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KLJUCNI PODATKI O UPRAVLJANJU
KAPITALSKIH NALOZB V LASTI RS IN SDH

ZA LETO 2018

¢

—
—
—
—

Ciljni ROE portfelja RS in SDH skupaj
v letu 2018 iz Letnega nacrta
upravljanja

Dosezeni ROE portfelja RS in SDH
v letu 2018

Ciljni znesek dividend portfelja RS
in SDH v letu 2019 (za poslovno leto
2018) iz Letnega nacrta upravljanja

Skupni znesek dividend portfelja
RS in SDH v letu 2019
(za poslovno leto 2018)

Prilivi iz prodaj kapitalskih
nalozb RS in SDH v letu 2018

Knjigovodska vrednost delezev
RS in SDH nadan 31.12. 2018

6,1 %

6,2%
242 .6 mio €

250,4 mio €

670,5 mio €
10,1 mrd €
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1.1 Kljuc¢ni poudarki o upravljanju kapitalskih nalozb v lasti

RS in SDH v letu 2018

Nadan31.12.2018 jeimel SDH v upravljanju skupaj 74
aktivnih kapitalskih nalozb in 23 neaktivnih (druzbe
v stecaju ali v likvidaciji). Knjigovodska vrednost
lastniskih delezev v upravljanju je znasala 10,1 mrd
EUR, kar je za 0,8 mrd EUR manj kot ob koncu leta
2017. Za znizanje vrednosti portfelja nalozb je bila
klju¢na prodaja 65 % lastniskega deleza RS v NLB, d.
d., v novembru. Po tej prodaji se je koncentracija
nalozb v portfelju Se povecala — 10 najvecjih nalozb
je predstavljalo skoraj 79 %, 20 najvecjih pa ze vec
kot 96 % knjigovodske vrednosti celotnega portfelja.
Vec kot tri Cetrtine knjigovodske vrednosti portfelja
predstavljajo strateske nalozbe.

Cista dobi¢konosnost lastniskega kapitala (ROE)
upravljavskega portfelja je v letu 2018 dosegla
6,2 %, kar je za 0,3 odstotne toc¢ke manj kot v letu
2017, a za 0,1 odstotne tocke ve¢ od nacrta. Vecina
druzb je poslovala skladno z nacrti ali bolje, na ROE
portfelja pa je negativno vplivala prodaja lastniskega
deleza RS v NLB, d. d. Poleg navedenega je k padcu
ROE odlocilno prispevala izguba v Skupini HSE,
medtem ko so najve¢je druzbe izfinan¢nega sektorja,
Luka Koper, Kontrola zra¢nega prometa Slovenije,
Krka, Cinkarna, Unior in nekatere druge, podobno

kot v letu 2017, belezile dobre poslovne rezultate
oziroma rast dobickonosnosti.

Republika Slovenijain SDHstavletu 2019 (za poslovno
leto 2018) prejela 250,4 mio EUR dividend, kar
predstavlja 2,5-odstotno dividendnost lastniskega
kapitala. presegle
dividende v LNU in bile, skladno s pricakovaniji,
precej nizje od tistih za poslovno leto 2017, ki so ga

Dividende so nacrtovane

zaznamovala izredna, visoka dividendna izplacila
NLB, d. d., in Telekoma Slovenije, d. d.

Prodaja lastniskega deleza RS v NLB je vplivala
tudi na manjsi priliv dividend, sicer pa je vecina
najpomembnejsih  druzb za poslovno leto
2018 povisala dividendna izplacila (banke, obe
zavarovalnici, Krka, Petrol, elektrodistribucijska
podjetja, Gen energija ...). Zaradi prodaje lastniskih
delezev v bankah v letu 2019 lahko v prihodnje
dodatno  pomembno
dividendnih prilivov, saj je za poslovno leto 2018
delez dividend, ki sta jih izplacali Abanka in NLB,
predstavljal skoraj polovico vseh dividend, ki sta jih

prejela RS in SDH.

pri¢akujemo znizanje

6,5 % .
6,0 % 6,2%
45%
47% °00 1873
400
300 2,5% 2,5%
1,6 % 259,7 250,4
1,8 % 200 186,0
100
2014 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

B C(ista dobickonosnost lastniskega kapitala (ROE)

B Skupaj RS + SDH realizirane dividende
— Dividendnost kapitala RS + SDH
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Spostovani,

SDH za uresni¢itev svoje vizije, ki je ustvarjanje
vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika, sledi ciljem,
opredeljenim s strategijo upravljanja kapitalskih
nalozb, in drugim ciljem, dolo¢enim v notranjih aktih
SDH.

Obsezen in raznovrsten portfelj druzb, v katerem
je zajeten del slovenskega gospodarstva, obsega
razlicne panoge, in sicer energetiko, proizvodni
sektor, zavarovalnice, banke, prometininfrastrukturo,
turizem in splosni gospodarski sektor, nam nalaga
veliko odgovornost za njihovo uspes$no upravljanje.
Centralizacija upravljanja kapitalskih nalozb drzave,
ki jo je vzpostavil ZSDH-1, za lastnika kaze merljive
rezultate, saj se je poslovanje druzb s kapitalsko
nalozbo RS in SDH, agregatno gledano, v zadnjih
nekaj letih zelo izboljsalo. Napredek na podro¢ju
upravljanja priznavata tako Evropska komisija kot tudi
OECD. Tak sistem upravljanja je treba v prihodnje tudi
ustrezno finan¢no podpreti in za osrednjo institucijo
upravljanja dolo¢iti dolgoro¢ne pogoje financiranja,
saj bo SDH konec leta 2020 velik del svojega lastnega
premozenja prenesel v last Republike Slovenije (RS).

Dobri rezultati
upravljanja so se ob
ugodnem gospodarskem
okolju nadaljevali tudi

v letu 2018
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Na ravni portfelja je bilo leto 2017 s 6,5-odstotno
cisto dobickonosnostjo lastniskega kapitala
(ROE) najuspesnejse odkar
centralizirano upravljanje kapitalskih nalozb
drzave, v letu 2018 pa je bil kljub pomembno
spremenjeni strukturi portfelja (prodaja 65 %
deleza NLB) dosezen 6,2-odstotni ROE, kar je
ve¢, kot je znasal cilj, zastavljen v lethem nacrtu

leto, imamo

upravljanja (LNU), ki je bil dolo¢en pri 6,1 %.

SDH podpira dolgoro¢ni razvoj druzb iz portfelja ter
spodbuja njihovo uspesno in ucinkovito poslovanje.
S svojimi odlo¢itvami na skupscinah druzb sledi
pristopu glede politike
dividend z ustreznim ravnotezjem med dividendno
donosnostjo in razvojnimi potrebami druzb. Druzbe
v upravljanju SDH so za poslovno leto 2018 (v
letu 2019) sprejele odlocitev o izplacilu 250,4
mio EUR dividend, ki jih prejmeta RS' in SDH,
kar presega znesek, nac¢rtovan v LNU, v visini
242,6 mio EUR. Dividendna izplacila za poslovno
leto 2018 so na primerljivi ravni iz leta 2017, saj je
treba iz primerjave izlociti nekatera visoka izplacila,
ki so bila v letu 2017 posledica enkratnih, izrednih
dogodkov (kot npr. izplacilo dividende NLB v visini
270,6 mio EUR in dodatne dividende Telekoma
Slovenije, d. d.).

odgovornemu izplacil

Ciljna vrednost kazalnika ROE in nacrtovana
visSina izplacanih dividend kot dveh glavnih
SDH
bosta v prihodnje odrazali tudi spremembe v

ekonomsko-finanénih meril uspesnosti

strukturi upravljavskega portfelja.

Uspesno zakljuceniprodajni postopkibank (NLB, d.d.,
in Abanka, d. d.) bodo negativno vplivali na bodoco
ciljno vrednost kazalnika ROE in na na¢rtovano visino
dividend, ki jih prejme proracun RS, saj sta obe banki
skupaj obsegali skoraj petino celotne vrednosti
portfelja RS in tako s svojimi rezultati pomembno
vplivali na izracun kazalnikov celotnega portfelja.

1 Vklju¢no z dividendami, ki jih iz naslova imetnistva delnic
Zavarovalnice Triglav prejme ZPIZ.
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V zadnjih letih sta obe izplacevali nadpovprecno
dosegali
dobi¢konosnost lastniskega kapitala. Z navedenimi
prodajami se portfelja pomembno
spreminja v korist nalozb, ki so opredeljene kot
strateske in ki Ze imajo najvecji delez v portfelju SDH
(75,9 %). Prioritetni cilj strateSkih nalozb je doseganje

visoke dividende in visoko  (isto

struktura

strateskih ciljev drzave, zato te druzbe ne bodo mogle
nadomestiti upada ROE in visine izplacanih dividend,
ki bodo posledica realiziranih prodaj. Velja poudariti,
da SDH prav pri nekaterih najvecjih strateskih
nalozbah nima skoraj nikakrsnega vpliva na visino
prihodkov (Dars, EDP, delno tudi Posta Slovenije ...),
saj so ti doloceni s predpis, ki jih sprejme RS, zato je
vpliv SDH na rezultate poslovanja omejen predvsem
na nadzor nad stroski poslovanja teh druzb. Zaradi
spreminjajoce se strukture portfelja, ki ga upravlja
SDH, bo zato v prihodnje treba pri presoji uspesnosti
upravljanja nalozb upostevati tudi druga merila,
ki bodo vkljuc¢evala tudi specificnost poslovanja
posameznih panog in dejavnosti druzb, kot na primer
opravljanje javne gospodarske sluzbe.

Prodajni postopki v letu 2018: leto, zaznamovano
s prodajo delnic NLB in pripravami na prodajo
Abanke

Vecina dejanj SDH v zvezi s prodajo kapitalskih nalozb
se je v letu 2018 nanasala na prodajo 65-odstotnega
lastniskega deleza RS v Novi Ljubljanski banki,
d. d. (NLB), ki je bila v novembru 2018 zakljucena
po metodi javne ponudbe delnic. V juniju 2019 je
SDH uspesno zakljucil se prodajo 10-odstotnega
lastniskega deleza minus 1 delnica NLB, in sicer po
metodi pospesenega postopka zbiranja ponudb
dobro poucenih vlagateljev. RS tudi po zaklju¢ku
privatizacije NLB s 25-odstotnim lastniskim delezem
in eno delnico ostaja najvecja posamic¢na delnicarka
banke.

SDH je v letu 2018 intenzivno izvajal tudi dejanja v
zvezi s prodajo 100-odstotnega lastniskega deleza
Abanke, d. d. (Abanka), na podlagi katerih je v juniju
2019 z Novo KBM, d. d., sklenil pogodbo o prodaji in
nakupu.

Prizadevanja za trajnostno delovanje in krepitev
integritete

Ena pomembnejsih prioritet SDH v prihodnje bo tudi
poveclanje prizadevanj,dabidruzbevupravljanju SDH
pri pripravi svojih strategij poslovanja in poslovnih
nacrtov ter modelov v ¢im vecji meri upostevale
tudi trajnostni vidik razvoja. SDH namerava dodatno
nadgraditi dobre prakse korporativnega upravljanja,
predvsem v kodeksu upravljanja in priporocilih, za
katera se pri¢akuje, da jih druzbe v upravljanju SDH
spostujejo in postopoma udejanjajo.

V letu 2018 so se izvrsevali vsi ukrepi na podro¢ju
integritete, odgovornosti in omejevanja tveganj
za korupcijo, nasprotja interesov in preprecevanja
zlorabe notranjih informacij pri upravljanju nalozb
drzave. Druzba je na podlagi izkusenj in zaznanih
tveganj dopolnjevala sistem skladnosti poslovanja
in integritete, v letu 2019 pa je posodobila nacrt
integritete SDH. Tekoce so se izvajali stalni in
enkratni ukrepi iz nacrta integritete za obvladovanje
korupcijskih tveganj in preprecevanje nezakonitih ali
neeti¢nih ravnanj.

V prihodnje bo SDH pri svojem delovanju dal

Se vecji poudarek tvornemu sodelovanju z
vsemi delezniki, podpori transformacijam
druzb in ukrepom za nadaljnje izboljSanje

stroskovne ucinkovitosti poslovanja, ki bodo
druzbam pomagali pri doseganju zastavljenih
ciljev. Ob tem si bo SDH z razli¢nimi ukrepi
Se naprej prizadeval za nadaljnje izboljsanje
korporativnega upravljanja.

SDH dejavno izvaja svoje najpomembnejse poslanstvo
- profesionalno in gospodarno upravljanje kapitalskih
nalozb RS in SDH. Cilji na podro¢ju upravljanja so
ucinkovito izvajanje prodajnih postopkov v skladu
s strategijo upravljanja, sprejetim letnim nacrtom
upravljanja ter tudi uresnicevanje financnih, strateskih
in drugih ciljev upravljanja kapitalskih nalozb, ki so
doloceni za vsako posamezno nalozbo.

Slovenski drzavni holding, d. d.




Stevilne druzbe nasega portfelja se soo¢ajo z velikimi
spremembami in izzivi. Najvec izzivov nas ¢aka na
podrodju izvajanja turisti¢ne strategije, energetike
ter prometa in infrastrukture. SDH bo konstruktivno
sodeloval z druzbami in podpiral vse spremembe,
ki bodo (tudi) s pomocjo ukrepov vitke organizacije
vodile do poslovnih modelov trajnostnega in
uspesnega poslovanja na dolgi rok, do zvisevanja
korporativhega upravljanja, ohranjanja
konkuren¢nosti druzb in izpolnjevanja zastavljenih
ciljev.

kulture

Andrej Bozi¢, ¢lan uprave

Gabrijel Skof, predsednik uprave

kapitalsko nalozbo drzave nenehno
projekte

Druzbe s

ustvarjajo Stevilne odli¢ne digitalne
transformacije in katerih namen
je zagotavljanje trajnostnih in

ucinkovitejsih storitev ali izdelkov. Taki projekti

inovativnosti,
naprednejsih,

podpirajo tudi ustvarjanje dolgoro¢ne vrednosti kot
pomemben cilj upravljanja kapitalskih nalozb drzave.
Na SDH s ponosom predstavljamo le nekaj od teh
uspesnih projektov, ki so nam jih posredovale druzbe
s kapitalsko nalozbo drzave, kar predstavljamo kot
rdeco nit tega letnega porocila.

Bostjan Koler, ¢lan uprave
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PREDSTAVITEV SLOVENSKEGA DRZAVNEGA

HOLDINGA, D. D.

SDH je krovni upravljavec kapitalskih nalozb drzave,
ki upravlja kapitalske nalozbe RS in SDH. Obsezen
in raznovrsten portfelj vkljucuje razlicne panoge, in
sicer energetiko, proizvodni sektor, zavarovalnice,
banke, promet, transport in infrastrukturo,
splosni gospodarski sektor in turizem ter druge
panoge. Upravljanje kapitalskih nalozb drzave je
najpomembnejsa dejavnost SDH.

SDH je nastal 26. 4. 2014, ko je zacel veljati zakon,
ki ureja njegovo ustanovitev, status, naloge, akte
upravljanja nalozb in nekatera druga vprasanja
(ZSDH-1). S preoblikovanjem druzbe SOD nadaljuje
uresni¢evanje vseh pooblastil, pristojnosti, pravic

in obveznosti druzbe SOD. SDH kot zavezanec
(stranka v postopku) sodeluje v postopkih o
dolo¢itvi odskodnine za podrzavljeno premozenje
in skrbi za tekocCe poravnavanje obveznosti iz
denacionaliziranega premozenja. Kot nosilec javnega
pooblastila v imenu in za racun RS vodi postopke
izdaje odlo¢b o visini odSkodnine ter poravnava
obveznosti po ZSPOZ, ZIOOZP in ZVVITO.

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

Pomembnejsi podatki iz osebne izkaznice

ﬁ SLOVENSKI DRZAVNI HOLDING, d. d.

Firma druzbe:

Slovenski drzavni holding, d. d.

Sedez druzbe: Ljubljana

Poslovni naslov druzbe:

Mala ulica 5, 1000 Ljubljana

Telefonska Stevilka: 013009113

Spletni naslov in e-posta:

www.sdh.si, info@sdh.si

Sifra dejavnosti: K 64.990
ID za DDV: S146130373
Mati¢na stevilka: 5727847
Datum ustanovitve pravne osebe: 19.2.1993
Datum ustanovitve SDH: 26.4.2014
Datum preimenovanja SOD v SDH: 11.6.2014

Druzba registrirana kot:
1/21883/00

delniska druzba pri Okroznem sodis¢u v Ljubljani pod Stevilko registrskega vlozka

Osnovni kapital:

260.166.917,04 EUR

Stevilo zaposlenih na dan 31.12.2018: 66

Clanstvo v drugih organizacijah:

Zdruzenje nadzornikov Slovenije, Zdruzenje delodajalcev Slovenije

Slovenski drzavni holding, d. d.
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Uprava druzbe:

Gabrijel Skof, predsednik uprave (od 1. 10. 2019),
Bostjan Koler (od 1. 12.2018),
***Andrej Bozi¢ (od 21. 1. 2019 do 1. 12. 2019).

V letih 2018 in 2019 so bili ¢lani uprave se:

Lidija Glavina, predsednica (do 31. 3. 2019),

mag. Nada Drobne Popovic (do 11. 6. 2018),

dr. Andrej Bertoncelj (od 3. 5. do 13.9.2018),

Vanessa Grmek (od 21.9. do 30. 11. 2018).

Igor Krzan, predsednik uprave (od 1. 4.2019 do 30. 9. 2019).

Clani nadzornega sveta:

Karmen Dietner, predsednica (¢lanica od 19. 12. 2018 do 31. 3. 2019, od 1. 4. 2019
predsednica),

Dusko Kos, namestnik predsednice,

*Damjan Beli¢,

Janez Vipotnik (od 14. 12. 2017),

Igor Krzan (¢lan od 24.4.2017 do 22. 1. 2019, od 23. 1. do 31. 3. 2019 predsednik, od 1. 4.

2019 do 30. 9. 2019 je bila njegova funkcija v NS zamrznjena).

V letu 2018 je bil ¢lan Se:
**dr. Andrej Bertoncelj (od 20. 6. 2017 do 13.9. 2018).

Clani revizijske komisije NS:

Dusko Kos, predsednik,
Damijan Beli¢,
Darinka Virant, zunanja ¢lanica.

Clani komisije za tveganja NS:

Janez Vipotnik, predsednik (¢lan od 3. 5. 2018 do 31. 3. 2019, od 1. 4. 2019 predsednik),
Karmen Dietner (od 23. 1. do 31. 3. 2019 predsednica, od 1. 4. 2019 ¢lanica),

Darinka Virant, zunanja ¢lanica,

**dr. Andrej Bertoncelj, predsednik (od 12.7.2017 do 3. 5. 2018),

Igor Krzan (¢lan od 12. 7. 2017, predsednik od 3. 5. 2018 do 23. 1. 2019).

Clani kadrovske komisije:

Samo Ros, predsednik (od 1. 4. 2019),
Urska Podpecan, namestnica predsednika (od 1. 4.2019),
Brigita Voncina.

V letih 2018 in 2019 so bili ¢lani KK Se:
Luka Gaberscik, predsednik (do 31. 3. 2019),
Jagoda Vitez, namestnica predsednika (do 31. 3. 2019)

Clani ESSO:

Lidija Jerki¢, predsednica,
Zdenko Lorber, namestnik predsednice,
Miroslav Garb, mag. Branimir Strukelj, Franc Zupanc, Nevija Pecar in Jakob Pocivaviek.

Kontakt za vsebine letnega porocila
upravljanja

pr@sdh.si

* Predsednik NS je bil do 22. 1. 2019, od 23. 1. 2019 je ¢lan.

**Clanstvo v NS mu je od 3. 5. 2018 do 13. 9. 2018 mirovalo, s tem datumom je odstopil z obeh funkcij.

***Dne 18. 9. 2019 je NS SDH imenoval Borisa Medico za ¢lana uprave SDH z zacetkom mandata 1. 12. 2019.
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3.1 Vizija, poslanstvo in vrednote SDH

Vizija
Ustvarjanje vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika.
Poslanstvo

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

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

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

Nase vrednote

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

Postenost in zakonitost

Vodenje z zgledom in neodvisnost

Zaupanje in spostovanje

Objektivnost in nepristranskost

Slovenski drzavni holding, d. d.




3.2 Status in organizacijska struktura SDH, d. d.

SDH ima status delniSke druzbe z dvotirnim sistemom
upravljanja. Ima Stiri organe: skups¢ino, nadzorni
svet, upravo in
odbor (v nadaljnjem besedilu: ESSO). Ustanovitelj
in edini delnicar SDH je Republika Slovenija (v
nadaljnjem besedilu: RS). Naloge in pristojnosti
skupscine SDH izvaja Vlada RS. Nadzorni svet ima

ekonomskosocialni  strokovni

po ZSDH-1 pet ¢lanoy, ki jih vse na predlog Vlade RS
imenuje Drzavni zbor RS. Uprava SDH je tri¢lanska.
Predsednika in clana uprave imenuje nadzorni
svet SDH. ESSO je sedemclansko posvetovalno

telo uprave SDH. Clane imenujejo sindikalne zveze
oziroma konfederacije, reprezentativne na ravni
drzave, ki so ¢lanice Ekonomsko-socialnega sveta,
potrjuje pa jih uprava SDH. Nadzorni svet SDH ima
dve komisiji, in sicer revizijsko komisijo in komisijo
za tveganja. Za potrebe imenovanja ¢lanov uprave
se oblikuje tudi nominacijska komisija. Uprava SDH
ima dve posvetovalni telesi, in sicer ESSO, ki ima po
izrecni zakonski in statutarni dolo¢bi polozaj organa
SDH, in kadrovsko komisijo.

Shema: Organi SDH in njihova delovna oziroma posvetovalna telesa

SKUPSCINA SDH NADZORNI SVET SDH UPRAVA SDH
REVIZIJSKA KOMISIJA KADROVSKA KOMISIJA
KOMISIUA ZATVEGANJA ESSO

NOMINACIJSKA KOMISIJA

3.3 Namen ustanovitve SDH

SDH je bil ustanovljen za koncentrirano, pregledno,
strokovno in od dnevne politike lo¢eno upravljanje

kapitalskih nalozb drzave. SDH nadaljuje tudi

izvajanje pooblastil, pristojnosti, pravic in obveznosti
SOD (poravnava obveznosti upravicencem po vec
zakonih).
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3.4 Notranja organiziranost SDH

SDH je v prvem polletju leta 2018 izvedel vedji
del nadrtovanih sprememb glede organiziranosti
druzbe. Zato so bili spremenjeni nekateri notranji
akti, ukinjene so bile nekatere organizacijske enote
oziroma ustanovljene so bile nove, izvedene so bile
notranje premestitve zaposlenih. Sistem notranje
organizacije je preglednejsi, z jasneje dolocenimi
pristojnostmi in odgovornostmi zaposlenih na
posameznih delovnih mestih, z opredeljenim
sistemom delegiranja in preverjanja nalog ter
porocanja. Postavljeni so bili temelji matricne
organiziranosti in projektnega dela. Organizacijske
enote (v nadaljnjem besedilu: OE) se po funkcijah
delijo na oddelke in posebne poslovne funkcije.
Glede na potrebe temeljnih procesov ima druzba
stiri oddelke za upravljanje kapitalskih nalozb

po podro¢jih dela, preostali oddelki pa izvajajo
podporno dejavnost in pokrivajo kontroling, analize
in porocanje, pravno podroc¢je in denacionalizacijo,
finan¢no upravljanje SDH, informacijsko tehnologijo
in splodne zadeve (kabinet uprave).

Posebni poslovni funkciji, ki sta vzpostavljeni v SDH,
sta OE Skladnost poslovanja z enim zaposlenim,
pooblas¢encem za
integriteto, ter OE Notranja revizija z dvema

skladnost  poslovanja in
zaposlenima. Poslovna funkcija korporativne varnosti
je predvidena, ni pa Se vzpostavljena.

Optimizacija ureditve delovnih procesov, podrocij
placnega sistema, sistema napredovanj in kariernega
razvoja zaposlenih se bo nadaljevala v letu 2019.

ODDELEK ZA ODDELEK ZA ODDELEK ZA
UPRAVLIANJE UPRAVLJANJE UPRAVLJANJE
PODROCJA PODROCJA PODROCJA
FINANC TURIZMA IN ENERGETIKE
GOSPODARSTVA
ODDELEK ZA
PROJEKTNA UPRAVLJANJE
SKUPINA PROJEKTNA PODROCJA
SKUPINA PROMETA
NOTRANJA
REVIZIJA
PROJEKTNA
UPRAVA SKUPINA ODDELEK ZA
PRAVNE ZADEVE
IN DENACIONA-
SKLADNOST HzAco
POSLOVANJA
PROJEKTNA
SKS;IN A PROJEKTNA
SKUPINA
KORPORATIVNA
VARNOST - ODDELEK ZA
FINANCNO
UPRAVLJANJE
SDH
KABINET UPRAVE ODDELEK ZA ODDELEK ZA
INFORMACIISKO KONTROLING,
TEHNOLOGIIO ANALIZE IN
POROCANJE

20

Slovenski drzavni holding, d. d.



3.5 StrateSke usmeritve SDH in cilji

Strateske usmeritve so izbrana vodila za priblizevanje
viziji SDH v naslednjem dolgoro¢nem obdobju. So
osnova za opredelitev delovanja SDH kot celovite

organizacije, ki ima nalogo upravljanja kapitalskih
nalozb in druge naloge.

USTVARJANJE VREDNOSTI

Slika: Strateske usmeritve SDH

PREOBRAZBA

OSREDOTOCENOST

Preobrazba

Preobrazba je prva usmeritev in prvi korak ter omogo-
Ca postavitev osnov za doseganje vizije.

Glavni dejavniki prve usmeritve obsegajo:

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

— nadgradnjo operativnega modela delovanja

SDH z vsemi dejavniki operativnega modela

(upravljavska struktura, poslovni procesi, ¢loveski

viri, tehnologija, znanje, korporativna kultura);

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

Osredotocenost
Osredotocenost je druga usmeritev; zagotovila bo

usmerjenost virov in energije v dejavnike, ki bodo pri-
nasali najvecjo vrednost za lastnika kapitalskih nalozb.

USTVARJANJE
VREDNOSTI
KAPITALSKIH
NALOZB ZA
LASTNIKA

Glavni dejavniki druge usmeritve obsegajo:

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

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

Ustvarjanje vrednosti

Ustvarjanje vrednosti je vizija in glavno vodilo v delo-

vanju SDH. Glavni dejavniki te usmeritve obsegajo:

vrednosti  lastniskega  kapitala
podijetij v upravljanju na dolgi rok;

— povecevanje Cciste dobickonosnosti lastniskega
kapitala na dolgi rok z dejavnim in ucinkovitim

— povecevanje

upravljanjem podjetij in sodelovanjem deleznikov
v okolju, v katerem delujejo podjetja;

— izvajanje dejavnosti za razvoj in izboljSevanje
okolja, v katerem deluje SDH, s ciljem trajnostnega
delovanja v druzbenih, ekonomskih in okoljskih
vidikih.
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3.5.1 Cilji

Cilji SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb RS in
SDH

Splosni cilj druzb z lastnistvom drzave, ki jih upravlja
SDH, je uspesno, dobickonosno in gospodarno
poslovanje, vrednosti in
izvajanje posameznih javnih sluzb. To je treba dosedi
z uravnotezenim, stabilnim in trajnostnim razvojem
druzb zekonomskega, druzbenega in okoljskega vidika.

ustvarjanje ucinkovito

Klju¢ni cilji, ki jim sledi SDH pri upravljanju kapitalskih

nalozb, so:

— skrbno, pregledno in odgovorno upravljanje
kapitalskih nalozb v skladu z dolocili ZSDH-1 in
drugih aktov;

— uresnicevanje stratesko-razvojnih,
finan¢nihin drugih ciljev druzb, kot so opredeljeniv
strategiji upravljanja, vsakokratnem letnem nacrtu

ekonomsko-

upravljanja in v ciljih, ki jih vsako leto za SDH doloci
Vlada RS (stratesko-razvojni cilji in ekonomsko-
finan¢ni cilji so podrobneje obrazlozeni v 7.
poglavju);

— stalnoizboljsevanje ucinkovitosti poslovanja druzb
v portfelju;

— povecanje vrednosti in Cciste dobi¢konosnosti
lastniskega kapitala (ROE) druzb na dolgi rok.

SDH zagotavlja uresnic¢evanje strate$sko-razvojnih

ciljev druzb predvsem s temi ukrepi:

— s sodelovanjem z vsemi delezniki, Se posebej
s pristojnimi resornimi ministrstvi, upoStevaje
tudi obstojece sektorske strategije in usklajene

razvojne prioritete v strateskih
razvojnih dokumentih;

— z izvedenimi postopki odlo¢anja o dolgoro¢nih
razvojnih dokumentih druzb v skladu z veljavnimi
akti o ustanovitvi druzb;

nacionalne

— s pri¢akovanji do druzb, ki bodo omogocila
ustrezno ravnotezje med gospodarskimi cilji in
strateSkimi oziroma razvojnimi cilji, predvsem

z vidika zahtevanega kapitalskega donosa,
dividendne politike in razvojnoinvesticijskih
dejavnosti.

SDH zagotavlja povecanje vrednosti lastniskega
kapitala
lastniskega kapitala (ROE) druzb v upravljanju na
dolgi rok s temi ukrepi:

druzb in Cdiste dobickonosnosti

— zastavljanje ambicioznih, vendar realnih strateskih
in ekonomsko-finan¢nih ciljnih kazalnikov uspeha
in nadzora nad rezultati poslovanja (LNU) ter
izvajanje klju¢nih upravljavskih dejavnosti v
druzbah;

— primerjalne analize (benchmarking) najpomemb-
nejsih druzb s
druzbami;

primerljivimi  mednarodnimi

— primerna dividendna politika glede na polozaj

druzbe, uspes$nost poslovanja in nacrtovane
investicije ter razvoj podjetja,
— imenovanje ¢lanov  nadzornih  svetov  po

objektivnih merilih, ki veljajo za vse ¢lane nadzornih
svetov druzb s kapitalsko nalozbo drzave, ter s tem
zagotavljanje kakovostne in heterogene sestave
nadzornih svetov druzb;

— preverjanje klju¢nih tveganj s pri¢akovanjem
do druzb za pripravo ukrepov za spremljanje in
zmanjsevanje tveganj;

— vklju¢enost trajnostnega poslovanja in inovacijske
dejavnosti v strategije podjetij;

— stalno prakse
upravljanja;

— zagotavljanje korporativneintegritetein doseganje

izboljsevanje korporativnega

— dialog z druzbami in dejavno vkljucevanje vseh
strateskih deleznikov SDH v upravljanje kapitalskih
nalozb.

Drugi cilji SDH kot gospodarske druzbe so:

— zagotovitev zadostne likvidnosti za poplacilo vseh
zapadlih zakonskih in pogodbenih obveznosti
SDH, vklju¢ujo¢ optimalno upravljanje premozenja
v skladu s srednjero¢nimi in dolgoro¢nimi

potrebami druzbe po denarnih sredstvih;

dolga druzbe ob

upostevanju vseh finan¢nih tveganj in potrebne

likvidnosti poslovanja SDH;

— pravocasno in pravilno poravnavanje zakonskih

— ucinkovito  upravljanje

obveznosti po posamic¢nih sodnih in upravnih
aktih ter tekoce izpolnjevanje nalog po javnem
pooblastilu;

— obvladovanje stroskov;

— obvladovanje tvegan;.
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Projekti digitalne transformacije in inovativnosti
druzb portfelja

Telekom Slovenije, d. d. B Telekomsiovenije

NEO, platforma za pametno Zivljenje: enostavno upravljanje televizijskih in spletnih vsebin ter naprav

pametnega doma v slovenskem jeziku

Svet, v katerem Zzivimo, clovestvo : :
Inovativne storitve

spodbuja, da nenehno postavlja nove 78 zasebne uporabnike
mejnike. Telekom Slovenije je nov NEO platforma za
mejnik pri spremljanju in iskanju vsebin pametno Zivljenje

postavil 12. decembra 2018. Svojim
VALU pametna

uporabnikom je namre¢ med prvimi 3
denarnica

na svetu omogocil, da lahko vsebine,
ki so dostopne prek televizije in ostalih

zaslonov, ter naprave pametnega

doma upravljajo z glasom na enem

mestu, in to kar v slovenskem jeziku.

NEO, platforma za pametno Zivljenje, zdruZuje najboljse resitve za dom in zabavo — enostavno iskanje po TV-programih,
vsebini v Zivo ali vsebinah v videotekah in aplikacijah, pregleden ogled nazaj do 7 dni ter popolno prilagajanje potrebam
in Zeljam uporabnika. Ob tem NEO omogoca tudi enostavno upravljanje pametnih naprav, opravijanje spletnih nakupov

prek TV-ekrana, kmalu pa bo omogocal se igranje vedno bolj popularnih igric brez konzole.

NEO je rezultat razvoja in znanja strokovnjakov Telekoma Slovenije, zato je v najvecji mozni meri prilagojen slovenskim
uporabnikom. Zaradi lastnega razvoja Telekomu Slovenije omogoca neskoncno prilagodljivost v prihodnosti in nenehno
uvajanje novosti, ki bodo skladne s potrebami uporabnikov. Na ta nacin Telekom Slovenije uporabnikom poenostavlja

Zivijenje, ponuja jim stevilne priloZnosti in jim zagotavlja varnost, ki je temelj zaupanja.

Telekom Slovenije je za NEO, platformo za pametno Zivljenje, tako v razvojnem obdobju kot po lansiranju prejel vec

uglednih domacih in mednarodnih priznanj za inovativnost.

Projekti digitalne transformacije in inovativnosti druzb portfelja




Operativni center kibernetske varnosti

Hitro odzivanje na dogodke in nji-

Digitalne resitve

hovo resevanje na razli¢nih nivojih,
o A N . T za podjetja in javno upravo
organiziranje ob kriznih situacijah
Operativni center

kibernetske varnosti

Cyber security

ter ustrezno porocanje je le nekaj
dejavnikov, ki jih Telekom Slovenije
v okviru zagotavljanja kibernetske

varnosti skrbno nacrtuje.

Svojeizkusnjejeizobstojecih operativnih

DARS GO e

sluzb omreZnega in storitvenega E-cestnin] DarsGo

operativnega centra prenesel tudi v
Operativni center kibernetske varnosti.
Uvedel je najsodobnejsa orodja za zaznavo in preprecevanje kibernetskih napadov ter izgradil kompetence zaposlenih na
vseh nivojih zagotavljanja kibernetske varnosti. Operativni center kibernetske varnosti Telekoma Slovenije ima vgrajene
vse kljucne elemente, ki zagotavljajo ucinkovito operativno delovanje: preizkusene procese, vrhunsko tehnologijo, izkusene
strokovnjake in zanesljive vire kibernetskih varnostnih informacij. Pomemben clen v procesu je tudi ustrezna storitvena
podpora, s katero Telekom Slovenije skrbi za ustrezno vodenje incidentov in njihovo reSevanje skladno z dogovorom o

ravni storitev.

Telekom Slovenije z Operativnim centrom kibernetske varnosti naro¢nikom zagotavlja hitro in ucinkovito odzivanje na
kibernetske napade, omejitev in zmanjsevanje skode ob morebitnem kibernetskem napadu, zbiranje in zavarovanje
dokazov, zvisanje odpornosti in zniZanje kibernetskih varnostnih tveganj, zajem in hrambo dogodkov, zagotavljanje
revizijskih sledi, sprotno seznanjenost s pomembnimi dogajanji in predlogi ukrepov, doseganje skladnosti, npr. z Zakonom

o informacijski varnosti, GDPR, ISO-standardi itd.

Telekom Slovenije je v letu 2014 prejel certifikat ISO 27001 za kakovosten in varen sistem vodenja varovanja
informacij, v letu 2018 pa ga je razsiril Se na podrocja zagotavljanja kibernetske varnosti ter nadzora omreZja
in storitev. Gre za standard, ki ga prejmejo le tista podjetja, ki izpolnjujejo najvisje zahteve na podrocju
informacijske varnosti. Kot prvi v Sloveniji je Ze leta 2016 prejel tudi certifikat ISO 22301 za sistem upravljanja

neprekinjenega poslovanja.

Slovenski drzavni holding, d. d.




SKLADNOST POSLOVANJA,
INTEGRITETA IN NOTRANJA REVIZIJA

4.1 O skladnosti poslovanja in glavnih dejavnostih v letu 2018

SDH je edina druzba v RS, v kateri so temelji
za postavitev sistema skladnosti poslovanja in
integritete predpisani v posebnem zakonu (ZSDH-
1). Dolocila zakona so nadgrajena s podrobno
opredelitvijo postopkov in ukrepov v okviru notranjih
aktov druzbe. Druzbaima oblikovan nacrtintegritete,
ki vklju¢uje vsa morebitna korupcijska tveganja in
morebitna nezakonita ali neeti¢na ravnanja. Z zeljo
po obvladovanju oziroma minimizaciji omenjenih
tveganj so v nacrt integritete vkljuceni tudi stalni
in enkratni ukrepi ter nosilci za njihovo realizacijo.
Skrbnik nacrta integritete je pooblas¢enec za
skladnost poslovanja in integriteto, katerega naloge
so podrobno opredeljene v veljavni zakonodaji in
internih aktih druzbe, dejavno vlogo pri realizaciji
ukrepov pa imajo tako ¢lani nadzornega sveta in
uprave kot tudi vsi zaposleni v druzbi.

Z opredelitvijo prioritetnih ciljev, med katerimi sta
tudi zaveza druzbe transparentnemu poslovanju in
in standardi, so postavljeni tudi temelji in oblikovane
usmeritve za vse druzbe s kapitalsko nalozbo drzave,
ki so v upravljanju SDH.

V letu 2018 je bil poleg rednega izvrievanja stalnih in
enkratnih ukrepov iz nacrta integritete na podrocju
skladnosti poslovanja poseben poudarek namenjen
podro¢ju varstva osebnih podatkov. Novosti,
opredeljene v evropski uredbi o varstvu osebnih
podatkov, so bile podrobno proucene in vklju¢ene v

notranje akte oziroma postopke dela v druzbi.

4.2 Nacrt integritete in delo pooblascenca za skladnost

poslovanja in integriteto

Ukrepi za krepitev integritete in odgovornosti,
omejevanje tveganj za korupcijo, nasprotja interesov
in zlorabe notranjih informacij pri upravljanju nalozb
drzave, ki so vgrajeni v notranji sistem skladnosti
poslovanja in integritete, so se v letu 2018 nemoteno
izvajali. Letno porocilo o izvedenih ukrepih iz nacrta
integritete za enoletno obdobje je bilo na podlagi
predhodne diskusije z zaposlenimi, upravo druzbe in
nadzornim svetom pripravljeno in poslano Komisiji
za preprecevanje korupcije.

Med letom so se tekoce izvajali stalni in enkratni
ukrepi integritete za obvladovanje
korupcijskih tveganj in preprecevanje nezakonitih

iz nacrta

ali neeti¢nih ravnanj. Posebna pozornost je bila
posveCena novozaznanim tveganjem, ki so bila

podrobno proucena, v posameznih primerih so se
oblikovali tudi dodatni ukrepi.

Za zaposlene v druzbi ter predstavnike uprav in
nadzornih svetov druzb s kapitalsko nalozbo drzave
na podro¢ju skladnosti poslovanja in integritete
ter uveljavitve protikorupcijskih nacel
organizirana izobrazevanja, s ¢imer so se uresnicili

so Dbila

tudi posamezni cilji iz programa Vlade Republike
Slovenije za krepitev integritete in transparentnosti
2017-2019.

Pooblas¢enec za skladnost poslovanja in integriteto
jetudivletu 2018 izvedel vse naloge iz letnega nacrta
dela, med njimi posebej poudarjamo:
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— spremljanje in izvajanje nacrta integritete, — opravljanje vloge predsednika eti¢cne komisije

— dopolnitev notranjih aktovin procesov na podrocju druzbe,
skladnosti poslovanja in integritete, — sodelovanje pri razvoju celovitega sistema
— pripravo notranjih aktov in postopkov dela na upravljanja tveganj v druzbi,
podrocju varstva osebnih podatkov, — ozave$canje in usposabljanje vseh zavezancev
— pripravo porocil za zunanje institucije v skladu z ter svetovanje vsem zavezancem in izvedbo
roki in predpisano vsebino porocanja, izobrazevalnih dejavnosti na podro¢ju krepitve
— evidentiranje in vodenje registra prejetih daril, integritete in skladnosti poslovanja v skladu s
— evidentiranje in vodenje registra nejavnih stikov predpisi in kodeksi ravnanja,
zaposlenih, organov druzbe in posvetovalnih teles — sodelovanje s pristojnimi nadzornimi organi s
druzbe z drzavnimi organi in drugimi osebami podrog¢ja integritete in preprecevanja korupcije in
javnega prava, drugimi preiskovalnimi drzavnimi institucijami,
— obravnavo sumov nepravilnosti v druzbi, — redno kvartalno porocanje o izpolnjevanju nacrta
— dejavno sodelovanje pri obravnavi sumov integritete ter o delu pooblas¢enca nadzornemu
domnevnih nepravilnosti v druzbah s kapitalsko svetu SDH.

nalozbo drzave v vlogi dejavnega ¢lana notranje

komisije,

&

Glavna orodja integritete na SDH

Tekoca obravnava tveganj in ukrepov iz nacrta integritete v okviru SDH
ter kvartalno porocanje o izpolnjevanju nacrta nadzornemu svetu

Notranji pravni akti, register daril in sledljivost komuniciranja z drzavnimi
organi

Svetovanje in izobrazevanja za zaposlene in za druzbe portfelja

Sodelovanje z nadzornimi organi in preiskovalnimi institucijami

Komisija za obravnavo nepravilnosti v druzbah portfelja

Slovenski drzavni holding, d. d.



4.3 Dodatni mehanizmi nadzora in obravnava

nepravilnosti v drzavnih druzbah

V okviru sistema za obravnavo prijav. sumov

nepravilnosti, ki vkljucuje tudi zascito prijaviteljev, je

pooblascenec prejel 63 prijav sumov nepravilnosti.

Prijave so bile v skladu z notranjimi postopki

razvrs¢ene v posamezne kategorije, in sicer:

— domnevne nepravilnosti ¢lanov
organov in delovnih teles SDH,

— domnevne nepravilnosti v druzbah s kapitalsko
nalozbo drzave,

— krsitve, katerih obravnava je v pristojnosti drugih
organov ali institucij (odstop prijav v obravnavo),

zaposlenih,

— neprimerna ravnanja po 57. ¢lenu ZSDH-1,
— izraZanje mnenja prijaviteljev,
— druge zadeve, ki niso prijave.

Trideset prejetih prijav se je nanasalo na sume
pri delovanju druzb s kapitalsko
nalozbo RS in SDH, ki so v upravljanju SDH, pri 26

nepravilnosti

prijavah je Slo za mnenja prijaviteljev ali pa dopisi
po vsebini niso bili prijave sumov domnevnih
nepravilnosti.

4.4 Varstvo osebnih podatkov

SDH je v letu 2018 dopolnil notranje akte na podrocju
varovanja osebnih podatkov in jih uskladil z dolocili
Splosne uredbe o varstvu posameznikov pri obdelavi
osebnih podatkov (GDPR). Po uveljavitvi dolocil
uredbe je opravil podroben pregled vseh zbirk
osebnih podatkov in ustrezno nadgradil notranje
procese. Za vse zaposlene je bilo organizirano
izobrazevanje, na spletnih straneh SDH pa so bile

Pooblas¢enec je osebno obravnaval
delovanjem druzbe.

domnevnih nepravilnosti v druzbah s kapitalsko

prijave,
povezane z Vse prijave
nalozbo drzave je obravnavala posebna tri¢lanska
komisija v sodelovanju s skrbnikom nalozbe. Na
podlagi dodatnih informacijin odgovorov na vsebino
prijav so se oblikovala mnenja komisije, v skladu s
sklepi so se po potrebi oblikovali in izvedli ustrezni
ukrepi.

SDH si posteno in
konkuren¢no zasnovano poslovanje drzavnih druzb,

prizadeva za ucinkovito,

ki bo imelo ni¢elno toleranco za nepravilnosti
in protipravna dejanja. Komisija je usmerjala in
spremljala delo posameznega skrbnika nalozbe,
pri kateri se je pojavil sum nepravilnosti. Skrbnik je
bil zadolzen za pridobitev in preverbo vseh dejstev
v zvezi s prijavo. Po pridobitvi vseh informacij
je komisija v primeru utemeljenih sumov prijav
nepravilnosti sprejela ustrezne predloge ukrepov
za odpravo nepravilnosti, v primerih neutemeljenih
sumov pa postopke koncala. Komisija je o svojem
delu porocala upravi SDH, kvartalna porocila o delu
pa so bila obravnavana na sejah revizijske komisije
nadzornega sveta SDH.

objavljene klju¢ne informacije o nacinu uveljavljanja
pravic posameznikov.

SDH v letu 2018 ni obravnaval nobene pritozbe
glede krsitev zasebnosti strank, zabelezeni pa niso
bili nikakrini incidenti na podro¢ju varstva osebnih
podatkov.
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4.5 Notranja revizija

Notranja revizija SDH je tudi v letu 2018 delovala ne-
odvisno. Podlaga za njeno delovanje je Temeljna listina
o delovanju notranje revizije, ki sta jo potrdila uprava
in nadzorni svet SDH. Notranja revizija je pri svojem
delovanju zavezana spostovanju hierarhije pravil stro-
kovnega ravnanja pri notranjem revidiranju. Notranja
revizija je odgovorna za izvajanje stalnega in celovite-
ga nadzora nad zakonitostjo, pravilnostjo in azurnostjo
poslovanja SDH, predvsem pa je njena naloga prever-
jati obstoj in delovanje v poslovne procese vgrajenih
notranjih kontrol, za katere je odgovorno vodstvo vseh
organizacijskih ravni SDH. Glavna naloga notranje re-
vizije je dati upravi in nadzornemu svetu/revizijski ko-
misiji nadzornega sveta SDH nepristransko zagotovilo
glede ucinkovitosti upravljanja tveganj z oceno, ali se
klju¢na tveganja ustrezno obvladujejo in ali notranji
kontrolni sistem deluje ucinkovito.

Leto 2018 je bilo zaznamovano s pomembno odloditvi-
jo organov vodenja in nadzora SDH, povezano z izva-
janjem pregledov poslovanja druzb s kapitalsko na-
lozbo drzave. V ta namen so bili pripravljeni in sprejeti
akti (med drugim tudi Protokol o izvajanju pravice do
pregledov poslovanja v posameznih druzbah v upravl-
janju SDH), ki opredeljujejo in pojasnjujejo nacin izva-
janja pregledov poslovanja druzb v upravljanju SDH;
postavljen je bil tudi formalnopravni temelj za izvajan-
je podrobnejsih pregledov poslovanja v druzbah v lasti
drzave. Notranja revizija SDH se vklju¢uje na navedeno
podrogje v okviru dodatnih nacrtovanih dejavnosti kot
pomoc upravljavcem pri pregledu dolocenih poslov
ali procesov, kadar tak pregled notranje revizije lahko
dodatno prispeva k 3e boljSemu upravljanju in nadzo-
ru posamezne druzbe v upravljanju. S tem je narejen
pomemben korak naprej pri upravljanju nalozb drzave.

Slovenski drzavni holding, d. d.




Elektro Gorenjska, d. d. T elektro
J eoren Jska

Razvoj celovitega in naprednega sistema inoviranja

na ravni Skupine Elektro Gorenjska

Namen strateskega projekta Razvoj celovitega in naprednega sistema inoviranja na ravni Skupine Elektro Gorenjska je
vzpostaviti moderno in inovativno podjetje oziroma skupino podijetij, ki razume potrebe uporabnikov in bo znalo izkoristiti
nove trende in poslovne priloznosti.

V okviru projekta se bo vzpostavil bolj privlacen in dinamicen sistem za spodbujanje in nagrajevanje inoviranja znotraj
obstojece organizacijske kulture. Med projektom se bo na ravni Skupine Elektro Gorenjska vzpostavil Center za inovacije, ki
bo razvoj inovacij usmerjal po vseh stirih elementih inovacijske piramide: zbiranje idej, stratesko prioritiziranje, testiranje
in izvedba. Projekt bo v ta namen definiral procese in
navodila, kako na posamezni stopnji razvoja inovacij
najucinkoviteje doseci napredek ter primerne inovativne
ideje ¢im hitreje in s ¢im manj stroski prenesti v redno
izvajanje. Koncept projekta temelji na petih klju¢nih
kategorijah in bo definiral inovacijski sistem Skupine
Elektro Gorenjska; te kategorije so sistem mnoZicnega
inoviranja,  profesionalno inoviranje,  inovacijsko

sodelovanje s strankami, inovacijsko sodelovanje

s poslovnimi partnerji in sodelovanje s zagonskim

ekosistemom. Foto: Samo Pauser, ICES

Razvoj orodij za digitalizacijo dela na terenu v Skupini Elektro Gorenjska

Namen projekta Razvoj orodij za digitalizacijo dela na terenu je bil izboljsati ucinkovitost izvajanja nalog operaterja
distribucijskega omrezja s pomocjo ustreznih orodij za ekipe in zaposlene, ki izvajajo naloge na terenu. Izdelati je bilo
treba resitev, ki bo omogocala celovito pripravo in usklajevanje nalog ter nadzor nad napotitvami nalog za izvajalce na
terenu (delavci krajevnih nadzornistev in izvajalci del na merilno-krmilnih napravah), poleg tega pa terenske delavce v
¢im vecji meri razbremeniti administrativnega vnasanja podatkov, pridobljenih na terenu. V naslednjih fazah nacrtujemo
dopolnitev resitve Se za vse ostale terenske izvajalce nalog javne gospodarske sluzbe ali dodatnih trznih storitev, ki jih kot
ponujamo kot Skupina Elektro Gorenjska.

Resitev je izvedbeno razdeljena na dve orodji: prvo za obvladovanje napotitev na terenu in drugo za samo delo na terenu.
Orodje za obvladovanje napotitev na terenu, ki smo ga poimenovali TM (Task Manager), je plod lastnega razvoja inZenirjev
na podrocju vzdrzevanja in meritev ter IT razvijalcev, drugo orodje za delo na terenu smo skupaj z zunanjem partnerjem

razsirili do trenutne funkcionalnosti. Obe orodji pomenita velik korak k digitalizaciji poslovanja Skupine Elektro Gorenjska.

Projekti digitalne transformacije in inovativnosti druzb portfelja




Evropski projekt STORY - vgradnja Li-lon hranilnika
elektricne energije v nizkonapetostna omrezja z

veliko razprsene proizvodnje

Skladiscenje elektricne energije je izziv, s katerim se
inZenirji ukvarjajo Ze od samega zacletka razvoja
elektroenergetskega sistema. Z razvojem elektricnih
avtomobilov in racunalniske industrije so se tudi
hranilniki razvili do te mere, da so primerni za vgradnjo v
distribucijsko omreZje in obratovanje v njem.

Elektro Gorenjska, d. d., kot partner sodeluje v evropskem
projektu STORY (Added value of STORage in distribution

Foto: Hranilnik na Suhi, avtor: Nejc Petrovi¢, Elektro Gorenjska

sYstems), znotraj katerega zagotavlja demonstracijsko okolje za vgradnjo Li-lon hranilnika elektricne energije. Pridobljene

izkusnje bodo pomembne za odlocitev o vgrajevanju hranilnikov in za ugotavljanje njihovih koristi za distribucijska

omreZja v prihodnosti. Glede na definicije projekta in potrebe distribucijskega omrezja hranilnik zagotavlja naslednje

funkcionalnosti: rezanje konice, kompenzacija jalove moci, kompenzacija harmonikov, zagotavljanje terciarne rezerve

in simulacija oto¢nega obratovanja. Hranilnik, vgrajen s pomocjo projekta STORY, je prvi vgrajeni hranilnik s tovrstno

tehnologijo v slovenskem distribucijskem omrezju.

Slovenski drzavni holding, d. d.




NADZORNI SVETI DRZAVNIH DRUZB
IN KANDIDACIJSKI POSTOPKI

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

Eden od klju¢nih lastniskih vzvodov korporativnega
upravljanja je pravica in dolznost lastnikov, da v
nadzorne organe druzb imenujejo neodvisne in

POGOJI ZA
NADZORNIKE
PO ZSDH-1

strokovne osebe, ki odgovorno nadzirajo delo uprav
druzb in sodelujejo z njimi pri njihovem upravljanju.

so na kratko povzeti v spodnji shemi.

OSEBNA INTEGRITETA IN POSLOVNA ETICNOST
POSLOVNA USPESNOST IN UGLED
USTREZNA IZOBRAZBA IN DELOVNE IZKUSNJE

CELOVITO POSLOVNO IN DRUGO USTREZNO ZNANJE

UPOSTEVANJE DOLGOROCNEGA INTERESA DRUZBE

NIMAJO POTENCIALNIH NASPROTU IN INTERESOV

EKONOMSKA, OSEBNA ALI KAKSNA DRUGACNA TESNEJSA
NEPOVEZANOST Z DRUZBO ALI NJENO UPRAVO

CASOVNA RAZPOLOZLJIVOST MED OPRAVLJANJEM FUNKCIJE

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

Clani organov nadzora morajo biti sposobni odlo¢ati

o0 izbiri vodstva druzb ter usmerjati in vrednotiti delo
vodstvenih menedzerjev (uprav).

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

Skladnoz21.¢lenom ZSDH-1 mora SDH na skups¢inah
druzb glasovati tako, da so v nadzorne svete
imenovani strokovnjaki za finance, korporativno
upravljanje, poslovanje druzbe in drugi strokovni
profili, ki so potrebni za ucinkovit nadzor glede
na dejavnost, obseg poslovanja in druge lastnosti
druzbe.
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Shema: Ciljni profil strokovnjakov za nadzorne svete

NADZORNI SVETI

STROKOVNJAKI ZA FINANCE

STROKOVNJAKI ZA KORPORATIVNO UPRAVLJANJE

STROKOVNJAKI ZA POSLOVANJE DRUZBE

DRUGI STROKOVNI PROFILI GLEDE NA DEJAVNOST,
OBSEG POSLOVANJA IN DRUGE LASTNOSTI DRUZB

5.1 O kadrovski komisiji SDH

Ustanovitev kadrovske komisije kot posebnega
posvetovalnega telesa uprave SDH dolo¢a ZSDH-1.
Naloga kadrovske komisije je, da na podlagi zakona

je skupni pojem za dejanja, ki jih opravi kadrovska
komisija, da upravi SDH predlaga ustrezne kandidate
za clane nadzornih svetov druzb s kapitalsko

in politike upravljanja opravi tako
Kandidacijski

kandidacijske postopke.

imenovane
postopek

nalozbo drzave, ter obsega naborni, akreditacijski in
nominacijski postopek.

Shema: Prikaz kandidacijskega postopka, ki ga izvaja kadrovska komisija

NABORNI
POSTOPEK

Gre za opredelitev
mogocih nabornih
poti ter nacina in
vsebine prijave v
postopek
akreditacije
oziroma
nominacije.
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' AKREDITACUSKI ' NOMINACIJSKI

Ly

POSTOPEK

Preverja se, ali
prijavljeni kandidati
izpolnjujejo temeljne
pogoje in merila za
¢lana NS, ki niso
povezani s konkretno
druzbo.

Kandidati, ki
izpolnjujejo pogoje in
merila, se akreditirajo
in vpisejo v bazo
akreditiranih
kandidatov.

L)

POSTOPEK

Preverja se, ali
potencialni kandidat
izpolnjuje pogoje in
merila, ki so povezani s
konkretno druzbo, za
katero se je sprozil ta
postopek.

Ce je kandidatov za
prosto mesto veg, se
opravita tudi rangiranje
in selekcija.
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5.2 Delo kadrovske komisije v letu 2018

Kadrovska komisija je sestavljena iz treh ¢lanov, ki jih
uprava SDH za $tiri leta imenuje izmed strokovnjakov
korporativhega upravljanja, upravljanja ¢&loveskih
virov in delovanja nadzornih svetov. Kadrovsko
komisijo so v letu 2018 sestavljali:

— Luka Gaberscik, predsednik,

— Jagoda Vitez, ¢lanica, namestnica predsednika, in
— Brigita Voncina, ¢lanica.

Komisija se je v omenjenem obdobju sestala na
25 rednih in 2 koresponden¢nih sejah. Komisija
je izpolnila 28 narocil za izvedbo nominacijskih
postopkov za kandidate za nadzorne svete (oziroma
v nekaterih primerih za ¢lane poslovodstva) 18 druzb:
Hit, d. d., Loterija Slovenije, d. d., Elektro Maribor, d.
d., Abanka, d. d., Casino Bled, d. d., Casino Portoroz,

d. d., GEN energija, d. 0. 0., VGP Kranj, d. d., Plinovodi,
d. 0. 0., Posta Slovenije, d. 0. 0., Geoplin, d. 0. 0., KOTO,
d. o. 0., Adria Ankaran, d. o. 0., KZPS, d. o. 0., DSU, d.
0. 0., Uradni list RS, d. o. 0., Kapitalska druzba, d. d.,
Pomgrad, d.d.

Delovanje kadrovske komisije je podprto z
digitalizirano, uporabniku prijazno in na spletu
dosegljivo poslovno resitvijo, ki ponuja ucinkovit
pregled nad vnesenimi podatki in informacijami
o uporabniku: portal kadrovske komisije SDH na
spletnem naslovu https://kk.sdh.si/. Portal ima
Stevilne prednosti tudi za uporabnike z interaktivnim
posodabljanjem podatkov ter moznostjo urejanja
njihovih podatkov takrat, ko je to potrebno.

5.3 Izobrazevanja za nadzornike druzb s kapitalsko nalozbo

drzave: znanje za strokovno in odgovorno delo

Za poslovodne in nadzorne organe druzb v delni
in vecinski lasti RS in SDH je SDH v letu 2018
organiziral devet izobrazevalnih srec¢anj s temi
vsebinami: letno, trajnostno in celovito porocilo,
upravljanje skupin (korporativno upravljanje skupin,
racunovodske informacije in konsolidiranje), kako
povecati donosnost, notranja revizija skupine
druzb, predstavitev protikorupcijskih  smernic
Transparency International za drzavne druzbe in
upravljanje nasprotij interesov, notranje kontrole
- kako vzpostaviti ustrezen nadzor, konsolidirano
letno porocilo in prehod na mednarodne standarde
racunovodskega porocanja, pasti v racunovodskih
izkazih in kako se jim nadzorniki lahko izognejo,
sodelovanje z revizorji in novosti na podro¢ju letnih

porocil.

Vlada RS je v letu 2017 sprejela program ukrepov
za krepitev integritete in transparentnosti za
obdobje 2017-2019. Eden od ukrepov je tudi
dodatno usposabljanje ¢lanov nadzornih svetov
druzb s kapitalsko nalozbo drzave o integriteti in
transparentnosti. SDH program podpira z izvedbo
izobrazevalnih srecan;j.

SDH je v letu 2018 poleg letne konference za svoje
strateske deleznike organiziral $e en vedji dogodek,
in sicer Kibernetska varnost — predvidevanje grozenj
in obvladovanje tveganj skupaj z Uradom Vlade RS za
varovanje tajnih podatkov (UVTP).

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2018 | NADZORNI SVETI DRZAVNIH DRUZB IN KANDIDACIJSKI POSTOPKI

33


file:///C:\Users\MojcaMele\AppData\Local\Microsoft\Windows\INetCache\Content.Outlook\DWDY59JF\portal%20kadrovske%20komisije%20SDH
https://kk.sdh.si/
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5.4 Raznolikost in sestava kandidatov ter nadzornikov in

uprav druzb s kapitalsko nalozbo po spolu

Zagotavljanje raznolikosti ¢lanov organov nadzora
je pomembno za izboljsanje kakovosti odlocanja,
npr. o strategijah in tveganjih, saj je s tem omogocen
Sirsi krog pogledov, mnenj, izkusenj, dojemanja in
vrednot.

SDH svoja priporocila na ravni druzb portfelja
uveljavlja z dolo¢bami Kodeksa upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave. Ta med drugim druzbam
priporoc¢a, naj sprejmejo politiko raznolikosti, ki se
izvaja v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja ali
nadzora druzbe glede vidikov, kot so spol, starost
in strokovni profil. Cilj politike raznolikosti je doseci
nadzornega
poslovodstva kot celote.

vec¢jo ucinkovitost sveta oziroma

Pristojnost SDH je skrb za heterogeno sestavo
nadzornih svetov in zagotavljanje kakovostnega
nadzora nad delom nadzornih svetov druzb s
kapitalsko nalozbo drzave. V skladu z 21. ¢lenom
ZSDH-1 mora SDH na skupscinah druzb glasovati
tako, da so v nadzorne svete imenovani strokovnjaki
za finance, korporativno upravljanje in poslovanje
druzbe ter drugi strokovnjaki, ki so potrebni
za ucinkovit nadzor glede na dejavnost, obseg
poslovanja in druge lastnosti druzbe.

V nadaljevanju sledita osnovna analiza potencialnih
kandidatov, vpisanih na portal kadrovske komisije,
ter analiza ¢lanov nadzornih svetov in uprav druzb
s kapitalsko nalozbo po spolu glede na stanje na 31.
12.2018.
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5.4.1 Osnovna analiza kandidatov s portala kadrovske komisije SDH

Na portalu kadrovske komisije SDH za kandidate za
¢lane v organih nadzora v druzbah v upravljanju SDH,
ki deluje od 6.3.2017, je bil 31.12. 2018 akreditiran 301
kandidat, v evidenci vseh potencialnih kandidatov za
¢lane nadzornih svetov pa ima SDH vpisanih oziroma
registriranih skupno 1316 posameznikov.

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

Starostna struktura vpisanih posameznikov (ne
glede na spol), ki so izrazili interes za kandidaturo
za ¢lanstvo v nadzornih svetih druzb v upravljanju
SDH, kaze, da se povprecna starost kandidatov enako
kot v letu 2017 giblje med 41 in 50 let (skoraj 40 %),
sledi ji starostna skupina 51-60 let (34 %), najmanj
zastopana starostna skupina pa je $e vedno prva
kategorija, torej starost do 30 let.

Graf: Kandidati za ¢lane nadzornih svetov druzb
v upravljanju SDH glede na spol

zenske
22,24 %

moski
77,76 %

5.4.2 Sestava ¢lanov nadzornih svetov in uprav druzb v lasti RS in SDH po

spolu

Sestava nadzornih svetov in uprav druzb v lasti RS
in SDH po spolu je bila v letu 2018 podobno kot
prejsnje leto Se vedno neuravnotezena, vendar se
glede na pretekla leta izboljSuje. Moski v nadzornih
svetih in upravah $e vedno mocno prevladujejo,
kljub temu pa se je v letu 2018 raznolikost sestave
z vidika spola izboljsala v korist zensk. V nadzornih
svetih druzb v neposredni lasti RS in SDH (druzbe
v stecaju in likvidaciji so izvzete) je bilo 31. 12. 2018
76 % moskih in 24 % zensk, v upravah pa je bila
neenakost $e nekoliko ve¢ja — med ¢lani (vklju¢ujo¢

predsednike/-ice) uprav je bilo 84,7 % moskih in
le 15,3 % zensk. Kljub nesorazmerju med moskimi
in Zenskami v organih vodenja in nadzora se skrb
za heterogeno sestavo, vklju¢no z upoSstevanjem
dolo¢b Kodeksa upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave in spodbujanjem politike raznolikosti
v druzbah v upravljanju, kaze v povecanju Stevila
zensk v nadzornih svetih, in sicer z 19,5 v letu 2016 na
24 % v letu 2018 in v upravah z 9,7 v letu 2016 na 15,3
% v letu 2018.
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Graf: Spremembe v sestavi nadzornih svetov in uprav druzb v neposredni lasti Republike Slovenije in SDH po spolu, po
stanju ob koncu let 2017 in 2018 (izvzete so druzbe v stecaju oziroma v likvidaciji)

Nadzorni sveti

77,7 % 76,0 %

22,3 % I 24,0 % I

2017 2018

Podobno nesorazmerje v zastopanosti spolov je bilo
tudi v predsedstvih organov vodenja oziroma nadzo-
ra. Nadzornim svetom druzb v neposredni lasti RS ozi-
roma SDH so v 75,5 % primerov predsedovali moski
(v primerjavi s stanjem konec leta 2017 se je razmerje
premaknilo v prid moskim s 73,5 na 75,5 %), medtem
ko so uprave druzb imele kar 90,9 % predsednikov
(razmerje se je nagnilo v prid predsednicam z 8,3 v
letu 2017 na 9,1 %).

Uprave

86,4 % 84,7 %

13,6%.

15,3%.

2017 2018

Leta 2018 se je v primerjavi s stanjem konec leta 2017
razmerje tako pri udelezbi v nadzornih svetih druzb
kot upravah nagnilo v prid Zensk. Medtem ko je bilo
¢lanic nadzornih svetov v letu 2017 22,3 %, se je njihov
delez ob koncu leta 2018 zvisal na 24,0 %, v upravah
pa s 13,6 na 15,3 %. V ostalih kategorijah se je zvisal
delez predsedujocih Zzensk v upravah, medtem ko se
je delez zensk, ki predsedujejo nadzornim svetom,
glede na razmerje z moskimi znizal s 26,5 v letu 2017
na 24,5 % v letu 2018.

Graf: Spremembe v sestavi predsedujocih nadzornim svetom oziroma upravam druzb v neposredni lasti Republike
Slovenije in SDH po spolu, po stanju ob koncu let 2017 in 2018 (izvzete so druZbe v stecaju oziroma v likvidaciji)

Nadzorni sveti

7 M Z M
73,5% 75,5 %
26,5% I 24,0 % I
2017 2018
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Uprave
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91,7 % 90,9 %
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2017 2018
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Elektro Celje, d. d. ‘w“ r/
W/ Elektro Celje, d.d.

Sodelovanje Elektra Celje v evropskem raziskovalnem
projektu H2020 FLEX4GRID

Druzba Elektro Celje, d. d., je med septembrom 2017 in januarjem 2019 sodelovala v pilotnem projektu v okviru
mednarodnega raziskovalnega projekta H2020 Flex4Grid prilagajanja odjema elektricne energije z uporabo dinamicnega
tarifiranja. Projekt, katerega vrednost je znasala nekaj manj kot 3,2 mio EUR, je skoraj v celoti financirala Evropska
komisija. V njem je sodelovalo 781 gospodinjskih odjemalcev elektricne energije. Projekt se je osredotocal na razvoj
odprtega tehnoloskega sistema za upravljanje merilnih podatkov in zagotavljanja storitev, ki bodo omogocale upravljanje
proZnosti oz. fleksibilnosti uporabnikov distribucijskega omreZja. ProZnost operaterji omreZij potrebujejo zaradi boljse
izkoris¢enosti omreZja in vecje stabilnosti v casu konicnih obremenitev. Odziv oz. proZnost sodelujocih uporabnikov se je
meril po statisticnem diagramu na podlagi zgodovinskih meritev in s primerjavo z ustrezno kontrolno skupino primerljivih
uporabnikov. Elektro Celje je s financno izvedbeno spodbudo nagradil uporabnike, da so prilagajali lastni odjem, in med
prvimi v Evropi izkoristil zakonsko moznost implementacije pilotne kriticne konicne tarife (KKT). Agencija za energijo je
projekt na podlagi lastne metodologije prepoznala kot pilotni projekt na podrocju pametnih omreZzij in ga uvrstila v shemo

izvedbenih spodbud.

Ugotovljena povprecna ocenjena proznost v celotnem

obdobju izvajanja ukrepa (50 ur KKT, 42 kriticnih

FHex4Grid

dogodkov) je bila ocenjena na 55 W na pilotnega

uporabnika. Velikost potencialne proZnosti je bila vecja __-;voforSmartGdd Management

v zimskem obdobju in manjsa poleti. Povpre¢na proznost

Prosumer Flexibility Services

glede na celotno porabo je znasala 6,85 %.

Slika: Logo projekta

Projekti digitalne transformacije in inovativnosti druzb portfelja




SID banka, d. d. °S)) Banka

Zelena obveznica SID banke

SID banka je vdecembru 2018 kot prva slovenska druzba na mednarodnih financnih trgih izdala zeleno obveznico. Z izdajo
obveznice je zbrala 75 mio EUR sredstev, ki jih bo namenila financiranju zelenih projektov ter na ta nacin pripomogla k
doseganju pozitivnih ucinkov na okolje in ciljev trajnostnega razvoja v Republiki Sloveniji. Mednarodna organizacija
Climate Bonds Initiative je SID banki podelila prestizno priznanje za izdajo prve zelene obveznice javnega sektorja iz

Republike Slovenije.

SID banka je za izdano obveznico pridobila pozitivno mnenje neodvisne mednarodne organizacije Sustainalytics, ki je s
tem potrdila, da je zelena obveznica SID banke skladna z mednarodnimi smernicami za zelene obveznice, t. i. Green Bond

Principles.

Kategorije zelenih nalozb, ki sodijo v okvir primernih kategorij za financiranje iz sredstev zelene obveznice SID banke, so
nalozbe v: 1. obnoviljivo energijo, 2. energetsko ucinkovitost, 3. prepre¢evanje in nadzorovanje onesnazevanja, 4. okoljsko
trajnostno upravljanje Zivih naravnih virov in rabe zemljisc, 5. cisti transport, 6. trajnostno upravljanje voda in odpadnih
voda, 7. izdelke, proizvodne tehnologije in postopke, ki ustrezajo ekolosko ucinkovitemu in/ali kroZnemu gospodarstvu, ter

8. zelene stavbe.
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PRAVNI OKVIR UPRAVLJANJA KAPITALSKIH
NALOZB RS IN SDH TER SPREMEMBE AKTOV
UPRAVLJANJAV LETU 2018

Glavne dejavnosti za dvig ravni korporativnega — redna mesecna izobraZevalna srecanja za drzavne
upravljanja v letu 2018 so bile: druzbe,
— sprejetje letnega nacrta upravljanja kapitalskih — sprejetje prenovljenih Priporocil in pri¢akovanj
nalozb RS in SDH in sprememb Meril za merjenje Slovenskega drzavnega holdinga,
uspesnosti poslovanja druzb, — sprejetje prenovljene Politike upravljanja SDH.

6.1 Okvir delovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Javne druzbe s kapitalsko Nejavne druzbe s kapitalsko Enoosebne druzbe v lasti
nalozbo drzave nalozbo drzave drzave

Pravni okvir ZGD-1, ZBan-2, ZZavar-1, ZTFl, ZPre-1, ZGD-1, specialna zakonodaja, ZGD-1, specialna zakonodaja,
statut, akt o ustanovitvi, akt o ustanovitvi,

Kodeks upravljanja javnih delniskih ~ Kodeks korporativnega upravljanja Kodeks korporativnega

druzb, druzb s kapitalsko nalozbo drzave, upravljanja druzb s
Kodeks korporativnega upravljanja ~ Kodeks upravljanja za nejavne kapitalsko nalozbo drzave
druzb s kapitalsko nalozbo drzave druzbe
Cilji in naloge povecevanje vrednosti druzbe na povecevanje vrednosti druzbe na  povecevanje vrednosti
dolgi rok dolgi rok, druzbe na dolgi rok,
druge naloge, ki jih dolo¢ata zakon druge naloge, ki jih dolocata
in akt o ustanovitvi zakon in akt o ustanovitvi
Hierarhi¢no najvisji skupscina druzbe skupscina druzbe oz. druzbeniki edini druzbenik
organ druzbe kot organ

Za druzbe s kapitalsko nalozbo drzave, v katerih
ima drzava prevladujo¢ vpliv, veljajo tudi nekateri
posebni zakoni, ki temeljijo na prevladujo¢em vplivu
drzave, kot so Zakon o prejemkih poslovodnih
oseb v gospodarskih druzbah v vecinski lasti
RS in samoupravnih lokalnih skupnosti, ZSDH-1
(posamezne dolocbe, npr. deveti odstavek 60. ¢lena,
62. clen, drugi odstavek 64. ¢lena ter 69., 70. in 71.
¢len).
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6.2 Sistem korporativnega upravljanja drzavnih druzb -

pravne podlage in dokumenti upravljanja ter njihove

spremembe v letu 2018

SDH upravlja kapitalske nalozbe drzave v skladu z ZSDH-1, ZGD-1,

drugimi zakoni in predpisi, akti o ustanovitvi druzb ter v skladu z

akti upravljanja, upostevaje statusno organiziranost druzbe in dobre

prakse korporativnega upravljanja. SDH pri upravljanju spostuje meje

korporativnega upravljanja in pristojnosti organov vodenja in nadzora

druzb v upravljanju, kot to doloca 20. ¢len ZSDH-1.

Sistemskost korporativnega upravljanja SDH se
kaze v sprejetih dokumentih SDH, ki so temelji
korporativnega upravljanja in zagotavljajo njegovo
transparentnost. Ti dokumenti so Strategija
upravljanja kapitalskih nalozb, letni nacrt upravljanja
kapitalskih nalozb (LNU), Merila za merjenje
uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave, Kodeks korporativnega upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave, Priporocilain pricakovanja
SDH, Politika upravljanja SDH in Izhodis¢a SDH
za glasovanje na skupsc¢inah. SDH je v letu 2018

s pomocjo dejavnega upravljavskega pristopa
skrbel za uveljavitev dobrih praks korporativnega
upravljanja za doseganje zastavljenih upravljavskih
ciljev.

Klju¢ni dokument korporativnega upravljanja je
Strategija upravljanja kapitalskih nalozb, s katero
se kapitalske nalozbe razvri¢ajo na strateske,
pomembne in portfeljske. Z razvrstitvijo kapitalske
nalozbe v posamezno skupino so doloceni cilji pri
upravljanju in minimalni delez drzave.
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V nadaljevanju so predstavljeni klju¢ni akti

korporativhega upravljanja.

' DRZAVNI

ZBOR

Strategija
upravljanja
kapitalskih
nalozb drzave

I Nalozbe
definirain jih
klasificira v tri
vrste:
strateske,
pomembne in
portfeijske.
Definira razvojne
politike RS.
Opredeljuje
posamezne
strateske cilje.

P Sprejme

™ Dokument

I Vsebina

' UPRAVA

S SOGLASJEM
NS IN VLADE RS

Letni nacrt
upravljanja

P Opredeljuje cilje
pri upravljanju
posameznih nalozb
ter ukrepe in
usmeritve za
doseganije teh ciljev.
Doloca pri¢akovane
denarne tokove.

Merila za merjenje
uspesnosti
poslovanja druzb

B UpoStevati
morajo strateske
cilje, ki jih doloc¢a
strategija, ter dolocati
tudi ekonomske in
financne cilje.

' UPRAVA in

NS SDH

» Kodeks

korporativhega
upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo
drzave

I Nacelain
priporocila dobre
prakse upravljanja.

Politika upravljanja
SDH

I Nacela, postopki
in merila za
zagotavljanje
preglednostiin
sledljivosti odlocitev.

' UPRAVA

Priporocila in
pricakovanja SDH

I Specifi¢na

priporocila in
pri¢akovanja do
drzavnih druzb po
nacelu ,spostuj ali
pojasni”
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6.2.1 Strategija upravljanja nalozb

Drzavni zbor RS je strategijo upravljanja nalozb
sprejel z Odlokom o strategiji upravljanja kapitalskih
nalozb drzave (Uradni list RS, $t. 53/15, z dne 17. 7.
2015; v nadaljnjem besedilu: strategija upravljanja).
Po zakonu je strategija upravljanja predvidena kot
temeljni akt upravljanja nalozb, s katerim Drzavni
zbor sporoca upravljavcu (SDH), vladi, vlagateljem,
drzavljanom in vsej zainteresirani javnosti lastnisko
politiko drzave v druzbah s kapitalsko nalozbo
Vsebina strategije je opredelitev in
razvrstitev nalozb na posamezne vrste (strateske,

drzave.

pomembne in portfeljske), opredelitev razvojnih

usmeritev drZzave kot delni¢arke ali druZbenice

druzb in opredelitev posameznih strateskih ciljev,
ki jih zeli uresniciti drzava s strateskimi nalozbami.
Drzavni zbor je v strategiji upravljanja poudaril tudi
pomen dviga kulture korporativnega upravljanja,
povecanja ucinkovitosti razpolaganja z nalozbami,
premislienega pridobivanja nalozb in povecanja
donosa kapitala, pa tudi razmislek o uvrstitvi druzb
na organizirani trg vrednostnih papirjev. Akt je v letu
2018 ostal nespremenjen. Praviloma se ne uresnicuje
neposredno ter predstavlja podlago in smernice za
sprejetje vsakokratnega letnega nacrta upravljanja
nalozb.

6.2.2 Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb

Na podlagi strategije upravljanja nalozb, sprejete v
letu 2015, vlada vsako leto poda soglasje k letnemu
nac¢rtu upravljanja kapitalskih nalozb (LNU), ki
ga pripravi SDH. LNU opredeljuje podrobne cilje
upravljavca nalozb (SDH) pri upravljanju posameznih
nalozb za posamezno poslovno leto, ki se morajo
gibati v okviru ciljev, postavljenih v strategiji.
Vsebuje tudi konkretni nacrt (opredelitev ukrepov in
usmeritev) za dosego ciljev upravljanja, prav tako pa

doloca Se pricakovane denarne tokove iz upravljanja
kapitalskih nalozb drzave.

LNU za leto 2019 je bil sprejet 10. 1. 2019, ko je zanj
podala soglasje vlada, decembra 2017 pa je bil sprejet
LNU za leto 2018. Leta 2018 sta bila dopolnjena nadrta
za druzbi Nova Ljubljanska banka, d. d., in Slovenske
zeleznice, d. 0. o.

6.2.3 Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo

drzave

SDH je na podlagi prvega odstavka 17. ¢lena ZSDH-
1 sprejel prenovljena Merila za merjenje uspesnosti
poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave (v
nadaljnjem besedilu: merila za merjenje uspesnosti
poslovanja); Vlada RS je dala soglasje 10. 1. 2019.
Merila za merjenje uspesnosti poslovanja so akt
in opredeljujejo
kazalnike, s katerimi SDH postavi ambiciozna, vendar
realna pri¢akovanja do druzb s kapitalsko nalozbo
drzave glede bodocih poslovnih rezultatov, in nato
konec leta za nazaj meri oziroma ocenjuje rezultate

delni¢arja oziroma druzbenika

uspesnosti poslovanja druzb. Kazalniki se delijo na
finan¢ne in nefinanc¢ne in so za vsako druzbo ali
skupino druzb doloc¢eni drugace glede na njihove
specifike. Merila za merjenje uspe$nosti poslovanja
dolocajo le
posamezne druzbe ali skupine druzb, kvantifikacija
teh kazalnikov v smislu konkretnih pricakovanj SDH

vrsto relevantnih kazalnikov za

do druzb s kapitalsko naloZbo drzave pa je sprejeta v
vsakokratnem letnem nacrtu upravljanja kapitalskih
nalozb.

Slovenski drzavni holding, d. d.




6.2.4 Politika upravljanja SDH

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

V skladu z 31. ¢lenom ZSDH-1 je uprava SDH 4. 7. 2018
s soglasjem NS SDH sprejela prenovljeno Politiko
upravljanja SDH. S klju¢nimi spremembami v letu
2018 je SDH med svoje cilje uvrstil $e transparentno
delovanje, dodatno so bili vklju¢eni ekonomsko-
socialni strokovni odbor in njegove naloge, dodal se
je sklic na Kodeks etike SDH, v predlogu za prodajo
nalozbe so bili dodani podatki o kupcu in mnenje
pooblas¢enca za prepreCevanje pranja denarja in
financiranja terorizma, pri pridobivanju terjatev pa
dolo¢ba, da SDH lahko terjatve pridobiva le v svojem
imenu in za svoj racun, v primeru pridobivanja terjatev
za izvrSevanje strategije pa le, e so za to zagotovljena
sredstva, tako da ni ogrozena likvidnost SDH.

Tudi v letu 2019 je bila Politika upravljanja SDH
spremenjena, spremembe pa so bile vecinoma
redakcijske.

6.2.5 Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Kodeks korporativhega upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave (v nadaljnjem besedilu:
kodeks) je SDH sprejel 19. 12. 2014. Kodeks je bil
prvi¢ nekoliko prenovljen marca 2016, maja 2017 pa
je bil prenovljen drugi¢. Kodeks vsebuje nacela in
priporocila dobre prakse za korporativno upravljanje
druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Naslovljen je na
druzbe s kapitalsko nalozbo drzave. Uporabljale
naj bi ga tudi (podrejene) druzbe v skupini, v kateri
ima druzba s kapitalsko nalozbo drzave polozaj
nadrejene druzbe. Smiselno ga mora uporabljati tudi
SDH. Nekatera priporocila v kodeksu so splodna in se
nanasajo na vse druzbe s kapitalsko nalozbo drzave,
del priporocil pa se nanasa na druzbe s specifi¢no
pravnoorganizacijsko obliko druzbe, upostevaje
tudi lastnisko strukturo druzbe in dejstvo, ali se z
vrednostnimi papirji druzbe trguje na organiziranem
trgu vrednostnih papirjev. Kodeks vsebuje tudi
posamezna sploSna pri¢akovanja SDH do druzb s

kapitalsko nalozbo drzave. Njegov namen je dolociti
standarde vodenja in nadzora v druzbah s kapitalsko
transparenten in
razumljiv sistem korporativnega upravljanja v teh
druzbah. Kodeks je naslovljen na druzbe s kapitalsko
nalozbo drzave po nacelu »spostuj ali pojasnic.

nalozbo drzave ter oblikovati

Priprava na prenovo Kodeksa korporativhega
upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

SDH je ob upostevanju ugotovitev iz analize
upostevanja kodeksa in priporocil pripravil osnutek
sprememb kodeksa, predvsem na podrogjih politike
raznolikosti, komunikacije z druzbami,
nasledstva, poslovanja in integritete
ter meril za nagrajevanje ¢lanov nadzornih svetov.
Pricakuje se, da bodo spremembe kodeksa sprejete
v letu 2019.

politike
skladnosti
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6.2.6 Druga priporocila in stalisca

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

SDH je v skladu zomenjenim pooblastilom decembra
2014 sprejel Priporocila in pri¢akovanja Slovenskega
drzavnega holdinga, s katerimi po nacelu »uporabi
ali pojasni« od druzb s kapitalsko nalozbo drzave
pricakuje ravnanje v skladu s posameznimi priporocili
in pricakovanji, ki urejajo naslednja ozja podrocja:
triletno poslovno nacrtovanje, periodi¢no porocanje
o poslovanju, transparentnost postopkov sklepanja
poslov, ki zadevajo izdatke druzbe (narocila blaga in
storitev, sponzorstev in donatorstev), optimizacijo
stroskov dela, doseganje kakovosti in odli¢nosti
poslovanja ter podrog¢je skupscin druzb.

Marca 2018 je uprava SDH v skladuz32.¢lenom ZSDH-
1 sprejela prenovljena Priporocila in pricakovanja
SDH. Glavne spremembe in dopolnitve so v poglavju
o triletnem poslovnem nacrtovanju ter periodi¢cnem
poroc¢anju o poslovanju druzb, skupin in odvisnih
druzb v skupini. SDH je razsiril tudi priporocilo glede
nabave blaga in storitev, sponzorstvo in donatorstvo,
ki so bili razdeljeni v tri vsebinske sklope: splosno,
nabava blaga in sponzorstvo in
donatorstvo, priporocila pa so jasneje zapisana.
Crtana so bila tudi nekatera podrobnej3a priporo¢ila,
povezana z optimizacijo stroskov dela. Sprememba
je tudi, da se obdobje samoocenitve po evropskem

storitev ter

modelu odli¢nosti EFQM z enega preteklega
poslovnega leta podaljsuje na dve. SDH druzbam
tudi priporoca, da pred pripravo gradiv za skupscino
proucijo Izhodis¢a SDH za glasovanje na skupsc¢inah

v posameznem letu.

Slovenski drzavni holding, d. d.




ELEKTRODISTRIBUCIJE

Sistem za enoten dostop do merilnih podatkov (SEDMp)

Za razvoj trga z elektricno energijo in naprednih storitev je kljucno zagotavljanje enostavnega, varnega, ucinkovitega in
enotnega dostopa do merilnih in drugih podatkov uporabnikov elektrodistribucijskega sistema.

Z implementacijo SEDMp so vsi merilni centri slovenskih elektrodistribucijskih podjetij povezani v enoten informacijski
sistem. Upravicenci do podatkov merilnih mest dostopajo v skupen sistem, ki omogoca enotno vhodno tocko za polnitev

centralne podatkovne baze in enotno izhodno tocko za analiziranje podatkov in porocanje na zahtevo uporabnikov.

Elektro MGI’ibOI’, d.d. ELEKTRO MARIBOR

Napredno upravljanje distribucijskega elektroenergetskega

sistema (NEDO-ADMS)
Elektro  Maribor je ¢lan  slovensko- T _:”&l.’.',ﬁ';‘;"{ i 1 i
; g . - s _ o (it
japonskega projekta NEDO. Projekt vpeljuje }‘:_ — T 1. : e |
[ ostroution |k -
nove pristope pri namesc¢anju opreme v L Ry o) ‘l’ = \{:H -
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) Optimize voltage
. . . v . ( ok Y . Rad!.loo outage time
integrira do sedaj locene sisteme. V realnem [ Factory_ T2 - = Obtain ressrve power
omrezju pilotno vpeljuje, testira in analizira Buildings '[ = - 4
pristope in tehnologije za izboljSanje j_l"

spoznavnosti in vodljivosti distribucijskega
elektroenergetskega omreZja.

Cilji projekta so izboljsati zanesljivost
obratovanja 20-kilovoltnega omreZja, skrajsati cas odkrivanja lokacije okvare in izboljSati kazalnika kakovosti napajanja,
povecati najvecjo mozno moc proizvodnih naprav, instaliranih na omreZje RTP Breg brez krepitve ali Siritve omreZja, zniZati
stroske integracije proizvodnih naprav v omreZje, zmanjsati izgube z optimalno regulacijo napetosti in zniZati koni¢no mo¢

s pomocjo regulacije napetosti.

Premakni porabo

Projekt se je izvajal na obmocju RTP Breg in je potekal v sodelovanju ELES in japonske agencije za napredne energetske in
industrijske tehnologije NEDO. Klju¢no vlogo kot partner projekta je imel Elektro Maribor, sodelovale so e druge druzbe.
Med 1.12.2017in 30. 11. 2018 je bila pilotno testirana kriticna konic¢na tarifa (KKT; Elektro Maribor) in uporaba proZnosti za

izravnavo sistema (ELES). Sodelovalo je 12 % ustreznih merilnih mest. Obravnavana je bila dejavna vkljucitev odjemalcev

Projekti digitalne transformacije in inovativnosti druzb portfelja




v programe prilaganja odjema in v napredne sisteme obracunavanja. Analizirano je bilo njihovo obnasanje v zvezi z

razlicnimi ukrepi prilagajanja odjema v razlicnih sezonah ter njihov potencial. Vkljucitev v projekt je za uporabnika
pomenila, da je ob primernem ravnanju lahko imel ucinkovit lastni nadzor nad odjemom elektricne energije ter enako
ugodje in niZje stroske.

Med projektom je bilo izvedenih 50 enournih aktivacij KKT in 21 aktivacij izravnave sistema v skupnem trajanju 32 ur.
ZniZanje obremenitve je v primerih KKT znasalo tudi do 34 % (306 kW), odvisno od sezone. Ugotovijeno je bilo, da je
potencial fleksibilnosti v zimskem casu visji, medtem ko je v ostalih letnih casih niZji. Naprave, ki so bile najpogosteje
predmet upravljanja: pralni stroj, grelnik vode, elektricni stedilnik in toplotna crpalka. Uporaba naprednih tehnologij se je
pokazala kot uspesna, zadovoljni pa so bili tudi uporabniki, saj jih je vecina pripravljena sodelovati v podobnih projektih

tudi v bodoce.

Akademija distribucije
Akademija distribucije Elektro Maribor je strateski projekt, ki zdruZuje zaposlene, strokovnjake s podrocja distribucije,

uporabnike in institucije znamenom prenosa in Siritev znanja, usposobljenostiin ves¢in med zaposlenimi, v okolju in druzbi.

Napredni merilni sistemi (NMS)

Projekt Izgradnja sistema naprednega merjenja, ki predstavlja pomemben prispevek k digitalni transformaciji, je za

uporabnike in Sirso druzbeno okolje iziemnega pomena. Projekt sofinancirata Evropska unija iz kohezijskega sklada in

Republika Slovenija.

Uporabniki omrezja bodo lahko koristili:

« mesecno obracunavanje elektricne energije po dejanski rabi in/ali proizvodniji,

«  novenapredne tarifne sisteme in inovativne nacine obracunavanja, ki so prilagojeni ponudbi in povprasevanju na trgu
oziroma razmeram v omrezju,

« moznost uporabe naprednih storitev ponudnikov na trgu, temeljecih na uporabi podatkov naprednega merilnega
sistema, ki so namenjeni ukrepom za zmanjsevanje rabe elektricne energije ali stroskov zanjo,

 hitrejSo menjavo dobavitelja zaradi razpoloZljivosti dnevnih odCitkov Stevca pri distribucijskem operaterju oz.
njegovem pogodbenem izvajalcu,

+ dostop do merilnih podatkov preko vzpostavljene enotne vstopne tocke za krajse preteklo ¢asovno obdobje,

« mozZnost v realnem casu lokalno dostopati do merilnih podatkov.

V sklopu izobraZevalnih vsebin za uporabnike sta bila pripravljena dva videa na temo pametnih Stevcev.
Napredni merilni sistemi so temeljni gradnik naprednih omreZzij. Konec leta 2018 je bilo v sistem daljinskega od¢itavanja
na obmocju Elektra Maribor vkljucenih Ze vec kot 76 % merilnih mest. Najkasneje do leta 2024 bodo vsa merilna mesta

vkljucena v sistem naprednega merjenja.

Uporaba rezultatov meritev naprednih stevcev za elektroenergetsko analizo

Zaradi velikega povecanja prikljucitev razprsenih proizvodnih virov energije na omrezje lahko nastanejo teZave pri
kakovosti elektricne energije v primeru neustrezne mreZne integracije.

Elektro Maribor je z uvedbo zbirne baze merilnih podatkov iz naprednega merilnega sistema dosegel zadostno natancnost
izracuna stanja omrezja, ki je potrebna v postopku izdaje elektroenergetskega soglasja za prikljucitev razprsenega
proizvodnega vira v distribucijski elektroenergetski sistem. Omogoceni so tudi celoletni pregled napetostnega profila
in maksimalne konicne obremenitve na nizkonapetostni strani transformatorjev, kar je pomembno za nacrtovanje

nadaljnjega razvoja omrezja.

Slovenski drzavni holding, d. d.



https://www.youtube.com/channel/UCcOR4y7DiPK7cS6ococ0OEA

MAKROEKONOMSKO OKOLJE IN
PREGLED DOGAJANJA V NAJPOMEMBNEJSIH
PANOGAH PORTFELJA

7.1 Pregled izbranih makroekonomskih podatkov in
podatkov slovenskega trga kapitala

Jesenska napoved (september 2019)

2018 2019 2020 2021
BDP, realna rast v % 4,1 2,8 3,0 2,7
Stopnja reg. brezp. v % 8,2 77 7.2 6,9
Inflacija (povp. leta) v % 1,7 1,8 2,0 2,3

Vir: UMAR, Jesenska napoved (september 2019).

Svetovno gospodarstvo je v letu 2018 zraslo za 3,6 %,
v letih 2019 in 2020 pa se pricakuje rast na ravni
3,2%in3,5% (ponapovedihanalitikovMednarodnega
denarnega sklada (IMF)). Rast je bila prisotna tako v
drzavah razvitega sveta kot v razvijajocih se drzavah,
pri ¢emer je bila rast BDP v razvijajocih se drzavah
visja. V decembru 2018 je ECB koncal svoj program
kvantitativnega spro3¢anja (nakup obveznic) in
napovedal, da se proces reinvestiranja denarnih
sredstev iz naslova dospelih obveznic ni zakljucil
oziroma bo potekal naprej tudi po prvem dvigu
obrestne mere v prihodnosti. Za omenjeno koncanje
programa kvantitativnega sprosc¢anjase je ECB odlocil
na podlagi inflacije, ki je bila blizu ciljne vrednosti,
in s svojimi postopnimi ukrepi e vedno ostaja
naklonjen omogocanju razmer nizkih obrestnih mer,
ki naj bi Se naprej podpirale gospodarsko rast. V letu
2018 je ameriska centralna banka FED nadaljevala
dvigovanje temeljne obrestne mere, ki je vdecembru
2018 tako znasala 2,50 % (zgornja meja intervala). V
letu 2018 je FED Sstirikrat dvignil temeljno obrestno
mero, vsaki¢ za 0,25 odstotne tocke.

V letu 2018 je evropsko gospodarstvo zabelezilo
Sesto zaporedno leto rasti, pri ¢emer gibanje rasti
odvisno ni samo od domace potrosnje, ampak

tudi od gibanja svetovne gospodarske rasti. Rast
BDP v drzavah EU je v letu 2018 znasala 2,0 %, v
drzavah evrskega obmoc¢ja pa 1,9 %. Pri pregledu
proizvodnega sektorja je za leto 2018 treba omeniti
tezave avtomobilske industrije, ki so bile pri
evropskih proizvajalcih avtomobilov povezane tudi
z merilnimi standardi glede skodljivih izpustov vozil.
Gibanje blagovne menjave, ki pomembno prispeva k
rasti svetovnih ekonomij, je povezano s trgovinskimi
spori, ki se netijo med ve¢ pomembnejsimi drzavami
sveta, pri ¢emer so carinski ukrepi pogosta izbira
nasprotnih strani. Ekonomija ZDA je v letu 2018
zabelezila 2,9-odstotno rast BDP, kar je nekoliko
ve¢, kot je znasala rast v EU. Po napovedih FED naj
bi ameriska ekonomija v letu 2019 zrasla za 2,1 %,
v letu 2020 pa za 2,0 %. ECB za drzave evrskega
obmocdja ocenjuje 1,1-odstotno rast BDP v letu 2019
in 1,2-odstotno v letu 2020. Gospodarska rast v
Republiki Sloveniji je v letu 2018 znasala 4,1 %, in tako
Slovenija od leta 2016 ponovno zmanjsuje zaostanek
v gospodarski razvitosti za povprec¢jem EU, pri cemer
socialna vklju¢enost prebivalstva ostaja relativho
visoka. Gospodarska rast v Republiki Sloveniji je
bila v letu 2018 nekoliko nizja od gospodarske
rasti v letu 2017, pri ¢emer UMAR napoveduje, da
se bo ob umirjanju konjunkture v mednarodnem
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okolju nekoliko upocasnila tudi gospodarska rast v
Republiki Sloveniji, kjer naj bi se po predvidevanjih
UMAR povecal pomen prispevka domace potrosnje
in zmanjsal prispevek izvoza v rasti BDP.

Slovenski trg kapitala

V prvi polovici leta 2018 je slovenski borzni indeks
SBITOP zabelezZil rast, nato pa je v drugi polovici
leta vrednost indeksa padla, in indeks SBITOP je
leto 2018 zakljucil pri 805,06 tocke, kar je za 0,18 %
manj, kot je znasala zaklju¢na vrednost indeksa v letu
2017.V letu 2018 je najvisja vrednost indeksa SBITOP
znasala 907,58 tocke (vrednost na dan 6. 6.), s ¢imer
je indeks prvi¢ po osmih letih presegel vrednost 900
tock. Vodstvo Ljubljanske borze v danem dosezku
indeksa SBITOP vidi pozitivne trende na slovenskem
kapitalskem trgu. Najnizja vrednost indeksa SBITOP
v letu 2018 pa je bila 790,91 tocke (vrednost na dan
20. 12). Med pomembnejsimi premiki v letu 2018
velja omeniti uvrstitev delnic NLB na borzo in umik
Gorenja z nje. Delnice NLB so po prvi javni prodaji

zacele kotirati na Ljubljanski borzi dne 14. 11. 2018 in
do konca leta se je sklenilo za 8,38 mio EUR poslov.
V decembrski izredni reviziji indeksa SBITOP so v
izratun njegove vrednosti vklju¢ene tudi delnice
NLB. Uvrstitev delnic NLB na Ljubljansko borzo je
prva uvrstitev nove delnice v borzno trgovanje po
vec kot desetih letih.

Najve¢ prometa je bilo z delnicami Krke (86,4 mio
EUR), Cinkarne Celje (56,47 mio EUR), Zavarovalnice
Triglav (43,24 mio EUR) in Petrola (40,64 mio EUR). Z
delnicami je bilo v letu 2018 ustvarjeno za 327,69 mio
EUR borznih poslov, po visini prometa pa nato sledijo
obveznice z 9,63 mio EUR.

Na ljubljanski borzije v letu 2018 imelo 16 izdajateljev
skupaj 36 izdaj obveznic, 2 izdajatelja pa sta skupaj
imela 2 komercialna zapisa. Na Ljubljanski borzi je
v letu 2018 bilo 12 zakladnih menic, s katerimi pa ni
bilo prometa. Brez borznega prometa sta bila v letu
2018 tudi komercialna zapisa.
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Slika: Donos pomembnejsih delnic na Ljubljanski borzi v letu 2018, ki predstavljajo pomemben delez kapitalskih

nalozb SDH
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Svetovni trg kapitala

V letu 2018 je vecina pomembnejsih nalozbenih
razredov investitorjem ustvarila negativne donose,
v nekaterih nalozbenih razredih so bili donosi
celo slabsi kot v kriznem letu 2008. Leto 2018 bo
zabeleZeno kot leto, ki je investitorjem v delniske
nalozbe na globalnih trgih dalo najslabse letne
donose in najvisji porast vrednosti indeksa VIX

(t. i. indeks strahu investitorjev) po letu 2008.
Vecina naloZbenih razredov investitorjem v letu
2018 z ustvarjenimi donosi ni pokrila niti inflacije.
Donosnost ameriskega indeksa S&P 500 v decembru
2018 pa je bila najslab3a od tridesetih let 20. stoletja.
Leto 2018 je bilo za investitorje povsem drugacno
kot leto 2017, ki je bilo leto dobrih donosov in nizke
volatilnosti.
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Slika: Donos pomembnejsih regionalnih in svetovnih delniskih indeksov in SBI TOP v letu 2018 (vsi donosi so v EUR).
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7.2 Pregled po glavnih panogah portfelja

Gospodarska rast v Sloveniji in svetu se je nadaljevala
tudi v letu 2018, kar je imelo pozitiven vpliv na razvoj
druzb in na gospodarske kazalnike. Realna rast bruto
domacega proizvoda (BDP) v letu 2018 je znasala
4,1 %, k ¢emur so pomembno prispevali zunanje
povprasevanje, investicije v osnovna sredstva in
kon¢na potrosnja.

Makroekonomske razmere v Sloveniji in drzavah EU,
ki so njene najpomembnejse gospodarske partnerice,
in povecan obseg mednarodne blagovne menjave
so se v letu 2018 izrazali tudi v pove¢anem obsegu
prometa in storitev v transportu, pri ¢emer je v letu
2018 najbolj izpostavljena zaznana 5-odstotna rast
tovornega prometa na avtocestah in hitrih cestah.

Konkurenc¢no okolje v Sloveniji in v drugih drzavah
regije je na podro¢ju prevozov po zeleznici vse
bolj zahtevno, saj se na trgu pojavljajo novi zasebni
zelezniski prevozniki s sodobnimi prevoznimi
sredstvi in hitrejSim prilagajanjem trgu, kar povecuje
konkuren¢nost pri prevzemanju tako novih kot
tudi Zze utecenih poslov. V primerjavi z letom prej,
ko so bili dosezeni nadpovprecni prevozi zaradi
enkratnih pozitivnih gibanj, je obseg prepeljanega
tovora upadel za 2,4 %, pri Stevilu prepeljanih
potnikov pa je zaznana stagnacija. Tako tovorni
kot tudi potniski Zelezniski promet sta se namrec
v letu 2018 soocala s Stevilnimi infrastrukturnimi
omejitvami, ki negativno vplivajo na razpolozljivost
infrastrukture ter uc¢inkovito delovanje in poslovanje
zelezniskih prevoznikov. S pospesenim investiranjem
infrastrukturo v zadnjih

zasleduje cilj izboljsanja konkuren¢nosti, predvsem

v zeleznisko letih se

na podrocju prevoza potnikov.

V letu 2018 so se nadaljevale dejavnosti pri izvajanju
Nacionalnega programa izgradnje avtocest in hitrih
cest v Republiki Sloveniji, ki je bil sprejet leta 2004. V
letu 2018 je bil e pred iztekom pogodbenega roka in
za nizjo ceno v primerjavi z investicijsko vrednostjo
prometu predan Se zadnji del avtocestne povezave
in Gruskovjem. lIzvedeno je
bilo veliko dejavnosti v zvezi z vzpostavitvijo
sistema elektronskega cestninjenja vozil z najve¢jo
dovoljeno maso nad 3,5 t. S sistemom DarsGo, ki je
bil uspesno implementiran 1. 4. 2018, je voznikom

med Podlehnikom

tezkih vozil omogoceno cestninjenje brez ustavljanja
ali zmanjsevanja hitrosti vozil, cestninjenje brez

cestninskih postaj, kar vpliva na boljSo preto¢nost,
manj izpustov toplogrednih plinov in zmanjsanje
hrupa.

Pomorski promet v Sloveniji poteka preko edine luke
v Kopru, in sicer v pretezni meri kot tovorni promet,
delno patudikot potniski promet. Koprsko pristanisce
je najmlajse v regiji severnega Jadrana, vendar
izredno dinami¢no ter vodilno v strateskih blagovnih
skupinah, pri katerih vlada najve¢ja konkurenca. V
letu 2018 je ladijski pretovor znasal 24 mio t blaga,
kar je za 3 % vec kot leta 2017, in predstavlja rekorden
letni pretovor v zgodovini pristanis¢a. Potniski
terminal pa je v letu 2018 zabelezil 101.415 potnikov,
kar predstavlja 41-odstotno rast glede na leto 2017.
Luka Koper z uresnicevanjem razvojnih usmeritev
pristanisca krepi svoje konkurencne prednosti.

Promet v slovenskem zraénem prostoru je
sledil ugodnim gospodarskim razmeram in trendu
rasti evropskega zra¢nega prometa v evropskem
prostoru. V zra¢nem prometu Republike Slovenije
je bilo leta 2018 opravljenih 439.286 letov, od tega
423.154 po pravilih instrumentalnega letenja, t. i.
IFR-letov, kar predstavlja 9,7-odstotno povecanje
glede naleto 2017 in je bistveno ve¢ od 3,9-odstotne
rasti prometa v Evropi (EU-28). Rast prometa se je
odrazila tudi v rasti Stevila enot storitev. V fazi preleta
je bila v slovenskem zra¢nem prostoru zabelezena
9-odstotna rast glede na leto 2017, medtem, ko
je bila v fazi terminala v primerjavi z letom 2017
zabelezena 6,9-odstotna rast. Nadaljuje se dejavno
delovanje v mednarodnem prostoru tako v okviru
Funkcionalnega bloka zra¢nega prostora srednje
Evrope - FAB Central Europe (FAB CE) kot na ravni
sodelovanja z mednarodnimi organizacijami in
interesnimi skupinami (Eurocontrol, ICAO, CANSO,
BLUE MED, itd.).

Slovenija se uvri¢a med drzave EU z vi§jo
dostopnostjo uporabnikov do postnega omrezja
- v letu 2018 je postno omrezje obsegalo 503
kontaktne tocke razlicnih organizacijskih oblik. V
letu 2018 je povprecna posta pokrivala 42 km? in
1637 gospodinjstev. Posta Slovenije sledi visokim
standardom dostave, dolo¢enim v Splosnem aktu
o kakovosti izvajanja univerzalne postne storitve.
Na trgu postnih storitev je bilo v letu 2018 poleg
Poste Slovenije registriranih $e 19 izvajalcev postnih
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storitev. Posta Slovenije je v dejavnosti opravljanja
postnih storitev v letu 2018 obdrzala vodilno mesto.
Univerzalna postna storitev kot najpomembnejsi
del poslovanja je upadla za 1,8 %, predvsem
zaradi substitucije z drugimi nacini komuniciranja
uporabnikov postnih storitev (e-poslovanje). Trend
rasti izkazujejo paketi in logisti¢ne storitve, ki so v
letu 2017 glede na predhodno leto porasli za 9,5 %.
Pricakuje se zmerna rast poslovnih prihodkov zaradi
rasti koli¢in paketnih posiljk in rasti na podro¢ju
logisti¢nih storitev.

Turizem je v Sloveniji pomembna gospodarska
dejavnost s Stevilnimi multiplikativnimi ucinki ter
visokim potencialom razvoja in rasti. V primerjavi z
evropskim in svetovnim povpre¢jem sta v Sloveniji
delez izvoza turizma v celotnem izvozu in delez
skupnih ucinkov turizma v BDP mnogo vedja, velik je
tudi delez zaposlenih v tej panogi.

V letu 2018 je bila zabelezena nadpovprecna rast,
rezultati so bili rekordni Ze peto leto zapored.
Koncni letni statisticni podatki SURS za leto 2018
kazejo $e eno izjemno turisti¢no leto v Sloveniji. Tako
so turisti¢ni nastanitveni objekti lani nasteli ve¢ kot
5,9 mio turisti¢nih prihodov in 15,6 mio turisti¢nih
prenocitev, kar pomeni za 8 % vec prihodov in
za 10 % vec prenocitev kot v letu 2017. Od tega so
tuji turisti ustvarili dobrih 11 mio vseh turisti¢nih
prenocitev (71 % vseh) in 4,4 mio prihodov (75 %
vseh prihodov), kar je za 15 % prenocitev in za 11 %
ve¢ prihodov kot v letu 2017. Domaci turisti so
ustvarili 4,5 mio prenocitev in 1,5 mio prihodov, kar
pomeni priblizno enak obisk kot v letu 2017. Tudi v
letu 2018 je bilo najvec prenocitev v gorskih obcinah
(28,6 % vseh prenocitev), sledile pa so zdraviliske
obcine. Najve¢ja rast prenocitev je bila zabelezena v
Ljubljani. Prispevek turizma k BDP znasa 12,3 %.

Pomembnejsa panozna/strateska tveganja v turizmu
so dotrajana infrastruktura in pomanjkanje novih
nalozb (investicije so v zadnjem obdobju sicer
ozivile), pomanjkanje ustreznega kadra in premajhna
dodana vrednost. Tudi v prihodnje so napovedi na
podro¢ju turizma ugodne, kar predstavlja potencial
za razvoj slovenskih turisti¢nih druzb.

Igralnistvo je v letu 2018 belezilo manjsi obisk gostov
kot pretekla leta. Primarnitrg ob zahodnislovenski meji
se je v letu 2018 po dveh letih rasti ponovno skr¢il za
1 % in dosegel eno najnizjih ravni v zadnjih dvanajstih
letih. Obisk igralnic je namre¢ odvisen od turisti¢ne

prepoznavnosti destinacije, lokacije igralnic (ve¢je ko
je stevilo prebivalstva v sami blizini igralnice, boljse je
poslovanje igralnic), celovitosti ponudbe in dohodka
prebivalstva na trgu. V letu 2018 je bruto realizacija
Hitovih igralnic ob zahodni meji upadla za 8,9 %,
zaradi dobrega poslovanja Casinoja Venezia pa se je
znizal tudi Hitov trzni delez. Podobno so tudi igralnice
v sosednjih drzavah (Avstrija, Italija) v letu 2018 belezile
nizji obisk gostov in nizjo bruto realizacijo. Edina, ki je
belezila opaznejso rast realizacije ob sicer manjsem
obisku, je igralnica Casino Venezia. Tako v ltaliji kot
Avstriji je opazna rast spletnega igralniStva, na kar
vpliva tudi zmanjsevanje Stevila igralnih avtomatov
zunaj igralnic zaradi strozje regulative in visjih dav¢nih
obremenitev.

Slovenske gospodarske druzbe s podroc¢ja farmacije
delujejo na globalnem trgu. Prihodki od prodaje so
se povecali, povecala se je tudi koli¢inska prodaja.
Konkurenca je izjemno velika, zato so za to panogo
klju¢ni vlaganja v razvoj trgov in novih izdelkov ter
pravocasnost registracije novih izdelkov. Farmacija
je hitro razvijajoca se panoga, najhitreje se razvija
podroc¢je biofarmacevtike (bioloska in podobna
bioloska zdravila). Glavna igralca v panogi v Sloveniji
sta Krka in Lek, ki sta tudi pomembna zaposlovalca
v Sloveniji. Med posameznimi regijami so
pri¢akovane rasti trga razli¢ne, saj so odvisne tako od
geopoliti¢ne stabilnosti in makroekonomskih razmer
na posameznih trgih kot tudi od protekcionisti¢nih
ekonomskih politik. Po napovedih naj bi se svetovni
farmacevtski trg mo¢no povecal, pri ¢emer bodo
vedno bolj pomembni trgi postali Brazilija, Kitajska,
Indija, Indonezija, Mehika, Rusija in Turcija. Po
podatkih Economista se bo v prihodnje povecevala
tudi svetovna poraba za zdravstvo na prebivalca.
Napoved rasti trga zdravil je razlicna po drzavah
(med 3 in 7 %). Najmanj naj bi porasel trg zahodne
Evrope (za 1 %), najve¢ pa trg Ruske federacije (za
7 %). Rasti naj bi bile vecje na azijsko-pacifiskem trgu.

Za telekomunikacije je znacilna visoka stopnja
konkuren¢nosti, hkrati pa na trgih prihaja do
pospesene konsolidacije, in sicer tako znotraj
posameznih drzav kot tudi med drzavami, kar e
dodatno zaostruje konkurenco. Uporabniki zahtevajo
visoko kvaliteto storitev po nizkih cenah, poleg tega
pa trgi postajajo vse bolj zasi¢eni, zato je prostora
za pridobivanje novih uporabnikov vse manj. Za
slovenski trg telekomunikacijskih storitev, ki je razvit
in v fazi zasicenosti, se tudi v prihodnje pricakuje
upadanje prihodkovod osnovnihtelekomunikacijskih
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storitev. Za dinamic¢no prilagajanje uporabnikom so
potrebna vlaganja v Siritev in nadgradnjo tehnologij,
pospeseno digitalizacijo in nadaljnjo optimizacijo
procesov. Po podatkih analitske hise Analysys Mason
se bodo prihodki telekomunikacijskih storitev v
srednji in vzhodni Evropi v obdobju do leta 2023
povecali, na kar bodo vplivale pozitivhe gospodarske
razmere v prihajajocih nekaj letih. Med posameznimi
storitvami bosta najve¢jo rast dosegla mobilni
internet stvari, ki je po Stevilu povezav in prihodkov
trenutno sorazmerno majhen trg, vendar se bo
mocno povecal, ter mobilni prenos podatkov, ki ostaja
klju¢no podroc¢je rasti, sledijo fiksni Sirokopasovni
dostop in IPTV ter poslovne storitve. Najbolj bodo
upadli prihodki pri klasi¢nih mobilnih storitvah
(klici in sporocila) ter fiksni telefoniji. Podoben trend
gibanja posameznih vrst telekomunikacijskih storitev
v obdobju je napovedan tudi za Slovenijo.

Slovenska jeklarska industrija glavnino prodaje
realizira na evropskih trgih, evropski jeklarski
industriji pa se v zadnjih letih konkurencni
polozaj na svetovnem trgu jekla kljub njenemu
potencialu in obseznim prizadevanjem za inovacije
in modernizacijo poslabsuje. V letu 2018 so bile
uvedene ameriske carine na jeklo in aluminij.
Slovenska jeklarska industrija je nisni
pomemben proizvajalec v globalnem smislu, zato
se lazje prilagaja konkurenci na trgu. V letu 2018
je poraba jekla v EU porasla za 2,1 %, v svetu pa za
1,9 %. V letu 2018 se je povprasevanje po jeklu v EU
povecalo za 2,2 %, v svetu pa za 3,9 %. Po ocenah

in  manj

Svetovnega jeklarskega zdruZenja se bo poraba
jekla mo¢no povecevala, razvijajo pa se tudi nove
vrste jekla. Danes se uporablja ze vec kot 3500 vrst
jekla. Gibanje globalne ekonomije ima mocan vpliv
na jeklarsko industrijo, na razvoj pa mocno vplivajo
tudi novi trendi povprasevanja po jeklu in pojavi
globalnega protekcionizma.

Po osmih letih naras¢anja obsega proizvodnje se
je svetovna avtomobilska industrija v letu 2018
skrcila za 1,2 %. Proizvedenih je bilo 95,4 mio vozil.
Kitajska je kljub 4,2-odstotnemu upadu proizvodnje
s 27,8 mio zadrzala poloZaj najvecje proizvajalke vozil
na svetu. Drugo mesto med kontinenti je zadrzala
Evropa, kjer je bilo ob 1,3-odstotnem zmanjsanju
proizvodnje izdelanih 21,3 mio vozil, njen delez v
svetovni avtomobilski industriji pa je znasal 22,3
%. Pri tem je najvedji upad dozivela Nemcija, ki se
je v zadnjem cetrtletju soocila s tezavami svojih
proizvajalcev vozil pri prehodu na nov merilni

protokol WLTP z veliko strozjim testnim rezimom
merjenja emisij CO, in porabe goriva.

Nasprotno pa je po treh letih upadanja ponovno
porasla avtomobilska proizvodnja na ameriskem
kontinentu, kjer je bilo proizvedeno 20,7 mio vozil,
kar je za 0,4 % vec kot v preteklem letu. Prodaja
avtomobilov v EU v letu 2018 je bila do konca avgusta
v znamenju visoke rasti, saj je bilo v osmih mesecih
prodanih za 6,1 % vec avtomobilov kot v preteklem
letu. Z uveljavitvijo novega merilnega protokola pa je
zacelo Stevilo prodanih avtomobilov opazno upadati
in je upadalo vse do konca leta. Kljub temu se je v
letu 2018 stevilo prodanih osebnih avtomobilov v EU
povecalo za 0,1 % in doseglo 15,2 mio, kar predstavlja
narascanje prodaje Ze peto leto zapored. Prodaja
avtomobilov na svetovnem trgu dobiva v letu 2019
nov zagon, predvsem na racun nastajajocih trgov,
zlasti Rusije. Novi trendi na podro¢ju elektrifikacije
vozil, samodejne voznje in novih idej na podro¢ju
mobilnosti lahko v prihodnje vplivajo na spremembo
trznih delezev v smeri od zahoda proti vzhodu.

Vse banke v Sloveniji so leta 2018 poslovale z
dobi¢kom, ki je na ravni banc¢nega sistema pred
obdavditvijo znasal 532 mio EUR, kar je za 20 % vec
kot leta 2017. Visji so bili tako neto obrestni kot neto
neobrestni prihodki. Rast obrestnih prihodkov je
posledica rasti posojil, obrestni odhodki pa ostajajo
nizkizaradistroskovnougodne strukture financiranja.
Banke so lani nekoliko znizale operativne stroske.
Poleg tega so drugo leto zapored sproscale neto
oslabitve in rezervacije. V letu 2018 so banke znizale
nedonosne izpostavljenosti (NPE) v vseh segmentih
kreditnega portfelja. Delez NPE se je na ravni
bancnega sistema do konca leta 2018 znizal na 4,0 %
oziroma 1,7 mrd EUR. V nefinancnih podjetjih je delez
NPE znizan na 8,4 %, njihov obseg pa predstavlja
dve tretjini celotnih NPE ban¢nega sistema. Po nasi
oceni obseg NPE 3e vedno predstavlja pomembno
tveganje. Upocasnjenarast bilan¢ne vsote v letu 2018
je znasala 2,2 %. Bilan¢na vsota banc¢nega sistema
se je v celotnem lanskem letu povecala za 831 mio
EUR, na 38,8 mrd EUR, Se vedno pa precej zaostaja za
rekordnim letom 2008 (47,9 mrd EUR). Rast bilan¢ne
vsote je bila v letu 2018 nekoliko nizja kot v letu 2017.
Delez zavarovalnih premij v BDP v visini 51 %
ohranja zavarovalnistvo kot eno pomembnejsih
gospodarskih panog. Vrednost skupne zavarovalne
premije v Sloveniji se je povecala za 7,4 % oziroma za
161,8 mio EUR, kar je najvec od leta 2008. Pozitivho
rast sta imeli obe zavarovalni skupini v solastnistvu
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RS, rast pa je bila visja na podroc¢ju zivljenjskih
zavarovanj. Za zavarovanje premozenja in Zivljenja
je prebivalec Slovenije leta 2018 v povpre¢ju porabil
1.133 EUR, kar je najvec dosle;j.

V letu 2018 je na slovenskem zavarovalnem trgu
poslovalo 13 zavarovalnic, 2 pozavarovalnici, 3
pokojninske druzbe in 2 drugi druzbi s sedezem v
Sloveniji. Poleg teh druzb je lahko zavarovalne posle
opravljalo Se 8 podruznic zavarovalnic iz tujine in
777 zavarovalnic s sedezem v tujini, ki lahko posle
opravljajo neposredno. V Sloveniji je bilo konec leta
2018 v panogi zaposlenih 6303 oseb, od tega 58,6
% zensk. Med zavarovalnicami v Sloveniji ostaja
najvecja zavarovalna skupina Zavarovalnica Triglav s
633 mio EUR zbranih premij, kar je za 4,7 % vec kot leto
prej, sledi Zavarovalnica Sava s 392 mio EUR zbranih
premij, kar je za 7,8 % vec kot leto prej, ter Vzajemna
zdravstvena zavarovalnica (rast za 6,9 %) in Adriatic
Slovenija (padec za 1,2 %) s 304 oziroma 303 mio
EUR vpisanimi premijami. Med pozavarovalnicami
v Sloveniji ostaja najvecja Pozavarovalnica Sava, ki
je v letu 2018 zbrala 152 mio EUR premij, sledi pa ji
Pozavarovalnica Triglav Re z 131 mio EUR zbranih
premij. Poslovanje zavarovalnic v letu 2018 kaze
na nadaljevanje rasti v panogi. Stopnja letne rasti
bruto obra¢unane premije je znasala 7,4 %. Skupne
obra¢unane premije so znasale 2.341 mio EUR.
Skupni skodni rezultat je v letu 2018 zanasal 67,5 %,
zavarovalna gostota je v letu 2018 poskocila na 1.133
EUR in zavarovalna penetracija na 5,1 %.

Trg energentov je v letu 2018 zaznamovala znatna
rast cen vseh kljuc¢nih energentov v prvi polovici leta,
v zadnjem cetrtletju pa smo zabelezili padec cen,
predvsem cene nafte, ki se je spustila celo pod mejo
40 USD za sodcek (WTI). Cena nafte je v prvem polletju
in jeseni 2018 rasla predvsem zaradi rasti svetovnega
povpradevanja, umika ZDA iz jedrskega sporazuma z
Iranom in nizje proizvodnje v Venezueli. V zadnjem
kvartalu pa se je cena zaradi slabsih napovedi glede
konjunkture na globalni ravni precej znizala.

Cene plina se je podobno kot cena nafte v prvem
polletju zvisevala, v zadnjem cetrtletju pa smo sicer
zabelezili korekcijo, vendar v manjsi meri kot pri ceni
nafte.

Cena premoga je po upadu v Q1 2018 zacela rasti
zaradi rasti uvoza na Kitajskem in v Indiji (za potrebe
proizvodnje EE) ter zaradi rasti cene nafte, ki vpliva
tudi na rast transportnih stroskov. CIF ARA spot

cena je v Q2 znasala 75 EUR/tono oz. za 8 % ve¢ kot
v enakem obdobju leta 2017. Rastoce cene premoga
so povezane z rasto¢imi cenami EUA izboljsale
konkuren¢no prednost plina glede na premog.

Cene kuponov CO, (EUA) so s cca. 5 EUR/tono konec
leta 2017 Ze do maja 2018 porasle na cca. 16 EUR/tono,
kasneje pa celo na 25 EUR/tono. Glavni dejavnik rasti
cen je anticipacija regulatornih sprememb v EU ETS
(Market Stability Reserve Mechanism), ki so pricele
veljati januarja 2019.

Narasc¢ajo¢emu trendu cen energentov v letu 2018 so
sledile tudi terminske cene elektri¢ne energije, ki so
glede na cenovno dno v zacetku leta 2016 do sredine
leta 2018 pridobile za cca. 20 EUR/MWh. Na trzno ceno
elektricne energije za dolgoro¢ne in kratkoroc¢ne
produkte na posameznem veleprodajnem trgu
poleg cen primarnih energentov vplivajo predvsem
razpoloZljiva proizvodnja elektri¢cne energije po
razlicnih  virih  proizvodnje, poraba
energije, regulatorni vplivi in razpolozljive cezmejne

elektri¢ne

prenosne zmogljivosti posameznega trga. Tudi vse
vedji delez obnovljivih virov v strukturi proizvodnje
ima izredno velik vpliv na cene elektri¢ne energije.

V letu 2018 je povprecna cena vrSne energije na
borzi v Sloveniji znasala 56,88 EUR/MWh, kar pomeni
0,7-odstotni dvig v primerjavi z letom prej. Cene
vrsne energije so se, podobno kot cene pasovne
energije, v primerjavi z letom 2017 zvisale na vseh
opazovanih trgih z izjemo madzarske borze, in
sicer najve¢ na nemski EEX (27 %) in avstrijski borzi
EXAA (30,3 %). Povprecna cena vr$ne energije na
trgu za dan vnaprej se je v primerjavi z letom 2017
znizala na madzarskem trgu, in sicer za 3,8 %. Se
pa je v letu 2018 ponovno zmanjsal razkorak med
povprec¢nima cenama vrine energije na slovenskem
in madzarskem trgu, ki je vletu 2017 znasal 3,12, vletu
2018 pa le 3e 0,48 EUR/MWh ob nizji ceni na slovenski
borzi BSP. Cene na italijanski borzi dosegajo najvisje
vrednosti med opazovanimi trgi, najnizje cene pa so
bile, ob povec¢anem razkoraku med obema cenama,
dosezene na avstrijski in nemski borzi. Glavni razlog
za zvisanje cen na slovenskem in madzarskem trgu
je bila slaba hidrologija v drzavah z obmo¢ja Balkana
in v Romuniji in posledi¢no majhna proizvodnja
elektricne energije v hidroelektrarnah v drugi
polovici leta 2018. Hkrati smo v drugi polovici leta
2018 belezili ve¢jo rast cene emisijskih kuponov, kar
je pomembno vplivalo na rast proizvodnih stroskov
proizvajalcev elektricne energije, posledi¢no pa na
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rast cen elektri¢ne energije na borzah v EU.

Vodnogospodarska podjetja Upravljanje voda
je v Sloveniji organizirano tako, da Ministrstvo za
okolje in prostor na osnovi zahtevanih kriterijev
dodeli koncesijo tistim druzbam, ki te pogoje
izpolnjujejo. Razpis za podelitev koncesij za izvajanje
obveznih drzavnih gospodarskih javnih sluzb na
podro¢ju urejanja voda za obdobje 2019-2026 je bil
objavljen v jeseni 2018 in zaklju¢en spomladi 2019.
Direkcija Republike Slovenije za vode zagotavlja
delovanje obvezne drzavne gospodarske sluzbe
na podrodju upravljanja voda. Vzdrzevanje vodnih
in priobalnih zemljis¢ poteka na podlagi letnega
programa gospodarske javne sluzbe, ki ga izvaja
koncesionar, posamezno obmodje,
na podlagi koncesijske pogodbe. Dela v okviru
koncesijske pogodbe obsegajo vzdrzevalna dela,
zavarovanja, Cis¢enja, kosnje, poseke, sanacije jezov,

izbran za

brezin in pragov, izgradnjo kamnito-betonskih

pregrad, izgradnjo podpornih zidov in talnih pragoyv,

¢iS¢enje in vzdrzevanje poziralnikov in prodnih
pregrad ter odstranjevanje sipin in naplavin. Tako
vodnogospodarska podjetja del ustvarjenega
prihodka pridobijo iz naslova izvajanja koncesijskih
obveznosti, del prihodka pa z opravljanjem trznih
dejavnosti, izgradnjo komunalne
infrastrukture, izgradnjo objektov varstva okolja,
z deli s kmetijskega podro¢ja, geotehnike ipd. V
vodnogospodarskih druzbah Pomgrad VGP, d. d., VGP
Drava, d. o. 0., VGP Novo mesto, d. d., in VGP Kranj,
d. d., ima Republika Slovenija manjsinski, 250dstotni
lastniski delez. Direkcija Republike Slovenije za vode
in Ministrstvo za okolje in prostor naj bi zagotavljala
ucinkovito izvajanje javnih sluzb z zagotavljanjem

povezanih z

finan¢nih virov za ucinkovito upravljanje voda in
novih investicij v vodno infrastrukturo z namenom
zagotavljanja poplavne varnosti. Ze ve¢ let zapored
pa je sredstev za potrebe vzdrzevanja in potrebne
investicije premalo. Prav tako se odobrena sredstva
za te namene dodeljujejo neenakomerno, kar znizuje
ucinkovitost poslovanja vodnogospodarskih druzb.

7.3 Upravljanje kapitalskih nalozb SDH in RS v letu 2018

Najpomembnejsa dejavnost SDH je upravljanje
kapitalskih nalozb SDH in RS, ki obsega pridobivanje
kapitalskih nalozb in razpolaganje z njimi ter
izvrSevanje pravic delnicarja ali druzbenika. V tem

okviru SDH proaktivno deluje tudi pri uresnic¢evanju

7.3.1 Temeljna nacela upravljanja nalozb

Ena najpomembnejsih nalog SDH je koncentrirano
upravljanje nalozb, ki so v lasti SDH, in nalozb RS,
ki jih upravlja SDH, in sicer s ciljem dolgoro¢nega
maksimiranja njihove donosnosti in vrednosti,
za doseganje gospodarskih in razvojnih ciljev ter
ciliev javnega interesa. Vse to zahteva od SDH
ucinkovit in pregleden sistem upravljanja nalozb,
z jasno razdelitvijo pristojnosti in odgovornosti ter
z uveljavljanjem ukrepov, ki omejujejo tveganja za
korupcijo ter druga neeti¢na in nedovoljena ravnanja
krepijo poslovanja,
sledljivost in odgovornost pri sprejemanju odlocitev.
Pri uresnicevanju namena in ciljev ZSDH-1 SDH
posluje pod enakimi pogoji kot druge gospodarske

in vplivanja ter skladnost

sprejetih strategij drzave po posamicnih dejavnostih
(npr. strategije turizma). Pregled kapitalskih nalozb
v upravljanju je razviden iz tabel v nadaljevanju
poglavja.

druzbe,
zasebniki

samostojni  podjetniki
na upostevnem trgu, pri
sme izkoriscati svojega polozaja, ker bi to lahko
povzrocilo omejevanje konkurence ali bi omejevalo

posamezniki in
cemer ne

druge gospodarske druzbe, samostojne podjetnike
posameznike in zasebnike na trgu.

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

« nacelo skrbnosti in odgovornosti,

» nacelo neodvisnosti,

» nacelo preglednosti,

» nacelo gospodarnosti.
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7.3.2 Dejavno upravljanje kapitalskih nalozb RS in SDH

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

Dejavno upravljanje kapitalskih nalozb RS in SDH

MERILA
©

()  SPREMLIANIE
4, POSLOVANJA

T

LETNI NACRT

AR SKUPSCINE DRUZB
Qﬁ; DOBRA PRAKSA
% NADZORNIKI

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb:
strateski cilji, ekonomsko-financni cilji

Spremljanje poslovanja druzb:

kvartalno oziroma mesecno* porocanje druzb,
periodi¢ni sestanki z NS/upravami druzb, sestanki za
nacrtovanje poslovanja

LNU - Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb drzave:
strateski in ekonomsko-financni cilji za vse
pomembnejse druzbe in pricakovanja SDH do druzb

Dejavna priprava na letne skupscine druzb, izvajanje
drugih pravic delni¢arja/druzbenika:
upravljalske pravice, premozenjske pravice

Implementacija dobre prakse korporativhega
upravljanja:

kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave, priporocila in pricakovanja SDH

Nadzorniki:
izbor strokovnih, usposobljenih, odgovornih ter eti¢no
in poslovno neoporecnih ¢lanov NS

* Mesecno porocanje za druzbe v 100-odstotni lasti RS je uvedeno v letu 2018.
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Klju¢ni dejavniki za uspes$no upravljanje kapitalskih
nalozb, ki se kaze v povecani skupni
dobickonosnosti lastniskega kapitala nalozb RS in
SDH, so selekcija neodvisnih, strokovnih, odgovornih
in poslovno neoporec¢nih ¢lanov organov nadzora,

cisti

skrbno spremljanje uspesnosti poslovanja druzb
s kapitalsko nalozbo drzave ter nadzor nad njimi
po vnaprej dolocenih ciljih in merilih za merjenje

uspesnosti  poslovanja, implementacija dobrih
praks korporativnega upravljanja ter pravocasno
in ustrezno ukrepanje v primeru odstopanj od

nacrtovanih rezultatov.

Povzetek rezultatov upravljanja portfeljev RS in SDH
je predstavljen v nadaljevanju poglavja.

7.3.3 Dejavna priprava na letne skupscine druzb ter izvajanje drugih pravic

delnicarja oziroma druzbenika

SDH je v skladu z ZSDH-1 in drugimi klju¢nimi
dokumenti korporativnega upravljanja v letu 2018 v
svojem imenu in za racun SDH in/ali RS uresniceval
korporacijske pravice delnicarja oziroma druzbenika
in opravljal druge naloge, predvsem:

— jesprotno spremljal poslovanje druzb v upravljanju
in njihovo izvrSevanje LNU za leto 2018;

— je na podlagi poznavanja poslovanja druzb in
panog, v katerih delujejo druzbe, ter ob kriticnem
upostevanju razvojnih nacrtov druzb pripravil
predlog LNU za leto 2019, v katerem je opredelil
podrobne cilje SDH pri upravljanju posameznih
kapitalskih nalozb, ukrepe
doseganje teh ciljev ter tudi pricakovane denarne
tokove iz upravljanja kapitalskih nalozb. LNU za
leto 2019 je bil sprejet ob danem soglasju Vlade RS
10. 1. 2019;

— je deloval proaktivno pri uresni¢evanju sprejetih
strategij drzave po posamic¢nih dejavnostih (npr.
strategije turizma) in s tem v zvezi izvajal vrsto
dejanj;

— se je udelezeval skupscin in glasoval vimenu RS in/

in usmeritve za

ali SDH oziroma je sprejemal sklepe ustanovitelja

v druzbah v upravljanju SDH; v letu 2018 je bilo

skupno 109 skupscin  delnicarjey,
vkljucujo¢ tudi sprejete sklepe ustanovitelja;

— je skrbel za uresnic¢evanje drugih pravic delnicarja
ali druzbenika, kot so vlozitev zahteve za sklic

izvedenih

skupscine, razsiritev dnevnega reda, vlozZitev
nasprotnih predlogov, vlozitev zahteve za posebno
revizijo in vlozitev odskodninskega zahtevka
in druge v skladu s korporativnimi pravicami

delnicarja ali druzbenika;

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

— je izvajal vsa potrebna dejanja za ustrezne in
pravocasne postopke akreditacije, nominacije in
izbire kandidatov za ¢lane nadzornih svetov za to,
da se imenujejo strokovni, heterogeni in neodvisni
nadzorni sveti;

— je zagotavljal, da je sistem nagrajevanja ¢lanov
nadzornih svetov zadovoljeval dolgoro¢neinterese
druzbe, in h kandidiranju za ¢lanstvo v nadzornih
svetih spodbujal usposobljene strokovnjake;

— je pridobival posamezne kapitalske nalozbi in
razpolagal z njimi v skladu z veljavno zakonodajo
in drugimi veljavnimi relevantnimi akti;

—je v skladu s svojimi pristojnostmi sodeloval
v postopkih poslovnega oziroma finan¢nega
prestrukturiranja izbranih druzb v upravljanju SDH,

—si je stalno prizadeval za dvig kakovosti

korporativnega upravljanja druzb v upravljanju

SDH, in sicer tudi tako, da je v komunikaciji z

druzbami poskusal doseci izboljsanje skladnosti

njihovega delovanja s Kodeksom korporativnega
upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter

Priporocili in pricakovanji SDH.

SDH je prisvojem delovanju in upravljanju kapitalskih
nalozb sodeloval tudi z drugimi
(npr. KAD), predstavniki
(ESSO), pristojnimi ministrstvi ter drugimi organi in

pomembnimi

delezniki sindikatov

institucijami.
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7.3.3.1 Izhodis¢a SDH za glasovanje na skupscinah druzb v letu 2018

Skups¢ine  druzb
dogodek za izvrSevanje pravic delnicarja/druzbenika.
Cilj SDH je glasovanje za take sklepe, ki podpirajo
uresni¢evanje Strategije kapitalskih
nalozb drzave in drugih strateskih ali ekonomsko-
finan¢nih ciljev, opredeljenih z letnim nacrtom

so pomemben korporativni

upravljanja

upravljanja. Ti cilji zajemajo vse klju¢ne vidike,
pomembne za razvoj in konkurenc¢nost druzb.

SDH vsako leto pred zacetkom skupscin druzb
pripravi izhodis¢a za glasovanje in jih javno objavi.
Glasovanja SDH so zato predvidljiva, transparentna
in skladna z akti korporativhega upravljanja. Vsa
glasovalna staliS¢a SDH so po izvedeni skups¢ini tudi
javno objavljena na spletni strani www.sdh.si.

Navedeni dokument sicer vsebuje izhodisca glede:

— udelezbe na skupscinah,

— prijave na skupscine,

— zastopanja na skupscinah,

— sklicev skupscin,

— dopolnitev dnevnega reda skupscin,

— glasovanja na skupscinah in uveljavljanja drugih
upravljavskih pravic,

— nasprotnih predlogoy,

— imenovanja ¢lanov organov nadzora druzb,

— politike prejemkov ¢lanov organov nadzora druzb
in organov vodenja druzb, ki jih upravlja SDH,

— instituta razresdnice,

— uporabe bilan¢nega dobicka in izplacila dividend,

— odlocitev, povezanih z odobrenim kapitalom,

— pridobivanja lastnih delnic na podlagi pooblastila

7.3.4 Spremljanje poslovanja druzb

SDH kot upravljavec kapitalskih nalozb RS in SDH
izvaja redne periodi¢ne sestanke s ¢lani organov
vodenjain nadzora druzb s kapitalsko nalozbo drzave
in obcasno tudi sestanke s predstavniki strokovnih
sluzb navedenih druzb. Teme, ki se obravnavajo na
teh sestankih, se ve¢inoma nanasajo na rezultate in
nacrte poslovanja, izzive na trgu, strateske poglede
na razvoj druzbe, pri¢akovanja SDH glede klju¢nih
ciljev, ROE in dividend, vidike mogoce optimizacije
ukrepe prestrukturiranja,
spostovanje priporodil in pri¢cakovanj SDH ter druge

poslovanja oziroma

skupscine skladno z doloc¢ilom osme alineje 247.
¢lena ZGD-1,

— opredelitev do enotirnega sistema upravljanja,

— opredelitev do revizij,

— razkrivanja odlo¢itev na posameznih skupscinah
delnicarjev, uresnicevanja glasovalnih pravic na
skupsc¢inah druzb s kapitalsko nalozbo drzave v
imenu in za racun KAD.

V letu 2018 so bile pomembnejSe spremembe in

dopolnitve izhodis¢ za glasovanje naslednje:

— vstavljeno je bilo dolocilo, da si bo SDH praviloma
prizadeval za spremembo statutov in druzbenih
pogodb na nacin, da bodo v njih jasno in dolo¢no
opredeljeni cilji, ki jih druzba lahko uresnicuje
sama ali preko drugih druzb v skupini,

— uskladitev z dolo¢bami spremenjenega Kodeksa
upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave
glede dovoljenega obdobja revidiranja druzbe s
strani istega revizorja (dovoljena doba 10 let). SDH
pa si bo tudi prizadeval na dnevne rede skupscin
uvrstiti tocko, na podlagi katere se bo skupscina
posamezne druzbe seznanila s pisno informacijo
o opravljenih posebnih revizijah, ki so bile v
druzbi zaklju¢ene v obdobju zadnjih petih let, in o
postopkih, ki so bili sprozeni na podlagi ugotovitev
posebne revizije. Doloceno je bilo tudi, kaj najmanj
mora ta pisna informacija vsebovati.

Spremembe v letu 2019 so bile ve¢inoma redakcijske.

pomembne dejavnosti, povezane s poslovanjem
posamezne druzbe. Vsebina, predvsem pa obseg
prejetih informacij na sestankih sta odvisna od
statusne oblike posamezne druzbe in deleza
in SDH. Intenziteta spremljanja
posameznih druzb s strani SDH pa je med drugim

lastnistva RS

odvisna tudi od tega, ali gre za »mirno« obdobje
poslovanja druzbe ali za druzbo v tezavah oziroma
druzbo, ki izvaja posebej pomembne projekte, ki
niso del njenega obicajnega poslovanja.
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http://www.sdh.si

V nadaljevanju sta prikazana proces spremljanja

poslovanja druzb s strani SDH in proces priprave

letnega nadrta upravljanja za druzbe.

letna porocila
druzb

periodi¢ni sestanki
z druzbami

letni nacrt
upravljanja

cilji SDH za
vsako druzbo

sektorske
politike

in strategije
ministrstev

i
‘

nadzor nad
tekocimi
rezultati druzb
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nacrtovanje
poslovanja
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7.3.4.1 Temeljni cilji druzb v upravljanju in klasifikacija nalozb

Cilji pri upravljanju posamezne nalozbe se, skladno
z ZSDH-1, razlikujejo glede na njeno klasifikacijo kot
strateSko, pomembno ali portfeljsko. Vsaka nalozba
SDH in RS se uvrsti v eno izmed treh skupin nalozb, ki

imajo enake ali podobne znadilnosti in uresni¢ujejo
enake ali podobne cilje. Lahko govorimo o temeljnih
ciljih upravljanja. Spodnja preglednica prikazuje te
temeljne cilje in klasifikacijo nalozb.

Temeljni cilji upravljanja in klasificiranja nalozb

' STRATESKO RAZVOJNI CILJI ' GOSPODARSKI CILJI

Uresnicevanje pomembnih

druzbenih interesov, kot so
zagotavljanje ustrezne ravniin
dostopnosti infrastrukture,
opravljanje javnih sluzb,
varnostni cilji, razvojni cilji in
uresnicevanje drugih
pomembnih druzbenih
interesov.
Ohranjanje klju¢nih razvojnih
dejavnikov v drzavi in
zasledovanje razvojnih
prioritet in ciljev iz strateskih
razvojnih dokumentov RS.

|

Povecanje vrednosti
nalozbe in zagotavljanje
¢im visjega donosa za lastnike.

' STRATESKE NALOZBE ' PORTFELJSKE NALOZBE

Zasledujejo se strateski in
gospodarski cilji. Minimalni
delez v strateskih nalozbah je
po prvem odstavku 14. ¢lena
ZSDH-1 dolo¢en na 50 % + 1
glas.

POMEMBNE NALOZBE

Zasledujejo se razvojniin
gospodarski cilji. Minimalni
delez v strateskih nalozbah je
po prvem odstavku 14. ¢lena
ZSDH-1 dolo¢en na 25 % + 1
glas.

Zasledujejo se izklju¢no
gospodarski cilji. S
porfelijskimi nalozbami
lahko SDH prosto razpolaga.
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Umestitev posamezne nalozbe v dolo¢eno skupino
nalozb doloca Strategija upravljanja.

Pri doloc¢anju smeri, ukrepov in ravnanj, ki jih izvaja

SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb drzave in pri

podrobnejsem opredeljevanju ciljev, se upostevajo

zlasti naslednja izhodis¢a:

— temeljne
upravljanja;

— temeljni cilji upravljanja, zaradi katerih je bila

usmeritve, doloc¢ene v Strategiji

posamezna nalozba klasificirana v doloceno
temeljno skupino;

— dodatni cilji upravljanja, ki jih dolo¢a Strategija
upravljanja;

— SDH ima v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave
na razpolago »le« korporacijskopravne vzvode, ki
izvirajo iz polozaja delni¢arja oziroma druzbenika;

— SDH pri pripravi LNU uposteva tudi strategije
in poslovne nacrte, ki so jih pripravile druzbe
same, ¢e so druzbe seznanile SDH z lastnimi
strateSkoplanskimi dokumentiin so ti nacrti skladni
s cilji SDH. SDH ima v druzbah s kapitalsko nalozbo
drzave, ki so organizirane kot delniska druzba,
omejen dostop do informacij, ker je po veljavnem

delnicarjev do obvescenosti

pravu pravica

omejena.

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

Konkretni cilji po postavljenih merilih 0z. kazalnikih so
za posamezno nalozbo opredeljeni v vsakokratnem
LNU.

SDH za potrebno ucinkovito spremljanje uspesnosti

zastavljenih ciljev druzb s kapitalsko nalozbo drzave,

ki so v portfelju upravljanja SDH, uporablja adekvatna

orodja in podatke na treh ravneh, ki so mu na voljo,

predvsem:

— pretekle dinamike - spremljajo se trendi v

poslovnih posamezne
druzbe, gibanje klju¢nih kazalnikov uspesnosti v
opazovanem obdobju;

— primerjalne analize (benchmarking) - vrednosti

izkazanih rezultatih

klju¢nih kazalnikov uspesnosti oziroma izbranih

finan¢nih  kazalnikov posamezne druzbe v

dolo¢enem trenutku in v preteklosti se primerjajo

z vrednostmi, ki so jih dosegli predhodno doloceni

primerljivi konkurenti, pri ¢emer se upostevajo

razlike v gospodarskem okolju, v katerem
posamezne druzbe delujejo, ki vplivajo naposlovne
rezultate in druge posebnosti posamezne druzbe
in konkurentov;

— poslovne nadrte - primerjajo se rezultati, ki jih
je nacrtovala posamezna druzba, in vrednosti,
ki jih SDH na podlagi preteklih analiz, primerjave
z rezultati konkurentov

gospodarskem okolju dolo¢i kot pricakovane, ter

uresnicevanje nacrtov.

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

Pomemben del druzb portfelja RS, s katerim upravlja
SDH, opravlja naloge v javnem interesu. Gre za

druzbe, ki opravljajo gospodarsko javno sluzbo, kot

je to opredeljeno z zakoni s podrocja energetike,
prometa, varstva okolja in drugih podrocij.

Skupno vsem tem druzbam, ki v okviru svojega

delovanja opravljajo zgolj ali tudi dejavnost

gospodarske javne sluzbe, je strateskost njihove

dejavnosti, ki v prvi vrsti terja zadovoljevanje javnih

potreb, ki je nadrejeno doseganju dobicka.

Tak$no vsebinsko opredelitev strateske nalozbe
oziroma kriterij za razvrstitev druzb med strateske
nalozbe opredeljuje tudi Strategija. Seveda pa
je treba druzbam za tovrstne dejavnosti poleg
strateskih ciljev zastaviti tudi ekonomsko-finan¢ne
cilje, naravo

parcialno definirane glede na

gospodarske javne sluzbe, ki jo neka druzba opravlja.
Tudi tem druzbam torej SDH v LNU doloci letne cilje,
ki so tako ekonomsko-finan¢ni kot tudi strateski, in
bdi nad njihovim uresni¢evanjem. Izpolnjevanje teh
ciljev SDH objavi v vsakokratnem letnem porocilu o
upravljanju.

7.3.5 Obvladovanje tveganj v drzavnih druzbah

Prepoznava, kvantifikacija in obvladovanje tveganj
so v danasnjem poslovnem okolju med najbolj
klju¢nimi dejavniki uspeha vsake gospodarske
druzbe. SDH spremlja in klju¢na
makroekonomska tveganja, panozna tveganja in
tveganja po posameznih najvecjih druzbah, ki jih
upravlja.

kvantificira

Tveganja v druzbah se sprotno spremljajo na osnovi
analiziranja rezultatov tekocega poslovanja ter
dogajanja na trgih. O klju¢nih tveganjih in njihovem

obvladovanju druzbe porocajo SDH tudi v okviru
rednih periodi¢nih sestankov s ¢lani organov vodenja
in nadzora druzb.

V letu 2019 so bili v SDH uvedeni redni delovni
sestanki, na katerih se obravnavajo tveganja SDH
in tveganja v drzavnih druzbah. Z namenom
boljsSega sodelovanja in pretoka informacij na
podro¢ju spremljanja in upravljanja tveganj SDH ter
spremljanja tveganj v druzbah s kapitalsko nalozbo

drzave je bilaimenovana tudi stalna delovna skupina.
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7.3.6 Izpostavljeni dogodki v letu 2018 na podrocju upravljanja

SDH je oktobra 2018 Drzavnemu zboru RS poslal
Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb
RS in SDH za leto 2017.

SDH je na podlagi 67. ¢lena ZSDH-1, ki nalaga
spremljanje u¢inkovitosti poslovanja drzavnih druzb,
pripravil Letno porocilo o upravljanju kapitalskih
nalozb RS in SDH za leto 2017. Ob tem je uposteval
priporocila dobre prakse, zapisana v Smernicah
OECD za korporativno upravljanje druzb v drzavni
lasti. Porocilo, ki poglobljeno prikazuje sistem
upravljanja kapitalskih nalozb ter tudi predstavitev
vseh druzb v upravljanju in rezultate na ravni
portfeljev, sta obravnavala mati¢ni odbor za finance
in monetarno politiko Drzavnega zbora RS ter
Komisija za gospodarstvo, obrt, turizem in finance
Drzavnega sveta RS. Prav tako je porocilo obravnaval
Drzavni svet RS.

Letna konferenca SDH za nadzorne svete in
poslovodstva druzb s kapitalsko nalozbo drzave
ter ostale deleznike

SDH je drugo leto zapored organiziral letno konferen-
co, katere namen je bil deleznikom predstaviti rezulta-
te upravljanja portfeljev kapitalskih nalozb Republike

Slovenije in SDH v letu 2017 ter cilje in pricakovan-

ja SDH do drzavnih druzb v letih 2018 in 2019.

| o

LETNO POROCILO O UPRAVLIANJU
KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH

ZA LETO 2017

Porotilo SDH Driavnemu zhoru RS

Pri inovativnosti je izjemno pomemben proces upravljanja in vodenja, in

prav pri tem nastajajo razlike med uspesnimi in manj uspesnimi podjetji.
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Rdeca nit konference je bilo upravljanje inovativnosti
(angl. innovation governance). Glavni govorec je bil
prof. Jean-Philippe Deschamps, priznani profesor
menedzmenta tehnologije in inovativnosti na
poslovni $oli IMD v Lozani v Svici in predavatelj na
IEDC - Poslovni 3oli Bled. Govoril je o upravljanju

inovativnosti in o vlogi, ki jo morajo odigrati

nadzorni sveti in uprave druzb. Na to temo je sledila
tudi okrogla miza z ministrom za gospodarski razvoj
in tehnologijo in drugimi gosti. Tema predavanja
in okrogle mize je nakazala, da je pri inovativnosti
iziemno pomemben proces upravljanja in vodenja
ter da prav pri tem nastajajo razlike med uspesnimiin
manj uspesnimi podjetji.
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Foto STA: Okrogla miza letne konference SDH, 3. 12. 2018

7.3.7 Pomembnejse dejavnosti na podrocju upravljanja v letu 2018 po

posameznih druzbah

V nadaljevanju navajamo pomembnejsa dejanja
in dogodke na podrodju upravljanja v letu 2018 po
posameznih druzbah oziroma dejavnostih.

- DruZzba za avtoceste Republike Slovenije, d. d.

(DARS)

Pooblas¢eni revizor je glede na letno porocilo

prejsnjih let spremenil prakso obravnave postavke
sredstev »nepremic¢nine drugih upravljavcev, ki v
naravi predstavljajo drZzavne ceste. S tem v zvezi je
bilo v letu 2018 izvedenih vec dejavnosti v smeri
iskanja resitve omenjene problematike. Sklepno
je bilo odloc¢eno, da se predmetne nepremicnine
izlocijo iz bilance DARS na nacin, da je bil zmanjsan
osnovni kapital druzbe (izvedba v letu 2019),
pri ¢emer pa je treba poiskati sistemsko resitev
obravnave tovrstnih nepremicnin tudi za vnaprej.

. Sava, d.d. (Sava)

SDH je kot upnik in delni¢ar druzbe v letu
2018 dejavno sodeloval pri izvrSevanju nadrta
finan¢nega prestrukturiranja druzbe in razvoja
druzbe v dejavnosti Turizem. Med pomembnejsimi
dejavnostmi so bile odlocitve glede prevzema
druzbe Hoteli Bernardin, d. d., za kar je druzba
potrebovala dodatna finan¢na sredstva s strani
lastnikov. V zvezi z zniZzevanjem zadolZenosti
druzbe so delnicarji druzbe Sava na skup3cini
22. 6. 2018 dali soglasje za sklenitev in izvrsitev
pogodbe o prodaji delnic Gorenjske banke, d. d.,
kupcu druzbi AIK Banka a. d., ki je bila realizirana v
letu 2019 in je pomembno prispevala k uresnicitvi
nacrta financnega prestrukturiranja. SDH je skrbel
tudi za ustrezno upravljanje terjatev, ki jih ima do
Save. Dejavnosti upravljanja terjatev zajemajo
zaracunavanje obresti, vrednotenje zavarovanj,
spremljanje prilivov od unovéenega premozenja,
koordinacijo s preostalimi upniki, izvajanje
dejavnosti, povezanih z unovlenjem zavarovanj,
vpisom zavarovanj v evidence itd.
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- Strategija turizma

SDH je v letu 2018 proucil sprejeto Strategijo
trajnostne rasti slovenskega turizma 2017-2021
ter s pomoc¢jo mednarodnega svetovalca izdelal
finan¢no analizo turisti¢nih druzb v posredni in
neposredni drzavni lasti, ki vkljucuje tudi predlog
optimizacije turisticnega portfelja. Na podlagi
tega je SDH pripravil predlog konsolidacije in
razvoja turisti¢nih druzb v drzavni lasti, ki vkljucuje
nacrt pridobivanja, upravljanja in prestrukturiranja
turisti¢nih podjetij v drzavni lasti. SDH je konec
leta 2018 s pristojnimi ministrstvi zacel usklajevati
koncept razvoja turizma, ki vkljuCuje tudi
zagotovitev financ¢nih sredstev. Predlog SDH v
¢asu sprejetja LNU 2019 Se ni bil dokon¢no usklajen
s pristojnima ministrstvoma, zato ni bil vklju¢en v
LNU 2019. Dejavnosti s tem v zvezi so se nadaljevale
tudi v letu 2019.

Slovenske Zeleznice, d. 0. o (Slovenske Zeleznice)

Uprava SDH je v vlogi ustanovitelja in edinega
druzbenika druzbe Slovenske zeleznice aprila 2018
izdala soglasje k sklenitvi pogodbe za nabavo
novih voznih sredstev zelezniskega potniskega
prometa. Na skupscini decembra 2018 je uprava

SDH odlocala o povecanju osnovnega kapitala
druzbe s strani RS, in sicer v visini 154.255.500
EUR. Celotna denarna sredstva iz povecanja
osnovnega kapitala so bila namenjena povecanju
osnovnega kapitala druzbe SZ - Potnidki promet,
d.o. 0., in sicer za nabavo dodatnih voznih sredstev
zelezniskega potniskega prometa.

Posta Slovenije, d. 0. 0. (Posta Slovenije)

V sodelovanju zdruzbo Posta Slovenije je bila v letu
2018 s strani zunanjega izvajalca izvedena Studija o
Skupini Posta Slovenije, v kateri so bili analizirani
trenutno stanje te skupine in moznosti strateskih

usmeritev. Izsledki Studije bodo uporabljeni pri
pripravi strateskih usmeritev poslovanja Skupine
Posta Slovenije.

V letu 2018 je Posta Slovenije pricela izvajati
intenzivne dejavnosti za povecanje deleza na trgu
logistike, in sicer z nakupom deleza logisti¢nega
podjetja Intereuropa, d. d. Dejavnosti s tem v zvezi
so se nadaljevale tudi v letu 2019.

+ Skupina HSE
SDH je v vlogi ustanovitelja podal soglasje

k dejavnostim na podro¢ju finan¢nega in
poslovnega prestrukturiranja skupine ter spremljal
izvajanje posameznih akcijskih nacrtov. V letu 2018
je skupina HSE uspe3no nadaljevala razdolzevanje
in na tem podrocju presegla nacrt.

Skupina GEN energija
SDH je v vlogi ustanovitelja potrdil uspesen

poslovni model javno-zasebnega partnerstva GEN
energija, d. 0. 0.,in GEN |, d. 0. 0.

+ Rudnik Trbovlje-Hrastnik, d. 0. 0. (RTH) - v likvidaciji
SDH je usklajeval vse potrebne dejavnosti med
RTH, MZI in MF za sprejetje novele Zakona o
spremembah in dopolnitvah Zakona o postopnem

zapiranju RTH in razvojnem prestrukturiranju
regije, s katero je bil podaljSan rok za koncanje
zapiralnih del s konca leta 2018 na konec leta
2019, rok za koncano likvidacijo podjetja pa
podaljsan do konca leta 2020. SDH je na podlagi
zakona februarja 2019 sprejel sklep o likvidaciji
druzbe, Vlada pa je v letu 2019 sprejela nov
program zapiralnih del za obdobje od 1. 1.
2019 do 31. 12. 2020 ter uredila financiranje

SDHjevletu2018dejavnodelovaltudipridejavnostih,
ki v 3irSem pomenu pomenijo uresni¢evanje
strateskih usmeritev strategije upravljanja in
operativnih usmeritev iz LNU 2018.

« Geoplin, d. 0. 0. (oddelitev Plinovodov, d. 0. 0., in
menjava poslovnih deleZzev)
V skladu s Strategijo upravljanja kapitalskih

nalozb drzave je strateski interes RS, da RS in z
njo povezane osebe pridobijo in ohranijo vecinski
(vec kot 50-odstotni) delez v druzbi Plinovodi, ki je
bila v 1000dstotni lasti druzbe Geoplin. To je bilo
mogoce uresniciti z oddelitvijo druzbe Plinovodi
od Geoplina. Skladno z dolo¢bami Sporazuma
o statusnem preoblikovanju druzbe Geoplin iz
oktobra 2015 in Pogodbe o menjavi poslovnih
delezev v druzbah Geoplin in Plinovodi iz julija
2016 je bila konec junija 2017 v sodni register
vpisana oddelitev od Geoplina z ustanovitvijo nove
druzbe Plinhold, konec decembra 2017 pa je bila
zaklju¢ena transakcija menjave poslovnih delezev
v druzbah Geoplin in Plinhold med druzbenikoma
RS in Petrol s sklenitvijo notarske listine o menjavi
omenjenih poslovnih delezevy, in sicer na nacin, da
je Petrol postal 49,56-odstotni lastnik Geoplina,

Slovenski drzavni holding, d. d.




RS pa 52,26-odstotna lastnica Plinholda, hkrati
pa je RS v Geoplinu ohranila 25,01-odstotni
podlagi
sklepa o menjavi poslovnih delezev iz februarja
2018 sta bili realizirani tudi Pogodba o prodaji

lastniski delez. Na pravhomocnega

in nakupu poslovnega deleza v druzbi Geoplin,
na osnovi katere sta SDH in KAD druzbi Petrol
prodala svoja poslovna deleza v druzbi Geoplin
(SDH 0,05-odstotni lastniski delez), in Pogodba o
prodaji in nakupu poslovnih deleZev druzbe Salnal
(sedaj Zavarovalnica Triglav) v druzbah Geoplin
in Plinhold, na podlagi katere je RS pridobila
dodatni 7,84-odstotni lastniski delez v druzbi
Plinhold. Po izvedbi vseh zgoraj navedenih dejanj,
ki so se zakljucila maja 2018, ima RS v imetnistvu
25,01-odstotni lastniski delez druzbe Geoplin in
60,10-odstotni lastniski delez druzbe Plinhold.

- Skupina HSE (vertikalna integracija)
V letu 2018 je skupina HSE v okviru izvajanja
akcijskih nacrtov izvedla pomembna dejanja
za poenotenje nabavnih procesov, poenotenje

sistemske infrastrukture, programske opreme in
poslovnih resitev v skupini, sistemskih resitev na

podro¢ju vodenja investicij ter projekt zdruzevanja
podpornih procesov na ravni mati¢ne druzbe in
postopno sploscenje hierarhi¢nih ravni skupine. V
maju 2018 je bil uspesno izveden prviredni remont
bloka 6 TES, ki je trajal slaba dva meseca. Blok 5 TES
je po koncani ekoloski sanaciji avgusta 2018 znova
zacel posiljati elektricno energijo v slovensko
omrezje. HSE je v letu 2018 vlozil veliko napora v
usklajevanje Koncesijske pogodbe za rabo vode za
proizvodnjo elektricne energije na delu vodnega
telesa reke Save od Jezice do Suhadolega (Srednja
Sava).

+ Skupina GEN
V letu 2018 je GEN energija, d. o. 0., skupaj z GEN

- EL, d. 0. 0, in GEN - |, d. o. o., utrdila proces
javno-zasebnega partnerstva, ki se je izkazal za
ekonomsko uspesen poslovni model. Uspesno je
izvedena integracija Elektro energije v skupino
GEN-lin konsolidacija skupine GEN-Iv skupino GEN
energija. V letu 2018 je bil izveden reden obsezen
remont NEK in uspesno je bila zaklju¢ena gradnja
Sestega bloka v TEB.

7.3.8 Dokapitalizacije druzb s strani RS in SDH v letu 2018

Skupscina druzbe Slovenske Zeleznice, d. o. o., je
decembra 2018 odlocila o povecanju osnovnega
kapitala druzbe s straniRS, in sicer v visini 154.255.500
EUR. Celotna
osnovnega kapitala so bila namenjena povecanju

denarna sredstva iz povecanja
osnovnega kapitala druzbe SZ - Potniki promet,
d. 0. 0., in sicer za nabavo dodatnih voznih sredstev

zelezniskega potniskega prometa.

Skupscina druzbe CSS, d. o. o., je dne 16. 5. 2018
sprejela sklep o povecanju osnovnega kapitala
druzbe s strani RS v visini 500.000 EUR. Vplacilo
denarnega vlozka je bilo izvedeno 21. 6. 2018.
Povecanje osnovnega kapitala RS je bilo dne 9. 7.
2018 vpisano v sodni register. Na tej podlagi se je
delez RS zvisal z 96,65 na 97,96 % osnovnega kapitala
druzbe.

O povecanju osnovnega kapitala je dne 22. 6. 2018
in dne 14. 12. 2018 sprejela sklep tudi skupscina
druzbe Sava, d. d. SDH v prvem postopku povecanja
osnovnega kapitala ni sodeloval in je prednostno
pravico do vpisa novih delnic odstopil KAD, zaradi
Cesar se je lastniski delez SDH znizal z 22,56 na 18,53
%.V drugem postopku povecanja osnovnega kapitala
te druzbe je sodeloval tudi SDH, ki je v svojem imenu
in za svoj racun pridobil 543.378 delnic druzbe v
vrednosti 543.378 EUR in svoj lastniski delez v druzbi
zvisal z 18,53 na 18,69 %. Obe dokapitalizaciji druzbe
sta bili namenjeni pridobitvi denarnih sredstev za
prevzem druzbe Hoteli Bernardin, d. d.
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7.3.9 Pricakovanja glede ciste dobickonosnosti kapitala in dividend

Kapitalske nalozbe drzave so pomemben del
slovenskega gospodarstva. Pomemben cilj druzb
je doseganje ustreznega dolgoro¢nega donosa na
investirani kapital — poleg drugih ciljev, ki jim druzbe
sledijo skladno s svojim poslanstvom oziroma
namenom ustanovitve (opravljanje javnih sluzb ipd.).
SDH pri upravljanju premozZenja uposteva posebnosti
poslovanja posameznih druzb, stremi k povecevanju
dobickonosnosti posameznih druzb in portfelja kot
celote - ob hkratnem upostevanju tveganj, ki so
praviloma inherentna visji dobickonosnosti. SDH je s
tem namenom dolocil za vsako posamezno nalozbo
ciline vrednosti kazalnika ciste dobi¢konosnosti
lastniskega kapitala (ROE) ali angaziranih sredstev
(ROA), in sicer ob upostevanju zgoraj navedenih
dejavnikov poslovanja in vrednosti navedenega
kazalnika pri izbranih primerljivih druzbah.

SDH vsako leto sprejme izhodis¢a za glasovanje na
skupscinah, v katerih je zapisana politika dividend,
ki uposteva ravnotezje med tekocimi dividendami
in prihodnjo rastjo poslovanja druzbe ter kar najbolj
zvisuje trzno vrednost enote lastniskega kapitala in s
tem premozenje lastnikov druzbe.

Razumna dividendna politika mora prispevati
k dobri dolgoro¢ni trzni donosnosti in razvojni
politiki druzbe.

S tega vidika je politika dividend za SDH eden

od pomembnejsih dejavnikov  korporativnega

upravljanja, zato ji SDH posveca posebno pozornost.

Dolgoroc¢na pri¢akovanja glede dividend se dolocajo

z upostevanjem naslednjih meril:

— strategija druzbe,

— faza razvoja druzbe,

— struktura kapitala druzbe,

— dostop do virov financiranja,

— dav¢ni vidik,

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

— najmanjse zakonsko regulirano izplacilo dividend
zaradi pravice do izpodbojnosti,

— pri¢akovana stopnja donosnosti druzbe,

— izvedena in nacrtovana vlaganja z upostevanjem
optimalnih tehtanih povprecnih stroskov kapitala
(WACCQ) in

— znadilnosti sektorja, v katerem deluje druzba,
vklju¢no s stopnjo konkurence v sektorju.

7.3.10 Stratesko osredotocanje in klju¢ni dejavniki za uspesno korporativno

upravljanje v prihodnje

Strategija razvoja Slovenije do leta 2030 med
drugim predvideva, da mora biti rast gospodarstva
vkljucujoca in zelena ter mora temeljiti na visoki
inovativnosti.
trajnostni tudi
uravnotezenosti vseh treh vidikov razvoja odpornejsi
proti gospodarskim pretresom. V gospodarskem
razvoju se visja razvitost kaze v visji tehnoloski
sestavi gospodarstva in visji dodani vrednosti na
zaposlenega zaradi tehnoloskih in netehnoloskih

konkurenénosti in To omogoca

razvoj, ki bo zaradi vegje

inovacij. Tako se dviga konkurenc¢nost gospodarstva,
medtem ko podporno okolje spodbuja nove in
visje nalozbe podjetij v razvoj in v nova, zlasti bolj
kakovostna delovna mesta. Prehod v nizkooglji¢no
krozno gospodarstvo je zato prednostna razvojna
usmeritev za celotno gospodarstvo. Zanesljiva,
trajnostna in konkuren¢na oskrba z energijo je
klju¢na za razvoj, pri ¢emer je dajanje prednosti

ucinkoviti rabi (URE) in obnovljivim virom energije
(OVE) eno od temeljnih nacel razvoja energetike.
Eden klju¢nih dejavnikov za povecanje deleza OVE
je tudi razvoj tehnologij za shranjevanje energije in
digitalizacija elektroenergetskega sistema (uvedba
t. i. pametnega omrezja). Prav tako cedalje hitrejsi
razvoj
prinasa koristi za moderno druzbo, hkrati pa vpliva
na nastanek novih in tehnolosko cedalje bolj
izpopolnjenih kibernetskih in hibridnih grozenj, ki so
resna nevarnost za delovanje javnega in zasebnega

informacijsko-komunikacijskih  tehnologij

sektorja.

Druzbe s kapitalsko nalozbo drzave predstavljajo
pomemben delez slovenskega gospodarstva in zato
je iziemno pomembno, da te usmeritve vkljucujejo v
svoje stratesko-razvojne nacrte.
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SDH zato kot wupravljavec kapitalskih nalozb
poleg korporativnih  dejavnosti, povezanih s
teko¢im poslovanjem in kratkoro¢nim poslovnim
nacrtovanjem druzb, posebno pozornost namenja
tudi strateskim usmeritvam druzb, kar pomeni,
da od druzb pri¢akuje pripravo razvojno naravnanih
strategij, upostevaje integrirano vkljucitev vseh
vidikov trajnostnega razvoja v poslovanje. SDH
ima pri strateSkem nacrtovanju poslovanja druzb
v upravljanju razlicno dejavne vloge, odvisno od
statusneoblikedruzbe,delezalastnistvainstrateskosti
kapitalske nalozbe. Glavno vodilo je veljavna
strategija, vendar pa SDH pri tej nalogi uposteva in
preveri tudi vse druge pomembne dejavnike, kot so
znacilnosti in trendi razvoja posamezne panoge, v
kateridruzba deluje, konkurenca na trgu, specifi¢nost
druzbe in reguliranost dejavnosti.

tudi
ustrezna uravnotezenost dolgorocnih strateskih
in ekonomskih ciljev ter pricakovanj do druzb.
Strategija je zastavila strateske cilje v druzbah s
kapitalsko nalozbo drzave, ki so opredeljene kot
strateske ali pomembne, ter skupni ekonomski cilj
kapitalskih nalozb drzave v obliki ROE portfelja.
Navedeni cilji pa so si pogosto v nasprotju, saj druzbe,

Pomemben izziv je uskladitev oziroma

ki opravljajo strateSke dejavnosti in so pogosto
povezane z javnimi sredstvi, ne morejo dosegati
zastavljenih ROE kazalnikov, in tudi ni logi¢no, da je
to temeljni kazalnik njihovega delovanja.

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

korporativnega upravljanja kot

nadgradnjo kodeksa upravljanja in priporocil ter
pri¢akovanj SDH z dobrimi praksami.

Eden od klju¢nih temeljev strateske osredotocenosti
in dviga korporativhega upravljanja so nosilci
idej, strategije in razvoja druzb, to so organi
vodenja in nadzora druzb. Zaradi sprememb
trga in povelevanja deleza izrazito trznih storitev
pri druzbah s kapitalsko nalozbo drzave je zato
klju¢no, da so organi vodenja in nadzora druzb
visoko kvalificirani, izkuseni in kompetentni, torej
enakovredni konkurentom na trgu. Poleg krepitve
funkcije upravljanja c¢loveskih virov v druzbi,
predvsem za klju¢ne kadre, je pomembno zagotoviti
ustrezne pogoje za delo kompetentnih ¢lanov
organov vodenja, kar terja ureditev ustrezne pla¢ne
politike, ki mora v spremembah slediti zakonitostim
trga. SDH si bo tudi v prihodnje prizadeval za
spremembo politike prejemkov organov vodenja,
saj v nasprotnem primeru v prihodnosti ni mogoce
pri¢cakovati enakovrednega konkuren¢nega polozaja,
kar lahko vpliva na rezultate poslovanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave. Poleg sistemske ureditve
placil je pomembno tudi kontinuirano izobrazevanje
in usposabljanje ¢lanov organov vodenja in nadzora.

Polegnavedenegasoklju¢nidejavnikizauspesnost
upravljanja v prihodnje predvsem dolgoroc¢na
in z razvojnimi usmeritvami drzave v posameznih
sektorjih portfelja naravnana strategija upravljanja,
stabilna, predvidljiva in
dividendna politika druzb,

razvojno naravnana

stalno izboljsevanje
praks korporativnega upravljanja na vseh ravneh s
povecanjem skladnosti poslovanja druzb z dolocili
Kodeksa upravljanja ter Priporocili in pricakovanji
SDH, nadaljnje centraliziranega
upravljanja kapitalskih nalozb drzave ter strokovna
in finan¢na neodvisnost upravljavca, Siritev nabora

najbolj usposobljenih in motiviranih kandidatov za

zagotavljanje

funkcije ¢lanov organov vodenja in nadzora z znanji
digitalizacije, upravljanja inovativnosti, transformacij
poslovnih modelov in organizacij ipd.

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2018 | MAKROEKONOMSKO OKOLJE IN PREGLED DOGAJANJA
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Skupina HSE, d. o. o.

Holding Slovenske elektrarne d.o.o.
Optimizacija proizvodnje v skupini HSE
Skupina HSE si s ciliem ¢im vedje ucinkovitosti poslovanja prizadeva izkoristiti sinergije Sirokega spektra proizvodnih
zmogljivosti. Obratovalne in stroskovne lastnosti posameznih proizvodnih enot se namrec med seboj razlikujejo, zato je
mogoce z ustrezno kombinacijo proizvodnih voznih redov doseci stroskovno ugodnejso proizvodnjo elektri¢ne energije
(EE). Obenem se s casom spreminja tudi cena elektricne energije na trgu, zato je ekonomsko dispecerstvo proizvodnih enot
ob upostevanju tehnicnih kriterijev toliko bolj pomembno. Bistvo projekta optimizacije proizvodnje z digitalizacijo pa ni le
optimizacija tako v tehni¢nem kot v ekonomskem smislu, temvec tudi ustrezna podpora klju¢nim procesom proizvodnje
EE. Namen projekta je tako tudi ustrezno informacijsko podpreti kljucne procese tako planiranja in trzenja proizvodnje kot
tudi dispecerstva, pri Cemer pa se upostevajo vsi vidiki proizvodnje — tako proizvodnje EE in nudenja sistemskih storitev kot
tudi terminiranja zaustavitev proizvodnih objektov za potrebe vzdrZzevanja. Ne nazadnje bo projekt, ko bo implementiran,
z operativnega vidika predstavljal visoko dodano vrednost z nudenjem podpore odlocitvam v proizvodniji, ki morajo zaradi

vedno vecje dinamike na trgih EE in potreb elektroenergetskega sistema biti hitre in pravilne.

Vzdrzevanje proizvodne infrastrukture po stanju

Vzdrzevanje proizvodne infrastrukture je zahtevno opravilo, ki mu je treba namenjati znatne vire, tako kadrovske kot
financne. Zaradi vedno vecjih pritiskov na racionalizacijo v vseh procesih, tudi v procesih vzdrZevanja, in ker nepredvidene
zaustavitve oz. odpovedi proizvodnih enot lahko predstavljajo visoke dodatne stroske, je razpoloZljiva sredstva smiselno
vlagati ¢im bolj ciljano, takrat, ko je to nujno potrebno, in na nacin, da se ohranja ¢im visja razpoloZljivost proizvodnje. To
je seveda mogoce doseci s pomocjo digitalizacije oz. uvajanja kompleksnih IT resitev, ki omogocajo vpeljavo prediktivnega
vzdrZevanja na podlagi meritev in ocenjevanja trendov na proizvodni infrastrukturi ter na tej podlagi odkrivanja oz.
zaznavanja potencialnih napak na elektro-, strojni in gradbeni opremi Se pred njihovim dejanskim nastankom. Cilji
digitalizacije vzdrzevanja je tako pregledno, ucinkovito in cilino vzdrZevanje vseh objektov skupine HSE, zagotoviti

poenotenje strategij in konceptov vzdrZevanja ter prenos dobrih praks med posameznimi odvisnimi druzbami.

Napredni sistem za spremljanje stanja hidroelektrarn

V druzbi Dravske elektrarne Maribor, d. o. o. (DEM), se je zakljucila nadgradnja

t. i. sistema ZVAPS, tj. sistema za zajemanje, vrednotenje, analiziranje, ktlgug.m
predstavitev in shranjevanje procesnih podatkov. Ta sistem je zasnovan na

tehnologiji OPC (ang. Object Linking and Embedding for Process Control)

z namenom centralnega zbiranja in obdelave podatkov, ki so v procesnih in tehnic¢nih sistemih hidroelektrarn in
pripadajocih podatkovnih bazah. V podatkovno bazo navedenega sistema se posreduje okrog 10.000 procesnih meritev iz
procesnih/tehnoloskih sistemov osmih hidroelektrarn DEM, kar je velikanski potencial za izvajanje postopkov modeliranja
hidroelektrarn in njihovega vzdrZevanja po stanju (CBM - ang. Condition Based Maintenance). Za doseganje tega

potenciala je bila izvedena nadgradnja sistema, ki temelji na aplikacijah za diagnostiko in vzdrZevanje ter na sodobnem
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matematicnem okolju, v katerem so na voljo t. i. umetne nevronske mreZe (UNM), ki se skupaj s tehnologijo OPC velikokrat

uporabljajo na podrocju podatkovno orientiranega vzdrZevanja elektrarn po stanju. Inovacija poudarja prakti¢no uporabo

modelov hidroelektrarn, ki so zasnovani na UNM ter so namenjeni vzdrzevanju in spremljanju stanja hidroelektrarn.

Tehnicna resitev za zvezno spremljanje ekolosko sprejemljivega pretoka na mali hidroelektrarni Kneza

V druzbi Soske elektrarne Nova Gorica (SENG) so v letu 2018 uspesno zgradili malo

hidroelektrarno KneZa. Obratovanje malih hidroelektrarn (mHE) poteka skladno s pogoji v :) S E N G -
pridobljeni vodni pravici, ki so navedeni v veljavnem vodnem dovoljenju. Veljavni Zakon o

vodah in podzakonski akti, ki se nanasajo na obvezno zagotovilo ekolosko sprejemljivega suoes 1186
pretoka v strugi dolvodno od zajema vode za potrebe proizvodnje elektricne energije,
dolocajo, da mora lastnik oziroma upravljavec mHE zagotoviti stalni monitoring zagotovljenega pretoka in arhiviranje

meritev.

Ekipa inZenirjev iz druzbe SENG si je tako zastavila cilj poiskati resitev, ki bi zadostila projektnim zahtevam mHE KnezZa. Se
vec, enako resitev bilahko uporabili za ostale podobne objekte in bi tako zagotovili primerno ekolosko stanje vodotoka tudi

v drugih hidroelektrarnah.

V mHE KneZa se del ekoloskega pretoka zagotavlja preko ribje steze, razlika pa direktno iz peskolova preko odprtin v steni.
Kontrola pretoka se izvaja s pomocjo merilnega profila v podslapju, ki je ustrezno stabiliziran in hidravli¢cno umerjen. S
pomocjo radarske sonde se zvezno meri in beleZi ekoloski pretok, ki se v nobenem primeru ne sme znizati pod predpisano
vrednost. Rezultati meritev se hranijo in so pristojnim institucijam vedno na razpolago. Tako so v SENG razvili inovativen
pristop zagotavljanja in merjenja ekolosko sprejemljivega pretoka mHE KneZa, ki izboljsuje izkoriscenost obnovljivega
vodnega potenciala in prispeva k zmanjsevanju emisij toplogrednih plinov ob okoljsko sprejemljivem obratovanju
elektrarne. Na konkretnem primeru mHE KneZa to pomeni, da na letni ravni zaradi boljSega izkoristka hidropotenciala
pridobimo 60 MWh zelene energije brez izpustov CO,. Enaka kolicina energije, proizvedene v termoelektrarni, bi ozracje

obremenila s 66 tonami CO,,

Inovacije za prihodnost premogovnistva

Delo rudarjev, ki poteka nekaj sto metrov globoko pod zemljo, je Sirsi javnosti v primerjavi z
drugimi industrijskimi branZami dokaj slabo poznano, saj premogokopna dejavnost zaradi

svoje specificnosti ne tekmuje na trgu izdelkov. Ne glede na to pa rudarji z inovativnimi @‘
procesnimi resitvami dokazujejo, da je v njihovih vrstah veliko znanja in Zelje po napredku. PREMOGOVNIK

v E L E N J E

V Premogovniku Velenje (PV) so z lastnim inZenirskim znanjem na podlagi dolgoletnih izkusenj
s podzemnim pridobivanjem premoga po velenjski odkopni metodi konstruirali in izdelali
sekcijo za odkopavanje debelih slojev premoga s sirokocelno metodo, t. i. hidravlicno odkopno podporje. Gre za edinstveno

konstrukcijo v svetovnem merilu, za kar je PV prejel tudi srebrno priznanje za najboljse inovacije v SASA regiji v letu 2018.

V PV je jamski transport eden izmed pomembnejsih procesov pri pridobivanju premoga, ki ga izvajajo z visecimi dizelskimi
in akumulatorskimi talnimi lokomotivami. Poudarek je na pravocasnem, zanesljivem in varnem transportu ljudi, opreme
in materiala po jami. Z optimizacijo celotnega delovnega procesa so v letu 2018 - kljub zmanjsanju Stevila zaposlenih in
podaljsanju transportnih poti — dosegli kar za 9,2 % visjo realizacijo kot leto prej. Ta inovacija je bila nagrajena z bronastim

priznanjem za najbolje inovacije v SASA regiji v letu 2019.

Projekti digitalne transformacije in inovativnosti druzb portfelja




PRIDOBIVANJE KAPITALSKIH NALOZB
V LETU 2018 IN RAZPOLAGANVJE Z NJIMI
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SDH vodi postopke razpolaganja s kapitalskimi
nalozbami v imetniStvu RS in SDH in njihovega
pridobivanja na podlagi veljavne Strategije
upravljanja kapitalskih nalozb drzave in letnih
nacrtov upravljanja kapitalskih nalozb za posamezna
leta. Postopki prodaj se vodijo na podlagi Politike
upravljanja SDH, ki vsebuje nacela, postopke in
merila, v skladu s katerimi ravna SDH pri opravljanju
nalog, kot jih dolo¢a ZSDH-1. Politika tako med
drugim dolo¢a metode prodaje, nacin obves¢anja o
razpolaganju s kapitalskimi nalozbami in njihovim
pridobivanjem, potek posameznih postopkov
prodaj kapitalskih nalozb, nacin vodenja postopkov
prodaj ter nacin najema financnih institucij in drugih
svetovalcev.

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

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

Prodajni postopki kapitalskih nalozb v solastniStvu
RS in SDH v primerih, v katerih imajo druzbe vecje

stevilo lastnikov, praviloma potekajo na podlagi
sklenjenih sporazumov o skupnih prodajah.. Pri
vodenju postopkov prodaj vecjih kapitalskih nalozb
SDH sodeluje s finan¢nimi in pravnimi svetovalci. V
takih primerih se pripravi prodajna dokumentacija,
ki jo za vsako posamezno nalozbo prejmejo
investitorji, ki izkazejo interes in sklenejo pogodbe
o varovanju zaupnih informacij. SDH v skladu z
notranjimi pravili za posamezne druzbe pridobi tudi
porocila o finan¢nem in pravnem skrbnem pregledu,
pred sklenitvijo pogodbe o prodaji pa tudi oceno
vrednosti nalozbe, ki jo za vecje kapitalske nalozbe
izdela neodvisni pooblasc¢eni ocenjevalec vrednosti
podjetij, za manjse kapitalske nalozbe pa se izdela
interna ocena vrednosti.

Za uspesno izvedbo postopka prodaje je nujno
dejavno sodelovanje druzb, katerih vegji lastniski
so predmet prodaje. Za natancnejso
opredelitev sodelovanja  posamezne
druzbe v prodajnem postopku si prodajalci z
druzbo prizadevajo skleniti posebno pogodbo o
medsebojnih razmerjih v postopku prodaje.

delezi
nacina

Prodajni postopek lahko tako razdelimo na tri
glavne faze, in sicer na pripravljalna dejanja, dejanja
prodajnega postopka in dejanja po koncanju
prodajnega postopka (preverjanje
morebitnih dodatnih pogodbenih zavez kupca

izpolnjevanja

oziroma prodajalca). V nadaljevanju so povzeti
bistveni koraki posameznih faz prodajnega postopka
po metodi M & A za vecje kapitalske nalozbe.
Pri manjsih kapitalskih nalozbah je postopek
preprostejsi.
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8.1 Dejanja v zvezi z razpolaganjem s kapitalskimi nalozbami

Vecina dejanj SDH v zvezi s prodajo kapitalskih nalozb
se je v letu 2018 nanasala na prodajo 65-odstotnega
lastniskega deleza RS v NLB, ki je bila zaklju¢ena v
novembru 2018, in na pripravljalna dejanja v zvezi
s prodajo 100-odstotnega lastniskega deleza RS
Abanki.

SDH je postopek prodaje NLB vodil v skladu z dolocili
Strategije upravljanja kapitalskih nalozb drzave,
ki doloc¢a, da SDH za realizacijo zavez RS Evropski
komisiji v sodelovanju z vodstvom NLB pripravi
program uvrstitve delnic na mednarodno borzo po
metodi javne ponudbe delnic (IPO). Postopek se je
zacel potem, ko je Vlada RS v vlogi skupscine SDH
dne 16.7.2018 sprejela sklep, naj SDH ponovno za¢ne
izvajati dejanja v zvezi s postopkom prodaje delnic
NLB po metodi IPO s ciljem, da se do konca leta 2018
proda najmanj 50 % plus ena delnica NLB, preostali
del, ki presega 25 % plus eno delnico NLB, pa se proda
do konca leta 2019, ter potem, ko je dne 19. 7. 2018
Vlada RS dala tudi ustrezno soglasje k spremembi
LNU za leto 2018 v delu, ki se nanasa na NLB.

Postopek javne ponudbe delnic je SDH vodil v
sodelovanju z NLB ter ve¢ pravnimi in finan¢nimi
svetovalci. Sindikat bank so sestavljale mednarodne
finan¢ne institucije, in sicer Deutsche Bank in J.P.
Morgan Securities kot skupna globalna koordinatorja
in  skupna
vlagateljev, Citigroup Global Markets Limited kot
dodaten skupni sestavljavec liste dobro poucenih
vlagateljev ter Wood & Company Financial Services
in NLB kot soorganizatorja ponudbe, pri ¢emer je
imel NLB tudi vlogo edinega koordinatorja ponudbe

sestavljavca liste dobro poucenih

delnic prebivalstvu v RS. Postopek javne ponudbe
delnic NLB je potekal v skladu z veljavnimi predpisi
in mednarodno primerljivimi postopki. SDH in NLB
sta dne 26. 10. 2018 objavila prospekt v zvezi z javno
ponudbo najmanj 10.000.001 in najve¢ 14.999.999
delnic NLB v obliki delnic ali globalnih potrdil o
lastnistvu (GDR) delnic NLB, ki je vseboval vse
bistvene elemente ponudbe. Kon¢na ponudbena
cena delnice je bila na podlagi povprasevanja
dobro poucenih vlagateljev dolo¢ena pri 51,50 EUR
za delnico. V postopku javne ponudbe delnic je RS
domacim in tujim investitorjem prodala 13.000.000
delnic NLB, ki predstavljajo 65-odstotni lastniski
delez NLB. Kupnina za RS je znasala 669.500.000 EUR.
Transakcija je bila zaklju¢ena 14. 11. 2018, ko se je z

delnicami NLB pric¢elo trgovati na Ljubljanski borzi
in z GDR na Londonski borzi. Ob koncu leta 2018 je
imela RS 35-odstotni lastniski delez v NLB. V skladu
z zavezami Evropski komisiji pa je SDH v juniju 2019
uspesno zakljucil tudi prodajo celotnega preostalega
10-odstotnega lastniskega deleza RS v NLB minus ena
delnica po metodi pospeSenega postopka zbiranja
ponudb dobro poucenih vlagateljev (Accelerated
book build oziroma ABB). Po zakljucku prodajnega
postopka RS ostaja najvecja delnicarka NLB in ima v
lasti 25-odstotni lastniski delez plus eno delnico.

Kot omenjeno zgoraj, je SDH v letu 2018 intenzivno
vodil tudi dejavnosti v zvezi s prodajo delnic
Abanke, k prodaji katere se je RS zavezala Evropski
komisiji leta 2014. S ciljem, da se postopek uspesno
izvede in zaklju¢i v predpisanem roku, je SDH v
skladu s terminskim nacrtom v letu 2018 izvedel vsa
pripravljalna dejanja prodajnega postopka. Izbrana
sta bila finan¢ni in pravni svetovalec SDH. Zakljuceni
so bili prodajal¢evi postopki pravnega, davinega
in IT skrbnega pregleda Abanke in pripravljeni so
bili nekateri transakcijski dokumenti, npr. »Teaserx,
informacijski memorandum in izjave o zaupnosti.
V zacetku oktobra 2018 je bilo objavljeno javno
povabilo k izkazu interesa, s ¢imer se je prodajni
postopek Abanke uradno zacel. Do konca leta
2018 so Ze bile pridobljene nezavezujo¢e ponudbe
potencialnih investitorjev. SDH je v letu 2019
nadaljeval vse potrebne prodajne dejavnosti 2.
faze prodajnega postopka in v juniju 2019 podpisal
pogodbo o prodaji in nakupu delnic, po kateri bo
Nova KBM po izpolnitvi odloznih pogojev pridobila
100 % delnic Abanke.

V proucevanem obdobju so se izvajala tudi dejanja
v zvezi s prodajo nekaterih drugih kapitalskih
nalozb. Tako je v letu 2018 SDH sklenil dogovor u
ureditvi medsebojnih razmerjih med pogodbenimi
strankami, ki so ze leta 2011 sklenile pogodbo o
prodaji delnic druzbe Casino Bled, d. d. (Casino
Bled), ki je zaradi neizpolnitve odloznih pogojev ni
bilo mogoce v celoti realizirati. Pogodba iz leta 2011
je bila na podlagi soglasja MF za prenos delnic na
kupca delno realizirana v letu 2018. Za preostanek
delnic je bil sklenjen dogovor, ki ureja placilo
nadomestila za izgubo kupnine iz te pogodbe za
27.772 delnic druzbe Casino Bled v lasti SDH in 2261
delnic v lasti KAD.
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Poleg navedenega nadomestila je SDH v letu 2018
prejel tudi kupnine iz naslova stirih pogodb o prodaji
kapitalskih nalozb, ki so bile sklenjene pred letom
2018, v skupni vrednosti 1 mio EUR. Med njimi je
tudi kupnina iz naslova prodaje 0,051-odstotnega
poslovnega delez druzbe Geoplin, d. o. o. (Geoplin),
ki je bila dokon¢no zaklju¢ena v letu 2018. Po vseh
izvedenih transakcijah s poslovnimi delezi druzbe
Geoplin znasa lastniski delez RS v tej druzbi 25,01 %.

SDH je skupaj s KAD objavil tudi vabilo k dajanju
ponudb za nakup delnic druzbe Cetis, d. d., postopek
prodaje pa do konca leta 2018 Se ni bil zakljucen.

Do konca leta 2018 je bilo s seznama 15 kapitalskih
nalozb, ki so bile na podlagi sklepa Drzavnega zbora
RS iz leta 2013 predvidene za prodajo, prodanih 9
kapitalskih nalozb.

8.2 Dejanja v zvezi s pridobivanjem kapitalskih nalozb

Vsa dejanja, ki jih je SDH v letu 2018 izvajal v zvezi s
pridobivanjem kapitalskih nalozb, so se nanasala na
pridobivanje kapitalskih nalozb za racun RS.

SDH je nadaljeval dejavnosti v povezavi z odpla¢nim
prenosom poslovnega deleza druzbe Koto, d. o. o.
(Koto), z DUTB na RS, ki jih je SDH zacel v letu 2017.
Vlada RS je v juniju 2018 kot skupscina DUTB odlocila,
da DUTB svoj celotni delez v druzbi Koto odpla¢no
prenese v last RS proti placilu denarnega zneska v
visini ocenjene trzne vrednosti poslovnega deleza,
ki ga je ocenil pooblas¢eni ocenjevalec vrednosti
podijetij. Vlada RS se je kot skups¢ina DUTB seznanila
tudi z osnutkom pogodbe in soglasala, da pogodba
vsebuje tudi pogodbeni klavzuli, t. i. »top up« in
doplacila. DUTB in SDH sta na podlagi tega sklepa
Vlade RS dne 20. 7. 2018 podpisala pogodbo, na
podlagi katere je RS v oktobru 2018 postala imetnica
66,23-odstotnega lastniskega deleza druzbe Koto, ki
zagotavlja 93,69 % glasovalnih pravic te druzbe.

V letu 2018 je SDH zakljucil dejanja, ki jih je od leta
2015 izvajal v zvezi z uresni¢evanjem Strategije
upravljanja kapitalskih nalozb drzave, iz katere izhaja
interes, da RS in z njo povezane osebe pridobijo in
ohranijo vecinski delez v druzbi Plinovodi, d. o. o.

(Plinovodi), ki je bila v 100-odstotni lasti druzbe
Geoplin. Klju¢na dejanja so bila izvedena v letu
2017, ko je bila po oddelitvi od druzbe Geoplin
ustanovljena druzba Plinhold, d. o. o. (Plinhold), ki
je 100-odstotna lastnica druzbe Plinovodi, ter je
bila s sklenitvijo notarske listine izvedena menjava
poslovnih delezev v druzbah Geoplin in Plinhold
med druzbenikoma RS in Petrol, d. d. (Petrol), na
podlagi katere je Petrol postal 49,56-odstotni lastnik
Geoplina, RS pa 52,26-odstotna lastnica Plinholda,
hkrati pa je RS v Geoplinu ohranila 25,01-odstotni
lastniski delez. Sklep o menjavi navedenih poslovnih
delezev je postal pravhomocen v letu 2018, kar je bil
pogoj za realizacijo Pogodbe o prodaji in nakupu
poslovnih delezev druzbe Salnal, d. o. o. (Salnal), v
druzbah Geoplin in Plinhold, na podlagi katere je RS
v letu 2018 od Zavarovalnice Triglav, d. d. (prej Salnal)
odpla¢no pridobila dodatni 7,84-odstotni lastniski
delez v druzbi Plinhold. Lastniski delez RS v druzbi
Plinhold (in posredno v druzbi Plinovodi) je ob koncu
leta 2018 znasal 60,1 %.

RS je v letu 2018 sodelovala tudi v nekaterih
postopkih povecanja osnovnega kapitala druzb, ki
so podrobneje opisani v poglavju o dokapitalizacijah
druzb.
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Projekti digitalne transformacije in inovativnosti
druzb portfelja

Krka, d. d., Novo mesto ‘ {Q KRIKN

Parnido® (paliperidon)

Inovativni izdelek na osnovi tehnologije osmotske crpalke za zdravljenje shizofrenije pri odraslih in mladostnikih,

starih 15 let in vec

Krkin Parnido® je prvi genericni izdelek s paliperidonom na evropskih trgih. Gre za inovativno in patentno

neodvisno farmacevtsko obliko s podaljsanim spros¢anjem zdravilne ucinkovine.

V Krki so razvili tableto z natanc¢no programirano hitrostjo sproscanja zdravilne ucinkovine, kar je rezultat
nadzorovanega osmoznega prehoda vode v tableto skozi polprepustno membrano in natancno definiranega

potiska ucinkovine skozi lasersko izvrtani luknjici v membrani.

lasersko izdelane odprtine

patesiie %\ A @ PARN l DO°

vmesna obloga

tablete s podalj$anim sproséanjem paliperidon

3mg, 6 mgin9mg

plast u¢inkovine ~——F5——

. ~. .

Dvoplastna tableta OROS* s podaljSanim sprodéanjem

*080% = Osmatic-controlled release oral delivery system

Slika: Parnido® (paliperidon)

Kljucna inovativnost Krkinega izdelka je v postopku oblaganja tablet s polprepustno membrano in v tehnologiji laserskega

vrtanja.

Leta 2018 je Krka Parnido® zacela trziti na svojih kljucnih zahodnoevropskih trgih, letos ga bodo Se na drugih in pri¢akuje

dober sprejem med odjemalci.
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Notol 2 - tovarna leta 2018

Visokoavtomatizirani in tehnolosko najsodobnejsi obrat za proizvodnjo zdravil

Slika: Notol 2 je bil izbran za tovarno leto 2018 (¢asnik Finance/KPMG).

V obratu Notol 2 (novi obrat za proizvodnjo trdnih oblik zdravil Locna) so proizvodnjo in logistiko ter zagotavljanje
kakovosti nadgradili z informacijsko tehnologijo, avtomatizacijo in robotizacijo ter tako optimizirali procese nacrtovanja,

vodenja in izvajanja proizvodnje ter se prilagodili stevilnim in zelo raznolikim trgom.

Koncept dela sloni na vertikalni in
horizontalni  integraciji  informacijskih
sistemov,  popolnoma  avtomatiziranih
glavnih  procesih, ki  potekajo  brez
clovekovega poseganja, in na brezpapirnem
poslovanju. Stroji se zavedajo stanja okoliskih
sistemov, med njimi in racunalniskimi sistemi
samodejno poteka izmenjava podatkov
(horizontalna integracija). Vsi podatki se

sproti shranjujejo in sluZijo za nadzor in

kasnejSe poglobljene analize procesov,
ki tako potekajo Se hitreje, proizvodnja Slika: Notranjost Notola 2
pa je zato bistveno ucinkovitejSa kot v

tradicionalnih proizvodnih obratih.

2182018
TOVARNA

Po izboru &asnika Finance in KMPG je Krka za Notol 2 prejela priznanje tovarna leta 2018.
Notol 2 so idejno zasnovali Krkini strokovnjaki. Gradnjo in instalacije so projektirala in izvedla slovenska podjetja, ki so

dobavila tudi velik del tehnoloske opreme. Vkljucenih je bilo 240 projektantov, izvajalcev del in dobaviteljev opreme.

Vrednostni delez opravljenih del in opreme slovenskih podjetij je bil 63-odstoten.
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USPESNOST POSLOVANJA DRUZB V LAST!
RS IN SDH

9.1 Portfelj kapitalskih nalozb RS in SDH na dan 31. 12. 2018

Na dan 31. 12. 2018 je imel SDH skupaj v upravljanju
74 aktivnih kapitalskih nalozb (31. 12. 2017 jih je bilo
65). Od teh je imela samo RS neposreden lastniski
delez v 50, samo SDH v 14, v 10 aktivnih nalozbah
pa sta imela neposredne lastniske deleze tako RS kot
SDH. Na podlagi uveljavitve Zakona o izvrSevanju
proracunov RS za leti 2018 in 2019 (ZIPRS1819-A) je
SDH ob zakljuc¢ku leta v upravljanje prejel 12 manjsih
lastniskih delezev RS (delezi, manjsi od 0,1 %).

Poleg teh je na dan 31. 12. 2018 SDH upravljal tudi
23 neaktivnih kapitalskih nalozb (druzb v stecaju
ali likvidaciji; 31. 12. 2017 je bilo takih nalozb prav

tako 23), v katerih je imela samo RS neposreden
lastniski delez v 11, samo SDH v 10, v 2 pa sta imela
neposredne lastniske deleze tako RS kot SDH.

Lastniski deleZi v spodnjih tabelah so zaokrozeni na
dve decimalki - delez 0,00 % pomeni, da imata RS
oziroma SDH v druzbi lastniski delez, vendar je ta
manjsi kot 0,005 %. RS ima v Zavarovalnici Triglav
prek ZPIZ 34,47-odstotni delez lastniStva, skupaj z
delnicami Zavarovalnice Triglav v lasti RS pa znasa
skupni delez lastniStva RS v Zavarovalnici Triglav
34,48 %.

Tabela: Portfelj kapitalskih naloZb v neposredni lasti RS in SDH, d. d., na dan 31. 12. 2018

Steber, kapitalska nalozba

Delez RS (%) Delez SDH (%)

Skupaj (%)

PROMET

DARS, d.d. 100,00 100,00
INTEREUROPA, d. d. 1,73 1,73
KZPS, d. 0. 0. 100,00 100,00
LUKA KOPER, d. d. 51,00 11,13 62,13
POSTA SLOVENIJE, d. 0. 0. 100,00 100,00
SZ,d.o.o. 100,00 100,00
ENERGETIKA

EGS-RI, d. 0. 0. 100,00 100,00
ELEKTRO CELJE, d. d. 79,50 79,50
ELEKTRO GORENJSKA, d.d 79,42 0,31 79,73
ELEKTRO LJUBLJANA, d. d. 79,50 0,30 79,80
ELEKTRO MARIBOR, d. d. 79,50 79,50
ELEKTRO PRIMORSKA, d. d. 79,50 79,50
GEN energija, d. 0. 0. 100,00 100,00
GEOPLIN, d. 0. 0., Ljubljana 25,01 25,01
HSE, d. 0. 0. 100,00 100,00
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INFRA, d. 0. 0. 100,00 100,00
Nafta Lendava, d. o. 0. 100,00 100,00
PETROL, d. d., Ljubljana 10,10 12,68 22,78
Plinhold, d. 0. 0. 60,10 0,05 60,15
RTH, d. 0. 0., Trbovlje 100,00 100,00
RZV,d.o.o0. 100,00 100,00
FINANCE

ABANKA, d. d. 100,00 100,00
D.S.U, d.o.o0. 100,00 100,00
DTK MURKA, druzba tveganega kapitala, d. 0. o. 49,00 49,00
GB, d. d., Kranj 0,31 0,31
M1, d. d., Ljubljana 0,00 0,00
Meta Ingenium, druzba tveganega kapitala, d. 0. 0. 49,00 49,00
NLB, d. d. 35,00 35,00
PRVI SKLAD, druzba tveganega kapitala, d. 0. o. 48,90 48,90
SavaRe, d. d. 10,09 17,68 27,77
SID banka, d. d., Ljubljana 99,41 99,41
STH VENTURES, druzba tveganega kapitala, d. 0. o. 49,00 49,00
ZAVAROVALNICA TRIGLAVY, d. d. 34,48 28,09 62,57

TURIZEM IN GOSPODARSTVO

ADRIA, d. 0. 0. 11,74 11,74
ALPINUM, d. d. 0,04 0,04
ARRIVA STAJERSKA, d. d. 0,04 0,04
BODOCNOST MARIBOR, d. 0. o. 77,52 77,52
CASINO BLED, d. d. 33,75 33,75
CASINO Portoroz, d. d. 9,46 9,46
CETIS, d. d. 7,47 7,47
CINKARNA Celje, d. d. 1,41 1,41
CSS, d.o.o. 97,96 97,96
Elektrooptika, d. d. 0,01 70,48 70,49
HIT, d. d., Nova Gorica 20,00 20,00
HRAM HOLDING, d. d. 0,01 0,01
IBT TRBOVLIJE, d. d. 0,04 0,04
INKOS, d. 0. 0., Krmelj 2,54 2,54
KD GROUP, d. d. 0,01 0,01
KDD, d. d. 19,23 19,23
KOTO, d. 0. 0. 66,23 66,23
KRKA, d. d., Novo mesto 7,21 9,00 16,21
KS NALOZBE, d. d. 0,00 0,00

Letno porotilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2018 | USPESNOST POSLOVANJA DRUZB V LASTI RS IN SDH



LABOD KONFEKCIJA, d. d. 0,02 0,02
LOTERIJA SLOVENIJE, d. d. 15,00 15,00
MERCATOR, d. d. 0,00 0,00
PERUTNINA PTUJ, d. d. 0,00 0,00
POMGRAD - VGP, d. d. 25,01 25,01
POMORSKA DRUZBA, d. d., PORTOROZ 0,09 0,09
PS ZA AVTO, d. 0. 0., Ljubljana 90,00 90,00
RRA - CELJE, d. 0. 0. 5,89 5,89
SAVA, d. d. 18,53 18,53
SAVAPROJEKT, d.d 3,47 3,47
Sl), d. d. 25,00 25,00
STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH 100,00 100,00
TELEKOM SLOVENIJE, d. d. 62,54 4,25 66,80
TELEMACH POBREZJE, d. d. 0,01 0,01
TERME OLIMIA, d. d. 4,01 4,01
UNIOR, d. d. 39,43 39,43
Uradni list Republike Slovenije, d. 0. o. 100,00 100,00
VARNOST SISTEMI, d. o. o. 9,74 9,74
VGP, d. d. 25,00 25,00
VGP DRAVA Ptuj d. 0. 0. 25,00 25,00
VGP Novo mesto, d. d. 25,00 25,00
VIPA HOLDING, d. d. 0,00 0,00

Druzbe v stecaju ali v likvidaciji

Delez RS (%)

Delez SDH (%)

Skupaj (%)

AERO, d. d. - v stecaju 1,44 1,44
CASINO MARIBOR, d. d.- v stecaju 22,83 22,83
Druzba za spodbujanje razvoja TNP, d. d. - v stecaju 51,05 51,05
GIO, d. 0. 0., Ljubljana - v likvidaciji 71,27 71,27
GLIN IPP, d. 0. 0., Nazarje - v stecaju 16,06 16,06
Gradis skupina G, d. d. - v stecaju 1,36 1,36
IPOZ TRBOVLIJE, d. 0. 0. - v likvidaciji 1,20 1,20
KOMPAS RAC, D. D., LJUBLJANA -V LIKVIDACIJI 0,01 0,01
LIPICA TURIZEM, d. 0. 0. - v stecaju 100,00 100,00
MAKSIMA HOLDING, d. d. - v stecaju 0,01 0,01
MAKSIMA INVEST, d. d. - v stecaju 0,00 0,00
MURA, d.d.-V STECAJU 12,23 12,23
NFD HOLDING, d. d. - v stecaju 0,00 0,00
NOVOLES, d. d., Straza - v stecaju 16,69 16,69
PEKO, d. d. -V STECAJU 61,16 61,16
POLZELA, d. 0. 0. - v stecaju 71,43 28,57 100,00
RIMSKE TERME, d. 0. 0. — v stecaju 3,83 13,55 17,38
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RUDNIK KANIZARICA V ZAPIRANJU, d. 0. 0., Crnomel;j - v likvidaciji 100,00 100,00
RUDNIK SENOVO v zapiranju, d. 0. 0. - v ste¢aju 100,00 100,00
SVEA, d. d., Zagorje ob Savi - v stecaju 15,57 15,57
TAM MARIBOR, d. d. - v stecaju 10,85 10,85
UNIVERZALE, d. d. - v stecaju 8,53 8,53
VEGRAD, d. d. - v stecaju 29,00 29,00

9.2 Vrednost in struktura upravljavskega portfelja

Vrednost neposrednih lastniskih delezev RS in SDH,
merjena z njihovimi knjigovodskimi vrednostmi,
je konec leta 2018 znasala 10,1 mrd EUR in je bila
v primerjavi z vrednostjo na dan 31. 12. 2017 nizja
za 7,1 %, oziroma za 0,8 mrd EUR. Najpomembne;jsi
razlog za zmanjsanje vrednosti je bila prodaja
65-odstotnega deleza RS v NLB, d. d., v postopku

prve javne ponudbe delnic, zmanjSanje vrednosti
upravljavskega portfelja pa je ublaZilo povecanje
knjigovodske vrednosti lastniskega kapitala druzb
DARS, d. d. (visok ¢isti dobicek), HSE, d. o. 0. (presezek
iz prevrednotenja), GEN energija, d. o. 0., Slovenske
zeleznice, d. o. o., Luka Koper, d. d., in nekaterih
drugih.

Tabela: Deset najvecjih nalozb RS in SDH po knjigovodski vrednosti lastniskega deleza, na dan 31. 12. 2018

Knjigovodska

LastnisSki delez vrednost lastniskega Delezv

RS + SDH na dan delezanadan celotnem

Kapitalska nalozba Steber 31.12.2018 31.12.2018 (EUR) *  portfelju
DARS, D. D. PROMET 100,00 % 2.963.264.000 29,3 %
HSE, D. O. O. ENERGETIKA 100,00 % 1.091.245.475 10,8 %
GEN ENERGIJA, D. O. O. ENERGETIKA 100,00 % 818.694.892 8,1 %
ABANKA, D. D. FINANCE 100,00 % 583.407.000 5,8 %
NLB, D. D. FINANCE 35,00 % 580.105.400 5,7 %
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D.D.  FINANCE 62,57 % 467.312.057 4,6 %
SID BANKA, D.D. FINANCE 99,41 % 435.123.535 43%
TELEKOM SLOVENIJE, D. D. TURIZEM IN GOSPODARSTVO 66,79 % 413.849.541 41%
SLOVENSKE ZELEZNICE, D. O. O. PROMET 100,00 % 356.023.566 3,5%
ELEKTRO LJUBLJANA, D.D. ENERGETIKA 79,80 % 255.312.034 2,5%
SKUPAJ 7.964.337.500 78,7 %

*Opomba: Ce druzba pripravlja konsolidirane izkaze, je upostevana knjigovodska vrednost kapitala na ravni skupine.

Ze tako visoka koncentracija nalozb v upravljavskem
portfelju se je zaradi prodaje deleza v NLB, d. d., 3e
povisala. Deset najve¢jih nalozb je predstavljalo
skoraj 79 %, 20 najve¢jih  pa ze ve¢ kot 96 %
celotnega portfelja.

Najvecja nalozba v portfelju, druzba Dars, d. d., ki
ima mocno regulirano dejavnost, predstavlja skoraj
tretjino vrednosti in klju¢no vpliva na dosezeno
dobickonosnost na ravni portfelja kot celote.

(knjigovodske)  vrednosti
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Graf: Sestava upravljavskega portfelja na dan 31. 12. 2018 — po stebrih (panogah)
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27,9 %
Velika vecina nalozb v upravljanju je iz panoge Zaradi prodaje deleza v NLB, d. d., ki je opredeljena
prometa oziroma energetike (70 % celotnega kot pomembna naloZba, se je povecal tudi delez
portfelja). Delez teh dveh upravljavskih stebrov se strateskih nalozb - ta je konec leta 2018 znasal Ze vec
je zaradi prodaje deleza RS v NLB, d. d., e povecal. kot tri Cetrtine portfelja.

Graf: Sestava upravljavskega portfelja na dan 31. 12. 2018 - po klasifikaciji (strateskosti) in po kotaciji na borzi
vrednostnih papirjev
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9.3 Uspesnost poslovanja druzb portfelja

Dosezena cista dobickonosnost lastniskega kapitala PORTFELJ RS+SDH SKUPAJ
(ROE) na ravni celotnega portfelja je v letu 2018
znasala 6,2 %, kar je za 0,3 odstotne tocke manj kot 60% % 62%
v letu 2017. Vecina druzb je poslovala skladno z nacrti
0,
ali bolje od njih, rezultati so pri veliki vecini druzb 47 %
presegli tiste iz leta 2017.
1,8 %
Graf: ROE portfelja kot celote in posameznih I
upravljavskih stebrov obdobju 2014-2018
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Na nekoliko nizji rezultat na ravni portfelja je
odlocilno vplivala izguba v skupini HSE, ki je bila
konec leta 2018 druga najvecja nalozba v portfelju in
je zabelezila ¢isto izgubo v visini 11,8 mio EUR (ROE
-1,1 %). Negativen vpliv na skupno dobi¢konosnost
portfelja je imela tudi prodaja 65 % deleza RS v NLB,
d. d., saj je bila nalozba pred prodajo druga najvecja
v portfelju in hkrati visoko dobi¢konosna.

Podobno kot v letu 2017 so k dobremu rezultatu,
poleg NLB, prispevale ostale financne druzbe,
nekatere druzbe iz stebra prometa (Luka Koper,
Kontrola zra¢nega prometa Slovenije) ter turizma in
gospodarstva (Krka, Cinkarna). Nekatere druzbe so
zabelezile tudi visoke rasti dobi¢ckonosnosti (Abanka,
Sava Re, Luka Koper, Unior). Podrobnejsi podatki
so predstavljeni v spodnjem grafu (za 10 najvecjih
nalozb v portfelju) in tabeli (5 najvecjih v vsakem
stebru).
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Graf: ROE 10 najvecjih nalozb v portfelju RS + SDH v letu 2018. Velikost kroga predstavlja velikost druzbe v portfelju
RS + SDH (knjigovodsko vrednost lastniskega deleZa) in s tem njeno pomembnost (utez) priizracunu ROE portfelja kot

celote.
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Ze omenjena koncentracija nalozb v nekaterih
stebrih  (promet, energetika) in klasifikacijskih
skupinah (strateske nalozbe) vpliva na dosezeni
ROE na ravni portfelja kot celote. Nalozbe iz
najve¢jih stebrov (promet, energetika) oziroma
najvecje klasifikacijske skupine (strateske nalozbe)
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zaradi omejitev pri svojem poslovanju praviloma
belezijo nizje donosnosti. V spodnjem grafu so
prikazani delezi (utezi) posameznih skupin nalozb v
skupnem portfelju (velikost posameznega kolaca) in
donosnosti (ROE), ki so jo dosegli v letu 2018.
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Tabela: ROE 2018 in dividende za leto 2018 5 najvecjih druzb v posameznem upravljavskem stebru

Knjigovodska

Dividende za

Lastniski vrednost  Delezv Spr.ROE glede RSin SDH za
Steber, kapitalska nalozba delezRS + deleza RS + celotnem nal.2017(v% posl.l.2018
(na dan 31.12.2018) SDH SDH (EUR) portfelju ROE 2018 tockah) (EUR)
PROMET
DARS, D. D. 100,00%  2.963.264.000 29,29 % 5,35% 0,20 0
SLOVENSKE ZELEZNICE, D. 0. O. 100,00 % 356.023.566 3,52% 8,54 % -0,97 3.000.000
LUKA KOPER, D. D. 62,13 % 244.716.902 2,42 % 16,06 % 5,81 11.568.150
POSTA SLOVENIJE, D. 0. O. 100,00 % 228.128.880 2,25% 4,62 % 0,64 4.000.000
KONTROLA ZRACNEGA PROMETA
SLOVENLJE, D. O. O. 100,00 % 21.909.903 0,22 % 15,29 % -2,19 1.500.000
SKUPAJ TOP 5 PROMET 3.814.043.251 37,69 % 20.068.150
ENERGETIKA
HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE, D. O. O. 100,00 % 1.091.245.475 10,78 % -1,11 % -1,91 0
GEN ENERGLA, D. O. O. 100,00 % 818.694.892 8,09 % 5,07 % 1,03 7.000.000
ELEKTRO LJUBLJANA, D.D. 79,80 % 255.312.034 2,52 % 5,40 % 0,79 4.374.802
ELEKTRO MARIBOR, D. D. 79,5 0% 228.300.585 2,26 % 5,40 % 1,13 3.728.033
ELEKTRO CELJE, D.D. 79,50 % 181.754.147 1,80 % 5,60 % 1,05 2.596.452
SKUPAJ TOP 5 ENERGETIKA 2.575.307.132 25,45% 17.699.287
FINANCE
ABANKA, D. D. 100,00 % 583.407.000 5,77 % 11,39 % 4,44 66.736.886
NLB, D. D. 35,00 % 580.105.400 5,73 % 11,80 % -2,86 49.910.000
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D.,
LJUBLJANA 62,57 % 467.312.057 4,62 % 10,80 % 1,50 35.572.088
SID — SLOVENSKA 1ZVOZNA IN RAZVOJNA
BANKA, D. D., LJUBLJANA 99,41 % 435.123.535 4,30 % 2,80 % 0,00 0
POZAVAROVALNICA SAVA, D. D.,
LJUBLJANA 27,77 % 94.466.724 0,93 % 13,10 % 3,00 5.164.503
SKUPAJ TOP 5 FINANCE 2.160.414.716 21,35% 157.383.477
TURIZEM IN GOSPODARSTVO
TELEKOM SLOVENIJE, D. D. 66,79 % 413.849.541 4,09 % 5,12 % 3,82 19.644.336
KRKA, D. D. 16,21 % 249.677.767 2,47 % 11,49 % 1,08 17.010.854
SIJ — SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D. 25,00 % 101.852.500 1,01 % 3,62 % 0,13 *
UNIOR, D. D. 39,43 % 65.629.769 0,65 % 7,48 % 3,82 0
CINKARNA CELJE, D. D. 11,41 % 19.844.896 0,20 % 17,95 % -0,46 2.627.697
SKUPAJ TOP 5 TURIZEM IN
GOSPODARSTVO 850.854.473 8,41 % 39.282.887
SKUPAJ TOP 5 VSI STEBRI 9.400.619.572 92,91 % 234.433.801
CELOTNI PORTFELJ RS + SDH 10.118.341.076 100,00 % 250.368.327
* Za druzbo SlJ je predvideno izplacilo dividend. Do zaklju¢ka analize podatkov portfelja RS in SDH druzba SIJ Se ni imela potrdila s strani bank za
izplacilo dividend.
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Graf: Delezi posameznih stebrov oziroma klasifikacijskih skupin in doseZeni ROE v letu 2018

ROE 7,6 % .
(9,0 %) ROE 8,8 %
ROE 6,3 % (11,1 %)
ROE 9,6 % (utez 37,7 %)
(22,0 %) ROE 10,6 %
(13,0 %)
ROE ROE
portfelja portfelja
RS+SDH: RS+SDH:
6,2 % 6,2 %
(100 %) (100%)
ROE 3,2 %
(31,3 %) ROE 5,0 %
(utez 75,9 %)
B PROMET
B ENERGETIKA B STRATESKA
B FINANCE B POMEMBNA
B TURIZEM IN GOSPODARSTVO PORTFELJSKA

9.4 Dividende

Graf: Dividende RS (vklju¢no z dividendami
Zavarovalnice Triglav, ki jih prejme ZPIZ) in SDH za

Republika Slovenija in SDH sta v letu 2019 (za poslovna leta 2015-2018 ter dividendnost kapitala
poslovno leto 2018) prejela 250,4 mio EUR

dividend, kar predstavlja 2,5-odstotno dividendnost

lastniskega kapitala. Dividende so presegle 4,5 %
na¢rtovane dividende v LNU za 7,8 mio EUR (za 3,2 %) 500 4873 4%
in bile, skladno s pri¢akovanji, precej nizje od tistih
za poslovno leto 2017, ki so ga zaznamovala izredna, 400 39
visoka dividendna izplacila NLB, d. d. (270,6 mio EUR),
. " . 300 25% 25%
in Telekoma Slovenije, d. d. (58,5 mio EUR).

1,6 % 2597 2504 2%
Dividende, ki jih za poslovno meto 2018 prejme RS 200 186,0
(vklju¢ujo¢ dividende, ki jih na podlagi lastnistva 1%
delnic Zavarovalnice Triglav, d. d., prejme neposredno 100
Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje RS)
znasajo 210,3 mio EUR (dividendnost kapitala 2,2 %), 2015 2016 2017 2018

dividende SDH pa 40,1 mio EUR (dividendnost
kapitala 5,8 %). B SkupajRS + SDH
— Dividendnost kapitala RS + SDH
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Vecina druzb iz upravljavskega portfelja je vletu 2018 imela prodaja deleza RS v NLB, d. d. Podobne in e
poslovala uspesno, belezila rast dobicka in povisala vecje negativne vplive na prilive iz naslova dividend
dividendna izplacila (banke, obe zavarovalnici, Luka lahko pric¢akujemo tudi v prihodnje, ko bodo zaradi
Koper, d. d., Krka, d. d., Petrol, d. d., Sava Re, d. d., prodaje lastniskega deleza RS v Abanki, d. d., in
elektrodistribucijska podjetja, Gen energija, d. 0. 0., dodatnegadelezaRSvNLB, d.d. (do 25 % + 1 delnica),
¢e nastejemo samo najpomembnejse). Pomemben izostala visoka dividendna izplacila obeh bank.

vpliv na to, da prejete dividende niso bile Se vije, je

Graf: Najvedji izplacevalci dividend RS in SDH za poslovno leto 2018 (v letu 2019) — po upravljavskih stebrih in po
posameznih druzbah
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9.5 Povzetek meril za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko

nalozbo drzave in izpolnjevanje teh meril v letu 2018

V spodnji tabeli je podan pregled izpolnjevanja
dveh od meril za merjenje uspesnosti druzb s
kapitalsko nalozbo drzave (ROE in EBITDA marza),
oblikovanih konec leta 2017 za poslovno leto 2018.
Pri kapitalskih nalozbah, oznacenih s sivo barvo, so
podane vrednosti, ki se nanasajo na druge kazalnike,

kar je obrazlozeno tudi v opombah pod tabelo. Iz
preglednice so izpuscene kapitalske nalozbe drzave,
za katere letni nacrt upravljanja ni bil pripravljen
(lastniski delezi minimalnih vrednosti, druzbe v
prodajnih postopkih idr.).

Tabela: Doseganije ciljev na podlagi postavljenih meril (ROE, EBITDA marZa) v Letnem nacrtu upravljanja za leto 2018

ROE 2018 (%) EBITDA marza 2018 (%)
Steber, kapitalska nalozba Letni na¢rt upravljanja Realizacija Letni nacrt upravljanja Realizacija
PROMET
DARS, d. d. 4,50 5,35 79,92 81,22
INFRA, d. 0. 0. 0,00 0,00 0,00 0,00
KZPS, d. 0. 0. 12,00 15,29 16,00 20,56
LUKA KOPER, d. d. 15,00 16,06 38,00 40,72
POSTA SLOVENIJE, d. 0. 0. 5,00 4,62 11,50 9,83
SZ,d.o.o. 9,60 8,54 13,60 13,34
ENERGETIKA
EGS-RI, d.0.0. 0,00 -3,62 12,55 20,42
ELEKTRO CELJE, d. d. 3,60 3,70 43,28 42,75
ELEKTRO GORENJSKA, d.d 3,50 3,56 47,16 49,19
ELEKTRO LJUBLJANA, d. d. 3,00 3,50 46,18 4591
ELEKTRO MARIBOR, d. d. 3,80 4,03 41,12 41,93
ELEKTRO PRIMORSKA, d. d. 3,35 3,17 42,54 41,61
GEN energija, d. 0. 0. 3,55 5,07 3,20 3,67
GEOPLIN, d. 0. 0., Ljubljana 3,70 1,45 0,61 0,86
HSE, d. o. 0. 3,00 -1,11 8,49 8,51
Nafta Lendava, d. 0. 0. -5,16 -22,31 -0,42 -537,93
PETROL, d. d., Ljubljana 13,40 12,67 10,10 8,30
Plinhold, d. 0. o. 1,20 1,61 61,80 52,35
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ROE 2018 (%) EBITDA marza 2018 (%)
Steber, kapitalska nalozba Letni na¢rt upravljanja Realizacija Letni na¢rt upravljanja Realizacija
FINANCE
D.S.U.,d.o.o0. 4,25 6,28 65,00 64,77
CIR 2018 (%)
Banke Letni nac¢rt upravljanja Realizacija
ABANKA, d. d. 6,00 11,39 65,00 58,34
NLB, d. d. 8,80 11,80 61,80 58,50
SID banka, d. d., Ljubljana 2,00 2,80 55,00 45,70
Kombinirani koli¢nik 2018 (%)
Zavarovalnice Letni nac¢rt upravljanja Realizacija
Sava Re, d. d. 11,60 13,10 94,00 93,10
ZAVAROVALNICA TRIGLAVY, d. d. 11,00 10,80 94,00 91,80
TURIZEM IN GOSPODARSTVO
ADRIA, d. 0. 0. 2,70 2,1 21,00 15,88
BODOCNOST MARIBOR, d. o. o. 6,50 0,59 7,00 1,46
CASINO BLED, d. d. 44,00 13,17 17,00 6,73
CASINO Portoroz, d. d. 10,00 2,58 - 14,93
CETIS, d. d. 10,00 6,59 11,00 9,97
CINKARNA Celje, d. d. 20,00 17,95 27,00 26,79
CSS, d.o.o. 14,00 11,24 7,00 4,93
HIT, d. d., Nova Gorica 12,50 6,28 16,70 14,25
KRKA, d. d., Novo mesto 11,50 11,49 25,00 27,08
LOTERIJA SLOVENIJE, d. d. 15,03 26,93 4,98 6,68
POMGRAD - VGP, d. d. 3,00 1,56 7,50 4,05
PS ZA AVTO, d. 0. 0., Ljubljana -21,72 167,05 -25,75 -18,63
SAVA, d.d. 52,00 10,48 19,00 19,14
Sl), d. d. 10,00 3,62 14,00 6,04
STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH 1,40 -5,15 12,00 4,72
TELEKOM SLOVENIJE, d. d. 6,05 512 29,00 25,37
TERME OLIMIA, d. d. 6,21 9,51 25,00 27,04
UNIOR, d. d. 7,30 748 13,60 1,73
Uradni list Republike Slovenije, d. 0. o. 1,34 5,02 12,00 16,87
VARNOST SISTEMI, d. o. o. 15,00 16,36 20,00 24,26
VGP, d. d. 1,00 3,90 4,00 4,15
VGP DRAVA Ptuj, d. 0. 0. 17,80 19,52 8,46 9,43
VGP Novo mesto, d. d. 6,90 6,98 8,00 11,95

Opombe: Ce druzbe pripravijajo konsolidirane izkaze, se kazalniki nanasajo na poslovne rezultate skupin, razen pri elektrodistribucijskih podjetjih
(EDP), kjer se kazalniki nanasajo na maticne druzbe. Poleg navedenega pri EDP je namesto kazalnika ROE naveden kazalnik ROA. Pri druzbi Petrol je
namesto EBITDA marza naveden kazalnik bruto marza. Pri bankah je namesto EBITDA marze naveden kazalnik CIR (angl. cost-to-income ratio). Pri

zavarovalnicah je namesto EBITDA marze naveden kazalnik kombinirani koli¢nik.
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Nova Ljubljanska banka, d. d. @ NLB

Usmerjenost v digitalizacijo

Skupina je prepoznala pomembnost digitalne preobrazbe in nadaljuje viaganje obseznih strateskih prizadevanj v
digitalizacijo tako prodajnih poti kot tudi notranjih operacij, na primer delovnega okolja in avtomatizacije procesov. To
bo imelo znaten pozitiven vpliv na prihodke in stroske. Pricakuje se, da bodo nove digitalne poti prinesle razsiritev nabora
financnih produktov Skupine in prodajnih poti ter prispevale k izboljsanju dejavnosti navzkrizne prodaje. Zadnje je tudi
eden glavnih poudarkov Skupine z vidika rasti. Z vidika stroskov bi poudarek na digitalizaciji moral zagotoviti boljso skrb
za stranke in vecjo ucinkovitost procesov, s tem pa tudi dodatne prihranke pri stroskih dela. Lahko bi privedel tudi do
nadaljnje racionalizacije mreZe poslovalnic v prihodnosti, in sicer zaradi zmanjsanja Stevila osebnih stikov s komitenti v

primerih izvedbe dolocenih transakcij.

Ker uspesna digitalizacija zahteva konkurencno informacijsko infrastrukturo in zmogljivosti, bo Skupina nadaljevala

znatna vlaganja na teh podrocjih v skladu z ugotovljenimi prioritetami.

Nekaj primerov digitalizacije v NLB

Klikpro

Nadaljnja digitalizacija se odraZza tudi v prednostih Klikproja, ki zdaj omogoca prijavo s prepoznavo obraza ter
funkcionalnosti video klica in klepeta za podporo 24 ur na dan vse dni v tednu. Kar 56,7-odstotno povecanje stevila
uporabnikov Klikpro glede na enako obdobje lani (17.627 uporabnikov ob koncu leta 2018) pomeni, da je platforma

dostopna skoraj polovici vseh strank pravnih oseb.

Hitri kredit in hitri limit
NLB je prva banka v Sloveniji, ki je uvedla razpoloZljivost hitrega kredita in hitrega limita v znesku do 15.000
EUR, 24 ur na dan vse dni v tednu, pri cemer se proces odobritve zakljuci v nekaj minutah.

NLB Pay
Banka je uvedla mobilno denarnico NLB Pay, ki strankam omogoca brezsticno, enostavno, hitro in varno placevanje
s poslovnima karticama NLB MasterCard in NLB Maestro na brezsticnih POS terminalih (v Sloveniji in tujini). NLB Pay

omogoca tudi placevanje na obroke.

Ostalo
V banki poteka na desetine projektov. Eden od njih je uvedba lastnistva procesov od zacetka do konca (end-to-end) in
zapadlost procesov. Na podlagi analize bosta projekt in njegova 2. faza izvedena na osnovi't. i. vitke optimizacije procesov.

Prenovili smo Ze dva procesa, cilj pa je prenova vseh.
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Povezani z energijo

Plinovodi, d. o. o. 1/( Plinovodi

Informacijski projekt pripravljavca prognoz

V druzbi Plinovodi, d. o. 0., je na podrocju digitalne transformacije in inovativnosti v letu 2018 izstopal informacijski projekt
pripravljavca prognoz. Agencija za energijo je v skladu z Uredbo Komisije (EU) st. 312/2014 druzbo Plinovodi, d. o. o., kot
operaterja prenosnega sistema zemeljskega plina imenovala za pripravljavca prognoz na podrocju izravnave plinskih
omreZij Republike Slovenije.

Druzba Plinovodi, d. o. 0., je najprej pristopila k pripravi metodologije na osnovi modela standardnega obremenitvenega
profila. Po izvedenem javnem posvetovanju je druzba objavila dokument Metodologija za prognoziranje nednevno
merjenih prevzemov uporabnikov omreZja zemeljskega plina, s katerim so bili doloceni postopki izvajanja prognoz in
dodelitev nednevno merjenih odjemov ter izmenjave podatkov med pripravijavcem prognoz, operaterji distribucijskih
sistemov, operaterjem prenosnega sistema in nosilci bilancnih skupin.

Na osnovi metodologije je bila v druzbi Plinovodi, d. o. 0., v okviru lastnega razvoja izdelana aplikacija za prognoziranje
nednevno merjenih odjemov in za dodelitve kolicin kon¢nim odjemalcem, ki je zacela redno obratovati 1. oktobra 2018.
Z inovativnim pristopom je bil v okviru projekta pripravljavca prognoz razvit matemati¢ni model za spremljanje masne
bilance sistema, ki je bil preizkusen in implementiran v aplikaciji ter kot inovacija predstavljen tudi na srecanju Inovacija

energetike '18 na Brdu pri Kranju.

podatki o adjemu
bilanénih skupin

meritve na Pl
prenosnem [———————> | operater prenosnega > B.C]’S"ICJ ih
Istemu i =) ilancni
sis sistema skupin
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merjeni odjemi
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(ARSO)

sistemov

Projekti digitalne transformacije in inovativnosti druzb portfelja




OSEBNE IZKAZNICE 20 NAJVECJIH DRUZB
PORTFELJA RS IN SDH

Seznam osebnih izkaznic po stebrih energetika, promet, finance in gospodarstvo.

ENERGETIKA

ELEKTRO CELJE, D.D.
ELEKTRO GORENJSKA, D. D.
ELEKTRO LJUBLJANA, D. D.
ELEKTRO MARIBOR, D. D.
ELEKTRO PRIMORSKA, D. D.

GEN ENERGIJA, D. 0. O.
HSE, D. 0. 0.
PLINHOLD, D. O. O.
PETROL, D. D.
PROMET

DARS, D. D.

LUKA KOPER, D. D.

POSTA SLOVENIJE, D. O. O.
SLOVENSKE ZELEZNICE, D. 0. O.
FINANCE

NLB, D. D.

POZAVAROVALNICA SAVA, D. D.
SID, SLOVENSKA IZVOZNA IN RAZVOJNA BANKA, D. D. LJUBLJANA
ZAVAROVALNICA TRIGLAVY, D. D.
GOSPODARSTVO

KRKA, D.D.

SIJ - SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D.
TELEKOM SLOVENLUJE, D. D.
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ENERGETIKA

ELEKTRO CELJE, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

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

Osnovni podatki o dejavnosti

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

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo

BORIS KUPEC PREDSEDNIK UPRAVE 1.5.2016 30.4. 2020

Opomba: Za naslednje stiriletno mandatno obdobje, od 1. 5. 2020 do 30. 4. 2024, je nadzorni svet dne 27. 6. 2019 za predsednika uprave druzbe Elektro
Celje, d. d.,imenoval mag. Borisa Kupca.

Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
MIHA KERIN CLAN 1.9.2016 1.9.2020
ROSANA DRAZNIK PREDSEDNICA 27.8.2017 27.8.2021
MIRJAN TRAMPUZ NAMESTNIK PREDSEDNICE 27.8.2017 27.8.2021
DRAGO STEFE CLAN 30. 8.2017 30. 8.2021
MIRAN AJDNIK CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 1.10.2018 30.9.2022
JANKO CAS CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 1.10.2018 30.9.2022
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Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

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

Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 6,59 5,28 5,09
ROA PRED DAVKI 4,60 3,61 3,42
EBITDA MARZA 16,62 15,53 15,52
EBIT MARZA 7,48 5,83 5,58
NETO DOLG/EBITDA 0,97 1,19 1,38
FINANCNI VZVOD 1,42 1,45 1,47
Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega poloZaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE - - -
DENARNA SREDSTVA 5.584.107 3.806.022 2.581.007
SKUPAJ SREDSTVA 323.636.596 318.122.910 314.273.205
KAPITAL 228.621.568 219.770.154 213.314.562
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 26.893.324 28.640.239 34.195.719
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 46.744.384 48.874.050 46.350.277
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 180.987.203 178.141.232 182.114.244
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 199.251.788 194.785.268 197.956.773
ODPISI VREDNOSTI 18.214.630 18.903.046 19.675.556
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 12.550.115 9.843.544 10.747.578

Slovenski drzavni holding, d. d.



Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

ELEKTRO CELJE, d. d. Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila - druzba

ROA (v %) 3,70 3,60
EBITDA marza (v %) 42,75 43,28
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 1,28 1,50
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje (v %) 46,86 47,45
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 82.262,10 79.630,00
ROE skupine (v %) 5,60 4,89

Strateska merila - druzba

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 33,84 27,78
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,55 4,71
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWh/leto) 19,55 20,00
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 0,80 0,71
MAIFI (Stevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 3,49 3,46

Poslovanje skupine v letu 2018

Skupina Elektro Celje je v letu 2018 poslovala s ¢istim dobi¢kom v visini 12,5 mio EUR, kar je za 27,5 % ve¢ od
dosezenega v enakem obdobju lani in za 19,1 % ve¢ od nac¢rtovanega za leto 2018. Cisti prihodki od prodaje se
vec¢inoma nanasajo na prihodke od trgovanja z elektri¢no energijo in zemeljskim plinom, najema in vzdrzevanja
infrastrukture ter izvajanja storitev za SODO, pa tudi na prihodke od izvajanja storitev strankam. Od nacrtovanih
za leto 2018 so visji za 6,9 %, predvsem zaradi visjih prihodkov od prodaje elektri¢ne energije (za 9 % vec, kot je
bilo predvideno v nacrtu poslovanja za leto 2018), in visjih prihodkov od prodaje proizvodov in storitev (za 28
% vec od nacrtovanih). Poslovni odhodki Skupine Elektro Celje so znasali 185,0 mio EUR in v strukturi odhodkov
predstavljajo 99,8-odstotni delez. Najvedji delez v strukturi poslovnih odhodkov predstavljajo stroski nakupa
elektri¢ne energije, ki so v primerjavi z nacrtovanimi za leto 2018 visji za 6,5 %. Vrednost sredstev Skupine Elektro
Celje se je v primerjavi s predhodnim letom povecala za 1,7 % in je na dan 31. 12. 2018 znasala 323,6 mio EUR.
Kapital skupine je na dan 31. 12. 2018 znasal 228,6 mio EUR in predstavlja 70,6 % obveznosti do virov sredstev. V
primerjavi z letom 2017 je visji za 4 %.

Na dan 31. 12. 2018 je bilo v skupini Elektro Celje zaposlenih 709 oseb.

Odstopanje dosezenih vrednosti kazalnikov SAIDI, SAIFI in MAIFI od nacrtovanih vrednosti je bilo mogoce
zaznati pretezno v februarju in juliju; glavni razlogi odstopanj pa so vremenske ujme, napake na kablovodih,
predvsem povecano stevilo prebojev KB glav in izolacije, prebojev prenapetostnih odvodnikov in tezave s snetimi
tokovodniki, kar je posledica staranja in obrabe.

Kazalnik ROA v visini 3,70 %, ki izkazuje uspe$nost upravljanja sredstev druzbe, presega nac¢rtovano vrednost za
0,2 odstotne tocke, pretezno zaradi visjega Cistega dobicka iz poslovanja (za 6,2 % vec od nadrtovanega za leto
2018).

EBITDA marza (razmerje med poslovnimi prihodki in poslovnimi odhodki, zmanjsanimi za amortizacijo, ter
kosmatim donosom iz poslovanja) je v letu 2018 znasala 42,75 %, kar je za 4 % vec kot v letu 2017.

Vrednost investicij za leto 2018 znasa 23,7 mio EUR, kar je za 7,6 % vec od nacrtovanih in za 6,9 % vec od dosezZenih
v letu 2017. Tako je tudi kazalnik CAPEX v Cistih prihodkih od prodaje visji od nacrtovanega.
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Klju¢ni poslovni dogodki

— Agencija za energijo je na osnovi novega omrezninskega akta decembra 2018 izdala Odlo¢bo o novem
regulativnem okvirju za obdobje 2019-2021. S tem je dolocila vrednostni okvir upravi¢enih stroskov regulirane
dejavnostidruzbe. Edenizmed najvecjih negativnih vplivov novega omrezninskega akta je poleg (ne)priznavanja
upravicenih stroskov zniZanje priznanega donosa na sredstva zaradi spornosti izracuna WACC.

— Druzba Elektro Celje je uvedla informacijska sistema Microsoft Dynamics AX (vzpostavitev celovitega
informacijskega sistema za podporo poslovanju) in EAM IBM Maximo (upravljanje sredstev v njihovem celotnem
zivljenjskem ciklu).

— Druzba Elektro Celje je podpisala pismo o nameri za sodelovanje v novem evropskem projektu Compile.

— Vletu 2018 se je zakljucil projekt Flex4Grid iz evropskega programa za razvoj in raziskave Horizon 2020. Dosezeni
rezultati so bili skladni s pricakovanji Evropske komisije, druzbi Elektro Celje je za sodelovanje v projektu uspelo
pridobiti vec kot 1000 gospodinjstev, hkrati je ob podpori AE v projekt vkljucila dinamic¢no tarifiranje elektri¢ne
energije.

— Druzba Elektro Celje je s podjetjem Schneider Electric podpisala pogodbo za nadgradnjo DMS programske
opreme za distribucijski sistem vodenja.

— Opravljeni sta bili kontrolna presoja sistemov vodenja ter certifikacijska presoja sistema upravljanja informacijske
varnosti. Pri presoji delovanja podjetja po uveljavljenih ISO standardih ni bilo ugotovljenih neskladnosti.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

StrateSke usmeritve:

— v vlogi distribucijskega operaterja zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektricno energijo vsem
uporabnikom na obmoc¢ju druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

— trajnostno obratovanje ter vzdrzevanje in razvoj uc¢inkovitega distribucijskega sistema elektri¢ne energije;

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

— upostevati socialne in okoljske vidike poslovanja znamenom zagotavljanja trajnostnega razvoja druzbe;

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

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

Strateski cilji:

— vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,

— razvoj odli¢ne organizacije,

— vpeljava celovitega upravljanja sredstev,

— udinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim izvajanjem,
— obnova/prenova distribucijske mreze,

— optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,
— obvladovanje izgub elektri¢ne energije,

— obvladovanje razprsenih virov,

— zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,

— stroskovna ucinkovitost izvajanja distribucije,

— ucinkovito obvladovanje financ,

— zagotavljanje pricakovanega donosa na kapital.

Slovenski drzavni holding, d. d.




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

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

Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga

V letu 2018 druzba pri poslovanju ni odstopala od nacel, postopkov in meril, ki jih predpisuje navedeni kodeks,

ter Priporocil in pricakovanj druzbe SDH. Druzba izjavlja, da v celoti in dosledno ne ravna po tistih dolo¢bah

kodeksa oz. Priporocil in pricakovanj, ki so za druzbo urejena Ze z zakonom ali jih druzba ureja v skladu z

dolo¢bami statuta kako drugace, kot je to doloceno s kodeksom, oz. v primerih, ko neobvezujocih ravnanj

nima predpisanih v svojih aktih ali ko ravnanja niso dolo¢ena kot zakonska obveznost.

Druzba je odstopala od naslednjih nacel, postopkov in meril:

- Politika raznolikosti — tocka 3.6.

Uprava in nadzorni svet sta v letu 2018 sprejela politiko raznolikosti, ki se izvaja v zvezi z zastopanostjo v

organih vodenja ali nadzora druzbe glede vidikov, kot so spol, starost in strokovni profil v okviru novelacije

Politike upravljanja, in ne v obliki posebnega akta; objavljena je na spletni strani druzbe. S politiko raznolikosti

v sestavi nadzornega sveta se dosegajo vecja ucinkovitost organa kot celote in njegovo optimalno delovanje

ter dopolnjevanje pri delu organa, kar je na tem nivoju klju¢no za ohranjanje uspesnosti poslovanja in

razvojnega potenciala druzbe. Kadrovska komisija nadzornega sveta in nadzorni svet to politiko upostevata

predvsem s postopkom nabora in selekcije kandidatov ter pri predlaganju kandidatov za nadzorni svet

skupscini delnicarjev druzbe in ob izvajanju samoocenjevanja dela nadzornega sveta, ki vkljucuje tudi oceno

sestave. Uprava v druzbi Elektro Celje je enoclanska, zato ni mogoce govoriti o raznolikosti.

- Javne obveznosti in naloge - toc¢ka 5.1.2:

Druzba Elektro Celje nima javno objavljenih obveznosti in nalog, ki jih opravlja po pogodbi o najemu

elektrodistribucijske infrastrukture in izvajanju storitev za distribucijskega operaterja.

- Nadzorni svet — Postopek izbire kandidatov za ¢lana nadzornega sveta in oblikovanje predlogov za
skupscino - tocki 6.8.1 in 6.8.2:

Nadzorni svet v letu 2018 ni izvedel postopka izbire kandidatov za ¢lane NS, saj clanom NS, ki so predstavniki

delnicarjev, ni potekel mandat. Nadzorni svet pri dolo¢anju prejemkov predsednika uprave spostuje Zakon

o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah v vecinski lasti Republike Slovenije in samoupravnih

osnovnih placil ter visine spremenljivih prejemkov (Uradni list $t. RS, 34/10 in 52/11).

Vir: Elektro Celje, d. d.
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ELEKTRO GORENJSKA, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Ulica Mirka Vadnova 3A, 4000 Kranj

St. zaposlenih: 311

Lastniski delez RS: 79,48 %
Lastniski delez SDH: 0,31 %
Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Gorenjska sestavljajo obvladujoc¢a druzba Elektro Gorenjska in njena odvisna druzba Gorenjske
elektrarne, ki je v 100-odstotni lasti druzbe Elektro Gorenjska. Skupina kot povezani osebi obravnava $e druzbo
ECE, v kateri ima druzba Elektro Gorenjska 25,7-odstotni delez, in druzbo Soenergetika, v kateri imajo Gorenjske

elektrarne 25-odstotni lastniski delez. Druzba ECE opravlja dejavnost nakupa in prodaje elektri¢ne energije in

drugih energentov ter izvaja storitve svetovanja. Hlerinska druzba Gorenjske elektrarne pa opravlja dejavnost
pridobivanje EE iz mHE. Druzba Elektro Gorenjska izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandat od Mandat do
IVAN SMON PREDSEDNIK 15.6.2018 14.6. 2022
Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandat od Mandat do
IZTOK STULAR CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 8.8.2015 8.8.2019
FRANJO CURANOVIC CLAN 28.8.2017 28.8.2021
TEDO DJEKANOVIC NAMESTNIK PREDSEDNIKA 28.8.2017 28.8.2021
ANDREJ KOPRIVEC CLAN 28.8.2017 28.8.2021
SAMO LOGAR PREDSEDNIK 28.8.2017 28.8.2021
BORUT JEREB CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 19.9.2018 8.8.2019

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik Delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,48
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 2,50
BAU 1,D.0.0. 1,63
SAVARE, D. D. 1,62
PIVOVARNA LASKO UNION, D. 0. O. 1,57

Slovenski drzavni holding, d. d.




Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 6,29 5,25 5,53
ROA PRED DAVKI 4,23 3,52 3,74
EBITDA MARZA 49,11 47,76 46,66
EBIT MARZA 22,32 20,01 20,46
NETO DOLG/EBITDA 2,18 2,20 2,26
FINANCNI VZVOD 1,48 1,50 1,48
Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 1.800.835 1.100.480 1.544.144
DENARNA SREDSTVA 6.365.442 8.689.779 4.338.181
SKUPAJ SREDSTVA 238.792.693 232.040.144 222.130.774
KAPITAL 161.338.484 155.011.257 149.634.034
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 48.590.100 47.663.742 44.157.002
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 13.496.601 14.364.205 12.949.913
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 37.316.975 36.104.833 35.323.241
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 43.753.970 41.907.924 42.028.665
ODPISI VREDNOSTI 11.720.804 11.631.647 11.010.022
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 8.796.285 6.974.762 7.194.476
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Merila za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave

ELEKTRO GORENJSKA, d.d Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila - druzba

ROA (v %) 3,56 3,50
EBITDA marza (v %) 49,19 47,16
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 2,59 2,89
CAPEX v distih prihodkih od prodaje (v %) 52,43 47,70
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 112.330,01 104.740,00
ROE skupine (v %) 5,34 4,90

Strateska merila - druzba

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 25,65 13,95
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,05 4,70
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWh/leto) 20,19 21,72
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 0,89 0,49
MAIFI (Stevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 5,76 4,50

Poslovanje skupine v letu 2018

Skupina Elektro Gorenjska je v letu 2017 dosegla cisti poslovni izid v visini 8,8 mio EUR, kar je za 1,8 mio EUR
vec kot v preteklem letu. K boljSemu poslovnemu izidu so prispevali predvsem visji prihodki po pogodbi
s SODO in boljsa hidrologija ter posledi¢no visja proizvodnja in prodaja elektri¢ne energije. Cisti
prihodki od prodaje so v letu 2018 znasali 37,3 mio EUR in so bili v primerjavi s predhodnim letom visji za
1,2 mio EUR oz. za 3,3 %. Stroski blaga, materiala in storitev so v letu 2018 znasali 8,5 mio EUR, v letu 2017 pa 8,3
mio EUR. V letu so se 2018 realno znizali, kar je predvsem rezultat nizjih stroskov storitev v zvezi z vzdrzevanjem
elektroenergetske infrastrukture in ostalih opredmetenih osnovnih sredstev ter nizjih stroskov informacijskih
storitev. Stroski dela v visini 13,1 mio EUR so za 0,15 mio EUR visji kot leto prej. Sredstva skupine Elektro Gorenjska
so na zadnji dan leta 2018 znasala 238,8 mio EUR, kar je za 6,7 mio EUR vec¢ kot v letu 2017, in so se v primerjavi
s stanjem na zadnji dan leta 2017 povecala za 2,9 %. Dolgorocna sredstva so se v letu 2018 povecala za 3,3 %,
kratkoro¢na pa znizala za 1,3 %.

Na dan 31. 12. 2018 je bil kapital v visini 161,3 mio EUR, razmerje med lastniskim in dolzniskim kapitalom 2 : 1,
kar je podobno kot konec leta 2017. Kapital skupine na dan 31. 12. 2018 je v primerjavi s stanjem kapitala na dan
31.12. 2017 visji za 6,3 mio EUR oziroma za 4,1 %. Skupina Elektro Gorenjska je v letu 2018 investirala 18,5 mio EUR,
kar je za 1,5 mio EUR vec kot v letu 2017. Skupina Elektro Gorenjska je imela na dan 31. 12. 2018 zaposlenih 311
delavcey, kar je za tri zaposlene vec kot na dan 31. 12. 2017. Iz primerjave ocenjenih vrednosti kazalnikov za leto
2018 in kazalnikov, dolocenih z LNU 2018, je razvidno, da je druzba skoraj v vseh segmentih poslovanja dosegla
boljse rezultate od nacrtovanih z LNU 2018. Iz primerjave je razvidno, da druzba v okviru strateskih kazalnikov
povsod presega ciljne vrednosti po LNU 2018, izjema so nekoliko slabsi kazalniki SAIDI, SAIFI, in MAIFI, na kar so
vlivale vremenske ujme, vendar so vrednosti teh kazalnikov v druzbi Elektro Gorenjska najboljSe med vsemi petimi
distribucijskimi druzbami. V okviru ekonomskih kazalnikov za druzbo je visja vrednost vseh kazalnikov, predvsem
pa EBIT, EBITDA in dodana vrednost. Kot rezultat visje vrednosti EBITDA je boljsi tudi kazalnik neto finan¢ni dolg/
EBITDA. Boljsi rezultat poslovanja in ostanek finan¢nih sredstev iz naslova odkupa lastnih delnic je omogocil visjo
vrednost investicij in s tem boljsi kazalnik CAPEX v cistih prihodkih od prodaje. Kazalnik ROE skupine je boljsi
zaradi boljsega rezultata poslovanja mati¢ne druzbe, dodatno pa so k njegovi visji vrednosti pripomogle tudi
pridruzene druzbe, katerih rezultat poslovanja je bil boljsi od na¢rtovanega oz. upostevanega.

Slovenski drzavni holding, d. d.




Klju¢ni poslovni dogodki

— Agencija za energijo je na osnovi novega omrezninskega akta decembra 2018 izdala Odlo¢bo o novem
regulativnem okvirju za obdobje 2019-2021. S tem je dolocila vrednostni okvir upravi¢enih stroskov regulirane
dejavnostidruzbe. Edenizmed najvecjih negativnih vplivov novega omrezninskega akta je poleg (ne)priznavanja
upravicenih stroskov zniZanje priznanega donosa na sredstva zaradi spornosti izracuna WACC.

— V Elektru Gorenjska je zacela delovati nova organizacijska enota Storitve informatike.

— Elektro Gorenjska je prejel priznanje informacijskega pooblascenca za pridobitev certifikata po standardu za
sistem vodenja varovanja informacij ISO/IEC 27001:2013 in za s tem povezana prizadevanja za zavarovanje
osebnih podatkov.

— Nadzorni svet Elektra Gorenjska je na 9. redni seji imenoval novega predsednika uprave Elektro Gorenjska, dr.
Ivana Smona, MBA, s stiriletnim mandatom od 15. 6. 2018 do 14. 6. 2022.

— V maju so neurja povzrocila ve¢jo skodo na elektroenergetskem omrezju Elektro Gorenjska in energetskih
objektih Gorenjskih elektrarn.

— Z uvedbo GDPR je Skupina Elektro Gorenjska tehni¢no in organizacijsko uskladila vse segmente delovanja
organizacije ter poskrbela za pripravo nove informacijske varnostne politike.

— Vdistribucijski sistem Elektra Gorenjska je bila uspesno vklju¢enarazdelilna transformatorska postaja Radovljica.

— Elektro Gorenjska sodeluje v razli¢nih razvojnih projektih. V okviru projekta Story je bil uspesno namescen
hranilnik elektri¢ne energije na lokaciji TP Suha pri Predosljah.

— Elektro Gorenjska je na 110- in 20-kilovoltni daljnovodni povezavi RTP Labore-RTP Primskovo zakljucil
zamenjavo vodnikov in obesne opreme.

— V Elektru Gorenjska potekata zunanja presoja sistemov vodenja kakovosti: redna presoja 1ISO 9001:2015, BS
OHSAS 18001:2007, ISO/IEC 27001:2013 ter obnovitvena presoja ISO 14001:2015.

— Elektro Gorenjska je uradno predal namenu energetski objekt RTP Radovljica z novim 110-kilovoltnim GIS-
stikalis¢cem.

— Gorenjske elektrarne so s podjetjem Gajles, d. o. o., podpisale pogodbo za nakup 80-odstotnega deleza v
kotlovnici na lesno biomaso v Trzicu. Z novo investicijo podjetje Siri portfelj proizvodnih virov.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

Strateske usmeritve:

— v vlogi distribucijskega operaterja zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektri¢no energijo vsem
uporabnikom na obmoc¢ju druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

— trajnostno obratovanje, vzdrZevanje in razvoj uc¢inkovitega distribucijskega sistema elektri¢ne energije;

— zagotavljati tehnolosko napredno distribucijsko omreZje in dolgoro¢no zmogljivost sistema za zadovoljitev
razumnih potreb gospodarstva in prebivalstva po distribuciji elektri¢ne energije;

— biti sodoben, inovativen in v javnosti pozitivno prepoznan osrednji akter razvoja trga storitev proznosti;

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

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

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

Strateski cilji:

— vpeljava celovitega sistema razvoja kadroyv,

— razvoj odli¢ne organizacije,

— vpeljava celovitega upravljanja sredstev,

— strankam zagotavljati sodobno in celovito uporabnisko izku3snjo,
ucinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim izvajanjem,
obnova/prenova distribucijske mreze,

optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,

obvladovanje izgub elektri¢ne energije,

obvladovanje razprsenih virov,

ustvarjanje Ciste energije za trajnostni razvoj,
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— zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,

— stroskovna ucinkovitost izvajanja distribucije,

— ucinkovito obvladovanje financ,

— zagotavljanje pricakovanega donosa na kapital.

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

Druzba Elektro Gorenjska izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

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

V letu 2018 druzbe v skupini pri poslovanju niso bistveno odstopale od nacel, postopkov in meril, ki jih
predpisujejo navedeni dokumenti SDH. Mati¢na druzba izjavlja, da ne ravna dosledno po tistih dolo¢bah
kodeksov oziroma priporocil, ki so za druzbo urejene ze z zakonom ali jih druzba ureja v skladu z dolo¢bami
statuta na drugacen nacin, kot je to doloceno s kodeksi, oziroma v primerih, ko neobvezujocih ravnanj nima
predpisanih v svojih aktih ali ko ravnanja niso dolo¢ena kot zakonska obveznost.

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

organizira SDH.

Vir: Elektro Gorenjska, d. d.

1 00 Slovenski drzavni holding, d. d.



ELEKTRO LJUBLJANA, D. D.

(Bilan¢ni podatki za druzbo)

Sedez: Slovenska cesta 58, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih: 850

Lastniski delez RS: 79,50 %

Lastniski delez SDH: 0,30 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Elektro Ljubljana sestavljata mati¢na druzba Elektro Ljubljana, d. d., in héerinska druzba Elektro Ljubljana OVE, d.
0. 0. Druzba Elektro energija, d. o. 0., je bila do 6. 12. 2016 vertikalno integrirana v skupino GEN-I. Druzba Elektro
Ljubljana izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja, osnovna dejavnost odvisne druzbe Elektro
Ljubljana OVE je razvoj uporabe obnovljivih virov energije.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandat od Mandat do

ANDREJ RIBIC PREDSEDNIK 23.3.2018 22.3.2022

Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandat od Mandat do
DAVORIN DIMIC CLAN 31.8.2017 31.8.2021
ANDREJ SUSTERSIC PREDSEDNIK 31.8.2017 31.8.2021
DAVID VALENTINCIC NAMESTNIK PREDSEDNIKA 31.8.2017 31.8.2021
DAVID SKORNSEK CLAN 29.8.2019 29.8.2023
IGOR ADLESIC CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 2.3.2018 1.3.2022
EGON HODA CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 2.3.2018 1.3.2022

Opomba: Davidu Skornsku se je iztekel mandat ¢lana NS 28. 8. 2019. Na skups¢cini druzbe dne 3. 7. 2019 je bil izvoljen za ponovni mandat.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik Delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,50
ADRIATIC SLOVENICA, D. D. 3,92
TRIGLAV VZAJEMNI SKLADI - DELNISKI TRIGLAV STEBER GLOBAL 2,72
G.l. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED 1,65
KD GROUP, D. D. 1,47
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Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 6,32 5,51 6,56
ROA PRED DAVKI 4,09 3,53 4,16
EBITDA MARZA 45,91 44,26 45,47
EBIT MARZA 19,51 17,33 17,86
NETO DOLG/EBITDA 1,87 1,83 2,12
FINANCNI VZVOD 1,53 1,56 1,56
Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 6.325 9.422 9.804
DENARNA SREDSTVA 3.117.065 5.872.814 2.083.731
SKUPAJ SREDSTVA 489.601.491 480.432.984 466.710.427
KAPITAL 319.939.892 307.862.366 299.144.067
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 71.406.092 80.198.835 71.020.342
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 38.961.567 35.540.476 42.122.508
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 84.388.121 80.753.112 80.118.851
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 103.811.899 97.169.184 95.470.352
ODPISI VREDNOSTI 27.411.392 26.165.351 26.360.469
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 16.965.742 13.978.169 16.893.325

1 02 Slovenski drzavni holding, d. d.



Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

ELEKTRO LJUBLJANA, d. d. Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila

ROA (v %) 3,50 3,00
EBITDA marza (v %) 45,91 46,18
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 1,87 2,04
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje (v %) 44,45 41,03
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 95.093,37 88.200,67
ROE (v %) 5,55 4,57

Strateska merila

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 56,27 40,30
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,00 4,85
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWh/leto) 14,81 14,86
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 1,13 0,97
MAIFI (3tevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 6,42 5,40

Poslovanje druzbe v letu 2018

Cisti prihodki od prodaje so bili realizirani v visini 84,4 mio EUR in so bili od dosezenih v letu 2017 vi§ji za
3,6 mio EUR 0z. za 4,5 %. Cisti poslovni izid Elektra Ljubljana je v letu 2018 znasal 17,0 mio EUR in je presegel rezultat
predhodnega leta za 3 mio EUR in planiranega za 4,3 mio EUR, kar je v najvecji meri posledica visjih prihodkov iz
poslovanja s SODO in visjih prejetih zavarovalnin iz naslova skodnih dogodkov. Na povecanje prihodkov od najema
infrastrukture in storitev za SODO so poleg preteklih pora¢unov vplivali predvsem vecji priznani donos zaradi
povecanja regulativne baze sredstev, realizirane spodbude za kakovost oskrbe in ve¢ja ucinkovitost poslovanja na
podroc¢ju izgub elektri¢ne energije v omrezju.

Vsi odhodki v letu 2018 so znasali 85,0 mio EUR in so bili za 3,9 % visji kot predhodno leto. Stroski materiala in
prodanega blaga so znasali 12,0 mio EUR in so bili od realiziranih v predhodnem letu visji za 1,9 mio EUR oz. za
18,9 %, od nacrtovanih pa za 33,1 %. Povecanje je v najvecji meri posledica visjih stroskov porabljenega materiala
za lastne investicije in za elektromontazne storitve za trg.

Stroski storitev v visini 12,1 mio EUR so bili v primerjavi z letom 2017 nizji za 0,7 mio EUR oz. za 5,4 %, kar je v najvedji
meri posledica nizjih stroskov zavarovalnih premij, nizjih stroskov tujih storitev pri opravljanju storitev za trg in
nizjih stroskov informatike. V primerjavi z nac¢rtovanimi so bili visji za 9,5 %.

Leto 2018 so zaznamovala najvecja investicijska vlaganja v zadnjem obdobju. Investicije so bile realizirane v visini
37,5 mio EUR in so tako plan kot realizacijo predhodnega leta presegle za 14 %. K povecanju investicij je najvec
prispevala graditev novih 110-kilovoltnihobjektov, vlaganja v SN in NN objekte ter v sistem merjenja in merilnih
naprav.

Za izgradnjo naprednega merilnega sistema je druzba v letu 2017 na razpisu uspesno kandidirala za 5,4 mio EUR
nepovratnih evropskih sredstev, od katerih jih je v letu 2018 uspesno pocrpala 15 %.

Konec leta 2018 je vrednost sredstev druzbe Elektro Ljubljana znasala 489,6 mio EUR in se je glede na konec
predhodnega leta povecala za 9,2 mio EUR o0z. za 1,9 %, kar je v vecji meri posledica povecanja osnovnih sredstev

in denarnih sredstev druzbe. Kapital druzbe se je povecal za 12,1 mio EUR oz. za 3,9 %.

Druzba Elektro Ljubljana je imela konec leta 2018 zaposlenih 850 oseb, 9 vec¢ kot na 31. 12. 2017.
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Vse vrednosti ekonomskih meril so zaradi dobrega poslovanja nad pri¢akovanji iz LNU 2018.

Na odstopanje kazalnikov neprekinjenosti napajanja so vplivale poskodbe omrezja zaradi vetroloma v decembru
2017, ker je trajna odprava okvar potekala tudi v letu 2018. Hkrati je Agencija za energijo po izvedenih presojah
spremljanja neprekinjenosti napajanja za leti 2014 in 2017 podala navodila, s katerimi je zaostrila merila za
razvr$¢anje dogodkov in s tem posledi¢no vplivala na povisanje parametrov neprekinjenosti napajanja v letu 2018.

Klju¢ni poslovni dogodki

— Agencija za energijo je na osnovi novega omrezninskega akta decembra 2018 izdala Odlo¢bo o novem
regulativnem okvirju za obdobje 2019-2021. S tem je dolocila vrednostni okvir upravicenih stroskov regulirane
dejavnostidruzbe. Edenizmed najvedjih negativnih vplivov novega omrezninskega akta je poleg (ne)priznavanja
upravicenih stroskov zniZanje priznanega donosa na sredstva zaradi spornosti izracuna WACC.

— Izvedba 4. Strateske konference elektrodistribucije Slovenije v Ljubljani.

— Zakljuéek sanacije daljnovoda DV 20 kV Logatec-Ziri.

— Zacetek prve etape izgradnje daljnovoda DV 2 x 110 kV Grosuplje-Trebnje na odseku Ivan¢na Gorica-Trebnje.

— Podpis pogodbe za izgradnjo novega sistema SCADA ADMS (ang. Advanced Distribution Management System).

— Javni izbor za izvajalca aplikacije v okviru projekta EDI (ang. European Data Incubator).

— Dobava in vgradnja 20-kilovoltnihcelic za manjkajoce sektorje 20-kilovoltnega stikali$¢a na RTP 110/20 kV
Potniski center Ljubljana.

— Prejem certifikata Zlata bonitetna odli¢nost AAA bonitetne hise Bisnode Ze tretje leto zapored.

— lzvedba prve faze del na objektu RTP 110/35(10) kV Hrastnik (prehod 10- in 35-kilovoltnega omreZja na
20-kilovoltno).

— Izgradnja povezave sistema DWDM (ang. Dense Wavelength Division Multiplexing) med Ljubljano in Crnomljem
za potrebe podatkovnega centra.

— Uspesen zagovor pred Evropsko komisijo o opravljenem enoinpolletnem delu na projektu Integrid.

— Gradbeno dovoljenje za kabelsko povezavo na odseku med RTP Potniski center Ljubljana in Center.

— Zakljucek pokablitve 2 x 110 kV DV za RTP Bezigrad.

— Postavitev prve elektri¢ne polnilnice Elektra Ljubljana na Hrvaskem.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

StrateSke usmeritve:

— V vlogi distribucijskega operaterja zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektri¢cno energijo vsem
uporabnikom na obmo¢ju druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

— trajnostno obratovanje, vzdrzevanje in razvoj ucinkovitega distribucijskega sistema elektri¢ne energije;

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

— upostevati socialne in okoljske vidike poslovanja znamenom zagotavljanja trajnostnega razvoja druzbe;

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

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

Strateski cilji:

— Vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,

— razvoj odli¢ne organizacije,

— vpeljava celovitega upravljanja sredstev,

— ucinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim izvajanjem,
— obnova/prenova distribucijske mreze,

— optimizacija poslovanja z uvedbo novega ERP,

— obvladovanje izgub elektri¢ne energije,

— obvladovanje razprsenih virov,

— zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,
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— stroskovna ucinkovitost izvajanja distribucije,
— ucinkovito obvladovanje financ,
— zagotavljanje pricakovanega donosa na kapital.

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

Druzba Elektro Ljubljana izpolnjuje stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

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

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

Od 1. 1. do 31. 12. 2018 je druzba pri svojem poslovanju sledila naslednjim priporo¢enim standardom in

kodeksom: skladno s toc¢ko 3.4.1 Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

(v nadaljevanju Kodeks) Slovenskega drzavnega holdinga je druzba Elektro Ljubljana sklenila Kodeks

prostovoljno uporabljati, razen naslednjih priporocil:

— priporocilo $t. 6.9.3: v okviru kolektivnega D&O zavarovanja Elektra Ljubljana imajo ¢lani nadzornega sveta
pravico, da se vkljucijo v D&O zavarovanje. Skladno z zakonodajo se jim obracuna davcéna boniteta;

— priporocilo 6.12.7 ni celovito realizirano. Revizijska komisija deluje v skladu s pooblastili nadzornega sveta
(sklepi nadzornega sveta) in zakonodajo;

— priporocilo 7.3 se izvaja v skladu z Zakonom o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah v
vecinski lasti Republike Slovenije in samoupravnih lokalnih skupnosti (ZPPOGD);

— priporocilo 8.3 druzba kot zavezanec izvaja tudi skladno z Zakonom o dostopu do informacij javnega
znacaja (ZDlJZ);

— priporocila 9.2.3, 9.2.4, 9.2.5,9.2.6, 9.2.7,9.2.8, 9.2.9, 9.2.10 in 9.3 niso v celoti izvedena. Druzba dejavnosti
notranjega revidiranja v skladu s sklepom nadzornega sveta namrec izvaja z zunanjimi izvajalci in v okviru
dejavnosti na podro¢ju upravljanja tvegan;.

Druzba je pri svojem poslovanju upostevala Priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga za

leto 2018, razen naslednjih priporocil:

— priporocilo st. 4: druzba podatke o izplacilih objavlja skladno z Zakonom o informacijah javnega znacaja.
Druzba zaradi smiselne uporabe Podjetniske kolektivne pogodbe izplacdila bozi¢nice ne izvaja in posledi¢no
ni zavezana k objavi;

— priporocilo st. 5: smiselnost implementacije EFQM bomo v prihodnje preucili ob upostevanju ostalih
standardov, ki jih Elektro Ljubljana ze izpolnjuje.

Vir: Elektro Ljubljana, d. d.
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ELEKTRO MARIBOR, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vetrinjska ulica 2, 2000 Maribor
St. zaposlenih: 834

Lastniski delez RS: 79,86 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Maribor, ki je nastala leta 2011 z iz¢lenitvijo dela druzbe Elektro Maribor, d. d., sestavljajo
obvladujoca druzba Elektro Maribor, d. d., in dve odvisni druzbi, ki sta v 100-odstotni lasti obvladujoce druzbe:
- Energija plus, d. o. 0., glavna dejavnost druzbe je nakup in prodaja energentov (elektricna energija, toplotna

energija, prodaja plina in peletov);

- OVEN Elektro Maribor, d. o. o., glavna dejavnost druzbe je proizvodnja elektricne energije v malih hidro-

elektrarnah in fotonapetostnih elektrarnah.
Druzba Elektro Maribor izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija

Mandat od Mandat do

BORIS SOVIC PREDSEDNIK UPRAVE

13.3.2016 12.3.2020

Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
DAVID KLARIC NAMESTNIK PREDSEDNIKA 1.9.2017 1.9.2021
NENAD KAJTEZOVIC CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 14.7.2018  14.7.2022
DUSAN KOVACIC CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 14.7.2018  14.7.2022
JOZE GOLOBIC CLAN 13.12.2018  13.12.2022
ALOJZ KOVSE CLAN 13.12.2018  13.12.2022
TOMAZ ORESIC PREDSEDNIK 13.12.2018  13.122022

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik Delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,86
PIVOVARNA LASKO UNION, D. 0. O. 5,76
AMPELUS HOLDING LIMITED 3,29
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 1,62
COLLIS PLUS, D. O. O. 0,90
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Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 6,31 4,94 6,26
ROA PRED DAVKI 4,48 3,49 4,42
EBITDA MARZA 22,65 22,35 22,37
EBIT MARZA 10,24 8,93 9,92
NETO DOLG/EBITDA 0,76 0,69 0,57
FINANCNI VZVOD 1,4 1,41 1,42
Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE - - -
DENARNA SREDSTVA 11.129.065 13.726.387 16.506.197
SKUPAJ SREDSTVA 404.016.449 390.499.179 381.664.254
KAPITAL 287.170.547 276.873.788 269.533.189
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 33.896.445 31.088.096 29.435.579
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 40.797.919 42.046.948 41.716.669
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 153.363.632 136.344.167 147.986.222
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 177.757.849 158.677.462 169.895.716
ODPISI VREDNOSTI 22.067.493 21.305.286 21.165.515
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 15.218.892 11.672.058 15.092.354
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

ELEKTRO MARIBOR, d. d. Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila - druzba

ROA (v %) 4,03 3,80
EBITDA marza (v %) 41,93 41,12
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 0,93 1,24
CAPEX v distih prihodkih od prodaje (v %) 50,85 51,36
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 79.344,73 73.150,00
ROE skupine (v %) 5,44 4,80

Strateska merila - druzba

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 38,08 44,50
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,75 5,05
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWh/leto) 19,78 20,91
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 1,16 1,10
MAIFI (Stevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 9,70 8,40

Poslovanje skupine v letu 2018

Skupina Elektro Maribor je uspesno zakljucila poslovanje v letu 2018 in ustvarila ¢isti poslovni izid v visini 15,2 mio
EUR. Glede na nacrtovani Cisti poslovni izid je dobicek visji za 17 %, glede na preteklo leto pa je visji za 30 %. K
visSjemu cistemu poslovnemu izidu glede na nacrtovanega so najvec prispevali predvsem visji poslovni prihodki.
Vsi prihodki skupine so v letu 2018 znasali 178,0 mio EUR in so za 10 % visji glede na nacrtovane prihodke ter za 12
% visji glede na preteklo leto. Glede na nac¢rtovane prihodke so visji predvsem poslovni prihodki, in sicer predvsem
iz naslova visjih reguliranih prihodkov po pogodbi SODO in visjih prihodkov od prodaje elektri¢ne energije.

Vsi stroski in odhodki skupine so v letu 2018 znasali 160,2 mio EUR in so za 9 % visji glede na nacrtovane stroske
in odhodke ter za 10 % nizji glede na preteklo leto. Investicijska vlaganja skupine Elektro Maribor so v letu 2018
znasala 32,5 mio EUR, kar je za 9,9 % vec glede na preteklo leto. Najvecji delez (98-odstotni) v strukturi investicijskih
vlaganj predstavljajo vlaganja obvladujoce druzbe Elektro Maribor.

Bilanc¢na vsota skupine na dan 31. 12. 2018 znas$a 404,0 mio EUR in je za 3 % vis$ja glede na nac¢rtovano stanje ter
za 3 % visja glede na stanje v preteklem letu. V strukturi sredstev prevladujejo dolgoro¢na sredstva. Struktura se
z leti bistveno ne spreminja. Neto financni dolg skupine je na dan 31. 12. 2018 znasal 30,7 mio EUR in je za 25,4 %
vi$ji glede na preteklo leto in za 17 % nizji od nacrtovanega.

Vsi ekonomski kazalniki druzbe so boljsi od predvidenih v LNU zaradi visjega Cistega poslovnega izida in nizjega
zadolzevanja od planiranega. Tudi vrednosti strateskih meril v vecini presegajo pri¢akovanja v LNU, na slabsi

kazalnik MAIFI pa so vplivale izredne vremenske razmere v letu 2018.

Konec leta 2018 je bilo v skupini 834 zaposlenih, kar je za 7 zaposlenih ve¢ kot konec leta 2017.

1 08 Slovenski drzavni holding, d. d.



Klju¢ni poslovni dogodki

— Agencija za energijo je na osnovi novega omrezninskega akta decembra 2018 izdala Odlo¢bo o novem
regulativnem okvirju za obdobje 2019-2021. S tem je dolocila vrednostni okvir upravi¢enih stroskov regulirane
dejavnostidruzbe. Edenizmed najvecjih negativnih vplivov novega omrezninskega akta je poleg (ne)priznavanja
upravicenih stroskov zniZanje priznanega donosa na sredstva zaradi spornosti izracuna WACC.

— Ob poteku mandata trem ¢lanom nadzornega sveta, predstavnikom delnicarjev, so bili za naslednje Stiriletno
mandatno obdobje za ¢lane nadzornega sveta imenovani Joze Golobi¢, Tomaz Oresic¢ in mag. Alojz Kovse s
pricetkom mandata 13. 12. 2018.

— V letu 2018 je druzba zakljucila odkup lastnih delnic. V obdobju 2016-2018 je bilo skupaj odkupljenih 150.022
delnic v skupni vrednosti 363.300,93 EUR, kar predstavlja 0,45 % vseh delnic druzbe (EMAG).

— Druzba Elektro Maribor, d. d., je v obdobju od 1. 12. 2017 do 30. 11. 2018 izvajala projekt PREMAKNI PORABO. Cilj
projekta je bil asovni premik rabe elektri¢ne energije iz ¢asa koni¢ne obremenitve v drugo ¢asovno obdobje.

— Uvajanje sistema naprednega merjenja (AMI): v Elektro Maribor je bilo na dan 31. 12. 2018 v sistem naprednega
merjenja vkljucenih Ze 76 % vseh merilnih mest (166.736). V skladu z Uredbo o ukrepih in postopkih za uvedbo
in povezljivost naprednih merilnih sistemov elektri¢ne energije bodo v sistem naprednega merjenja najkasneje
do konca leta 2025 vklju¢ena vsa merilna mesta.

— Bisnode Slovenija je druzbi Elektro Maribor, d. d., podelil Zlati certifikat bonitetne odli¢nosti AAA 2018. Druzba
Elektro Maribor dosega mednarodni standard bonitetne odli¢nosti in spada v zlati razred bonitetne odli¢nosti
v Sloveniji.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

Strateske usmeritve:

— v vlogi distribucijskega operaterja zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektricno energijo vsem
uporabnikom na obmoc¢ju druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

— trajnostno obratovanje, vzdrZevanje in razvoj uc¢inkovitega distribucijskega sistema elektri¢ne energije;

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

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

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

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

Strateski cilji:
— vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,
razvoj odli¢ne organizacije,

vpeljava celovitega upravljanja sredstev,

ucinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim izvajanjem,

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

— obvladovanje razprsienih virov,

— zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,

— stroskovna ucinkovitost izvajanja distribucije,

— ucinkovito obvladovanje financ,

— zagotavljanje pricakovanega donosa na kapital.
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Izpolnjevanje Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter Priporocil
in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga

Druzba Elektro Maribor izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Druzba kot referen¢ni kodeks upravljanja uporablja Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave, ki ga je Slovenski drzavni holding, d. d., sprejel 17. 5. 2017. V letu 2018 je odstopala od
naslednjih priporocil:

- nacelo 6.6.1: Izjava o neodyvisnosti ni bila objavljena na obrazcu, ki je priloga Kodeksa. Navedena zahteva se
bo vnesla v novi poslovnik nadzornega sveta.

- nacelo 9.1.1: Organ nadzora druzbe Elektro Maribor, d. d., je skupscini predlagal imenovanje zunanjega
revizorja za obdobje enega leta. Povabilo k oddaji ponudb za izvajanje revizijskih storitev je bilo zaradi
odstopa zunanjega revizorja, ki je bil izbran v letu 2017, izvedeno maja 2018 in se je nanasalo na poslovno
leto 2018. V letu 2019 je bilo izvedeno javno narocilo za triletno obdobje 2019-2021.

Uprava druzbe in nadzorni svet pri upravljanju druzbe upostevata Priporocila in pricakovanja Slovenskega

drzavnega holdinga. Dne 26. 5. 2017 so bila navedena priporocila spremenjena in dopolnjena, kar je druzba

upostevala pri upravljanju druzbe v letu 2018. V letu 2018 je odstopala od:

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

Druzba Elektro Maribor, d. d., si pri poslovanju nenehno prizadeva za izboljSanje prakse na podrocju
korporativnega upravljanja, vklju¢no s proaktivno korporativno komunikacijo z razli¢nimi delezniki.

Vir: Elektro Maribor, d. d.

Slovenski drzavni holding, d. d.




ELEKTRO PRIMORSKA, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Erjavceva ulica 22, 5000 Nova Gorica
St. zaposlenih: 526

Lastniski delez RS: 79,50 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Primorska sestavljajo Elektro Primorska, d. d., kot obvladujoca druzba, E 3, d. 0. 0., kot odvisna
druzba, ki je v 100-odstotni lasti mati¢ne druzbe, in druzba Knesca, d. o. 0., ki je v 47,27-odstotni lasti druzbe
E 3, d. 0.0, kot pridruzena druzba. V konsolidacijo so vklju¢ene mati¢na druzba Elektro Primorska, d. d., in odvisna
druzbaE 3, d. 0. 0., ki sta polno konsolidirani, ter pridruzena druzba Knesca, d. o. 0., ki je konsolidirana po kapitalski
metodi. Druzba Elektro Primorska, d. 0. 0., izvaja delegirane storitve GJS distribucijskega operaterja.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
UROS BLAZICA PREDSEDNIK UPRAVE 1.7.2016 1.7.2020
Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
PRIMOZ KRNEL CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 19.10.2015  19.10.2019
IVAN NAMAR CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 20.4.2017  19.10.2019
NIKOLAJ ABRAHAMSBERG NAMESTNIK PREDSEDNIKA 29.8.2017 29.8.2021
DARKO LICEN CLAN 29.8.2017 29.8.2021
RUDOLF PECOVNIK CLAN 29.8.2017 29. 8.2021
STANISLAV RIJAVEC PREDSEDNIK 29.8.2017 29.8.2021

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik Delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,50
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D. 5,97
HOTEL MRAK, D. 0. O. 2,74
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 2,00
G.l. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED 1,27
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Osnovni finanéni kazalniki

112

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 5,07 5,04 597
ROA PRED DAVKI 3,44 3,48 4,12
EBITDA MARZA 16,05 17,63 20,02
EBIT MARZA 6,36 6,91 8,34
NETO DOLG/EBITDA 1,25 1,22 1,23
FINANCNI VZVOD 1,49 1,46 1,44
Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 4.001.343 1.343 1.343
DENARNA SREDSTVA 3.724.692 6.167.489 3.162.992
SKUPAJ SREDSTVA 241.791.893 231.337.408 220.621.236
KAPITAL 161.853.771 158.674.326 153.303.634
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 26.841.667 24.791.334 22.670.000
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 36.422.050 31.918.511 28.518.484
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 122.815.658 109.913.672 102.017.001
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 133.109.739 118.260.944 110.171.190
ODPISI VREDNOSTI 12.899.783 12.676.320 12.864.926
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 7.028.020 7.346.342 7.822.141

Slovenski drzavni holding, d. d.




Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

ELEKTRO PRIMORSKA, d. d. Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila (druzba)

ROA (v %) 3,17 3,35
EBITDA marza (v %) 41,61 42,54
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 1,38 1,67
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje (v %) 43,44 40,61
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 82.524,42 76.090,00
ROE skupine (v %) 4,34 5,31

Strateska merila (druzba)

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 4718 24,63
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,77 5,40
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWh/leto) 24,07 23,51
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 1,29 1,02
MAIFI (Stevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 10,72 7,33

* Zaradi razlicnih uporabljenih formul priizracunih nekaj kazalnikov malenkostno odstopa od kazalnikov v letnem porocilu.

Poslovanje skupine v letu 2018

Skupina Elektro Primorska je poslovno leto 2018 zakljucila s ¢istim dobi¢ckom v visini 7,0 mio EUR, kar je manj
od nacrtovanega in od dosezenega v letu 2017, predvsem na racun nedoseganja nacrtov poslovanja hcerinske
druzbe. V letu 2018 so prihodki skupine znasali 133,3 mio EUR, kar je za 14,8 mio EUR oziroma za 12,53 % vec
kot v letu 2017. Najve¢jo skupino prihodkov predstavljajo poslovni prihodki, in sicer v visini 133,1 mio EUR, kar
predstavlja 99,87 % vseh prihodkov skupine. Najvedji porast je bil na strani cistih prihodkov od prodaje, zlasti iz
naslova prodaje elektri¢ne energije hcerinskega podjetja. Odhodki skupine v letu 2018 so znasali 125,5 mio EUR
in so za 15,0 mio EUR visji kot v letu 2017. Najve¢jo skupino odhodkov predstavljajo poslovni odhodki, in sicer v
poslovnih odhodkov skupine in so znasali 81,3 mio EUR, kar je za 12,9 mio EUR vec od lanskih stroskov blaga in
materiala.

Vrednost sredstev skupine Elektro Primorska se je v letu 2018 povecala in na dan 31. 12. 2018 znasa 241,8 mio EUR,
najvecje povecanje pa je bilo na strani opredmetenih osnovnih sredstev, in sicer za 4,3 mio EUR, tako da so konec
leta znasala 190,2 mio EUR. Najvecje povecanje je bilo iz naslova investicij, ki jih je v letu 2018 skupina realizirala
za 17,3 mio EUR. Med kratkoro¢nimi sredstvi predstavljajo najvecjo vrednost kratkorocne poslovne terjatve, ki so
na dan 31. 12.2018 znasale 31,2 mio EUR in so za 4,4 mio EUR visje kot preteklo leto, predvsem na ra¢un povecanih
terjatev iz naslova prodaje elektri¢ne energije héerinskega podjetja. Kapital skupine na dan 31. 12. 2018 znasa
161,8 mio EUR in se je povecal za 3,2 mio EUR glede na preteklo leto. Delez kapitala v virih sredstev skupine konec
leta 2018 znasa 66,94 % in je nizji za 1,65 odstotne tocke glede na preteklo leto. Skupina Elektro Primorska je imela
na dan 31. 12. 2018 zaposlenih 526 oseb.

V primerjavi s cilji, doloc¢enimi v LNU 2018, so pomembnejsa odstopanja v negativni smeri pri EBIT druzbe in
ROE skupine. EBIT druzbe je nizji zaradi nizjega poracuna oziroma zaradi nizanja upravic¢enih stroskov za visino
odprave rezervacij v visini prihodkov iz naslova odprave rezervacij. Za doseganje planiranega donosa na kapital
skupine bi morali doseci bistveno boljsi poslovni izid h¢erinske druzbe E3, d. o. 0., kar pa bi bilo v danih razmerah
na trgu (rast cen in povecana dejavnost konkurenénih ponudnikov) mozno le ob zaustavitvi vseh prodajnih in
poprodajnih dejavnosti, to pa bi pomenilo izgubo trznega deleza in dolgorocne vzdrznosti poslovanja.
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Negativno odstopanje SAIDI in SAIFI: v letu 2018 beleZijo nekaj vecjih dogodkov z velikim vplivom na celotni SAIDI
in SAIFI kazalnik (izpadi TR 110/20 kV).

Negativno odstopanje MAIFI: najvedji vplivni dejavnik so vremenski pojavi kot neposredni vzrok dogodka (nevihte,
strele), ki povzrocijo kratkotrajno prekinitev.

Kljucni poslovni dogodki

— Agencija za energijo je na osnovi novega omrezninskega akta decembra 2018 izdala Odlo¢bo o novem
regulativnem okvirju za obdobje 2019-2021. S tem je dolocila vrednostni okvir upravi¢enih stroskov regulirane
dejavnostidruzbe. Edenizmed najvecjih negativnih vplivov novega omrezninskega akta je poleg (ne)priznavanja
upravicenih stroskov zniZanje priznanega donosa na sredstva zaradi spornosti izracuna WACC.

— V letu 2018 so v skladu s prizadevaniji za trajnostno odli¢nost pripravili dokument Strategija druzbe Elektro
Primorska, d. d., v obdobju 2018-2022.

— lzvajanje investicij za povecanje neprekinjenosti napajanja: delovanje je bilo tudi v letu 2018 v prvi vrsti
namenjeno uporabnikom omrezja in skrbi za vzdrzevanje in razvoj elektroenergetske infrastrukture. S ciljem
izboljsanja kazalnikov SAIFI in SAIDI je druzba tudi v letu 2018 posebno pozornost namenila investicijam za
povecanje deleza kabliranega in zazankanega omrezja.

— Najpomembnejsa infrastrukturna projekta, ki so ju zaceli ze predhodno leto in sta trenutno $e v izvajanju,
sta obnova 20-kilovoltnega stikalis¢a v razdelilni transformatorski postaji (RTP) Pivka ter izgradnja novega
110-kilovoltnega plinsko izoliranega stikalis¢a v RTP Plave skupaj z druzbami ELES, SENG in SODO. Pricela se je
tudi gradnja dvojnega srednjenapetostnega kablovoda od RTP Kobarid do RTP Bovec.

— Leto 2018 je bilo v druzbi mo¢no zaznamovano s prehodom na nove informacijske sisteme AX in MX, ki so bili
izvedeni uspesno brez pomembnejsega vpliva na poslovanje.

— Potekala je tudi vzpostavitev tehnoloske platforme za celovito in napredno upravljanje distribucijskega sistema
(ADMS).

— Vpeljava funkcij DMS za ve¢jo ucinkovitost vodenja DEES, hitrejse lociranje in odpravo okvar na omrezju ter
boljsi izkoristek omrezja.

— V letu 2018 se je nadaljevalo tudi sodelovanje pri projektu 3Smart, katerega cilj je zagotoviti tehnoloske in
zakonodajne osnove oziroma pogoje za navzkrizno energetsko upravljanje stavb, energetskih omrezij in vecjih
obcinskih infrastruktur v Podonaviju.

— Nadaljujejo projekt slovensko-japonskega partnerstva (NEDO), katerega osnovni cilj je testiranje DMS funkcij
in tehnologij. Kot klju¢ni funkciji sta prepoznavni regulacija napetosti ter avtomatsko lociranje in restavriranje
omrezja po okvarah z moznostjo oto¢nega obratovanja.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

StrateSke usmeritve:

— v vlogi distribucijskega operaterja zagotavljati kakovostno in zanesljivo oskrbo z elektri¢cno energijo vsem
uporabnikom na obmocju druzbe na okolju prijazen in varen nacin;

— trajnostno obratovanje, vzdrZevanje in razvoj ucinkovitega distribucijskega sistema elektri¢ne energije;

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

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

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

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

Strateski cilji:

— vpeljava celovitega sistema razvoja kadrov,

— razvoj odli¢ne organizacije,

— vpeljava celovitega upravljanja sredstey,

— ucinkovita izvedba del in nadzor nad njihovim izvajanjem,

Slovenski drzavni holding, d. d.




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

— obvladovanje razprsenih virov,

— zanesljivost in varnost obratovanja omrezja,
— stroSkovna ucinkovitost izvajanja distribucije,

ucinkovito obvladovanje financ,
— zagotavljanje pricakovanega donosa na kapital.

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

Druzba Elektro Primorska izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Elektro Primorska spostuje dolocila iz Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.
Priporocila in pri¢akovanja Slovenskega drzavnega holdinga.

Druzba Elektro Primorska, d. d., je v letu 2018 spostovala dolocbe Kodeksa korporativnega upravljanja druzb
s kapitalsko nalozbo drzave, ki ga je v skladu z dolocili ZSDH-1 Slovenski drzavni holding, d. d., sprejel 19. 12.
2014, s spremembami in dopolnitvami, sprejetimi 2. 3. 2016 in 17. 5. 2017. Kodeks je javno dostopen na spletni
strani: www.sdh.si.

Druzba Elektro Primorska, d. d., izpolnjuje priporocila in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga, d. d., ki
so bila sprejeta v februarju 2016. Priporocila in pri¢akovanja Slovenskega drzavnega holdinga, d. d., ki so bila

sprejeta v marcu 2018, si bo druzba prizadevala implementirati v teko¢em letu.

Vir: Elektro Primorska, d. d.
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GEN ENERGIJA, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vrbina 17, 8270 Vrbina
St. zaposlenih: 1.188
Lastniski delez RS: 100,00 %
Osnovni podatki o dejavnosti

Celotna skupina trguje z elektri¢no energijo na energetskem trgu RS in energetskih trgih vzhodne in srednje
Evrope ter Balkana. Trgovanje z elektricno energijo je koncentrirano v druzbi GEN-I, d. o. 0., ki je v 50-odstotni
lasti druzbe GEN energija, d. 0. 0. Druzba ima tudi 100-odstotni delez v druzbah Savske elektrarne Ljubljana,
d. 0. 0. (SEL), in Termoelektrarna Brestanica, d. 0. 0. (TEB), 50-odstotni lastniski delez v druzbi Nuklearna elektrarna

Krsko, d. 0. 0. (NEK), katere upravljanje je dolo¢eno z Meddrzavno pogodbo med Republiko Slovenijo in Republiko

Hrvasko, 12,6-odstotni delez v druzbi Hidroelektrarne na Spodnji Savi, d. o. o. (HESS) (skupaj s TEB in SEL pa
51,0-odstotnega), 10-odstotni delez v druzbi Srednjesavske elektrarne, d. o. o. (skupaj s SEL 40-odstotnega), in

25-odstotni delez v druzbi GEN-EL, d. o. o.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandat do
MARTIN NOVSAK GENERALNI DIREKTOR 7.7.2015 7.7.2020
Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
ROBERT BERGANT CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 1.10. 2015 1.10.2019
SAMO FURST CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 1.10. 2015 1.10. 2019
KAROL PETER PERSOLJA PREDSEDNIK 8.7.2016 20.6.2019
ROMAN DOBNIKAR CLAN 21.8.2017 20.6.2019
SASA IVAN GERZINA CLAN 21.08.2017 20.6.2019
VANESSA GRMEK CLANICA 14.12.2018 20.6.2019

Opomba: Z 20. 6. 2019 so bili zgoraj navedeni predstavniki ustanovitelja odpoklicani, z 21. 6. 2019 pa so bili imenovani novi ¢lani predstavniki

ustanovitelja: Mateja Cuk, Miha Butara, Lovro Lapanja, Miha Sebenik.
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Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik

Delez last. (%)

REPUBLIKA SLOVENIJA

100,00

Slovenski drzavni holding, d. d.




Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 5,98 4,75 4,72
ROA PRED DAVKI 4,23 3,35 3,63
EBITDA MARZA 3,67 2,99 13,66
EBIT MARZA 2,12 1,62 4,64
NETO DOLG/EBITDA -0,11 0,30 -0,29
FINANCNI VZVOD 1,4 1,42 1,42
Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 103.721.702 75.386.972 60.612.197
DENARNA SREDSTVA 72.774.668 64.278.326 93.324.141
SKUPAJ SREDSTVA 1.157.011.560 1.111.035.777  1.070.784.643
KAPITAL 818.694.892 784.880.060 755.519.495
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 129.830.395 117.805.714 105.753.414
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 184.670.405 181.161.979 185.732.763
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 2.370.055.399 2.394.837.179 354.727.985
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 2.375.306.269  2.409.705.072 359.562.444
ODPISI VREDNOSTI 36.626.168 33.115.624 32.449.570
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 40.660.712 29.423.627 31.887.724
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

GEN energija, d. 0. o. (skupina) Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila

ROE (v %) 5,07 3,55
EBITDA marza (v %) 3,67 3,20
Bruto marza (v %) 9,65 —
Neto finan¢ni dolg/EBITDA -0,11 0,02
Kratkoro¢ni koeficient 2,03 1,80
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 138.145,47 122.790,00

Strateska merila

Zagotavljanje zanesljivega in varnega obratovanja NEK 1,00 1,00
Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet 3.397,62 3.329,00
Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet — indeks glede na preteklo leto 96,94 96,42
Dosezena povprecna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWh) 31,41 32,55
Dosezena povprecna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWHh) - indeks

glede na preteklo leto 102,95 106,07

Skupina GEN je leto 2018 zakljucila uspesno, s 40,660 mio EUR cistega dobicka. Skupina je ustvarila 2,37 mrd EUR
cistih prihodkov, kar jo uvrd¢a med tri najvecje slovenske skupine. Dober rezultat je predvsem posledica sinergij
med proizvodnimi, trzenjsko-prodajnimi in razvojno-investicijskimi dejavnostmi skupine, pri tem pa je skupina v
letu 2018 optimalno izkoristila stanje in dogajanje na trgu z elektriko ter naravne danosti (hidrologija).

Proizvodne enote druzb, vklju¢enih v skupino GEN, so skupaj proizvedle 3414 GWh elektricne energije.
V remontnem letu v NEK je to za 2 % ve¢, kot je bilo na¢rtovano. NEK je obratoval varno in stabilno ter dosegel
proizvodnjo v visini 5489 GWh, od katerih skladno z Meddrzavno pogodbo o NEK pripada GEN oziroma
RS polovica, torej 2745 GWh. Hidroelektrarne so ob razmeroma ugodni hidrologiji proizvedle 653 GWh elektri¢ne
energije. Proizvodnja je v letu 2018 ob kontinuiranih vlaganjih v znanje in opremo potekala varno, zanesljivo,
stabilno in okolju prijazno. Stabilnost sistema zagotavlja tudi zanesljivost TEB. Vecina elektricne energije
(99,6 %), proizvedene v druzbah skupine GEN, je iz nizkooglji¢nih trajnostnih in obnovljivih virov — jedrske in
vodne energije.

Skupina v letu 2018 je v podrog¢je razvoja in raziskav, investicij in nalozb namenila 99,8 mio EUR. V NEK je bil v
aprilu uspesno izveden zahteven redni remont, ki je bil najkrajsi od uvedbe 18-mesecnega gorivnega ciklusa, v
septembru je bilo izdano uporabno dovoljenje za PB 6 v TEB, v HESS se nadaljujejo priprave na izgradnjo zadnje
HE v verigi, HE Mokrice, v SEL pa so povecali proizvodnjo iz obnovljivih virov z nakupom male hidroelektrarne
Hrusica.

Zaradi energetske uvozne odvisnosti Slovenije (v letu 2018 je RS uvozila 18 % elektri¢ne energije) in pomanjkanja
elektri¢ne energije tudi v Sirdi regiji je vse bolj potrebna gradnja drugega bloka jedrske elektrarne JEK 2. K
utemeljenosti gradnje novih proizvodnih zmogljivosti prispeva tudi pospesena elektrifikacija, zlasti na podrog¢jih
ogrevanja in prometa.

V letu 2018 se je intenzivno izvajal akcijski nacrt za optimizacijo poslovanja druzbe in skupine GEN. Z dobro
koordinacijo, procesi notranje optimizacije in trzno dejavnostjo so tveganja obvladovana in tako po obsegu
prihodkov kot tudi po ustvarjenem dobicku so nacrti presezeni.

Slovenski drzavni holding, d. d.




Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

Strateski cilji Skupine GEN so:

- upravljanje, obratovanje in vzdrzevanje obstojecih objektov ter investiranje v njih s ciljem zagotavljanja
dolgoroc¢nega varnega in zanesljivega ter okolju prijaznega in ekonomsko ucinkovitega obratovanja obstojecih
proizvodnih enot;

- investiranje v nove proizvodne zmogljivosti na podlagi obnovljivih in trajnostnih virov in tehnologij s ciljem
povecati zanesljivost dobave elektricne energije porabnikom ter tako prispevati k trajnostnemu razvoju
Slovenije;

- razsiritev prodajnega portfelja elektri¢ne energije in storitev, povezanih z elektroenergetskim trgom, s ciljem
povecanja konkurence na tem trgu.

Strateski razvojni nacrti in investicije so usmerjeni v:

- vlaganje v povezavi s projektom razsiritve proizvodnih zmogljivosti JEK,

vlaganje v informacijsko tehnologijo, varnostno nadgradnjo in ostala osnovna sredstva, ki so potrebna za
nemoteno delovanje druzbe,

nadgradnjo simulatorja s proizvodnim objektom HE BreZice,
izvajanje vseh nujnih dejavnosti za izgradnjo HE na odseku med HE Medvode in HE Vrhovo oz. na odseku
vodnega telesa na srednji Savi,

- raziskave in razvoj, investicije in nalozbe v h¢erinskih druzbah.

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

Druzba Gen energija izpolnjuje Stevilna priporocila iz obeh dokumentov.

»Na podlagi petega odstavka 70. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) generalni direktor druzbe GEN
energija, d. 0. 0., Martin Novsak izjavljam, da je v letu 2018 upravljanje druzbe potekalo v skladu z veljavnimi
predpisi, veljavnim Aktom o ustanovitvi druzbe z omejeno odgovornostjo GEN energija, d. 0. 0., v skladu

z dobro poslovno prakso, sposStovanjem Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave in v skladu s smiselno uporabo Priporocil in pricakovanj Slovenskega drzavnega holdinga. Druzba GEN
energija, d. 0. 0., uporablja Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave.«

Vir: Gen energija, d. o. o.
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HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Koprska ulica 92, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih: 2.965 (povpreéno stevilo zaposlenih v letu 2018)

Lastniski delez RS: 100 %
Osnovni podatki o dejavnosti

Dejavnost skupine HSE zajema predvsem podrocje upravljanja energije in okolja ter obvladovanje s tem povezanih
procesov in tveganj. Sirok spekter dejavnosti je mo¢ zdruziti v naslednje glavne skupine: prodaja elektri¢ne in
toplotne energije, terminskih pogodb za EE, emisijskih kuponov, RECS-i in plina ter trgovanje z njimi; proizvodnja
elektricne in toplotne energije; pridobivanje lignita; optimizacija proizvodnje skupine HSE; zagotavljanje

sistemskih storitev, potrebnih za delovanje elektroenergetskega sistema; vodenje in izvedba energetskih in

okolijskih projektov.

Poslovodstvo

Ime, priimek

Funkcija

Mandatod Mandatdo

STOJAN NIKOLIC

PREDSEDNIK UPRAVE

5.4.2019 5.4.2023

MIRKO MARINCIC

CLAN UPRAVE

15.7.2019 15.7.2023

VIKTOR VRACAR

CLAN UPRAVE

1.5.2019 1.5.2023

Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandat do
TOMAZ BESEK PREDSEDNIK 29.3.2019 29.3.2023
GORAN BRANKOVIC CLAN 29.3.2019  29.3.2023
VESNA CURKOV CLANICA 2.9.2017 2.9.2021
BARBARA GORJUP NAMESTNICA PREDSEDNIKA 5.4.2017 5.4.2021
BOSTJAN MARKOLI CLAN 22.1.2018 22.1.2022
MILOS PANTOS CLAN 22.1.2018 22.1.2022

BOSTJAN JANCAR CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 2.7.2018 2.7.2022
JERNEJ OTIC CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 2.7.2018 2.7.2022
PETJA RIJAVEC CLANICA, PREDSTAVNICA ZAPOSLENIH 2.7.2018 2.7.2022

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik

Delez last. (%)

REPUBLIKA SLOVENLJA

100

Slovenski drzavni holding, d. d.




Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI -1,11 2,24 3,41
ROA PRED DAVKI -0,04 1,07 1,56
EBITDA MARZA 8,51 8,59 12,98
EBIT MARZA 2,02 3,51 6,29
NETO DOLG/EBITDA 5,37 5,62 5,20
FINANCNI VZVOD 1,96 2,06 2,12
Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 91.000 77.967.000 119.670.000
DENARNA SREDSTVA 10.684.000 29.245.000 42.554.000
SKUPAJ SREDSTVA 1.232.719.000  1.351.994.000 1.367.419.000
KAPITAL 619.628.000 680.865.000 705.862.000
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 326.721.000 287.724.000 112.869.000
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 198.632.000 255.366.000 449.714.000
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016

CISTI PRIHODKI OD PRODAJE

1.471.965.221,00 1.587.759.985,00

1.179.841.222,00

KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA

1.506.208.339,00 1.610.051.565,00

1.205.423.664,00

ODPISI VREDNOSTI

97.686.938,00

81.798.796,00

80.662.921,00

CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA

-11.802.603,00

8.213.664,00

21.660.852,00
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

Skupina HSE, d. o. o. Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila

ROE (v %) -1,11 2,08
EBITDA marza (v %) 8,51 8,45
neto finan¢ni dolg/EBITDA 5,37 5,07
Kratkoroc¢ni koeficient 114 0,82
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 85.210 86.850

Strateska merila

Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet - indeks glede na preteklo leto 104,05 104,98
Dosezena povprecna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWh) 41,12 39,73
Dosezena povprecna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWHh) - indeks

glede na preteklo leto 97,55 92,78
Ustvarjanje zadostnega operativnega denarnega toka v skupini HSE za

redno servisiranje zapadlih finan¢nih obveznosti v skupini HSE 112.921.987 86.135.954

Poslovanje Skupine HSE v letu 2018

Skupina HSE je v letu 2018 poslovala slab3e od napovedi in pricakovanj v LNU. Negativni Cisti poslovni izid na
konsolidirani ravni je znasal 11,8 mio EUR, v letu 2017 je cisti poslovni izid znasal 8,2 mio EUR. Prihodki od prodaje
na konsolidirani ravni so znasali 1,471 mrd EUR, v letu 2017 so znasali 1,587 mrd EUR.

V letu 2018 je skupina HSE uspedno nadaljevala dejavnosti na podro¢ju razdolZevanja in na tem podro¢ju presega
nacrt. Skupina HSE je vletu 2018 izvedla pomembne dejavnosti v smeri poenotenja nabavnih procesov, poenotenja
sistemske infrastrukture, programske opreme in poslovnih resitev v skupini, sistemskih resitev na podrocju
vodenja investicij, izvaja pa tudi projekt zdruzevanja podpornih procesov na nivoju mati¢ne druzbe in postopno
splo3¢enje hierarhi¢nih ravni skupine. V maju 2018 je bil uspedno izveden prvi redni remont bloka 6 TES, ki je
trajal slaba dva meseca. Blok 5 TES je po zaklju¢eni ekoloski sanaciji avgusta 2018 znova zacel posiljati elektri¢no
energijo v slovensko omrezje. HSE je v letu 2018 vlozil veliko napora v usklajevanje Koncesijske pogodbe za rabo
vode za proizvodnjo elektri¢ne energije na delih vodnega telesa reke Save od JeZice do Suhadola (srednja Sava).

Glavni cilji Skupine HSE in usmeritve v prihodnje
Strateske usmeritve skupine HSE (razvojni nacrt skupine 2019-2023)

- Obstojece proizvodne kapacitete

Cilj skupine je dvig stroskovne ucinkovitosti in fleksibilnosti obstoje¢ega proizvodnega portfelja ob varni
in zanesljivi oskrbi ter izvedba pravi¢ne tranzicije. V skupini SHE si bodo prizadevali znizati lastno proizvodno
ceno za izboljsanje konkurencnosti z nizanjem fiksnih stroskov, nizanjem variabilnih stroskov in z optimizacijo
vzdrzevanja. Povecati zelijo fleksibilnost portfelja z namenom postati vodilni prodajalec vseh oblik sistemskih
storitev (tudi v tujini). Pripravili bodo potrebne ukrepe in podlage za izvedbo pravi¢ne tranzicije premogovnih
regij.

Slovenski drzavni holding, d. d.




- Razvoj in investicije

Cilj skupine je povecanje obsega proizvodnje in znizevanje povprecne proizvodne cene proizvodnega portfelja.

- Trgovanje in prodaja elektri¢ne energije

Strateska usmeritev skupine je zmanjsanje odvisnosti od veleprodajnega trga in dvig dodane vrednosti portfelja

celotne skupine HSE z novimi energetskimi produkti.

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

Druzba HSE kot svoj referen¢ni kodeks uporablja Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drzave Slovenskega drzavnega holdinga, d. d. (Kodeks), ki ga je maja 2017 nadomestil enakoimenski
Kodeks, ki je javno dostopen na spletni strani Slovenskega drzavnega holdinga. Kodeks je druzba pri
poslovanju, upostevajo¢ dejavnost druzbe in druge posebnosti druzbe, v vecji meri smiselno upostevala.
Druzba je v letu 2017 po nacelu spostuj ali pojasni v celoti spostovala pretezni del priporocil Kodeksa (maj
2017), ki se nanasajo na druzbe v 100 % lasti drzave, odstopanja pa pojasnila na spletni strani.

Priporocila Slovenskega drzavnega holdinga je druzba v letu 2017 pri poslovanju upostevajo¢ dejavnost
druzbe in druge posebnosti druzbe v vedji meri smiselno upostevala. Priporocila in pricakovanja Slovenskega
drzavnega holdinga (februarja 2016) so maja 2017 nadomestila nova istoimenska Priporoc¢ila SDH. Druzba
je v letu 2017 po nacelu spostuj ali pojasni v celoti spostovala pretezni del priporocil (maj 2017). Odstopanja
pojasnjena na spletni strani druzbe.
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PLINHOLD, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Cesta Ljubljanske brigade 11, 1000 LJUBLJANA

Druzba Plinhold, d. o. 0., kot obvladujoca druzba skupine Plinhold je bila ustanovljena 28. 6. 2017 kot nova druzba.
Vanjo je druzba Geoplin, d. 0. 0., z oddelitvijo premozenja, predvsem deleza v druzbi Plinovodi, d. 0. 0., v skladu z
oddelitvenim nacrtom po stanju nadan 1. 1. 2017 prenesla lastniski delez v druzbi Plinovodi, d. 0. 0. Glede na to, da
je premozenje na obvladujoc¢o druzbo ne glede na njeno kasnejSo ustanovitev preneseno z dnem 1. 1. 2017, velja,
da skupina Plinhold obstaja ze vse od 1. 1. 2017.

Ciljdruzbe Plinhold, d. 0. 0., je zagotoviti dolgoro¢no, zanesljivo, kakovostno in gospodarno upravljanje neodvisnih
operaterjev prenosnega sistema zemeljskega plina in lastnikov celotnega slovenskega prenosnega omrezja
zemeljskega plina. Razvojne usmeritve in cilji Skupine izhajajo iz temeljne dejavnosti Plinovodov, d. 0. 0., in sicer iz
razvoja, gradnje in upravljanja prenosnega sistema, izvajanja prenosa zemeljskega plina, Siritve zomogocanjem
prikljucitev ter dostopa do prenosnega sistema vsem zainteresiranim uporabnikom.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandat do

ZIGA SKERJANEC DIREKTOR 25.5.2017 25.5.2021

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019

Lastnik Delez last. (%)

RS 52,21 %

Osnovni finanéni kazalniki

2018 2017
ROE PRED DAVKI 1,89 4,64
ROA PRED DAVKI 1,15 2,73
EBITDA MARZA 52,35 60,19
EBIT MARZA 15,80 26,73
NETO DOLG/EBITDA 2,33 1,82
FINANCNI VZVOD 1,57 1,70

1 24 Slovenski drzavni holding, d. d.




Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja

(EUR) 2018 2017
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 800.000 17.202.427
DENARNA SREDSTVA 9.682.488 9.888.615
SKUPAJ SREDSTVA 318.937.450 345.233.500
KAPITAL 202.509.867 202.956.430
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 63.453.704 81.239.150
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 15.220.021 22.008.464
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 43.743.756 52.421.092
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 45.565.665 53.872.006
ODPISI VREDNOSTI 16.652.154 18.025.145
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 3.259.183 7.842.547
Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

Realizacija 2018 LNU 2018
Ekonomska merila
ROE (v %) 1,61 1,20
Bruto marza (v %) 82,58 -
EBITDA marza (v %) 52,35 61,80
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 2,33 3,10
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 221.566,00 206.000,00
Prenesene koli¢ine zemeljskega plina 13.246,00 12.964,40
Prenesene koli¢ine zemeljskega plina — indeks glede na preteklo leto 58,20 57,00

Poslovanje v letu 2018

Poslovanje skupine Plinhold in s tem predvsem druzbe Plinovodi, d. 0. 0., kot edine druzbe v lasti Plinhold, d. 0. 0.,

je bilo v letu 2018 uspesno.

Skupne zakupljene zmogljivosti za prenos zemeljskega plina na mejnih vstopnih toc¢kah so v povprecju dosegle
46.524 MWh/dan, na izstopnih toc¢kah v Sloveniji pa 53.222 MWh/dan. Za slovenske uporabnike je bilo v letu 2018
prenesenih 94479 GWh zemeljskega plina, kar je primerljivo z letom 2017. Pri ¢ezmejnem prenosu se nadaljuje

trend zadnjega Cetrtletja leta 2017, ko je bilo opazno pri¢akovano znizanje prenesenih koli¢in na mejnih izstopnih

toc¢kah. V letu 2018 je bila realizacija ¢ezmejnega prenosa za 71 % nizja kot leta 2017, kar je posledica sprememb

prenosnih poti za dobavo plina na Hrvasko.

Rezultat uspednega poslovanja v letu 2018 je izkazan &isti poslovni izid Skupine v visini 3,2 mio EUR. Cisti prihodki
od prodaje so s 43,7 mio EUR dosegli 103,3 % nacrtovanih za leto 2018. Poslovni odhodki so za 7,7 % nizji kot v letu

2017.
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Zmanjsanje kratkoro¢nih finan¢nih nalozb in zniZzanje v finan¢nih obveznosti sta v pretezni meri posledica
pred¢asnega odplacila dolgoro¢nih kreditov. S podpisom ugodnejse garancijske pogodbe v aprilu in izdajo nove
garancije za zavarovanje kredita Evropske investicijske banke je skupina zakljucila dolg proces zagotovitve novega
zavarovanja z bistveno izboljsanimi pogoji.

V prvem polletju je Agencija za energijo sprejela nova omrezninska akta in potrdila tarifne postavke za regulativno
leto 2019. V drugem polletju je skupina z Agencijo za energijo izvedla vrsto dejavnosti, potrebnih za izvajanje
Uredbe Komisije EU 2017/460 z dne 16. 3. 2017 o oblikovanju kodeksa omrezja o usklajenih tarifnih strukturah za
plin.

Nalozbe se izvajajo skladno s predvideno dinamiko in sklenjenimi pogodbami o prikljucitvi. Dela na projektih
R38 Kalce-Godovi¢ in MRP Godovi¢ za prikljucitev operaterja distribucijskega sistema (ODS) v ob¢ini Idrija in
R13c Miklavz Hoce za prikljuc¢itev ODS v obé¢ini Hoce so se zakljucila septembra. Gradnja MRP Sobec ter gradnja
prenosnega plinovoda in merilne postaje MP SZP Celje sta se zakljucili.

Strateske smernice skupine so:

- povecanje uporabe in prenosa zemeljskega plina,
- trajnostna rast in razvoj,

- vzpostavitev in okrepitev mednarodnih povezay,
- povezovanje znotraj verige vrednosti

- uvajanje sodobnih energetskih resitev.

Kljucni poslovni cilji v letu 2019:

- povprecni obseg zakupljenih vstopnih zmogljivosti na meji 46,9 GWh/dan,

- povprecni obseg zakupljenih izstopnih zmogljivosti v Sloveniji 57,4 GWh/dan,

— (isti prihodki od prodaje v visini 42,9 mio EUR,

- nalozbe v razvoj in izpopolnitev prenosnega sistema ter druga opredmetena/neopredmetena stalna sredstva
15,7 mio EUR,

- (isti poslovni izid 1,5 mio EUR,

- EBITDA 20,4 mio EUR,

- dodana vrednost na zaposlenega 195.600 EUR,

- izpolnjevanje finan¢nih zavez,

- Stevilo zaposlenih 146 z ohranjanjem visoke izobrazbene strukture.

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

Druzba Plinhold, d. o. 0., izpolnjuje $tevilna priporocila iz obeh dokumentov.

Vir: Plinhold, d. o. o.
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PETROL, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Dunajska cesta 50, 1000 Ljubljana

St. zaposlenih: 4.333 (povpreéno stevilo zaposlenih v letu 2018)
Last. delez RS: 10,0987 %, SDH: 12,6787 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Osrednjo poslovno dejavnost druzbe predstavlja trgovanje z naftnimi derivati, plinom in ostalimi energenti. Gre
za poslovno podrocje, na katerem Petrol ustvarja vec kot 80 % vseh prihodkov od prodaje, na slovenskem trgu
pa dosega tudi vodilni trzni delez. So¢asno Petrol trguje tudi z blagom za Siroko porabo in s storitvami, s katerimi
ustvarja preostalih nekaj manj kot 20 % prihodka.

Pretezni del poslov Petrol zaenkrat realizira na slovenskem trgu. Razpolaga z uveljavljeno krovno blagovno
znamko in drugimi prepoznavnimi izdel¢nimi oziroma storitvenimi blagovnimi znamkami (npr. Petrol klub, Fresh,
Hip-Shop, Tip Stop, Petrol travel, eShop). Druzbo odlikujeta tudi mocan trzni in finan¢ni polozaj. Razvejana in
sodobna maloprodajna mreza je Petrolova absolutna konkuren¢na prednost.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
TOMAZ BERLOCNIK PREDSEDNIK UPRAVE 1.2.2016 1.2.2021
IGOR STEBERNAK CLAN UPRAVE 1.2.2016 1.2.2021
ROK VODNIK CLAN UPRAVE 1.2.2016 1.2.2021
IKA PANIC KREVZEL DELAVSKA DIREKTORICA 11.12.2015 11.12.2020
Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
NADA DROBNE POPOVIC PREDSEDNICA 11.4.2017 11.4.2021
SERGEJ GORIUP CLAN 11.4.2017 11.4. 2021
METOD PODKRIZNIK CLAN 11.4.2017 11.4.2021
SASO BERGER NAMESTNIK PREDSEDNICE 11.4.2017 11.4.2021
IGO GRUDEN CLAN 11.4.2017 11.4.2021
MLADEN KALITERNA CLAN 16.7.2017 16.7.2021
ZORAN GRACNER CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 22.2.2017 22.2.2021
ALEN MIHELCIC CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 22.2.2017 22.2.2021
ROBERT RAVNIKAR CLAN, PREDSTAVNK ZAPOSLENIH 22.2.2017 22.2.2021
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Lastnik Delez last. (%)
CESKOSLOVENSKA OBCHODNI BANK A.S. - FIDUCIARNI 12,78
SDH, D.D. 12,68
REPUBLIKA SLOVENIJA 10,10
KAPITALSKA DRUZBA 8,27
OTP BANKA - FIDUCIARNI RACUN 5,26
Osnovni financni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 15,40 15,34 15,68
ROA PRED DAVKI 6,59 6,30 6,02
EBITDA MARZA 3,24 3,48 3,63
EBIT MARZA 2,20 2,40 2,45
NETO DOLG/EBITDA 1,63 2,19 2,70
FINANCNI VZVOD 2,32 2,36 2,52
Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega poloZaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 11.323.986,00 31.416.316,00 1.836.062,00
DENARNA SREDSTVA 58.740.743,00 45.492.821,00 26.987.969,00
SKUPAJ SREDSTVA 1.730.815.692,00 1.656.273.259,00 1.502.791.936,00
KAPITAL 747.478.064,00 701.867.154,00  595.669.693,00
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 146.879.101,00  362.503.953,00 310.439.102,00
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 144.529.723,00 357.485.819,00  304.928.488,00
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 5.416.944.514,00 4.496.736.350,00 3.856.702.626,00
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 5.427.372.449,00 4.496.736.350,00 3.856.702.626,00
ODPISI VREDNOSTI 56.257.394,00 48.662.030,00 45.580.525,00
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 91.837.108,00 81.128.886,00 72.660.907,00

Slovenski drzavni holding, d. d.




Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

Petrol, d. d. Realizacija 2018 LNU 2018

Ekonomska merila

ROE (v %) 12,67 13,40
Bruto marza (v %) 8,30 10,10
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 1,63 2,00
CIR (v %) 75,6 72,0
CAPEX v ¢istih prih. od prodaje (v %) 1,70 2,20
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 63.800 55.000

Poslovanje Skupine Petrol v letu 2018

V skupini Petrol so v letu 2018 ustvarili 5,4 mrd EUR prihodkov od prodaje, kar je za 20 % vec kot v letu 2017, tako
kar je za 4 % vec kot v letu 2017 in za 11 % vec od nadrtovanega. Od tega so v Sloveniji ustvarili 50 % prodaje,
na trgih EU 28 % in na trgih JV Evrope 22 %. V maloprodaji so prodali 39 % proizvodov iz nafte, v veleprodaji pa
61 %. Prodaja na slovenskem trgu je bila za 4 % vi$ja kot v letu 2017, prodaja na trgih EU je bila za 7 % visja kot v
letu 2017, na trgih JV Evrope pa za 1 % visja kot v letu 2017. V skupini Petrol so v primerjavi z letom 2017 prodali za
8 % vec pogonskih goriv.

Prilagojeni kosmati poslovni izid je znasal 449,5 mio EUR, za 4 % vec kot v letu 2017, predvsem zaradi vije prodaje
proizvodov iz nafte, utekocinjenega naftnega plina in zemeljskega plina ter prihodkov energetskih in okoljskih
resitev.

EBITDA se je v letu 2018 povecal na 175.661.823, kar je za 19 mio EUR vec¢ kot v letu 2017, EBITDA marza se je
nekoliko znizala, in sicer s 3,48 v letu 2017 na 3,24 % v letu 2018. ROE se je dvignil za 13 odstotnih tock na 12,64 %.
Stroski iz poslovanja skupine Petrol so v letu 2018 zna3ali 340,0 mio EUR, kar je za 15,2 mio EUR oziroma za 5 % vec
kot v letu 2017.

Glavni cilji Skupine Petrol in usmeritve v prihodnje

Strategija skupine Petrol za obdobje do leta 2022 predvideva, da bodo prihodki od prodaje presegli 5 mrd EUR,
EBITDA je predviden v visini 233 mio EUR, Cisti poslovniizid pa v viSini 116 mio EUR, kar je za 33 % vec glede na plan
2018. Kazalnik neto dolg - EBITDA se bo znizal na raven 1,6, Stevilo bencinskih servisov je predvideno na ravni 548
(50 vec kot konec leta 2018). Koli¢inska prodaja proizvodov iz nafte je predvidena v visini 3,34 mio ton (+10 % glede
na plan 2018), prihodki od prodaje trgovskega blaga so predvideni v visini 700 mio EUR (+27 % glede na plan 2018).
Nalozbe v stalna sredstva so v obdobju 2018-2022 predvidene v skupni visini 521 mio EUR, kar je pomemben
pogoj za dolgoro¢no ucinkovito rast, razvoj in poslovno uspesnost skupine Petrol. Osnovni vodili pri oblikovanju
in izvajanju strateskega nacrta sta zagotavljanje poslovne rasti in povecevanje dobickonosnosti poslovanja ob
hkratni zavezanosti trajnostnemu razvoju.
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Izpolnjevanje kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Za druzbo je za obdobje od 1. 1. 2018 do 31. 12. 2018 veljal Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb
(Kodeks), ki sta ga oblikovala in sprejela Ljubljanska borza, d. d., Ljubljana, in Zdruzenje nadzornikov Slovenije
27.10. 2016 in se je zacel uporabljati 1. 1. 2017. Druzba ni sprejela lastnega kodeksa upravljanja. Upravljanje
poteka v skladu z dolocili ZGD-1 in v okvirih zgoraj navedenega Kodeksa. Nadzorni svet in uprava sta v skladu
s priporocili vsakokrat veljavnega kodeksa oblikovala Politiko upravljanja druzbe Petrol, d. d., Ljubljana. Na
seji 23.11.2010 jo je nadzorni svet sprejel. Politika upravljanja druzbe Petrol, d. d., Ljubljana, je bila 28. 12. 2010
objavljena v borznem informacijskem sistemu SEOnet Ljubljanske borze. Na sejah nadzornega sveta 12. 12.
2013, 11. 12. 2014, 15. 12. 2016, 14. 12. 2017 in 13. 12. 2018 pa je bila Politika posodobljena ter 23. 12. 2013, 13. 1.
2015, 23.12.2016, 29. 12. 2017 in 31. 12. 2018 objavljena v borznem informacijskem sistemu SEOnet Ljubljanske
borze (zadnja veljavna razli¢ica na http:/seonet.ljse.si/default.aspx?doc=PUBLIC_ANNOUNCEMENTS_BY_
PRIME_MARKET_ ISSUERS&doc_id=67155. V slovenskem in angleskem jeziku je dostopna tudi na spletnih
straneh druzbe Petrol, d. d., Ljubljana, (www. petrol.si).
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PROMET

DRUZBA ZA AVTOCESTE V REPUBLIKI SLOVENLI, D. D.

Sedez: Ulica XIV. divizije 4, 3000 Celje
St. zaposlenih: 1.232

LastniSki delez RS: 100,00 %

Osnovni podatki o dejavnosti

Druzba DARS, d. d., je bila ustanovljena z Zakonom o DARS leta 1993. Druzba upravlja in vzdrzuje avtocestno
omrezje, za kar je pridobila koncesijo. Druzba v imenu in za racun Republike Slovenije izvaja naloge v zvezi s
prostorskim nacrtovanjem, umescanjem avtocest v prostor ter pridobivanjem nepremicnin za potrebe gradnje
avtocest, v svojem imenu in za svoj ra¢un pa izvaja naloge v zvezi z gradnjo avtocest. Druzba je v skladu s
koncesijsko pogodbo pristojna za kakovostno upravljanje in vzdrzevanje ter obnavljanje sistema cestninskih cest
v Sloveniji.

Poslovodstvo

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
GASPER MARC CLAN UPRAVE 15.5.2015 15.5.2020
TOMAZ VIDIC PREDSEDNIK UPRAVE 13.4.2016 13.4.2021
VILI ZAVRLAN CLAN UPRAVE 7.10.2016 7.10.2021
ROZLE PODBORSEK CLAN UPRAVE, DELAVSKI DIREKTOR 9.5.2019 9.5.2024

Opomba: Rozle Podborsek je funkcijo delavskega direktorja nastopil 9. 5. 2019, pred tem je to delo opravljal Marjan Sisinger.

Nadzorni svet

Ime, priimek Funkcija Mandatod Mandatdo
TATJANA COLNAR CLANICA 11.9. 2015 11.9.2019
MIHA JUHART NAMESTNIK PREDSEDNIKA 11.9. 2015 11.9.2019
MARJAN MACKOSEK PREDSEDNIK 11.9. 2015 11.9.2019
IGOR PIRNAT CLAN 11.9. 2015 11.9.2019
DARKO KODRIC CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 13.4.2016 13.4.2020
MARTIN STOZIR CLAN, PREDSTAVNIK ZAPOSLENIH 9.5.2019 9.5.2023

Opomba: Martin StoZir je funkcijo nastopil 9. 5. 2019, pred tem je to vlogo opravljal RoZle Podborsek. Dne 12. 9. 2019 je pricel te¢i mandat novim
nadzornikom predstavnikom kapitala: BoZi¢nik Boris, Cufer Matej, Hudoklin Andrej, Oberstar Joze, Zimsek Jozef. Nadzorni svet sestavljata $e
predstavnika delavcev, ki sta svoje delo opravljala Ze v prejsnjem mandatu. Dve mesti ostajata prazni. Po novem je nadzorni svet 9-clanski.
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Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. 6. 2019
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Lastnik Delez last. (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00
Osnovni financni kazalniki

2018 2017 2016
ROE PRED DAVKI 6,48 6,35 4,68
ROA PRED DAVKI 3,28 3,04 2,19
EBITDA MARZA 81,22 81,96 80,12
EBIT MARZA 45,44 46,44 41,18
NETO DOLG/EBITDA 4,81 6,02 6,94
FINANCNI VZVOD 1,91 2,05 2,13
Osnovni podatki iz izkaza financ¢nega polozaja
(EUR) 2018 2017 2016
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE 331.264.113 210.550.156 366.791.513
DENARNA SREDSTVA 48.994.859 34.927.203 13.331.155
SKUPAJ SREDSTVA 5.656.311.816 5.751.989.678  5.680.666.379
KAPITAL 2.963.264.000 2.811.184.886  2.665.453.020
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 2.176.955.565  2.386.438.717  2.514.324.693
KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 295.438.931 322.726.672 288.971.521
Osnovni podatki iz izkaza uspeha
(EUR) 2018 2017 2016
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 465.605.859 442.244.312 372.161.638
KOSMATI DONOS IZ POSLOVANJA 489.380.078 453.654.877 397.249.272
ODPISI VREDNOSTI 175.081.720 161.140.888 154.705.750
CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA 154.421.963 141.145.144 102.448.010

Slovenski drzavni holding, d. d.




Merila za merjenje uspesnosti poslovanja

Realizacija 2018 LNU 2018
Ekonomska merila
ROE (v %) 5,35 4,50
EBITDA marza (v %) 81,22 79,92
Neto finan¢ni dolg / EBITDA 4,81 5,61
Finan¢ni vzvod 1,91 2,00
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 356.361,12 326.560,00
Strateska merila
Dolzina obnovljenih vozis¢ (v km) 50,28 60,00
Vrednost izvedenih gradbenih del pri obnavljanju AC (v mio EUR) 41,56 40,00
Stevilo zastojev/3tevilo vseh obnov 0,75 0,58
Prometne nesrece 1.493,00
Opremljenost potencialno nevarnih odsekov AC/HC z ITS (v %) 42,30 34,10
Skupni indeks zadovoljstva s slovenskimi AC 81,40 76,70
Povprecna ponderirana obrestna mera 1,66 1,84
Stopnja lastniskosti financiranja 52,39 50,08
Delez obresti v EBITDA 0,10 0,12

Druzba DARS, d. d., je 1.4.2018 uvedla elektronsko cestninjenje tovornih vozil v prostem prometnem toku, katerih
najvecja dovoljena masa presega 3500 kg; sistem je imenovala DarsGo.

Druzba je v letu 2018 nadaljevala dejavnosti pri izvajanju Nacionalnega programa izgradnje ACv RS (sprejetega v letu
2004). Druzba je v lanskem letu prometu predala e zadnji del podravske avtoceste med Drazenci in mednarodnim
mejnim prehodom Gruskovje v dolzini 5,8 km. Na podrocju prostorskega nacrtovanja in umesc¢anja avtocest in hitrih
cest v prostor so se v letu 2018 izvajale dejavnosti prostorskega umescanja na 14 projektih. Pomembnejsi projekti
v letu 2018 so tako bili: razsiritev ljubljanskega avtocestnega obroca in vpadnih cest, posodobitev cestne pov