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Uvodni del



Cisti poslovni izid konec leta
2005 je 15,3 milijarde tolarjev

izplacCilo v blagajno ZPIZ v visini
6,3/b milijarde tolarjev konec leta
200b = tako je Kapitalska druzba,
d.d. v blagajno ZPIZ vplacala
skupaj ze b2,5 milijarde tolarjev

vrednost dolgorocnih financnih
nalozb je ob koncu leta 2005
dosegla 260,3 milijarde tolarjev

kapitalska druzba, d.d. je leta
2005 v celoti prodala skupaj
34 gospodarskih druzb

Stevilo zavarovancev v
pokojninskin skladih je konec
leta 2005 doseglo 268.152

prihodki iz naslova upravljanja
skladov za leto 2005 v visini
1,8 milijarde tolarjev
povecanje za 13 odstotkov

v primerjavi z letom 2004

Stevilo zaposlenih konec
leta 2005 je 102
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Firma: Kapitalska druZba pokojninskega in invalidskega zava-
rovanja, d.d.

SkrajSana firma: Kapitalska druzba, d.d.

Firma v angleskem jeziku: Pension Fund Management
Sedez: Dunajska cesta 119, Ljubljana

Mati¢na Stevilka: 5986010

Davcéna stevilka: 59093927

Vpis v sodni register: OkroZno sodisce v Ljubljani, vioZna st.:
1/28739/00

Na podlagi ¢etrtega odstavka 243. ¢lena Zakona o pokojnin-
skem in invalidskem zavarovanju (Ur. list RS, st. 104/2005 —
uradno precis¢eno besedilo; v nadaljnjem besedilu: ZP1Z-1) je
edini ustanovitelj in delni¢ar Kapitalske druzbe, d.d. Republika
Slovenija. Osnovni kapital druzbe v visini 73.045.000.000,00
tolarjev je razdeljen na 730.450 delnic z nominalno vrednostjo
100.000 tolarjev.

Dejavnosti Kapitalske druzbe, d.d. so dolo¢ene z ZPIZ-1 in s
statutom druzbe.
Skladno z 244. &lenom ZPI1Z-1 opravlja Kapitalska druzba, d.d.
naslednje dejavnosti:
upravljanje in razpolaganje z vrednostnimi papirji in drugi-
mi sredstvi, pridobljenimi v postopku lastninskega preobli-
kovanja podjetij,
upravljanje Prvega pokojninskega sklada v skladu z zako-
nom, ki ureja Prvi pokojninski sklad,

upravljanje sklada obveznega dodatnega zavarovanja
skladno z ZPIZ-1,
upravljanje vzajemnih pokojninskih skladov po ZPI1Z-1.

Kapitalska druZzba, d.d. opravlja tudi druge dejavnosti, pove-
zane z upravljanjem premozenja, in storitve, povezane s pod-
poro upravljanju premoZenja.

Po statutu Kapitalska druzba, d.d. skladno znamenom opravlja

naslednje dejavnosti:

22.130 lzdajanje revij in periodike

65.230 Drugo finan¢no posrednistvo, d.d.

66.020 Dejavnost pokojninskih skladov

67.200 PomozZne dejavnostivzavarovalnistvu in pokojninskih
skladih

70.120 Trgovanje z lastnimi nepremicninami

70.200

72.220

72.300

72.400

72.600

74120

Dajanje lastnih nepremic¢nin v najem

Oskrba z rac¢unalniskimi programi in svetovanje
Obdelava podatkov

Omrezne podatkovne storitve

Druge racunalniske dejavnosti

Rac¢unovodske, knjigovodske in revizijske dejavnosti,
daveno svetovanje (razen revizijskih dejavnosti)
74130
74.140
74.150
80.422

Raziskovanje trga in javnega mnenja

Podjetnisko in poslovno svetovanje

Dejavnost holdingov

Drugo izobrazevanje, izpopolnjevanje in usposablja-
nje, d.n.



Kapitalsko druzbo, d.d. je od 1. januarja do 22. marca 2005
vodila tri¢lanska uprava v sestavi:

Borut Jamnik, predsednik uprave,

mag. Helena Bester, ¢lanica uprave,

mag. TomaZ Kuntari¢, ¢lan uprave.

0d 23. marca 2005 je Kapitalsko druzbo, d.d. vodila tri¢lanska
uprava Vv sestavi:

Tomaz Toplak, predsednik uprave,

mag. Mateja Bozi¢, Clanica uprave,

mag. Helena Bester, ¢lanica uprave.

Nadzorni svet Kapitalske druzbe, d.d. je od 1. januarja do 6. ja-
nuarja 2005 deloval v naslednji sestavi:
mag. Mirko KaluZa, predsednik

mag. Sonja Bukovec
BoZa Kovac

dr. Maja Makovec Brencic
dr. Slaven Mic¢kovi¢
Mojca Osolnik

Milos Pavlica

dr. Franc Pernek

Zdravko Praznik

Od 7. januarja 2005 je nadzorni svet Kapitalske druzbe, d.d.
deloval v naslednji sestavi:

mag. Andrijana Starina Kosem, predsednica

dr. Edo Pirkmajer

Anton Stihec

Ljubo Znidar

Oskar Kocijan

Ciril Pucko

Jani Kavti¢nik

Boris Gaberscik
dr. Franc Pernek

Skupscino Kapitalske druzbe, d.d. so v letu 2005 sestavljali
naslednji ¢lani:

dr. Gregor Gomisc¢ek, predsednik

Ervin Buzan

mag. MatjaZz Jansa

Dragica Jazbec

Joze Jeraj

Davorin Kranjc (do 27. maja 2005)

Rado Likar

dr. Mic¢o Mrkai¢ (do 31. avgusta 2005)

Mateja Perger

mag. Marko Pogacnik

Anton Rous

Marjan Senica

Nada Skuk

Drago Siftar

Bogomir Spileti&

mag. JoZe Secnik (od 1. septembra 2005)

Branko Simonovi¢ (od 1. septembra 2005)

Vlada Republike Slovenije je na podlagi 4. odstavka 246. ¢le-
na ZPIZ-1 dne 1. septembra 2005 za ¢lana skupscéine Kapital-
ske druzbe, d.d. namesto Davorina Kranjca imenovala mag.
Jozeta Secnika, namesto dr. Mi¢a Mrkai¢a pa Branka Simo-
novica.



V poslovnem letu 2005 je Kapitalska druzba, d.d. nadaljevala
konsolidacijo osnovnega premoZenja, pri ¢emer je sledila
strateSkemu cilju umika drzave iz posrednega lastniStva v
gospodarskih druzbah. Z dosezenimi poslovnimi rezultati
Kapitalska druzba, d.d. dokazuje uspesno poslovanje, ma-
ksimiranje donosnosti premoZenja in u¢inkovito upravljanje
pokojninskih skladov z najve& zavarovanci v Sloveniji.

Uspesnost poslovanja je razvidna iz poslovnih rezultatov
Kapitalske druzbe, d.d. za leto 2005, ki ne zaostajajo za na-
¢rtovanimi, ampak jih celo presegajo. Kapitalska druzba,
d.d. se je umikala iz podjetij, ki ne omogocajo ucinkovitega
dolgoro¢nega lastnistva, bodisi zato, ker so lastnisko Ze
konsolidirana, bodisi zato, ker je bil umik zaradi poslovnega
poloZaja podjetja v danem trenutku najbolj optimalen.
Kapitalska druzba, d.d. je v nekaterih podjetjih svoj poloZaj
tudi okrepila — predvsem v povezavi z menjavami lastnistva
v gospodarskih druzbah s Slovensko od$kodninsko druzbo,
d.d. Stem je Kapitalska druZba, d.d. nadaljevala sistemati¢ne
poslovne spremembe in prizadevanja za ucinkovito obvla-
dovanje poslovnih procesov ter vpeljevala tudi spremembe
na organizacijskem podroc¢ju. Prav tako je bilo v letu 2005
zastavljenihinuspe$noizvedenihvecposlovno-informacijskih
projektov. Pomembna aktivnost v poslovnem letu 2005 je
bila tudi priprava dokumenta z naslovom Dolgoro¢ni nacrt
razvoja Kapitalske druzbe, d.d., saj je uspesnost poslovanja
v prihodnosti odvisna od strateSkega razvoja in izpolnjevanja
operativnih poslovnih procesov, pri ¢emer so strateske
usmeritve temelj za vzpostavitev poslovne, funkcijske in
korporativne strategije. Vse navedene aktivnosti so sodile v
nacrtovan in z letnim, poslovnim na¢rtom doloc¢en cilj nadalj-
nje konsolidacije osnovnega premozenja Kapitalske druzbe,
d.d. in posledi¢no Se ucinkovitejSega upravljanja. Dobri po-
slovni rezultati to potrjujejo.

Sredstva, pridoblijena od prodaje podjetij, je Kapitalska
druzba, d.d. skladno s svojo poslovno politiko nalagala v
dolzniske in lastniske vrednostne papirje na domacem in na
tujih trgih. Tako je utrjevala svoj poloZaj portfeljskega vlaga-
telja, ki se z namenom razprsitve tveganj in maksimiranja
donosnosti premoZenja usmerja tudi v globalno poslovanje.
Rezultati in kazalci poslovanja dokazujejo, da je politika upra-
vljanja premoZenja zac¢rtana v pravi smeri. Prav tako je Kapi-
talska druzba, d.d. uresniCevala svoje temeljno poslanstvo,
to je zagotavljanje dodatnih sredstev za financiranje obve-
znega pokojninskega zavarovanja.

Uspesno je bilo tudi poslovanje na podrocju vzajemnih po-
kojninskih skladov. V letu 2005 se je nadaljevalo uspesno
poslovanje Zaprtega vzajemnega pokojninskega sklada za
javne usluZbence, ki je zaCel poslovati pred letom dni. Prav
tako uspesno se je nadaljevalo v letu 2004 pri¢eto izplace-
vanje rent Prvega pokojninskega sklada. Na obeh podrocjih
se je poslovanje utrdilo, poslovni procesi pa izboljsali, zlasti
s pomoc¢jo nadaljnjega razvoja informacijske podpore. Ka-
pitalska druzba, d.d. je Se vedno najvecja izplacevalka rent
v Sloveniji in dale¢ najvecja izvajalka dodatnega pokojnin-
skega zavarovanja. V ta namen vodi prek 265 tiso¢ osebnih
racunov, na podrocju placevanja premij pa je povezana s
prek 2.200 delodajalci — zavezanci za placilo. Sredstva v
upravljanju so decembra 2005 presegla pol milijarde evrov.
Uspesno delo Zaprtega vzajemnega pokojninskega sklada
za javne usluzbence in Kapitalskega vzajemnega pokojnin-
skega sklada je bilo preverjeno in tudi potrjeno prek Odborov
skladov, ki so o upravljanju sredstev dodatnih pokojninskih
zavarovanj in o Kapitalski druzbi, d.d. kot upravljavki izrekli
pohvalno stalisce.



Kapitalska druzba, d.d. je v letu 2005 utrdila svoj poloZaj uve-
ljavljene upravljavke premoZenja in poloZaj najvecje izvajalke

pokojninskih zavarovanj. Dosedanje uspes$no delo zavezu-
je k dobrim rezultatom tudi za vnaprej, obenem pa zahte-
va dolo¢ene statusno-organizacijske spremembe, ki bodo
prilagojene zahtevam zunanjega okolja in bodo omogocale
izkoriS¢anje poslovnih priloZnosti, ki jih ponujata slovenski in
Sirsi financni prostor. Kapitalska druzba, d.d. bo z znanjem in
izkusnjami vseh zaposlenih intenzivno spremljala spremem-
be v poslovnem okolju in se jim aktivno prilagajala, saj je le
to temelj za ohranjanje konkuren¢ne prednosti in za dosego
nacrtovanih ciljev.

Tomaz Toplak, predsednik uprave mag. Mateja Bozi¢, ¢lanica uprave mag. Helena Bester, Clanica uprave



Na podlagi dolocil 282. ¢lena Zakona o gospodarskih druz-
bah (ZGD-1)* nadzorni svet Kapitalske druzbe pokojninskega
in invalidskega zavarovanja, d.d. skupscini druzbe podaja na-
slednje porocilo.

a) Porocilo nadzornega sveta o nacinu in obsegu preverjanja
vodenja druZzbe med poslovnim letom

Nadzorni svet Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega
zavarovanja, d.d. (v nadaljnjem besedilu: Kapitalska druzba,
d.d.), ki je spremljal vodenje druzbe v poslovnem letu 2005
v sestavi: mag. Andrijana Starina Kosem (predsednica), dr.
Edo Pirkmajer (namestnik predsednice), Anton Stihec, Ljubo
Znidar, Oskar Kocijan, Ciril Pucko, Jani Kavti¢nik, dr. Boris
Gaberscik in dr. Franc Pernek, je bil imenovan s sklepom
Vlade Republike Slovenije, st. 118-2/2005, z dne 6. januarja
2005.

V poslovnem letu 2005 se je nadzorni svet sestal na devetih
rednih sejah, na katerih je obravnaval naslednje teme in
vprasanja:

1. Nadzorni svet je na svoji 86. seji, dne 24. maja 2005, potrdil
letno porocilo Kapitalske druzbe, d.d. za poslovno leto 2004 in
se seznanil s Poro¢ilom o delu oddelka za notranjo revizijo za
leto 2004. Na prejsnji seji, dne 15. aprila 2005, se je nadzorni
svet seznanil Ze z nerevidiranim letnim poroc¢ilom. Na 87.
seji, dne 28. junija 2005, pa se je seznanil tudi z revidiranimi
letnimi porocili skladov (za leto 2004), ki jih upravlja Kapitalska
druzba, d.d.

Opomba:

* Drzavni zbor je aprila 2006 sprejel nov Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD-1), ki je bil
objavljen v Ur. listu RS, $t. 42/2006, dne 19. aprila 2006, veljati pa je zacel dne 4. maja
2006. V ¢asu priprave letnega porocila, to je do 31. marca 2006, je torej veljal Zakon o
gospodarskih druzbah (Ur. list RS, §t. 30/93 s spremembami in dopolnitvami: ZGD), zato

2. Uresni¢evanje poslovnegain finanénega nacrta je nadzorni
svet spremljal z obravnavo porocil uprave o poslovanju v
obdobju januar-marec 2005, v obdobju januar—junij 2005 in
v obdobju januar—september 2005. Poleg tega se je nadzorni
svet seznanil tudi s polletnim porocilom o delu oddelka za
notranjo revizijo v obdobju januar-junij 2005, ki ga je sprejela
uprava.

3. Spremljanje poslovanja je zajemalo tako spremljanje
poslovanja Kapitalske druzbe, d.d. z osnovnim premozenjem
kakor tudi spremljanje razvoja in izvajanja dodatnega pokoj-
ninskega zavarovanja v okviru pokojninskih skladov (Prvi po-
kojninski sklad Republike Slovenije — PPS, Sklad obveznega
dodatnega pokojninskega zavarovanja — SODPZ, Kapitalski
vzajemni pokojninski sklad — KVPS, Zaprti vzajemni pokoj-
ninski sklad za javne usluzbence - ZVPSJU, Kritni sklad
Prvega pokojninskega sklada — KS PPS), ki jih upravlja Kapi-
talska druzba, d.d. Nadzorni svet je posebno pozornost
namenil poslovanju PPS v letu 2005.

4. Redna oblika spremljanja in nadzorovanja poslovanja je
bilo tudi tekoCe seznanjanje s stanjem in spremembami na
podrocju pomembnejSih nalozb, in sicer na podlagi rednih
porocil uprave o gibanju pomembnejsih naloZb. Nadzorni svet
se je posebej seznanil z aktivnostmi Kapitalske druzbe, d.d.
v zvezi z upravljanjem nalozb v druzbah Iskra, d.d., Primorje,
d.d. in Paloma, d.d. ter je upravi naloZil aktivno upravljanje
naloZbe v druzbi Kompas MTS, d.d.

Nadzorni svet se je seznanil tudi s postopki v zvezi z upra-

se besedilo letnega porocila sklicuje na ¢lene ZGD. Na podlagi prvega odstavka 702. ¢lena
ZGD-1 se za sestavo letnega porocila za poslovno leto 2005 uporabljajo dolo¢be ZGD. V
Casu obravnave letnega porocila s strani nadzornega sveta druzbe pa je Ze veljal nov Zakon
o gospodarskih druzbah (ZGD-1), zato se porocilo sklicuje na dolocila oziroma ¢lene ZGD-1.



vljanjem gospodarskih druzb in s postopki pri nakupu in
prodaji finan¢nih nalozb Kapitalske druzbe, d.d.

5. Vletu 2005 je nadzorni svet skladno s statutarnimi poobla-
stili obravnaval in podal soglasje k spremembam in dopolni-
tvam Pravilnika o notranji organizaciji Kapitalske druzbe, d.d.,
sprejel pa je tudi nov poslovnik o delu nadzornega sveta.

6. Nadzorni svet je spremljal tudi pripravo novega dolgo-
roc¢nega nacrta razvoja Kapitalske druzbe, d.d. V ta namen se
je Ze na zacetku leta seznanil z izhodis¢i dolgoro¢ne strategije,
ob koncu leta pa je, skladno s statutarnimi pooblastili, podal
pozitivno mnenje k dolgoro¢nemu nacrtu razvoja Kapitalske
druzbe, d.d.

7. Nadzorni svet je obravnaval menjavo finanénih nalozb med
Slovensko odskodninsko druzbo, d.d. in Kapitalsko druzbo,
d.d., ki bo pripomogla k racionalizaciji in optimizaciji portfeljev
obeh druzb. Soglasal je tudi s predlogom javne prodaje delnic
in deleZev gospodarskih druzb v lasti Kapitalske druzbe, d.d.,
ki se je izvedla z javno objavo vabila k dajanju ponudb.

8. Uprava Kapitalske druzbe, d.d. mora skladno z dolo¢ili
statuta pridobiti soglasje nadzornega sveta za vse posle na-
kupa in prodaje vrednostnih papirjev, katerih vrednost pri
posameznem poslu presega 730 milijonov tolarjev. Tako je
nadzorni svet v letu 2005 obravnaval in podal soglasje k:
prodaji delnic druzbe Kolinska, d.d.,
prodaji delnic druzbe Holding IMV, d.d.,
prodaji delnic druzbe Poslovni sistem Mercator, d.d.,
nakupu delnic druzbe Terme Cate?, d.d.,

prodaji delnic druzbe Droga Kolinska, d.d.,
prodaji delnic druZbe Belinka holding, d.d.,
nakupu delnic druzbe Gorenje, d.d. od dosedanjega delni-
Garja Slovenske odSkodninske druzbe, d.d.

9. Nadzorni svet se je na zaCetku leta, na 84. seji, dne 14.
februarja2005, seznanilinsoglasalspredlogomsporazumnega
prenehanja mandata predsedniku uprave Borutu Jamniku in
¢lanu uprave mag. TomaZu Kuntari¢u. Na podlagi pooblastila
skupscine Kapitalske druzbe, d.d. je nadzorni svet izvedel
postopek javnega razpisa za imenovanje novega predsednika
in ¢lana uprave.

10. Na svoji predzadniji seji je nadzorni svet podal soglasje k
Poslovnemu nacrtu Kapitalske druzbe, d.d. za poslovno leto
2006 in pozitivnho mnenje k Finanénemu nacrtu za poslovno
leto 2006. Podal je tudi soglasje k letnemu programu dela
oddelka za notranjo revizijo za poslovno leto 2006.

Na podlagi opisanega tekoCega spremljanja in nadziranja
poslovanja in vodenja Kapitalske druzbe, d.d. med poslovnim
letom ter na podlagi pregleda letnega porocila, ki ga je
sestavila in predlozZila uprava, nadzorni svet ocenjuje, da letno
porocilo in v njem vsebovana razkritja prikazujejo dejansko
stanje in polozaj Kapitalske druzbe, d.d. Nadzorni svet tudi
ocenjuje, da je uprava Kapitalske druzbe, d.d. v poslovnem
letu 2005 uspesno in korektno vodila posle druzbe.

b) StaliS¢e nadzornega sveta do revizijskega porocila



Nadzorni svet je na podlagi drugega odstavka 282. ¢lena
ZGD-1 pregledal in obravnaval revizorjevo porocilo o reviziji
racunovodskih izkazov Kapitalske druzbe, d.d. za leto 2005,
ki jo je opravila revizijska druzba Ernst & Young, d.o.o. iz
Ljubljane. Nadzorni svet ugotavlja, da je revizor opravil svojo
nalogo skladno z zakoniin pravili o revidiranju in mednarodnimi
revizijskimi standardi. Nadzorni svet k revizorjevemu porocilu
nima pripomb.

c) Sklep o potrditvi letnega porocila za leto 2005

Na podlagi dologil 282. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah
nadzorni svet potrjuje letno porocilo Kapitalske druzbe pokoj-
ninskega in invalidskega zavarovanja, d.d. za leto 2005.

¢) Predlog o uporabi bilan¢nega dobicka za leto 2005

Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja,
d.d. v poslovnem letu 2005 izkazuje 16.855.183.786,66 tolarja
bilanénega dobicka. Nadzorni svet predlaga, da se bilan¢ni
dobicek v celoti razporedi v druge rezerve iz dobicka.

d) Predlog skup$cini o podelitvi razreSnice upravi in nadzor-
nemu svetu

Na podlagi navedenega pod a), b) in ¢) v tem porocilu nadzorni
svet skupscini Kapitalske druzbe, d.d. predlaga, naj na podlagi
dolocil 294. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah sprejme
sklep, na podlagi katerega se podeli upravi in nadzornemu
svetu Kapitalske druzbe, d.d. razresnico za delo v poslovnem
letu 2005.

V Ljubljani, 23. maja 2006

mag. Andrijana Starina Kosem
predsednica nadzornega sveta









Poslovno porocilo



V letu 2005 je organizacijska struktura Kapitalske druzbe, d.d.
ostala nespremenjena. Posledica zamenjave uprave druZzbe
se je pokazala v spremembi pristojnosti posameznih ¢lanov
uprave do notranjih organizacijskih enot.

Slika 1 prikazuje organizacijsko shemo Kapitalske druzbe, d.d.
na dan 31. decembra 2005 z ozna¢enimi odnosi med upravo
in oddelki kot osnovnimi notranjimi organizacijskimi enotami,
ki izvajajo delovne naloge na posameznih zaokrozenih delov-
nih podrocjih.

V letu 2005 je bilo sprejetih nekaj novih notranjih aktov,
predvsem s podro¢ja varovanja informacij (Pravilnik o varo-
vanju osebnih podatkov, Poslovnik o delu foruma varovanja
informacij), upravljanja pokojninskih skladov (Navodilo o po-
stopkih izvajanja kontrol pri konverziji, Navodilo o postopkih
izraGuna zajamcene donosnosti za potrebe vzajemnih pokoj-
ninskih skladov) in naro¢anja (Postopkovnik o izvedbi javnih
narocil velike vrednosti).

Med pomembnejsimi akti s podroc¢ja organizacije druzbe
so bili spremenjeni Poslovnik o delu nadzornega sveta,
Poslovnik o delu uprave in Pravilnik o notranji organizaci-
ji Kapitalske druzbe, d.d. Posodobljeni so bili tudi notranji
akti na kadrovskem podroc&ju (Pravilnik o delovnih razmer-
jih, Pravilnik o sistemizaciji delovnih mest, Metodologija
za ugotavljanje zahtevnosti delovnih mest in njihovo vre-
dnotenje), na podrocju pooblastil (Navodilo o pooblastilih
in podpisovanju), varovanja informacij in poro¢anja (Pravil-
nik o varovanju poslovne skrivnosti, Navodilo o eksternem
in internem porocanju oseb, ki so jim neposredno dostop-
ne notranje informacije), finan¢nega poslovanja (Navodilo
o izvajanju plac¢ilnega prometa, Navodilo o raCunovodenju
Kapitalske druZzbe, d.d., Navodilo o raunovodenju Kritne-
ga sklada PPS), izvajanja rednega letnega popisa (Navodilo
o izvajanju rednega letnega popisa), narocanja (Navodilo
o izvajanju javnih naroc¢il malih vrednosti) ter na podroc¢ju

uporabe osnovnih sredstev (Navodilo o uporabi mobilnih
telefonov).

Nacinu organizacije poslovnih procesov, planskim postavkam
in dinamiki zaposlovanja sledijo tudi ustrezni poslovni procesi
in procesi upravljanja druzbe. Zato namenjamo veliko pozor-
nost nadaljnjemu razvoju poslovnih in upravljavskih procesov,
sistemu delegiranja pristojnosti in poro¢anja, sistemu poobla-
stil in odgovornosti, notranjemu krogotoku dokumentacije,
komuniciranju navzven ter celovitemu obvladovanju vseh po-
slovnih procesov.

Na zacetku leta 2005 je bilo v Kapitalski druzbi, d.d., skupaj
s Clani uprave, 95 zaposlenih. Ob koncu leta 2005 se je
Stevilo zaposlenih povecalo na 102, od ¢esar jih je bilo 99
zaposlenih za nedoloCen ¢as, trije pa za doloCen Cas, zaradi
nadomescanja delavk na porodni§kem dopustu. Zaposlovanje
je potekalo postopoma, glede na potrebe delovnega procesa
in skladno s finan¢nim nacrtom druzbe.

Na dan 31. decembra 2005 je imelo 18 odstotkov zaposlenih
podiplomsko izobrazbo, 46 odstotkov jih je imelo visokoSolsko
izobrazbo, 36 odstotkov pa visje- ali srednjeSolsko izobrazbo.
Podrobneje so podatki o Stevilu zaposlenih po izobrazbeni
sestavi na dan 31. decembra 2004 in 31. decembra 2005 pri-
kazani v Tabeli 1.

Najveclje organizacijske enote druzbe na dan 31. decembra
2005 so bili oddelek za nalozbe s 15 zaposlenimi ter oddelek
za izvajanje pokojninskih zavarovanj in oddelek za trzno komu-
niciranje in razvoj pokojninskih zavarovanj s po 14 zaposlenimi.
Podatki o $tevilu zaposlenih po organizacijskih enotah na dan
31. decembra 2005 so prikazani v Tabeli 2.

Obstojeca delovna podrodja in razvoj novih poslovnih funkcij
v druzbi smo tudi leta 2005 nadgrajevali z razlicnimi oblikami
izobraZevanja. To je bilo prilagojeno zahtevam posami¢nega



Stanje Stanje

31.12. 2004 31.12. 2005 Razlika
|zobrazba (1) (2) (3=2-1)
Skupaj 95 102 7

delovnega mesta in posebnim podro¢jem potrebnih znanj
za vsakega zaposlenega. |zobrazevanije je bilo usklajeno tudi
z razvojno zastavljenimi nalogami Kapitalske druzbe, d.d.,
pri ¢emer upoStevamo zahteve delovnih mest in specificha
podro¢ja potrebnih znanj posameznega zaposlenega. Pora-
ba sredstev za izobraZevanje je bila v letu 2005 v okviru na-
Crtovane.
Seminarjiintec€ajivorganizacijizunanjihizvajalcevsonajveckrat
povezani z informacijsko tehnologijo, raunovodstvom, finan-
¢énim poslovanjem, kontrolingom, trzenjem, tujimijeziki, uprav-
ljanjem premoZenja, finan¢nimi analizami, gospodarskim in
zavarovalnim pravom, organizacijo poslovanja, projektnim in
timskim vodenjem.

Poleg izobraZevanja, ki ga pripravljajo zunanji izvajalci, orga-
niziramo tudi notranje izobraZevanije, ki ga izvajajo zaposleni v
Kapitalski druzbi, d.d.

Organizacijska enota

Skupaj

Stanje 31. 12. 2005

102
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Oddelek za trZzno komuniciranje in razvoj
pokojninskih zavarovanj

Kabinet uprave

Oddelek za nalozbe

Oddelek za izvajajnje pokojninskih zavarovanj

Pravni oddelek

Oddelek za raéunovodstvo

Oddelek za informatiko in komunikacije

Oddelek za zakladnistvo

Oddelek za analize

Oddelek za splosne in kadrovske zadeve

Oddelek za notranjo revizijo

SLIKA 1
ORGANIZACIJSKA STRUKTURA KAPITALSKE
DRUZBE, D.D. NA DAN 31. DECEMBRA 2005
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Vletu 2005 se je inflacija $e naprej zniZevala. Medletna rast cen
Zivljenjskih potrebscin je dosegla 2,3 odstotka, kar je bilo 0,9
odstotne tocke manj kot leta 2004, ko je pomenila 3,2 odstotka.
Povprecna letna inflacija je bila 2,5-odstotna v letu 2005 (3,6-
odstotna v letu 2004). Tudi vrednost maastrichtskega kriterija
je decembra dosegla 2,5 odstotka, tako da je Slovenija konec
leta 2005 izpolnjevala tudi to merilo za prevzem evra.

V zacetku leta 2006 vladni urad za makroekonomske analize in
razvoj pricakuje nadaljnje zniZzevanje povprec¢neinflacije. Zaradi
sezonskih nihanj cen in mozZnosti vnovi¢nega naras¢anja cen
nafte v naslednjih mesecih pri¢akujejo nihanje inflacije, zaradi
Cesar lahko v posameznem mesecu znova preseze vrednost
maastrichtskega kriterija. Kljub temu dolgoro¢no umirjanje
inflacije in dosledno izvajanje makroekonomskih politik kaze-
ta, da bo Slovenija v predvidenem roku izpolnjevala vsa merila
za prevzem evra na zac¢etku leta 2007. (Slika 2)

Bruto domaci proizvod (BDP) se je leta 2005 realno povecal
za 3,9 odstotka, gospodarska rast v zadnjem Cetrtletju pa je
bila 3,7-odstotna. V tekocih cenah je BDP leta 2005 dosegel
6.557,7 milijarde tolarjev, kar je 4,9 odstotka ve¢ kot leta
2004.

Gospodarska rast v letu 2005 je v glavnem temeljila na
visoki rasti izvoza in umirjeni rasti uvoza. Posledi¢no je saldo
menjave s tujino k 3,9-odstotni gospodarski rasti prispeval
2,3 odstotne tocke. Saldo menjave je pozitivnho prispeval h
gospodarski rasti v vseh Cetrtletjih leta, vendar se je njegov
pozitivni vpliv proti koncu leta precej zmanjsal.

Rast domace porabe je bila leta 2005 manjSa kot prejSnje
leto. Temeljni razlog za to je realno zmanj$anje bruto investicij.
Spremembe zalog so pri tem v vseh Cetrtletjih leta 2005
zmanjSevale realno rast BDP, rast bruto investicij v osnovna
sredstva pa se je Sele v zadnjem Cetrtletju ob&utneje povecala.
Nizka je bila zlasti rast investicij v stroje in opremo, investicije v
gradbene objekte pa so se povecale nekoliko bolj kot leta 2004.
Poraba gospodinjstev in poraba drZave sta se realno povecali
enako kot leta 2004.

Kar zadeva proizvodnjo, je h gospodarski rasti pozitivno prispe-
vala zlasti rast dodane vrednosti v predelovalnih dejavnostih,
finanénem posrednistvu in poslovnih storitvah. (Slika 3)

Stopnja registrirane brezposelnosti je bila leta 2005 v pov-
pre¢ju 10,1-odstotna, kar je 0,5 odstotne to¢ke manj kot leta
2004. Stopnja registrirane brezposelnosti je do srede leta
2005 upadala in je junija dosegla 9,8 odstotka, nato pa se je
do konca leta dvignila na 10,2 odstotka.

Decembra 2005 je bilo v Sloveniji 813.558 delovno aktivnih
prebivalcev. Njihovo S$tevilo se je glede na december 2004
povecalo za 0,8 odstotka.

Bruto place v Sloveniji so se v povprecju povisale za 4,8
odstotka, neto place pa za 6,1 odstotka v primerjavi z letom
2004. Povpre¢na mesecna bruto placa je leta 2005 pomenila
277.279 tolarjev, povpre¢na mesecna neto placa pa 176.311
tolarjev.

Obrestne mere poslovnih bank so se v letu 2005 znizale.
Iziema so bile obrestne mere, vezane na devizno klavzulo,



ki so se nekoliko zviSale. Po podatkih Banke Slovenije so
se povprecne sporocene aktivne nominalne obrestne mere
za dolgoroc¢na tolarska posojila gospodarstvu v letu 2005 v
primerjavi z letom 2004 znizale za dve odstotni tocki, z 8,5
odstotka na 6,5 odstotka.

Nekoliko manjsi je bil upad povprecnih sporoc¢enih pasivnih
nominalnih obrestnih mer za tolarske depozite z zapadlostjo
nad enim letom. Obrestne mere so se leta 2005 zniZale za 1,3
odstotne toc¢ke, s 4 odstotkov na 2,7 odstotka. (Slika 4)

Povpreéni srednji te€¢aj Banke Slovenije je leta 2005 znasal
239,64 tolarja za evro, kar je enako dolo¢enemu centralnemu
tecaju. TecCaj evra je v letu 2005 na medletni ravni upadel za
0,1 odstotka (v letu 2004 pa je zrasel za 1,3 odstotka).

TecCaj ameriskega dolarja je v letu 2005 zrasel, saj je leto zacel
pri vrednosti 176,24 tolarja, koncal pa ga je 14,9 odstotka vise,
pri 202,43 tolarja za dolar. (Slika 5)

Slovenski borzni indeks (SBI 20) je v letu 2005 izgubil 5,6
odstotka vrednosti in je leto koncal pri vrednosti 4.630 tock.
Upadanje tecajev delnic je posledica napovedi slabsih rezul-
tatov poslovanja in preusmeritve nalozb vlagateljev (predvsem
vzajemnih skladov) na tuje trge. Veliko negotovost med
vlagatelji je povzrocalo tudi spreminjanje davéne zakonodaje.
V letu 2005 je vecéina pomembnejsih svetovnih borznih
indeksov zaznala precej visoko rast v primerjavi z rastjo iz
leta 2004. Izjema je bil indeks DOW JONES, ki je na koncu
leta 2005 izgubil 0,1 odstotka. Najvi§jo rast je dosegel
japonski indeks NIKKEI, in sicer 39,9-odstotno. Vrednost
nemskega borznega indeksa DAX se je leta 2005 okrepila

za 26 odstotkov (medtem ko se je leta 2004 povecala za 7,3
odstotka). (Slika 6)

Borzni indeks obveznic (BIO) je agregatni kazalec stanja na
slovenskem trgu obveznic. Vrednost indeksa BIO se je leta
2004 povecala za 4,1 odstotka, leta 2005 pa za 0,9 odstotka.
V letu 2005 je bilo prometa z obveznicami na ljubljanski borzi
za 179,6 milijarde tolarjev, kar je pomenilo 58 odstotkov vec
kot v letu 2004.

Tuji kriterijski indeks obveznic, denominiranih v evrih, IBOXX
Euro Index World Wide Price Overall pa je leta 2005 pridobil
le 0,4 odstotka vrednosti. (Slika 7)
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Premozenje Kapitalske druzbe, d.d. zajema nalozbe v lastniske
in dolZniSke vrednostne papirje. S ¢asovnega vidika upravlja-
nja premoZenje delimo na dolgoroc¢ne finanéne naloZbe ter
kratkoro€ne financne naloZbe, ki obsegajo kratkoro¢ni trgo-
valni portfelj in naloZbe z zapadlostjo ob izdaji do enega leta.
Premozenje lastniskih dolgoroc¢nih finan¢nih nalozb sestavlja-
jo delnice gospodarskih druzb, s katerimi se trguje na ljubljan-
ski borzi, delnice gospodarskih druzb, s katerimi se trguje na
neorganiziranem trgu, deleZi v gospodarskih druzbah z ome-
jeno odgovornostjo in delnice tujih izdajateljev, s katerimi se
trguje na razli¢nih tujih borzah vrednostnih papirjev.
Dolzniski del premoZenja sestavljajo obveznice Republike
Slovenije, obveznice domacih bank in podjetij, potrdila o
ban¢ni vlogi, zakladne menice slovenskega ministrstva za
finance, banéni depoziti ter dolzniski vrednostni papirji tujih
izdajateljev.

Kratkoro&ni trgovalni portfelj je namenjen za ustvarjanje kapi-
talskih dobi¢kov na podlagi dnevnega trgovanja z likvidnimi
vrednostnimi papirji. Premozenje sestavljajo predvsem delni-
ce, s katerimi se trguje na ljubljanski borzi, ter delnice tujih
izdajateljev, s katerimi se trguje na razli¢nih tujih borzah vred-
nostnih papirjev.

Dolgoroc¢ne finan¢ne naloZzbe Kapitalske druzbe, d.d. zaje-
majo razliéne vrste nalozb, med katerimi vrednostno najvec;ji,
84,1-odstotni delez, pomenijo naloZbe v lastniSke vrednostne
papirje. Njihov deleZ se je leta 2005 glede na prejSnje leto
zmanjSal za 2,6 odstotne tocke, kar je posledica izvrSenih
prodaj domacih gospodarskih druzb in znizanja teCajev delnic,

s katerimi se trguje na ljubljanski borzi. Te delnice sestavljajo

52,6 odstotka vseh dolgoro¢nih finanénih naloZb, delnice
gospodarskih druzb, s katerimi se ne trguje na organiziranem
trgu, pomenijo 23,4 odstotka, delezi 1,1 odstotka, lastniski
vrednostni papirji tujih izdajateljev pa 7 odstotkov vseh
dolgoroénih finanénih nalozb, kar je enkrat ve¢ kot ob
koncu leta 2004. Nalozbe v dolzniske vrednostne papirje in
depozite pomenijo skupaj 15,9 odstotka vseh dolgoroc¢nih
finan¢nih nalozb (2,6 odstotne tocke vec kot leto prej), od tega
obveznice slovenskih izdajateljev 10,1 odstotka, obveznice
tujih izdajateljev 5,2 odstotka, ban¢ni depoziti pa 0,5 odstotka.
(Slika 8)

Upravljanje premoZenja tujih vrednostnih papirjev je teklo skla-
dno s Strategijo investicijskega upravljanja sredstev Kapitalske
druzbe, d.d. v tujini. Vrednost portfelja tujih vrednostnih
papirjev je ob koncu leta 2005 dosegla 31,8 milijarde tolarjev.
To je 62,5 odstotka vec¢ kot ob koncu leta 2004 in obenem
skladno z naértovanim povecanjem zemljepisne razprsSitve
finan¢nih nalozb. (Slika 9)

V sestavi portfelja dolgoro¢nih tujih vrednostnih papirjev se
je delez lastniskih nalozb (delnic in investicijskih skladov) ko-
nec leta 2005 v primerjavi z zacetkom leta povecal za 7,6
odstotne tocke (z 49,8 odstotka na 57,4 odstotka). Valutna se-
stava portfelja se je med letom precej spremenila, saj smo
v podportfelju tujih lastniskih vrednostnih papirjev povecali
izpostavljenost do ameriskega dolarja, z 28 odstotkov na 42
odstotkov, ter ustrezno zmanjsali izpostavljenost portfelja do
evra, s 64 odstotkov na 42 odstotkov, medtem ko se je izpo-
stavljenost do japonskega jena povecala na 7 odstotkov. Vse
tuje obveznice so denominirane v evrih.

Ocenjena donosnost celotnega portfelja tujih vrednostnih
papirjev v evrih je leta 2005 dosegla 18,3 odstotka. Ob upo-
Stevanju ucinka iz naslova zavarovanja izpostavljenosti do
ameriskega dolarja pa je ta donosnost v evrih 15,6-odstotna.
Od zacetka aktivnega upravljanja portfelja tujih vrednostnih



Skupaj Trzne nalozbe Netrzne nalozbe

Razred Stevilo vrednost Stevilo vrednost Stevilo vrednost

Skupaj 278 219.001.041 113 155.181.263 165  63.819.779

papirjev (od 1. januarja 2003) je bila donosnost v evrih 30,7-
odstotna, z upoStevanjem valutnega zavarovanja pa 29,1-od-
stotna.

Dolgoro¢ne finanéne naloZbe Kapitalske druzbe, d.d. v pre-
moZzenje slovenskih izdajateljev so po trznih lastnostih razde-
liene na dva podportfelja: v trznem podportfelju so delnice, ki
so uvrséene v trgovanje na ljubljanski borzi, netrzni podport-
felj pa zajema delnice in deleZze gospodarskih druzb, s kate-
rimi se trguje na neorganiziranem, zunajborznem trgu. Tretji
podportfelj pa vsebuje delnice tujih izdajateljev. Tabela 3 pri-
kazuje Stevilo nalozb in njihovo vrednost.

Kot kaze Tabela 3, je na dan 31. decembra 2005 trzni portfelj
Kapitalske druzbe, d.d. vseboval 113 druzb (domadih in tujih)
v skupni vrednosti 155,2 milijarde tolarjev, v netrznem port-
felju pa je bilo 165 nalozb v skupni vrednosti 63,8 milijarde
tolarjev. Portfelj delnic tujih izdajateljev, ki je v zgornji tabeli
vklju€en v trZzne naloZbe, je bil sestavljen iz 59 izdaj lastniskih
vrednostnih papirjev v skupni vrednosti 18,3 milijarde tolarjev.
PreteZni del oziroma 81,6 odstotka vrednosti lastniskih nalo-
7b Kapitalske druzbe, d.d., tako trZznih kot netrznih, sestavljajo
druZbe z vrednostjo, ki presega milijardo tolarjev.

Kapitalska druzba, d.d. vse od leta 1999, ko je imela v svoji
premozenjski bilanci najve¢ gospodarskih druzb, dejavno iz-
vaja koncentracijo lastniSkih nalozb s prodajo druzb, prido-
bljenih v procesu lastninjenja podjetij. Obenem skusa dosedi
optimalno razprsitev svojega finanénega premoZenja z zemlje-
pisno razprsitvijo lastniskih naloZb in z nalozbami v dolzniske
vrednostne papirje, ki s svojimi fiksnimi donosi zagotavljajo
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predvidljiv, stalni financ¢ni pritok. V Tabeli 4 je prikazano stanje
nalozb, pridobljenih v postopku lastninjenja podjetij, ob kon-
cu leta 2005.

Kapitalska druZba, d.d. je leta 2005 v celoti prodala skupaj 34
gospodarskih druzb, od tega 12 trznih ter 22 netrznih. Skupna
vrednost prejetih kupnin od prodaje celotnih delezev v doma-
¢ih gospodarskih druzbah je leta 2005 dosegla 28,2 milijarde
tolarjev. Kupnine od petih najvecjih prodaj (za druzbe Merca-
tor, d.d., Droga Kolinska, d.d., Kolinska, d.d., Belinka, d.d. in
Holding IMV, d.d.) so dosegle 25,8 milijarde tolarjev ali 91,4
odstotka kupnin, prejetih v letu 2005.

Na podro¢ju vseh dolgoro¢nih lastniskih finanénih nalozb je
Kapitalska druzba, d.d. v letu 2005 realizirala za 38,7 milijarde
tolarjev prodaj. V sestavi prodaj so imele najvecji delez pro-
daje domacih trznih delnic (67,3 odstotka), sledijo jim prodaje
tujih lastniskih vrednostnih papirjev (27,1 odstotka) in proda-
je netrznih nalozb (5,6 odstotka). Med trznimi delnicami so
imele najvecje deleZe prodaje delnic druzb Mercator, d.d.,
Droga Kolinska, d.d., Kolinska, d.d., Belinka, d.d. in Saturnus
embalaza, d.d. Najvedje prodaje netrznih naloZb so bile pro-
daje celotnih deleZev v druzbah Holding IMV, d.d., Surovina,
d.d., Delo Tiskarna, d.d. Ljubljana, Menina, d.d. in IBI Kranj,
d.d. Najvecje prodaje tujih lastniskih vrednostnih papirjev pa
so bile prodaje delnic druzb oziroma investicijskih skladov Fi-
nancial Select Sector SPDR Fund, Svenska Cellulosa AB SCA,
ING Groep NV, Axa in Thyssen Krupp AG.
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Leta 2005 je bila Kapitalska druzba, d.d. na podroc¢ju domacih
lastniskih dolgoroc¢nih finan¢nih naloZb dejavna tudi pri naku-
pih gospodarskih druzb, tako da je svoj deleZ povecala v 13
domacih gospodarskih druZzbah, in sicer v skupni vrednosti
pet milijard tolarjev.

V sestavi vseh lastniskih naloZzb smo v najvecji meri opravili
povecanje z nakupi tujih lastniskih vrednostnih papirjev (76,2
odstotka vseh pridobitev), z nakupi domacih trznih druzb (17,4
odstotka) in nakupi netrznih naloZb (6,4 odstotka). Najvecji
delez nakupov domacih trznih delnic pomenita nakupa del-
nic druzbe Gorenje, d.d. in druzbe Petrol, d.d. Med nakupi
netrznih nalozb ima najvedji deleZz nakup delnic druzbe Terme
Maribor, d.d., ki mu sledita nakupa delnic druzbe FMR, d.d.
in Novoles, d.d., Straza. V tujini so bili najvedji nakupi delnic
druzb oziroma investicijskih skladov Andritz AG, Allianz AG,
iShares S & P 500 Index Fund, Bayer AG in Porsche AG.

Kapitalska druzba, d.d. je bila v letu 2005 v svojem imenu
in za racun pokojninskih skladov v njenem upravljanju upra-
vicena do udelezbe na 384 skup$cinah delnicarjev oziroma
druzbenikov gospodarskih druzb. Najve¢ skupsScin se je
zvrstilo zgo$¢eno v obdobju Stirih mesecev od zacetka maja
do konca avgusta, ko je bilo izvedenih 270 ali ve¢ kot dve
tretjini skup$c¢in. Predstavniki Kapitalske druzbe, d.d. so se
udelezili 160 skupscin, 74 skupscin se je Kapitalska druzba,
d.d. udeleZila tako, da je pooblastila druge, 16 skupscin je bi-
lo preklicanih, 134 skup$c¢in pa se Kapitalska druzba, d.d. ni
udeleZila.

Domace gospodarske druzbe, v katerih ima Kapitalska dru-
Zba, d.d. lastniski delez, so leta 2004 ustvarile skupaj 225,4
milijarde tolarjev bilanénega dobicka, o njegovi razdelitvi pa
se je odlocalo na skupsc¢inah v letu 2005. Od tega zneska je
51,7 odstotka dobicka ostalo nerazporejenega (prenesenega),
v rezerve so ga druzbe razporedile 20,8 odstotka, za izpladilo
dividend so ga namenile 27,1 odstotka, za izplacilo nagrad
¢lanom uprav in nadzornih svetov pa 0,4 odstotka. (Slika 10)

Prihodki, ki jih je Kapitalska druzba, d.d. leta 2005 pridobila iz
dividend gospodarskih druzb, so dosegli 4,4 milijarde tolarjev.
Pri tem je prvih deset gospodarskih druzb po visini izplacane
dividende prispevalo kar 52,9 odstotka vseh dividend, ki jih
je prejela Kapitalska druZba, d.d. leta 2005. Dividende je izpla-
¢alo oseminsedemdeset domacih in sedeminsestdeset tujih
gospodarskih druzb, v katerih ima Kapitalska druzba, d.d.
lastniski delez. Dobicke so izplacali tudi v devetih druzbah z

omejeno odgovornostjo.

Leta 2005 je Kapitalska druzba, d.d. v okviru upravljanja pre-
mozenja kratkoroc¢nih finan¢nih nalozb trgovalaz 218 razlicnimi
vrednostnimi papirji. Od vseh vrednostnih papirjev jih je bilo
kar 181 lastniskih vrednostnih papirjev tujih izdajateljev, s ka-
terimi se trguje na razli¢nih mednarodnih borzah, preostalih
37 vrednostnih papirjev pa so sestavljale delnice, s katerimi
se trguje na ljubljanski borzi. PremoZenje upravljamo loceno
od premozenja dolgoro¢nih financnih nalozb. Vrednost pre-
moZenja kratkoroCnega trgovalnega portfelja je na dan 31.
decembra 2005 dosegla 6.218,1 milijona tolarjev. Najvec;ji de-
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lez portfelja so pomenile tuje delnice (42,33 odstotka), sledile
so jim domace delnice (25,07 odstotka), preostanek portfelja
(29,83 odstotka) pa je bil v denarju oziroma je bil nalozen v
sukcesivnidepozit. 0,41 odstotka vrednosti celotnega portfelja
sestavljajo terjatve do neizro¢enih delnic druzbe Zlata moneta
1, ID, d.d. Pet najvecjih nalozb portfelja pomenijo nalozbe v
delnice druzb Krka, d.d., Andritz AG, Fluxx AG, Istrabenz, d.d.
in Voestalpine AG ter sestavljajo 22,62 odstotka vseh sredstev
portfelja. Sestava kratkoro¢nega trgovalnega portfelja je pri-
kazana na Sliki 11.

Skupen promet z vrednostnimi papirji v okviru premoZenja
kratkoro€nih finan¢nih nalozb je leta 2005 dosegel 23,5
milijarde tolarjev. 79,6 odstotka vsega prometa je bilo opra-
vljenega z delnicami tujih izdajateljev, z delnicami domacih
izdajateljev pa je bilo opravljenega 20,4 odstotka celotnega
prometa.

Tabela 5 kaze promet s petimi delnicami gospodarskih druzb,
s katerimi smo najvec trgovali. Za prikaz smo uporabili pogo-
dbene vrednosti.

Kapitalska druzba, d.d. sodeluje z ve¢ino borznih hi$ in bank
v Sloveniji, v drugi polovici leta 2005 pa je zacela pri nakupu
obveznic na tujih trgih sodelovati tudi s tujimi bankami. Delez
prometa s posameznimi posredniki na domacem in tujem
trgu, ki ga je Kapitalska druzba, d.d. v letu 2005 opravila v
svojem imenu in za svoj racun ter v svojem imenu in za ra-
¢un pokojninskih skladov v upravljanju Kapitalske druzbe, d.d.,
kaze Slika 12. Kapitalska druzba, d.d. je skoraj tri Cetrtine vsega
prometa opravila s Stirimi borznimi hiSami — Perspektivo
BPD, d.d., Bank Austrio Creditanstalt, d.d. Ljubljana, Novo

Dolzniske finan¢ne nalozbe 31.12.2005 31.12.2004 Indeks

Ljubljansko banko, d.d. in SKB banko, d.d. Ljubljana.

Med tujimi partnerjije Kapitalska druzba, d.d. vec kot tri Cetrtine
prometa opravila s petimi bankami; te so Societe Generale,
Bank Austria Creditanstalt AG, Bayerische Landesbank, Ban-
ca Caboto Spa in Raiffeisen Zentralbank Oesterreich AG.
(Slika 12)

Konec leta 2005 je stanje dolgoroc¢nih in kratkoro¢nih dol-
zniskih nalozb doseglo 61,5 milijarde tolarjev, kar je glede na
stanje konec leta 2004 pomenilo povecanje za 39,1 odstotka
oziroma 17,3 milijarde tolarjev. V sestavi dolznigkih nalozb se
je bistveno poveclalo stanje kratkoro¢nih nalozb, povecale
pa so se tudi dolgoro¢ne nalozbe. Delez dolzniskih nalozb v
vseh finan¢nih naloZbah Kapitalske druzbe, d.d. dosega 21,6
odstotka, kar je 6,1 odstotne tocke vec¢ kot ob koncu leta
2004, obenem pa skladno z naloZbeno politiko Kapitalske dru-
Zbe, d.d. Pregled stanja dolZniskih naloZb za zadnji dve leti
prikazuje Tabela 6.

V dolzniskih nalozbah imajo najvecji deleZ dolgoro¢ne nalozbe
(67,2-odstotnega). Konec leta so dosegle 41,3 milijarde tolarjev
in so se glede na konec leta 2004 povecale za 12,9 odstotka
oziroma za 4,7 milijarde tolarjev. Bolj pa so se povecale kratko-
rocne nalozbe, in sicer za 12,6 milijarde tolarjev.

Med dolgoro¢nimi dolZniskimi vrednostnimi papirji jih je
najve¢ izdanih v Republiki Sloveniji (26,4 milijarde tolarjev),
za 13,6 milijarde tolarjev pa je bilo tujih vrednostnih papirjev.
Na dan 31. decembra 2005 je stanje drzavnih obveznic
Republike Slovenije doseglo 15,2 milijarde tolarjev, stanje
bancnih obveznic je bilo 7 milijard tolarjev, stanje podjetniskih
obveznic pa je pomenilo 4,2 milijarde tolarjev. Dolgoro¢ni
depoziti dosegajo 1,3 milijarde tolarjev. Stanje tujih drZavnih
in podjetniskih obveznic je konec leta pomenilo 13,6 milijarde
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tolarjevin se je glede na prej$nje leto povecalo za 38 odstotkov
oziroma za 3,8 milijarde tolarjev. Stanje tujih drzavnih obveznic
je doseglo 5,4 milijarde tolarjev, stanje tujih podjetniskih obve-
znic pa 8,2 milijarde tolarjev.

Med kratkoro&nimi dolzniskimi naloZbami imajo najvecji delez
kratkoro¢ni depoziti v visini 13,1 milijarde tolarjev. Kratkoro¢ni
deldolgorocnih vrednostnih papirjev pomeni b milijard tolarjev,
odtega domace obveznice 3,3 milijarde tolarjev, tuje obveznice
0,4 milijarde tolarjev, 1,3 milijarde tolarjev pa kratkoroc¢ni del
potrdil o vlogi. Kratkoro¢nih vrednostnih papirjev (zakladne
menice Republike Slovenije) je imela Kapitalska druzba, d.d.
na dan 31. decembra 2005 za 2 milijardi tolarjev.

Pri nalozbah v tuje obveznice je Kapitalska druzba, d.d. upo-
Stevala predvsem nacelo varnosti, kar pomeni, da je kupo-
vala samo tiste tuje obveznice, ki imajo boniteto najmanj
BBB- (po oceni agencije S & P). Depoziti so bili razprseni v
enajstih bankah, in sicer na podlagi nalozbenih limitov, ki jih
Kapitalska druzba, d.d. dolo¢a skladno z internim modelom za
ocenjevanje bonitete slovenskih bank.

Upravljanjelikvidnostinaletniravnije bilousmerjeno predvsem
v pridobivanje sredstev za pokrivanje primanjkljaja ZPIZ ter
za vracilo kratkoro¢nih posojil. Na podlagi sklepa slovenske
vlade z dne 18. marca 2004 je Kapitalska druzba, d.d. v letu
2005 iz svojih sredstev placala na racun ZPIZ denarni znesek
v visini 6,375 milijarde tolarjev.

V letu 2005 Kapitalska druzba, d.d. ni imela novih naloZb v ne-
premicénine.

Kapitalska druzba, d.d. pri upravljanju tveganj vpeljuje stan-
dardne metodologije in sisteme, ki so skladniz dobro poslovno
prakso upravljanja tveganj. Najpomembnejsi tipi tveganj so
kreditno tveganje, tveganje spremembe deviznih tecajev,
tveganje spremembe obrestne mere, tveganje spremembe
cen vrednostnih papirjev ter operativno tveganje. Tudi v letu
2006 bo Kapitalska druzba, d.d. z namenom, da dolgorocno
izboljSa upravljanje premozenja, razvijala in izboljSevala kako-
vost celotnega sistema upravljanja tvegan;.

Upravljanje kreditnega tveganja se pri nalozbah v lastniSke
vrednostne papirje izvaja prek procesa vladanja v podjetju
(corporate governance), pri naloZzbah v dolZzniske vrednostne
papirje pa s postavljanjem omejitev glede izpostavljenosti
do posameznih izdajateljev vrednostnih papirjev. Kapitalska
druZba, d.d. ima natan¢no dolo¢ene postopke za spremljanje
kreditne izpostavljenosti do financnih institucij, v instrumente
katerih nalaga svoje premozenje. Dalje se kreditno tveganje
obvladuje tudi s panozno razprsitvijo nalozb in s sprotnim
spremljanjem poslovanja druzb. V okviru internih predpisov
se doloc¢a boniteta poslovnega partnerja z lastnim modelom
ter s pomocjo bonitetnih ocen agencij Standard & Poor’s,
Fitch in Moody’s. Odlo¢anje o odobritvi nalozb je v pristoj-
nosti uprave, na podlagi predlogov internih odborov.
Vrednost portfelja dolgoro¢nih dolZniskih vrednostnih pa-
pirjev je konec leta 2005 dosegla 39.987.625 tiso¢ tolarjev.
Od tega je bilo v dolZzniskih vrednostnih papirjih tujih izda-
jateljev naloZenih 34 odstotkov sredstev, v dolzniskih vred-
nostnih papirjih domacih izdajateljev pa 66 odstotkov
sredstev. (Slika 13)



Pri upravljanju dela osnovnega premoZenja, ki je nalozen v
tujih valutah, se Kapitalska druzba, d.d. izpostavlja teCajnemu
tveganju. Ker je od 28. junija 2004 Slovenija vklju¢ena v
mehanizem menjalnih te¢ajev ERM I, je bilo v Ietu 2005 te¢ajno
tveganje nalozb v evrih zanemarljivo, ostaja pa tveganje v zvezi
s spremembami teCaja ameriskega dolarja in drugih valut.

Za obvladovanje tveganja v zvezi s spremembami deviznih
teCajev je Kapitalska druzba, d.d. poleg promptnih nakupov
in prodaj deviz ter zadolZevanja v razli¢nih valutah v letu 2005
uporabljala tudi valutne terminske posle. (Slika 14)

Zaradirazprsitve dela naloZb Kapitalske druzbe, d.d. v tujino v letu
2005 se je zmanjsala odvisnost portfelja dolgoro¢nih nalozb od
gibanja teCajev na slovenskem kapitalskem trgu, kar je ugodno
vplivalo na njegovo donosnost. Dolgoro¢ne nalozbe v tujini
na dan 31. decembra 2005 obsegajo 31.823.750 tiso¢ tolarjev
oziroma 12 odstotkov vrednosti dolgoro¢nih finan¢nih nalozb.
Tudi v letu 2006 bo Kapitalska druzba, d.d. skladno z dosedanjo
naloZbeno politiko nadaljevala razprsitev dela naloZb v tujino.

Kapitalska druzba, d.d. se z nalaganjem sredstev v dolzniske
vrednostne papirje izpostavlja obrestnemu tveganju, to je
tveganju, ki je povezano s spremembo vrednosti nalozb
zaradi spremembe obrestne mere. Pri dolZniskih vrednostnih
papirjih v domadi valuti se obrestnega tveganja ne upravlja,
pri tujih vrednostnih papirjih pa se sredstva nalagajo glede
na izbrani referenéni portfelj (benchmark). Poleg tega interni
odbori druzbe na tedenski ravni spremljajo gibanje obrestnih

mer ter analize in napovedi trznih udeleZzencev in na podlagi
tega podajajo naloZbene predloge.

Zaradinizke likvidnosti slovenskega kapitalskega trga je likvidno-
stno tveganje prisotno pri vecini naloZzb Kapitalske druzbe, d.d.
v domace lastniSke in dolzniske vrednostne papirje, najvedje
pa je pri tolarskih netrznih naloZbah, ki so na dan 31. decembra
2005 sestavljale 29 odstotkov portfelja dolgorocnih nalozb. Pri
razprSitvi dela nalozb v tujino Kapitalska druzba, d.d. zmanjSuje
likvidnostno tveganje tako, da nalaga premoZenje le v bolj
likvidne vrednostne papirje. Poleg tega se likvidnostno tveganje
omejuje tudiz nacrtovanjem in dnevnim spremljanjem denarnih
tokov portfelja ter z nalozbami omejenega dela premoZenja v
visoko likvidne instrumente denarnega trga. (Slika 15)

V Kapitalski druzbi, d.d. se zavedamo pomembnosti opera-
tivnega tveganja, to je tveganja, ki se nanasa na delovanje
druzbe. Dejavniki operativnega tveganja so kadri, poslovni
procesi, informacijska tehnologija, organizacijska ureditev in
zunanji dogodki.

Operativno tveganje Kapitalska druzba, d.d. obvladuje prek
sistema pooblastil, opredelitve poslovnih procesov ter ustre-
zne usposobljenosti zaposlenih. V letu 2005 je zacela delo
projektna skupina za tveganja. Njen cilj je metodolosko
opredeliti vire tveganj pri dejavnostih druzbe ter predlagati
morebitne izboljSave v celostnem sistemu upravljanja tve-
ganj. S ciliem, da dodatno zmanjsSa operativna tveganja, pove-
zana z informacijsko tehnologijo, Kapitalska druzba, d.d. v
letu 2006 nacrtuje tudi posodobitev informacijske podpore za
proces upravljanja premozenja.
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Na podro¢ju upravljanja vzajemnih pokojninskih skladov in
Kritnega sklada Prvega pokojninskega sklada je Kapitalska
druzba, d.d. v letu 2005 sledila svojim poslovnim ciljem:
povecevanje vrednosti premozenja skladov ter zagotavljanje
visoke kakovostne ravni storitev tako za ¢lane skladov kot tudi
delodajalce, ki placujejo premijo za svoje zaposlene.

Na trgu pokojninskih zavarovanjje Kapitalska druzba, d.d. ohra-
nila polozaj najvecjega izvajalca dodatnih pokojninskih zava-
rovanj in tudi izplacevalca pokojninskih rent ter je zagotavljala
primerljive donose pri upravljanju sredstev skladov.

Prihodki Kapitalske druzbe, d.d. iz naslova upravljanja skladov
za leto 2005 pomenijo 1.832.051 tisoC tolarjev, od tega iz
naslova provizije za upravljanje 1.201.441 tiso¢ tolarjev, iz
naslova vstopnih stroskov 606.324 tisoC tolarjev ter izstopnih
stroskov in stroskov izplacevanja pokojninskih rent 24.286
tisoc tolarjev.

Poslovanje ZVPSJU je leta 2005 potekalo skladno z razvoj-
nimi usmeritvami upravljanja sklada, ki sta jih oblikovala upra-
vljavec sklada, to je Kapitalska druzba, d.d., in Odbor sklada.
Z aktivnim delovanjem in sodelovanjem njegovih ¢lanoy,
Odbor sklada veliko prispeva ne le k boljSemu poslovanju
sklada, temve¢ tudi h kakovosti upravljanja sklada in k
dobrim odnosom upravljavca sklada s ¢lani sklada. Temeljne
usmeritve pri poslovanju in upravljanju ZVPSJU so bile in
bodo tudi v prihodnje: doseganje ¢im viSjega donosa ob Se
sprejemljivi stopnji tveganja, zagotavljanje visoke kakovostne
ravni storitev za ¢lane in delodajalce, izboljSanje obvescenosti
javnih usluzbencev glede dodatnega pokojninskega zavarova-
nja in moznosti za vplacevanje dodatnih individualnih premij,
spodbujanje delodajalcev k uporabi sodobne programske
opreme Kad.Net in digitalnega potrdila, obenem pa zagotav-
ljanje visoke stopnje zaupanja v produkt dodatnega pokojnin-
skega zavarovanja za javne usluzbence. (Slika 16)

Poleg delodajalcev lahko premije dodatnega pokojninskega
zavarovanja po kolektivnem pokojninskem nacrtu vplacujejo
tudi zaposleni in si s tem zagotovijo visjo dodatno pokojnino.
Zato smo posebno pozornost v letu 2005 namenili ozave$¢anju
¢lanov sklada, da je treba za dodatno pokojnino v tretjem
Zivljenjskem obdobju 8§e dodatno varcevati. Spodbujali smo
jih k vplacevanju individualne premije, saj jim to Pokojninski
nacrt za kolektivno dodatno pokojninsko zavarovanje za
javne usluzbence omogoca pod enako ugodnimi pogoji, kot
jih ima delodajalec, delezni pa so tudi dav¢nih olajSav. Leta
2005 so se za individualno vplacilo odlocili 4.803 ¢lani, ki so
v letu 2005 skupaj vplacali 421.522 tiso¢ tolarjev; leta 2004 je
premijo vplacalo 2.731 ¢lanov v visini 126.560 tisoc¢ tolarjev.
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Rezultat poslovanja s sredstvi ¢lanov sklada se kaZe v dejanski
donosnosti. S sredstvi ¢lanov sklada gospodarimo preudarno
in skrbno ter zagotavljamo dolgoro¢no rast premoZenja.
Leta 2005 upravljavecu ZVPSJU v sklad ni bilo treba vplacati
sredstev, ki bijih sicer moral, ¢e bi sklad ne dosegel zajamcene
donosnosti. (Tabela 7)

Tako je konec leta 2005 d&ista vrednost sredstev dosegla
30.429.307 tisoc¢ tolarjev, zajamcena vrednost sredstev pa
29.551.005 tisoc¢ tolarjev. (Slika 17)

Kapitalska druzba, d.d. je kot upravljavec ZVPSJU na podlagi
Pokojninskega nac¢rta PNJU K upravi¢ena do vstopnih stro-
Skov, ki se obracunajo v odstotku od vplacane premije ob
njenem vplacilu. Vstopni stroski za premije, vplacane v letu
2005, so pomenili 0,725 odstotka, v naslednjih letih pa se
bodo znizevali po 0,025 odstotka vsako leto. Letna provizija
za upravljanje ZVPSJU dosega 0,75 odstotka povprecne letne
Ciste vrednosti sredstev ZVPSJU. (Tabela 8)

Izstopni stroski v primeru rednega ali izrednega prenehanja
kolektivnega dodatnega zavarovanja za javne usluzbence ter
preostali stroski upravljanja bremenijo upravljavca.

Kapitalska druzba, d.d. je kot upravljavec ZVPSJU v letu
2005 vodila naloZbeno politiko, ki je bila usmerjena v var-
nost, donosnost, razprsenost
dolgoro¢no rast vrednosti premoZenja ZVPSJU. Varnost
upravljanja zagotavljata primerna sestava premoZenja in

likvidnost ter nalozb in

nabor posameznih naloZb, ki izkazuje sprejemljivo stopnjo
tveganja. Izbor posamezne naloZbe za vkljucitev v premozenje
ZVPSJU temelji na oceni vrednostnega papirja in izdajatelja
ter trga, na katerem se z vrednostnim papirjem trguje. Likvid-
nost naloZb je zagotovljena s sestavo premoZenja; v njej
prevladujejo nalozbe, s katerimi se trguje na organiziranih
trgih vrednostnih papirjev. Donosnost se meri skladno s pred-

Prihodki od upravljanja 2005

Skupaj 268.547

pisano zakonodajo, Pokojninskim nac¢rtom ZVPSJU ter Pravili
Z\VPSJU. Upravljavec pri upravljanju premoZenja sledi cilju
doseganja visjega donosa od zajamcenega, ob sprejemljivem
tveganju in ob izpolnjevanju vseh zakonskih obvez glede
sestave premozZenja.

Vrednost sredstev ZVPSJU je na dan 31. decembra 2005
dosegla 30.556.985 tiso¢ tolarjev. PreteZni del sredstev
sestavljajo nalozbe v obveznice (80,94 odstotka), sledijo jim
nalozbe v ban¢ne depozite (10,38 odstotka) ter delnice (3,80
odstotka) in investicijske kupone (3,12 odstotka). V primerjavi s
prejSnjim letom se je najbolj povecal delez bancnih depozitov
(za dobrih deset odstotnih tock), in sicer na raéun zmanjsanja
nalozb v obveznice. DeleZi preostalih nalozbenih razredov se
leta 2005 niso bistveno spreminjali. Ob tem je treba opozoriti,
da se v primerjavi s prejSnjim letom, zaradi spremenjene
metodologije razvr§€anja nalozb, del naloZb v delnice (gre za
nalozbe v tuje indeksne sklade — ETF) zdaj razvrs¢a v kate-
gorijo investicijskih kuponov. Med naloZbami v obveznice
prevladujejo drZavne obveznice (46,31 odstotka sredstev
sklada), sledijo jim ban¢ne obveznice (18,89 odstotka) ter
druge podjetniske obveznice (15,74 odstotka). (Slika 18)
Zaradi vecje razprSenosti nalozb sklada se je glede na prej-
Snje leto povecalo Stevilo nalozb, kar je zlasti pomembno z
vidika investiranja v tuje vrednostne papirje. Skupno Stevilo
vseh vrednostnih papirjev v portfelju sklada je ob koncu leta
doseglo 115.

Pri oblikovanju portfelja je bila pozornost namenjena tudi va-
lutni sestavi nalozb. Ta se je delno prilagajala valutni sestavi
kosSarice vrednostnih papirjev, ki se je po Pravilniku o izracunu
povprec¢ne donosnosti drzavnih vrednostnih papirjev uposte-
vala za izraCun minimalne zajamcene donosnosti. S tem se
hkrati zmanjsSuje tveganje, povezano s spremembami deviz-
nega tecCaja. Tako je pretezni del sredstev ZVPSJU naloZen
v naloZbe, denominirane v tolarjih (69,59 odstotka) in evrih



170.000 0,61 30,5

17,6

0

-0,

o0 o L+ L 1 L 1 1 1 1 L

jan. feb. mar. apr. maj jun. jul. avg. sep. okt. nov. dec.
jan. feb. mar. apr. maj jun. jul. avg. sep. okt. nov. dec. 0,32 0,23 0,09 020 022 047 043 034 039 025 032 0,31
164.652 165.676 166.304 166.778 166.329 165.744 166.321 165.884 166.264 167.363 168.042 168.816

SLIKA 16 SLIKA 17
NARASCANJE STEVILA CLANOV ZVPSJU PO MESECIH GIBANJE DEJANSKE IN ZAJAMCENE DONOSNOSTI TER CISTE IN
V LETU 2005 ZAJAMCENE VREDNOSTI SREDSTEV ZVPSJU V LETU 2005
= Dejanska donosnost, mesecno (v %) Zajamcena donosnost, mesecno (v %)
— Cista vrednost sredstev (v mrd SIT) Zajamcena vrednost sredstev (v mrd SIT)

40



0,47 0,08

312 3,380
10,38
0,65
0,56
80,94

Delnice 1.160.150
Obveznice 24.733.157
Kratkoro¢ni vredn. papirji 170.809
Potrdila o vlogi 200.000
Posojila in depoziti 3.170.651
Investicijski kuponi 953.035
Denarna sredstva 144.231
Druge terjatve 24.951

SLIKA 18

SESTAVA NALOZB ZVPSJU NA DAN 31. DECEMBRA 2005

(V000 SIT)

3,80 %
80,94 %
0,56 %
0,65 %
10,38 %
3,12 %
0,47 %
0,08 %

18,09
81,91
Slovenija 25.029.412 81,91 %
Tujina 5.527.574 18,09 %
SLIKA 19

ZEMLJEPISNA SESTAVA NALOZB ZVPSJU NA DAN
31. DECEMBRA 2005 (V 000 SIT)
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(30,11 odstotka). NaloZbe, denominirane v ameriskih dolarjih,
sestavljajo zgolj 0,29 odstotka vseh sredstev ZVPSJU.

Zaradi omejenosti slovenskega finanénega trga in SirSega
izbora nalozbenih mozZnosti je bil del sredstev sklada tudi v
letu 2005 usmerjen v tujino. NaloZbe v tuje vrednostne papirje
so konec leta 2005 dosegle 5.527.574 tiso¢ tolarjev oziroma
18,09 odstotka sredstev sklada. Najvedji deleZz med nalozbami
v tuje vrednostne papirje imajo ban¢ne obveznice, sledijo jim
podjetniSke in drZzavne obveznice ter tuji indeksni skladi (ETF).
(Slika 19)

Podrobnejsi podatki o poslovanju ZVPSJU v letu 2005 so pred-
stavljeni v letnem porocilu sklada.

V poslovnem letu 2005 je Kapitalski vzajemni pokojninski sklad
uspesno uresnicil svoje klju¢ne cilje. Kljub ¢edalje obcutnejsi
zasiCenosti trga in prvim konkuren¢nim prevzemom je ohranil
oziroma celo rahlo povecal $tevilo svojih ¢lanov. S tem je tudi
ohranil trZzni deleZ na trgu pokojninskih zavarovanj (gledano
z vidika visine sredstev sklada) in zadrzal svoj prevladujoci
polozaj (tricetrtinski deleZ) med odprtimi vzajemnimi pokoj-
ninskimi skladi v Republiki Sloveniji.

Stevilo &lanov v celotnem obdobju poslovanja sklada ena-
komerno narasca. Ob koncu leta 2003 je imel KVPS 24.453
¢lanov, konec leta 2004 je njihovo $tevilo naraslo na 27.169,
konec leta 2005 pa je imel sklad 28.165 &lanov. (Slika 20)
Rezultat poslovanja s sredstvi ¢lanov sklada se kaZe v dejanski
donosnosti. Tudi v letu 2005 se je pokazalo, da upravljavec
s sredstvi ¢lanov sklada gospodari preudarno in skrbno ter
zagotavlja dolgoro¢no rast premozenja. (Tabela 9)

Dejanska kumulativna donosnost je v celotnem obdobju po-
slovanja KVPS od aprila 2001 do decembra 2005 dosegla
55,38 odstotka in je bila visja od zajamc¢ene donosnosti, ki je
v istem obdobju pomenila 30,39 odstotka. (Slika 21)

V letu 2005 upravljavcu KVPS v sklad ni bilo treba vplacati
sredsteyv, ki bi jih sicer moral, ¢e bi sklad ne dosegel zajamce-
ne donosnosti.

Skladno s Pokojninskima nacrtoma PN1 P in PN1 K ter Pravili
KVPS je upravljavec sklada upravi¢en do vstopnih stroskov,
izstopnih stroSkov ter provizije za upravljanje sklada. (Tabela 10)

Pri izvajanju naloZbene politike upravljavec KVPS upoSteva
nacela varnosti, likvidnosti, razpr§enosti nalozb in dolgoro¢no
rast vrednosti premozenja KVPS. Predlogi pri odlo¢anju o
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nalozbah temeljijo na izhodis¢ih dokumentov, ki jih je v pre-
teklosti sprejela Kapitalska druZba, d.d. (gre za dokumenta z
naslovom Nalozbena strategija in Taktika upravljanja KVPS).
Glede na Pravilnik o izracunu povprecne donosnosti drzavnih
vrednostnih papirjev je odlo¢anje v letu 2005 temeljilo tudi
na osnutku NaloZbene strategije KVPS. Konkretni naloZbeni
predlogi so se podajali in odobravali na rednih tedenskih sejah
likvidnostne komisije.

Leta 2005 je bila naloZbena politika usmerjena predvsem v
nakupe dolzniskih vrednostnih papirjev, tako na primarnem
kot sekundarnem finan¢nem trgu, pretezno v Sloveniji.
Del denarnih sredstev je bil vloZen v nakup dolZniskih in
lastniskih vrednostnih papirjev v tujini, del pa tudi v delnice
podjetij in pooblas¢enih investicijskih druZzb na slovenskem
kapitalskem trgu.

Vrednost sredstev KVPS je na dan 31. decembra 2005 pome-
nila 20.393.886 tiso¢ tolarjev in se je v primerjavi s koncem
leta 2004 povecala za 5.487.653 tiso¢ tolarjev. Najvedji del
(77,62 odstotka sredstev) sestavljajo nalozbe v domade in tuje
obveznice, od tega v obveznice Republike Slovenije 45,95
odstotka. V banc¢ne depozite je bilo naloZenih 13 odstotkov
sredstev, drugo pa sestavljajo delnice, investicijski kuponi in
drugi vrednostni papirji. (Slika 22)

Pri oblikovanju portfelja je bila posebna pozornost namenjena
valutni sestavi nalozb. Sestava se je delno prilagajala valutni
sestavi koSarice vrednostnih papirjev, ki se je po Pravilniku o
izraGunu povpre¢nega donosa na drzavne vrednostne papirje
upoStevala za izratun minimalne zajamcene donosnosti. S
tem se je zmanjsevalo tveganje, povezano s spremembami
deviznega tecaja, oziroma valutna izpostavljenost portfelja.
Delez vrednostnih papirjev v tuji valuti (v EUR) je na dan
31. decembra 2005 dosegel 33,31 odstotka vseh sredstev
KVPS in se je v primerjavi z letom 2004 povecal za dobre Stiri
odstotne tocke.

Prihodki od upravljanja 2005

Skupaj 379.716

Leta 2005 je bil del sredstev nalozen tudi na tujih kapitalskih
trgih. Znesek naloZb na tujih trgih je na dan 31. decembra
2005 dosegel 3.357.807 tisoc tolarjev, kar pomeni 16,46 od-
stotka sredstev sklada; v primerjavi zletom 2004 se je povecal
za tri odstotne to¢ke oziroma za 1.361.607 tiso¢ tolarjev.
Sredstva so bila naloZena v tuje drZzavne ter podjetniske ob-
veznice razliénih izdajateljev ter indeksne sklade (ETF). Vsa
sredstva so bila vloZena na evropskem kapitalskem trgu in
v evrih. (Slika 23)

Podrobnejsi podatki o poslovanju KVPS v letu 2005 so pred-
stavljeni v letnem porocilu sklada.
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4,25
135 13
0,85
77,62

Delnice 866.479
Obveznice 15.829.383
Kratkorocni vredn. papirji 173.430
Potrdila o vlogi 275.936
Posojila in depoziti 2.651.830
Investicijski kuponi 517.528
Denarna sredstva 62.956
Preostale terjatve 16.344
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16,46
83,54
Slovenija 17.036.079 83,54 %
Tujina 3.357.807 16,46 %
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ZEMLJEPISNA SESTAVA NALOZB KVPS NA DAN
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SODPZ obsega premoZenje, ki je financirano s sredstvi, zbra-
nimi z vplacili prispevkov za obvezno dodatno pokojninsko za-
varovanje oziroma ustvarjenimi z upravljanjem teh sredstey,
namenjeno pa je izklju¢no za pokrivanje obveznosti do zava-
rovancev.

Leta 2005 se je Stevilo zavarovancev povecalo za 2.269, tako
da je imel sklad na dan 31. decembra 2005 skupaj 32.734
zavarovancev.

Cista vrednost sredstev je konec leta 2005 dosegla 29.273.001
tiso¢ tolarjev, zajamc¢ena vrednost sredstev pa 27.712.667
tisoC tolarjev. (Slika 24)

Poslovanje s sredstvi zavarovancev SODPZ je bilo v letu 2005
uspesno. (Tabela 11)

V letu 2005 ni bilo vplacil sredstev upravljavca SODPZ zaradi
nedoseganja zajamcene vrednosti sredstev sklada.
Kapitalska druzba, d.d. je kot upravljavec SODPZ upravicena
do vstopnih stroskov, izstopnih stroskov ter provizije za upra-
vljanje. Vstopni stroski se obra¢unajo v odstotku od vplaca-
nega prispevka in pomenijo 5,5 odstotka. Izstopni stroski se
obracunajo v primeru izplacila odkupne vrednosti enot premo-
Zenja ter dosegajo odstotek. Provizija za upravljanje SODPZ
pomeni 1,5 odstotka povprecne Ciste letne vrednosti sredstev
SODPZ. (Tabela 12)

Pri izvajanju naloZbene politike upravljavec SODPZ upoSteva
nacela varnosti, likvidnosti, razpr§enosti nalozb in dolgoro¢no
rast vrednosti premoZenja SODPZ. Predlogi pri odlo¢anju o
nalozbah so bili utemeljeni na izhodis¢ih dokumentov, ki jih
je v preteklosti sprejela Kapitalska druzba, d.d. (gre za do-

kumenta z naslovom NaloZbena strategija in Taktika upra-
vljanja SODPZ). Glede na Pravilnik o izratunu povprecne
donosnosti drzavnih vrednostnih papirjev je odlo¢anje v letu
2005 temeljilo tudi na osnutku Nalozbene strategije SODPZ.
Konkretni naloZbeni predlogi so se podajali in odobravali na
rednih tedenskih sejah likvidnostne komisije.

Leta 2005 je bila naloZbena politika usmerjena predvsem v na-
kupe dolZniskih vrednostnih papirjev, tako na primarnem kot
sekundarnem finanénem trgu, pretezno v Sloveniji. Del denarnih
sredstev se je vlagal v nakup dolzniskih in lastniskih vrednostnih
papirjev v tujini in del tudi v delnice podjetij in pooblas¢enih
investicijskih druzb na slovenskem kapitalskem trgu.

Vrednost sredstev SODPZ je na dan 31. decembra 2005 pome-
nila 29.354.861 tiso¢ tolarjev in se je v primerjavi s koncem
leta 2004 povecala za 7.005.111 tiso¢ tolarjev.

Leta 2005 so bile naloZzbe sklada investirane pretezno na fi-
nan¢nem trgu v Sloveniji, manjsi del pa tudi v tujini. Odlo-
Sitve upravljavca so bile usmerjene pretezno v nalaganje
denarnih sredstev v dolZzniSke vrednostne papirje slovenskih
izdajateljev. Glede na prejsnje leto se je ohranil delez banc¢nih
depozitov (16,2 odstotka), nekoliko pa se je povecal delez
nalozb v lastniSke vrednostne papirje (s 5,44 odstotka na
5,76 odstotka). Manjsi del denarnih sredstev SODPZ se je
leta 2005 naloZil tudi v tuje lastniSke in dolZniSke vrednostne
papirje, ki sestavljajo 12,23 odstotka sredstev sklada. Z vidi-
ka razprSenosti naloZb v portfelju sklada se je glede na prej-
Snja leta povecalo $tevilo nalozb. Obenem se je povecala
izpostavljenost sklada zaradi vpliva spremembe v vrednosti
posameznega vrednostnega papirja (primer so obveznice
RS 59) glede na velik deleZ v ko8arici drzavnih vrednostnih
papirjev, ki so se upoStevale za izracun minimalne zajamcene
donosnosti. (Slika 25, Slika 26)

Pri nacrtovanju in izvajanju naloZbene politike v letu 2005 je
bilo delovanje SODPZ usmerjeno v zagotavljanje primernih
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sredstev, s katerimi bi bilo mogoce poravnati obveznosti
SODPZ. Sestava portfelja sklada se je prilagajala valutni sesta-
vi in ro¢nosti kosarice vrednostnih papirjev, ki se po Pravilniku
o izraCunu povprecne donosnosti drzavnih vrednostnih papir-
jev upostevajo za izraun minimalne zajamcene donosnosti.
Pretezni delez sredstev SODPZ je investiran v nalozZbe, de-
nominirane v tolarjih (69,79 odstotka) in v evrih (30,21 od-
stotka).

Politika likvidnosti SODPZ je bila zasnovana na mesec¢nih
ocenah o prilivin in odlivih, ki so se tedensko usklajevali.
Prilive so sestavljali predvsem prispevki delodajalcev, obresti
depozitov in dolZniskih vrednostnih papirjev ter vrednosti
zapadlih dolznigkih vrednostnih papirjev in depozitov. Leta
2005 so na povecanije likvidnih razpoloZljivih denarnih sredstev
vplivali izvedba odpoklica drzavnih obveznic in zapadli ban¢ni
depoziti. Likvidnost se je uravnavala tudi z naloZbami v
zakladne menice, ki sestavljajo likvidnostno rezervo sklada.
Prilivi so se sprotno vlagali v razne vrste naloZb glede na cilje
in omejitve upravljanja, naloZbena nacela in izkori§Canje trznih
priloZnosti. Zaradi zagotovitve trznosti nalozb so bila sredstva
investirana predvsem v vrednostne papirje, s katerimi se
trguje na organiziranih trgih.

Podrobnejsi podatki o poslovanju SODPZ v letu 2005 so pred-
stavljeni v letnem porocilu sklada.

Prihodki od upravljanja Leto 2005

Skupaj 736.720

Od zacetka leta 2003, ko je bila izvedena zamenjava pokoj-
ninskih bonov za zavarovalne police dodatnega pokojninskega
zavarovanja, je Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije za-
prt vzajemni pokojninski sklad, ki ga v svojem imenu in za
racun zavarovancev upravlja Kapitalska druzba, d.d. Glavni cilj
upravljanja je zagotovitev pokritja za izpolnitev obveznosti do
zavarovanceyv iz polic dodatnega pokojninskega zavarovanja.
Prvi zavarovanci so pravico do pokojninske rente pridobili 13.
julija 2004, ko je bil z namenom pokritja obveznosti iz naslova
izplaCil pokojninskih rent oblikovan poseben kritni sklad, kot
loGeno premozenje. Oblikoval se je z izloitvijo iz premozenja,
ki pripada policam dodatnega pokojninskega zavarovanja,
preden zavarovanci izpolnijo pogoje za pridobitev pravice do
pokojninske rente. Iz omenjenega premoZenja se na Kritni sklad
PPS prenasa sorazmerni del sredstev, ki ustreza Cisti vrednosti
premozenja police v trenutku, ko imetnik police dopolni 60 let.
Tako je PPS prvi sklad dodatnega pokojninskega zavarovanija,
ki svojim zavarovancem od avgusta 2004 Ze izplacuje pokoj-
ninske rente. Ce zavarovanec umre, preden pridobi pravico
do pokojninske rente, pripada pravica do zavarovalne vsote
v visini odkupne vrednosti police njegovi zapu$¢ini in kot del
njegove zapuscine preide na njegove dedice. Tako se Stevilo
zavarovanceyv in tudi obseg sredstev v upravljanju nenehno
zmanjsujeta.

Po stanju na dan 31. decembra 2005 je v PPS vkljuéenih
38.437 zavarovancey, ki so imetniki 77.335.368 tock.
Dejanska G&ista vrednost sredstev PPS na dan 31. decembra
2005 je dosegla 25.478.288 tiso¢ tolarjev in je bila za
4.868.304 tisoc tolarjev vecja od zajamcene Ciste vrednosti
sredstev PPS, ki je pomenila 20.609.984 tiso¢ tolarjev.
Rezultat poslovanja s sredstvi zavarovancev sklada se kaze
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SLIKA 24
DEJANSKA IN ZAJAMCENA DONOSNOST TER CISTA IN ZAJAMCENA
VREDNOST SREDSTEV SODPZ V LETU 2005
= Dejanska donosnost, mesecéno (v %) Zajamcena donosnost, mesecno (v %)
— Cista vrednost sredstev (v mrd SIT) Zajamcena vrednost sredstev (v mrd SIT)



0,55 011

27 3,06
16,2
217
1,47
73,74
Delnice 899.538
Obveznice 21.645.645
Kratkorocni vredn. papirji 430.673
Potrdila o vlogi 635.982
Posojila in depoziti 4.755.843
Investicijski kuponi 793.121
Denarna sredstva 161.849
Terjatve 32.210
SLIKA 25

SESTAVA NALOZB SODPZ NA DAN 31. DECEMBRA 2005

(V 000 SIT)

3,06 %
73,74 %
1,47 %
217 %
16,20 %
2,70 %
0,55 %
0,11 %

12,23
87,77
Slovenija 17.036.079 87,77 %
Tujina 3.357.807 12,23 %
SLIKA 26

ZEMLJEPISNA SESTAVA NALOZB SODPZ NA DAN
31. DECEMBRA 2005
(V 000 SIT)
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Prihodki od upravljanja Leto 2005

Skupaj 3456.373

v dejanski vrednosti tock, ki je bila vse leto 2005 vecja od
zajamcene. Nominalna dejanska donosnost je na letni ravni
dosegla 14,77 odstotka, medtem ko je bila nominalna zajam-
¢ena donosnost enoodstotna. (Slika 27)

Kapitalska druZba, d.d. je upravicena do letne provizije za
upravljanje PPS, ki se obracuna v visini 1,5 odstotka povprecne
letne Ciste vrednosti sredstev, ter do enoodstotnih izstopnih
stroskov. (Tabela 13)

Racunsko sodisce je po opravljenireviziji pravilnosti poslovanja
PPS v letu 2004 sredi leta 2005 izdalo pozitivno mnenje. Ze
tretje pozitivno mnenje racunskega sodis¢a je dokaz uspe-
Snega in zanesljivega poslovanja Kapitalske druZzbe, d.d. in
upravljanja Prvega pokojninskega sklada.

Glavni cilj poslovanja PPS je oblikovanje aktive, ki po sestavi
in obsegu omogoca pokritje obveznosti iz naslova izplacil
zavarovalnih vsot v visini odkupne vrednosti polic v primerih,
ko zavarovanec umre, preden pridobi pravico do pokojninske
rente, obenem pa pokrivanje obveznosti prenosa premozenja
v Kritni sklad PPS, ki je bil oblikovan za obveznosti iz naslova
izplacil pokojninskih rent.

Upravljavec je v letu 2005 sledil glavnemu cilju tako, da je
prodajal netrZzne lastniske naloZbe PPS v delniskih druzbah in
druzbah z omejeno odgovornostjo ter postopoma zmanjseval
izpostavljenost sklada do trznih lastniskih vrednostnih papir-
jev. PreseZna sredstva je nalagal pretezno v depozite pri ban-
kah v Sloveniji, del sredstev pa je bil naloZzen tudi v domace
dolzniske vrednostne papirje.

S ciliem usklajevanja sestave nalozb PPS z dolo¢bami o sestavi
naloZb kritnega sklada, kot jih predpisuje Zakon o zavarovalnistvu,
upravljavec izvaja preoblikovanje sestave sredstev PPS v smeri
povecCevanja nalozb s fiksnim donosom ter odprodaje oziroma
zmanjSevanja deleZza netrZznih lastniSkih nalozb in naloZzb v

druzbe z omejeno odgovornostjo. Skladno z ZPSPID-B  mora
biti usklajevanje nalozb konc¢ano najpozneje do 13. julija 2009.
Vrednost sredstev PPS na dan 31. decembra 2005 je po-
menila 25.820.895 tiso¢ tolarjev. Sredstva so obsegala:
3.088.812 tiso¢ tolarjev trznih lastniskih vrednostnih papirjev,
16.982.700 tiso¢ tolarjev netrznih lastniskih vrednostnih
papirjev, 1.327.635 tiso¢ tolarjev naloZb v druzbe z omejeno
odgovornostjo, 3.113.612 tiso¢ tolarjev dolZniskih vrednostnih
papirjev, 1.276.382 tiso¢ tolarjev bancnih depozitov in potrdil
o vlogah, 2.569 tiso¢ tolarjev terjatev za obresti, dividende,
prodane vrednostne papirje in drugih terjatev ter 29.185 tiso¢
tolarjev denarnih sredstev. (Slika 28)

Premozenje PPS, naloZeno v delnice in deleze, na dan 31.
decembra 2005 obsega naloZbe v skupaj 188 gospodarskih
druzbah, od tega jih je 66 druzb z omejeno odgovornostjo in
122 delniskih druzb. Izmed delniskih druzb jih je 12 uvrscenih
v borzno kotacijo oziroma na prosti trg ljubljanske borze.
Leta 2005 je bilov celoti prodanih 27 naloZzb PPS v gospodarskih
druzbah v vrednosti 643.474 tiso¢ tolarjev. Med vedje Stejejo
prodaje naloZb v druzbah Holding IMV, d.d., Droga Kolinska,
d.d., Kolinska, d.d. in RaSica, d.d.

Nalozbe PPS sov preteznem delu umescene naobmodju Repu-
blike Slovenije ter vezane na slovenski tolar. Nalozbe, vezane
na evro, sestavljajo 6,46 odstotka vseh sredstev sklada.

V nalozbe v Republiki Sloveniji je vloZenih 97,96 odstotka
sredstev sklada, v naloZbe v tuje vrednostne papirje pa 2,04
odstotka sredstev sklada. 38,46 odstotka vseh sredstev, nalo-
Zenih v tujini, sestavljajo tuje podjetniske obveznice, 29,68-0d-
stotni delez imajo tuje banéne obveznice, 10,82-odstotnega
tuje drZzavne obveznice in 21,04-odstotni delez investicijski
kuponi tujih vzajemnih skladov. Vsa sredstva v tujini so bila na-
loZzena na evropskem kapitalskem trgu in so vezana na evro.
Podrobnejsi podatki o poslovanju PPS v letu 2005 so pred-
stavljeni v letnem porocilu sklada.



Datum vplacila Stevilo Stevilo Vrednost vplagil
v letu 2005 zavarovancev tock (v 000 SIT)
Skupaj 927 4.095.673 1177152

V poslovnem letu 2005 se je, po uspe$no kon¢anem projektu
oblikovanja Kritnega sklada Prvega pokojninskega sklada (KS
PPS) ter modela za izplacevanje pokojninskih rent v drugi
polovici leta 2004, poslovanje nadaljevalo s prilagajanjem
poslovnih procesov, ustrezno podprtih z informacijsko
podporo, s ciliem doseganja ucinkovitejSega poslovanja,
sprotnega obvescanja zavarovancev in pridobivanja podatkov
za nemoteno izplacevanje pokojninskih rent ter zagotavljanja
potrebnih likvidnih sredstev za njihovo izplacilo. Poslovanje
je potekalo nemoteno, uresnic¢eni so bili vsi poslovni cilji leta
2005.

Po dopolnitvi Zakona o dohodnini so pokojninske rente in
odkupne vrednosti, izplacane skladno z ZPSPID, oproscene
placila dohodnine, pri ¢emer navedena oprostitev velja Ze pri
odmeri dohodnine za leto 2005.

V letu 2005 je pravico do pokojninske rente pridobilo 927
zavarovancey, ki so v KS PPS vplacali skupaj 4.095.673 tiso¢
tolarjev premije. (Tabela 14)

Dobra polovica rent se izpla¢a v enkratnem znesku, saj je
povprec¢no Stevilo toc¢k na imetnika nekaj nad 2.000. V skupini,
kjer imajo imetniki ve¢ kot 5.000 toc¢k, se je 58 odstotkov
zavarovancev odloc¢ilo za dozZivljenjsko rento z zajamcéeno
dobo izplatevanja. Slabih pet odstotkov pa jih prejema dozi-
vljenjsko letno pokojninsko rento, od teh dobra polovica z za-
jamceno dobo izplacevanja. (Tabela 15)

Vse pogodbene obveznosti Kapitalske druzbe, d.d. do pre-
jemnikov rente v letu 2005 so bile v roku izpolnjene. KS PPS
se sreCuje s pritoki sredstev iz PPS na eni strani in odtoki iz-
placil rent in stroSkov na drugi strani, kar pomeni, da je tako
visino pritokov kot odtokov sredstev mogoce napovedati pre-

Skupina Stevilo Todke

Skupaj 927 4.095.673

cej natan¢no. V naslednjih desetih letih je pricakovan pritok
sredstev v sklad konstantno vecji od pri¢akovanih odtokov, ta-
ko da se lahko prosta sredstva vlagajo dolgoro¢no. (Tabela 16)
Kapitalska druzba, d.d. zarac¢una KS PPS letno upravljav-
sko provizijo v visini 0,6 odstotka povprec¢nega neto stanja
sredstev KS PPS, vendar le do viSine presezka sredstev KS
PPS. (Tabela 17)

Za pokritje stroSkov izplacil pokojninskih rent zavarovancem je
Kapitalska druzba, d.d. upravic¢ena do nadomestila strosSkov
v visini sto tolarjev in dveh odstotkov odmerjene pokojninske
rente. Leta 2005 je navedeno nadomestilo pomenilo 22.939
tisoc tolarjev.

Sredstva sklada na dan 31. decembra 2005 dosegajo
13.562.226 tisoc tolarjev. Najveciji del jih je vloZzen v obveznice,
ki sestavljajo vec kot polovico vseh sredstev. Med obveznicami
prevladujejo drZzavne obveznice, ki sestavljajo 30,97 odstotka
vseh sredstev sklada (od tegaveliko ve¢ino pomenijo obveznice
RS, s 30,15-odstotnim delezem), sledijo jim ban¢ne obveznice
z 12,41-odstotnim deleZzem ter podjetniske obveznice z 12,16-
odstotnim delezem v vseh sredstvih. Delez depozitov se je
v primerjavi s koncem leta 2004 povecal za 2,78 odstotne
toc¢ke, zaradi konkurencénejSih pogojev v primerjavi z donosi
obveznic. Delez delnic je Se vedno precej velik in je posledica
podedovane sestave nalozb od PPS. DeleZ delnic se je leta
2005 zmanjsal za 3,69 odstotne tocke. Cilj je, da se deleZ delnic
Se zmanjSuje. Nalozbe v kratkoro¢ne vrednostne papirje in
potrdila o vlogi pomenijo likvidnostno rezervo sklada. Glavni
del postavke ostale terjatve so natecene obresti dolzniskih
vrednostnih papirjev in depozitov. (Slika 29)

Pri oblikovanju portfelja posebno pozornost namenjamo tudi
valutni sestavi nalozb. Skladno s 124. ¢lenom Zakona o zava-
rovalniStvu morajo biti naloZbe kritnega premozenja uskla-
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SLIKA 27
DEJANSKA IN ZAJAMCENA VREDNOST TOCKE PPS
TER CISTA IN ZAJAMCENA VREDNOST SREDSTEV V LETU 2005
= Dejanska vrednost tocke (v SIT) Zajamcena vrednost tocke (v SIT)
— Cista vrednost sredstev (v mrd SIT) Zajamcena vrednost sredstev (v mrd SIT)
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4,87 001
0,42 514
11,64
7729
Delnice 19.956.998
Obveznice 3.005.859
Kratkoro¢ni vredn. papirji 107.753
Delezi 1.327.635
Potrdila o vlogi 20.000
Posojila in depoziti 1.256.383
Investicijski kuponi 114.513
Denarna sredstva 29.185
Terjatve 2.569
SLIKA 28

(V 000 SIT)

77,29 %
11,64 %
0,42 %
5,14 %
0,08 %
4,87 %
0,44 %
0,11 %
0,01 %

SESTAVA NALOZB PPS NA DAN 31. DECEMBRA 2005

016 084

2,51
15,49

1,00
0,48
55,54
Delnice 3.2562.340
Obveznice 7.533.001
Kratkorocni vredn. papirji 64.590
Potrdila o viogi 136.000
Posojila in depoziti 2.100.378
Investicijski kuponi 21.600
Denarna sredstva 114.446
Terjatve 339.871
SLIKA 29

(V 000 SIT)

23,98

23,98 %
55,54 %
0,48 %
1,00 %
15,49 %
0,16 %
0,84 %
2,51 %

SESTAVA NALOZB KS PPS NA DAN 31. DECEMBRA 2005
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Dozivljenjska Dozivljenjska pokojninska renta

pokojninska renta z zajamceno dobo izplacila
Mesecna Letna Mesecna Letna
Starost
(v letih)* 5 10 15 5
Skupaj 1.959 264 146 434 2.093 13

jene z obveznostmi na podlagi zavarovalnih pogodb, katerih
viSina je odvisna od sprememb tecajev tujih valut, najmanj do
80 odstotkov. To pomeni, da mora biti najmanj 80 odstotkov
sredstev naloZenih v naloZbe, ki so denominirane v tolarjih.
Preostali del je v veliki meri naloZen v evrske naloZbe; druge
valute niso zastopane ali so zastopane v zanemarljivem
delezu.

V nalozbe v Republiki Sloveniji je bilo na dan 31. decembra
2005 vloZenih 92,57 odstotka sredstev KS PPS, v naloZbe
tujih izdajateljev pa 7,43 odstotka vseh sredstev. Najvecji del
nalozb tujih izdajateljev sestavljajo ban&ne obveznice (47,82
odstotka) in podjetniske obveznice (40,84 odstotka), sledijo jim
drzavne obveznice (11,16 odstotka) in devizna sredstva (0,18
odstotka). Najvedji del tujih naloZb KS PPS sestavljajo nalozbe
v izdajatelje, registrirane na Nizozemskem (18,42 odstotka),
sledijo jim naloZbe v izdajatelje, registrirane na Irskem (15,95
odstotka) in v Nemciji (14,92 odstotka).

Pri izbiri naloZzbenih horizontov upostevamo prihodnje
obveznosti, ki jih bo treba pokriti iz premoZenja. Klju¢no bo
sprotno upravljanje likvidnosti KS PPS na podlagi ocene pri-
tokov in odtokov. Pri izbiri naloZbenih horizontov se uposteva
tudiizpostavljenost portfelja glede na pric¢akovane spremembe
trznih obrestnih mer.

Podrobnejsi podatki o poslovanju KS PPS v letu 2005 so pred-
stavljeni v letnem porocilu sklada.
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2005 St. prejemnikov rent Skupni znesek izplacil Prihodki od upravljanja Leto 2005

januar 4.876 56.528 Upravljavska provizija 78.758
februar 4.924 60.084
TABELA 17

maree 406e 58435 pRIHODKI KAPITALSKE DRUZBE, D.D. OD UPRAVLJANJA SKLADA V LETU
maj 5.037 58.449

junii 5.069 57.598

juli 5.085 56.001

avgust 5617 74.568

september 5.151 58.862

oktober 5.166 58.732

november 5.186 56.289

december 5.206 56.265

Skupaj 707.663

TABELA 16

PODATKI O OBRACUNANIH KRATKOROCNIH OBVEZNOSTIH IN
IZPLACANIH OBVEZNOSTIH I1Z NASLOVA RENT, PO MESECIH V LETU
2005 (V 000 SIT)
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Strate$ka vloga informatike v Kapitalski druzbi, d.d. je skrb za
usklajenost strategije informatike s poslovno strategijo in v
najvecji mozni meri sodelovanje pri uresni¢evanju poslovnih
ciljev Kapitalske druzbe, d.d. Zelo pomembna vloga je iskanje
nacinov uporabe informacijskih sredstev, ki prispevajo k izbolj-
Sanju konkurenc¢nosti Kapitalske druzbe, d.d.

Operativna vloga zajema varovanje, zagotavljanje integritete
in razpoloZljivosti informacijskih sredstev pri poslovnih pro-
cesih. Tako je naloga informatike skrb za usklajen razvoj in
vzdrZevanje informacijskega sistema. S pregledom nad de-
javnostjo celotnega podjetja, nad izvajanjem poslovnih pro-
cesov in s seznanjenostjo z vsemi pomembnejSimi problemi,
povezanimi z izvajanjem poslovnih postopkov, je zagotovljena
kar najbolj optimalna informatizacija poslovnih procesov v Ka-
pitalski druzbi, d.d.

Kapitalska druzba, d.d. zahtevam zunanjega in notranjega
okolja sledi s prilagajanjem svojega poslovanja, ki mu infor-
matika sledi z izvajanjem poslovno-informacijskih projektov.
Z izvajanjem teh projektov uresnicuje cilje, ki so usmerjeni v
krepitev konkuren¢nega poloZaja druzbe, optimiranje proce-
sov z vidika porabe virov, izboljSanje odnosov s strankami,
zmanj$evanje tveganj v poslovanju in izboljSevanje procesov
odlo¢anja.

Na podrog&ju varovanja informacij je druzba nadaljevala izvaja-
nje projekta za uvedbo sistema za vodenje varovanja informa-
cij (SVVI). Pomembno je bila izboljSana informacijska varnost.
Hkrati se je nadaljevalo usklajevanje s standardom ISO/IEC
17799:2005. Posebna pozornost je bila namenjena usklaje-
vanju s prenovljenim zakonom o varstvu osebnih podatkov.
Imenovana sta bila Forum varovanja informacij Kapitalske
druZbe, d.d. in vodja informacijske zasCite. Forum je imel leta
2005 dve seji. Sprejet je bil sploSen del pravilnika o varovanju

informacij, ki ureja sistem vodenja varovanja informacij v Ka-
pitalski druzbi, d.d. kot del celotnega sistema upravljanja in
izvajanja poslovne dejavnosti.

Na podrog&ju informatizacije poslovnih procesov ostaja klju-
¢na strategija razvoj programskih resitev. V zvezi s postop-
ki razvoja so bili uvedeni Stevilni ukrepi, ki so pripomogli k
vi§ji kakovosti vseh faz Zivljenjskega cikla programske opre-
me. Formalizirani so bili postopki upravljanja sprememb na
programski opremi. Uvedena so bila uporabniska okolja (pro-
dukcijsko, razvojno, integracijsko, u¢no okolje), ki so nujno
potrebna za kakovostno izvajanje posameznih faz razvoja pro-
gramske opreme. Veljati so zacela stroZja pravila pri dostopu
do produkcijske baze podatkov.

ZaCele so se aktivnosti za zaCetek javnega narocCila velike
vrednosti za nabavo in implementacijo programske opreme
za portfeljski nacin upravljanja premoZenja. Druga program-
ska oprema, ki se uporablja v procesu upravljanja premoZenja,
je v fazi vzdrZevanja. Opravljene so bile nekatere dopolnitve
funkcionalnosti in obvezne prilagoditve zakonodaji.

Vecje dopolnitve so bile izvedene na programski opremi, ki
se uporablja v procesu upravljanja pokojninskih zavarovanj.
Programska oprema, namenjena za podporo zalednemu siste-
mu, je bila dopolnjena predvsem na modulih za generiranje
obvestil ter izdajo potrdil, kjer je bil uporablien sodoben
standard za izmenjavo podatkov.

Pri uporabi storitve KaD.Net, namenjene za varno izmenjavo
podatkov na skladu ZVPSJU med zavezanci in zaledno sluzbo
v Kapitalski druzbi, d.d., je za uporabnike te storitve prislo do
pomembnejsih sprememb. Leta 2005 se je zacela obseznejsa
uporaba kvalificiranih digitalnih potrdil pri dostopu do storitve
KaD.Net. Na ta nacin so bili zagotovljeni naslednji mehanizmi:
osebna avtentikacija, elektronski podpis in nezanikanje odda-
je. Ti elementi omogoc&ajo pravno veljavno elektronsko poslo-
vanje po Zakonu o elektronskem poslovanju in elektronskem



podpisu (ZEPEP). Najve¢ prizadevanja je bilo namenjenega
nalogi, da bi ¢im vecje Stevilo uporabnikov za¢elo uporabljati
kvalificirana digitalna potrdila.

V drugi polovici leta so se zacele priprave na prilagoditev infor-
macijskih storitev za prehod na evro. Doloc¢eni so bili primeri
uporabe informacijskega sistema, kjer bo veljalo informativno
oznacCevanje cen v evrih. V zvezi z dejanskim prehodom na
evro sta bila pripravljena terminski plan prehoda in organiza-
cija projekta. Dolo¢ene so bile informacijske storitve, ki jih bo
treba prilagoditi ob prehodu.

Na podrocju sistemske infrastrukture je bil po pozitivnih izku-
$njah s konsolidacijo streZznikov s pomocjo virtualizacije, ki je
bila uporabljena za racionalno uvedbo testnega u¢nega oko-
lja, izveden prvi del podobne konsolidacije tudi za produkcij-
ske namene. Hkrati je bila izvedena konsolidacija diskovnega
sistema, ki zdaj optimalno pokriva tako produkcijsko kot tudi
testno uéno okolje.

S ciliem povecanja razpolozljivosti in minimizacije skupnih
stroSkov lastniStva informacijskih sredstev, ki jih pri svojem
delu neposredno uporabljajo zaposleni (informacijska sred-
stva za osebno ali skupinsko rabo), je bil uveden sistem, ki
omogoca tako centralno upravljanje teh sredstev kot tudi iz-
boljSan nadzor nad njimi.

Skupna vrednost nalozb v informacijsko-komunikacijsko teh-
nologijo je leta 2005 pomenila 113,6 milijona tolarjev. Nalozbe
v programsko opremo so dosegle 58,3 milijona tolarjev in so
v primerjavi z letom 2004 zmanjsane za pol, saj vecjih pro-
jektov informatizacije procesov ni bilo. Nac¢rtovana nalozba v
programsko opremo za portfeljski nacin upravljanja premoze-
nja ni bila uresni¢ena in je predvidena za leto 2006. NaloZba v
strojno opremo je dosegla 55,2 milijona tolarjev.

Celotni stroski uporabe informacijsko-komunikacijske tehno-
logije so dosegli 138 milijonov tolarjev. Stroski vzdrZevanja
programske opreme so bili 64,8 milijona tolarjev, pri c¢emer
je najvecji delez odpadel na vzdrZevanje programske opreme
za upravljanje pokojninskih zavarovanj. Pomembno so se po-
vecali stroski najema IT, ki so dosegli 54,6 milijona tolarjev.
Pomemben deleZ tega stroska je najem delovnih postaj za
spremljanje tujih financnih trgov.

V celoti gledano, so bile nalozbe v informacijsko-komunika-
cijsko tehnologijo le delno izpolnjene v primerjavi z nac¢rto-
vanimi. Glavni vzrok je prenos izvedbe projekta nabave in
implementacije programa za portfeljski na¢in upravljanja pre-
mozZenja v naslednje leto.



Kapitalska druzba, d.d. je konec leta 2005 pripravila dokument
z naslovom Dolgoroc¢ni nacrt razvoja Kapitalske druzbe, d.d.,
ki ga je obravnaval tudi nadzorni svet. Z dolgoroénim nac¢rtom
razvoja, ki bo druzbo preoblikoval v pomembno finanéno sku-
pino s ciliem, da se v prihodnje omogoc¢i komplementarnost
obveznega pokojninskega in invalidskega zavarovanja z do-
datnim pokojninskim zavarovanjem, se je dne 15. marca 2006
seznanila skupscina Kapitalske druzbe, d.d. Dolgoro¢ni nacrt
razvoja Kapitalske druzbe, d.d. bo skup$c¢ina obravnavala po
koncu dela svetovalne skupine za pripravo koncepta in ¢asov-
nega nacrta za pregleden in postopen umik Kapitalske dru-
Zbe, d.d. in Slovenske odskodninske druzbe, d.d. iz aktivnega
lastniSkega upravljanja v podjetjih in za njuno preoblikovanje
v portfeljska naloZbenika.

V desetletnem obdobju poslovanja je Kapitalska druzba, d.d.
postala pomemben upravljavec premoZenja, ki skladno s svo-
jim poslanstvom skrbi za dolgoro¢no zagotavljanje dodatnih
sredstev za pokojninsko blagajno. S preoblikovanjem v fina-
néno skupino bo druZzba svoj potencial na trgu Se bolje izko-
ristila. V dolgoro¢ni nacrt razvoja je vklju¢eno tudi razvijanje
lastnih vzajemnih investicijskih skladov in dodatnih zavaroval-
niskih produktov, z namenom stabilnega razvoja ter zagotav-
ljanja Se vecjih donosov.

Kapitalska druzba, d.d. pri izpolnjevanju svojega poslanstva
izvaja procese, ki zagotavljajo maksimiranje premoZenja za
lastnika. S ciljem uresniCevanja strateskih usmeritev smo ko-
nec leta 2005 oddelek za nalozZbe preoblikovali v dva oddelka:
gre za oddelek za upravljanje premoZenja in oddelek za uprav-
lianje kapitalskih nalozb. V oddelku za upravljanje premoZzenja
se izvajata funkciji upravljanja pokojninskih skladov ter uprav-
ljanja nalozb v domace in tuje vrednostne papirje na nacin

portfeljskega vlagatelja. V oddelku za upravljanje kapitalskih
naloZb pa se izvaja skrbnistvo in spremlja uspesnost poslo-
vanja gospodarskih druzb. Januarja 2006 smo ustanovili tu-
di oddelek za kontroling, z namenom usmerjanja, svetovanja,
spremljanja in nadzorovanja vseh tistih poslovnih procesov in
podatkov, ki odlo¢ilno vplivajo na uresnicitev ciljev poslovanja.
Na zacetku leta 2006 je bila sprejeta odloCitev o spremembi
Se na podrocju izvajanja pokojninskih zavarovanj. Tako z apri-
lom 2006 lo¢ujemo funkcijo strateSkega komuniciranja in iz-
vajanja pokojninskih zavarovanj. Tudi pri tej spremembi gre za
optimizacijo poslovnih procesov, saj pri izpolnjevanju svojega
poslanstva izvajamo procese, ki zagotavljajo, da so storitve in
produkti posredovani tistemu, ki so mu namenjeni.
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Kapitalska druzba, d.d. se v desetih letih obstoja in poslovanja
lahko pohvali z zelo dobrimi poslovnimi rezultati, tako na
podrodju upravljanja osnovnega premoZenja, pridobljenega
s privatizacijo, kot tudi na podro¢ju upravljanja pokojninskih
skladov.

Poslovni cilji, ki smo si jih v Kapitalski druzbi, d.d. zastavili za
leto 2006, pomenijo nadaljevanje uspesne politike upravljanja
delnicindeleZevgospodarskihdruzb,znamenom maksimiranja
vrednosti osnovnega premoZzenja in povecevanja vrednosti
premozenja pokojninskih skladov, hkrati z zviSevanjem
kakovosti storitev za zavarovance — ¢lane. Obseg poslovanja
pokojninskih skladov, ki jih upravlja Kapitalska druzba, d.d.,
je tako po Stevilu zavarovancev kot tudi po visini sredstev
dosegel tisto stopnjo, ki zahteva pomembne spremembe
v organizacijski in tudi pravno-statusni strukturi druzbe. Za
nadaljnje uspesno poslovanje zmozZnostjorazsiritve poslovanja
pri Zivljenjskih zavarovanjih in tudi razSiritve poslovanja na
podrocje upravljanja investicijskih skladov — obenem pa za
potrebe jasne opredelitve dolgoro¢nih obveznosti Kapitalske
druzbe, d.d. do pokojninskih zavarovanj prvega stebra -
je treba zdajSnje poslovanje razdeliti po dejavnostih v vec
finan&nih institucij, ki bodo prek krovne druzbe povezane v
enoten financ¢ni sistem.

Tako bodo poslovno leto 2006 pomembno zaznamovale pri-
prave na preoblikovanje, skladno s predlogom Dolgoro¢nega
nacrta razvoja Kapitalske druzbe, d.d. Cilji preoblikovanja so
jasno doloceni in izhajajo iz dejavnosti in namena Kapitalske
druZbe, d.d., kot to doloCa zakonodaja. To pomeni dolgoro-
¢éno zagotovitev vnaprej znanih in natan¢no dolocenih sred-
stev kot pomoc¢ pri financiranju pokojninskega sistema, zlasti
v delu, ki se financira po nacelih medgeneracijske izmenja-
ve, po drugi strani pa se Kapitalska druzba, d.d. kot najvecja
izvajalka pokojninskega zavarovanja in najvecja izplacevalka
pokojninskih rent pozicionira kot pommemben dejavnik v zava-

rovalniski dejavnosti. Skladno z nac¢rtovanim umikom drzave
iz posrednega lastnistva podijetij in z rastjo obsega sredstev v
pokojninskih skladih je lo¢itev dejavnosti potrebna.

IzkuSnje pri upravljanju sredstev pokojninskih skladov zago-
tavljajo dobre moZnosti na trgu investicijskih skladov in na
podrocju upravljanja sredstev dobro poucenih vlagateljev.
Tako trg Zivljenjskih zavarovanj kot trg varcevalnih produktov
investicijskih skladov dajeta glede na zdaj$njo stopnjo
razvitosti obilo moZnosti, da je tudi Kapitalska druzba, d.d.
udelezena pri predvideni rasti in razvoju zavarovalni§kega in
pokojninskega trga ter trga razlicnih vrst vzajemnih in pokoj-
ninskih skladov.

Na podroc¢ju upravljanja osnovnega premoZenja se bo v letu
2006 nadaljevala koncentracija premoZenja. ZmanjSevanje
Stevila in obsega netrznih nalozb manjsih vrednosti, ki nimajo
potenciala rasti, je zdruZzeno z vecjimi aktivnostmi za prodajo
velikih gospodarskih druzb, skladno s strategijo umika drzave
iz gospodarstva. Tako bo Kapitalska druzba, d.d. nadaljevala
svojo usmeritev k portfeljskemu nacinu upravljanja nalozb.
S povecanim obsegom naloZb na tujih trgih bo Kapitalska
druZba, d.d. nadaljevala politiko mednarodnega investiranja
ter pri tem iskala, glede na razmere na teh trgih, ugodne
nalozbene priloznosti. Na podlagi te usmeritve bo povecan
obseg sredstev kratkoro¢nih finanénih naloZb, obenem pa
bodo povecane nalozbene aktivnosti na evropskih, ameriskih
in azijskih trgih ter na razvijajocih se trgih.

Pri upravljanju vzajemnih pokojninskih skladov ter Kritnega
sklada Prvega pokojninskega sklada bo Kapitalska druzba, d.d.
sledila dvema, med seboj moc¢no povezanima ciljema. To sta
zagotavljanje ustrezne donosnosti sredstev ob Se sprejemljivi
stopnji tveganja ter povecevanje zadovoljstva zavarovancev
— Clanov. Nacrtovan dvig vplacanih premij bomo dosegli s
poveCevanjem deleza individualnih vplacil in pridobivanjem
novih ¢lanov. Ker je trg dodatnih pokojninskih zavarovanj tako



reko¢ razdeljen, bo Stevilo ¢lanov raslo zelo postopno. V ostri
konkurenci je pomembno, da Kapitalska druzba, d.d. ohrani
svoj poloZaj najvedje, najucinkovitejSe in najuspesnejse
izvajalke dodatnih pokojninskih zavarovanj.

Za slednje je, poleg ucinkovitega upravljanja sredstev in
doseganja ustrezne donosnosti, ¢lanom treba zagotoviti infor-
macije o njihovem poloZaju v okviru dodatnega pokojninskega
zavarovanja ter obenem zvisati kakovostno raven sodelovanja
s pla¢niki premij, ki so v preteZznem delu njihovi delodajalci.
Navedena cilja bomo dosegli z nadaljnjim razvojem infor-
macijske podpore ter z vecjo vlogo elektronskega poslovanja
pri posredovanju podatkov.

Navedene cilje bomo dosegli tudi s pomoc¢jo projektov,
vzpostavljenih z namenom ucinkovitejSega poslovanja in
priprave na preoblikovanje Kapitalske druzbe, d.d. Najpo-
membnejSi projekti (projekti strateSkega in operativhega
kontrolinga, ucinkovitejSega obvladovanja tveganj, uvedbe
mednarodnih standardov racunovodskega poroc¢anja, projekt
transfernih cen, projekt prevzema evra in informatizacije
portfeljskega nacina upravljanja premoZenja, prilagoditev
poslovanja standardu BS7799-2 ter razSiritev elektronskega
poslovanja pri vplacevanju premij) so zastavljeni tako, da bodo
pripomogli k veclji uCinkovitosti Kapitalske druzbe, d.d. na
podrocju osnovnega premoZenja in upravljanja pokojninskih
skladov, tako v njeni zdaj$nji obliki kot v okviru nac¢rtovane
finan&ne skupine.

Dosedanji uspesen razvoj in poslovanje Kapitalske druzbe,
d.d. sta temelja nasih smelih nac¢rtov za prihodnost. Njihova
uresnicitev zagotavlja uspesno poslovanje tako v letu 2006
kot tudi v naslednjih letih.






Racunovodsko porocilo



Porocilo neodvisnega
revizor|a

Ell FrnsT & YOUNG

REVIZORIEVO POROCILOD
AN e

Skupdfing drukbe
Kapitalska druiba pokojninskega in invalidskega savarovanja dad,

Fevidirali smo prilofeno bilanco stanja pospodarske drudbe Kapitalska drudha
pokojninskegn in invalidskegn zavarovanja dal, Dunnjska c. 119, Ljubljana, na dan
31. decembra 2005 ter 2 njo povezane irkaz poslovnepa fxida, izkaz finandnega izida,
izkaz gibanja kapitala in prilogo k mdunovodskim izkazom s tedaj kondaro beto,
Pregledali smo tudi poslovno poroéilo poslovadstva, Za pripravo teh rasdunovodskih
izkamow v skiadu 8 slovenskimi rafunovodskimi standardi, jo odgovorno peslovoedstvo
gospodarske drufbe. MNata naloga je na podlagi revizipe iwraziti o teh radunovodskih

Revizijo smo opravili v skladu & mednardnimi standardi revidiranja. Ti zshtevajo od
nas malriovanje in izvedbo revizije za pridobiiev primemega zagodovila, da
ratunovodski izkari ne vecbujepo bistveno napacnib navedh. Revimja vkljeluje
preizkudevalno provegjanje dokazov o zneskih in rekritjih v mfunovedskih izkasih,
Revizija vkljutuje tudi presojanje uporabljemih refunovodskih nabel in pomembnaib
ocen podlovodstva ter oviednotenje celovite predstavitve rafunovodskih izkazow,
Prepridani smo, do je nada revizija primema podlagn za nade mnenje.

Po padem mnenju so refunovodski izkazi s peilogo iz preega odstavka v vseh
bistvenih pogledih pofiens predstavitey finanfnega stanja gospodarske drulbe
Kapaialskn drutba pokojninskepa in invaluskega savarovanja dd., Dunajska ¢ 119,
Ljubljona, nn don 31, decembra 2005, poslovnegn izidn in finanénegn izda njenega
poslovanja ter gibanjn kapitala v tedaj kentanem betu v skladu s sbovenskimi
radunovedskimi standardi.

Poslovno porodilo je skladno 2 revidirnnimi reéunovodskimi izkazi,

Liubljana, 8. maj, 2006 . Eanst& YounG
davire in posiovae
e Lo, Liuhliona

ERMNST & YOUNG d.o.a.
Janez Uranit

"
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V000 SIT

POJASNILO 31.12. 2004 INDEKS

1 2 3=1/2*100

298.332.884 296.622.606 100,58

A. STALNA SREDSTVA 263.686.665 278.972.297 94,52

.  Neopredmetena dolgorocna sredstva 1 208.099 150.331 138,43

1. Dolgoro¢no odlozeni stroski poslovanja 0 0 -

2. Dolgoro¢no odloZeni stroski razvijanja 0 0 -

3. Dolgoro¢ne premozenjske pravice 0 0 -

4. Dobro ime 0 0 -

5. Predujmi za neopredmetena dolgoro¢na sredstva (tudi v pridobivanju) 45.172 8.180 552,19

6. Druga neopredmetena dolgoro¢na sredstva 162.927 142.150 114,62

Il. Opredmetena osnovna sredstva 2 3.162.602 3.249.821 97,32

1. Zemljis¢a in zgradbe 2.538.099 2.614.657 97,07

a) Zemljis¢a 0 0 -

b) Zgradbe 2.538.099 2.614.657 97,07

2. Proizvajalne naprave in stroji 0 0 -

3. Druge naprave in oprema 205.155 224.165 91,62

4. Osnovna sredstva, ki se pridobivajo 419.347 410.999 102,03

a) Predujmi za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev 5132 0 -

b) Opredmetena osnovna sredstva v gradnji in izdelavi 414.215 410.999 100,78

5. Osnovna ¢reda 0 0 -

6. Vecletni nasadi 0 0 -

lll. Dolgorocne financne nalozbe 8 260.315.964 275.572.145 94,46

1. DeleZi v podijetjih v skupini 0 0 -

2. Dolgoro¢ne finan¢ne terjatve do podijetij v 0 0 -
skupini, razen do pridruzenih podijetij

3. Delezi v pridruzenih podjetjih 0 0 =

4. Dolgorocne financ¢ne terjatve do pridruZenih podjetij 0 0 -

5. Drugi dolgorocni delezi 219.008.339 238.980.439 91,64
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6. Druge dolgorocne financne terjatve 41.307.625 36.591.706 112,89

7. Lastni delezi 0 0 =

B. GIBLJIVA SREDSTVA 34.625.053 17.638.947 196,30
l. Zaloge 0 0 =
1. Material 0 0 -

2. Nedokonc¢ana proizvodnja 0 0 -

3. Proizvodi in trgovsko blago 0 0 -

4. Predujmi za zaloge 0 =

Il. Poslovne terjatve 8.401.054 5.114.644 164,25
a) Dolgoroéne poslovne terjatve 4 2.273.024 4.743 47.926,68
1. Dolgoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 0 0 -

2. Dolgoro¢ne poslovne terjatve do podjetij v 0 0 -

skupini, razen do pridruzenih podijetij

3. Dolgoro¢ne poslovne terjatve do pridruzenih podjetij 0 0 -

4. Dolgoro¢ne poslovne terjatve do drugih 2.273.024 4743 47.926,68

5. Dolgoro¢ni nevplacani vpoklicani kapital 0 0 -

b) Kratkoroc¢ne poslovne terjatve B 6.128.030 5.109.902 119,92
1. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 4.240.559 225.865 1.87747

2. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do podjetij v 0 0 =

skupini, razen do pridruzenih podijetij

3. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do pridruzenih podijetij 0 0 -

4. KratkoroCne poslovne terjatve do drugih 1.887.471 4.884.036 38,65

b. Kratkoro¢ni nevplacani vpoklicani kapital 0 0 -

Ill. Kratkoroéne finanéne nalozbe 6 24.490.153 10.470.792 233,89
1. Kratkoro¢ni delezi v podjetjih v skupini, razen v pridruzenih podjetjin 0 0 -

2. Kratkoroc¢ni deleZi v pridruZenih podijetjin 0 0 -

3. Lastni deleZi 0 0 -

4. Kratkorocne finan¢ne nalozbe do drugih 24.490.153 10.470.792 233,89

IV. Dobroimetje pri bankah, ¢eki in gotovina 7 1.733.846 2.053.510 84,43
C. AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 8 21.166 11.363 186,28
ZUNAJBILANCNA EVIDENCA 14 7.988.334 6.375.000 125,31
298.332.884 296.622.606 100,58

A. KAPITAL 9 289.482.146 288.411.876 100,37
l. Vpoklicani kapital 73.045.000 73.045.000 100,00
1. Osnovni kapital 73.045.000 73.045.000 100,00

2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna postavka) 0 0 -

Il. Kapitalske rezerve 20.632.474 20.120.294 102,55
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VL.

a)

b)

Rezerve iz dobicka

1. Zakonske rezerve

2. Rezerve za lastne deleze
3. Statutarne rezerve

4. Druge rezerve iz dobicka

. Preneseni Cisti poslovni izid

Cisti poslovni izid poslovnega leta
Prevrednotovalni popravki kapitala
1. Splosni prevrednotovalni popravek kapitala
2. Posebni prevrednotovalni popravki kapitala
REZERVACIJE
1. Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti
2. Rezervacije za davéne obveznosti
3. Druge rezervacije
FINANCNE IN POSLOVNE OBVEZNOSTI
Dolgoroéne finanéne in poslovne obveznosti
1. Dolgoro¢ne obveznosti na podlagi obveznic

. Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti do bank

. Dolgoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov

2
3
4. Dolgoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev
5. Dolgoro¢ne meni¢ne obveznosti

6

. Dolgoro¢ne finanéne in poslovne obveznosti do
podjetij v skupini, razen do pridruzenih podjetij

7. Dolgoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do pridruzenih podjetij
8. Dolgoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do drugih
Kratkorocne financne in poslovne obveznosti
1. Kratkoro€ne obveznosti na podlagi obveznic

. Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do bank

. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov

2
3
4. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev
5. Kratkoro¢ne meni¢ne obveznosti

6

. Kratkoro¢ne finan¢ne in poslovne obveznosti do
podjetij v skupini, razen do pridruzenih podjetij

7. Kratkoro¢ne financ¢ne in poslovne obveznosti do pridruzenih podjetij
8. Kratkoroc¢ne financne in poslovne obveznosti do drugih

PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE

ZUNAJBILANCNA EVIDENCA

17.333.870

0

0

0

17.333.870
9.229.541
7.625.642
161.615.619
76.474.513
85.141.106

10 3.283.460
0

0

3.283.460
5.542.028

1 1.517

0

0

12 5.540.511
0

3.988.241

143.355

54141

0

0

0

1.354.774

13 25.250
14 7.988.334

9.708.227

9.708.227
0
9.229.541
176.308.814
76.474.513
99.834.300
4.131.741
0

0

4131.741
4.053.718

O O o o o o o

0
4.053.718
0

86.548
227.058
56.249

0

0

0
3.683.865
25.270
6.375.000

178,55

178,55

82,62
91,67
100,00

85,28
79,47

79,47
136,71

136,68
4.608,15
63,14
96,25

36,78
99,92
125,31
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V000 SIT

POJASNILO 1.1.-31.12. 2004 INDEKS
1 2 3=1/2*100
1. Cisti prihodki od prodaje 15 1.890.585 1.660.635 113,85
2. Sprememba vrednosti zalog proizvodov 0 0 -
in nedokonéane proizvodnje
3. Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 0 0 -
4. Drugi poslovni prihodki (s prevrednotovalnimi 16 1.121.834 543.392 206,45
poslovnimi prihodki)
5. Stroski blaga, materiala in storitev 17 (710.106) (657.746) 107,96
a) Nabavna vrednost prodanih blaga in materiala (101.534) (101.680) 99,86
ter stroski porabljenega materiala
b) Stroski storitev (608.572) (656.065) 109,44
6. Stroski dela 18 (864.825) (730.799) 118,34
a) Stroski plac¢ (690.955) (524.033) 112,77
b) Stroski socialnih zavarovanj (168.204) (146.691) 114,67
od tega stroski pokojninskih zavarovan; (15.946) (14.086) 113,21
c¢) Drugi stroski dela (105.666) (60.075) 175,89
7. Odpisi vrednosti 19 (196.530) (106.380) 184,74
a) Amortizacija in prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih (196.530) (106.380) 184,74
dolgoroc¢nih sredstvih in opredmetenih osnovnih sredstvih
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 0 0 -
8. Drugi poslovni odhodki 20 (277.043) (66.408) 41718
9. Financni prihodki iz delezev 21 10.777.062 14.947.380 72,10
a) Financni prihodki iz delezev v podjetjih v 0 0 -
skupini, razen v pridruzenih podijetjih
b) Financ¢ni prihodki iz delezev v pridruzenih podjetjih 0 0 -
¢) Drugi finan¢ni prihodki iz delezev (s 10.777.062 14.947.380 72,10
prevrednotovalnimi finanénimi prihodki)
10. Finanéni prihodki iz dolgorocnih terjatev 0 0 -
a) Financni prihodki iz dolgorocnih terjatev do podietij 0 0 -
v skupini, razen do pridruzenih podijetij
b) Financni prihodki iz dolgorocnih terjatev do pridruzenih podijetij 0 0 -
¢) Drugi finan¢ni prinodki iz dolgoroc¢nih terjatev (s 0 0 -

prevrednotovalnimi finanénimi prihodki)
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1.

12.

13.

14.
15.
16.
17.

18.
19.
20.
21.

Financni prihodki iz kratkorocnih terjatev

a) Financni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev do
podijetij v skupini, razen do pridruzenih podijetij

b) Financni prihodki iz obresti in kratkoroc¢nih
terjatev do pridruzenih podjetij

c) Drugi finan¢ni prihodki iz obresti in kratkoro¢nih terjatev
(s prevrednotovalnimi finanénimi prihodki)

Financ¢ni odhodki za odpise dolgorocnih
in kratkoroénih finanénih nalozb

a) Prevrednotovalni financ¢ni odhodki pri finanénih nalozbah
v podijetja v skupini, razen v pridruZzena podijetja

b) Prevrednotovalni finanéni odhodki pri financ¢nih
nalozbah v pridruzena podjetja

c) Drugi prevrednotovalni financni odhodki
Finanéni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti

a) Finan¢ni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti do
podijetij v skupini, razen do pridruZenih podijetij

b) Finanéni odhodki za obresti in iz drugih
obveznosti do pridruzenih podijetij

c¢) Drugi finan¢ni odhodki za obresti in iz drugih obveznosti
Davek iz dobicka iz rednega delovanja

CISTI POSLOVNI IZID 1Z REDNEGA DELOVANJA
Izredni prihodki

Izredni odhodki

a) lzredni odhodki brez prevrednotovalnega popravka kapitala

b) Izredni odhodki za prevrednotovalni popravek kapitala
POSLOVNI IZID ZUNAJ REDNEGA DELOVANJA
Davek iz dobicka zunaj rednega delovanja

Drugi davki, ki niso izkazani v drugih postavkah

CISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA

22

23

25
26
27
28

29
30

18.741.534
0

18.741.5634

(9.380.837)

(9.380.837)
(927.236)
0

(927.236)
(932.448)
19.241.990
133.096
(6.391.723)
(6.391.723)
0
(6.258.626)
0
2.267.921
15.251.285

12.303.195
0

12.303.195

(2.190.988)

(2.190.988)
(877.323)
0

(877.323)

0
24.824.959
10.192
(6.376.068)
(6.376.068)
0
(6.365.876)
0

0
18.459.083

152,33

152,33

428,16

428,16
105,69

105,69
77,51
1.305,90
100,25
100,25

98,32

82,62
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V000 SIT

2004
A. FINANCNI TOKOVI PRI POSLOVANJU
+ a) Pritoki pri poslovanju (4.538.775) 5.399.276
Poslovni prihodki 1.891.250 1.666.573
|zredni prihodki, ki se nanasajo na poslovanje 133.096 10.192
Zacetne manj kon¢ne poslovne terjatve (6.553.317) 3.729.775
Zacetne manj kon¢ne aktivne kratkoro¢ne ¢asovne razmejitve (9.803) (7.264)
- b) Odtoki pri poslovanju (9.066.697) (4.283.995)
Poslovni odhodki brez amortizacije in dolgoro¢nih rezervacij (1.579.815) (1.391.445)
|zredni odhodki, ki se nanasajo na poslovanje (6.391.723) (6.376.068)
Davki iz dobicka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih 1.335.473 0
Konéne manj zacetne zaloge 0 0
Zacetni manj koncni poslovni dolgovi (2.430.612) 3.564.707
Zacetne manj kon¢ne pasivne kratkoro¢ne ¢asovne razmejitve (21) (81.188)
= c¢) Prebitek pritokov (odtokov) pri poslovanju (13.605.472) 1.115.281
B. FINANCNI TOKOVI PRI NALOZBENJU

+ a) Pritoki pri nalozbenju 30.081.584 24.074.767
Finan¢ni prihodki, ki se nanasajo na naloZbenje (razen za prevrednotenje) 29.518.597 24.074.767
|zredni prihodki, ki se nanasajo na nalozbenje 0 0
Pobotano zmanjsanje neopredmetenih dolgoro¢nih sredstev (razen za prevrednotenie) 0 0
Pobotano zmanjsanje opredmetenih osnovnih sredstev (razen 0 0

za prevrednotenje in stvarne vlozke kapitala)
Pobotano zmanjsanje dolgoro¢nih finanénih nalozb (razen za prevrednotenje) 562.987 0
Pobotano zmanjsanje kratkoro¢nih finan¢nih nalozb (razen za prevrednotenje) 0 0
- b) Odtoki pri nalozbenju (11.017.011) (16.413.452)
Finan¢ni odhodki, ki se nanasajo na naloZbenje (razen za prevrednotenje) (98.207) (90.545)
Izredni odhodki, ki se nanasajo na nalozbenje 0 0
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c)

a)

b)

c)

C.

Pobotano povecanje neopredmetenih dolgorocnih sredstev (razen za prevrednotenje)

Pobotano povec¢anje opredmetenih osnovnih sredstev (razen
za prevrednotenje in stvarne vlozke kapitala)

Pobotano povecanje dolgoroc¢nih financ¢nih nalozb (razen za prevrednotenje)
Pobotano povecanje kratkoro¢nih financ¢nih nalozb (razen za prevrednotenije)
Prebitek pritokov (odtokov) pri poslovanju in nalozbenju

FINANCNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU

Pritoki pri financiranju

Financni prinodki, ki se nanasajo na financiranje (razen za prevrednotenje)
|zredni prihodki, ki se nanasajo na financiranje

Povecanije kapitala (brez ¢istega dobicka)

Pobotano povecanje dolgoro¢nih rezervacij (razen za prevrednotenje)
Pobotano povecanje dolgoro¢nih financénih dolgov (razen za prevrednotenje)
Pobotano povecanje kratkoro¢nih financnih dolgov (razen za prevrednotenje)
Povecanje obveznosti do lastnikov iz delitve dobicka

Odtoki pri financiranju

Finan¢ni odhodki, ki se nanasajo na financiranje (razen za prevrednotenije)
|zredni odhodki, ki se nanasajo na financiranje

Zmanjsanje kapitala (brez Cistega dobicka)

Pobotano zmanjsanje dolgoro¢nih rezervacij (razen za prevrednotenje)
Pobotano zmanjsanje dolgoro¢nih finan¢nih dolgov (razen za prevrednotenje)
Pobotano zmanjsanje kratkoro¢nih finan¢nih dolgov (razen za prevrednotenje)
Zmanijsanje obveznosti do lastnikov iz delitve dobicka

Celotni prebitek pritokov (odtokov) v obracunskem obdobju
ZACETNO STANJE DENARNIH SREDSTEV IN NJIHOVIH USTREZNIKOV
KONCNO STANJE DENARNIH SREDSTEV IN NJIHOVIH USTREZNIKOV

(95.284)

(71.067)

0
(10.752.453)
5.459.101
4.431.102
0

0

512.180

0

0
3.918.922
0

(10.209.867)
(10.209.867)

o O o o o o

(319.664)
2.053.510
1.733.846

(103.460)
(1.681.353)

(13.450.797)
(1.187.297)
8.776.596

852.521
(1.294)

0

863.815

0

0

0

0
(7.838.387)
(2.977.765)

o o o o

(4.860.621)
0
1.790.730
262.780
2.053.510

71



VPOKLICANI  KAPITALSKE

REZERVE IZ DOBICKA

PRENE- CISTI POSLOVNI

PREVREDNOTOVALNI

V000 SIT
SKUPAJ

KAPITAL ~ REZERVE SENI CISTI 1ZID POSLOVNEGA POPRAVKI KAPITALA
POSLOVNI LETA
1ZID
ﬁ WGt B o« 9 9 :
W Sa Y N o0 28 B3 35§ o
N et = zZ= Z2 = D3 pd ¥ Za
> Sw I.IJEI <w wg W oo ’:'O3§ 9 =8 gﬁ EDO:E
=< Zz == 52 wzX Ba 0= a3 "3 GE_==< aEE<
°f SEEC B SER 222 cax 22 S33Er i3k
D < W W< ﬁ(m zNo EZ’ E@ wolh 2o i§3('0<( O§<J(<(
O x N o1 wnoo Oxr0o o0 o0 a1 0o mwo>a X oo >y
A. Stanje 1.1.2004 73.045.000 19.266.479 0 0 O 0 0 O 478.686 0 76.474.513 62.662.805 231.927.483
B. Premiki v kapital 0 853815 0 0 O 0 0 0 18459.083 0 0 37171495 56.484.393
d) Vnos éistega poslovnega 0 0 0 0 O 0 0 0 18459083 0 0 0 18.459.083
izida poslovnega leta
f)  Vnos zneska posebnih 0 0 0 0 O 0 0 0 0 0 0 37171495 37.171.495
prevrednotovanj kapitala
g) Druga povecanja 0 85381 0 0 O 0 0 O 0 0 0 0 853.815
sestavin kapitala
C. Premikiv kapitalu 0 0 0 0 0 9708227 0 0 (9.708.227) O 0 0 0
aa) Razporeditev Cistega dobicka 0 0 0 0 0 922954 0 0 (9.229541) 0 0 0 0
kot sestavine kapitala po sklepu
uprave in nadzornega sveta
ab) Razporeditev Cistega dobicka 0 0 0 0 0 478.686 0 0 (478.686) 0 0 0 0
za oblikovanje dodatnih
rezerv po sklepu skupscine
C. Premiki iz kapitala 0 0 0 0 o0 0 0 O 0 0 0 0 0
D. Stanje 31. 12. 2004 73.045.000 20120294 0 0 O 9708227 0 0 9229541 0 76.474.513 99.834.300 288.411.876
BILANCNI DOBICEK 0 0 0 0 0 0 0 0 9229541 0 0 0 9229541
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V000 SIT

VPOKLICANI  KAPITALSKE REZERVE |Z PRENESENI CISTI PREVREDNOTOVALNI SKUPAJ
KAPITAL REZERVE DOBICKA CISTI POSLOVNI IZID POPRAVKI KAPITALA
POSLOVNI IZID  POSLOVNEGA
LETA
OSNOVNI DRUGE PRENESENI CISTI DOBICEK SPLOSNI POSEBNI
KAPITAL REZERVE IZ CISTIDOBICEK POSLOVNEGA PREVRE- PREVRE-
DOBICKA LETA  DNOTOVALNI ~ DNOTOVALNI
POPRAVEK POPRAVKI
KAPITALA KAPITALA
A. Stanje 1. 1. 2005 73.045.000  20.120.294 9.708.227 0 9.229.541 76.474.513  99.834.300 288.411.876
B. Premiki v kapital 0 512.180 0 0 15.251.285 0 (14.693.195) 1.070.270
d) Vnos Cistega poslovnega 0 0 0 0 15.251.285 0 0 15.251.285
izida poslovnega leta
f) Vnos zneska posebnih 0 0 0 0 0 0 (14.693.195) (14.693.195)
prevrednotovanj kapitala
g) Druga povecanja sestavin kapitala 0 512.180 0 0 0 0 0 512.180
C. Premiki v kapitalu 0 1} 7.625.642 9.229.541 (16.855.184) 0 0 0
aa) Razporeditev Cistega dobicka 1.625.642 (7.625.642) 0
kot sestavine kapitala po sklepu
uprave in nadzornega sveta
e) Druge prerazporeditve 0 0 0 9.229.541  (9.229.541) 0 0 0
sestavin kapitala
C. Premiki iz kapitala 0 0 0 0 0 0 0 0
D. Stanje 31. 12. 2005 73.045.000 20.632.474  17.333.870 9.229.541 1625.642  76.474.513 85.141.106  289.482.146
BILANCNI DOBICEK 0 0 0 9.229.541 1.625.642 0 0 16.855.184
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31.12.2004

a) Cisti poslovni izid poslovnega leta

b) + preneseni Cisti dobicek / prenesena Cista izguba

c) +zmanjsanje rezerv iz dobicka

¢) povecanije rezerv iz dobicka po sklepu uprave

d) povecanije rezerv iz dobicka po odloditvi uprave in nadzornega sveta

e) bilancni dobicek (a+b+c-¢-d),
ki ga skupsScina razporedi

- na delnic¢arje
- v druge rezerve
- za prenos Vv naslednje leto

- za druge namene

16.251.284.657,65
9.229.5641.457,84
0,00

0,00
7.625.642.328,83
16.855.183.786,66

0,00
16.855.183.786,66
0,00
0,00

18.459.082.915,69
0,00

0,00

0,00
9.229.5641.457,85
9.229.641.457,84

0,00
0,00
9.229.541.457,84
0,00

Uprava in nadzorni svet Kapitalske druzbe pokojninskega in
invalidskega zavarovanja, d.d. sta 50 odstotkov Cistega poslov-
nega izida poslovnega leta v visini 7.625.642.328,83 tolarja
skladno z 228. ¢lenom Zakona o gospodarskih druzbah raz-
poredila v druge rezerve iz dobic¢ka. Razlika do ¢istega poslov-
nega izida poslovnega leta v visini 7.625.642.328,82 tolarja je
del bilanénega dobicka.

Uprava in nadzorni svet Kapitalske druzbe pokojninskega in
invalidskega zavarovanja, d.d. predlagata skupscini Kapitalske
druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., da se
bilan¢ni dobicek v visini 16.855.183.786,66 tolarja razporedi v
druge rezerve.

Uprava Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zava-
rovanja, d.d. potrjuje racunovodske izkaze na dan 31. decem-
bra 2005, prikazane na straneh od 65 do 74, ter pripadajoca
pojasnila k racunovodskim izkazom, prikazana na straneh od
75 do 113.
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Tomaz Toplak, predsednik uprave

mag. Mateja Bozi¢, ¢lanica uprave

mag. Helena Bester, ¢lanica uprave



Racunovodski izkazi so sestavljeni skladno s slovenskimi
racunovodskimi standardi, Zakonom o gospodarskih druzbah
in z Navodilom o rac¢unovodenju Kapitalske druzbe, d.d. Po-
datki v racunovodskih izkazih temeljijo na knjigovodskih
listinah in poslovnih knjigah, vodenih skladno s slovenskimi
racunovodskimi standardi. Pri pripravi so upostevane temelj-
ne racunovodske predpostavke: neomejenost
poslovanja, dosledna stanovitnost in nastanek poslovnega do-
godka. Pri raéunovodskih usmeritvah so upos$tevana osnovna
racunovodska nacela: previdnost, prednost vsebine pred obli-
ko in pomembnost.

¢asovna

Racunovodski izkazi so sestavljeni v slovenskih tolarjih, za-
okrozeni so na tisoc¢ enot.

Terjatve, obveznosti in denarna sredstva se preracunajo iz tuje
v domaco valuto po srednjem tecaju Banke Slovenije konec
obracunskega obdobja.

Kot tecaj papirjev tujega organiziranega trga vrednostnih
papirjev se v primeru, da je razpolozljiv, uporablja “Bloomberg
Generic Price”. Ce ta ni izradunan, se za potrebe vrednotenja
uporabi tecaj, ki ga posreduje pooblasceni udeleZzenec, pri
katerem je bil ta vrednostni papir kupljen; ¢e tudi ta tecaj
ni razpoloZljiv, pa se uporabi nakupni tecaj vzdrzevalca trga
(v anglescini: market maker), saj je po tem tecaju vedno
zagotovljen odkup teh vrednostnih papirjev.

Kapitalska druzba, d.d. ne izdeluje medletnih racunovodskih
izkazov za potrebe zunanjega porocanja.

Kapitalska druzba, d.d. nima dolgoroc¢nih finanénih obveznosti
z dospelostjo, daljSo od petih let na dan bilanciranja.
Kapitalska druzba, d.d. nima zastavljenih osnovnih sredstev.
V letnem porocilu so razkrite postavke, ki dosegajo stopnjo
pomembnosti, opredeljeno v Navodilu o racunovodenju Kapi-
talske druzbe, d.d.

Kapitalska druzba, d.d. je organizirana kot delniSka druzba
z osnovnim kapitalom v znesku 73 milijard 45 milijonov to-
larjev. SedeZ druZzbe je na Dunajski cesti 119 v Ljubljani,
Sloveniji.

Dejavnosti Kapitalske druzbe, d.d. so dolo¢ene z Zakonom o
pokojninskem in invalidskem zavarovanju in v statutu druzbe.
Skladno z 244. ¢lenom ZPI1Z-1 opravlja Kapitalska druzba, d.d.
naslednje dejavnosti:

upravljanje in razpolaganje z vrednostnimi papirji in drugi-

mi sredstvi, pridobljenimi v postopku lastninskega preobli-

kovanja podjetij,

upravljanje Prvega pokojninskega sklada v skladu z zako-

nom, ki ureja Prvi pokojninski sklad,

upravljanje sklada obveznega dodatnega zavarovanja v

skladu z ZPIZ-1,

upravljanje vzajemnih pokojninskih skladov po ZPIZ-1.
Na podlagi standardne klasifikacije dejavnosti, skladno s sta-
tutom druzbe in vpisom v sodni register, opravlja Kapitalska
druzba, d.d. naslednje dejavnosti: drugo finanéno posredni-
Stvo, dejavnost pokojninskih skladov, pomozne dejavnosti v
pokojninskih skladih, trgovanje z lastnimi nepremi¢ninami,
dajanje lastnih nepremic¢nin v najem, oskrba z racunalniskimi
programi in svetovanje, obdelava podatkov, omrezne podat-
kovne storitve, druge racunalniske dejavnosti, racunovodske
in knjigovodske dejavnosti, davéno svetovanje, raziskovanje
trga in javnega mnenja, podjetnisko in poslovno svetovanije,
dejavnost holdingov, izdajanje revij in periodike ter drugo
izobraZevanje.

Kapitalska druzba, d.d. nima obvladujo¢ega podijetja.
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Kapitalska druzba, d.d. nima lastnih delezev.

Sredstva Kapitalske druzbe, d.d. niso obremenjena s hipoteka-
mi, zastavami ali drugimi bremeni.

Konec leta 2005 sta bila na Kapitalski druzbi, d.d. 102 zapo-
slena; od tega jih je bilo 99 zaposlenih za nedolocen ¢as in 3
za dolocen ¢as, zaradi nadomescanja delavk na porodniSkem
dopustu. Povpre¢no je imela Kapitalska druzba, d.d. v letu
2005 101 zaposlenega. Podatki o Stevilu zaposlenih po sto-
pnjah izobrazbe so razvidni iz Tabele 18. Podatek o pov-
prec¢nem Stevilu zaposlenih je izracunan na podlagi sklenjenih
pogodb o zaposlitvi za posamezno kategorijo zaposlenih.

TABELA 18
STEVILO ZAPOSLENIH PO STOPNJI IZOBRAZBE V LETU 2005

POVPRECNO ST.
ZAPOSLENIH V LETU 2005

ST. ZAPOSLENIH
NA DAN 31. 12. 2005

STOPNJA IZOBRAZBE

IX. stopnja 1 1
VIII. stopnja 17 17
VII. stopnja 47 46
VI. stopnja 2 2
V. stopnja 32 32
IV. stopnja 3 3
Skupaj 102 101
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Za neopredmetena dolgoro¢na sredstva se v poslovnih knji-
gah izkazujejo posebej njihove nabavne vrednosti in posebej
popravki vrednosti kot kumulativni odpis, ki je posledica
amortiziranja; v bilanco stanja se vpiSejo zgolj po neodpisani
vrednosti, ki je razlika med nabavno vrednostjo in popravkom
vrednosti.

Kapitalska druzba, d.d. pod drugimi neopredmetenimi dolgo-
ro¢nimi sredstvi vodi racunalniske programe.

Za opredmetena osnovna sredstva so v poslovnih knjigah
izkazane posebej nabavne vrednosti in posebej popravki
vrednosti, pri ¢emer popravek vrednosti pomeni njihov kumu-
lativni odpis kot posledico amortiziranja. V bilanci stanja so
izkazana po neodpisani vrednosti, ki pomeni razliko med naba-
vno in odpisano vrednostjo.
Opredmetena osnovna sredstva so razvrséena v naslednje
kategorije:

gradbeni objekti,

oprema in

drobni inventar z Zivljenjsko dobo nad enim letom.
V dejansko nabavno vrednost opredmetenega osnovnega sred-
stva so zajeti njegova nakupna cena in vsi stroski, kijih je mogoce
neposredno pripisati njegovi usposobitvi za nameravano upo-
rabo. Pozneje nastali stroski, ki so povezani z opredmetenim
osnovnim sredstvom, povecujejo njegovo nabavno vrednost,
¢e le povecujejo bodoce koristi v primerjavi s prej ocenjenimi.
Prevrednotenje opredmetenih osnovnih sredstev je spremem-
ba njihove knjigovodske vrednosti in se opravi zaradi njihove
okrepitve oziroma njihove oslabitve.
Opredmeteno osnovno sredstvo, nabavljeno v tujini, se lahko
prevrednoti le za spremembo tecaja tuje valute, v kateri je bilo
nabavljeno, ob uposStevanju razpoloZljive dobe koristnosti.
Amortizacija opredmetenih osnovnih sredstev se obracunava
posamicno po metodi enakomernega casovnega amortiziranja.
Amortizacija je obracunana po stopnjah, ki so dolo¢ene za
posamezno osnovno sredstvo in se med obracunskim letom
ne spreminjajo.

TABELA 19
UPORABLJENE AMORTIZACIJSKE STOPNJE

SKUPINA SREDSTEV DOBA  AMORTIZACIJSKA  PREOSTALA
KORISTNOSTI  STOPNJAV LETU VREDNOST

Gradbeni objekti

Poslovni objekt 30 let 3,33 % 15 %

Lokali 30 let 3,33 % 15 %




Poslovni prostori 30 let 3,33% 15 %
Stanovanja 60 let 1,67 % 15 %
Oprema

PisarniSka oprema 6 let 16,67 % ne
Osebni avtomobili 5 let 20,00 % ne
Racunalniska oprema 3 leta 33,33 % ne
Drobni inventar 3 leta 33,33 % ne
—nad 1 leto

Racunalniski programi 10let 10,00-33,33 % ne

Preostala vrednost objektov, pridobljenih po 1. januarju 2004,
je izraZzena v absolutnem znesku na podlagi vrednosti iz pogo-
dbe o nakupa objekta.

V letu 2005 smo izvedli prevrednotenje nepremicnine zaradi
oslabitve.

Iz inventurnega zapisnika izhaja, da v letu 2005 ni bilo niti
inventurnih presezkov niti inventurnih primanjkljajev.

Dolgoroc¢ne financne nalozbe so sestavni del dolgorocnih
finan¢nih instrumentov podjetja in so sredstva, kijih namerava
imeti podjetje nalozbenik v posesti v obdobju, daljSem od leta
dni, in ne v posesti za trgovanje, da bi z donosi, ki izhajajo iz
njih, dolgoro¢no povecevalo svoje finan¢ne prihodke.
Za dolgoroc¢ne finan¢éne nalozbe Stejejo:
dolgorocéne finan¢ne nalozbe v kapital domacih in tujih
podijetij, ki so razpoloZljive za prodajo in jih ima Kapitalska
druZba, d.d. v svoji lasti zgolj z namenom odtujitve;
dolgoroéne nalozbe v finanéne dolgove drugih podijetij,
to so:
1. dolgoro¢no dana posojila in
2. dolgoro¢no dana posojila z odkupom obveznic;
finanéne nalozbe v nalozbene nepremicénine;
nalozbe v umetniska dela in
izvedeni finan¢ni instrumenti.
Dolgorocne finanéne nalozbe se razélenjujejo Se:
1. na tiste, ki se nanasajo na stranke v drZavi, in na tiste, ki
se nanasajo na stranke v tujini,
2. na tiste, s katerimi se trguje na borznem ali prostem
trgu, in na tiste, s katerimi se ne trguje na borznem ali pro-
stem trgu.
Dolgorocne financne nalozbe v finanéne dolgove drugih pod-
jetij, drzave ali drugih izdajateljev, ki zapadejo v placilo v letu
dni po datumu bilance stanja, se v bilanci stanja prenesejo
med kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe.
Dolgoroc¢na finan¢na nalozba v kapital, lastniSki vrednostni
papirji drugih podijetij ali dolZniski vrednostni papirji drugih
podjetij ali drzave se ob zacetnem pripoznanju ovrednotijo

po nabavni vrednosti, ki je enaka bodisi placanemu znesku
denarja ali njegovih ustreznikov bodisi posteni vrednosti dru-
gih nadomestil za nakup na dan menjave, povecani za stroske,
ki jih je mogoce pripisati neposredno nalozbi.

Dolgoroc¢na finan¢na nalozba v dano dolgoro¢no posojilo se
ob zacetnem pripoznanju izmeri po placanem znesku, ki se
Steje kot glavnica posojila.

Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe v dolzniske vrednostne papirje
in dana dolgoro¢na posojila se vrednostno zmanjSujejo s
postopnim odplacevanjem njihovih glavnic.

Prevrednotenje dolgoroc¢nih finanénih nalozb je sprememba
njihove knjigovodske vrednosti; kot prevrednotenje se ne
Stejejo pogodbeni pripis obrestiin druge spremembe glavnice
nalozbe. Opravi se lahko na koncu poslovnega leta ali med
njim. Pojavi se predvsem kot prevrednotenje dolgorocnih
finanénih nalozb zaradi njihove okrepitve, prevrednotenje dol-
gorocnih financnih nalozb zaradi njihove oslabitve ali prevre-
dnotenje dolgoroc¢nih finan¢nih naloZb zaradi odprave njihove
oslabitve.

Dolgoro¢ne finan¢ne naloZbe se zaradi okrepitve lahko prevre-
dnotijo v zvezi z lastniskimi vrednostnimi papirji, dolgoro¢nimi
dolzniskimi vrednostnimi papirji in drugimi, z njimi povezanimi
finanénimiinstrumenti, ¢e njihova dokazana postena vrednost
pred odstetjem stroSkov posla, ki se utegnejo pojaviti ob
prodaji ali drugac¢ni odtujitvi, presega njihovo knjigovodsko
vrednost. Postena vrednost je dokazana, Ce je objavljena cena
na delujoCem trgu borznih vrednostnih papirjev, Ce lahko
denarne tokove utemeljeno oceni neodvisna ocenjevalna
agencija ali obstaja model vrednotenja, pri katerem so vlozki
podatkov vanj dokazani, ker prihajajo z delujocega trga.
Kapitalska druzba, d.d. za vrednotenje dolgoro¢nih netrznih
finan¢énih nalozb v kapital podjetij uporablja metodologijo
za vrednotenje netrznih nalozb, ki je sestavni del Navodila o
racunovodenju Kapitalske druzbe, d.d.

Knjigovodska vrednost tak$nih dolgoroc¢nih financnih nalozb
se lahko poveca do njihove postene vrednosti. V tem primeru
je treba za razliko povecati prevrednotovalni popravek kapitala
v zvezi z dolgoro¢nimi finanénimi naloZzbami. Dolgoro¢ne
finan¢ne nalozbe v tista podjetja, z vrednostnimi papirji kate-
rih se ne trguje na borznem ali prostem trgu, se ne prevredno-
tujejo zaradi okrepitve.

Dolgoro¢ne finanéne nalozbe v tista podjetja, z vrednostnimi
papirji katerih se ne trguje na borznem ali prostem trgu, se
lahko prevrednotujejo zaradi okrepitve kot posledice spre-
membe vrednosti evra, ¢e se opravlja splosno prevrednotenje
kapitala. V tem primeru je treba za ucinek prevrednotenja
povecati prevrednotovalni popravek kapitala v zvezi z dolgo-
ro¢nimi finanénimi nalozbami.

Dolgoro¢ne finan¢ne naloZbe se zaradi oslabitve prevrednotijo
v zvezi z lastniSkimi vrednostnimi papirji, dolgoro¢nimi dolzni-
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Skimi vrednostnimi papirji v posesti za prodajo in drugimi,
z njimi povezanimi finanénimi instrumenti, ¢e je njihova
dokazana posStena vrednost pred odstetjem strosSkov posla, ki
se utegnejo pojaviti ob prodaji ali drugacéni odtujitvi, manjsa
od njihove knjigovodske vrednosti. Knjigovodsko vrednost
taksnih dolgoroc¢nih finanénih naloZzb je treba zmanjsati do
njihove dokazane postene vrednosti in za razliko zmanjsati
tudi prevrednotovalni popravek kapitala v zvezi z dolgoro¢nimi
finanénimi nalozbami, ki se je pri prevrednotenju pojavil pri
istih dolgorocnih finan¢nih nalozbah; Ce je izrabljen ali ce
ga ni, je razlika prevrednotovalni finan¢éni odhodek v zvezi
z dolgoro¢nimi finanénimi naloZbami in vpliva na poslovni
izid.

Enako velja za dolgoro¢ne netrzne financne nalozbe v kapital
podjetij, pri c¢emer so osnova za prevrednotovanje poslovni
izid teh podjetij in kriteriji metodologije za vrednotenje
netrznih nalozb, ki je sestavni del Navodila o racunovodenju
Kapitalske druzbe, d.d.

Dolgorocne finanéne naloZbe se zaradi odprave oslabitve pre-
vrednotijo, ¢e dokazana posStena oziroma odpla¢na vrednost
finanénih instrumentov presega njihovo, zaradi oslabitve
zmanjSano knjigovodsko vrednost. Za razliko je treba povecati
knjigovodsko vrednost taksnih dolgoro¢nih finanénih nalozb
in hkrati tudi prevrednotovalni popravek kapitala v zvezi z
dolgoro¢nimi finan¢nimi naloZzbami, ki je bil priistih dolgoro¢nih
finan¢nih nalozbah zmanjsan. Ce se je, v tekodem letu, zaradi
oslabitve pri njem pojavil prevrednotovalni finan¢ni odhodek
v zvezi z dolgoro¢nimi finan¢nimi naloZbami, ga je treba
odpraviti.

Dolgoroc¢ne finanéne naloZbe, izraZzene v tuji valuti, se na dan
bilanciranja preracunajo po srednjem tecaju Banke Slovenije.
Njihovo povecanje iz tega naslova povecuje financne prihod-
ke v zvezi z dolgoro¢nimi finanénimi nalozbami, njihovo
zmanjsanje pa finan¢ne odhodke v zvezi z dolgoro¢nimi
finan¢nimi nalozbami.

Kapitalska druzba, d.d. nima ne odvisnih ne pridruzenih
druzb, za katere bi sestavljala skupinske (konsolidirane) racu-
novodske izkaze. Tudi druzbe, v katerih ima vecinski delez
ali pomemben oziroma prevladujoC vpliv, Kapitalska druzba,
d.d. namerava usmerjati le zac¢asno, ker jih ima v svoji lasti
zgolj z namenom, da jih bo v bliznji prihodnosti odtujila.
Dolgoroc¢ne finan¢ne naloZbe v kapital domacih in tujih pod-
jetij, ki jih Kapitalska druzba, d.d. skladno s svojo poslovno
politiko ne zajema v skupinske racunovodske izkaze, se v
skladu s SRS 3.26. vrednotijo po naloZzbeni metodi in se letno
ne povecujejo za tisti Cisti del dobicka, ki pripada posamezni
nalozbi. Za prejeti delez udelezbe v dobi¢ku gospodarskih
druzb se povecujejo prihodki Kapitalske druzbe, d.d.
Kapitalska druzba, d.d. v svojem naloZbenem portfelju nima
gospodarskih druzb z neomejeno osebno odgovornostjo.
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Terjatve se na zacetku izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz
ustreznih listin, ob predpostavki, da bodo tudi placane.
Popravki vrednosti terjatev se oblikujejo posamicno. Terjatve,
ki niso poravnane ali se zanje utemeljeno domneva, da ne
bodo poravnane, se izkaZejo kot dvomljive terjatve. V breme
prevrednotovalnih poslovnih odhodkov pa se obracuna po-
pravek njihove vrednosti. Terjatve do podjetij v ste¢aju, prisil-
ni poravnavi ali likvidaciji se izkaZejo kot sporne terjatve.
Popravek njihove vrednosti se prav tako obracuna v breme
prevrednotovalnih poslovnih odhodkov.

Terjatve do pravnih in fiziénih oseb v tujini se preracunajo v
domaco valuto na dan nastanka. Tecajne razlike, ki se pojavijo
do dneva poravnave taksnih terjatev ali do dneva bilance
stanja, se Stejejo kot postavka finan¢nih prihodkov oziroma
finan¢nih odhodkov.

Druge dolgoro¢ne terjatve iz poslovanja so po svoji vsebini
dana posojila kupcem nekdanjih druzbenih stanovanj, ki jih je
Kapitalska druzba, d.d. dobila po Zakonu o denacionalizaciji in
prodala po stanovanjskem zakonu.

Kratkorocne poslovne terjatve evidentiramo na podlagi vero-
dostojnih listin po nominalni vrednosti.

Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe so sredstva, ki jih ima podjetje
nalozbenik, da bi z donosi, ki izhajajo iz njih, kratkoro¢no pove-
¢evalo svoje finan¢ne prihodke.

Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe v kapital drugih podjetij so na-
loZzbe v kapitalske deleZe podijetij, naloZbe v finanéne dolgove
drugih podijetij, drzave ali drugih izdajateljev, nalozbe v dana
dolgoroéna posojila, naloZzbe v kupliene menice ali druge
kratkoro€¢ne dolzniske vrednostne papirje drugih podijetij ali
drzave ter naloZbe v izvedene finan¢ne instrumente, ki jih
podjetje nalozbenik namerava imeti v posesti za trgovanije.
Kratkoro¢ne financne nalozbe se raz¢lenjujejo tudi na tiste, ki
se nanasajo na stranke v drZavi, in na tiste, ki se nanasajo na
stranke v tujini.

Kratkoro¢na finan¢na nalozba v lastniSke vrednostne pa-
pirje drugih podijetij ali dolzniSke vrednostne papirje drugih
podijetij ali drZzave se ob zacetnem pripoznanju ovrednoti po
nabavni vrednosti, ki je enaka bodisi placanemu znesku de-
narja ali njegovih ustreznikov bodisi poSteni vrednosti dru-
gih nadomestil za nakup, ki jih je dal nalozbenik, na dan
menjave, povecani za stroske, ki jih je mogoce pripisati ne-
posredno nalozbi.

Kratkoro¢na finan¢na nalozba v dano kratkoro¢no posojilo se



ob zacetnem pripoznanju izmeri po placanem znesku, ki je
glavnica posojila.

Kratkoro¢na finan¢na nalozba v dolzniSke vrednostne papirje
in dana kratkoroéna posojila se vrednostno zmanjSuje s
postopnim odplacevanjem njihovih glavnic.

Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe, izraZene v tuji valuti, se na dan
bilanciranja preracunajo po srednjem tecaju Banke Slovenije.
Njihovo povecanije iz tega naslova povecuje finanéne prihodke
v zvezi s kratkoro¢nimi finan¢nimi naloZbami, njihovo zmanj-
Sanje pa finan¢ne odhodke v zvezi s kratkoro¢nimi finanénimi
nalozbami.

Prevrednotenje kratkoro¢nih finan¢nih nalozb je sprememba
njihove knjigovodske vrednosti. Opravi se lahko na koncu po-
slovnega leta ali med njim. Pojavi se predvsem kot prevredno-
tenje kratkoroc¢nih finan¢nih nalozb zaradi njihove okrepitve,
prevrednotenje kratkorocnih finan¢nih nalozb zaradi njihove
oslabitve ali prevrednotenje kratkoro¢nih financ¢nih nalozb
zaradi odprave njihove oslabitve.

Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe se zaradi okrepitve lahko prevre-
dnotijo v zvezi z lastniskimi vrednostnimi papirji, dolgorocnimi
in kratkoro¢nimi dolZniskimi vrednostnimi papirji v posesti za
prodajo ter drugimi, z njimi povezanimi financnimi instrumenti,
¢e njihova dokazana postena vrednost pred odstetjem stro-
Skov posla, ki se utegnejo pojaviti ob prodaji ali drugacni
odtujitvi, presega njihovo knjigovodsko vrednost. Postena
vrednost je dokazana, Ce je objavljena cena na delujo¢em trgu
borznih vrednostnih papirjev ali obstaja model vrednotenja,
pri katerem so vlozki podatkov vanj dokazani, ker prihajajo z
delujoCega trga.

Knjigovodska vrednost tak$nih kratkoro¢nih finanénih nalozb
se lahko poveca do njihove postene vrednosti. V tem primeru
je treba za razliko povecati prevrednotovalni popravek kapitala
v zvezi s kratkoro¢nimi finanénimi naloZbami. Kratkorocne
financne naloZbe v tista podjetja, z vrednostnimi papirji kate-
rih se ne trguje na borznem ali prostem trgu, se ne prevre-
dnotujejo zaradi okrepitve.

Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe se morajo zaradi oslabitve pre-
vrednotiti v zvezi z lastniSkimi vrednostnimi papirji, dolgo-
rocnimi in kratkorocnimi dolzniskimi vrednostnimi papirji v
posesti za prodajo in drugimi, z njimi povezanimi finanénimi
instrumenti, Ce je njihova dokazana poStena vrednost pred
odstetjem stroskov posla, ki se utegnejo pojaviti ob prodaji
ali drugi odtujitvi, manj$a od njihove knjigovodske vrednosti.
Knjigovodsko vrednost takSnih kratkoro¢nih finan¢nih nalozb
je treba zmanjsati do njihove dokazane poStene vrednosti in
za razliko zmanj$ati tudi prevrednotovalni popravek kapitala v
zvezi s kratkoro¢nimi finanénimi nalozbami, ki se je pojavil pri
njihovem prevrednotenju; ¢e je izrabljen ali ¢e ga ni, je razlika
prevrednotovalni finan¢ni odhodek v zvezi s kratkorocnimi
finan¢nimi nalozbami in vpliva na poslovni izid.

Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe se zaradi odprave oslabitve
prevrednotijo, kadar dokazana postena oziroma odpla¢na vre-
dnostfinan¢nih instrumentov presega njihovo, zaradi oslabitve
zmanjsano knjigovodsko vrednost. Za razliko je treba povecati
knjigovodsko vrednost taksnih kratkoro¢nih finan¢nih nalozb
in hkrati tudi prevrednotovalni popravek kapitala v zvezi s
kratkoro&nimi finanénimi nalozbami. Ce pa se je, v tekodem
letu, zaradi oslabitve prinjem pojavil prevrednotovalni financ¢ni
odhodek v zvezi s kratkoro¢nimi finanénimi nalozbami, ga je
treba odpraviti.

Denarna sredstva sestavljajo sredstva v blagajni in sredstva
na racunih pri bankah. Devizna sredstva so preracunana v
tolarska po srednjem tecaju Banke Slovenije na dan 31. de-
cembra.

Celotni kapital podjetja sestavljajo vpoklicanikapital, kapitalske
rezerve, rezerve iz dobicka, preneseni Cisti dobicek iz prejSnjih
let ali prenesena Cista izguba iz prejsnjih let, prevrednotovalni
popravek kapitala in prehodno Se ne razdeljeni Cisti dobicek
ali Se ne poravnana Cista izguba poslovnega leta.
Prevrednotenje kapitala je sporememba njegove knjigovodske
vrednosti. Opravi se na koncu poslovnega leta ali med
njim. Pojavi se kot sploSno prevrednotenje kapitala ali kot
posebno prevrednotenje kapitala. SploSno prevrednotenje
kapitala se opravi zaradi spremembe kupne moc¢i domace
denarne enote z namenom ohraniti realno vrednost. Vsem
sestavinam kapitala se ob koncu leta dodajo zneski, ki
ustrezajo spremembi kupne moc¢i domace valute, ¢e se v
prejSnjem koledarskem letu tecaj evra do tolarja povisa za
veC kot 5,5 odstotka.

Posebni prevrednotovalni popravek kapitala se pojavi zaradi
okrepitve opredmetenih osnovnih sredstev, dolgoro¢nih finan-
énih naloZb ter kratkoroénih finan¢nih nalozb in zaradi osla-
bitve dolgoro¢nih ter kratkorocnih dolgov.

Stanje in spremembe posameznih postavk kapitala so prika-
zani v posebnem racunovodskem izkazu — v izkazu gibanja
kapitala.

Dolgoro¢ne rezervacije so lahko dolgoro¢ne rezervacije na
racun dolgoro¢no odlozenih prihodkov ali dolgorocne rezer-
vacije na racun dolgoroéno vnaprej vracunanih stroskov ozi-
roma odhodkov.

Med dolgoro¢ne rezervacije na racun dolgoro¢no odloZenih
prihodkov spadajo dolgoro¢ne rezervacije za dana jamstva
ob prodaji proizvodov ali storitev, prejete drzavne podpore
za pridobitev osnovnih sredstev ali za pokrivanje doloc¢enih
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stroskov, prejete namenske dotacije za pridobitev osnovnih
sredstev ali za pokrivanje dolocenih stroskov in dolgoro¢ne
rezervacije na racun slabega imena.
Med dolgoroéne rezervacije na racun vnaprej vracunanih
stroskov oziroma odhodkov spadajo dolgorocne rezervacije
za reorganizacijo, za pri¢akovane izgube iz kocljivin pogodb,
za pokojnine in druge namene.
Dolgoroc¢ne rezervacije Kapitalska druzba, d.d. oblikuje ob
ugotovitvi:
da zajamcena vrednost sredstev presega dejansko vre-
dnost sredstev posameznega zavarovanca / ¢lana, in sicer
v visini ugotovljenega primanijkljaja, to je vsote razlik med
zajamcenimi sredstvi zavarovanca / ¢lana in dejansko vre-
dnostjo sredstev zavarovanca / ¢lana;
da nalozbe kritnega premoZzenja niso usklajene s prevzetimi
obveznostmi druzbe, zaradi ¢esar nastane tveganje nedo-
seganja zajamcenega donosa ob spremembi obrestnih
mer, te€ajev valut in drugih trznih dejavnikov;
da naloZbena politika ne omogoca trajne usklajenosti
nalozb s prevzetimi obveznosti glede obrestnih mer,
tecajev valut in drugih trznih dejavnikov, kot jo predpisuje
zakon o zavarovalnistvu, kar prav tako povzroci nastanek
tveganja nedoseganja zajamcenega donosa;
ob vloZitvi tozbe proti Kapitalski druzbi, d.d. ali zaznavi
okolis¢in, v katerih bi lahko prislo do toZbenega zahtevka.
Dolgoro¢ne rezervacije se odpravijo, ko je objektivno ugoto-
vljeno, da niso vec potrebne.
V letu 2005 je Kapitalska druzba, d.d. odpravila rezervacije,
ki so bile oblikovane za pokrivanje morebitnih obveznosti
iz naslova nedoseganja zajamcene donosnosti dveh pokoj-
ninskih skladov v upravljanju Kapitalske druzbe, d.d., in sicer
na podlagi objektivne ocene, da niso potrebne. Na podlagi
pravnomoc¢no zakljuéenih sodnih postopkov je Kapitalska
druzba, d.d. odpravila rezervacije za pokritie morebitnih de-
narnih obveznosti.

Pri kratkoro¢nih obveznostih se lo¢eno izkazujejo kratkoro¢ne
financne obveznosti in kratkoro¢ne poslovne obveznosti. Kra-
tkoro¢ne finanéne obveznosti so dobljena posojila. Kratko-
rocne poslovne obveznosti so dobljeni predujmi in varscine,
obveznosti do dobaviteljev doma in v tujini, obveznosti za
nezaracunano blago in storitve, obveznosti do delavceyv, obve-
znosti do drzavnih ustanov in druge obveznosti.

Med kratkoro¢nimi pasivnimi ¢asovnimi razmejitvami so terja-
tveindrugasredstvain obveznosti, kise bodo po predvidevanju
pojavile v letu dni in katerih nastanek je verjeten, velikost pa
zanesljivo ocenjena.
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Prihodki se pripoznajo, ¢e je povecanje gospodarskih koristi
v obracunskem obdobju povezano s povecanjem sredstva ali
z zmanjSanjem dolga in je to povecanje mogoce zanesljivo
izmeriti.

Prihodki se pripoznajo, ko se upravi¢eno pric¢akuje, da bodo
vodili do prejemkov, ¢e ti niso uresniceni Ze ob nastanku.
Prihodki se razClenjujejo na poslovne prihodke, financne
prinodke in izredne prihodke. Poslovni prihodki in financéni
prihodki se Stejejo za redne prihodke.

Poslovni prihodki so prihodki od prodaje in drugi poslovni pri-
hodki, povezani s poslovnimi ucinki.

Prevrednotovalni poslovni prihodki se pojavljajo ob odtujitvi
opredmetenih osnovnih sredstev in neopredmetenih dolgo-
rocnih sredstev.

Finan¢ni prihodki so prihodki od naloZbenja. Pojavljajo se v
zvezi z dolgoro¢nimi in kratkoro¢nimi finanénimi naloZbami
pa tudi v zvezi s terjatvami. Sestavljajo jih obracunane obresti
in delezi v dobi¢ku drugih pa tudi prevrednotovalni financéni
prinodki. RazClenjujejo se na financne prihodke, ki niso
odvisni od poslovnega izida drugih (na primer prejete obresti),
in financ¢ne prihodke, ki so odvisni od poslovnega izida drugih
(na primer prejete dividende).

Prevrednotovalni finan¢ni prinodki se pojavljajo ob odtuijitvi
dolgorocnih in kratkorocnih financnih nalozb, ko se povecanje
njihove knjigovodske vrednosti zaradi predhodne okrepitve ne
zadrzuje veC v prevrednotovalnem popravku kapitala; takSno
naravo ima tudi preseZek njihove prodajne cene nad knjigovodsko
vrednostjo, zmanjSano za prevrednotovalni popravek kapitala iz
naslova predhodne okrepitve financne nalozbe. Prevrednotovalni
finanéni prihodki se pojavljajo tudi iz odprave oslabitev.

Izredne prihodke sestavljajo neobicajne postavke, kiv obravna-
vanem poslovnem letu povecujejo izid rednega poslovanja.

Odhodki se pripoznajo, e je zmanjSanje gospodarskih koristi
v obracunskem obdobju povezano z zmanjSanjem sredstva
ali s povecanjem dolga in je to zmanjSanje mogoce zanesljivo
izmeriti.

Odhodki se razvrsc¢ajo na poslovne odhodke, finané¢ne odhod-
ke in izredne odhodke. Poslovni odhodki in finanéni odhodki
so redni odhodki.

Poslovni odhodki so v nacelu enaki vracunanim stroskom v
obracunskem obdobju, povecanim za prevrednotovalne po-
slovne odhodke, ki pred tem niso bili obravnavani kot stroski.
Prevrednotovalni poslovni odhodki se pojavljajo v zvezi z opre-
dmetenimi osnovnimi sredstvi in neopredmetenimi dolgoroc-
nimi sredstvi.

Finanéni odhodki so odhodki za financiranje in odhodki za
nalozbenje. Prve sestavljajo predvsem stroski danih obresti,



drugi pa imajo predvsem naravo prevrednotovalnih finan¢nih
odhodkowv.

Prevrednotovalni financni odhodki se pojavljajo v zvezi z
dolgoro¢nimi in kratkoroénimi finan¢nimi nalozbami zaradi
njihove oslabitve, ¢e zmanjSanje njihove vrednosti ni pokrito
s posebnim prevrednotovalnim popravkom kapitala; taksno
naravo ima tudi primanijkljaj njihove prodajne cene v primerjavi
s knjigovodsko vrednostjo, zmanjSano za ustrezni posebni
prevrednotovalni popravek kapitala.

Izredne odhodke sestavljajo neobicajne postavke, kivobravna-
vanem poslovnem letu zmanj$ujejo izid rednega poslovanja.

Izkaz finan¢nega izida je sestavljen po posredni metodi na
podlagi podatkov iz bilance stanja na dan 31. decembra 2005
in bilance stanja na dan 31. decembra 2004 in na podlagi
podatkov iz izkaza poslovnega izida za leto 2005 ter iz dodatnih
podatkov, ki so potrebni za prilagoditev pritokov in odtokov in
za ustrezno razclenitev pomembnejsih postavk.
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Vsi podatki so izkazani v tisocih tolarjev.

Vsi podatki v bilanci stanja so izkazani na 31. december teko-
¢ega in prejSnjega leta.

Vsi podatki v izkazu poslovnega izida so izkazani od 1. januarja
do 31. decembra tekoc¢ega in prejSnjega leta.

Vsi podatki so izkazani v tisocih tolarjev.

Vsi podatki v bilanci stanja so izkazani na 31. december teko-
¢ega in prejSnjega leta.

Vsi podatki v izkazu poslovnega izida so izkazani od 1. januarja
do 31. decembra tekoc¢ega in prejSnjega leta.

V000 SIT

2004 INDEKS

Neopredmetena dolgorocna sredstva 366.552 273.332 134,11
Druga neopredmetena dolgoro¢na sredstva 321.380 265.152 121,21
Kratkoro¢ni predujmi, dani za neopredmetena dolgorocna sredstva 0 5.941 -
Neopredmetena dolgoroc¢na sredstva v gradnji oziroma izdelavi 45.172 2.240 2.016,61
Popravek vrednosti neopredmetenih dolgoroénih sredstev (158.452) (123.001) 128,82
Popravek vrednosti drugih neopredmetenih dolgoroc¢nih sredstev (158.452) (123.001) 128,82
Skupaj 208.099 150.331 138,43
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TABELA 20
PREGLED GIBANJA NEOPREDMETENIH
DOLGOROCNIH SREDSTEV V LETU 2004

V000 SIT
DRUGA NEOPREDMETENA KRATKOROCNI NEOPREDMETENA SKUPAJ
DOLGOROCNA SREDSTVA PREDUJMI Gggbiﬂﬁgggé&iﬁggg\ﬁ\x
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1. 1. 2004 153.409 5.941 10.523 169.872
Pridobitve 111.742 0 51.281 163.023
Odtujitve 0 0 (69.563) (569.563)
Prevrednotevanje 0 0 0 0
Stanje 31. 12. 2004 265.152 5.941 2.240 273.332
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2004 92.140 0 0 92.140
Pridobitve 0 0 0 0
Odtuijitve 0 0 0 0
Amortizacija 30.861 0 0 30.861
Prevrednotevanije 0 0 0 0
Stanje 31. 12. 2004 123.001 0 0 123.001
Neodpisana vrednost 1. 1. 2004 61.269 5.941 10.523 77.732
Neodpisana vrednost 31. 12. 2004 142.150 5.941 2.240 150.331
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TABELA 21
PREGLED GIBANJA NEOPREDMETENIH
DOLGOROCNIH SREDSTEV V LETU 2005

V000 SIT
'DOLGOROCNA SREDSTVA FASREDOMI  DOLGOROCIA SREBSTVAY S
GRADNJI OZIROMA IZDELAVI
NABAVNA VREDNOST

Stanje 1. 1. 2005 265.152 5.941 2.240 273.332
Pridobitve 58.293 0 55.363 113.656
Odtujitve (2.065) (5.941) (12.431) (20.436)
Prevrednotevanje 0 0 0 0
Stanje 31. 12. 2005 321.380 0 45.172 366.552

POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2005 123.001 0 0 123.001
Pridobitve 0 0 0 0
Odtujitve (2.065) 0 0 (2.065)
Amortizacija 37516 0 0 37516
Prevrednotevanje 0 0 0 0
Stanje 31. 12. 2005 158.452 0 0 158.452
Neodpisana vrednost 1. 1. 2005 142.150 5.941 2.240 150.331
Neodpisana vrednost 31. 12. 2005 162.927 0 45.172 208.099
V000 SIT
2004 INDEKS
Nepremicnine 3.259.511 3.250.925 100,26
Zgradbe 2.845.296 2.839.927 100,19
Nabavna vrednost zgradb 2.845.296 2.839.927 100,19
Prevrednotenje zgradb zaradi okrepitve 0 0 -
Prevrednotenje zgradb zaradi oslabitve 0 0 -
Nepremicnine v gradnji oziroma izdelavi 414.215 410.999 100,78
Nepremicnine trajno zunaj uporabe 0 0 -
Popravek vrednosti nepremic¢nin (307.197) (225.270) 136,37
Popravek vrednosti zgradb (307.197) (225.270) 136,37
Popravek vrednosti zgradb zaradi amortiziranja (307.197) (225.270) 136,37
Popravek vrednosti zgradb zaradi okrepitve 0 0 -
Popravek vrednosti zgradb zaradi oslabitve 0 0 -
Popravek vrednosti nepremicnin trajno zunaj uporabe 0 0 =
Neodpisana vrednost nepremicnin 2.952.314 3.025.656 97,58
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Oprema in druga opredmetena osnovna sredstva 495.929 457.097 108,50
Oprema in nadomestni deli 485.853 447.600 108,57
Nabavna vrednost opreme in nadomestnih delov 485.853 447500 108,57
Prevrednotenje opreme in nadomestnih delov zaradi okrepitve 0 0 -
Prevrednotenje opreme in nadomestnih delov zaradi oslabitve 0 0 -
Drobni inventar 10.076 9.597 104,99
Popravek vrednosti opreme in drugih (290.774) (232.932) 124,83
opredmetenih osnovnih sredstev
Popravek vrednosti opreme in hadomestnih delov (282.840) (226.118) 125,09
Popravek vrednosti opreme in nadomestnih (282.840) (226.118) 125,09
delov zaradi amortiziranja
Popravek vrednosti opreme in nadomestnih delov zaradi okrepitve 0 0 -
Popravek vrednosti opreme in nadomestnih delov zaradi oslabitve 0 0 -
Popravek vrednosti drobnega inventarja (7.934) (6.814) 116,44
Neodpisana vrednost opreme 205.155 224.165 91,52
Kratkoro¢ni predujmi, dani za opredmetena osnovna sredstva 5.132 0 -
Skupaj 3.162.602 3.249.821 97,32
TABELA 22
PREGLED GIBANJA OPREDMETENIH OSNOVNIH SREDSTEV V LETU 2004
V000 SIT
ORARRE ADOMESTNI NVENTAR | OSNOVNA S
- " ZpELA

NABAVNA VREDNOST
Stanje 1. 1. 2004 963.141 258.368 7.061 911.243 2.139.812
Pridobitve 1.876.786 203.321 2.536 1.468.020 3.550.662
Odtujitve 0 (14.188) 0 (1.968.264) (1.982.452)
Prevrednotenje 0 0 0 0 0
Stanje 31. 12. 2004 2.839.927 447.500 9.597 410.999 3.708.022
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2004 193.256 196.345 6.239 0 395.839
Pridobitve 0 0 0 0 0
Odtujitve 0 (13.143) 0 0 (13.143)
Amortizacija 32.013 42.916 575 0 75.505
Prevrednotenje 0 0 0 0 0
Stanje 31. 12. 2004 225.270 226.118 6.814 0 458.201
Neodpisana vrednost 1. 1. 2004 769.884 62.023 822 911.243 1.743.973
Neodpisana vrednost 31. 12. 2004 2.614.657 221.383 2.783 410.999 3.249.821
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TABELA 23
PREGLED GIBANJA OPREDMETENIH OSNOVNIH SREDSTEV V LETU 2005

V000 SIT
ZGRADBE OPREMA IN DROBNI KRATKOROCNI ~ OPREDMETENA SKUPAJ
NADOMESDTENL: INVENTAR PREDUJMI SRCESDNS%\//L\I\A/
IZDELAVI
NABAVNA VREDNOST
Stanje 1. 1. 2005 2.839.927 447.500 9.597 0 410.999 3.708.022
Pridobitve 6.058 56.939 479 5132 3.429 72.037
Odtujitve 0 (18.586) 0 0 (213) (18.799)
Prevrednotenje (688) 0 0 0 0 (688)
Stanje 31. 12. 2005 2.845.296 485.853 10.076 5.132 414.215 3.760.573
POPRAVEK VREDNOSTI
Stanje 1. 1. 2005 225.270 226.118 6.814 0 0 458.201
Pridobitve 0 0 0 0 0 0
Odtujitve 0 (18.586) 0 0 0 (18.586)
Amortizacija 81.998 75.308 1120 0 0 168.426
Prevrednotenje (71) 0 0 0 0 (71)
Stanje 31. 12. 2005 307.197 282.840 7.934 0 0 597.971
Neodpisana vrednost 1. 1. 2005 2.614.657 221.383 2.783 0 410.999 3.249.821
Neodpisana vrednost 31. 12. 2005 2.538.099 203.013 2.142 5.132 414.215 3.162.602
V000 SIT
2004 INDEKS
Dolgoroéne finanéne nalozbe v kapital 219.008.339 238.980.439 91,64
NaloZbe v delnice in deleZe podijetij v 0 0 -
skupini, razen pridruzenih podjetij
NaloZbe v delnice in deleze pridruZenih podjetij 0 0 -
Druge nalozbe v delnice in deleze 162.962.905 169.525.495 96,13
Odkupljene lastne delnice in odkupljeni lastni delezi 0 0 -
Nalozbene nepremicnine 0 0 -
Nalozbe v plemenite kovine, drage kamne, umetniska dela in podobno 7.298 7.221 101,07
Druge dolgorocne financ¢ne nalozbe v kapital 0 0 -
Popravek vrednosti dolgorocnih finanénih 83.0156.818 97.787.313 84,89
nalozb v kapital zaradi okrepitve
Popravek vrednosti dolgoroc¢nih financnih (26.977.682) (28.339.590) 95,19
nalozb v kapital zaradi oslabitve
Dolgoroéne finanéne nalozbe v dolzniSke financne instrumente 41.307.625 36.591.706 112,89
Nalozbe v obveznice 38.309.336 29.823.183 128,45
NaloZbe v dolgoro¢na potrdila o viogi 0 1.302.719 -
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Dolgoroc¢no dani depoziti

Popravek vrednosti dolgorocnih financnih nalozb
v dolZniske instrumente zaradi oslabitve

Popravek vrednosti dolgorocnih financnih nalozb
v dolzniske instrumente zaradi okrepitve

Skupaj

1.320.000
(110.189)

1.788.478

260.315.964

3.831.000 34,46
(39.757) 27716
1.674.561 106,80
275.572.145 94,46

Kapitalska druzba, d.d. ima v svojem nalozbenem portfelju
36 gospodarskih druzb, v katerih njen lastniski delez dose-
ga ali presega dvajset odstotkov. Od tega jih je Sest druzb
z omejeno odgovornostjo, trideset pa delniskih druzb. Stiri
od Sestintridesetih druzb so v stec¢ajnem postopku, zato je
v Tabeli 24 prikazanih le dvaintrideset delujo¢ih gospodar-
skih druzb.

Kapitalska druzba, d.d. skladno z opredelitvami v Navodilu o
racunovodenju ne uskupinjuje gospodarskih druzb in nima
pridruZenih podjetij, ker jih ima v svoji lasti zgolj z namenom,
da jih bo v bliznji prihodnosti odtujila.

TABELA 24

DRUZBE, V KATERIH IMA KAPITALSKA DRUZBA, D.D. NAJMANJ
20-ODSTOTNI DELEZ V KAPITALU

NAZIV SEDEZ ORGANIZA-

CIJSKA OBLIKA
Fotona, d.d. Ljubljana d.d.
Adria Airways, d.d. Ljubljana d.d.
Terme Olimia bazeni, d.d. Podcetrtek d.d.
Paloma, d.d. Sladki Vrh d.d.
Zavarovalnica Triglav, d.d. Ljubljana d.d.
Casino Portoroz, d.d. Portoroz d.d.
Unior, d.d. ZreCe d.d.
Labod Novo mesto, d.d. Novo mesto d.d.
Gio, d.o.o., Ljubljana Ljubljana d.o.o.
Iskra, d.d. Ljubljana d.d.
Gorenjska predilnica, d.d. Skofja Loka d.d.
Gospodarsko razstavisce, d.o.o. Ljubljana d.o.o.
Tiko, d.o.o. Trzi¢ d.o.o.
Iskraemeco, d.d. Kranj d.d.
Domel, d.d. Zelezniki d.d.
Loterija Slovenije, d.d. Ljubljana d.d.
Aero, d.d. Celje d.d.
Hotel Evropa, d.d., Celje Celje d.d.
Birostroj Computers, d.d. Maribor d.d.
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Casino Ljubljana, d.d. Ljubljana d.d.

Zelezarna Ravne-Monter Dravograd, d.d. Otiski vrh d.d.
GZL Geoprojekt, d.d. Ljubljana d.d.
LIP Bled, d.d. Bled d.d.
Gorenje, d.d., Velenje Velenje d.d.
Comet, d.d. ZreCe d.d.
Hit, d.d., Nova Gorica Nova Gorica d.d.
Novoles, d.d., Straza Straza d.d.
Creina, d.d. Kranj d.d.
Mariborska livarna Maribor, d.d. Maribor d.d.
Kovinarska Vrhnika, d.o.o. Vrhnika d.o.o.
Cinkarna Celje, d.d. Celje d.d.
Casino Maribor, d.d. Maribor d.d.

Tabela 25 kaZe stanje naloZb v gospodarskih druzbah, ki so
uvr§cene v trgovanje na ljubljanski borzi (v borzni kotaciji in
na prostem trgu), delnice, s katerimi se trguje zunaj organi-
ziranega trga, nalozbe v deleze gospodarskih druzb in nalozbe
v tuje lastniske vrednostne papirje. Njihova skupna vrednost je
na dan 31. decembra 2005 dosegla 219.001.041 tisoc tolarjev.
Ta znesek ne zajema nalozb v umetniSka dela v visini 7.298
tisoC tolarjev.

TABELA 25
PREGLED SPREMEMB STANJA DOLGOROCNIH
LASTNISKIH FINANCNIH NALOZB (V 000 SIT)

VRSTA LASTNISKE VREDNOST V KNJIGAH KAD INDEKS
NALOZBE 31.12. 2004

Delnice na domacem organiziranem trgu 136.923.939 163.440.498 83,78
Delnice na zunajborznem trgu 60.972.049 61.586.429 99,00
Delezi gospodarskih druzb 2.847.730 4.201.197 67,78
Delnice tujih izdajateljev 18.257.324 9.745.094 187,35
Skupaj 219.001.041 238.973.218 91,64

V Tabeli 26 so navedene nalozbe v gospodarske druzbe in
investicijske druzbe, ki so uvr§cene v trgovanje na ljubljanski
borzi (v borzni kotaciji in na prostem trgu). Njihova skupna
vrednost je na dan 31. decembra 2005 dosegla 136.923.939
tiso¢ tolarjev (po zakljuénih enotnih borznih tecajinh z dne
30. decembra 2005). Posami¢no so navedene druzbe s trz-
no vrednostjo v lasti Kapitalske druzbe, d.d., ki je vecja od
milijarde tolarjev. TaksSnih nalozb je bilo devetnajst. Skupno
Stevilo gospodarskih druzb ter investicijskih druzb, vkljucenih
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v trgovanje na ljubljanski borzi, ki so v lasti Kapitalske druzbe,
d.d., je bilo stiriinpetdeset.

TABELA 26

DELNISKE DRUZBE, VKLJUCENE V TRGOVANJE NA LJUBLJANSKI BORZI,
V KATERIH DELEZ KAPITALSKE DRUZBE, D.D. PRESEGA MILIJARDO
TOLARJEV

IME PODJETJA

Krka, d.d.

Sava, d.d.

Gorenje, d.d.

Petrol, d.d.

Merkur, d.d.

LLuka Koper, d.d.

Helios Domzale, d.d.
Istrabenz, d.d.
Pivovarna Lasko, d.d.
Cinkarna Celje, d.d.
Intereuropa, d.d.
Lesnina, d.d.

Juteks, d.d.

Terme Cate? d.d.
Aerodrom Ljubljana, d.d.
Iskra Avtoelektrika, d.d.
Zito, d.d.

Delo, d.d.

Grand hotel Union, d.d.

Delniskih druzb v lasti Kapitalske druzbe, d.d., z delnicami
katerih se je trgovalo zunaj organiziranega trga, je bilo na
dan 31. decembra 2005 skupaj 124, s skupno vrednostjo
60.972.049 tisoc¢ tolarjev. Druzbe z vrednostjo, vecjo od mili-
jarde tolarjev — takih jih je bilo na omenjeni datum Stirinajst —
so posamicno nastete v naslednjem pregledu.

TABELA 27
DELNISKE DRUZBE ZUNAJ ORGANIZIRANEGA TRGA, V KATERIH DELEZ
KAPITALSKE DRUZBE, D.D. PRESEGA MILIJARDO TOLARJEV

IME PODJETJA

Nova Ljubljanska banka, d.d.
Telekom Slovenije, d.d.
Zavarovalnica Triglav, d.d.

Unior, d.d.




Nova KBM, d.d.

Hit, d.d., Nova Gorica
Iskra, d.d.

Adria Airways, d.d.
Perutnina Ptuj, d.d.
Kovinoplastika Loz, d.d.
Fotona, d.d.
Iskraemeco, d.d.
Paloma, d.d.

Hoteli Morije, d.d.

Kapitalskadruzba, d.d.jeimelanadan31.decembra2005v lasti
deleze v 41 gospodarskih druzbah z omejeno odgovornostjo
v skupni vrednosti 2.847.730 tiso¢ tolarjev. Vec¢ kot milijardo
tolarjev je bil vreden le deleZ v druzbi Gospodarsko razstavisce,
d.o.o., ki je naveden v spodniji tabeli.

TABELA 28
DRUZBE Z OMEJENO ODGOVORNOSTJO, PRI KATERIH DELEZ
KAPITALSKE DRUZBE, D.D. PRESEGA MILIJARDO TOLARJEV

IME PODJETJA

Gospodarsko razstavisce, d.o.o.

Vse naloZbe v delnice in investicijske sklade tujih izdajateljev
so trzne in uvrséene v trgovanje na organiziranih mednarodnih
financénih trgih. Dolgoroéno finanéno premozenje Kapitalske
druzbe, d.d. v tujih lastniSkih vrednostnih papirjih so na dan
31. decembra 2005 sestavljale delnice 51 gospodarskih druzb
in delnice 8 indeksnih skladov (ETF). Vrednost milijarde slo-
venskih tolarjev sta na dan 31. decembra 2005 presegali le
dve nalozbi, ki sta navedeni v spodnji tabeli.

TABELA 29
POMEMBNE NALOZBE V LASTNISKE PAPIRJE TUJIH IZDAJATELJEV

VREDNOSTNI PAPIR

iShares MSCl Japan Index Fund
Andritz AG

Dolgoro¢ni dolzniski vrednostni papirji zajemajo obveznice
domacih in tujih izdajateljev. Dolgoro¢ne finanéne naloZzbe v
dolzniSke vrednostne papirje so na dan 31. decembra 2005
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dosegle 39.987.625 tisoc tolarjev. Kapitalska druzba, d.d. ima
najvec dolgoroc¢nih dolzniskih nalozb v obveznicah Republike
Slovenije (15.169.802 tisoC tolarjev), v tujih obveznicah
(13.566.426 tiso¢ tolarjev), v obveznicah domadih bank
(7.023.262 tisocC tolarjev) ter v obveznicah drugih slovenskih
gospodarskih druzb (4.228.134 tiso¢ tolarjev).

TABELA 30
PREGLED SPREMEMB STANJA DOLGOROCNIH DOLZNISKIH
VREDNOSTNIH PAPIRJEV (V 000 SIT)

IZDAJATELJ VREDNOST NALOZBE INDEKS
31.12. 2004

Republika Slovenija 15.169.802 13.019.208 116,52

Domace banke 7.023.262 9.363.104 75,01

Drugi domaci izdajatelji 4.228.134 3.490.264 121,14

Tuji izdajatelji 13.566.426 9.829.372 138,02

Skupaj 39.987.625 35.701.948 112,00

Kapitalska druzba, d.d. ima dolgoro¢ne depozite v petih slo-

venskih bankah. Njihovo skupno stanje ob koncu leta dosega

1.320.000 tiso¢ tolarjev. V Tabeli 31 so prikazani depoziti pri

prvih treh bankah z najvisjimi skupnimi zneski ter skupni zne-

sek depozitov.

TABELA 31

PREGLED SPREMEMB STANJA DOLGOROCNIH NALOZB V DEPOZITE

(V 000 SIT)

BANKA VREDNOST NALOZBE INDEKS

31.12. 2004

SKB Banka 600.000 685.000 87,59

Banka Koper 260.000 530.000 49,06

Nova LB 180.000 358.000 50,28

Preostalo 280.000 2.258.000 12,40

Skupaj 1.320.000 3.831.000 34,46

IN THOUSANDS OF TOLARS

2004 INDEKS

Dolgoroéne poslovne terjatve do drugih 2.273.024 4.743 47.926,68

Druge dolgoroc¢ne terjatve iz poslovanja 5.103 4.743 107,59

Dolgoroc¢no odloZene terjatve za davke 2.267.921 0 -

Skupaj 2.273.024 4.743 47.926,68
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Kapitalska druzba, d.d. v letu 2005 izkazuje terjatve za odloZeni
davek v viSini 2.267.921 tiso¢ tolarjev v skladu s SRS 2001.
Najvec terjatev za odloZeni davek je bilo oblikovanih iz naslo-
va oslabitev financnih nalozb, v viSini 2.199.545 tisoc¢ tolarjev.
Druge dolgorocne terjatve iz poslovanja so po svoji vsebini
dana posojila kupcem nekdanjih druzbenih stanovanj, ki jih je
Kapitalska druzba, d.d. dobila po Zakonu o denacionalizaciji in
prodala po stanovanjskem zakonu. Ta sestavljajo najvecji del
zneska dolgoroc¢nih poslovnih terjatev iz poslovanja. Stanje
posojil se zmanjsuje za prejeta placila. Kratkoro¢ni del, ki za-
pade v letu 2005, je prenesen med kratkoro¢ne terjatve.

V000 SIT

2004 INDEKS

Kratkorocne terjatve do kupcev 173.530 106.174 163,44
Kratkoroc¢ne terjatve do kupcev v drzavi 173.530 106.174 163,44
Kratkoroc¢ni dani predujmi in varsc¢ine 4.067.029 119.692 3.397,91
Drugi kratkoro¢ni dani predujmi 4.067.029 119.692 3.397,91
Kratkorocéne terjatve, povezane s finanénimi prihodki 1.184.249 4.451.157 26,61
Kratkoro¢ne terjatve za obresti 1.184.249 1.039.753 113,90
Druge kratkoroc¢ne terjatve, povezane s finanénimi prihodki 0 3.411.404 0,00
Druge kratkorocne terjatve 703.222 432.879 162,45
Terjatve za vstopni DDV 1 0 -
Druge kratkorocne terjatve do drzavnih in drugih institucij 1.774 1.083 163,80
Ostale kratkorocne terjatve 701.446 431.796 162,45
Skupaj 6.128.030 5.109.902 119,92

Kratkoro¢ne terjatve do kupcev v drZavi sestavljajo terjatve do
najemnikov poslovnih prostorov v visini 2.863 tiso¢ tolarjev,
terjatve do pokojninskih skladov v upravljanju Kapitalske dru-
Zbe, d.d. v viSini 169.460 tisoc tolarjev, terjatve do zaposlenih
v visini 477 tisoC tolarjev ter druge terjatve v visini 730 tisoC
tolarjev.

Postavka Drugi kratkoro¢ni dani predujmi zajema placilo za
dokapitalizacijo gospodarske druzbe in iz naslova prejetih
pravic do nakupa zamenljivin delnic gospodarske druzbe v
visini 4.066.283 tisoc tolarjev ter druge predujme v viSini 746
tisoc tolarjev.

Kratkoro¢ne terjatve, povezane s finan¢nimi prihodki, so
terjatve za obraCunane obresti do 31. decembra 2005. Od
tega je 4.382 tisoC tolarjev obracunanih obresti za prodajo
gospodarskih druzb na obroke, 49.287 tisoC tolarjev obra-
Séunanih obresti od depozitov, 1.126.259 tiso¢ tolarjev obra-
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c¢unanih obresti od obveznic in 4.321 tiso¢ tolarjev drugih
obracunanih obresti.

Druge kratkoro¢ne terjatve do drzavnih in drugih institucij
sestavljata refundacija boleznin nad 30 dni in nega v visini
668 tisoc¢ tolarjev ter refundacija invalidnin v visini 1.106 tiso¢
tolarjev.

Ostale kratkoroc¢ne terjatve zajemajo terjatve pri prodaji vred-
nostnih papirjev v visini 645.018 tisoc¢ tolarjev, terjatve do Zlate
monete 1, ID, d.d. zaradi premalo Stevilo izro¢enih delnic pri
dokapitalizaciji iz sredstev druzbe v visini 25.250 tisoc tolarjev,
terjatve za davek od zavarovalnih poslov v visini 31.173 tiso¢
tolarjev in druge terjatve v visini 5 tiso¢ tolarjev.

V000 SIT

2004 INDEKS
Druge delnice, kupljene za prodajo 4.231.997 2.627.924 161,04
Ostale vrednostnice, kupljene za prodajo 6.957.648 3.179.963 218,80
Kratkoro¢ni depoziti pri bankah in drugih finanénih institucijah 13.131.944 4.319.000 304,05
Popravek vrednosti kratkoro¢nih finan¢nih nalozb zaradi okrepitve 336.810 372.426 90,44
Popravek vrednosti kratkoro¢nih finan¢nih nalozb zaradi oslabitve (168.245) (28.521) 589,90
Skupaj 24.490.153 10.470.792 233,89
Kratkoro¢ni trgovalni portfelj lastniskih nalozb je na dan 31.
decembra 2005 obsegal 67 razli¢nih izdaj delnic gospodarskih
druzb in investicijskih skladov. Nobena posami¢no po vredno-
sti ni presegala milijarde tolarjev.
TABELA 32
PREGLED SPREMEMB STANJA LASTNISKIH NALOZB KRATKOROCNEGA
TRGOVALNEGA PORTFELJA (V 000 SIT)
VRSTA NALOZBE VREDNOST NALOZBE INDEKS

31.12. 2004

Delnice v trgovanju na borzi 1.554.307 2.345.911 66,26
Lastniski VP tujih izdajateljev 2.624.174 509.625 514,92
Delnice zunaj borze in domaci vzajemni skladi 145.868 281 51.910,38
Skupaj 4.324.349 2.855.817 151,42

Nalozbe v kratkoro¢ne dolzniske vrednostne papirje dolgo-
rocnega dolzniskega premozenja so na dan 31. decembra
2005 obsegale 2.029.218 tisoc¢ tolarjev, in sicer zajemajo iz-
klju¢no naloZzbe v trimesecne in dvanajstmesecne zakladne
menice Republike Slovenije.
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TABELA 33
KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE V
DOLZNISKE VREDNOSTNE PAPIRJE (V000 SIT)

IZDAJATELJ VREDNOST NALOZBE INDEKS
31.12.2004

Republika Slovenija 2.029.218 354.734 572,04

Stanje kratkoro¢nih dolzniskih nalozb Kapitalske druzbe, d.d.

na dan 31. decembra 2005 je bilo 5.004.641 tisoc¢ tolarjev, pri

¢emer gre za v letu 2006 zapadle glavnice obveznic v viSini

3.705.235 tisoC tolarjev ter bancna potrdila o vlogi v visini

1.299.406 tisoc tolarjev.

TABELA 34

PREGLED STANJA KRATKOROCNIH NALOZB V DOLZNISKE VREDNOSTNE

PAPIRJE (V 000 SIT)

VRSTA NALOZBE VREDNOST NALOZBE INDEKS
31.12.2004

Obveznice 3.705.235 2.941.241 125,98

Potrdila o vlogi 1.299.406 - -

Skupaj 5.004.641 2.941.241 170,15

Kapitalska druzba, d.d. ima kratkoro¢ne depozite v enajstih

slovenskih bankah. Skupno stanje ob koncu leta 2005 je do-

seglo 13.131.944 tisoc¢ tolarjev. To stanje vkljucuje tudi zne-

sek dolgoro¢nih depozitov, ki zapadejo v letu 2006, v visini

2.600.000 tisoc¢ tolarjev in so preneseni med kratkoro¢ne

finan¢ne naloZzbe. V tabeli so prikazani depoziti pri prvih

treh bankah z najvisjimi skupnimi zneski in skupni znesek

depozitov.

TABELA 35

PREGLED SPREMEMB STANJA KRATKOROCNIH NALOZB V DEPOZITE

(V 000 SIT)

BANKA VREDNOST NALOZBE INDEKS
31.12.2004

Gorenjska banka 5.440.000 233.000 2.334,76

Banka Koper 1.890.000 154.000 1.227,27

Nova KBM 1.698.000 1.484.000 114,42

Preostalo 4103.944 2.448.000 167,64

Skupaj 13.131.944 4.319.000 304,05

NaloZb kratkorocnega trgovalnega portfelja v dolzniSke vre-
dnostne papirje na dan 31. decembra 2005 ni bilo.
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V000 SIT

2004 INDEKS
Denarna sredstva v blagajni in takoj unovéljive vrednostnice 38 12 316,67
Tolarska sredstva v blagajni 38 12 316,67
Dobroimetje pri bankah in drugih financ¢nih institucijah 1.733.808 2.053.499 84,43
Denarna sredstva na racunih 10.115 5.368 188,43
Tolarski depoziti na odpoklic 1.344.500 206.000 652,67
Devizna sredstva na racunih 15.519 10.051 154,40
Devizni depoziti na odpoklic 231.655 1.781.092 13,01
Denarna sredstva na posebnih racunih oziroma za posebne namene 132.020 50.989 258,92
Skupaj 1.733.846 2.053.510 84,43
V000 SIT
2004 INDEKS
Kratkoro¢no odloZeni stroski oziroma odhodki 21.085 11.363 185,56
Kratkoro¢no nezaracunani prihodki 81 0 -
Skupaj 21.166 11.363 186,28
Aktivne ¢asovne razmejitve so odloZeni stroski. Najvecji de-
lez odlozenih stroskov odpade na licence za racunalniske
programe Vv visini 9.665 tisoC tolarjev, na Clanarine v visini
4.056 tiso¢ tolarjev in na zavarovanje premoZenja Vv Visini
3.172 tisoC tolarjev.
V000 SIT
2004 INDEKS
Vpoklicani kapital 73.045.000 73.045.000 100,00
Osnovni delniski kapital — navadne delnice 73.045.000 73.045.000 100,00
Kapitalske rezerve 20.632.474 20.120.294 102,55
Vplacila za pridobitev dodatnih pravic iz delezev delnic oziroma delezev 20.632.474 20.120.294 102,55
Rezerve iz dobicka 17.333.870 9.708.227 178,55
Druge rezerve iz dobicka 17.333.870 9.708.227 178,55
Cisti dobicek ali éista izguba 16.855.184 9.229.541 182,62
Preneseni Cisti dobicek iz prejsnjih let 9.229.541 0 -
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Ostanek Cistega dobicka poslovnega leta 7.625.642 9.229.541 82,62
Splosni prevrednotovalni popravek kapitala 76.474.513 76.474.513 100,00
Splosni prevrednotovalni popravek vpoklicanega kapitala 76.474.513 76.474.513 100,00
Posebni prevrednotovalni popravki kapitala 85.141.106 99.834.300 85,28
Posebni prevrednotovalni popravki kapitala v zvezi z dolgoro¢nimi 85.141.106 99.834.300 85,28
finanénimi naloZbami v kapital drugih pravnih oseb
Skupaj 289.482.146 288.411.876 100,37
Osnovni kapital v visini 73.045.000 tisoc tolarjev je razdeljen
na 730.450 navadnih imenskih delnic z nominalno vrednostjo
100.000 tolarjev.
Kapitalska druzba, d.d. ima oblikovane kapitalske rezerve v
viSini 20.632.474 tiso¢ tolarjev in rezerve iz dobic¢ka v visini
17.333.870 tisoc tolarjev v skladu s 60. ¢lenom Zakona o go-
spodarskih druzbah. V letu 2005 so se kapitalske rezerve
povecale za 512.180 tisoc tolarjev iz naslova prejetih sredstev
v skladu z Zakonom o lastninskem preoblikovanju podijetij.
Kapitalska druzba, d.d. izkazuje 9.229.541 tiso¢ tolarjev pre-
nesenega Cistega dobicka iz prejsnjih let skladno s sklepom
skupscine Kapitalske druzbe, d.d. z dne 27. junija 2005 o
uporabi bilan¢nega dobicka za poslovno leto 2004.
Splosni prevrednotovalni popravek kapitala se v letu 2005 ni
spreminjal. Nastanek posebnega prevrednotovalnega kapita-
la v viSini 85.141.106 tisocC tolarjev pa je v celoti povezan s
prevrednotovanjem financnih nalozb.
Stanja in spremembe posameznih postavk kapitala so prika-
zani v izkazu gibanja kapitala.
V000 SIT
2004 INDEKS
Druge dolgorocne rezervacije 3.283.460 4.131.741 79,47
Skupaj 3.283.460 4.131.741 79,47

Druge dolgoroc¢ne rezervacije sestavljajo oblikovane rezerva-
cije za morebitne obveznosti na podlagi sodnih postopkov v
visini 315.240 tisoc tolarjev ter za pokrivanje morebitnih obve-
znosti upravljavca iz naslova nedoseganja zajamcene donos-
nosti pokojninskega sklada v upravljanju Kapitalske druzbe,
d.d. v visini 2.968.220 tiso¢ tolarjev.
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V000 SIT

2004 INDEKS
Dolgoroc¢ne poslovne obveznosti 1.517 0 -
Dolgorocno prejete varscine 1.517 0 -
Skupaj 1.517 0 -
Dolgoroc¢na poslovna obveznost v visini 1.517 tiso¢ tolarjev je
prejeta varsc¢ina s strani najemnika poslovnega prostora.
V000 SIT
2004 INDEKS
Kratkoroc¢ne obveznosti iz financiranja 3.988.241 86.548 4.608,15
KratkoroCna posojila, dobljena pri bankah v drzavi* 3.988.241 86.548 4.608,15
Kratkorocéne obveznosti do dobaviteljev 54.141 56.249 96,25
Kratkoro¢ne obveznosti do dobaviteljev v drzavi 53.904 56.249 95,83
Kratkoro¢ne obveznosti do dobaviteljev v tujini 237 0 -
Kratkorocni prejeti predujmi in varscéine 143.355 227.058 63,14
Kratkoro¢ni prejeti predujmi** 143.355 227.058 63,14
Kratkoroc¢ne obveznosti do zaposlencev 56.584 52.074 108,66
Obveznosti za Ciste place in nadomestila plac¢ 28.864 26.801 107,70
Obveznosti za prispevke iz kosmatih plac in nadomestil plac¢ 11.759 10.781 109,08
Obveznosti za davke iz kosmatih pla¢ in nadomestil plac¢ 10.608 9.875 107,43
Obveznosti za druge prejemke iz delovnega razmerja 5.352 4.617 115,92
Obveznosti do drzavnih in drugih institucij 947.079 14.997 6.315,00
Obveznosti za obracunani DDV 192 534 35,97
Obveznosti za prispevke izplacevalca 8.663 7.854 110,31
Obveznosti za davek od izplacanih plac in prispevke na bruto place 3.644 4.235 86,03
Obveznosti za davek od dobicka**** 932.448 0 -
Druge kratkoro¢ne obveznosti do drzavnih in drugih institucij 2133 2.374 89,84
Druge kratkoroc¢ne obveznosti 351.110 3.616.794 9,71
Kratkoro¢ne obveznosti za obresti 17.228 0 -
Ostale kratkoro¢ne obveznosti*** 333.882 3.616.794 9,23
Skupaj 5.540.511 4.053.718 136,68

Kapitalska druzba, d.d. je imela ob koncu leta pri bankah na-
jeti dve kratkorocni devizni posojili v visini 12,5 milijona evrov
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in 6,5 milijona Svicarskih frankov, kar v tolarski protivrednosti
znasa skupaj 3.988.241 tiso¢ tolarjev. Posojili sta zavarovani z
bianco menicami.

TABELA 36
KRATKOROENA ZAVAROVANA POSOJILA

BANKA VALUTA  ZNESEK POSOJILA V VALUTI DATUM ZAPADLOST!I
SKB Banka EUR 12.500.000 14.9. 2006
SKB Banka CHF 6.450.000 14.9. 2006

Kratkorocno prejeti predujmi so prejeti predujmi za gospo-
darske druzbe, ki so prodane po obrokih, v visini 130.689 ti-
soc tolarjev in ostali predujmi v visini 12.666 tisoc tolarjev.

Ostale kratkoro¢ne obveznosti sestavljajo obveznosti iz naku-
pa vrednostnih papirjev v visini 213.292 tiso¢ tolarjev, obve-
znosti iz terminskega posla v visini 108.854 tiso¢ tolarjev in
druge kratkoro¢ne obveznosti v visini 11.736 tiso¢ tolarjev.

Kapitalska druzba, d.d. ima v letu 2005 obveznost za placilo
obracunanega davka od dobicka v viSini 932.448 tiso¢ tolar-
jev, skladno s slovenskimi racunovodskimi standardi in Zako-
nom o davku od dohodkov pravnih oseb (ZDDPO-1).

V000 SIT

2004 INDEKS

Kratkoro¢no odlozeni prihodki 25.250 25.270 99,92
Skupaj 25.250 25.270 99,92

Med pasivne ¢asovne razmejitve Kapitalska druzba, d.d. zaje-
ma odloZene prihodke za tozbo proti Zlati moneti 1, ID, d.d. za
premalo Stevilo izro¢enih delnic pri dokapitalizaciji iz sredstev
druzbe v visini 25.250 tiso¢ tolarjev.

Znesek 7.988.334 tisoc tolarjev pomeni zunajbilan¢no eviden-
co terminskega posla za zavarovanje pred valutnimi tveganji
nalozb Kapitalske druzbe, d.d. Od tega je zunajbilan¢na ob-
veznost iz terminskega posla 4.048.594 tiso¢ tolarjev, zunaj-
bilan¢na terjatev pa 3.939.740 tiso¢ tolarjev.
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V000 SIT

2004 INDEKS
Najemnine poslovnih prostorov 50.530 27.488 183,83
Najemnine za stanovanja 59 38 155,26
Najemnine za garaZze 6.426 2.560 251,02
Upravljavska provizija 1.201.441 982.298 122,31
Prihodki izdanih racunov 1.519 2.784 54,56
Vstopni stroski 606.324 608.266 99,68
|zstopni stroski 1.347 752 179,12
Prihodki od izplacil rent KS PPS 22.939 36.450 62,93
Skupaj 1.890.585 1.660.635 113,85
Vsi prihodki od prodaje so ustvarjeni na domacem trgu. Najvec
prihodkov od prodaje v letu 2005 je bilo ustvarjenih iz naslova
upravljavskih provizij, ki jih Kapitalska druzba, d.d. zaracunava
pokojninskim skladom ZVPSJU, KVPS, SODPZ, PPS in KS
PPS, v visini 1.201.441 tiso¢ tolarjev. Kapitalska druzba, d.d.
je v letu 2005 iz naslova vstopnih stroSkov pri pokojninskih
skladih ZVPSJU, KVPS in SODPZ ustvarila 606.324 tisoc tolar-
jev prihodkov. Preostanek cistih prihodkov iz prodaje v visini
82.820 tisoc tolarjev pomenijo najemnine poslovnih prostorov,
najemnine za stanovanja in garaze, izstopni stroski, prihodki
od izplacil rent KS PPS in izdanih racunov.
V000 SIT
2004 INDEKS
Prihodki od porabe in odprave dolgoroc¢nih rezervacij 1.121.169 537.453 208,61
Prevrednotovalni poslovni prihodki 665 5.938 11,20
Skupaj 1.121.834 543.392 206,45

V letu 2005 je bilo skupaj odpravljenih 1.121.169 tiso¢ tolarjev
rezervacij, od tega 1.100.000 tiso¢ tolarjev rezervacij, ki so
bile oblikovane za pokrivanje morebitnih obveznosti iz naslova
nedoseganja zajamcene donosnosti dveh pokojninskih skla-
dov v upravljanju Kapitalske druzbe, d.d., in 21.169 tisoC
tolarjev rezervacij, ki so bile oblikovane za pokritje morebitnih
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obveznosti na podlagi izidov izvrsilnih postopkov. Prevredno-
tovalni poslovni prihodki so poslovni prihodki od prodaje
osnovnih sredstev v visini 665 tiso¢ tolarjev.

V000 SIT
2004 INDEKS
Nabavna vrednost prodanega materiala in blaga 0 0 -
Stroski materiala 101.534 101.680 99,86
Stroski energije 23.290 11.089 210,03
Odpis drobnega inventarja in embalaze 2.853 3.187 89,52
Stroski pisarniskega materiala in strokovne literature 66.412 81.618 81,37
Drugi stroski materiala 8.979 5.786 155,18
Stroski storitev 608.572 556.065 109,44
Stroski transportnih storitev 73.811 47100 156,71
Stroski storitev v zvezi z vzdrzevanjem opredmetenih osnovnih sredstev 103.733 89.994 115,27
Najemnine 54.919 34.181 160,67
Povracila stroSkov zaposlencem v zvezi z delom 23.298 38.962 59,80
Stroski placilnega prometa in bancnih storitev ter zavarovalne premije 129.675 108.464 119,56
Stroski intelektualnih in osebnih storitev 98.704 108.020 91,38
Stroski sejmov, reklame in reprezentance 48.597 58.103 83,64
Stroski storitev fizicnih oseb, ki ne opravljajo dejavnosti, 20.370 17.035 119,58
skupaj z dajatvami, ki bremenijo podjetje
Stroski drugih storitev 55.464 54.206 102,32
Skupaj 710.106 657.746 107,96

Najvecji delez stroskov energije odpade na strosek elektrike
(15.939 tisoc tolarjev oziroma 68,4 odstotka). Stroski ogrevanja
prostorov pomenijo 3.873 tiso¢ tolarjev, davéno nepriznani
stroski 2.598 tiso¢ tolarjev, stroSek bencina pa 881 tisoc
tolarjev.

Stroski odpisa drobnega inventarja znaSajo 2.853 tiso¢ to-
larjev.

Najvecjo postavko pomenijo stroski tiskanja v visini 47.366
tiso¢ tolarjev oziroma 71,3 odstotka, od cCesar najvec;i
deleZ odpade na stroSke tiskanja dokumentov za potrebe
pokojninskih skladov (dopisov, kuvert, pokojninskih nacrtov,
periodike in podobnega). Stroski pisarniSkega materiala
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pomenijo 9.556 tiso¢ tolarjev, stroski strokovne literature,
¢asopisov in revij pa 9.490 tisoc¢ tolarjev.

Pretezni del drugih stroskov materiala odpade na stroske
pomoZnega materiala (7.963 tiso¢ tolarjev oziroma 86,7 od-
stotka), kamor priStevamo predvsem stroske zamenjave racu-
nalniskih tonerjev in preostalega drobnega materiala.

Postni stroski v visini 55.830 tiso¢ tolarjev sestavljajo 75,6 odstot-
ka porabe na tem kontu. Velik del porabe sestavljajo tudi stroski
telefonskih storitev (stroski mobilne telefonije 8.555 tiso¢ tolarjev
in stroski stacionarne telefonije 6.913 tisoc tolarjev).

Najvecji del stroSkov odpade na vzdrzevanje programske
in strojne opreme (72.505 tiso¢ tolarjev oziroma 69,9
odstotka). Preostali stroSki so povezani s CciScenjem
poslovnih prostorov in hisniskimi deli (10.553 tisoc¢ tolarjev),
z obratovalnimi stroski in tekoCim vzdrZevanjem (8.063
tiso¢ tolarjev), z varovanjem poslovnih objektov (6.393
tiso¢ tolarjev), s stroski popravil (2.820 tiso¢ tolarjev), z
upravljanjem poslovnih objektov (2.767 tiso¢ tolarjev) in z
odvozom smeti (633 tiso¢ tolarjev).

Med najemninami imajo pretezni del stroski najema informa-
cijske opreme (54.583 tiso¢ tolarjev oziroma 99,4 odstotka).

Stroski seminarjev znasajo 11.359 tisoc¢ tolarjev oziroma 48,8
odstotka stroskov na tem kontu. Vecje postavke so Se stroski
tujih jezikov v visini 3.631 tisoc¢ tolarjev, stroski Solnin v visini
2.453 tisoc tolarjev, potni stroski v visini 1.964 tisoc tolarjev in
stroski nocitev v viSini 1.861 tiso¢ tolarjev.

Pretezni del porabe se nanasa na stroske banc¢nih in posre-
dniskih storitev (67.007 tisoc¢ tolarjev oziroma 51,7 odstotka)
ter stroske skrbniSke banke (53.106 tisocC tolarjev oziroma 41
odstotkov). Stroski zavarovanja avtomobilov in premoZenja
znaSajo 5.347 tiso¢ tolarjev, stroski placilnega prometa pa
2.403 tisoc tolarjev.

Najvecji del stroSkov odpade na stroSke svetovanj in revizije
(86.258 tisoc¢ tolarjev oziroma 87,4 odstotka). Upravni in sodni
stroski pomenijo 8.826 tisocC tolarjev, stroski intelektualnih
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storitev s podrocja IT 1.744 tisocC tolarjev, notarski stroski pa
1.545 tisoc tolarjev.

Najvecji del stroskov odpade na stroSke propagande in trze-
nja (36.544 tiso¢ tolarjev oziroma 75,2 odstotka). Stroski
reprezentance in gostinskih storitev pomenijo 12.054 tiso¢
tolarjev.

Za sejnine je bilo izplacanih 16.241 tiso¢ tolarjev (79,7 odstot-
ka), za avtorske honorarje po pogodbah o delu 3.530 tiso¢
tolarjev, za izplacilo drugih pogodb o delu pa je bilo porabljenih
599 tiso¢ tolarjev.

Stroski placil za delo prek Studentskega servisa so znasali
23.097 tiso¢ tolarjev oziroma 41,6 odstotka, ¢lanarine 14.508
tisoC tolarjev, stroski servisiranja sluzbenih vozil in tehni¢nih
pregledov 6.384 tisoc tolarjev, stroski razpisov in objav 6.318
tisoC tolarjev, stroski drugih storitev (vodenje registra KDD,
lezarine KDD ...) 3.464 tiso¢ tolarjev, stroSki nadomestil pa
1.694 tisoc¢ tolarjev.

V000 SIT

2004 INDEKS

Place zaposlencev 580.683 517.263 112,26

Nadomestila pla¢ zaposlencev 10.273 6.770 151,74

Stroski dodatnega pokojninskega zavarovanja zaposlencev 15.946 14.086 113,20

Regres za letni dopust, povracila in drugi prejemki zaposlencev* 105.666 60.075 175,89

Delodajal¢evi prispevki od pla¢, nadomestil plac, 101.175 84.732 119,41
bonitet, povracil in drugih prejemkov zaposlencev

Druge delodajalceve dajatve od pla¢, nadomestil plac, 51.083 47.873 106,71
bonitet, povracil in drugih prejemkov zaposlencev

Skupaj 864.825 730.799 118,34

Opomba: *Med te stroSke dela priStevamo predvsem stroske prevoza na delo in z dela
(27.557 tiso¢ tolarjev), prehrane zaposlenih (24.873 tiso¢ tolarjev), nagrad zaposlenim
(20.079 tisoc tolarjev), regresa (19.029 tiso¢ tolarjev), odpravnin nad odredbo (7.454 tiso¢
tolarjev) in placanega dopusta (3.216 tisoc tolarjev).
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V000 SIT

2004 INDEKS
Amortizacija 195.802 106.366 184,08
Amortizacija neopredmetenih dolgoro¢nih sredstev 37516 30.861 121,56
Amortizacija zgradb 81.998 32.013 256,14
Amortizacija opreme in nadomestnih delov 75.168 42.916 175,15
Amortizacija drobnega inventarja 1.120 575 194,78
Prevrednotovalni poslovni odhodki 728 13 5.600,00
Prevrednotovalni poslovni odhodki neopredmetenih 728 13 5.600,00
dolgorocnih sredstev in opredmetenih osnovnih sredstev
Skupaj 196.530 106.380 184,74

Vsi stroski v visini 37.516 tisoc¢ tolarjev se nanasajo na amor-
tizacijo racunalniskih programov.

Med te stroSke so vkljuceni stroski amortizacije nepremic¢nin
v lasti Kapitalske druzbe, d.d. v poslovhem objektu Stekleni
dvor, v objektih Bezigrajski dvor, Neboti¢nik ter stanovanjskih
objektih.

Najvecji delez odpade na stroSke amortizacije elektronske
opreme (42.884 tiso¢ tolarjev oziroma 57,1 odstotka), na lese-
no opremo odpade 27.307 tiso¢ tolarjev, na avtomobile 3.033
tisoc tolarjev, na drugo opremo pa 1.944 tisocC tolarjev.

Prevrednotovalni poslovni odhodki se nanasajo na prevredno-
tovalne poslovne odhodke za neopredmetena dolgorocna sre-
dstva in opredmetena osnovna sredstva v skupni visini 728
tiso¢ tolarjev. Najvecji del zneska prevrednotovalnih poslov-
nih odhodkov zajema prevrednotenje nepremicnine zaradi
oslabitve v visini 617 tisoc tolarjev.
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V000 SIT

2004 INDEKS
Rezervacije 272.887 63.521 429,60
Dolgorocne rezervacije za pokrivanje pri¢akovanih izgub 272.887 63.621 429,60
Drugi stroski 4.156 2.887 143,92
Ostali stroski 4156 2.887 143,92
Skupaj 277.043 66.408 417,18
V letu 2005 so bile oblikovane rezervacije za pokritje more-
bitnih obveznosti Kapitalske druzbe, d.d. na podlagi izidov
izvrsilnih postopkov v visini 270.264 tisoc tolarjev in iz naslova
izplacanih dividend na podlagi izpodbojne tozbe zoper sklep o
delitvi bilan¢nega dobicka gospodarske druzbe v visini 2.623
tiso¢ tolarjev. Drugi stroski v visini 4.156 tiso¢ tolarjev so
stroski za dobrodelno akcijo pomoci Onkoloskem institutu.
V000 SIT
2004 INDEKS
Prihodki od dividend in deleZev v dobicku v podijetjih 4.409.065 4.166.274 105,83
Prevrednotovalni finanéni prihodki — odprava popravkov 6.367.998 10.781.106 59,07
Skupaj 10.777.062 14.947.380 72,10

Prihodki od dividend in drugih delezev v dobic¢ku gospodarskih
druzb so leta 2005 dosegli 4.409.065 tisoc¢ tolarjev. Pri tem je
prvih deset gospodarskih druzb prispevalo 2.333.579 tiso¢
tolarjev oziroma kar 52,9 odstotka vseh dividend, ki jih je
prejela Kapitalska druzba, d.d. leta 2005. Skupaj je dividende
izplacalo oseminsedemdeset domacih gospodarskih druzb
in sedeminsestdeset tujih, v katerih ima Kapitalska druzba,
d.d. lastniski deleZ, deleze v dobicku pa je izplacalo tudi devet
druzb z omejeno odgovornostjo. Spodaj je navedenih pet
gospodarskih druzb, ki so najve¢ prispevale k navedenemu
znesku.
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TABELA 37
PREJETE DIVIDENDE OD PETIH DRUZB Z NAJVISJIM ZNESKOM

IME PODJETJA

Krka, d.d.

Telekom Slovenije, d.d.
Gorenje, d.d.

Sava, d.d.

Intereuropa, d.d.

Kapitalska druzba, d.d. je v letu 2005 odpravila popravke
vrednosti nalozb, zaradi ¢esar je izkazala prihodke v viSini
6.367.998 tisoc¢ tolarjev.

V000 SIT
2004 INDEKS
Prihodki od obresti * 2.562.111 2.349.473 109,05
Prihodki od prevrednotenja (kratkoro€nih) terjatev 822.763 478.085 172,10
in dolgov zaradi ohranitve vrednosti
Tecajne razlike, tuje delnice, DFN 673.466 73.040 922,05
Tecajne razlike, obveznice, tuja valuta, DFN 2.904 219.889 1,32
Tecajne razlike, obveznice, tuja valuta, KFN 0 15 0,00
Tecajne razlike, drugo 111.513 33.260 335,28
Tecajne razlike, tuje delnice, KFN 34.880 4.238 823,03
Povecanje tocke stanovanja 0 77 -
Prevrednotovalni popravki iz terminske pogodbe 0 147.568 -
Prihodki v zvezi s kratkoro¢nimi danimi posojili 257.978 793.809 32,50
(povecanje glavnice zaradi ohranitve vrednosti) *
Prihodki od obresti, depoziti, TOM, DFN 105.406 323.042 32,63
Prihodki od obresti, depoziti, TOM, KFN 82.415 260.832 31,60
Prihodki od obresti obveznic in drugi vrednostni papirji, TOM 69.121 200.149 34,63
Prihodki od obresti, kupnine, obro¢no, TOM 1.036 9.785 10,59
Prihodki od prodaje finanénih nalozb ** 13.924.286 8.640.983 161,14
Drugi finanéni prihodki 1.174.396 40.845 2.875,25
Skupaj 18.741.534 12.303.195 152,33

Kapitalska druzba, d.d. je v letu 2005 prejela 2.820.089 tiso¢
tolarjev obresti, in sicer pretezno iz naloZzb v obveznice in
depozite. Obresti zajemajo realni in revalorizacijski del.
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TABELA 38
PRIHODKI OD OBRESTI (V 000 SIT)

VRSTA NALOZBE OBRESTI V LETU 2005 OBRESTI V LETU 2004 INDEKS
Depoziti 650.414 890.350 73,05
Obveznice 1.862.536 1.870.842 99,56
Drugi vrednostni papirji 307.139 382.090 80,38
Skupaj 2.820.089 3.143.282 89,72
Prihodki od prevrednotenja terjatev in dolgov zaradi ohranitve
vrednosti v visSini 822.763 tiso¢ tolarjev zajemajo tecajne
razlike zaradi sprememb valutnih tecajev.
Prihodki v zvezi s kratkoro¢nimi danimi posojili v visini 257.978
tiso¢ tolarjev zajemajo prihodke od revalorizacijskih obresti
(TOM).
Kapitalska druzba d.d. je leta 2005 iz lastniSkega premoZenja
dolgoro¢nih finanénih nalozb v celoti prodala Stiriintrideset
gospodarskih druzb. Skupna pogodbena vrednost transakcij
je bila 28.223.873 tisoc¢ tolarjev.
Prvih pet gospodarskih druzb, kjer smo pri prodaji ustvarili
najvecje kapitalske dobicke, zajema druzbe: Mercator, d.d.,
Kolinska, d.d., Belinka, d.d., Droga Kolinska, d.d. in Saturnus
embalaza, d.d. Kapitalsko izgubo smo ustvarili pri prodaji
gospodarskih druzb Koro$ka trgovina, d.d. in Emona Obala
Koper, d.d.
V000 SIT

2004 INDEKS
Prevrednotovalni finan¢ni odhodki 9.380.837 2.190.988 428,16
Skupaj 9.380.837 2.190.988 428,16

Prevrednotovalnifinancni odhodkiso popravkivrednostifinan-
¢nih naloZb v visini 9.380.837 tisoc tolarjev. Najvecji popravki
vrednosti finan¢nih nalozb so bili oblikovani pri naslednjih
nalozbah: Adria Airways, d.d., Skimar, d.o.o., Paloma, d.d.,
Iskra, d.d. in Iskraemeco, d.d.
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V000 SIT

2004 INDEKS
Odhodki za obresti 17.387 101.482 1713
Odhodki od prevrednotenja dolgov in 811.643 685.296 118,44
terjatev zaradi ohranitve vrednosti
Obresti posojila, TOM 51.299 201.745 25,43
Negativne tecajne razlike, tuje delnice 50.215 342.437 14,66
Negativne tecajne razlike nakupa vrednostnih papirjev 60.124 29.877 201,24
Tecajne razlike, drugo 36.236 85.909 4218
Odhodki iz prevrednotevanja terminske pogodbe 599.234 25.328 2.365,90
Odhodki za obresti, pos. reval. - DFN 265 0 -
Negativne tecajne razlike, tuje obveznice 14.264 0 -
Zmanjsanje tocke stanovanja 3 0 -
Odhodki od prodaje finan¢nih nalozb 98.207 90.545 108,46
Skupaj 927.236 877.323 105,69

Najvecji del odhodkov za obresti v visini 17.307 tisoc tolarjev
sestavljajo odhodki za najeta posojila (realni del).

Najvecji del zneska odhodkov od prevrednotenja dolgov
in terjatev zaradi ohranitve vrednosti sestavljajo odhodki iz
prevrednotovanja terminske pogodbe v viSini 599.234 tiso¢
tolarjev. Preostali del odhodkov od prevrednotovanja dolgov
in terjatev so tecCajne razlike in odhodki za revalorizacijske
obresti (TOM).

Odhodki od prodaje finan¢nih nalozb v visini 98.207 tiso¢ tolar-
jev so odhodki, ki nastanejo pri prodaji vrednostnih papirjev.

Kapitalska druzba, d.d. je imela v letu 2005 obveznosti za pla-
Cilo davka od dohodkov pravnih oseb v visSini 932.448 tisoC
tolarjev.

Davek iz dobic¢ka je izracunan na podlagi prihodkov in
odhodkov, ki so vkljuceni v izkaz poslovnega izida skladno s
slovenskimi raéunovodskimi standardi in Zakonom o davku od
dohodkov pravnih oseb (ZDDPO-1). Obrac¢unan je po stopnji
25 odstotkov od davéne osnove. Izracun davéne obveznosti
je po mnenju uprave ustrezen in je narejen na podlagi stalisc,
navedenih v nadaljevanju, in na podlagi pridobljenih mnenj
davénih svetovalcev. Vendar obstaja moZnost, da bi pristojni
davéni organ zavzel drugacno staliS¢e do dolo¢enih vprasanj,
kar bi lahko imelo za posledico razlike med izkazanim stanjem
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davcnih obveznosti v racunovodskih izkazih in ocenjenim zne-
skom davénega organa.

Kapitalska druzba, d.d. je skladno z dolocili Zakona o pokoj-
ninskem in invalidskem zavarovanju (Ur. list RS, st. 106/99,
s spremembami in dopolnitvami), sklepom Vlade Republike
Slovenije, pogodbo z Zavodom za pokojninsko in invalidsko
zavarovanje, z dne 20. decembra 2002, ter skladno s sklepom
skupscine o potrditvi poslovnega nacrta druzbe morala v
blagajno ZPIZ v letu 2005 izvrsiti placilo v vrednosti 6.375.000
tisoc tolarjev. Tako je Kapitalska druzba, d.d. v blagajno ZPIZ
vplacala skupaj Ze 52.500.000 tiso¢ tolarjev. Kapitalska
druzba, d.d. je ta vplacila izkazala kot izredne odhodke v izkazu
poslovnega izida in kot davéno priznane odhodke v izracunu
davéne obveznosti.

V000 SIT
2004 INDEKS

Prihodki iz rednega delovanja
Cisti prihodki iz prodaje in usredstvenih lastnih uginkov 1.890.5685 1.660.635 113,85
Drugi prihodki od poslovanja 1.121.834 543.392 206,45
Prihodki od financiranja 29.518.597 27.250.575 108,32
Skupaj 32.531.015 29.454.602 110,44

Odhodki iz rednega delovanja
Vrednost prodanih poslovnih ucinkov 0 0 -
Nabavna vrednost prodanih materiala in blaga 0 0 -
Prevrednotovalni poslovni odhodki 728 13 5.5609,10
Vrednost usredstvenih lastnih proizvodov in storitev 0 0 -
Drugi poslovni odhodki 2.047.776 1.561.319 131,16
Stroski prodajanja 0 0 -
Stroski sploSnih dejavnosti (nabave in uprave) 0 0 =
Drugi stroski, ki se ne zadrZujejo v zalogah 0 0 -
Odhodki financiranja 10.308.073 3.068.310 335,95
Skupaj 12.356.577 4.629.643 266,90
Davek od dobicka (izgube) iz rednega delovanja 932.448 0 -
Cisti poslovni izid iz rednega delovanja 19.241.990 24.824.959 77,51
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V000 SIT

2004 INDEKS
Prejete odskodnine 1.259 0 -
Druge neobicajne postavke 131.837 10.192 1.293,53
Skupaj 133.096 10.192 1.305,90
Najvecji del zneska izrednih prihodkov so prihodki iz ste¢ajnih
mas in za dobljene tozbe v visini 129.856 tiso¢ tolarjev.
V000 SIT
2004 INDEKS
Denarne kazni 200 0 -
Druge neobicajne postavke 6.391.623 6.376.068 100,24
Skupaj 6.391.723 6.376.068 100,25

Kapitalska druZba, d.d. je iz svojih sredstev placala na racun
ZPIZ, skladno s sklepom Vlade Republike Slovenije z dne 18.
marca 2004, denarni znesek v visini 6.375.000 tiso¢ tolarjev.
Ta sestavlja najvedji del zneska izrednih odhodkov.

Kapitalska druzba, d.d. na dan 31. decembra 2005 izkazuje
za 2.267.921 tisoc tolarjev odloZenih davkov. V letu 2005 so
bile oblikovane terjatve za odlozeni davek skladno s sloven-
skimi racunovodskimi standardi 2001. Terjatve za odloZeni da-
vek povecujejo Cisti dobicek poslovnega leta. Najvec terjatev
za odlozeni davek je bilo oblikovanih iz naslova oslabitev fi-
nancnih naloZb.

Cisti poslovni izid obradunskega obdobja v visini 15.251.285
tiso¢ tolarjeyv, izraGunan na podlagi sploSnega prevrednotenja
zaradi ohranjanja kupne moci kapitala v evru, bi se povecal za
132.363 tiso¢ tolarjev, na podlagi rasti cen zivljenjskih potreb-
S¢in pa bi se zmanjsal za 4.349.064 tisoC tolarjev.
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Imena ¢lanov uprave in drugih organov so navedena v uvod-
nem delu letnega porocila v podpoglavju Splosna predstavi-
tev Kapitalske druzbe, d.d.

V letu 2005 ni bilo evidentiranih poslovnih terjatev ter dolgo-
roc¢nih oziroma kratkoro¢nih dolgov do ¢lanov uprave, nadzor-
nega sveta oziroma notranjih lastnikov.

Prejemki, ki so jih za opravljanje funkcije oziroma nalog v pod-
jetju prejeli ¢lani uprave, drugi zaposleni v podjetju, zaposleni
na podlagi pogodbe, za katere ne velja tarifni del kolektivne
pogodbe, in ¢lani nadzornega sveta, so v letu 2005 dosegli
skupaj 600.425 tisoc tolarjev. Prejemki po posameznih kate-
gorijah so prikazani v Tabeli 39.

TABELA 39
PREJEMKI V LETU 2005, PO KATEGORIJI PREJEMNIKOV (V 000 SIT)

KATEGORIJA PREJEMNIKOV ZNESEK PREJEMKOV
Clani uprave 57.211
Drugi zaposleni 533.399
Clani nadzornega sveta 5.744
Zaposleni po pogodbi 4.071
Skupaj 600.425

Predujmov, posojil oziroma porostev Kapitalska druzba, d.d. v
letu 2005 ni izdajala.
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V000 SIT

VREDNOST VREDNOST KAZALNIKA INDEKS
TEKOCE LETO PREJSNJE LETO TEKOCE LETO PREJSNJE LETO TEKOCE/PREJSNJE
2005 2004 2005 2004 LETO
a) stopnja lastniskosti financiranja
kapital 289.482.146 288.411.876 0,97 0,97 99,80
obveznosti do virov sredstev 298.332.884 296.622.606
b) stopnja dolzniskosti financiranja
dolgovi 8.8560.737 8.210.730 0,03 0,03 107,18
obveznosti do virov sredstev 298.332.884 296.622.606
c) stopnja dolgoroénosti financiranja
kapital + dolgoroc¢ni dolgovi 292.767.122 292.543.617 0,98 0,99 99,50
obveznosti do virov sredstev 298.332.884 296.622.606
¢) koeficient dolgovno-kapitalskega razmerja
dolgovi 8.850.737 8.210.730 0,03 0,03 107,40
kapital 289.482.146 288.411.876
a) stopnja osnovnosti investiranja
osnovna sredstva (po neodpisani vrednosti) 3.370.701 3.400.152 0,01 0,01 98,57
sredstva 298.332.884 296.622.606
b) stopnja dolgorocnosti investiranja
osn. sred.+ dolg. finan. nal.+ dolg. poslovne terj. 265.959.688 278.977.040 0,89 0,94 94,79
sredstva 298.332.884 296.622.606
c) stopnja odpisanosti opredmetenih osnovnih sredstev
popravek vrednosti opredmet. osnovnih sredstev 597.971 458.201 0,16 0,12 128,68
nabavna vrednost opredmet. osnovnih sredstev 3.760.573 3.708.022
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V000 SIT

VREDNOST VREDNOST KAZALNIKA INDEKS
TEKOCE LETO PREJSNJE LETO TEKOCE LETO PREJSNJE LETO TEKOCE/PREJSNJE
2005 2004 2005 2004 LETO
a) kapitalska pokritost osnovnih sredstev
kapital 289.482.146 288.411.876 85,88 84,82 101,25
osnovna sredstva (po neodpisani vrednosti) 3.370.701 3.400.152
b) kapitalska pokritost dolgoroc¢nih sredstev
kapital 289.482.146 288.411.876 1,09 1,03 105,28
dolgorocna sredstva 265.959.688 278.977.040
c) neposredna pokritost kratkoroénih obveznosti
likvidna sredstva 1.733.846 2.053.510 0,31 0,50 61,88
kratkoro¢ne obveznosti 5.565.761 4.078.989
¢) pospesena pokritost kratkoroénih obveznosti
likvidna sredstva + kratkorocne terjatve 7.861.876 7.163.412 1,41 1,76 80,43
kratkoro¢ne obveznosti 5.565.761 4.078.989
d) kratkoro¢na pokritost kratkoroénih obveznosti
kratkoroc¢na sredstva 32.373.195 17.645.567 5,82 4,33 134,46
kratkoro¢ne obveznosti 5.565.761 4.078.989
a) obracanje gibljivih sredstev
poslovni odhodki v poslovnem obdobju 2.048.504 1.561.332 0,08 0,09 88,56
povpreéno stanje gibljivih sredstev 26.148.264 17.650.309
b) obra¢anje osnovnih sredstev
amortizacija v poslovnem obdobju 195.802 106.366 0,06 0,03 184,88
povprec¢na vrednost stanja OS (neodpisana vred.) 3.385.426 3.400.152
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V000 SIT

VREDNOST VREDNOST KAZALNIKA INDEKS
TEKOCE LETO PREJSNJE LETO TEKOCE LETO PREJSNJE LETO TEKOCE/PREJSNJE
2005 2004 2005 2004 LETO
a) gospodarnost poslovanja
poslovni prihodki 3.012.419 2.204.027 1,47 1,41 104,17
poslovni odhodki 2.048.504 1.561.332
c) stopnja delovne stroskovnosti posl. prihodkov
stroski dela 864.825 730.799 0,29 0,33 86,58
poslovni prihodki 3.012.419 2.204.027
¢) stopnja materialne stroSkovnosti posl. prihodkov
stroski materiala 101.534 101.680 0,03 0,05 73,06
poslovni prihodki 3.012.419 2.204.027
d) stopnja dobickovnosti poslovnih prihodkov
poslovni dobic¢ek 963.914 642.694 0,32 0,29 109,73
poslovni prihodki 3.012.419 2.204.027
e) stopnja ciste dobic¢kovnosti prihodkov
Cisti dobicek 16.2561.285 18.459.083 0,47 0,63 74,53
prihodki 32.664.111 29.464.794
a) Cista dobickonosnost kapitala
Cisti dobicek v poslovnem obdobju 15.251.285 18.459.083 0,05 0,07 82,23
povprecna vred. kapitala 280.519.419 279.182.335
(brez ¢. dobicka posl. obd.)
b) cista dobi¢ckonosnost osnovnega kapitala
Cisti dobicek v poslovnem obdobju 15.251.285 18.459.083 0,21 0,25 82,62
povprecna vrednost osnovnega kapitala 73.045.000 73.045.000
c) dividendnost osnovnega kapitala
vsota dividend za poslovno obdobje 0 0 0,00 0,00 -
povprecna vrednost osnovnega kapitala 73.045.000 73.045.000
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