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SDH med temeljna nacela delovanja druzb uvrs€a tudi zaveze na podrocju integritete,
transparentnega delovanja in ni¢elne tolerance do korupcije, nezakonitega in neeti¢nega
ravhanja zaposlenih, poslovodstev druzb in ¢lanov organov nadzora, kar spodbujamo preko
Kodeksa upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave in drugih aktov ter aktivnosti upravljanja.
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KLJUCNI FINANCNI IN NEFINANCNI PODATKI O
UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB V LASTI
RS IN SDH ZA LETO 2021

4,2 %

Ciljni ROE portfelja RS in SDH
skupaj v letu 2021 iz Letnega
nacrta upravljanja

182,8 mio €

Ciljni znesek dividend portfelja RS
in SDH v letu 2022 (za poslovno
leto 2021) iz Letnega nacrta
upravljanja (skupaj z dividendami,
odvisnimi od soglasij regulatorjev)

10,3 mrd €

Knjigovodska vrednost
delezev RS in SDH na dan
31. decembra 2021

6,1 %

Dosezeni ROE portfelja
RS in SDH v letu 2021

182,9 mio €

Znesek prejetih dividend
portfelja RS in SDH v letu
2022 (za poslovno leto 2021)



62

Stevilo aktivnih kapitalskih
nalozb RS in SDH

73.476

Stevilo zaposlenih v portfelju
kapitalskih nalozb RS in SDH

3.955.092,2

Absolutne emisije najvecjih 20 druzb
portfelja in 2 proizvodnih druzb

v tCO2e, obseg 1in obseg 2 GHG
protokola skupaj v letu 2021

/ 25,3% Z 22,5%
M 74,7 % M 77,5 %

Spolna raznolikost organov Spolna raznolikost organov
nadzora v portfelju RS in SDH vodenja v portfelju RS in SDH
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Spostovani,

preteklo leto, Se vedno zaznamovano z epidemijo
covida-19, je terjalo stalno prilagajanje spremenilji-
vim razmeram v okolju, tako v SDH kot v druzbah
v nasem portfelju. Aktivho smo spremljali posledi-
ce epidemije covida-19 v posameznih panogah in
izvajali Stevilne aktivnosti na podrocju upravljanja
druzb. Vse druzbe iz portfelja SDH, ki upravljajo
kriti€no infrastrukturo, so ves Cas zagotavljale ne-
prekinjeno delovanje in nemoteno nudile svoje sto-
ritve. Epidemija je imela pomemben vpliv na poslo-
vanje nekaterih druzb, predvsem to velja za druzbe
s podrocja turizma in prirejanja iger na sre€o. Tudi
druzbe s podrocgja prometa in nekatere proizvodne
druzbe zaradi ucinkov krize v letu 2021 3e niso do-
segle rezultatov, kot so jih dosegale pred epidemijo.

SDH je pri upravljanju kapitalskih nalozb RS in
SDH v letu 2021 dosegel oziroma presegel zastav-
lijene cilje. V letu 2022 (za poslovno leto 2021)
bodo dividendna izplacila druzb iz upravljavskega
portfelja SDH skupaj dosegla 182,9 mio EUR, od
Cesar bo RS prejela 123,0 mio EUR, SDH pa 59,9
mio EUR. To je bistveno vec kot v letu 2021 (za po-
slovno leto 2020) in na nivoju ciljev iz LNU.

Najvecji izplacevalci dividend so Zavarovalnica Tri-
glav, Krka, NLB, Telekom, Petrol in Luka Koper, ki
skupaj prispevajo 83 % vseh dividend. Donosnost
portfelja (ROE) RS in SDH je nad nacdrtovano vre-
dnostjo, saj je znaSala 6,1 %, kar je za 1,8 odsto-
tne tocke vecg, kot je bilo dosezeno v letu 2020,
in 1,9 odstotne toCke vec od nacrtov za leto 2021.
K navedenim rezultatom je pomembno prispevalo
splosno okrevanje slovenskega gospodarstva, ki

je preseglo pricakovanja, svoj u¢inek so dodali tudi
razli¢ni protikoronski ukrepi. Skupna knjigovodska
vrednost lastnisSkih delezev, ki jih upravlja SDH, je
na dan 31. decembra 2021 znasala 10,3 mrd EUR.

Dobro korporativho upravljanje se ukvarja z
vzpostavitvijo ucinkovitih mehanizmov, ki so
usmerjeni k doseganju dolgoro¢ne vrednos-
ti druzb ter k financ¢ni in trajnostni uspesnosti
oziroma k uresnic¢evanju drugih ciljev druzb. Na
podrocju korporativhega razvoja je bilo s tem na-
menom Vv letu 2021 izvedenih vel projektov. Na
podlagi analiz ureditve in prakse prejemkov orga-
nov vodenja izbranih evropskih drzav ter pregleda
ureditve in dejanskih izplacil prejemkov v druzbah
iz portfelja je SDH oblikoval in sprejel priporodila
z naslovom Politika prejemkov organov vodenja.
Enoletni projekt se je zakljucil v marcu 2022 z ob-
javo dokumenta, katerega namen je sistemsko in
pregledno urediti podroc¢je prejemkov ¢lanov or-
ganov vodenja druzb s kapitalsko nalozbo drzave,
nasloviti nekatera kadrovska tveganja, implemen-
tirati aktualne trende in s sistemom prejemkov
prispevati tudi k bolj trajnostnemu poslovanju
druzb. Izvedena je bila tudi analiza spoStovanja
Kodeksa ter Priporocil in pricakovanj SDH v druz-
bah s kapitalsko nalozbo drzave, na podlagi Cesar
je SDH letos pripravil pomembnejse spremembe in
dopolnitve Kodeksa upravljanja.

SDH je v sodelovanju s strokovnjaki Centra po-
slovne odli¢nosti Ekonomske fakultete in zunanji-
mi eksperti za druzbe pripravil priro¢nik za nad-
zorne svete druzb s kapitalsko nalozbo drzave za
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upravljanje korporativne kulture. S tem zeli opre-
miti nadzorne svete druzb s kljucnimi usmeritva-
mi in orodji za delovanje pri upravljanju korpora-
tivnih kultur (angl. governing corporate culture). Z
ustrezno umestitvijo korporativne kulture v prakse
korporativhega upravljanja se prispeva k uspes-
nosti in ucinkovitosti poslovanja druzb.

Uresni¢evanje zavez drzave na podroc¢ju prehoda
Vv nizkoogljicno gospodarstvo je SDH v skladu s
svojimi pristojnostmi v preteklem letu implemen-
tiral v Letni nacrt upravljanja za leto 2022, kjer je
tako opredelil priporocila in konkretna pri¢akova-
nja do druzb v zvezi z dejavniki ESG.

Pogoji v svetovnem in evropskem gospodarstvu
so se v zadnjem letu mo¢no spremenili. Inflacijo
poganjajo navzgor naras€anje cen energentov in
hrane ter pritiski na strani povpraSevanja. Zastoji
v dobavnih verigah in pomanjkanje kadrovskih re-
sursov $e naprej omejujejo gospodarsko aktivnost.
Nakazuje se znatna upocasnitev gospodarske ras-
ti v Sloveniji in evrskem obmocju ter posledi¢na
stagnacija gospodarstev, kar prinasa povecana
tveganja poslovanja tudi za druzbe portfelja SDH.

Negotovost v SirSem poslovhem okolju zahteva
prilagojene prioritete in izzive tako na podroc¢ju

Janez Tomsic,
¢lan uprave

o,

>

2 NAGOVOR UPRAVE

vodenja in nadzora podjetij kot tudi na podrocju
upravljanja kapitalskih nalozb, zato bomo v SDH
v tem in prihodnjem letu posebno pozornost
posvetili uporabi kriznih modelov vodenja, razvoju
ustreznih sistemov upravljanja s tveganji ter zago-
tavljanju ustreznih kompetenc na ravni organov
nadzora in organov vodenja druzb s podrodij, ki
so pomembna za ustrezne odzive podjetij na nove
spremenjene gospodarske okolis¢ine. Druzbe mo-
rajo razviti ustrezne strategije in nacrte z jasnimi
ukrepi, ki jim bodo omogocali hiter odziv na spre-
membe poslovnih okolis¢in ter s tem zagotovili &im
bolj stabilno in uspesSno uresniCevanje zacrtanih ci-
ljev tudi v zahtevnih gospodarskih okolis¢inah.

Visoka odvisnost od fosilnih goriv Se dodatno
poglablja uc¢inke krize, zato je pravi Cas, da se tudi
v teh okolis¢inah pogovarjamo o trajnostnih inici-
ativah in praksah v poslovanju podjetij, ki seveda
temeljijo na zelenem prehodu in vseh povezanih
aktivnostih. Prepri¢ani smo, da bodo dolgoro¢no
lahko prezivela in se uspesno razvijala samo pod-
jetja, ki bodo trajnostno delovanje na primeren
nacin vtkala v SirSe poslovne strategije in s tem
seveda zagotovila, da bodo vzdrzno in odgovorno
delovala ne samo do lastnikov in vseh ostalih de-
leznikov, ampak tudi do naravnega okolja in SirSe
druzbe, v kateri delujejo.

Mag. Ziga Debeljak,
predsednik uprave

1%
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3 O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS

IN SDH

3 PREDSTAVITEV SLOVENSKEGA DRZAVNEGA HOLDINGA, D. D.

SDH je krovni upravljavec kapitalskih nalozb drzave,
ki upravlja kapitalske nalozbe RS in SDH. Obsezen
in raznovrsten portfelj vklju€uje razlicne panoge, in
sicer energetiko, proizvodni sektor, zavarovalnice,
banke, promet, infrastrukturo, splosni gospodarski
sektor in turizem ter druge panoge. Upravljanje ka-
pitalskih nalozb drzave je najpomembnejSa dejav-
nost SDH.

SDH je nastal 26. aprila 2014, ko je zacel veljati za-
kon, ki ureja njegovo ustanovitey, status, naloge,
akte upravljanja nalozb in nekatera druga vprasa-
nja (ZSDH-1). S preoblikovanjem druzbe SOD na-
daljuje uresniCevanje vseh pooblastil, pristojnosti,

Pomembnejsi podatki iz osebne izkaznice

pravic in obveznosti druzbe SOD. SDH kot zaveza-
nec (stranka v postopku) sodeluje v postopkih o
dolocitvi odskodnine za podrzavljeno premozenje
in skrbi za tekoCe poravnavanje obveznosti iz de-
nacionaliziranega premozenja. Kot nosilec javnega
pooblastila v imenu in za racun RS vodi postopke
izdaje odlo¢b o visini odskodnine ter poravnava
obveznosti po ZSPOZ in ZIOOZP.

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

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:

01300 9113

Spletni naslov in e-posta:

www.sdh.si, info@sdh.si

Sifra dejavnosti: K 64.990
ID za DDV: S146130373
Matic¢na Stevilka: 5727847000

Transakcijski racun:

SI56 029130016492 958, odprt pri NLB in
SI56 0400 1004 8714 068, odprt pri NKBM

Datum ustanovitve pravne osebe:

19. februar 1993

Datum ustanovitve SDH:

26. april 2014

Datum preimenovanja SOD v SDH:

11. junij 2014

Druzba registrirana kot:

delniska druzba pri Okroznem sodis¢u v Ljubljani pod $tevilko registrskega viozka 1/21883/00

Osnovni kapital:

260.166.917,04 EUR

Stevilo zaposlenih na dan
31. decembra 2021:

54

Clanstvo v drugih organizacijah:

Zdruzenje nadzornikov Slovenije, Zdruzenje delodajalcev Slovenije,

Gospodarska zbornica Slovenije in v CER od marca 2022

Uprava druzbe:

Mag. Ziga Debeljak, predsednik uprave (od 1. septembra 2022 dalje),

Janez Tomsig, ¢lan uprave (od 23. aprila 2021 dalje),

V letih 2021 in 2022 so bili ¢lani uprave $e:

dr. Janez Zlak, predsednik uprave (od 7. oktobra 2020 do 31. avgusta 2022),
Peter Drobez, ¢lan uprave (od 1. aprila 2022 do 31. avgusta 2022),

Vanessa Grmek, ¢lanica (od 1. februarja do 22. aprila 2021),
Bostjan Koler, ¢lan (od 1. decembra 2018 do 31. januarja 2021),
Boris Medica, ¢lan (od 1. decembra 2019 do 31. januarja 2021).
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Karmen Dietner, predsednica,

Janez Vipotnik, namestnik predsednice,

mag. lvan Simic, ¢lan.

Clani nadzornega sveta druzbe: V letih 2021 in 2022 so bili &lani Se:
dr. Leon Cizelj, ¢lan (od 22. septembra 2021 do 22. junija 2022),
mag. Bozo Emersi¢, MBA, ¢lan (od 17. julija 2020 do 22. junija 2022),
Igor Krzan (od 20. junija 2017 do 5. januarja 2021).

Mag. Ivan Simi¢, predsednik,
Clani revizijske komisije NS: Karmen Dietner, ¢lanica,
Darinka Virant, zunanja Clanica.

Janez Vipotnik, predsednik,
Clani komisije za tveganja NS: Karmen Dietner, ¢lanica,
Darinka Virant, zunanja ¢lanica.

Samo Ros, predsednik,
Clani kadrovske komisije: Urska Podpecan, namestnica predsednika,
Vlasta Lenardic, ¢lanica KK.

Zdenko Lorber, predsednik (Slovenska zveza sindikatov Alternativa),

Saska Kiara Kumer, namestnica predsednika (Zveza svobodnih sindikatov Slovenije),

Miroslav Garb (Konfederacija novih sindikatov Slovenije Neodvisnost),*

Clani ESSO: Albert Pavli¢ (Zveza delavskih sindikatov Slovenije Solidarnost),
Jakob Pocivavsek (Konfederacija sindikatov Pergam),

Branimir Strukelj (Konfederacija sindikatov javhega sektorja Slovenije),

Damjan Volf (Konfederacija sindikatov 90 Slovenije).

* Miroslav Garb je z dnem 17. januarja 2022 odstopil kot ¢lan ESSO. Nova ¢lanica je Evelin Vesenjak.
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3 O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH

3.1 Vizija, poslanstvo in vrednote SDH

Vizija
Ustvarjanje vrednosti kapitalskih nalozb za lastnika.

Poslanstvo

RS in SDH sta pomembna lastnika kapitalskih na-
lozb v gospodarskih druzbah v Sloveniji, zato je
osnhovno poslanstvo SDH odgovorno, profesio-
nalno in dejavno upravljanje teh nalozb. Dejavno
upravljanje pomeni med drugim osredotocanje na
ustvarjanje vrednosti za lastnike, torej za RS in SDH.

POSTENOST
IN ZAKONITOST

VODENJE Z
ZGLEDOM
IN NEODVISNOST

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

Poslanstvo pri prodajah nalozb je transparentno in
ucCinkovito vodenje vseh postopkov na mednaro-
dno primerljiv nacin, z enako obravnavo vseh inve-
stitorjev in prizadevanjem, da se pri prodaji doseze
¢im boljSi ekonomski ucinek.

Nase vrednote

Vrednote, na katerih temelji delovanje SDH, so med-
sebojno povezane in so temelj za delovanje SDH.

ZAUPANJE IN
SPOSTOVANJE

OBJEKTIVNOST IN
NEPRISTRANSKOST
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3 O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH

3.2 Status in organizacijska struktura SDH, d. d.

SDH ima status delniSke druzbe z dvotirnim siste-
mom upravljanja. Ima Stiri organe: skupsc¢ino, nad-
zorni svet, upravo in ekonomsko socialni strokovni
odbor (v nadaljnjem besedilu: ESSO). Ustanovitelj
in edini delni¢ar SDH je Republika Slovenija (v na-
daljnjem besedilu: RS). Naloge in pristojnosti skup-
SCine SDH izvaja Vlada RS. Nadzorni svet ima po
ZSDH-1 pet &lanoy, ki jih vse na predlog Vlade RS
imenuje Drzavni zbor RS. Uprava SDH je tri¢lan-
ska. Predsednika in ¢lana uprave imenuje nadzorni
svet SDH.

ESSO je sedemclansko posvetovalno telo uprave
SDH. Clane imenujejo sindikalne zveze oziroma
konfederacije, reprezentativhe na ravni drzave, ki
so Clanice Ekonomsko-socialnega sveta, potrju-
je 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 dolocbi polozaj orga-
na SDH, in kadrovsko komisijo.

SKUPSCINA
SDH

NADZORNI
SVET SDH

UPRAVA
SDH

- REVIZIJSKA

- KADROVSKA

KOMISIJA KOMISIJA
KOMISIJA ZA - ESSO
TVEGANJA

NOMINACIJSKA
KOMISIJA

Shema: Organi SDH in njihova delovna oziroma posvetovalna telesa
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3 O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS

3.3 Namen ustanovitve SDH

SDH je bil ustanovljen za koncentrirano, pregle-
dno, strokovno in od zunanjih vplivov neodvisno
upravljanje kapitalskih nalozb drzave.

3.4 Notranja organiziranost SDH

Notranja organizacija druzbe SDH je dolo¢ena v
organizacijski shemi druzbe, deli pa se na upravo,
podrocdja, organizacijske enote in delovnha mesta.
Druzbo vodi uprava, Stevilo ¢lanov uprave je dolo-
¢eno v ZSDH-1in Statutu druzbe.

IN SDH

SDH nadaljuje tudi izvajanje pooblastil, pristojnosti,
pravic in obveznosti SOD (poravnava obveznosti
upravi¢encem po vec zakonih).

Podrocja druzbe so razdelijena na upravljanje na-
lozb, ekonomiko poslovanja ter pravo, kadre in
sploSne zadeve, znotraj katerih se delijo na organi-
zacijske enote, ki jih vodijo strokovni direktoriji.

UPRAVA

Pooblasc¢enec za skladnost
poslovanja in integriteto

Notranja revizija

PODROCJE UPRAVLJANJA
NALOZB

Energetika
Promet
Finance

Gospodarstvo in turizem

Slika: Organigram SDH na dan 31. decembra 2021

PODROCJE EKONOMIKE
POSLOVANJA

Finance in raéunovodstvo

KABINET UPRAVE
Svetovalec uprave

Korporativni sekretar

Strokovni direktor
za odnose z javnostmi

PODROCJE ZA PRAVNE,
KADROVSKE IN SPLOSNE ZADEVE

Kadri in splosne zadeve

Kontroling in tveganja Pravo

Informacijska tehnologija in

korporativna varnost
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3 O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH

3.5 Strateske usmeritve in cilji SDH

So osnova za opredelitev delovanja SDH kot celo-
vite organizacije, ki ima nalogo upravljanja kapital-

Strateske usmeritve so izbrana vodila za priblizeva-
nje viziji SDH v naslednjem dolgoro¢nem obdobju.

skih nalozb in druge naloge.

USTVARJANJE VREDNOSTI KAPITALSKIH NALOZB ZA

Preobrazba

Preobrazba je prva usmeritev
in prvi korak, ki omogoca pos-
tavitev osnov za doseganje vizi-
je. Glavni dejavniki prve usmer-
itve obsegajo:

* izvajanje klju¢nih strate-
Skih projektov na podroc¢ju
upravljanja kapitalskih nalozb
drzave;

* prestrukturiranje nalozb v
upravljanju;

e prenovo in nadgradnjo ope-
rativnega modela delovanja
SDH;

e zagotavljanje strokovnosti
upravljanja in dvig kulture
korporativhega upravljanja v
SDH in podjetjih v upravljanju.

Osredotocenost

Osredotocenost je druga usme-
ritev in bo zagotovila usmerje-
nost virov in energije v dejav-
nike, ki bodo prinasali najvecjo
vrednost za lastnika kapitalskih
nalozb. Glavni dejavniki druge
usmeritve obsegajo:

» stabiliziranje portfelja kapital-
skih nalozb (fokusne industri-
je, predvidljivost dividend);

* poveclevanje in izkoris¢anje
sinergij v portfelju kapitalskih
nalozb;

* upravljanje tveganj;

e pravocasno izvedbo ukrepov
druzb za prilagoditev poslova-
nja v pogojih morebitnega oh-
lajanja gospodarskih razmer.

Slika: Vizija s strateskimi usmeritvami SDH
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Ustvarjanje vrednosti

Ustvarjanje vrednosti je vizija in
glavno vodilo v delovanju SDH.
Glavni dejavniki te usmeritve ob-

segajo:

* poveclevanje vrednosti
lastniskega kapitala, dobic-
konosnosti poslovanja in
donosnosti kapitala;

* doseganje strateskih ciljev
drzave, skladno z LNU;

¢ ucinkovito upravljanje strates-
kih nalozb drzave;

* izvajanje dejavnosti za razvoj
in izboljSevanje okolja, v kate-
rem deluje SDH;

* naslavljanje trajnostnega vidi-

ka poslovanja druzb s kapital-
sko nalozbo drzave.
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3 O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH

3.5.1 Cilji

Cilji SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb RS in
SDH

Splodni cilj druzb s kapitalsko nalozbo drzave,
ki jih upravlja SDH, je uspesno, dobickonosno in
gospodarno poslovanje, ustvarjanje vrednosti in
v veliko primerih tudi ucinkovito uresniCevanje
strateSkih in razvojnih nacrtov, pogosto v okviru
posameznih javnih sluzb. To je treba dosecdi na
trajnostni nacin, z upostevanjem ekonomskega,
okoljskega in druzbenega vidika.

Kljuéni cilji, ki jim sledi SDH pri upravljanju kapital-
skih nalozb, so:

« ucinkovito, skrbno, pregledno in odgovorno
upravljanje kapitalskih nalozb v skladu z dolocili
ZSDH-1;

« uresniCevanje strateskih, ekonomsko-finan¢nih
in drugih ciljev druzb, kot so opredeljeni
v Strategiji upravljanja kapitalskih nalozb drzave,
vsakokratnem letnem nacrtu upravljanja in ciljih,
ki jih vsako leto za SDH dolodi Vlada RS;

« stalno izboljSevanje ucinkovitosti poslovanja
druzb v portfelju;

« povecanje vrednosti in cCiste dobickonosnosti
lastniSkega kapitala (ROE) druzb.

Drugi cilji SDH kot gospodarske druzbe so:

« zagotovitev zadostne likvidnosti za poplacilo
vseh svojih zapadlih zakonskih in pogodbenih
obveznosti ter optimalno upravljanje premozenja
v skladu s srednjero¢nimi in dolgoro¢nimi potre-
bami druzbe po denarnih sredstvih;

« zagotovitev primernih virov financiranja v pri-
hodnje;

« tekoce izpolnjevanje nalog po javhem pooblastilu;

« ucinkovito izvajanje vseh podpornih funkcij znot-
raj druzbe in obvladovanje stroskov ter optimiza-
Cija procesov;

« Obvladovanje tveganj druzbe.
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4.1 O skladnosti poslovanja

SDH je edina druzba v RS, katere temelje za po-
stavitev sistema skladnosti poslovanja in integritete
predpisuje poseben zakon (ZSDH-1). Dolocila zako-
na so v druzbi nadgrajena s podrobno opredelitvi-
jo postopkov in ukrepov v okviru notranjin aktov
druzbe, z imenovanjem pooblas€enca za skladnost
poslovanja in integriteto ter opredelitvijo njegovih
nalog in z aktivno vlogo zaposlenih, uprave druzbe
in ¢lanov nadzornega sveta pri zaznavi tveganj ter
pripraviin izvrSevanju ukrepov iz Nacrta integritete.

4.1.1 Skladnost poslovanja in integriteta

V letu 2021 je bila posebna pozornost namenjena
podroc¢ju skladnosti poslovanja. Pripravljena je bila
Politika skladnosti poslovanja SDH, kot dodaten
interni akt, ki je nadgradil obstojeCe postopke. V
Politiko so bile vklju¢ene podrobnej$e usmeritve in
dolocila na podrocju spostovanja dolocil zakonoda-
je in internih aktov, odgovornosti organov druzbe,
organizacijskih enot in posameznikov, opredelitve

Z opredelitvijo prioritetnih ciljev, med katerimi sta
tudi zaveza druzbe k transparentnem poslovanju in
eticnemu delovanju v skladu z najvisjimi pricakova-
nji in standardi, so postavljeni temelji in v okviru Ko-
deksa korporativhega upravljanja SDH oblikovane
tudi usmeritve za vse druzbe s kapitalsko nalozbo
drzave, ki so v upravljanju SDH.

klju¢nih podrocij v druzbi za zagotavljanje skla-
dnosti poslovanja in celovitega sistema upravljanja
tveganj, postopki vezani na pripravo in posodablja-
nje nacrta integritete, okvirna vsebina in dinamika
porocanja pooblas¢enca pristojnim organom druz-
be ter nacini zagotavljanja stalnega izboljSevanja
sistema skladnosti poslovanja.

Med pomembnejsimi izvedenimi aktivhostmi lahko izpostavimo :

« priprava Politike skladnosti poslovanja,

« redna obravnava in posodabljanje Nacrta integritete na organih druzbe,

« posodobitev internega akta druzbe in postopkov na podrolju obravnave prijav nepravilnosti,
z vkljucitvijo dolocil evropske Direktive o zvizgacih,

« priprava analize izvajanja dolocCil Kodeksa korporativhaga upravljanja na podrocju skladnosti po-
slovanja, etike in integritete v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave,

« formalna priprava in posledi¢na izvedba lethega nacrta dela pooblas¢enca,

« izvajanje svetovalne vloge pooblas¢enca in priprava mnenj v izpostavljenih primerih,

« izvedba internih izobrazevanj na podrocju skladnosti poslovanja in integritete,

« priprava Politke korporativne varnosti in registra varnostnih tveganj, kot dopolnitve celovitega

sistema upravljanja tveganj,
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« redni pregledi dopolnjenih in novih internih aktov ter pogodb z vrednostjo nad 10.000 EUR

s strani pooblas¢enca (pregledi skladnosti),

» odzivnost na zahteve pristojnih instiitucij in organov, sodelovanje s pristojnimi institucijami ter
redno porocanje, v skladu z zakonodajnimi zahtevami,

« Obravnave zaznanih sumov nepravilnosti, v okviru druzbe in v druzbah s kapitalsko nalozbo

drzave,

« redno porocanje zavezancev in vodenje vseh registrov, katerih oblikovanje doloca ZSDH-1.

V okviru sistema za obravnavo prijav sumov domnevnih nepravilnosti je pooblas¢enec prejel
skupno 48 prijav. Prijave so bile v skladu z internimi postopki razvr§¢ene v naslednje kategorije:

« domnevne nepravilnosti zaposlenih, ¢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),

« neprimerna ravnanja po 57. ¢lenu ZSDH-1,
« izrazanje mnenja prijaviteljey,

« druge zadeve, ki ne predstavljajo prijave.

Dvaintrideset prijav se je nanasalo na sume nep-
ravilnosti pri delovanju druzb s kapitalsko naloz-
bo drzave, ki so v upravljanju SDH. Deset prijav je
predstavljajo izrazanje mnenj prijaviteljev ali druge
zadeve, pri katerih niso bili zaznani elementi sumov
domnevnih nepravilnosti. Stiri prijave so se nanasa-
le na pristojnosti drugih institucij in so bile le-tem
poslane v nadaljnjo obravnavo, dve prijavi pa sta se
navezovali na domnevne nepravilnost v SDH in sta
bili obravnavani v skladu z internimi postopki.

Program zas&cite prijaviteljev ni bil aktiviran, saj gle-
de na vsebino prijav in anonimnost prijaviteljev v
posameznih primerih za to ni bilo potrebe.

Vse prijave domnevnih nepravilnosti v druzbah s
kapitalsko nalozbo drzave je obravnavala Stiri¢lan-
ska interna komisija za obravnavo nepravilnosti, v
sodelovanju s pristojnim upravljavcem nalozbe. Na
podlagi prejetih in zbranih informacij so se oblikova-
la stalis¢a komisije, po potrebi pa pripravili in izvedli
ukrepi, ki so v pristojnosti SDH.
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4.2 Notranja revizija

Notranja revizija SDH je organizacijsko neodvisna
funkcija. Podlago za njeno delovanje predstavlja Te-
meljna listina o delovanju Notranje revizije. Obseg
in razpored poslov Notranje revizije je opredeljen z
letnim nacrtom dela OE Notranja revizija, ki ga sprej-
me uprava ob soglasju nadzornega sveta SDH. Pri
svojem delovanju je zavezana k spostovanju Hierar-
hije pravil strokovhega ravnanja pri notranjem revi-
diranju.

Notranja revizija na podlagi revizij poslovanja v
SDH oz. pregledov poslovanja v druzbah upravlja-
nju SDH podaja upravi in nadzornemu svetu SDH
nepristransko oceno ustreznosti in ucinkovitosti
upravljanja klju¢nih tveganj SDH in/ali pregledova-
nih druzb v upravljanju SDH. Z izvajanjem pregledov
poslovanja druzb v upravljanju zeli SDH pozitivho
vplivati na pravilnost in smotrnost poslovanja druzb
ter zmanjSevati tveganja, pomembna za SDH oziro-
ma Republiko Slovenijo. Namen vklju¢evanja druzb v
upravljanju SDH v obseg dejavnosti Notranje revizije
je okrepiti pregled in nadzor SDH nad poslovanjem
teh druzb, s Cimer je narejen tudi pomemben korak
naprej pri upravljanju nalozb drzave. Notranja revi-
zija SDH se vkljuCuje na navedeno podrocje kot po-
moc¢ upravljavcem pri pregledu dolo¢enih poslov ali
procesov, kadar tak pregled s strani Notranje revizije
lahko dodatno prispeva k $e boljSemu upravljanju in
nadzoru posamezne druzbe v upravljanju SDH.

Pravna podlaga za preglede v druzbah v upravljanju
SDH je sprejeti Protokol o izvajanju pravice do pregle-
dov poslovanj v posameznih druzbah v upravlja-
nju SDH. V pregledih so pregledovanim druzbam v
upravljanju SDH podani predlogi za izboljSanje poslo-
vanja in s tem Se boljSega obvladovanja tvegan;.

Kljub omejitvam v delovanju zaradi koronakrize je
Notranja revizija v letu 2021 realizirala vse obvezne
naloge in vecino nacrtovanih ciljev iz lethnega nacrta
dela za leto 2021. Izvedla je osem revizij v SDH in en
obsezen pregled poslovanja vecdje druzbe v upravlja-
nju SDH. NajpomembnejSe revizije v SDH so se na-
nasale na procese upravljanja kapitalskih nalozb in
razpolaganja z njimi, na varnost poslovanja, nepre-
kinjeno poslovanje ter arhiviranje poslovne fizi¢ne
in elektronske dokumentacije, v druzbi v upravljanju
SDH pa na kadrovske procese.

Tudi v letu 2021 je Notranja revizija organizirala pos-
vet za notranje revizorje druzb v upravljanju SDH v
vecinski lasti RS. Tema posveta se je nanasSala na pri-
pravo porocil za poroCanje organom vodenja in nad-
zora. S strani revizorjev druzb v upravljanju SDH je bil
izkazan velik interes za organizacijo takih sre¢anj tudi
v prihodnje.
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Eden od klju¢nih lastniskih vzvodov korporativnega
upravljanja je pravica in dolznost lastnikov, da v nad-
zorne organe druzb imenujejo neodvisne in strokov-
ne osebe, ki odgovorno nadzirajo delo uprav druzb
in sodelujejo z njimi pri njihovem upravljanju.

OSEBNA INTEGRITETA IN
POSLOVNA ETIENOST

Clani organov nadzora morajo izpolnjevati dve
vrsti pogojev: pogoje, ki jih predpisuje ZSDH-1, in
splodne pogoje. Pogoiji, ki jih dolo¢a zakon (21. ¢len
ZSDH-1), so na kratko povzeti v spodnji shemi.

UPOSTEVANJE DOLGOROCNEGA
INTERESA DRUZBE

POSLOVNA
USPESNOST IN UGLED

USTREZNA IZOBRAZBA .
IN DELOVNE IZKUSNJE

POGOJI ZA

NADZORNIKE
PO ZSDH-1

NIMAJO POTENCIALNIH
NASPROTIJ INTERESOV

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

CELOVITO POSLOVNO IN
DRUGO USTREZNO ZNANJE

POZNAVANJE PRAVIC IN OBVEZNOSTI
CLANA NADZORNEGA SVETA

Poleg zakonsko doloc¢enih pogojev morajo imeti Cla-
ni organov hadzora tudi potrebna znanja in sposob-
nosti, kot so strokovna kompetentnost, poslovna
kredibilnost, finan¢na in strateSka znanja, poznava-
nje osnov upravljanja podjetij, timska usmerjenost,
razumevanje poslovne kulture in zavezanost k spo-
Stovanju nacel poslovne etike.

Clani organov nadzora morajo imeti potrebne po-
slovne izkuSnje in poslovno zrelost, da lahko pre-
sojajo o globalnih poslovnih trendih in priloznostih,
koristih in tveganjih, ki jim je izpostavljena druzba,
o poslovnem ciklu in modelu druzbe, o strateskinh
usmeritvah in poslovnih politikah druzbe, ter spo-
sobnost neodvisnega presojanja v dobro druzbe.
Clani organov nadzora morajo biti sposobni odlo¢ati
0 izbiri vodstva druzb ter usmerjati in vrednotiti delo
vodstvenih menedzerjev (uprav).

CASOVNA RAZPOLOZLJIVOST MED
OPRAVLJANJEM FUNKCIJE

Pristojnost SDH je tudi skrb za heterogeno sesta-
vo nadzornih svetov in zagotavljanje kakovostnega
nadzora nad delom nadzornih svetov druzb s kapi-
talsko nalozbo drzave.

Skladno z 21. ¢lenom ZSDH-1 mora SDH na skups-
C¢inah druzb glasovati tako, da so v nadzorne sve-
te imenovani strokovnjaki za finance, korporativho
upravljanje, poslovanje druzbe in drugi strokovnjaki,
ki so potrebni za ucinkovit nadzor glede na dejav-
nost, obseg poslovanja in druge lastnosti druzbe.
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STROKOVNJAKI ZA
KORPORATIVNO

STROKOVNJAKI
ZA FINANCE UPRAVLJANJE

NADZORNI
SVETI

STROKOVNJAKI ZA
POSLOVANJE DRUZBE .

DRUGI STROKOVNJAKI
. GLEDE NA DEJAVNOST,

OBSEG POSLOVANJA IN

DRUGE LASTNOSTI DRUZB

Shema: Ciljni profil strokovnjakov za nadzorne svete

5.1 O kadrovski komisiji SDH

Kadrovska komisija je posvetovalno telo uprave, ki
na podlagi ZSDH-1in Politike upravljanja SDH izvaja

strokovnjak za podrocje korporativhega upravlja-
nja, strokovnjak za podrocje delovanja nadzor-

postopke pridobivanja kandidatov za ¢lane nadzor-
nih svetov druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
postopke njihove akreditacije in nominacije. Kad-

nih svetov in strokovnjak za podroc&je upravljanja
¢loveskih virov. Clane kadrovske komisije imenuje
uprava SDH za mandatno dobo S&tirih let.

rovsko komisijo sestavljajo trije ¢lani, in sicer:

NABORNI
POSTOPEK

AKREDITACIJSKI
POSTOPEK

NOMINACIJSKI
POSTOPEK

« Gre za opredelitev mo-
gocih nabornih poti ter
nacina in vsebine prijave
v postopek akreditacije
oziroma nominacije.

« Preverja se, ali prijavljeni
kandidati izpolnjujejo te-
meljne pogoje in merila
za ¢lana NS, ki niso pove-
zani s konkretno druzbo.

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

« Kandidati, ki izpolnjujejo
pogoje in merila, se akre-
ditirajo in vpiSejo v bazo
akreditiranih kandidatov.

Shema: Prikaz kandidacijskega postopka, ki ga izvaja kadrovska komisija
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5.2 Delo kadrovske komisije v letu 2021

Kadrovska komisija je vse leto 2021 imela naslednje
¢lane: Samo RoS, predsednik Kadrovske komisije,
strokovnjak za podrocje korporativhega upravlja-
nja, UrSka Podpecan, namestnica predsednika Ka-
drovske komisije, strokovnjakinja za podrocje de-
lovanja nadzornih svetoy, in Vlasta Lenardi¢, stro-
kovnjakinja za podrocje upravljanja Cloveskih virov.

V letu 2021 je 103 &lanom druzb s kapitalsko naloz-
bo drzave potekel mandat, 33 je bilo predc¢asnih
menjav.

Kadrovska komisija je v letu 2021 izvedla 52 rednih in
23 korespondencnih sej; na rednih sejah je v okviru
10 narocil postopkov za 27 razlicnih druzb s kapi-
talsko nalozbo drzave obravnavala 178 kandidatoy,
od katerih jih je bilo 155 ocenjenih z oceno primerno.

Kadrovska komisija je v nominacijskih postopkih
obravnavala kandidate za ¢lane organov nadzora
in kandidate za poslovodna delovna mesta, in sicer:

- kandidate za ¢lane organov nadzora v druzbah:

Adria, turisticno podjetje, d. o. 0., Ankaran, Cinkar-
na Celje, d. d., DTK Murka, druzba tveganega kapi-
tala, d. o. o. - v likvidaciji, Elektro Celje, d. d., Ele-
ktro Gorenjska, d. d., Kranj, Elektro Ljubljana, d. d.,
Elektro Maribor, d. d., Elektro Primorska, d. d., Gen
energija, d. o. o., Geoplin, d. o. o., Hit, d. d., Nova
Gorica, Holding slovenske elektrarne, d. o. o., Infra,

Izvajanje investicijske dejavnosti, d. o. 0., Kapitalska
druzba, d. d., Luka Koper, d. d., Koper, NLB, d. d.,
Plinhold, d. o. o., Plinovodi, Posta Slovenije, d. o.
0., RZV, Javno podjetje za zapiranje rudnika ura-
na, d. o. o, Sava, d. d,, Sava Re, d. d., SlJ, Sloven-
ska industrija jekla, d. d., Telekom Slovenije, d. d.,
Ljubljana, Terme Olimia, d. d., Podcletrtek, Uni-
or, d. d., ZreCe, Uradni list Republike Slovenije, d. 0. 0.,
Zavarovalnica Triglay, d. d., Ljubljana;

- kandidate za poslovodna delovna mesta za
druzbe:

Adria, turisticno podjetje, d. o. 0., Ankaran, Center
za avtohtone sorte semen, d. o. o,, EGS RI, d. 0. 0.,
Eko-Nafta, proizvodnja naftnih derivatoyv, d. o. o.,
Nafta Lendava, d. o. o., Plinhold.

PORTAL Kadrovska komisija je

KADROVSKE redne seje v letu 2021,

KOMISWE skladno s protikoronski-

SDH mi ukrepi, izvajala prete-
zno po videokonferencnih klicih. Tudi sicer je poslo-
vanje Kadrovske komisije v veliki meri digitalizirano,
kandidati, zainteresirani za ¢lanstvo v nadzornih sve-
tih druzb v lasti drzave, se lahko prijavijo v eviden-
co potencialnih kandidatov za ¢lanstvo v nadzornih
svetih druzb digitalno na Portalu Kadrovske komisije
SDH na spletnem naslovu: http:/kk.sdh.si/, in sicer
tako, da oddajo vlogo za akreditacijo z vsemi zahte-
vanimi dokazili.

5.3 lzobrazevanja za nadzornike druzb s kapitalsko nalozbo drzave: znanje

za strokovno in odgovorno delo

Izobrazevanja za ¢lane nadzornih svetov druzb s
kapitalsko nalozbo drzave in ostale odlocevalce

SDH v sklopu aktivhosti za posodabljanje znanj in
izboljSanje kakovosti dela ¢lanov nadzornih svetov
izvaja izobrazevalna sreCanja. Januarja 2021 je za
druzbe organiziral izobrazevalno sreCanje na temo
Doseganje vi§je stopnje produktivnosti: prispevek
druzb s kapitalsko nalozbo drzave h klju¢nim ra-
zvojnim izzivom Slovenije. Na izobrazevalnem sre-
¢anju smo predstavili Akcijski nacrt za visjo rast
produktivnosti, ki so ga pripravili strokovnjaki Eko-
nomske fakultete Univerze v Ljubljani ob podpori

Ministrstva za gospodarski razvoj in tehnologijo in
na pobudo Observatorija Zdruzenja Manager ter v
sodelovanju s Stevilnimi drugimi strokovnjaki. SDH
je aprila 2021 podprl tudi dvodnevni dogodek Stra-
teSka razprava o dvigu produktivnosti, ki je pog-
lobil razumevanje akcijskega nacrta, in povabil vse
pomembne druzbe portfelja, naj se ga brezplacno
udelezijo. SDH je decembra 2021 organiziral Se sre-
c¢anje na temo Uspesdna integracija dejavnikov ESG
in uc€inkovito upravljanje trajnosti v podjetju.

SDH je na pobudo ZNS podprl tudi Evropsko kon-
ferenco korporativnega upravljanja 2021 in nanjo
povabil vse druzbe portfelja.
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SDH ponovno podpornik Mednarodnega tedna
ozavescanja o prevarah

Triindvajsetega junija 2021, na svetovni dan zviz-
gacey, je ze tretje leto zapored potekala podpisna
slovesnost v okviru sodelovanja v skupnem boju
proti korupciji in prevaram; na njej je sodeloval tudi
SDH.

Kar 28 partnerjev je podpisalo Sporazum o sode-
lovanju pri organizaciji Mednarodnega tedna oza-
vesCanja o prevarah 2021, s podpisom katerega
si prizadevamo doseci skupni cilj, tj. spodbujanje
izmenjave najboljsih praks in ozaves$anja interes-
nih skupin z zeljo po zmanjSanju negativnih u¢inkov
prevar, korupcije in drugih vrst gospodarskega kri-
minala v naSem lokalnem okolju.

S tem namenom so se v tednu med 15. in 19. no-
vembrom 2021 zvrstili Stevilni dogodki, konference,
predavanja in okrogle mize, vse z namenom oza-
vescanja SirSe javnosti o problematiki, ki se dotika
vseh nas. SDH je druzbe portfelja povabil, da se do-
godkov udelezijo.

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 odloc¢anja,
npr. o strategijah in tveganijih, saj je s tem omogo-
Cen S§irsi krog pogledov, mnenj, izkusenj, dojemanja

in vrednot. Cilj politike raznolikosti je doseci vecjo
ucinkovitost nadzornega sveta oziroma poslovod-
stva kot celote.

5.4.1 Delez kandidatov manj zastopanega spola v evidenci potencialnih kandidatov

za nadzornike

Stevilo akreditiranih kandidatov v Evidenci poten-
cialnih kandidatov za ¢lane nadzornih svetov druzb
s kapitalsko nalozbo drzave na Portalu Kadrovske
komisije SDH je bilo na dan 31. decembra 2021493,
od tega nekaj manj kot 18 % zensk.

5.4.2

Sestava organov nadzora in organov vodenja po
spolu je bila v letu 2021, podobno kot prejsnja leta,
neuravnotezena. Moski v organih nadzora in or-
ganih vodenja moc¢no prevladujejo, kar se izkazu-

Najvedji interes za Clanstvo v nadzornih svetih iz-
kazuje starostna skupina med 41 in 50 let (36 %)
ter med 51 in 60 let (35 %), najmanj pa starostna
skupina do 40 let.

Raznolikost sestave ¢lanov nadzornih svetov in uprav druzb v lasti RS in SDH po spolu

je tudi v letu 2021. Razmerje raznolikosti sestave z
vidika spola se je do leta 2019 izboljSevalo v korist
predstavnic, v letu 2020 se je razmerje rahlo obr-
nilo v prid moskim, v letu 2021 pa se je spet malce
izboljSalo v prid Zzenskam.
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ORGANI NADZORA

m Zenske 24,6 %

" Moski 75,4 %

ORGANI VODENJA

m Zenske 22,7 %

= Moski 77,3 %

Slika: Sestava organov nadzora in organov vodenja druzb v neposredni lasti RS in SDH po spolu na 31. december 2021 (izvzete

so druzbe v stecaju oziroma v likvidaciji)

Nesorazmerje v zastopanosti spolov je bilo tudi v
predsedstvih organov nadzora in organov vode-
nja. V letu 2021 v primerjavi s stanjem konec leta
2020 se je razmerje pri udelezbi v predsedstvih
organov nadzora druzb mocno prevesilo v korist
moskih, nakar se je udelezba v predsedstvih orga-
nov vodenja dvignila v korist Zensk.

PREDSEDUJOCI ORGANOM NADZORA

nZsM
86,8 %
76,1%
23,9 %
l 13,2%
2020 2021

Organom nadzora druzb v neposredni lasti RS ozi-
roma SDH so v 86,8 % primerov predsedovali moski
(v primerjavi s stanjem konec leta 2020 se je de-
lez zensk znizal s 23,9 % na 13,2 %), medtem ko so
v organih vodenja druzb v letu 2021 predsedovali
moski v 82,0 %. Delez predsednic v organih vode-
nja se je zvisal le za 5,3 odstotne tocke, z 12,7 % v
letu 2020 na 18,0 % v letu 2021).

PREDSEDUJOCI ORGANOM POSLOVODENJA

nZ=M
Sl 82,0 %
12,7 % 18,0 %
2020 2021

Graf: Spremembe v sestavi predsedujocih organih nadzora oziroma organih vodenja druzb v neposredni lasti Republike Slovenije
in SDH po spolu, po stanju ob koncu let 2020 in 2021 (izvzete so druzbe v ste¢aju oziroma v likvidaciji)
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6 PRAVNI OKVIR UPRAVLJANJA KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH TER
SPREMEMBE AKTOV UPRAVLJANJA YV LETU 2021

Pomembnejse aktivnosti SDH za dvig ravni korpora-

tivnega upravljanja v letu 2021 so bile:

« sprejetije Letnega nacrta upravljanja kapitalskih
nalozb RS in SDH ter Meril za merjenje uspesnosti
druzb s kapitalsko nalozbo drzave in v okviru tega
priporocila in pricakovanja SDH do druzb glede iz-
mere ogljitnega odtisa po Obsegu 1in 2 GHG pro-

tokola in priprave ciljev ter nacrtov razoglji¢enja,
« novelacija Politike upravljanja SDH,

« dopolnitev Kodeksa korporativhega upravljanja

druzb s kapitalsko nalozbo drzave,

6.1

Javne druzbe s kapitalsko

nalozbo drzave

Pravni okvir ZGD-1, ZBan-2, ZZavar-1,

ZTFI, ZPre-1,
statut,

Kodeks upravljanja javnih
delniskih druzb,

Kodeks korporativhega
upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave

« sprejem posebnih Priporocili za ureditev prejem-
kov za ¢lane nadzornih svetov druzb, ki so kot
SJI po uveljavitvi novele ZGD-1K oblikovale nad-
zorne svete in revizijske komisije,

« sprejem Izhodis¢ SDH za glasovanje na skupsci-
nah druzb v letu 2021 in

« analiza upoStevanja Kodeksa korporativhega
upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter
Priporocil in pricakovanj SDH.

Okvir delovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Nejavne druzbe s
kapitalsko nalozbo drzave

ZGD-1, specialna
zakonodaja,

akt o ustanovitvi,
Kodeks korporativhega
upravljanja druzb s

kapitalsko nalozbo drzave,

Kodeks upravljanja za
nejavne druzbe

Enoosebne druzbe
v lasti drzave

ZGD-1, specialna
zakonodaja,

akt o ustanovitvi,
Kodeks korporativhega

upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave

Cilji in naloge

povecevanje vrednosti
druzbe na dolgi rok

povecevanje vrednosti
druzbe na dolgi rok,

druge naloge, ki jinh dolocata
zakon in akt o ustanovitvi

povecevanje vrednosti
druzbe na dolgi rok,

druge naloge, ki jin dolocata
zakon in akt o ustanovitvi

Hierarhi¢no najvisji
organ druzbe

skupscina druzbe

skupscina druzbe oz.
druzbeniki kot organ

edini druzbenik

Za druzbe s kapitalsko nalozbo drzave, v katerih ima
drzava prevladujoc vpliv, veljajo tudi nekateri poseb-
ni zakoni, kot npr. Zakon o prejemkih poslovodnih
oseb v gospodarskih druzbah v vecinski lasti RS in

samoupravnih lokalnih skupnosti, ZSDH-1 (posa-
mezne doloc¢be, npr. deveti odstavek 60. ¢lena, 62.
Clen, drugi odstavek 64. ¢lena ter 69., 70. in 71. ¢len).
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6.2 Sistem korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave
pravne podlage in dokumenti upravljanja ter njihove spremembe v letu 2021

SDH upravija 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 doloc¢a 20. élen ZSDH-1.

Sistemska ureditev podro¢ja korporativhega
upravljanja v SDH se odraza v dokumentih upravlja-
nja SDH, ki dolocajo temelje korporativhega
upravljanja in zagotavljajo njegovo transparen-
tnost. Ti dokumenti so Strategija upravljanja ka-
pitalskih nalozb, letni nacrt upravljanja kapitalskih
nalozb (LNU), Merila za merjenje uspesnosti poslo-
vanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, Kodeks
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko na-
loZzbo drzave, Priporocila in pricakovanja SDH, Poli-
tika upravljanja SDH in Izhodis¢a SDH za glasovanje
na skupscinah.

SDH je tudi v letu 2021s pomocjo dejavnega upra-
vljavskega pristopa skrbel za uveljavitev dobrih
praks korporativhega upravljanja za doseganje
zastavljenih upravljavskih ciljev.

Klju¢ni dokument korporativnega upravljanja je
Strategija upravljanja kapitalskih nalozb, na podlagi
katere so kapitalske nalozbe razvrs¢ene na strate-
Ske, pomembne in portfeljske. Z razvrstitvijo kapi-
talske nalozbe v posamezno skupino so doloceni
tudi cilji pri upravljanju in minimalni delez drzave v
posamezni nalozbi.

V nadaljevanju so predstavljeni klju¢ni akti korporativhega upravljanja.

SPREJME

DOKUMENT

DRZAVNI ZBOR

Letni nacrt upravljanja
UPRAVA S

VSEBINA

Opredeljuje cilje pri upravljanju posameznih
nalozb ter ukrepe in usmeritve za njihovo
doseganje. Doloca pricakovane denarne
tokove.

SOGLASJEM
NS IN VLADE RS

druzb

SKUPAJ
UPRAVA
in NS SDH

UPRAVA

Merila za merjenje uspe$nosti poslovanja

Priporocila in pricakovanja SDH

Upostevati morajo strateske cilje, ki
jih doloca strategija, ter dolocati tudi
ekonomske in financ¢ne cilje.

Specifi¢na priporocila in pricakovanja do
druzb po nacelu spostuj ali pojasni.
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6.2.1 Strategija upravljanja kapitalskih nalozb drzave

Drzavni zbor RS je strategijo upravljanja nalozb
sprejel z Odlokom o strategiji upravljanja kapi-
talskih nalozb drzave (Uradni list RS, s$t. 53/15, z
dne 17. julija 2015; v nadaljnjem besedilu: strategi-
ja upravljanja). Po zakonu je strategija upravljanja
predvidena kot temeljni akt upravljanja nalozb, s
katerim Drzavni zbor sporoca upravljavcu (SDH),
vladi, vlagateljem, drzavljanom in vsej zainteresi-
rani javnosti lastnisko politiko drzave v druzbah
s kapitalsko naloZzbo drzave. Vsebina strategije
upravljanja je opredelitev in razvrstitev nalozb na
posamezne vrste (strateske, pomembne in port-
feljske), opredelitev razvojnih usmeritev drzave

6.2.2

Na podlagi strategije upravljanja vlada vsako leto
poda soglasje k letnemu nacrtu upravljanja kapital-
skih nalozb (LNU), ki ga pripravi SDH. LNU opredeljuje
podrobne cilje upravljavca nalozb (SDH) pri upravlja-
nju posameznih nalozb za posamezno poslovno leto,
ki se morajo gibati v okviru ciljev, postavljenih v strate-
giji. Vsebuje tudi konkretni nacrt (opredelitev ukrepov
in usmeritev) za dosego cilijev upravljanja, prav tako

6.2.3

SDH je v novembru 2021 na podlagi prvega odstav-
ka 17. Clena ZSDH-1 prenovil Merila za merjenje us-
pesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave (v nadaljnjem besedilu: merila za merjenje
uspesnosti poslovanja), h katerim je dala soglasje
Vlada RS. Merila za merjenje uspesSnosti poslovanja
so akt delni¢arja oziroma druzbenika in opredelju-

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 vsebu-
je temeljni okvir delovanja SDH in nekatere temeljne
usmeritve SDH pri izpolnjevanju nalog SDH, in na po-
sebni del.

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 dvi-
ga kulture korporativhega upravljanja, povecanja
uCinkovitosti razpolaganja z nalozbami, premis-
lienega pridobivanja nalozb in povecanja donosa
kapitala, pa tudi razmislek o uvrstitvi druzb na or-
ganizirani trg vrednostnih papirjev. Akt v letu 2021
ni bil spremenjen. Praviloma se ne uresnicuje ne-
posredno ter predstavlja podlago in smernice za
sprejetje vsakokratnega letnega nacrta upravlja-
nja nalozb.

Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb

pa doloca Se priCakovane denarne tokove iz upravlja-
nja kapitalskih nalozb drzave.

V novembru 2021 je SDH pripravil LNU za leto 2022,
h kateremu je Vlada RS podala soglasje dne 24. de-
cembra 2021. Splosni del LNU je javno objavljen, po-
sebni del pa je zaupen dokument.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

jejo kazalnike, s katerimi SDH spremlja uspesnost
poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Ka-
zalniki se delijo na ekonomsko-finan¢ne in nefi-
nancne in so doloceni za vsako druzbo oz. skupino
posebej, upostevajoc njene specifike. Kvantifikacija
teh kazalnikov se za vsako posamezno druzbo oz.
skupino letno doloc¢i z LNU.

Posebni del politike upravljanja je zapisan v obliki
¢lenov in doloCa pravila za ravnanje v posameznih
okolis€inah, in sicer v kandidacijskinh postopkih, po-
stopkih 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.

LETNO POROCILO O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH, D. D., ZA LETO 2021 31



6 PRAVNI OKVIR UPRAVLIANJA KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH TER SPREMEMBE AKTOV UPRAVLIANJA V LETU 2021

SDH je septembra 2021 sprejel spremembe in do-
polnitve Politike upravljanja SDH. Pri novelaciji tega
akta, ze cCetrti po vrsti, so bila uposStevana priporo-
Cila Racunskega sodis¢a glede boljSe ureditve kan-
didacijskih postopkov za c¢lane nadzornih svetov
in priporocila Komisije za preprecevanje korupcije

6.2.5

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapital-
sko nalozbo drzave (v nadaljnjem besedilu: kodeks)
je SDH sprejel 19. decembra 2014. Kodeks vsebuje
nacela in priporocila dobre prakse za korporativho
upravljanje druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Na-
menjen je druzbam s kapitalsko nalozbo drzave.
Uporabljale naj bi ga tudi odvisne druzbe v skupi-
ni, v kateri ima druzba s kapitalsko nalozbo drzave
polozaj obvladujoce druzbe. Smiselno ga mora upo-
rabljati tudi SDH. Nekatera priporocila v kodeksu so
sploSna in se nanasajo na vse druzbe s kapitalsko
nalozbo drzave, del priporodil pa se nanasa na druz-
be s specifitno pravnoorganizacijsko obliko, upo-
Stevaje tudi lastnisko strukturo druzbe in dejstvo, ali
se z vrednostnimi papirji druzbe trguje na organi-
ziranem trgu vrednostnih papirjev. Kodeks vsebuje
tudi posamezna splosna pricakovanja SDH do druzb
s kapitalsko nalozbo drzave. Njegov namen je dolo-
Citi standarde vodenja in nadzora v druzbah s kapi-
talsko nalozbo drzave ter oblikovati transparenten
in razumljiv sistem korporativnega upravljanja v teh
druzbah. Kodeks druzbe s kapitalsko nalozbo drza-
ve upostevajo po nacelu spostuj ali pojasni.

6.2.6

v zvezi z nabornimi potmi. Nadalje so spremembe
akta zajemale tudi izboljSanje ureditve postopkov
razpolaganja s kapitalskimi nalozbami in vecjo tran-
sparentnost ter ukrepe za zmanj$anje tveganj v po-
stopkih prodaje kapitalskih nalozb.

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Kodeks je bil doslej veckrat prenovljen, nazadnje
marca 2021 in junija 2022. Glavni razlog za noveli-
ranje kodeksa v letu 2021 je bila uskladitev njegovih
nacel in priporocil z novelo Zakona o gospodarskinh
druzbah (ZGD-1K), poleg tega novelirani kodeks na
novo ureja priporocila o doplacilih za posebne nalo-
ge Clana oziroma ¢lanov nadzornega sveta.

Sprejem posebnih Priporocil za ureditev prejemkov za ¢lane nadzornih svetov druzb,

ki so kot subjekti javnega interesa (SJI) po uveljavitvi novele ZGD-1K oblikovale

nadzorne svete in revizijske komisije

V skladu s Cetrtim odstavkom 32. ¢lena ZSDH-1 lah-
ko SDH sprejema tudi druge smernice (priporoci-
la) in stalis¢a ter jih namenja druzbam s kapitalsko
nalozbo drzave. SDH je v skladu z omenjenim po-
oblastilom decembra 2014 prvi¢ sprejel Priporocila
in pricakovanja Slovenskega drzavnega holdinga,
s katerimi po nacelu "spostuj ali pojasni" od druzb
s kapitalsko nalozbo drzave na posameznih ozjih
podrodjih pricakuje ravnanje v skladu z dobro pra-
kso ali smernicami SDH.

V letu 2021 je SDH sprejel posebna Priporocila
za ureditev prejemkov za clane nadzornih sve-
tov druzb, ki so kot subjekti javnhega interesa (SJI)
po uveljavitvi novele ZGD-1K oblikovale nadzorne
svete in revizijske komisije, izklju¢no kot posledica
spremenjene zakonodaje.
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Za take primere priporocila SDH po enotnem sis-
temskem pristopu omogocajo prilagoditev placil za
¢lane nadzornih svetov in revizijskinh komisij navzdol,
e gre za nizjo stopnjo zahtevnosti in odgovornosti
nalog v konkretni druzbi glede na obicajno stopnjo

6.2.7

SDH je marca 2021 sprejel Izhodis¢a za glasovanje
na skupsc&inah druzb v letu 2021. SDH je napovedal,
da bo podprl Siritev statutov delniskih druzb z dolo¢-
bami, ki bodo podlaga za izvedbo t. i. elektronskih
skupscin. SDH bo praviloma pri glasovanju o kandi-
datih za ¢lane nadzornega sveta uposteval tudi poli-
tike raznolikosti, ki jih sprejmejo druzbe.

6.2.8

zahtevnosti in odgovornosti v tipi¢ni gospodarski
druzbi dolocene velikosti. Omenjena priporodila niso
bila vklju¢ena v akt Priporocila in pricakovanja SDH.

Izhodis¢a SDH za glasovanje na skupscinah druzb v letu 2021

Dokument je dopolnjen tudi v delu, ki se nanasa na
uskladitev z novimi dolo¢bami 294.a in 294.b ¢lena
ZGD-1. Dodano je bilo tudi besedilo, da si bo SDH
prizadeval, da bodo druzbe skupsc¢ino seznanile o
razlogih za predlog delitve bilan¢nega dobicka.

Analiza upostevanja Kodeksa korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo

drzave ter Priporodil in pricakovanj Slovenskega drZzavnega holdinga

V drugi polovici leta 2021 je bila oblikovana pro-
jektna skupina, katere naloga je bila ugotoviti,
kolikSen delez druzb s kapitalsko nalozbo drzave
spostuje nacela in priporocila zapisana v Kodeksu
oziroma koliko jih upoSteva doloCbe Priporodil in
pricakovanj, kakor tudi vzroke za morebitna odsto-
panja. Analiza je bila hkrati namenjena primerjavi
trenutne stopnje upostevanja dolo¢b obeh aktov v
primerjavi s prejsnjimi leti.

Za namen priprave analize je SDH v oktobru 2021
druzbam v upravljanju poslal vprasalnik, ki je vse-
boval izbrana vprasanja z razlicnih podrocij Kode-
ksa ter Priporocil in pricakovanj. Na podlagi prejetih
odgovorov je bilo mogoce ugotoviti trenutno de-
jansko stanje in razloge za neupostevanje posame-
znih priporocil (odstopanja so morale druzbe-re-
spondenti ustrezno pojasniti). Nivo korporativne-
ga upravljanja, Ce izsledke iz analize primerjamo z
dognaniji predhodnih podobnih projektov, vsekakor
kaze na nek splosen napredek na tem podrodju.

6.2.9

Cilj analize je bil z jasno informacijo o stanju uposte-
vanja Kodeksa ter Priporocil in pricakovanj pripraviti
predlog morebitnih sprememb ali dopolnitev na-
vedenih aktov, ki bi temeljna nacela priblizala spe-
cifi€nim pravnoorganizacijskim oblikam in razli¢nim
poslovnim modelom druzb (projekt je bil zaklju¢en v
prvem kvartalu 2022, oba navedena akta sta bila del-
no ze dopolnjena). Obenem so bila spoznanja iz ana-
lize v pomoc¢ na periodi¢nih sestankih v zaCetku leta
2022, na katerih je SDH lahko skupaj s posameznimi
druzbami mnogo bolj natan¢no razc&lenil poglavitne
razloge za odstopanja, upostevaje ustrezna pojasni-
la, se usmeril na izboljSave korporativhega sistema v
ciljnih druzbah ter z druzbami dorekel ucinkovit na-
¢in, ki jim bo v prihodnje omogocil odpraviti zaznane
pomanjkljivosti ter doseci zastavljene cilje za uvelja-
vitev dobrih praks korporativhega upravljanja.

Druga priporocila, stalis¢a in dokumenti, izdani v letu 2021 ali katerih priprava se je

zacela v letu 2021 in zakljuéila v letu 2022

SDH je v sodelovanju s strokovnjaki Centra poslovne
odli¢nosti Ekonomske fakultete in zunanjimi eksperti
za druzbe v letu 2021 pripravljal Priro¢nik za nadzor-
ne svete druzb s kapitalsko nalozbo drzave za
upravljanje korporativne kulture, ki je bil objavljen v
zaCetku februarja 2022. S tem zeli opremiti nadzor-

ne svete druzb s klju¢nimi usmeritvami in orodji za
delovanje pri upravljanju korporativnih kultur (angl.
governing corporate culture). Z ustrezno umesti-
tvijo korporativne kulture v prakse korporativhega
upravljanja se prispeva k uspesnosti in ucinkovitosti
poslovanja druzb.
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Na podlagi analiz ureditve in prakse prejemkov iz-
branih evropskih drzav ter pregleda ureditve in de-
janskih izplacil prejemkov druzb v portfelju je SDH
oblikoval in sprejel priporocila z naslovom Politika
prejemkov organov vodenja. Enoletni projekt se je
zakljucil v marcu 2022 z objavo dokumenta, kate-
rega namen je sistemsko in pregledno urediti po-
drocje prejemkov ¢lanov organov vodenja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave, nasloviti nekatera kad-
rovska tveganja, implementirati aktualne trende in
preko sistema prejemkov prispevati tudi k bolj traj-
nostnemu poslovanju druzb.

V prvem kvartalu 2021 se je na SDH ozivil projekt,
katerega namen je bil do konca leta 2021 pripraviti
priporocila za druzbe s kapitalsko nalozbo drzave za
oblikovanje politik prejemkov organov vodenja. SDH
je podrodje t.i. drugih pravic (ugodnosti) za orga-
ne vodenja uredil ze jeseni 2020 v aktu Priporocila
in pricakovanja SDH, tako da je bil namen projekta
urediti priporocila glede ostalih kategorij prejemkov
organov vodenja (zlasti osnovni prejemek, variabilni
prejemek, odpravnine in druge oblike nagrajevanja).

Projektna skupina je do konca novembra 2021 za-
kljucila z analizami, ki so bile potrebne za celovit
pogled na aktualne izzive na podrocju nagrajeva-
nja ¢lanov organov vodenja v druzbah s kapital-
sko nalozbo drzave. Analiza je sestavljena iz pe-
tih delov, in sicer iz (i) analize slovenskih pravnih
virov, obveznih in avtonomnih ter literature, (ii) iz
analize dejanskih ureditev in izplacil v druzbah s

kapitalsko nalozbo drzave, (iii) analize SDH glede
odgovorov drzavnih druzb na vprasalnik, ki ga je
SDH v mesecu maju 2021 poslal na te druzbe gle-
de tezay, izzivov, problemov z ZPPOGD v praksi,
ter iz dopolnitve tega vpraSalnika ter odgovorov
nanj, (iv) iz pregleda tujih pravnih ureditev v S§ti-
rih izbranih drzavah (Avstrija, Nemcija, Francija in
Svedska), ki ga je za SDH izvedel zunanji izvaja-
lec PWC. Slednji je na zaCetku meseca septembra
posredoval Se zadnje dopolnitve porocila. Peti del
analize predstavlja benchmark visine prejemkov v
slovenskih druzbah med seboj in s tujimi druzba-
mi, zlasti v Avstriji in na Hrvaskem, tam kjer je bila
primerjava smiselna in mozna. Projektna skupina
je povzetek in najpomembnejSe ugotovitve vseh
petih delov analize zapisala v enovit dokument na
nacin, ki nakazuje in (dokazuje), kako je najprimer-
neje oblikovati priporocila glede politik prejemkov
za druzbe s kapitalsko nalozbo drzave. Projektna
skupina je predlog priporocil za oblikovanje politik
prejemkov organov vodenja po opravljeni interni
uskladitvi z upravljavskimi oddelki v obravnavo in
sprejem poslala upravi SDH, ki je priporocila na seji
dne 15. marca 2022 sprejela. Priporocila so bila
nato javno objavljena na spletni strani SDH in tudi
poslana na druzbe. Dne 16. marca 2022 je SDH na
Vlado RS naslovil predlog za sklic skupscine SDH,
na kateri bi skupscCina potrdila priporocila SDH in
SDH podelila pooblastilo za glasovanje na skupsci-
nah druzb s kapitalsko nalozbo drzave, na katerih
bi se odlocalo o sprejemu politike prejemkov or-
ganov vodenja teh druzb.

6.2.10 Mednarodno sodelovanje SDH na podrocju korporativhega upravljanja druzb

s kapitalsko nalozbo drzave

Slovenski model upravljanja kapitalskih nalozb v dr-
zavni lasti je delezen pozornosti tudi s strani drugih
drzav v regiji. Poleg predstavitev za mednarodne
institucije (Mednarodni denarni sklad, OECD), so
SDH kontaktirali predstavniki upravljavcev drzav-
nega premozenja iz Kosova in Crne gore, ki so zeleli
pridobiti podrobnejsi vpogled v sistem korporativ-
nega upravljanja kapitalskih nalozb drzave v Slove-
niji. SDH je decembra 2021 tako izvedel sreCanje s

predstavniki Kosova, katerim so se pridruzili tudi
predstavniki EBRD, na katerem je predstavil zacet-
ke (z ustanovitvijo Agencije za upravljanje kapital-
skih nalozb RS), regulatorni okvir, pomembnejse
aktivnosti, dosedanji razvoj, klju¢ne naloge SDH,
njegovo vlogo pri vpeljevanju dobrih praks v siste-
me korporativnega upravljanja v druzbah v drzavni
lasti ter pricakovanja in nalrte za prihodnost.
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7.1 Pregled izbranih makroekonomskih podatkov ter podatkov slovenskega

in svetovnega trga kapitala

Napovedi makroekonomskih gibanj (UMAR)

2022 2023 2024
BDP, realna rast v % 8,2 5,0 1,4 2,6
Stopnja anket. brezpos. v % 4,7 4,2 41 3,9
Inflacija (povp. leta) v % 1,9 8,9 6,0 2,9

Vir: UMAR (september 2022).

Svetovno gospodarstvo je v letu 2021 v sklopu okre-
vanja po koronakrizi, ki je mo¢no prizadela gospo-
darsko aktivnost v letu 2020 (padec BDP za 3,0 %),
zabelezilo odboj gospodarske aktivnosti navzgor,
saj je BDP porasel za kar 6,0 %. BDP v evrskem
obmodju je v letu 2021 zrasel za 5,3 %, v ZDA za
5,9 % in na Kitajskem za 8,1 %. V evrskem obmocdju
je tako raven BDP v letu 2021 presegla raven, ki je
bila dosezena v letu 2019. Vzvode rasti za mocan
odboj gospodarske aktivhosti navzgor v letu 2021
je treba iskati v mocnih fiskalnih ukrepih svetovnih
vlad, v blagih in podpornih monetarnih politikah po-
membnih svetovnih centralnih bank (FED, ECB itd.),
v sproscanju omejitvenih ukrepov in v prilagoditvah
gospodarskih subjektov razmeram epidemije. V
evrskem obmocju so v letu 2021 okrevale vse kom-
ponente BDP, najvec pa je k rasti prispevala zaseb-
na potrodnja. Zal pa je spro$¢ena monetarna poli-
tika v kombinaciji z ucinki vojne v Ukrajini privedla
do izredno slabih razmer glede inflacije v letu 2022,
kar nam podajata tudi napovedi viSine inflacije v letih
2022 in 2023. Pri tem je treba jasno zapisati, da je
v evrskem obmodju inflacija usla z vajeti ze v drugi
polovici leta 2021, takratne projekcije, ki so napove-
dovale, da je inflacija zgolj zacasna, pa so se izkaza-
le za napacne. Napacne projekcije gibanja inflacije
v prihodnosti so namrec€ v letu 2021 dajale podlago
za neukrepanje na podrocju obrestnih mer, kar je
omogocilo, da se je inflacija v naslednjih mesecih Se
dodatno razplamtela.

Kriza, ki jo je povzrocil covid-19, je bila za vlade Ste-
vilnih drzav dobra u¢na ura glede potrebnih reform
v gospodarstvu, zato je Svet EU v decembru 2020
sprejel program Next Generation EU (inStrument
za okrevanje EU) in obdobje delovanja programa
zastavil od leta 2021 do leta 2026. Poleg sanaci-
je ekonomske in socialne Skode, ki jo je povzrocil

covid-19, je cilj programa tudi nudenje podpore pri
zeleni tranziciji, digitalni transformaciji, ustvarjanju
rasti trajnostnih delovnih mest, dvigu nivoja izobra-
zevanja in vescin, socialni vkljuc¢enosti, zdravstveni
odpornosti in modernizaciji evropske ekonomije
(inovacijah, raziskavah, pripravljenosti, okrevanju,
odpornosti). V prvi polovici leta 2021 so evropske
vlade uvedle dodatne velike pakete pomodi, saj so
bili potrebni tako z vidika nudenja pomoci gospo-
darstvu kot tudi zaradi novih valov epidemije. Na
zacCetku leta 2021 so bili vidni negativni vplivi ukre-
pov delnega ali popolnega zaprtja vecine javhega
zivljenja in omejitve potovanj, kar se je seveda od-
razilo tudi v agregatnem povpraSevanju in ponudbi.
V drugem in tretjem kvartalu leta 2021 je bil pristen
mocan moment rasti, ki se je napajal iz mo¢nega
svetovnega povpraSevanja (mednarodna trgovi-
na). V Cetrtem kvartalu leta 2021 pa se je trend rasti
BDP nekoliko zmanjsal oz. umiril, kar je posledica
ovir v mednarodni logistiki (ladijski promet), doba-
vi posameznih sestavnih delov (Cipov) in rasti cen
energentov. Ti dejavniki so namre¢ omejevali proi-
zvodnjo v industrijskem sektorju. ECB je v letu 2021
prilagodil program Pandemic Emergency Purchase
Programme (PEPP) z vidika tempa neto nakupov
sredstev glede na njegovo oceno finan¢nih razmer
in ocen obetov za prihodnje obdobje. V decem-
bru 2021 je Svet ECB, glede na takratne projekcije,
sprejel odlocitev, da bo ECB v marcu 2022 koncal
program PEPP, v prihodnjih kvartalih pa postopo-
ma znizeval tempo nakupa sredstev v ostalih pro-
gramih, ki jih izvaja. ECB in FED v letu 2021 nista
posegala v visino temeljne obrestne mere.

Svetovnha banka v svoji svetovni gospodarski na-
povedi za leto 2022 opozarja na drasti¢en upad
stopnje rasti BDP, saj naj bi ta s 6,0 % (rast
BDP v letu 2021) padla na samo 2,9 %. Glavni vzrok
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ohladitve svetovnih gospodarskih gibanj Svetov-
na banka vidi v posledicah, ki jih je prinesla voj-
na v Ukrajini. Dvigi cen surovin, dodatne ovire in
zamude na svetovnih logisti¢nih poteh, vecanje
negotovosti glede oskrbe s hrano, inflacija, ki je
usSla z vajeti, zaostrene razmere na trgih kapitala
ter neznanke glede prihodnjih ukrepov (in njihove
uspesnosti) monetarnih politik centralnih bank so
pripomogli k drasti¢nem znizanju pricakovanj gle-
de gospodarske rasti v letu 2022. Ovire v med-
narodnih logisti¢nih verigah, ki so bile prisotne ze
v ¢asu epidemije covida-19, so se zaradi ucinkov
vojne v Ukrajini $e dodatno povecale. Rast v razvi-
tih ekonomijah sveta naj bi v letu 2022 tako znasa-
la 2,6 % (v evrskem obmocdju 2,5 %), v razvijajocih
se ekonomijah pa 3,4 %. Svetovna banka za leto
2023 ne napoveduje bistvenega izboljSanja sve-
tovne gospodarske aktivnosti, saj naj bi leta 2023
ekonomijo prav tako dusili Stevilni negativni vplivi,
pri ¢emer je treba izpostaviti pricakovanja glede
visokih cen surovin in glede zaostrovanja mone-
tarnih politik svetovnih centralnih bank tudi v letu
2023. Svetovna banka tako ocenjuje, da bo BDP
svetovnega gospodarstva v letu 2023 porasel za
3,0 % in da bo rast v razvitih ekonomijah znasala
le 2,2 % (v evrskem obmocju le 1,9 %), v razvija-
jocCih se ekonomijah pa naj bi znasala 4,2 %. Ob
teh projekcijah Svetovne banke je treba omeniti,
da je napoved izpostavljena Stevilnim tveganjem,
ki lahko negativno vplivajo na viSino prihodnje go-
spodarske rasti, in izpostaviti u€inke stagflacije,
narascajoCe geopolititne spore, rastoco finanéno
nestabilnost, Se vedno prisotne ovire na svetovnih
logisti¢nih poteh itd. Svetovna banka opozarja na
potrebo po jasnem odzivu sveta na vplive vojne v
Ukrajini in nevarnosti, ki jih predstavljajo nove raz-
licice covida-19. Svetovna banka je v junijski napo-
vedi, glede na napoved iz januarja 2022, znizala
napoved svetovne gospodarske rasti v letu 2022
za 1,2 odstotne tocke, v letu 2023 pa za 0,2 od-
stotne tocke. Ob pregledu podatkov preteklega
gibanja BDP in projekcij pricakovane viSine rasti
BDP v evrskem obmocju in v ZDA je treba zapi-
sati, da je ekonomija evrskega obmocja vecinoma
v slabSem polozaju kot ekonomija ZDA, saj je bila
v letih ekspanzije gospodarske aktivnosti rast v
evrskem obmodju velinoma nizja kot v ZDA, v letu
2020 pa je BDP v evrskem obmocju padel bolj kot
v ZDA. Rast BDP je bila v letu 2021 v ZDA visja kot
v evrskem obmodju, projekciji Svetovne banke pa
za leti 2023 in 2024 kazeta na vi§jo pricakovano
rast BDP v ZDA kot v evrskem obmocju. Svetovna

banka za leto 2022 priC¢akuje enako stopnjo rasti
BDP za ekonomijo ZDA in evrskega obmocja (2,5
%). Ta dejstva glede slabSega gibanja ekonomije
evrskega obmocdja (pocasnejSe stopnje rasti BDP v
prosperiteti in vecja stopnja padca BDP v ¢asu ko-
ronakrize leta 2020) v primerjavi z gibanjem eko-
nomije ZDA kaZejo na strukturne tezave v ekono-
miji evrskega obmocgja. V sklopu pregleda obetov
je treba izpostaviti problematiko zapuscine epide-
mije covida-19 (povisani izdatki drzav, ki so imeli
vpliv na zadolzenost), ki ob kombinaciji z visoko
inflacijo in umikom stimulacijskih paketov central-
nih bank mo&no omejuje moznosti uvedbe novih
fiskalnih ukrepov. To in tudi Stevilni drugi faktorji
v letu 2022 so pripomogli, da je Svetovnha banka
za leto 2022 predvidela rast svetovnega gospo-
darstva za samo 2,9 %, kar bo predstavljalo (Ce se
napoved uresnici) padec gospodarske rasti za prib-
lizno 3,1 odstotne tocke (rast BDP v letu 2021 je bila
6,0 %). Pri taki upocasnitvi stopnje gospodarske
rasti (v letu 2022) v primerjavi z okrevanjem (rast
BDP v letu 2021), ki je sledilo recesiji (v letu 2020),
pa bomo pri¢a razmeram izpred vec kot 80 let.

Gospodarska aktivnost v Republiki Sloveniji je v
letu 2021 zabelezila moc¢no rast, saj se je BDP po-
vecal za 8,2 %. S tako rastjo je BDP tudi presegel
raven, ki jo je slovensko gospodarstvo doseglo
v letu 2019. Rasti BDP bo treba dodati tudi rast
produktivnosti dela, saj je ta pomembna v proce-
su lovljenja oz. poskusov doseganja povpreCnega
standarda EU v Republiki Sloveniji. Zaposlenost je
v letu 2021 dosegla najvi§jo raven doslej, a pri tem
je treba izpostaviti, da se delodajalci pri Stevilnih
poklicinh sooajo s pomanjkanjem delovne sile, kar
reSujejo tudi z zaposlovanjem tujih delavcev. UMAR
v svoji Jesenski napovedi gospodarskih gibanj oce-
njuje, da bo gospodarska rast v Republiki Sloveniji
zanasala 5,0 % v 2022, 1,4 % v 2023 in 2,6 % v
2024. Prisotna je problematika visoke inflacije, za
katero UMAR ocenjuje, da bo v letu 2022 znasala
8,9 %, v letu 2023 6,0 % in v letu 2024 2,9 %. Anali-
za UMAR je narejena na predpostavki, da bo realna
rast povpraSevanja trgovinskih partneric Republike
Slovenije znasala 4,3 % v 2022, 2,0 % v 2023 in 3,4
% v 2023. Cena nafte Brent naj bi bila 103,1 USD/
sod v 2022, 89,5 USD/sod v 2023 in 83,9 USD/sod
v 2024. Cene neenergetskih surovin naj bi po pro-
jekcijah UMAR v dolarski valuti v letu 2023 in 2024
upadle. UMAR pri tem poudarja, da so napovedi
izpostavljene veliki negotovosti, ki izhaja iz cen in
razpolozljivosti energentov.
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Slovenski trg kapitala

Indeks SBITOP je v letu 2021 nagradil vlagatelje z
iziemno visoko letno donosnostjo, saj je znaSala
39,81 %, pri Cemer je treba poudariti, da je indeks
rasel skoraj vse leto 2021, saj v posameznih mese-
cih ni zabelezil vecjih lokalnih popravkov vrednosti
navzdol. Indeks je tako v kar 10 od 12 mesecev leta
investitorje nagradil s pozitivnimi mesecnimi do-
nosi, v dveh mesecih, ko je bil donos na mesecni
ravni negativen, pa so bile kapitalske izgube vlaga-
teljev minimalne. SBITOP je tako leto 2021 zakljucil
pri vrednosti 1258,80 tocke. Rast delnic v indeksu
SBITOP v letu 2021 je bistveno vecja od donosov na
evropskih delniskih trgih.

V letu 2021 je bil na Ljubljanski borzi zabelezen
skupni promet v visini 380,0 mio EUR, pri ¢emer
je veclino predstavljal promet vrednostnih papirjev
brez sveznjev. Med delnicami je bilo ponovno naj-
vec trgovanja z delnicami Krke (148,1 mio EUR pro-
meta), pri cemer je imela druzba Krka med borznimi
delnicami konec leta 2021 tudi najvecjo trzno kapi-
talizacijo, v visini 3,9 mrd EUR. Druga delnica, s ka-
tero se je najbolj trgovalo v letu 2021, je bila delnica
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NLB s 50,4 mio EUR prometa, na tretje mesto pa
se je uvrstila delnica druzbe Petrol s 26,7 mio EUR
prometa. NLB in Petrol prav tako zasedata drugo in
tretje mesto po kriteriju velikosti trzne kapitalizaci-
je. Omenjeni druzbi in banka imajo pomembno utez
tako pri doprinosu k viSini ROE portfelja kapitalskih
nalozb, ki jih upravlja SDH, kot tudi pri obsegu divi-
dend, ki jih SDH zbere v procesu upravljanja kapi-
talskih nalozb.

V sklopu upravljanja kapitalskih nalozb SDH je tre-
ba omeniti, da sta bila v letu 2021 na Ljubljansko
borzo uvrs¢ena dva komercialna zapisa, in sicer od
izdajateljev SIJ (8. izdaja) in GEN-I (10. izdaja), delni-
ce Cinkarne Celje pa so bile iz standardne kotacije
prestavljene v prvo kotacijo, s ¢imer se posredno
potrjuje, da podjetje izpolnjuje visje standarde Lju-
bljanske borze glede obvescanja zainteresirane
javnosti.

V letu 2021 je celotni promet na Ljubljanski borzi
znasal 380,0 mio EUR, promet brez sveznjev pa
319,3 mio EUR, kar predstavlja za 16 % manj celot-
nega prometa brez sveznjev v primerjavi z letom
2020. Najvel prometa oziroma kar 99,95 % ce-
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Slika: Donos pomembnejsih delnic, ki predstavljajo pomemben delez kapitalskih nalozb SDH, na Ljubljanski borzi
od 31. decembra 2020 do 31. decembra 2021, v %. Za potrebe primerjave donosov je podan tudi donos indeksa

SBITOP.
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lothega prometa je bilo opravljenega z delnicami,
sledijo pa jim obveznice, s katerimi je bilo opravlje-
nega zgolj 0,04 % celotnega prometa na Ljubljan-
ski borzi. Ugodno gibanje (merjeno z ustvarjenim
donosom v letu 2021) teCajev izbranih delnic iz por-
tfelja upravljanja SDH in gibanje indeksa SBITOP v
letu 2021 nam prikazuje tudi spodnja slika. Trzna
kapitalizacija delnic se je glede na leto 2020 zviSala
za 37,5 % in je bila konec leta 2021 9.513,5 mio EUR,
kar je posledica zviSanja tecCajev delnic. Vrednost
trzne kapitalizacije obveznic se je v letu 2021 zvisala
za 4,3 %.

Svetovni trg kapitala

Leto 2021 je bilo navkljub $e vedno trajajoci epide-
miji covida-19 za investitorje mnogo bolj prijazno
tako z vidika odsotnosti vecjih pretresov (padcev
tecajev) kot z vidika donosa na svetovnih delniskih
trgih. V primerjavi z letom 2020 si bomo leto 2021
zapomnili kot leto ekonomske odpornosti, ki je bila
dosezena s pomocjo obseznih monetarnih in fiskal-
nih podpornih ukrepov. Covid-19 je sicer bil prisoten
vse leto 2021, investitorjem pa so optimizem vliva-
la cepiva in masovna cepljenja, ob izteku leta pa
tudi razli¢ica omikron, ki ne povzroca tezjega pote-
ka bolezni. Zdravstvene razmere so v investitorjih
vzbujale upanje, da zapiranja posameznih sektorjev
gospodarstva ne bo vec, kar jih je navdalo z opti-
mizmom glede obetov za poslovno okolje. Podob-
no sliko je podajal tudi VIX indeks (meri volatilnost
opcij), ki je znan tudi kot indeks strahu investitorjey,
saj je v letu 2021 dosegal mnogo nizje vrednosti,
kot jih je zabelezil v letu 2020, ko je bil strah inve-
stitorjev mnogo vedji (zaradi zapiranja posameznih

sektorjev in neznank, kaj se bo $e zgodilo). Ome-
niti je treba, da se je rast cen surovin in energen-
tov v letu 2021 odrazila tudi v rastodi inflaciji, ki je
v evrskem obmocdju presegla ciljno vrednost ECB v
drugi polovici leta. Na trgu nafte v letu 2021 ni bilo
takih pretresov kot v letu 2020 (padci cen nafte,
siloviti cenovni premiki, trgovanje znotraj dne po
negativnih vrednostih), sta pa tako nafta Brent kot
nafta WTI v letu 2021 zabelezili ve¢ kot 50-odstotni
porast cene (Brent za 50,15 %, WTI pa za 55,01 %).
Nafta je tako zaradi visoke rasti cene v letu 2021
presegla vrednosti, ki so za sodc¢ek veljale v pred-
koronskem letu 2019. Svetovni delniski trg (merjen z
indeksom MSCI World) je v letu 2021 pridobil 28,99
% vrednosti (merjeno v evrih) oziroma 20,14 % (mer-
jeno v dolarjih), treba pa je poudariti, da je indeks
rasel skoraj vse leto, padci njegove vrednosti v po-
sameznih mesecih pa za investitorje niso bili boledi,
saj so bili majhni. Obvezniski trgi so investitorjem v
letu 2021 dali negativhe donose, pri ¢emer je visina
donosa odvisna od nalozbenega razreda obveznic,
v katerega je bilo investirano, in od gibanja valute
obveznic. V posameznih mesecih so cene obveznic
padale, v drugih mesecih so rasle, a kljub vsemu in-
vestitorji niso mogli spregledati nevarnosti rastoce
inflacije in potrebe po dvigu obrestnih mer in kon-
¢anju stimulacijskih programov v letu 2022. To je
torej pripomoglo k negativnhim donosom za investi-
torje na obvezniskem trgu v letu 2021.

Obravnavani svetovni delniski indeksi so investi-
torjem v letu 2021 dali pozitivhe donose, pri E¢emer
je obracun donosov, opravljen v evrih (preracun v
evre je bil opravljen pri S&P 500 in Crobex indeksu,
kjer delnice kotirajo v drugi valuti).
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Slika: Donos pomembnejsih regionalnih in svetovnih delniskih indeksov in SBITOP v letu 2021 (vsi donosi so podani
v EUR), v %
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7.2 Pregled po glavnih panogah portfelja

Cestni promet: epidemija covida-19 je v letu 2021
imela manjsi vpliv na cestni promet kot leta 2020.
IzboljSanje gospodarskega stanja in nekoliko boljse
epidemioloske razmere v glavni sezoni so se od-
razili tudi v pove¢anem obsegu prometa, pri cemer
je treba izpostaviti, da je DARS v letu 2021 glede
na leto 2020 dosegel dvosteviléno rast prihodkov
v vseh treh kategorijah, ki so neposredno poveza-
ne s prometom (prodaja vinjet, cestninjenje tovor-
nih vozil, cestnina za uporabo predora Karavanke).
Leto 2021 je tudi prelomno, saj je DARS v decembru
zacel prodajati letno e-vinjeto za leto 2022, s Cimer
so se poslovile letne vinjete v obliki nalepk. DARS
je v letu 2021 izvajal dela tako na novih projektih
kot tudi na podrocju obnov. Kot najvedja projekta
je treba omeniti predor Karavanke in gradnjo po-
sameznih etap tretje razvojne osi. Kljub zadostnim
finan¢nim sredstvom, delo na posameznih etapah
upocasnjujejo ali blokirajo dolgotrajni postopki pri-
dobivanja ustreznih dovoljenj ali pa pritozbe civil-
nih iniciativ in neizbranih ponudnikov. V letu 2021 je
DARS obnovil 71,19 km vozis¢ odsekov in prikljuck-
ov. Skupno so bila izvedena obnovitvena dela na 39
premostitvenih objektih; v okviru obnov odsekov je
bilo delno obnovljenih devet viaduktov, pet mostov
in 19 ostalih manjsih premostitvenih objektov. Ena
izmed klju¢nih aktivhosti poslovanja DARS je tudi
upravljanje dolga, in sicer z vidika odpla¢evanja dol-
ga, reprogramiranja dolga in izvajanja investicij, ki
jih narekuje pricakovan povecan obseg prometa na
slovenskih avtocestah v prihodnjem obdobju. Sta-
nje finan¢nih sredstev v obliki depozitov v letu 2021
sicer ni izrazalo potrebe po refinanciranju. DARS je
v letu 2021 odplacal za 183,63 mio EUR glavnic in
obresti v visini 32,3 mio EUR. Kredit v visini 90 mio
EUR za financiranje gradnje druge cevi predora Ka-
ravanke, ki ga je druzba najela pri Evropski investi-
cijski banki v letu 2020, Se ni bil ¢rpan. Skupni dolg
druzbe se je zmanjsal na 1.711 mio EUR (stanje na
dan 31. 12. 2021). V zadnjih petih letih se je skupna
zadolzitev DARS znizala za 856 mio EUR.

Zelezniski promet: za leto 2021, na podlagi kvartal-
nih podatkoy, ki jih belezi SURS, lahko zapisemo, da
se je v Republiki Sloveniji povecalo Stevilo potnikov
v notranjih in mednarodnih prevozih glede na Ste-
vilo prepeljanih potnikov v 2020. SeStevek prepe-
ljanih potnikov v S§tirih kvartalih leta 2021 je znaSalo
11,86 mio potnikov, medtem ko je v letu 2020 bilo
prepeljanih 8,15 mio potnikov. V letu 2021 je bilo po
kvartalnih podatkih opravljenih 541,8 mio potniskih
kilometrov, v letu 2020 pa 396,8 mio potniskih ki-
lometrov. Pri primerjavi obsega Zelezniskih prevo-

zov (Stevilo potnikov, Stevilo potniskih kilometrov)
v kvartalih leta 2021 z kvartali leta 2020 je jasno
viden vpliv epidemije covid-19 oziroma ukrepov, ki
so omejevali potovanje z vlakom, pri Cemer so raz-
like med Stevilom prepeljanih potnikov in Stevilom
opravljenih potniskih kilometrov v doloenem ob-
dobju znatne. Sproscanje ukrepov na mejah je tudi
pozitivno vplivalo na Zelezniski potniski promet.

Na podrocju tovornega zelezniSkega prometa v
Republiki Sloveniji je bil v letu 2021 prisoten poziti-
ven trend gospodarskega okrevanja, kar se je od-
razilo v notranjem in mednarodnem prevozu prek
povecanja prepeljanih ton blaga in prek povecanja
opravljenih tonskih kilometrov v letu 2021 napram
rezultatu iz 2020. V letu 2021 je bilo na podlagi
kvartalnih podatkov v notranjem in mednarodnem
prevozu prepeljanih 20,34 mio ton blaga in opra-
vijenih 4.937,1 mio tonskih kilometrov (v 2020 je
bilo prepeljanih 19,4 mio ton blaga in opravljenih
4.725,9 mio tonskih kilometrov). Pri delovanju slo-
venskega zelezniSkega sistema v najsirSem smislu
je v letu 2021 vredno omeniti zaklju¢ek pogodbe
o strateikem partnerstvu med SZ-Tovorni promet
in EP Logistics International (skupna druzba SZ EP
Logistika tako zacenja Siritev na tuje trge), zaCetek
nadgradnje zelezniSkega odseka Ljubljana- Brezo-
vica (pomembno iz vidika LJ Zelezniskega vozlis¢a,
kot tudi zaradi tovornega prometa vezanega na
Luko Koper), zacetek gradnje drugega tira zele-
zniSke proge Divaca-Koper in vkljucitev elektri¢nih
potniskih garnitur Stadler Flirt v promet (z name-
nom izboljSanja in modernizacije storitve prevoza
potnikov s strani S7).

Pomorski promet: v Sloveniji poteka pomorski
promet preko edinega pristanis¢a v Kopru, kjer
se odvijata pretezno tovorni, a tudi potniSki pro-
met. V Luki Koper so v letu 2021 pretovorili skupaj
(razlicne blagovne skupine tovora) za 20,82 mio
ton blaga, kar je za 7 % vec kot v letu 2020. Bolj
ugodno makroekonomsko okolje (rast BDP) v letu
2021 se je tako odrazilo tudi v vecjih pretovorje-
nih koli¢inah, saj je mednarodna izmenjava blaga
dobila podporo v rasti BDP v razli¢nih drzavah, ki
Luko Koper uporabljajo za vstopno ali izstopno
tocCko pri prevozu blaga. Omeniti je treba, da je
Luka Koper v letu 2021 povecala pretovor v prav
vseh blagovnih skupinah (generalni tovori, kontej-
nerji, avtomobili, tekodi tovori ter sipki in razsuti
tovori) v primerjavi z letom 2020 in za 100 metrov
podaljSala juzni del prvega pomola, kar bo omo-
gocalo velji pretovor kontejnerjev. Luka Koper je
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v letu 2021 izvajala tudi druge investicije, sklepala
je nove poslovne dogovore, kar je pomembno tudi
glede na investicijsko dejavnost v sosednjih dveh
pristaniscin. V letu 2021 so v Luko Koper ponovno
vplule potniske ladje; priplulo je 11 potniskih ladij s
skupno 4450 potniki. To je sicer malo v primerjavi
z letom ko so belezili 72 prihodov potniskih ladij in
115.581 prepeljanih potnikov, a napovedi za naprej
SO ponovno bolj optimisti¢ne.

Zracni promet: letalski promet je ena izmed najbolj
prizadetih gospodarskinh panog zaradi negativnih
posledic pojava epidemije covid-19. Predvsem v
prvih treh mesecih so bili Se vedno prisotni vplivi
posledic epidemije, temu obdobju pa je v nadalje-
vanju sledilo postopno okrevanje, ki je bilo Se da-
le€ od gibanj, realiziranih v letu 2019. Po podatkih
KZPS je bilo v Repubiliki Sloveniji v letu 2021 opra-
vljenih 5052 storitev v fazi terminala (v letu 2020 jih
je bilo 3910), kar je pa $e vedno mocno pod ravnjo
iz leta 2019 (12.601). V letu 2021 je bilo opravlje-
nih 369.971 enot storitev v fazi preleta zra¢nega
prostora, ki spada v pristojnost KZPS (v letu 2020
263.994), kar je Se vedno precejSen upad v primer-
javi s predkoronskimletom 2019, ko je bilo izvede-
nih 627.329 enot storitev (medletno je promet v
fazi preleta upadel za 41%). Po podatkih Eurocon-
trola je bilo v letu 2021 v povprecju na dnevni ravni
opravljenih za 25,5 % vec letov kot v letu 2020, a
zal Se vedno za 43,8 % manj kot v letu 2019. Naj-
vecji padec pri Stevilu letov med letoma 2021 in
2019 (za 50,6 %) je zabelezil segment letov znot-
raj obmocja Eurocontrola, ki sodi pod mednarodne
lete. Covid-19 je tako vplival na poslovanje letalskih
druzb in na nacionalne kontrole zra¢nega prometa
v EU. Na ljubljanskem letalis¢u so v letu 2021 zabe-
lezili 430.943 potnikoy, kar je za 47,6 % vec kot leta
2020. Tovorni promet je z 28.383 t glede na leto
2020 porasel za 22,6 %.

Postni promet: na obseg postnega prometa epide-
mija covid-19 ni imela vecljega vpliva. Na podrocju
pisemskih storitev je Posta Slovenije zaradi ukre-
pov za zajezitev Sirjenja covida-19 in zaradi preho-
da na e-substitute sicer zabelezila upad, a je bila
rast prihodkov kljub temu dosezena zaradi dviga
cene in uvedbe novih storitev. Visoka rast prihod-
kov je bila dosezena na segmentu paketov, med-
tem ko so prihodki na drugih segmentih priblizno
na enakem nivoju kot leta 2020. V letu 2021 je Po-
Sta Slovenije uvajala novosti pri operativhem poslo-
vanju. Uvedla je spremembo na podrocju prenosa
posiljk (delitev na posiljke z dokumenti in posiljke z
blagom), spremembo na podrocju prenosa poSilik
korespondence v notranjem prometu (prednostni

in neprednostni prenos) in nadaljevala s prestruktu-
riranjem postne mreze (pogodbene poste, pogod-
bena prevzemnega mesta).

Za zagotavljanje nemotenega posStnega prometa
v prihodnje, je Posta Slovenije za reSevanje perece
kadrovske problematike podpisala novo kolektiv-
no pogodbo s predstavnikoma obeh reprezenta-
tivnih sindikatov.

Turizem je v Sloveniji pomembna gospodarska de-
javnost, ki daje Stevilne multiplikativne ucinke v eko-
nomiji. Panoga je v preteklih letih dosegala zelo viso-
ke stopnje rasti in je v letu 2019 predstavljala 9,9 %
BDP Slovenije. Rast obiska tujih turistov je prekinila
epidemija covid-19 in z njo povezani ukrepi. Tudi leto
2021 je zaznamoval mocan upad prihodov (za 61,03
%) in nocCitev (za 57,84 %) tujih gostov glede na re-
feren¢no leto 2019 (zadnje turisti¢no leto brez vpliva
covida-19). Turisticno obiskanost Republike Slove-
nije so v letu 2021 ponovno delno reSevali domaci
gosti (v letu 2021 za 42,12 % vedji obisk kot v letu
2019 in za 46,59 % vec ustvarjenih nocitev), a kljub
vsemu je slovenski turizem agregatno v letu 2021
zabelezil za 35,73 % nizjo obiskanost in za 28,68 %
manj ustvarjenih prenocitev vseh gostov (domacih
in tujin) kot v letu 2019. V letu 2021 pa je bil zabele-
zen pozitiven premik glede na leto 2020, saj je bilo
vseh turisti¢nih prihodov (domaci in tuji gostje) za
30,62 % veg, Stevilo vseh nocitev pa je bilo za 22,24
% velje. |zboljSave v gospodarskem okolju, boljse
zdravstvene razmere in manj pravil pri prehajanju
meje so pripomogli, da je bilo turisti¢no leto 2021
uspesnejse kot leto 2020. Za leto 2021, v nasprot-
ju z letom 2019, sicer Se vedno velja, da so domaci
gosti ustvarili vec turisti¢nih prihodov in prenoditev
kot tuji, k C¢emer so v veliki meri prispevali turisti¢ni
boni. Za slovensko turisticno panogo je pomembno,
da spoznanja in spremembe, ki jih je pridobila oz.
zaznala med epidemijo covida-19, uporabi pri obliko-
vanju in trzenju turisti¢ne ponudbe v prihodnosti, kot
so personalizacija, individualizem, celostno spletno
trzenje, prestrukturiranje poslovanja zaradi trajnosti
in digitalne tehnologije.

Vlada Republike Slovenije je dne 10. 5. 2022 na
osnovi Zakona o spodbujanju razvoja turizma
sprejela Strategijo slovenskega turizma 2022 -
2028 (v nadaljevanju: Strategija turizma), ki pred-
stavlja temeljni okvir razvoja slovenskega turizma
v prihodnjih sedmih letih.

Strategija turizma je usmerjena v uresniCevaje
uravnotezenega scenarija rasti z nacelom "Ne-
kaj vec¢ in veliko bolje", ki predvideva zmerno

LETNO POROCILO O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH, D. D., ZA LETO 2021 41



7 MAKROEKONOMSKO OKOLJE IN PREGLED DOGAJANIA V NAJPOMEMBNEJSIH PANOGAH PORTFELJA

poveclanje kapacitet in kvantitativnih kazalnikoy,
predvsem pa koncentracijo na visjo kakovost in
dodano vrednost s poudarkom ukrepov na pre-
strukturiranju ponudbene strani slovenskega tu-
rizma. Predvideno je zagotavljanje pogojev politik
in ukrepov za pospesSevanje trajnostnega razvoja,
urejenega okolja in cvetoce kulture, s pozitivnimi
ucinki na rast dodane vrednosti za vse deleznike,
zadovoljne prebivalce, motivirane zaposlene, nav-
dusene obiskovalce in za naslednje generacije.

Igralnistvo je regulirana in nadzorovana dejavnost.

Prirejanje iger na sreCo v Republiki Sloveniji ureja
Zakon o igrah na sreco, ki je bil sprejet leta 1995
in po tem veckrat spremenjen, nazadnje leta 2012.
Vel let se je pricakovalo dodatne spremembe,
med drugim v delu, ki ureja lastnisko strukturo
prirediteljev posebnih iger na srec¢o. Vlada Repu-
blike Slovenije je v letu 2021 po predhodnih uskla-
jevanjih dolocila besedilo Predloga Zakona o spre-
membah in dopolnitvah Zakona o igrah na sreco in
ga marca 2022 poslala Drzavnemu zboru v tretjo
obravnavo. Predlogu sprememb niso bili naklonje-
ni sindikalni predstavniki druzbe HIT, pripombe k
predlogu pa so podali tudi koncesionarji in delni-
Carji koncesionarjev.

Loterija Slovenije, ki prireja klasi¢ne igre na sreco,
je kot kapitalska nalozba v upravljanju SDH uvr-
SCena med strateSke nalozbe. V vecini drzav ¢lanic
Evropske unije za loterijo velja sistem monopolnih
druzb oziroma sistem izklju¢nih pravic, ki se dodeli-
jo drzavnim upravljavcem, zasebnim nepridobitnim
upravljavcem ali upravljavcem, ki jih neposredno
nadzoruje javni organ. Vecina prihodkov od iger na
sreCo je zato ustvarjena v drzavni loteriji.

V prvi polovici leta 2021 je bila panoga igralnistva
Se vedno pod hudim pritiskom negativnih vplivov
epidemije covida-19, saj so morale biti igralnisko-
-hotelirske kapacitete v skladu z veljavnimi pred-
pisi zaprte glavnino prvega polletja 2021. Odpirati
so se pricele postopoma ob upostevanju Stevilnih
omejitvenih pogojev (pogoj PCT, sprva poslova-
nje do 22.00 ure itd.). Obeti v panogi so negotovi,
tveganja pa so zaradi covida-19 Se vedno visoka.
Izvajalci posebnih iger na sre€o so sooceni s prila-
goditvami poslovanja novim varnostnim zahtevam,
poleg tega pa tudi s spremembo potrosniskih
navad ter krepitvijo spletnega igralnistva in kon-
kurence. Na poslovanje pomembno vplivajo tudi
odlocitve regulatornih organov o viSini dav¢nih
obremenitev. Med vecjimi izzivi igralnic v Republiki
Sloveniji je tudi starostna struktura gostov; igralni-

ce morajo ponudbo igralnih in spremljajocCih zaba-
vis¢no-gostinskih storitev prilagoditi tako, da bo
privabljala tudi mlajSe goste. Na evropskem trgu
iger na srecCo je konkurenca ponudnikov spletnih
iger na sreco in stav moc¢na, saj te igre v posame-
znih drzavah Evropske unije dosegajo visoke letne
stopnje rasti poslovanja. Pri svetovni igralnisko-za-
bavisc¢ni industriji je prisoten trend povezovanj, saj
podjetja iS¢ejo sinergije, s katerimi bi jim uspelo
gostu ponuditi kar najboljSo mozno igralnisko-za-
bavis¢no izkusnjo.

Slovenske farmacevtske druzbe delujejo na glo-
balnem farmaceviskem trgu. Med slovenskimi
druzbami sta najbolj prepoznavni Krka in Lek (¢lan
skupine Sandoz). Obe podjetji se uvrscata v se-
gment generi¢nih farmacevtskih druzb. Svetovni
generi¢ni farmacevtski trg je v letu 2021 ustvaril
vrednost v visSini 245,6 mrd dolarjev, analitiki pa
predvidevajo, da bo svetovni generi¢ni farmacevt-
ski trg v letu 2025 znasal 331,54 mrd dolarjev, kar
bi predstavljalo rast CAGR za 7,8 %. Tudi sicer je
farmacevtska panoga enaizmed boljSih panog go-
spodarstva, saj ji je tudi v ¢asu koronakrize uspelo
povecevati prihodke in je iz krize izSla Se moc&nej-
Sa. V farmacevtski industriji so pomembna vlaga-
nja v raziskave in razvoj, ter uvajanje novih kom-
pleksnih izdelkov z vec¢jo varnostjo in kakovostjo.
Skupina Krka posluje uspesno, k c¢emur prispeva
tudi vertikalno integrirani poslovni model. Skupina
Krka povecuje prodajo na vseh klju¢nih trgih ter
tudi v vseh skupinah izdelkov in storitev. Trenutno
stanje v Ukrajini in Ruski federaciji od druzbe zah-
teva nenehno prilagajanje na razlicnih podrogjih
poslovanja. V trenutnih okolis¢inah druzba tezko
oceni tok prihodnjih dogodkov in njihov vpliv na
Krkino poslovanje na letni ravni. Rezultati v pri-
hodnje bodo lahko odvisni od novih okolis¢in, kot
so morebitho ponovno Sirjenje covida-19 in z njim
povezani ukrepi v posameznih drzavah, rast cen
surovin in energentov, razmere na vzhodu Evrope
ter gibanje tecCajev za Krko klju¢nih valut.

Evropski telekomunikacijski operaterji so v letu
2021 lansirali in Sirili omrezje 5G. Tudi Telekom Slo-
venije je na drazbi, ki je bila v aprilu 2021, pridobil
pravico uvedbe tehnologije 5G po razpolozljivih
frekvenénih pasovih oziroma frekvenc¢nih pasovih,
zakupljenih na drazbi. Na drazbi AKOS so poleg
Telekoma Slovenije, ki je zakupil najvec frekvenc
in zanje tudi najvel placal, sodelovali Se Al, Tele-
mach in T-2, in zakupili dolo¢ene frekvence. Med
pomembnejSe aktivnosti sodi nadaljevanje ra-
zvoja, ki zajema umetno inteligenco in izboljSanje
zanesljivosti strojnega ucenja, rast v tehnologijah
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platforme oblakov, Siritev koncepta 10T (internet
stvari) na koncept Internet of Everything (zaradi
povecCanja obsega instalacij loT naprav in Siritve na
razlicne sektorje, od potrosnikov do infrastrukture)
in dejavnosti, ki so povezane z delom od doma. V
letu 2021 je prislo do dolo¢enih pozitivnih premi-
kov v prihodkih, ki jih evropski telekomi ustvarijo
na domacem trgu, a pri tem je treba poudariti, da
je panoga v zadnjih letih pod mocnimi pritiski kon-
kurence in regulative, kar se odraza tudi v slabsem
borznem gibanju tecajev telekomunikacijskih druzb
glede na celotni borzni trg. V letu 2021 je tako za-
Cela veljati Se znizana kapica pri prenosu 1 GB po-
datkov v sistemu gostovanja. V letu 2021 je bila
cena prenosa za 1 GB podatkov med gostovanjem
v drzavah EEA postavljena pri 3 EUR (v letu 2020
je bila 3,5 EUR), v letu 2022 pa je postavljena pri
2,5 EUR. Evropska regulativa doloca cene tudi dru-
gih mobilnih storitev med gostovanjem (klici, SMS
itd.). Evropske telekomunikacijske druzbe so v letu
2021 sicer generalno zabelezile rast cen delnic, a
je bila ta nizja kot rast celothnega evropskega del-
niSkega trga, z indeksom STOXX Europe 600. Tudi
sicer investitorji v delnice evropskih telekomunika-
cijskih podjetij ne morejo biti zadovoljni z ustvar-
jenimi donosi v primerjavi z gibanjem donosa ce-
lotnega evropskega delniskega trga, kar kaze na
hude strukturne probleme panoge v zadnjih letih.
Glede prihodnjega poslovanja je klju¢no, da Tele-
komu Slovenije uspe upraviciti visoke investicije v
novo tehnologijo z razvojem novih storitev, ki imajo
dodano vrednost za uporabnika, vendar morajo te
storitve pri prodaji na trgu generirati visje denarne
tokove, kot jih je trzenje spleta storitev telekomov
v preteklosti (izkoris¢anje tehnoloSkih moznosti, ki
jih ponuja tehnologija 5G).

Jeklarski trg je v letu 2021 deloval v razmerah izho-
da svetovnega gospodarstva iz kr¢enja gospodar-
ske aktivnosti v letu 2020. Po podatkih svetovnega
jeklarskega zdruzenja je proizvodnja surovega ze-
leza drzav Clanic v letu 2021 znasala 1951 mio ton,
kar predstavlja 3,8-% rast glede na proizvodnjo v
letu 2020. Kitajska je bila tudi v letu 2021 z 1032,8
mio tonami dale¢ najvecja svetovna proizvajalka
surovega zeleza, a se je njena proizvodnja zeleza
v letu 2021 v primerjavi s proizvodnjo v letu 2020
nekoliko zmanjSala (1064,7 mio ton). Rast proizvo-
dnje surovega zeleza v letu 2021 (3,8 %) glede na
proizvodnjo v letu 2020 je bila tako nizja, kot je
znasala rast BDP sveta v letu 2021 (6,1 %) glede na
BDP v letu 2020. Razlog so spremembe na neka-
terih pomembnih trgih, kot so tezave v kitajskem
nepremicninskem sektorju (panoga gradbenistva)
in tezave pri prodaji novih vozil v Evropi (avtomo-

bilska industrija). Kitajska je zaradi Stevila prebival-
cev in velikosti ekonomije najvedji trg jekla, avto-
mobilska industrija pa tudi sicer velja za eno izmed
najvecjih gospodarskih panog (poleg gradbenistva
in strojegradnje) po kriteriju odjema Zeleza. Cene
jekla so v letu 2021 porasle glede na leto 2020. Pri
preucevanju trga jekla (vidik uvoz-izvoz) je poleg
razlik v cenovnih nivojih treba opazovati tudi giba-
nje kvot, tarif in bremen stroskov ogljicnega odtisa.
V letu 2021 so bili zabelezeni tudi vedji premiki cen
vstopnih surovin pri proizvodnji jekla, a ker so bile
tudi kon¢ne cene visoke, se je v letu 2021 moc¢no
izboljSala dobi¢konosnost proizvodnje jekla. Skupi-
na Sij je na globalnem trgu jekla z vidika masovnos-
ti proizvodnje nisni in manjsi proizvajalec, zato se
lazje prilagaja konkurenci na trgu, Ceprav tudi na
njeno poslovanje vplivajo razmere v panogi. Trzne
razmere v letu 2021 so bile bistveno boljSe kot v
letu 2020, kar se je odrazilo tudi v poslovnih rezul-
tatih skupine Sij. Skupina Sij je v letu 2021 zabelezZila
vrnitev narodil na predkrizno raven, dosegla je re-
kordno visoke prihodke in utrditev svojega poloza-
ja na klju¢nih trgih.

Pri kovaski industriji (Unior) je treba omeniti teza-
ve avtomobilske industrije (zelo pomemben ku-
pec Uniorja), ki so se nadaljevale tudi v letu 2021.
Ceprav je svetovna prodaja novih avtomobilov v
letu 2021 s 58,18 mio kosov nekoliko nad prodajo v
letu 2020 (56 mio novih avtomobilov), je $e vedno
slabSa od prodaje novih avtomobilov v letu 2018
(68,16 mio enot) in letu 2019 (65,50 mio enot).
Prodaja novih avtomobilov je bila globalno v letu
2021 najnizja po letu 2013. Ceprav je prodaja novih
avtomobilov v letu 2021 porasla v vecini regij, je v
Evropi in na Japonskem dozivela upad glede na
prodajo v letu 2020. Pri analizi evropskega trga,
ki je Se posebej pomemben, je treba podati izred-
no slabo prodajo novih avtomobilov v letih 2021
(11,77 mio enot) in 2020 (11,96 mio enot), saj je bilo
v predhodnih letih 2019, 2018 in 2017 na evrop-
skem trgu vsako leto prodanih med 15,62 in 15,81
mio enot novih avtomobilov. Na padec prodaje je
pomembno vplivalo pomanjkanje Cipov in ostalih
vgradnih komponent pri sestavi avtomobilov, saj
avtomobilski proizvajalci pretezno v drugi polovici
leta niso uspeli kupcem izdelati ze naro¢enih vozil.
Tako je nastala prva kriza v avtomobilski industriji,
ki ni bila posledica povprasevanja, ampak zmanj-
S§ane ponudbe novih in rabljenih vozil na trgu.

Vodnogospodarska podjetja opravljajo javno
vodnogospodarsko sluzbo na podlagi dodelje-
ne koncesije za obdobje 2019-2026. Izpostaviti
je treba, da druzba VGP Kranj, d. d., ni pridobila
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koncesije za to obdobje, zato ima izpad prihodkov
(zaizvajanje drzavne gospodarske javne sluzbe za
urejanje voda na obmocju zgornje Save) in je v le-
tih 2020 in 2021 poslovala z izgubo.

Banke v Sloveniji oziroma banc¢ni sistem kot ce-
lota je leta 2021 ohranil soliden kapitalski polo-
zaj, ki pa se v letu 2022 lahko poslabsa zaradi
negativnih vplivov iz zunanjega okolja. Kapitalski
koli¢niki so se zmanjsali predvsem pri bankah, ki
so povecale tveganju prilagojeno aktivo bolj kot
regulatorni kapital (posledica okreplienega kre-
ditiranja komitentov). Pri analizi gibanja kapital-
skih koli¢nikov bank v prihodnosti bo potrebno
budno spremljati gibanje kakovosti kreditnega
portfelja (v obziru zaostrenih razmer in negativ-
nih posledic zaradi vojne v Ukrajini), saj bo le ta
vplivala na viSino dobi¢kov in kapitalskih koli¢ni-
kov. Skupna kapitalska ustreznost ban&nega sis-
tema se je leta 2021 na posamic¢ni osnovi rahlo
zmanjsala (za 0,3 odstotne tocke na 20,1 %) na
konsolidirani osnovi pa povecala (za 0,1 odstotne
tocke na 18,4 %). Skupna kapitalska ustreznost
na konsolidirani osnovi tako Se naprej zaostaja-
la za povprecjem evro obmodgja, ki znasa 19,1 %.
Koli¢cnik CET1 se je povecal za 0,2 odstotne toc¢-
ke na 16,9 %, pri Cemer je ta visji, kot znasa pov-
precje vrednosti v evro obmocdju (15,8 %), a nizji
kot znaSa srednja vrednost koli¢nikov CET1 drzav
evro obmocja. Vecina bank je koli¢nik CET1 pove-
Cala prek zadrzanja dobi¢ka preteklega poslovne-
ga leta, ena izmed njih pa tudi prek dokapitaliza-
cije. Pri pregledu leta 2021 je potrebno omeniti,
da je komisija Drzavnega sveta za gospodarstvo,
obrt, turizem in finance obravnavala predlog za-
kona o omejitvi in porazdelitvi valutnega tvega-
nja med kreditodajalci in kreditojemalci kreditov
v Svicarskih frankih. Drzavni svet je zakon vlozil v
parlamentarni postopek, Drzavni zbor pa je zakon
potrdil. Zakon je bil v Uradnem listu objavljen v fe-
bruarju 2022. Devet bank (med njimi je bila tudi
NLB) je na Ustavno sodisCe vlozilo pobudo za
oceno ustavnosti. Ustavno sodisc¢e je marca 2022
zaCasno zadrzalo izvajanje zakona. Uveljavitev
omenjenega zakona oziroma oblikovanje rezerva-
cij za ta namen bi povzrocila negativni ucinek na
kapital in kapitalsko ustreznost ban¢nega sistema.
Kdaj bo oz. ¢e bo nastopila realizacija zakona ni
znano, a po oceni Banke Slovenije se kapitalska
ustreznost bancnega sistema naj ne bi bistveno
poslabsala (bo pa tezje pri kritju danih zahtevkov
iz naslova posledic sprememb valutnega tecaja za
banke, ki so bile pri izdajanju posojil v Svicarskih
frankih zelo aktivne ali pa imajo nizje kapitalske
presezke). Kreditno tveganje v bancnem sistemu

ostaja povecano kljub padanju nedonosnih izpo-
stavljenosti bank (NPE). Na splosno so se NPE v
decembru 2021 dodatno znizale, pri C¢emer so se
med letoma 2019 in 2021 znizale zlasti NPE do ne-
finan¢nih druzb.

V dolocenih segmentih kreditnega portfelja bank
so se po pandemski krizi vendarle zaceli kazati zna-
ki poslabSanja kakovosti nalozb, kar je predvsem vi-
dno v obliki ponovnega prerazvrscanja izpostavlje-
nosti v skupino s povecanim kreditnim tveganjem
v nekaterih storitvenih dejavnostih, pri potrosniskih
posaojilih in v zadnjih mesecih leta 2021 tudi v pre-
delovalnih dejavnostih. PoslabSanje kazalnikov kre-
ditnega tveganja izkazujejo tudi izpostavljenosti, za
katere so bili med pandemijo odobreni odlogi, ki pa
predstavljajo le Se 3,8 % celotne izpostavljenosti
bancnega sistema.

Slovenske banke so se v letu 2021 soocale s tozba-
mi glede neupostevanja negativnih vrednosti EURI-
BOR-ja pri obracunavanju obrokov kreditov, ucinki
"Sklepa o makrobonitetnih omejitvah kreditiranja
prebivalstva" Banke Slovenije (problematika dviga
minimalne place in upada kreditne sposobnosti po-
trodnikov zaradi zahteve o najviSjem moznem zne-
sku kreditnega obroka glede na zahtevo, da mora
potrosniku po placilu obroka ostati 76 % bruto pla-
¢e) ter okoljem obrestnih mer ob strukturi depozi-
tov napram danim kreditom (problematika ro¢nosti
in negativnih obrestnih mer). Banke se zaradi obre-
stnih mer, ki vladajo v evro obmocju, soolajo s pro-
blematiko upada ali stagnacije prihodkov iz naslova
Cistih obresti. V letu 2021 je slovenski bancni sistem
ustvaril 562 mio EUR dobic¢ka pred obdavditvijo, kar
je za petino vel kot leta 2020. ECB je v decem-
bru 2020 podaljsala TLTRO Ill program, tako da je
program pokril celotno leto 2021 in Se polovico leta
2022. TLTRO programi ohranjajo ugodne finan¢ne
pogoje pri financiranju gospodinjstev in podjetij s
strani bank.

Zavarovalnice, ki so ¢lanice Slovenskega zavaro-
valnega zdruzenja, so v letu 2021 obracunale za 2 %
ve¢ zavarovalne premije, pri c¢emer je rast v se-
gmentu nezivljenjskih zavarovanj znasala 2,70 %, v
segmentu zivljenjskih zavarovanj pa 0,32 %. Z dano
rastjo, ki je bila bistveno nizja od rasti slovenskega
BDP v letu 2021 (8,1 %), je delez zavarovalnih pre-
mij v BDP upadel na 5 % (znizanje za 0,5 odstotne
tocCke), kar predstavlja najnizjo vrednost zavaroval-
ne penetracije od leta 2000. Clanice Slovenskega
zavarovalnega zdruzenja so v letu 2021 tako obra-
¢unale najvi§jo raven skupne zavarovalne premije,
pri Cemer velja izpostaviti, da je bila pozitivna rast
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v segmentu nezivljenjskih zavarovanj dosezena ze
sedmo leto zapored. Prebivalec Slovenije je v letu
2021 za premozenjska in zivljenjska zavarovanja
porabil v povprec¢ju 1.237 EUR. Najvec premij je
pobrala Zavarovalnica Triglav (707 mio EUR), sledi-
jo pa ji Generali (449 mio EUR), Zavarovalnica Sava
(434 mio EUR) in Vzajemna (322 mio EUR). Skodni
koli¢nik se je izboljsal v premozenjskem in zivljenj-
skem segmentu poslovanja zavarovalnic, poslabsal
pa v zdravstvenem segmentu. Skodni koli¢nik za-
varovalnic se je v 2021 tako nekoliko izboljsal, pri
pozavarovalnicah pa se je ponovno poslabsal. Do-
bi¢ckonosnost zavarovalnic in pozavarovalnic se je v
2021 mocno izboljSala, izboljsala se je tudi njihova
kapitalska ustreznost. Mediana kapitalske ustrez-
nosti glede na solventnostni kapital (koli¢nik SCR)
je pri zavarovalnicah, ki poslujejo v Sloveniji, ob

koncu 2021 znasala 205,9 %, kar predstavlja pove-
Canje za 16,4 % glede na stanje ob koncu leta 2020.
Stevilo zavarovalnic s koli¢nikom SCR pod 200 %
se je leta 2021 zmanjSalo s sedem na Stiri (od trinaj-
stih). V letu 2021 sta povecala obseg zbranih premij
in Cistega dobicka tako Skupina Triglav kot tudi Za-
varovalne skupine Sava.

Pri analizi mednarodnih dejavnikov je v letu 2021
potrebno omeniti problematiko $e vedno nizkih do-
nosov pri nalozbenem delu poslovanja zavarovalnic
in problematiko kritja Skod iz naslova naravnih ka-
tastrof, saj je bilo leto 2021 drugo najdrazje leto za
svetovno zavarovalniS$ko/pozavarovalnisko industri-
jo (8kod iz naslova naravnih katastrof je bilo za kar
120 mrd USD, problematika podnebnih sprememb).
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Trg energentov

Skupna poraba elektricne energije v Republiki Slo-
veniji (z upostevanjem porabe CHE Avée) je v letu
2021 znasala 14173 GWh oziroma 13.336 GWh
brez upoStevanja izgub v prenosnem in distribucij-
skem sistemu. Ob primerjalni analizi z letom 2020
je razvidno, da je bila skupna poraba v 2021 vecja
za 427 GWh oziroma za 3,1 %. PoveCana poraba
elektricne energije je razumljiva glede na gospo-
darsko rast v 2021 (v letu 2020 je poraba elektric¢-
ne energije padla zaradi negativnih posledic, ki jih
je povzrocila epidemija covid-19), a pri tem je pot-
rebno zapisati, da je bila skupna poraba elektricne
energije v 2021 nizja od skupne porabe elektricne
energije v letu 2019 (14.423 GWh). Najvecjo porabo
elektricne energije ima segment poslovnega odje-
ma. V letu 2021 je Republika Slovenija imela 82,9 %
pokritost porabe elektri¢ne energije zdomaco pro-
izvodnjo, kar predstavlja velik padec glede na leto
2020 (pokritost v delezu 92,6 %) in najmanjsi delez
pokritosti od 2017 dalje. V strukturi primarnih ener-
gentov je razvidno povecanje deleza premoga in
obnovljivih virov energije v letu 2021 glede na delez

obeh energentov v 2020. Pri obnoviljivih virih ener-
gije je prisoten skoraj konstanten trend rasti deleza
v strukturi primarnih energentov. .

Pri pregledu leta 2021 je potrebno omeniti, da je
po sprejetju dokumenta NEPN v letu 2020, bilo za
leto 2021 predvideno sprejetje strategije o opusca-
nju rabe premoga v Republiki Sloveniji. Nacionalna
strategija za izstop iz premoga je bila sprejeta v
januarju 2022 in predvideva prenehanje obratova-
nja $estega bloka TES in pridobivanje lignita v regiji
SASA najpozneje v letu 2033,

V le tu 2021 je bila prisotna ogromna rast cene CO2
kupona, saj je rast znaSala kar 146,15 %, rast cen pa
je bila prisotna tudi pri drugih vstopnih inputih, ki
so pomembni pri ekonomiki proizvodnje elektri¢ne
energije v termoelektrarnah (cena premoga, cena
plina). V letu 2021 je bilo tako moc¢ zabeleziti kar
nekaj zaprtij termoelektrarn, pri Cemer so bili vzroki
za zaprtje razli¢ni (koris€enje placil v sklopu nacio-
nalnih programov izhodov iz fosilnih goriv, ekono-
mika poslovanja, vprasanja dovoljenj, zastarelost
tehnologije itd).

0,00% 2,15% 0,00% 240% 0,00% 2,46% O0,00% 2,51% 0,01 % 2,59%
100 % o —— o —
PR 1,52 % RN 0,16 % 15,72 % 0,18 % 0,21 % m\o,25%
80% 0,94 %
Oy
0.94 % e 1,33 % 0,84 % 0
26,55 % 25,93 % ’ °
0 % 30,58 % 35,32 % 31,48 %
(]
40 %
20 %
0%
2017 2018 2019 2020 2021
Premog | Zemeljski plin Nafta in naftni derivati [ | Obnovljivi viri energije Industrijska odpadna toplota

B Komunalni odpadki

Grafikon: Struktura primarnih energentov v obdobju 2017-2021

M Elektricna energija

Vir: Agencija za energijo.
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Termoelektrarna Sostanj kot vir za pridobivanje
elektri¢ne energije uporablja lignit. V letu 2021 so
bile trzne razmere izjemno volatilne, kar je na me-
secni osnovi moc¢no spreminjalo ekonomiko prido-
bivanja elektri¢cne energije v termo elektrarnah na
premog in v termoelektrarnah na plin.

V letu 2021 se je povprecna cena pasovne energije
na borzi v Republiki Sloveniji v primerjavi z letom
2020 zvisala za kar 206 % in je znasala 115,03 EUR/
MWh. Dana cena predstavlja zgodovinsko gledano
najvisjo letno povprecno vrednost, hkrati pa gre za
vec kot dvakratnik desetletnega povprecja indeksa
pasovne energije na slovenski borzi.

Cene elektricne energije so porasle tudi na dru-
gih evropskih borzah. Na italijanskem trgu GME
(NORD) so se cene zviSale za 231,3 %, pri ¢emer so
zabelezili tudi najvisjo povpre¢no ceno (125,19 EUR/
MWh) na trgu za dan vnaprej v letu 2021.

Nekoliko nizjo ceno pasovne energije (100,98
EUR/ MWNh) so belezili na nemski borzi, kjer pa so
se povprecne cene v primerjavi z letom 2020 prav
tako zviSale, in sicer za 231,4 %. Cene na borzah
v Nemciji zaradi likvidnosti z elektricno energijo
vplivajo tudi na preostale trge v EU. Pri tem je pot-
rebno izpostaviti, da so visje cene na nemski borzi
med drugim tudi posledica nizjega deleza proizvo-
dnje elektri¢ne energije iz OVE v primerjavi z letom
2020. OVE so v letu 2021 v povprecju predstavljali

46,5 % celotne proizvodnje elektricne energije v
Nemciji, njihova proizvodnja elektricne energije
pa je v primerjavi z letom 2020 nizji za 4,8 od-
stotne tocke.

Veleprodajne cene zemeljskega plina so vedji del
leta 2021 rastle. Zaradi ekonomskega okrevanja
EU so zacele rasti ze v prvi polovici leta, saj se
vecjemu povprasevanju po zemeljskem plinu v
industriji ter pri proizvodnji elektricne energije
ponudba ni pravocasno prilagodila. I1zredni dvigi
cen plina so bili prisotni predvsem v drugi polo-
vici leta 2021, pri borznem trgovanju pa je bila
prisotna tudi velika volatilnost, saj je bila v posa-
meznih obdobjih prisotna moc¢na rast cene plina,
v drugih obdobjih pa mocan padec cene plina.
Leta 2021 je cena plina porasla za vec kot 200 %.

Potek epidemije covida-19 oz. okrevanje gospo-
darstev priizhodu iz krize je vplivalo tudi na cene
nafte. Z postopno normalizacijo razmer, ki je po-
leg gospodarskega okrevanja prinesla tudi vec
potovanj, je cena nafte v letu 2021 porasla. Leto
2020 je sodc¢ek nafte Brent koncal pri ceni 51,80
$, leto 2021 pa pri ceni 77,78 $, kar predstavlja
50,15 % rast cene nafte v letu 2021. Pri pregledu
leta 2021 je potrebno zapisati, da je cena nafte
Brent jasen trend gibanja, posamezni padci cene
nafte znotraj posameznega meseca leta 2021 pa
so bili mnogo manjsi kot so znasali padci znotraj
po posameznih mesecih leta 2020.
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NajpomembnejSa dejavnost SDH je upravljanje
kapitalskih nalozb SDH in RS, ki obsega pridobi-
vanje kapitalskih nalozb in razpolaganje z njimi ter
izvrSevanje pravic delnicarja ali druzbenika. V tem
okviru SDH proaktivno deluje tudi pri uresniCeva-

nju sprejetih strategij drzave po posamic¢nih dejav-
nostih (npr. strategije turizma). Pregled kapitalskih
nalozb v upravljanju je razviden iz tabel v nadalje-
vanju poglavja.

8.1 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 ciljev
javnhega interesa. Vse to zahteva od SDH ucinkovit
in pregleden sistem upravljanja nalozb z jasno raz-
delitvijo pristojnosti in odgovornosti ter z uveljavlja-
njem ukrepov, ki omejujejo tveganja za korupcijo ter
druga neeti¢na in nedovoljena ravnanja in vplivanja
ter krepijo skladnost poslovanja, sledljivost in odgo-
vornost pri sprejemanju odlocitev.

Pri uresni¢evanju namena in ciljev ZSDH-1 SDH po-
sluje pod enakimi pogoji kot druge gospodarske
druzbe, samostojni podjetniki posamezniki in za-
sebniki na upostevnem trgu, pri c¢emer ne sme iz-
koris€ati svojega polozaja, ker bi to lahko povzrocilo
omejevanje konkurence ali bi omejevalo druge go-
spodarske druzbe, samostojne podjetnike posame-
znike in zasebnike na trgu.

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

« nacelo skrbnosti in odgovornosti,

« nacelo neodvisnosti

« nacelo preglednosti,

« nacelo gospodarnosti.

48 LETNO POROCILO O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH, D. D., ZA LETO 2021



8 UPRAVLIANJE KAPITALSKIH NALOZB SDH IN RS V LETU 2021

8.2 Dejavno upravljanje kapitalskih nalozb RS in SDH

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

Klju¢ni dejavniki za uspesno upravljanje kapitalskinh
nalozb, ki se kaze v povecani skupni Cisti dobic¢-
konosnosti lastniSkega kapitala nalozb RS in SDH,
so selekcija neodvisnih, strokovnih, odgovornih in

MERILA

poslovno neoporecnih ¢lanov organov nadzora,
skrbno spremljanje uspesSnosti poslovanja druzb
s kapitalsko nalozbo drzave po vnaprej doloCenih
ciljih in merilih za merjenje uspesnosti poslovanja
in nadzor nad tem, implementacija dobrih praks
korporativnega upravljanja ter pravocasno in ustre-
Zno ukrepanje v primeru odstopanj od nacrtovanih
rezultatov.

Merila za merjenje uspesSnosti poslovanja druzb:
strateski cilji, ekonomsko-finan¢ni cilji

SPREMLJANJE POSLOVANJA
Spremljanje poslovanja druzb:

poslovanja

kvartalno oziroma mesec¢no* poroc¢anje druzb,
periodi¢ni sestanki z NS/upravami druzb, sestanki za nac¢rtovanje

LETNI NACRT

3,

LNU - Letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb drzave:

strateski in ekonomsko-financni cilji za vse pomembnejse

druzbe in pricakovanja SDH do druzb

SKUPSCINE DRUZB

2D
%

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

DOBRA PRAKSA

&

Implementacija dobre prakse korporativhega upravljanja:

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

NADZORNIKI
Nadzorniki:

izbor primernih ¢lanov organov nadzora

* Mesecno poroc¢anje za druzbe v 100-odstotni lasti RS je bilo uvedeno v letu 2018.
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8.3 Dejavna priprava na letne skupscine druzb ter izvajanje drugih pravic

delnic¢arja oziroma druzbenika

Skupscine druzb so pomemben korporativni dogodek za izvrsevanje pravic delni¢arja/druzbenika.

Cilj SDH je glasovanje za sklepe, ki podpirajo uresni¢evanje Strategije upravljanja kapitalskih nalozb dr-
Zave in ostalih strateskih in/ali ekonomsko-financnih ciljev, opredeljenih z Letnim nacrtom upravljanja.
Ti cilji pokrivajo vse klju¢ne vidike, pomembne za razvoj in konkurenénost druzb.

Glasovanja SDH so predvidijiva, transparentna in skladna z akti korporativnega upravijanja.

SDH je v skladu z ZSDH-1 in drugimi klju¢nimi do-

kumenti korporativhega upravljanja v letu 2021 v

svojem imenu in za ra¢un SDH in/ali RS uresnic¢eval

korporacijske pravice delniCarja oziroma druzbeni-
ka in opravljal druge naloge, predvsem:

« sprotno spremljal poslovanje druzb v upravljanju
in izvrSevanje LNU za leto 2021 v njih;

« Vrazmerah razglasene epidemije sprotno sprem-
ljal zagotavljanje neprekinjenega delovanja in
ukrepe, ki so jih druzbe povzemale za zagotavl-
janje likvidnosti;

« na podlagi poznavanja poslovanja druzb in pa-
nog ter ob kriti€chem upostevanju njihovih razvo-
jnih nacrtov v LNU za leto 2021, ki je bil sprejet s
soglasjem Vlade RS 23. decembra 2020, opre-
delil podrobne cilje SDH pri upravljanju posa-
meznih kapitalskih nalozb, ukrepe in usmeritve
za doseganje teh ciljev ter tudi pricakovane de-
narne tokove iz upravljanja kapitalskih nalozb;

« Se udelezeval skupscin in glasoval v imenu RS in
ali SDH oziroma sprejemal sklepe ustanovitelja v
druzbah v upravljanju SDH; v letu 2021 je bilo
iz vedenih skupno 109 skupscin delnicarjev in
sklepov ustanovitelja;

« skrbel za uresniCevanje drugih pravic delnicarja
ali druzbenika, kot so vlozitev zahteve za sklic
skupscine, razSiritev dnevnega reda, vlozitev
nasprotnih predlogoy, vlozitev zahteve za sodno
imenovanje C¢lanov nadzornega sveta, vlozitev
zahteve za posebno revizijo in vlozitev odskod-
ninskega zahtevka in druge v skladu s korpora-
tivnimi pravicami delnicarja ali druzbenika;

« skrbel za ustrezno vsebinsko in pravno presojo
posameznih dejavnosti in odlocitev v vlogi upra-
vljavca kapitalskih nalozb;

« izvajal vsa potrebna dejanja za ustrezne in
pravocasne postopke akreditacije, nominacije in
izbire kandidatov za ¢lane nadzornih svetov;

» pridobival posamezne kapitalske nalozbe in raz-
polagal z njimi v skladu z veljavho zakonodajo in
drugimi veljavnimi relevantnimi akti;

» posredoval svoje pripombe in predloge glede
sprememb zakonodaje na podrocju korpora-
tivnega upravljanja;

« si stalno prizadeval za dvig kakovosti korpora-
tivnega upravljanja druzb v upravljanju SDH, in
sicer tudi tako, da je v komunikaciji z druzbami
SDH poskusal doseci vecjo skladnost njihovega
delovanja s Kodeksom korporativhega upravl-
janja druzb s kapitalsko nalozbo drzave ter pri-
porocili in pricakovanji SDH.

Kot vsako leto, je SDH tudi v letu 2021 pred zacet-
kom skups&cin druzb pripravil izhodis€a za glasova-
nje in jih javno objavil. Glasovanja SDH so na tak
nacin predvidljiva, transparentna in skladna z akti
korporativhega upravljanja. Glasovalna stalis¢a
SDH so po izvedenih skupsc¢inah javno objavljena
na spletni strani SDH www.sdh.si.

SDH je pri svojem delovanju in upravljanju kapital-
skih nalozb sodeloval tudi z drugimi pomembnimi
delezniki (npr. KAD), pristojnimi ministrstvi ter dru-
gimi organi in institucijami.
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8.4 Spremljanje poslovanja druzb

SDH kot upravljavec kapitalskih nalozb RS in SDH
v skladu z dolocili veljavnih predpisov izvaja redne
periodi¢ne sestanke s ¢lani organov vodenja in
nadzora druzb s kapitalsko nalozbo drzave. Teme,
ki se obravnavajo na teh sestankih, se velinoma
nanasajo na rezultate in nacrte poslovanja, izzive
na trgu, strateSke poglede na razvoj druzbe, pri-
Cakovanja SDH glede klju¢nih poslovnih finan¢nih
ciliev (npr. ROE in viSina dividend) in strateskih ci-
lijev ter njihovo izpolnjevanje, vidike mozne optimi-
zacije poslovanja oziroma ukrepe prestrukturiranja,
spostovanje priporodil in pricakovanj SDH ter dru-
ga pomembna dejanja druzb, povezana s poslova-
njem. Vsebina in predvsem obseg informacij, pre-
jetih na sestankih, sta odvisna od statusne oblike
posamezne druzbe in deleza lastnistva RS in SDH.

LETNA
POROCILA
DRUZB

LETNI NACRT
UPRAVLJANJA

cilji SDH za
vsako druzbo

NADZOR NAD
TEKOCIMI
REZULTATI DRUZB

Intenzivnost spremljanja posameznih druzb s strani
SDH pa je med drugim odvisna tudi od okolis€in
poslovanja vsake posamezne druzbe (npr. ali je
druzba v fazi izvajanja vecjih projektov, ali so se po-
membno spremenile okolis¢ine poslovanja druzb,
ali je druzba v tezavah).

V letu 2021 je bila na periodi¢nih in drugih sestankih
posebna pozornost namenjena prepoznanim tve-
ganjem ter ukrepih za njihovo obvladovanje in traj-
nosti ter kazalnikom, ki jih druzbe na tem podrocju
spremljajo.

V nadaljevanju sta prikazana proces spremljanja
poslovanja druzb in priprave LNU ter nadzor SDH
nad tem.

PERIODICNI
. SESTANKI
Z DRUZBAMI

sektorske
politike

in strategije
ministrstev

. NACRTOVANJE

POSLOVANJA
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8.4.1 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 na-
lozba SDH in RS se uvrsti v eno izmed treh skupin

nalozb, ki imajo enake ali podobne znadcilnosti in
uresnicujejo enake ali podobne cilje. Lahko govori-
mo o temeljnih ciljih upravljanja. Spodnja pregledni-
ca prikazuje te temeljne cilje in klasifikacijo nalozb.

STRATESKO

Uresni¢evanje pomembnih druzbenih
interesov, kot so zagotavljanje ustrezne
ravni in dostopnosti infrastrukture,
opravljanje javnih sluzb, varnostni cilji,
razvojni cilji in uresni¢evanje drugih

STRATESKE 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.

RAZVOJNI CILJI

dokumentov RS.

Ohranjanje klju¢nih razvojnih dejavnikov
v drzavi in zasledovanje razvojnih
prioritet in ciljev iz strateskih razvojnih

pomembnih druzbenih interesov. —p

POMEMBNE NALOZBE

Zasledujejo se razvojni in
gospodarski cilji. Minimalni delez v
pomembnih nalozbah je po drugem
odstavku 14. ¢lena ZSDH-1 na 25 %
+1glas.

GOSPODARSKI
CILJI

donosa za lastnike.

Umestitev posamezne nalozbe v dolo¢eno skupino
nalozb doloca Strategija upravljanja.

Pri doloCanju smeri, ukrepov in ravnanj, ki jih izvaja

SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb drzave in pri

podrobnejSem opredeljevanju ciljev, se upostevajo

zlasti naslednja izhodisca:

« temeljne usmeritve, doloCene v Strategiji upravlja-
nja;

« temeljni cilji upravljanja, zaradi katerih je bila posa-
mezna nalozba klasificirana v dolo¢eno 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 izvira-
jo iz polozaja delniCarja oziroma druzbenika;

« SDH pri pripravi LNU uposteva tudi strategije in po-
slovne nacrte, ki so jih pripravile druzbe same, e so
druzbe seznanile SDH z lastnimi strateSkoplanskimi
dokumenti in so ti nacrti skladni s cilji SDH.

Povecanje vrednosti nalozbe in
zagotavljanje ¢im visjega

PORTFELJSKE NALOZBE
Zasledujejo se izklju¢no gospodarski
cilji. S portfeljskimi nalozbami lahko
SDH prosto razpolaga.

—_—

SDH ima v druzbah s kapitalsko nalozbo drzave, ki so
organizirane kot delniSka druzba, omejen dostop do
informacij, ker je po veljavnem pravu pravica delni¢ar-
jev do obvesd&enosti 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 ekonom-
sko-finan¢na merila oz. kazalniki ter strateska merila
oz. kazalniki, ¢e gre za strateske nalozbe.

Konkretni cilji po postavljenih merilih oz. kazalnikih
SO za posamezno nalozbo opredeljeni v vsakokrat-
nem LNU.

SDH za potrebno ucinkovito spremljanje uspesnosti
zastavljenih ciljev druzb s kapitalsko nalozbo drza-
ve, ki so v portfelju upravljanja SDH, uporablja adek-
vatna orodja in podatke na treh ravneh, ki so mu na
voljo, predvsem:
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pretekle dinamike - spremljajo se trendi v izkaza-
nih poslovnih rezultatih posamezne druzbe, gibanje
klju¢nih kazalnikov uspesnosti v opazovanem ob-
dobju;

primerjalne analize (benchmarking) - vrednos-
ti klju¢nih kazalnikov uspesnosti oziroma izbranih
finan¢nih kazalnikov posamezne druzbe v dolo-
c¢enem trenutku in v preteklosti se primerjajo z
vrednostmi, ki so jih dosegli predhodno doloceni
primerljivi konkurenti, pri Cemer se upostevajo raz-

8.4.2

Pomemben del druzb portfelja RS, ki jih upravlja
SDH, opravlja naloge v javhem 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 go-
spodarske javne sluzbe, je strateskost njihove de-
javnosti, ki v prvi vrsti terja zadovoljevanje javnih
potreb, ki je nadrejeno doseganju dobicka.

Taksno vsebinsko opredelitev stratesSke nalozbe
oziroma Kkriterij za razvrstitev druzb med strateske
nalozbe opredeljuje tudi Strategija. Seveda pa je
treba druzbam za tovrstne dejavnosti poleg stra-
teskih ciljev zastaviti tudi ekonomsko-financne cilje,
parcialno definirane glede na naravo gospodarske
javne sluzbe, ki jo neka druzba opravlja.

like v gospodarskem okolju, v katerem posamezne
druzbe delujejo, ki vplivajo na poslovne rezultate
in druge posebnosti posamezne druzbe in konku-
rentov;

poslovne nacrte - primerjajo se rezultati, ki jih je na-
Crtovala posamezna druzba, in vrednosti, ki jih SDH
na podlagi preteklih analiz, primerjave z rezulatati
konkurentov in ocene gibanj v gospodarskem oko-
lju doloci kot pri¢akovane, nacrtov.

Strateski in financ¢ni cilji druzb, ki opravljajo gospodarske javne sluzbe

Tudi tem druzbam torej SDH v LNU doloci letne
cilje, ki so tako ekonomsko-finan¢ni kot tudi stra-
teski, in bdi nad njihovim uresniCevanjem. Izpolnje-
vanje teh ciljev SDH objavi v vsakokratnem letnem
porocilu o upravljanju.

V letu 2021 je SDH ob pripravi LNU za prihodnje ob-
dobje (LNU 2022) druzbam med pri¢akovaniji dodal
tudi pricakovanja povezana s trajnostnimi cilji ter v
splosSnem delu LNU najavil pricakovanje, da druzbe
s kapitalsko nalozbo drzave trajnostno poslovanje
vkljucijo v poslovne strategije in da podjetja izve-
dejo izmere ogljicnega odtisa Obsega 1in 2 GHG
protokola, ambiciozno postavijo cilje za zmanjSanje
ogljicnega odtisa ter s pravocasno zeleno transfor-
macijo zagotovijo dolgoro¢no konkurencnost druz-
be ter dolgorocno vrednost za lastnika ob sodelo-
vanju in vklju¢evanju tudi ostalih deleznikov.

8.5 Obvladovanje tveganj v drzavnih druzbah

Druzbe, ki sodijo v portfelj upravljanja kapitalskih
nalozb, se pri svojem poslovanju srecujejo s tvega-
nji razli¢nih vrst. SDH kot upravljavec kapitalskih na-
lozb ta tveganja spremlja v okviru rednih dejavnosti
upravljanja ter si tudi s pomocjo Kodeksa korpo-
rativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave, Priporocili in pricakovanji SDH, organizacijo
izobrazevanj, na katera povabi tudi ¢lane nadzor-
nih svetov druzb s kapitalsko nalozbo drzave in z
drugimi ukrepi prizadeva, da podjetja tveganja pri
svojem poslovanju ustrezno obvladujejo.

Obvladovanje tveganj v podjetjih, v katerih imata
SDH in RS kapitalsko nalozbo, je v interesu SDH, ki
kot upravljavec kapitalskinh nalozb zasleduje dose-
ganje ustreznih finan¢no-poslovnih rezultatov.

Obvladovanje tveganj je eno izmed pomembnih
podrocij za doseganje ustreznih rezultatov poslo-
vanja (merjeno z ROE kazalniki, viSino izplac¢anih
dividend, itd.). Neustrezno obvladovanje tveganj
podjetij bi lahko ogrozilo cilje, ki jih SDH postavlja
v sklopu LNU kapitalskih nalozb. Neobvladana tve-
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ganja se namre¢ odrazijo v poslovnem rezultatu
posameznega podjetja, kar vpliva na vrednost ROE
kazalnika posameznega podjetja in upravljavskega
portfelja SDH kot celote ter v koncni posledici na
zmoznost izplacila dividend.

SDH tveganja v druzbah opazuje redno, s spre-
mljanjem tekoCega poslovanja in dogajanja na trgu.
Kvartalno o tem pripravi porocilo, ki je predmet
obravnave na sejah odbora za tveganja.

O klju¢nih tveganjih in njihovem obvladovanju pa
druzbe tudi redno porocajo v okviru rednih peri-
odi¢nih sestankov s Clani organov vodenja in nad-
zora druzb.

Fotografija: IT storitve, arhiv Poste Slovenije

Na nivoju SDH se redno izvajajo delovni sestanki in
sestanki odbora za tveganja, na katerih se redno
spremljajo in obravnavajo tveganja znotraj SDH in
tveganja v drzavnih druzbah. Z namenom boljse-
ga sodelovanja in pretoka informacij na podrocju
spremljanja tveganj v druzbah in znotraj SDH, je bila
imenovana tudi stalna delovna skupina, ki se redno
sestaja na tedenskih sestankih.

V letu 2021 je SDH Se posebej spremljal tveganja,
povezana s posledicami epidemije covid-19 ter uk-
repe in priprave druzb za obvladovanje tveganj po-
vezanih z motnjami v oskrbovalnih verigah ter dvigi
cen surovin, materiala in energentov.
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8.6 Pomembnejse dejavnosti na podroc¢ju upravljanja v letu 2021 po

posameznih druzbah

Epidemija nove koronavirusne bolezni, ki je svet in
Slovenijo prizadela v letu 2020, se je nadaljevala tudi
v leto 2021, konec leta pa so na poslovanje druzb
vplivale tudi tezave v oskrbovalnih verigah ter pod-
razitve surovin, materiala in energentov.

Zaradi koronavirusne bolezni so bile najbolj priza-
dete druzbe iz turisti¢ne panoge ter dejavnosti po-

STEBER GOSPODARSTVO IN TURIZEM

Strategija turizma

Med pomembnejSimi projekti, ki jih vodi SDH, je ze
od leta 2019 dalje izvajanje Strategije turizma na po-
drocju upravljanja drzavnih turisti¢nih druzb. V letu
2021 sta podlago za izvajanje upravljavskih aktivho-
sti SDH na tem podroc¢ju predstavljala LNU 2021 in
LNU Turizem, ki je bil vklju¢en ze v LNU 2020 in na
Vladi RS sprejet dne 6. februarja 2020. LNU Turizem
predvideva Stevilne aktivnosti na podrocju upravl-
janja turisti¢nih druzb z neposredno ali posredno
nalozbo drzave, kar vklju€uje tudi dodatne nakupe
in konsolidacijo lastniSkin delezev v teh druzbah
ter ustanovitev Slovenskega turistichega holdin-
ga (STH). Predvideno je bilo, da se vse nacrtovane
aktivnosti izvedejo v obdobju treh do Stirih let, pri
cemer je, predvsem zaradi posledice epidemije
covid-19, prislo do zamika aktivnosti.

SDH je sicer z nekaterimi aktivhostmi na podroc¢ju
izvajanja strategije turizma pricel ze v letu 2019 (npr.
z nakupom 20,87 % deleza v druzbi Terme Olimia),
ki pa so bile uspesno zaklju¢ene sele v letu 2021. V
marcu 2021 je tako RS na podlagi pogodbe, ki jo je
SDH z Novo KBM sklenil julija 2019, pridobila 20,871
% delez delnic druzbe Terme Olimia. Dne 11. mar-
ca 2021 je SDH objavil prevzemno namero, dne 9.
aprila 2021 pa tudi prevzemno ponudbo za odkup
preostanka delnic druzbe Terme Olimia. Prevzemna
ponudba je bila uspesSna, RS pa je v prevzemnem
postopku druzbe Terme Olimia pridobila dodatnih
20,64 % delnic. Tem aktivnostim je sledila Se izvedba
postopka izkljucitve preostalih manjSinskih delni¢ar-
jev druzbe Terme Olimia. RS je na podlagi izkljucitve
manjsinskih delniCarjev v septembru 2021 pridobila
Se vse preostale delnice, s Cimer je bila konsolidacija
lastniStva druzbe Terme Olimia s strani RS in z njo
povezanih oseb uspesno zaklju¢ena. RS je za nakup
skupno 305.315 delnic druzbe Terme Olimia hame-
nila 8.396.163 EUR. RS ima skupaj s povezanimi os-
ebami sedaj v imetnistvu 100 % delez delnic druzbe
Terme Olimia.

vezane z njo (npr. potniski promet). Pojavljale so se
tezave v oskrbovalnih verigah.

Poleg obvladovanja stroSkov vhodnih surovin in
energentov se je vecina druzb v portfelju soocala s
pomanjkanjem kadrov ter pritiski na rast plac in stro-
Skov dela.

Sava, d. d.

Aktivnosti so se izvajale tako na podrocju upravl-
janja druzbe Sava, d. d., z vidika lastniStva, kakor
tudi z vidika upravljanja terjatev do druzbe Sava.
SDH je z druzbo York Global Finance Offshore BDH
(Luxembourg) (v nadaljevanju besedila: York) sicer
vodil nezavezujoCe pogovore o odkupu njegove iz-
postavljenosti v Savi, vendar do kon¢nega dogov-
ora o nakupu v letu 2021 ni prislo, predvsem zaradi
epidemije covid-19. Posledice epidemije covida-19
so namre¢ pomembno vplivale na panogo turizem,
ki je bila ena najbolj prizadetih panog v epidemiji.
Zaradi spreminjajocih se razmer v tej panogi so se
spreminjale tudi predpostavke prihodnjega poslo-
vanja Save, s tem pa tudi ocena vrednosti, kar je
za SDH posledi¢no pomenilo vecje tveganje pri
sprejemu odlocitve o nakupu. Ne glede na to, da
nakup izpostavljenosti York do Save v letu 2021
ni bil dogovorjen, je SDH z upnikoma KAD in York
vzporedno dogovarjal ustrezna podaljSanja zapad-
losti terjatev do Save, in sicer na nacin sklepanja
dodatkov k Pogodbi o reprogramu, nazadnje s
sklenitvijo Dodatka st. 4, ko se je zapadlost terjat-
ev do Save podaljsala do 30. junija 2022. S tem je
SDH skrbel za stabilnost Save v obdobju, ko so bile
zaradi epidemije covid-19 moznosti refinanciranja
na trgu slabse.

V okviru izvajanja Strategije turizma je SDH konec
meseca februarja uveljavil predkupno pravico za
nakup 43,226 % lastniSkega deleza v druzbi Sava
od druzbe York. Predkupno pravico za nakup iz-
postavljenosti York v Savi sta SDH in KAD uvel-
javila skupaj. Skupna kupnina, ki je bila ob uvel-
javitvi predkupne pravice nakazana na skrbniski
racun KDD, je zna$ala 38.000.000,00 EUR, od
tega je SDH za lastniski delez York v Savi placal
32.010.989,99 EUR, KAD pa je za terjatve York do
Save placal 5.989.010,01 EUR.
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SDH bo imel po zaklju¢ku transakcije v Savi 61,914
% lastniski delez, KAD pa 28,046 % lastniski delez.
Skupni lastniski delez SDH in KAD v Savi bo ob
zaklju€ku transakcije tako znasal 89,960 %. Financ-
na sredstva za uveljavitev predkupne pravice za
nakup 43,226 % lastniSkega deleza v Savi je zago-
tovila Vlada RS, ki je dne 21. februarja 2022 spre-
jela sklep o povecanju osnovnega kapitala SDH za
namen izvajanja aktivnosti, povezanih z uresniCe-
vanjem Strategije turizma in v povezavi s sprejetim
LNU za leto 2022. Pravice iz pridobljenih delnic v
Savi bo mozno izvrSevati po pridobitvi odlo¢be
AVK, da je transakcija skladna s pravili konkurence.

Studentenheim Korotan Gmbh

V sodelovanju z zunanjim svetovalcem je bila prip-
ravljena DolgoroCna strategija druzbe, ki nakazuje
tri mozne alternative razvoja, pri Cemer pa bo za
ohranitev in razvoj druzbe potrebno zagotoviti de-
narna sredstva do 1,6 mio EUR. V letu 2021 program
delovanja druzbe Korotan z delezniki (pristojna mi-
nistrstva) Se ni bil usklajen, prav tako $e niso bila
zagotovljena financna sredstva za izvedbo nujno
potrebnih investicij in nadaljnje delovanje druzbe.

STEBER PROMET

V letu 2021 je SDH aktivho sodeloval s posameznimi
direktorati Ministrstva za infrastrukturo, ki je resorno
ministrstvo za vecino druzb v stebru promet, z na-
menom izboljSanja upravljanja ter povezovanja inte-
resov razli¢nih deleznikov.

DARS, d. d.

V zacletku leta 2021 je SDH sodeloval pri pregledu
strategije za obdobje 2021-2025 ter nanjo podal
predloge in pripombe.

Aktivno je spremljalimplementacijo EETS in opozarjal
nadzorni svet in upravo na upostevanje C¢asovnice
zaradi opomina, ki ga je Republika Slovenija prejela s
strani Evropske komisije.

Posebna pozornost, ki je zahtevala seznanitev usta-
novitelja na sami skupscini, je bila usmerjena tudi na
vzpostavitev in delovanje ter obseg dela avtocestne
policije na avtocestah in hitrih cestah v Republiki Slo-
veniji ter v izvedbo aktivnosti skladno s koncesijsko
pogodbo.

SDH je redno spremljal najvecje investicijske projek-
te druzbe, kot sta izgradnja predora Karavanke ter
3. razvojna os Sever in Jug.

Slovenske Zeleznice, d. 0. 0

SDH je v zaCetku leta 2021 podal soglasje k Stratesko
poslovnemu nacrtu Skupine Slovenske zeleznice za
obdobje 2021 - 2025.

Na osnovi potrjenega strateSkega partnerstva v tov-
ornem prometu in logistiki v letu 2020, je SDH v skla-
du s svojimi pristojnostmi podal soglasje k odpovedi
pogodbe o obvladovanju in enotnem vodstvu Sk-
upine SZ med SZ d. o. o. in h¢erinskima druzbama
SZ - Tovorni promet d. o. o. in Feréped, d. 0. o.

Poleg rednega upravljanja je bila posebna pozornost
namenjena izvedenim aktivnostim za nakup avto-
busnega podijetja, ki so se zakljucile v letu 2022.

Posta Slovenije, d. 0. o.

Poleg rednih upravljavskih aktivnosti je uprava SDH
v vlogi ustanovitelja podala soglasje k povecanju
kapitala v h¢erinski druzbi APS Plus d. o. 0., soglas-
je k novelaciji Stratesko razvojnega programa Sk-
upine Posta Slovenije od leta 2020 do leta 2025
ter soglasje k dodatnim nakupom delnic druzbe In-
tereuropa, d. d. Ker se je skupina z nakupom druzbe
Intereuropa, d. d. povecala, in ker se je spremenila
struktura prihodkov, kakor tudi zaradi tega, ker je v
druzbi v teku ve¢ pomembnih strateskih projektov,
je ustanovitelj sprejel odlocitev, da poveca Stevilo
¢lanov nadzornega svetaiz 6 na 9. Od 3. marca 2021
je tako v druzbi deloval 9-Clanski nadzorni svet v
novi sestavi, ki pa se je tekom leta zaradi odstopov
in novih imenovanj Se spremenila.

SDH je v letu 2021 redno mesecno spremljal proces
integracije Intereurope v skupino Posta Slovenije.

Javno podjetje Koprska pristaniska pilotaza, d. o. o.
SDH je intenzivno spremljal prvo polno leto poslo-
vanja druzbe KOPP, d. o. o.. Sodeloval je pri aktiv-
nostih za vkljucitev druzbe v kriti¢no infrastrukturo,
kar se je nadaljevalo v leto 2022.

KZPS, d .0. o.

Zaradi posledic, ki jih je na gibanje letalskega pro-
meta in posledi¢no poslovanje druzbe prinesla kriza
koronavirusne bolezni, je SDH $e posebno skrbno
spremljal kapitalsko ustreznost druzbe.
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STEBER ENERGETIKA

Na podrocju energetike je SDH v letu 2021 izvedel
Stevilne upravljavske aktivnosti, povezane s spre-
jemanjem sklepov ustanovitelja in podajo predlogov
za spremembe podroCne zakonodaje, ter aktivho
sodeloval tudi v komunikaciji med druzbami na po-
droc¢ju energetike in s pristojnimi ministrstvi.

Med drugim je SDH v letu 2021 podal vsebinske pri-
pombe in predloge za dopolnitev Zakona o ener-
getski politiki, Zakona o oskrbi z elektricno energijo,
Zakona o oskrbi s plini, Zakona o spremembah in do-
polnitvah Zakona o rudarstvu in Zakona o dopolnit-
vah Zakona o postopnem zapiranju Rudnika Trbovl-
je-Hrastnik in razvojnem prestrukturiranju regije.

Skupina Gen

V letu 2021 je bilo veliko aktivnhosti SDH usmerjenih v
urejanje korporativnih razmerij znotraj skupine GEN,
spremljanje izvajanja Razvojnega nacrta druzbe in
Skupine GEN za obdobje 2020 - 2024, mesecno
spremljanje izvajanja Krovnega akcijskega nacr-
ta optimizacije poslovanja druzbe in skupine GEN,
spremljanje razvoja in investicij skupine, trgovanja
z energenti, Siritve proizvodnih zmogljivosti vkljuc-
no z jedrskimi proizvodnih zmogljivosti, seznanjan-
je z naro¢enimi Studijami in analizami ter statusom
projekta JEK2. SDH je v okviru Siritve proizvodnih
zmogljivosti v letu 2021 tudi podal soglasje k pri-
pojitvi druzbe MHE Bistrica d. o. o. k druzbi Savske
elektrarne Ljubljana d. o. o.

Petrol, d. d.

SDH je kot eden Kklju¢nih deleznikov aktivnho
sodeloval v postopku za pridobitev bonitetne ocene
druzbe S&P. Na skupsc&ini druzbe se je seznanil tudi
s Porocilom uprave o izvedenih aktivnostih v zvezi z
ugotovitvami porocila delni¢arjem o posebni reviziji.

Holding Slovenske elektrarne, d. o. o. (HSE)

SDH se je v letu 2021 seznanil z dosezeno izven-
sodno poravnavo z General Electric. Aktivno je
spremljal in se v okviru svojih pristojnosti vkljuc¢eval
v reSevanje problematike poslovanja termo divizije
druzbe. Spremljal je tudi izvajanje projekta vertikalne
integracije s trgovskimi podjetji elektro distribucije,
v okviru katerega je potrdil nakup 51 % poslovne-
ga deleza druzbe ECE d. o. o. ter sklenitev opcijs-
kega sporazuma za pridobitev preostalih poslovnih
delezev druzbe.

Elektrodistribucijska podjetja (EDP)

SDH je v letu 2021 aktivno spremljal aktivnosti EDP-
jev na podroc¢ju investicij in razvoja elektroener-
getskega omrezja, ki bo omogocalo t.i. zeleni pre-
hod. Na podlagi direktive 2009/72/ES, LNU 2021
in zahtev Racunskega sodis¢a (Revizijsko porocilo
z dne 3. novembra 2020) je spremljal procese last-
niskega, pravnega in funkcionalnega lo¢evanja op-
eraterja distribucijskega omrezja od dejavnosti do-
bave in proizvodnje elektricne energije. V letu 2021
so se glede odvisnih druzb EDP, katerih dejavnost
je trgovanje z elektricno energijo, realizirale proda-
je poslovnih delezev druzb E3, ECE in Energija plus.
SDH je spremljal postopke prodaj in povezovanj teh
druzb. Vzpostavljene so bile ustrezne strateSke pov-
ezave hcerinskih druzb EDP z energetskima stebro-
ma Vv lasti RS. Poleg navedenega je pristopil k izdelavi
Pravne in ekonomske Studije s predstavitvijo moznih
modelov konsolidacije gospodarske javne sluzbe.
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STEBER FINANCE

Likvidacijski postopki druzb tveganega kapitala
in drugi postopki razpolaganja s kapitalskimi na-
lozbami

Tudi leta 2021 je bilo razmeroma veliko uprav-
ljavskih aktivnosti namenjenih spremljanju postop-
kov likvidacije druzb tveganega kapitala, v okviru
katerih so le-te vodile postopke za prodajo lastni-
Skih delezev podijetij v njihovih portfeljih (proda-
ja deleza v druzbi Celtra Technologies Inc. v lasti
druzbe Prvi sklad, d. o. o. - v likvidaciji, aktivnosti za
prodajo delezev v druzbah TMG-BMC, d. o. 0., pre-
mozenja druzbe DTK Murka, d. o. 0. - v likvidaciji in
STH Ventures, d. o. o. - v likvidaciji). Aktivhosti se
nadaljujejo v letu 2022.

Projekt Litostroj-jug in ustanovitev namenske
druzbe CASS, d. o. o.

V letu 2021 je druzba D.S.U., d. o. o. pri¢ela s pro-
jektom izgradnje poslovnih prostorov za potrebe
Ministrstva za notranje zadeve, SDH pa je v vlogi
ustanovitelja izdal soglasje h konceptu investicije.

V letu 2021 je SDH nadaljeval tudi z aktivhostmi v
zvezi z odpla¢nim prenosom Selekcijsko poskus-
nega centra Ptuj (SPC Ptuj) na RS, ki jih je izvajal
v skladu s sklepom Viade RS z dne 11. junija 2020
in na podlagi LNU 2021. V sodelovanju z delezni-
ki (MKGP, MF, Kmetijski institut Slovenije (KIS)) so
na SDH potekale aktivnosti za ustanovitev zacasne
namenske druzbe. SDH je dne 16. decembra 2021
realiziral sklep Vlade RS in ustanovil druzbo Center
za avtohtone sorte semen, d. 0. 0. (CASS, d.o0.0.), ki
je nato v prvem cCetrtletju 2022 od Semenarne Lju-
bljana d. o. 0. odkupila obrat SPC Ptuj in prevzela
zaposlene v obratu. SDH je dne 30. junija 2022 na
podlagi sklepa Vlade RS z dne 30. maja 2022 op-
ravil prenos premozenja navedene druzbe na Re-
publiko Slovenijo po poti statusnega preoblikova-
nja v skladu s 640. in 641. ¢lenom ZGD-1, s ¢imer je
druzba CASS, d.o.o. prenehala brez likvidacije. Prav
tako je SDH navedenega dne v imenu RS s Kme-
tijskim institutom Slovenije kot pridobiteljem sklenil
pogodbo o brezplatnem prenosu vsega premicne-
ga premozenja, na KIS pa so presli tudi zaposleni v
obratu SPC Ptuj.

8.7 Razpolaganje s kapitalskimi nalozbami v letu 2021 in

njihovo pridobivanje

SDH vodi postopke razpolaganja s kapitalskimi
nalozbami v imetniStvu RS in SDH in njihovega
pridobivanja na podlagi veljavne Strategije upravl-
janja kapitalskih nalozb drzave in letnih nac¢rtov up-
ravljanja kapitalskih nalozb, h katerim za posamez-
na leta poda soglasje Vlada RS. Postopki prodaje
se vodijo na podlagi Politike upravljanja SDH, ki
vsebuje nacela, postopke in merila, v skladu s kat-
erimi ravna SDH pri opravljanju nalog, kot jih doloc¢a
ZSDH-1. Politika tako med drugim dolo¢a metode
prodaje, nacin obvescanja o razpolaganju s kapital-
skimi nalozbami in njihovem pridobivanju, potek in
nacin vodenja posameznih postopkov prodaj kapi-
talskih nalozb ter nacin najema financnih institucij in
drugih svetovalcev.

SDH si prizadeva, da prodajni postopki tecejo
ucinkovito, pregledno, enakopravno, konkuren¢no
in v skladu s primerljivo mednarodno trzno prakso.
V ta namen in predvsem zaradi povecanja kredibil-
nosti pri investitorjih SDH prodajne postopke najvec-
jih kapitalskih nalozb vodi v sodelovanju s priznanimi
mednarodnimi finan¢nimi in pravnimi svetovalci, us-
posobljenimi za investicijsko svetovanje.

Temeljni cilj, ki mu SDH sledi pri prodajah kapitalskih
nalozb, je doseganje ¢im visje kupnine. Pri prodaji
nalozb v lastnistvu RS ali SDH v okviru zakonskih
moznosti uposSteva tudi druge cilje, ki so pomembni
z vidika stabilne gospodarske rasti, kot so izboljsa-
nje kakovosti in zmogljivosti javnih storitev, nadalj-
nji razvoj druzb, nove investicije, odpiranje novih
trgov, zagotavljanje konkuren¢nosti in podobno.
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8.7.1 Dejanja v zvezi z razpolaganjem s kapitalskimi nalozbami

V letu 2021 je SDH sklenil dve pogodbi o proda-
ji svojih kapitalskih nalozb in iz tega naslova prejel
kupnino v skupni vrednosti 918.642,70 EUR.

Dne 27. septembra 2021 je bila z druzbo Posta Slo-
venije, d. 0. 0., sklenjena pogodba o prodaji 4,73-
odstotnega lastniSkega deleza druzbe Intereuro-
pa, d. d., v lasti SDH in KAD. SDH, ki je bil lastnik
1,73-odstotnega lastniSkega deleza, je dne 12. ok-
tobra 2021 za navedeni delez prejel kupnino v visi-
ni 688.642,70 EUR, KAD pa v visini 1.043.930,40
EUR. Delnice druzbe Intereuropa, d. d., v lasti SDH
in KAD so bile na novega lastnika prenesene dne
14. oktobra 2021.

Poleg navedenega je bila dne 29. oktobra 2021
sklenjena pogodbo o prodaji 9,74 -odstotnega
lastniSkega deleza SDH v druzbi Varnost Sistemi,
d. 0. 0., ki ga je odkupila druzba sama ter SDH

8.7.2

Vecina aktivnosti SDH na podrocju pridobivanja ka-
pitalskih nalozb se je v letu 2021 nanasala na post-
opke, pridobivanja delnic druzb iz dejavnosti tur-
izma s strani RS in sicer druzb Terme Olimia, d. d.
in Sava, d. d. Postopek pridobivanja delnic druzbe
Terme Olimia, d. d. je bil v letu 2021 v celoti zakl-
jucen, RS pa je za nakup skupaj namenila 8.396.163
EUR. Aktivnosti v zvezi s postopkom pridobivanja
delnic druzbe Sava, d. d. so se nadaljevale tudi v
letu 2022. Podrobnejse informacije v zvezi z izve-
denimi postopki so opisane v poglavju 8.7.

dne 26. novembra 2021 nakazala kupnino v visini
230.000,00 EUR.

V letu 2021 je SDH vodil tudi postopke prodaj last-
niskih delezev RS manjsih vrednosti, v okviru kat-
erih je prodal deleze v druzbah RCR, d. o. 0., Mer-
cator, d. d., in KD Group, d. d. Na tej podlagi je RS
prejela kupnino v skupnem znesku 3.037,00 EUR.
RS je v letu 2021 prejela tudi denarno odpravnino
za 503 delnic druzbe Hram Holding, d. d., in za 826
delnic druzbe Larix, d. d., v skupni viSini 3.299,44
EUR.

Dejanja v zvezi s pridobivanjem kapitalskih nalozb

V letu 2021 je SDH nadaljeval tudi z aktivhostmi v
zvezi z odplac¢nim prenosom Selekcijsko poskusne-
ga centra Ptuj (SPC Ptuj) na RS, ki jih je izvajal v
skladu s sklepom Vlade RS z dne 11. junija 2020 in
LNU. Izvedene aktivhosti so podrobneje opisane v
poglavju 8.7.

Na podlagi zakona, ki ureja dedovanje, je RS v letu
2021 prejela manjse Stevilo delnic razli¢nih druzb.
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8.8 Pricakovanja glede cCiste dobickonosnosti lastniSkega kapitala in

prilivov iz naslova dividend

Pomemben cilj druzb je doseganje ustreznega dol-
goroCnega donosa na investirani kapital - poleg
drugih ciljev, ki jim druzbe sledijo skladno s svo-
jim poslanstvom oziroma namenom ustanovitve
(opravljanje javnih sluzb ipd.).

SDH pri upravljanju kapitalskih nalozb uposSteva
posebnosti poslovanja posameznih druzb, stremi
k zacrtani dobi¢konosnosti posameznih druzb in
portfelja kot celote — ob hkratnem upostevanju tra-
jnostnih vidikov poslovanja in tveganj. SDH je s tem
namenom za vsako posamezno nalozbo dolodil
ciline vrednosti kazalnika Cciste dobickonosnosti
lastniSkega kapitala (ROE) ali sredstev (ROA), in
sicer ob uposStevanju zgoraj navedenih dejavnikov
poslovanja in vrednosti navedenega kazalnika pri
izbranih primerljivin druzbah.

SDH v izhodis¢ih za glasovanje na skupscinah pojas-
ni, katere vidike bo uposteval pri odlocitvi o glaso-
vanju za predlagano delitev bilan¢nega dobicka.

S tega vidika je politika dividend za SDH eden od
pomembnejSih dejavnikov korporativhega upra-
vijanja, zato ji SDH posvela posebno pozor-
nost. SDH pricakuje, da se pri oblikovanju divi-
dendnih politik upostevajo sledeci dejavniki:

» strategija druzbe,

« faza razvoja druzbe,

« struktura kapitala druzbe,

« dostop do virov financiranja,

* davéni vidik,

« politika izplacil dobi¢ka za druge namene (na pri-
mer udelezba zaposlenih),

* najmanjse zakonsko regulirano izplacilo dividend
zaradi pravice do izpodbojnosti,

« pricakovana stopnja donosnosti druzbe,

* izvedena in nadrtovana vlaganja z upoStevanjem
optimalnih tehtanih povprecnih stroskov kapitala
(WACCQ) in

« znacilnosti sektorja, v katerem deluje druzba,
vklju¢no s stopnjo konkurence v sektorju.

SDH je pri oblikovanju predlogov skupscinskih
sklepov in glasovalnih stalis¢ v zvezi z dividenda-
mi tudi v letu 2021 zasledoval cilj uravnotezenosti
med dividendnimi izplacili in razvojnimi potrebami
druzb. Realizacija dividendnih izplacil je razvidna iz
poglavja o rezultatih upravljanja.

SDH zeli posredno v okviru svojih upravljavskih upravicenj s priporocili oziroma pri¢akovanji spod-
buditi druzbe s kapitalsko nalozbo drzave, da pripravijo dolgoroen nacrt, kako bodo poslovni mod-
eli zdruzljivi s podnebno nevtralnim gospodarstvom in kako bo nacrt vklju¢en v dolgoro¢no strate-
gijo. V letu 2022 SDH pric¢akuje, da druzbe izmerijo oglji¢ni odtis po obsegu 1in 2 GHG protokola in
pripravijo nacrte razogljicenja (2025, 2030 in ambicije do 2050).
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9 TRAJNOSTNO POSLOVANJE DRUZB S KAPITALSKO NALOZBO DRZAVE
IN KLJUCNI 1ZZIVI KORPORATIVNEGA UPRAVLJANJA PRI TEM

Za SDH bo uspeh, ko bodo druzbe dosegale financno uspesnost, ki jo pri¢akuje lastnik, ob hkratnem
udejanjanju vseh treh vidikov in ciljev trajnostnega poslovanja.

Druzbe s kapitalsko nalozbo drzave so pomemben
in viden deleznik slovenskega gospodarstva, zato
je iziemnega pomena, da v svojih strateskih razvoj-
nih nacrtih in poslovnih strategijah upostevajo vse
vidike trajnostnega poslovanja (ESG). Odlocitve na
ravni EU in posameznih drzay, regulatorni trendi in
preusmerjanje kapitalskih tokov od netrajnostnih k
trajnostnim druzbam spodbujajo vse vecl podjetij k
odgovornemu in celovitemu upravljanju trajnostne-
ga poslovanja. Podjetja se morajo zavedati tako
poslovnih priloznosti, povezanih s prehodom na
trajnostno poslovanje in v nizkoogljicno gospodar-
stvo, kot tudi tveganj, ki so raznolika in pri nekaterih
morebiti sedaj $e niso vidna na trgih.

Skladno s tem so organi vodenja in nadzora odgo-
vorni za dolgoro¢no odpornost podjetja v poslov-
nem okolju, pri ¢emer so podnebne spremembe
eden izmed pomembnih dejavnikov ukrepanja. Ena
klju¢nih odgovornosti je zato vzpostavitev ucinko-
vitega upravljanja podnebnih tveganj in priloznosti.

SDH je z namenom spodbujanja trajnostnega po-
slovanja druzb do sedaj izvedel vec¢ aktivnosti:

» sprejel je celovita priporocila za trajnostno po-
slovanje druzb in priporocila za spostovanje ¢lo-
vekovih pravic pri poslovanju, ki pomenijo visje
standarde na tem podrodju;

Slika: Prikaz klju¢nih priporocil SDH za druzbe

NADZOR
. nad izvajanjem vseh
ravni trajnostnega

poslovanja (nadzorni

sveti in komisije)

CILJI IN MERILA
. za merjenje uspesnosti

trajnostnega poslovanja

IZOBRAZEVANJE
. ¢lanov organov vodenja

in nadzora s podrocij

trajnostnega poslovanja

USKLADITEV

poslovnih modelov s
podnebno strategijo

LETNO POROCILO O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH, D. D.,

nadgradil je Kodeks upravljanja glede nefinanc¢-
nega porocanja (poroc¢anje o trajnostnem poslo-
vanju, ki $e nadgrajuje zakonske zahteve);

temo trajnostno poslovanje je posebej izpostavil
na dnevnem redu periodi¢nih sestankov z druz-
bami in jo obravnaval tudi na vec¢ izobrazevalnih
srecanjih;

v LNU 2021 in 2022 je za nekatere posamezne
druzbe vkljucil tudi kvalitativne cilje pri trajno-
stnem poslovanju;

v LNU 2022 je izrazil pricakovanja do najvecjih 20
druzb, da izmerijo oglji¢ni odtis po Obsegu 1in
2 GHG protokola ter da pripravijo cilje in naérte
razoglji¢enja druzb (cilji do let 2025 in 2030 ter
ambicije do leta 2050);

za najvecje druzbe portfelja (top 20 druzbe) je
konec leta 2019 pri¢el spremljati podatke iz do-
datnih meril za merjenje uspesnosti poslovanja
druzb s kapitalsko nalozbo drzave in vanje vklju-
Cil nabor dodatnih kazalnikov s podroc¢ja trajno-
stnega poslovanja;

oblikoval je nefinanéne kazalnike na ravni port-
felja, in sicer oglji¢ni odtis, vlaganje v razvoj za-
poslenih ter spolna raznolikost organov vodenja
in nadzora.

INTEGRACIJA
trajnostnega poslovanja
V VSe procese

IZPOSTAVLJENOST
. podnebnim zavezam
Republike Slovenije

in EU

UPRAVLJANJE
notranja revizija,
upravljanje tveganj,
skladnost poslovanja,
razkritja/poroc¢anje

ESG RATING

. javne delniske druzbe
presodijo o pridobitvi
ESG ratinga

ZA LETO 2021 61
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Kljuéni izzivi in prioritete korporativnega upravlja-
nja pri trajnostnem poslovanju in prehodu v niz-
kooglji¢no druzbo

62

Dobro korporativho upravljanje se ukvarja z
vzpostavitvijo ucinkovitih mehanizmov, ki so
usmerjeni k doseganju dolgoro¢ne vrednosti
druzb ter k finan¢niin trajnostni uspesnosti oziro-
ma k uresni€evanju drugih ciljev druzb. Te cilje je
mozno doseci z razumevanjem in uposStevanjem
interesov vseh klju¢nih deleznikov ter z njihovo
vkljucitvijo tako na strateSki ravni kot na ravni
sprejemanja pomembnejsih poslovnih odlocitev.
Organi vodenja in nadzora druzbe so odgovor-
ni delni¢arjem in druzbenikom za dolgoro¢no
doseganje vrednosti druzbe. Zagotoviti morajo,
da je trajnostno poslovanje, ki danes predstavlja
conditio sine qua non za dolgoro¢no uspesno
poslovanje druzb, stratesSka prioriteta in da je in-
tegrirano v vse procese in sisteme za upravljanje
tveganj in priloznosti v celotni organizaciji.

Med ¢&lani organov vodenja in nadzora mora biti
dosezena zadostna mera raznolikosti, s poseb-
nim poudarkom na ustreznih kompetencah, da
bi lahko ucinkovito razpravljali in sprejemali ka-
kovostne odlocitve na ustreznih informacijskih
podlagah.

Druzbe morajo dolociti najucinkovitejsi nacin
za vkljuCitev vseh trajnostnih vidikov v sistem

korporativhega upravljanja (pomembna viloga
strateskih komisij, nominacijskih komisij, revizij-
skih komisij, komisij za tveganja in drugih komisij
organov nadzora).

Organi nadzora implementirajo merila za merje-
nje uspesnosti trajnostnega poslovanja tudi v sis-
tem nagrajevanja organov vodenja ter ocenjujejo
kratkoro¢no, srednjero¢no in dolgoro¢no ustrez-
nost upravljanja trajnostnega poslovanja.

Organi vodenja in nadzora bi morali zagotoviti
ustrezen sistem spodbud za dolgorocno in traj-
nostno uspesSnost podjetja.

Organi vodenja in nadzora so odgovorni, da se
pomembna trajnostna tveganja, priloznosti in
strateSke odlocitve dosledno in transparentno
razkrijejo vsem deleznikom, zlasti vlagateljem in
regulatorjem v obliki polletnega, Cetrtletnega in
letnega porocanja (poslovna porocila, racuno-
vodski izkazi, investitorske konference ...).
Transparentnost in kakovostno porocanje sta bi-
stvena za razumevanje doseganja ciljev podjetij
in ustvarjanja trajnostne vrednosti. Pomembno
je, da je porocanje skladno z izbranimi mednaro-
dnimi okviri poro¢anja in da so informacije krat-
ke, relevantne, uravnotezene in ¢asovno primer-
ljive ter usmerjene tudi v prihodnost.
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9.1 Prikaz emisij toplogrednih plinov najvecéjih podjetij portfelja SDH

v letu 2021

Najvecje druzbe upravljavskega portfelja SDH so
skladno s pri¢akovanji SDH, izrazenimi v LNU 2022,
posredovale izmere emisij toplogrednih plinov po
protokolu GHG. Emisije toplogrednih plinov so glav-
no gonilo narascajocih globalnih klimatskih spre-
memb in so zato v glavnem fokusu politik, regula-
tive, poslovnih modelov in tehnoloskih odzivov za
omejevanje podnebnih sprememb.

V merjenje je vklju¢enih 20 najvecjih druzb po knjigo-
vodski vrednosti kapitala v upravljanju, dodani sta
dve pomembni proizvodni druzbi. Omenjene druzbe
predstavljajo 98 % knjigovodske vrednosti kapitala v
upravljanju SDH.

O vseh pomembnih toplogrednih plinih se poroca
vmetri¢nihtonah ekvivalenta CO2 (tCO2e) po medna-
rodnemProtokolutoplogrednihplinov(GHG):obseg1,
obseg 2 in obseg 3. Tabela prikazuje emisije toplo-
grednih plinov (v tCO2e) za obseg 1. neposredne
emisije iz lastne dejavnosti in obseg 2: posredne
emisije iz porabe energije. V porocanju za leto 2021
obseg 3 Se ni predviden, so pa nekatere druzbe ze
posredovale delne podatke tudi zanj.

Posebnost portfelja SDH je, da po emisijah previadu-
je steber Energetika, znotraj tega pa HSE (predvsem
zaradi TES), ki je v letu 2021 prispeval kar 84,5 %
vseh emisij portfelja SDH. Odtis je po posameznih

stebrih zelo razlicen, velike razlike so zaradi razli¢nih
dejavnosti tudi znotraj samih stebrov. Ker gre za prvo
tovrstno merjenje, je treba upostevati tudi dejst-
vo, da metodologija med druzbami (5e) ni enotna,
za nekatere druzbe so podatki ocenjeni na podlagi
podatkov o specifi¢nih emisijah (na enoto proizvo-
dov). Zato so podatki v tem porocilu predstavljeni
na nivoju upravljavskih stebrov.

Visok relativni odtis, to je odtis glede na kapital v
upravljanju, imajo poleg HSE tudi nekatera proizvod-
na in elektrodistribucijska podjetja. Zaradi HSE in
elektrodistribucijskih podjetij je velika velina celotnih
emisij realiziranih v stebru Energetika, najmanj pa po
pricakovanju v stebru Finance.

Absolutne skupne emisije najvecjih druzb portfelja
v upravljanju SDH bile v letu 2021 sicer nizje, kot v
letu prej, in sicer zaradi nizjih emisij stebra Energeti-
ka, predvsem nizjih emisij HSE. Nizje emisije je v letu
2021 realiziral tudi steber Gospodarstvo in turizem,
pri ostalih dveh stebrih so se emisije nekoliko po-
visale.

Razen v stebru Promet, so se relativhe emisije, ki so
merjene kot emisije na 1 mio EUR kapitala v uprav-
ljanju, v ostalih stebrih in na nivoju celotnega portfel-
ja v letu 2021 znizale.

Tabela: Emisije po upravljavskih stebrih najvecjih 20 druzb portfelja in dveh pomembnih proizvodnih druzb

Absolutne emisije tCO2e,

Absolutne emisije tCO2e,

SHEEER obseg 1in obseg 2 skupaj, 2020 obseg 1in obseg 2 skupaj, 2021 2l 2 e
PROMET 87.396,8 97.086,6 M1
ENERGETIKA 4.039.502,5 3.733.488,4 92,4
FINANCE 15.808,8 16.684,1 105,5
GOSPODARSTVO IN TURIZEM 115.089,1 107.833,1 93,7
SKUPAJ 4.257.797,2 3.955.092,2 92,9

Tabela: Relativne emisije po upravljavskih stebrih najvecjih 20 druzb portfelja in 2 pomembnih proizvodnih druzb

Emisije tCO2/mio EUR kapitala

Emisije tCO2/mio EUR kapitala

SIEEER v upravljanju 2020 v upravljanju 2021 Indeksi2021/2020
PROMET 21,7 23,3 107,7
ENERGETIKA 1.286,9 1.194,3 92,8
FINANCE 9,9 9,6 97,2
GOSPODARSTVO IN TURIZEM 134,2 122,4 91,2
SKUPAJ 4421 399,2 90,3
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10 PORTFELJ KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH NA DAN 31. DECEMBER 2021

10 USPESNOST POSLOVANJA DRUZB V LASTI RS IN SDH

10.1 Portfelj kapitalskih nalozb RS in SDH na dan 31. december 2021

Na dan 31. december 2021 je imel SDH skupaj v up- Poleg teh je na dan 31. december 2021 SDH up-
ravljanju 62 aktivnih kapitalskih nalozb (31. decem- ravljal tudi 19 neaktivnih kapitalskih nalozb (druzb
bra 2020 jih je bilo 69). Od teh je imela samo RS v stecaju ali likvidaciji; 31. decembra 2020 je bilo
neposreden lastniski delez v 41, samo SDH v 10, v takih nalozb 26), v katerih je imela samo RS ne-
11 aktivnih nalozbah pa sta imela neposredne last- posreden lastniski delez v 13, samo SDH v petih, v
niSke deleze tako RS kot SDH. Na podlagi uveljavitve eni pa sta imela neposredne lastniske deleze tako
Zakona o izvrSevanju proracunov RS za leti 2018 in RS kot SDH.

2019 (ZIPRS1819-A) je imel SDH ob zaklju¢ku leta
2021 v upravljanju 11 manjsih lastniSkih delezev RS.

Tabela: Seznam aktivnih kapitalskih nalozb RS in SDH v druzbah, v katerih je lastniski delez RS in/ali SDH nad 5 %
oziroma je za druzbo pripravljen LNU, na 31. december 2021*

Steber, kapitalska nalozba Delez RS (%) Delez SDH (%) Skupaj (%)
PROMET

DARS, d. d. 100,00 100,00
KOPP, d. 0. 0 100,00 100,00
KZPS, d. 0. o. 100,00 100,00
LUKA KOPER, d. d. 51,00 113 62,13
POSTA SLOVENIJE, d. 0. o. 100,00 100,00
SZ,d. o.o. 100,00 100,00

EGS-RI, d. 0. 0. 100,00 100,00
ELEKTRO CELJE, d. d. 79,50 79,50
ELEKTRO GORENJSKA, d. d 79,48 0,31 79,79
ELEKTRO LJUBLJANA, d. d. 79,50 0,30 79,80
ELEKTRO MARIBOR, d. d. 79,86 79,86
ELEKTRO PRIMORSKA, d. d. 79,68 79,68
GEN ENERGIJA, d. 0. o. 100,00 100,00
GEOPLIN, d. 0. 0., Ljubljana 25,01 25,01
HSE, d. 0. o. 100,00 100,00
INFRA, d. 0. o. 100,00 100,00
NAFTA LENDAVA, d. 0. o. 100,00 100,00
PETROL, d. d., Ljubljana 10,82 12,68 23,50
PLINHOLD, d. o. o. 60,10 0,05 60,15
RZV, d. 0. 0. 100,00 100,00
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D.S.U., d.o.o. 100,00 100,00
DTK MURKA, druzba tveganega kapitala, d. o. o. 49,00 49,00
NLB, d. d. 25,00 25,00
SAVA RE, d. d. 13,89 17,68 31,57
SID BANKA, d. d., Ljubljana 99,41 99,41
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, d. d.** 34,48 28,09 62,57

TURIZEM IN GOSPODARSTVO

ADRIA, d. o. o. 1,74 1,74
A.L.P.PECA, d.o.o0. 9,09 9,09
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
CENTER ZA AVTOHTONE SORTE EMEN, d.o.o. 100 100
CETIS, d. d. 7,47 7,47
CINKARNA Celje, d. d. 1,50 11,50
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
KOTO, d. 0. o. 66,23 66,23
KRKA, d. d., Novo mesto 7,22 9,00 16,22
LOTERIJA SLOVENIJE, d. d. 15,00 15,00
POMGRAD - VGP, d. d. 25,01 25,01
PS ZA AVTO, d. o. 0., Ljubljana 90,00 90,00
SAVA, d. d. 18,69 18,69
SiJ, d. d. 25,00 25,00
STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH 100,00 100,00
TELEKOM SLOVENIJE, d. d. 62,54 4,25 66,80
TERME OLIMIA, d. d. 43,26 4,01 47,27
UNIOR, d. d. 39,43 39,43
URADNI LIST REPUBLIKE SLOVENIJE, d. o. o. 100,00 100,00
VGP, d. d. 25,00 25,00
VGP DRAVA Ptuj, d. o. o. 25,00 25,00
VGP Novo mesto, d. d. 25,00 25,00

Op.:* Seznam ne vsebuje kapitalskih nalozb RS v druzbah, ki jih je pridobila v last na podlagi zakona o dedovanju.

** RS ima v Zavarovalnici Triglav prek ZPIZ 34,47-odstotni delez lastnisStva, skupaj z delnicami Zavarovalnice Triglav v lasti RS pa znasa

skupni delez lastniStva RS v Zavarovalnici Triglav 34,48 %.
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10.2 Vrednost in struktura upravljavskega portfelja

V letu 2021 se je knjigovodska vrednost lastniskih
delezev RS in SDH rahlo povisala in je konec leta
znasSala 10,3 mrd EUR, kar je za 0,4 mrd vel kot
konec leta 2020, ko je znaSala 9,9 mrd EUR. Spre-
memba vrednosti je predvsem posledica teko¢ega
poslovanja druzb v upravljanju, saj pomembnejsih
prodaj oziroma pridobivanja nalozb v letu 2021 ni bilo.

Vecjih sprememb ni bilo niti v vrstnem redu glede
na velikost druzb; med najvecjimi desetimi druzba-
mi v upravljanju je po vrednosti lastniSkega deleza
skupina Zavarovalnica Triglav prehitela skupino
Slovenske Zeleznice.

Tabela: Deset najvecjih nalozb RS in SDH po knjigovodski vrednosti lastniSkega deleza, na dan 31. decembra 2021

Druzba Steber

Klasifikacija

Knjigovodska vrednost

lastniskega deleza RS +

SDH 31. decembra 2021
(v mio EUR)

Delez v
celotnem
portfelju

Delez RS +
SDH na dan 31.
decembra 2021

DARS, D. D. PROMET STRATESKA 100,00 % 3.042 29,5 %
GEN SKUPINA ENERGETIKA STRATESKA 100,00 % 1.006 9,8%
HSE SKUPINA ENERGETIKA STRATESKA 100,00 % 817 7,9 %
g%ﬁﬁ&v’“‘”'m TRIGLAV FINANCE STRATESKA 62,57 % 584 57 %
SZ SKUPINA PROMET STRATESKA 100,00 % 576 5,6 %
NLB SKUPINA FINANCE POMEMBNA 25,00 % 554 54 %
SID BANKA, D .D., Ljubljana FINANCE STRATESKA 99,41 % 489 47 %
TELEKOM SLOVENIJE SKUPINA Gols,\f (T)UDF;TZRSJ VO bORTFELJSKA 66,80 % 401 39%
POSTA SLOVENIJE SKUPINA PROMET STRATESKA 100,00 % 341 3,3%
KRKA SKUPINA GO?,\'T?SQ;:JVO POMEMBNA 16,21 % 31 30%
SKUPAJ NAJVECJIH 10 8.120 78,8 %
Ostalo 2180 212 %
SKUPAJ CELOTEN PORTFELJ 10.300 100,00 %

Koncentracija nalozb ostaja visoka, tako deset na-
jvedjih nalozb predstavlja skoraj 79 %, dvajset na-
jvedjih nalozb pa prek 97 % vrednosti vseh nalozb
v upravljanju. Najvec¢ja nalozba, druzba DARS,
sama predstavlja skoraj 30 % vrednosti portfelja.

Vecino nalozb predstavljajo nalozbe stebrov Pro-
met in Energetika, skupaj vec kot 72 %. Struktura
po stebrih se v letu 2021 ni bistveno spremenila.
Tudi v strukturi po klasifikaciji in kotaciji ni bilo
pomembnih sprememb.
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41,2 % 41,3 %
31,7 % 31,1%
17,8 % 18,0 %
9,3% 9,6 %
31. 12. 2020 31. 12. 2021
Il PROMET B ENERGETIKA M FINANCE TURIZEM IN GOSPODARSTVO

Graf: Sestava upravljavskega portfelja na dan 31. december 2021 - po stebrih (panogah)

80,9 % 80,3 %
13,9 % 14,5 %
e M
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Graf: Sestava upravljavskega portfelja na dan 31. decembra 2021 - po klasifikaciji (strateskosti)

75,3 % 74,7 %
24,7 % 25,3 %
31. 12. 2020 31. 12. 2021

M KOTIRAJOCE M NEKOTIRAJOCE

Graf: Sestava upravljavskega portfelja na dan 31. decembra 2021 - po kotaciji na borzi vrednostnih papirjev
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10.3 Uspesnost poslovanja

Cista dobi¢konosnost lastniskega kapitala (ROE)
celotnega portfelja, ki ga upravlja SDH, se je po
padcu v letu 2020 zaradi krize zaradi covida-19 v
letu 2021 obcutno zvisala in je znasala 6,1 %', kar je
za 1,8 odstotne tocke vec kot v letu 2020, ko je bila
dobi¢konosnost 4,3 %.

V letu 2021 je gospodarska aktivnost, tudi zahvalju-
joc¢ razli¢nim protikoronskim ukrepom, okrevala bolj

od pricakovanj, kar se kaze tudi v bistveno boljSih
rezultatih kot v letu prej.

V letu 2021 je dobro in nad nacrti iz LNU poslovala
vecina najvedjih druzb portfelja SDH. Dobre rezul-
tate je izkazal tudi HSE, predvsem zaradi ucinka po-
ravnave z GE, sicer bi ta druzba v letu 2021 izkazala
negativen poslovni rezultat.

PORTFELJRS+SDH SKUPAJ
6,9 %
6.0 % 6,5 % 62% 6,1%
43% 42%
2016 2017 2018 2020 2021 LNU 2021
PROMET ENERGETIKA
5,4 %

6,9 %

590% 3%
50%
41%
20%

2016 2017 2018 2019 2020 2021

FINANCE

106% o569 101% 102%

89%
I I |

2016 2017 2018 2019 2020 2021

51%

4,7 %
41%
I 1 I

2016 2017 2018 2019 2020 2021

TURIZEM IN GOSPODARSTVO
9,9 %

6.5 % 7,6 % 73%
0 o
53%
42 %

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Grafi: ROE portfelja kot celote in posameznih upravljavskih stebrov v obdobju 2016-2021

1V letu 2021 so pri izra¢unu izlo¢eni enkratni vpliv pri HSE na ra¢un poravnave z GE in slabitev zaradi PV in TES, v letu 2020 so izlo¢ene en-
kratne postavke izrednih slabitev pri HSE in enkratni pozitivni ucinki pri NLB zaradi prevzema Komercijalne banke Beograd. Ob upostevanju

navedenih ucinkov bi ROE v letu 2021 znasal 6,7 %, v letu 2020 pa 2,2 %.
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Vsi stebri, razen stebra Energetika, so v letu 2021
izkazali bistveno boljSe poslovanje kot v letu 2020.
Najbolj so se rezultati v letu 2021 relativno izboljsali
pri stebru Promet, potem ko je bil ta steber v pred-
hodnem letu najbolj prizadet zaradi ucinkov krize
zaradi covida-19.

20 %+

ZAVAROVALNICA
TRIGLAV
12,5 %

HSE o

15 % +

GEN
10,9 %

DARS SZ
3,8%

10 % +

5,5%

5,2%

5% A

0 %

DECEMBER 2021

Kljub nizji donosnosti kot v letu prej lahko rezul-
tate stebra Energetika v letu 2021 ocenimo kot
ugodne, rezultate stebrov Finance ter Turizem in
gospodarstvo pa kot zelo dobre.

Med posameznimi druzbami oziroma skupinami
so po rezultatih v letu 2021 izstopali Krka, obe za-
varovalnici, Petrol, NLB in GEN.

KRKA
16,8 %

NLB
1,4 %

TELEKOM
6,4 % POSTA

5,2 %

SID banka
5,0 %

Graf: ROE desetih najvecjih nalozb v upravljavskem portfelju SDH v letu 2021. Velikost kroga predstavlja velikost
druzbe v portfelju (knjigovodska vrednost lastniskega deleza RS oziroma SDH) in s tem njeno utez pri izraCunu ROE

upravljavskega portfelja.
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Tabela: ROE 2021 in dividende za poslovno leto 2021, ocena do 31. oktobra 2022, pri petih najvecjih druzbah v
posameznem upravljavskem stebru

o Knjigovodska < Dividende za
Steber, kapitalska nalozba LeB I vrednost ALY RS in SDH za
(na dan 31. oktobra 2022) Gl deleza RS + Selleiel BOB12020 ROBR202) posl. I. 2021

(EUR)

SDH SDH (EUR) portfelju

PROMET

DARS, D. D. 100,00 % 3.041.652.197 29,53 % 2,06 % 3,78 %

SZ SKUPINA 100,00 % 576.332.485 5,60 % 2,00 % 521%

POSTA SLOVENIJE SKUPINA 100,00 % 340.658.661 3,31% 1,58 % 523 % 5.000.000
LUKA KOPER SKUPINA 62,13 % 290.114.351 2,82 % 7,44 % 6,99 % 9.915.557
KZPS, D. O. O. 100,00 % 4.940.951 0,05 % -78,28 % -85,26 %

SKUPAJ TOP 5 PROMET 4.253.698.645 41,3 % 14.915.557
GEN SKUPINA 100,00 % 1.005.911.231 9,77 % 7.24 % 10,88 %

HSE, SKUPINA 100,00 % 817.033.848 7,93 % -18,75 % 5,47 %

ELEKTRO LJUBLJANA, D. D. 79,80 % 275.373.034 2,67 % 3,41 % 415 % 1.874.915
ELEKTRO MARIBOR SKUPINA 79,86 % 246.052.798 2,39 % 3,58 % 3,00 % 1.597.740
PETROL SKUPINA 23,50 % 213.514.953 2,07 % 8,83 % 14,35 % 14.706.450
SKUPAJ TOP 5 ENERGETIKA 2.557.885.865 24,8 % 18.179.105
EQ\JQ:L(ZVALNICA TRIGLAV 62,57 % 583.801.605 5,67 % 8,90 % 12,50 % 52.636.803
NLB SKUPINA 25,00 % 554.030.750 5,38 % 8,11 % 1,42 % 25.000.005
SID BANKA SKUPINA 99,41 % 488.860.155 4,75 % 1,82 % 4,96 %

ZAVAROVALNA SKUPINA SAVA 31,57 % 159.139.131 1,55 % 13,30 % 15,80 % 8.154.479
D.S.U,,D.O.O. 100,00 % 70.867.104 0,69 % 484 % 6,00 %

SKUPAJ TOP 5 FINANCE 1.856.698.745 18,0 % 85.791.287

GOSPODARSTVO IN TURIZEM

TELEKOM SLOVENIJE SKUPINA 66,80 % 401.060.889 3,98 % 4,21% 6,36 % 19.644.336
KRKA SKUPINA 16,21 % 311.093.274 2,86 % 16,90 % 16,79 % 29.929.063
SIJ SKUPINA 25,00 % 99.999.900 0,96 % -12,47 % 7,48 % 5.398.300
UNIOR SKUPINA 39,43 % 69.517.342 0,65 % -1,31% 6,54 %

CINKARNA CELJE, D. D. 11,50 % 21.876.673 0,20 % 11,01 % 18,25 % 2.964.176
(s;(()%zg":);g:?vo IN TURIZEM 903.548.077 8,8 % 57.935.875
SKUPAJ TOP 5 VSI STEBRI 9.571.831.332 929 % 176.821.823
CELOTNI PORTFELJ RS + SDH 10.299.749.601 100,00 % 182.942.021
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10.4 Dividende

V letu 2022 se bo znesek izplac¢anih dividend (za Najvisji delez dividend bodo pripevale druzbe iz ste-
poslovno leto 2021) obc¢utno povecal in bo predvi- bra Finance, in sicer 46,9 %, sledi steber Turizem
doma znasal 182,9 mio EUR, kar je na na¢rtovanem in gospodarstvo z 32,5-odstotnim delezem, steber
nivoju iz LNU za to leto, ki je bil 182,8 mio EUR. V letu Energetika bo prispeval 12,5 % vseh dividend, Pro-
2021 so izplacane dividende znaSale 152,3 mio EUR. met pa 8,2 %.
600,0 4,6 % 50 %
500,0 4,0 %
400,0
30%
300,0
20%
200,0
100,0 10%
0,0 ﬂ 0,0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

I Dividende RS + SDH (mio EUR) mmmm Dividendna donosnost

Graf: Prikaz viSine izplacanih dividend v EUR za naloZbe v lasti RS in SDH, lo¢eno po letih (za preteklo poslovno leto)

ZAVAROVALNICA
TRIGLAV

B PROMET I KRKA
B ENERGETIKA B TELEKOM
B FINANCE B LUKA
TURIZEM IN NLB
u GOSPODARSTVO
W PETROL
M OsTALI
Graf: Najvedji izplacevalci dividend RS in SDH v letu Graf: Najvecji izplacevalci dividend RS in SDH v letu
2022 (za poslovno leto 2021) - po posameznih ste- 2022 (za poslovno leto 2021) - po posameznih druz-

brih bah
Od posameznih druzb bo v letu 2022 (za poslovno leto 2021) najvec dividend izplacala Zavarovalnica

Triglay, kar 28,8 % vseh predvidenih dividend. Sledijo Krka, NLB, Telekom, Petrol in Luka Koper. Skupaj bo
najvecjih Sest izplacevalcev dividend izplacalo 83 % vseh dividend.
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10.5 Povzetek meril za merjenje uspesnosti druzb s kapitalsko nalozbo drzave
in izpolnjevanje teh meril v letu 2021

V spodnji tabeli je podan pregled izpolnjevan-
ja dveh od meril za merjenje uspesnosti druzb
s kapitalsko nalozbo drzave (ROE in EBITDA
marza), oblikovanih konec leta 2020 za poslov-
no leto 2021. Pri kapitalskih nalozbah, oznacenih
z modro barvo, so podane vrednosti, ki se

nanas$ajo na druge kazalnike, kar je razlozeno
tudi v opombah pod tabelo. Iz preglednice so
izpusc€ene kapitalske nalozbe drzave, za katere
letni nacrt upravljanja ni bil pripravljen (lastnis-
ki delezi minimalnih vrednosti, druzbe v proda-
jnih postopkih idr.).

Tabela: Doseganje ciljev na podlagi postavljenih meril (ROE, EBITDA marza) v Letnem nacrtu upravljanja za

leto 2021

ROE 2021 (%)

EBITDA marza 2021 (%)

Steber, kapitalska nalozba t::::l:;:::; Realizacija  Letni naért upravljanja Realizacija
PROMET

DARS, D. D. 3,10 3,78 80,30 80,06
KOPP, D. O. O. 0,20 0,32 3,21 2,70
KZPS, D. O. O. -52,41 -85,26 -5,41 -14,86
LUKA KOPER SKUPINA 7,10 6,99 27,50 26,23
POSTA SLOVENIJE SKUPINA 2,20 5,23 9,50 10,09
SZ SKUPINA 5,90 5,21 17,00 16,53
ELEKTRO CELJE SKUPINA 4,35 4,09 41,17 39,72
ELEKTRO GORENJSKA SKUPINA 4,22 4,60 47,61 48,25
ELEKTRO LJUBLJANA, D. D. 3,69 4,15 43,77 42,39
ELEKTRO MARIBOR SKUPINA 4,58 3,00 42,77 391
ELEKTRO PRIMORSKA, D. D. 4,2 8,52 4424 39,12
GEN SKUPINA 4,94 10,88 4,60 517
GEOPLIN SKUPINA 4,80 11,68 2,20 3,14
HSE SKUPINA 1,14 5,47 7,56 11,26
NAFTA LENDAVA SKUPINA -2,90 -4,67 2,79 1,06
PETROL SKUPINA 12,80 14,35 10,20 10,96
PLINHOLD SKUPINA 1,70 2,16 52,42 40,03

D.S.U,,D.O.O. 5,05 6,00 64,00 64,65
NLB SKUPINA 6,00 1,42 60,00 62,28
SID BANKA, D. D., LJUBLJANA 0,60 4,96 33,00 60,97
ZAVAROVALNA SKUPINA SAVA 12,00 15,80 95,00 88,30
ZAVAROVALNICA TRIGLAV SKUPINA 9,00 12,50 95,00 88,90

GOSPODARSTVO IN TURIZEM

ADRIA, D. O. O. 3,51 5,22 23,85 26,13
BODOCNOST MARIBOR, D. O. O. 4,58 4,93 4,35 4,85
CETIS SKUPINA 15,50 14,47 15,00 20,98
CINKARNA CELJE, D. D. 2,55 18,25 11,98 26,28
CSs,D. 0. 0. 1,00 -0,76 3,00 2,09
HIT SKUPINA -11,98 -4,46 8,87 1,87
KOTO, D. 0. O. 1,59 8,95 1,83 15,10
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KRKA SKUPINA 12,00 16,79 26,00 29,23
LOTERIJA SLOVENIJE, D. D. 18,50 24,34 5,90 7,74
KRKA SKUPINA 12,00 16,79 26,00 29,23
LOTERIJA SLOVENIJE, D. D. 21,50 25,16 6,75 7,42
POMGRAD - VGP, D. D. 2,50 3,08 10,15 7,20
SAVA SKUPINA -6,80 2,01 12,50 22,48
SIJ SKUPINA 0,30 7,48 7,0 10,47
STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH -9,60 -7,08 -8,45 1,74
TELEKOM SLOVENIJE SKUPINA 5,50 6,36 31,00 33,78
TERME OLIMIA SKUPINA 5,25 mn 25,01 33,68
UNIOR SKUPINA 3,43 6,54 1,37 11,43
URADNI LIST REPUBLIKE SLOVENIJE, D. O. O. 0,10 4,93 1,80 15,63
VGP, D. D. -9,10 -36,95 1,50 -6,33
VGP DRAVA PTUJ, D. O. O. 17,00 19,67 7,00 6,53
VGP NOVO MESTO, D. D. 7,75 7,96 15,00 17,48

Opombe: Ce druzbe pripravljajo konsolidirane izkaze, se kazalniki nana$ajo na poslovne rezultate skupin, razen pri elektrodistribucijskih
podjetjih (EDP), pri katerih se kazalniki EBITDA marza nana$ajo na mati¢ne druzbe. Pri druzbi Petrol je nhamesto 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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E it Vizija SDH je, da bo za nas uspeh, ko bodo nase druzbe dosegale finanéno uspesnost, ki jo

pricakuje lastnik, ob hkratnem udejanjanju vseh treh vidikov in ciljev trajnostnega poslovanja.
Cilj se uresnicuje preko priporocil in pricakovanj v vsakolethnem nacrtu upravljanja ter drugih
aktih upravljanja.
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Seznam osebnih izkaznic po stebrih energetika, promet, finance ter gospodarstvo in turizem

ENERGETIKA

ELEKTRO CELJE, D. D.
ELEKTRO GORENJSKA, D. D.
ELEKTRO LJUBLJANA, D. D.
ELEKTRO MARIBOR, D. D.
ELEKTRO PRIMORSKA, D. D.
GEN ENERGIJA, D. O. O.
HSE, D. O. O.

PLINHOLD, D. O. O.

PETROL, D. D.

PROMET

DARS, D. D.
LUKA KOPER, D. D.

POSTA SLOVENIJE, D. O. O.

SLOVENSKE ZELEZNICE, D. O. O.
FINANCE

NLB, D. D.
POZAVAROVALNICA SAVA, D. D.
SID, SLOVENSKA IZVOZNA IN RAZVOJNA BANKA, D. D., LUUBLJANA

ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D.
GOSPODARSTVO IN TURIZEM

KRKA, D. D.

SIJ - SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D.

TELEKOM SLOVENIJE, D. D.

SDH je v Letnem nadrtu upravljanja za leto 2022 za druzbe opredelil konkreten cilj dose-
ganja raznolikosti po spolu, in sicer: 40 % za ¢lane nadzornih svetov in skupaj 33 % za ¢lane
nadzornih svetov in uprav manj zastopanega spola v vseh druzbah s kapitalsko nalozbo
drzave do konca leta 2026.

LETNO POROCILO O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH, D. D., ZA LETO 2021 77






11 OSEBNE IZKAZNICE 20 NAJVECJIH DRUZB PORTFELJA RS IN SDH

ELEKTRO CELJE, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vrunceva ulica 2a, 3000 Celje
Povprecno st. zaposlenih (skupina): 632
Lastniski delez RS (%): 79,50

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Celje so v letu 2021 sestavljali
obvladujoca druzba Elektro Celje, odvisna druzba
Elektro Celije OVI, d. o. o. (100-odstotni poslovni
delez), in odvisna druzba ECE, d. o. o. (do konca
oktobra 2021, ko se je s podpisom prodajne pogodbe
lastniski delez znizal s 74,33 % na 36,42 %). Druzba
Elektro Celje izvaja delegirane storitve gospodarske
javne sluzbe distribucijskega operaterja, osnovna
dejavnost odvisne druzbe Elektro Celie OVI je
proizvodnja elektricne energije iz obnovljivih virov,
izvajanje storitev inZeniringa na podroclju energetike
in nudenje storitev e-mobilnosti.

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,50
Kalantia Limited 3,74
INTERCAPITAL segurities Ltd. 169
- FIDUCIARNI RACUN '
COLLIS PLUS, D. O. O. 1,65
ELEKTRO CELJE, D. D. 1,38
Osnovni finan¢ni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 4,09 2,66 3,72
ROA (v %) 3,01 1,86 2,62
EBITNA MARZA (v %) 39,34 10,89 11,50
EBIT MARZA (v %) 13,35 3,07 3,80
NETO FINANCNI DOLG 1,28 1,33 1,38
FINANCNI VZVOD 1,30 1,43 1,42

Osnovni podatki iz izkaza finané¢nega poloZaja

(v EUR) 2021 2020 2019 (v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIHODKI KRATKOROCNE
OD PRODAJE 52.368.583 47.072.367 50.831.032 FINANENE NALOZBE 0 0 0
KOSMATI DONOS DENARNA SREDSTVA 1.435.354 597.812 414.494
OD POSLOVANJA 71.959.696 66.632.315  67.324.012

SREDSTVA 305.377.920 293.952.609 290.471.682
EBIT 9.874.586  6.463.861  9.478.479

KAPITAL 234.602.568 222.482.388 219.909.447
EBITDA 28.582.243  24.511.297 27.536.024 .

DOLGOROCNE
€1STI DOBICEK 13983238 5535289 9252820 OBVEZNOSTI 29.337.059 31.297.203 29.024.849

KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 21.760.123  18.723.115  21.880.727

Fotografija: No¢na panorama, foto arhiv Elektro Celje, d. d.
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo (za matiéno druzbo)

2021
Realizacija

Ekonomski tip

ROA (Vv %) 4,67 2,82
EBITDA marza (v %) 39,72 41,17
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 1,27 1,63
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje 52,91 50,55
Dodana vrednost na zaposlenega 84.776,93 83.152,00
ROE Skupine Elektro Celje 4,09 4,35

Strateski tip

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 26,34 30,50
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,22 4,37
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWHh/Ieto) 21,37 20,06
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 0,63 0,70
MAIFI (Stevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 1,95 3,70

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje skupine Elektro Celje sta v poslovnem
letu 2021 zaznamovala epidemija covida-19 in hitro
spreminjajoce se tehnolosko okolje. Druzba je or-
ganizacijo dela uspesno prilagodila novim pogojem
zahtevnega poslovanja, predvsem tistim, ki so po-
vezani z implementacijo digitalnih tehnologij. V letu
2021 je sodelovala v vecl razvojnih in evropskih pro-
jektih, kot so X-FLEX, i-Flex, OneNet in BD4OPEM,
med drugim je bila tudi vodilni partner v razvojnih
projektih Uporabljaj pametno in Lambda. Aktivno je
sodelovala tudi v konzorciju za promocijo in pospe-
Sitev zelene preobrazbe slovenske energetike, s
ciliem razoglji¢enja Slovenije do leta 2050, v okviru
katerega je v pripravi razpisna dokumentacija za
evropski projekt GreenSwitch.

Oktobra 2021 je bila zaklju€¢ena prodaja 37,91 % po-
slovnega deleza v druzbi ECE, d. o. 0., druzbi HSE,
d. 0. o. Poslovni delez druzbe Elektro Celje, d. d., v
druzbi ECE, d. 0. o,, se je tako zmanjsal s 74,32 %
na 36,42 %. Ker od 1. novembra 2021 druzba ECE ne
posluje kot pridruzena druzba druzbe Elektro Ce-
lie, se v konsolidiranih izkazih izkazuje le poslovanje
druzbe ECE v prvih desetih mesecih.

Cisti poslovni izid obra¢unskega obdobja skupine
Elektro Celje, d. d., je v letu 2021 znaSal 9,74 mio
EUR, kar je za 56,12 % vec kot v predhodnem letu.
BoljSi poslovni rezultat je deloma posledica prodaje
37,91 % poslovnega deleza v druzbi ECE, s kupnino
v ViSini 8,26 mio EUR, z vplivom pred davki v visini
5,46 mio EUR. Na dober poslovni rezultat je vplival
tudi vegji celotni prevzem elektricne energije v

distribucijskem omrezju Elektra Celje, ki je v letu
2021 znasal 2.058.664 MWh, kar je za 1,1 % vec

kot v letu 2020. Kon¢nim odjemalcem je bilo distri-
buirano 1.975.237 MWh elektri¢ne energije (za 1,2 %
vec kot v predhodnem letu). V letu 2021 je Cisti po-
slovniizid v primerjavi z dosezenim v letu 2020 visji
tudi zaradi normaliziranega priznanega donosa na
sredstva, ki se je s 4,13 % (interventno znizanje v
letu 2021) povrnil na 5,26 %.

V letu 2021 so cisti prihodki skupine Elektro Celje
znasali 53,22 mio EUR, kar je za 75,74 % manj od
dosezenih v letu 2020. Upad cistih prihodkov od
prodaje je posledica prodaje deleza v druzbi ECE,
d. o. o. Stroski blaga, materiala in storitev so v letu
2021 znasali 19,02 mio EUR in so bili od predhodne-
ga leta nizji za 89,77 %, tudi to je posledica prodaje
deleza v druzbi ECE.

Skupina Elektro Celje je v letu 2021 investirala 27,71
mio EUR, kar je za 6,63 % vec kot v letu 2020 in za
1,7 mio EUR vec¢ od nacrtovanega (26 mio EUR). V
lastni reziji je izvedla 17,49 mio EUR investicij, kar je
za 4,5 % vec kot v predhodnem letu. Ker je bil nacrt
investicij leta 2021 presezen, je tudi CAPEX v Cistih
prihodkih od prodaje (52,91 %) viSji od nacrtovane-
ga za leto 2021 (za 50,55 %).

Druzba Elektro Celje je v letu 2021 dosegla vsa eko-
nomsko-finan¢na merila, na¢rtovana z LNU, razen
EBITDA marze, ki je od nacrtovane nizja za 3,52 %.
Bruto dodana vrednost na zaposlenega znaSa
84.730 EUR in je v skladu s pri¢akovanji po LNU
(84.200 EUR).
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Stevilo zaposlenih se je glede na predhodno leto
znizalo s 628 (31. 12. 2021) na 623 (31. 12. 2021).
V povprecju (glede na Stevilo ur) je bilo v letu
2021 v skupini 622 zaposlenih.

Kazalnik neto finan¢ni dolg/EBITDA znasa 1,28
in je boljsi od pricakovanj in rezultata predhod-
nega leta za 21,47 % in za 18,99 %.

DosezZeni strateski cilji, merjeni z vrednostjo
kazalnikov zanesljivosti napajanja (SAIDI, SAIFI,
MAIFI, OPEX na distribuirano EE in delez izgub
na distribuirano EE), so ugodnejSi od rezulta-
tov predhodnega leta in tudi od pri¢akovanj po
LNU, razen kazalnika OPEX na distribuirano EE,
ki je od nacrtovanih vrednosti slabsi za 6,53 %.
Kazalniki SAIDI, SAIFI in MAIFI so bili od nacdrto-
vanih vrednosti ugodnejsi za 13,64 %, za 9 % in
za 47,3 %.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v
prihodnje

V letu 2022 bo na poslovanje druzbe moc-
no vplival Zakon o nujnih ukrepih za omilitev
posledic zaradi vpliva visokih cen energentov
(ZUOPVCE), ki doloca, da se v obdobju od 1. fe-
bruarja do 30. aprila 2022 tarifne postavke za
obracunsko moc¢ in prevzeto delovno energijo
za vse odjemne skupine znizajo na ni¢. Druzba
ocenjuje, da bo sprejeti zakon znizal prihodke
za 12,12 mio EUR, kar bo pomembno vplivalo na
investicijski potencial druzbe.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenc¢ne kodekse:

Strateske usmeritve
Klju€ne strateSke usmeritve druzbe so naslednje:

razvoj novih storitey,

digitalizacija poslovanja,

kakovost in zanesljivost oskrbe,

zagotavljanje kakovostnih storitev za odjemalce
s krepitvijo distribucijske mreze, uvajanje novih
tehnologij in storitey,

optimizacija in povecevanje ucinkovitosti poslov-
nih procesov in zagotavljanje donosnosti lastni-
kom,

trajnostni razvoj.

Strateski cilji
Strateski cilji druzbe so:

povecanje vlaganja v novogradnje in rekonstruk-
cijo omrezja, do leta 2025 povecati delez poka-
blitev SN omrezja na 48 % in NN omrezja na 63%,
SAIDI lastni vzrok 0,7 in SAIFI 30,1 ter na¢rtovani
SAIDI 145 in SAIFI 0,98,

zagotavljati pricakovan donos na kapital v letu
2025 (4,86 %),

vpeljati vitko in ucinkovito organiziranost.

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

m % moskih v organu
nadzora

B % zensk v organu
nadzora
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ELEKTRO GORENJSKA, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Ulica Mirka Vadnova 3a, 4000 Kranj
Povprecno st. zaposlenih (skupina): 308
Lastniski delez RS (%): 79,47

Lastniski delez SDH (%): 0,30

Skupino Elektro Gorenjska sestavljajo obvladujocCa
druzba Elektro Gorenjska in njena odvisna druzba
Gorenjske elektrarne, ki je v 100-odstotni lasti druz-
be Elektro Gorenjska. Skupina kot povezano osebo
obravnava druzbo Soenergetika, v kateri imajo Go-
renjske elektrarne 25-odstotni lastniski delez.

Hc&erinska druzba Gorenjske elektrarne opravlja
dejavnost proizvodnje elektricne energije iz malih
hidroelektrarn. Druzba Elektro Gorenjska izvaja de-
legirane storitve gospodarske javne sluzbe distri-
bucijskega operaterja.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,47
KAPITALSKA DRUZBA, D. D. 2,50
BAU1,D. 0. O. 1,66
SAVA RE, D. D. 1,62
PIVOVARNA LASKO UNION, D. O. O. 1,56
Osnovni finan¢ni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 4,60 3,20 4,44
ROA (v %) 3,17 2,19 3,01
EBITDA MARZA (v %) 48,48 46,64 48,63
EBIT MARZA (v %) 20,00 17,09 20,29
FINANCNI VZVOD 1,44 1,46 1,47

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANENE NALOZBE ~ 2006.962 3.011.605 988.631
DENARNA SREDSTVA 5996468 5920.503  7.895.236
SREDSTVA 252.115.035 246.247.361 243.184.405
KAPITAL 174.624.768 168.642.937 165.914.359
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 43.477.539 45.327.984 47.426.246
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 16.368.379  13.553.133  12.841.422

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 39.766.295  37.114.917 37.853.514
KOSMATI DONOS OD

POSLOVANJA 45.292.033 43.671.329 43.856.345
EBIT 9.060.263  7.461.483 8.896.549
EBITDA 21.958.770 20.369.731  21.325.481
CISTI DOBICEK 7.897.717 5.349.080 7.260.202
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo (za mati¢no druzbo)

2021
Realizacija

Ekonomski tip

ROA (Vv %) 3,37 2,94
EBITDA marza (v %) 48,25 47,61
Neto finanéni dolg/EBITDA 2,40 2,58
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje 45,03 38,53
Dodana vrednost na zaposlenega 118.053,91 111.180,00
ROE Skupine Elektro Gorenjska 4,60 4,22

Strateski tip

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 22,22 26,50
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 3,71 4,41
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWHh/leto) 21,64 21,78
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 0,55 0,79
MAIFI (Stevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 3,41 7,10

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje v letu 2021 je deloma zaznamovala epi-
demija covida-19. Med letom je skupina pri¢ela izva-
jati strateSki projekt za vzpostavitev celovite resitve
Business Inteligence, prejela je pravnomoc¢no grad-
beno dovoljenje za celovito prenovo hidroelektrarne
Standard v Kranju, med zaposlenimi je zacela inter-
no kampanjo socialnega inzeniringa za zagotavlja-
nje kibernetske varnosti za varno in zanesljivo priho-
dnost in zavedanje njenega pomena, sodelovala je v
vec razvojnih projektih ter se udelezila in organizirala
vec izobrazevalnih dogodkov. V oktobru je z druzbo
HSE, d. o. 0., podpisala pogodbo o prodaji 13,1-od-
stotnega deleza v druzbi ECE, d. o. o.

Cisti prihodki od prodaje v letu 2021 so znasali 39,77
mio EUR in so bili v primerjavi s predhodnim letom
vi§ji za 7,14 % oz. za 2,65 mio EUR. V primerjavi z
letom 2020 se je odjem elektri¢ne energije povecal
za 5,19 %, distribuirane je bilo 1178 GWh elektri¢ne
energije.

Stroski blaga, materiala in storitev so v letu 2021
znasali 8,94 mio EUR in so za 0,26 mio EUR visji kot
v predhodnem letu. Stroski so bili visji na racun vis-
jih stroSkov storitev raziskovalnega dela in storitev
vzdrzevanja. Stroski dela v visini 13,95 mio EUR so
za 0,22 mio EUR nizji kot leto prej, kar je predvsem
rezultat nizjih drugih stroSkov dela. Na dan 31. de-
cembra 2021 je bilo v skupini 311 zaposlenih, kar je za
dva manj kot na dan 31. decembra 2020. V povpre-
¢ju (glede na Stevilo ur) je bilo v letu 2021 v skupini
308 zaposlenih.

' Zakon o interventnih ukrepih za zajezitev epidemije covid-19 in omilitev
njenih posledic za drzavljane in gospodarstvo je v letu 2020 znizal donos
na sredstva s 5,26 % na 4,13 %. V letu 2021 se je donos na sredstva popravil
nazaj na 5,26 %.

Skupina Elektro Gorenjska je v letu 2021 dosegla Cis-
ti poslovni izid v visini 7,9 mio EUR, kar je za 2,55 mio
EUR ve¢ kot v predhodnem letu. Cisti poslovni izid je
v primerjavi z dosezenim v letu 2020 visji predvsem
zaradi visjih prihodkov po pogodbi s SODO!, vedje
koli¢ine distribuirane elektricne energije (za 6 % vec
kot nacrtovano) in visjih finan¢nih prihodkov (proda-
ja 13,1 % deleza v druzbi ECE).

Investicije Skupine Elektro Gorenjska so v letu 2021
znasale 17,4 mio EUR, za 1,75 % vec kot v pred-
hodnem letu, investicije druzbe Elektro Gorenjska
pa 16,1 mio EUR, za 21,97 % ve¢, kot je bilo nacr-
tovano. Konec leta 2021 je bilo v kabelski izvedbi
68,1 % celotnega SN-omrezja in 87,0 % celothega
NN omrezja. V primerjavi s koncem leta 2020 se je
delez VN- in SN-omrezja v kabelski izvedbi povecal
za 0,6 odstotne tocke, delez NN-omrezja pa za 0,3
odstotne tocke.

Druzba Elektro Gorenjska, d. d., je pri ekonomsko
finan¢nih kazalnikih dosegla vsa pri¢akovanja po
LNU. Med ekonomsko-finan¢nimi kazalniki pozitivho
najbolj odstopa kazalnik CAPEX v Cistih prinodkih od
prodaje, s 45,03 %, kar je za 25,23 % boljSe od pri-
Cakovanj po LNU. Kazalnik ROA je s 3,37 % od prica-
kovanj po LNU vi§ji za 0,43 odstotne tocke. Kazalnik
ROE (skupine) je s 4,6 % presegel pricakovanja po
LNU za 0,38 odstotne to¢ke oziroma za 9 %. Bruto
dodana vrednost na zaposlenega znasa 115.267 EUR
in je od pri¢cakovanj po LNU visja za 4.087 EUR.
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Strateski cilji druzbe se merijo s strateSkimi kazal-
niki SAIDI, SAIFI, MAIFI, delez izgub na distribui-
rano elektricno energijo in OPEX na distribuirano
elektricno energijo. Druzba Elektro Gorenjska je
dosegla boljSe rezultate od pri¢akovanj po LNU pri
vseh strateskih kazalnikih. Druzba je dosegla boljse
rezultate od predhodnega leta pri vseh kazalnikih,
razen pri kazalniku SAIDI, ki je z 22,22 za 12,05 %
slabsi od rezultata v letu 2020.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v pri-
hodnje

Druzba bo za nove investicije in rekonstrukcije ele-
ktroenergetske infrastrukture in za ostala sredstva
v letu 2021 namenila 13,2 mio EUR, v letih 2022 in
2023 pa 14,2 mio EUR letno. Izhodis¢e za pripravo
nacrta investicij regulirane dejavnosti za leto 2021
je desetletni Nacrt razvoja distribucijskega omrezja
elektri¢ne energije v Republiki Sloveniji za obdobje
2019-2028.

V letu 2022 bo na poslovanje druzbe mocno vplival
Zakon o nujnih ukrepih za omilitev posledic zaradi
vpliva visokih cen energentov (ZUOPVCE), ki do-
loCa, da se v obdobju od 1. februarja do 30. aprila
2022 tarifne postavke za obracunsko moc in prev-
zeto delovno energijo za vse odjemne skupine zni-
Zajo na ni¢. Druzba ocenjuje, da se ji bodo prihodki
znizali za priblizno 9,66 mio EUR, kar bo bistveno
vplivalo na investicijski potencial druzbe.

Strateske usmeritve

StrateSke usmeritve druzbe so:

« razvoj kadrov in agilne organizacijske kulture,

« uspesdnost poslovanja: razvoj portfelja dejavno-
sti, trajnostnih poslovnih modelov in u¢inkonko-
vite korporativne organiziranosti skupine,

« razvoj odprtega in vitkega sistema raziskayv, ra-
zvoja in inoviranja na ravni skupine,

« razvoj vitke in digitalizirane procesne projektne
organiziranosti.

Strateski cilji

Strateski cilji druzbe so:

« opolnomocenje za delovanje in zagotavljanj sto-
ritev na trgu proznosti (sistemske storitve),

« biti najboljSi operater po tehni¢nih in ekonomskih
kazalnikih za distribucijo elektricne energije v
Sloveniji, primerljiv z najboljsimi v EU,

« inovativen razvoj trznih dejavnosti, ki so sprejem-
liive z vidika nove evropske in slovenske regula-
tive ter zagotavljajo celovitost resitve za uporab-
nike,

« povecanje proizvodnje okoljsko Ciste energije.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referen¢ne kodekse:

Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

B % moskih v organu

B 9% 7ensk v organu
nadzora vodenja

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

EORE

B % moskih v organu
nadzora vodenja

B % Zensk v organu
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ELEKTRO LJUBLJANA, D. D.

Sedez: Slovenska cesta 56, 1000 Ljubljana
Povprecno st. zaposlenih: 870

Lastniski delez RS (%): 79,50

Lastniski delez SDH (%): 0,29

Osnovni podatki o dejavnosti

Elektro Ljubljana sestavljata mati¢na druzba Elektro
Ljubljana, d. d., in h¢erinska druzba Elektro Ljubljana
OVE, d. 0. 0., ki pa zaradi nematerialnosti skladno z
ZGD-1 ni vklju¢ena v konsolidirane izkaze.

Druzba Elektro Ljubljana izvaja delegirane storitve
gospodarske javne sluzbe distribucijskega opera-
terja, osnovna dejavnost odvisne druzbe Elektro
Ljubljana OVE je razvoj uporabe obnovljivih virov
energije.

Fotografija: arhiv Elektro Ljubljana, d. d.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,50
GENERALLI, d. d. 3,91
TRIGLAV VZAJEMNI SKLADI - DELNISKI 272
TRIGLAV STEBER GLOBAL !
Kalantia Limited 1,65
KD Group, d. d. 1,47
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 plo) []
ROE (v %) 4,15 3,41 4,29
ROA (v %) 2,75 2,24 2,81
EBITDA MARZA (v %) 42,39 41,88 44,38
EBIT MARZA (v %) 14,21 12,51 16,39
FINANCNI VZVOD 1,50 1,52 1,52

Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja

(v EUR) 2021 ployle] 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE NALOZBE 0 © 9
DENARNA SREDSTVA 9.119.636 2229221 2.508.600
SREDSTVA 516.855.531 509.556.928 499.978.445
KAPITAL 345.093.261 335.015.072 328.198.761
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 72.161.990 74.758.909  74.118.153
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 35172.549 34.828.306 37.358.236

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 87.576.135 82.203.014 86.815.271
KOSMATI DONOS

OD POSLOVANJA  103477.330 98.366.745  103.032.607
EBIT 14.708.909  12.305.226 16.885.346
EBITDA 43.865.451  41.196.342 45.724.241
CISTI DOBICEK 14115.202  11.304.430 13.912.351
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo (za matiéno druzbo)

2021
Realizacija

Ekonomski tip

ROA (V %) 2,75 2,44
EBITDA marza (v %) 42,39 43,77
Neto finanéni dolg/EBITDA 1,83 1,77
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje 40,56 43,32
ROE (v %) 4,15 3,69
Dodana vrednost na zaposlenega 90.899,17 91.618,00

Strateski tip

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 48,46 39,81
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 3,66 4,40
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWHh/leto) 16,14 16,34
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 1,02 0,95
MAIFI (3tevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 3,37 5,15

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje druzbe v letu 2021 je deloma zaznamo-
vala epidemija covida-19, druzba se je uspesSno pri-
lagodila na delovanje v epidemioloSkih razmerah,
zato epidemija s procesnega vidika ni imela bistve-
nega vpliva na njeno poslovanje druzbe. Epidemija je
negativno vplivala na dobavne verige, druzba se je
zaradi epidemije soocala z zamiki pri dobavah mate-
riala in blaga ter s pritiski na njihovo ceno. V letu 2021
se je izjemno povecalo Stevilo viog za priklop razpr-
Senih virov energije, kar je vplivalo na razpoloZljive
(predvsem kadrovske) resurse. Med letom je druzba
uspesno nadgradila svoje napredne merilne centre,
kar omogoca pridobivanje podatkov v realnem ¢asu.

Cisti dobi¢ek Elektra Ljubljana je znasal 14,12 mio
EUR in je bil v letu 2021 vi§ji za 2,81 mio EUR glede
na predhodno leto in za 1,62 mio EUR glede na pla-
nirani dobicek. Na visji rezultat v primerjavi s pred-
hodnim letom deloma vpliva Akt o spremembah in
dopolnitvah Akta o metodologiji za dolocitev regu-
lativhega okvira in metodologiji za obracunavanje
omreznine za elektrooperaterje, s katerim je Agen-
Cija za energijo zaradi blazitve posledic epidemije
elektrooperaterjem znizala stopnjo donosa za leto
2020 55,26 % na 4,13 %, v letu 2021 pa se je stopnja
donosa popravila na 5,26 %.

Cisti prihodki od prodaje so bili realizirani v vigini
87,58 mio EUR in so bili od dosezZenih v letu 2020
visji za 5,37 mio EUR oz. za 6,54 %, od nacrtovanih
pa za 1,71 %.

Povecanje prihodkov je v najvecji meri posledica
dviga reguliranega donosa v letu 2021, pomembno

povecanje prihodkov pa je druzba zabelezila tudi
na segmentu elektromontaznih storitev za trg.

StroSki blaga, materiala in storitev so znaSali 23,86
mio EUR. V primerjavi z letom 2020 so bili visji za
1,44 mio EUR 0z. za 6,4 %. Stroski blaga in materiala
so se v letu 2021 v primerjavi s predhodnim letom
povisali za 15 %, stroski storitev pa so ostali na pri-
merljivi ravni. Stroski blaga in materiala so deloma
vi§ji zaradi motenj na trgu, kar je posledica epide-
mije covida-19.

StroSki dela v letu 2021 so bili za 3,05 % visji kot v
predhodnem letu. Druzba Elektro Ljubljana je imela
konec leta 2021 zaposlenih 878 oseb, 20 vec kot na
31. decembra 2020. V povprecju (glede na Stevilo
ur) je bilo v letu 2021 v druzbi 870 zaposlenih.

Investicije so bile realizirane v visini 35,52 mio EUR
(95-odstotno doseganje plana), saj se je zaradi
globalnih tezav dobaviteljev osnovnih elektron-
skih elementov dobava merilne opreme med letom
prakti¢no ustavila in druzba ni mogla izvesti vseh
nacrtovanih investicij, zato so bile te prenesene v
naslednje leto. V primerjavi z realizacijo predhod-
nega leta so bila investicijska vlaganja v letu 2021
nizja za slab odstotek.

Donos na kapital (ROE) je dosegel 4,15 % in je bil
za 0,74 odstotne tocke vis§ji kot leta 2020. Za 0,46
odstotne tocke je presegel pricakovanja po LNU. V
primerjavi z letom 2020 se je donosnost sredstev
(ROA) zvisala za 0,51 odstotne tocke.

ROA je v letu 2020 znasal 2,75 % in je bil od pri¢a-
kovanj po LNU visji za 0,31 odstotne tocCke. Druzba
je presegla rezultate predhodnega obdobja tudi pri
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skoraj vseh ostalih ekonomsko-finanénih kazalni-
kih. Neto finan¢ni dolg/EBITDA je v letu 2021 znasal
1,83 in je od predhodnega obdobja nizji za 17,57 %,
a je dosegel slabsi rezultat od pricakovanj po LNU
za 3,39 %. EBITDA marza je znasala 42,39 %, kar
presega rezultat predhodnega obdobja za 1,22 %,
pricakovanja po LNU pa je zgreSila za 3,15 %. Doda-
na vrednost na zaposlenega v letu 2021 je znaSala
90.899 EUR, za 3.563 EUR vec kot v letu 2020 in
za 719 EUR manj od pri¢akovanj po LNU. CAPEX v
Cistih prihodkih od prodaje je znaSal 40,56 %, kar
je za 9,2 % manj od predhodnega leta in za 6,37 %
manj kot nac¢rtovano z LNU.

Druzba meri doseganje strateskih ciliev s kazalniki
kakovosti oskrbe SAIDI, SAIFI in MAIFI in kazalni-
kom OPEX na distribuirano elektricno energijo in
delez izgub na elektricno energijo. Druzba je pre-
segla rezultate pri vseh kazalnikih z izjemo SAIDI
(trajanje prekinitve v minutah na uporabnika letno),
ki z 48,46 dosega za 24,8 % slabSe vrednosti od
predhodnega leta, od pricakovanj po LNU pa je
slabsi za 21,73 %. Od pricakovanj po LNU je poleg
kazalnika SAIDI slabs$i tudi kazalnik SAIFI (Stevilo
prekinitev na uporabnika na leto), ki z vrednostjo
1,02 za 7,37 % negativno odstopa od pri¢akovanj
po LNU. Kazalnik SAIFI dosega boljse vrednosti od
predhodnega leta za slab odstotek. Oba kazalnika,
SAIDI in SAIFI, merita prekinitve zaradi lastnih vzro-
kov, na katere ima distribucijsko podjetje vpliv.

Glavni cilji in poslovne usmeritve v prihodnje

Glavni cilji druzbe ostajajo zagotavljanje zanesljive-
ga, sodobnega, stroSkovno ucinkovitega in varnega
omrezja. Druzba stalen razvoj in izboljSave dosega s
primernimi investicijskimi vlaganji. Osnova za pripra-
vo plana investicij za naslednja tri leta sta Nalozbeni
nacrt distribucijskega operaterja elektricne energije
v Republiki Sloveniji za triletno obdobje od leta 2019
do leta 2021in Razvojni nacrt za desetletno obdobje
na obmocdju podjetja Elektro Ljubljana za obdobje
od leta 2019 do leta 2028.

Investicijska vlaganja za obdobje 2021-2023 so na-
¢rtovana kot sledi: 37,3 mio EUR leta 2021, 39 mio
EUR leta 2022, 41 mio EUR leta 2023.

V letu 2022 bo na poslovanje druzbe mocno vplival
Zakon o nujnih ukrepih za omilitev posledic zaradi
vpliva visokih cen energentov (ZUOPVCE), ki doloca,
da se v obdobju od 1. februarja do 30. aprila 2022 ta-
rifne postavke za obrac¢unsko moc in prevzeto delov-

no energijo za vse odjemne skupine znizajo na nic.
Druzba ocenjuje, da se bodo zaradi interventnega
ukrepa za omilitev posledic visokih cen energentov
prihodki znizali za priblizno 20 mio EUR, kar bistveno
vpliva na investicijski potencial druzbe.

Strateske usmeritve

StrateSke usmeritve druzbe so:

« razvoj zanesljivega in varnega omrezja,

« izpolnjevanje poslovnih ciljev in zagotavljanje
dolgoroc¢ne finan&ne stabilnosti,

« trajnostnirazvojin vkljuCevanje v inovativne de-
javnosti.

Strateski cilji

Strateski cilji druzbe so:

» zadostiti nac¢rtovano in dejansko porabo ter
potrebe po elektri¢ni moci,

zadostiti potrebe vkljuCevanja razprSene proi-
zvodnje elektri¢ne energije,

zagotoviti sodobno omrezje,

zagotoviti stroSkovno ucinkovito omrezje,
zagotoviti varovanje okolja skladno z zakono-
dajo, zagotoviti dolgoro¢no stabilnost, zaneslji-
vost

in razpolozljivost distribucijskega omrezja,
zagotoviti dolgoroc¢ni dvig oziroma ohranjanje
kakovosti preskrbe z elektricno energijo glede
na ciljno raven kakovosti in zadostiti potrebe, ki
jih dolo&ajo nacionalni energetski podnebni cilji.

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja
druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu W % moskih v organu
nadzora vodenja

B 9% zensk v organu
nadzora vodenja

B 9% zensk v organu

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referené¢ne kodekse:

Kodeks korporativnhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA
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ELEKTRO MARIBOR, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vetrinjska ulica 2, 2000 Maribor
Povprecno st. zaposlenih (skupina): 915
Lastniski delez RS (%): 79,85

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Maribor, ki je nastala leta 2011 z
izClenitvijo dela druzbe Elektro Maribor, d. d., so
v letu 2021 sestavljali obvladujo¢a druzba Elektro
Maribor, d. d., in dve odvisni druzbi:

« OVEN Elektro Maribor, d. 0. 0., glavna dejavnost
druzbe je proizvodnja elektri¢ne energije v malih
hidroelektrarnah in fotonapetostnih elektrarnah
(100-odstotni delez);

« Elektro Maribor Energija plus, d. o. 0., glavna de-
javnost druzbe je nakup in prodaja energentov
(100-odstotni delez).

Druzba Elektro Maribor izvaja delegirane storitve go-
spodarske javne sluzbe distribucijskega operaterja.

Fotografija: Bostjan Rous, arhiv Elektro Maribor, d. d.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,85
Pivovarna Lasko Union, d. o. o. 5,76
Kalantia Limited 3,28
KAPITALSKA DRUZBA, d. d. 1,61
COLLIS PLUS, d. 0. o. 0,89
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 3,00 3,58 4,81
ROA (v %) 2,09 2,52 3,41
EBITDA MARZA (v %) 38,88 17,87 19,54
EBIT MARZA (v %) 13,08 6,22 8,12
FINANCNI VZVOD 1,46 1,42 1,42

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE o] 0 0
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 7.906.390  13.927.196  11.524.296
SREDSTVA 448.660.677 429.040.154 419.418.01
KAPITAL 308.111.741 301.873.974 296.215.772
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 48.917.748 44.067.285 39.450.002
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 50.192.599  40.212.152 41.918.486

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

63.937.719 173.464.076 173.307.896

PRODAJE

KOSMATI DONOS OD

POSLOVANJA 88.236.181 199.403.632 196.888.513
EBIT 11.539.490 12.410.545 15.979.388
EBITDA 34.301.998 35.631.384 38.476.639
CISTI DOBICEK 9.160.632 10.693.866 14.021.539
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROA (v %) 2,87 3,02
EBITDA marza (v %) 39,11 42,77
Neto finanéni dolg/EBITDA 1,39 1,39
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje 51,90 53,07
Dodana vrednost na zaposlenega 79.337,11 79.030,22
ROE Skupine Elektro Maribor 3,00 4,58

Strateski tip

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 33,92 45,29
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,55 4,70
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWHh/leto) 21,26 20,72
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 1,02 1,17
MAIFI (5tevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 8,1 8,40

Komentar poslovanja v letu 2021

V letu 2021 je bilo poslovanje druzbe Elektro Mari-
bor zaznamovano z epidemijo covida-19 in povecla-
nim obsegom vlog za izdajo soglasij za prikljucitev
naprav za samooskrbo. Pomembnejsi dogodek za
druzbo je bil podpis pogodbe o prodaji vecinskega
51-odstotnega deleza druzbe Energija plus, d. o. o.
(dne 9. septembra 2021), ki pa se je dokon¢no iz-
vedla v letu 2022. V letu 2021 je druzba zakljucila
izgradnjo naprednega merilnega sistema (NMS) in
vse klasi¢ne elektromehanske Stevce zamenjala z
novimi naprednimi.

Skupina Elektro Maribor je v letu 2021 ustvarila Cisti
poslovni izid v visini 9,16 mio EUR, kar je za 14,34
% manj kot v predhodnem letu. Slabsi rezultat je
posledica sklenitve prodajne pogodbe za vecinski
delez Energije plus, d. o. 0. (ustavljeno poslovanje).
Ob izlocitvi efekta Energije Plus je skupina Elektro
Maribor, d. d., za 2,05 % presegla cCisti poslovni izid
v primerjavi s predhodnim letom. Koli¢ina distribui-
rane elektricne energije v letu 2021 je bila za 5,3 %
vecja glede na preteklo leto.

Cisti prihodki od prodaje so v letu 2021 znasali 63,94
mio EUR, 109,53 mio EUR manj kot v predhodnem
letu zaradi u€inka prodaje vecinskega deleza v druz-
bi Energija plus. Ob preracunanih podatkih, zaradi
ustavljenega poslovanja odvisne druzbe Energija,
plus d. o. 0., je skupina Elektro Maribor, d. d., do-
segla v letu 2021 za 9,45 % visje Ciste prihodke od
prodaje kot v predhodnem letu, na kar je deloma
vplival tudi nizji regulatorni donos v letu 2020, ki je
znasal 4,13 % v primerjavi s 5,26 % v letu 2021.
Stroski blaga, materiala in storitev skupine Elektro
Maribor, d. d., brez vpliva druzbe Energija Plus, d. o.
0., so zna$li 21,25 mio EUR, kar je za 0,7 % vec kot

v predhodnem letu. Visji stroSki dela, ki so od pred-
hodnega leta visji za 9,23 %, so predvsem posledi-
ca vecjega Stevila zaposlenih. Na dan 31. decembra
2021 je bilo v skupini Elektro Maribor, d. d., zapo-
slenih 851 delavcey, 17 vec kot na dan 31. decembra
2020. V letu 2021 je bilo v skupini v povprecju (gle-
de na Stevilo ur) 915 zaposlenih.

Investicijska vlaganja druzbe Elektro Maribor, d. d.,
v letu 2021 so znasala 33,1 mio evrov, kar je za 5 %
vecC glede na preteklo leto in za 3,44 % vec, kot je
bilo predvideno.

Med ekonomsko-finan¢nimi kazalniki v letu 2021 je
druzba Elektro Maribor, d. d., dosegla pricakovanja
po LNU pri neto finan¢nem dolgu/EBITDA, ki znasa
1,39 in je od rezultata predhodnega leta ugodnej-
Si za 6,71 %, od pricakovanj po LNU pa za 13,13 %,
in pri bruto dodani vrednosti na zaposlenega, ki je
znasala 79.299 EUR in je od lanskega leta vi§ja za
449 EUR, od pricakovanj po LNU pa za 269 EUR.
Druzba ni dosegla pricakovanj po LNU pri kazalni-
kih EBITDA marza, ki je z 39,11 % slabsi od rezul-
tatov predhodnega leta za 7,61 %, od pricakovanj
po LNU pa za 8,56 %, pri kazalniku CAPEX v cistih
prihodkih od prodaje, ki je z 51,90 % slabsi od re-
zultatov predhodnega leta za 4,4 %, od pri¢akovanj
po LNU pa za 2,2 %, pri kazalniku ROA, ki je z 2,87
pricakovanja po LNU zgreSil za 4,97, a je presegel
rezultate predhodnega leta za 8,3 %, in pri kazalni-
ku ROE (skupine), ki znaSa 3 % in je slabSsi od prica-
kovanja po LNU za 34,5 % in je dosegel za 16,2 %
slabsi rezultat kot v predhodnem letu.
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Pri strateskih ciljih, ki se merijo s kazalniki zaneslji-
vosti napajanja (SAIDI, SAIFI, MAIFI OPEX na distri-
buirano elektricno energijo in delez izgub na dis-
tribuirano elektri¢no energijo), je druzba presegla
vsa pri¢akovanja po LNU, razen pri kazalniku OPEX
na distribuirano EE, ki je z 21,26 EUR/MWh/Ieto od
pri¢cakovanj po LNU negativho odstopal za 2,61 %, a
dosegel za slab odstotek boljsi rezultat kot v pred-
hodnem letu.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

Pricakovani razvoj druzbe je opredeljen v nasled-
njih dokumentih: Strategija druzbe Elektro Maribor,
d. d., Strategija tehni¢no tehnoloskega razvoja dis-
tribucijskega elektroenergetskega sistema druzbe
Elektro Maribor, d. d., za obdobje 2015-2030, Le-
tni poslovni nacrt druzbe Elektro Maribor, d. d., in
skupine Elektro Maribor za leto 2022 s projekcijo
poslovanja za leti 2023 in 2024 ter Razvojni nacrt
distribucijskega omrezja Elektro Maribor, d. d., za
obdobje od leta 2021 do leta 2030.

Glavni cilji druzbe ostajajo zagotavljanje zanesljive-
ga, sodobnega, stroskovno ucinkovitega in varne-
ga omrezja.

V letu 2022 bo na poslovanje druzbe mocno vpli-
val Zakon o nujnih ukrepih za omilitev posledic
zaradi vpliva visokih cen energentov (ZUOPVCE),
ki doloCa, da se v obdobju od 1. februarja do 30.
aprila 2022 tarifne postavke za obracunsko moc¢ in

prevzeto delovno energijo za vse odjemne skupine
znizajo na ni¢. Druzba ocenjuje, da se bodo zara-
di interventnega ukrepa prihodki druzbe znizali za
priblizno 15,7 mio EUR.

Strateske usmeritve

StrateSke usmeritve druzbe so:

« trajnostno in konkurencno obratovanje elektrodis-
tribucijskega sistema,

« razvojin vzdrzevanje elektrodistribucijskega siste-
ma,

« zagotavljanje kakovostnih storitey,

. transparentnost,

« poslovna odli¢nost.

Strateski cilji

Strateski cilji druzbe so:

« zagotavljanje kakovostne in zanesljive oskrbe z
elektri¢no energijo vsem uporabnikom na obmo-
¢ju druzbe,

« skrb za okolje in naravo,

« trajnostno obratovanje,

« razvoj in vzdrzevanje ucinkovitega distribucijske-
ga sistema,

« zagotavljanje tehnoloSkega napredka v distribu-
cijskem sistemu,

« sledenje socialnim in okoljskim vidikom poslova-
nja,

« velanje vrednosti druzbe in izpolnjevanje pri-
Cakvanj delnicarjev in drugih deleznikoy,

« ustvarjanje delovnega okolja, usmerjenega Vv
osebno rast zaposlenih.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referené¢ne kodekse:

Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022 e H E ﬁ
B
—'t‘ll'

m % moskih v organu

B % zensk v organu
nadzora vodenja

® % moskih v organu
nadzora vodenja

B % zensk v organu
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ELEKTRO PRIMORSKA, D. D.

Sedez: ErjavCeva ulica 22, 5000 Nova Gorica
Povprecno st. zaposlenih: 481
Lastniski delez RS (%): 79,68

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Elektro Primorska so do 5. januarja 2022
sestavljali Elektro Primorska, d. d., kot obvladujo-
Ca druzba, druzba E 3, energetika, ekologija, eko-
nomija, d. o. o. (v 100-odstotni lasti druzbe Elek-
tro Primorska, d. d.), in druzba Knesca, d. o. 0., kot
pridruzena druzba (v 47,27-odstotni lasti druzbe
E 3, d. 0. 0.). S prodajo 100-odstotnega deleza dru-
Zbe E 3, d. 0. 0. (vklju¢no s 47,27-odstotnim de-
lezem v druzbi Knesca), januarja 2021 Elektro Pri-
morska ni vec¢ skupina. Druzba Elektro Primorska,
d. d,, izvaja delegirane storitve gospodarske javne
sluzbe distribucijskega operaterja.

Fotografija: arhiv Elektro Primorska, d. d.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 79,68
ZAVAROVALNICA TRIGLAV, d. d. 5,98
Hotel Mrak, d. o. o. 2,74
KAPITALSKA DRUZBA, d. d. 2,00
Kalantia Limited 1,27
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 8,52 3,68 5,13
ROA (v %) 6,30 2,71 3,76
EBITDA MARZA (v %) 39,12 39,30 43,56
EBIT MARZA (v %) 13,68 12,46 18,28
FINANCNI VZVOD 1,34 1,36 1,36

Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE o o o
FINANCNE NALOZBE

DENARNA SREDSTVA 6.160.041 1.837.633  2.965.633
SREDSTVA 233.654.874 220.864.212 215.793.342
KAPITAL 174.206.406 162.008.442 158.969.707
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 25701209 25.605.235 29.786.910
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 15.697.716  16.087.167 10.763.662

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODA.E 40.971.583  37.227.158 39.954.056
KOSMATI DONOS OD

POSLOVANJA 54.437.966 49.825.958 50.673.389
EBIT 7.449.108 6.208.516  9.264.208
EBITDA 21.296.245 19.579.949 22.075.450

CISTI DOBICEK 14.314.717 5.905.714 8.020.282
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROA (v %) 6,30 3,10
EBITDA marza (v %) 39,12 44,24
Neto finanéni dolg/EBITDA 1.1 114
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje 57,30 50,37
ROE (v %) 8,52 412
Dodana vrednost na zaposlenega 83.930,00 82.890,00

Strateski tip

SAIDI (minute/uporabnika/leto) 46,89 29,41
Delez izgub na distribuirano EE (v % na leto) 4,40 4,95
OPEX na distribuirano EE (EUR/MWHh/Ieto) 26,47 24,60
SAIFI (Stevilo prekinitev/uporabnika/leto) 1,48 m
MAIFI (3tevilo kratkotrajnih prekinitev/uporabnika/leto) 6,38 4,80

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje druzbe je v letu 2021 ponovno zazna-
movala epidemija covida-19. Druzba je nadaljevala
vgrajevanje nacel trajnostnega razvoja in druzbene
odgovornosti v procese poslovanja skladno s poli-
tiko kakovosti in priporocili SDH. Po prodaji h¢erin-
ske druzbe E 3, d. 0. 0. (5. januarja 2022), je Elektro
Primorska prenehala biti skupina in ostaja druzba z
osnhovno dejavnostjo distribucije elektri¢cne energi-
je. Predstavljeni podatki se nana$ajo na poslovanje
druzbe Elektro Primorska.

Druzba Elektro Primorska je poslovno leto 2021 za-
kljucila s Cistim dobi¢kom v visini 14,31 mio EUR, kar
presega rezultate predhodnega leta in pricakova-
nja po LNU. Boljsi rezultat od nac¢rtovanega je pos-
ledica prodaje odvisne druzbe E 3, d. 0. 0., za kup-
nino v visini 14,95 mio EUR in viSjega regulatornega
donosa, ki se je glede na predhodno leto dvignil s
4,13 % na 5,26 %.

Druzba je v letu 2021 ustvarila 40,97 mio EUR cistih
prihodkov od prodaje, kar je za 10,06 % vecl kot v
predhodnem letu. Primerjava prevzetih koli¢in elek-
tricne energije med letoma 2021in 2020 beleZi po-
velanje prevzema iz prenosnega omrezja za 5,75 %
in porast prevzema od kvalificiranih proizvajalcev
za 0,7 %. Indeks skupnega prevzema v distribucij-
sko omrezje znasa 1,0531, kar pomeni 5,31-odsto-
tno povecanje v primerjavi z letom 2020. Indeks
fakturirane elektricne energije glede na koliine iz
leta 2020 znaSa 1,0598 kar pomeni povecanje za
5,98 %. Tovrstno povisanje je predvsem posledica
vi§je gospodarske aktivhosti.

Stroski blaga, materiala in storitev so znaS$ali 14,06
mio EUR, za 18,7 % vec kot v predhodnem letu. Visji
stroski so deloma posledica vecjega obsega dela
in dviga stroskov materiala, deloma pa tezav v do-
bavnih verigah zaradi epidemioloSke krize. Nabav-
na vrednost prodanega blaga in stroSki materiala
(7,67 mio EUR) so se v primerjavi s predhodnim le-
tom povecali za 21,52 %.

Stroski dela so znasali 18,9 mio EUR, za 3,48 % vel
kot v predhodnem letu. Druzba je imela na dan 31.
decembra 2021 485 zaposlenih, kar je za devet vec
kot na dan 31. decembra 2020. V povprecju (glede
na Stevilo ur) je bilo v druzbi 481 zaposlenih.

Druzba je v letu 2021 za investicijska vlaganja na-
menila 23,48 mio EUR, s Cimer je realizirala 97,81 %
plana investicij. Realizacija investicij je za 2,19 % za-
ostala za povecanim nacrtom investicij (rebalans +4
mio EUR), predvsem zaradi objektivho zakasnelih
dobav racunalniSke opreme in zaradi transportnih
sredstev. Investicije v lastni reziji so za 54 % pre-
segle nac¢rtovano vrednost zaradi uCinka rebalansa
investicij. Realizacija vzdrzevalnih del je presegla
nacrtovano zaradi povelanega obsega posekov
tras nadzemnih vodov in dodatno izvedenih de-
montaz odpisanih naprav.

Pri ekonomskih in strateskih merilih, dolo¢enih v
LNU 2021, je druzba dosegla vecino zastavljenih
pricakovanj, izjema je EBITDA marza, ki je pricako-
vanja po LNU z 39,12 % zgresila za 11,57 %. CAPEX
v Cistih prihodkih od prodaje je znasal 57,30 % in je
pricakovanja po LNU presegel za 13,76 %.
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Neto finan¢ni dolg/EBITDA je znasal 1,11, kar presega
pri¢akovanja po LNU za 2,63 %. Bruto dodana vred-
nost na zaposlenega je s 83.930 EUR za 1.040 EUR
presegla pricakovanja po LNU. ROA je zna$al 6,3 %,
kar je za 103,23 % vel od pricakovanj po LNU,
ROE pa je z 8,51 % za 106,55 % presegel pricako-
vanja po LNU. Velika odstopanja pri kazalnikih
ROE in ROA so posledica prodaje odvisne druzbe
E 3, d. 0. 0., kije bila prvotno predvidena v letu 2020.

Druzba ni dosegla vecine zastavljenih strateskih ci-
ljev, ki se merijo s kazalniki kakovosti napajanja (SAI-
DI, SAIFI in MAIFI) ter kazalnikoma delez izgub na EE
in OPEX na distribuirano EE. Kazalnik SAIDI je znaSal
46,89, SAIFI 1,48, MAIFI 6,38. Vsi omenjeni kazalniki
so dosegli slabSe vrednosti od nacrtovanih. Pricako-
vanj po LNU ni dosegel niti kazalnik OPEX na distri-
buirano EE, ki je s 26,47 priCakovanja po LNU zgreSil
za 7,6 %. Delez izgub na distribuirano EE pa je bil
ugodnejsi od nacrtovanih vrednosti za 11,11 % in je
znasal 4,4.

Glavni cilji skupine in poslovne usmeritve v prihodnje

V letu 2022 bo na poslovanje druzbe mocno vplival
Zakon o nujnih ukrepih za omilitev posledic zaradi
vpliva visokih cen energentov (ZUOPVCE), ki doloca,
da se v obdobju od 1. februarja do 30. aprila 2022
tarifne postavke za obrac¢unsko moc in prevzeto de-
lovno energijo za vse odjemne skupine znizajo na nic.
Druzba pric¢akuje, da bo zakon vplival na znizanje pri-
hodkov v visini 9,13 mio EUR, kar pomembno vpliva
tudi na zmanj$anje investicijskega potenciala druzbe.

Glavni cilj druzbe je trajnostno poslovanje s trajno-
stnim modelom razvoja, saj le to omogoca gospo-
darski razvoj, ki je hkrati socialno pravi¢en in vklju-
Cujo¢, odgovoren do naravnega okolja in uposteva
planetarne omejitve.

S kakovostnim in zanesljivim omrezjem ter spod-
bujanjem ucinkovite rabe energije iz obnovljivih vi-
rov se druzba pozicionira kot pomemben partner
trajnostnega energetskega prehoda, s katerim
vzpostavlja klju¢ne vzvode prehoda v nizkoogljicno
druzbo.

Strateske usmeritve

StrateSke usmeritve druzbe so prepletene s cilji
trajnostnega razvoja ter odgovornostjo do social-
nega, naravnega in druzbenega kapitala. Druzba
se zeli priblizati odjemalcu in na svojem podrocju
postati prepoznavna kot prijazno podjetje z odgov-
ornim ravnanjem do okolja.

Strateski cilji

Strateski cilji druzbe so:

» razogljiCenje (zmanjSanje toplogrednih plinov za
36 % glede na leto 2005) do leta 2030,

« doseci vsaj 27 % deleza obnovljivih virov do leta
2030,

« izboljSanje energetske ucinkovitosti za 35 % do
leta 2030,

« izboljSanje energetske varnosti in notranjega
trga energije,

« vlaganje v raziskave, inovacije in konkuren¢nost.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativnhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu

nadzora vodenja

B 9% Zensk v organu
nadzora

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:
T o
—lHl"II

m % moskih v organu

B % Zensk v organu
vodenja
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HSE, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Koprska ulica 92, 1000 Ljubljana
Povprecno s§t. zaposlenih (skupina): 3.024
Lastniski delez RS (%): 100,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina HSE je ena od dveh najvedjih elektroener-
getskih skupin v Sloveniji, najvedji proizvajalec in
trgovec z elektricno energijo (EE) iz lastnih, doma-
&ih virov na veleprodajnem trgu v Sloveniji. Sirok
spekter dejavnosti je moc zdruziti v naslednje glav-
ne skupine: prodaja elektri¢ne in toplotne energije,
terminskih pogodb za EE, emisijskih kuponov, RECS
in plina ter trgovanje z njimi; proizvodnja elektri¢cne
in toplotne energije; pridobivanje lignita; optimiza-
cija proizvodnje skupine HSE; zagotavljanje sistem-
skih storitev, potrebnih za delovanje elektroener-
getskega sistema; vodenje in izvedba energetskih
in okoljskih projektov.

Skupino HSE v Sloveniji sestavljajo poleg mati¢ne
druzbe HSE, d. o. o. (HSE), Se Dravske elektrarne
Maribor, d. o. o. (DEM), SoSke elektrarne Nova Gori-
ca, d. 0. 0. (SENG), Srednjesavske elektrarne, d. 0. o.
(SRESA), Hidroelektrarne na Spodnji Savi, d. o. o.
(HESS), ki se zaradi 49-odstotnega deleza ne kon-
solidirajo, Termoelektrarna Soétanj, d. o. o. (TES),
HSE - Energetska druzba Trbovlje, d. 0. o., skupi-
na Premogovnik Velenje (PV), HSE Invest, d. o. o,
RGP, d. 0. 0., ter trgovski druzbi ECE, d. 0. 0., in Ener-
gija plus, d. 0. 0., ki je del skupine HSE postala v letu
2022. Mednarodno mrezo skupine HSE sestavljajo
Se tri druzbe (HSE Balkan Energy, d. o. o., HSE Mak
Energy DOOEL, HSE BH, d. 0. 0.) in ena podruznica
(HSE Praga) v tujini

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 5,47 -18,75 2,76
ROA (v %) 2,40 -9,35 1,41
EBITDA MARZA (v %) 11,26 10,03 9,21
EBIT MARZA (v %) 3,01 -7,35 4,25
NETO FINANCNI
DOLG/EBITDA 1.64 309 425
FINANCNI VZVOD 2,50 2,07 1,95

Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 5.847.462 12.310.346 12.602.021
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 96.589.748  78.473.024 42.517.599
SREDSTVA 2.044.297.833 1.865.305.533 2.073.747.513
KAPITAL 817.033.848 900.395.852 1.064.640.823
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 501.392.927 599.997.351  670.146.495
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 588.720.853  264.231.209  254.702.015

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR)

CISTI PRIH. OD
PRODAJE

2021 2020 2019

2.538.204.221 1.837.247.832 1.710.574.972

KOSMATI DONOS

OD POSLOVANJA 2.931.879.629 1.873.849.258 1.743.654.723

EBIT 88.313.624 -137.675.154  74.100.308
EBITDA 330.198.858 187.876.309  160.617.601
CISTI DOBICEK 46.969.876 -184.179.380  29.727.980
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (Vv %) 5,47 114
EBITDA marza (SDH) 1,26 7,56
Bruto marza (v %) 19,18 26,06
Neto finanéni dolg/EBITDA 1,64 4,80
Kratkoroc¢ni koeficient 0,98 1,00
Dodana vrednost na zaposlenega 155.258,24 86.681,00

Strateski tip

Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet - realizacija (v GWh) 6.877,00 7.473,00
Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet - indeks na preteklo leto 90,00 103,05
Dosezena povpreéna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWh) 56,00 50,87
Dosezena povpreéna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWh) - indeks na preteklo leto 124,00 103,11
Ustvarjanje zadostnega operativhega denarnega toka v skupini HSE za redno servisiranje 66.959.322,00 25.115.159.00

zapadlih finan¢nih obveznosti v skupini HSE

Opomba: Pri dolo¢enih finan¢nih podatkih prihaja do manj$e razlike med vrednostjo, ki je prikazana v letnem porocilu druzbe, in vredno-
stjo, izracunano po enotni metodologiji, ki jo za druzbe v upravljanju uporablja SDH.

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina HSE je v letu 2021 belezila visoko (38-od-
stotno) rast Cistih prihodkov iz poslovanja glede na
leto 2020. Kosmati donos je znasal 2,9 mrd EUR in
je bil za ve¢ kot 1 mrd EUR visji kot v letu 2020. Tudi
vse ostale pomembnejSe kategorije izkaza poslov-
nega izida (EBITDA, EBIT, CPI) bistveno presegajo
plan za leto 2021 in rezultate iz leta 2020.

Razlog za nadplansko poslovanje je denarna od-
$kodnina, ki jo je druzba TES prejela od skupine
General Electric (GE). Stroski materiala, storitev
in dela so znasali 241 mio EUR in presegali plan za
pribl. 11 %, od tega najvelje odstopanje od plana
predstavljajo visji stroski v PV. Skupina je tudi v letu
2021 morala slabiti sredstva TES in PV. Vrednost
slabitev zna%a 161 mio EUR za sredstva TES in 3,4
mio EUR za sredstva PV. Cisti poslovni izid skupine
je bil kljub slabitvam pozitiven v viSini 47 mio EUR.

EBITDA je znaSal 330,5 mio EUR in je bil za 142,6
mio EUR visji kot v letu 2020. Skupina je v letu 2021
proizvedla 6877 GWh EE (v letu 2020 7627 GWh),
kar je za pribl. 600 GWh manj od planirane vred-
nosti. Razlog je v za pribl. 735 GWh niZji proizvodnji
TES od planirane in za 16 % nizji proizvodnji premo-
ga od planirane. Skupina je ohranila status najve-
¢jega proizvajalca EE v Sloveniji. Proizvedla je 65
% vse EE. Delez obnovljivih virov energije (OVE) v
skupini se je dvignil na 54 % celotne proizvedene
EE v skupini. Skupna vrednost investicij skupine je

znasala 70 mio EUR, kar je bistveno vec kot v letu
2020 (42,8 mio EUR). Od tega so investicije v nove
proizvodne kapacitete znaSale 5,8 mio EUR, preo-
stalih 64,2 mio EUR pa se nana$a na investicijsko
vzdrzevanje ipd. Celotna zadolzenost se je znizala
za pribl. 29 mio EUR, na 642 mio EUR. Kazalnik neto
finan¢nega dolga/EBITDA se je, tudi zaradi visoke-
ga EBITDA, znizal s 3,09 na 1,64.

Znotraj skupine so vse pomembnejse druzbe razen
PV in RGP poslovale s Cistim dobic¢kom. Pri tem je
najbolj skrb vzbujajoe poslovanje druzbe PV, ki je
ustvarila 36,3 mio EUR ciste izgube (v letu 2020
9,7 mio EUR). Vzroki za nadplansko izgubo v PV so
tako v visjih stroskih kot tudi v nizji prodaji premoga
na racun nizje proizvodnje zaradi zahtevnih geome-
hanskih pogojev v jami.

Druzba je v letu 2021 glede na LNU 2021 in v pri-
merjavi z letom 2020 dosegla ugodnejSe vrednos-
ti ekonomskih meril, medtem ko strateska merila,
povezana s koli¢ino in strosSki proizvedene EE, niso
bila dosezena.

Pomembnejsi poslovni dogodki v letu 2020

« V marcu sta druzbi HSE in TES s skupino Gener-
al Electric (pravnim naslednikom Alstoma) pod-
pisali izvensodno poravnavo v skupni vrednosti
261 mio EUR.
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Bonitetna agencija Moody's je marca druzbi HSE
izboljSala dolgoro¢no bonitetho oceno z Bal
"stabilno" na Bal "pozitivho", septembra pa Se
dodatno z Bal "pozitivho" na Ba3 "stabilno".

V juniju je HSE z druzbo Elektro Maribor sklenil
pogodbo za nakup 51 % deleza druzbe Energija
plus. Transakcija je bila zaklju¢ena v letu 2022.

V juliju je bil sprejet Zakon o interventnih ukre-
pih za pomo¢ gospodarstvu, ki omogoca poe-
nostvlieno podaljsanje koncesije PV za 18 mese-
cev. PV je skladno z navedenim zakonom vloZil
vlogo za podalj$anje koncesije do julija 2023.

V oktobru je bil zaklju¢en nakup 51 % lastniskega
deleza druzbe ECE, s Cimer je skupina HSE ura-
dno vstopila na maloprodajni trg EE.

Potekale so Stevilne aktivnosti na podrocju inve-
sticij v OVE, med drugim (i) je bilo v aprilu prido-
bljeno gradbeno dovoljenje za son¢no elektrarno
(SE) Prapretno, katere izgradnja je bila zakljuce-
na v letu 2022; (ii) potekal je postopek umesca-
nja zadnjih treh hidroelektrarn (HE) na srednji
Savi v prostor (Suhadol, Trbovlje in Renke); (iii)
podpisana je bila pogodba za izdelavo investi-
cijske in vse projektne dokumentacije za rekon-
strukcijo HE Formin za podaljSanje Zivljenjske
dobe in povecanje moci; (iv) pricela se je gradnja
SE Zlatoli¢je - segment pet z nac¢rtovano letno
proizvodnjo 3 GWh EE.

Pripravljena je bila Nacionalna strategija za izstop
iz premoga in prestrukturiranje premogovnih re-
gij, ki za izstop iz premoga doloca letnico 2033
in jo je Vlada RS potrdila v zacetku leta 2022.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Energija skupine HSE bo usmerjena v tri strateska
podrocja:

dvig stroSkovne ucinkovitosti in fleksibilnosti ob-
stojeCega proizvodnega portfelja ob varni in za-
nesljivi oskrbi ter izvedba pravicne tranzicije;
povecanje proizvodnih kapacitet OVE in znize-
vanje povprecne proizvodne cene proizvodnega
portfelja in energetske odvisnosti proizvodnega
portfelja z vlaganjem v raziskave in razvoj;
zmanjSanje odvisnosti od veleprodajnega trga
z vstopom na maloprodajni trg ter dvig dodane
vrednosti skupine HSE z novimi energetskimi pro-
dukti in storitvami.

Kljuéni cilji, ki jim bo skupina sledila, so:

letna proizvodnja EE bo visja od 6,4 tiso¢ GWh
z ohranjanjem trznega deleza v slovenski pro-
izvodnji nad 60 %, z vlaganji, da bo trzni delez
skupine v slovenski proizvodnji trajnostne EE nad
70 %, ter poveCanjem razmerja med OVE in ne
OVE proizvodnjo v lastnem proizvodnem portfe-
lju skupine HSE nad 50 %;

trgovalne aktivnosti s fizicno dobavo EE bodo
visje od 30 tiso¢ GWh letno, skupaj z izvedenimi
finan¢nimi instrumenti pa visje od 70 tiso¢ GWh,
s ¢imer bo skupina zagotavljala prihodke od pro-
da- je EE, visje od 3 mrd EUR letno;

EBITDA bo visji od 300 mio EUR, kazalnik neto
finan¢ne obveznosti/EBITDA pa pod nivojem 2;
ROE bo visji od 7 % in dodana vrednost na za-
poslenega visja od 130 tiso¢ EUR.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referen¢ne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

DA

96

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu

nadzora vodenja

B % Zensk v organu
nadzora

W % moskih v organu

B % 7ensk v organu
vodenja

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:
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GEN ENERGIJA, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vrbina 17, 8270 Krsko
Povprecno st. zaposlenih: 1.195
Lastniski delez RS (%): 100,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina GEN je vodilna slovenska elektroenerget-
ska skupina, ki zdruzuje podjetja za proizvodnjo
elektricne energije, trzenje in prodajo ter razvoj.
Elektricno energijo proizvaja iz trajnostnih, nizko-
oglji¢nih virov energije, in sicer iz jedrske, vodne in
sonc¢ne energije.

Celotna skupina trguje z elektricno energijo na
energetskem trgu RS in energetskih trgih vzhod-
ne in srednje Evrope ter Balkana. Trgovanje z ele-
ktricno energijo je koncentrirano v druzbi GEN-I, d.
0. 0. (GEN-I), ki je v 50-odstotni lasti druzbe GEN
energija, d. 0. 0. Druzba ima tudi 100-odstotni de-
lez v druzbah Savske elektrarne Ljubljana, d. o. o.
(SEL), in Termoelektrarna Brestanica, d. o. o. (TEB),
50-odstotni lastniski delez v druzbi Nuklearna elek-
trarna Krsko, d. o. o. (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. 0. o.
(HESS) (skupaj s TEB in SEL pa 51,0-odstotnega),
10-odstotni delez v druzbi Srednjesavske elektrar-
ne, d. 0. 0. (SRESA) (skupaj s SEL 40-odstotni de-
lez, in 25-odstotni delez v druzbi GEN-EL, d. o. o.

Fotografija: arhiv GEN (avtor Urban Stebljaj)

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (Vv %) 10,88 7,24 5,78
ROA (Vv %) 7,96 5,39 4,19
EBITDA MARZA (v %) 5,17 6,58 4,57
EBIT MARZA (v %) 3,88 3,92 2,83
NETO FINANCNI
DOLG/EBITDA 084 0,53 0.07
FINANCNI VZVOD 1,39 1,34 1,35

Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega poloZaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 90.837.035 119.544.757 98.296.223
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 206.315.212  119.683.230 74.537.115
SREDSTVA 1.397.958.813 1.223.555.380 1.158.885.843
KAPITAL 1.005.911.231 912.480.438 859.835.945
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 73.696.671 115.574.618  122.852.374
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 284.998.192 165.409.190  145.251.498

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 3.366.670.265 2.159.914.240 2.215.696.712
KOSMATI

DONOS OD 3.482.833.332 2.192.160.313 2.244.510.407
POSLOVANJA

EBIT 135.301.097  85.981.512  63.549.945
EBITDA 180.027.175 144315516  102.519.874
CISTI DOBICEK 104.358.512  64.189.084 48.487.641
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 10,88 4,94
EBITDA marza (v %) 517 4,60
Bruto marza (v %) 7,50 10,91
Neto financni dolg/EBITDA -0,84 0,33
Kratkoro¢ni koeficient 2,07 2,24
Dodana vrednost na zaposlenega 216.994,00 151.184,00

Strateski tip

Zagotavljanje zanesljivega in varnega obratovanja NEK 1,00 1,00
Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet 3.328,92 3.289,00
Obnova in povecanje proizvodnih kapacitet - indeks na preteklo leto 92,09 91,31
Dosezena povprecna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWh) 37,29 37,67
Dosezena povprecna stroskovna cena el. energije (v EUR/MWh) - indeks na preteklo leto 102,41 101,62

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje skupine GEN sta v letu 2021 zaznamo-
vali epidemija covida-19 in nestabilnost energetske-
ga trga, a je kljub tem izzivom bilo uspesno. Oskrba
z obnovljivimi, nizkooglji€¢nimi viri energije je bila za-
nesljiva, NEK je presegel pri¢cakovano proizvodnjo
in proizvedel 80,1 % vse proizvedene elektricne
energije skupine, hidroelektrarne pa so kljub zah-
tevnim hidroloSkim razmeram obratovale dobro.
Skupina je 19. julija 2021 prejela energetsko dovo-
lienje za energetski objekt JEK2 (Jedrska elektrar-
na Krsko, drugi blok), ki je postalo dokon¢no 20.
avgusta 2021.

Skupina je poslovno leto 2021 zakljucila zelo uspes-
no, in sicer s 104,36 mio EUR cistega dobic¢ka, kar
je za 62,58 % vec kot v predhodnem letu. Ustvarila
je 3,37 mrd EUR Cistih prihodkov od prodaje, kar
je za 55,87 % vec kot v predhodnem letu. Vecino
Cistih prihodkov skupine je ustvarila druzba GEN-I,
saj so njena premislijena pretekla viaganja ter novi
poslovni pristopi in storitve, povezani z zeleno pre-
obrazbo, e-mobilnostjo in digitalizacijo, omogocili
izkoris€anje nepri¢akovanih poslovnih priloznosti
in stabilno upravljanje kriznih razmer. Portfelj odje-
malcev GEN-I se je v letu 2021 povecal za vec¢ kot
24.000 novih odjemalcey, kar je posledica zaupa-
nja, transparentne in stabilne cenovne politike ter
izvrstne uporabniske izkuSnje. Dober rezultat je
tudi posledica varnega in zanesljivega obratova-
nja proizvodnih enot elektricne energije ter sinergij
med proizvodnimi, trzenjsko-prodajnimi in razvoj-
no-investicijskimi dejavnostmi skupine.

NEK je obratoval stabilno in vecino ¢asa s polno
mocjo. Proizvedel je 5419 GWh elektricne energi-
je, navkljub remontu, ki je bil izveden v aprilu. Od
celotne proizvedene elektricne energije, skladno z
Meddrzavno pogodbo o NEK, polovica (2709 GWh)
pripada Republiki Sloveniji. Hidroelektrarne so v
prvi polovici leta proizvedle nadpovprec¢no koli¢ino
elektri¢ne energije, v drugi polovici leta pa zaradi
hidroloskih razmer podpovprec¢no. Hidroelektrarne
so skupaj proizvedle 619 GWh. TEB je zagotovil 12
zanesljivih pogonov za potrebe balansiranja slo-
venskega elektroenergetskega sistema, razmere
na trgu elektricne energije pa so spodbudile tudi
pogostejSe komercialno obratovanje novega plin-
skega bloka PB6 v TEB. Proizvodne enote skupine
so v letu 2021 obratovale brez izpadov. Skupina je
v letu 2021 oblikovala Vizijo 3 + 1, ki z nizkooglji¢no
mesanico jedrske, hidro- in sonCne energije ter s
plinom, ki predstavlja sistemsko rezervo, prinasa
klju¢ do razogljiCenja slovenske energetike in uspe-
Snega energetskega prehoda. V druzbah, vkljuce-
nih v skupino, sta klju¢na vira nizkooglji¢na jedrska
in vodna energija, ki skupaj predstavljata kar 99 %
proizvedene energije. Skupno je v druzbah, vklju-
¢enih v skupino, 98,3 % vse elektricne energije iz
nizkooglji¢nih trajnostnih in obnovljivih virov.

Druzbe, ki sestavljajo skupino, so v letu 2021 inve-
stirale 79,35 mio EUR. Investicije so bile namenje-
ne za remont NEK, zaklju¢ek izgradnje dodatnega
plinskega bloka PB7, zaletek gradnje HE Mokrice
ter strokovno znanje in opremo.
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Strateski cilji Skupine GEN Cloveski viri

Proizvodni viri « Ohranjanje najvisjih standardov osebne integri-

Zacetek gradnje JEK2 z dokon¢anjem leta 2030.
Ucinkovita izvedba vseh potrebnih nadgraden;j v
NEK, uspesno izveden desetletni varnostni pre-
gled ter podaljSanje obratovalne dobe NEK vsaj
do leta 2043.

Razvoj vodnih virov na Savi, z dokonc¢anjem HE
Mokrice do leta 2025 ter izgradnjo prvih treh hi-
droelektrarn na srednji Savi, HE Suhadol, HE Ren-
ke in HE Trbovlje, do leta 2035.

Razvoj poslovnih modelov mikroproizvodnje,
shranjevanja energije in distribucije.

Naravni kapital

Blazenje podnebnih sprememb z usmeritvijo v
nizkooglji€ne vire za danasnjo in prihodnjo
oskrbo z elektri¢no energijo.

Ohranjanje biotske raznovrstnosti s primernim
obratovanjem energetskih objektov, s ¢imer zeli
dosedi najmanjsi mozen okoljski odtis.
Ohranjanje naravnih povrsin z izborom optimal-
ne mesanice trajnostnih virov za prihodnjo ener-
gets- ko oskrbo, ki s ¢im manjsim posegom v
prostor ne degradirajo trajno okolja.

Financ¢ni kapital

Ohranjanje donosnosti skupine na konkurencni
ravni, upostevajoc¢ sistemski pomen skupine za
Slovenijo.

Zagotavljanje razvoja z lastnimi viri ter skupaj s
partnerji na finan¢no vzdrzen nacin za stabilno,
trajnostno in dolgorocno delovanje skupine.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednji referenéni kodeks:

tete kot predpogoj varnosti.

Zagotavljanje jedrskih znanj v celotni hierarhiji in
predvsem v vodstvu krovne druzbe v Skupini kot
predpogoj za varno obratovanje.

Zagotavljanje najsodobnejsih sistemov vodenja
in nadzora energetskih objektov ter izobrazeva-
nja upravljalcev energetskih sistemov.

Razvoj in ohranjanje znanj

Sistemati¢no naclrtovanje nasledstev za poslo-
vodstva v skupini.

Zagotavljanje ustreznih oblik prenosa znanj,
vklju¢no z digitalizacijo dokumentacije, baz po-
datkov in postopkov.

Sistemati¢no izvajanje notranjih in zunanjiH pro-
gramov usposabljanja skladno z najvisjimi stan-
dardi, vklju¢no s treningi na simulatorjih.
Nadaljnji razvoj funkcij trgovanja in prodaje znot-
raj skupine, s Cimer ju bo v celoti obvladovala
skupina.

Odnos do druzbenega okolja

Transparentno in odprto delovanje druzb v sku-
pini ter zagotavljanje obves$¢enosti o delovanju
skupine za vse deleznike.

Krepitev razumevanja in znanja razli¢cnih delez-
niskih skupin o pomembnih vidikih elektricne
energije.

Vzpostavitev tesnega sodelovanja z lokalnim
okoljem na vseh proizvodnih lokacijah, z ohranja-
njem in razvojem delovnih mest z visoko dodano
vrednostjo ter s partnerskim sodelovanjem z lo-
kalnimi ponudniki in izvajalci storitev.

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave DA

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

m % moskih v organu

B % zensk v organu
nadzora vodenja

W % moskih v organu
nadzora vodenja

B % zensk v organu

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:
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PETROL, D. D., LJUBLJANA

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Dunajska cesta 50, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih (skupina): 5.387

Lastniski delez RS (%): 10,82

Lastniski delez SDH (%): 12,68

Osnovni podatki o dejavnosti

Petrol, d. d,, je najvecja slovenska energetska druz-
ba, najvedji slovenski uvoznik, eno najvecjih sloven-
skih podjetij po prihodkih in ena najvecjih sloven-
skih trgovskih druzb. Poslovno dejavnost druzbe
predstavlja trgovanje z naftnimi derivati, plinom in
ostalimi energenti. Petrol, d. d., trguje tudi z blagom
za Siroko porabo in s storitvami, s katerimi ustvar-
ja skoraj 20 % prihodka. Petrol, d. d., pretezni del
poslov realizira na slovenskem trgu. Druzbo odliku-
jeta mocan trzni in finan¢ni polozaj ter razvejana in
sodobna maloprodajna mreza, kar je njena absolu-
tna konkurencna prednost.

Druzba Petrol, d. d., s svojo poslovno dejavnostjo
trgovanja z naftnimi derivati, plinom in ostalimi
energenti na slovenskem trgu dosega skoraj v vseh
segmentih vodilni trzni delez.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
CLEARSTREAM BANKING SA - FIDUCIARNI 1546
RACUN ’
SDH, d. d. 12,68
REPUBLIKA SLOVENIJA 10,82
KAPITALSKA DRUZBA, d. d. 8,27
OTP BANKA D.D. - CLIENT ACCOUNT - 6.81
FIDUCIARNI RACUN '
Osnovni finan¢ni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 14,35 8,83 13,50
ROA (v %) 5,96 3,96 5,86
EBITDA MARZA (v %) 4,57 5,27 4,47
EBIT MARZA (v %) 3,04 2,88 2,89
FINANCNI VZVOD 2,62 2,17 2,29

Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 52.612.384 14.171.509 8.231.539
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 100.226.890  88.674.952  41.730.269
SREDSTVA 2.383.451.431 1.792.078.451 1.859.593.929
KAPITAL 908.698.005 826.669.437  811.252.257
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 534.050.068 362.541.053 354.436.252
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 801.022.872 511.038.903  618.018.928

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 4.960.125.965 3.079.432.607 4.375.884.019
KOSMATI

DONOS OD 5.237.474.598 3.185.218.793 4.375.884.019
POSLOVANJA

EBIT 159.042.888 91.630.609  126.627.020
EBITDA 239.456.411  167.981.007  195.513.690
CISTI DOBICEK 124.481.361 72.330.042  105.217.623
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 14,35 12,80
Bruto marza (v %) 10,96 10,20
Neto finanéni dolg/EBITDA 1,89 1,90
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 65.676,24 65.000,00
CIR (v %) 78,20 73,00
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje (v %) 5,00 2,20
ROCE (v %) 11,40 10,10

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina Petrol je v letu 2021 ustvarila 4,96 mrd EUR
prihodkov od prodaje, kar presega rezultat leta
2020 za 61 %. Prihodki so se glede na leto 2020 po-
vecali predvsem zaradi vecje prodaje zemeljskega
plina, visjih cen nafte in ostalih energentov ter vklju-
Citve druzb E3, d .0. 0., in Crodux Derivati Dva, d. o.
0., v Skupino Petrol. Cisti poslovni izid znasa 124,48
mio EUR, kar je za 72 % (za 52,15 mio EUR) vec od
predhodnega leta in za 19 % (za 20,08 mio EUR)
vel od pri¢akovanj LNU 2021. Rezultat leta 2021 in
cilie po LNU presegata tudi EBIT (159,04 mio EUR)
in EBITDA (239,46 mio EUR).

Skupina je v letu 2021 prodala 3,13 mio ton proizvo-
dov iz nafte; to je njen najvedji prodajni produkt,
njegova prodaja se je glede na leto 2020 povisala
za 4 %. Skupina je prodala 141 tiso¢ ton utekocinje-
nega naftnega plina, kar je za 5 % manj kot v letu
2020, 36 TWh zemeljskega plina (za 33 % vec kot
v letu 2020), 15,1 TWh elektricne energije (za 24
% manj kot v letu 2020) in za 487,2 mio EUR trgo-
vskega blaga (za 9 % vec kot v letu 2020). V lasti
je imela 593 bencinskih servisov (za 19 % vec kot v
letu 2020), 296 polnilnic za elektri¢na vozila (za 61
% vec kot v letu 2020), povecala pa je tudi Stevilo
odjemalcev elektri¢ne energije (224,6 tiso¢, za 144
% vel kot v letu 2020).

Skupina Petrol se je v letu 2021 povecala z akvizici-
jami dveh druzb, in sicer januarja 2021 z nakupom
E3, d. 0. 0., in oktobra 2021 z nakupom Crodux De-
rivati Dva, d. o. o. Kupnina za obe druzbi skupaj je
znasala 206,7 mio EUR. Obe druzbi sta bili v letu
2021 ze vklju€eni v konsolidirane izkaze Skupine
Petrol, torej E3 za prakti¢no vse leto 2021in Crodux
od oktobra. Poleg omenjenih akvizicij je na poslo-
vanje v letu 2021 vplivala tudi deregulacija cen naf-
tnih derivatov zunaj avtocest in hitrih avtocest. Li-
beralizacija cen se odraza predvsem v tem, da Pe-
trol stroSek obveznega vmesavanja biokomponent
lahko obracuna v ceno oz. ga prevali na kupca.

Na poslovanje druzbe so vse leto vplivali epidemi-
ja covida-19, energetska kriza, cena CO, kuponov,
omejene dobave zemeljskega plina iz Rusije, ome-
jitev cen ekstra lahkega kurilnega olja (KOEL) ter
omejitev maloprodajnih cene naftnih derivatov -
motornih bencinov, dizla in 95-oktanskega bencina
na HrvasSkem in v BiH.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Strateski cilji skupine Petrol za obdobje 2021-

2025

Strateski cilji so:

» prihodki od prodaje v visini 4,7 mrd EUR (pri-
hodki od prodaje za leto 2025 so pripravljeni ob
predpostavki, da bodo cene energentov na ena-
kem nivoju kot pri pripravi plana za leto 2021),

« EBITDA v viSini 336 mio EUR,

» neto dolg/EBITDA < 1,

« Cisti poslovni izid v visini 180 mio EUR,

« nalozbe v stalna sredstva v skupni visini 698 mio
EUR, od tega 35 % v energetsko transformacijo,

« proizvodnja elektrike iz obnovljivih virov 160 MW
proizvodne modi,

« maloprodajna mreza 627 bencinskih servisoy,

« 1575 polnilnic za elektri¢na vozila,

« prihranki energije pri kon&nih kupcih 73 GWh.

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

ikl
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Fotografija: arhiv Petrola, d. d.
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Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednji referenéni kodeks:

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb DA

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

B % moskih v organu

W % moskih v organu
nadzora

vodenja

B % Zensk v organu

B % 7ensk v organu
nadzora

vodenja
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PLINHOLD, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Mala ulica 5, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih (skupina): 146
Lastniski delez RS (%): 60,10
Delez (%): 0,05

Osnovni podatki o dejavnosti

Cilj druzbe Plinhold, d. o. o., je zagotoviti dolgo-
ro¢no, zanesljivo, kakovostno in gospodarno upra-
vljanje neodvisnega operaterja prenosnega sis-
tema zemeljskega plina in lastnika celotnega slo-
venskega prenosnega omrezja zemeljskega plina,
druzbe Plinovodi, d. 0. 0. Razvojne usmeritve in cilji
skupine izhajajo iz temeljne dejavnosti Plinovodoy,
d. o. 0., in sicer iz razvoja, gradnje in upravljanja
prenosnega sistema, izvajanja prenosa zemeljske-
ga plina, Siritev z omogocanjem prikljucitev in do-
stopa do prenosnega sistema vsem zainteresira-
nim uporabnikom.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. junija 2022

Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 2,16 4,14 2,80
ROA (v %) 1,43 2,72 1,80
EBITDA MARZA (v %) 40,03 60,98 56,47
EBIT MARZA (v %) 13,32 27,87 21,59
FINANCNI VZVOD 1,52 1,51 1,53

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 3.508.927 6.015.940 9.512.888
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 19.246.358 15.457.003 14.515.995
SREDSTVA 328.804.455 322.608.067 316.469.029
KAPITAL 216.236.038  213.496.989 206.684.570
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 53.046.296 58.411.790 61.654.761
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 27.850.634 19.787.753 16.010.530

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 60,10
PETROL, d. d., Ljubljana 29,70
TEB, d. 0. 0. 2,84
MM KOLICEVO, d. o. o. 2,23
D.S. U, d.o.o. 1,02

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 58.822.501 45171.845 43.543.569
KOSMATI DONOS OD

POSLOVANJA 60.324.315 46.959.243 44.887.436
EBIT 8.067.812 13.088.785  9.691.924
EBITDA 24183.787 28.634.570 25.347.207

CISTI DOBICEK 4.643.911 8.696.302 5.727.908
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 2,16 1,70
Bruto marza (v %) 69,1 88,40
EBITDA marza (v %) 40,03 52,42
Neto financni dolg/EBITDA 1,40 3,00
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 225.677,62 216.300,00
Prenesene koli¢ine zemeljskega plina (v GWh) 12.227,30 12.407,00
Prenesene koli¢ine zemeljskega plina - indeks na preteklo leto 72,99 88,29

Opomba: Pri dolo¢enih finan¢nih podatkih prihaja do manjse razlike med vrednostjo, ki je prikazana v letnem porocilu druzbe, in vredno-
stjo, izracunano po enotni metodologiji, ki jo za druzbe v upravljanju uporablja SDH.

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina Plinhold je v letu 2021 Se naprej stabilno po-
slovala. Zanesljivo in brez posebnosti je izvajala pre-
nos plina po prenosnem sistemu za domace in tuje
uporabnike ter skrbela za uravnotezenje sistema.
Skupina je ustvarila za 30 % visje Ciste prihodke od
prodaje kot v enakem obdobju predhodnega leta
in za 38 % visje kot planirano v tem obdobju. Po-
slovni odhodki so bili za 12,6 % visji od dosezenih v
letu 2020, predvsem zaradi obc¢utno visjih stroskov
lastne rabe plina zaradi rasti trzne cene plina. Posle-
di¢no so bili nizji kot v letu 2020 tudi EBIT, EBITDA in
Cisti dobicek ter nekateri finan¢ni kazalniki.

Spremembe na regionalnih plinskih trgih, vklju¢no
z zaCetkom obratovanja terminala utekocinjenega
zemeljskega plina (LNG) na otoku Krk, na katere
skupina nima vpliva, so privedle do znizanega ob-
sega zakupa prenosnih zmogljivosti na mejnih toc-
kah in ¢ezmejnega prenosa koli¢in plina za oskrbo
hrvaskega trga, medtem ko je bila skupna koli¢ina
prenosa plina za domace uporabnike za 5,3 % veja
kot v predhodnem letu. Skupne zakupljene zmoglji-
vosti za prenos zemeljskega plina na mejnih vsto-
pnih to¢kah so v povpredju dosegale 42.139 MWh/
dan, na izstopnih to¢kah v Sloveniji pa 50.915 MWh/
dan. Prenesena koli¢ina zemeljskega plina je znasa-
la 12.227 GWh. Delez prenosa zemeljskega plina za
domace uporabnike je znasal 82,8 % (10.127 GWh).

Zaradi ze omenjenih sprememb na regionalnih plin-
skih trgih in visjih stroSkov plina za lastno rabo sku-
pina v letu 2021 ni dosegla vseh ekonomskih meril,
dolo€enih v LNU 2021.

V letu 2021 so bile nalozbe iz desetletnega razvojne-
ga nacrta prenosnega plinovodnega omrezja realizi-
rane v vrednosti 11,4 mio EUR (v letu 2020 je realiza-
cija znaSala 22,9 mio EUR). Investicijska dejavnost je
v letu 2021 obsegala gradnjo prenosnih plinovodov
in merilnih regulacijskih postaj (MRP) za prikljucitev
novih uporabnikov ter pripravo dokumentacije za iz-
vedbo projektov v naslednjih letih. Zaklju¢ena je bila
gradnja prenosnega plinovoda od Vodic do lokacije
TE-TOL v Ljubljani in pridoblijeno uporabno dovolje-
nje zanj ter izvedeno zaplinjanje. Zaklju¢ena je bila
gradnja projektov MRP LetaliSka, MRP Tekstina in
MRP Preska. Vlada RS je izdala Uredbo o DPN za
prenosni plinovod M1A/1 - interkonekcija Rogatec.

Nadrejena druzba Plinhold ni ustvarila Cistih pri-
hodkov od prodaje, stroSki storitev so znasali 73
tiso¢ EUR, finan¢ni prihodki (izplacane dividende
druzbe Plinovodi) 2 mio EUR in cCisti poslovni izid
1,92 mio EUR.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Strateski cilj skupine je prizadevanje za vklju€evanje
obnovljivih in ogljicno nevtralnih plinov v plinovodni
sistem, velika pozornost je namenjena tudi digitali-
zaciji oziroma aktivhemu uvajanju sodobnih infor-
macijskih in tehnoloskih resitev v delovanje skupine.
StrateSke smernice skupine so:

« trajnostni razvoj,

« povecanje uporabe prenosnega sistema,

« Siritev in krepitev mednarodnih povezay,

« povezovanje znotraj verige vrednosti sektorjey,

« uvajanje energetskih resitev prihodnosti.
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Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe
na dan 30. junija 2022 EH

® % moskih v organu
nadzora

B % moskih v organu
vodenja

9% zensk v organu
vodenja

B % zensk v organu
nadzora
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DARS, D. D.

Sedez: Ulica XIV. divizije 4, 3000 Celje
Povprecno st. zaposlenih: 1.240
Lastniski delez RS (%): 100,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Druzba DARS, d. d,, je bila ustanovljena z Zakonom
o DARS leta 1993 kot koncesionar, upravljavec in
vzdrzevalec slovenskega avtocestnega omrezja in
omrezja hitrih cest. Druzba v imenu in za racun Re-
publike Slovenije izvaja naloge v zvezi s prostorskim
nacrtovanjem, umesc¢anjem avtocest v prostor ter
pridobivanjem zemljiS¢ za potrebe gradnje avto-
cest, v svojem imenu in za svoj racun pa izvaja na-
loge 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. Edini ustanovitelj DARS
je Republika Slovenija.

Fotografija: arhiv DARS, d. d.
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Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 3,78 2,06 4,79
ROA (v %) 2,20 114 2,55
EBITDA MARZA (v %) 80,06 77,32 80,84
EBIT MARZA (v %) 34,71 26,18 40,42
NETO FINANCNI DOLG/
EBITDA 3,88 5,15 4,23
FINANCNI VZVOD 1,67 1,77 1,85

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 168.000.000 208.000.000 268.000.000
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 52.577.322  62.307.559 35.385.398
SREDSTVA 5.092.759.905  5.175.871.112 5.307.039.906
KAPITAL 3.041.652.197 2.922.963.531 2.863.136.409
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 1.611.634.596 1.782.570.540 1.917.205.405
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 267.600.721 295.278.784  341.377.547

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019

CISTI PRIH.

OD PRODAJE 469.535.406 398581556 480.750.876
KOSMATI DONOS

OD POSLOVANJA  487:309.052 416199166  522.055.234
EBIT 169.167.087 108.954.947  210.990.007

EBITDA 390.145.355 321.804.934 422.009.627

CISTI DOBICEK 112.703.369  59.526.614 139.611.455

D., ZA LETO 2021 107



11 OSEBNE IZKAZNICE 20 NAJVECJIH DRUZB PORTFELJA RS IN SDH

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 3,78 3,10
EBITDA marza (v %) 80,06 80,30
Neto finanéni dolg/EBITDA 3,88 4,44
Finanéni vzvod 1,67 1,82

Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR)

353.291,46 335.000,00

Strateski tip

Dolzina obnovljenih vozis¢ (v km) 71,19 55,00
Vrednost izvedenih gradbenih del pri obnavljanju AC (v mio EUR) 62,15 67,00
Zaprta cesta zaradi prometne nesrece (v min) 104,60 117,00
Oviran promet ali zaprt pas zaradi prometne nesrece (v min) 71,12 65,90
Prometne nesrece 1.578,00 zmanjsanje
Opremljenost potencialno nevarnih odsekov AC/HC z ITS (v %) 66,60 70,00
Skupni indeks zadovoljstva s slovenskimi AC 77,10 78,00
Povprecna ponderirana obrestna mera 1,71 1,80
Stopnja lastniSkosti financiranja 59,73 55,00
Delez obresti v EBITDA 0,08 0,10
Obrestno kritje (EBITDA/obresti) 12,08 9,72

Komentar poslovanja v letu 2021

Ob koncu leta 2021 je druzba DARS v Republiki Slo-
veniji upravljala 625 kilometrov avtocest in hitrih cest,
143 kilometrov prikljuckoy, 22 kilometrov razcepov, 41
kilometrov drugih cest, preko 1.200 premostitvenih
objektov in 23 predorov. Ce je $e v letu 2020 vpliv
epidemije covida-19 mocno zaznamoval poslovanje
druzbe, so se razmere v letu 2021 precej izboljSale.

Druzba DARS je v letu 2021 ustvarila kosmati donos
v viSini 487,3 mio EUR, ki je bil za 17 % visji kot v letu
2020. Najpomembnejsi vir prihodkov so prihodki
od cestnin, ki so se v letu 2021 glede na leto 2020
povecali za 18 %, na 456,2 mio EUR, pri cemer je
bilo 262,8 mio EUR ustvarjenih iz naslova tovorne-
ga prometa, 179,5 mio EUR iz naslova vinjet in 14
mio EUR iz naslova predornine za predor Karavan-
ke. Za tako dobre rezultate so zasluzni predvsem
poletni meseci, saj je turisticna sezona dozivela
pravi razcvet in se je zaradi ugodnih vremenskih
razmer podaljSala Se v september.

Zaradi dobrega obvladovanja vseh vrst stroskov, ki
so se Vv letu 2021 glede na leto 2020 zvisalile za 4
%, se je cCisti poslovni izid druzbe DARS okrepil za
89 % na 112,7 mio EUR. Vrednost EBITDA se je pri
tem zvisala za 21 %, na 390,1 mio EUR. Med najvec-
jimi stroski so bili odpisi vrednosti, ki so znaSali 221
mio EUR (+ 4 %), stroski dela 47,9 mio EUR (+ 2 %)

in strodki storitev v visini 38,9 mio EUR (+ 10 %). Se
naprej so se znizevali tudi finan¢ni odhodki, ki so
upadli za 11 %, na 34 mio EUR, zaradi nizkih obre-
stnih mer in uspeSnega znizevanja dolga druzbe.

Kapital druzbe DARS je ob koncu leta 2021 znasal
3,04 mrd EUR (+ 4 %), skupna vrednost aktive pa
se je znizala za skoraj 2 %, na 5,09 mrd EUR. Stanje
dolga ob koncu leta 2021 je znasalo 1,71 mrd EUR
(- 10 %). Stevilo zaposlenih je ob koncu leta 2021
znasalo 1.233, kar je za 30 oseb manj kot ob kon-
cu leta 2020. V letu 2021 je druzba za investicije
v imenu in za rac¢un DARS namenila 123,9 mio EUR
ter v imenu in za racun Republike Slovenije, med
katere sodijo nalozbe v pridobivanje nepremicnin
in prostorsko nacrtovanje, 9,7 mio EUR. Najvecji del
sredstev je bil v letu 2021 namenjen za obnovo 71
km voziS¢ na obstoje¢em avtocestnem krizu. Med
vecdjimi projekti je treba omeniti uvedbo elektron-
ske vinjete, prav tako pa so se nadaljevali vedji in-
frastrukturni projekti, kot sta gradnja vzhodne cevi
predora Karavanke in gradnja severnega dela tretje
razvojne osi. Na hitrost izvajanja nac¢rtovanih investi-
cij, med drugim tudi na juznem delu tretje razvojne
osi, pa so negativno vplivali pritozbe civilne iniciative
na pridobitev gradbenega dovoljenja in dolgotrajni
postopki v zvezi s pridobivanji razlicnih dovoljenj, na
kar druzba sama nima neposrednega vpliva.
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Druzbi je v letu 2021 uspelo dosedi in preseci eko-
nomska merila, dolo¢ena v letnem nacrtu upravlja-
nja (LNU). Nekoliko slabSa od pri¢akovanj sta bila
kazalnika pri oviranem prometu ali zaprtem pasu
zaradi prometnih nesrec (v minutah) ter Stevilu pro-
metnih nesrec, kar je v veliki meri posledica pove-
¢anega obsega prometa.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje (strategija)

Druzba DARS je v marcu 2021 sprejela novo strate-
gijo druzbe za obdobje 2021-2025 in v njej oprede-
lila tri klju¢ne stratesSke smernice:

1. zagotavljanje varnosti, pretocnosti ter zanesljivih
in pravocasnih storitev za uporabnike avtoce-
stnega omrezja,

2. dolgorocna poslovna stabilnost in trajnostna na-
ravnanost ter

3. zavzetost in kompetentnost zaposlenih.

V skladu z novo strategijo si bo druzba prizadevala
zagotavljati veljo varnost in pretocnost prometa,
povecati indeks zadovoljstva uporabnikov, zagota-
vljati stabilno poslovanje in izvajati kljune strateske
projekte. V letu 2021 je priCela delovati prva enota
avtocestne policije s ciliem razSiritve po celothem
avtocestnem omrezju in s tem zagotavljanja vecje
prometne varnosti.

Za zagotavljanje vecje varnosti namerava DARS v
prihodnje na vel nevarnih odsekih avtocest uvesti
tudi sekcijsko merjenje hitrosti. Druzba bo nadalje-
vala modernizacijo obstojecih cestis¢ ter gradnjo
novih odsekov avtocest in hitrinh cest, med katere
sodijo izgradnja druge cevi predora Karavanke, iz-
gradnja tretje razvojne osi ter vzpostavitev tretje-
ga pasu na vpadnicah v Ljubljano. Prav tako si bo
druzba prizadevala za digitalno preobrazbo. V zve-
zi s tem druzba med drugim nacrtuje tudi uvedbo
ponudnikov Evropske elektronske cestninske stori-
tve (EETS - European Electronic Toll Service) v sis-
tem DARSgo. S podrocja trajnostnega poslovanja
bodo izvedeni ukrepi za ucinkovito rabo energije
in zmanjSanje deleza izpustov toplogrednih plinov,
druzba pa namerava investirati tudi v pridobivanje
zelene energije. Za uspesno izvedbo vseh nacr-
tovanih investicijskih projektov bo za dolgoro¢no
stabilnost poslovanja druzbe klju¢no tudi zagota-
vljanje ustreznih virov financiranja. Druzba za leto
2022 nacrtuje 475,8 mio EUR celotnih prihodkov in
87,5 mio EUR Cistega poslovnega izida.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenc¢ne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Opomba: Odstopanja od spostovanja zgoraj navedenih kodeksov so navedena oziroma pojasnjena v Letnem porocilu druzbe za leto 2021

(strani 19-21).

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu

nadzora vodenja

B % 7ensk v organu

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

B % moskih v organu

B % zensk v organu
nadzora vodenja
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LUKA KOPER, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Vojkovo nabrezje 38,

6000 Koper/Capodistria

Povprecno st. zaposlenih (skupina): 1.738
Lastniski delez RS (%): 51,00

Lastniski delez SDH (%): 11,12

Osnovni podatki o dejavnosti

Koprsko pristanisce je sodobno, ve¢namensko med-
narodno pristanis€e, ki sodi med najpomembnejse
pristaniSke in logisti¢ne sisteme na severnem Jadra-
nu. Njegova osnovna dejavnost je pretovor in skladi-
SCenje vseh vrst blaga, v njem pa se ukvarjajo tudi z
vrsto dopolnilnih storitev, kar skupaj zagotavlja celo-
vito logisti¢no storitev. Leta 2008 je Luka Koper, d. d.,
za obdobje 35 let z drzavo sklenila koncesijsko po-
godbo za opravljanje pristaniskih dejavnosti, vodenije,
razvoj in redno vzdrzevanje pristanisSke infrastrukture
na obmocdju koprskega tovornega pristanis€a. Za iz-
vajanje osnovne pristaniske dejavnosti pretovora in
skladis¢enja je v Luki Koper, d. d., namenjenih dva-
najst specializiranih terminalov. To so kontejnerski
terminal, terminal za avtomobile in RO-RO terminal
ter terminali za generalne tovore, za les, za hlajene
tovore, za zivino, za tekoce tovore, za sipke tovore,
za glinico, za premog in zelezovo rudo ter terminal
silos in potniski terminal. V Skupini Luka Koper so po-
vezane druzbe, ki z razli¢nimi storitvami zaokrozajo
celovito ponudbo pristanisca, in sicer odvisne druz-
be Luka Koper INPO, d. o. 0., Adria Terminali, d. o. 0.,
Luka Koper Pristan, d. o. o., v likvidaciji, Logis-No-
va, d. o. 0., Adria Investicije, d. o. 0., in TOC, d. o. o.,
ter pridruzene druzbe Adria Transport, d. o. o.,
Adria Transport Croatia, d. o. 0., Adria-Tow, d. 0. 0.,
Adriafin, d. 0. 0., in Avtoservis, d. 0. 0. Koprsko pri-
stanisce je mejna vstopna to¢ka za Evropsko unijo in
ima status proste cone tipa | ter je od leta 2013 ume-
§€eno v mediteranski in baltsko-jadranski evropski
TEN-T koridor, kar povecuje strateSki pomen tran-
sportne poti skozi Koper.

Koprsko pristanis¢e ima ze vec let zapored status
najvedjega kontejnerskega terminala na Jadranu in
se uvrs€a med najvecja tri pristanis¢a za pretovor
avtomobilov v Sredozemlju. Z vidika transportnih
poti je koprsko pristanis€e najvecje pristanisce za
sosednjo Avstrijo in zelo pomemben partner za
Madzarsko, Slovasko, Cesko, Poljsko in Nemgijo.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 51,00
SDH, d. d. 11,12
KAPITALSKA DRUZBA, d. d. 4,97
MESTNA OBCINA KOPER 3,13
CITIBANK N.A. - FIDUCIARNI RACUN 2,14
Osnovni finan¢ni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 6,99 7,44 9,95
ROA (v %) 5,12 5,32 6,91
EBITDA MARZA (v %) 26,23 28,06 31,28
EBIT MARZA (v %) 13,44 15,21 19,39
FINANCNI VZVOD 1,36 1,38 1,43

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019

KRATKOROCNE
FINANCNE NALOZBE

DENARNA SREDSTVA 40.638.685

1.619 72.909 79.850

61.021.421 73.030.320

SREDSTVA 634.103.258 607.399.743 597.410.414
KAPITAL 466.965.328 441.660.686 419.089.356
DOLGOROCNE
OBVEZNOSTI 61.799.456  71.620.602 82.934.760
KRATKOROCNE
OBVEZNOSTI 55.446.409 50.638.269 47.605.935

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019

CISTI PRIH. OD

PRODA.E 228.444.062 209.920.232 228.677.538

KOSMATI DONOS

OD POSLOVANJA 233.211.661 220.258.525 233.680.015

EBIT 31.346.268  33.504.266 45.308.084

EBITDA 61.170.729 61.806.650 73.086.627

CISTI DOBICEK 31.793.528 32.029.564 40.425.162
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (Vv %) 6,99 7,10
EBITDA marza (v %) 26,23 27,50
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje (v %) 22,80 33,60
Neto finanéni dolg/EBITDA 0,52 1,00
Finan¢ni vzvod 1,36 1,60
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 85.236,46 73.000,00

Strateski tip

NaloZbe v nepremic¢nine, naprave in opremo, nalozbene nepremic¢nine in neopredmetena

sredstva (v EUR) 52.096.515,00 74.000.000,00
Ladijski pretovor (v tonah) 20.821.166,00 20.900.000,00
Ladijski pretovor vozil (st. vozil) 656.477,00 590.000,00
Ladijski pretovor zabojnikov (v TEU) 997.574,00 990.000,00

Komentar poslovanja v letu 2021

Financni rezultati Skupine Luka Koper (v nadalje-
vanju Skupina) so se v letu 2021, v primerjavi s co-
vidnim letom 2020, izboljsali. Vedji pretovor blaga
v skoraj vseh blagovnih skupinah je vplival na visje
Ciste prihodke od prodaje, ki so na ravni Skupine v
letu 2021 dosegli 228,4 mio EUR in so bili za 9 % visji
kot v letu 2020. Tej rasti pa nista sledila poslovni
izid iz poslovanja (EBIT), ki se je na ravni Skupine
znizal za 6 %, na 31,3 mio EUR, in EBITDA, ki se je
znizal za 1%, na 61,2 mio EUR. Med razlogi za padec
so bili nizji drugi poslovni prihodki, ki so bili v letu
2021 glede na leto 2020 za 54 % oz. za 5,5 mio
EUR nizji (v letu 2020 so bili to prihodki iz naslova
odpisanih obveznosti za placilo prispevkov ZPIZ in
odprave rezervacij v visini 3,3 mio EUR).

Poslovni odhodki Skupine so se povecali za 8 %,
na 201,9 mio EUR, med njimi pa so najvecdji delez
predstavljali stroski dela (87 mio EUR, rast 10 %)
in stroski storitev (58,5 mio EUR, rast 10 %). Med
stroski storitev so zajeti tako stroski agencijskih de-
lavcey, stroski zunanjih pogodbenih partnerjev kot
tudi stroski koncesije in stroski takse na pretovor,
namenjene izgradnji drugega tira. Cisti poslovni
izid Skupine je v letu 2021 znasal 31,8 mio EUR, kar
je za 1 % manj kot v preteklem letu, a kar za 30 %
nad nacrti Skupine. V zadnjih letih se Skupina sooca
z upadanjem dobicka, kar je v pretezni meri posle-
dica spremembe poslovhega modela in zaposlitve
vecljega Stevila delavcev ter uvedbe takse za drugi
tir Koper-Divaca. Konec leta 2021 je bilo v Skupini
zaposlenih 1738 delavcey, kar je za 496 vec glede
na leto 2018 oz. za 40 vec glede na leto 2020.

Podatki o pretovoru v letu 2021 kazejo spodbudno
sliko, saj je indeks pretovora v vseh petih segmen-
tih v primerjavi z letom 2020 dosegel oz. presegel
vrednost 100. Celotni pretovor se je v letu 2021 gle-
de na leto 2020 povecal za 7 %, na 20,8 mio ton.
Pretovor kontejnerjev, merjen v TEU (Twenty-foot
Equivalent Unit), je dosegel nov rekord in je znasal
997,574 TEU (+ 6 %), s Cimer se Luka Koper trdno
oklepa polozaja najveljega kontejnerskega prista-
nis€a v severnem Jadranu. Pretovor avtomobilov je
dosegel 656.477 vozil, kar je bilo za 6 % vec kot v
letu 2020. Najvecjo rast je belezil pretovor general-
nih tovorov (19 %), najmanjs$o rast pa pretovor te-
kocih tovorov (O %), kar je bila posledica epidemije
covida-19 in upada letalskega prometa.

Skupina je v letu 2021 nadaljevala nalozbeni ciklus
predvsem v povecevanje pristaniskih zmogljivosti.
Izvedenih je bilo vec vecdjih nalozb, med katerimi je
bila najpomembnejSa gradnja kontejnerske obale
na Celu 1. pomola za potrebe kontejnerskega ter-
minala, zaklju€eni sta bili gradnja nove garazne hise
za avtomobile in gradnja dodatnega vhoda v pri-
stanisce.

Ekonomska merila iz LNU so bila v vecji meri dose-
zena ali celo presezena, vecdje odstopanje je bilo le
pri realizaciji nalozb. Za investicije je druzba name-
nila 52,1 mio EUR, kar pa je bilo za 31 % oz. za 23,5
mio EUR manj od nacrtov Skupine ter skoraj za 22
mio EUR manj od pri¢akovanj po LNU. Zaradi tega
je opazno tudi veliko odstopanje pri kazalniku CA-
PEX v cistih prihodkih od prodaje.
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Med glavnimi razlogi za nedoseganje ciljev na tem
podrocju so bile zamude pri postopkih javhega na-
rocanja in zamiki izvedb nekaterih nalozb. Zadolze-
nost na ravni Skupine ostaja $e naprej majhna, saj
znasa kazalnik neto finan¢ni dolg/EBITDA le 0,52.
Dodana vrednost na zaposlenega se je v letu 2021
poveclala za 3 %, na 85.236 EUR. Poveclanje pre-
sega pricakovanja po LNU, kar je v dolo¢eni meri
posledica vecjih prihodkov in manjSega Stevila no-
vih zaposlitev glede na plan.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje (strategija)

Skupina Luka Koper v letu 2022 nacrtuje 6-odsto-
tno rast cistih prihodkov od prodaje, ki bodo do-
segli 241,5 mio EUR, in 1-odstotno rast ladijskega
pretovora, ki bo znasal 21,1 mio ton. Cisti poslovni
izid se pricakuje v visini 32,1 mio EUR. Klju¢ni inve-
sticijski projekti v letu 2022 bodo povezani s po-
vecevanjem zmogljivosti kontejnerskega terminala,
gradnjo dodatnih skladis¢nih povrsin za pretovor
avtomobilov ter poveanjem skladis¢nih zmogljivo-
sti in operativnih pogojev za pretovor generalnega
blaga, zacetkom gradnje novega kamionskega ter-
minala in nabavo opreme.

Za projekte s podrocja trajnostnega razvoja bo
Skupina v letu 2022 namenila 12,3 mio EUR, kar
predstavlja 18 % vseh nalrtovanih nalozb. Z grad-
njo soncnih elektrarn na strehah skladis¢ bo druzba
pricela izkorisCati svoj energetski potencial na po-
drocju obnovljivih virov energije.

Skupina je v letu 2022 pricela izvajati nov razvoj-
ni cikel, ki predvideva za 248 mio EUR nalozb do
leta 2030 v povecanje zmogljivosti kontejnerskega
terminala na 1,75 mio kontejnerjev (TEU) letno. Do
leta 2026 bo predvidoma dokoncan tudi drugi tir
Koper-Divaca, ki bo omogocil vedji transport bla-
ga iz pristanis€a po zeleznici, kar bo pomembna
konkuren¢na prednost za Skupino, hkrati pa bo
pripomogel k CistejSemu okolju. Druzba si bo z od-
lo¢nim komercialnim pristopom skuSala zagotoviti
povecevanje koli€in pretovora in s tem ohranjati
primat med pristanis&i v severnem Jadranu in Sre-
dozemlju. V skladu s strateSkim na¢rtom namerava
druzba do konca leta 2025 povecati pretovor blaga
na 27,3 mio ton, pretovoriti 1,23 mio TEU kontejner-
jev in 886 tisoC avtomobilov.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Opomba: Odstopanja od spostovanja zgoraj navedenih kodeksov so navedena oziroma pojasnjena v Letnem porocilu druzbe za leto 2021

(strani 19-20).

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

B % moskih v organu
nadzora

B % zensk v organu
nadzora

B % moskih v organu
vodenja

B % Zensk v organu
vodenja

E
EE
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SLOVENSKE ZELEZNICE, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Kolodvorska ulica 11, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih (skupina): 6.428
Lastniski delez RS (%): 100,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Slovenske Zeleznice je izvajalec obvezne
gospodarske javne sluzbe vzdrzevanja, obratovanja
in obnavljanja javne ZelezniSke infrastrukture ter ob-
vezne gospodarske javne sluzbe prevoza potnikov
v notranjem in ezmejnem regijskem zelezniskem
prometu, in sicer v obsegu, ki ga dolo¢a prometna
politika na podrocju javnega potniSkega prometa.
Skupina izvaja tudi trzno dejavnost na podrodju ze-
lezniSkega tovornega prometa s ponudbo prevoza
tovora doma in v tujini, in sicer predvsem masovnih
tovorov, vse pomembnejsi pa postaja multimodalni
transport, ki omogoca enostavno in konkurenéno
uporabo optimalnega nacina prevoza. V okviru sku-
pine Slovenske zeleznice se kot strateSke dejavnosti
izvajajo tudi storitve vieke tovornih in potniskih via-
kov ter vzdrzevanje voznih sredstev, kar omogoca
zanesljive in kakovostne storitve ter trzenje storitev
inZzeniringa, obnov in novogradenj zeleznisSke infra-
strukture.

Skupino Slovenske zeleznice poleg druzbe Sloven-
ske zeleznice, d. 0. 0., ki je v 100-odstotni lasti Repu-
blike Slovenije, so ha dan 31. decembra 2021 sestav-
liale tudi odvisne druzbe SZ - Infrastruktura, d. o. o.,
SZ - Potnigki promet, d. 0. 0., SZ - EP, d. 0. 0., SZ -
VIT, d. 0. 0., SZ - ZIP, storitve, d. 0. 0., Prometni insti-
tut, d. 0. 0., SZ - Zeleznisko gradbeno podjetje, d. d.,
in SZ - Zeleznidka tiskarna, d. d., v katerih ima druzba
Slovenske Zeleznice, d. 0. 0., 100-odstotni ali velinski
delez, ter odvisne druzbe, v katerih imajo navedene
odvisne druzbe 100-odstotni ali vecinski delez.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 5,21 2,00 7,81
ROA (Vv %) 2,94 1,10 3,73
EBITDA MARZA (v %) 16,53 1,79 15,32
EBIT MARZA (Vv %) 6,28 2,94 7,01
NETO FINANCNI DOLG/
EBITDA 0,20 1,08 1,44
FINANCNI VZVOD 1,72 1,84 1,82

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 2238 63.909.002 6.715.601
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 127.193.686  42.467.907 17.808.111
SREDSTVA 988.974.187 1.008.213.484  984.548.113
KAPITAL 576.332.485 548.275.424  541.144.770
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 222022250 267.788.469 248.052.733
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 155.596.642 160.501.755  161.950.906

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 413.991.511  407.210.561  443.472.213
KOSMATI DONOS

OD POSLOVANJA 542798011  537.269.133  601.009.374
EBIT 34.098.732  15.796.597 42130.888
EBITDA 89.745.766  63.353.346 92.101.708
CISTI DOBICEK 29.320.538 10.919.467 35.030.125
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 5,21 5,90
EBITDA marza (v %) 16,53 17,00
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 50.763,39 50.300,00
Neto financni dolg/EBITDA 0,20 1,90
Finan¢ni vzvod 1,72 1,80

Strateski tip

Tovor (v tiso¢ tonah) 18.925,00 19.100,00
Tovor (v mio NTKM) 4.756,00 4.600,00
Potniki (v tiso¢ potnikih) 11.860,00 14.000,00
Potniki (v mio PKM) 542,00 660,00
Stevilo izrednih dogodkov 18,00 zmanjsanje
Tovorni promet (v min/100km) 95,40 82,00
Potniski promet (v min/100km) 3,90 2,20
Izkoris¢enost prog (v Ikm/km proge) 8,60 povecanje

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina SZ je v letu 2021 uspe$no poslovala, rea-
lizirala je Ciste prihodke od prodaje v visini 413,9
mio EUR ter za 2 % presegla realizacijo v letu 2020.
Ceprav so bili ustvarjeni ¢isti prihodki vigji od na&r-
tovanih, so Se vedno zaostajali za Cistimi prihodki
v (predcovidnem) letu 2019 za 7 %. Dosezeni Cisti
poslovni izid v visini 29,3 mio EUR je sicer niZji od
planiranega za 7 % in zaostaja za rezultatom leta
2019 za 14 %, vendar za 169 % presega Cisti poslovni
izid leta 2020. Glavni razlog je, da je rast poslovnih
odhodkov skupine presegala rast poslovnih prihod-
kov. Nacrt presegajo predvsem stroski energije za
1,7 mio EUR (vecji obseg opravljenih prevozov via-
kov z elektrovleko, viSje cene od nacrtovanih), drugi
poslovni odhodki za 5,5 mio EUR (slabitev terjatev in
zalog) in stroski dela za 0,8 mio EUR. Nacrta ne do-
segajo stroski amortizacije (za 3,6 mio EUR, osnovi
razlog je zamik dobave potniskih garnitur Stadler) in
stroski storitev (za 0,9 mio EUR).

Ekonomska merila iz LNU v vecini sicer niso bila
dosezena, vendar odstopanja niso velika. Kazalnik
dodana vrednost na zaposlenega je celo presegel
vrednost, postavljeno v LNU. Na izrazito izboljSanje
kazalnika neto finan¢ni dolg/EBITDA je vplival porast
EBITDA in predvsem nizji neto financni dolg.

V letu 2021 se je skupina soocala s Stevilnimi infra-
strukturnimi omejitvami na podroclju potniskega in
tovornega prometa.

Po zaklju¢ku del v karavanskem predoru (konec ju-
lja 2021) so se zacela dela na nekaterih drugih od-
sekih prog, najbolj obsezna in dolgotrajna dela bodo
potekala po odsekih na progi Ljubljana-Divaca in
bodo s krajsimi ali daljSimi prekinitvami trajala vse do
leta 2025. SZ so uvedle ukrepe za poveclanje pre-
pustnosti proge: izboljSanje proizvodne tehnologije,
najem dodatnih lokomotiv, preusmeritev nekaterih
prevozov.

V letu 2021 je skupina nadaljevala aktivnosti za mo-
dernizacijo voznih sredstev in prestrukturiranje sku-
pine. Prevzete so bile dodatne potniske garniture
od pogodbenih 52, ki bodo v celoti dobavljene v
letu 2022. Izvedene so bile ze zaklju¢ne priprave za
izvedbo 3. faze nabav potniskih vlakov za nakup do-
datnih 20 potniskih garnitur.

SZ je s strateskim partnerjem EP Logistics Internatio-
nal, a. s., ustanovil skupno joint venture druzbo na po-
dro¢ju tovornega prometa SZ - EP Logistika, d. 0. o.
Projekt se je zakljucil z denarnim viozkom strateske-
ga partnerja v januarju 2022.
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Konec leta 2021 se je to odrazilo v sestavi skupine
Slovenske zeleznice. Dodatno je v skupino vklju¢e-
na nova druzba SZ - EP, d. 0. o. (za¢asno, na zakl-
ju€ni dan leta 2021, do vplacila deleza strateSkega
partnerja $e v 100-odstotni lasti SZ, d. 0. 0., na dan
pisanja letnega porocila o upravljanju pa je strates-
ki partner Zze 49-odstotni druzbenik), dve odvisni
druzbi (SZ - Tovorni promet, d. o. 0., in Fer$ped, d.
0. 0.) pa sta bili kot stvarni vliozek preneseni v SZ -
EP, d. 0. o.

e T bt

l:_|l|. - -_.._.l- L*,F'.-i

V projektu nakupa avtobusnega podjetja so bila v
letu 2021 zaklju€ena pogajanja z uskladitvijo tran-
sakcijske dokumentacije in postavljena osnova za
odlo¢anje nadzornega sveta SZ in podajo soglasja
ustanovitelja; na tej podlagi je nakup nacrtovan v
letu 2022.
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Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Skupina bo nadaljevala uresni¢evanje ciljev, postav-
lienih v StrateSkem poslovnem nacrtu 2021-2025.
Glavni strateski cilji, ki jih zasleduje skupina, so:

« rast obsega prevoza tovora na evropskih ko-
ridorjih; ta cilj se bo uresni¢eval z ustanovljeno
druzbo SZ - EP, d. 0. 0.;

« postati steber integriranega javnega potniske-
ga prometa z veclinskim trznim delezem na trgu
javnega medkrajevnega prevoza - z dodatnim
nakupom 20 zelezniSkih potniskih garnitur in na-
kupom avto- busnega podjetja Nomago, d. o. 0.,
kar bo z vec&jim Stevilom prepeljanih potnikov po
Zeleznici in Siritvijo dejavnosti na avtobusni pot-
niski promet prispevalo k vedji okoljski in trajnos-
tni naravnanosti transportnega sektorja;

« vzpostavitev novega potniSkega centra Ljublja-

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednji referencni kodeks:

na, ki bo zdruzeval infrastrukturo vseh oblik
prevoza potnikov in bo multimodalni potniski
terminal, skupaj z avtobusno postajo, pripada-
jo&imi parkirnimi prostori in centralno poslovno
stavbo;

zagotavljanje ucinkovitega in zanesljivega
vzdrzevanja in upravljanja zelezniske infrastruk-
ture ter vodenja ZelezniSkega prometa na njej te
zanesljivega in uc€inkovitega vzdrzevanja zelez-
niskih vozil in izvajanja vlieke vlakov;
digitalizacija strateSkih dejavnosti in poslovnih
procesov ter kadrovska prenova;

vzpostavitev delovanja skupine v petih ste-
brih: logistika, mobilnost potnikov, upravljanje
javne zelezniSke infrastrukture, gradbenistvo in
poporne dejavnosti.

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

DA

Opomba: Odstopanja od spostovanja kodeksa so navedena oziroma pojasnjena v Letnem porocilu Slovenske Zeleznice, d. o. o., in sku-

pine Slovenske Zeleznice za leto 2021 (strani 120-122).

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu W % moskih v organu
nadzora vodenja

B % zensk v organu B % zensk v organu
nadzora vodenja
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POSTA SLOVENIJE, D. O. O.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Slomskov trg 10, 2000 Maribor
$t. zaposlenih (skupina): 7.362
Lastniski delez RS (%): 100,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Posta Slovenije izvaja univerzalne postne
storitve (sprejem, usmerjanje, prevoz in dostava
postnih posilik do mase 2 kg ter postnih paketov
do mase 10 kg v notranjem in mednarodnem po-
Stnem prometu; storitev priporo€ene in vrednostne
postne poSsiljke ter prenos poSilik za slepe in slabo-
vidne), druge postne in kurirske storitve, storitev
informatike, paketne, logisti¢ne in denarne storitve
ter prodajo blaga. Dejavnost Skupine Poste Slove-
nije je zelo diverzificirana, vendar med sabo dopol-
njujoCa. Ker uporabnisko okolje, v katerem deluje,
postaja vse bolj elektronsko in virtualno naravnano,
se temu prilagaja in v to smer razvija tudi Skupina
Posta Slovenije z usmeritvijo v logisti¢ne, IT in ele-
ktronske storitve. Z integracijo Intereurope postaja
vodilni ponudnik logisti¢nih in paketnih storitev.

Skupino Posta Slovenije na dan 31. decembra 2021
poleg obvladujoc¢e druzbe Posta Slovenije, d. o. o,
ki je v 100-odstotni lasti Republike Slovenije, ses-
tavljajo odvisne druzbe z naslednjimi lastniskimi

delezi: EPPS, d. 0. 0. (100 %), PS Moj paket, d. o. o.
(100 %), IPPS, d. 0. 0. (100 %), PS Logistika, d. 0. o.
(100 %, in odvisna druzba), Intereuropa, d. d. (87,18
%, in odvisne druzbe), APS PLUS, d. o. o. (100 %),
Zetatrans A.D. Podgorica (10,52 %) in AD Intere-
uropa Beograd (26,38 %) ter pridruzeno podjetje
Sportna loterija in igre na sreco, d. d. (20 %).

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 100,00
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 5,23 1,58 23,40
ROA (v %) 3,05 0,93 15,30
EBITDA MARZA (v %) 10,09 8,98 9,14
EBIT MARZA (v %) 4,13 1,86 1,83
NETO FINANCNI
DOLG/EBITDA 0,93 123 235
FINANCNI VZVOD 1,67 1,76 1,66

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 8.640.803 9.603.406 1.010.000
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 68.166.196  77.550.617  50.603.445
SREDSTVA 569.483.926  572.111.352 545.870.476
KAPITAL 340.658.661 325473.158 329.639.461
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 116.619.760 130.440.536  59.544.726
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 76.673.195  77.354.040 124.094.716

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 460.995.707 410.694.138 277.857.007
KOSMATI

DONOS OD 471.099.578 426.831.435 283.798.507
POSLOVANJA

EBIT 19.459.283 7.924.981 5.190.982
EBITDA 47552315  38319.140  25.944.668
CISTI DOBICEK 17.425.846 5.175.054  65.267.063
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (v %) 5,23 2,20
EBITDA marza (v %) 10,09 9,50
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje (v %) 5,10 9,20
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 34.486,04 31.800,00
Razmerje med poslovnimi stroski in prihodki 1,00 0,98
Neto finanéni dolg/EBITDA 0,93 1,61

Strateski tip

D + 1 (standard vsaj 95 %) 92,80 95,00
D + 2 (standard vsaj 99,5 %) 99,60 99,50
D + 3 (standard 100 %) 99,90 100,00
D + 1 (meritev kakovosti paketnih poSsilik v skladu z internimi standardi: > 95%) 95,70 96,00
D + 2 (standard vsaj 80 %) 99,10 99,50
D + 3 (standard vsaj 95 %) 99,70 100,00
Visina izvedenih projektov na podrocju ekologije in varstva okolja (v EUR) 1.974.471,00 4.400.000,00

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina PosSta Slovenije se je na oteZzene razmere,
ki jih je v letu 2020 povzrocila epidemija covida-19,
hitro odzvala in v letu 2021 nemoteno izvajala sto-
ritve ter uspesno zakljucila poslovno leto 2021. Re-
zultate poslovanja leta 2020 je pomembno prese-
gla, uspesnost poslovanja pa dokazuje preseganje
ekonomskih meril, zastavljenih v LNU.

Skupina PoSta Slovenije je v letu 2021 ustvarila
460,9 mio EUR cistih prihodkov od prodaje, ki so
bili za 12 % visji kot v letu 2020. Rasti prihodkov
je sledila tudi rast poslovnega izida iz poslovanja
(EBIT), ki je znasal 19,5 mio EUR, in Cistega dobicka
v Vvisini 17,4 mio EUR, ki je presegel vrednost Cis-
tega dobicka skupine v letu 2020 za 236 %. Re-
zultati kazejo na to, da so bili poleg rasti v vecini
dejavnosti, ki jo opravlja Skupina Posta Slovenije,
obvladovani tudi poslovni odhodki, ki so glede na
predhodno leto zrasli le za 8 %.

V zaletku decembra 2021 je bila v okviru social-
nega dialoga podpisana nova kolektivha pogodba
Poste Slovenije, na podlagi katere se bodo v pri-
hodnjih letih povecali stroski dela, ki so v letu 2021
predstavljali Zze 46-odstotni delez vseh stroSkov
skupine.

Na bistveno izboljSanje rezultatov poslovanja v pri-
merjavi s preteklim letom je prispevalo uspesno pri-
lagajanje skupine obstojelim razmeram, predvsem
pa spremenjene nakupovalne navade kupcey, ki so
se v velikem delu preusmerili na spletno nakupova-
nje, kar je povecevalo promet v paketnem (22-od-
stotna rast prihodkov) in tudi logisticnem segmen-
tu poslovanja skupine (14-odstotna rast prihodkov).
V strukturi prihodkov so Se vedno prevladovali
prihodki od pisemskih storitev (39,6 %), sledili so
prihodki od logisti¢nih storitev v skoraj enakem de-
lezu (39,4 %), prihodki od paketnih storitev pa so
predstavljali 13,5-odstotni delez. Storitve na mrezi
so predstavljale 4,3-odstotni delez prihodkov, pri-
hodki od IT storitev pa le 0,9-odstotni delez.

Pozitivho so poslovale vse druzbe, z iziemo manjSe
druzbe Posita, d. 0. o. (IT dejavnost), katere dejav-
nost je v skupini ocenjena za perspektivno; z izva-
janjem dodatnih ukrepov bo druzba ze v letu 2022
poslovala pozitivho in v prihodnjih letih izkoristila
potencial rasti.

Ekonomska merila iz LNU so bila v vecji meri dose-
zena ali celo presezena, vedje negativho odstopa-
nje je bilo le pri realizaciji nalozb.
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Zaradi tega je opazno tudi veliko odstopanje od
pricakovanj po LNU pri kazalniku CAPEX v (cistih
prihodkih od prodaje. Glavni razlog za nedosega-
nje ciliev na tem podrocju je nizji obseg investicij
(23,4 mio EUR) od planiranih (39,3 mio EUR), ki je
posledica zamika dobav voznih sredstev in zamud
pri projektu informatizacije paketnega poslovanja.
Poslovanje v letu 2021 so zazhamovale spremem-
be v nadzornem svetu in poslovodstvu. Velik del
leta je poslovodstvo delovalo v okrnjeni sestavi, le z
zacasnim generalnim direktorjem. Poslovodstvo je
bilo izpopolnjeno Sele v drugem delu leta z imeno-
vanjem dveh ¢lanov poslovodstva.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

V zadnjih letih se obseg postnih in denarnih storitev
zmanjsuje, spreminja se oblika posiljk, kar je posledi-
ca prehoda na e-poslovanje, spremembe zakonoda-
je, spremenjenih navad uporabnikov in konkurence
na trgu postnih in denarnih storitev. Kljub upadu Ste-
vila pisemskih posilik je mati¢ni druzbi Posta Sloveni-
je, d. 0. 0, z ustreznim dvigom cen uspelo prihodke
na tem segmentu celo povecati. Zaradi rasti spletne
prodaje in prodajnih aktivnosti je treba pricakovati
nadaljnjo rast paketnih posiljk, ki jo mora skupina us-
pesno obvladati. Skupina ocenjuje, da je spodobna
ohraniti svoj trzni polozaj kljub mo¢ni konkurenci ob-
stojecih in prihajajocih ponudnikov (avstrijska posta).

V logisti¢nih storitvah se, tudi zaradi prevzema In-
tereurope, nacrtujejo novi posli, ki bodo povecali
obseg poslovanja druzbe in njeno dobi¢konosnost.
Z uspesno zaklju€eno integracijo Intereurope bo
Skupina razvijala poslovanje v okviru petih strate-
Skih stebrov: logisti¢ne storitve (Siritev na regional-
ne trge, optimizacija logisticnega omrezja), paketi
(prenova produktnega portfelja, povecanje kapa-
citet, Siritev na regionalne trge), pisma z direktno
posto (ohranjanje vodilne vloge na trgu, prilago-
ditev univerzalne postne storitve, optimizacija po-
Stne mreze), IT resitve (konsolidacija, optimizacija
in nadgradnja IT storitev za prodajo na ciljnih trgih,
povecanje trznega deleza na podrodju digitalizacije
in brezpapirnega poslovanja) in prodaja na mrezi
(optimizacija prodajnih produktov in prilagoditev
trznim trendom). Pogoj za uspesSno preoblikovanje
Skupine je - ob integraciji Intereurope - nadaljeva-
nje in zakljuCek velikega Stevila zacetih projektoy,
ki morajo biti koordinirani na nivoju skupine in imeti
usklajeno podporo poslovodstva.

Skladno z zastavljeno strategijo bo skupina ohra-
njala vodilni trzni delez na podroc¢ju postnih storitev
in status izvajalca univerzalne postne storitve na
celotnem obmocdju Republike Slovenije.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referené¢ne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Opomba: Slovenski kodeks upravijanja javnih delniskih druzb je referencni kodeks za héerinsko druzbo Intereuropo, d. d., ki ga Intereuro-
pa spostuje. Vec v tocki 2.1.4 Letnega porocila Skupine Posta Slovenije in Posta Slovenije, d. o. o., za leto 2021 na straneh 46-49.

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu
nadzora vodenja

B % Zensk v organu
nadzora vodenja

B % zensk v organu

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

W % moskih v organu
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NLB, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Trg republike 2, 1000 Ljubljana
$t. zaposlenih: 8.185
Lastniski delez RS: 25,00 %, plus 1 delnica

Osnovni podatki o dejavnosti

NLB Skupina je vodilna ban¢na in finan¢na skupina
s sedezem in ekskluzivnim strateSkim interesom v
domadi regiji — jugovzhodni Evropi. Pokriva trzis€a z
okoli 17 milijoni prebivalcev. Skupino poleg mati¢ne
NLB, d. d., (NLB), ki je javna delniska druzba, sesta-
vija $e sedem hcerinskih bank v jugovzhodni Evropi,
vec druzb za pomozne storitve (upravljanje sredstey,
upravljanje nepremicnin, lizing itd.) in manjse Stevilo
nestrateskih odvisnih podijetij, ki so v postopku nad-
zorovanega zaprtja. NLB Skupina zagotavlja univer-
zalni ban¢ni model ter stranke podpira s storitvami
za prebivalstvo in podjetja ter storitvami investicij-
skega bancnistva. Na Sestih trgih od sedmih, na ka-
terih posluje, trzni delez banc¢nih &lanic NLB Skupine
presega 10 % (merjeno glede na bilanéno vsoto).

Pomembnejsi poudarki o NLB Skupini:

« vec kot 1,8 mio aktivnih strank,

« razvejana poslovna mreza poslovalnic na vseh
tragih, kjer deluje,

« najvefja ponudnica bancnih storitev v Sloveniji,
njen trzni delez na dan 31. decembra 2021 znasa
26,3 %,

« vodilni poloZaj na izbranih trgih jugovzhodne Ev-
rope z nadaljnjim potencialom rasti,

« dobra kakovost in razprSenost kreditnega port-
felja,

« kapitalski polozaj nad regulatornimi zahtevami in
trden likvidnostni polozaj,

« dobickonosno poslovanje.

3Bank of New York Mellon ima navedene delnice v vlogi depozitarja za imetnike GDR in ni
upraviceni lastnik teh delnic. Imetniki GDR imajo pravico zamenjati GDR za delnice. Imetniki
GDR lahko pravice iz naslova deponiranih delnic uveljavljajo samo preko depozitarja GDR in
se nimajo pravice neposredno udeleziti skups¢ine delni¢arjev ali izvrsevati glasovalne pra-
vice iz naslova deponiranih delnic. Med najvecjimi posamicnimi imetniki GDR je EBRD, ki ima
v lasti ve¢ kot 5- in manj kot 10-odstotni lastniski delez NLB (informacija o lastnistvu GDR
temelji na samoprijavi posameznih imetnikov GDR na podlagi dolocil slovenskega prava).

4 Izra¢un za leto 2020 ne uposteva pozitivnih u¢inkov negativnega dobrega imena, ki je nas-
tal ob zaklju¢ku postopka nakupa Komercijalne Banke a.d. Beograd (Komercijalna Banka).
Upostevajo¢ navedene ucinke je ROE za leto 2020 znasal 15,4 % in ROA 1,8 %.

Lastniska struktura
(Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik

THE BANK OF NEW YORK MELLON -
FIDUCIARNI RACUN?

Delez (%)

55,27

REPUBLIKA SLOVENIJA 25,00

OTP BANKA, D. D. - CLIENT ACCOUNT -

FIDUCIARNI RACUN 463
ERSTE GROUP BANK AG - PBZ CROATIA
OSIGURANJE OMF ACCOUNT - FIDUCIARNI 1,85
RACUN
GLOBAL VALUE INVESTING FUND 1,40
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE* 1,4 8,1 "7
ROA? 11 1,0 1,5
CIR 62,3 58,3 59,0
LTD 60,0 58,8 65,5

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 ployle] 2019
KREDITI

BANKAM 140.683.000 197.005.000 93.403.000
KREDITI

STRANKAM,

KI NISO 10.587.121.000  9.619.860.000 7.589.724.000
BANKE

SREDSTVA  21.577.496.000 19.565.855.000 14.174.088.000
KAPITAL 2.216.123.000  2.123.040.000 1.730.897.000
DEPOZITI

STRANK, KI 17.640.809.000 16.397.167.000  11.612.317.000
NISO BANKE

KREDITI

BANK 858.531.000 158.225.000 170.385.000

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTE OBRESTI 409.360.000 299.573.000  318.487.000
CISTE OPRAVNINE  237.176.000 170.280.000  170.339.000

STROSKI -415.379.000 -293.941.000 -304.978.000

REZULTAT PRED
OSLABITVAMI IN
REZERVACIJAMI

252.648.000 211.417.000 230.675.000

OSLABITVE IN

REZERVACIJE 8.758.000 -71.354.000

-994.000

CISTI DOBICEK 247.868.000 272.756.000  201.818.000

CISTI POSLOVNI 1ZID
OBRACUNSKEGA
OBDOBJA,

KI PRIPADA
VECINSKEMU
LASTNIKU

236.404.000 269.707.000 193.576.000
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

Realizacija

ROE (v %) 1,42 6,00
CIR (v %) 62,28 60,00
LTD (v %) 60,01 70,00
NPE (v %) 1,71 4,00
Kapitalska ustreznost (v %) 17,78 15,75
Neto obrestna marza (v %) ® 2,07 2,00

NLB Skupina je v letu 2021 ve¢inoma dosegla oz.
presegla ciline vrednosti meril iz Letnega nacrta
upravljanja za leto 2021 (LNU). Anualizirana cista
dobic¢konosnost kapitala (ROE) je bila v letu 2021
za vec kot 5 odstotnih toc¢k vi§ja od ciljne vrednosti.
Vrednost kazalnika CIR je zaostala za ciljno vredno-
stjo iz LNU, saj ta ni upostevala stroskov integracije
Komercijalne Banke. Kapitalska ustreznost se je Se
izboljSala in presegla pricakovanja iz LNU, enako
velja za kakovost kreditnega portfelja, merjeno s
kazalnikom NPE. Cilino razmerje LTD ni bilo dose-
zeno, Ceprav je NLB v letu 2021 uvedla nadomestila
za visoka stanja depozitov ter s tem omejila priliv
depozitov in preusmerila likvidnost v druge fina-
¢ne produkte, kar se je odrazilo v dvigu vrednosti
kazalnika. Neto obrestna marza, katere trend pa-
danja se je nadaljeval tudi v letu 2021, je presegla
pricakovanja iz LNU.

Komentar poslovanja v letu 2021

NLB Skupina je v letu 2021 dosegla ve¢ pomembnih
poslovnih mejnikov:

« izvedla je prevzem preostanka delnic Komerci-
jalne Banke, s katerim je NLB povecala lastniski
delez na 88,28 %;

. izvedla je konsolidacijo poslovanja v Crni gori, z
zdruzitvijo bank NLB Banka, Podgorica, in Ko-
mercijalna Banka, Podgorica;

« izvedla je prodajo 100 % navadnih delnic Komer-
cijalne Banke Banja Luka;

« zacela je Siriti dejavnost poslovanja na podrocju
lizinga v Srbiji in Severni Makedoniji;

« prvi¢ v zgodovini je uvedla mese¢na nadomestila
za povprecna mesecna stanja sredstev fizi¢nih
oseb nad dolo¢enim zneskom.

Poslovanje NLB Skupine je bilo v letu 2021 zelo us-
pesno, saj je ustvarila rekordno visok dobicek po
davkih v viSini 236,4 mio EUR, kar je za 67,3 % oz.
za 95,1 mio EUR vec kot v prejSnjem letu (141,3 mio
EUR, ob izkljucitvi pozitivhega vpliva nakupa Ko-
mercijalne Banke).

5 Podatki za leto 2019 so prilagojeni spremenjenim shemam, ki jih je predpisala Banka Slo-
venije (prestavitev nekaterih postavk iz ¢istih drugih prihodkov v splosne in administrativhe
stroske). Ve¢ podrobnosti se nahaja v Letnem porodilu 2020 v pojasnilu 2.3. v Revidiranih
racunovodskih izkazih NLB Skupine in NLB.

¢ Izratunano na podlagi povpre¢nih obrestonosnih sredstev. Skupina Komercijalne Banke
vklju¢ena od leta 2021.
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V spodbudnem poslovhem okolju je dosegla izje-
mno rast Cistih opravnin in rast kreditov, na doseze-
ne rezultate pa so pozitivho vplivali tudi negativni
stroSek tveganja in nekateri enkratni ucinki. NLB
Skupina je povecala trzne deleze v vseh segmentih
poslovanja, pri ¢emer so vse bancne Clanice, ki po-
slujejo v jugovzhodni Evropi, porocale o solidnem
neto dobi¢ku in k rezultatu NLB Skupine po davkih
prispevale 39 %.

Cisti obrestni prihodki so se glede na enako obdob-
je lani povecali za 109,8 mio EUR, predvsem zaradi
prispevka skupine Komercijalne Banke, tudi brez
tega ucinka pa bi bili za 4 % vigji kot leta 2020. Cisti
obrestni prihodki so kljub padanju donosov porasli
predvsem zaradi vec¢jega obsega vrednostnih pa-
pirjev in kreditov, delno pa so jih nizali vecji obseg
denarnih sredstev in stanj pri centralni banki (ne-
gativne obresti). Ciste opravnine so se povecale za
39 %, za 14 % brez prispevka skupine Komercijalne
Banke. Rast je bila doseZzena v vseh bankah v sku-
pini, najvisja pa v NLB zaradi porasta Cistih provizij
za upravljanje premozenja, prilagajanja cenovne
politike paketov, visjih Cistih provizij banénega za-
varovalnistva, vi§jih provizij za organizacijo sindici-
ranih posajil in uvedbe nadomestil za visoka stanja
depozitov. Oslabitve in rezervacije za kreditna tve-
ganja so bile sproscene v neto visini 35,8 mio EUR,
vecCinoma zaradi uspeSnega poplacila bilan¢nih in
zunajbilan¢nih izpostavljenosti ter spremenjenih
parametrov zaradi ugodnejSih makroekonomskih
napovedi, druge oslabitve in rezervacije pa so bile
oblikovane v visini 27,1 mio EUR, velinoma zaradi re-
zervacij za prestrukturiranje in rezervacij za pravna
tveganja, predvsem v zvezi s Komercijalno Banko.

Kakovost kreditnega portfelja je dobra. Delez ne-
donosnih izpostavljenosti NPE se je v letu 2021
znizal in dosega nizko vrednost (1,7 %). Kapitalski
polozaj NLB Skupine presega regulatorne zahteve.
Tudi likvidnostni polozaj NLB Skupine ostaja zelo
mocan, z visokim obsegom razpolozljivih likvidno-
stnih rezerv.

NLB je v letu 2021 izvedla dve skupScCini delni¢ar-
jev in delnicarjem izplacala dividende v skupni visini
92,2 mio EUR.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje (strategija)

« Postati regionalni prvak, okrepiti svojo viogo
sistemsko pomembne financne institucije v ju-
govzhodni Evropi ter postati vodilna skupina na
vseh klju¢nih trgih in pomembno prispevati k raz-
VOju regije.

« Postaviti stranke na prvo mesto: priblizati se
strankam s klju¢nimi produkti ter personalizirani-
mi in dostopnimi digitalnimi storitvami.

« lzkoristiti priloznosti in poslovne sinergije, tako z
vidika stroSkov kot z vidika ucinkovitosti poslo-
vanja. NLB Skupina si prizadeva za horizontalno
Sirjenje svojih storitev in hkrati spremlja dodatne
priloznosti za zdruzitve in prevzeme v okviru
procesa konsolidacije ban¢nega sektorja v ju-
govzhodni Evropi, ki bi lahko prinesle dodano
vrednost za delnicarje NLB.

« Digitalizacija: NLB Skupina bo $e naprej veliko
vlagala v svojo IT infrastrukturo in zmogljivosti.
Osredotocila se bo na izboljSanje hitrosti, ponu-
janje najboljse spletne izkuSnje za stranke v ju-
govzhodni Evropi ter povecanje zmogljivosti na
podrocjih obdelave podatkov in modeliranja.

« Vizija trajnostnega razvoja: NLB Skupina si priza-
deva za popolno vkljucitev elementov korpora-
tivne trajnosti v svoje poslovanje. K bolj urav-
notezenemu in vkljucujoCemu ekonomskemu in
druzbenemu sistemu prispeva z delovanjem v
treh stebrih: s trajnostnim financiranjem, trajnost-
nim poslovanjemin druzbeno odgovornostjo. NLB
Skupina je poleg trajnostnih zavez do leta 2025 (v
celoti uskladiti poslovanje z naceli OZN za
odgovorno bancnistvo, razvoj brezpapirnega
poslovanja, ki temelji na digitalnih reSitvah, zman-
jSevanje ogljicnega odtisa z delom od doma, iz-
vajanje donacij in sponzorstva v skladu s cilji
OZN za trajnostni razvoj, omejevanje poslovan-
ja s premogom in financiranje nizkooglji¢nega
gospodarstva, ozavesS€anje s trajnostjo celotne
regije NLB Skupine ter poroanje o okoljskih in
druzbenih tveganjih ter priloznostih) skladno z
naceli odgovornega bancnistva (UN PRB) v letu
2021 javno objavila tudi stiri merljive cilje trajnos-
tnega razvoja NLB Skupine do leta 2025 oziroma
do leta 2030.
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Srednjero¢ni strateski in finan¢ni cilji NLB Skupine za leti 2022 in 20237

CISTI PRIHODKI ~ 730 mio EUR > 800 mio EUR
STROSKI pod 460 mio EUR v razponu leta 2022
ROE’ ~10 % >10 %
RAST BRUTO KREDITOV visoko enomestno Stevilo visoko enomestno Stevilo
STROSEK TVEGANJA pod 30 b. t. 30-50 b. t.
DIVIDENDE 100 mio EUR 110 mio EUR

7 Vir: Medletno porocilo NLB Skupine, prvo polletje 2022

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednji referenéni kodeks:

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb DA

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022 Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

B % moskih v organu W % moskih v organu
nadzora vodenja

B % 7ensk v organu B % 7ensk v organu
nadzora vodenja
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SAVA RE, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Dunajska cesta 56, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih (skupina): 2.924

Lastniski delez RS (%): 13,89
Lastniski delez SDH (%): 17,67

Osnovni podatki o dejavnosti

Zavarovalna skupina Sava (Skupina) je ena vedjih
zavarovalnih skupin v jugovzhodni Evropi, katere
glavni segmenti poslovanja so pozavarovanje, za-
varovanje Slovenija, zavarovanje tujina, pokojninska
zavarovanja, asisten¢ne storitve in upravljanje pre-
mozenja.

Skupino je na dan 31. decembra 2021 sestavljalo 22
druzb. Najvecja druzba znotraj Skupine je kompozit-
na zavarovalnica Zavarovalnica Sava, d. d. (nastala
z zdruzitvijo Zavarovalnice Maribor, d. d., Zavaroval-
nice Tilia, d. d., Velebita osiguranje, d. d., in Velebita
zivotno osiguranje, d. d.).

ZavarovalnisSki del Skupine sestavlja Se osem za-
varovalnic s sedezem v Sloveniji in drzavah regije
Adria (Hrvaska, Srbija, Crna gora, Kosovo, Severna
Makedonija) in sedem nezavarovalnih druzb.

S prevzemom Vite v letu 2020 je Skupina izboljsala
svoj trzni polozaj v Sloveniji, kjer se po trznem delezu
v zavarovalni dejavnosti uvrs¢a na drugo mesto.

Sava Re, d. d,, kije v Skupini obvladujoCa druzba, de-
javnost pozavarovanja opravlja v ve¢ kot 100 drza-

Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
CISTA
DOBICKONOSNOST 15,80 13,30 13,80
KAPITALA (ROE)
CISTI SKODNI
KOLIENIK 55,60 61,60 61,70
KAPITALSKA
USTREZNOST 198,00 200,00 220,00
KOMBINIRANI
KOLIENIK 88,30 93,90 93,80
ODHODKOVNI
KOLIENIK 29,00 29,50 31,30

Osnovni podatki iz izkaza finané¢nega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019

FINANCNE

NALOZBE 1.472.688.443 1.430.149.336 1.064.874.239

SREDSTVA 2.658.322.359 2.467.251.303 1.885.953.003

KAPITAL 504.077.018 460.214.488 384.776.847

PODREJENE

OBVEZNOSTI 74.863.524

74.804.974 74.822.710

ZAVAROVALNO-
TEHNICNE
REZERVACIJE

1.237.500.117 1.233.312.054 933.952.709

ZAVAROVALNO-
TEHNICNE
REZERVACIJE

V KORIST
ZIVLJENJSKIH
ZAVAROVANCEV,
KI PREVZEMAJO
NALOZBENO
TVEGANJE

524.183.338 409.604.428 220.613.698

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

vah sveta in je najvec¢ja pozavarovalnica s sedezem (v EUR) 2021 2020 2019
v centralni in vzhodni Evropi. OBRACUNANE
KOSMATE 729.898.408 679.749.305  598.526.157
PREMIJE
- CISTI ODHODKI
Lastniska struktura ZA $KODE -408.814.273 -426.695.412 -399.191.460
(Top 5) na dan 30. junija 2022 ¢ISTI DOBICEK 76167178 56386299  50.194.588
Lastnik Delez (%) OBRATOVALNI _ ~ ~
6 STROSKI 219.931.765 -203.216.146 -186.955.234
SDH, d. d. 17,67 PRIHODKI OD
INTERCAPITAL securities Ltd. - FIDUCIARNI o1 FINANCENIH 103.549.259  49.634.816  46.270.470
RACUN ’ SREDSTEV
REPUBLIKA SLOVENIJA 13,89 SPREMEMBA
DRUGIH
Sava Re, d. d. 10,00 ZAVAROVALNO-  23.872.769  40.613572  46.506.883
TEHNICNIH
EBRD 6,22 REZERVACIJ
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

e 2021
Realizacija

ROE (v %) 15,80 12,00
Cisti kombinirani koli¢nik (brez vpliva te¢ajnih razlik) (v %) 88,30 95,00
Donosnost nalozb (brez vpliva tecajnih razlik) (v %) 1,80 1,50
Kapitalska ustreznost (v %) 198,00 180,00
Cisti stroskovni koli¢nik (brez vpliva te¢ajnih razlik) (v %) 29,00 33,00

Skupina je dosegla oziroma presegla vsa ekonom-
ska merila, ki jih je v LNU za leto 2021 dolocil SDH.

Komentar poslovanja v letu 2021

V letu 2021 je Skupina poslovala zelo uspesno, k
dobrim rezultatom so prispevali vsi odseki poslova-
nja. Rast njene dobic¢konosnosti je predvsem posle-
dica: i) ugodnega vpliva epidemije covida-19, ki se je
odrazila v manjsi pogostosti Skodnih dogodkov, ii)
rasti vrednosti nalozbenega portfelja in preseganja
nalozbenega donosa, iii) stroSkovne ucinkovitosti.

Skupina je v letu 2021 ustvarila 732,7 mio EUR po-
slovnih prihodkov (za 7,6 % vecC kot leto prej) in
zbrala 729,9 mio EUR kosmatih zavarovalnih premij,
kar je za 7,4 % vec kot leta 2020 in ve¢ od nacrtov
druzbe (plan vsaj 685 mio EUR). Najvedji vpliv na
rast zavarovalnih premij so imeli zivljenjska zavaro-
vanja v Sloveniji s 40-odstotno rastjo, prevzem Vite
v letu 2020, pozavarovanja s 5-odstotno rastjo,
premozenjska in zZivljenjska zavarovanja v tujini pa s
5-in 3-odstotno rastjo. Za 5,1 % se je povecala tudi
kosmata premija, zbrana na slovenskem trgu, s tem
da se je obseg premij segmenta premozenje Slo-
venija zmanjsal zaradi nadaljnjega opuscanja FOS
poslov. °

Cisti odhodki za $kode so bili za 4 % niZji kot leto
prej in so znasali 409 mio EUR, ugodno Skodno
dogajanje (predvsem v odseku avtomobilskih za-
varovanj) se je nadaljevalo tudi v letu 2021 zaradi
ukrepov za obvladovanje epidemije covida-19. Cisti
merodajni Skodni koli¢nik Skupine se je tako v letu
2021 mocno izboljsal in je znasal 55,6 % (leto prej
61,6 %). V letu 2021 se je nekoliko izboljsala tudi
vrednost Cistega stroSkovnega koli¢nika, ki je zna-
Sal 29 % (leto prej 29,5 %), na kar sta ugodno vpli-
vali predvsem rast poslovnih prihodkov in optimiza-
Cija poslovanja.

° Premije posloy, ki jih Zavarovalnica Sava sklepa z razli¢nimi druzbami znotraj Evropske unije.

Posledi¢no je Ccisti kombinirani koli¢nik dosegel
88,3 % in je bil ugodnejsi kot leto pred tem (93,9 %)
in kot je bil na¢rtovan (94 %). Donosnost nalozbene-
ga portfelja je bila v razmerah nizkih obrestnih mer
nekoliko visja kot leta 2020 in vi§ja od nacrtovane
vrednosti za leto 2021 ter je znasala 1,8 % (v primer-
liivem obdobju leta 2020 1,6 %, nacrt druzbe 1,5 %).

Skupina je leto 2021 zakljucila s 76,2 mio EUR Ccis-
tega dobicka, kar precej presega nacrtovano vred-
nost (nad 53 mio EUR) in je za 35,1 % vec¢ja kot leto
prej. Dosegla je rekordno 15,8-odstotno donosnost
lastniSkega kapitala (ROE), kar je za 2,5 odstotne
tocCke vec kot leto prej, za 3,8 odstotne tocke vecl
od napovedi v LNU 2021 in za 4,3 odstotne tocke
nad plani Skupine. Dobi¢ek so ustvarili vsi poslov-
ni odseki, najvedji vpliv so imeli odsek premozenje
(ugodno skodno dogajanje v Sloveniji), pozavaro-
vanje (boljsi rezultati segmenta ob nizjih Skodah),
pokojninsko zavarovanje in upravljanje premozenja
(ugodno gibanje financ¢nih trgov v letu 2021). Rast
dobicka je tudi posledica vkljucitve celoletnega po-
slovanja Vite v Skupino.

Redna letna skupscina je bila izvedena dne 25. maja
2021 in je izglasovala vse sklepe v vsebini, kot je
bila predlagana v sklicu skupscine.

Obe bonitetni agenciji (S&P in AM Best) sta v letu
2021 potrdili bonitetno oceno A, s stabilno srednje-
ro¢no napovedjo.

Na dan 31. decembra 2021 je Skupina kapitalsko
ustrezna in izkazuje visok solventnostni koli¢nik v
ViSini 198 %. VisSina koli¢nika ustreza tudi notranjim
merilom Skupine, ki dolocajo optimalni solventno-
stni koli¢nik v razponu od 180 do 220 %, kar pod-
pira strategijo Skupine za obdobje 2020-2022 ter
predvideno organsko rast in rast s prevzemi.
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Glavni cilji in usmeritve v prihodnje (strategija)

Skupina uspesno uresniCuje svojo strategijo 2020-
2022. V dveh tretjinah strateSkega obdobja je raz-
vila veckanalno komunikacijo, nadgradila spletne in
druge samooskrbne resitve ter vpeljala elektronsko
obvescanje strank, nadaljuje pa razvijanje in uvajanje
umetne inteligence v Skodni proces in spletno proda-
jo. Velik poudarek daje prilagojenosti storitev in upo-
rabniski izkusnji ter krepitvi osebnega svetovanja in
odnosa s stranko.

Klju¢ne strateske usmeritve Skupine v obdobju
2020-2022 so:

digitalna preobrazba in postavitev stranke v
sredisce,

IT-transformacija,

rast s prevzemi, ki bo dopolnjevala u€inkovito or-
gansko rast.
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Klju¢ni vrednostni cilji Skupine v obdobju do leta .
2022 so:

« rast prihodkov povpre¢no > 5 % letno, doseganje
720 mio EUR v letu 2022;

o ROE >12 %; .
« solventnostni koli¢nik med 180 in 220 % (med spod- .
njo in zgornjo mejo optimalne ravni kapitaliziranosti
glede na pripravljenost za prevzem tveganj); .
« Cisti kombinirani koli¢nik < 95 % (premozenjska za-
varovanja in pozavarovanja); .

« donosnost nalozb > 1,5 % (brez stroSkov podrejen-
ega dolga);

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednji referenéni kodeks:

rast premozenjskih zavarovanj: v Sloveniji > 2 %
letno, v Adria regiji > 4 % letno;

rast kosmatih premij zivljenjskih zavarovanj v letu
2022 glede na leto 2019: v Sloveniji za 80 %, v
Adria regiji za 25 %;

rast pozavarovanj > 3 % letno;

pokojnine - rast vrednosti sredstev v upravljanju
>9 % letno;

rast vrednosti sredstev v upravljanju v 2022 > 4
%;

v sestavi portfelja najmanj 80 % obveznic, de-
pozitov in denarnih ustreznikov in vsaj 75 %
nalozbenega portfelja z bonitetno oceno inves-
ticijskega razreda.

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA

Vir: Sava Re, letno porocilo 2021.

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

m % moskih v organu | % moékih v organu
nadzora vodenja

B % Zensk v organu M % zensk v organu
nadzora vodenja

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

iEr |aEs
iwle o
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SID BANKA, D. D., LJUBLJANA

Sedez: Ulica Josipine Turnograjske 6,
1000 Ljubljana
St. zaposlenih: 223

Lastniski delez RS (%): 99,40

Osnovni podatki o dejavnosti

SID banka, d. d., Ljubljana (SID banka) je speciali-
zirana spodbujevalna, izvozna in razvojna banka s
pooblastilom za izvajanje trgu dopolnilnih dolgo-
ro¢nih finan¢nih storitev na razli¢nih podrogjih, po-
membnih za trajnostni razvoj RS. Med dejavnostmi,
ki jih SID banka izvaja, je temeljna financiranje na
podroc¢ju trznih vrzeli, med katere spadajo pred-
vsem mala in srednje velika podjetja (MSP), razvoj-
ni, okoljevarstveni, infrastrukturni in energetski pro-
jekti ter internacionalizacija podjetij.

Pri izvajanju storitev lahko SID banka uporablja fi-
nancne instrumente, razpolozljive v zakonodaji EU
in slovenski zakonodaji, kot so krediti, garancije in
druge oblike jamstev in prevzemanja tveganj, od-
kupi terjatev, financni zakup, finan¢ni inzeniring,
koncesijski krediti in drugi instrumenti mednaro-
dnega razvojnega sodelovanja, kapitalske nalozbe
in druge oblike financiranja, ter jih vkljuCuje v ra-
zvojno-spodbujevalne programe financiranja.

Po pooblastilu RS izvaja naslednje dejavnosti: (i) za-
varovanje pred nemarketabilnimi riziki (v imenu in
za racun RS zavaruje tiste komercialne in nekomer-
cialne rizike izvoznih transakcij, ki jih zaradi njihove
narave in stopnje rizi¢nosti zasebni pozavarovalni
sektor ni pripravljen prevzeti ali pa ima za to ome-
jene zmogljivosti), (ii) upravljanje sklada skladov in
sklada skladov covid-19 za izvajanje financnih in-
strumentov v okviru evropske kohezijske politike
2014-2020, (iii) izvajanje jamstvenih shem ter (iv)
upravljanje emisijskih kuponov in kjotskih enot.

Na dan 31. decembra 2021 Skupino SID banka, poleg
mati¢ne druzbe SID banka, d. d., sestavljata Se Sku-
pina Prvi faktor, ki jo na podlagi skupnega dogovora
obvladuje SID banka (skupni podvig) in Center za
mednarodno sodelovanje in razvoj, ki ga je SID ban-
ka soustanovila in ki nima finanéne nalozbe, ima pa
33 % glasovalnih pravic (pridruzena druzba). Zaradi
nematerialnosti SID banka nobene od teh druzb v
racunovodskih izkazih ne konsolidira.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 99,41
SID BANKA, D. D., LJUBLJANA 0,59
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 4,96 1,82 7,15
ROA (v %) 0,83 0,32 1,36
CIR (v %) 60,97 31,09 25,17

Osnovni podatki iz izkaza finanénega poloZaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KREDITI

BANKAM 568.769.000 783.725.000 835.770.000
KREDITI

STRANKAM, KI  1.199.698.000 1.091.560.000  816.550.000
NISO BANKE

SREDSTVA 2.834.032.000 2.907.358.000 2.406.164.000
KAPITAL 491.766.000 476.107.000 463.860.000
DEPOZITI

STRANK, Kl 0 0 0
NISO BANKE

KREDITI BANK 303.003.000 565.865.000 597.767.000

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019

CISTE OBRESTI 28.006.000  23.193.000 23.932.000

CISTE

OPRAVNINE 1.544.000

293.000 200.000

STROSKI -20.563.000 -18.312.000 -16.476.000

REZULTAT PRED
OSLABITVAMI IN
REZERVACIJAMI

13.161.000 40.583.000  48.980.000

OSLABITVE IN

REZERVACIJE 16.325.000  -30.121.000

-11.742.000

CISTI DOBICEK 24.030.000  8.490.000 32.040.000

CISTI

POSLOVNI I1ZID
OBRACUNSKEGA
OBDOBJA,

KI PRIPADA
VECINSKEMU
LASTNIKU

24.030.000 8.490.000  32.040.000
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (v %) 4,96 0,60
CIR (v %) 60,97 33,00
DELEZ NPL V VSEH POSOJILIH (v %) 2,32 3,30
OBRESTNA MARZA (v %) 0,96 0,90
KAPITALSKA USTREZNOST (v %) 28,80 23,70

Strateski tip

Ustrezen obseg aktivnosti - stanje poslov financiranja (v mrd EUR) 2,08 2,00
Spodbujevalni u¢inek obrestnih mer skladov finan¢nega inZzeniringa in neposrednega financiranja

100,00 90,00
sklada skladov (v %)
Proticikli¢na naravnanost rasti posojil glede na proizvodno vrzel (v mio EUR) 216,00 400,00

Po sistemski pomembnosti v slovenskem banénem
sistemu je SID banka opredeljena kot druga sistem-
sko pomembna banka.

SID banka je v letu 2021 dosegla bistveno boljsi po-
slovni izid kot leta 2020 in dosegla oziroma prese-
gla vse ciljne vrednosti ekonomsko-finan¢nih kazal-
nikov iz LNU 2021, razen kazalnika CIR. Realizirala je
tudi vsa strateska merila iz LNU 2021.

Komentar poslovanja v letu 2021

SID Banka je ustvarila Cisti dobi¢ek v visini 24,0 mio
EUR oziroma za 15,5 mio EUR vec¢ kot v predho-
dnem letu, kar se je odrazilo tudi v 4,96-odstotni
Cisti dobi¢ckonosnosti kapitala. Dobra polovica Cis-
tega dobicka je posledica sprosanj oslabitev in re-
zervacij, glede na predhodno leto pa so k visokemu
pozitivnemu rezultatu pomembno prispevali tudi
visji realizirani obrestni prihodki od danih kreditov
in pozitivho vrednotenje lastniskih instrumentov v
okviru Slovenskega nalozbenega programa kapi-
talske rasti (SEGIP).

V letu 2021 so se stroski SID banke zvisaliza 12 % in
dosegli vrednost 20,6 mio EUR. Rast izhaja iz rasti
stroskov dela in stroskov storitev zaradi sprememb
Vv poslovnem modelu banke.

SID banka je v letu 2021 ohranjala visoko raven fi-
nanciranja: ob 314 mio EUR novih sklenjenih kredi-
tov neposredno in v sofinanciranju s poslovnimi
bankami ter prek bank posrednic je vzdrzevala po-
viSsano raven bilan¢ne vsote nad 2,8 mrd EUR, od
tega je znesek kreditov neban¢nemu sektorju dose-
gel skoraj 1,2 mrd EUR. Skupno Stevilo komitentov
v kreditnem portfelju banke se je povecalo za 7 %,
v stanju vseh komitentov ob koncu leta 2021 je kar
15 % novih.

SID banka je tako v letu 2021 nadaljevala izvajanje
interventne vloge in delovanja na podrocju protik-
riznega financiranja, in sicer zlasti v okviru progra-
mov neposrednega financiranja, posrednega finan-
ciranja in zavarovanja, ki so bili uvedeni v letu 2020.
V tem okviru je bil kot posojilni sklad uveden tudi
program neposrednega financiranja gospodarskih
subjektov na podrocju cestnih prevozov. Obenem
je SID banka okrevanje gospodarstva spodbudila z
vhovi¢no okrepitvijo razvojnega delovanja. V ta na-
men so bili uvedeni novi programi neposrednega
financiranja: za financiranje nalozbenih projektov, ki
prispevajo k prehodu v krozno gospodarstvo, obra-
tnih sredstev in nalozb z moznostjo jamstva Evrop-
skega garancijskega sklada (EGF). Prednost tovr-
stnega kreditiranja se je odrazila v novih kreditih v
skupni viSini 17,7 mio EUR. Znaten del delovanja SID
banke je bil usmerjen v neposredno financiranje ma-
lih in srednje velikih podjetij (MSP), ki predstavljajo
pomemben del slovenskega gospodarstva. Financi-
ranje gospodarstva pa SID banka izvaja tudi preko
Slovenskega nalozbenega programa kapitalske ras-
ti, preko katerega so slovenska podjetja prejela ze
68,5 mio EUR dodatnih sredstev. Visoka dinamika
neposrednega financiranja gospodarstva je povzro-
Cila, da so krediti strankam, ki niso banke, dosegli
71% vseh kreditov (leta 2020 je ta delez znaSal 62 %).
To je sovpadalo z zmanjSevanjem izpostavljenosti
SID banke do poslovnih bank, kar je odraz visoke
likvidnosti banCnega sistema v Sloveniji. Navedeno
pomembno vpliva na poslovni model SID banke in
narekuje prilagajanje notranjega ustroja banke.

Celotni kapital SID banke se je v letu 2021 zvisal,
kapitalska ustreznost SID banke pa ostaja ugodna
in presega regulatorne zahteve.
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Glavni cilji in usmeritve v prihodnje

Strategija razvoja SID banke 2021-2024 sledi dve-
ma temeljnima ciljema:

« multiplikativnim in trajnostnim ucinkom v gospo-
darstvu in druzbi ter

« poslovni uspesnosti, ki zagotavlja dolgoro¢no fi-
nan¢no vzdrznost poslovanja banke.

S ciliem uresniCevanja vizije strateSkega uspeha
SID banke je za prihodnje srednjero¢no obdobje

predvideno izvajanje naslednjih klju¢nih strateskinh
aktivnosti:

vzpostavitev celovite informacijske podpore,
nadgradnja sodelovanja s financnimi posredniki
na osnovi soprevzemanja tveganj in digitalizacije,
ucCinkovita kadrovska politika,

vklju€itev v naslednji vecletni finan¢ni okvir EU,
izvajanje Zelene strategije SID banke ter
aplikativha podpora procesu financiranja.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA
Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb DA
Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022 Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

m % moskih v organu W % moskih v organu

nadzora vodenja

B % Zensk v organu M % zensk v organu
nadzora vodenja
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ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: MikloSi¢eva cesta 19, 1000 Ljubljana
St. zaposlenih (skupina): 5.299
Lastniski delez ZPIZ (%): 34,47
Lastniski delez SDH (%): 28,09

Osnovni podatki o dejavnosti

Zavarovalna skupina Triglav (Skupina) posluje na
sedmih trgih v Sestih drzavah jugovzhodne Evrope.
Je vodilna zavarovalno-finan¢na skupina v Sloveniji
in regiji Adria ter ena vodilnih v jugovzhodni Evropi.
Zaradi partnerskega povezovanja s tujimi druzbami
za zavarovalno posredovanje in zastopanje ter po-
zavarovanja pa posluje tudi v SirSem mednarodnem
okolju. Skupino je 31. decembra 2021 sestavljalo 45
druzb; poleg mati¢ne druzbe, Zavarovalnice Tri-
glay, d. d., $e 28 odvisnih in 16 pridruzenih druzb.

Klju¢na strateSka dejavnost Skupine je zavaroval-
nistvo (odseki: premozenje, zivljenje, pokojnine,
zdravje, pozavarovanje), pomembne pa so tudi de-
javnost upravljanja premozenja ter servisne in dru-
ge storitve.

Zavarovalniski del Skupine sestavljajo:

« Vv Sloveniji: Zavarovalnica Triglav, d. d., Triglay,
Zdravstvena zavarovalnica, d. d., Pozavarovalni-
ca Triglav Re, d. d., in Triglav, pokojninska druz-
ba, d. d,

« zunaj Slovenije: osem zavarovalnic na Hrvaskem,
v Srbiji, Crni gori, Bosni in Hercegovini ter Severni
Makedoniji.

Dejavnost upravljanja premozenja v Sloveniji izvaja-
jo: Triglav Skladi, d. o. 0., Triglav, Upravljanje nepre-
mic¢nin, d. 0. 0., in Trigal, d. 0. 0. Ta dejavnost obse-
ga varcevanje prek zavarovalnih storitev Skupine in
vlaganje v vzajemne in pokojninske sklade in sklade
zasebnega kapitala.

Zavarovalnica Triglayv, d. d., je obvladujoca druzba
Skupine.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
ZPIZ 34,46
SDH, d. d. 28,09
ERSTE GROUP BANK AG - PBZ CROATIA

OSIGURANJE OMF ACCOUNT - FIDUCIARNI 6,71
RACUN

UNICREDIT BANK AUSTRIA AG - 260
FIDUCIARNI RACUN !
CITIBANK N.A. - FIDUCIARNI RACUN 2,26

Osnovni finanéni kazalniki

(v %) 2021 2020 2019
ﬁf;ﬁ‘r E&B('ECKJ%NOSNOST 12,50 890 10,90
EISTI SKODNI KOLIENIK 6140 6310 6320
KAPITALSKA USTREZNOST 219,00 240,00 223,00
KOMBINIRANI KOLICNIK 8890 9120 9150
ODHODKOVNI KOLIENIK 2750 2810 2830

Osnovni podatki iz izkaza finan¢nega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019

FINANCNE

NALOZBE 2.937.700.150 2.887.380.559 2.740.030.952

SREDSTVA 4.374.353.616  4.139.441.072 3.936.999.820

KAPITAL 932.986.869 870.151.947 791.951.788

PODREJENE

OBVEZNOSTI 49.471.831

49.423.693 64.847.293

ZAVAROVALNO-
TEHNICNE
REZERVACIJE

2.576.368.384 2.523.229.144 2.393.927.336

ZAVAROVALNO-
TEHNICNE
REZERVACIJE

V KORIST
ZIVLJENJSKIH
ZAVAROVANCEV,
KI PREVZEMAJO
NALOZBENO
TVEGANJE

622.303.399 509.984.710  484.942.835

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019

OBRACUNANE
KOSMATE
PREMIJE

1.352.975.550 1.233.775.365  1.184.174.107

CISTI ODHODKI

ZA SKODE 715.028.788 683.631.775

684.147.828

CISTI DOBICEK 112.965.693  73.664.698 83.864.429

OBRATOVALNI

STROSKI 266.857.908 240.912.735

244.452.851

PRIHODKI OD
FINANCNIH
SREDSTEV

156.783.225 123.516.059  188.065.532

SPREMEMBA
DRUGIH
ZAVAROVALNO-
TEHNICNIH
REZERVACIJ

-2.113.408 62.636.590 59.308.590
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (v %) 12,50 9,00
Kombinirani koli¢nik (v %) 88,90 95,00
Donosnost nalozb (v %) 1,80 0,50
Kapitalska ustreznost (v %) 219,00 225,00
Odhodkovni koli¢nik (v %) 27,50 29,00

Strateski tip

Ohranjanje vodilnega polozaja na domacem trgu (v %)

38,60 36,00

Siritev na regionalne trge (v %)

19,00 18,10

Skupina je v letu 2021 dosegla oziroma presegla
vecino ekonomskih meril uspesnosti, dolo¢enih v
LNU 2021, le kapitalska ustreznost je bila nekoliko
nizja, vendar $e vedno na zelo visoki ravni. Prav
tako sta bila v letu 2021 dosezena oba strateSka
cilja Skupine (ohranjanje vodilnega polozaja na do-
macem trgu in Siritev na regionalne trge).

Komentar poslovanja v letu 2021

Leto 2021 je bilo, kljub Se vedno trajajoci epidemiji
covida-19, za Skupino zelo uspesno, dosezeni re-
zultati so bili nad pri¢akovanimi. Dobri so bili zlasti
rezultati zavarovalno-tehni¢nega dela zaradi rasti
obsega poslovanja, ugodnega skodnega dogajanja,
ugodnega razvoja Skodnih rezervacij, oblikovanih v
preteklih letih, ter oblikovanja zavarovalno-tehni¢nih
rezervacij v letu 2021.

Skupina je v letu 2021 ustvarila 1,46 mrd EUR poslov-
nih prihodkov (za 10 % vec kot leto prej) in obra-
¢unala 1.353 mio EUR kosmatih zavarovalnih premij,
kar je prav tako za 10 % vec kot leta 2020. Premij-
sko rast je dosegla na vseh trgih (v Sloveniji je rast
znasala 4 %, na trgih zunaj Slovenije pa 15 %) in v
vseh segmentih zavarovanj (premija premozenjskih
zavarovanj je zrasla za 12 %, premija zivljenjskih in
pokojninskih zavarovanj za 8 % in premija zdravstve-
nih zavarovanj za 1 %), na vecini trgov je svoj polozaj
tudi okrepila.

Leto 2021 je potekalo v znamenju manjSe skodne
pogostosti in pod vplivom epidemije covida-19. Ta
je na eni strani vplivala na nizjo Skodno pogostost
pri dolo¢enih zavarovalnih vrstah in povzrocila Sko-
de zaradi izpada nekaterih storitev pri drugih zava-
rovalnih vrstah. Cisti odhodki za $kode so dosegli
715 mio EUR (za 5 % vec kot leta 2020). Obratovalni
stroSki Skupine, med katere sodijo stroski pridobiva-
nja zavarovanj in drugi obratovalni stroski, so znaSali

266,9 mio EUR, kar je za 11 % vec kot leto prej in je
posledica rasti obsega poslovanja (zavarovalnih pre-
mij). Skupni konsolidirani kosmati obratovalni stroski
Skupine pa so dosegli 333,4 mio EUR (9-odstotna
rast), kar izvira predvsem iz rasti stroSkov pridobi-
vanja zavarovanj, digitalizacije, investicij v informa-
cijsko tehnologijo, stroskov reprezentance, reklam,
sejmov in stroSkov dela (zviSanje Stevila zaposlenih
v Triglavu, Zdravstveni zavarovalnici, Triglav Osigu-
ranju, Zagreb, in Triglav Osiguruvanju Zivot, Skopje,
ter visjih stroSkov dela v Zavarovalnici Triglav, v ma-
ticni druzbi pa je dvig posledica zviSanja osnovnih
pla¢ zaposlenim ter visjih izplail zavarovalnim za-
stopnikom).

Cisti $kodni koli¢nik je znadal 61,4 %, kar je bolje od
leta 2020 (63,1 %), odhodkovni koli¢nik pa je dose-
gel 27,5 % (leta 2020 28,1 %). Kombinirani koli¢nik
premozenjskih in zdravstvenih zavarovanj je dosegel
ugodnih 88,9 % (leto prej 91,2 %), kar je posledica
izboljSanja tako Skodnega kot odhodkovnega koli¢-
nika. Na izboljSanje so pozitivho vplivali tudi visja rast
Cistih premijskih prinodkov od rasti Cistih odhodkov
za Skode ter poviSanje zavarovalnih prihodkov in zni-
zanje cCistih odhodkov za bonuse in popuste.

Vrednost nalozbenega portfelja se je zaradi niz-
kih obrestnih mer v letu 2021 povecala za 5 %, na
3.668,5 mio EUR, njegova sestava je ostala konser-
vativna. Poslovanje upravljanja premozenja strank v
vzajemnih skladih in individualnem upravljanju je bilo
uspesno, obseg premozenja strank se je povecal za
kar 33 %, na 1.539,3 mio EUR.

Skupina je leto 2021 zakljucila s 132,6 mio EUR dobic-
ka pred obdavcitvijo, kar predstavlja 46-odstotno
povecanje v primerjavi z letom prej, in s 113 mio EUR
Cistega dobicka (leta 2020 73,7 mio EUR). Doseg-
la je 12,5-odstotno donosnost lastniSkega kapitala
(ROE), kar je za 3,6 odstotne tocke vel kot leto prej.
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Redna letna skupscina je bila izvedena dne 25. maja
2021 in je izglasovala vse sklepe v vsebini, kot je
bila predlagana v sklicu skupscine.

Obe bonitetni agenciji (S&P in AM Best) sta v letu
2021 potrdili bonitetno oceno A, s stabilno srednje-
ro¢no napovedjo.

Na dan 31. decembra 2021 je Zavarovalnica Triglay,
d. d., kapitalsko ustrezna in izkazuje solventnostni
koli¢nik v visini 273 %, solventnostni koli¢nik Skupi-
ne na dan 31. decembra 2021 pa znasa 219 %.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje (strategija)
Cilji in usmeritve Skupine so:

1. varno in dobickonosno poslovanje
« doseganje visoke donosnosti poslovanja z do-
bi¢ckonosno rastjo,
« ohranitev visokih bonitetnih ocen,
« povecanje obsega poslovanja,
« ohranitev polozaja trznega vodije;

2. Izjemna uporabniska izkusnja strank (osre-
dotocenost na stranko in razvoj povezanih storitev);

3. digitalna transformacija (postati vodilna digitali-
zirana zavarovalno-finan¢na skupina v regiji Adria);

4. razvoj storitveno naravnanih poslovnih modelov
(postopen prehod iz zavarovalniSsko osredotocen-
ega poslovnega modela v pretezno storitveni
poslovni model in ekosistem, ki obravnava Stevilne
medsebojno povezane potrebe strank s podrodja
zavarovanj ter asistenc¢nih in povezanih storitev);

5. sprememba organizacije in kulture v se bolj so-
delovalno in agilno;

6. trajnostni cilj: vodilna vloga pri vklju¢evanju na-
jboljSih globalnih praks ESG v poslovanje v regiji
Adria in prepoznavanje priloznosti in tveganj tra-
jnostnega razvoja.
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Nacrtovani kazalniki v obdobju 2022-2025
Skupina nacrtuje:

« dobicek pred obdavditvijo v letu 2022 med 120 in
130 mio EUR,

« kosmato zavarovalno premijo v letu 2022 vec kot
1,4 mrd EUR,

« kombinirani koli¢nik v letu 2022 pod 93 %,

« celotne prihodke Skupine do leta 2025 nad 1,6
mrd EUR,

« ROE 10 %,

« ohranitev kapitalske ustreznosti v visini med 200
in 250 %.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb DA

Vir: Zavarovalnica Triglav, letno porocilo 2021.

. . . . e Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:
Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

W % moskih v organu B % moskih v organu
nadzora vodenja

B % zensk v organu B % zensk v organu
nadzora vodenja
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KRKA, D. D., NOVO MESTO

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Smarjeska cesta 6, 8501 Novo mesto
St. zaposlenih (skupina): 11.581

Lastniski delez RS (%): 7,22

Lastniski delez SDH (%): 9,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupino Krka poleg obvladujoce druzbe Krka, d. d.,
Novo mesto, sestavljajo ena odvisna druzba v Slo-
veniji in 31 odvisnih druzb v tujini. Obvladujoca druz-
ba ima 100-odstotni lastniski delez v vseh odvisnih
druzbah, razen v Ningbo Krka Menovo, v kateriima
60-odstotni lastniski delez, 40-odstotnega pa ima
kitajsko podijetje Ningbo Menovo Pharmaceutical
Co., Ltd. Skupina Krka se ukvarja z razvojem, pro-
izvodnjo, trzenjem in prodajo izdelkov za humano
uporabo (zdravil na recept in izdelkov brez recep-
ta), veterinarskih izdelkov in zdraviliskoturisti¢nih
storitev. Proizvodnja izdelkov poteka v obvladujo-
Ci druzbi v Sloveniji in Krkinih odvisnih druzbah v
Ruski federaciji, na Poljskem, Hrvaskem, v Nemciji
in v najetih proizvodnih zmogljivostih na Kitajskem.
V navedenih odvisnih druzbah, razen v druzbi
Krka — Rus v Ruski federaciji, se poleg proizvodnje
ukvarjajo tudi s trzenjem in prodajo. Ostale odvisne
druzbe zunaj Slovenije se ukvarjajo s trzenjem in/ali
prodajo in nimajo proizvodnih zmogljivosti. Druzba
Terme Krka, d. o. 0., se ukvarja z zdraviliSkoturisti¢-
no dejavnostjo. Skupina Krka je ena vodilnih gene-
ricnih farmacevtskih skupin na svetu. Na domacem
trgu ima vodilni polozaj, moc¢no pa je prisotna tudi
na generi¢nih farmacevtskih trgih vzhodne, sre-
dnje in jugovzhodne Evrope in Ze vrsto let tudi na
zahodnoevropskih trgih. Svojo prisotnost skupina
Krka povecuje tudi na ¢ezmorskih trgih. Osredoto-
¢ena je na ponudbo generi¢nih zdravil na recept, ki
jih trzi pod lastnimi blagovnimi znamkami. Ponuja
Stevilna zdravila za zdravljenje bolezni s klju¢nih te-
rapevtskih podrocij, in sicer za bolezni srca in Zilja,
prebavil in presnove ter osrednjega ziv€evja, hkrati
pa vstopa tudi na nova terapevtska podrocja (on-
koloska zdravila, protivirusna zdravila, antidiabeti-
ki) in tudi na izbrana podrocja z izdelki brez recep-
ta. Skupina Krka vec¢ kot 50 milijonom bolnikov v
70 drzavah po vsem svetu dnevno zagotavlja ne-
moteno preskrbo s kakovostnimi, varnimi in uc¢inko-
vitimi zdravili, kar ji omogoca vertikalno integrirani
poslovni model.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
KAPITALSKA DRUZBA, d. d. 10,65
SDH, d. d. 9,00
REPUBLIKA SLOVENIJA 7,22
KRKA, d. d., Novo mesto 5,20
OTP BANKA D.D. - CLIENT ACCOUNT - 472
FIDUCIARNI RACUN ’
Osnovni finan¢ni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 16,79 16,90 15,23
ROA (v %) 12,91 13,07 1,72
EBITDA MARZA (v %) 29,23 31,70 24,91
EBIT MARZA (v %) 22,37 24,65 17,72
EIIBEI':%:INANCNI DOLG/ 109 075 066
FINANCNI VZVOD 1,33 1,28 1,31

Osnovni podatki iz izkaza finanénega poloZaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 347.808.000  64.273.000 34.006.000
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 159.838.000  313.568.000 218.667.000
SREDSTVA 2.537.683.000 2.235542.000 2184.618.000
KAPITAL 1.919.085.000 1.751.812.000 1.667.516.000
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 29.646.000  30.306.000  31.793.000
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 455.924.000  310.934.000 356.197.000

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 1.565.802.000 1.534.941.000 1.493.409.000
KOSMATI

DONOS OD 1.586.163.000 1.584.922.000 1.547.323.000
POSLOVANJA

EBIT 354.788.000 390.744.000 274.195.000
EBITDA 463.625.000 502.432.000 385.437.000

CISTI DOBICEK 308.150.000 288.949.000 244.272.000
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 16,79 12,00
EBITDA marza (v %) 29,23 26,00
CAPEX v ¢istih prihodkih od prodaje (v %) 4,00 8,00
Finan¢ni vzvod 1,33 1,30
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 78.153,96 72.000,00
Delez stroskov razvijanja v prihodkih od prodaje (v %) 9,90 10,00

* SDH izra¢unava EBITDA marZo in EBIT marZo kot % v kosmatem donosu.

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina Krka je v letu 2021 poslovala zelo uspesno,
ustvarila je rekordno prodajo v visini 1.565,8 mio EUR,
kar je za 2 % oz. za 30,9 mio EUR vec v primerjavi z
letom 2020. Proizvedla je 16,2 mrd tablet, obloZenih
tablet in kapsul, kar je za 1 mrd vec od proizvodnje v
letu 2019. Skupina Krka je v letu 2021 s povecanjem
prodaje in ucinkovitimi poslovnimi procesi izboljsala
EBITDA marzo in ustvarila rekorden dobicek v visini
308,2 mio EUR. Prodaja skupine Krka se je povecala
na vseh trgih, iziema je trg zahodne Evrope, kjer je
upadla za 11 %. Z vidika prodaje ostaja v letu 2021 naj-
velje trzis€e s 35,1-odstotnim delezem in prodajo v
visini 547,8 mio EUR vzhodnoevropski trg, zahodnoe-
vropski trg pa je tretje najvecje Krkino trzis€e. Prodaja
v zahodni Evropi se je znizala zaradi lansiranja manj-
Sega Stevila novih izdelkov, vecjih cenovnih pritiskov
in manjse uporabe zdravil na racun zmanjSane doseg-
livosti zdravstvenih sistemov zaradi covida-19. Proda-
%), sledita trga v Sloveniji (za 9 %) in v vzhodni Evropi
(za 6 %). Znotraj vzhodnega trga je prodaja najvecdja v
Rusiji (332,9 mio EUR), sledita Ukrajina (96,4 mio EUR)
in Uzbekistan (31,2 mio EUR). Nalozbe so v letu 2021
znaSale 66 mio EUR, od tega 49 mio EUR v obvladu-
joci druzbi. Namen nalozb je povecati in tehnolosko
posodobiti proizvodne zmogljivosti in zmogljivosti za
potrebe razvoja in zagotavljanja kakovosti. Nalozbe v
letu 2021 so bile nekolike nizje kot v preteklih letih, kar
je posledica epidemije covida-19, vendar pa obseg in-
vesticij Se vedno zagotavlja uresniCitev zastavljenih
strateskih ciliev. V letu 2021 je skupina Krka registri-
rala 16 novih izdelkov, od tega 14 zdravil na recept ter
dva veterinarska izdelka, uspesno pa je zakljucila tudi
200 registracijskih postopkov.

Skupina Krka je presegla planirane prihodke in pla-
nirani Cisti dobicek za leto 2021. Dosezeni ekonom-
ski kazalniki presegajo zastavljene ekonomske cilje v
LNU 2021, so pa tudi visji od kazalnikov, ki jih dosega
konkurenca.

Glavni cilji in usmeritve v prihodnje (strategija)

V letu 2022 skupina Krka nacrtuje prodajo izdelkov
in storitev v visini 1.610 mio EUR in cisti dobicek v
viSini 300 mio EUR. Za nalozbe bo namenjenih 130
mio EUR, usmerjene bodo predvsem v poveclanje
in tehnoloSko posodabljanje proizvodnih in razvoj-
nih zmogljivosti ter infrastrukture.

Nacrt poslovanja skupine Krka v letu 2022 je uskla-
jen s posodobljeno Strategijo razvoja skupine Krka
za obdobje 2022-2026. Predvideno je doseganje
povprecne EBITDA marze v visini vsaj 25 % in do-
seganje koli¢inske/vrednostne rasti prodaje v visini
najmanj 5 % povprecno na leto. Zdravila na recept
bodo Se naprej najpomembnejSa skupina izdelkov.
V prihodnjem letu skupina Krka nacrtuje povecanje
Stevila zaposlenih v tujini in Sloveniji za 2 %. Klju¢ni
strateski cilji do leta 2026 so integracija digitalizaci-
je, poveclanje obstojece ponudbe izdelkov, stabilna
dividendna politika (za dividende izplacati najmanj
50 % Ccistega dobicka vecinskih lastnikov), letno
namenjati 10 % prihodkov od prodaje za R&D in
povprecno 110 mio EUR za nalozbe, krepiti in opti-
mizirati vertikalno integrirani poslovni model, nad-
grajevati trajnostno kulturo skupine Krka, ohranjati
ekonomsko, socialno in naravovarstveno odgo-
vornost , vklju€evati trajnostni vidik v korporativho
upravljanje in povecati prodajo z dodatnimi trgi in
izdelki. Skupina Krka ima cilj v letu 2022 zagotovi-
ti razkrivanje trajnostih tem po standardih GRI in v
letu 2023 pridobiti rating ESG.
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Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb DA

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja druzbe na dan 30. junija 2022

m % moskih v organu W % moskih v organu
nadzora vodenja

B % zensk v organu m % zens_k v organu
nadzora vodenja
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SuJ, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Gerbiceva ulica 98, 1000 Ljubljana
Povprecno st. zaposlenih (skupina): 3.814
Lastniski delez RS (%): 25,00

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina SlJ je s skupno vec kot 3800 zaposlenimi
eden najvedjih slovenskih zaposlovalcev in steber
jeklarske panoge v Sloveniji, ki je od leta 2019 v ce-
loti usmerjena v metalursko dejavnost.

V Skupino SIJ je povezanih 36 druzb. Vse druzbe
v skupini so povezane v vertikalno integriran po-
slovni model. Skupina je aktivha na petih poslov-
nih podrogjih: (i) jeklarstvo (dve najvedji slovenski
jeklarski podjetji SIJ Acroni in SIJ Metal Ravne), (ii)
predelava (druzbe SIJ Ravne Systems, SIJ Elektro-
de Jesenice, SIJ SUZ), (iii) servisno-prodajna mreza
(na trgih Slovenije, EU in ZDA), (iv) surovinska baza
(Slovenija in drzave nekdanje Jugoslavije) ter (v)
upravljanje in druge storitve.

Nerjavna ploc¢evina, orodno pali¢asto jeklo, special-
na debela plocevina in legirana orodna jekla so pro-
izvodi z visoko dodano vrednostjo, s katerimi Sku-
pina SlJ zaseda vodilne trzne polozaje na evropskih
in svetovnih nisnih jeklarskih trgih. Program jeklenih
polizdelkov se nadgrajuje z dodelavo in proizvo-
dnjo koncnih kovinskih izdelkov z visoko dodano
vrednostjo. To so industrijski nozi (Skupina SIJ se
uvrs€a med deset najvedjih proizvajalcev industrij-
skih nozev na svetu), strojegradnja, valji in varilni
materiali. Skupina SIJ ustvari 85,2 % prihodkov na
tujih trgih, kar jo uvrs¢a med najvecje slovenske iz-
voznike.

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje Skupine SIJ se je v letu 2021 vrnilo na
predkrizno raven, rezultati poslovanja so prese-
gli pricakovanja. Skupina SIJ je uspesSno izkoristila
ugodne trzne razmere in se usmerila v proizvodnjo
izdelkov z vi§jo dodano vrednostjo ter uspesno ob-
vladala izzive, povezane z viSanjem cen energentov
in nekaterih surovin. V Skupini SIJ je bilo v letu 2021
proizvedenih 495,4 tisoC ton odlitega jekla, kar je za
9,7 % vel kot v letu 2020, ko je bila proizvodnja rea-
lizirana v visini 451,6 tiso¢ ton.

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
DILON, d. o. o. 72,22
REPUBLIKA SLOVENIJA 25,00
siJ, d.d. 2,78
UNIOR, d. d. 0,00
Osnovni finanéni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 7,48 -12,47 10,98
ROA (Vv %) 3,16 -5,49 4,29
EBITDA MARZA (v %) 10,47 5,35 7,67
EBIT MARZA (v %) 4,63 -5,09 -0,67
NETO FINANCNI
DOLG/EBITDA 2,02 5,53 3.07
FINANCNI VZVOD 2,46 2,27 2,27

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 5.380.000 4.012.000  18.942.000
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 49.171.000  41.208.000 120.250.000
SREDSTVA 985.760.000 866.892.000 950.205.000
KAPITAL 399.998.000 381.281.000  418.928.000
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 186.973.000 178.848.000 182.668.000
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 398.789.000 306.763.000 348.609.000

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 962.698.000 703.577.000 767.351.000
KOSMATI

DONOS OD 1.017.126.000  691.583.000 774.498.000
POSLOVANJA

EBIT 44553.000 -35.823.000 -5.154.000
EBITDA 100.801.000  37.674.000  58.818.000

CISTI DOBICEK 29.231.000 -49.904.000 44.908.000
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (v %) 7,48 0,30
EBITDA marza (v %) 10,47 7,10
Neto finanéni dolg/EBITDA 2,02 4,10
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje (v %) 5,82 7,40

S povecano prodajo je Skupina SIJ okrepila vodil-
ne trzne deleze na trgih nerjavne debele plocevine,
orodnih jekel in industrijskih nozev. Skupina SIJ je v
letu 2021 ustvarila Ciste prihodke od prodaje v visini
962,7 mio EUR, kar je za 36,8 % vec kot v letu 2020.
Proizvajalni stroski Skupine SIJ so se zaradi soraz-
merno visje proizvodnje in prodaje zvisali za 27,5 %
in so v letu 2021 znasali 759,2 mio EUR. EBITDA je bil
dosezen v visini 100,8 mio EUR in je za 63,1 mio EUR
vi§ji kot leta 2020. StroSki prodajanja so se zvisali za
38,2 % in so znasali 57,7 mio EUR.

Neto finan¢ni dolg (NFD) se je v letu 2021 znizal za
5,2 mio EUR, na 203,3 mio EUR. Kazalnik NFD/EBI-
TDA je konec leta 2021 znaSal 2,0 (v istem obdobju
lani 5,5). Skupina SlJ je izvedla investicije v viSini 56
mio EUR in je leto 2021 zakljucila z dobi¢kom v visini
29,2 mio EUR.

Rezultati skupine SIJ presegajo pricakovanja SDH do
druzbe iz LNU 2021 in tudi plan druzbe za leto 2021.

Spolna raznolikost organa nadzora in organa voden-
ja druzbe na dan 30. junija 2022

® % moskih v or-
ganu vodenja

B % moskih v or-
ganu nadzora

¥ % zensk v orga-
nu vodenja

¥ % zensk v orga-
nu nadzora

Glavni cilji skupine SIJ in usmeritve v prihodnje
(strategija)

Klju€ni strateski cilji in usmeritve Skupine SIJ do leta

2025 v skladu s poslovno strategijo v prihodnosti so:

« stroSkovna in proizvodna optimizacija, prehod na
vitko proizvodnjo;

« optimizacija strukture proizvodnje ter povecanje
proizvodnih zmogljivosti za proizvodnjo visoko
tehnoloskih jekel z visoko dodano vrednostjo;

« na klju¢nih trgih povecati delez prodaje izdelko
pod lastnimi blagovnimi znamkami, vstop na nove
trge in poveclanje trznih delezev v perspektivnih
nisah;

« utrditev polozaja vodilnega proizvajalca naglav-
nih trznih segmentih in uvrstitev med tri najvecje
proizvajalce v vsakem od teh segmentov;

« dolgoro¢no ohraniti nizko neto finanéno zadolze-
nost in doseci optimalno razmerje NFD/EBITDA
(nizje od 3);

« razvoj zaposlenih in ustrezna organizacijska struk-
tura;

« konsolidacija skupine in centralizacija osrednjih
podpornih poslovnih procesov;

« intenziven razvoj kompetenc na vseh ravneh.

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba: Od septembra 2021 je
Skupina SIJ ¢lanica mednarodne organizacije ResponsibleSteel. Do leta
2030 druzba nacrtuje obcutno znizanje emisije toplogrednih plinov. Cilje
je skupina podrobneje opredelila v strategiji razogljicenja. Zmanjsevanje
oglji¢nega odtisa bo skupina dosegala s tehnoloskimi izboljsavami

in prilagajanjem delovanja obeh velikih jeklarskih druzb. Zastavljene
spremembe bo druzba uresni¢evala s projekti, prijavljenimi na razpise,
povezane s podnebno politiko Evropske unije, in z inovacijskim fondom za
sofinanciranje inovativnih nizkooglji¢nih tehnologij.

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenc¢ne kodekse:

Kodeks korporativnhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

DELNO

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA
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TELEKOM SLOVENIJE, D. D.

(Bilan¢ni podatki za skupino)

Sedez: Cigaletova ulica 15, 1000 Ljubljana
§t. zaposlenih (skupina): 3.338

Lastniski delez RS (%): 62,54

Lastniski delez SDH (%): 4,25

Osnovni podatki o dejavnosti

Skupina Telekom Slovenije sodi med celovite po-
nudnike komunikacijskih storitev v regiji jugovzho-
dne Evrope (JVE), ki je poleg nacionalnega opera-
terja telekomunikacij v Sloveniji s svojimi odvisnimi
druzbami prisotna tudi na Kosovu, na Hrvaskem, v
Bosni in Hercegovini, Srbiji, Crni gori, Severni Ma-
kedoniji in Nemciji. Dejavnost skupine Telekom Slo-
venije obsega fiksne in mobilne komunikacije ter
IKT reSitve (informacijsko-komunikacijske tehnolo-
gije), digitalne in multimedijske vsebine in storitve,
sistemsko integracijo in storitve v oblaku, razvoj in
implementacijo reSitev za upravljanje poslovnih vse-
bin ter orodij za vodenje in spremljanje poslovanja,
gradnjo in vzdrzevanje telekomunikacijskih omrezij,
kibernetsko varnost in internet stvari, druge sto-
ritve ter ohranjanje naravne in kulturne dedis¢ine
na obmocju Krajinskega parka Secoveljske soline.
Skupino Telekom Slovenije sestavljajo obvladujoca
druzba Telekom Slovenije, d. d., ter odvisne druzbe
GVO, d. 0. 0. (vVKlju¢no s tremi odvisnimi druzbami v
njeni lasti), Avtenta, d. o. o., TS media, Soline, d. o.
0., TSinpo, d. o. 0., IPKO Telecommunications LLC
Kosovo (IPKO) in ostale odvisne druzbe (6) na trgih
JVE, ki so bile ustanovljene z namenom upravljanja
ali izgradnje regionalnega opti¢nega omrezja.

Trzni delez Telekoma Slovenije, d. d., v Sloveniji se
zaradi mocne konkurence na trgu znizuje, druzba
Se vedno ohranja vodilni trzni delez na trgu mobil-
nih storitev, medtem ko je v segmentu fiksnega Si-
rokopasovnega dostopa zaostala za Telemachom.
Trzni delez v segmentu mobilne telefonije je po
zadnjih podatkih znasal 36,7 %, v segmentu fiksne-
ga Sirokopasovnega dostopa do interneta 27,8 %,
v segmentu televizije prek internetnega protokola
(IPTV) 42,4 % in v segmentu govor prek internetne-
ga protokola (VOIP) 32,1 % (podatki za Cetrto Cetr-
tletje leta 2021).

Cilji Agende 2030, h katerim prispeva druzba:

Lastniska struktura (Top 5) na dan 30. junija 2022

Lastnik Delez (%)
REPUBLIKA SLOVENIJA 62,54
KAPITALSKA DRUZBA, d. d. 5,59
SDH, d. d. 4,25
CITIBANK N.A. - FIDUCIARNI RACUN 2,69
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG 185
(RBI) - FIDUCIARNI RACUN ’
Osnovni finan¢ni kazalniki

2021 2020 2019
ROE (v %) 6,36 4,21 0,20
ROA (v %) 3,06 2,02 0,10
EBITDA MARZA* (v %) 33,78 32,05 30,13
EBIT MARZA* (v %) 7,91 6,51 4,56
FINANCNI VZVOD 2,08 2,08 2,09

* SDH izra¢unava EBITDA marzo in EBIT marzo kot % v kosmatem
donosu.

Osnovni podatki iz izkaza finanénega polozaja

(v EUR) 2021 2020 2019
KRATKOROCNE

FINANCNE 740.000 512.000 679.000
NALOZBE

DENARNA

SREDSTVA 15.935.000 8.167.000 13.219.000
SREDSTVA 1.250.339.000 1.227.839.000 1.250.211.000
KAPITAL 600.431.000 590.484.000 590.588.000
DOLGOROCNE

OBVEZNOSTI 424.604.000 320.195.000 457.640.000
KRATKOROCNE

OBVEZNOSTI 225.304.000  317.160.000 201.983.000

Osnovni podatki iz izkaza poslovnega izida

(v EUR) 2021 2020 2019
CISTI PRIH. OD

PRODAJE 648.247.000 647.177.000 664.892.000
KOSMATI

DONOS OD 653.550.000 654.871.000 670.830.000
POSLOVANJA

EBIT 51.696.000  42.603.000  41.203.000
EBITDA 220.752.000 209.882.000 214.994.000

CISTI DOBICEK 37.888.000 24.865.000 941.000
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Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 6,36 5,50
EBITDA marza* (v %) 33,78 31,00
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 99.467,65 94.500,00

* SDH izra¢unava EBITDA marzo kot % v kosmatem donosu.

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina Telekom Slovenije je v letu 2021 kljub ote-
zenim okolis¢inam zaradi epidemije covida-19 po-
slovala uspesno in presegla ekonomska merila iz
LNU 2021. Vseskozi je zagotavljala nemoteno in
varno delovanje storitev ter s prilagoditvijo proce-
sov optimizirala poslovanje. Skupina Telekom Slo-
venije je v letu 2021 ustvarila 653,5 mio EUR poslov-
nih prihodkov, kar je skladno z na¢rtom in na ravni
predhodnega leta. Prihodki od prodaje so dosegli
648,2 mio EUR, Ceprav je bil mednarodni govorni
promet in promet od gostovanja tujih uporabnikov
nizji kot v obdobju pred epidemijo. Visje prihodke
kot v letu 2020 je v letu 2021 ustvarila druzba IPKO
Telecommunications LLC.

Na ravni skupine Telekom Slovenije je EBITDA do-
segel 220,8 mio EUR, kar je za 5 % vel od nacrtova-
nega in za 5 % vec kot v letu 2020. EBITDA marza
kot % v kosmatem donosu se je povecala na 33,78
%. Skupina Telekom Slovenije je leto 2021 zakljucila
s Cistim dobi¢kom v visini 37,9 mio EUR, kar je za
23 % vec od nacCrtovanega in za 52 % vec kot v letu
2020. Dobicek iz poslovanja (EBIT) je v letu 2021
dosegel 51,7 mio EUR, kar je za 21 % vecC kot v letu
2020. Skupina Telekom Slovenije je finan¢no sta-
bilna, kazalnik neto finan¢ni dolg/EBITDA znasa 1,8,
delez kapitala v virih sredstev pa predstavlja 48 %.
Skupina Telekom Slovenije na trgu uvaja novosti,
razvija IKT reSitve ter reSitve pametnih mest in
skupnosti, osredoto¢a se na podrocja javne var-
nosti in zdravstva. Skupina Telekom Slovenije je v
letu 2021 za nalozbe namenila 208,2 mio EUR, kar
predstavlja 32,1 % Cistih prihodkov od prodaje, od
tega 52 mio EUR za nakup frekvenc, kar druzbi
omogoca nadaljevanje naCrtovanega razvoja. Tele-
kom Slovenije, d. d., ima najvecje omrezje: z omrez-
jem LTE/4G pokriva 96,8 % prebivalstva, z omrez-
jem LTE-A/4G+ vec kot 84 % prebivalstva, z omrez-
jem 5G pa vec kot 38,8 % prebivalstva. Druzba je v
letu 2021 nadgrajevala in Sirila tudi dostopovno op-
ticno omrezje; priklop nanj je omogocila dodatnim

42.150 gospodinjstvom. Telekom Slovenije, d. d.,
omogocCa moznost priklopa na opticno omrezje
skupno ze vec kot 411.000 slovenskim gospodinj-
stvom oziroma vec kot polovici.

Glavni cilji Skupine Telekom Slovenije in usmeri-
tve v prihodnje

Klju¢ni strateski cilji Skupine Telekom Slovenije v
obdobju 2022 - 2026 so zagotavljanje vodilne upo-
rabniske izkuSnje s ciljem ostati prva izbira upo-
rabnikov, digitalizacija poslovanja s ciljem izboljSati
ucinkovitost poslovanja, rast IKT storitev in reSitev
z organsko rastjo in s konsolidacijo slovenskega IKT
trga, stabilizacija ravni prihodkov iz osnovne dejav-
nosti v Sloveniji s pospeseno digitalizacijo in razvo-
jem digitalnih storitev, nadaljnjim razvojem omrezja,
razvojem storitev, ki temeljijo na tehnologiji 5G, z
uspesnim sodelovanjem z regulatorji ter z zagota-
vljanjem dobre uporabniske izkusnje, aktivho sode-
lovanje v procesih konsolidacije na trgih, na katerih je
skupina Telekom Slovenije prisotna, optimalna kad-
rovska struktura, razvoj znanjin kompetenc zaposle-
nih, finan¢na stabilnost in optimizacija poslovanja ter
uresni¢evanje ciljev trajnostnega poslovanja. Klju¢ni
financni cilji Skupine Telekom Slovenije za leto 2022
so poslovni prihodki v visini 660,6 mio EUR, EBITDA
v VviSini 211,2 mio EUR, cisti dobi¢ek 27,9 mio EUR in
investicije v vrednosti 203,1 mio EUR.

Spolna raznolikost organa nadzora in organa vodenja
druzbe na dan 30. junija 2022

B % moskih v orga-
nu vodenja

B % moskih v orga-
nu nadzora

¥ 9% zensk v organu ¥ 9% zensk v organu
nadzora vodenja

Druzba pri svojem poslovanju uposteva naslednje referenéne kodekse:

Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave DA

Slovenski kodeks upravljanja javnih delniskih druzb

DA
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ADRIA, D. O. O., ANKARAN

(Turizem)

Dejavnost druzbe Adria, d. 0. 0., je usmerjena pred-
vsem v pocitniSko-rekreativni turizem. Druzba po-
nuja hotelske namestitve in apartmaje, kamp ter
gostinske in wellness storitve, ki jim je dodana tudi
Sportnorekreacijska ponudba. Druzba zeli z obnovo
obstojecih in izgradnjo dodatnih namestitvenih ka-
pacitet, programsko razsiritvijo ponudbe, dvigom
kakovosti storitev ter izobrazevanjem in motivira-
njem kadrov postati ena najbolj zazelenih pocitni-
Skih toCk severnega Jadrana, najboljSe izhodis¢e za
organizirane turisti¢ne skupine na slovenski obali in
najboljSi ponudnik za osebna in poslovna srec¢anja
do 250 oseb.

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje druzbe v letu 2021 je zaznamovala epi-
demija covida-19, saj so bile skladno z Odlokom
Vlade RS namestitvene kapacitete zaprte prvo po-
lovico leta. Negativni vpliv omejevalnih ukrepov je
bilo najbolj Cutiti na segmentu gostinstva, kjer je

bila onemogocena organizacija skupinskih letovanj
ter osebnih in poslovnih dogodkov. Kljub tezavam
zaradi prekinitve poslovanja je druzba v letu 2021
realizirala prihodke v visini 7,7 mio EUR, kar je za
19,7 % vecl kot v letu 2020, povecala EBIT za 59 %,
EBITDA za 38 % in dosegla cCisti dobicek v visini 1,2
mio EUR, kar je za 60,9 % vec kot v letu 2020. Druz-
ba je kljub zaostrenim pogojem poslovanja prese-
gla letni nacrt poslovanja za leto 2021. Na prihodke
druzbe so v letu 2021 pozitivho vplivali turisti¢ni
boni, do drugih drzavnih pomoci pa zaradi prese-
zenega cenzusa druzba ni bila upravi¢ena. Druzba
je kljub pomanjkanju kadrov v visoki sezoni uspes-
no obvladovala kadrovsko tveganje, prav tako je v
celotnem obdobju dobro obvladovala likvidnostno
situacijo in zagotovila zadostna sredstva za izved-
bo investicij. Druzba je za investicije v letu 2021 na-
menila 2,5 mio EUR, od tega 1,1 mio EUR v objekte
in 1,4 mio EUR v opremo. Dosezeni ekonomsko-fi-
nancni kazalniki za leto 2021 so v celoti presegli pri-
Cakovanja iz LNU 2021.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo .. 20

Realizacija LNU
Ekonomski tip
ROE (v %) 5,22 3,51
EBITDA marza (v %) 26,13 23,85
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 62.243,00 51.494,00

BODOCNOST MARIBOR, D. O. O.

(Invalidska podijetja)

Druzba posluje kot gospodarska druzba s statusom
invalidskega podjetja, ve¢ kot 50 % zaposlenih je
invalidov. Druzba ima pet proizvodnih programoyv,
in sicer grafiko, kovinarstvo, mizarstvo, storitve pa-
kiranja in druge storitve. Program storitve pakiranja
je v zadnjih letih postal nosilni program in predsta-
vlja 87 % vseh prihodkov druzbe. Vzpostavila se
je trajna poslovna povezava z druzbo Henkel, kar
druzbi omogoca razvoj, likvidnost, zaposlovanje in
stabilno poslovanje.

Konec leta 2021 je bilo v druzbi 164 zaposlenih, od
tega 85 invalidov. V hcerinski druzbi Jadro, ki je zapo-
slitveni center za invalide, je zaposlenih dodatnih 62
invalidov. V letu 2020 je druzba Bodoc¢nost, d. o. 0.,
zacela izvajati tudi petletni program socialne vklju-
c¢enosti, ki ga je uspesno pridobila na javnem razpi-
su Ministrstva za delo, druzino, socialne zadeve in
enake moznosti in tako za Bodoc¢nost opravlja delo
Se dodatno 12 trajno nezaposljivih invalidov.
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Komentar poslovanja v letu 2021

Prihodki od prodaje so v letu 2021 znaSali 3,7 mio
EUR in so za 4 % man;jsi kot v letu 2020, ko so bili
izjemno visoki zaradi poveCanega povprasevanja
po izdelkih, ki jih pakira druzba (npr. barve za lase).
Druzba je v letu 2021 sicer presegla planirane pri-
hodke od prodaje blaga in storitev za 5 %, vendar je
bila uspesnost poslovanja nizja kot v letu 2020 tudi
zaradi rasti stroskov (stroski dela so se

povecali za 12 % zaradi zakonskega dviga minimal-
ne place, amortizacija za 17 %, porasli pa so tudi
strogki blaga materiala in storitev). Cisti poslovni
izid leta 2021 znasa 94 tiso¢ EUR, kar je skoraj za
dvakrat manj kot v letu 2020 (171 tiso¢ EUR), ko je
druzba dosegla izjemne rezultate.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 4,93 4,58
EBITDA marza (v %) 4,85 4,35
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 23.732,59 22.668,00

CETIS, D. D., CELJE

(Splosni gospodarski sektor)

Druzba Cetis, d. d., je eno vodilnih evropskih pod-
jetij za reSitve varnostnih tiskovin ter zagotavlja
osebne, potovalne in prometne dokumente (bi-
ometricne potne liste, osebne izkaznice, vizume,
rojstne liste in druge certifikate civilnega statusa,
vozniSka in prometna dovoljenja idr.) in celovite re-
Sitve za upravljanje identitete in izdajo dokumentov.
Druzba je partner podjetij in drzav po vsem sve-
tu. Skupino Cetis sestavlja devet podjetji. Odvisne
druzbe so Cetis Zg, d. 0. 0., Cetis Graf, d. 0. 0., Cetis
Madagascar SARL, Cetis, Empresa Grafica, S.A.R.L.,
EGP, d. 0. 0., Cetis Flex, d. o. 0., in Neograf, d. 0. o.
Skupina Cetis se je tudi v letu 2021 Sirila. HCerinska
druzba EGP, d. o. o, je sklenila pogodbo za nakup
veclinskega deleza v hrvaski druzbi Neograf, d. o. o.
Druzba Cetis, d. d., pa je v letu 2021 pridobila
19,31-odstotni delez v druzbi Zarja elektronika, d.
0. 0. Zaradi Siritve posla je druzba odprla druzbo v
Liberiji Cetis Liberia Inc.

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina Cetis je v letu 2021 poslovala uspesno in
je ustvarila 78,3 mio EUR prihodkov od prodaje,
kar je za 15,6 % vecC kot v letu 2020, ko so ti zna-
Sali 67,7 mio EUR. V letu 2021 je bil glede na leto

mio EUR. Proizvajalni stroski so bili nekoliko visji kot
v letu 2020, v skupini so se povisali tudi nabavna
vrednost prodanih koli€in in proizvajalni stroski, in
sicer s 45,3 mio EUR na 51,8 mio EUR. V letu 2021
je druzba kljub epidemioloskim razmeram poslova-
la nemoteno. Na dan 31. decembra 2021 je bilo v
skupini 629 zaposlenih (leto prej 577). Klju¢ne stra-
teSke usmeritve skupine do leta 2025 so strateSka
partnerstva in geografska Siritev, razvoj novih izdel-
kov ter vzpostavitev pogojev za vitko proizvodnjo
(optimizacija, avtomatizacija, interna logistika, pro-
storski pogoji).

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Sl Realizacija 2021 LNU
Ekonomski tip

ROE (v %) 14,47 15,50
EBITDA marza (v %) 20,98 15,00

Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR)

42.315,02 43.700,00
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CENTER ZA AVTOHTONE SORTE SEMEN, D. O. O.

RS je kot edini ustanovitelj decembra 2021 ustano-
vila druzbo Center za avtohtone sorte semen, d. o.
0. (CASS), z namenom pridobitve obrata SPC Ptuj
od prodajalca Semenarna Ljubljana, d. o. o., vkljuc¢-
no z zaposlenimi.

Glavne dejavnosti druzbe so pridelovanje netrajnih
rastlin, razmnozevanje rastlin, storitve za kmetijsko
proizvodnjo, priprava pridelkov, obdelava semen,
trgovina na debelo z ziti, tobakom, semeni in krmo
ter raziskovalna in razvojna dejavnost na podrocju
biotehnologije.

Poleg nastetih registriranih dejavnosti je CASS do
30. junija 2022 opravljal tudi druge dejavnosti, pot-
rebne za svoj obstoj, zlasti je prideloval predosnov-
na in osnovna semena lokalnih semenarskih sort, ki
SO hamenjena prodaji.

Komentar poslovanja v letu 2021

Druzba je bila ustanovljena na podlagi sklepa Vlade
RS $t. 47607-23/2021/5 z dne 25. novembra 2021.
Z njim je Vlada RS SDH predlagala, naj vimenu in za
racun RS izvede postopke za ustanovitev zagasne
namenske druzbe, ki bo od Semenarne Ljubljana
odkupila obrat SPC Ptuj, celotno premozenje za-
c¢asne druzbe v prvi polovici leta 2022 prenese v
last RS, delovna razmerja zaposlenih v druzbi pa,
skladno z dolo¢bami Zakona o delovnih razmerijih,
preidejo na primernega upravljavca.

Na podlagi tega sklepa je SDH v imenu in za ra-
¢un RS 8. decembra 2021 sprejel Akt o ustanovitvi
zaCasne namenske druzbe, ki je bila registrirana
14. decembra 2021. Dne 20. decembra 2021 je bila
podpisana tripartitna Pogodba o prevzemu premo-
zenja med zacasno namensko druzbo CASS, Seme-
narno Ljubljana in SDH, s Cimer je CASS prevzel v
last premozenjsko celoto obrata SPC Ptuj. S tem je
bil zaklju¢en prvi korak v procesu prenosa lastni-
Stva SPC Ptuj v drzavno last.

Vlada RS je z navedenim sklepom SDH tudi poobla-
stila, naj v imenu in za racun RS z zacasno namen-
sko druzbo sklene pogodbo o prenosu premozenja
namenske druzbe na RS. Ministrstvo za kmetijstvo,
gozdarstvo in prehrano (MKGP) pa je zadolzila, naj
do 31. marca 2022 v vladno obravnavo predlozi
gradivo, s katerim se doloci primeren upravljavec
stvarnega premozenja, ki se prenasa na RS. MKGP
je kot najustreznejsega strokovno usposobljenega
upravljavca stvarnega premozenja namenske druz-
be predlagal Kmetijski institut Slovenije (KIS).

Osnovni kapital druzbe je znasal 970.000 EUR in
gaje dne 13. decembra 2021 z nakazilom na zacasni
racun druzbe vplacal ustanovitelj (0z. zanj Ministr-
stvo za finance). Druzba v letu 2021 izkazuje izgubo
v VviSini 2.459 EUR, edina postavka njenega izkaza
poslovnega izida so stroski storitev (administrativni
stroski), nastali v ¢asu njenega ustanavljanja.

SDH je dne 30. junija 2022 opravil prenos premoZze-
nja druzbe na RS po poti statusnega preoblikova-
nja v skladu s 640. in 641. clenom ZGD-1, s ¢imer je
druzba prenehala brez likvidacije. Prav tako je SDH
istega dne vimenu RS s KIS kot pridobiteljem sklenil
pogodbo o brezplacnem prenosu vsega premicne-
ga premoZzenja, ki je bilo last druzbe. S tem je SDH
izpolnil svoje naloge po prej navedenih sklepih Via-
de RS z dne 25. novembra 2021 in 30. maja 2022.
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CINKARNA CELJE, D. D., CELJE

(Proizvodni sektor)

Cinkarna Celje, d. d., je eno najpomembnejsih slo-
venskih industrijskih podjetij s Sirokim proizvo-
dno-prodajnim programom, ki deluje pretezno v
kemi¢nopredelovalnem sektorju. Nosilna proizvo-
dno-prodajna skupina je pigment titanov dioksid, ki
obsega 83 % celotne prodaje in se uporablja v indu-
striji lakov, barv, umetnih mas, laminatov in papirja.
Druzba trzi pigment na globalnih trgih, kjer uspes-
no konkurira mednarodnim korporacijam. Ostale
proizvodno-prodajne skupine zajemajo proizvode
za gradbenistvo, kmetijstvo in nekatere druge pro-
izvode. Konec leta 2021 je Cinkarna, d. d., zaposlo-
vala 793 ljudi.

Komentar poslovanja v letu 2021
Cinkarna Celje, d. d., je v letu 2021 poslovala izje-

mno uspesno in je presegla vsa pri¢akovanja iz LNU
2021.

Realizirala je 192,5 mio EUR prihodkov od proda-
je, kar je za 12 % vecl kot v letu 2020, od tega je
znasala skupna vrednost izvoza 175,1 mio EUR, kar
je za 11 % vec kot v letu 2020. Na dvig prodaje je
vplivalo ugodno povprasevanje iz vseh geografskih
segmentov, kar je povezano z vsesplosnim dvi-
gom potrosniSkega optimizma. Na trgu je vladalo
pomanjkanje ponudbe titanovega dioksida, kar se
je odrazilo v poviSanih cenah. Konkurencni izdelki
iz Azije so bili znatno drazji kot v preteklih obdob-
jih, kar je ustvarilo visje povprasevanje po izdelkih
zahodnih multinacionalk in lokalnih proizvajalcev.
Druzba je leto 2021 zakljucila s Cistim dobi¢ckom v
viSini 33,2 mio EUR, kar je za 75 % vecl kot v letu
2020, in ustvarila 51,8 mio EUR EBITDA, kar je za
58 % vec kot v letu 2020. Druzba finan¢no ni za-
dolzena, na dan 31. decembra 2021 je razpolagala z
denarnimi sredstvi v visini kar 59,7 mio EUR. V letu
2021 je druzba za investicije namenila 11,3 mio EUR.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo Realizacija 2021 LNU
Ekonomski tip

ROE (v %) 18,21 2,55
EBITDA marza (v %) 26,28 11,98
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 100.746,40 52.849,00
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CSS, D. O. O.

(Invalidska podijetja)

Osnovna dejavnost podjetja CSS, d. o. o., je pro-
izvodnja struzenih in hladno preoblikovanih ko-
vinskih izdelkov. Druzba je specializirana predvsem
za proizvodnjo struzenih in izsekanih kovinskih iz-
delkov po zahtevah in nacrtih kupca. Poleg tega
podjetje ponuja storitve dodelave, kot so vrtanje,
"raziglevanje", vrezovanje navojev, rezkanje ter to-
plotne in povrsinske obdelave v sodelovanju s ko-
operanti.

Druzba ima status invalidskega podjetja, saj zapo-
sluje preko 40 % invalidov.

Druzba je v letih 2015-2019 poslovala z manjSim
dobic¢kom, v letu 2020 pa je zaradi epidemije covi-
da-19 poslovala z izgubo v visini 106,1 tiso¢ EUR. |z-
vajanje poslovnega in finan¢nega prestrukturiranja,
ki se je zaCelo leta 2018, ko je RS druzbo dokapitali-

zirala z denarnim viozkom v visini 500 tiso¢ EUR, je
bilo v letu 2020 skoraj v celoti zaklju€eno, z izjemo
informatizacije, ki je odlozena.

IzboljSanje poslovnega okolja v letu 2021 se je pri
poslovanju druzbe odrazilo $ele junija 2021. Cisti
prihodki od prodaje so bili v letu 2021 za 20 % visji
kot v letu 2020. Poslovanje v letu 2021 je zazna-
moval dvig poslovnih odhodkov (stroSkov blaga,
materiala in storitev ter stroSkov dela), ki so pre-
segli na¢rtovane vrednosti. Druzba je tako v letu
2021 kljub visji realizaciji od nac¢rtovane poslovala z
izgubo v visini 5,8 tiso¢ EUR, kar je vplivalo tudi na
odstopanje dosezenih kazalnikov poslovanja glede
na ciljne vrednosti. Bilan¢na izguba na dan 31. de-
cembra 2021 je znaSala 485,7 tiso¢ EUR o0z. 38 %
osnovnega kapitala.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) -0,76 1,00
EBITDA marza (v %) 2,09 3,00
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 25.108,98 25.858,00

D.S. U, D. O. O,, LIUBLJANA

(Finan¢ni holdingi)

Druzba D. S. U., d. 0. 0. (druzba) opravlja dve te-
meljni dejavnosti, in sicer (i) investiranje v nepre-
mic¢nine in upravljanje nepremicninskega portfelja
ter (ii) izvajanje javnih pooblastil s podrocja lastnin-
skega preoblikovanja druzbene lastnine, privatiza-
cije in denacionalizacije ter v zvezi s premozenjem,
povezanim z njimi.

V lasti ima vec vecjih poslovnih objektov, namenje-
nih oddajanju, katerih skupna povrsina znasa pribl.
117.000 m? (ki jih v glavhem oddaja v najem orga-
nom drzavne uprave), in zemljis¢a v velikosti vec¢
kot 26.000 m2.

Denarna sredstva, pridobljena na podlagi izvajanja
javnih pooblastil, pomenijo obveznost do proracu-
na RS in se ugotavljajo na podlagi posebne bilance
pritoka sredstev iz naslova kupnin.

Ustrezni del kupnin iz naslova unovc¢evanja premo-
zenja se skladno z zakonsko podlago nakazuje tudi
drugim zakonskim upravi¢encem (SDH in KAD).

Druzba je v letu 2021 poslovala uspesno in doseg-
la oz. presegla vse ekonomsko-finan¢ne cilje LNU
2021. Dosezeni so bili rast prihodkov, dvig dobi¢-
konosnosti kapitala, izboljSanje likvidnosti in dvig
produktivnosti.
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Cisti prihodki od prodaje so dosegli 14,4 mio EUR,
kar je za 2,7 % vel kot leta 2020. Rast je posledi-
ca rasti najemnin zaradi zaklju¢ene investicije v letu
2021 in indeksacije nekaterih najemnin v skladu z
najemnimi pogodbami. Na rast je vplivala tudi rast
vnhaprej zaracunanih stroskov. Stroski blaga, mate-
riala in storitev so bili realizirani v visini 2,9 mio EUR
in so bili visji kot leta 2020, ko so bili nizji zaradi
upocasnitve aktivnosti ob epidemiji. Bistven de-
javnik za rast stroSkov pa je dvig stroskov intelek-
tualnih storitev ter stroSkov varovanja in Cis¢enja
objektov, zaradi dviga minimalne place in rast cen
energentov. Dobicek iz poslovanja druzbe je precej
presegel na¢rtovanega za leto 2021 in dosezenega
v letu 2020. Ustvarjen je bil Cisti poslovni izid v vi-
Sini 4,1 mio EUR, kar je skoraj za 30 % vec kot leta
2020 in precej nad planom. Na visok porast Ciste-
ga dobicka so med drugim vplivali drugi prihodki iz
naslova uspesno zaklju¢enega sodnega postopka,
z neto uc¢inkom 1,0 mio EUR.

Leto 2021 je bilo za druzbo zelo pomembno pred-
vsem zaradi razvojno-investicijskih aktivnhosti pri
projektu Litostroj - jug, ki jih druzba vodi v partner-
stvu z Ministrstvom za notranje zadeve (MNZ).

Pogodba med MNZ in druzbo je bila podpisana juli-
ja 2021, veljati pa je zacela avgusta 2021. Do konca
leta je nato druzba izvedla vec faz razpisnega po-
stopka za izbor projektanta, ki je bil zaklju¢en de-
cembra 2021. Zaradi navedenega projekta je druz-
ba pripravila tudi prenovljeno strategijo za obdobje
2021-2026, ki je bila potrjena v marcu 2022.

Druzba je v letu 2021 izvajala tudi druge aktivnosti
na podroc¢ju nepremicninske dejavnosti. Dokon-
¢ana je bila prenova praznih prostorov v Dunaj-
skih kristalih, potekala je prenova poslovne stavbe
Metalna v Mariboru zaradi izboljSanja energetske
uCinkovitosti objekta in videza stavbe, s sklenitvi-
jo partnerstva z Mestno obcino Maribor pa so bili
postavljeni temelji za dolgoro¢no delovanje stavbe.
Zaklju¢ena je bila tudi izgradnja stanovanjskega
objekta Bezigrad v Ljubljani.

Iz naslova javnih pooblastil je druzba v drzavni pro-
racun in drugim zakonskim upravi¢encem v letu
2021 nakazala kupnine v visini 2,4 mio EUR.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo .. 2021
Realizacija

Ekonomski tip

ROE (v %) 6,00 5,05
EBITDA marza (v %) 64,65 64,00
Neto finan&ni dolg/EBITDA 5,61 26.90
Kratkoro¢ni koeficient 1,90 1,50
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 391.944 350.000
Razmerje med dolgom in kapitalom (D/E) 0,99 <130
Obrestno kritje (EBITDA/obresti) 8,94 =7.00
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DRUZBE TVEGANEGA KAPITALA (DTK) - V LIKVIDACIJI

(Finance)

Druzbe tveganega kapitala (DTK) so gospodarske
druzbe, ki imajo skladno z Zakonom o druzbah tve-
ganega kapitala (ZDTK) poseben status. Njihova
osnovna dejavnost je lastnisko financiranje visoko-
tehnolo8kih, razvojno-inovativnih malih in srednje
velikinh podjetij (MSP). DTK, ustanovljeni v Sloveniji,
so sredstva za svoje poslovanje pridobili od RS (49
%) in zasebnih investitorjev (51 %). DTK imajo lah-
ko, skladno z ZDTK, lastniske deleze v posameznih
nalozbah najvec 12 let. Posledi¢no so bili DTK usta-
novljeni za ¢asovno omejeno obdobje, ki mu sledi
likvidacija. Po prodaji deleza RS v druzbi tveganega
kapitala Meta Ingenium, d. 0. 0., v letu 2020, je SDH
zaradi okolis¢in povezanih s prodajo odvisne naloz-
be v Bia Separations, v letu 2021 izvedel aktivho-
sti, ki so pripeljale do zviSanja kupnine za delez RS
v druzbi tveganega kapitala Meta Ingenium, d. o.
0. Konec leta 2021 so bili v upravljanju SDH lastni-
Ski delezi RS Se v treh druzbah tveganega kapita-
la: Prvi sklad, STH Ventures in DTK Murka. Vse tri
druzbe so v letu 2021 nadaljevale izvajanje aktivno-
sti za unovcitev nalozb v svojih nalozbenih porteljih.

Po prodaji deleza v Celtri Technologies v zacetku
leta 2021 je imel Prvi sklad, d. o. o. - v likvidaciji,
na dan 31. decembra 2021 v portfelju Se nalozbe v
petih druzbah: Connet, d. 0. 0. (99,1 %), TMG-BMC,
d. 0.0. (28,0 %), Efos, d. 0. 0. (28,4 %), Citadela, d.
0.0. (41,9 %), in Marg UK Ltd. (10,7 %). V letu 2021 je
potekala skupscina druzbe Prvi sklad, na kateri so

druzbeniki odlocali o prodaji deleza sklada v druzbi
TMG-BMC, d. o. 0., vodstvu druzbe, a je bil sklep o
prodaji zavrnjen. Likvidacijski upravitelj v letu 2022
nadaljuje aktivnosti za odprodajo premozenja. Po
prodaji deleza v druzbi Plasmait Project, d. o. o., je
imela druzba STH Ventures, d. o. o. - v likvidaciji,
na dan 31. decembra 2021 v portfelju le Se eno
kapitalsko nalozbo - 22,8-odstotni lastniSki delez
v druzbi Visionect, d. 0. 0. Zaradi poslabsanja go-
spodarskega okolja zaradi covida-19 in posledi¢no
slabsih rezultatov je postopek prodaje v letu 2021
nekoliko zastal, druzba pa je konec leta 2021 in v
letu 2022, ko so se razmere v zvezi s covidom-19
zacCele normalizirati, ponovno belezila dobre rezul-
tate, postopek prodaje pa se nadaljuje v letu 2022.
Klju¢no premozenje druzbe DTK Murka, d. o. o. -
v likvidaciji, predstavljata njeni kapitalski nalozbi
Hostel Copova, d. 0. o. (77,2-odstotni lastniski de-
lez), in Print boks, d. o. 0. (98,8-odstotni lastniski
delez). Na skupscini druzbe dne 9. decembra 2021
sta bila sprejeta sklep o ukinitvi nadzornega sve-
ta druzbe in sklep o potrditvi Sporazuma druzbe-
nikov o nadaljnjem poteku likvidacijskega postop-
ka. Namen sprejetja sporazuma med druzbeniki je
bil dokon¢na in ¢im hitrejSa unovcitev premozenja
druzbe. Skladno s sprejetim sporazumom je likvida-
cijski upravitelj v letu 2021 izvedel vrsto aktivhosti za
unovcitev nalozb DTK Murka (objava oglasa v me-
dijih, angaziranje nepremicninskih agencij ...). Oce-
njuje se, da bo postopek likvidacije v letu 2022
zakljucen.
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ELEKTROGOSPODARSTVO SLOVENIJE - RAZVOJ IN INZENIRING, D. O. O.

(Energetika)

Druzba EGS RI, d. o. o. (EGS-RI), je bila ustanov-
liena leta 1991 in se uvr$¢a med mikrodruzbe. Ima
terjatve v zvezi z vlaganji v izgradnjo Rudnika in
Termoelektrarne Ugljevik (RTE Ugljevik) in doba-
vo elektri¢ne energije, ki so nastale v ¢asu samo-
upravnega sporazuma o nalozbah v druge repu-
blike nekdanje SFRJ (v obdobju 1981-1991) in so
predmet dveh arbitraznih postopkov, in sicer ad
hoc arbitraznega postopka proti RTE Ugljeviku v
Beogradu in arbitraznega postopka proti Bosni in
Hercegovini (BiH) pred Mednarodnim centrom za
reSevanje investicijskin sporov (ICSID) s sedezem
v Washingtonu.

Podjetje nima zaposlenih in posledi¢no nima stro-
Skov dela. Stroski vodenja druzbe v letu 2021 so
znasali 4 tiso¢ EUR. Cisti poslovni izid druzbe znasa
14 tisoC EUR in je za 6 tiso¢ EUR nizji kot v predho-
dnem letu.

Kratkorocna sredstva na dan 31. decembra 2021 so
izkazana v visini 1,2 mio EUR, od tega zna$ajo dana
posojila druzbi RTE Ugljevik 802 tiso¢ EUR. Kratko-
ro¢ne obveznosti znaSajo 912 tiso¢ EUR, od tega se
802 tiso¢ EUR nanasa na prejeta posojila za naloz-
bo v RTE Ugljevik.

Druzba v letu 2022 predvideva visje stroSke blaga,
materiala in storitev zaradi nadaljevanja obnove pi-
sarn za oddajo v najem. Druzba v letu 2022 predvi-
deva tudi dvig stroskov rednega poslovanja zaradi
zviSanja cen energentov. Druzba je kot poslovno
nepotrebno premozenje identificirala umetniske
slike in lesne intarzije.

Komentar poslovanja v letu 2021

Druzba je v letu 2021 realizirala 112 tiso¢ EUR pri-
hodkov od prodaje, kar je za 4 % vec, kot v pred-
hodnem letu. Prihodki izhajajo iz oddaje poslovnih
prostorov in ostalih sredstev v najem (v visini 112
tiso¢ EUR), manjsi del pa se nanasa na prodajo
storitev (v viSini 567 EUR). Stroski blaga, materiala
in storitev so znasali 58 tiso¢ EUR (za 22,8 % vec
kot v predhodnem letu). Stroski materiala in stori-
tev so se v letu 2021 povisali v primerjavi s pred-
hodnim letom zaradi vzdrzevalnih del v poslovnih
prostorih druzbe.

Poslovanje druzbe je odvisno od nadaljnjega po-
teka reSevanja spora, ki se nanasa na nalozbo v
RTE Ugljevik. Cilji druzbe so osredotoceni na so-
delovanje s HSE, d. o. o, ki je pooblas¢en v imenu
druzbe izvajati vsa potrebna dejanja in voditi vse
potrebne aktivnosti za izterjavo terjatev druzbe v
arbitraznih postopkih glede vlaganj v RTE Ugljevik.
Druzba kon&ne odloc¢be arbitraze v Beogradu ne
pricakuje pred zacCetkom leta 2023, potem bo sle-
dila faza ugotavljanja visine zahtevka. ICSID se je
odlo¢il za fazo mirovanja postopka, ker je odlocil,
da je treba pocakati na kon¢no odlo¢bo beograj-
skega sodisca.

Druzba ne izvaja trzne dejavnosti, razen oddaje
nepremicnin v najem, zato se zanjo z letnimi nacrti
upravljanja ne dolocajo posebni ciljni finan¢ni ka-
zalniki, finan¢no in drugo poslovanje pa se sprem-
lja tekoce.
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ELEKTROOPTIKA, D. D.

(Splosni gospodarski sektor)

Druzba je bila ustanovljena leta 2007 z oddelitvijo
dela premozenja od druzbe Fotona, d. d. Aktivhosti
druzbe se nanasajo na izterjavo terjatev, ki so bile
nanjo prenesene ob ustanovitvi, ter na odpravljanje
premozenjskih in pravnih posledic zlorabljene elek-
tronske izvrsbe.

Druzba ne ustvarja prihodkov od prodaje in nima
redno zaposlenih. Vecina aktivnosti druzbe v letu
2021 je bila namenjena uveljavljanju in zasciti njenih
premozenjskopravnih interesov v potekajocih sod-
nih postopkih ter pripravi na prenehanje poslovanja
z likvidacijo.

Posluje z minimalnimi stroski, ki $& omogocajo njen
obstoj in opravljanje aktivnosti. Ekonomska merila v
LNU 2021 niso bila dolo¢ena, saj izracun kazalnikov
ni smiseln.

Druzba je v letu 2021 je poslovala z izgubo v visini
4 tiso¢ EUR. Bilanna izguba, ki je v najvec¢jem delu
posledica elektronske izvrSbe, ki jo je za pridobitev
protipravne premozenjske koristi leta 2013 zlorabil
domnevni upnik druzba Atractor Project Manage-
ment, je znasala 0,9 mio EUR.
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GEOPLIN, D. O. O.

(Energetika)

Druzba Geoplin, d. o. 0. (Geoplin), opravlja energet-
ske dejavnosti dobave zemeljskega plina, trgovanja
Z njim ter njegovega zastopanja in posredovanja na
domacem in tujih trgih. Za zagotavljanje zanesljive
oskrbe ima ustrezne in razprSene nabavne vire ter
transportne in skladis¢ne zmogljivosti.

Vecinskidelez vdruzbiimaPetrol,d.d.,insicer 61,7 %,
Republika Slovenija pa ima delez v visini 25,01 %.
Geoplin ima tri h¢erinske druzbe, in sicer Geocom,
d. 0. 0., Trgovina i opskrba energentima, d. o. 0., in
Geoplin, d. 0. 0., Beograd. Na Hrvaskem sta Petrol,
d. d., in Geoplin, Ljubljana, vstopila v lastnistvo pod-
jetja Zagorski metalac, d. o. o., ki izvaja distribucijo
zemeljskega plina na obmocjih Zagrebske in Kra-
pinsko-zagorske zupanije. Druzba se uvrs¢a med
10 najvecjih distributerjev na Hrvaskem, Geoplin je
pridobil 25-odstotni delez v njej.

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje druzbe Geoplin v letu 2021 je bilo zelo
uspesno. Zaznamovano je bilo predvsem z izrazitim
nihanjem in rastjo cen na vseh energetskih trgih,
predvsem pri cenah zemeljskega plina. Rast cen
plina je posledica hladne zime in dolge kurilne se-
zone, rasti povprasevanja zaradi poepidemicnega
okrevanja, mo&nega povprasevanja v Aziji, manjsih
zalog plina v evropskih skladis¢ih in nizje dobave iz
Rusije. Na plinske trge so vplivali tudi negotovost
glede predvidenega zacCetka obratovanja plinovo-
da Severni tok 2, problematika zakupljenih zmo-
gljivosti ez ukrajinsko ozemlje s strani Gazproma,
majhne zaloge v evropskih skladis¢ih zemeljskega
plina, pomanjkanje dobave utekolinjenega ze-
meljskega plina (liquified natural gas; LNG) v EU in
rekordna rast vrednosti CO, kuponov.

Skupina je na segmentu trzenja zemeljskega plina
v letu 2021 dosegla rekordno prodajo v svoji celot-
ni zgodovini in prodala 33,6 TWh ur zemeljskega
plina, kar je za 27 % vec kot leto prej. Povisanje je
bilo predvsem posledica visje prodaje na tujih tr-
gih. Ta je bila za 35 % vi§ja kot v letu prej, v celotni
strukturi koli¢inske prodaje pa je v letu 2021 pro-
daja tujim kupcem predstavljala 78 %, kar je za 5
odstotnih tock vel kot v letu prej. V letu 2021 je
skupina ustvarila 756,1 mio EUR cistih prihodkov od
prodaje, kar je za 93,78 % vel kot v predhodnem
letu, in ustvarila dobi¢ek v visini 18,6 mio EUR.

V letu 2021 je skupina nadaljevala prodajne aktiv-
nosti, povezane zlasti z iskanjem novih projektov
na podrocju ucinkovite rabe energije in obnovljivih
virov energije. Kot odgovor na globalne trende in
zahteve trga je bil poudarek na dejavnostih, po-
vezanih z razvojem projektov dekarbonizacije ze-
meljskega plina z zelenim vodikom. Druzba je velik
poudarek namenila kibernetski varnosti in varnosti
informacijsko-komunikacijskih sistemov.

Druzba ves Cas aktivno izvaja procese za optimi-
zacijo nabavnega portfelja, med drugim z izdatnim
povecanjem nabora trgovalnih partnerjev. Posebno
pozornost namenja tudi moznosti Sirjenja poslova-
nja na tuje trge, predvsem na podrocje jugovzho-
dne Evrope, in v ta namen razvijanju infrastrukture
Vv podporo trgovanju.

Zaradi vse vecje odvisnosti Evrope od zunanjih do-
bav bo ena poglavitnih nalog druzbe Geoplin op-
timizacija dolgoro¢no zakupljenih skladis¢nih zmo-
gljivosti zemeljskega plina, s katerimi bo druzba Se
naprej zagotavljala zanesljivo oskrbo zemeljskega
plina svojim odjemalcem ter dodatno izkorisc¢ala
priloznosti na trgu zemeljskega plina.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 11,68 4,80
Bruto marza (v %) 3,98 3,20
EBITDA marza (v %) 3,14 2,20
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 647.444,44 193.000,00
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HIT, D. D., NOVA GORICA

(Igralnistvo)

Osnovna dejavnost druzbe HIT, d. d., Nova Gori-
ca, je prirejanje posebnih iger na sreo. Skupino
Hit sestavljajo mati¢na druzba, dve odvisni druzbi
s sedezem v Sloveniji (HIT Alpinea, d. o. o., Kranj-
ska Gora, in HIT Larix, d. d., Kranjska Gora) ter dve
odvisni druzbi v tujini, in sicer HIT Coloseum, d .o.
0., Sarajevo, Bosna in Hercegovina, ter HIT Interna-
tional, d. o. 0., Beograd, Srbija (druzba je trenutno v
mirovanju). Druzba ima sklenjenih sedem koncesij-
skih pogodb za igralnice Casino Park, Casino Perla
in Casino Drive-in v Novi Gorici, Casino Korona v
Kranjski Gori, Casino Fontana v Rogaski Slatini, Ca-
sino Mond v Sentilju in za Igralnico Kobarid v Sta-
rem selu. S prirejanjem posebnih iger na sre€o v
Republiki Sloveniji se v okviru skupine Hit ukvarja
tudi odvisna druzba Hit Larix, d. d., Kranjska Gora, s
koncesijo za igralni salon.

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovne enote skupine Hit s sedezem v Sloveniji
glavnino prvega polletja leta 2021 niso obratova-
le. Nemoteno je poslovala le spletna igralnica. Po
odprtju so se igralnice soocale z upadom obiska,
vendar pa sta obisk boljsih igralniSkih gostov z nad-
povpreéno porabo in dobra zasedenost hotelov
kljub ponovnemu poslabsanju epidemioloske slike
v jesenskih mesecih prispevala k uresnicitvi oziro-
ma celo preseganju nacrtovanih ciljev.

Skupina Hit je v letu 2021 ustvarila 105,1 mio EUR
poslovnih prihodkov, kar je za 10 % vel od doseze-
nih prihodkov v letu 2020. Glavnino je prispevala
mati¢na druzba Hit, d. d., Nova Gorica, ki je dosegla
87,4 mio EUR poslovnih prihodkov in tako glede na
leto 2020 belezila rast v visini 8 %.

V poslovnem letu 2021 je skupina Hit poslovala z
2 mio EUR konsolidirane cCiste izgube, v letu 2020
pa z 10,6 mio EUR Ciste izgube. Mati¢na druzba je
v letu 2021 poslovala s 3,7 mio EUR Cciste izgube,
medtem ko je v letu 2020 izkazala 10,4 mio EUR
Ciste izgube. Pozitivho so k rezultatom mati¢ne
druzbe prispevali kapitalski dobicek, ustvarjen s
prodajo nekdanje Restavracije Triglav in Vinoteke
Solum v viSini 0,5 mio EUR, in drzavna pomoc iz na-
slova interventne zakonodaje v visini 17,7 mio EUR.
K rezultatom skupine Hit je prispevala tudi drzavna
pomoc¢ v odvisnih druzbah v skupni vrednosti 2,3
mio EUR.

Ob koncu leta 2021 je bilo v skupini HIT 1863 zapo-
slenih, kar v primerjavi s stanjem na dan 31. decem-
bra 2020 pomeni zmanjsSanje za 2,2 % oziroma 42
delavcev.

Mati¢na druzba in skupina Hit sta s spremembo po-
slovnega modela v letu 2021 uspesSno racionalizira-
li stroske, kar se je pozitivno odrazilo v ob&utnem
povecanju produktivnosti in visji uspesnosti poslo-
vanja v letu 2021, ki se nadaljuje tudi v letu 2022.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo Realizacija 2021 LNU
Ekonomski tip

ROE (v %) -4,46 -11,98
EBITDA marza (v %) 1,87 8,87
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 39.947,00 41.343,00
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INFRA, IZVAJANJE INVESTICIJSKE DEJAVNOSTI, D. O. O.

(Energetika)

Druzba je bila ustanovljena kot javho podjetje,
pristojno za izvedbo ureditve vodne infrastruktu-
re ter druge drzavne in lokalne infrastrukture na
obmocju energetskega izkoris¢anja vodnega po-
tenciala spodnje Save ter za vzdrzevanje objektov
vodne infrastrukture na spodnji Savi. To se nana-
§a tudi na obratovanje, vzdrzevanje in spremljanje
stanja vodne infrastrukture, namenjene ohranjanju
in uravnavanju vodnih koli¢in na obravnavanem
obmocju. Druzba je pristojna tudi za izvedbo izre-
dnih ukrepov v ¢asu povecane stopnje ogrozenos-
ti zaradi Skodljivega delovanja voda, izvaja pa tudi
vzdrzevanje vodnih in priobalnih zemljis¢ na svojem
vplivhem obmocdju.

V letu 2021 je druzba v veliki meri izvajala 0z. vodila
postopke prenosa zgrajenih objektov in napray, to-
rej infrastrukturnih ureditev v skladu s koncesijsko
pogodbo, izvajala vzdrzevalna dela na ze zgrajenih
infrastrukturnih projektih na obmocju spodnje Save.
Na obmocju HE Blanca, HE Kr8ko in HE BrezZice je
izvajala tudi razlicna zaklju¢na dela pri posameznih
projektih, predvsem okoljevarstvenih ter projektih
poplavne varnosti in lokalne infrastrukture. V sep-
tembru 2021 je bila s sodbo upravnega sodisca
odpravljena odlo¢ba Vlade RS o prevladi javne ko-
risti energetike OVE nad naravo na obmocju izgra-
dnje HE Mokrice in vrnjena Vladi RS v ponovni po-
stopek. Druzba je v zvezi s projektom HE Mokrice
pridobivala zemljis¢a, potrebna za izvedbo gradnje
in projektiranje projektov za pridobivanje gradbe-
nega dovoljenja za navedeno hidroelektrarno.

Komentar poslovanja v letu 2021

Druzba je v letu 2021 ustvarila prihodke v visini
1.410.943 EUR, in sicer iz naslova gospodarske jav-
ne sluzbe 1.370.609 EUR, iz naslova "in-house" Ra-
kovnik pa 40.290 EUR. Stroski v letu 2021 so zna-
Sali 1.410.943 EUR, in sicer iz naslova gospodarske
javne sluzbe 1.370.653 EUR, iz naslova "in-house"
Rakovnik pa 40.290 EUR. V letu 2021 znaSa celotni
poslovni izid druzbe O EUR. Iz opravljanja gospo-
darske javne sluzbe znasa poslovni izid O EUR. Iz
naslova opravljanja "in-house" narocila upravljanja
odlagalis¢a odpadkov Rakovnik druzba ravno tako
izkazuje poslovni izid O EUR. Na dan 31. decembra
2020 je bilo v podjetju zaposlenih 16 delavcev.

Javno podjetje realizira prihodke:

« S sredstvi, ki se zagotavljajo v okviru sklada za
vode, v skladu s predpisi, ki urejajo upravljanje
voda;

« s sredstvi, ki se zagotavljajo v okviru proracuna
ministrstva, pristojnega za okolje, in Direkcije Re-
publike Slovenije za vode, za izvajanje gospo-
darske javne sluzbe upravljanja voda v skladu s
predpisi, ki urejajo upravljanje voda;

« z namenskimi sredstvi sklada za podnebne spre-
membe;

« iz drugih proracunskih virov;

« iz sredstev koncesionarja po predhodnem dogo-

voru s koncesionarjem in

z opravljanjem drugih dejavnosti.

Druzba ni profitno naravnana, zato zanjo z letnimi
nacrti upravljanja niso doloc¢eni posebni ciljni fi-
nancni kazalniki, finan¢no in drugo poslovanje pa
se tekocCe spremljata.
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JAVNO PODJETJE URADNI LIST REPUBLIKE SLOVENIJE, D. O. O.

(Gospodarske javne sluzbe)

Druzba Uradni list Republike Slovenije, d. o. o.
(druzba), opravlja tri dejavnosti gospodarske javne
sluzbe (GJS), ki so natan¢no opredeljene z zako-
nom in obsegajo zalaganje, objavo in vzdrzevanje
elektronske oblike Uradnega lista RS, upravljavske
naloge, povezane z delovanjem pravnoinformacij-
skega sistema (PIS) v delu razvoja in vzdrzevanja
Registra predpisov samoupravnih lokalnih skup-
nosti ter upravljanje in razvijanje Portala javnih na-
rocCil, ki je postal GJS v letu 2010. Trzne dejavnosti
obsegajo prodajo tiskane izdaje uradnega glasila,
portalno storitev UL info tok za potrebe obvesca-
nja naroCnikov s podrocja zakonodaje, predpisov in
javnih narodil, organizacijo razli¢nih izobrazevalnih
dogodkov v obliki delavnic, seminarjev in kongre-
sov ter zalaganje, izdajo in prodajo knjig in ostale
pravne literature.

Komentar poslovanja v letu 2021

Druzba se je tudi v letu 2021 soocala z doloCeni-
mi omejitvami, povezanimi z epidemijo covida-19,
ki so vplivale predvsem na organizacijo seminarjev
in izobrazevanj. Kljub tem omejitvam je druzba po-
slovala pozitivno in je leto 2021 zakljucila z dobic-
kom. V letu 2021 je druzba ustvarila 2,4 mio EUR
prihodkov, kar je za 17 % vec kot v letu 2020, od
tega je bilo 54,4 % prihodkov ustvarjenih iz naslova
trzne dejavnosti, preostalih 45, 6 % prihodkov pa iz
naslova izvajanja gospodarske javne sluzbe. Zara-
di vegjega Stevila objav so bili prihodki na podro-
¢ju gospodarske javne sluzbe visji kot v preteklem
letu, zaradi dobre udelezbe na hibridno izvedenih
dogodkih, pa so bili prihodki visji tudi na podrocju
trzne dejavnosti. EBITDA je bil od realiziranega v
letu 2020 visji za kar 75 %, Cisti dobic¢ek pa je bil
dosezen v visini 188,7 tiso¢ EUR in je za 138,8 tisoc¢
EUR visji od dobic¢ka v letu 2020. Pozitiven vpliv na
rezultat druzbe je imela tudi prodaja poslovno ne-
potrebnega premozenja. Druzba je dosegla merila
iz LNU 2021.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo Realizacija 202 LNU
Ekonomski tip

ROE (v %) 4,93 0,10
EBITDA marza (v %) 15,63 1,80
Neto finan¢ni dolg/EBITDA (v %) -2,80 -2,43
Finan¢ni vzvod 1,12 1,10
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 56.030,63 41.500,00

Indeks prihodkov iz trzne dejavnosti 114,92 1041
EBITDA marza iz trzne dejavnosti (v %) 6,76 0,50
Doseganje pozitivnega poslovanja segmenta netrzne dejavnosti (v EUR) 166.051,00 -69.444,00
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KONTROLA ZRACNEGA PROMETA SLOVENIJE, D. O. O.

(Promet, transport in infrastruktura)

Druzba je bila ustanovljena leta 2004 na podlagi
Zakona o zagotavljanju navigacijskih sluzb zra¢ne-
ga prometa in ima status javnhega podjetja, saj svojo
osnovno dejavnost zagotavlja v pogojih obvezne
gospodarske javne sluzbe. Njeni glavni dejavnosti
sta vodenje in kontrola zra¢nega prometa. Druzba
skrbi za varen in nemoten potek zra¢nega prometa
v slovenskem zra¢nem prostoru v vseh fazah letov
in varen potek prometa na letaliscih, skrbi pa tudi za
uvedbo in vzdrzevanje sistemov in naprav za vode-
nje in kontrolo zracnega prometa.

Komentar poslovanja v letu 2021

Cisti prihodki od prodaje, ki jih druzba v vecini ustva-
ri iz naslova preletnih in terminalnih pristojbin, so v
letu 2021 znaSali 21 mio EUR in so bili v primerjavi
s poslovnim letom 2020 visji za 36 %. Tako je bilo
predvsem zaradi izboljSanja epidemioloskih razmer
in s tem povezanega postopnega sproscanja le-
talskega prometa na globalni ravni. V primerjavi z
najuspesnejSim predkoronskim letom 2019 so bili
Cisti prihodki od prodaje nizji za 50 %. Iz naslova pre-
letnih pristojbin je druzba v letu 2021 ustvarila pri-
hodke v visini 17,6 mio EUR, kar je za 53 % manj v
primerjavi z letom 2019. Na drugi strani je druzba v
letu 2021 iz naslova terminalnih pristojbin ustvarila
1,7 mio EUR prihodkov, kar predstavlja 49-odstotni
padec v primerjavi z letom 2019. V strukturi prihod-
kov od prodaje predstavljajo prihodki iz naslova
preletnih pristojbin slabih 84 %, prihodki iz naslova
terminalnih pristojbin dobrih 8 % in drugi prihodki od
prodaje 8 %. Kljub povecanju poslovnih prihodkov

na eni strani in racionalizaciji stroskov (na podroc-
jinh dela ter materiala in storitev) na drugi strani je
druzba v poslovhem letu 2021 ponovno zabelezila
negativen poslovni izid. Posledi¢no so glede na re-
zultat poslovanja realizirane vrednosti ekonomskih
kazalnikov $e vedno negativne in v nobenem para-
metru niso dosegle planiranih kazalnikov druzbe in
planiranih kazalnikov, dolo¢enih v okviru LNU 2021.

Finan¢ni polozaj druzbe odraza okolis¢ine poslova-
nja, v katerih druzba deluje. V letu 2021 se je stopnja
(samo)financiranja druzbe zaradi izkazane izgube
dodatno poslabsala, saj je delez kapitala v vseh
sredstvih znasal le e 17 %.

Zaradi spremenjenih okolis¢in, ki so posledica vpli-
va koronavirusne bolezni na svetovno gospodar-
stvo in posledi¢no na padec letalskega prometa,
je Evropska komisija sprejela Izvedbeno uredbo §t.
2020/1627/EU z dne 3. novembra 2020 o izrednih
ukrepih za tretje referenéno obdobje (2020-2024)
nacrta izvedbe in ureditve pristojbin na enotnem
evropskem nebu. Z njo je bil sprejet zaCasno spre-
menjen pravni okvir za tretje referenéno obdobje,
ki upoSteva izredne razmere drasti¢nih padcev v
letalskem sektorju, na tej podlagi pa so drzave cla-
nice morale Evropski komisiji predloziti nove Nacr-
te izvedbe (Performance Plan) za tretje referenc¢no
obdobje.

Druzba je vseevropske cilje in kazalnike uspesnosti,
opredeljene za poslovno leto 2021 - strateSka meri-
la na podrocjih zmogljivosti, varnosti in okolja -, do-
segla in presegla.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) -85,26 -52,41
EBITDA marza (v %) -14,86 -5,41
Finan¢ni vzvod 6,00 4,19
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 76.491,44 97.477,00

Strateski tip

Povprec¢na preletna zamuda upravljanja pretoka zra¢nega prometa (ATFM) na let 0,00 0,22

Povprecna horizontalna preletna ucinkovitost leta za dejansko pot leta

1,48 1,80
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KOPP, D. O. O.

(Promet, transport in infrastruktura)

Druzba KOPP je bila ustanovljena 20. februarja
2020 za izvajanje gospodarske javne sluzbe po-
morske pilotaze na podrocju pomorskih dejavnosti
koprskega tovornega pristanis¢a. Svojo dejavnost
je pricela opravljati 10. maja 2020.

Pomorska pilotaza je temeljni atribut varnosti plov-
be, je dejavnost v pomorsko navti¢ni stroki, ki zah-
teva najvisjo stopnjo strokovnosti in zajema skupek
strokovnih nasvetoy, ki jih glede vodenja ladje daje
poveljniku ladje pomorski pilot, da ladja varno plu-
je po pristaniscih in drugih obmogjih teritorialnega
morja in notranjih morskih voda.

Druzba izvaja gospodarsko javno sluzbo nepreki-
njeno, 24 ur na dan, vsak dan v letu. Pogoje za za-
gotavljanje in uporabo storitev gospodarske javne
sluzbe ter nacin oblikovanja cene storitve doloca
Uredba o pomorski pilotazi (v nadaljevanju: Ured-
ba). Cenik storitev pomorske pilotaze skladno z
Uredbo vsako leto, na predlog MZI, potrdi Vlada
Republike Slovenije.

Druzba opravlja izklju¢no gospodarsko javno sluzbo
v skladu z dolocili Pogodbe o izvajanju gospodarske
javne sluzbe pomorske pilotaze, Uredbe, Pravilnika
o0 pomorski pilotazi in Pomorskega zakonika.

Komentar poslovanja v letu 2021
Poslovno leto 2021 je bilo prvo poslovno leto, v ka-

terem je druzba dejavnost pomorske pilotaze izva-
jala neprekinjeno vseh 12 mesecev.

V tem letu so opravili 1.629 manevrov pilotaze ob
prihodu ladij, 1.614 manevrov pilotaze ob odhodu
ladij in 59 manevrov pilotaze ob premikih ladij. Pod-
jetje od realizacije nakupa v septembru 2021 svojo
dejavnost dodatno izvaja z novim, tehnoloSko do-
vr§enim in varnim pilotskim ¢olnom. Podjetje je v
letu 2021 pridobilo certifikat kakovosti poslovanja
ISO 9001.

Podatki o poslovanju v letu 2021 niso povsem pri-
merljivi z letom 2020, saj je druzba v tem letu po-
slovala le 7 mesecev.

Druzba je v poslovnem letu 2021 ustvarila 2.058.022
EUR cistih prihodkov od prodaje, ki so bili v primer-
javi z letom 2020 visji za 72 %. Operativni denarni
tok iz poslovanja (EBITDA) je v poslovnem letu 2021
znasal 55.870 EUR (poveclanje za 189 % glede na
leto 2020), ob tem je druzba ustvarila 17.218 EUR
poslovnega izida iz poslovanja (povecanje za 62 %
glede na leto 2020). Druzba je leto 2021 zakljucila
s 578 EUR Cistega dobicka. Dosegla je ROE v visini
0,16 %. Ker gre za opravljanje gospodarske javnhe
sluzbe, je poslovanje precej regulirano. Regulirana
je cena izvajanja storitev (ceno na predlog izvajalca
potrdi Vlada RS). Nacin izracuna cene je doloen v
Uredbi, prav tako pa je v njej dolo¢en primeren do-
nos, kar je upostevano pri postavljanju ekonomskih
ciljev v LNU.

Druzba je dosegla in presegla vse strateske cilje,
opredeljene LNU za leto 2021.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (V %) 0,32 0,20
EBITDA MARZA (V %) 2,17 3,21
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 61.975,62 60.500,00
STEVILO ZAPOSLENIH KONEC LETA 28,00 26,00

NEPREKINJENO IZVAJANJE DEJAVNOSTI (UR/DNI) 24/7 24/7
VLAGANJA V OPREMO ZA VARNO IN KVALITETNO IZVEDBO STORITVE (V EUR) 499.583,00 8.400,00
STEVILO NESREC 0 0
STEVILO IZOBRAZEVALNIH UR 1.393,00 1.000,00
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KOTO, D. O. O.

(Splosni gospodarski sektor)

Druzba Koto, d. o. 0., je proizvodno in trgovsko
podjetje, katerega glavna dejavnost je zagotavljanje
celovitih resitev pri prevzemu in predelavi vseh vrst
zivalskih stranskih proizvodov ter zbiranje Zivalskih
koz. Poslovanje pomembno dopolnjujejo storitve
prevzema in predelave muljev iz komunalnih in in-
dustrijskih Cistilnih naprav ter zbiranje in predelava
odpadkov, ki so primerni za predelavo v lastni bi-
oplinski napravi. Druzba s svojimi reSitvami nudi
pomembno podporo slovenski zivilskopredelovalni
industriji in komunalnemu gospodarstvu, poleg tega
igra pomembno vlogo pri zagotavljanju varovanja
zdravja ljudi in zivali, s svojo vizijo, poslanstvom in
storitvami pa prispeva tudi k trajnostnemu razvoju.
Druzba ima sklenjeno novo 10-letho koncesijsko po-
godbo za zbiranje, obdelavo in uni€evanje Zivalskih
stranskih produktov kategorije 1in 2 z veljavnostjo
do 30. junija 2032. Druzba ima tudi manjso odvis-
no druzbo Koto trade, d. o. 0., katere dejavnost je
posredovanje pri ¢ezmejnem premescanju odpad-
kov. Druzba je ob koncu leta 2021 zaposlovala 144
delavcev.

Komentar poslovanja v letu 2021

Druzba je v letu 2021 bistveno izboljSala rezulta-
te poslovanja v primerjavi z letom 2020 in v celoti
presegla ciljne vrednosti meril iz LNU 2021. Realizi-
rala je 25,3 mio EUR prihodkov od prodaje, kar je
za 28 % vec kot v letu 2020, ustvarila 1,5 mio EUR
dobicka iz poslovanja, kar je za 191 % vel kot v letu
2020, dosegla EBITDA v visini 3,8 mio EUR, kar je
za 71 % vec kot v letu 2020, in leto zakljucila s Cis-
tim dobi¢kom v visini 1,4 mio EUR, kar je za 224 %
ve¢ kot v letu 2020. Vzroki za dobre rezultate so
predvsem ugodni komercialno-trzni pogoji, visoka
zasedenost kapacitet, obvladovanje proizvodnih
procesov, vklju¢no z obvladovanjem tehnoloskih in
kadrovskih tveganj, kvalitetni produkti in storitve,
uspesSno obvladovanje tveganj, povezanih z epide-
mijo covida-19, in povecan obseg investicij, ki so se
vecinoma nanasale na tehnoloske izboljSave, izbolj-
Save delovnih pogojev in izboljSanje voznega parka.
V letu 2021 je druzba za investicije namenila 2,88
mio EUR. Druzba je finan¢no stabilna, kazalnik neto
finan¢ni dolg/EBITDA se je mo¢no znizal.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

e Realizacija 2021

Ekonomski tip

ROE (V %) 8,95 1,59
EBITDA MARZA (V%) 15,10 11,83
NETO FINANCNI DOLG/EBITDA 1,84 3,24
STOPNJA LASTNISKOSTI FINANCIRANJA (V %) 56,38 54,92
DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR) 66.951,00 52.355,00
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LOTERIJA SLOVENIUJE, D. D., LIUBLJANA

(Igralnistvo)

Loterija Slovenije, d. d., trajno prireja klasi¢ne igre na
srecCo. V skladu z Zakonom o igrah na sreco lahko te
prireja le delniska druzba, ki ima sedez na obmodju
Slovenije in pridobi koncesijo, ki jo podeli Vlada RS.
Prireditelj placuje koncesijsko dajatev, njeno visino
pa doloc¢i Vlada RS. Z vidika strategije upravljanja
kapitalskih nalozb drzave je Loterija Slovenije, d. d.,
strateSka nalozba, ki skrbi za druzbeno odgovorno
prirejanje loterijskih iger ter sofinanciranje invalid-
skih, humanitarnih in Sportnih organizacij. Med vse-
mi igrami, ki jinh druzba prireja, sta najpomembnejsi
igri Loto in Eurojackpot, ki predstavljata 78-odsto-
tni delez v celotnem prometu druzbe. Loterija Slo-
venije, d. d., v povprecju 55-60 % cistih prihodkov
od prodaje iger na sreCo nameni izplacCilu dobitkov
igralcem, pribl. 20 % pa izplacilu koncesijske dajat-
ve, ki je v celoti namenjena Fundaciji za financira-
nje invalidskih in humanitarnih organizacij (FIHO) in
Fundaciji za financiranje $portnih organizacij (FSO).
Loterija Slovenije, d. d., iz naslova prirejanja iger na
sreco placuje tudi 5-odstotni davek od iger na srec¢o
in od leta 2013 tudi 10-odstotni davek od sreck. Oba
davka v celoti pripadata proracunu RS in znizujeta
Ciste prihodke od prodaje iger na sreco.

Komentar poslovanja v letu 2021

Loterija Slovenije, d. d, je v letu 2021 kljub omejitvam
zaradi epidemije covida-19 (zaprtje specializirane
maloprodajne mreze) poslovala zelo uspesno in do-
segla poslovne prihodke v visini 94,2 mio EUR, kar
je za 8 % vec od prihodkov, dosezenih v preteklem
letu. Od tega vecino predstavljajo prihodki iz naslo-
va prodaje iger (99,15 %), preostalo pa predvsem
prihodki iz naslova oddajanja poslovnih prostorov,
provizije od prodaje iger Sportne loterije in drugi
prihodki. Cisti poslovni izid je znasal 5,1 mio EUR, kar
jeza b % vec kot v letu 2020 in za 36 % vec kot v letu
2019. Cisti dobicek je bil v celoti namenjen za izpladi-
lo dividend. Klju¢ni razlogi za uspesno poslovanje so
prenova iger, transformacija maloprodajne mreze
in obvladovanje stroSkov na vseh ravneh. Druzba si
prizadeva za odgovorno prirejanje iger na sreco, Ki
je eno od njenih poslanstev. Z oceno 96,4 od 100 je
druzba upravicila in s tem zadrzala mednarodni cer-
tifikat odgovornega prirejanja iger na srec¢o ERGS.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo

Ekonomski tip
ROE (V %)

2021
Realizacija LNU

25,2 21,50

EBITDA MARZA (V %)

7,42 6,75

DODANA VREDNOST NA ZAPOSLENEGA (V EUR)

195.146,00 174.000,00

Strateski tip

OHRANJANJE KONCESIJSKE DAJATVE

18.107.605,00  18.250.000,00
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NAFTA LENDAVA, PROIZVODNJA NAFTNIH DERIVATOV, D. O. O.

(Proizvodni sektor)

Skupino Nafta sestavljajo mati¢na druzba Nafta
Lendava, d. o. o. (Nafta Lendava), ki je v 100-od-
stotni lasti RS, Eko-Nafta, d. o. 0., Nafta Varovanje
in pozarna varnost, d. o. 0., in Geoenergo, d. o. o.
Druzbe se ukvarjajo s prodajo in skladis¢enjem
naftnih derivatov ter upravljanjem rezervoarskega
prostora, zascito in reSevanjem pri pozarih in nesre-
Cah ter raziskovanjem in pridobivanjem surove nafte
in zemeljskega plina. V skupini deluje tudi druzba
Geoenergo, d. o. o, ki je v 50-odstotni lasti Nafte
Lendava in 50-odstotni lasti druzbe Petrol, d. d.

Komentar poslovanja v letu 2021

Skupina Nafta Lendava je poslovno leto 2021 zaklju-
Cila z izgubo v visini 89 tiso¢ EUR. Celotni prihodki
skupine leta 2021 so bili ustvarjeni na domacem trgu
ter znaSajo 3,5 mio EUR in izhajajo iz naslova naje-
mnin in opravljanja storitev posredovanja, ki se je v
skladu s pogodbo zakljucilo 31. marca 2021.

Sanacija Eko-Nafte, d. o. o., ter Nafte Varovanje in
pozarna varnost, d. o. 0., je zaklju¢ena, dokon¢no
prestrukturiranje skupine pa je povezano z uspes-
nostjo projekta pridobivanja slovenskega plina iz na-
hajalis¢ na PetiSovskem polju v Prekmurju in popla-
Cilom oziroma zaklju¢kom posojilne pogodbe z dru-
go pravno osebo.

Klju€na prizadevanja skupine so usmerjena v po-
slovno in finan¢no prestrukturiranje, saj je novela
ZRud-1 povsem prepovedala hidravlicno stimulacijo
(tudi hidravli¢no stimulacijo manjSega obsega) kot
metodo pridobivanja plina na PetiSovskem polju.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Sl Realizacija 2021

Ekonomski tip

ROE (V %) -4,67 -2,90
EBITDA MARZA (V %) 1,06 2,79
KRATKOROCNI KOEFICIENT 0,70 0,69
POSPESENI KOEFICIENT 0,66 0,34

PS ZA AVTO, D. O. O., LJUBLJANA

(Splosni gospodarski sektor)

Druzba PS za avto, d. o. 0., se ukvarja z nalozbeno
dejavnostjo ter aktivnhosti usmerja k razreSevanju
denacionalizacijskih sporov in ostalih tozb, unov-
¢evanju terjatev in poplacilu obveznosti. Druzba
prihodke ustvarja predvsem z upravljanjem lastne-
ga premozenja, ki obsega nepremic¢nine in financ-
ne nalozbe, zaposlenih nima. Predvideno je, da bo
druzba po zaklju¢ku denacionalizacijskih in ostalih
sodnih postopkov likvidirana. Poleg SDH, ki ima
90-odstotni lastniski delez, je lastnik tudi KAD z
10-odstotnim lastniSkim delezem.

Komentar poslovanja v letu 2021
Druzba PS za avto, d. o. o, je leto 2021 zakljucila

z negativnim poslovnim izidom v visini 85,4 tisoc¢
EUR, ki je posledica izgubljene pravde,

na osnovi katere je bila dolzna poravnati obveznost
skupaj z zamudnimi obrestmi v visini 202,2 tiso¢
EUR. Druzba je sicer v letu 2021 realizirala 302,8
tiso¢ EUR prihodkov od najemnin, kar je za 8,3 %
vec kot v letu 2020 in za 22 % vec, kot je bilo pla-
nirano, ter 20,5 tiso¢ EUR finan¢nih prihodkov iz
naslova dividend, kar je za 122,3 % vec kot v letu
2020. Druzba je dosegla EBIT v visini 70,4 tisoc¢
EUR, kar je za 67 % vec kot v letu 2020, in EBITDA
v Vvisini 109,7 tisoC EUR, kar je za 24 % vel kot v
letu 2020. Kapital druzbe se je kljub izkazani izgubi
in izplacilu dividend v letu 2021 povecal za 9 % oz.
za 447 tiso¢ EUR zaradi povecanja trzne vrednosti
finan¢nih nalozb in posledi¢no povecanja presezka
iz prevrednotenja.

LETNO POROCILO O UPRAVLJANJU KAPITALSKIH NALOZB RS IN SDH, D. D., ZA LETO 2021 161



12 MALE OSEBNE IZKAZNICE VSEH DRUGIH DRUZB V LASTI RS IN SDH

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo Reazlf,zzallija
Ekonomski tip

ROE (V %) -1,65
EBITDA MARZA (V%) 36,23
DODANA VREDNOST (V EUR) 129.422,00

RZV, JAVNO PODJETJE ZA ZAPIRANJE RUDNIKA URANA, D. O. O.

(Energetika)

Osnovna naloga druzbe Rudnik Zirovski Vrh, javno
podjetje za zapiranje rudnika urana, d. 0. o. (RZV),
je nacrtovanje in izvedba zapiranja rudnika urana ter
trajnega zavarovanja okolja in ljudi pred posledicami
rudarjenja v rudniku urana, zagotavljanje nadzora
nad zavarovanjem okolja, vklju¢no z radioloSkim in
meteoroloSkim monitoringom v ¢asu zapiranja in po
zaprtju rudnika in izvajanju drugih dejavnosti, ki so
potrebne za dokon¢no izvedbo zaprtja RZV. RZV z
lastnimi delavci izvaja dolgoro¢no upravljanje in iz-
vajanje nalog. Sredstva za delovanje druzbe se za-
gotavljajo iz proracuna RS.

Komentar poslovanja v letu 2021

Odlagalis€a rudarske jalovine Jazbec od leta 2016
ne upravlja ve¢ RZV, temvec je preneseno na Agen-
cijo za radioaktivne odpadke (ARAO), v letu 2021 pa
se je nadaljevalo izvajanje dolgoro¢nega upravljanja,
ki obsega nadzor, tekocCe vzdrzevanje in monitoring
odlagalis¢a Borst.

Druzba si prizadeva za zaklju¢ek postopkov zapira-
nja in prenos tega odlagalis¢a na ARAO, kar bi omo-
gocilo likvidacijo druzbe.

V letu 2021 so bili vzdrzevalna dela, vzorcenja, ana-
lize in meritve, za katere ima RZV ustrezno opremo
in za katere je usposobljen, izvedeni v celoti. Ministr-
stvo za okolje in prostor (MOP) je v letu 2021 finan-
ciralo stroske dolgoro¢nega upravljanja (preneha-
nje obratovanja odlagali$¢, monitoring, vzdrzevanje
in oprema, varstvo pri delu, skupne naloge) v visini
213 tiso¢ EUR, stroSke dela v visini 143 tiso¢ EUR,
odskodnine (nadomestilo za uporabo stavbnega
zemljis€a, nadomestilo zaradi omejene rabe prosto-
ra, najemnine, odskodnine, cenitve) pa v visini 424
tiso¢ EUR. Stroski zapiralnih del v letu 2021 (vklju¢no
s stroski, ki jih je financiral MOP) so znas$ali 780 tiso¢
EUR. Druzba Obcini Gorenja vas - Poljane placuje
nadomestilo zaradi omejene rabe prostora, ki je v
letu 2021 znaSalo 350 tiso¢ EUR. Druzba je v letu
2021 poslovala z izgubo v visini 19 tiso€ EUR, ki izvira
predvsem iz amortizacije sredstev, ki jih druzba ni
financirala iz proracunskih sredstev.

Druzba ni profitno naravnana, zato v letnih nacrtih
upravljanja zanjo niso doloceni posebni ciljni finanéni
kazalniki, finan¢no in drugo poslovanje pa se spre-
mljata tekoce.
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SAVA, D. D.

(Finan¢ni holdingi)

Skupina Sava je najvecja slovenska turisticna sku-
pina in pomemben ponudnik turisti¢nih storitev v
alpski, termalni panonski in mediteranski Sloveniji. V
letu 2021 je ustvarila 8,9 % vseh nocitev v Sloveniji.
Sestavljajo jo mati¢na druzba Sava, d. d. (Sava), in
Skupina Sava Turizem, v katero so vklju¢eni nosil-
na odvisna druzba v dejavnosti turizem, to je Sava
Turizem, d. d. (Sava Turizem), s sedmimi destina-
cijami (Bled, Moravske Toplice, Ptuj, Radenci, Ber-
nardin Portoroz, resorta Salinera in San Simon), iz-
obrazevalni zavod SEIC Ptuj ter druzbi v mirovanju
Sava Zdravstvo, d. o. 0., in BLS Sinergije, d. 0. 0. Na
upravljanje druzbe pomembno vpliva upniski stran-
ski sporazum (Creditor Side Agreement, CSA), ki je
sklenjen med upniki in lastniki SDH, KAD in York, saj
je za vse pomembnejse poslovne in razvojne odlo-
Citve potrebno soglasje vseh treh upnikov oziroma
lastnikov.

Komentar poslovanja v letu 2021

Na poslovanje Skupine Sava so v letu 2021 mo¢no
vplivali omejitveni ukrepi, povezani z epidemijo co-
vida-19. Skupina Sava je, kljub izjiemno neugodnim
zunanjim vplivom, tudi zaradi podpore v povezavi
z drzavnimi ukrepi zaradi covida-19 realizirala soli-
den rezultat in nekatere ciljne vrednosti meril iz LNU
2021 tudi presegla. Kapacitete druzbe Sava Turi-
zem so bile ze od oktobra 2020 zaprte, v manjSem
obsegu so se izvajale le dovoljene izjeme za Sportni-
ke in za zdravstveno dejavnost v Moravskih Topli-
cah, Radencih in Termah Ptuj. Kapacitete druzbe
Sava Turizem so se ponovno odprle Sele junija 2021.

Sava Turizem je v letu 2021 realizirala 997.264 no-
Citev (za 19 % vec kot v letu 2020) in je tako v letu
2021 ustvarila 70,1 mio EUR prihodkov od prodaje,

kar je za 14,9 mio EUR vec kot v letu 2020, in EBI-
TDA v Visini 19,5 mio EUR (v letu 2020 je znasal 6,1
mio EUR).

Pozitiven vpliv na prihodke so imeli drzavni turisti¢ni
boni, predsedovanje Slovenije Evropski uniji, Stevilni
domacdi in tudi tuji MICE dogodki v jesenskih mese-
cih ter intenzivne prodajne aktivnosti. Vpliv epide-
mije covida-19 se je v najvedji meri odrazil na Bledu.
Zadolzenost druzbe Sava Turizem je na dan 31. de-
cembra 2021 znaSala 72,2 mio EUR in se je glede na
leto prej znizala za 10 mio EUR. Neto financ¢ni dolg,
izraCunan kot razlika med finan¢nimi obveznostmi
brez poslovnih najemov in denarnimi sredstvi ter
kratkoro¢nimi depoziti, je dosegel vrednost 23,9
mio EUR. Kljub epidemiji covida-19 je Sava Turizem
realizirala investicije v visini 4,6 mio EUR. Leto 2021
je druzba zakljucila z visoko likvidnostno rezervo, saj
je imela konec leta 2021 48,3 EUR likvidnih sredstev.

Skupina Sava je v letu 2021 dosegla prihodke od
prodaje v visini 70,1 mio EUR, ki so skoraj v celoti
realizirani v Savi Turizem in so bili za 27 % visji kot v
letu 2020 (od tega je bilo iz naslova turisti¢nih bo-
nov realiziranih 29 % prihodkov od prodaje). EBIT-
DA je bil realiziran v visini 17,9 mio EUR (v letu 2020
je znasal 5,1 mio EUR). Skupina Sava je v letu 2021
ustvarila dobicek v visini 42 tiso¢ EUR (v letu 2020 je
realizirala izgubo v visini 10,5 mio EUR). V letu 2021
je Sava Turizem prejela tudi 12,6 mio EUR subvencij
drzave, kar je poleg ostalih ucinkov (prodaja resor-
ta Salinera) pomembno vplivalo na njene poslovne
prihodke, ki so znasali 87,9 mio EUR. Upniki Save
(KAD, SDH in York) so v letu 2021 podaljsali rok za-
padlosti obstojecih finan¢nih obveznosti. Skupina
Sava je imela konec leta 1154 zaposlenih, kar je za 25
vecl kot konec leta 2020.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZzbo drzave

Merilo Realizacija 2021 LNU
Ekonomski tip

ROE (v %) 2,01 -6,80
EBITDA marza (v %) 22,48 12,50
Neto finanéni dolg/EBITDA 3,99 10,10
CAPEX v cistih prihodkih od prodaje (v %) 6,16 13,00
Skupen Rev Par (v %) 64 77,00
Stopnja izkoris¢enosti kapacitet (v %) 35,8 47,60
EBITDA marza Sava Turizem (v %) 27,9* 13,00

*EBITDA marZa je izraZzena v Cistih prihodkih od prodaje
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STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH

(Turizem)

Druzba je organizirana kot druzba z omejeno odgo-
vornostjo s sedezem na Dunaju, Republika Avstrija,
njen edini lastnik je od leta 2009 Republika Slove-
nija. Ustanovljena je bila za opravljanje naslednjih
dejavnosti: upravljanje Studentskih domov, subsi-
diarno opravljanje hotelirske dejavnosti, kupovanje
premicnih in nepremicnih nalozbenih sredstev in nji-
hovo dajanje v najem ter trgovanje z vsakovrstnim
blagom. Namen druzbe je pospeSevanje slovenske
umetnostiin kulture terizobrazevanjain znanostiter
oskrbovanje Studentov. Druzba upravlja nepremic-
nino - Studentski dom, ki obsega stavbo z 2314,32
m2 povrsine v Sestih nadstropjih in na podstresju s
pripadajocimi garaznim delom, kletjo in pritli¢jem.
Za Studente je v poprecju na voljo 46 mest v 10
dvoposteljnih in 26 enoposteljnih sobah. V skladu
s sklenjeno pogodbo o upravljanju Studentski dom
vodi in upravlja Mohorjeva druzba, ki med drugim
tudi zagotavlja ustrezno Stevilo osebja.

Komentar poslovanja v letu 2021

Pricakovanja SDH so bila pripravljena v obdob-
ju epidemije. Kazalniki so bili na¢rtovani skladno s
takratno organiziranostjo druzbe brez morebitnih
povracil avstrijskega sklada.

Cisti prihodki od prodaje v letu 2021 so znasali
431,5 tiso¢ EUR in so bili glede na leto 2020 visji
za 22 %. Mohorjeva druzba je s pomocjo davéne-
ga svetovalca tudi v letu 2021 pripravila viogo za
dodelitev subvencije Republike Avstrije. Iz tega na-
slova je druzba prejela 77,6 tiso¢ EUR. V letu 2021
je druzba dosegla pozitivho EBITDA v visini 9 tisoc
EUR in poslovala z izgubo v viSini 215 tiso¢ EUR. Fi-
nancno stanje Korotana je ze vrsto let slabo. Izguba
tekocCega leta skupaj s preneseno izgubo preteklih
let je prakti¢no ze dosegla polovico osnovnega ka-
pitala. Celotne obveznosti druzbe so se v obdobju
2016-2020 povecevale, trenutne ravni EBITDA pa
ne omogocajo kritja dolga.

V letu 2021 je financni svetovalec pripravil dolgo-
ro¢no strategijo druzbe, ki je bila v letu 2022 dopol-
njena skladno s sklepom Vlade RS.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo

Ekonomski tip
ROE (V %)

2021
Realizacija LNU

-7,08 -9,60

EBITDA MARZA (V %)

1,74 -8,45
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TERME OLIMIA, D. D., PODCETRTEK

(Turizem)

Skupino Terme Olimia sestavljata mati¢na druzba
Terme Olimia, d. d., ki je ena najbolj prepoznavnih
slovenskih druzb v turisti¢ni dejavnosti, in odvisna
druzba Terme Tuhelj, d. 0. 0., ki opravlja dejavnost
zdraviliSkega in wellness turizma na Hrvaskem. Ter-
me Olimia, d. d., za opravljanje dejavnosti storitev
na podrocju sprostitve, oddiha, zdravja, lepote in
dobrega pocutja razpolagajo z namestitvenimi ka-
pacitetami Wellness hotel Sotelia (4*), Hotel Breza
(4%), Aparthotel Rosa (4*), apartmajsko naselje Vas
Lipa (3*), Glamping Olimia Adria Village, Kamp Na-
tura (5*) ter kopalnimi in sprostitvenimi kapaciteta-
mi. Terme Tuhelj, d. 0. 0., razpolagajo z namestitve-
nimi kapacitetami Hotel Well (4*), Hostel Vila, Kamp
Vita in Glamping Village Terme Tuhelj.

Cilj skupine Terme Olimia je postati najboljsa sku-
pina za ustvarjanje dobrega pocutja v Sirsi regiji,
z zagotavljanjem dolgoroc¢ne rasti z zadovoljnimi
strankami, zaposlenimi in lastniki, ob upostevanju
druzbene odgovornosti. Skupina Terme Olimia je
ob koncu leta 2021 zaposlovala 447 delavcey, od
tega jih je bilo v mati¢ni druzbi zaposlenih 289, v
Termah Tuhelj, d. 0. 0., pa 158. Z vidika strategije
upravljanja kapitalskih nalozb drzave je druzba po-
membna nalozba.

Komentar poslovanja v letu 2021

Zaradi epidemioloskih razmer so bili nastanitveni
objekti za komercialne goste v Sloveniji do sredi-

ne maja 2021 zaprti. Izvajali so se zgolj ambulantne
terapije in zdraviliSko zdravljenje. Vecina zaposle-
nih je bila doma na ¢akanju. Odpiranje je potekalo
postopoma. V zacetku je bilo odprtih le 30 sob v
vsakem objektu, kasneje se je omejitev zviSala na
50 % kapacitet, z vsemi razpolozljivimi kapaciteta-
mi pa so lahko zaceli poslovati Sele v zacetku juni-
ja 2021. Mati¢na druzba se je uspesSno prilagodila
razmeram na trgu in se usmerila na domaci trg ter
zaradi promocijske akcije v zacetku maja ze prvi
konec tedna po sprostitvi ukrepov zapolnila dovo-
lieno Stevilo sob. Rekorden obisk so belezili tudi
bazeni. Skoraj 90 % vseh gostov so predstavljali
slovenski gosti. Tudi v Termah Tuhelj, d. o. 0., so
prevladovali domaci gosti. Skupina ima razvit sis-
tem fleksibilnih cen, tako da je v razmerah viso-
kega povprasevanja (turisti¢ni boni) poleg rekor-
dne zasedenosti v mati¢ni druzbi dosegala tudi
nadpovprecne prodajne cene. Kljub novemu valu
epidemije ob koncu leta in ponovnim zaostrenim
epidemioloSkim razmeram je skupina v letu 2021
dosegla rekordne rezultate, saj je bilo povpraSe-
vanje tudi v jesenskih in zimskih mesecih izjemno.
V letu 2021 so v skupini Terme Olimia ustvarili 28,1
mio EUR prihodkov od prodaje, kar je za 32 % vec
kot v letu 2020. Skupina je v letu 2021 poslovala z
dobickom v visini 4,5 mio EUR, s ¢imer je presegla
poslovni rezultat leta 2019. Za investicije je mati¢na
druzba v letu 2021 namenila 1,6 mio EUR.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija

ROE (v %) n71 5,25
EBITDA marza (v %) 33,68 25,01
Neto finanéni dolg/EBITDA 2,03 3,37
CAPEX v ¢&istih prihodkih od prodaje (v %) 5,60 10,91
Rev Par Breza in Sotelia v EUR 105,00 90,03
Rev Par Terme Tuhelj v EUR 53,00 46,81
Zasedenost sob Breza in Sotelia (v %) 67,00 69,93
Zasedenost sob Terme Tuhelj (v %) 51,00 52,58
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 40.872,91 -
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UNIOR, D. D., ZRECE

(Proizvodni sektor)

Druzba Unior, d. d., je mednarodno prepoznavno
podjetje na podrocju kovinskopredelovalne dejav-
nosti, ki z lastnimi inovativnimi procesi v sodelovanju
s poslovnimi partnerji in raziskovalnimi organizacija-
mi razvija, proizvaja in trzi proizvode in tehnoloske
resSitve za obdelavo kovin. S programi odkovki, ro¢-
no orodje in strojegradnja se uvr$¢a med najvec-
ja in izvozno najpomembnejSa slovenska podjetja
in 90 % prihodkov ustvari na tujem trgu. Program
odkovki predstavlja 64 % prodaje, program ro¢no
orodje 20 % in program strojegradnja 13 %.

Skupino Unior poleg obvladujoCe druzbe sestavlja
Se 15 odvisnih in §tiri pridruzene druzbe, ki poslujejo
v 14 drzavah po svetu in so namenjene predvsem
podpori poslovanja — prodaji na tujih trgih, v neka-
terih primerih pa tudi proizvodnji odkovkov oziroma
orodij (Kitajska, Hrvaska in Srbija). Skupina Unior je
pomemben dobavitelj kupcem v avtomobilski indu-
striji, saj so glavni kupci praktic¢no vsi najvedji proi-
zvajalci osebnih in tovornih vozil. Del skupine je tudi
odvisna druzba Unitur, d. o. 0., ki deluje na podrocju
turizma.

Komentar poslovanja v letu 2021

Stanje narocil v najve¢jem programu odkovki je v
prvem polletju leta 2021 zaznamovala nepricakova-
na konjunktura, jeseni, Se posebej izrazito oktobra
in novembra, pa je zaradi pomanjkanja elektronskih
vgradnih komponent pri sestavi avtomobilov prislo
do sunkovitega zmanjSanja narocil in zmanjSane-
ga obsega poslovanja. Poslovanje programa ro¢no
orodje je bilo letu 2021 zaznamovano z izjemno in
nepricakovano rastjo prihodkov in dobrim poslov-
nim rezultatom, medtem ko so posledice zaustavi-
tve proizvodnje v avtomobilski industriji izrazito ne-
gativno vplivale na program strojegradnja.

Skupina Unior je v letu 2021 dosegla 239,7 mio EUR
Cistih prihodkov od prodaje, kar je za 29,5 mio EUR

oziroma za 14 % vec kot v letu 2020, s Cimer je bil
plan leta 2021 presezen za 1,1 %. Skupina je v poslov-
nem letu 2021 dosegla 11,1 mio EUR dobicka, kar je
za 13,3 mio EUR vec kot v letu 2020, v katerem se je
odrazilo tudi 4,3 mio EUR negativhega prevrednote-
nja nalozbenih nepremic¢nin. Skupina Unior je v letu
2021 prejela 3,5 mio EUR drzavnih podpor, od tega
3,1 mio EUR v turisti¢ni dejavnosti. Stroski blaga, ma-
teriala in storitev so se v primerjavi z letom 2020
povecali za 19,5 % in so imeli vi§jo rast kot poslovni
prihodki. Poleg vecjega obsega proizvodnje odkov-
kov in ro¢nega orodja je na tako visoko rast vplivalo
poviSanje nabavnih cen jekla, plo¢evine in energen-
tov zaradi izredne konjunkture v zacetku leta ter
primanjkljaja v ponudbi in tezav v dobavnih verigah
ob koncu leta. Finan¢ne obveznosti skupine so se v
letu 2021 povecale za 8,4 mio EUR, predvsem zaradi
financiranja povecanih obratnih sredstev zaradi po-
veCanega obsega poslovanja, vendar pa se je raz-
merje neto finan¢ni dolg/EBITDA v letu 2021 glede
na leto 2020 znizalo in je znasalo 3,49. V letu 2021
so v skupini Unior izvedli za 19,6 mio EUR investicij v
nova osnovna sredstva. Najvecja investicija je obrat
v Vitanju, kjer je bil vzpostavljen nov proizvodni
program za stiskanje odkovkov iz aluminija. V druz-
bi sledijo trendom poveclevanja prodaje elektri¢nih
vozil, zato bodo s pri¢etkom serijskega kovanja od-
kovkov iz aluminija $e povecali delez proizvodov za
elektri¢na vozila. Prve testne serije novih izdelkov so
bile izdelane v prvem Cetrtletju leta 2022. Konec leta
2021 je bilo v skupini Unior za 1,3 % oziroma za 36
zaposlenih manj kot konec predhodnega leta.

Skupina Unior je v letu 2021, ki so ga zaznamovali
Stevilne tezave v dobavnih verigah, skokovito na-
ras¢anje nabavnih cen materialov in energentoyv, po-
manjkanje ustrezno usposobljenih kadrov in Sirjenje
novih razli¢ic koronavirusa, izpolnila vse zaveze do
bank, opredeljene v Sindicirani kreditni pogodbi iz
decembra 2016, ter presegla nacrtovane ciline ka-
zalnike v LNU.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 6,54 3,43
EBITDA marza (v %) 11,43 1,37
Neto finanéni dolg/EBITDA 3,49 3,57
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 36.178,00 34.061,00
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VODNOGOSPODARSKA PODJETJA

(Gospodarske javne sluzbe)

Upravljanje voda je v Sloveniji organizirano tako, da
Ministrstvo za okolje in prostor na osnovi zahteva-
nih kriterijev in javhega razpisa podeljuje koncesijo
tistim druzbam, ki izpolnjujejo zahtevane pogoje.
Razpis za podelitev koncesij za izvajanje obveznih
drzavnih gospodarskih javnih sluzb na podrocju
urejanja voda za obdobje 2019-2026 je bil objav-
ljien jeseni 2018 in zaklju¢en spomladi 2019.

Vzdrzevanje vodnih in priobalnih zemljis¢ poteka
na podlagi lethega programa gospodarske javne
sluzbe, ki ga za posamezno obmodje izvaja izbra-
ni koncesionar na podlagi koncesijske pogodbe.
Koncesionarji so vodnogospodarska podjetja. Ker
se vodni rezim neprestano spreminja in se pogos-
to pojavljajo neurja s poplavami, se letni program
javne sluzbe lahko med letom spremeni oziroma
dopolni z dodatnimi sanacijskimi deli.

Dela v okviru koncesijske pogodbe obsegajo
vzdrzevanje, zavarovanje, Cis€enje, kosnjo, poseke,
sanacijo jezov, brezin in pragov, izgradnjo kamnito-
-betonskih pregrad, podpornih zidov in talnih pra-

goy, Cis€enje in vzdrzevanje poziralnikov in prodnih
pregrad ter odstranjevanje sipin in naplavin.

Vodnogospodarske druzbe del ustvarjenega pri-
hodka pridobijo iz naslova izvajanja koncesijskih
obveznosti, del prihodka pa z opravljanjem trznih
dejavnosti, povezanih z izgradnjo komunalne infra-
strukture, objektov varstva okolja, kmetijskimi deli,
geotehniko ipd.

V vodnogospodarskih druzbah Pomgrad VGP, d. d.,
VGP Drava, d. o. o.,, VGP Novo mesto, d. d,, in
Vodnogospodarsko podjetje, d. d., Kranj, ima RS
manjsinski, 25-odstotni lastniski delez. Vse druz-
be imajo v Strategiji upravljanja kapitalskih nalozb
drzave status pomembne nalozbe. Vodnogospo-
darskemu podjetju, d. d., Kranj, nove koncesije za
obdobje 2019-2026 ni uspelo pridobiti.

Direkcija Republike Slovenije za vode in Ministrstvo
za okolje in prostor naj bi zagotavljala uc€inkovito
izvajanje javnih sluzb z zagotavljanjem financ¢nih
virov za ucinkovito upravljanje voda in za nove in-
vesticije v vodno infrastrukturo za zagotavljanje
poplavne varnosti.

Poslovno ozracje se v tej panogi postopoma izboljSuje.
Zagotovljenih je vec sredstev kot v preteklosti (podneb-
ni in vodni sklad). Opozarjanje pristojnega ministrstva
na vecCdesetletno zanemarjanje vodne infrastrukture je
pocasi pricelo kazati ucinek, saj se je na vecletni ravni
financiranje stabiliziralo. UCinek na realizacijo je imel za-
klju¢ek obdobja finan¢ne perspektive in investicij, pove-
zanih z njim. Sistemati¢no in dolgoro¢no zagotavljanje
sredstev s strani drzave bi v prihodnje omogocalo ohra-
njanje stanja infrastrukture na ravni, ki bi ljudem, Zive¢im
ob vodah, omogocilo zivljenje brez strahu pred popla-
vami ter kakovostnejSe stanje voda in vodnega okolja.

Financiranje dejavnosti koncesije je bilo v letu 2021 vec¢-
je kot v preteklih letih. Vlaganja v vzdrzevanje vodoto-
kov so se moc¢no povecala, kar je za vodnogospodar-
ska podjetja pomenilo izziv, saj so morala v enem letu
sprojektirati in izvesti dvakratno koli¢ino del. Sredstva
je drzava zagotavljala tudi iz podnebnega in vodnega
sklada; skupno je to pomenilo 25 mio EUR oz. za skoraj
50 % vec sredstev kot pred tem.
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Pomgrad - vodnogospodarsko podjetje, d. d.

Druzba izvaja vodnogospodarska dela na obmocju
reke Mure v skladu z dodeljeno koncesijo za obd-
obje 2019-2026 in opravlja tudi druge storitve za
druge druzbe v sklopu Skupine Pomgrad, zlasti za
druzbo Pomgrad - CP, d. d., in Pomgrad, d. d., vse z
namenom optimizacije delovne zasedenosti zapos-
lenih in strojne opreme. S tem si druzba zagotavlja
izboljSanje poslovnega rezultata.

Druzba izvaja tudi melioracijska dela v kmetijstvu,
dejavnost zagatnicarstva in druga dela s podroc¢ja
nizkih graden;.

Komentar poslovanja v letu 2021

Druzba je v letu 2021 moc¢no povecala obseg
poslovanja in je dosegla Ciste prihodke od proda-
je, v celoti na domacem trgu, v visini 6,2 mio EUR,
kar je skoraj trikrat vec¢ kot v preteklem letu. Stros-
ki blaga materiala in storitev so bili v letu 2021 vi§ji
za 375 %. EBITDA je v letu 2021 znasala 453,3 ti-
so¢ EUR in je bila za 52 % visja kot leto prej, EBIT-
DA marza pa se je znizala in znasa 7,2 %. Razlog za
padec EBITDA marze je v porastu stroskov, ki so
rasli bolj kot prihodki. Dodana vrednost na zapos-
lenega v letu 2021 znasa 46.000 EUR in se je
glede na preteklo leto povecala. Cisti poslovni izid
je v letu 2021 dosegel vrednost 117,4 tiso¢ EUR,
kar je bistveno vec kot v letu 2020, ko je znaSal
12,2 tiso¢ EUR.

Druzba je likvidna in delni¢arjem izplacuje stabilne
dividende.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 3,08 2,50
EBITDA marza (v %) 7,20 10,15
Neto financni dolg/EBITDA -8,66 -8,80
Finanéni vzvod 1,87 1,27
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 46.000,00 33.000,00
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Vodnogospodarsko podjetje Drava, d. o. o., Ptuj

Druzba je specializirana za opravljanje javne vodno-
gospodarske sluzbe in izvaja dela na podlagi dode-
liene koncesije za obdobje 2019-2026. VGP Drava
ima koncesijo za obmocje reke Drave, za obmocje
povodja jadranskih rek z morjem ter za izvajanje del
in storitev CiS€enja gladine celinskih voda, prepre-
¢evanja onesnazenja vodnih in priobalnih zemljis¢
celinskih voda in obalne linije morja iz okvira javne
sluzbe zaradi naravnih in drugih nesrec.

Druzba opravlja tudi Stevilne druge dejavnosti,
med katere spadajo gradnja vodnogospodarskih
objektov, gradnja objektov komunalne hidrotehni-
ke, gradnja objektov varstva okolja, gradnja geo-
tehni¢nih objektov in gradnja namakalnih sistemov
za narocnike.

Vse te raznolike dejavnosti omogocajo naro¢nikom
celovite resitve, druzbi pa moznost pridobivanja pri-
hodkov iz trzne dejavnosti, lazje prilagajanje gospo-
darskim razmeram in tudi pridobivanje projektov na
tujih trgih.

Komentar poslovanja v letu 2021

Poslovanje druzbe je bilo v poslovnem letu 2021 us-
pesno. Druzba je v letu 2021 dosegla Ciste poslovne
prihodke v vrednosti 20,9 mio EUR, kar je za 52 %
ved kot v letu 2020. Cisti poslovni izid za leto 2021
znasa 784,8 tiso€ EUR, kar je za 54 % vecl v primerja-
vi z lanskim letom. Ze v letu 2021 se je druzba zacela
soocati z dvigom stroSkov na vseh ravneh, kar se
nadaljuje tudi v letu 2022. Druzba je sicer finan¢no
stabilna in bo del dobicka izplacala druzbenikom.
Druzba je likvidna sredstva uporabila tudi za nacr-
tovane investicije in za zagon obseznejsih del tudi
na tujih trgih.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 19,67 17,00
EBITDA marza (v %) 6,53 7,00
Neto finanéni dolg/EBITDA -2,65 -1,46
Finanéni vzvod 3,16 1,89
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 47.726,84 42.174,00

Vodnogospodarsko podjetje Novo mesto, d. d.

Primarna dejavnost druzbe je izvajanje vodnogo-
spodarskih del po koncesijski pogodbi na obmo-
¢ju spodnje Save. Druge prihodke pridobiva druz-
ba na trgu z delom na infrastrukturnih objektih s
podrocja gradbenistva - nizke gradnje. Druzba je
del Skupine Perspektiva. Poleg deleza RS, ki znasa
25 %, ima v druzbi lastniski delez tudi Modra zava-
rovalnica, katere delez predstavlja 5,3 %. Druzba
ima sklenjeno koncesijsko pogodbo z RS za ob-
dobje 2019-2026.

Komentar poslovanja v letu 2021

Cisti prihodki od prodaje so se v primerjavi s pri-
hodki leta 2020 povecali za 33 % in znasajo 3,2
mio EUR. Pri tem so prihodki iz naslova vodne sluz-
be v letu 2021 znasali 2,8 mio EUR, kar je za 64 %
ve¢ kot v letu 2020. Cisti poslovni izid v letu 2021
je znasal 335,3 tiso¢ EUR in je bil za 20 % visji kot
v letu 2020. Dodana vrednost na zaposlenega se
je vletu 2021 povecala za 12 % v primerjavi z letom
2020. Druzba nima likvidnostnih tezav in delnicar-
jem izplacuje dividende.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021
Realizacija LNU

ROE (v %) 7,96 7,75
EBITDA marza (v %) 17,48 15,00
Neto financni dolg/EBITDA -5,30 -3,35
Finanéni vzvod 1,38 1,16
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 38.897,28 33.000,00
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Vodnogospodarsko podjetje, d. d., Kranj

Glavna dejavnost druzbe je spremljanje in urejanje
vodnega rezima ter vzdrzevanje vodnogospodar-
skih objektov in naprav. Druzba je bila specializira-
na za opravljanje javne vodnogospodarske sluzbe
za obmocje zgornje Save s pritoki, vendar ji nove
koncesije za obdobje 2019-2026 ni uspelo prido-
biti, z novim koncesionarjem na tem podroc¢ju pa ji
tudi ni uspelo vzpostaviti sodelovanja. Druzba kot
podizvajalka uspeSno sodeluje s koncesionarjema
na dveh drugih obmocgjih in je usposobljena tudi za
izvajanje del s podrocja nizkih graden;j. Ker je teh del
vse manj, se je zaCela uveljavljati tudi na podrocju
izgradnje kanalizacijskega omrezja, predvsem izgra-
dnje Cistilnih naprav.

Komentar poslovanja v letu 2021
Od leta 2020, ko druzba ni pridobila koncesije za iz-

vajanje vodnogospodarskih del, to pomembno vpli-
va na prihodke in poslovni uspeh. Prihodki iz naslova

izvajanja koncesijske dejavnosti so namrec v pov-
precju predstavljali 60 % vseh prihodkov. Druzba
si prizadeva nadomestiti izpad prihodkov v drugih
trznih dejavnostih, aktivnejsa je pri pripravi in oddaji
ponudb na portalu javnih narocil in marketingu na
SirSem vplivnem obmodju, v druzbi je organizirana
delovna skupina za izvedbo nadstandardnih stori-
tev pri urejanju okolice za fizicne osebe. Poleg nizje
realizacije se druzba sooca tudi z nizjo dodano vre-
dnostjo opravljenih storitev, dosezene cene za pri-
dobljena dela na javnih razpisih pa so nizje. Prihodki
v letu 2021 so znasali 4,5 mio EUR in so bili za 1,4 %
vi§ji kot v letu 2020, vendar pa so odhodki leta 2021,
predvsem zaradi visjih stroSkov proizvodnih storitev,
presegli odhodke preteklega leta za 9,7 %. Druzba
je v letu 2021 poslovala z izgubo v visini 676 tisoc
EUR. Nacrtovani kazalniki v LNU 2021 niso bili do-
sezeni. Druzbi je konec leta 2021 potekla koncesija
za kamnolom, vendar si vodstvo druzbe prizadeva
za njeno ohranitev. Tezave v poslovanju druzbe se
zaradi pomanjkanja narodil in sklenjenih pogodb na-
daljujejo tudi v letu 2022.

Merila za merjenje uspesnosti poslovanja druzb s kapitalsko naloZbo drzave

Merilo

Ekonomski tip

2021

Realizacija LNU

ROE (v %) -36,38 -9,10
EBITDA marza (v %) -6,33 1,50
Neto finan¢ni dolg/EBITDA 0,90 -2,00
Finan¢ni vzvod 0,57 1,70
Dodana vrednost na zaposlenega (v EUR) 25.631,19 31.000,00
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13 METODOLOSKA, PRAVNA IN DRUGA POJASNILA

Pravna podlaga

Za drzavo je zelo pomembno, da je zagotovljeno
strokovno, odgovorno, transparentno in gospo-
darno upravljanje njenih kapitalskih nalozb. ZSDH-1
doloc¢a, da SDH enkrat letno, najpozneje do 31. ok-
tobra, Drzavnemu zboru RS poSlje letno porocilo o
poslovanju v preteklem letu.

Podatki druzb o poslovanju

Pri druzbah, ki pripravljajo konsolidirane izkaze, so
bili uposStevani podatki na ravni skupine, razen v
primerih, izrecno navedenih v opombah pod tabe-
lami. Upostevani so bili vsi revidirani izkazi, ¢e so bili
na voljo v ¢asu izdelave tega porocila.

Velike osebne izkaznice so izdelane za 20 najvec-
jih druzb po kriteriju knjigovodske vrednosti deleza
SDH in RS skupaj na dan 31. decembra 2021.

Kazalnik

Male osebne izkaznice so izdelane za vse druzbe, ra-

zen za:

« druzbe v postopku stelaja ali likvidacije (skup-
ni seznam teh druzb je objavljen na spleti strani
SDH),

« druzbe, v katerih je lastniski delez SDH ali RS
manjsi od 1 %,

« druzbe, za katere je SDH sprejel prevzemno po-
nudbo ali sklenil SPA oziroma drug pisni dogo-
vor, ki pa $e ni dokon¢no realiziran,

« kapitalske nalozbe, ki jih je RS pridobila izklju¢no
na podlagi Zakona o dedovanju (seznam je ob-
javljen na spletni strani SDH),

in za ostale manj pomembne druzbe:

« Savaprojekt, d. d., v kateri lastniSki delez RS zna-
Sa 3,47 %; SDH si prizadeva lastniski delez odpro-
dati,

« A L. P. Peca, d. 0. o. (mikrodruzba), v kateri
lastniski delez RS znasSa 9,09 %; SDH si prizadeva
lastniski delez odprodati.

Formula za izracun kazalnika

ROA - cista dobickonosnost sredstev

¢isti dobi¢ek obdobja po davkih/povprec¢na sredstva obdobja

ROE - ¢ista dobi¢konosnost lastniskega
kapitala

Cisti dobic¢ek obdobja po davkih/povprecni lastniski kapital obdobja

povprecni last. kapital (sredstva) obdobja

(last. kapital (sredstva) na zaCetku obd. + last. kapital (sredstva) na koncu

obd.)/2

EBITDA

poslovni izid iz poslovanja + odpisi vrednosti v obdobju

EBITDA marza

EBITDA/kosmati donos iz poslovanja v obdobju

EBIT

poslovni izid iz poslovanja v obdobju

EBIT marza (marza iz poslovanja)

EBIT/kosmati donos iz poslovanja v obdobju

finan¢ni dolg

kratkoro¢ne + dolgoro¢ne finan¢ne obveznosti

neto dolg/EBITDA

(finan¢ni dolg - denarna sred. - kratk. fin. nalozbe)/EBITDA

finan¢ni vzvod

celotna sredstva konec obdobja/lastniski kapital konec obdobja

$t. zaposlenih

v skupini

§t. zaposlenih v Sloveniji

v skupini v Sloveniji

dodana vrednost na zaposlenega

(kosmati donos iz poslovanja - str. mat. blaga in stor. - drugi posl.

odh.)/st. zaposlenih

znesek bruto dividend RS/SDH, izglasovanih na skup$¢inah druzb

znesek dividend RS/SDH

(sprejeti sklepi ustanovitelja), v tekocem letu za preteklo poslovno

leto

dividendnost kapitala

znesek dividend RS/SDH/knjigovodska vrednost last. delezev RS/

SDH konec preteklega leta
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Posamezne kratice, ki se nanasajo na strateske ali
ekonomske cilje nekaterih druzb, so podrobneje
obrazlozene v Merilih za merjenje uspesnosti po-
slovanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave, ki so
objavljena na spletni strani www.sdh.si.

SDH pri izra¢unih finanénih kazalnikov za potrebe
analiz in primerjav podjetij uporablja lastno meto-
dologijo, s katero Zeli na standardiziran nacin pri-
merjati poslovanje podjetij na enakih osnovah. Ker
podjetja pri objavi podatkov v svojih letnih porocilih
uporabljajo lastne definicije kazalnikov, lahko do-
lo¢ene vrednosti kazalnikov podjetij odstopajo od
vrednosti, zapisanih v tem porocilu. Nabor kazalni-
kov v porocilu je prilagojen specificnostim panoge,
v katero sodi posamezna kapitalska nalozba.

Ostala pojasnila

Z uveljavitvijo Zakona o spremembah in dopolnitvah
Zakona o izvrSevanju proracunov Republike Sloveni-
je za leti 2018 in 2019 (ZIPRS1819-A) dne 25. decem-
bra 2018 je postal SDH pristojen tudi za upravljanje
kapitalskih nalozb, ki jih Republika Slovenija pridobi
na podlagi zakona, ki ureja dedovanje.

13 METODOLOSKA, PRAVNA IN DRUGA POJASNILA

Viri

« Banka Slovenije, Napovedi makroekonomskih gi-
banj v Sloveniji, junij 2022, www.bsi.si.

« Banka Slovenije, Porocilo o financ¢ni stabilnosti,
maj 2022, www.bsi.si.

« Financna in letna porocila gospodarskih druzb z
lastnistvom RS in SDH.

« Informacijski sistem Bloomberg.

. Odlok o strategiji upravljanja kapitalskih nalozb
drzave, sprejel Drzavni zbor RS 13. julija 2015.

« OECD, Smernice za korporativho upravljanje
druzb v drzavni lasti, 2015.

« Slovenska turisti¢na organizacija: https:./www.slo-
venia.info/sl/poslovne-strani/raziskave-in-analize/
turizem-v-stevilkah

« Slovenski drzavni holding, 2021. Priporocila in pri-
Cakovanja SDH.

« Slovenski drzavni holding, 2022. Kodeks korpo-
rativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo
drzave.

« Slovenski drzavni holding, 2021. Politika upravlja-
nja SDH.

« Slovenski drzavni holding, Izhodis¢a SDH za gla-
sovanje na skupscinah druzb v letu 2021.

« Slovenski drzavni holding, 2022. Pravilnik o po-
gojih, merilih in postopku za vrednotenje, ugota-
vljanje primernosti in selekcioniranje potencialnih
kandidatov za ¢lane organov nadzora druzb s
kapitalsko nalozbo drzave.

« Slovensko zavarovalno zdruzenje: Pregled ob-
racunane zavarovalne premije (bop) Clanic SZZ
glede na zavarovalno vrsto po mesecih za leto
2022

« Statisti¢ni urad RS. https:/www.stat.si/statweb

« Svetovna banka. Global Economic Prospects, ju-
nij 2022, https:/www.worldbank.org/en/publica-
tion/global-economic-prospects

« Urad za makroekonomske analize in razvoj, sep-
tember 2022. www.umar.gov.si.

o Zdruzenje nadzornikov Slovenije, Ljubljanska
borza, 2016. Slovenski kodeks upravljanja javnih
delniskih druzb.
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Seznam kratic in strokovnih izrazov

5G - brezzi¢no mobilno omrezje pete generacije

4G - je Cetrta generacija tehnologije Sirokopasovnega mobilnega omrezja

AKOS - Agencija za komunikacijska omrezja in storitve

AVK - Javna agencija Republike Slovenije za varstvo konkurence

BDP - bruto domaci proizvod

BON 2020 - bon z namenom odprave posledic epidemije v turizmu (za izboljSanje gospodarskega polozaja
na podrocju potrosnje turizma)

BON 2021 - bon z namenom odprave posledic epidemije v gostinstvu, turizmu, Sportu in kulturi za izboljSa-
nje gospodarskega polozaja z vidika spodbujanja potrodnje v gostinstvu, turizmu, Sportu in kulturi
BS - Banka Slovenije

CAGR - sestavljena letna stopnja rasti (ang. Compound annual growth rate)
CAPEX - kapitalski izdatki (ang. Capital expenditure)

CB - centralna banka

CET1 - navaden lastniski temeljni kapital (angl. common equity tier 1)

CIR - koli¢nik stroskovne ucinkovitosti (angl. cost-to-income ratio)

covid-19 - bolezen, ki jo povzroca virus SARS-CoV-2

CO2 - ogljikov dioksid

CROBEX indeks - indeks delnic Zagrebske borze

C€HE Avée - Crpalna hidroelektrarna Avée

d. d. - delnidka druzba

d. 0. 0. - druzba z omejeno odgovornostjo

D.S.U. - Druzba za svetovanje in upravljanje

DARS - Druzba za avtoceste v Republiki Sloveniji

DEM - Dravske elektrarne Maribor, d. o. o.

DTK - druzbe tveganega kapitala

EBIT - dobi¢ek pred obrestmi in davki (angl. Earnings before interest and taxes)
EBITDA - dobicek iz poslovanja pred amortizacijo

EBRD - Evropska banka za obnovo in razvoj

ECB - Evropska centralna banka

EDP - elektrodistribucijsko podjetje

EE - elektri¢na energija

EGF - Panevropski garancijski sklad (angl. European guarantee fund)

ERP - poslovni informacijski sistem (angl. enterprise resource planning)

ESG - merila za okolje, druzbo in upravljanje

ESM - Evropski mehanizem za stabilnost (angl. European stability mechanism)
ESSO - Ekonomsko-socialni strokovni odbor

EU - Evropska unija

EUR - evro

EURIBOR - medbancna obrestna mera, na podlagi katere banke dolocCajo obrestne mere za kredite, depo-
zite in varCevanja (ang. Euro Interbank Offered Rate)

FED - AmeriSka centralna banka (angl. Federal reserve system)

FIHO - Fundacija za financiranje invalidskih in humanitarnih organizacij

FOS - svoboda storitev (angl. Freedom of service)

FSO - Fundacija za financiranje §portnih organizacij

GB - merska enota za koli¢ino podatkov v racunalnistvu
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GDR - globalna potrdila o lastnistvu

GHG - standardi za oglji¢ni odtis organizacij, izdelkov in storitev ter ogljicna nevtralnost (ang. Greenhouse
Gas Protocol)

GJS - gospodarske javne sluzbe

GMBH - Gesellschaft mit beschrankter Haftung / d. o. o., druzba z omejeno odgovornostjo

GME - Gestore del Mercato Elettrico s.p.a. (Borza za elektri¢no energijo v Italiji)

GWh - gigavatna ura energije

HE - hidroelektrarne

HESS - Hidroelektrarne na spodnji Savi, d. o. o.

HICP - Harmonizirani indeks cen zivljenjskih potrebscin (angl. Harmonised Indices of Consumer Prices)
HSE - Holding slovenske elektrarne

IKT - informacijska komunikacijska tehnologija

IPTV - sistem, pri katerem se digitalna televizijska storitev naro¢niku dostavi preko tehnologije internetnega
protokola (angl. Internet protocol television)

ipd. - in podobno

IT - informacijska tehnologija

JEK 2 - drugi blok Jedrske elektrarne Krsko

JVE - jugovzhodna Evropa

KAD - Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d.

KIS - Kmetijski institut Slovenije

km - kilometer

Kodeks - Kodeks korporativhega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave

KOPP - Javno podjetje Koprska pristaniska pilotaza d. o. o.

KZPS - Kontrola zracnega prometa Slovenije, d. o. o.

LLC - druzba z omejeno odgovornostjo (angl. Limited liability company)

LNU - letni nacrt upravljanja kapitalskih nalozb RS in SDH

LTE - standard na podroc¢ju mobilnih telekomunikacij, ki ga definira organizacija 3GPP (angl. Long Term
Evolution)

MAIFI - parameter povprecne frekvence kratkotrajnih prekinitev napajanja v sistemu (angl. Momentary av-
erage interruption frequency index)

MF - Ministrstvo za finance

MGRT - Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo

mio - milijon

MKGP - Ministrstvo za kmetijstvo, gozdarstvo in prehrano

MOP - Ministrstvo za okolje in prostor

mrd - milijarda

MRP - merilne regulacijske postaje

MSCI - indeks, ki spremlja uspesnost delnic za dolo¢eno skupino podjetij/borz znotraj dolo¢enih kategorij
ali regij

MSCI World - indeks, ki spremlja in meri uspesnost 4.500 podjetij s sedezem v 23 drzavah, vklju¢no z Av-
stralijo, Zdruzenim kraljestvom, ZDA, Japonsko in Hongkongom. Indeks zajema velika in srednje velika pod-
jetja, ki so opisana kot "globalni" doseg

MSP - mala in srednje velika podjetja

MSRP - Mednarodni standardi raCunovodskega porocanja

MZI - Ministrstvo za infrastrukturo

MW - megavat

MWh - megavatna ura energije

NEK - Nuklearna elektrarna Krsko
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NEPN - Nacionalni energetski podnebni nacrt

NGEU - Nacrt okrevanja za Evropo (angl. Next Generation EU)

NLB - Nova Ljubljanska banka, d. d.

NPE - nedonosne izpostavljenosti (angl. non performing exposures)

NPL - nedonosna terjatev (angl. nonperforming loan)

NS - nadzorni svet

NS SDH - nadzorni svet Slovenskega drzavnega holdinga

OE - Organizacijska enota

OECD - Organizacija za ekonomsko sodelovanje in razvoj

OPEX - obratovalni stroski (angl. Operating expense)

OPS - operater prenosnega sistema (zemeljskega plina)

OVE - obnovljivi viri energije

PCI - projekt skupnega interesa (plinskega koridorja Madzarska-Slovenija-Italija)

PEPP - Izredni program nakupa vrednostnih papirjev za ¢as pandemije (angl. Pandemic emergency purcha-
se programme)

PCT - prebolelost, cepljenost in testiranje v ¢asu soocanja z epidemijo covid-19

Politika - politika upravljanja SDH

ROA - donos na sredstva (angl. Return on assets)

ROE - Cista dobi¢konosnost lastniSkega kapitala (angl. Return on Equity)

RO-RO terminal - terminal za transportiranje tovora na kolesih (angl. roll-on/roll-off)

RS - Republika Slovenija

RZV - Rudnik Zirovski Vrh

SAIDI - parameter povpre¢nega trajanja prekinitev napajanja v sistemu (angl. System average interruption
duration index)

SAIFI - parameter povprecne frekvence prekinitev napajanja v sistemu (angl. System average interruption
Frequency index)

SARS-Cov-2 - koronavirus, povzrocitelj covida-19

SASA - Savinjsko - $aleéka regija je del Savinjske statisti¢ne regije

SBITOP - Slovenski borzni indeks; benchmark indeks, ki nudi informacije o gibanju cen najbolj likvidnih in
najvecjih delnic na organiziranem trgu

SCR - zahtevani solventnostni kapital (angl. Solvency capital requirement)

SDH - Slovenski drzavni holding, d. d.

SIJ - Slovenska industrija jekla, d. d.

SJI - subjekt javnega interesa

SLOP2G - prvi slovenski infrastrukturni projekt zelenega vodika

SOD - Slovenska odskodninska druzba, d. d.

SODO - Sistemski operater distribucijskega omrezja z elektri¢no energijo, d. 0. o.

SPA - kupoprodajna pogodba (angl. Sales and purchase agreement)

SPC Ptuj — Selekcijsko poskusni center Ptuj

S&P 500 - delnidki borzni indeks Standard and Poor's 500

STOXX Europe 600 - borzni indeks evropskih delnic iz 17 drzav, ki ga je oblikoval STOXX Ltd
Strategija - strategija upravljanja kapitalskih nalozb drzave

STH - Slovenski turisti¢ni holding

SURS - Statisti¢ni urad Republike Slovenije

SZ - Slovenske Zeleznice

TEU - merska enota za kontejner

TEN-T koridor - panevropska prometna mreza, ki je del vseevropske prometne mreze
TE-TOL - Termoelektrarna toplarna Ljubljana
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TES - Termoelektrarna Soétanj, d. o. o.

TLTRO - ciline operacije dolgoro¢nega financiranja; operacije evrskega sistema, ki financirajo kreditne insti-
tucije (angl. Targeted long term refinancing operations)

TLTRO-IIl - posodobljen koledar izvajanja tretje serije ciljno usmerjenih operacij dolgoro¢nega refinanciranja
TWh - teravatna ura energije

UMAR - Urad Republike Slovenije za makroekonomske analize in razvoj

VGP - vodnogospodarsko podjetje

VIX indeks - indeks strahu investitorjev, ki meri volatilnost opcij

VOIP - telefonija preko internetnega protokola

Zban-2 - Zakon o bancnistvu

ZDA - Zdruzene drzave Amerike

ZDLGPE - Zakon o zagotovitvi dodatne likvidnosti gospodarstvu za omilitev posledic epidemije COVID-19
ZDTK - Zakon o druzbah tveganega kapitala

2ZGD-1 - Zakon o gospodarskih druzbah

ZGD-1K - Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona o gospodarskih druzbah

ZIOOZP - Zakon o izdaji obveznic za placilo odSkodnine za zaplenjeno premozenje zaradi razveljavitve kazni
zaplembe premozenja

ZIPRS1819-A - Zakon o izvrSevanju proracunov Republike Slovenije za leti 2018 in 2019

ZIS - Zakon o igrah na sreco

ZIUOPOK - Zakon o interventnem ukrepu odloga placila obveznosti

ZIUZEOP - Zakon o interventnih ukrepih za zajezitev epidemije COVID-19 in omilitev njenih posledic za dr-
zavljane in gospodarstvo

ZIUZEOP-A - Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o interventnih ukrepih za zajezitev epidemije
COVID-19 in omilitev njenih posledic za drzavljane in gospodarstvo

ZNS - Zdruzenje nadzornikov Slovenije

ZPre-1 - Zakon o prevzemih

ZPIZ - Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje Slovenije

ZPPOGD - Zakon o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah v vecinski lasti Republike Slovenije
in samoupravnih lokalnih skupnosti

ZSDH-1 - Zakon o Slovenskem drzavnem holdingu

ZSO0S - Zakon o Slovenskem odskodninskem skladu

ZSPOZ - Zakon o placilu odSkodnine zrtvam vojnega in povojnega nasilja

ZTFI - Zakon o trgu finan¢nih instrumentov

ZZavar-1 - Zakon o zavarovalnistvu
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Omejitev odgovornosti

Letno porocilo o upravljanju kapitalskih nalozb RS in SDH za leto 2021 (v nadaljevanju: dokument) je SDH izdelal na podlagi dolo¢be prvega
odstavka 67. ¢lena ZSDH-1. Naslovnik dokumenta je Drzavni zbor Republike Slovenije, v skladu z dolo¢bo prvega odstavka 64. ¢lena ZSDH-
1 pa se dokument objavi tudi na javni spletni strani SDH, kar zagotavlja dostopnost porocila Sirs§im javnostim. Dokument je izdelan v skladu
z na¢elom vestnosti in postenja, s potrebnim strokovnim znanjem in v skladu s standardom profesionalne skrbnosti. Podatki o druzbah oz.
skupinah druzb, uporabljeni v dokumentu, so bili pridobljeni iz javho dostopnih virov podatkov in neposredno od druzb. Morebitne okvirne
ocene vrednosti in drugi podatki so le informativne narave in z ni¢imer ne zavezujejo in ne predvidevajo ravnanj ali odlo¢itev SDH. Uporab-
nik dokumenta se strinja, da ne bo uporabil dokumenta kot nadomestilo za neodvisno in strokovno raziskavo, analizo ali finan¢no in poslov-
no presojo. SDH uporabnikom podatkov iz tega dokumenta priporoca, naj podatke pred uporabo preverijo pri drugih ustreznih virih in se
pri odlo¢anju o vlaganju v druzbe iz dokumenta oziroma o vsakem drugem ravnanju posvetujejo s strokovnjakom ustrezne stroke. SDH je
sicer z vso potrebno skrbnostjo poskusal zagotoviti aktualnost in pravilnost podatkov, vendar ne daje nobenih zagotovil glede popolnosti,
toc¢nosti, pravilnosti, ustreznosti in zanesljivosti podatkov ali drugih zagotovil glede podatkov ali glede njihove uporabe, ki so taksni, kot so
in kot so dostopni. SDH, RS, druzbe s kapitalsko nalozbo drzave ali njihovi zaposleni zato uporabnikom ne odgovarjajo za kakrsnokoli Skodo
ali druge posledice, ki bi temeljile na vsebini tega dokumenta.

Javno objavljanje, reprodukcija, prodajanje, spreminjanje ali preoblikovanje vsebine dokumenta so brez pisnega soglasja SDH prepovedani.
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