnosti in s tem povezana problematika, zagotavljanje potrebne likvidnosti in
pravoCasna prodaja premozenja druzbe.

upravljavskih aktivnosti pri  kapitalskih nalozbah, v katerih potekajo procesi

prestrukturiranja v klasicnem pomenu, je SDH aktivno deloval tudi pri aktivnostih, ki v SirSem
pomenu predstavljajo aktivhosti v smeri sprememb strukture, gledano organizacijsko in
vsebinsko, samega portfelja kapitalskih nalozb v upravljanju, izhajajo¢ iz strateSkih usmeritev
navedenih v Strategiji upravljanja kapitalskih nalozb:

Geoplin, d. 0. 0., (oddelitev Plinovodov, d. 0. 0., in menjava poslovnih delezev): Skladno
z Odlokom o Strategiji upravljanja kapitalskih nalozb drzave je strateski interes RS, da
druzbe iz Skupine RS pridobijo in ohranijo vecinski (ve¢ kot 50-odstotni) delez v druzbi
Plinovodi, d. 0. 0., ki je sedaj v 100 % lasti druzbe Geoplin, d. 0. o. Slednje je mozno
realizirati z oddelitvijo druzbe Plinovodi, d. 0. 0., od Geoplina, d. 0. 0., v neposredno last
druzbenikov Geoplina, d. 0. o. Po izvedeni oddelitvi druzbe Plinovodi, d. 0. o., se
nalozba RS v druzbo Geoplin, d. 0. 0., Steje kot pomembna, nalozba v druzbo Plinovodi,
d. 0. o, pa kot strateSka. V skladu z navedenim je SDH v letu 2016 izvajal zelo
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kompleksne aktivhosti za dosego navedenih ciljev: izpogajano je bilo menjalno razmerje,
podpisana je bila Pogodba o menjavi poslovnih delezev v druzbah Geoplin, d. 0. 0., in
Plinhold, d. o. 0., (bodo¢a novoustanovljena druzba, ki bo nastala z oddelitvijo in bo
upravljala s Plinovodi, d. 0. 0,) med SDH in Petrol, d. d., je potekala komunikacija z
Agencijo RS za energijo, na podlagi vloge SDH je Javha agencija RS za varstvo
konkurence (v nadaljevanju: AVK) izdala odlo¢bo, da predvidena koncentracija med RS
in Plinovodi, d. o. o., ni podrejena dolocbam ZPOmK-1, Petrol, d. d., je z EC-DGCom
tekom celega leta 2016 usklajeval podatke in trzne analize glede koncentracije Petrola,
d. d., in Geoplina, d. 0. 0., Evropska komisija je na podlagi uredbe EU o zdruzitvah dne
13. 3. 2017 odobrila koncentracijo Petrola, d. d., in Geoplina, d. 0. 0.

o Elektro distribucije (odkup lastnih delnic): Skladno z Odlokom o Strategiji upravljanja

kapitalskih nalozb drzave je cilj drzave, da se v druzbah, ki opravljajo gospodarsko
sluzbo distribucije elektricne energije in imajo v lasti elektrodistribucijsko infrastrukturo,
postopno pridobi 100 % lastniStvo Republike Slovenije.
V skladu z navedenim je SDH v letu 2016 izvedel Stevilne zahtevne aktivnosti: izvedena
je bila ocena vrednosti vseh petih druzb EDP, na skups$¢inah druzb so bili sprejeti sklepi
0 pooblastilu upravam za pridobivanje in umik lastnih delnic, uprave druzb so koncem
leta 2016 pricele s postopki odkupov lastnih delnic. Glavni nameni pridobitve lastnih
delnic druzbe so povecanje vrednosti delnice, pove€anje obsega trgovanja in likvidnosti
delnice, postavitev alternative netransparentnemu sivemu trgu, optimizacija davcnih
ucinkov za delniCarje v primeru prodaje delnic, pove¢ana moznost delni€arjev izkoristiti
alokativno funkcijo kapitalskega trga in vec€ja zascita delniCarjev pred Spekulativnim
trgovanjem. V primeru umika lastnih delnic v breme osnovnega kapitala se tudi povecajo
lastniSki delezi delniCarjev, ki svojih delnic nimajo namena prodati. Uprave vseh petih
EDP bodo na podlagi sklepov skups€in z odkupi lastnih delnic nadaljevale do marca
2018.

e Skupina GEN energija (vertikalna integracija): Skladno z Odlokom o Strategiji upravljanja
kapitalskih naloZzb drzave mora druzba GEN energija, d. o. o., upravljati oziroma
zagotoviti upravljanje svojih h¢€erinskih druzb tako, da zagotovi delovanje in
razpolozljivost sistemov, ki zagotavljajo predpisano stopnjo jedrske varnosti in ki
zagotavljajo usklajeno delovanje pri proizvodnji in prodaji elektricne energije s ciliem
maksimiziranja prihodkov. V skladu z navedenim je SDH v letu 2016 pri upravljanju
Skupine GEN energija namenjal poseben poudarek polnemu obvladovanju funkcije
trzenja in kon&ne prodaje elektricne energije (in zemeljskega plina). Cilj je bil uspesno
izpolnjen, saj je bila v letu 2016 po predhodno izdanem soglasju AVK v skupino GEN-I,
d. 0. 0., (in posredno v skupino GEN energija) integrirana druzba Elektro energija, d. o.
0., in od Petrola, d. d., (oz. njegove odvisne druzbe IGES, d. 0. 0.) odkupljen 50 %
lastniski delez v GEN-I, d. 0. 0. SDH ocenjuje, da bo nakup lastniSkega deleza v druzbi
GEN-I, d. 0. 0., in integracija druzbe Elektro energija, d.o.0., v skupino GEN prispeval k:
- vedji vrednosti kazalnika EBITDA skupine GEN,

- primerni viSini prihodkov za proizvodni del skupine,

- konsolidaciji raunovodskih izkazov,

- vzpostavitvi primerne ekonomske celote po kriterijih Agencije za varstvo konkurence,

- boljSemu nadzoru in upravljanju GEN-I, d. o. 0.,

- obvladovanju celotne verige od proizvodnje do kon&nega uporabnika,

- boljSemu obvladovanju tveganj, tako na podro€ju trgovanja in prodaje kot tudi
proizvodnje,

- likvidnostnemu obvladovanju celotne skupine.

4.1.2. Prejete dividende od kapitalskih nalozb v lasti SDH in/ali RS

Trend rasti dividend, ki sta jih za udelezbo v lastnistvu prejela SDH oziroma Republika
Slovenija, se je nadaljeval tudi v letu 2016 (dividende, izplaCane za poslovno leto 2015). Znesek
prejetih dividend Republike Slovenije se je povisal za 8,7 %, na 142,2 mio EUR, znesek
dividend SDH pa je porasel za 3,3 %, na 43,8 mio EUR.
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Zneski prejetih dividend SDH in RS v letih od 2013 do 2016 (v EUR)

"RS = SDH 142.161.989
130.767.174
106.651.911 112.392.908
I 32 069069 LMOG 42.417.221 43.821.263
2013 2014 2015 2016

Opomba: Vsi zneski dividend za RS vklju€ujejo tudi dividende, ki jih je izplaCala Zavarovalnica Triglav, d. d., katere 34,47 % delez,
ki ga za RS upravlja SDH, je v lasti Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje RS (ZPI12).

Dividendnost kapitala portfelja nalozb Republike Slovenije in SDH v letih od 2013 do 2015

RS SDH
V 000 EUR 2013 2014 2015 2013 2014 2015
Vsota knjigovodskih 10.589.017 10.896.904. 10.810.410 658.735 706.001 780.845
vrednosti delezev
ért‘gsek dividend za 106.652 130.767 142.162 32.070 42.417 43.821
Dividendnost 1,0 % 1.2 % 13% 4,9 % 6,2 % 5,9 %
kapitala

Tudi v letu 2016 so bili dividendni prilivi skoncentrirani na majhen delez druzb v upravljavskem
portfelju. V portfelju RS je pet najvedjih druzb po izplaganih dividendah prispevalo skoraj 80 %
vseh dividend, v portfelju SDH pa preko 90 %. NLB, d. d., je po sedmih letih ponovno izplacala
dividende. RS je kot edina lastnica iz tega naslova prejela 43,9 mio EUR. Poleg nekaterih
najvedjih slovenskih borznih druzb, ki vsako leto prispevajo veliko vecino dividend za RS in
SDH, je v letu 2016 izplacilo precej povecala druzba Gen Energija, d. 0. 0., ki je RS izplacala
dividendo v viSini 20 mio EUR.

Delezi posameznih druzb v vsoti prilivov iz dividend RS in SDH v letu 2016

RS OSTALI SDH
OSTALI 7.7% VAR
21.2% LUKA KOPER -
4,0% TRIGLAV
36.4%
NLB
30.9% POZAVAR
SAVA

7.9%

LUKA
KOPER
0,
5.7% PETROL
11,8%
ZAVAR.
TRIGLAV
0,
13.8% TELEKOM
SLOVENIIE
14.4%
GEN -
ENERGIJA 2.1%
14.1%
: f‘ﬂ - .
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4.1.3. Delovanje kadrovske komisije

Kadrovska komisija je posvetovalno telo uprave SDH, katere naloge se nana$ajo na izvedbo
postopkov pridobivanja kandidatov za ¢lane nadzornih svetov druzb s kapitalsko nalozbo
drzave, ocenjevanje kandidatov (nominacijo) ter njihovo akreditacijo. Kadrovska komisija je
posvetovalno telo upravi SDH in njeno mnenje je, razen v s Politiko upravljanja SDH posebej
opredeljenih primerih, za upravo SDH zavezujoCe. V letu 2016 je komisija delovala v sestavi
Luka Gaberscik, predsednik, Maja Fesel Kamenik, namestnica in Jagoda Vitez, ¢lanica. Dne 5.
4. 2016 je Clanico Majo Fesel Kamenik nadomestila Brigita Von¢ina, Jagoda Vitez je postala
namestnica predsednika.

Komisija se je sestala na 27 rednih in 2 korespondenc¢nih sejah, na katerih je obravnavala 42
naroCil za izvedbo nominacijskih postopkov za kandidate za nadzorne svete 30 druzb:

Infra, d. 0. 0., Slovenske Zeleznice, d. 0. 0., SIPCO, d. d., Nafta Lendava d. o. 0., HSE, d. 0. 0.,
Kapitalska druzba, d. d., Abanka, d. d., Adria Airways, Slovenski letalski prevoznik, d. o. o.,
Elektrooptika, poslovne storitve, d. d., Zavarovalnica Triglav, d. d., Elektro Celje, d. d., Telekom
Slovenije, d. d., Krka, d. d., Paloma, higienski papirji, d. d., Sava, d. d., Perutnina Ptuj, d. d.,
Luka Koper, d. d., Loterija Slovenije, d. d., Geoplin, d. o. o., Cinkarna Celje, d. d., NLB, d. d.,
Bodoc¢nost Maribor, d. 0. 0., Pomgrad, d. d., GEN Energija, d. 0. 0., Mariborska livarna Maribor,
d. d., Prvi Sklad, druzba tveganega kapitala, d. o. o., Polzela, tovarna nogavic, d. d., 2TDK,
druzba za razvoj projekta, d. 0. 0., Pozavarovalnica Sava, d. d., STH Ventures, druzba
tveganega kapitala, d. o. o.

Poleg navedenih izvedenih narocCil postopkov, v sklopu katerih komisija opravi akreditacijo
kandidata, prouci ciline profile nadzornih svetov ter sodeluje pri javnih pozivih in razpisih SDH,
je Kadrovska komisija oktobra 2016 skladno s Politiko upravljanja SDH prenovila Poslovnik o
delu Kadrovske komisije SDH ter Pravilnik o pogojih, merilih in postopku za vrednotenje,
ugotavljanje primernosti in selekcioniranje potencialnih kandidatov za ¢lane organov nadzora
druzb s kapitalsko nalozbo drzave, aktivno je sodelovala tudi pri razvoju spletne reSitve Portala
kadrovske komisije SDH za kandidate za ¢lane nadzornih svetov druzb v upravljanju.

4.1.4. lzobrazevanje za €lane nadzornih svetov in predstavnike druzb

SDH Zeli z izobraZevanji po svojih moceh prispevati k dvigu strokovnosti dela drzavnih
nadzornikov, dvigu korporativne kulture v podjetjih in izboljSati poslovanje drzavnih druzb. SDH
je v letu 2016 izvedel 14 izobrazevalnih sre€anj. Povpre€na udelezba na sre€anjih je bila okoli
40 udelezencev. Obravnavane so bile teme s podrodja:
e nadzorovanja finan¢nih informacij druzbe,
letnega porodila,
sodelovanja med revizorji in revizijsko komisijo,
racunovodskih izkazov,
davcnih tveganj,
prestrukturiranja podjetij,
dostop do informacij javnega znacaja in varstvo poslovne skrivnosti,
inovativnost druzb v drzavni lasti,
u€inkovitosti delovanja nadzornih svetov in komisij,
kako inovativnost postane del kulture podjetja,
obvladovanja strateskih IT tveganj,
nadzor uresni¢evanja poslovnih strategij v drzavnih podjetjih,
upravljanje potreb in »zero based« nacrtovanje proracunov,
teme s podro€ja zavzetosti in agilnosti organizacije ter
digitalizacije in digitalne strategije.
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Predavatelji na teh sre€anjih so vrhunski strokovnjaki s podrocij gospodarstva, korporativhega
upravljanja, finanénih in revizijskih podrocij ter komuniciranja. Znanje in usposobljenost
nadzornikov sta ena pomembnejSih predpostavk za ucinkovitost dela nadzornega sveta kot
organa druzbe in s tem druzbe kot celote. Znanje je potrebno vseskozi obnavljati in
nadgrajevati, zato SDH kot dobro prakso izvaja brezplaéna izobrazevanja nadzornikov drzavnih
druzb in ostalih odloCevalcev v druzbah.

4.2. PRIDOBIVANJE IN ODSVAJANJE KAPITALSKIH NALOZB

4.2.1. Pridobivanje in odsvajanje kapitalskih nalozb SDH v letu 2016

SDH je marca 2016 prodal svoj 2,08 % delez v druzbi Adria Airways, d. d. Aprila in julija sta bili
zaradi zakljuCka postopka likvidacije oziroma ste¢ajnega postopka iz sodnega registra izbrisani
druzbi KLI Logatec, d. d., — v likvidaciji in Gradbinec Kranj, d. d., — v ste€aju. V navedenih
druzbah je imel SDH 0,59 %, oziroma 2,68 % lastniski delez. Oktobra je po neuspelem predlogu
prisilne poravnave druzba Gradis skupina G, d. o. o., pristala v ste€aju. Novembra 2016 je
postala pravhomodéna prisilna poravnava v druzbi Pomurske mlekarne, d. d., s ¢imer je SDH
izgubil svoj 3,34 % lastniSki delez. LastniSki delez v druzbi Sava, d. d., pa se je po
poenostavljenem zmanjSanju osnovnega kapitala in povecanju s stvarnimi vlioZki povecal iz
11,06 % na 22,56 %. Decembra 2016 je bil zaCet ste€ajni postopek nad druzbo Polzela, d. o. o.,
ki se je pred tem preoblikovala iz delniSke druzbe v druZbo z omejeno odgovornostjo. Prav tako
v decembru je bila izvedena dokapitalizacija druzbe Paloma, d. d., zaradi ¢esar se je lastniSki
delez SDH zmanj3al iz 70,97 % na 30,35 %. V druzbi Adria, Turisticno podjetje, d. 0. 0., pa se je
zaradi dokapitalizacije lastniSki delez SDH zmanj3al iz 12,24 % na 11,74 %.

4.2.2. Pridobivanje in odsvajanje kapitalskih nalozb RS v letu 2016

Januarja 2016 je priSlo do prenosa manjSe koli€ine delnic Gorenjske banke, d. d., iz rauna
dveh javnih zavodov, v dobro racuna RS, s Cimer se je delez RS v Gorenjski banki, d. d.,
povecal iz 0,16 % na 0,20 %. Na enaki zakonski podlagi je bila na RS prenesena tudi manjsa
koli¢ina delnic Zavarovalnice Triglav, d. d., lastnidki delez, zaokroZen na dve decimalki pa se ni
spremenil. Marca 2016 je tudi RS prodala svoj delez (69,87 %) v druzbi Adria Airways, d. d.,
druzba Sneznik, d. o. o., pa se je pripojila k novoustanovljeni druzbi Slovenski drzavni gozdovi,
d. 0. o. Aprila je RS iz raCunov javnih zavodov ponovno pridobila manjSe koli¢ine delnic,
Telemach Rotovz, d. d., (povecanje deleza RS v druzbi iz 1,10 % na 1,17 %) in Telemach
Tabor, d. d., (iz 0,03 % na 0,04 %). Istega meseca je bila zakljuCena tudi prodaja NKBM, d. d.,
v kateri je imela RS 100 % lastniski delez. Maja in junija 2016 je bilo iz naslova dedovanja na
raCun RS prenesenih skupaj 31 delnic Zavarovalnice Triglav, d. d., lastnidki delez RS,
zaokrozen na dve decimalki, pa se zaradi tega ni spremenil. Iz javnih zavodov pa je bilo na
raCun RS prenesenih 14 delnic Gorenjske banke, d. d., (nespremenjen na dve decimalki
zaokrozen lastniSki delez). Junija 2016 je bila ustanovljena druzba 2TDK, d. o. o., v kateri ima
RS 100 % lastniski delez in je presla v upravljanje SDH. Julija in avgusta je ponovno priSlo do
prenosov manjSih koli€in delnic na racun RS iz naslova dedovanj (Sava, d. d., in Zavarovalnica
Triglav, d. d.,), pomembnejSa pa je bila dokapitalizacija druzbe Polzela, d. d., s Cimer se je
lastniSki delez RS v druzbi povecal na 71,43 %. Druzba Geoplin, d. o. o., je umaknila lastni
poslovni delez, s Cimer se je delez RS v druzbi povecal iz 39,57 % na 41,24 %. Prodani so bili
deleZi v druzbah Energetika Crnomelj, d. o. o., (49,3 %), A-Cosmos, d. d., (0,81 %) in Dom
upokojencev Idrija, d. 0. 0., (18,91 %), septembra 49,07 % lastnidki delez RS v druzbi Ekoen, d.
0. 0., oktobra 0,17 % delez v druzbi Murka, d. d., novembra pa Se 1,46 % lastniski delez v
druzbi PocitniSka skupnost Krsko, d. o. o. Zaradi postopka poenostavljenega zmanjSanja
osnovnega kapitala in konverzije terjatev v lastniski kapital se je izbrisal 0,03 % lastniski delez
RS v druzbi Sava, d. d. Zaradi zakljuCenega postopka prisilne poravnave je bila RS izbrisana iz

i | o



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

lastniSke strukture v druzbi Pomurske mlekarne, d. d., (0,004 % delez). Decembra 2016 je bil
zacet steCajni postopek nad druzbo Lipica Turizem, d. 0. o.

Izvedene dokapitalizacije

RS je z denarnim vlozkom v vi§ini 1,5 mio EUR dokapitalizirala druzbo Polzela, d. d., SDH pa je
druzbo dokapitaliziral s stvarnim vlozkom v viSini 0,6 mio EUR. Prav tako je SDH s konverzijo
14,7 mio EUR terjatev v lastniski kapital dokapitaliziral druzbo Sava, d. d., RS pa druzbo Adria
Airways, d. d., z vlozkom v visini 3,1 mio EUR in Rudnik Zagorje v zapiranju, d. 0. 0., — V
likvidaciji v znesku 0,2 mio EUR. RS je ob zakljuCku leta dokapitalizirala SDH v viSini 200 mio
EUR.

4.2.3. Aktivnosti v zvezi s prodajo kapitalskih nalozb v lasti SDH in/ali RS

Razpolaganje s kapitalskimi nalozbami v lasti SDH in RS, ki zajema tudi prodajo in zamenjavo
kapitalskih nalozb, predstavlja eno izmed temeljnih aktivnosti, ki jih v zvezi z upravljanjem
kapitalskih nalozb v lasti SDH in RS izvaja SDH.

SDH si prizadeva, da prodajni postopki tecejo ucinkovito, pregledno, enakopravno,
konkurencno in v skladu s primerljivo mednarodno trzno prakso. V ta namen in predvsem zaradi
povecanja kredibilnosti pri investitorjih, SDH prodajne postopke najvedjih kapitalskih nalozb vodi
v sodelovanju s priznanimi mednarodnimi finan&nimi in pravnimi svetovalci, specializiranimi za
investicijsko svetovanje.

Seznam kapitalskih naloZzb, na katere se nanaSa soglasje Drzavnega zbora RS in lastniSki
delezi RS ter drzavnih upravijavcev v njih

SDH KAD DSU PDP)!

St. Ime druzbe RS (%) (%) (%) (%) %) MZ (%)

1 Adria Airways Tehnika, d. d., 0 0 0 0 52,33 0 52,33
2 Adria Airways, d. d., * 69,87 0 0 0 2,08 0 71,95
3 Aero, d.d.,— v STECAJU** 0 0 0 0 144 0 144
4  Aerodrom Ljubljana, d. d., 50,67 6,82 7,36 0 0 0 64,85
5 Cinkarna Celje, d. d., 0 11,41 0 0 0 20 31,41
6 Elan,d.o0.o0., 0 0 0 17,34 49,03 8,57 74,94
7 Fotona, d.d., 0 0 0 0 70,48 0 70,48
8 Gospodarsko razstavisce, d. o. o., 0 0 29,51 1,22 0 0 30,78
9 Helios, d.d., 0 9,54 0 0 0 831 17,85
10 Nova KBM,d. d., 100,00 0 0 0 0 0 100,00
11 Paloma, d .d., ** 0 0 0 0,04 70,97 0 71,01
12 Telekom Slovenije, d. d., 62,54 4,25 5,59 0 0 0 72,38
13 Terme Olimia Bazeni, d. d.,*** 0 0 49,70 0 0 0 49,70
14 Unior, d. d., 0 2,31 5,55 0 37,11 0 44,97
15 Zito, d.d., 0 12,26 0 001 0 15 27,24
Opombe:

Uspesno zaklju€en postopek prodaje

Druzba v postopku prevzema
1PDP, d. d., je bila 1. 7. 2015 pripojena k SDH, s &imer so bile vse nalozbe v lastnistvu PDP prenesene v lastnistvo SDH.
* Po podpisu pogodbe o prodaiji delnic je bila na podlagi dolo¢b te pogodbe izvedena dokapitalizacija druzbe s strani kupca in RS
ter na tej osnovi dolo€eni novi lastniSki delezi in sicer: RS: 72,95% ter SDH: 0,96%.
**\/ letu 2016 je bila izvedena dokapitalizacija druzbe, zaradi katere znaSa sedaniji lastniski delez SDH: 30,348 %.
*** Druzba Terme Olimia Bazeni, d. d., od 30. 9. 2014 ne obstaja ve¢, ker je bila pripojena k druzbi Terme Olimia, d. d., nalozba
je bila s strategijo opredeljena kot pomembna nalozba in zato ni predmet prodaje.
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Temeljni cilj, ki ga SDH zasleduje pri prodajah kapitalskih nalozb je doseganje ¢im vidje
kupnine. Pri prodaji najpomembnejsih nalozb v lasti RS pa si SDH v okviru zakonskih moznosti,
poleg temeljnega cilja, prizadeva zasledovati Se druge cilje, ki so pomembni z vidika stabilne
gospodarske rasti, kot so: izboljSanje kakovosti in kapacitet javnih storitev, nadaljnji razvoj
druzb, nove investicije, odpiranje novih trgov, zagotavljanje konkurencnosti in podobno.

V letu 2016 je SDH nadaljeval aktivnosti v zvezi s prodajo kapitalskih naloZzb v lasti RS in SDH,
ki jih je na podlagi sprejetega sklepa Drzavnega zbora RS priCel v letu 2013, vodil pa je tudi
prodajne aktivnosti za druge kapitalske nalozbe v lasti SDH in RS.

Drzavni zbor RS je 21. 6. 2013 na podlagi ZSDH-1 dal SDH soglasje k odtujitvi kapitalskih
nalozb v neposredni lasti SDH ter kapitalskih nalozb RS, s katerimi upravlja SDH, poleg tega pa
je dal soglasje tudi KAD, d. d., Modri zavarovalnici, d. d., (v nadaljevanju MZ), D.S.U., d. 0. 0., in
PDP, d. d., za odtujitev njihovih kapitalskih nalozb, v skupno 15 druzbah.

Kot je razvidno iz zgornje tabele je bilo do konca leta 2016 prodanih osem kapitalskih nalozb. V
letu 2016 so bile prodane delnice druzbe Adria Airways, d. d., po izpolnitvi odloznih pogojev iz
prodajne pogodbe, sklenjene v letu 2015 pa je bila realizirana tudi prodaja druzbe Nova KBM, d.
d. Konec leta 2016 je bila po uspesno izvedeni dokapitalizaciji objavljena tudi prevzemna
namera za odkup delnic druzbe Paloma, d. d.

Dne 13. 7. 2015 je Drzavni zbor RS sprejel Odlok o strategiji upravljanja kapitalskih nalozb
drzave (v nadaljevanju: Strategija), ki je med drugim, skladno z dolo&enimi kriteriji, razvrstila
kapitalske naloZbe drzave v enega od treh razredov, ki jih doloa ZSDH-1 (portfeljske,
pomembne in strateSke). Na podlagi sprejete Strategije je SDH pripravil LNU s kapitalskimi
nalozbami za leto 2016, h kateremu je dala soglasje tudi Vlada RS in ki je predstavljala podlago
za nadaljnje razpolaganje in pridobivanje kapitalskih nalozb RS in SDH v letu 2016.

Prodajni postopki kapitalskih nalozb v solastniStvu RS in SDH v primerih, ko imajo druzbe vecje
Stevilo lastnikov, potekajo na podlagi sklenjenih sporazumov o skupnih prodajah in v izjemnih
primerih na podlagi pisem o namerah, ki so sklenjeni z drugimi delni€arji. Sklenjeni sporazumi
predvidevajo, da bodo podpisnice sporazumov postopke prodaje izvedle skupaj. V letu 2016 so
bili sklenjeni sporazumi o skupni prodaji za delnice druzb KDD, d. d., in Unior, d. d.

V postopku prodaj vecjih kapitalskih nalozb se postopki vodijo v sodelovanju s svetovalci. V letu
2016 so bili za storitve finanCnega svetovanja izbrani svetovalci v postopku prodaje delnic
druzbe NLB, d. d.

Za vse pomembnejSe druzbe, katerih prodajni postopek je potekal v sodelovanju s svetovalci, je
bila pripravljena prodajna dokumentacija (teaser in informacijski memorandum), ki jo za vsako
posamezno nalozbo prejmejo investitorji, ki izkazejo interes in sklenejo pogodbe o varovaniju
zaupnih informacij (NDA). SDH je v skladu z internimi pravili za posamezne druzbe pridobil tudi
porocila o finan€nem in pravnem skrbnem pregledu. Pred sklenitvijo pogodbe o prodaji pa SDH
vedno pridobi tudi oceno vrednosti nalozbe, ki jo za ve€je kapitalske nalozbe izdela neodvisni
pooblasCeni ocenjevalec vrednosti podjetij, za manjSe kapitalske nalozbe pa se izdela interna
ocena vrednosti.

Za uspesno izvedbo postopka prodaje je nujno potrebno tudi aktivno sodelovanje druzb, katerih
delnice so predmet prodaje. Z namenom natancnejSe opredelitve nacina sodelovanja
posamezne druzbe v prodajnem postopku (posredovanje podatkov, omogocanje izvedbe
skrbnih pregledov, pladilo nekaterih stroSkov v zvezi s postopkom, komuniciranje, ...), si
prodajalci z druzbo obiCajno prizadevajo skleniti posebno pogodbo o medsebojnih razmerjih v
postopku prodaje. Tako pogodbo je SDH v letu 2016 sklenil z dvema druzbama.

Najvecja nalozba, v zvezi s katero je SDH v sodelovanju z izbranimi svetovalci v letu 2016
intenzivno vodil pripravljalne aktivnosti v zvezi s prodajo, so delnice NLB, d. d., ki so v lastniStvu
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RS. SDH pa je intenzivho vodil tudi aktivnosti v zvezi z zakljuckom postopka prodaje delnic
druzbe Nova KBM, d. d, in Adria Airways, d. d., ter sodeloval pri vodenju aktivnosti v zvezi s
prodajo delnic druzb Cimos, d. d., in Mariborska livarna Maribor, d. d., ter pri aktivhostih,
povezanih s postopkom statusnega preoblikovanja druzbe Geoplin d. 0. 0. SDH je v oktobru
2016 zacel z aktivnostmi, povezanimi z iskanjem dolgoro€nega investitorja druzbe Polzela, d. d.

V postopku prodaje delnic druzbe Cimos, d. d., je bila prodajna pogodba podpisana oktobra
2016, zakljuek transakcije pa je predviden v letu 2017 in bo odvisen od razreSitve odloZnih
pogojev. V postopku prodaje delnic druzbe Mariborska livarna Maribor, d. d., je bila jeseni 2016
sprejeta odlocitev, da se prodajni postopek zaCasno ustavi, medtem ko za druzbo Polzela, d. d.,
ni bilo izkazanega interesa s strani dolgoroénih investitorjev.

V letih 2015 in 2016 je potekal postopek dokapitalizacije druzbe Paloma, d. d., ki ga je vodila
uprava druzbe Paloma, d. d., ob sodelovanju finanénega in pravnega svetovalca. SDH je na
skup&€ini druzbe julija 2016 podprl dokapitalizacijo s strani druzbe Eco-Invest, a. s., Republika
Slovaska. Ta se je kasneje pripojila k héerinski druzbi ECO Investment, a. s. Konec decembra
2016 sta ti dve druzbi objavili prevzemno namero za odkup delnic druzbe Paloma, d. d., konec
januarja 2017 pa Se prevzemno ponudbo.

SDH je v letu 2016 objavil tudi javno vabilo k oddaji interesa za nakup lastniSkih delezev v
druzbi KDD, d. d., ter dve javni vabili k zbiranju ponudb za ve€ manjSih kapitalskih nalozb. Prvo
javno vabilo se je nana$alo na prodajo 13 kapitalskih nalozb v lasti RS ali SDH, drugo javno
vabilo pa se je nanaS$alo na prodajo 5 kapitalskih nalozb v lasti RS, SDH ter KAD, ki se v ¢asu
priprave tega dokumenta Se niso zakljucili. Postopek prodaje delnic druzbe KDD, d. d., je e v
teku.

4.2.4. Realizacija prodaj kapitalskih nalozb v lastniStvu SDH in/ali RS in pridobljene
kapitalske nalozbe v letu 2016

Na podlagi zgoraj opisanih postopkov sta bili v letu 2016 sklenjeni pogodbi o prodaji delnic
druzb Adria Airways, d. d., in Cimos, d. d. Dodatno je bilo na podlagi prvega javnega vabila za
manjSe nalozbe sklenjenih 7 pogodb o prodaji poslovnih delezev oziroma delnic naslednjih
druzb: Murka, d. d., A-Cosmos, d. d., Telemach Tabor, d. d., PocitniSka skupnost Krsko, d. o. 0.,
Ekoen, d. 0. 0., Energetika Crnomelj, d. o. 0., in Dom upokojencev Idrija d. 0. o.

Marca 2016 je bil uspeSno zaklju¢en postopek prodaje delnic druzbe Adria Airways, d. d., in
sicer po izpolnitvi odloznih pogojev, med katerimi je bil najpomembnejSi vezan na izvedbo
dokapitalizacije s strani RS in kupca, aprila 2016 pa je bil po izpolnitvi vseh odloznih pogojev
uspesno zakljuen tudi postopek prodaje delnic druzbe Nove KBM, d. d.

Sklenjene pogodbe v letu 2016 za prodajo kapitalskih nalozb v lasti SDH in/ali RS

. Lastniski Lastniski
Nalozba Datgg‘gf)'gsg'tve delez SDH  delez RS
Adria Airways, d. d., AA Int. Aviation Holding GmbH 18.1.2016 0,96 72,95
Cimos, d.d., TCHS.r.l 14.10.2016 0 24,26
Energetika Crnomelj, d. 0. 0., Petrol, d. d., 8.7.2016 0 49,30
A-Cosmos, d. d., A-Cosmos, d. d., 27.6.2016 0 0,81
Telemach Tabor, d. d., Telemach, d. o. 0., 8.8.2016 0 0,04
Dom upokojencev Idrija, d. 0. 0., FMR, d. d., 10.8.2016 0 18,91
Ekoen, d. 0. 0., Rok Suhadolnik 20.9.2016 0 49,07
Murka, d. d., Finan¢na pot, d. d., 16.9.2016 0 0,17
PocitniSka skupnost Krsko, d. 0.0., Labod PSK, d. 0. 0., 9.11.2016 0 1,46

Na podlagi Sporazuma o statusnem preoblikovanju druzbe Geoplin, d. 0. 0., sklenjenega med
druzbo Petrol, d. d., in SDH leta 2015, ki ureja oddelitev z ustanovitvijo nove druzbe Plinhold, d.
0. 0., ki bo 100 % lastnica druzbe Plinovodi, d. 0. 0., sta SDH in Petrol v letu 2016 podpisala
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Pogodbo o menjavi poslovnih deleZzev v druzbah Geoplin, d. o. 0., in Plinhold, d. o. o., ki bo
stopila v veljavo po kumulativni izpolnitvi odloznih pogojev. Ti se med drugim nanas$ajo tudi na
odlo¢be in soglasja glede koncentracije. SDH in KAD sta 23. 12. 2016 podpisala tudi Sporazum
o ureditvi medsebojnih razmerij v zvezi s prodajo ali menjavo poslovnih delezev v druzbi
Geoplin, d. 0. 0., na podlagi katerega SDH v skladu z ZSDH-1 v imenu in za racun KAD vodi
postopek prodaje poslovnih delezev v druzbi Geoplin, d. 0. 0., ki so v lastnistvu KAD.

V zvezi s Pogodbo o ureditvi medsebojnih razmerij glede druzbe Casino Portoroz, d. d., ki so jo
leta 2012 sklenili SOD, KAD, Casino Riviera, d. d., in Eurotas, d. d., in je vkljuCevala tudi
moznost prodaje delnic druzbe Casino Portoroz, d. d., je bila v prvem polletju leta 2014
sklenjena sodna poravnava, na podlagi katere je bila SDH-u in KAD-u priznana brezpogojna
pravica do ze prejetih denarnih sredstev v letu 2013. Ta denarna sredstva sta SDH in KAD
pridobila z unov¢itvijo banéne garancije na podlagi Pogodbe o ureditvi medsebojnih razmerij in
predstavljajo odmeno (nadomestilo) za izgubo kupnine in zmanjSanje veclinskega deleza v
druzbi. Na podlagi sklenjene sodne poravnave bosta SDH in KAD v primeru spremembe
Zakona o igrah na sre€o v naslednjih treh letih prodala delnice druzbe Casino Portoroz, d. d.,
druzbama Casino Riviera, d. d., in Eurotas, d. d., pod pogoji, navedenimi v sodni poravnavi.

Na dan 31. 12. 2015 SDH razpolaga tudi s sklenjeno pogodbo o prodaji delnic druzbe Casino
Bled, d. d., ki $e ni bila realizirana. SDH je skupaj s KAD prodajno pogodbo sklenil ze v letu
2011, vendar je Ministrstvo za finance kupcu Ze veckrat zavrnilo izdajo soglasja, ki je v skladu z
Zakonom o igrah na sre€o potrebno za pridobitev navadnih delnic. Glede na navedeno je SDH
Se vedno lastnik te nalozbe.

4.2.5. Aktivnosti v zvezi s pridobivanjem kapitalskih nalozb SDH in/ali RS
SDH je v letu 2016 vodil tudi aktivnosti, vezane na pridobitev kapitalskih nalozb.

Julija 2016 je bila sklenjena Pogodba o odplaénem prenosu terjatev in obveznic Sava, d. d., iz
DUTB na KAD in SDH, s katero sta SDH in KAD, vsak do ene polovice prevzela terjatve in s
tem pridobila pravno podlago za glasovanje v postopku prisilne poravnave druzbe Sava, d. d.
Po uspesno izvedeni prisilni poravnavi, ki je bila pravhomo¢no potrjena novembra 2016, je SDH
v druzbi Sava, d. d., pridobil 22,56 % lastniski delez.

Na podlagi sklepov izredne skup$Cine druzbe Polzela, d. d., v avgustu 2016, sta na podlagi
razveljavitve obstojecih delnic in dokapitalizacije druzbe s stvarnim viozkom (terjatve, ki jih je
SDH kupil od upnikov druzbe DUTB, NLB, d. d., Gorenjska banka, d. d., Elektro Celje, d. d., in
Geoplin, d. 0. 0.) in dokapitalizacije z denarnim vlozkom RS v viini 1,5 mio EUR, RS pridobila
28,57 %, SDH pa 71,43 % lastniski delez druzbe Polzela, d. d.

Glede na interes SDH in posredno RS, da drzava ohrani najved;ji lastniski delez v druzbi Petrol,
d. d., in glede na izkazano nevarnost, da bi priSlo do razvrednotenja lastniskih delezev v
neposredni ali posredni lasti drzave, je bil oktobra 2016 potrijen dopolnjen LNU za nalozbo
Petrol, d. d. SDH je na podlagi razpisa druzbe NLB, d. d., za javno zbiranje ponudb za nakup
3,03 % deleza druzbe Petrol, d. d., vimenu in za raCun RS oddal ponudbo za nakup navedenih
delnic. Postopek nakupa do konca leta 2016 Se ni bil zakljuCen.
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4.3. PORAVNAVANJE IN IZVAJANJE ZAKONSKIH OBVEZNOSTI

4.3.1. Poravnavanje obveznosti iz denacionalizacije

SDH je v letu 2016 skladno z dolocbami Zakona o denacionalizaciji (v nadaljevanju ZDen) in
ostalih predpisov, ki urejajo denacionalizacijo premoZenja, sodeloval v postopkih pred upravnimi
in sodnimi organi ter v postopkih za dolocitev odSkodnine po dolocbi 73. €l. ZDen in tako poleg
nalog, dolo¢enih v ZSDH-1, uresniCeval vsa pooblastila, pristojnosti, pravice in obveznosti
druzbe pred njenim preoblikovanjem. Po podatkih Ministrstva za pravosodije, ki spremlja proces
zaklju€ka denacionalizacije, je bilo na dan 31. 12. 2016 pri upravnih organih pravnomoc&no
zaklju€enih 99,6 % zadev. Pri okrajnih sodiS¢ih je zaklju€enih 98,6 %, pri Cemer se ta podatek
nanasa le na zadeve po 5. Clenu ZDen, nereSenih pa ostaja Se 14 zadev. Navedeni podatki ne
zajemajo podatkov o vloZenih in nereSenih zahtevkih po dolo¢bi 73. &lena ZDen in zahtevkih
ponovno vzpostavljenih agrarnih skupnosti za odSkodnino v obveznicah. Gre za zahtevke po
ZPVAS, ki se na pristojna sodi$¢a lahko vlagajo tudi v bodoc¢e. SDH je imel na dan 31. 12. 2016
evidentiranih skupaj okvirno 294 neredenih zahtevkov.

SDH sodeluje v dveh vrstah postopkov in sicer v postopkih denacionalizacije (pred upravnimi
organi) in v postopkih za doloCitev odSkodnine zavezancem, ki so denacionalizacijskim
upravi¢encem vrnili nepremicnine v naravi (pred pristojnimi sodisS¢i). Prav tako SDH sodeluje v
postopkih mediacije pri zahtevkih, ki jih obravnavajo sodi§¢a. SDH je po dolo¢bi 51. ¢lena ZDen
zavezanec za odSkodnino v obveznicah in za odSkodnino v delnicah, s katerimi razpolaga RS in
ima glede na dolo¢bo 60. ¢lena istega zakona v postopkih denacionalizacije polozaj stranke v
postopku. V denacionalizacijskih postopkih se odskodnina v obveznicah, v skladu z ZDen in
drugimi predpisi dolo€i, kadar vrnitev podrZavljenega premozenja v naravi ni mogoca, oziroma
kadar so podane ovire za vrnitev v naravi in v izjemnih primerih, ko ima upravi€enec pravico do
izbire oblike denacionalizacije. V postopkih za doloCitev odSkodnine zavezancem, ki so v
denacionalizacijskih postopkih vrnili nepremi€nine upravi¢encem v naravi (postopki po 73. ¢l.
ZDen), je izrecno predvidena odSkodnina v obliki obveznic pod pogojem, da so izpolnjeni vsi
predpisani pogoji za to odskodnino.

SDH je v letu 2016 prejel 17 novih zahtevkov in 47 dopolnitev zahtevkov. Za nove zahtevke gre,
kadar organ, ki vodi postopek (upravni ali sodni) SDH prvi¢ pritegne kot stranko v postopek. Pri
reSevanju zadev SDH skrbno preveri prispele zahtevke tako po temelju, obsegu, kot tudi po
viini in si prizadeva dosledno ugotoviti pravilno viSino odSkodnine v obveznicah, ki pripada
upravi¢encu skladu s predpisi, ki urejajo denacionalizacijo premoZenja. SDH zahtevke presoja
na podlagi dokumentacije, ki mu jo posreduje organ, ki vodi postopek. V kolikor je potrebno,
posamezne dokaze in listine pridobi tudi sam iz razlinih arhivov in drugih virov, tako se med
drugim posluzuje vpogleda v elektronsko zemljisko knjigo, vpogleda v orto foto posnetke, v
bazo podatkov geodetske stroke, ipd. V kolikor sedanjega stanja nepremi¢nega premoZzenja ni
mogoce ugotoviti drugaCe, se opravi ogled le-tega. SDH na posredovane zahtevke vedno
odgovarja v rokih, ki jih postavljajo upravni in sodni organi ter se ze v prvih odgovorih opredeli
do vseh dejstev, ki vplivajo na odlocitev, ¢e ima za to na voljo zadostno dokumentacijo.

SDH je v letu 2016 prejel 33 cenitev in izraCunov podrzavljenega premozenja, ki so mu jih
posredovali organi, ki vodijo postopke. SDH tako gradbene kot strojne cenitve daje v pregled
svojim strokovnim pomoc&nikom ter cenilcem ustreznih drugih strok, ¢e so predmet
obravnavanja na primer umetniSka dela. Prejete cenitve in izraCuni obiCajno predstavljajo
zahtevano viSino odSkodnine s strani upravi€encev. lzraCune vrednosti podrzavljenega
premozenja, ki se nanaSajo na kmetijska in stavbna zemljiS¢a, valorizacije premi¢nin, kupnin,
ob podrzavljenju danih odSkodnin in podobno pregledujejo strokovni delavci v okviru reSevanja
zadeve.

SDH aktivno reSuje zahtevke tudi tako, da se udelezuje razpisanih ustnih obravnav in narokov,
kadar je udelezba potrebna za pravilno in popolno ugotovitev dejanskega in pravnega stanja
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zadeve. V letu 2016 se je SDH udelezil 46 obravnav oziroma narokov. Sicer je bilo v istem
obdobju razpisanih 79 obravnav. Po potrebi so bili organizirani sestanki z vlagatelji zahtevkov
oziroma drugimi udelezenci postopkov na sedezu SDH.

V kolikor so za poravnhavo podani vsi pogoji po Pravilniku o sklepanju poravnav Slovenskega
drzavnega holdinga v postopkih po predpisih, ki urejajo denacionalizacijo, SDH zahtevke za
odSkodnino reSuje tudi s sklepanjem poravnav. V letu 2016 sta bili sklenjeni dve poravnavi, en
predlog za sklenitev poravnave je bil zavrnjen. Sicer se je Komisija za poravnave od zacCetka
delovanja v letu 2007 do 31. 12. 2016 sestala na 111 sejah ter je v tem Casu sklenila 75
poravnav.

Pred upravnimi organi na prvi stopnji potekajo denacionalizacijski postopki tako, da pripravi
organ, ki vodi postopek, oziroma pristojna komisija, po konanem ugotovitvenem postopku,
porocilo o ugotovljenem dejanskem in pravnem stanju zadeve. Porocilo je neke vrste zakljucek
postopka, iz katerega izhaja, kako namerava odlociti upravni organ v odlo¢bi, ki sledi. SDH je v
letu 2016 prejel 59 tovrstnih porocil in dopolnitev porogil.

Denacionalizacija - porocilo o postopkih

Skupaj do Skupaj do Skupaj do Skupaj v letu
31.12. 2014 31. 12. 2015 31.12. 2016 2016
Prejeti zahtevki 22.455 22.473 22.491 17
Prejete cenitve in izraCuni 20.312 20.362 20.412 33
Prejeta porocila o ugot. dej. in pr. st. zad. 22.405 22.461 22.517 59

SDH je v letu 2016 prejel 62 prvostopnih odlo¢b z dolo¢eno odsSkodnino v obveznicah SOS2E
(upravne in sodne) in 44 odlocb, s katerimi so bili zahtevki zavrnjeni tako na prvi, kot visjih
stopnjah odloganja, saj za dolocitev odSkodnine po predpisih, ki urejajo denacionalizacijo ni bilo
pogojev.

Prekluzivni rok za vloZitev pritozb je v letu 2016 imelo 59 odlo¢b, s katerimi je bila dolo¢ena
od8kodnina. SDH je zoper te odloCbe vlozil 15 pritozb. V letu 2016 je bilo prejetih 11
drugostopnih odlo¢b (upravne in sodne, odlocbe ministrstev kot pritozbenih organov in odlo¢be
vi§jih sodiS¢), s katerimi je bilo odlo¢eno o pritozbah SDH zoper prvostopne odlo¢be o doloditvi
odSkodnine v obveznicah.

SDH je pravna sredstva zoper odlo¢be o doloc€itvi odSkodnine praviloma vlagal le, ¢e je imel za
vlozitev pravnega sredstva utemeljene razloge in sicer zaradi nepopolno ali nepravilno
ugotovljenega dejanskega stanja in napacne uporabe materialnega prava. Pritozbeni razlogi so
se nanasali predvsem na sporen temelj zahtevka oziroma upravienost do denacionalizacije,
pravoCasnost vloZitve zahtevkov in nepravilno ugotovljeno viSino odSkodnine.

SDH je v letu 2016 vlozil 7 tozb v upravnih sporih pri Upravnem sodiS¢u Republike Slovenije
zoper zanj neugodne odlocbe o doloCitvi odSkodnine v obveznicah. V enakem obdobju sta bili
na Vrhovno sodis¢e Republike Slovenije viozeni dve reviziji. V letu 2016 je bilo prejetih 9 sodb
Vrhovnega sodiS¢a Republike Slovenije (upravnega in civilnega senata), s katerimi so bile
potrjene zavrnitve oziroma zavrzenja zahtevkov vlagateljev.
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Denacionalizacija - odlo¢be

Skupaj do Skupaj do Skupaj do Skupaj v

31.12.2014 31.12. 2015 31.12.2016 letu 2016
Prejete prvostopne odlocbe z dolo¢eno

odskodnino v obveznicah 20.273 20.326 20.379 62
VloZene pritoZbe glede na odlo¢be s

prekluzivnim rokom 5.026 5.040 5.054 15
% pritozb zoper odlocbe z dolo¢eno

ods8kodnino v obveznicah 24,79 24,79 24,79 25,42
VloZene toZbe in revizije 884 901 918 9

V letu 2016 je postalo pravnomoc¢nih 50 odlo¢b, ki se nanasajo na odSkodnino v obveznicah
SOS2E (to so odlo¢be z doloceno visino odSkodnine in zavrnilne odlocbe). Skupna viSina
odskodnine po teh odlo¢bah znasa 3,7 mio EUR.

SDH je v letu 2016 prejel nekatere vsebinsko pomembne odlo€itve najvisjih organov odlo¢anja,
ki so 8e utrdile sodno prakso v zvezi z vprasanji o pravoCasnosti vloZitve zahtevkov za
zmanjSano vrednost nepremicnin, upravi¢enjem do denacionalizacije, aktivno legitimacijo in
podobnimi vpraSanji. Predmet reSevanja v glavnem ostajajo le S$e najzahtevnejSi
denacionalizacijski primeri. Med njimi so zelo obsezni zahtevki in zahtevki z visokimi
odSkodninami ter zahtevnimi pravnimi vpraSanji. V obravnavanem obdobju so bili predmet
obravnavanja zahtevki fizi€nih oseb, zadrug, cerkva in zavezancev, ki so nepremicnine v naravi
vrnili upraviCencem do denacionalizacije (podjetja, javni zavodi, banke, ipd.). Predmet
denacionalizacije v obliki odSkodnine v obveznicah so bila tudi v letu 2016 Se vedno podjetja,
kapitalski deleZi, nepremi¢nine in premi¢nine. ReSevali so se tudi zahtevki za denacionalizacijo
premozenja, Ki je bilo podrzavljeno prejsSnjim lastnikom, v€lanjenim v tedanje agrarne skupnosti,
ki se reSujejo po ZPVAS in tudi po Zakonu o agrarnih skupnostih, sprejetem leta 2015 (agrarne
skupnosti s sedezem v drugi drzavi).

Med pomembnejSimi oziroma vecjimi zahtevki ostaja zahtevek Banke Celje (zahtevana
vrednost 4,2 mio EUR, samo glavnica), pri kateri SDH dokazuje neobstoj pravega nasledstva
komercialnih bank po Narodni banki Jugoslavije. V februarju 2016 je SDH prejel sodbo
Vrhovnega sodiS¢a Republike Slovenije, ki se nanasa na upravi¢enje do odSkodnine ponovno
vzpostavljeni agrarni skupnosti neposredno. Navedeno pomeni, da niso upravienci do
odskodnine le prejsnji lastniki kot nekdanji €lani agrarnih skupnosti, paC pa se pravica do
odSkodnine priznava tudi ponovno vzpostavljeni agrarni skupnosti. OdloCitve Vrhovnega
sodiS€a RS o tem, da nekdaniji lastniki, ki so za podrzavljeno premozenje na podlagi Finan¢ne
in izravnalne pogodbe (v nadaljnjem besedilu FIP), sklenjene med Avstrijo in Nemcijo leta 1961,
imeli pravico dobiti odSkodnino od Republike Avstrije, niso upravi¢enci do denacionalizacije,
ostajajo nespremenjene. Zahtevki s to problematiko so bili pravhomocno zavrnjeni, revizije pa
zavrnjene ali zavrZzene. VpraSanje upravienja do denacionalizacije v povezavi s FIP je v
postopkih denacionalizacije sicer prvi€ izpostavil SDH v letu 2010. Pri tem je Vrhovno sodisCe
RS glede posameznih vprasanj, povezanih s FIP, v celoti sprejelo argumente SDH.

PomembnejSa ostaja zadeva, ki se nanasa na zahtevek Nove KBM, d. d., skladno z dolo¢bo 73.
¢l. ZDen (zahtevek vlagateljice je postavljen na 15,6 mio EUR). V zadevi je sporno pravno
nasledstvo Nove KMB, d. d., po KBM in posledi¢no upravi¢enje do denacionalizacije. SDH
zagovarja staliS¢e, da upravi€enja ni, predvsem tudi iz razloga, ker ni podan eden od pogojev
za plailo odSkodnine po 73. €&l. ZDen, to je pogoj odplacnosti. Zadeva je trenutno v
pritoZbenem postopku, saj se je SDH pritozil zoper sklep, s katerim je bilo odlo€eno, da temel;
za denacionalizacijo obstoji. SDH je sicer v letu 2016 prejel Se nekatere druge pomembne
sodbe Vrhovnega sodis€a Republike Slovenije v zvezi z vpraSanji upraviCenosti do odskodnine
po dolocbi 73. €lena ZDen.
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Vrhovno sodiS¢e Republike Slovenije je tudi v letu 2016 potrdilo, da ni razlogov za spremembo
izhodis¢ne vrednosti kmetijskega zemljis¢a, ki po 4. ¢lenu Odloka o nadinu doloCanja vrednosti
kmetijskih zemlji$¢, gozdov in zemljiS¢, uporabljenih za gradnjo. Za SDH je navedeno stalisce
pomembno, saj vpliva na bodo€o obveznost, ne samo pri od8kodninah za kmetijska zemljis¢a,
pac pa tudi pri stavbnih zeml;jiScih.

SDH je zavezanec za odSkodnino v obveznicah, kadar premozenja ni mogocCe vrniti v naravi ali
kadar se za to vrsto odSkodnine ob obstoju posebnih zakonskih pogojev odloci upravi€ena
oseba. Za poravnavo obveznosti upravicencem po ZDen, Zakonu o zadrugah in drugih
predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premozenja, je SDH pripravil osem izdaj obveznic in izdal
18,7 mio obveznic z oznako SOS2E, ki se glasijo na prinosnika in katerih skupna vrednost
znasa 956 mio EUR. Obveznice so izdane v apoenih po 51,13 EUR. Na dan 31. 12. 2016 SDH
razpolaga s 1.381.392 obveznicami SOS2E.

SDH izvrSuje odlo¢be o denacionalizaciji po dolo¢bi 1. alineje 59. Clena ZDen. Prav tako
izvrSuje odlocbe, ki jih izdaja Ministrstvo za okolje in prostor RS v zvezi z odlo€anjem po dolocbi
125. ¢lena Stanovanjskega zakona (v nadaljevanju SZ) in doloCbi 3. odstavka 173. Clena
Stanovanjskega zakona (v nadaljevanju SZ-1). Odlocbe, ki so izdane na podlagi prej navedenih
predpisov, se ne izvrSujejo ve€¢ s preknjizbo obveznic s prehodnega racuna, odprtega pri
Klirinsko depotni druzbi, d. d., na racun prejemnika, pa€ pa se celotna obveznost iz obveznic
izplaca na raCun upravi¢ene osebe, ki je lahko upravi¢enec, njegov dedi¢ ali skrbnik za posebne
primere. Obveznica SOS2E je dospela dne 1. 6. 2016, zato se upraviCeni osebi izplata vseh 40
kuponov. Podzakonski predpis, ki ureja izvrSitev odlo¢b o denacionalizaciji ni bil spremenjen
(Uredba o izdaji obveznic in o izvrSevanju odlocCb, ki se glasijo na odskodnino, za katero je
zavezanec Slovenski odSkodninski sklad), prav tako pa ni bil spremenjen ZDen. Navedeno
pomeni, da se odlocbe izvrSujejo na podlagi popolne zahteve za izvrSitev, ki mora vsebovati
podatke, navedene v 1. odstavku 15. Clena te Uredbe. lzvrSitev odloCbe je zakljuCena z
izplac€ilom vseh zapadlih kuponov.

Stevilo izplacanih obveznic SOS2E

Stevilo izplaganih obveznic SOS2E
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SDH je z namenom izpolnjevanja nalog do 31. 12. 2016 27.488 imetnikom preknjizil oziroma
izplacal 17.318.608 obveznic.

V letu 2016 je SDH preknijizil 280 imetnikom 66.165 obveznic SOS2E. Stevilo prejemnikov se je
zviSalo, saj so denacionalizacijski zahtevki v zaklju¢ni fazi, znizalo pa se je Stevilo izplacanih
obveznic. Sicer v izvrSitev prihajajo odlo¢be o denacionalizaciji, katerih viSine odSkodnine niso
visoke ali pa se zaradi uvedenih in zakljuenih zapus€inskih postopkov odlo¢be o
denacionalizaciji izvrSujejo delno. DediCi se namreC za izvrSitev odlo¢b ne odloCajo usklajeno.
Obstaja moznost, da bo ostal del odlo¢b iz objektivnih okolis€in neizvréen, ne glede na €asno
oddaljenost pravnomocnosti odlo¢b. Pri€akuje se, da bodo izplaCila glede na visoke zahtevke,
izvrSena v bodocCe.

2 ”



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

ZDen kot upravi¢ence do odskodnine poleg fizitnih oseb dolo¢a tudi pravne osebe. Fizi¢ne
osebe so prejele 9.689 obveznic, pravne osebe pa 56.476 obveznic. Tudi letos je znesek
obveznic za pravne osebe visji, ker se zakljuCujejo vecji denacionalizacijski spisi, v katerih gre
za denacionalizacijo premozZenja v lasti pravnih oseb.

Po 173. &lenu SZ-1, po katerem ima najemnik, ki uveljavlja pravico do nakupa drugega
stanovanja, pravico zahtevati od SDH nadomestilo v viSini 25 % od vrednosti stanovanja v obliki
obveznic in 36 % v gotovini, je SDH preknjizil 948 obveznic SOS2E in izplacal 69.809 EUR
gotovine.

4.3.2. Poravnavanje obveznosti iz naslova odskodnin za zaplenjeno premozenje zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premozenja

Zakon o izdaji obveznic za plailo odskodnine za zaplenjeno premoZenje zaradi razveljavitve
kazni zaplembe premozenja (ZIOOZP) je naloge SDH, ki so se prvotno nana$ale na poravnavo
obveznosti po predpisih, ki urejajo denacionalizacijo, razSirii Se na izdajo, vro€anje in
izplacevanje ter obraCunavanje obresti za obveznice, ki jih je za placilo od3kodnine po
navedenem zakonu dne 1. 2. 2001 izdala RS. Izdanih je bilo 2 mio imenskih obveznic oznake
RS21 v skupni vrednosti 83 mio EUR v apoenih po 41,73 EUR.

SDH pravnomocne odlo¢be o doloCitvi odSkodnine za zaplenjeno premozenje izvrSuje z
izplaCilom ustreznega zneska odskodnine in ne veC s preknjizbo, saj je obveznica RS21
zapadla 1. 3. 2015. Ker ZIOOZP kot od8kodnino za zaplenjeno premozZenje Se vedno doloCa
obveznice, se odskodnina glede na razlago 5. odstavka 3. ¢lena ZIOOZP dolo€i tako, da se
obresti od odskodnine obracunavajo od dneva pravnomocnosti odlocbe o razveljavitvi kazni
zaplembe premozZenja in dolocitvi odSkodnine za zaplenjeno premoZenje do izdaje/izrocitve
obveznic. IzvrSitev odlo¢be lahko zahteva upraviCenec oziroma pravni naslednik te osebe, ki se
izkaze s pravhomoc¢nim sklepom o dedovanju ali z drugim veljavnim pravnim naslovom. SDH je
od zacCetka izvrSevanja do 31. 12. 2016 izplacal protivrednost 1.744.715 obveznic z oznako
RS21.

V letu 2016 so bili izvrSeni 4 sklepi pristojnih sodiS¢ in na podlagi le teh 5 upravi€encem oziroma
njihovim pravnim naslednikom izplaCana odSkodnina v protivrednosti za 4.152 obveznic RS21.

4.3.3. Poravnavanje obveznosti iz naslova odskodnin zrtvam vojnega in povojnega
nasilja

Zakon o placilu odSkodnine Zrtvam vojnega in povojnega nasilja (ZSPOZ) je SDH podelil javno
pooblastiio za vodenje postopkov izdaje odlo¢b o VviSini odSkodnine ter opravljanje
administrativnih in tehniénih poslov v zvezi z njihovim izvr§evanjem. SDH Se vedno odlo¢a o
viSini odSkodnine za priznane statuse po Zakonu o Zrtvah vojnega nasilja (v nadaljevanju
ZZNVN) in Zakonu o popravi krivic (v nadaljevanju ZPkri), ki dajeta podlago za priznanje statusa
upravi¢encev do odSkodnine po ZSPOZ.

RS je za poplacilo odSkodnin zrtvam vojnega in povojnega nasilja dne 1. 1. 2002 izdala 30 mio
obveznic v vrednosti 125,1 mio EUR, dne 7. 4. 2009 pa Se 2,5 mio v vrednosti 10,4 mio EUR.
Obveznice z oznako RS39 so imenske obveznice, izdane v apoenih po 4,17 EUR. OdSkodnina
se izplaCuje v dveh delih in sicer do visine 1.251,88 EUR v gotovini, preostanek pa v
obveznicah. SDH je od zacCetka delovanja po javnem pooblastilu pa do 31. 12. 2016 preknjizil
31.759.443 obveznic z oznako RS39, v letu 2016 pa izplacal protivrednost 9.131 obveznic
RS39 in 21.847 EUR gotovine.

S sprejetiem Zakona o spremembabh in dopolnitvah ZSPOZ se upravi¢encem, katerim je bila
odlocCba izdana in vro¢ena po 7. 4. 2009, odSkodnina izplaCuje samo Se v gotovini. Upravicenci
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lahko odSkodnino prejmejo po ZZVN ali po ZPkri, ali pa v kombinaciji obeh zakonov, vendar
skupni znesek, ki ga prejme posamezni upravi¢enec po ZSPOZ, ne sme presegati 8.345,85
EUR. Glede na navedeno SDH izdaja tudi odlocbe, s katerimi ugotovi, da upravi¢eni osebi kljub
priznanemu statusu po ZZVN ali ZPkri odSkodnina ne pripada.

SDH je v letu 2016 izdal 759 odlo¢b o viSini odSkodnine in iz naslova gotovine izplagal
3.031.238 EUR. Prevladujejo odlogbe, ki so izdane po ZPkri, odlo¢be izdane po ZZVN pa so
tako po Stevilu, kot po znesku manjSega pomena. PrecejSnjemu Stevilu upravi¢encev

fwoes

odskodnine. Stevilo izdanih odlob se je v primerjavi s prej$njim letom poveéalo za 24 %.

4.3.4. Poravnavanje obveznosti po zakonu o vraéanju vlaganj v javno
telekomunikacijsko omrezje

SDH izvrSuje vracilo vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje na podlagi 3. ¢lena Zakona o
vraCanju vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje (v nadaljevanju ZVVJTO). Navedeno
obveznost vrSi v imenu in za raun RS, ki je zavezanka za vracilo. SDH je obveznosti na
podlagi teh izvrSilnih naslovov izpolnil v Sestih mesecih po uveljavitvi sprememb in dopolnitev
ZVVJTO. Izplacila obveznosti po izvrSilnih naslovih, ki jih drzavni pravobranilci RS posredujejo
neposredno, SDH izvrSuje v Sestdesetih dneh po prejemu le teh.

Do 31. 12. 2016 je bilo po ZVVJTO izplaganih skupaj 191,45 mio EUR, od tega v letu 2016 0,8
mio EUR.

4.4. UPRAVLJANJE LIKVIDNOSTI, PORTFELJA LIKVIDNIH NALOZB IN
URAVNAVANJE BILANCE

4.4.1. Temeljna usmeritev nalozbene politike SDH

SDH je v okviru sprejetega finanénega nacdrta za leto 2016 in pravilnika o nalozbeni politiki
portfelja likvidnih nalozb izvajal sprejeto poslovno in nalozbeno politiko. Pri finan¢nih nalozbah
je v skladu z izhodi¢i za investiranje uposteval tako varnost kot likvidnost sredstev ter rokovno
usklajenost nalozb in obveznosti. Kljuéna je ugotovitev, da je SDH v letu 2016 redno in
pravocasno izpolnil vse zakonske in pogodbene obveznosti. TekoCo likvidnost je zagotavljal z
nacrtovanjem denarnih tokov in z vzdrzevanjem stalne likvidnostne rezerve.

4.4.2. Denarni tokovi in finanéni dolg

SDH je zagotavljal denarna sredstva za pokrivanje svojih obveznosti predvsem s prilivi iz
zapadlih depozitov in lastnidkih likvidnih (portfeljskih) nalozb ter drugimi prilivi. Pomemben vir za
pokrivanje obveznosti SDH so v letu 2016 predstavljala tudi rekordno visoka izplacila dividend
druzb v lasti SDH, prilivi iz nekaterih realiziranih prodaj kapitalskih nalozb ter prodaje tock
vzajemnih skladov. Prav tako so pomemben vir pri zagotavljanju likvidnosti SDH predstavljali
prilivi od zapadlih dolgoro¢nih terjatev do RS (iz naslova ZVVJTO, ZSPOZ in ZIOOZP).

Odlivi za zakonske obveznosti SDH so bili za 50 % nizji od odlivov v predhodnem letu in za 15
% nizji od planiranih odlivov. Ve€ kot 94 % zakonskih odlivov predstavljajo odlivi po ZDen. SDH
je 1. 6. 2016 izplacal Se zadniji, 40. redni kupon obveznice SOS2E. S tem denacionalizacija Se
ni zaklju€ena, saj bodo izpladila upravi€encem Se vedno potekala.

SDH je tekoCe presezke finan¢nih sredstev nalagal izkljuéno v nove depozite na odpoklic in
depozite. Zaradi zagotavljanja likvidnosti za poplacilo finanénih obveznosti iz naslova
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kratkoro¢nih posojil se je portfelj likvidnih nalozb primerjalno s predhodnim letom bistveno
znizal. Dokapitalizacija SDH s strani RS v visini 200 mio EUR, izvedena v decembru 2016, je
ponovno poskrbela za dvig stanja likvidnostnega portfelja, natanéneje depozitov.

Skupna zadolzenost SDH iz naslova posojil je na dan 31. 12. 2016 znasala 285 mio EUR, od
tega zneska v letu 2017 zapade v vplaCilo 280 mio EUR. Povprec¢ni ponderirani pribitek na
Euribor teh posojil je 1,05 %. Posojila so zavarovana s porodtvom RS.

Posoijilo v visini 5 mio EUR zapade v vpla€ilo v letu 2020. Pribitek tega posojila na Euribor je
1,55 %. Obrestna mera posojila ni zavarovana pred obrestnim tveganjem, posojilo ni
zavarovano z drzavnim porostvom.

Obveznice SOS3 v visini 100 mio EUR zapade v vplacilo leta 2020. Obrestna mera je fiksna in
znasa 2,5 %.

SDH je v letu 2016 odplacal 55 mio EUR posojil, tako skupna zadolzenost druzbe znasa 385
mio EUR. SDH bo svojo zadolZenost zniZzeval tudi v prihodnjih letih. V letu 2017 namerava SDH
znizati zadolZzenost za predvidoma 240 mio EUR, kar je 40 mio EUR ve¢ od zneska
dokapitalizacije.

Struktura portfelja likvidnih nalozb SDH glede na vrsto nalozb

Stanje 31. 12. 2015 Stanje 31. 12. 2016
Vrsta nalozb v 000 EUR % v 000 EUR % |
DolzniSke nalozbe skupaj 54.862 64 203.260 95
Depoziti 35.435 41 201.300 94
Obveznice 2.427 3 1.960 1
Potrdila o vlogi 17.000 20 0 0
LastniSke naloZbe 30.440 36 9.859 5
Vzajemni skladi 23.651 28 9.767 5
Delnice in ETF (tuje, borzne) 6.789 8 92 0

Skupaj portfelj 213.119

Opomba: Tabela ne uposteva 23.9 mio EUR na TRR

Vrednost dolZznidkih nalozb je na dan 31. 12. 2016 znaSala 203 mio EUR. Med dolzZniSkimi
nalozbami prevladujejo skoraj izklju¢no depoziti. Ro¢nost depozitov je razli€na, vendar so vsi
depoziti kratkoroCni, namenjeni pokrivanju zakonskih in drugih obveznosti v letu 2016 in
predvsem razdolZevanju SDH v letu 2017. V delu portfelja obveznic so obveznice slovenskih
izdajateljev.

SDH je imel konec leta 2016 5 % sredstev portfelja razporejenega v nalozbenem razredu
lastniSke nalozbe. V okviru tega nalozZbenega razreda SDH razprSeno nalaga sredstva v
likvidne vrednostne papirje razli¢nih tujih izdajateljev in vzajemne sklade. SDH je imel na dan
31. 12. 2016 sredstva vlozena v razliCne, pretezno delniSke vzajemne sklade, tako domacih kot
tujih druzb za upravljanje. Na ta na¢in SDH zagotavlja razprsenost vlozenih sredstev in nizek
nivo tveganja. Sredstva so visoko likvidna. Sredstva v vzajemnih skladih predstavljajo man;si
del naloZzbenega portfelja, saj je zagotavljanje likvidnosti in varnosti primarni cilj upravljanja z
nalozbenim portfeljem SDH, izkoris€anje trznih priloznosti in ustvarjanje donosa pa sekundarni
cilj.
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4.4.3. Donosnost portfelja likvidnih nalozb

V letu 2016 so bile donosnosti vseh segmentov nalozbenega portfelja pozitivne, z izjiemo nalozb
v tuje delnice in ETF, ki jih je morala druzba unovciti za zagotavljanje likvidnosti. Relativho nizek
donos je realiziral segment depozitov, predvsem zaradi vpliva padanja depozitnih obrestnih
mer. Ponderirana donosnost naloZbenega portfelja SDH je v letu 2015 znaSala 0,26 %. K rasti
donosnosti portfelja je najvec prispeval segment obveznic in vzajemnih skladov. V letu 2017
lahko priCakujemo korekcijo na delniskih trgih, vrednosti pomembnih delniSkih indeksov naj bi
bili po napovedih kljub temu pozitivni. SDH bo previden pri investiranju in bo nadaljeval s
konservativno nalozbeno politiko, saj dolgoro€nih presezkov nima.

Donosnost nalozbenega portfelja SDH in posameznih nalozbenih razredov (v %)

Vrsta nalozb

Depoziti 1,99 0,82 0,14
Potrdila o vlogi 3,00 0,63 0,63
Komercialni zapis - - -
Obveznice 10,14 11,71 1,94
Vzajemni skladi 10,09 1,76 2,2
Delnice in ETF (tuje, kotirajoCe) 40,52 10,47 -2,3

Donosnost nalozbenega portfelja

4.5. POMEMBNEJSI DOGODKI PO ZAKLJUCKU OBRACUNSKEGA OBDOBJA

Dogodki po zaklju€ku obracunskega obdobja so natan¢neje opisani v tocki 9.7. letnega porocila.

Ljubljana, 20. 4. 2017

mag. Nada Drobne Popovic
Clanica uprave N
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5. 1ZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE

Uprava je odgovorna za pripravo letnega porocila tako, da le-ta predstavlja resni¢no in posteno
sliko premozenjskega stanja SDH in izidov njegovega poslovanja za leto 2016.

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne raCunovodske usmeritve, ter da so
bile ratunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja. Uprava tudi
potrjuje, da so raCunovodski izkazi skupaj s pojasnili izdelani na osnovi predpostavke o
nadaljnjem poslovanju SDH ter v skladu z veljavno zakonodajo in mednarodnimi standardi
racunovodskega porocanja kot jih je sprejela Evropska unija.

Uprava je odgovorna za ustrezno vodeno racunovodstvo, za sprejem ustreznih ukrepov za
zavarovanje premozenja in drugih sredstev, ter za prepreCevanje in odkrivanje prevar in drugih
nepravilnosti oziroma nezakonitosti.

Davéne oblasti lahko kadarkoli v roku petih let od dneva, ko je bilo potrebno davek obracunati,
preverijo poslovanje SDH, kar lahko posledi¢no povzro€i nastanek dodatne obveznosti pladila
davka, zamudnih obresti in kazni iz naslova Zakona o davku od dohodkov pravnih oseb ali
drugih davkov ter dajatev. Uprava SDH ni seznanjena z okoliS¢inami, ki bi lahko povzrocile
morebitno pomembno obveznost iz tega naslova.

SDH ima vzpostavljen sistem notranjin kontrol in sistem upravljanja s tveganji v povezavi s
postopkom radunovodskega poroc¢anja.

Predsednica in Clanica uprave druzbe Slovenski drzavni holding, d. d., izjavljava, da sva
seznanjeni z vsebino vseh sestavnih delov letnega porocila, se z njo strinjava in to potrjujeva s
svojim podpisom.

Ljubljana, 20. 4. 2017
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6. POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA

6.1. MNENJE ZA SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING, d. d.

Il Deloitte Revizija d.o.o
DeIOItte Dunajska cesta 165
" 1000 Ljubljana
Slovenija

Tel: + 386 (0)1 3072 800
Fax: + 386 (0)1 3072 300
www.deloitte.si

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA
lastnikom druzbe Slovenski drzavni holding, d.d.

Mnenje

Revidirali smo racunovodske izkaze gospodarske druzbe Slovenski drzavni holding, d.d. (v
nadaljevanju 'druzba'), ki vkljuujejo izkaz finanénega polozaja na dan 31. decembra 2016, izkaz
celotnega vseobsegajocega donosa, izkaz sprememb lastniskega kapitala in izkaz denarnih tokov za
tedaj koncano leto ter pojasnila k raunovodskim izkazom, vkljuéno s povzetkom bistvenih
racunovodskih usmeritev.

Po nasem mnenju priloZeni raéunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih posteno predstavljajo
financni poloZaj druZbe na dan 31.12.2016 ter njen poslovni izid in denarne tokove za tedaj koncano
leto v skladu z mednarodnimi standardi raunovodskega poro¢anja (MSRP), kot jih je sprejela
Evropska unija (v nadaljevanju 'MSRP').

Osnova za mnenje

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja (MSR). Nase odgovornosti na
podlagi teh standardov so podrobneje opisane v odstavku Revizorjeva odgovornost za revizijo
racunovodskih izkazov nasega porocila. V skladu s Kodeksom etike za raéunovodske strokovnjake, ki
ga je izdal Odbor za mednarodne standarde etike za racunovodske strokovnjake (Kodeks IESBA), ter
eti¢nimi zahtevami, ki se nana$ajo na revizijo raunovodskih izkazov v Sloveniji, potrjujemo svojo
neodvisnost od druzbe in izpolnjevanje vseh drugih eti¢nih obveznosti v skladu s temi zahtevami in
Kodeksom IESBA. Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za nase
mnenje.

Kljuéne revizijske zadeve

Kljucne revizijske zadeve so tiste zadeve, ki so po nasi strokovni presoji najpomembnejse z vidika
nase revizije raunovodskih izkazov za teko¢e obdobje. Omenjene zadeve smo obravnavali v
kontekstu revizije racunovodskih izkazov kot celote in pri sestavi nasega mnenja o ra¢unovodskih
izkazih kot celoti, zato o njih ne podajamo lo¢enega mnenja.

Deloltee Revizija d.0:0. - DruZba vpisana pri Okror u v Ljubljani - Mati¢na Stevilka: 1647105000 - ID 3. za 162560085 - Osnovni kapital: 74.214,30 EU
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Kljuéna revizijska zadeva Revizijski postopki v zvezi s klju¢no revizijsko
zadevo

Merjenje in pripoznavanje finanénih nalozb
Druzba v svojih ra¢unovodskih izkazih na dan | Pri vsaki finanéni nalozbi druzbe SDH smo

31. 12. 2016 izkazuje za prodajo obravnavali ustreznost metode merjenja. Za
razpolozljiva finan¢na sredstva v vrednosti pomembne nalozbe smo opravili naslednje
545.014 tiso¢ EUR, ki predstavljajo 54 % postopke:

vseh sredstev. ) }
e pri nalozbah v trzne vrednostne papirje smo

Te financne nalozbe druzba meri na naslednje ponovno izratunali posteno vrednost nalozb na

nacine: podlagi vrednosti, izhajajoce iz delujoéega trga

e po posteni vrednosti, ki izhaja iz cene vrednostvnlh papirjev rla dan 31. 12. 2016;
delnice na delujoem trgu, za trine | ® Pri nalozbah v netrzne vrednostne papirje,
vrednostne papirije, merjene po posteni vrednosti, smo za presojo
ustreznosti  uporabljenih  predpostavk in
metodologije druzbe, zlasti predpostavk za
izraCun diskontnih mer in pricakovanih
prihodnjih denarnih tokov, angazirali
ocenjevalca vrednosti;

e pri nalozbah, katerih postene vrednosti ni

y mogoce zanesljivo izmeriti, smo ocenjevali, ali
je poslovodstvo presojalo znake oslabitev
taksnih finan¢nih nalozb ter jih ustrezno
upostevalo pri oceni morebitnih potrebnih

e po posteni vrednosti, doloceni z razli¢nimi
tehnikami vrednotenja za naloZbe v
netrzne vrednostne papirje, pri katerih je
posteno vrednost mozno doloditi 0z.

e po nabavni vrednosti, zmanjSani za
morebitno oslabitev, za naloZbe v deleze
in delnice, katerih postene vrednosti ni
mogoce zanesljivo izmeriti.

Zaradi bistvenosti zneska na dan 31.12.2016 slabitev.
so omenjene nalozbe predstavljale klju¢no
revizijsko zadevo za naso revizijo. Zadevna razkritja so navedena v pojasnilu St. 9.1.3.

Druge informacije

Druge informacije obsegajo informacije v letnem porocilu, razen racunovodskih izkazov in
revizorjevega porocila o njih. Druge informacije smo pridobili pred datumom revizorjevega porodila,
razen porocila nadzornega sveta, ki bo na voljo kasneje. Za druge informacije je odgovorno
poslovodstvo.

Nase mnenje o ra¢unovodskih izkazih se ne nanasa na druge informacije.

Nasa odgovornost v povezavi z opravljeno revizijo racunovodskih izkazov je druge informacije prebrati
in pri tem presoditi, ali so pomembno neskladne z racunovodskimi izkazi, zakonskimi zahtevami ali
nasim poznavanjem, pridobljenim pri revidiranju, oziroma ali se kako drugace kazejo kot pomembno
napacne. Prav tako ocenimo, ali so druge informacije v vseh pomembnih pogledih pripravijene v
skladu z veljavno zakonodajo in predpisi, predvsem, ali so z njimi skladne z vidika uradnih zahtev in
postopka za pripravo drugih informacij v kontekstu pomembnosti, torej ali bi lahko kakrsnakoli
neskladnost s temi zahtevami vplivala na presoje, ki temeljijo na teh drugih informacijah.

Na podlagi opravljenih postopkov in v obsegu, v katerem to lahko ocenimo, poro¢amo o naslednjem:
¢ Druge informacije, ki opisujejo dejstva, ki so predstavljena tudi v raéunovodskih izkazih, so v
vseh pomembnih pogledih skladne z ra¢unovodskimi izkazi.
« Druge informacije so pripravljene v skladu z veljavno zakonodajo oziroma predpisi.
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Poleg tega smo dolZni na podlagi nasega znanja in razumevanja druzbe, ki smo ju pridobili med
revizijo, poro&ati tudi o tem, ali druge informacije vsebujejo kakrsnekoli pomembno napacne navedbe
dejstev. Na podlagi izvedenih postopkov v povezavi z drugimi informacijami, ki smo jih pridobili,
pomembno napacnih navedb dejstev nismo zaznali.

Odgovornosti poslovodstva, nadzornega sveta in revizijske komisije za ra¢unovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh racunovodskih izkazov v skladu z
MSRP in za tak$en notranji nadzor, ki je po mnenju poslovodstva potreben za pripravo ra¢unovodskih
izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napac¢ne navedbe zaradi prevare ali napake.

Poslovodstvo je pri pripravi raéunovodskih izkazov odgovorno za oceno sposobnosti druzbe, da
nadaljuje kot delujoce podjetje, za razkritje zadev, povezanih z delujo¢im podjetjem, in uporabo
predpostavke delujolega podjetja kot podlago za racunovodenje, razen ¢e namerava druzbo likvidirati
ali zaustaviti poslovanje oziroma nima druge realne moZznosti, kot da napravi eno ali drugo.

Nadzorni svet in revizijska komisija sta odgovorna za nadzor nad procesom racunovodskega poroéanja
v druzbi.

Revizorjeva odgovornost za revizijo racunovodskih izkazov

Nas$ cilj je pridobiti sprejemljivo zagotovilo o tem, da racunovodski izkazi kot celota ne vsebujejo
pomembno napacnih navedb zaradi prevare ali napake, in izdati revizorjevo porocilo, ki vkljucuje nase
mnenje. Sprejemljivo zagotovilo je visoka stopnja zagotovila, ki pa ni jamstvo, da bo revizija v skladu
z mednarodnimi standardi revidiranja (MSR) vedno odkrila pomembno napacne navedbe, ¢e te
obstajajo. Napaéne navedbe lahko izhajajo iz prevare ali napake in se smatrajo za pomembne, Ce je
mogoée upravi¢eno pri¢akovati, da posamiéno ali skupaj vplivajo na gospodarske odlocitve
uporabnikov, sprejete na podlagi teh rac¢unovodskih izkazov.

Med izvajanjem revidiranja v skladu z MSR uporabljamo strokovno presojo in ohranjamo poklicno
nezaupljivost. Prav tako:

e Prepoznamo in ocenimo tveganja pomembno napacne navedbe v racunovodskih izkazih, bodisi
zaradi prevare ali napake, oblikujemo in izvajamo revizijske postopke kot odziv na ocenjena
tveganja ter pridobivamo zadostne in ustrezne revizijske dokaze, ki zagotavljajo podlago za
nase mnenje. Tveganje, da ne bomo odkrili pomembno napacne navedbe, ki izvira iz prevare,
je vedje od tveganja neodkritja pomembno napaéne navedbe zaradi napake, saj prevara lahko
vkljuéuje skrivne dogovore, ponarejanje, namerno opustitev, zavajajoce prikazovanje ali
izogibanje notranjim kontrolam.

e Opravimo postopke preverjanja in razumevanja notranjih kontrol, ki so pomembne za revizijo,
z namenom oblikovanja revizijskih postopkov, ki so okoli§¢inam primerni, vendar ne z
namenom izraziti mnenje o uéinkovitosti notranjih kontrol druZbe.

¢ Presodimo ustreznost uporabljenih ra¢unovodskih usmeritev in sprejemljivost ra¢unovodskih
ocen ter z njimi povezanih razkritij poslovodstva.

e Na podlagi pridobljenih revizijskih dokazov o obstoju pomembne negotovosti glede dogodkov
ali okolié&in, ki zbujajo dvom v spodobnost organizacije, da nadaljuje kot delujoce podjetje,
sprejmemo sklep o ustreznosti poslovodske uporabe predpostavke delujolega podjetja kot
podlage raéunovodenja. Ce sprejmemo sklep o obstoju pomembne negotovosti, smo dolzni v
revizorjevem porodilu opozoriti na ustrezna razkritja v ra¢unovodskih izkazih ali, e so taksna
razkritja neustrezna, nase mnenje prilagoditi. Revizorjevi sklepi temeljijo na revizijskih
dokazih, pridobljenih do datuma izdaje revizorjevega porocila, vendar poznejsi dogodki ali
okoliééine lahko povzrodijo prenehanje organizacije kot delujocega podjetja.
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e Ovrednotimo splo$no predstavitev, strukturo in vsebino racunovodskih izkazov, vkljuéno z
razkritji, in ocenimo, ali raéunovodski izkazi predstavljajo zadevne posle in dogodke na nacin,
da je dosezena postena predstavitev.

Nadzorni svet in revizijsko komisijo med drugim obves¢amo o naértovanem obsegu in casovnem
okviru revizije ter pomembnih revizijskih ugotovitvah, vklju¢no s pomembnimi pomanjkljivostmi
notranjih kontrol, ki smo jih zaznali med naso revizijo.

Nadzornemu svetu in revizijski komisiji prav tako posredujemo izjavo o skladnosti z navezujoimi se
eti¢nimi zahtevami glede neodvisnosti in jih obvestimo o vseh razmerjih in drugih zadevah, za katere
bi lahko upravi¢eno pomislili, da lahko okrnijo naso neodvisnost, in, ¢e je to primerno, o vseh
varovalih, ki so s tem povezana.

Med zadevami, o katerih obve$¢amo pristojne za upravijane, izberemo tiste, ki so z vidika revizije
racunovodskih izkazov za tekoée obdobje najpomembnejse, torej predstavljajo kljuéne revizijske
zadeve. Omenjene zadeve opisemo v revizorjevem porocilu, razen ¢e zakonska ali regulatorna dolodila
prepovedujejo javno razkrivanje tak$nih zadev oz. ¢e v primeru redkih izrednih okolis¢in ugotovimo,
da o taksni zadevi v nasem porocilu ne bi smeli porocati, ker bi lahko neugodne posledice upravi¢eno
pricakovano pretehtale koristi takSnega razkritja, ki so v javnem interesu.

DELOITTE REVIZIJA d.o.0.

Barbara Zibret Kralj
Pooblaséena revizorka

Ljubljana, 21. april 2017/

Deloitte.

DELOITTE REVIZIJAD.O.O.
Ljubljana, Slovenija 3
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MNENJE ZA SKUPINO SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING

Deloitte Revizija d.o.o.

-
Delo‘tte Dunajska cesta 165
L 1000 Ljubljana

Slovenija

Tel: + 386 (0)1 3072 800
Fax: +386 (0)1 3072 900

www.deloitte.si

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA
lastnikom druzbe Slovenski drzavni holding, d.d.

Mnenje

Revidirali smo konsolidirane racunovodske izkaze gospodarske druzbe Slovenski drzavni holding, d.d.,
in njenih odvisnih druzb (v nadaljevanju 'skupina'), ki vkljuujejo konsolidiran izkaz financnega
polozaja na dan 31. decembra 2016, konsolidiran izkaz celotnega vseobsegajoéega donosa,
konsolidiran izkaz sprememb lastniSkega kapitala in konsolidiran izkaz denarnih tokov za tedaj
koncano leto ter pojasnila h konsolidiranim ra¢unovodskim izkazom, vklju¢no s povzetkom bistvenih
racunovodskih usmeritev.

Po nasem mnenju prilozeni konsolidirani raéunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih posteno
predstavijajo konsolidirani financni polozaj skupine na dan 31.12.2016 ter njen konsolidiran poslovni
izid in konsolidirane denarne tokove za tedaj konc¢ano leto v skladu z mednarodnimi standardi
racunovodskega poroc¢anja (MSRP), kot jih je sprejela Evropska unija (v nadaljevanju 'MSRP').

Osnova za mnenje

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja (MSR). Nase odgovornosti na
podlagi teh standardov so podrobneje opisane v odstavku Revizorjeva odgovornost za revizijo
konsolidiranih racunovodskih izkazov nasega porocila. V skladu s Kodeksom etike za raunovodske
strokovnjake, ki ga je izdal Odbor za mednarodne standarde etike za racunovodske strokovnjake
(Kodeks IESBA), ter eti¢nimi zahtevami, ki se nanasajo na revizijo raéunovodskih izkazov v Sloveniji,
potrjujemo svojo neodvisnost od skupine in izpolnjevanje vseh drugih eti¢nih obveznosti v skladu s
temi zahtevami in Kodeksom IESBA. Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in
ustrezna podlaga za nase mnenje.

Kljuéne revizijske zadeve

Kljuéne revizijske zadeve so tiste zadeve, ki so po nasi strokovni presoji najpomembnejse z vidika
nase revizije konsolidiranih racunovodskih izkazov za tekoce obdobje. Omenjene zadeve smo
obravnavali v kontekstu revizije konsolidiranih raunovodskih izkazov kot celote in pri sestavi nasega
mnenja o konsolidiranih racunovodskih izkazih kot celoti, zato o njih ne podajamo lo¢enega mnenja.

Mati¢na Stevilka: 164710500 a DDV: 51625 S novni kapital: 74,.214,30 EUR

itte Touche Tohmatsu Limited in

Letno porocilo 2016
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Kljuéna revizijska zadeva

Revizijski postopki v zvezi s kljuéno revizijsko
zadevo

Merjenje in pripoznavanje finanénih naloZb

Skupina v svojih ratunovodskih izkazih na
dan 31. 12. 2016 izkazuje za prodajo
razpolozljiva finanéna sredstva v vrednosti
545.014 tiso¢ EUR, ki predstavljajo 54 %
vseh sredstev.

Te finanéne naloZbe skupina meri na
naslednje nacine:

e po posteni vrednosti, ki izhaja iz cene
delnice na delujodem trgu, za trine
vrednostne papirje,

e po posteni vrednosti, doloéeni z razliénimi
tehnikami vrednotenja za naloZbe v
netrzne vrednostne papirje, pri katerih je
posteno vrednost moZno doloéiti oz.

e po nabavni vrednosti, zmanjsani za
morebitno oslabitev, za naloZbe v deleZe
in delnice, katerih postene vrednosti ni
mogoce zanesljivo izmeriti.

Zaradi bistvenosti zneska na dan 31.12.2016
so omenjene nalozbe predstavljale klju¢no
revizijsko zadevo za naso revizijo.

Pri wvsaki finanéni nalozbi skupine SDH smo
obravnavali ustreznost metode merjenja. Za
pomembne nalozbe smo opravili naslednje
postopke:

e pri nalozbah v trZne vrednostne papirje smo
ponovno izraunali poSteno vrednost naloZb na
podlagi vrednosti, izhajajoce iz delujolega trga
vrednostnih papirjev na dan 31. 12. 2016;

e pri naloZbah v netrine vrednostne papirje,
merjene po posteni vrednosti, smo za presojo
ustreznosti  uporabljenih  predpostavk in
metodologije skupine, zlasti predpostavk za
izratun diskontnih mer in priakovanih
prihodnjih denarnih tokov, angazirali
ocenjevalca vrednosti;

e pri naloZbah, katerih postene vrednosti ni
mogode zanesljivo izmeriti, smo ocenjevali, ali
je poslovodstvo presojalo znake oslabitev
takénih finanénih naloZb ter jih ustrezno
upostevalo pri oceni morebitnih potrebnih
slabitev.

Zadevna razkritja so navedena v pojasnilu st. 9.1.3.

Druge informacije

Druge informacije obsegajo informacije v letnem porodilu, razen ra¢unovodskih izkazov in
revizorjevega porocila o njih. Druge informacije smo pridobili pred datumom revizorjevega poroéila,
razen porocila nadzornega sveta, ki bo na voljo kasneje. Za druge informacije je odgovorno

poslovodstvo.

Nage mnenje o konsolidiranih raéunovodskih izkazih se ne nanasa na druge informacije.

Nasa odgovornost v povezavi z opravljeno revizijo konsolidiranin raéunovedskih izkazov je druge
informacije prebrati in pri tem presoditi, ali so pomembno neskladne s konsolidiranimi raunovodskimi
izkazi, zakonskimi zahtevami ali nasim poznavanjem, pridobljenim pri revidiranju, oziroma ali se kako
drugace kazejo kot pomembno napaéne. Prav tako ocenimo, ali so druge informacije v vseh
pomembnih pogledih pripravljene v skladu z veljavno zakonodajo in predpisi, predvsem, ali so z njimi
skladne z vidika uradnih zahtev in postopka za pripravo drugih informacij v kontekstu pomembnosti,
torej ali bi lahko kakrénakoli neskladnost s temi zahtevami vplivala na presoje, ki temeljijo na teh
drugih informacijah.

Na podlagi opravljenih postopkov in v obsegu, v katerem to lahko ocenimo, porotamo o naslednjem:
+ Druge informacije, ki opisujejo dejstva, ki so predstavljena tudi v konsolidiranih ra¢unovodskih
izkazih, so v vseh pomembnih pogledih skiadne s konsolidiranimi racunovodskimi izkazi.
+« Druge informacije so pripravljene v skladu z veljavno zakonodajo oziroma predpisi.
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Poleg tega smo dolzni na podlagi nasega znanja in razumevanja skupine, ki smo ju pridobili med
revizijo, porocati tudi o tem, ali druge informacije vsebujejo kakr$nekoli pomembno napacne navedbe
dejstev. Na podlagi izvedenih postopkov v povezavi z drugimi informacijami, ki smo jih pridobili,
pomembno napacnih navedb dejstev nismo zaznali.

Odgovornosti poslovodstva, nadzornega sveta in revizijske komisije za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh konsolidiranih racunovodskih
izkazov v skladu z MSRP in za taksen notranji nadzor, ki je po mnenju poslovodstva potreben za
pripravo konsolidiranih racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napacne navedbe zaradi
prevare ali napake.

Poslovodstvo je pri pripravi konsolidiranih ra¢unovodskih izkazov odgovorno za oceno sposobnosti
skupine, da nadaljuje kot delujole podjetje, za razkritje zadev, povezanih z delujocim podjetjem, in
uporabo predpostavke delujo¢ega podjetja kot podlago za ra¢unovodenje, razen ¢e namerava skupino
likvidirati ali zaustaviti poslovanje oziroma nima druge realne moznosti, kot da napravi eno ali drugo.

Nadzorni svet in revizijska komisija sta odgovorna za nadzor nad procesom racunovodskega porocanja
v skupini.

Revizorjeva odgovornost za revizijo konsolidiranih racunovodskih izkazov

Nas cilj je pridobiti sprejemljivo zagotovilo o tem, da konsolidirani ratunovodski izkazi kot celota ne
vsebujejo pomembno napaénih navedb zaradi prevare ali napake, in izdati revizorjevo porodilo, ki
vkljuéuje nase mnenje. Sprejemljivo zagotovilo je visoka stopnja zagotovila, ki pa ni jamstvo, da bo
revizija v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja (MSR) vedno odkrila pomembno napacne
navedbe, Ce te obstajajo. Napaéne navedbe lahko izhajajo iz prevare ali napake in se smatrajo za
pomembne, ¢e je mogocle upravi¢eno pri¢akovati, da posamic¢no ali skupaj vplivajo na gospodarske
odlocitve uporabnikov, sprejete na podlagi teh konsolidiranih ratunovodskih izkazov.

Med izvajanjem revidiranja v skladu z MSR uporabljamo strokovno presojo in ohranjamo poklicno
nezaupljivost. Prav tako:

e Prepoznamo in ocenimo tveganja pomembno napacne navedbe v konsolidiranih racunovodskih
izkazih, bodisi zaradi prevare ali napake, oblikujemo in izvajamo revizijske postopke kot odziv
na ocenjena tveganja ter pridobivamo zadostne in ustrezne revizijske dokaze, ki zagotavljajo
podlago za nase mnenje. Tveganje, da ne bomo odkrili pomembno napacne navedbe, ki izvira
iz prevare, je vecje od tveganja neodkritja pomembno napacne navedbe zaradi napake, saj
prevara lahko vkljuCuje skrivne dogovore, ponarejanje, namerno opustitev, zavajajoce
prikazovanje ali izogibanje notranjim kontrolam.

e Opravimo postopke preverjanja in razumevanja notranjih kontrol, ki so pomembne za revizijo,
z namenom oblikovanja revizijskih postopkov, ki so okolis¢inam primerni, vendar ne z
namenom izraziti mnenje o ucinkovitosti notranjih kontrol skupine.

e Presodimo ustreznost uporabljenih racunovodskih usmeritev in sprejemljivost racunovodskih
ocen ter z njimi povezanih razkritij poslovodstva.

e Na podlagi pridobljenih revizijskih dokazov o obstoju pomembne negotovosti glede dogodkov
ali okoliscin, ki zbujajo dvom v spodobnost organizacije, da nadaljuje kot delujoce podjetje,
sprejmemo sklep o ustreznosti poslovodske uporabe predpostavke delujo¢ega podjetja kot
podlage ratunovodenja. Ce sprejmemo sklep o obstoju pomembne negotovosti, smo dolzni v
revizorjevem porocilu opozoriti na ustrezna razkritja v konsolidiranih racunovodskih izkazih ali,
&e so taksna razkritja neustrezna, naSe mnenje prilagoditi. Revizorjevi sklepi temeljijo na
revizijskih dokazih, pridobljenih do datuma izdaje revizorjevega porocila, vendar poznejsi
dogodki ali okoliine lahko povzrodijo prenehanje organizacije kot delujoéega podjetja.
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e Ovrednotimo splodno predstavitev, strukturo in vsebino konsolidiranih raéunovodskih izkazov,
vklju€no z razkritji, in ocenimo, ali konsolidirani ra¢unovodski izkazi predstavljajo zadevne
posle in dogodke na nacin, da je doseZena postena predstavitev.

e Pridobivamo zadostne in ustrezne revizijske dokaze v povezavi z ra¢unovodskimi izkazi druzb
v skupini oziroma njihovimi poslovnimi dejavnostmi, da bi lahko izrazili mnenje o
konsolidiranih ra¢unovodskih izkazih. Odgovorni smo za vodenje, nadziranje in izvajanje
revizije skupine. Revizijsko mnenje je izklju¢no nasa odgovornost.

Nadzorni svet in revizijsko komisijo med drugim obves¢amo o nadrtovanem obsegu in ¢asovnem
okviru revizije ter pomembnih revizijskih ugotovitvah, vklju¢no s pomembnimi pomanjkljivostmi
notranjih kontrol, ki smo jih zaznali med naso revizijo.

Nadzornemu svetu in revizijski komisiji prav tako posredujemo izjavo o skladnosti z navezujolimi se
eti¢nimi zahtevami glede neodvisnosti in jih obvestimo o vseh razmerjih in drugih zadevah, za katere
bi lahko upravi¢eno pomislili, da lahko okrnijo naso neodvisnost, in, &e je to primerno, o vseh
varovalih, ki so s tem povezana.

Med zadevami, o katerih obveS¢amo pristojne za upravljane, izberemo tiste, ki so z vidika revizije
konsolidiranih racunovodskih izkazov za teko¢e obdobje najpomembnej$e, torej predstavljajo kljuéne
revizijske zadeve. Omenjene zadeve opiSsemo v revizorjevem porocilu, razen ¢e zakonska ali
regulatorna dolocila prepovedujejo javno razkrivanje tak$nih zadev oz. &e v primeru redkih izrednih
okolis¢in ugotovimo, da o taksni zadevi v nasem porocilu ne bi smeli poroéati, ker bi lahko neugodne
posledice upraviceno pri¢akovano pretehtale koristi tak$nega razkritja, ki so v javnem interesu.

DELOITTE REVIZIJA d.o.0.

\
Barbara Zibret Kralj //
Pooblas¢ena revizorka

Ljubljana, 21. april 2047

Deloitte.

DELOITTE REVIZIJAD.O.O.
Ljubljana. Slovenija 3
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7. RACUNOVODSKI IZKAZI SDH IN SKUPINE SDH

7.1.

31.12. 2016

SDH
31.12. 2015

IZKAZ FINANCNEGA POLOZAJA / BILANCA STANJA

31.12. 2016

Skupina SDH
31. 12. 2015

SREDSTVA - SKUPAJ 1.013.068 913.470 1.013.224 952.908

NEKRATKOROCNA SREDSTVA 780.539 780.943 779.598 785.509
Neopred.sredstva in dolgoroéne ACR 9.1.1. 90 69 90 69
Opredmetena osnovna sredstva 9.1.2. 583 595 583 595
Dolgoro¢ne finan€ne nalozbe 9.1.3. 779.866 780.279 778.925 784.845
Dolgoro¢ne poslowne terjatve 0 0 0 0

KRATKOROCNA SREDSTVA -

SKUPAJ 232.529 132.527 233.626 167.399

Kratkoroéna sredstva brez ACR 232.005 132.288 233.102 167.160
Nekratkoro€na sredstva za prodajo 9.1.4. 4.988 4.988 6.085 39.860
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 9.1.5. 166.000 38.420 166.000 38.420
Kratkoro¢ne poslowne terjatve 9.1.6. 1.779 74.225 1.779 74.225
Denarna sredstva 9.1.7. 59.238 14.655 59.238 14.655

Kratkorocéne aktivne éasovne

razmejitve 9.1.8. 524 239 524 239

KAPITAL IN OBVEZNOSTI -

SKUPAJ 1.013.068 913.470 1.013.224 952.908

KAPITAL 9.1.9. 557.384 325.108 557.540 331.714
Osnowni kapital 260.167 60.167 260.167 60.167
Kapitalske rezerve 0 0 0 0
Rezerve za posteno vrednost 483.602 501.982 299.858 322.450
Preneseni Cisti poslowni izid -186.385 -237.041 -2.485 -53.148
Cisti poslowni izid poslownega leta 0 0 0 0
Kapital manjSinskih lastnikov 0 0 0 2.245

NEKRATKOROCNE OBVEZNOSTI -

SKUPAJ 144.127 453.366 144.127 453.366

Rezervacije in dolgoroéne PCR 9.1.10. 39.396 48.754 39.396 48.754

Dolgoroéne obveznosti 104.731 404.612 104.731 404.612
Dolgorocne finan€ne obveznosti 9.1.11. 104.731 404.612 104.731 404.612

KRATKOROCNE OBVEZNOSTI -

SKUPAJ 311.557 134.996 311.557 167.828

Kratkoro¢ne obveznosti 310.997 134.786 310.997 167.618
Obveznosti, kljué¢ene v skupino za
odtujitev 0 0 32.832
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 9.1.12. 293.172 114.528 293.172 114.528
Kratkoro¢ne poslowne obveznosti 9.1.13. 17.825 20.258 17.825 20.258

Kratkoro¢éne pasivne ¢asovne

razmejitve 9.1.14. 560 210 560 210

Pojasnila k raCunovodskim izkazom

povezavi z raéunovodskimi izkazi.

so del raCunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v

i
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7.2.

Pojas-

nilo

1.1.-31.12.2016

SDH
1.1.-31.12.2015

Letno porocilo 2016

IZKAZ CELOTNEGA VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA

1.1.-31.12.2016

Skupina SDH
1.1.-31.12.2015

Cisti prihodki od prodaje 9.1.15. 5.571 5.082 5.571 5.082
Drugi poslowni prihodki (S~~~ | g9 35 11.725 20.890 11.725 20.890
prewednotovalnimi poslownimi prihodki)

Poslovni prihodki 17.296 25.972 17.296 25.972
Stroski blaga, materiala in storitev 9.1.16. 3.607 4.620 3.607 4.620
Stroski dela 9.1.17. 4.047 4.406 4.047 4.406
Amortizacija 9.1.18. 144 142 144 142
Odpisi wednosti 9.1.19. 144 786 144 786
Drugi poslowni odhodki 9.1.20. 113 281 113 281

Poslovni izid iz poslovanja 9.241 15.737 9.241 15.737
Finan¢ni prihodki 9.1.21. 50.853 62.035 50.853 61.967
Finan¢ni odhodki 9.1.21. 13.659 19.480 13.659 19.480
Delez dobi¢kov/ izgub iz nalozb,
vrednotenih po kapitalski metodi 9.1.22. 0 0 2.410 -2.888
Drugi prihodki 0 0 0 0
Drugi odhodki 0 25 0 25

Poslovni izid pred obdavgéitvijo 46.435 58.267 48.845 55.311
Davek iz dobicka 9.1.23. 0 0 0 0
OdlozZeni davki 9.1.23. 4.221 -3.575 4.221 -3.575

Cisti poslovni izid obraéunskega

obdobja iz neustavljenega 50.656 54.692 53.066 51.736

poslovanja

Rezultat iz ustavljenega poslovanja | 9.1.24. 0 0 1.546 -5.096

Cisti pgslovnl izid obracunskega 50.656 54.692 54.612 46.640

obdobja
Cisti p.oslot/r_n izid obracur.1$kega i i 54.163 48.373
obdobja vecinskega lastnika
Cisti poslowni izid obradunskega
obdobja manj$inskega lastnika ) ) 449 1733
Spremembe rezene za posteno -14.138 -20.553 -18.350 -17.760
vrednost (finanéne nalozbe)

Vpliv odlloZenih dakov -4.221 3.575 -4.221 3.575
Cisti drugi vseobsegajoéi donosi, ki

bodo v prihodnje pripoznani v izkazu -18.359 -16.978 -22.571 -14.185
poslovnega izida

Preracun pozaposlitvenih zasluzkov -21 11 21 11
Cisti drugi vseobsegajoéi donosi, ki v

prihodnje ne bodo pripoznani v izkazu -21 11 -21 11
poslovnega izida

Drugi vseobsegajoci donos po -18.380 -16.967 22,592 -14.174

obdavéitvi

Celotni vseobsegajoci donos 32.276 37.725 32.020 32.466

poslovnega leta po obdavditvi

Pojasnila k raCunovodskim izkazom so del

povezavi z raunovodskimi izkazi.

racunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v

i
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7.3. IZKAZ DENARNIH TOKOV

1.1.-31.12.2016

SDH

1.1.-31.12.2015

Letno porocilo 2016

1.1.-31.12.2016

Skupina SDH

1.1.-31.12.2015

Denarni tokovi pri poslovanju
Prejemki pri poslovanju 84.930 91.344 84.930 91.344
Prejemki pri poslovanju 8.858 9.303 8.858 9.303
Prejemki od Republike Slovenije (komisijski posli) 76.072 82.041 76.072 82.041
I1zdatki pri poslovanju -85.317 -163.457 -85.317 -163.457
Izdatki za nakupe materiala in storitev -3.289 -5.111 -3.289 -5.111
Izdatki za place zaposlencev -4.115 -4.005 -4.115 -4.005
Izdatki za dajatve vseh wrst -624 -897 -624 -897
Izplagila na podlagi ZDen in SZ -72.875 -136.251 -72.875 -136.251
Izdatki za ra€un Republike Slovenije (kom. posli) -4.173 -16.800 -4.173 -16.800
Drugi izdatki pri poslovanju -241 -393 -241 -393
Neto denarni tok pri poslovanju -387 -72.113 -387 -72.113
Denarni tokovi pri nalozbenju
Prejemki pri naloZzbenju 242.317 404.577 242.317 404.577
Prej.od dobljenih obresti in delezev v dobi¢ku drugih 44.088 43.892 44.088 43.892
Prejemki od odtujitve opredm. osnownih sredstev 36 4 36 4
Prejemki od odtujitve dolg. finan¢nih nalozb 25.276 21.800 25.276 21.800
Prejemki od odtujitve kratk. finan¢nih nalozb 172.917 338.881 172.917 338.881
Izdatki pri naloZbenju -336.479 -303.004 -336.479 -303.004
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -55 -57 -55 -57
Izdatki za pridobitev opredm. osnownih sredstev -98 -80 -98 -80
Izdatki za pridobitev dolgoro€nih finan€nih nalozb -35.523 -17.004 -35.523 -17.004
Izdatki za pridobitev kratkoro€nih finanénih nalozb -300.803 -285.863 -300.803 -285.863
Neto denarni tok pri naloZbenju -94.162 101.573 -94.162 101.573
Denarni tokovi pri financiranju
Prejemki pri financiranju 200.000 105.000 200.000 105.000
Prejemki od wplatanega kapitala 200.000 0 200.000 0
Prejemki od povecanja dolg. finan¢nih obveznosti 0 105.000 0 105.000
Izdatki pri financiranju -60.868 -129.105 -60.868 -129.105
Izdatki za dane obresti, povezane s financiranjem -5.868 -9.105 -5.868 -9.105
Izdatki za odplagilo dolg. finan€nih obveznosti -55.000 -120.000 -55.000 -120.000
Neto denarni tok pri financiranju 139.132 -24.105 139.132 -24.105
Konéno stanje denarnih sredstev 59.238 14.655 59.238 14.655
Denarni izid v obdobju 44.583 5.355 44.583 5.355
Zacetno stanje denarnih sredstev 14.655 9.300 14.655 9.300

Pojasnila k racunovodskim izkazom so del raCcunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v
povezavi z raunovodskimi izkazi.
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7.4. 1ZKAZ SPREMEMB LASTNISKEGA KAPITALA

7.4.1. lzkaz sprememb lastniSkega kapitala SDH

Preneseni Rezerva za
Osnovni Zakonske dobi¢ek /  Cisti dobicek posteno
kapital rezerve izguba /izguba vrednost Skupaj
Stanje 1. 1. 2015 60.167 0 -291.733 0 518.949 287.383
Celot'nl vseobsegajoci (.ionos 0 0 0 54.692 16.967 37.795
poroéevalskega obdobja
Vnosv Cistega poslovnega izida 0 0 0 54.692 0 54.692
poro¢evalskega obdobja
Drugi vseobsegajoCi .donos v 0 0 0 0 16.967 16.967
obracunskem obdobju
Spremembe v kapitalu 0 0 54.692 -54.692 0 0
Prenosi 0 0 54.692 -54.692 0 0
Konéno stanje 31. 12. 2015 60.167 0 -237.041 0 501.982 325.108
Posli z lastniki 200.000 0 0 0 0 200.000
Dokapitalizacija 200.000 0 0 0 0 200.000
Celot'nl vseobsegajoci flonos 0 0 0 50.656 -18.380 32976
porocevalskega obdobja
Vnosv Cistega poslovnega izida 0 0 0 50.656 0 50.656
porocevalskega obdobja
Drugi vseobsegajoCi .donos \Y 0 0 0 0 -18.380 -18.380
obracunskem obdobju
Spremembe v kapitalu 0 0 50.656 -50.656 0 0
Prenosi 0 0 50.656 -50.656 0 0

Konéno stanje 31. 12. 2016 260.167 -186.385 483.602

Pojasnila k raCunovodskim izkazom so del raCunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v
povezavi z racunovodskimi izkazi.

7.4.2. Ugotovitev bilanénega dobi¢kal/izgube SDH

v 000 EUR

Cisti poslovni izid leta 2016 50.656
Preneseni Cisti poslovni izid -237.041
Bilanéna izguba leta 2016 -186.385

Bilan¢na izguba je razkrita skladno s 66. ¢lenom ZGD-1.
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7.4.3. lzkaz sprememb lastniSkega kapitala Skupine SDH

Preneseni Rezerva za Kapital

Osnowni dobitek / Cisti dobidek posteno manjginj. Skupaj
kapital izguba [ izguba vrednost lastnikov kapital

Stanje 1. 1. 2015 60.167 -102.019 0 336.624 0 294.772

Celotni vseobsegajoci donos
porocevalskega obdobja

0 0 48.373 -14.174 744 34.943

Vpis woklicanega kapitala
Spremembe zaradi pripojitve PDP 0 0 0 0 2477 2477

Vnos Cistega poslownega izida

poroCevalskega obdobja 0 0 48.373 0 -1.733 46.640

Drugi vseobsegajoCi donos 0 0 0 -14.174 0 -14.174
Spremembe v kapitalu 0 48.373 -48.373 0 0 0
Prenosi 0 48.373 -48.373 0 0 0
Premiki iz kapitala 0 498 0 0 1501 1.999

Druge spremembe kapitala 0 498 0 0 1501 1.999
Konéno stanje 31. 12. 2015 60.167 -53.148 0 322.450 2.245 331.714
Posli z lastniki 200.000 0 0 0 0 200.000
Dokapitalizacija 200.000 0 0 0 0 200.000
Celotni vseobsegajo¢i donos
porocevalskega obdobja 0 0 54.163 -22.592 449 32.020
Vnos Cistega poslowega izida
poroCevalskega obdobja 0 0 54.163 0 449 54.612
Drugi vseobsegajoci donos 0 0 0 -22.592 0 -22.592
Spremembe v kapitalu 0 54.163 -54.163 0 0 0
Prenosi 54.163 -54.163 0 0 0
Premiki iz kapitala 0 -3.500 0 0 -2.694 -6.194
Druge spremembe kapitala 0 -3.500 0 0 -2.694 -6.194

Stanje 31. 12. 2016 260.167 299.858 557.540

Pojasnila k racunovodskim izkazom so del raCunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v
povezavi z raunovodskimi izkazi.
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8. PODLAGE ZA SESTAVITEV IN POMEMBNEJSE RACUNOVODSKE
USMERITVE

8.1. POROCAJOCA DRUZBA

PoroCajo¢a druzba Slovenski drzavni holding, d. d., je delniSka druzba, registrirana pri
Okroznem sodiS€u v Ljubljani s sklepom Stevilka Srg 199304616 pod Stevilko registrskega
vloZka 1/21883/00. Upostevajo€ dolocbe 55. in 56. Elena ZGD-1 se uvrda med velike druzbe in
je zavezana k redni letni reviziji.

Po standardni klasifikaciji dejavnosti je SDH razvrd€en v skupino K 64.990 — drugje
nerazvr$éene dejavnosti financnih storitev, razen zavarovalnistva in dejavnosti pokojninskih
skladov. Dejavnost SDH je natancneje opisana v poslovnem delu porodila v poglavju 4.

Slovenski drzavni holding, d. d., je obvladujoa druzba Skupine Slovenski drzavni holding s
sedezem v Republiki Sloveniji, na Mali ulici 5 v Ljubljani.

SDH ima na dan 31. 12. 2016 v portfelju naslednje odvisne druzbe: Dekorativha d. o. o.
Ljubljana - v likvidaciji, Elektrooptika, d. d., GIO, d. o. 0., Ljubljana — v likvidaciji in PS ZA AVTO,
d. o. o.

Portfelj pridruZenih druzb na dan 31. 12. 2016 sestavljajo: Casino Bled, d. d., Hit, d. d., Paloma,
d. d., Pozavarovalnica Sava, d. d., Sava, d. d., Unior, d. d., in Zavarovalnica Triglav, d. d.

SDH je po stanju 31. 12. 2016 pripravil tudi konsolidirane racunovodske izkaze, v katere
vklju€uje pridruzena podjetja po kapitalski metodi. Pridruzena druzba Paloma, d. d., je
razporejena med nekratkoro€na sredstva za prodajo in tako tudi prikazana v izkazih.

VKkljuCitev odvisne druzbe PS ZA AVTO, d. o. o., v konsolidirane raunovodske izkaze je z
vidika prikazovanja resnic¢nih in postenih ra¢unovodskih izkazov Skupine nepomembna in zato v
konsolidacijo ni vklju¢ena. Druzbe Dekorativna d. o. o., Ljubljana - v likvidaciji, Elektrooptika, d.
d., Ljubljana in GIO, d. o. o., Ljubljana — v likvidaciji so nedelujoCe. Z vidika prikazovanja
resni¢nih in postenih racunovodskih izkazov Skupine so nepomembne in zato tudi te druzbe v
konsolidirane ra¢unovodske izkaze niso vkljucene.

Na podlagi dolo¢b MSRP 10 je bilo temeljito proueno vprasanje ali bi SDH moral v
konsolidirane raCunovodske izkaze morebiti vklju€iti tudi katero od kapitalskih nalozb, ki je v
lasti RS in sodi v sestav druzb, ki jih SDH na podlagi ZSDH-1 upravlja. SDH nima ekonomskih
koristi, do dividend je upraviCena RS; za upravljanje dobi SDH pogodbeno provizijo, ki ni enaka
trzni; strategijo in letni nacrt upravljanja potrjuje Vlada RS, posle v posamezni druzbi vodi
poslovodstvo doti¢ne druzbe...).

Letno porocilo SDH in Skupine SDH je na vpogled na sedeZzu SDH in na njegovi spletni strani.

V poslovnem letu 2016 je SDH zaposloval povpre¢no 64,54 delavcev, kar je izraCunano iz
Stevila opravljenih delovnih ur. Na dan 31. 12. 2016 je bilo zaposlenih 70 oseb.

Osnovni kapital SDH v viSini 260.166.917,04 EUR je razdeljen na kosovne delnice, ki niso
uvrs€ene na organizirani trg vrednostnih papirjev.

Racunovodski izkazi za poslovno leto 2016 so bili s strani uprave SDH odobreni za objavo dne
20. 4. 2017.
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8.1.1. Dokapitalizacija SDH

Vlada RS se je odloc€ila, da se osnovni kapital druzbe SDH, z izklju¢nim namenom poplacila
finan¢nih obveznosti SDH iz naslova obstojecih posojil, zavarovanih s porodtvom RS, poveca
za 200 mio EUR oziroma 119.820 navadnih imenskih kosovnih delnic istega razreda. Delnice
so bile vplatane v denarju 28. 12. 2016 in Se isti dan vpisane v sodni register. Po povecanju
zna8a 260.166.917,04 EUR in je razdeljen na 155.866 delnic. RS ostaja 100 % lastnik.

8.1.2. Polzela, d. d.

Nakup terjatev (bruto znesek 3,5 mio EUR) do Polzele, d. d., je bil izveden z visokim diskontom
in je bil le eden izmed postopkov v celovitem prestrukturiranju druzbe Polzela, pozitivho
delujoCa druzba pa naj bi se v naslednjih letih prodala. Na podlagi konverzije vecjega dela
odkupljenih terjatev je SDH postal 28,57 % solastnik druzbe Polzela, d. d. Del odkupljene
terjatve v visini 0,65 mio EUR je SDH zadrzal. S Polzelo, d. d., je bil sklenjen dogovor o
postopnem vracilu dolga. Poleg SDH je v dokapitalizaciji sodelovala tudi RS, ki je po konanem
postopku imela 71,43 % lastniski delez. Ocenjevalo se je, da bo z dokapitalizacijo s stvarnim in
denarnim viozkom v Polzeli, d. d., vzpostavljeno stabilno finanéno stanje, ki bi omogocalo
pozitivho bodoce poslovanje.

Dosezeni rezultati v Polzeli, d. d., so bistveno odstopali od nadrtovanih, ki so bili podlaga za
sprejete odlocitve. SDH je v nadaljevanju z namenom ohranitve proizvodnje aktivno iskal
strateSkega vlagatelja, vendar se je postopek koncal neuspesno. Poslovodstvo Polzele je
pripravilo Porocilo o ukrepih finanénega prestrukturiranja v skladu z dolo¢bami 35. &lena
ZFPPIPP, na podlagi katerega je poslovodstvo ukrepalo v skladu z 38. ¢lenom ZFPPIPP, to je
na sodis$Ce vloZilo predlog za ste€aj druzbe (glej tudi poglavje 4.1.1.).

8.1.3. Sava, d. d.

Na podlagi sklepa Vlade z dne 29. 1. 2016 je bila v juliju 2016 sklenjena Pogodba o odplaénem
prenosu terjatev in obveznic Sava, d. d., iz DUTB na KAD in SDH. SDH in KAD sta vsak do ene
polovice odkupila terjatve, katerih glavnica je zna3ala 122,4 mio EUR, za ceno 68,9 mio EUR
(za SDH: 34,45 mio EUR). Pri odkupu sta SDH in KAD v okviru izraCuna ekonomske
upravi¢enosti odkupa upostevala, da se nezavarovane terjatve v viSini 29,4 mio EUR (za SDH
14,7 mio EUR) konvertirajo v lastniSki delez druzbe Sava, d. d., zavarovani del terjatev v viSini
93 mio EUR (za SDH 46,5 mio EUR) pa obdrzita kot upnika. Na podlagi konverzije
nezavarovanih terjatev je SDH pridobil 4.891.650 novo izdanih delnic izdajatelja Sava, d. d.,
(22,56 % lastniSki delez). Sklep o potrjeni prisilni poravnavi je postal pravhomocen z dnem 12.
11. 2016. Dne 28. 11. 2016 je bila v sodni register vpisana razveljavitev obstojecih delnic
druzbe Sava, d. d., in tudi poveCanje osnovnega kapitala, izvedeno z vplacilom stvarnih vioZzkov
v postopku prisilne poravhave. Svoje terjatve je v tem postopku konvertiral tudi sklad York
Global Finance Offshore BDH, Luxemburg, ki je postal 41,74 % lastnik

Za izraCun ekonomske upravicenosti prenosa terjatev in obveznic sta SDH in KAD pridobila
cenitve klju€nih zavarovanj (v aprilu 2016 sta bili izvedeni oceni vrednosti Gorenjske banke, d.
d., in Save Turizem, d. d., na 31. 12. 2015, vrednost toCke Alpen.Sl pa je javno objavljena). Za
presojo je bilo klju¢no, da se bodo denarna sredstva, porabljena za kupnino za terjatve in
obveznice povrnila in da so zavarovanja ustrezna in realno ovrednotena.
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8.2. POMEMBNE RACUNOVODSKE USMERITVE

8.2.1. lzjava o skladnosti z MSRP

Racéunovodsko porocCilo vzporedno prikazuje racunovodske podatke za druzbo Slovenski
drzavni holding, d. d., in Skupino Slovenski drzavni holding. Zaradi jasnosti in nedvoumnosti
razkritih podatkov se za Slovenski drzavni holding, d. d., v nadaljevanju uporablja naziv SDH,
medtem ko so podatki Skupine Slovenski drzavni holding prikazujejo pod nazivom Skupina.

SDH je za leto, ki se je konc¢alo 31. 12. 2016 poleg posamicnih racunovodskih izkazov pripravil
tudi konsolidirane izkaze. Racunovodski izkazi za obvladujo€o druzbo in za Skupino so
sestavljeni v skladu z MSRP kot jih je sprejela Evropska unija (v nadaljevanju: MSRP). Pri
pripravi raunovodskih izkazov so upostevani tudi slovenska zakonodaja (ZGD-1) in notranja
pravila SDH.

8.2.2. Podlage za sestavo raéunovodskih izkazov

Pri izkazovanju in vrednotenju postavk se uporabljagjo MSRP. Racéunovodski izkazi so pri
zaCetnem merjenju pripravljeni z upostevanjem izvirnih vrednosti.

Za prodajo razpoloZljiva sredstva so izkazana po poStenih vrednostih. Pri vseh sredstvih se
redno preverja in po potrebi naredi oslabitev.

Za nepremicnine in opremo je prevzeta knjigovodska vrednost sredstev na dan prehoda na
MSRP. Ta je bila v preteklih letih izkazana po izvirnih nabavnih vrednostih, ki so se do leta 2001
povecevale z letnimi indeksi rasti zivljenjskih potrebs€in. Redno se preverja in po potrebi opravi
oslabitev navedenih sredstev.

Pri sestavi raCunovodskih izkazov poda poslovodstvo, v skladu z MSRP doloCene presoje,
ocene in predpostavke, ki vplivajo na uporabo raCunovodskih usmeritev in na izkazane
vrednosti sredstev in obveznosti, prihodkov in odhodkov. Ocene in predpostavke temeljijo na
preteklih izkuSnjah in Stevilnih drugih dejavnikih, ki se v danih okoli5¢inah upoStevajo kot
utemeljeni in na podlagi katerih se lahko pripravijo presoje o knjigovodski vrednosti sredstev in
obveznosti. Ocene in navedene predpostavke je potrebno stalno presojati. Popravki
racunovodskih ocen se pripoznajo za obdobje, v katerem se ocena popravi, in za vsa prihodnja
leta, na katera popravek vpliva. Racunovodski izkazi morajo resniéno in posteno prikazovati
financno stanje, finanéno uspesSnost in denarne tokove SDH/Skupine. Prav tako se mora
upostevati nacelo previdnosti in nacelo postene vrednosti, kot je dolo¢eno z MSRP.

Pri pripravi raCunovodskih izkazov SDH/Skupina upo$teva splo$na pravila o vrednotenju:
Casovno neomejenost delovanja, dosledno stanovitnost in Se posebej strogo nastanek
poslovnega dogodka. SDH/Skupina predpostavlja, da bo v prihodnosti Se vedno poslovala.
Spremembe ekonomskih kategorij se obravnavajo skladno z nastankom poslovnih dogodkov.
Pri vsakem vzporejanju prihodkov in odhodkov morajo biti prihodki obremenjeni samo z
ustreznimi odhodki, ne glede na prejemke in izdatke. RaCunovodsko obravnavanje ekonomskih
kategorij se ne more spreminjati glede na trenutne poslovne koristi SDH/Skupine. Iz obdobja v
obdobje mora biti v raunovodskih izkazih zagotovljena doslednost predstavljanja in razvrS€anja
postavk. Ce je v razliénih obdobjih razli¢no, je treba prikazati razloge za tak$ne spremembe in
njihove posledice.

Racdunovodski izkazi vsebujejo vse postavke, ki so dovolj pomembne, da lahko vplivajo na
ocene in odloCitve. Zanesljive informacije so brez pomembnih napak in pristranskih stalis¢.
Stevilni poslovni dogodki so povezani z negotovostjo, zato je potrebno radunovodske usmeritve
izbirati s primerno previdnostjo. Postavke sredstev in obveznosti se ne smejo pobotati, isto velja
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za postavke prihodkov in odhodkov, razen €e kateri od MSRP to izrecno dovoljuje. Poslovni
dogodki se obravnavajo v skladu z njihovo vsebino, ne samo glede na njihovo pravno obliko. Pri
pojasnjevaniju listine je dana prednost vsebini pred obliko. Racunovodske informacije morajo biti
ustrezne, razumljive, zanesljive, popolne, pravo€asne in toéne.

Racunovodske usmeritve, ki so navedene v nadaljevaniju, so bile dosledno uporabljene v vseh
obdobijih, ki so prikazana v teh raCunovodskih izkazih.

a) Standardi in pojasnila, ki veljajo v trenutnem obdobju

V teko€em obdobju veljajo naslednje spremembe obstoje€ih standardov in nova pojasnila, ki jih
je izdal Odbor za mednarodne racunovodske standarde (OMRS) in sprejela Evropska unija:

- Spremembe MSRP 10 - Konsolidirani raéunovodski izkazi, MSRP 12 - Razkritje
delezev v drugih druzbah in MRS 28 - Nalozbe v podjetja in skupne podvige -
NaloZzbena podjetja: Uporaba izjeme pri konsolidaciji, ki jih je EU sprejela 22. septembra
2016 (veljajo za letna obdobija, ki se pri¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje),

- Spremembe MSRP 11 - Skupne ureditve - Obracunavanje pridobitve delezev pri
skupnem delovanju, ki jih je EU sprejela 24. novembra 2015 (velja za letna obdobja, ki se
zacnejo 1. januarja 2016 ali pozneje),

- Spremembe MRS 1 - Predstavljanje raéunovodskih izkazov — Pobuda za razkritje, ki jih
je EU sprejela 18. decembra 2015 (velja za letha obdobja, ki se pri€nejo 1. januarja 2016 ali
pozneje),

- Spremembe MRS 16 - Opredmetena osnovna sredstva in MRS 38 - Neopredmetena
sredstva — Pojasnilo sprejemljivih metod amortizacije, ki jih je EU sprejela 2. decembra
2015 (velja za letna obdobja, ki se zanejo 1. januarja 2016 ali pozneje),

- Spremembe MRS 16 - Opredmetena osnhovna sredstva in MRS 41 - Kmetijstvo -
Kmetijstvo: Rodne rastline — kot jih je sprejela EU 23. novembra 2015 (velja za letna
obdobja, ki se zaCnejo 1. januarja 2016 ali pozneje),

- Spremembe MRS 19 - Zasluzki zaposlencev - Programi z doloCenimi zasluzki: Prispevki
zaposlencev, ki jih je EU sprejela 17. decembra 2014 (velja za letna obdobja, ki se
pricnejo 1. februarja 2015 ali kasneje),

- Spremembe MRS 27 - Lo€eni racdunovodski izkazi — Kapitalska metoda pri loCenih
raCunovodskih izkazih, ki jih je EU sprejela 18. decembra 2015 (velja za letna obdobja, ki
se pri¢nejo 1. januarja 2016 ali pozneje),

- Spremembe razliénih standardov - I1zboljSave MSRP (obdobje 2010-2012), ki izhajajo iz
letnega projekta za izboljSanje MSRP (MSRP 2, MSRP 3, MSRP 8, MSRP 13, MRS 16,
MSR 24 in MRS 38), predvsem z hamenom odpravljanja neskladnosti in razlage besedila,
ki jih je EU sprejela 17. decembra 2014 (spremembe je treba uporabljati za letna obdobja,
ki se zacnejo 1. februarja 2015 ali pozneje),

- Spremembe razliénih standardov - I1zboljSave MSRP (obdobje 2012-2014), ki izhajajo iz
letnega projekta za izboljSanje MSRP (MSRP 5, MSRP 7, MRS 19 in MRS 34), predvsem z
namenom odpravljanja neskladnosti in razlage besedila, ki jih je EU sprejela 15. decembra
2015 (spremembe je treba uporabljati za letna obdobja, ki se za¢nejo 1. januarja 2016 ali
pozneje),

Pri pripravi teh raCunovodskih izkazov so bile navedene spremembe standardov upoStevane.
Sprejetje teh sprememb obstojeCih standardov ni privedlo do sprememb v raCunovodskih
usmeritvah podjetja.

b) Spremembe obstojecih standardov, ki jih je izdal OMRS in sprejela EU, ki 8e niso v
veljavi

Na datum odobritve teh raCunovodskih izkazov so naslednji standardi in spremembe obstojecih
standardov, ki jih je izdal OMRS in sprejela EU, bili izdani, vendar Se niso stopili v veljavo:
- MSRP 9 - Finan€ni instrumenti, ki ga je EU sprejela 22. novembra 2016 (velja za letna
obdobja, ki se za€nejo 1. januarja 2018 ali pozneje) in
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- MSRP 15 - Prihodki iz pogodb s kupci in spremembe MSRP 15 - Datum zacletka
veljavnosti MSRP 15, ki ga je EU sprejela 22. septembra 2016 (velja za letna obdobja, ki
se zacnejo 1. januarja 2018 ali pozneje).

c) Novi standardi in spremembe obstojecih standardov, ki jih je izdal OMRS, vendar jih EU
Se ni sprejela

Trenutno se MSRP, kot jih je sprejela EU, bistveno ne razlikujejo od predpisov, ki jih je sprejel
OMRS z izjemo naslednjih novih standardov, sprememb obstoje€ih standardov in novih
pojasnil, ki na dan 20. 4. 2017 (spodaj navedeni datumi zacCetka veljavnosti veljajo za celoten
MRSP) niso bili potrjeni za uporabo v EU:

- MSRP 14 - Zakonsko predpisani odlog placila raunov - (velja za letna obdobja, ki se
zacnejo 1. januarja 2016 ali pozneje) - Evropska komisija je sklenila, da ne bo pricela
postopka potrjevanja tega vmesnega standarda ter da bo pocCakala na izdajo njegove
koncne verzije,

- MSRP 16 — Najemi - (velja za letna obdobija, ki se za¢nejo 1. januarja 2019 ali pozneje),

- Spremembe MSRP 2 - Placilo na podlagi delnic — Razvrs€anje in merjenje placilnih
transakcij na podlagi delnic (veljajo za letna obdobja, ki se zaCnejo 1. januarja 2018 ali
pozneje),

- Spremembe MSRP 4 - Zavarovalne pogodbe — Uporaba MSRP 9 Finan&ni instrumenti
skupaj z MSRP 4 Zavarovalne pogodbe (veljajo za letna obdobja, ki se zaCnejo 1. januarja
2018 ali pozneje, oz. ob prvi uporabi MSRP 9 Financ¢ni instrumenti),

- Spremembe MSRP 10 - Konsolidirani raéunovodski izkazi in MRS 28 - Nalozbe v
pridruzena podjetja in skupne podvige — Prodaja ali prispevanje sredstev med
vlagateliem in njegovim pridruzeni podjetiem oz. skupnim podvigom, ter nadaljnje
spremembe (datum priCetka veljavnosti je odlozen za nedoloCen Cas do zakljucka
raziskovalnega projekta v zvezi s kapitalsko metodo),

- Spremembe MSRP 15 - Prihodki iz pogodb s kupci — Pojasnila k MSRP 15 Prihodki iz
pogodb s kupci (veljajo za letna obdobja, ki se zacnejo 1. januarja 2018 ali pozneje),

- Spremembe MRS 7 - Izkaz denarnih tokov — Pobuda za razkritje (velja za letna obdobja,
ki se pricnejo 1. januarja 2017 ali pozneje),

- Spremembe MRS 12 - Davki iz dobi¢ka - Pripoznavanje odloZenih terjatev za davek iz
naslova nerealiziranih izgub (velja za letna obdobja, ki se pri€nejo 1. januarja 2017 ali
pozneje),

- Spremembe MRS 40 - Nalozbene nepremi€nine — Prenos nalozbenih nepremicnin (velja
za letna obdobja, ki se pri¢nejo 1. januarja 2018 ali pozneje),

- Spremembe razliénih standardov - I1zboljSave MSRP (obdobje 2014-2016), ki izhajajo iz
lethega projekta za izboljSanje MSRP (MSRP 1, MSRP 12 in MRS 28), predvsem z
namenom odpravljanja neskladnosti in razlage besedila (spremembe MSRP 12 veljajo za
letna obdobja, ki se zanejo 1. januarja 2017 ali pozneje, spremembe MSRP 1 in MRS 28
pa veljajo za letna obdobja, ki se zacnejo 1. januarja 2018),

- OPMSRP 22 - Transakcije in predplacilo nadomestila v tuji valuti - (velja za letna
obdobja, ki se pri€nejo 1. januarja 2018 ali pozneje).

SDH/Skupina predvideva, da bo sprejem MSRP 9 vplival na razvrstitev in merjenje njenih
financnih sredstev, medtem, ko se ne pri¢akuje sprememb pri merjenju in razvr$€anju finan¢nih
obveznosti. V ostalem SDH/Skupina ocenjuje, da uvedba teh standardov, sprememb obstojecih
standardov in pojasnil v obdobju zaCetne uporabe ne bo imela pomembnega vpliva na njune
raCunovodske izkaze.

Obradunavanje varovanja pred tveganjem v zvezi s portfeljem financnih sredstev in obveznosti,
katerega nacel EU ni sprejela, ostaja Se naprej neregulirano.

SDH/Skupina ocenjuje, da uporaba obraunavanja varovanja pred tveganji v zvezi s finanénimi
sredstvi ter obveznostmi v skladu z zahtevami MRS 39: - Finanéni instrumenti:
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Pripoznavanje in merjenje - ne bi imela pomembnega vpliva na raunovodske izkaze, ¢e bi
bila uporabljena na datum bilance stanja.

8.2.3. Valutna poroéanja
a) Funkcijska in predstavitvena valuta

Postavke prikazane v finanénih izkazih SDH/Skupine so izrazene v evrih (EUR), ki je hkrati
funkcijska in predstavitvena valuta SDH/Skupine. Vse racunovodske informacije v tabelah,
razen prejemkov uprave, nadzornega sveta in revizijske komisije, predstavijene v evrih, so
zaokrozene na 000 enot. Zaradi zaokrozevanja vrednostnih podatkov prihaja do nepomembnih
razlik v sestevkih preglednic.

b) Transakcije in stanja

Posli, izraZeni v tuji valuti, se preracunajo po referenénem tecaju Evropske centralne banke
(ECB) na dan transakcije. Dobicki in izgube, ki nastanejo pri teh transakcijah in pri preracunu
denarnih sredstev in obveznosti, nominiranih v tuji valuti, se pripoznajo v izkazu
vseobsegajoCega donosa.

TeCajne razlike, izhajajoCe iz dolzniSkih vrednostnih papirjev in drugih denarnih sredstev,
pripoznanih po posteni vrednosti, so vkljuCene v dobicke in izgube pri transakcijah s tujimi
valutami. Te€ajne razlike pri nedenarnih postavkah, kot so za prodajo razpoloZljiva sredstva, so
pripoznane v drugem vseobsegajoem donosu ter izkazane v kapitalu, v rezervi za posteno
vrednost.

8.2.4. Ocena vrednosti posameznih postavk

Na podlagi ocene poslovodstva, cenilcev aktuarjev in drugih strokovnjakov za vrednotenje so
ocenjene naslednje postavke: finanCne nalozbe, rezervacije in amortizacija. Ker gre za oceno,
obstaja dolo¢ena negotovost glede posameznih predpostavk, uporabljenih pri ocenjevalcih.
8.2.5. Pomembne usmeritve za SDH in Skupino

Pripoznavanje prihodkov

Prihodki od prodaje storitev se pripoznajo na podlagi opravljene storitve.
Ostali prihodki so priznani na naslednjih podlagah:

- prihodki iz naslova dividend — pripoznajo se, ko nastane pravica do prejema placil iz
naslova dividend;

- prihodki iz prodaje finan¢nih naloZb se pripoznajo obi¢ajno z dnem poravnave, oziroma
ko preidejo tveganja in koristi na kupca. Kot poravnava se $teje tudi prejem nepreklicne
garancije prvovrstne banke ali drugo sto odstotno jamstvo;

- prihodki od obresti — pripoznajo se ob nastanku, razen Ce obstaja dvom v izterjavo,
takrat se znesek odpiSe na nadomestitveno vrednost.

Nalozbe v odvisne druzbe

Uskupinjena odvisna druzba je druzba, v kateri ima obvladujoCa druzba prevladujo¢ kapitalski
deleZ oziroma prevladujo€ vpliv iz drugih razlogov, zaradi katerih druzbo dejansko obvladuje in
vstopa v skupino, za katero se sestavljajo skupinski radunovodski izkazi. Ce vrednost odvisne
druzbe z vidika celote ni pomembna za resni€en in posten prikaz izkazov skupine, le-ta ni
vklju€ena v skupinske raCunovodske izkaze.
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Nalozbe v odvisne druzbe se vrednotijo po izvirni zgodovinski nakupni vrednosti. Prihodki iz
naslova udelezbe v dobicku se pripoznajo kot prihodek od financiranja, ko skupscine teh druzb
sprejmejo sklep o delitvi in izplacilu dobi¢ka. Nalozbe se prevrednotijo navzdol, kadar je
nadomestljiva vrednost nalozbe manj$a od njene knjigovodske vrednosti. lzguba zaradi slabitve
se pripozna kot finan¢ni odhodek, kadar je padec vrednosti pomemben ali dolgotrajen, sicer pa
v izkazu drugega vseobsegajoCega donosa.

Nalozbe v pridruzene druzbe

Pridruzene druzbe so podjetja, v katerih ima SDH med 20 % in 50 % glasovalnih pravic,
oziroma v katerih pomembno vpliva na poslovanje, vendar jih ne obvladuje. Finanéne nalozbe v
pridruzene druzbe so v izkazih SDH vrednotene po posteni vrednosti.

V Skupini so finan¢ne nalozbe v pridruzena podjetja skladno z MRS 28 pripoznane po kapitalski
metodi od datuma, ko nalozba postane pridruzena druzba. Po kapitalski metodi se nalozba v
izkazu financnega polozaja pripozna po nabavni vrednosti, pove€ani za spremembe — po
pridobitvi — v kapitalu pridruzene druzbe ter zmanjSani za morebitno oslabitev vrednosti.
Znesek, dobljen iz razdelitve Cistega dobitka druzbe, v kateri ima obvladujoa druzba
pomemben vpliv, zmanjSuje knjigovodsko vrednost finan¢ne nalozbe.

Ob pridobitvi financne naloZzbe se vsaka razlika med nabavno vrednostjo finan¢ne nalozbe in
nalozbenikovim delezem v Cisti posteni vrednosti sredstev, dolgovih in pogojnih obveznosti
pridruzene druzbe obracuna v skladu z MSRP 3 - poslovne zdruzitve.

Vsak presezek nalozbenikovega deleza v Cisti poSteni vrednosti sredstev, dolgov in pogojnih
obveznosti pridruzene druzbe nad zneskom, danim za pridobitev finanéne nalozbe, se izlodi iz
knjigovodske vrednosti financne nalozbe in se pripozna kot prihodek v obdobju, ko je finan¢na
nalozba pridobljena.

Neopredmetena sredstva in dolgoroéne aktivne asovne razmejitve

Neopredmetena sredstva zajemajo naloZbe v programsko racunalniSko opremo in druga
neopredmetena sredstva. V primeru, da so raCunalniSki programi sestavni del ustrezne
raCunalniSke strojne opreme, se obravnavajo kot opredmetena osnovna sredstva.
Neopredmeteno sredstvo se pripozna kot sredstvo izkljuéno, ¢e je verjetno, da bodo bodoce
gospodarske koristi pritekale v SDH/Skupino, in ¢e je nabavno vrednost mogoce zanesljivo
izmeriti.

Uporablja se model nabavne vrednosti, zato so neopredmetena sredstva izkazana po njihovih
nabavnih vrednostih, zmanjSana za amortizacijski popravek vrednosti in izgubo zaradi oslabitve.

Obdobje uporabnosti se preverja najmanj ob koncu vsakega poslovnega leta. Ce se obdobje
uporabnosti neopredmetenega sredstva pomembno razlikuje od prejSnje ocene, se €as
amortiziranja ustrezno spremeni.

Amortizacija neopredmetenih sredstev se obracunava po metodi enakomernega Casovnega
amortiziranja ob uposStevanju dobe koristnosti sredstev. Uporabljajo se amortizacijske stopnje
od 10,0 — 33,3 %. DolgoroCne aktivhe ¢asovne razmejitve se prenasajo v poslovni izid v ¢asu
koristnosti sredstva.

Opredmetena osnovna sredstva

Opredmetena osnovna sredstva vkljuCujejo nepremiCnine, opremo in drobni inventar.
Opredmetena oshovna sredstva so izkazana po nabavni vrednosti, zmanjSani za amortizacijo in
nabrano izgubo zaradi oslabitve.
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Amortizacija se obraCunava po metodi enakomernega ¢asovnega amortiziranja ob upostevanju
dobe koristnosti sredstev. Uporabljajo se naslednje amortizacijske stopnje:

- nepremicnine 3,0— 5,0 %,
- deli zgradb 6,0 %,
- racunalniSka oprema 33,3 - 50,0 %,
- motorna vozila 12,5 %,
- druga oprema 20,0 — 33,3 %,
- drobni inventar 25,0 - 100,0 %.

ZemljiS¢a se ne amortizirajo, ker se predpostavlja neomejena zivljenjska doba. Prav tako se ne
amortizirajo sredstva v pridobivanju do takrat, ko so pripravljena za uporabo. Kjer je
knjigovodska vrednost sredstva vecja od ocenjene nadomestljive vrednosti, se morajo sredstva
v skladu z MRS 36 prevrednotiti na ocenjeno nadomestljivo vrednost — oslabiti. Dobicki in
izgube, nastale pri odtujitvi zemljis¢, zgradb in opreme, se ugotavljajo na podlagi njihove
knjigovodske vrednosti in vplivajo na izid iz poslovanja. KasnejSi stroski v zvezi z
opredmetenimi osnovnimi sredstvi povecujejo nabavno vrednost, ¢e se pri¢akujejo prihodnje
ekonomske koristi povezane s tem sredstvom. Stroski vseh ostalih popravil in vzdrZzevanja se
vklju€ijo v izkaz vseobsegajoega donosa v obdobju, v katerem nastanejo. Opredmetena
osnovna sredstva z Zivljenjsko dobo nad enim letom, katerih posamic¢na nabavna vrednost ne
presega 500 EUR, se razporedijo med stroske, razen tiskalnikov, pametnih telefonov, namiznih
racunal in podobne opreme.

Preostala vrednost sredstev in ocenjena doba Kkoristnosti je preverjena in po potrebi tudi
spremenjena ob pripravi letnih raunovodskih izkazov.

Finanéna sredstva

SDH/Skupina razvr§€a svoje nalozbe v naslednje skupine: finanéna sredstva po posteni
vrednosti prek poslovnega izida, posoijila in terjatve, finanéne nalozbe v posesti do zapadlosti v
placilo in za prodajo razpoloZljiva sredstva. Razvrstitev je odvisna od namena, za katerega je
bila posamezna naloZba pridobljena.

a) Financna sredstva merjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida

Finan&no sredstvo je razvr§&eno po posteni vrednosti preko poslovnega izida, ¢e je namenjeno
trgovanju ali ¢e je dolo¢eno kot takSno ob zaCetnem pripoznanju. Nalozbe, pridobljene z
namenom ustvarjanja dobi¢kov iz kratkoro€nih nihanj v ceni, se razvrstijo v skupino, namenjeno
trgovanju. Ta sredstva se merijo po posteni vrednosti, dobicki/izgube zaradi spremembe cene
pa se vkljucijo v izkaz vseobsegajocega donosa (poslovni izid) v obdobju, v katerem so nastale.

Po stanju na dan 31. 12. 2016 SDH/Skupina ni razpolagala s sredstvi, razvr§&enimi po posteni
vrednosti preko poslovnega izida.

b) Posojila in terjatve

Posaoijila in terjatve so neizpeljana finanéna sredstva z nespremenljivimi ali dolodljivimi placili, ki
ne kotirajo na delujo€em trgu. VkljuCena so med kratkoroCna sredstva oziroma med dolgorocna
sredstva z zapadlostjo ve€ kot dvanajst mesecev po datumu izkaza finannega polozaja.
Posojila in terjatve so v izkazu finanénega polozaja izkazane po odplacni vrednosti z
upoStevanjem veljavne obrestne mere. KasnejSe oslabitve se pripoznajo v poslovnem izidu.
Izguba zaradi oslabitve se odpravi, ¢e je naknadno povecanje nadomestljive vrednosti sredstva
mogoce objektivho povezati z dogodkom, ki je nastal po pripoznanju oslabitve.
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c) Financne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo

Nalozbe s fiksno dolo€eno zapadlostjo, ki jih SDH/Skupina namerava in zmore obdrzati do
zapadlosti, so razvr§€ene kot naloZbe v posesti do zapadlosti v placilo in so vkljuéena med
dolgoro¢na sredstva. Te financne nalozbe so v izkazu finanénega polozaja vrednotene po
odplaéni vrednosti. Del, ki zapade v plailo v dvanajstih mesecih od datuma izkaza finanénega
poloZaja, je izkazan med kratkoroCnimi sredstvi. KasnejSe oslabitve se pripoznajo v poslovnem
izidu. Izguba zaradi oslabitve se odpravi, e je naknadno povecanje nadomestljive vrednosti
sredstva mogoce objektivno povezati z dogodkom, ki je nastal po pripoznanju oslabitve.

Na dan 31. 12. 2016 SDH/Skupina ni razpolagala s sredstvi v posesti do zapadlosti.
d) Za prodajo razpolozljiva sredstva

Za prodajo razpoloZljiva sredstva so neizvedena finan¢éna sredstva, ki so ali razporejena v to
skupino ali pa niso razporejena v hobeno izmed prej navedenih skupin. Sredstva v tej skupini so
izmerjena po posteni vrednosti ali po nabavni vrednosti, v kolikor postene vrednosti ni mogoce
zanesljivo izmeriti.

Postene vrednosti finanénih instrumentov, ki so ugotovljene z uporabo modela vrednotenja,
vklju€ujejo:

- primerjavo s cenami pri zadnjih opravljenih transakcijah,

- uporabo modela diskontiranja prihodnjih denarnih tokov,

- vrednotenje na podlagi cenovnega modela.

NasSteti modeli vrednotenja odrazajo trzne razmere na dan merjenja, ki pa se lahko razlikujejo
od trznih razmer pred tem dnem ali po njem.

Dobicki in izgube, ki izhajajo iz spremembe postene vrednosti finan¢nih sredstev, razpolozljivih
za prodajo, se pripoznajo neposredno v vseobsegajoem donosu, razen izgub zaradi oslabitve,
dokler se ne odpravi pripoznanje finanCnega sredstva. Ob odpravi pripoznanja se nabrani
dobicki in izgube, izkazani v kapitalu, pripoznajo v izkazu poslovnega izida.

Obresti iz dolzniskih vrednostnih papirjev se pripoznajo neposredno v izkazu poslovnega izida.

Na vsak bilan¢ni prese¢ni dan SDH/Skupina oceni ali obstaja objektivni dokaz, da je vrednost
finanCnega sredstva ali skupina finanénih sredstev oslabljena. V primeru za prodajo
razpolozljivih finan¢nih sredstev se znacilno ali dolgotrajno zmanjSevanje postene vrednosti pod
nabavno vrednost uposteva kot indikator slabitve nalozbe. SDH/Skupina v primerih, ko obstaja
takS8en dokaz (20 % padec pod nabavno vrednost in vse nadaljnja zmanjSanja vrednosti),
kumulativno izgubo (ugotovljeno kot razliko med nabavno vrednostjo in tekoCo posteno
vrednostjo) pripozna med finanénimi odhodki in so€asno izlo€i iz kapitala. Oslabitve kapitalskih
instrumentov, ki so pripoznane v poslovnem izidu, ni mogoce razveljaviti, paC pa se kasnejSe
povecanje postene vrednosti pripozna v drugem vseobsegajofem donosu.

Za finan€ne nalozZbe, razvrd€ene v skupino za prodajo razpolozljiva sredstva, in ki ne kotirajo na
organiziranem trgu, se letno preverja ali obstoje znaki oslabitve. V takih primerih se z internimi
modeli, ki temeljijo na trznih podatkih, oziroma z metodo diskontiranih denarnih tokov
ugotavljajo poStene vrednosti. V kolikor SDH/Skupina ugotovi, da za dolo¢eno nalozbo
predpostavke delujoCega trga ne obstajajo, se tudi za tako nalozbo ugotavlja poStena vrednost
Z uporabo modela vrednotenja.
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Izpeljani financni instrumenti

Izpeljani finanéni instrumenti se na zaCetku pripoznajo po posteni vrednosti; stroski povezani s
poslom se pripoznajo v poslovnem izidu, in sicer ob njihovem nastanku. Po zaletnem
pripoznanju se izpeljani finanéni instrumenti merijo po posteni vrednosti, pripadajoce
spremembe pa se obravnavajo na dva nacina:

- Ko se izpeljani finan¢ni instrument dolo€¢i kot varovanje pred tveganjem v primeru
izpostavljenosti spremenljivosti denarnih tokov, ki jih je mogoc€e pripisati posameznemu
tveganju, povezanemu s pripoznanim sredstvom ali obveznostjo ali zelo verjetnimi
predvidenimi posli, ki lahko vplivajo na poslovni izid, se uspesni del sprememb v posteni
vrednosti pripozna v drugem vseobsegajoéem donosu obdobja. Neuspesni del
sprememb postene vrednosti izpeljanega finanénega instrumenta se pripozna
neposredno v poslovnem izidu. SDH/Skupina preneha obradunavati varovanje pred
tveganjem, Ce instrument za varovanje ne zado3€a ve€ sodilom za varovanje pred
tveganjem, Ce se instrument proda, odpove ali izkoristi.

- UCinki drugih izpeljanih finanénih instrumentov, ki niso opredeljeni kot varovanje pred
tvegan;ji v primeru izpostavljenosti denarnih tokov, se pripoznajo v poslovnem izidu.

SDH/Skupina v letu 2016 ni razpolagala z izpeljanimi finan&nimi instrumenti.

Sredstva za odtujitev ali skupina za odtujitev

Sredstva ali skupina za odtujitev, ki obsega sredstva in obveznosti, za katera se pri¢akuje, da
bo njihova vrednost poravnana predvsem s prodajo, se razvrstijo med sredstva in obveznosti za
prodajo. Ce izpolnjujejo ta kriterij, se v kategorijo sredstva/skupina za odtujitev razporedijo tudi
finan¢ne nalozbe v odvisne ali pridruzene druzbe. Neposredno pred razvr§€anjem sredstva med
sredstva za prodajo, se izvede ponovna meritev sredstev ali skupine za odtujitev. V skladu s
tem se dolgoro¢no sredstvo ali skupina za odtujitev pripozna po knjigovodski vrednosti ali
posteni vrednosti, zmanjSani za stroSke prodaje, in sicer tisti, ki je nizja. Finanéne nalozbe,
prerazvrS€ene v skupino za odtujitev, se ne merijo po dolocilih MSRP 5, temve¢ po MRS 39.
Izgube zaradi oslabitve ob prerazvrstitvi sredstev med sredstva, hamenjena za prodajo, in
kasnejSe izgube ali dobi¢ki ob ponovnem merjenju se izkazujejo v poslovnem izidu. Dobicki se
ne izkazujejo v visini, ki presega morebitne kumulativne izgube zaradi oslabitve.

Ko se neopredmetena sredstva in opredmetena osnhovna sredstva razporedijo med sredstva,
namenjena za prodajo ali distribucijo, se prenehajo amortizirati. Po razporeditvi med sredstva,
namenjena za prodajo ali distribucijo, se prav tako preneha obraCunavanje nalozb po kapitalski
metodi.

Oslabitev nefinanénih sredstev

Na datum poroCanja se preverijo knjigovodske vrednosti sredstev z namenom, da se oceni ali
obstaja kakSno znamenje oslabitve sredstev. Sredstva, ki imajo neomejeno Zivljenjsko dobo in
se ne amortizirajo, se letno preizkusajo za oslabitev. Sredstva, ki se amortizirajo, se preverjajo
za oslabitev, kadarkoli dogodki in okoliSCine nakazujejo, da je sredstvo oslabljeno. lzguba
zaradi oslabitve se pripozna v viSini, za katero knjigovodska vrednost sredstva presega njegovo
nadomestljivo vrednost. Nadomestljiva vrednost je viSja med posteno vrednostjo sredstva,
zmanjSane za stroSke prodaje in vrednostjo pri uporabi.

Za namene ugotavljanja oslabljenosti, se sredstva razporedijo na najmanjSe enote, za katere je
mogoce opredeliti denarne tokove, neodvisne od drugih enot (denar ustvarjajoCe enote).

Poslovne terjatve

Terjatve so na premozenjsko pravnih in drugih razmerjih zavarovane pravice zahtevati od
dolo¢ene osebe placilo dolga, dobavo kakih stvari ali opraviti kake storitve. Kot poslovne
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terjatve se ne Stejejo dolgoro¢ne finanéne nalozbe ali kratkoro€ne finanéne nalozbe, temvec le
tiste, povezane s finan¢nimi prihodki, ki izhajajo iz njih.

Terjatev se v knjigovodskih razvidih in izkazu financnega polozZaja pripozna kot sredstvo, Ce je
verjetno, da bodo pritekale gospodarske koristi, povezane z njo in je mogo¢e njeno izvirno
vrednost zanesljivo izmeriti. Pripoznanje terjatve kot sredstva v knjigovodskih razvidih in izkazu
finanénega poloZaja se odpravi, Ce se ne obvladujejo ve¢ nanjo vezane pogodbene pravice, ¢e
se le-te izrabijo, ¢e ugasnejo ali e se odstopijo.

Terjatve se ob zaletnem pripoznanju izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz ustreznih listin, ob
predpostavki, da bodo pla¢ane. Terjatve se merijo po odpla¢ni vrednosti z uporabo metode
veljavnih obresti, zmanjSane za oslabitve. Oslabitev poslovnih terjatev se oblikuje, ko
SDH/Skupina pri¢akuje, da ne bo sposobna izterjati celotnega zneska zapadlih terjatev. ViSina
oslabitve predstavlja razliko med knjigovodsko vrednostjo in sedanjo vrednostjo pri€akovanih
ocenjenih prihodnjih denarnih tokov, diskontiranih po veljavni obrestni meri. Znesek oslabitve se
pripozna v poslovnem izidu.

Denarna sredstva in denarni ustrezniki

Denarna sredstva in denarni ustrezniki se ob zaCetnem pripoznanju izkazejo v znesku, ki izhaja
iz ustrezne listine. Za namene izkaza denarnih tokov, denar in denarni ustrezniki obsegajo
gotovino v blagajni, sredstva na racunih pri bankah, depozite in potrdila o vlogah pri bankah (z
zapadlostjo v 90 dneh od realizacije posla) in druge nalozbe v instrumente denarnega trga. V
primeru, da ima SDH/Skupina sklenjeno pogodbo za dovoljeno negativno stanje na banénem
racunu, je znesek koris€enega negativnega stanja v izkazu finannega polozaja izkazan med
kratkoro€nimi finan&nimi obveznostmi.

Rezervacije

Rezervacije so pripoznane, ko SDH/Skupina izkazuje sedanjo pravno obveznost kot rezultat
preteklih dogodkov, za katere obstaja v prihodnosti velika verjetnost, da bo morala to obveznost
poravnati in je istoasno mozna zanesljiva ocena velikosti te obveznosti. Znesek, oblikovan kot
rezervacija, je najboljSa ocena izdatkov, potrebnih za poravnavo na dan izkaza finanénega
poloZaja obstojeCe obveznosti. Rezervacije se ne smejo oblikovati za kritje prihodnjih izgub iz
poslovanja.

Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade

V skladu z zakonskimi predpisi in internimi akti je SDH/Skupina zavezana k placilu jubilejnih
nagrad zaposlencem ter odpravnin ob njihovi upokojitvi, za kar so oblikovane dolgorone
rezervacije. Obveznost izraCunava aktuar z uposStevanjem naslednjih dejavnikov: verjetnost
smrtnosti, verjetnost upokojevanja, verjetnost fluktuacije kadrov in verjetnost invalidnosti.
Izraun se diskontira na sedanjo vrednost. Aktuarski izradun temelji na predpostavkah in
ocenah, veljavnih v ¢asu nastanka izraCuna, ki se bodo v bodo¢e zelo verjetno spreminjale.
Aktuarski izraun se obiCajno pripravija vsako drugo leto, v primeru vecjih sprememb pri
zaposlenih pa po potrebi tudi prej.

Odlozeni davki

Odlozeni davki so neposredno povezani z osnovnim racunovodskim nacelom vzporejanja
prihodkov in odhodkov v izkazu poslovnega izida. Odlozeni davek je izkazan v celoti z
upoStevanjem metode obveznosti na podlagi zaCasnih razlik med davkom, ki temelji na
sredstvih in obveznostih ter knjigovodskimi vrednostmi. OdloZeni davek je izraunan z uporabo
zakonsko dolo¢ene davéne stopnje za obdobje v katerem SDH/Skupina pri¢akuje, da bo
uporabljena, ko bo terjatev za odlozeni davek realizirana oziroma obveznost za odlozeni davek
poravnana.

Tm " 92



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

Terjatev za odloZeni davek se pripozna, ¢e obstaja verjetnost, da bo v prihodnosti na razpolago
daveni dobicek, iz katerega bo mogodce koristiti zaCasne razlike. Obveznost za odlozeni davek
se pripozna skladno z MRS12. V izkazu finannega polozaja sta terjatev in obveznost za
odloZeni davek izkazana v pobotanem znesku.

Obveznosti

Poslovne obveznosti so obveznosti do dobaviteljev za nabavljena sredstva ali storitve ter
obveznosti do zaposlencev, drzave, lastnikov in drugih. Obveznosti se v poslovnih knjigah
pripoznajo, Ce je verjetno, da se bodo zaradi njihove poravnave zmanjSali dejavniki, ki
omogocajo gospodarske koristi in je znesek za poravnavo mogoc&e zanesljivo izmeriti.

SDH/Skupina financno obveznost ob nastanku pripozna po posteni vrednosti, brez pri tem
nastalih transakcijskih stroSkov. V naslednjih obdobjih so finanéne obveznosti merjene po
odplacni vrednosti z uporabo metode veljavnih obresti. Vsaka razlika med prejemki (brez
transakcijskih stroSkov) in obveznostmi se pripozna v poslovnem izidu skozi obdobje celotne
finanéne obveznosti. Obresti od prejetih kreditov se obraCunavajo skladno s pogodbami in
povecujejo finanéne odhodke za obresti. Del dolgoroénih obveznosti, ki je Ze zapadel v placilo
ali zapade v placilo v dvanajstih mesecih po datumu poro€anja, se izkaze med kratkoronimi
obveznostmi.

Kapital

Celotni kapital SDH je njegova obveznost do edinega lastnika Republike Slovenije in zapade v
placilo, ¢e SDH preneha s poslovanjem. Celotni kapital je sestavljen iz vpoklicanega kapitala,
kapitalskih rezerv, rezerv iz dobi¢ka, presezka iz prevrednotenja, prenesenega Cistega dobicka
ali izgube in prehodno Se nerazdeljenega Cistega dobiCka tekoCega leta ali nepokrite izgube
tekocega leta.

Presezek iz prevrednotenja se nanasSa na spremembo postene vrednosti finan¢nih nalozb v
kapital drugih druzb, ki se merijo po posteni vrednosti preko kapitala. S spremembo MRS 19 so
v presezku iz prevrednotenja zajeti tudi aktuarski dobicki/izgube, nastali zaradi spremembe
sedanje vrednosti obveznosti za odpravnine ob upokojitvi.

Dobicek, ki ostane po pokritju izgube in oblikovanju zakonskih rezerv, se razporedi v druge
rezerve, skladno z ZSOS, ZSDH-1, statutom SDH in ZGD-1.

Doloéanje postene vrednosti

Glede na raCunovodske usmeritve SDH/Skupine je v Stevilnih primerih potrebna doloCitev
postene vrednosti tako finan¢nih kot tudi nefinancnih sredstev in obveznosti. Postena vrednost
je cena, ki bi jo dosegli s prodajo sredstva oziroma jo placali s prenosom obveznosti na podlagi
rednega posla med udelezenci na trgu na datum merjenja. Pri merjenju postene vrednosti
nefinanénega sredstva mora SDH/Skupina upostevati zmozZnost trznega udeleZenca ustvarjati
gospodarske koristi s skrajno in najboljSo uporabo sredstva ali z njegovo prodajo drugemu
udelezencu na trgu, ki bo sredstvo uporabil v najvecji in najboljsi meri.

SDH/Skupina pri doloCanju postene vrednosti financnih instrumentov upos$teva naslednjo
hierarhijo ravni dolo€anja postene vrednosti:

- prva raven zajema kotirane cene (neprilagojene) na delujo€ih trgih za enaka sredstva ali
obveznosti;

- druga raven zajema vrednosti, ki niso enake kotiranim cenam, a jih je kljub temu mogoce
pridobiti neposredno s trga ali pa posredno (npr. vrednosti so izpeljane iz kotiranih cen
na aktivnem trgu);

- tretja raven zajema vhodne podatke za sredstvo ali obveznost, ki ne temeljijo na trznih
podatkih.
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SDH/Skupina uporablja kotirane cene kot osnovo za posteno vrednost finan¢nih instrumentov.
Ce finanéni instrument ne kotira na organiziranem trgu, oziroma se trg ocenjuje kot nedelujog,
SDH/Skupina za ocenitev postene vrednosti finanénega instrumenta uporabi vhodne podatke
druge in tretje ravni.

V primeru, kjer so potrebna dodatna pojasnila v zvezi s predpostavkami za dolocitev postenih
vrednosti, so ta havedena v pojasnilih k posameznim postavkam sredstev oziroma obveznosti.

Postena vrednost finanénih sredstev po posteni vrednosti skozi izid in za prodajo razpolozljivih
sredstev se dolo¢a skladno s predhodno navedeno hierarhijo ravni dolo€anja postene vrednosti
finanénih instrumentov. Ce postene vrednosti ni mogodée zanesljivo izmeriti, SDH/Skupina meri
finanéno sredstvo po nabavni vrednosti in vsaj enkrat letno preverja ali obstoje znaki oslabitve
financ¢nih sredstev. SDH/Skupina dolo&a posteno vrednost nalozb v pridruzene druzbe skladno
s predhodno navedeno hierarhijo ravni dolo€anja postene vrednosti finanénih instrumentov.
Pos&tena vrednost terjatev in posojil se izraduna kot sedanja vrednost prihodnjih denarnih tokov,
razobrestenih po trzni obrestni meri ob koncu poroCevalskega obdobja.

Lastne delnice

Ce obvladujoga druzba oziroma njene odvisne druzbe pridobijo lastniski delez v obvladujogi
druzbi, se plagan znesek, vkljuéno s transakcijskimi stroski brez davka odsteje od celotnega
kapitala kot lastne (trezorske) delnice, in sicer dokler se teh delnic ne umakne, ponovno izda ali
proda. Ce se lastne delnice kasneje odproda ali ponovno izda, se vsa prejeta pladila brez
transakcijskih stroskov in povezanih davCénih ucinkov vkljuci v lastniski kapital.

Obvladujo€a druzba, niti odvisne druzbe ne razpolagajo z lastnimi delnicami oziroma delezi, niti
jih ne nameravajo pridobivati.

Konsolidacija

Odvisne druzbe, v katerih ima Skupina neposredno ali posredno lastniSki delez vedji od
polovice glasovalnih pravic ali pa lahko na kakSen drug nacin vpliva na poslovanje, se
konsolidirajo. V izkaze Skupine se vklju€ujejo od dne, ko Skupina prevzame kontrolni delez.
Uskupinjevanje preneha, ko Skupina v njih nima ve¢ kontrolnega deleZza. Vse transakcije ter
terjatve in obveznosti med druzbami v Skupini se za namen izdelave konsolidiranih
racunovodskih izkazov izlocijo. 1zlo€iti je potrebno tudi eventualne slabitve odvisnih druzb, ki so
bile izkazane v posami¢nih raCunovodskih izkazih obvladujote druzbe. Za zagotavljanje
pravilnih podatkov za potrebe konsolidacije in raunovodskega poro€anja Skupine je potrebno
uskladiti raCunovodske usmeritve odvisnih druzb z usmeritvami obvladujoCe druzbe. Med
racunovodskimi usmeritvami ni pomembnih odstopan,;.

Pri obracunavanju prevzemov druzb v Skupini se uporablja nakupna metoda. Nabavna vrednost
prevzema se meri kot postena vrednost danih sredstev, kapitalskih instrumentov in prevzetih
obveznosti na dan transakcije, skupaj s stroski, ki se jih da neposredno pripisati prevzemu.
Prevzeta sredstva, obveznosti in pogojne obveznosti so v zaCetku evidentirane po posteni
vrednosti na dan prevzema, ne glede na velikost manjSinskega deleza. Presezek nabavne
vrednosti nad poSteno vrednostjo deleza Skupine v neto sredstvih prevzete druzbe se knjizi kot
dobro ime. Ce je nabavna vrednost nizja od postene vrednosti neto sredstev prevzete druzbe,
se razliko pripozna med finan&nimi prihodki v izkazu vseobsegajoCega donosa.

Po prenehanju obvladovanja se pripoznanje sredstev in obveznosti odvisne druzbe odpravi, pri
tem se presezek ali primanjkljaj pripozna v poslovnem izidu Skupine. Ce Skupina zadrzi
doloéen deleZz v prejsnji odvisni druzbi, se ta deleZz izmeri po posteni vrednosti na dan, ko
obvladovanje preneha. V nadaljevanju se ta delez obraduna kot nalozba v pridruzeno druzbo
(obracunano po kapitalski metodi) ali kot za prodajo razpoloZljivo finanéno sredstvo, odvisno od
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velikosti obvladovanja. Sprememba deleZa v lastniSkem kapitalu obvladujoCe druzbe v odvisni
druzbi, ki ne povzroci izgube obvladovanja, se obracuna kot transakcija z lastniskim kapitalom.

Transakcije z manjsinskimi lastniki se obravnavajo enako kot transakcije z zunanjimi partner;ji.
Dobicki in izgube manjSinskih lastnikov se prikazejo v izkazu vseobsegajotega donosa
Skupine.

Sestava skupine povezanih druzb

SDH je v 100% lasti Republike Slovenije. Odvisna druzba je druzba, v kateri ima obvladujo¢a
druzba prevladujo¢ kapitalski delez oziroma prevladujo€ vpliv iz drugih razlogov in vstopa v
skupino, za katero se sestavljajo skupinski radunovodski izkazi. Ce vrednost odvisne nalozbe z
vidika celote ni pomembna za resniCen in posten prikaz izkazov skupine, le-te ni potrebno
vklju€iti v konsolidirane izkaze. V konsolidacijo tudi niso vklju¢ene druzbe, nad katerimi je
uveden stecajni postopek, v takih primerih lastnik izgubi upravljavske pravice.
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9. POJASNILA IN RAZKRITIJA

9.1. POJASNILA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

9.1.1. Neopredmetena sredstva in dolgoro¢ne aktivne ¢asovne razmejitve
SDH / Skupine SDH

Dolqorqéne Druge dolgoro€ne
premozenjs_ ke ACR
pravice

Nabavna vrednost
Nabavna vrednost na dan 1. 1. 2016 570 0 570
Nove nabave 64 0 64
Odtujitve -1 0 -1
Nabavna vrednost na dan 31. 12. 2016 633 0 633
Popravek vrednosti
Popravek vrednosti nadan 1. 1. 2016 501 0 501
Amortizacija tekoCega leta 43 0 43
Odtujitve -1 0 -1
Popravek vrednosti na dan 31. 12. 2016 543 0 543

Sedanja vrednost 1. 1. 2016
Sedanja vrednost 31. 12. 2016

Dolgoro¢ne
premozenjske
pravice

Druge dolgoro¢ne
ACR

Nabavna vrednost

Nabavna vrednost na dan 1. 1. 2015 511 0 511
Nove nabave 60 0 60
Odtujitve -1 0 -1
Nabavna vrednost na dan 31. 12. 2015 570 0 570
Popravek vrednosti

Popravek vrednosti na dan 1. 1. 2015 468 0 468
Amortizacija tekoCega leta 34 0 34
Odtujitve -1 0 -1
Popravek vrednosti na dan 31. 12. 2015 501 0 501
Sedanja vrednost 1. 1. 2015 43 0] 43
Sedanja vrednost 31. 12. 2015 69 0] 69

Programska ra¢unalniSka oprema ima Zivljenjsko dobo od 3 do 10 let.

V skladu s pravilnikom o raCunovodstvu je pomembno sredstvo tisto, katerega posamiéna
vrednost presega 10 % vrednosti vseh neopredmetenih sredstev in ni manj$a od 25.000 EUR.
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9.1.2. Opredmetena osnovna sredstva SDH / Skupine SDH

Opredmetena oshovna sredstva SDH niso obremenjena s hipotekami, zastavami in drugimi
bremeni. Odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev predstavljajo prodaje in izloCitve sredstev.

Za SDH so pomembna opredmetena osnhovna sredstva zgradbe ter tista oprema, katere
posamiéna nabavna vrednost presega 10 % vseh opredmetenih osnovnih sredstev.

I Oprema in. Drobni
ZemljiSca Zgradbe nadomestni .
deli inventar
Nabavna vrednost
Nabavna vrednost nadan 1. 1. 2016 140 1.940 575 19 2.674
Nove nabave 0 0 89 0 89
Odtujitve 0 0 -77 0 -77
Nabavna vrednost na dan 31. 12. 2016 140 1.940 587 19 2.686

Popravek vrednosti

Popravek vrednosti na dan 1. 1. 2016 0 1.589 471 19 2.079
Amortizacija tekoCega leta 0 47 54 0 101
Odtujitve 0 0 -77 0 -77
Popravek vrednosti na dan 31. 12. 2016 0 1.636 448 19 2.103

Sedanja vrednost 1. 1. 2016
Sedanja vrednost 31. 12. 2016

Oprema in
Zemljis¢a Zgradbe nadomestni
deli

Drobni
inventar

Nabavna vrednost

Nabavna vrednost na dan 1. 1. 2015 140 1.940 593 19 2.692
Nove nabave 0 0 78 0 78
Pridobljeno s pripojitvijo PDP 0 0 23 0 23
Odtujitve 0 0 -119 0 -119
Nabavna vrednost na dan 31. 12. 2015 140 1.940 575 19 2.674

Popravek vrednosti

Popravek vrednosti na dan 1. 1. 2015 0 1.542 452 19 2.013
Pridobljeno s pripojitvijo PDP 0 0 23 0 23
Amortizacija tekoCega leta 0 47 61 0 108
Odtujitve 0 0 -65 0 -65
Popravek vrednosti na dan 31. 12. 2015 0 1.589 471 19 2.079

Sedanja vrednost 1. 1. 2015

Sedanja vrednost 31. 12. 2015

SDH ocenjuje, da ne obstoje dejavnik zaradi katerih bi bilo potrebno opredmetena osnovna
sredstva slabiti.
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9.1.3. Dolgoroéne finanéne nalozbe

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe v odvisne druzbe** 3.512 7.269 3.512 7.269
Dolgorocne fin. nalozbe v pridruzene druzbe 231.340 220.906 230.399 225.472
Ostale za prodajo razpolozljive finan€ne nalozbe 545.014 552.104 545.014 552.104

Skupaj 779.866 780.279 778.925 784.845
Opomba: ** Odvisne druzbe PS ZA AVTO, d. o. o., GIO, d. o. 0., Ljubljana — v likvidaciji, Elektrooptika, d. d. in Dekorativna d. o. o.
Ljubljana - v likvidaciji, d. 0. 0., niso vklju¢ene v konsolidacijo.

SDH v nobeni druzbi, kjer ima delez, ne odgovarja neomejeno za obveznosti te druzbe.

Pregled nalozb v delnice in deleze, kjer ima SDH/Skupina najmanj 20% lastniSki delez

Naziv firme Sedez firme Dejavnost/opomba
Casino Bled, d. d. Cesta svobode 15 4 260 Bled prirejanje iger na sreco
Dekorativna d. o. o. Ljubljana -
v likvidaciji Dunajska 160 1 000 Ljubljana v likvidaciji

drugo podjetni§ko in
Elektrooptika, d. d., Stegne 7 1 000 Ljubljana poslovno svetovanje
GIO, d. 0. 0., Ljubljana - v
likvidaciji Dunajska 160 1 000 Ljubljana v likvidaciji
Hit, d. d. Delpinova 7A 5 000 Nova Gorica prirejanje iger na sre€o
Paloma, d. d. Sladki Vrh 1 2 214 Sladki Vrh proizvodnja papirja
Pozavarovalnica Sava, d. d. Dunajska cesta 56 1 000 Ljubljana pozavarovanje
PS za avto, d. 0. 0. TrzaSka cesta 133 1 000 Ljubljana dajanje nepremic¢nin v najem
Sava, d. d. Dunajska cesta 152 1 000 Ljubljana dejavnost holdingov
Unior, d. d. Kovaska cesta 10 3 214 Zrece kovasSka industrija
Zavarovalnica Triglav, d. d. MikloSiceva 19 1 000 Ljubljana zavarovalnistvo

SDH ima ve€ kot 20 % lastniSki delez tudi v nekaterih druzbah, nad katerimi je zacet stecajni
postopek: Casino Maribor, d. d., (22,83 %), Vegrad, d. d., (29 %) in Polzela, d. 0. 0., (28,57 %).

Vrednost kapitala in doseZeni poslovni izid v pridruZenih in odvisnih druzbah

31.12. 2016 Celotni kapital Poslowni izid v Podatki so iz

Naziv firme

Stevilo delnic % lastnistva firme v000 EUR 000 EUR izkazov za leto
Casino Bled, d. d. 35.381 43,00 245 35 2016
Dekorativna d. 0. o. Ljubljana - v
likvidaciji* - 100,00 1.311 18 likv.bil.2016
Elektrooptika, d. d., Ljubljana 463.570 70,48 -78 10 2016
GIO, d. 0. 0., Ljubljana - v
likvid.* - 71,27 8.566 -13  likv.bil.2016
Hit, d. d. 1.357.727 20,00 47.778 3.780 2016
Paloma, d. d. 2.410.007 30,35 29.693 1.546 2016
Pozavarovalnica Sava, d. d. 4.304.917 25,00 270.356 32.874 2016
PS za avto, d. 0. 0. - 90,00 4.619 25 2016
Sava, d. d. 4.891.650 22,56 26.312 16.829 2016
Unior, d. d. 1.119.079 39,43 112.849 4.757 2016
Zavarovalnica Triglav, d. d. 6.386.644 28,09 563.389 75.334 2016

Opomba: Podatki druzb Zavarovalnica Triglav, d. d., Pozavarovalnica Sava, d. d., so iz revidiranih letnih izkazov.
*V stolpcu kapital je prikazana obveznost do lastnikov iz zacetne likvidacijske bilance, pove€ana oziroma zmanjSana za
dobicke/izgube v €asu likvidacije.
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Dolgorocne financne nalozbe v odvisne druzbe

Letno

porocilo 2016

Glasova!ne Lastnistvo SDH Skupina SDH
pravice

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

v % v% [ VOOOEUR  vOOOEUR | vO000EUR  v000 EUR

Dekorativna d. o. 0. Lj. v likivd. 100,00 100,00 309 309 309 309
Elektrooptika, d. d. 70,48 70,48 0 0 0 0
GIO, d. 0. 0., Lj, - v likvidaciji 71,27 71,27 3.203 3.203 3.203 3.203
PS za avto, d. 0. . 90,00 90,00 0 3.757 0 3.757
Skupaj 3.512 7.269 3.512 7.269

Nobena odvisna nalozba ne kotira na organiziranem trgu. Vsako leto se naredi preizkus
oslabljenosti. Med mati¢no druzbo in odvisnimi druzbami ni bilo transakcij, ki bi jih bilo potrebno
pri postopku konsolidacije izloCevati. Vklju€itev navedenih odvisnih druzb v konsolidirane
radunovodske izkaze je nepomembna z vidika prikazovanja resni¢nih in postenih izkazov

Skupine, zato v konsolidacijo niso zajete.

Sredstva / prihodki / kapital odvisnih druzb

v 000 EUR

Naziv druzbe

Prihodki v letu
2016

Kapital
31.12.2016

Sredstva
31.12.2016

Dekorativha d. 0. 0. Lj. v likivd. 44 1.311 1.315
Elektrooptika, d. d. 31 -78 16
GIO, d. 0. 0., Lj, - v likvidaciji 0 8.566 9.126
PS za avto, d. 0. 0. 288 4.619 6.371
SDH 68.149 557.384 1.013.068
Skupaj (SDH + odvisne) 68.512 571.802 1.029.896

Delez (% ) odvisnih v skupaj

Dolgoroéne finanéne naloZbe v pridruZzene druzbe

Nalozbe v pridruzene druzbe se vodijo po posteni vrednosti preko kapitala. Za kotirajoe se
uporabi trzni te€aj, za ostale so bile narejene cenitve. SDH redno spremlja poslovne rezultate
ter pomembne dogodke, povezane s posameznimi nalozbami. Na podlagi teh podatkov SDH
ugotavlja ali so nastopili znaki slabitve ter ali je potreben popravek v breme finanénih odhodkov.

Nalozbe v pridruZzena podjetja so v skupinskih racunovodskih izkazih vrednotene z uporabo
kapitalske metode. V kolikor na ta nacin dobljena vrednost finanéne nalozbe presega
nadomestljivo vrednost le-te finanéne nalozbe, je potrebno narediti slabitev v breme finan¢nih
odhodkov.

Pregled vrednosti nalozb v pridruzene nalozbe v izkazih SDH / Skupine SDH

Glasovalne

pravice LastniStvo SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

V% V% v 000 EUR v 000 EUR v 000 EUR v 000 EUR

Casino Bled, d.d. 43,00 43,00 0 0 106 90

Hit, d.d. 20,00 20,00 2.593 2.593 9.476 9.275

Pozavarovalnica Sava, d.d. 27,78 25,00 56.911 55.749 56.911 55.749

Sava, d. d.* 22,56 22,56 1.844 - 2.536 -

Unior, d. d. 39,43 39,43 21.822 12.478 13.200 10.272

Zavarovalnica Triglav, d.d. 28,09 28,09 148.170 150.086 148.170 150.086

Skupaj 231.340 220.906 230.399 225.472
*Glej t¢. 8.1.3.
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SDH je druzbo Sava, d. d., ocenil po metodi Ciste vrednosti sredstev (prilagojenih knjigovodskih
vrednosti), ob predpostavki redne likvidacije. Na sredstvih zasnovan nadin ocenjevanja je
uporabljen zaradi dejstva, da se druzba Sava, d. d., nahaja v postopku prisilne poravnave, v
katerem se predpostavlja prodaja vseh financnih nalozb in ostalega premozenja ter poplacila
finan¢nih dolgov.

Glede na ocenjeno trzno vrednost nalozb smo v skladu z na¢rtom finanénega prestrukturiranja
(NFP) prilagodili finan€ne obveznosti druzbe. V skladu z NFP se po posameznih terjatvah po
odprodaji zavarovanega premozenja, 90 % razlike med nominalnimi zavarovanimi finanénimi
obveznostmi in trzno vrednostjo zavarovanj odpiSe, 10 % pa se konvertira v navadno finanéno
terjatev.

Podlaga za oceno vrednosti druzb Save Turizma, d. d., in Gorenjske banke, d. d., izhajajo iz
ocen pooblad€enih zunanjih ocenjevalcev podjetij, za toéke vzajemnega sklada Alpen.si je
upostevana vrednost to¢ke sklada na dan 31. 12. 2016, zmanjSana za izstopne stroSke (3 %).
Druzba Hoteli Bernardin, d. d., je upostevajo¢ njeno visoko zadolzenost ter dejstvu, da je
druzba v sporocilu za javnost napovedala, da je pred formalno sklenitvijo dogovora z bankami
upnicami o pogojih za finanéno prestrukturiranje druzbe, ocenjena na 0,00 EUR. Delnice druzb
Melanin, d. d., Krka, d. d., in Petrol, d. d., so ocenjene po zakljuénem tecaju na Ljubljanski borzi
na dan 31. 12. 2016.

Pri vrednotenju delnic Sava, d. d., na dan 31. 12. 2016 so bile upostevane zgoraj nastete in
druge splosno znane predpostavke ter dejstvo, da je druzba Sava, d. d., zavezana k izvajanju
Naérta financnega prestrukturiranja druzbe, ki dolo¢a, da Sava, d. d., v naslednjih treh letih
poplaca svoje upnike v skladu s sklepom o potrjeni prisilni poravnavi.

Ostale za prodajo razpoloZljive finanéne nalozbe

Ostale za prodajo razpolozljive finanéne nalozbe, ki kotirajo na organiziranem trgu, vodi
SDH/Skupina po posteni vrednosti preko kapitala. PoStena vrednost za kotirajoCe nalozbe se
ugotavlja na podlagi trzne (kotirajo¢e) cene na dan poroanja. Za nekotirajo¢e druzbe SDH
oceni posteno vrednost na podlagi modela. Deleze, za katere postene vrednosti ni mogoce
doloditi, SDH/Skupina vodi po nabavni vrednosti, zmanjSani za oslabitve. SDH/Skupina redno
spremlja poslovne rezultate ter pomembne dogodke, povezane s posamezno druzbo, kjer ima
finan€no nalozbo. Na podlagi teh dejstev SDH/Skupina ugotavlja ali so nastopili znaki slabitve,
po potrebi pripravi cenitev ter preveri ali je potreben popravek v breme finan¢nih odhodkov.

Pregled ostalih za prodajo razpoloZljivih nalozb (brez odvisnih in pridruZenih nalozb)

SDH Skupina SDH

31.12. 2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

A) kotirajoCi instrumenti

NaloZbe v domace druzbe 490.140 515.984 490.140 515.984
NaloZbe v vzajemne sklade 9.769 23.651 9.769 23.651
NaloZbe v tuje delnice 92 6.789 92 6.789
NaloZbe v obveznice 1.960 2.021 1.960 2.021
Skupaj kotirajoCi po posteni vrednosti 501.961 548.445 501.961 548.445
B) nekotirajoCi instrumenti, vrednost dolo¢ena s

cenitvijo

NaloZbe v domace druzbe 8.922 3.659 8.922 3.659
Nalozbe v banke 0 0 0 0
Nalozbe v odkupljene terjatve 34.131 0 34.131 0
Skupaj po nabavni vrednosti s preveritvjo

znakov slabitve 43.053 3.659 43.053 3.659

545.014 552.104 545.014 552.104
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Deset najvedjih nalozb v domace druzbe (uposStevajoC pridruzene druzbe), po vrednostih iz
izkazov SDH na dan 31.12. 2016:

- Krka, d. d., 281,0 mio EUR,
- Zavarovalnica Triglav, d. d., 148,2 mio EUR,
- Petrol, d. d., 133,9 mio EUR,
- Pozavarovalnica Sava, d. d., 56,9 mio EUR,
- Luka Koper, d. d., 38,9 mio EUR,
- Unior, d. d., 21,8 mio EUR,
- Telekom Slovenije, d. d., 19,8 mio EUR,
- Cinkarna Celje, d. d., 15,1 mio EUR,
- Loterija Slovenije, d. d., 5,1 mio EUR,
- Paloma, d. d., 5,0 mio EUR.

Konec leta 2016 ima SDH/Skupina finan¢ne nalozbe v 22 vzajemnih skladih, katerih skupna
trzna vrednost znasa 9,8 mio EUR. PoStene vrednosti petih najvedjih nalozb:

- sklad NLB skladi — Globalni delniski sklad upravljavca NLB Skladi — 1,2 mio EUR,

- sklad Infond Beta upravljavca KBM Infond DZU - 0,8 mio EUR,

- sklad Triglav Evropa upravljavca Triglav DZU — 0,6 mio EUR,

- sklad Infond Evropa upravljavca KBM Infond DZU — 0,6 mio EUR in

- sklad Triglav Top Brands upravljavca Triglav DZU - 0,5 mio EUR.

V dolgoroénem portfelju SDH/Skupine je tudi obveznica, ki zapade v letu 2020, postena
vrednost je 2 mio EUR.

Obrestne mere obveznic so se v letu 2016 gibale od 5 % do 5,95 %.

Odkupljene terjatve

SDH je v letu 2016 v postopku finanénega prestrukturiranja na podlagi pogodbe o odplaénem
prenosu terjatev in obveznic od DUTB, d. d., pridobil terjatev do druzbe Sava, d. d., katere
nominalna vrednost je znasala 61,2 mio EUR, transakcijska vrednost je bila 34,5 mio EUR.
Predmet nakupa so bila posojila, ki jih Sava, d. d., ni bila ve€ sposobna odplacevati bankam
posojilodajalkam in so bila zato prenesena na t.i. slabo banko. Odkupljene terjatve so bile
zavarovane z vpisano zastavno pravico na finan¢nih inStrumentih (toCke vzajemnih skladov,
delnice bank in gospodarskih druzb) in se obrestujejo z obrestno mero 1 % letno.

Skladno z dolo¢bami MRS 39 je SDH ob zadetnem pripoznanju terjatve do Save, d. d., le-to
vrednotil po posteni vrednosti. Za izraun poStene vrednosti se je ocenila vrednost
zastavljenega premozenja. Za delnice druzb Save Turizma, d. d., in Gorenjske banke, d. d., so
upostevane vrednosti, ki sta jih izraCunala zunanja pooblas€ena ocenjevalca vrednosti podjetij.
Vrednost delnice druzbe Hoteli Bernardin, d. d., je SDH na podlagi analize njenih podatkov
ocenil na 0,00 EUR. Za toCke sklada Alpen.si je upostevana vrednost to¢ke sklada na dan
pridobitve, vendar zmanjSana za 3 % izstopne stroSke. Delnice druzb Melanin, d. d., Krka, d. d.,
in Petrol, d. d., so ocenjene po zaklju¢nem tecaju na dan pridobitve. Za nepremicnino v BTC se
je upoStevala transakcijska vrednost, prodaja nepreminine se je realizirala soCasno s
pridobitvijo terjatve.

UpostevajoC vse navedeno je bila ugotovljena postena vrednost terjatve, ki je na dan pridobitve
zna8ala 37,3 mio EUR. Razlika med transakcijsko in posteno vrednostjo (2,9 mio EUR) se bo iz
dolgoro¢nih pasivnih C€asovnih razmejitev prenaSala v poslovni izid postopoma v c&asu
razpolaganja s terjatvijo in v odvisnosti od dinamike poplail.

V letu 2016 je SDH iz naslova prejetih kupnin iz prodaje zastavljenega premoZenja zmanjsal
terjatev za 3,6 mio EUR, med prihodke pa je bilo iz PCR preneseno 0,6 mio EUR.
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Konec leta se je ponovno preverila posdtena vrednost zastavljenega premozZenja le-ta se je
povecala za 0,5 mio EUR in je izkazana kot del rezerve za posteno vrednost.

Ravni poStenih vrednosti financnih instrumentov

Razvrstitev financ¢nih instrumentov glede na dolocitev njihove poStene vrednosti na 31. 12. 2016

SDH Skupina SDH
1. raven 2. raven 3. raven 1. raven 2. raven 3. raven
Nalozbe v odvisne druzbe 0 0 3.512 0 0 3.512
Nalozbe v pridruzene druzbe 226.903 0 4.437 218.281 0 12.118
DFN - za prodajo razpoloZljiva
finan¢na sredstva 492.192 9.769 8.922 492.192 9.769 8.922
Delnice, ki kotirajo na borzi 490.232 0 0 490.232 0 0
Vzajemni skladi 0 9.769 0 0 9.769 0
Obveznice, ki kotirajo na borzi 1.960 0 0 1.960 0 0
Delezi in delnice, ki ne kotirajo na
borzi 0 0 8.922 0 0 8.922
Odkupljene terjatve 0 0 34.131 0 0 34.131
Nekratkoro€na sredstva za prodajo 0 4,988 0 0 6.085
KFN - za prodajo razpoloZljiva
finan¢na sredstva - obveznice 0 0 0 0 0 0
Druge KFN - posajila 0 0 166.000 0 0 166.000
Kratkoro€ne poslovne terjatve 0 0 1.779 0 0 1.779
Dolgoro¢ne finan€ne obveznosti 0 0 104.731 0 0 104.731
Kratkoro¢ne finan€ne obveznosti 0 0 293.172 0 0 293.172
Kratkoro€ne poslovne obveznosti 0 0 17.826 0 0 17.826

Razvrstitev finanénih instrumentov glede na dolocitev njihove poStene vrednosti na 31. 12. 2015

Skupina SDH
2. raven 3. raven
NaloZbe v odvisne druzbe 0 0 7.269 0 0 7.269
Nalozbe v pridruzene druzbe 218.313 0 2.593 216.107 0 9.365
DFN - za prodajo razpoloZljiva
finan¢na sredstva 524.793 23.651 3.659 524.793 23.651 3.659
Delnice, ki kotirajo na borzi 522.772 0 0 522.772 0 0
Vzajemni skladi 0 23.651 0 0 23.651 0
Obveznice, ki kotirajo na borzi 2.021 0 0 2.021 0 0
Delezi in delnice, ki ne kotirajo na
borzi 0 0 3.659 0 0 3.659
Dolgoro¢ne poslovne terjatve 0 0 0 0 0 0
Nekratkoro€na sredstva za prodajo 0 0 4.988 0 0 4,988
KFN - za prodajo razpoloZljiva
finan€na sredstva - obveznice 406 0 0 406 0 0
Druge KFN - posojila 0 0 38.420 0 0 38.420
Kratkoro€ne poslovne terjatve 0 0 74.225 0 0 74.225
Dolgoro¢ne finan€ne obveznosti 0 0 404.612 0 0 404.612
Kratkoro€ne finan&ne obveznosti 0 0 114.528 0 0 114.528
Kratkorone poslovne obveznosti 0 0 20.258 0 0 20.258
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MSRP 7 dolo€a hierarhijo postenih vrednosti glede na vhodne podatke in predpostavke,
uporabljene pri merjenju finan¢nih instrumentov po poSteni vrednosti. Trzni vhodni podatki
izhajajo iz neodvisnih virov, netrzni vhodni podatki pa so posledica predvidevanja SDH oziroma
Skupine. Hierarhija postenih vrednosti ima naslednje ravni:

- 1. raven — trZzne cene (neprilagojene) iz delujoCega trga; ta raven vklju€uje delnice,
obveznice;

- 2. raven — model vrednotenja, ki neposredno ali posredno temelji na trznih podatkih; vir
trznih podatkov, kot so krivulje donosnosti in bonitete nasprotnih strank, je sistem
Bloomberg, npr. tocke investicijskih/vzajemnih skladov;

- 3. raven - model vrednotenja, ki ne temelji na trznih podatkih; ta raven predstavlja
netrzne delnice in deleze ter netrzne obveznice. Vrednotenja temeljijo na donosu
zasnovanem nacinu in deloma na sredstvih zasnovanem nacinu. Metode, ki jih SDH pri
tem uporablja, so metoda diskontiranja, metoda primerljivin podjetij, uvr§€enih na borzo,
metoda primerljivih kupoprodaj in metoda prilagojenih knjigovodskih vrednosti.

Gibanje dolgoroénih finanénih nalozb SDH

1.1. 2016 Pridobitve Odtujitve Prevrednot. 31. 12. 2016

Dolgoro€ne nalozbe v odvisne druzbe 7.269 0 0 -3.757 3.512
Dolgoro¢ne nalozbe v pridruzene druzbe 220.906 1.872 0 8.562 231.340
Ostale za prodajo razpoloZljive fin. nalozbe 552.104 39.458 -27.025 -19.523 545.014

Posaojila 0 650 0 -650 0
780.279 779.866

1.1. 2015 Pridobitve Odtujitve Prevrednot.  31. 12. 2015

Dolgoro€ne naloZbe v odvisne druzbe 7.269 5.469 -5.469 0 7.269
Dolgoro¢ne nalozbe v pridruzene druzbe 225.048 13.605 -8.642 -9.105 220.906
Ostale za prodajo razpoloZljive fin. nalozbe 503.349 53.263 -11.138 6.630 552.104

735.666 780.279

Znesek prevrednotenja nalozb v odvisne druzbe predstavlja oslabitev naloZzbe v druzbo PS za
avto, d. 0. 0., v znesku 3,7 mio EUR (zaradi prejete sodbe).

Prevrednotenje nalozb v pridruZzena podjetja se nana$a na:

- zmanj3anje trzne vrednosti delnic Zavarovalnice Triglav, d. d., 1,9 mio EUR,
- povecanje trzne vrednosti delnic Pozavarovalnice Save, d. d., 1,2 mio EUR,
- povecanje trzne vrednosti Unior, d. d., 9,3 mio EUR.

Prevrednotenje ostalih za prodajo razpoloZljivih nalozb, se nanasa na:

- zmanj8anje trzne vrednosti delnic Krke, d. d., 65,3 mio EUR,
- povecanje trzne vrednosti delnic Petrola, d. d., 28,5 mio EUR,
- povecanje trzne vrednosti delnic Cinkarne Celje, d. d., . 8,0 mio EUR,
- povecanje ocenjene vrednosti delnic Loterije, d. d., 4,5 mio EUR,
- povecanje trzne vrednosti delnic Luke Koper, d. d., 3,1 mio EUR.

Pridobitev v kategoriji pridruzenih druzb predstavlja konverzija nezavarovanih odkupljenih
terjatev Save, d. d., v postopku prisilne poravnave. SDH je pridobil 4.891.650 delnic, katerih
vrednost je po metodi Ciste vrednosti sredstev, ob predpostavki redne likvidacije, ocenil na 1,8
mio EUR.

Med pridobitvami ostalih za prodajo razpolozljivih nalozb so zajeti nakupi/menjave tock
vzajemnih skladov (2,1 mio EUR). Med odtujitvami predstavljata pomembne zneske prodaja
vzajemnih skladov (16,7 mio EUR) ter prodaja tujih delnic (6,7 mio EUR).
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V letu 2016 je bile realizirana prodaja delnic druzb Adria Airways, d. d.

Gibanje dolgorocnih finanénih nalozb Skupine SDH

1. 1. 2016 Pridobitve Odtujitve Prevrednot.  31. 12. 2016

Dolgoro€ne nalozbe v odvisne druzbe 7.269 0 0 -3.757 3.512
Dolgoro€ne nalozbe v pridruzene druzbe 225.472 1.844 0 3.083 230.399
Ostale za prodajo razpolozljiva fin. nalozbe 552.104 39.458 -27.025 -19.523 545.014
Posaojila 0 650 0 -650 0

784.845 -20.847 778.925

1. 1. 2015 Pridobitve Odtujitve Prevrednot. 31.12. 2015
Dolgoroéne nalozbe v odvisne druzbe 7.269 0 0 0 7.269
Dolgoroéne nalozbe v pridruzene druzbe 232.437 14.098 -8.639 -12.424 225.472
Ostale za prodajo razpoloZljiva fin. nalozbe 503.349 53.263 -11.138 6.630 552.104

743.055 784.845

9.1.4. Nekratkoroéna sredstva za prodajo

SDH je ocenjeval, da bo v letu 2016 zakljucil prodajni postopek s prenosom lastninske pravice
za 2.410.007 delnic druzbe Paloma, d. d., zato jih je prerazvrstil v skupino nekratkorocnih
sredstev za prodajo. Pri prerazvrstitvi finanénih nalozb, razpoloZljivih za prodajo med
nekratkoroCna sredstva za prodajo, SDH ni realiziral dobi¢kov/izgub. PoStena vrednost delnic
sicer presega knjigovodsko vrednost, vendar se skladno z veljavnimi standardi tovrstna
sredstva merijo po posteni vrednosti, zmanjSani za stroSke prodaje ali po knjigovodski, po tisti,
ki je manjsa.

Druzba Paloma, d. d., je uspe$no zakljucila postopek dokapitalizacije v vrednosti 18,2 mio EUR
s strani zasebnega finanénega sklada Eco-Investment, z vrednostjo delnice 4,01 EUR. S tem je
Eco-Investment postal 57,2 % lastnik druzbe Paloma, d. d., delez SDH pa se je zmanjsal na
30,35 %.

SDH Skupina SDH
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Nekratkoro€na sredstva za prodajo 39.860
39.860

9.1.5. Kratkoroéne finan¢ne nalozbe

Splodna pojasnila in usmeritve, uporabljene pri izdelavi ratunovodskih izkazov, so enake kot je
pojasnjeno pri dolgorocnih finan¢nih nalozbah.

Poleg nalozb v finan¢ne dolgove, ki so Ze ob svojem nastanku obravnavani kot kratkorone
finan€ne nalozbe, je tu izkazan Se tisti del dolgoro&nih nalozb v finanéne dolgove, ki zapade v
letu dni po datumu izkazov.
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SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Kratkoro€ne, za prodajo razpolozljive financne

nalozbe 0 406 0 406
Dani depoziti in vioge poslovnih bank 166.000 38.000 166.000 38.000
Posojila, dana povezanim osebam 0 14 0 14
Skupaj 166.000 38.420 166.000 38.420

Izkazana vrednost kratkorocnih finanénih nalozb odraza posteno vrednost.
Obrestne mere so se gibale :

- pri vezanih depozitih od 0,1 % do 0,53 %,

- pri sredstvih na odpoklic od 0,015 % do 0,3 %,

- pri obveznicah — glej pojasnilo 9.1.3.,

- pri potrdilih o viogah od 0,60 % do 0,63 %.

SDH/Skupina v letu 2016 ni dajala posojil vodstvu, ¢lanom nadzornega sveta, ¢lanom njegovih
komisij oziroma =zaposlenim. Za dana posojila SDH/Skupina ni prejela inStrumentov
zavarovanja. Izpostavljenost tveganju je predstavljena v poglavju 9.2.

Gibanje kratkorocCnih financnih nalozb SDH/Skupine SDH

1. 1. 2016 Pridobitve Odtujitve Prevrednot.  31. 12. 2016

Ostale za prodajo razpoloZljive fin. nalozbe 406 0 -406 0 0
Posajila, dana povezanim osebam 14 0 0 -14 0
Posajila, dana bankam 38.000 315.265 -187.265 0 166.000

Skupaj 38.420 315.265 -187.671 -14 166.000

1. 1. 2015 Pridobitve Odtujitve Prevrednot.  31. 12. 2015

Ostale za prodajo razpoloZljive fin. nalozbe 2.891 406 -2.891 0 406
Posaijila, dana povezanim osebam 0 1.793 -1.779 0 14
Posajila, dana bankam 84.800 288.163 -334.963 0 38.000
Skupaj 87.691 290.362 -339.633 (0] 38.420

9.1.6. Kratkoro¢ne poslovne terjatve

Za terjatev, ki je s strani kupca prerekana, je oblikovan popravek (911 tiso¢ EUR), med ostalimi
terjatvami do kupcev ni zapadlih postavk. Terjatve za obresti se nanaSajo na obresti od
obveznic, danih depozitov in drugih danih posojil. V postavki terjatve do drzavnih institucij so
prikazane terjatve do Sklada kmetijskih zemljiS¢€ in gozdov RS, do D. S. U., d. 0. 0., in do RS.

Kot vir za pokrivanje obveznosti iz denacionalizacije se Stejejo tudi celotne kupnine od prodaje
podrzavljenih stanovanj in 10 % kupnin od druzbenih stanovanj. Zavezanci v prvem primeru so
kupci stanovanj, v drugem pa prodajalci stanovanj. SDH oblikuje terjatve mese&no, upostevajoé
dolocila pogodb o prodaji stanovanjskih enot.

SDH razen v delu, za katere je oblikovan popravek, nima zapadlih terjatev.

SDH/Skupina razen do RS, ki sodi med povezane osebe po MRS24, nima pomembnih terjatev
do povezanih oseb.
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SDH
31. 12. 2015

Skupina SDH
31. 12. 2015

31. 12. 2016

31. 12. 2016

Terjatve do kupcev v drzavi 1.568 1.183 1.568 1.183
Popravki terjatev do kupcev -911 -767 -911 -767
Terjatve za obresti 155 196 155 196
Popravek terjatve za obresti -15 0 -15 0
Terjatve za dividende 11 34 11 34
Terjatve do RS iz naslova ZSPOZ 625 24516 625 24516
Terjatve do RS iz naslova ZIOOZP 0 15.410 0 15.410
Terjatve do RS iz naslova ZVWJTO 0 32.587 0 32.587
Druge terjatve do drzavnih institucij 325 1.045 325 1.045
Terjatve iz naslova lastninjenja stanovanj 786 794 786 794
Popravki terjatev iz naslova lastninjenja

stanovanj -785 -789 -785 -789
Druge terjatve (vnovéena porostva ipd) 1.245 1.237 1.245 1.237
Popravek drugih terjatev -1.225 -1.221 -1.225 -1.221
Skupaj 1.779 74.225 1.779 74.225

Terjatve, za katere se domneva, da ne bodo platane v celotnem znesku, se Stejejo kot
dvomljive. SDH/Skupina pri oblikovanju popravka terjatev uporablja dva kriterija:
- glede na izkudnje preteklih let in pri€akovanja se oblikuje popravek za zapadle med
90 in 150 dnevi — 50 % popravek terjatve; za zapadle med 151 in 210 dnevi — 75 %
popravek terjatve in za zapadle nad 210 dnevi — 100 % popravek terjatve;
- glede na problemati¢nost dolznika — popravek vrednosti se oblikuje tudi za druge
posamezne terjatve, e obstajajo utemeljeni dvomi o njihovi poravnavi.

Izkazana vrednost kratkoro¢nih poslovnih terjatev odraza posteno vrednost.

Gibanje vrednosti popravka terjatev

SDH

Skupina SDH

31.12.2016  31.12.2015 31.12.2016 31.12. 2015

Stanje popravka terjatev na dan 1.januarja 2,777 4.879 2.777 4.879
Izterjane terjatve, za katere je bil oblikovan

popravek 1 1 1 1
Odpis terjatev v letu 3 2.868 3 2.868
Oblikovanje popravka v letu 163 767 163 767
Skupaj popravki nadan 31.decembra 2.936 2,777 2.936 2.777

9.1.7. Denarna sredstva in njihovi ustrezniki

SDH
31. 12. 2015

Skupina SDH

31. 12. 2016 31.12.2016 31.12. 2015

Denarna sredstva v blagajni 0 1 0 1
Dobroimetje pri poslovnih bankah 23.938 219 23.938 219
Denarni ustrezniki 35.300 14.435 35.300 14.435
Skupaj 59.238 14.655 59.238 14.655

Denarne ustreznike predstavlja depozit na odpoklic pri BKS Bank, AG, v viSini 35,3 mio EUR.
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9.1.8. Kratkoro¢ne aktivhe €asovne razmejitve

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Kratkoro€no odlozeni stroSki oziroma odhodki 26 23 26 23
Kratkoro€no nezara¢unani prihodki 498 216 498 216
Skupaj 524 239 524 239

Poleg razmejenih stroSkov zavarovalnih premij, naro¢nin ¢asopisov, $olnin in najema dostopa
do informacijske baze finanénih podatkov, so v tej postavki v poroCajoCem letu prikazani
prehodno Se nezaraCunani prihodki, povezani s prodajo kapitalskih nalozb RS, skladno z
dolocili pogodbe, sklenjene z Ministrstvom za finance.

9.1.9. Kapital

Kapital SDH

Kapital SDH sestavljajo vpoklicani kapital, rezerve za posteno vrednost iz prevrednotenja
finan¢nih nalozb, prenesena izguba ter prehodno e ne poravnana izguba poslovnega leta.
Edini delni¢ar je Republika Slovenija. Osnovni kapital SDH znasa 260.166.917,04 EUR in je
razdeljen na 155.866 (sto petinpetdeset tiso¢ osemsto SestinSestdeset) kosovnih delnic.

Stanje rezerve za posteno vrednost

SDH

31.12.2016  31.12.2015

Okrepitve nalozb v delnice dom.kotir.gospod.druzb 388.453 404.902
Okrepitve nalozb v domace nekotir.gospod.druzbe 5.832 0
Okrepitve/oslabitve nalozb v tuje delnice -9 2.057
Okrepitve/oslabitve vzajemnih skladov 1.807 2.903
Okrepitve nalozb v delnice zavarov. druzb 141.050 141.803
Okrepitve nalozb v odkupljene terjatve 461 0
Aktuarski presezek/primanjkljaj -11 10
Okrepitve/oslabitve nalozb v obveznice 210 277
Obveznost za odlozeni davek -54.191 -49.970
Skupaj 483.602 501.982

Pomembni zneski okrepitev v stanju na dan 31. 12. 2016:

- Krka, d. d., 239,6 mio EUR,
- Zavarovalnica Triglav, d. d., 108,9 mio EUR,
- Petrol, d. d., 87,9 mio EUR,
- Pozavarovalnica Sava, d. d., 32,1 mio EUR,
- Luka Koper, d. d., 27,9 mio EUR,
- Unior, d. d., 17,9 mio EUR,
- Cinkarna Celje, d. d., 11,6 mio EUR,
- Loterija Slovenije, d. d., 4.5 mio EUR,
- Telekom, d. d., 2,8 mio EUR.
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Gibanje rezerv za posteno vrednost

Stanje Prenos v Stanje

1.1.2016 poslovni izid Pripis v letu 31. 12. 2016

Presezek iz domacih kotir.gospod. druzb 404.902 100 -16.349 388.453
Presezek iz domacih nekot. druzb 0 0 5.832 5.832
Presezek iz tujih druzb 2.057 2.054 -12 -9
Presezek iz vzajemnih skladov 2.903 1.784 688 1.807
PresezZek iz nalozb v zavarovalnice 141.803 0 -753 141.050
Presezek iz obveznic 277 5 -62 210
Presezek iz odkupljenih terjatev 0 0 461 461
Aktuarski presezek/primanjkljaj 10 0 -21 -11
Skupaj po vrstah presezka 551.952 3.943 -10.216 537.793
Obveznost za odlozeni davek -49.970 -670 -4.891 -54.191

501.982 483.602

Stanje Prenos v Stanje

1.1.2015 poslovni izid Pripis v letu 31.12.2015

Presezek iz domacih gospod. druzb 410.915 3.468 -2.545 404.902
PresezZek iz tujih druzb (delnice) 1.625 79 511 2.057
Presezek iz vzajemnih skladov 4.240 1.269 -68 2.903
Presezek iz nalozb v zavarovalnice 155.486 0 -13.683 141.803
Presezek iz obveznic 229 71 119 277
Aktuarski presezek/primanjkljaj -1 0 11 10
Skupaj po vrstah presezka 572.494 4.887 -15.655 551.952
Obveznost za odlozeni davek -53.545 -535 3.040 -49.970

518.949 501.982

Knjigovodska vrednost delnice SDH, ki je izraunana kot razmerje med celotnim kapitalom in
Stevilom delnic SDH:

- na dan 31. 12. 2016 557.383.763 / 155.866 = 3.576,05 EUR,

- na dan 31. 12. 2015 325.107.693/ 36.046 =9.019,24 EUR.

Kapital Skupine SDH

Kapital Skupine sestavlja kapital obvladujoCe druzbe, ki znasa 325,1 mio EUR in sorazmerne
vrednosti kapitala pridruzenih druzb, ugotovljenega skladno z uporabljeno kapitalsko metodo
konsolidacije. Po kapitalski metodi so v konsolidacijo vkljuéene Skupina Zavarovalnica Triglav,
Skupina Pozavarovalnica Sava, Skupina Hit, Skupina Unior, Skupina Sava in Casino Bled, d. d.
Vpliv posamezne pridruzene druzbe na kapital Skupine je pojasnjen v t€. 9.1.22.

Knjigovodska vrednost delnice Skupine, ki je izraCunana kot razmerje med celotnim kapitalom
in Stevilom delnic SDH:

- na dan 31. 12. 2016 557.539.507 / 155.866 = 3.577,04 EUR,

- na dan 31. 12. 2015 331.714.357/ 36.046 = 9.202,53 EUR.
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9.1.10. Dolgoroéne rezervacije in dolgoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Rezervacije za denacionalizacijo 36.360 47.928 36.360 47.928
Rezervacije za kocljive pogodbe 180 181 180 181
Rezervacije za jubilejne nagrade 41 36 41 36
Rezervacije za odpravnine 229 181 229 181
Druge rezervacije (delovni spori) 317 428 317 428
Pasivne ¢asovne razmejitve 2.269 0 2.269 0
Skupaj 39.396 48.754 39.396 48.754

Za SDH/Skupino je pomembna tista rezervacija, katere vrednost presega 10 % vrednosti vseh
dolgoroc¢nih rezervacij, ¢e znesek vseh oblikovanih rezervacij dosega vsaj 0,5 % vrednosti
sredstev na dan izkaza finan€nega polozaja.

Pri presoji, ali so pri prejetih zahtevkih za odSkodnino po ZDen izpolnjeni pogoji za oblikovanje
dolgoroc¢nih rezervacij, se uposteva veljavno zakonodajo, dosedanje izkusnje, predvsem pa
pravno prakso. Znesek potrebnih rezervacij je SDH/Skupina ocenila na podlagi prouditve
posameznih zahtevkov. 1z dosedanje prakse je razvidno, da zahtevki obi¢ajno precej presegajo
odobrene odskodnine, kar se pri pripravi ocene prav tako uposteva. ViSina potrebnih rezervacij
se preverja vsaj enkrat letho. Zahtevki so v razliénih fazah postopka, bolj kot se postopek
priblizuje zaklju€ku, bolj je ocena zanesljiva:
- potencialno pravhomoc¢ne odloébe, kjer je viSina odSkodnine Ze doloena, SDH se z
zahtevkom strinja, niso pa izkljuCena pravna sredstva vlagateljev zahtevkov,
- zahtevki, kjer so bile izdane odlocbe, vendar so bila viozena pravna sredstva in teCe
ponovljen postopek,
- zahtevki, kjer odlo¢ba Se ni izdana, postopek tece.

Znesek potrebne rezervacije je seStevek ocenjenih odsSkodnin in nateCenih obresti po
amortizacijskem nacrtu obveznice SOS2E (odSkodnine se za potrebe izraCuna obresti
prera¢unajo v Stevilo obveznic SOS2E).

Pri presoji, kateri zahtevki sodijo med rezervacije in kateri med pogojne obveznosti, je SDH
uposteval odloditve upravnih organov in sodiS¢ oziroma aktualno sodno prakso v podobnih
primerih ter lastno presojo. Med pogojnimi obveznostmi so izkazani npr. zahtevki oseb, ki so
dobile ali imele pravico dobiti odSkodnino od Avstrije, na podlagi Pogodbe med Zvezno
republiko Nemdcijo in Republiko Avstrijo o poravnavi Skod izgnancem, preseljencem in
pregnancem, o ureditvi drugih finanénih vprasanj in vpraanj iz socialnega podro¢ja oziroma
Financne in izravnalne pogodbe, tudi Bad Kreuznach Abkommen z dne 27. 11. 1961. Med
pogojne obveznosti so uvrs€eni tudi nekateri drugi zahtevki z razli€nimi pravnimi vprasanji. Pri
vseh teh zahtevkih ni mogoce z zanesljivostjo oceniti, da SDH ne bo zavezanec, obstaja pa
velika verjetnost, da ne bo zavezanec. V primerih, kjer je na podlagi presoje vseh dejstev
ocenjeno, da obstoji le manjSa verjetnost, da bo SDH zavezanec za izplacilo odSkodnine, so ti
zahtevki uvrS¢eni med pogojne obveznosti.

SDH/Skupina ima oblikovane rezervacije za jubilejne nagrade in odpravnine zaposlencev,
zneski so razvidni iz zgornje tabele. Zadnji izraCun (31. 12. 2016) je izdelan ob sledecih
predpostavkah:
- ob upokojitvi pripadata delavcu dve povprecni njegovi oziroma republiski placi, kar je
ugodneje za delavca,
- upokojevanje v skladu z modelom na podlagi Zakona o pokojninskem in invalidskem
zavarovanju (ZP1Z-2),
- verjetnost smrtnosti (SLO2007, selekcijski faktor za aktivno populacijo 75%),
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- verjetnost invalidnosti,

- jubilejne nagrade prejmejo delavci za skupno delovno dobo,

- fluktuacija v razponu od 0 do 3 %, odvisno od starosti zaposlenceyv,

- rast pla¢ v Sloveniji 2,0 %,

- rast pla¢ v podjetju 2,5 %,

- diskontna stopnja 1,31 %,

- rast zneskov iz Uredbe o davéni obravnavi povracil stroskov in drugih dohodkov iz
delovnega razmerja 0,5 %.

SDH/Skupina je na podlagi prejetih sodb ocenila, da so rezervacije iz naslova delovnih sporov
oblikovane v previsokem znesku, zato so bile rezervacije odpravljene.

Pasivne Casovne razmejitve so oblikovane kot razlika med nominalno vrednostjo odkupljenih
terjatev Save, d. d., in posteno vrednostjo teh sredstev na dan pridobitve. Postavka se bo
prenasala med prihodke sorazmerno s poplacilom terjatve in glede na ¢asovno komponento.

Gibanje rezervaciji SDH/Skupine SDH

Stanje na dan obliko,\\/l;r\:z Crpanjc_a_ Odprav? Stanje na dan

1. 1. 2016 le2enadie rezenacij rezervacij 31. 12. 2016

Rezervacije za denacionalizacijo 47.928 0 2.913 8.655 36.360
Rezervacije za koCljive pogodbe 181 0 0 1 180
Rezervacije za jubilejne nagrade 36 7 2 0 41
Rezervacije za odpravnine 181 48 0 0 229
Druge rezervacije 428 0 84 27 317
Pasivne Casovne razmejitve 0 2.876 0 607 2.269

Stanje na dan obliko,\\:;r\:z Crpanje Odprava  Stanje na dan
1. 1. 2015 . rezervacij rezervacij 31. 12. 2015

rezenacije
Rezervacije za denacionalizacijo 75.870 0 11.826 16.116 47.928
Rezervacije za kocljive pogodbe 211 0 0 30 181
Rezervacije za jubilejne nagrade 41 4 9 0 36
Rezervacije za odpravnine 173 15 7 0 181

Druge rezervacije 153 275 0 0 428

9.1.11. Dolgoroéne finanéne in poslovne obveznosti

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Posajila, dobljena pri bankah 4,997 304.954 4,997 304.954
Glavnica obveznice SOS3 99.734 99.658 99.734 99.658

104.731 404.612 104.731 404.612

Dolgoroc¢ni dolgovi so pripoznane obveznosti v zvezi s financiranjem lastnih sredstev, ki jih je
treba v obdobju, daljSem od leta dni vrniti oziroma poravnati, zlasti v denarju.
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Dolgoroéni finan¢ni dolgovi SDH/Skupine so izdani dolgoroéni dolZnidki vrednostni papirji in
prejeta posojila. SDH je v letu 2015 izdal obveznico z oznako SOS3, z enkratnim odplacilom po
petih letih in 2,5 % obrestno mero.

Obrestna mera za kredite, prejete od bank, se je gibala med 0,79 % in 1,6 % letno. Negativni
Euribor se pri obraCunu ne uposteva, obracuna se le pribitek, povpre¢na vrednost pribitka (vseh
posojil, tako dolgoroénih kot kratkorocnih) je na dan 31. 12. 2016 zna3ala 1,06 %.

Posoijila, dobljena pri bankah, so zavarovana s poroStvom RS, kar urejata Zakon o porostvu
Republike Slovenije za obveznosti Slovenske odSkodninske druzbe, d. d., iz naslova kreditov,
najetih za financiranje Slovenske odskodninske druzbe, d. d., v letu 2009 (ZPSODOQ9) in Zakon
o poroStvu Republike Slovenije za obveznosti Slovenske odSkodninske druzbe, d. d., v viSini
300 mio EUR iz naslova najetih kreditov in izdanih obveznic za financiranje Slovenske
odSkodninske druzbe, d. d., v letu 2010 (ZPSOD10) ter bianco menicami. Za zavarovanje
porostva po ZPSODO09 je SDH v korist RS zastavil 3.282.381 delnic Krke, d. d. Za zavarovanje
poroStva po ZPSOD10 je SDH na podlagi pogodbe in dodatka k pogodbi zastavil 6.378.919
delnic druzbe Zavarovalnica Triglav, d. d., 1.101.691 delnic druzbe Krka, d. d., 1.357.727 delnic
druzbe Hit, d. d., 11.142 delnic druzbe Loterija Slovenija, d. d., in 1.557.857 delnic druzbe Luka
Koper, d. d. SDH je z vecino bank ze v letu 2016 sklenil dodatke h kreditnim pogodbam za
podaljSanje roka vraCila za obdobje 7-10 let, vendar s pogojem podaljSanja oz. pridobitve
poroStva RS. Namesto poroStva je RS dokapitalizirala SDH, SDH pa bo tekom leta 2017
odplacal 280 mio EUR posojil.

V roku, daljSem od petih let po datumu porocanja, ne zapade v placilo nobena obveznost.
Izkazana vrednost dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti odraza posteno vrednost obveznosti.

Gibanje dolgoroénih finanénih in poslovnih obveznosti SDH/Skupine SDH

1 1.82?3?2 Pridobitve  Odplacila Eﬁggﬁﬂg 3L 12.82)?2
Posaojila, prejeta od bank 304.954 -47 20.000 -279.910 4.997
Obveznica SOS2E 0 0 0 0 0
Obveznica SOS3 99.658 76 0 0 99.734
404.612 -279.910 104.731
L Shle  Poone  omaa TUSTRS | Soe
Posajila, prejeta od bank 154.979 4.889 120.000 265.086 304.954
Obveznica SOS2E 63.265 6.144 3.643 -65.766 0

Obveznica SOS3 0 99.658 0 0 99.658
218.244 110.691 123.643 199.320 404.612

9.1.12. Kratkoroéne financ¢ne obveznosti

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Posaojila, dobljena pri bankah 279.911 34.925 279.911 34.925
Glavnica obveznice SOS2E 13.261 79.603 13.261 79.603

293.172 114.528 293.172 114.528

Kratkoro¢ni dolgovi so tiste obveznosti, ki jih je potrebno najkasneje v letu dni vrniti. Finanéni
dolgovi so dobljena kratkoro¢na posojila na podlagi posojilnih pogodb in izdani kratkorocni
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vrednostni papirji. Med kratkoro&nimi dolgovi so izkazani tudi zapadli dolgoro¢ni dolgovi in tisti
del dolgoroc¢nih dolgov, ki zapade v placilo v letu dni po datumu izkazov. Skladno z veljavnimi
pogodbami tekom leta 2016 zapade v placilo posojilo, prejeto od:

- Abanka Vipa, d. d., 80 mio EUR,
- SKB banka, d. d., 70 mio EUR,
- NLB, d. d., 50 mio EUR,
- Unicredit banka Slovenija, d. d., 40 mio EUR,
- Banka Intesa SanPaolo, d. d., 40 mio EUR.

Visine obrestnih mer prejetih banénih posoijil so razkrite pri dolgoro€nih posaijilih, t&. 9.1.11.

SDH izvrSuje odlobe o denacionalizaciji po dolo¢bah ZDen. Odlo¢be se ne izvrSujejo vel s
preknjizbo SOS2E, pa¢ pa se celotna obveznost iz obveznic izplaéa na raun upravicene
osebe. Obveznica SOS2E je dospela dne 1. 6. 2016, zato se upravi¢eni osebi izplaca vseh 40
kuponov. IzvrSitev odlo¢be je zaklju€ena z izpla€ilom vseh zapadlih kuponov.

Ker je zadnji kupon zapadel v placilo v letu 2016, so vse obveznosti iz izro¢enih obveznic
SOS2E in na podlagi pravhomoénih odlo¢b (obveznice Se niso izroCene) prikazane med
kratkoroCnimi obveznostmi. Zneski zapadlega, neplatanega dolga za SDH ne predstavljajo
pomembne vrednosti. Vzrok za neizplacilo je na strani upravi¢encev, ki ne dostavijo potrebnih
podatkov.

Obrestna mera obveznice SOS2E je 6 % letno, obresti se obraCunavajo konformno.

Gibanje kratkoroc¢nih financénih obveznosti SDH | Skupine SDH

Stanje - " Prenos iz/na Stanje

112016  Frdobitve Odplacila 0 ocailo 3112, 2016

Posajila, prejeta od bank 34.925 76 35.000 279.910 279.911
Obveznica SOS2E 79.603 1.406 67.748 0 13.261

114.528 102.748 279.910 293.172

Stanje N .. Prenos iz/na Stanje

112015 ' rdobitve Odplacila 10 posojio  31. 12, 2015

Posaijila, prejeta od bank 299.933 78 0 -265.086 34.925
PoStena vrednost obrestne

Zamenjave 1.688 -1.688 0 0 0

Obveznica SOS2E 131.543 0 117.706 65.766 79.603

433.164 117.706 -199.320 114.528

9.1.13. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti

Kratkoroéni poslovni dolgovi so dobaviteljski krediti, obveznosti do zaposlencev za opravljeno
delo, obveznosti do financerjev v zvezi z obrestmi, obveznosti do RS iz naslova davkov ter
obveznosti do kupcev za prejete predujme in varsC€ine. Med kratkoro¢nimi dolgovi so izkazani
tudi zapadli dolgorocni dolgovi in tisti del dolgoro¢nih dolgov, ki zapade v placilo v letu dni po
datumu izkazov.

SDH konec poro¢evalskega obdobja, razen obveznosti za osebne prejemke, nima drugih
obveznosti do povezanih oseb.
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31. 12. 2016

SDH
31. 12. 2015

Letno porocilo 2016

31. 12. 2016

Skupina SDH

31. 12. 2015

Obveznosti do dobaviteljev 4,198 4.267 4,198 4.267
Obresti za posojila, dobljena pri bankah 550 608 550 608
Obresti obveznice SOS2E 11.187 13.331 11.187 13.331
Obresti obveznice SOS3 1.305 1.308 1.305 1.308
Obveznosti do zaposlenih 243 237 243 237
Obveznost do drzavnih institucij 292 486 292 486
Druge obveznosti 50 21 50 21
Skupaj 17.825 20.258 17.825 20.258

Med obveznostmi do dobaviteljev predstavlja pomembno vrednost obveznost za nakup dela
poslovne stavbe v znesku 4,1 mio EUR do druzbe GIO, d. o. o., Ljubljana — v likvidaciji, ki bo
zapadla v placilo ob izpolnitvi posebnih pogodbenih dologil (prodajalec mora predloziti overjene
kopije izbrisnih dovolil, izbris izvrSbe in sprostitev drugih bremen). Navedeni solastniSki delez
poslovne zgradbe je bil jeseni 2014 odpla¢no prenesen na D. S. U., d. o. o.

SDH nima zapadlih, neporavnanih obveznosti.

9.1.14. Kratkoroéne pasivne €asovne razmejitve

Med pasivnimi ¢asovnimi razmejitvami SDH/Skupina izkazuje obveznost do zaposlenih za
neizkoriS€ene letne dopuste, ter na bilanéni dan Se nezaraCunane stroSke, ki se nana$ajo na

preteCeno obdobje.

Vnaprej obracunani stroSki

9.1.15. Poslovni prihodki

31. 12. 2016

SDH

31. 12. 2015

31. 12. 2016

Skupina SDH

31. 12. 2015

SDH Skupina SDH
1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015
Prihodki od prodaje proizvodov in storitev 5.571 5.082 5571 5.082
Skupaj Cisti prihodki od prodaje 5571 5.082 5.571 5.082
Prihodki od porabe in odprave dolgoro¢nih
rezervacij - denacionalizacija 8.655 16.117 8.655 16.117
Prihodki od porabe in odprave drugih
dolgoro€nih rezervacij 28 30 28 30
Prihodki za namene denacionalizacije 2.758 3.846 2.758 3.846
Prevrednotovalni poslovni prihodki 284 897 284 897
Drugi poslovni prihodki 11.725 20.890 11.725 20.890
Skupaj 17.296 25.972 17.296 25.972

Med prihodki so, skladno s pogodbami, pripoznani tudi stro$ki, ki so nastali:

- v prodajnem postopku drzavnega deleZa druzbe NKBM, d. d.,
- v prodajnem postopku drzavnega deleza druzbe NLB, d. d.,
- v prodajnem postopku drzavnega deleza druzbe Adria Airways, d. d.,
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- pri upravljanju republiskih kapitalskih nalozb,
- nadomestila za izvajanje treh zakonov (ZIOOZP, ZSPOZ in ZVVJTO).

Med prihodke za namen denacionalizacije sodijo:

- prihodki iz prodaj in gospodarjenja s kmetijskimi zeml;ji€i in gozdovi, kar placuje
Sklad kmetijskih zeml;jis¢ in gozdov,

- prihodki od prodaje druzbenih stanovanj - SDH/Skupini pripada 10 % kupnine,
zavezanci za placilo so nekdaniji lastniki druzbenih stanovanj,

- prihodki od prodaje podrzavljenih stanovanj - SDH/Skupini pripada 100 % kupnine,
kupci placujejo neposredno na racun SDH,

- prihodki iz postopkov lastninskega preoblikovanja podjetij — v gotovini ali v obliki
delnic oziroma delezev, kar prejme SDH/Skupina delno od druzbe D.S.U., d. o. o,
delno pa iz proracuna RS.

V letu 2016 predstavljajo poslovni prihodki 25 % vseh ustvarjenih prihodkov SDH. Vsi prihodki
od prodaje so ustvarjeni na domacem trgu.

9.1.16. Stroski blaga, materiala in storitev

SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015
Stroski energije 34 38 34 38
Odpisi drobnega inventarja 2 3 2 3
Stroski pisarniSkega materiala 16 25 16 25
Drugi stroSki materiala 24 18 24 18
Skupaj 76 84 76 84
Stroski telekomunikacij ipd 64 76 64 76
Stroski vzdrzevanja 152 147 152 147
Stroski najemnin 89 88 89 88
Povracila stroSkov zaposlencem v zvezi z
delom 75 61 75 61
Stroski pla¢.prometa, bancnih storitev in
zavarovalnih premij 95 131 95 131
Stroski intelektualnih in osebnih storitev 2.559 3.504 2.559 3.504
Stroski sejmov, reklame in reprezentance 4 6 4 6
Stroski storitev fizi€nih oseb, ki ne opravljajo
dejavnosti 225 241 225 241
Stroski drugih storitev 268 282 268 282
Skupaj 3.531 4.536 3.531 4.536

Med stroski intelektualnih storitev so zajeti stroski pravnih in finanénih svetovalcev, odvetnikov,
notarjev, revizorjev, cenilcev podjetij, cenilcev za podrocje denacionalizacije in podobno, je ved;ji
del stroskov storitev (cca 2,1 mio EUR) povezan s prodajo kapitalskih nalozb RS.

Stroski vzdrzevanja zajemajo vzdrzevanje programske opreme in poslovnih prostorov.

Pogodbeni znesek za revizijo raCunovodskih izkazov SDH in Skupine za leto 2016 znaSa
15.000 EUR brez DDV. Za razli€ne druge storitve je bilo revizijski druzbi nakazano Se 11.590
EUR in druzbi Deloitte, d. 0. 0., (povezana z revizijsko druzbo) 44.859 EUR, oba zneska
vklju€ujeta DDV.
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V postavki stroSki storitev fizicnih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti, so izkazane sejnine in
nadomestilo za opravljanje funkcije ter povracila potnih stroSkov ¢lanom nadzornega sveta,
njegovih komisij in kadrovske komisije. Navedeni stroski so povecani za obvezne prispevke.

Stroski drugih storitev zajemajo predvsem stroSke komunalnih storitev, stroSke recepcije, sodne
takse, objave oglasov in arhiviranja.

9.1.17. Stroski dela

Strodke dela sestavljajo plage, ki pripadajo zaposlenim, nadomestila plaé, ki skladno z
zakonom, kolektivho pogodbo ali pogodbo o zaposlitvi pripadajo zaposlenim za obdobje, ko ne
delajo, nagrade zaposlenim ter dajatve, ki se obracunavajo od nastetih postavk. Sem sodijo Se
povracila stroSkov prihod na delo, stroSkov prehrane ter regres za letni dopust, morebitne
odpravnine ob prenehanju delovnega razmerja, stroSki rezervacij za jubilejne nagrade in
odpravnine ob upokojitvi, pa tudi rezervacije za tozbe v povezavi z delovnimi razmer;ji.

Na dan 31. 12. 2016 SDH/Skupina SDH nima neobraCunanih strodkov dela.

v 000 EUR SDH Skupina SDH
1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015
Place zaposlenih 3.204 3.208 3.204 3.208
Stroski pokojninskih zavarovanj 286 285 286 285
Stroski prostovoljnega dodatnega
pokojninskega zavarovanja 90 97 90 97
Stroski socialnih zavarovan; 230 238 230 238
Regres za letni dopust, povragila in drugi
prejemki zaposlencev 208 553 208 553
Rezervacije za jubilejne nagrade 6 3 6 3
Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 23 22 23 22

Skupaj 4.047 4.406 4.047 4.406

9.1.18. Amortizacija

Druzba Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015

Amortizacija neopredmetenih sredstev 43 34 43 34
Amortizacija zgradb 47 47 47 47
Amortizacija opreme in nadomestnih delov 54 61 54 61
Skupaj 144 142 144 142

SDH/Skupina v okviru celotne dobe uporabnosti posameznega opredmetenega osnovnega
sredstva dosledno razporeja njegov amortizirljivi znesek med posamezna obracunska obdobja.
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9.1.19. Odpisi vrednosti

SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015

Prevrednot. poslovni odhodki neopredmetenih

in opredmetenih osnovnih sredstev 0 19 0 19
Prevrednotovalni poslovni odhodki v zvezi s
kratkoro€¢nimi sredstvi, razen fin.nalozb 144 767 144 767

Med prevrednotovalnimi poslovnimi odhodki neopredmetenih sredstev in opredmetenih
osnhovnih sredstev se izkazuje negativna razlika med dosezeno prodajno in knjigovodsko
vrednostjo odtujenih osnovnih sredstev. Prav tako povecCuje prevrednotovalne odhodke
knjigovodska vrednost sredstva, ki ni ve¢ koristno.

Prevrednotovalne poslovne odhodke v zvezi s kratkoroCnimi sredstvi predstavljajo oslabitve
poslovnih terjatev.

9.1.20. Drugi poslovni odhodki

SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015

Odhodki za denacionalizacijo 79 255 79 255
Nadomestilo za uporabo stavbnega zemljiS¢a 21 20 21 20
Drugi stroski 13 6 13 6
Skupaj 113 281 113 281

Odhodki za denacionalizacijo predstavljajo priznane odSkodnine upraviCencem po
stanovanjskem zakonu.

9.1.21. Neto financ¢ni izid

v 000 EUR SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015
Finan¢ni prihodki na podlagi delezev in drugih

finan€nih instrumentov 50.681 59.186 50.681 59.186
Finan&ni prihodki iz danih posojil 172 2.849 172 2.781
Skupaj financni prihodki 50.853 62.035 50.853 61.967
Finan¢ni odhodki iz odpisov in oslabitve

finan¢nih nalozb 5.980 407 5.980 407
Finan¢ni odhodki iz finan€nih obveznosti 7.679 19.073 7.679 19.073
Skupaj finan¢ni odhodki 13.659 19.480 13.659 19.480

Neto financni izid

EEER " ot 116



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding

Finanéni prihodki iz deleZev in drugih financnih instrumentov

Letno porocilo 2016

v 000 EUR SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015
Dividende gospodarskih druzb (domace in tuje) 24.483 24.262 24.483 24.262
Dividende zavarovalnic 19.411 18.334 19.411 18.334
Dividende vzajemnih skladov 87 165 87 165
DobicCki od prodaje vzajemnih skladov 1.912 1.800 1.912 1.800
Dobicki od prodaje/nakupov delezev v gospod.dr 4.074 12.927 4.074 12.927
Prihodki v povezavi z odkupljenimi terjatvami 607 0 607 0
Prihodki od prodaje/unovéenja obveznic 0 1.457 0 1.457
Prihodki od obresti od obveznic 107 241 107 241
Skupaj 50.681 59.186 50.681 59.186

Finanéni prihodki iz danih posojil

SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015

Obresti iz posajil 168 1.040 168 972
Dobicki izpeljanih finan¢nih instrumentov 0 1.688 0 1.688
Drugi finan&ni prihodki 4 121 4 121

Skupaj

Financ¢ni odhodki iz odpisov in oslabitve financnih nalozb

v 000 EUR SDH

1-12/2016 1-12/2015

Skupina SDH
1-12/2016 1-12/2015

Odhodki pri oslabitvi finan¢nih nalozb,
razpolozljivih za prodajo 5.058 306

5.058 306

Odhodki pri prodaji vzajemnih skladov 619 100

619 100

Odhodki pri prodaji drugih fin. instrumentov 303 1

Skupaj 5.980 407

Financni odhodki iz financnih obveznosti

303 1
5.980 407

v 000 EUR SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015
Odhodki za obresti obveznice SOS2E 1.616 8.980 1.616 8.980
Odhodki za obresti obveznice SOS3 2.572 1.346 2.572 1.346
Obresti za prejete kredite 3.487 8.742 3.487 8.742
Odhodki iz aktuarskih izracunov 4 5 4 5

19.073

7.679 19.073
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Pregled financ¢nih prihodkov in odhodkov, ki jih je SDH ustvaril z odvisnimi/ pridruZzenimi
druzbami

v 000 EUR SDH

1-12/2016 1-12/2015
Finan¢ni prihodki v povezavi z odvisnimi druzbami 362 819
Finan¢ni prihodki v povezavi s pridruzenimi druzbami 21.084 18.334
Finan¢ni odhodki v povezavi z odvisnimi druzbami 54 0
Finan¢ni odhodki v povezavi s pridruzenimi druzbami 678 4

Neto financni izid 20.714 19.149

Na tem mestu SDH/Skupina posebej razkriva financne prihodke in odhodke, povezane z
odvisnimi in pridruZenimi druzbami. Vsi zneski, navedeni v zgornji tabeli, so vsebovani tudi v
tabelah, kjer so razkriti finanéni prihodki in odhodki.

9.1.22. Delezi izgube / dobicka v pridruzenih podjetjih

v 000 EUR Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015

Finan&ni prihodki v povezavi s pridruzenimi druzbami 38.671 47.731

Finan&ni odhodki v povezavi s pridruzenimi druzbami 36.261 50.619

Neto financni izid

Na dan 31. 12. 2016 je imela Skupina SDH v lasti 6.386.644 delnic Zavarovalnice Triglav,
d. d., lastniski delez je znaSal 28,09 %. Skupina Zavarovalnica Triglav je v letu 2016 ustvarila
dobiCek v visini 82.332 tiso€ EUR in razdelila dividende v znesku 56.838 tiso¢ EUR, tako je
Skupina SDH izkazala neto finan¢ne prihodke, ki v sorazmernem delu zna$ajo 7.162 tiso€ EUR.
Na podlagi ostalih sprememb v kapitalu Skupine Zavarovalnica Triglav je Skupina SDH
povecCala rezerve za posteno vrednost za 2.856 tiso€ EUR ter povec€ala preneseni izid za 1.305
tiso€ EUR. Ker je poStena (trzna) vrednost nalozbe v delnice Zavarovalnice Triglav nizja od
vrednosti, ugotovljene po kapitalski metodi, je Skupina SDH pripoznala finan¢ne odhodke v
znesku 13.238 tiso¢ EUR.

Na dan 31. 12. 2016 je imela Skupina SDH v lasti 4.304.917 delnic Pozavarovalnice Sava,
d. d. oziroma 25 % lastniSki delez. Skupina Pozavarovalnica Sava je v letu 2016 ustvarila
dobicek v viSini 32.918 tiso€ EUR in razdelila dividende v znesku 12.398 tiso¢ EUR. Na tej
podlagi je Skupina SDH izkazala neto financne prihodke v sorazmernem delu, t.j. 4.786 tisoC
EUR. Na podlagi u€inkov ostalih sprememb v kapitalu je pove&ala rezerve za posteno vrednost
za 1.184 tiso¢ EUR ter zmanjSala preneseni izid za 3.311 tiso¢ EUR. Ker je postena (trzna)
vrednost nalozbe v delnice Pozavarovalnice Save niZja od vrednosti, ugotovljene po kapitalski
metodi, je Skupina SDH pripoznala finanéne odhodke v znesku 1.497 tiso¢ EUR.

Skupina SDH je imela na dan 31. 12. 2016 v lasti 1.357.727 delnic druzbe Hit, d. d., kar
predstavlja 20 % lastnidki delez. Skupina Hit je v letu 2016 ustvarila dobicek v visini 3.718 tiso¢
EUR in razdelila dividende v znesku 1.893 tiso¢ EUR. Na tej podlagi je Skupina SDH izkazala
neto finan¢ne prihodke v sorazmernem delu 472 tiso€ EUR. Na podlagi ostalih sprememb v
kapitalu so zmanj$ane rezerve za posteno vrednost za 69 tiso¢ EUR ter zmanjSan preneseni
izid za 202 tiso¢ EUR.

Lastniski delez Skupine SDH v druzbi Unior, d. d., je na dan 31. 12. 2016 znas$al 39,43 %.
Skupina Unior je v letu 2016 ustvarila dobi¢ek v viSini 10.192 tiso¢ EUR. Na tej podlagi je
Skupina SDH izkazala neto finan¢ne prihodke v sorazmernem delu, t.j. 4.018 tiso¢ EUR. Na
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podlagi u€inkov ostalih sprememb v kapitalu je povecala rezerve za posteno vrednost za 407
tiso€ EUR ter zmanjSala preneseni izid za 1.497 tiso€ EUR.

V postopku finan€nega prestrukturiranja (prisilna poravnava) je sredi novembra 2016 na podlagi
konverzije nezavarovane terjatve do Save, d. d., Skupina SDH postala imetnik 4.891.650 delnic
druzbe Sava, d. d., kar predstavlja 22,56 % lastnidki delez. Postena vrednost na dan pridobitve
(ocenjena vrednost) je bila 1.844 tiso¢ EUR. Skupina Sava je v letu 2016 ustvarila dobi¢ek v
viSini 24.525 tiso€ EUR. Na tej podlagi je Skupina SDH izkazala neto finanéne prihodke v
sorazmernem delu, t.j. 692 tiso¢ EUR.

Skupina SDH je imela na dan 31. 12. 2016 v lasti 35.381 delnic druzbe Casino Bled, d. d., kar
predstavija 43 % lastniSki delez. Druzba Casino Bled je v letu 2016 ustvarila 35 tiso¢ EUR
dobicka, od tega je Skupina SDH pripoznala finan¢ni prihodki v visini 16 tiso€ EUR.

9.1.23. Davki

Tekodéi in odlozeni davki

SDH Skupina SDH

1-12/2016 1-12/2015 1-12/2016 1-12/2015

Odmerjeni davki iz dobitka 0 0 0 0
OdloZeni davek 4221 -3.575 4.221 -3.575

Izracun efektivne davcéne stopnje

SDH Skupina SDH

31.12. 2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Dobicek pred obdavcitvijo 46.435 58.267 46.435 58.267
Pri¢akovani davek iz dobic¢ka 17% 7.894 9.905 7.894 9.905
Uskladitev prihodkov -43.836 -52.660 -43.836 -52.660
Uskladitev odhodkov -22.953 -20.661 -22.953 -20.661
KoriS€enje davenih olajSav 0 0 0 0
Druge prilagoditve 2.191 2.279 2.191 2.279
Davek iz dobiCka 0 0 0 0

Efektivha davéna stopnja (0] 0]

Gibanje davcne izgube

Skupina SDH

31.12. 2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

ZacCetno stanje neporabljene davene izgube 869.998 856.186 869.998 856.186
Povecanje v letu 18.163 12.775 18.163 12.775
Povec€anje zaradi pripojitve druzbe 0 1.037 0 1.037
Kori¢enje v letu 0 0 0 0

Konéno stanje neporabljene davéne izgube 888.161 869.998 888.161 869.998

DolgorocCne terjatve in obveznosti za odlozeni davek se izkazujejo z uporabo metode obveznosti
po izkazu finanénega polozaja, pri ¢emer se upoStevajo zaCasne razlike med knjigovodsko
vrednostjo sredstev in obveznostmi za potrebe finanénega poroc€anja ter vrednostmi za potrebe
davénega porocanja. Izracun je narejen z uporabo 19 % davéne stopnje. Odlozene terjatve za
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davek se pripoznajo v vrednosti verjetnega v bodo¢nosti razpolozljivega obdavcljivega dobicka,
v breme katerega bo v prihodnje mogoce uporabiti odlozeno terjatev.

Stanje dolgoroénih terjatev in obveznosti za odloZzene davke

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Dolgorocne terjatve za odloZzene davke 54.191 49.970 54.191 49.970
Dolgoro€ne obveznosti za odlozene davke 54.191 49.970 54.191 49.970

Neto dolg. terjatev za odlozene davke

Terjatve za odlozene davke izvirajo iz slabitev finan¢nih nalozb in prevrednotovanja terjatev,
oblikovanih rezervacij za toZbe in neporabljenih davénih izgub.

SDH/Skupina dejansko razpolaga z naslednjimi odlozenimi terjatvami za davke:

- iz naslova oslabitve finan¢nih nalozb in terjatev 11,21 mio EUR,
- iz naslova rezervacij, ki ob oblikovanju niso v celoti davéno priznane 0,02 mio EUR,
- iz naslova neporabljenih davcnih izgub 168,8 mio EUR.

Kot je razvidno iz tabel in pojasnila zgoraj, SDH/Skupina v izkazih nima v celoti pripoznane
terjatve iz naslova odloZenih davkov.

Gibanje dolgoro¢no odloZenih obveznosti za davek

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Stanje odlozenih obveznosti za davek 1.

januarja 49.970 53.545 49.970 53.545
Prenos v poslovni izid -670 -535 -670 -535
Sprememba zaradi spremenjene obdavcljive

osnhove -823 -3.040 -823 -3.040
Sprememba zaradi spremenjene davéne

stopnje 5.714 0 5.714 0

Stanje 31. decembra

Dolgorocne obveznosti za odloZzeni davek se nanaSajo na prevrednotenje finan¢nih nalozb na
posteno vrednost preko kapitala. Pri oblikovanju dolgoroéne obveznosti oziroma terjatve za
odlozene davke SDH/Skupina uposteva dolocCbe veljavnega zakona o davku od dohodka
pravnih oseb, ki ob izpolnjevanju doloCenih pogojev iz davCne osnove izlo€a polovico
ustvarjenih kapitalskih dobickov.
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Gibanje dolgoroé¢no odloZenih terjatev za davke za SDH in Skupino SDH

Prevrednotenje Oslabitev kratk. Neporabljene

Rezervacije

finanénih nalozb  poslownih terjatev davéne izgube

Stanje odloZenih terjatev za

davek 1.1.2016 12.831 429 15 36.695 49.970
Koris€enje v letu 2016 -3.600 0 0 0 -3.600
Novo oblikovano v letu 2016 1.554 357 2 0 1.913
IzloCitve v letu 2016 0 0 0 0 0
Uskladitev z odloZeno

obveznostjo za davek 0 0 0 5.908 5.908
Skupaj spremembe v 4

izkazu poslovnega izida -2.046 357 2 5.908 4,221
Skupaj spremembe v

izkazu finan¢nega poloZaja 0 0 0 0 0

Stanje 31.12. 2016

9.1.24. Rezultat iz ustavljenega poslovanja

Skupina Skupina

Paloma Paloma

1-12/2016 1-12/2015

Poslovni prihodki 88.405 85.604
Poslovni odhodki -85.978 -84.383
Neto finan¢ni izid -881 -516
Izid pred obdavEitvijo 1.546 705
Davki 0 0
Cisti poslovni izid obdobja 1.546 705
Del za manjSinske lastnike 449 205
% lastniStva SDH na dan 31. 12. 30,35% 70,97%

9.1.25. Cisti dobi¢ek na delnico

SDH Skupina SDH

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015

Dobicek / izguba vecinskih lastnikov 50.656 54.692 54.163 48.373
Stevilo izdanih delnic 155.866 36.046 155.866 36.046
Tehtano Stevilo delnic 37.356 36.046 37.356 36.046

Cista izguba / &isti dobiéek na delnico

Tehtano Stevilo delnic je izraCunano z upostevanjem naslednjega Stevila delnic:
- o0d1.1.2016 do 27. 12. 2016 — 36.046 delnic (362 x 36.046) in
- 0d 28.12. 2016 do 31. 12. 2016 — 155.866 delnic (4 x 155.866).

9.1.26. Dividende na delnico

Obvladujo¢a druzba skladno s svojo normativno ureditvijo ne izpla€uje dividend.

i)
s

re
| ",

¢ . Bk
R . o

ii



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

9.1.27. Pojasnilo k izkazu denarnih tokov

V izkazu denarnih tokov so prikazane spremembe stanja denarnih sredstev za posamezno
poslovno leto. I1zkaz je sestavljen po neposredni metodi. Podatki so pridobljeni iz poslovnih knjig
SDH/Skupine in drugih knjigovodskih listin kot so izvirne listine o prejemkih in izdatkih ter izpiski
prometa na racunih pri poslovnih bankah. Podatki za preteklo leto so bili pripravljeni po isti
metodologiji.

Plagani zneski obresti in glavnic za obveznico SOS2E so prikazani v prvem delu izkaza, med
denarnimi tokovi iz poslovanja, ker je bila ob ustanovitvi osnovha dejavnost SDH/Skupine
poravnavanje obveznosti iz naslova denacionalizacije. Tudi prejemki, razen od prodanih
finan¢nih nalozb za pokrivanje teh odlivov so prikazani kot prejemki iz poslovanja. Prav tako so
v prvem delu izkaza zajeti denarni tokovi iz naslova izplatevanja obveznosti RS, ki jih za njen
raCun izvaja SDH (ZSPOZ, ZIOOZP in ZVVJTO).

Denarni tokovi na podlagi izvajanja ZSPOZ, ZIOOZP in ZVVJTO v letu 2016

v 000 EUR ZSPOZ ZIOOZP ZVVJTO Skupaj
Izplacila upraviCencem 3.102 259 812 4173
Prejeto od Republike Slovenije - tekoca izpladila 2.819 4.029 860 7.708
Prejeto od Republike Slovenije - pogodbeni dolg 24.178 11.643 32.543 68.364

Neto financni uéinek 23.895 15.413 32.591 71.899

9.2. UPRAVLJANJE S FINANCNIMI TVEGANJI SDH/SKUPINE SDH

SDH/Skupina nenehno in temeljito spremlja in ocenjuje finan&na tveganja, pri tem pa skuSa
dosecCi dolgorocno likvidnost in se izogniti preveliki izpostavljenosti posameznim tveganjem.
SoocCa se s kreditnim tveganjem, tveganjem obrestnih mer, valutnim tveganjem, predvsem pa s
trznim in likvidnostnim tveganjem.

9.2.1. Kreditno tveganje

Pri naloZzbah finan¢nih sredstev v banke ali druge izdajatelje vrednostnih papirjev nastopi
tveganje zaradi neizpolnitve obveznosti dolznika, kar pomeni, da ob zapadlosti niso v celoti ali
deloma vrnjena vplaCana sredstva za nalozbo. Za obvladovanje kreditnega tveganja se
ocenjuje financni polozaj izdajatelja in njegove sposobnosti ustvarjanja zadostnih sredstev za
poplacdilo. Za nalozbe v dolzniSke vrednostne papirje ima SDH/Skupina postavljene omejitve in
limite do posameznih izdajateljev oziroma bank, ki jih letno obnavlja glede na njihove bilan¢ne
podatke. Pri prou€evanju izdajatelja posameznega vrednostnega papirja se uporabljajo ocene
kvalificiranih mednarodnih bonitetnih ustanov.

SDH/Skupina je izpostavljena do finan¢nih institucij oziroma bank, pri katerih deponira sredstva
in bi morebitna neizpolnitev pogodbe imela za posledico slabSo likvidnost. SDH/Skupina
ocenjuje, da ne obstoji tveganje neizpolnitve sklenjenih pogodb.

9.2.2. Tveganje spremenljivosti obrestnih mer
Obrestno tveganje je tveganje, da bo sprememba trznih obrestnih mer vplivala na vrednost

obrestno obcutljivih sredstev in obenem tveganje, da finan&no obdutljiva sredstva ter finanéno
obCutljive obveznosti zapadejo v razlicnih ¢asovnih obdobjih in v razli€éno visokih zneskih.
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SDH/Skupina je izpostavljena obrestnemu tveganju predvsem na strani obveznosti. Pri
nalaganju sredstev se pojavlja ve€inoma fiksna obrestna mera. Slabih 72 % finan¢nih
obveznosti (po stanju 31. 12. 2016) se obrestuje z obrestno mero, ki je vezana na Euribor.
Ostale financne obveznosti se obrestuje s fiksno obrestno mero. Sprememba trznih obrestnih
mer ne vpliva na obveznosti SDH/Skupine iz naslova izdanih obveznic. Obveznosti iz obveznice
SOS2E, ki predstavljajo cca 3 % finanénih obveznosti SDH/Skupine, se obrestujejo 6 %
(konformni izradun obresti), obveznica SOS3 (25 % vseh finanénih obveznosti) pa se obrestuje
z obrestno mero 2,5 % letno (linearni izraCun obresti).

SDH/Skupina ocenjuje, da bi sprememba obrestne mere za najete kredite po spremenljivi
obrestni meri (1/3/6 mesecni Euribor + fiksni pribitek) zmerno vplivala na izkaze SDH/Skupine.
IzraCun pokaze, da se pri poviSanju obrestne mere:

- za 0,5 % povecajo odhodki za obresti za 1,4 mio EUR na letni ravni;

- za 1,0 % povecajo odhodki za obresti za 2,9 mio EUR na letni ravni;

- za 1,5 % povecajo odhodki za obresti za 4,3 mio EUR na letni ravni.

Pri izradunu ni upo&tevano, da se bo SDH tekom leta razdolZil, dolg se bo zmanj3al za 280 mio
EUR, kar pomeni, da bi bil vpliv spremembe polovi¢en.

V letu 2016 so bile klju¢ne obrestne mere centralnih bank na izjemno nizkih nivojih, dolgoro¢no
se pri¢akuje postopni dvig, kar bo posledi¢no pomenilo tudi dvig referen¢nih obrestnih mer (npr.
Euribor-ja).

9.2.3. Valutno tveganje

Z uvedbo EUR kot nacionalne valute se je valutno tveganje bistveno zmanjSalo. UpoStevajo¢
dejstvo, da je vecina finan¢nih instrumentov vezana na EUR, je bilo valutno tveganje v letu
2016 za SDH/Skupino zanemarljivo. SDH/Skupina konec leta 2016 ni imela nalozb, nominiranih
v tuji valuti.

9.2.4. Likvidnostno tveganje

Zaradi razmer na finanénih trgih je bilo veliko pozornosti namenjene obvladovanju
likvidnostnega tveganja. Doslej so bile vse obveznosti pravofasno poravnane. SDH/Skupina je
Se vecCjo pozornost namenila pripravi planov denarnih tokov. Natan¢no planiranje denarnih
tokov je omogocalo pravogasno napoved eventualnih primanjkljajev ali presezkov ter optimalno
vodenje le-teh.

SDH/Skupina je po dolo€bah zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in
prisinem prenehanju z vidika njene kratkorone in dolgoroCne placCilne sposobnosti ter
insolventnosti placilno sposobna in ji ne grozi insolventnost. Podrobne ugotovitve so razvidne iz
poglavja 1.2.7. v poslovnem delu porocila

Kazalniki likvidnosti

Kljuéni kazalnik likvidnosti je koeficient neposredne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti ali
likvidnostni koeficient (= likvidna sredstva/kratkoroéne obveznosti *100), ki da odgovor na
vprasanje — ali ima druzba na voljo dovolj likvidnih sredstev za pokritie vseh kratkoro¢nih
obveznosti. V strokovni literaturi je re€eno, da naj bi vrednost koeficienta vedno presegla 100
%. Vendar to pravilo velja samo v primeru, ko vse kratkoro¢ne obveznosti takoj zapadejo v
placilo. Obi¢ajno vseh obveznosti ni potrebno takoj poravnati, zato je likvidnostni koeficient v
vi8ini 30 % sprejemljiv.

= o " 123



Druzba in Skupina Slovenski drzavni holding Letno porocilo 2016

Poleg likvidnostnega koeficienta se v praksi uporabljata Se:
- pospesSeni koeficient = (kratkoro¢na sredstva — zaloge) / kratkoro¢ne obveznosti*100 ter
- kratkoroCni koeficient = kratkoro€na sredstva / kratkoro€ne obveznosti *100.

Ker SDH/Skupina SDH nima zalog, je vrednost zadnjih dveh koeficientov enaka.

v 000 EUR v %
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
neposredna pokritost kratkoroCnih obveznosti
likvidna sredstva 225.238 53.075 72.42 30.38
kratkoro€ne obveznosti 310.997 134.786
pospesena pokritost kratkoroCnih obveznosti
kratkoro¢na sredstva 232.529 132.527 74,63 9817
kratkoro¢ne obveznosti 311.557 134.996

SDH/Skupina med likvidna sredstva Steje vse kratkoroCne finanéne nalozbe, saj gre vecinoma
za depozitne pogodbe, katerih rok zapadlosti se ujema z zapadlostjo nacrtovanih obveznosti.
Kljub temu, da SDH/Skupina poskus$a &im natanéneje nacrtovati denarne tokove, obstoji majhna
verjetnost nastanka nepredvidene obveznosti. Za take nepredvidene dogodke ima SDH
moznost prodaje posameznih nalozb, ki se vodijo med dolgoro¢nimi finanénimi nalozbami
(domace delnice, tuje delnice, vzajemni skladi, obveznice). V skrajnem primeru, &e bi
SDH/Skupini zmanjkalo sredstev, pa je z odlo¢bo Ustavnega sodis¢a §t. U-1-140/94 z dne 14.
12. 1995 receno, da je RS dolzna zagotoviti druzbi dodatna sredstva v primeru, da viri SDH ne
bi zadostovali za redno izplatevanje obveznosti SDH po Zakonu o denacionalizaciji, Zakonu o
zadrugah in drugih predpisih, ki urejajo denacionalizacijo premoZzenja.

Rocnost sredstev in obveznosti

Sredstva na

odpoklic in Zapade v Zapade v
hitro  obdobjunad  obdobju nad Zapade v Zapade v
vnovcljiva 1do6 6do12 obdobjunad obdobju nad
sredstva mesecev mesecev 1 do 3 let 3 leta
69.099 61.768 123.094 22.037 736.372
Depoziti in denarna sredstva 59.238 55.000 111.000 0 0
Obveznice 0 0 0 0 2.021
Vzajemni skladi 9.769 0 0 0 0
Tuje delnice 92 0 0 0 0
Delnice in delezi v domacih druzba 0 4,989 0 0 734.351
Odkupljene terjatve 0 0 12.094 22.037 0
Poslovne terjatve 0 1.779 0 0
Obveznosti 290.402 113.286
Vracilo posojil 0 0 279.911 0 4.996
Obveznica SOS2E z obrestmi 1.069 5.345 6.414 39.145 8.632
Obveznica SOS3 0 1.305 0 0 99.658
Kratkoro€ne poslovne obveznosti 933 325 4.077 0 0

54.793 -167.308 623.086

Kumulativni presezek/primanjkljaj 67.097 121.890 -45.418 -62.526 560.560
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9.2.5. Trzno tveganje

Likvidnost najpomembnejsih nalozb SDH/Skupine SDH v delnice, ki kotirajo

Koli¢nik letnega obrata trzne kapitalizacije * v letu 2016

Krka, d. d. 5,70%
Luka Koper, d. d. 5,66%
Petrol, d. d. 10,37%
Pozavarovalnica Sava, d. d. 8,19%
Telekom, d. d. 3,92%
Zavarovalnica Triglav, d. d. 5,51%
Prva kotacija 6,00%
Standardna kotacija 3,61%

Opomba: * Razmerje med letnim prometom in povprec¢no trzno kapitalizacijo na podlagi vrednosti na zadnji dan leta, pred 6 in 12
meseci.
Vir: Polletna in letna statistika Ljubljanske borze 2016

Domace trzne delnice SDH/Skupine SDH na dan 31. 12. 2016

Vrsta lastniSke nalozbe Vrednost v 000 EUR Struktura v %
Krka, d. d. 281.009 39,19
Zavarovalnica Triglav, d. d. 148.170 20,66
Petrol, d. d. 133.903 18,67
Pozavarovalnica Sava, d. d. 56.911 7,94
Ostale nalozbe 97.050 13,53

Skupaj 717.043 100,00

Spremembe trznih cen delnic predstavljajo za SDH/Skupino pomembno tveganje, ki ga Se
povecuje razmeroma visoka nelikvidnost vecine pomembnih nalozb.

SDH/Skupina ugotavlja, da je izpostavljenost tveganju spremembe trznih cen delnic izredno
visoka. SDH/Skupina ima na pasivni strani obveznosti s povpreénim trajanjem dobro leto dni,
medtem ko delnice in deleZzi domacega trga predstavljajo 73 % aktive. Najvecje tri posamicne
nalozbe SDH/Skupine predstavljajo 72 % vseh dolgorocnih finanénih nalozb (delnice druzbe
Paloma, d. d., so v tem izraCunu izvzete, izkazane so v skupini za odtujitev med kratkoro&nimi
sredstvi). Tveganje zaradi nerazprSenosti nalozb je izredno visoko, kajti vecina nalozb je
izpostavljena tveganju spremembe trznih cen na domacem kapitalskem trgu.

Prikaz obcutljivosti vrednosti lastniskih financnih nalozb na spremembo trznih cen

Sprememba  Sprememba  Sprememba  Sprememba

Vrsta lastniSke nalozbe Vrednost

trznih cen trznih cen trznih cen trznih cen
v000 EUR 31.12.2016 15% 20% -15% -20%
Krka, d. d. 281.009 42.151 56.202 -42.151 -56.202
Zavarovalnica Triglav, d. d. 148.170 22.226 29.634 -22.226 -29.634
Petrol, d. d. 133.903 20.085 26.781 -20.085 -26.781
Sava Re, d. d. 56.911 8.537 11.382 -8.5637 -11.382
Ostale trzne domace delnice 97.050 14.558 19.410 -14.558 -19.410
Ostale nalozbe (netrzne) 21.860 3.279 4.372 -3.279 -4.372
Delnice tuje 92 14 18 -14 -18
Vzajemni skladi 9.769 1.465 1.954 -1.465 -1.954

748.764 112.315 149.753 -112.315 -149.753
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9.3. POSLIS POVEZANIMI OSEBAMI

Kot povezane osebe se poleg Republike Slovenije, kot 100 % lastnice, obravnavajo skladno z
MRS 24:

- odvisne in pridruzene druzbe,

- organi vodenja ter ¢lani nadzornega sveta in revizijske komisije,

- druzbe, ki so povezane z drzavo.

SDH v letu 2016 ni sklenila nobenega pravnega posla, ki bi imel Skodljive posledice za
delovanje povezanih druzb oziroma oseb.

9.3.1. Odvisne in pridruzene druzbe

SDH ima 20 % delez ali ve¢ v naslednjih druzbah: Casino Bled, d. d., Dekorativna d. o. o.
Ljubljana - v likvidaciji, GIO v likvidaciji, d. 0. o., Hit Nova Gorica, d. d., Paloma, d. d.,
Pozavarovalnica Sava, d. d., PS za avto, d. 0. 0., Sava, d. d., Unior, d. d., in Zavarovalnica
Triglav, d. d. Omenjene delnice in deleze je SDH pridobil na podlagi Zakona o lastninskem
preoblikovanju podijetij in drugih zakonov za namen pokrivanja zahtevkov denacionalizacijskim
upravi€encem oziroma za poravnavanje odskodnin Zrtvam vojnega in povojnega nasilja ter na
podlagi ZSDH-1. Med SDH in navedenimi druZzbami ni pomembnih poslovnih transakcij.

V poslovnem letu 2016 uprava SDH ni dala nobenega obveznega navodila kot obvladujo¢a
druzba. Prav tako med obvladujo¢o druzbo in povezanimi druzbami v tem obdobju ni bilo
nobenega, na podlagi obveznega navodila, sklenjenega pravnega posla.

SDH izjavlja, da obvladujo€a druzba ni uporabila svojega vpliva tako, da bi pripravila povezane
druzbe do tega, da bi zase opravile Skodljiv pravni posel ali da bi nekaj storile v svojo Skodo.
Poslovno sodelovanje s pridruzenimi druzbami se poleg kapitalske povezanosti nanasa le na
manjSi obseg zavarovalnih poslov.

9.3.2. Organi vodenja ter €lani nadzornega sveta in revizijske komisije

Vsi prejemki vodstva ter Clanov nadzornega sveta in njegovih komisij se nanaSajo na
porocevalsko obdobje.

Prejemki vodstva za obdobje

Lidia Glavina Jazbec Marko Drobne Popovi¢  Strojin Stampar
Nada Anja

16.7. - 31.12.2016 1.1.-15.7.2016 1.1.-31.12. 2016 1.1.-10.10.2016
Fiksni del prejemkov (bruto) 60.623 71.075 118.529 91.500
Gibljivi del prejemkov (bruto) 0 0 0 0
Drugi prejemki (boniteta sluzbeno vozilo) 0 1.687 3.575 4.205
Drugi prejemki (boniteta zavar.odgowornosti,
kolektivno nezgodno zavarovanje) 3.130 56 148 127
Regres za letni dopust 0 791 791 791
Powragilo stroSkov (prehrana, prevoz, jubilejne) 4.994 741 2.011 985
PowraCilo stroSkov sluzbenih potovanj 2.197 0 133 2.944
Prostowoljno dodatno pokojninsko zavarovanje 0 0 2.819 2.190

Stroski dela v letu 2016 za zaposlene na podlagi individualne pogodbe, ki niso ¢lani uprave:
- stroSki pla¢ 165.514 EUR,
- regres za letni dopust 2.372 EUR,
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- povracila stroSkov (prehrana, prevoz na delo in z dela, stroski sluzbenih potovanj) 2.808
EUR,

- bonitete 2.483 EUR in

- premija za prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje 3.191 EUR.

Plage upravi se izplacujejo skladno z Zakonom o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih
druzbah v vecinski lasti RS in samoupravnih lokalnih skupnosti (ZPPOGD); SDH sodi med
velike druzbe. Clani uprave, ki uporabljajo sluzbeni avto tudi za privatne namene, ne prejemajo
povracila stroSkov za prihod na delo.

Clani uprave so zastopali interese kapitala v nadzornih svetih naslednjih ne/povezanih druzb:
- mag. Nada Drobng Popovi€ v druzbi Hit, d. d., in
- mag. Anja Strojin Stampar v druzbi Krka, d. d.

Vlada RS je kot skup&Cina SDH dne 4. 12. 2014 dolocila vrsto in viSino prejemkov ¢lanov
nadzornega sveta, ki pa se uporablja za ¢lane nadzornega sveta SDH, ki so bili imenovani po
postopku iz 40. ¢lena ZSDH (od 23. 7. 2015 dalje). Na podlagi navedenega sklepa pripada
¢lanom NS za udelezbo na seji sejnina v viSini 275 EUR bruto, sejnina za udelezbo na sejah
njegovih komisij pa znasa 220 EUR bruto. Sejnina za korespondencno sejo znasSa 80 %
sicersnje sejnine.

Clani NS poleg sejnin prejmejo plagilo za opravljanje funkcije v visini 1.200 EUR bruto meseéno
za posameznega Clana. Predsednik NS je upravi¢en do doplacila v viSini 30 % osnovnega
placila za opravljanje funkcije ¢lana NS, namestnik predsednika pa do 10 % osnovnega placila.
Clani komisije NS prejmejo doplagilo za opravljanje funkcije, ki za posameznega ¢lana znasa 25
% viSine osnovnega placila za opravljanje funkcije ¢lana NS. Poleg tega lahko Vlada RS na
predlog ministra za finance v vlogi skupSCine dologi dodatek za Clane NS s posebnimi
izkuSnjami in znanjem, ki izvira iz opravljanja tovrstnih funkcij v tujini ter z izkazano uspesnostjo
v minulem delu.

Vlada RS je v vlogi skup$Cine odlo€ila, da €lani NS v primeru doseganja ciljev in dobrih
rezultatov v posameznem poslovnem letu v smislu doseZzenega donosa kapitala druzb, ki so v
lasti SDH in druzb, ki jih SDH upravlja, prejmejo nagrado v razponu od 10 % do 40 % letnega
placila za opravljanje funkcije, odvisno od viSine dosezenega donosa. Nagrada se ¢lanom NS
izpla¢a po potrditvi letnega porocila, kot ga dolo¢a ZGD.

Clani nadzornega sveta in komisij so za svoje delo upraviéeni tudi do povragila stroskov (velja
za oba opisana sklepa), ki jih imajo v zvezi z opravljanjem dela v nadzornem svetu, v obliki
dnevnice, prevoznih stroskov in stroskov za prenocCiSCe. Dnevnice in stroski se izplacujejo v
skladu s predpisi, ki urejajo to podrocje v gospodarstvu.

Prejemki ¢lanov nadzornega sveta v letu 2016

Nadomestilo . o

za opravijanje Sejnina (bruto) Boniteta PRI SITES T

funkcije (bruto) L)
Beli¢ Damjan 18.720 7.205 110 0 26.035
Ferfolja Drago 14.988 5.995 33 2.026 23.042
Glavina Lidija 7.742 4.180 33 1.734 13.689
Kos Dusko 14.470 7.205 33 345 22.053
Smolnikar Barbara 14.400 6.435 33 0 20.868
Skupaj 70.320 31.020 242 4.105 105.687
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Prejemki ¢lanov nominacijske komisije nadzornega sveta v letu 2016

Smolnikar Barbara
Skupaj

Nadomestilo : i
- - . Potni stro$ki
za opravljanje Sejnina (bruto) Boniteta (bruto)
funkcije (bruto)
Beli¢ Damjan 1.771 1.760 0 0 3.531
Ferfolja Drago 1.577 880 0 105 2.562
Kos Dusko 1.771 1.760 0 19 3.550
0
(0]

Prejemki ¢lanov revizijske komisije nadzornega sveta v letu 2016

Nadomestilo . o

e - . Potni stroski

za o_pravljanje Sejnina (bruto) Boniteta (bruto)

funkcije (bruto)
Beli¢ Damjan 1.665 1.276 0 0 2.941
Galbrijel Aldo 1.945 1.056 0 314 3.315
Glavina Lidia 1.935 1.056 0 330 3.321
Kos Dusko 3.600 2.332 0 43 5.975
Virant Darinka 1.655 1.276 0 37 2.968
6.996,00 0]

Prejemki ¢lanov komisije za tveganje nadzornega sveta v letu 2016

Nadomestilo . o

. - . Potni stroski

za opravljanje Sejnina (bruto) Boniteta (bruto)

funkcije (bruto)

Ferfolja Drago 3.406 660 0 210 4.276
Kos Dusko 174 0 0 0 174
Smolnikar Barbara 3.600 660 0 0 4.260
Virant Darinka 3.600 660 0 52 4.312

(@]

Skupaj 10.781 1.980 261 13.022

9.3.3. Posli z Vlado RS, drzavnimi organi in podjetji, ki jih Vlada obvladuje ali ima
pomemben vpliv

Med druzbe, ki so povezane z drzavo, sodijo vse druzbe, v katerih ima RS pomemben vpliv.

v 000 EUR Terjatve Prihodki

31. 12. 2016 1-12/2016
Ministrstvo za finance 2.229 5.775
Sklad kmetijskih zemljiS¢ in gozdov RS 80 2.069
D.S.U. 21 292
Skupaj 2.330 8.136

SDH posluje tudi z drugimi druzbami, organi in agencijami, kjer je RS vecinski ali manjSinski
lastnik. Vsi posli z navedenimi osebami so sklenjeni pod normalnimi trznimi pogoji, pod katerimi
so sklenjeni posli z drugimi strankami. Ker ne gre za pomembne zneske, ti podatki niso razkriti.
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9.4. RAZKRITJE PO 12. IN 13. TOCKI 69. CLENA ZGD-1

SDH/Skupina ni imel in tudi nima poslovnih operacij, ki ne bi bile izkazane v izkazu finan¢nega
polozaja in bi bila iz njih izhajajoCa tveganja oziroma koristi pomembna za oceno finanénega
stanja SDH/Skupine.

SDH ni imel in nima transakcij s povezanimi osebami, ki bi bile pomembne in ne bi bile
opravljene pod trznimi pogoji.

9.5. POSLOVNI SEGMENTI

Skupina SDH izvaja razli¢ne naloge, s tem, da z izvajanjem teh nalog ve€inoma niso povezani
pomembni prihodki. Osnovna naloga, zaradi katere je bil SDH ustanovljen, je ugotavljanje in
izplacevanje odSkodnin iz naslova denacionalizacije (ZDen). V ta namen je SDH prejel del
druzbenega premoZzenja v obliki delnic in deleZev, kar je bilo ob prejemu evidentirano med
prihodke. To premoZenje se prodaja, odvisno od potreb po finanénih sredstvih in razmer na
kapitalskih trgih. Pri odtujitvi je razlika med nabavno in dosezZeno prodajno ceno posamezne
finan€ne nalozbe finan&ni prihodek.

V imenu in za raCun RS se vrsi izplaCevanje odSkodnin za zaplenjeno premozenje zaradi
razveljavitve kazni zaplembe premozenja (ZIOOZP), izpladevanje odSkodnin zrtvam vojnega
nasilja (ZSPOZ) in vraCanje vlaganj v javno telekomunikacijsko omrezje (ZVVJTO).

Z ukinitvijo Agencije za upraviljanje kapitalskih nalozb RS je SDH/Skupina prevzela njene
naloge in zaposlene. Del stroSkov, ki nastanejo pri upravljanju kapitalskih nalozb, dobi SDH
povrnjenih s strani Ministrstva za finance. Skladno s pogodbo naj bi SDH dobil povrnjene tudi
vse stroske, ki nastajajo v postopkih prodaje kapitalskih nalozb Republike Slovenije.

SDH/Skupina ocenjuje, da niso izpolnjeni pogoji, ki jih za poroanje o poslovnih segmentih
dolo¢a MSRPS8, zato poroCilo po segmentih ni pripravljeno. SDH/Skupina ne prodaja
storitev/blaga/materiala zunanjim odjemalcem; SDH/Skupina ne uskupinjuje odvisnih druzb, ker
so le-te nepomembne za prikaz.

9.6. POGOJNE OBVEZNOSTI IN POGOJNA SREDSTVA

Poleg bodoCih obveznosti, za katere so pripoznane rezervacije, ker so izpolnjeni pogoji za
pripoznanje, ima SDH/Skupina iz naslova denacionalizacije oblikovane tudi pogojne obveznosti
v viSini 81,9 mio EUR. Znano je, da imajo upravne enote in ministrstva Se doloCene zahtevke za
odskodnino po ZDen, ki Se niso bili posredovani SDH. Vrednost je zato doloCena s pomocjo
ocene.

SDH/Skupina je za zavarovanje vracila prejetih dolgoro¢nih kreditov, ki so vsi zavarovani s
porostvom RS, vecini bank izro€ila tudi bianco menice (skupaj za znesek 235 mio EUR).

Vpisane zastavne pravice so nastete pri pojasnilu 9.1.11.
SDH razpolaga s slede€imi pogojnimi sredstvi:

- terjatve do kupcev druzbenih in podrzavljenih stanovanj (19 tiso€ EUR) in
- zavarovanje terjatve — vpisana zastavna pravica v korist SDH (0,99 mio EUR).
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9.7. DOGODKI PO DATUMU BILANCE

Nadzorni svet SDH je dne 22. 2. 2017 zaklju€il postopek izbora predsednika in &lana uprave
Slovenskega drzavnega holdinga, d. d. Za predsednico uprave je imenovana ga. Lidia Glavina.
Uprava je do nadaljnjega dvoclanska.

SDH in KAD sta s Petrolom, d. d., uskladila Pogodbo o prodaji in nakupu poslovnega deleza
SDH (0,0519 %) in KAD (0,4282 %) v druzbi Geoplin, d. 0. 0., ki je bila podpisana 9. 2. 2017.
Gre za pogojno prodajo poslovnih deleZev, saj se prodaja izvrSi le v primeru, &e pristojni
regulatorji podajo soglasje k oddelitvi Plinovodov, d. 0. 0., iz lastniStva Geoplina, d. 0. 0.

SDH, d. d., je sprejel prevzemno ponudbo prevzemnikov ECO-INVESTMENT, a. s., in ECO

INVEST SVK, a. s., na podlagi ¢esar je SDH prodal vse delnice druzbe Paloma, d. d., za kar je
6. 3. 2017 prejel kupnino v znesku 9.664.128,07 EUR.

Ljubljana, 20. 4. 2017
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