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1997

Kapitalska druzba, katere edini delnicar
in ustanovitelj je Republika Slovenija,

Jje ustanovljena z namenom ustvarjati
dodatna sredstva za pokojninsko in
invalidsko zavarovanje z upraviljanjem
premoZzenja. Prvo leto poslovanja zaznamuje
rast obsega premoZenja in stevila podjetij
v portfelju druzbe. Konec leta 1997 so
sredstva znasala 85 milijard tolarjev,
druzba upravlja 321 nalozb. Poslovanje
temelji na nacelih koncentracije nalozb

in povecevanja kakovosti portfelja.
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Podjetje

Firma: Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d.
SkrajSana firma: Kapitalska druzba, d.d.

Firma v angleSkem jeziku: Pension Fund Management

SedeZ: Dunajska cesta 119, Ljubljana

Mati¢na Stevilka: 5986010

Davéna Stevilka: 59093927

Vpis v sodni register: Okrozno sodisée v Ljubljani, vloZzna st.: 1/28739/00

Na podlagi Cetrtega odstavka 243. ¢lena Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju
(Ur. list RS, st. 109/2006 - uradno precisc¢eno besedilo UPB4; v nadaljnjem besedilu: ZPIZ-1)
je edini ustanovitelj in delnicar 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 vre-
dnostjo 100.000 tolarjev.

Skupsdina Kapitalske druzbe, d.d., je na svoji 36. seji, dne 11. 12. 2006, sprejela spremembe
Statuta Kapitalske druZzbe, d.d., zaradi uvedbe kosovnih delnic. Statut Kapitalske druzbe
pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., na predlog uprave in na podlagi sogla-
sja nadzornega sveta sprejema skupscina Kapitalske druzbe, d.d. (1. alinea 1. odstavka 15.
¢lena Statuta). Na podlagi 2. odstavka 248. ¢lena ZPIZ-1 je pred vpisom sprememb Statuta
Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., v sodni register treba
pridobiti soglasje Vlade Republike Slovenije. Kapitalska druzba, d.d., Se ni prejela soglasja
Vlade RS k navedenim spremembam, zato kosovnih delnic Se ni uvedla.

Dejavnosti Kapitalske druzbe, d.d., so dolo¢ene z ZPIZ-1 in statutom druzbe.

Skladno z 244. ¢lenom ZPIZ-1 opravlja Kapitalska druzba, d.d., naslednje dejavnosti:

— upravljanje in razpolaganje z vrednostnimi papirji in drugimi sredstvi, pridobljenimi v
postopku lastninskega preoblikovanja podjetij;

— upravljanje Prvega pokojninskega sklada v skladu z zakonom, ki ureja Prvi pokojninski
sklad;

— upravljanje sklada obveznega dodatnega zavarovanja skladno z ZPIZ-1;

— upravljanje vzajemnih pokojninskih skladov po ZPIZ-1.

Kapitalska druZba, d.d., opravlja tudi druge dejavnosti, povezane z upravljanjem premoze-

nja, in storitve, povezane s podporo upravljanju premozenja.

Po statutu Kapitalska druzba, d.d., skladno z namenom opravlja naslednje dejavnosti:
22.130 Izdajanje revij in periodike

65.230  Drugo finan¢no posrednistvo, d.n.

66.020  Dejavnost pokojninskih skladov

67.200 PomoZne dejavnosti v zavarovalnistvu in pokojninskih skladih

70.120 Trgovanje z lastnimi nepremic¢ninami

70.200  Dajanje lastnih nepremicnin v najem

"



72.220
72.300
72.400
72.600
74.120

74130
74.140
74.150
80.422

Oskrba z racunalniskimi programi in svetovanje

Obdelava podatkov

OmreZne podatkovne storitve

Druge racunalniSke dejavnosti

Racunovodske, knjigovodske in revizijske dejavnosti, davéno svetovanje
(razen revizijskih dejavnosti)

Raziskovanje trga in javnega mnenja

Podjetnisko in poslovno svetovanje

Dejavnost holdingov

Drugo izobraZevanje, izpopolnjevanje in usposabljanje, d.n.

Kapitalsko druzbo, d.d., je vodila tri¢lanska uprava v sestavi:

Tomaz Toplak, predsednik uprave,

mag. Mateja Bozi¢, ¢lanica uprave,

mag. Helena Bester, ¢lanica uprave.

Nadzorni svet Kapitalske druzbe, d.d., je deloval v naslednji sestavi:

mag. Andrijana Starina Kosem, predsednica,
dr. Edo Pirkmaijer,

Anton Stihec,

Ljubo Znidar,

Oskar Kocijan,

Ciril Pucko,

Jani Kavticnik,

Boris Gaberscik,

dr. Franc Pernek.

Skupscino Kapitalske druzbe, d.d., so v letu 2006 sestavljali nasledniji ¢lani:

dr. Gregor Gomiscek, predsednik,

Ervin Buzan,

mag. MatjaZ Jansa,

Dragica Jazbec,

JoZe Jeraj,

Rado Likar,
Mateja Perger,

mag. Marko Pogacnik,

Anton Rous,

Marjan Senica,
Nada Skuk,
Drago Slftar,

Bogomir Spiletié,

mag. Joze Secnik,

Branko Simonovig.
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poslovnem letu 2006 se je nadaljevalo uspesno poslovanje Kapitalske druzbe,
d.d., pri upravljanju osnovnega premozenja in tudi upravljanja pokojninskih
skladov. Na obeh podrocjih so bili dosezeni s poslovnim nac¢rtom zastavljeni
cilji. Kapitalska druzba je tako v celotnem poslovanju utrjevala svoj poloZaj
portfeljskega investitorja in upravljavca pokojninskih skladov, ki se z namenom razprsitve
tveganj in maksimiranje donosnosti premozenja vse bolj usmerja v globalno poslovanje.

Celotno dosedanje poslovanje Kapitalske druzbe, d.d., je bilo usmerjeno k zmanjSevanju
Stevila in obsega netrZznih naloZb. Sredstva, pridobljena s prodajo nalozb, omogocajo vecjo
prilagodljivost pri upravljanju premoZenja in prerazporeditev sredstev iz domacih lastniskih
nalozb v lastniSke naloZbe v tujini, dolZniSke vrednostne papirje in druge instrumente de-
narnega trga. Nadaljevala se je politika mednarodnega investiranja ter izkoriS¢anje ugodnih
nalozbenih priloZznosti na evropskih, ameriskih, azijskih in razvijajocih se trgih.

Temeljna usmeritev Kapitalske druzbe, d.d., ki je bila pri upravljanju osnovnega premozenja
usmerjena k izraziti konsolidaciji in internacionalizaciji naloZb, je dobila svojo potrditev v
sklepih vlade o nacinu umika drZzave iz gospodarstva. Navedeni sklepi pomenijo vsebin-
sko in ¢asovno konkretizacijo strateSkega cilja vlade, da se drZzava umakne iz posrednega
lastnistva podijetij. Prek javnega zbiranja ponudb in izraZzenega interesa kupcev so se inten-
zivirala prizadevanja za prodajo trznih in netrznih nalozb iz portfelja Kapitalske druzbe, d.d.
Pri prodaji se je zasledoval cilj doseganja najvi§je moZne cene in tako doseganja optimalne
ucinkovitosti upravljanja premozenja. Z uspesno politiko prodaje druzb iz osnovnega pre-
moZenja in ucinkovitim upravljanjem vseh nalozbenih portfeljev je Kapitalska druzba, d.d.,
dosegla pomembno zviSanje vrednosti sredstev osnovnega premoZenja in obenem zago-
tovila potrebna sredstva za sofinanciranje obveznega pokojninskega zavarovanja.

Kapitalska druzba, d.d., je v letu 2006 nadaljevala utrjevanje svojega polozaja kot najve-
Cja upravljavka pokojninskih skladov. Skladno z zastavljenimi poslovnimi cilji je povecevala
Stevilo zavarovancev v Kapitalskem vzajemnem pokojninskem skladu. Na pokojninskem
podrocju kot celoti je presegla naCrtovane rezultate pri zbrani premiji in tudi v prihodkih,
pridobljenih z upravljanjem skladov. Ucinkovito upravljanje sredstev z doseganjem donos-
nosti, primerljive s konkurenco, in neprestano zviSevanje kakovosti storitev za zavarovance,
ostajata Se naprej temeljni usmeritvi na tem podrocju. Z delovanjem Odbora Kapitalskega
vzajemnega pokojninskega sklada in Odbora Zaprtega vzajemnega pokojninskega sklada
za javne usluzbence je poslovanje preteznega dela pokojninskega poslovanja pod stalnim
nadzorom, ki skrbi za uresni¢evanje interesa zavarovancev. Uspesno je bilo tudi delo Skla-
da obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki zagotavlja dodatno pokojninsko
zavarovanje zavarovancem, zaposlenim na zahtevnih delovnih mestih. Naras¢ajo¢ obseg
sredstev v upravljanju in naras¢anje Stevila zavarovanceyv terjata od Kapitalske druzbe, d.d.,
odgovorno in uspesno poslovanje skladov, kar je bilo v letu 2006 tudi v celoti uresniceno.

V sredini leta 2006 je Slovenija na podrocju dodatnih pokojninskih zavarovanj v nacionalno
zakonodajo prenesla dolo¢be pokojninske direktive, kar postavlja tudi Kapitalsko druzbo,
d.d., pred nove izzive na podrocju trzenjske strategije in tudi v prilagoditvi poslovno-uprav-
ljavskih odlocCitev.

Z namenom optimizirati poslovanje je bilo v letu 2006 izvedenih ve¢ projektov, med kate-
rimi je bil najpomembnejsi projekt uvedbe eura. Na uvedbo nove valute smo se pripravljali
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skoraj dve leti, v letu 2006 pa so priprave potekale Se posebej intenzivno. Projekt je bil v
celoti uspesno izveden in s prehodom v novo poslovno leto 2007 je bilo celotno poslo-
vanje brez kakrsnih koli tezav v poslovanju preneseno v valuto euro. Nadaljevala so se tudi
delo na podrocju uc¢inkovitejSega obvladovanja tveganj, prilagajanje poslovanja standardu
BS7799-2 in prizadevanja za razSiritev elektronskega poslovanja pri placevanju premij.

Kapitalska druzba, d.d., je prvo desetletje svojega poslovanja zakljucila uspesno, s konsoli-
dacijo in vedno bolj uc¢inkovitim upravljanjem osnovnega premozenja ter hkrati kot najvecja
upravljavka pokojninskih skladov in najvecja izplacevalka rent. Strokovnost in motiviranost
zaposlenih ter dobri poslovni rezultati potrjujejo pravilnost za¢rtanih usmeritev poslovanja,
obenem pa postavljajo druzbo pred nove izzive, s katerimi se bo morala ukvarjati v novem

desetletju.
Tomaz Toplak mag. Mateja Bozi¢ mag. Helena Bester
predsednik uprave Clanica uprave Clanica uprave
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a podlagi dolocil 282. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah (v nadaljevanju
ZGD-1) nadzorni svet Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavaro-

vanja, d.d., skupscini druzbe podaja naslednje porocilo:

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

Nadzorni svet Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d. (v nadalje-
vanju: Kapitalska druzba, d.d.), ki je spremljal vodenje druzbe v poslovnem letu 2006 v
sestavi: mag. Andrijana Starina Kosem (predsednica), dr. Edo Pirkmajer (namestnik pred-
sednice), 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 $t. 118-
2/2005, z dne 6. 1. 2005.

V poslovnem letu 2006 se je nadzorni svet sestal na 12 rednih sejah (ena seja je bila opra-
vljena na korespondencéen nacin), na katerih je obravnaval naslednje teme in vprasanja:

1. Nadzorni svet je na svoji 96. seji, dne 23. 5. 2006, potrdil letno porocilo Kapitalske druzbe,
d.d., za poslovno leto 2005 ter se seznanil s Poroc¢ilom o delu Oddelka za notranjo revizi-
jo za leto 2005 in revidiranim Letnim porocilom Kritnega sklada Prvega pokojninskega
sklada in Aktuarskim porocilom Kritnega sklada Prvega pokojninskega sklada za leto
2005. Na predhodni seji, dne 11. 4. 2006, se je nadzorni svet seznanil z nerevidiranim
letnim porocilom in tudi z revidiranimi poslovnimi porocili skladov, ki jih upravlja Kapital-
ska druzba, d.d., za leto 2005.

2. Uresnicevanje poslovnega in finan¢nega nacrta je nadzorni svet spremljal z obravna-
vo polletnega porocila uprave o poslovanju ter §e porocila o poslovanju v obdobju
januar—september 2006. Poleg tega se je nadzorni svet seznanil tudi s polletnim poroci-
lom o delu Oddelka za notranjo revizijo v obdobju januar—junij 2006.

3. Spremljanje poslovanja je vklju¢evalo spremljanje poslovanja z osnovnim premozenjem
Kapitalske druzbe, d.d., ter tudi spremljanje razvoja in izvajanja dodatnega pokojninskega
zavarovanja v okviru pokojninskih skladov (Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije —
PPS, Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja — SODPZ, Kapitalski vza-
jemni pokojninski sklad — KVPS, Zaprti vzajemni pokojninski sklad za javne usluzbence
— ZVPSJU, Kritni sklad Prvega pokojninskega sklada — KS PPS), ki jih upravlja Kapitalska
druzba, d.d. Nadzorni svet je za ¢lanico Odbora Kapitalskega vzajemnega pokojninskega
sklada imenoval go. Ondino Jonke.

4. Redna oblika spremljanja in nadzorovanja poslovanja je bilo tudi tekoCe seznanjanje z
gibanjem dolgoro¢nih domacih lastniskih kapitalskih naloZzb na podlagi rednih porocil
uprave. Nadzorni svet se je posebej seznanil z dejavnostmi Kapitalske druzbe, d.d., v
zvezi z upravljanjem nalozb v druzbah Paloma d.d., Iskra, d.d., Hoteli Morje, d.d., Kom-
pas MTS d.d. in Lesnina d.d., ter upravo pooblastil za dejavnosti pri upravljanju nalozb v
druzbah Iskraemeco d.d., Primorje d.d., Skimar d.o.o., Zavarovalnica Triglav d.d., Gore-
nje d.d. in Helios d.d. Nadzorni svet je tudi soglasal s prodajo gospodarskih druzb v lasti
Kapitalske druzbe, d.d., Slovenski odSkodninski druzbi, d.d., in nakupom gospodarskih
druzb od Slovenske odskodninske druzbe, d.d. Nadzorni svet je soglasal, da se delnice
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druzbe Telekom d.d. in delnice vodnogospodarskih podjetij prodajajo skupaj z delnicami
teh druzb, ki so v lasti Republike Slovenije. Nadzorni svet se je seznanil tudi s Poroc¢ilom
o stanju kriticnih naloZb v lasti Kapitalske druzbe, d.d., Prvega pokojninskega sklada
in predlaganimi upravljavskimi dejavnostmi ter naloZil upravi pospes$eno izvedbo vseh
potrebnih dejavnosti.

Nadzorni svet se je seznanil z dejavnostmi glede prodaje poslovnih prostorov v lasti
Kapitalske druzbe, d.d., v objektu Neboti¢nik (9. do 13. etaza).

5. Uprava Kapitalske druzbe, d.d., mora v skladu z dologili statuta pridobiti soglasje nad-
zornega sveta za vse posle nakupa in prodaje vrednostnih papirjev, katerih vrednost po
posameznem poslu presega 730 milijonov tolarjev. Tako je nadzorni svet v letu 2006
obravnaval in dal soglasje k:

— prodaji delnic druzbe Iskra, d.d.,

— prodaji delnic druzbe Farme lhan, d.d.,

— dokapitalizaciji druzbe Adria Airways, d.d.,

— nakupu poslovnega deleza druzbe Skimar, d.o.o.,
— prodaji delnic Merkur, d.d.,

— prodaji delnic Dnevnik, d.d.,

— prodaji delnic Terme Maribor, d.d.

6. Nadzorni svet se je seznanil s sklepi Vlade Republike Slovenije o na¢inu umika drzave
iz gospodarstva ter naloZil upravi, da pri upravljanju svojih nalozb uposteva ta dolocila.
Nadzorni svet se je seznanil in soglasal tudi s predlogom javne prodaje gospodarskih
druzb v lasti Kapitalske druzbe, d.d., s postopkom prodaje in merili za prodajo. Seznanil
se je tudi s porocili o poteku javnih prodaj.

7. Vletu 2006 je Nadzorni svet v skladu s statutarnimi pooblastili obravnaval in dal soglasje
k spremembam in dopolnitvam Pravilnika o notranji organizaciji Kapitalske druzbe, d.d.
Nadzorni svet je tudi soglasal s predlogom uprave, da se navadne imenske nominalne
delnice Kapitalske druzbe, d.d., nadomestijo z navadnimi imenskimi kosovnimi delni-
cami in se glede na to ustrezno spremeni statut druzbe.

8. Nadzorni svet je potrdil dopolnjen dokument Dolgoroc¢ni nacrt razvoja Kapitalske druzbe,
d.d., ter nalozZil upravi, da dokument po potrebi uskladi z izsledki Svetovalne skupine
za pripravo koncepta in ¢asovnega nacrta za pregleden in postopen umik Kapitalske
druzbe, d.d., in Slovenske odSkodninske druzbe, d.d., iz aktivnega lastniskega upravlja-
nja v podjetjih in za njuno preoblikovanje v portfeljska lastnika.

9. Ob koncu poslovnega leta je nadzorni svet na seji dne 8. 11. 2006 dal soglasje k
Poslovnemu nacértu Kapitalske druzbe, d.d., za poslovno leto 2007 in pozitivnho mnenje k
Finan¢nemu nacrtu za poslovno leto 2007. Dal je tudi soglasje k letnemu programu dela
Oddelka za notranjo revizijo za poslovno leto 2007.

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 sesta-
vila in predloZila uprava, nadzorni svet ocenjuje, da letno porocilo in v njem vsebovana
razkritja prikazujejo dejansko stanje in poloZaj Kapitalske druzbe, d.d. Nadzorni svet tudi
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ocenjuje, da je uprava Kapitalske druzbe, d.d., v poslovnem letu 2006 uspesno in korektno

vodila posle druzbe.

b) StaliS¢e nadzornega sveta do revizijskega porocila

Nadzorni svet je na podlagi 2. odstavka 282. ¢lena ZGD-1 pregledal in obravnaval revizor-
jevo porocilo o reviziji racunovodskih izkazov Kapitalske druzbe, d.d., za leto 2006, ki jo je
opravila revizijska druzba Ernst & Young, d.o.0., iz Ljubljane. Nadzorni svet ugotavlja, da je
revizor opravil svojo nalogo v skladu z zakoni in pravili o revidiranju in mednarodnimi revi-
zijskimi standardi. Nadzorni svet k revizorjevemu porocilu nima pripomb.

c) Sklep o potrditvi letnega porocila za leto 2006

Na podlagi dolo¢il 282. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah nadzorni svet potrjuje letno
porocilo Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., za leto 2006.

¢) Predlog o uporabi bilanénega dobicka za leto 2006

Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d. v poslovnem letu 2006
izkazuje 2.529.454.914,54 SIT bilan¢nega dobicka. Nadzorni svet predlaga, da se bilanc¢ni
dobic¢ek razporedi v druge rezerve iz dobicka.

d) Predlog skupsc¢ini o podelitvi razreSnice upravi in nadzornemu svetu

Na podlagi navedenega pod a), b) in c) 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 2006.

V Ljubljani, 31. 5. 2007

dr. Edo Pirkmajer
namestnik predsednice nadzornega sveta
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Stevilo gospodarskih druzb v upravljanju
Kapitalske druzbe se vec kot podvoji. Konec
leta Stevilo naloZb v upravljanju obsega 712
gospodarskih druzb, sredstva pa se povecajo
na 129,45 milijarde tolarjev. Nadaljujeta

se naloZbena politika ucinkovitega
zmanjsevanja Stevila naloZb in maksimiranje
vrednosti premoZenja v upravljanju.
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Slika 1

Organizacijska struktura
Kapitalske druzbe, d.d.,
na dan 31. 12. 2006

letu 2006 smo spremenili organizacijsko strukturo druzbe, in sicer smo s 1.
1. 2006 Oddelek za nalozbe razdelili na dva oddelka (Oddelek za upravljanje
premozenja in Oddelek za upravljanje kapitalskih naloZb) in ustanovili Oddelek
za kontroling.
S 1. 4. 2006 sta bila namesto dotedanjega Oddelka za izvajanje pokojninskih zavarovanj in
Oddelka za trzno komuniciranje in razvoj pokojninskih zavarovanj ustanovljena Oddelek za
pokojninska zavarovanja in Oddelek za stratesko komuniciranje.
Spodnja slika prikazuje organizacijsko shemo Kapitalske druzbe, d.d., na dan 31. 12. 2006

z oznacenimi povezavami med upravo in oddelki kot osnovnimi notranjimi organizacijskimi

enotami, ki izvajajo delovne naloge na posameznih zaokrozenih delovnih podrogjih.

Clan uprave Predsednik uprave Clan uprave

V letu 2006 je bilo sprejetih nekaj novih notranjih aktov, predvsem s podroc¢ja financ¢nega
poslovanja (Pravilnik o racunovodenju), urejanja projektnega dela (Pravilnik o projektnem
delu) in pogodbenih razmerij z zunanjimi izvajalci (Pravilnik o evidentiranju pogodb in izva-
janju skrbnistva nad pogodbami).

Med pomembnejsimi akti s podroc¢ja vodenja in organizacije druzbe sta bila spremenjena
Poslovnik o delu uprave Kapitalske druzbe, d.d., in Pravilnik o notranji organizaciji, posodo-
bljena pa sta bila tudi notranja akta na kadrovskem podrocju (Pravilnik o delovnih razmerjih)
in podrocju varovanja osebnih podatkov (Pravilnik o varstvu osebnih podatkov).

Nacinu organizacije poslovnih procesov, planskim postavkam in dinamiki zaposlovanja
sledijo tudi ustrezni poslovni procesi in procesi upravljanja druzbe. Zato namenjamo ve-
liko pozornost nadaljnjemu razvoju poslovnih in upravljavskih procesov, sistemu delegiranja
pristojnosti in porocanja, sistemu pooblastil in odgovornosti, notranjemu krogotoku doku-
mentacije, komuniciranju navzven in celovitemu obvladovanju vseh poslovnih procesov.
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Tabela 1
Stevilo zaposlenih po
izobrazbeni sestavi

Konec leta je bilo v Kapitalski druzbi, d.d., skupaj s ¢lani uprave 108 zaposlenih, od ¢esar
je bilo 107 zaposlenih za nedoloc¢en Cas in 1 zaposlen za dolo¢en ¢as. Zaposlovanje v letu
2006 je potekalo postopoma, glede na potrebe delovnega procesa in skladno s finanénim
nacrtom druzbe.

Na dan 31. 12. 2006 je imelo 17 odstotkov zaposlenih podiplomsko izobrazbo, 47 odstotkov
visokoSolsko izobrazbo, 36 odstotkov pa visje- ali srednjeSolsko izobrazbo. Podrobneje so
primerjalni podatki o Stevilu zaposlenih po izobrazbeni strukturi na dan 31. 12. 2005 in 31.
12. 2006 prikazani v spodnji tabeli.

IX. stopnja 1 1
VIII. stopnja 17 17
VII. stopnja 47 51
VI. stopnja 2 2
V. stopnja 32 34
IV. stopnja 8 3
Skupaj 102 108

Na dan 31. 12. 2006 je bilo v Kapitalski druzbi, d.d., zaposlenih 73 Zensk (68 odstotkov) in 35
moskih (32 odstotkov vseh zaposlenih).

Najvecja organizacijska enota druzbe na dan 31. 12. 2006 je Oddelek za pokojninska zavaro-
vanja s 27 zaposlenimi. Podatki o Stevilu zaposlenih po organizacijskih enotah na dan 31. 12.
2006 so prikazani v spodniji tabeli.

Obstojec¢a delovna podrocja in razvoj novih poslovnih funkcij v druzbi smo tudi leta 2006
nadgrajevali z razliénimi oblikami izobraZevanja. To je bilo prilagojeno zahtevam posamicne-
ga delovnega mesta in posebnim podro¢jem potrebnih znanj za vsakega zaposlenega, izo-
braZevanje pa je bilo usklajeno tudi z razvojno zastavljenimi nalogami Kapitalske druzbe,
d.d. lzobraZzevanja so prilagojena razvojnim nalogam Kapitalske druzbe, d.d., pri ¢emer
upostevamo zahteve delovnih mest in specificna podrocja potrebnih znanj posameznega
zaposlenega.

Seminarji in tec¢aji v organizaciji zunanjih institucij so najveckrat povezani z informacijsko
tehnologijo, racunovodstvom, finan¢nim poslovanjem, kontrolingom, trzenjem, tujimi jeziki,
upravljanjem premoZzenja, finan¢nimi analizami, gospodarskim in zavarovalnim pravom in
organizacijo poslovanja.

Poraba sredstev za izobrazevanje je bila v letu 2006 v okviru naértovane, in sicer so v letu
2006 stroski izobrazevanja znaSali 23.825 tisoc tolarjev oziroma v povprecju 225 tisoc¢ tolar-
jev na zaposlenega. Vecina stroSkov izobraZevanja pomenijo stroski udelezbe na seminarjih
in tecajih (12.392 tiso¢ tolarjev oziroma 52 odstotkov), na potne stroske odpade 2.842 tiso¢
tolarjev, na stroske nocitev 2.295 tisoC tolarjev, na stroske tujih jezikov 2.209 tisoc¢ tolarjev,
na stroske Solnin pa 1.586 tisoc¢ tolarjev.
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Tabela 2

Stevilo zaposlenih po Uprava 3
organizacijskih enotah Kabinet uprave 4
Oddelek za analize b
Oddelek za informatiko in komunikacije 10
Oddelek za kontroling 2
Oddelek za notranjo revizijo 2
Oddelek za pokojninska zavarovanja 27
Pravni oddelek 6
Oddelek za racunovodstvo 1
Oddelek za splosne in kadrovske zadeve 8
Oddelek za stratesko komuniciranje 5
Oddelek za upravljanje kapitalskih nalozb 8
Oddelek za upravljanje premoZenja 7
Oddelek za zakladnistvo 10
Skupaj 108

Poleg izobrazevanj, ki jih organizirajo zunaniji izvajalci, organizira Kapitalska druzba, d.d.,
tudi izobraZevanja zaposlenih, ki jih izvajajo notranji strokovnjaki samostojno, predvsem na
podro¢ju seznanjanja z novostmi na zakonodajnem in finanénem podrod¢ju ter na podrocju

informacijske tehnologije.
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Slika 2

Gibanje mesecne in letne stopnje
rasti cen Zivljenjskih potrebscin v
obdobju januar—-december 2006

Mesecna stopnja

Letna stopnja

Makroekonomski okvir poslovanja

Inflacija

ene Zivljenjskih potrebscin so se v obdobju od januarja do decembra 2006

povisale za 2,8 odstotka, kar je za 0,5 odstotne tocke vec¢ kot lani. Povprec¢na

inflacija, merjena s harmoniziranim indeksom cen Zivljenjskih potrebs¢in, ki se

uporablja kot konvergenc¢no merilo, je bila decembra 2006 2,5-odstotna, kar je
enako kot decembra 2005, in je za maastrichtskim kriterijem v tem mesecu zaostajala za
0,4 odstotne tocke.
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Bruto domaci proizvod

Po prvi oceni UMAR se je bruto domaci proizvod v letu 2006 povisal za 5,2 odstotka. Tako
znasa BDP na prebivalca v preteklem letu 14.811 eurov.

31 KAD letno porocilo



Slika 3
Gibanje medletnih realnih stopenj
rasti BDP v letu 2006 (v %)

Slika 4

Gibanje povprecnih deklariranih
nominalnih aktivnih in pasivnih
obrestnih mer bank v obdobju
januar—december 2006 (v %)

dolgoro¢na posojila gospodarstvu
vezani depoziti nad 1 leto

Povecanje bruto domacega proizvoda je bilo po cetrtletjih enakomerno, saj je bila v 1.
Cetrtletju doseZena 5,0-odstotna, v 2. Cetrtletju 4,7-odstotna, v tretiem 5,6-odstotna in v
zadnjem cetrtletju 5,5-odstotna realna rast.

V letu 2006 sta bila glavna dejavnika rasti BDP izvoz blaga in storitev ter visoka rast investicij
v osnovna sredstva.

Stopnja registrirane brezposelnosti je konec meseca decembra 2006 znasSala 8,6 odstotka
in je tako ostala na enaki ravni kot novembra 2006. V istem obdobju se je Stevilo delovno
aktivnih prebivalcev znizalo za 0,4 odstotka in je konec decembra znasalo 833.016 oseb. V
letu 2006 se je Stevilo delovno aktivnih oseb le malo povecalo, in sicer za 1,4 odstotka.
Povprec¢na mesecna bruto placa v Sloveniji je bila decembra 2006 za 4,0 odstotka visja v
primerjavi zdecembrom 2005 in je znaSala 302.207 tolarjev. Povprecna mesecna neto placa
je znasala 196.251 tolarjev, kar je za 6,6 odstotka vec¢ kot decembra 2005.

Obrestne mere

Banka Slovenije v zadnjem cCetrtletju leta 2006 kljucnih tolarskih obrestnih mer ni spreminja-
la. Nazadnije jih je spremenila v mesecu avgustu, ko je zviSala obrestno mero za 60-dnevne
blagajniske zapise s 3,25 na 3,50 odstotka. Isto¢asno je zviSala lombardno obrestno mero
s 4,50 na 4,75 odstotka.

Deklarirane aktivne tolarske obrestne mere so se novembra 2006 pri dolgoro¢nih posojilih
gospodarstvu in tudi pri posojilih prebivalstvu znizale. Medtem pa se je cena kratkoro¢nih
posojil gospodarstvu in potro$niskih posojil malenkost podraZila.

Deklarirane pasivne obrestne mere tolarskih vlog so se novembra gibale v razli¢ne smeri.
Pri depozitih, vezanih nad eno leto, je obrestna mera moc¢no padla, in sicer z 2,7 na 1,5
odstotka.
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Slika 5

Gibanje donosnosti do dospetja
desetletne nemske drZzavne
obveznice in $estmesectnega
Euriborja v obdobju
januar—december 2006 (v %)

== 10-letna nemska obv.
6-m-Euribor

Slika 6

Gibanje srednjega tecaja
Banke Slovenije za euro in
ameriski dolar v obdobju
januar—december 2006 (v SIT)

== teCaj EUR
tec¢aj USD

Donosnost do dospetja desetletne nemske drzavne obveznice je v prvi polovici leta rasla,
v drugi polovici pa stagnirala in celo padala. Zato je donosnost do dospetja na zacetku leta
znasala 3,32 odstotka, najvisja vrednost je bila dosezena na zacetku julija in je znaSala 4,14
odstotka, ob koncu leta pa je znasala 3,95 odstotka.
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Devizni tecaj

Tolarski tecaj eura se je v letu 2006 gibal blizu centralnega te¢aja. V letu 2006 je tecaj eura
zrasel le za 0,03 odstotka. Te¢aj ameriSkega dolarja je v obdobju januar—-december 2006
upadel, saj je leto zacel pri vrednosti 202,43 tolarja, koncal pa ga je 10,1 odstotka nizje, pri
vrednosti 181,93 tolarja za dolar.
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Trg lastniSkega kapitala

Najvisjo vrednost med delniskimi indeksi je dosegel slovenski borzni indeks SBI 20, saj je v
opazovanem obdobju pridobil skoraj 38 odstotkov vrednosti. Najvi§jo vrednost je dosegel
18. decembra pri 6.465 tockah, kar je rekordna vrednost indeksa.

33



Slika 7

Gibanje slovenskega borznega
indeksa SBI 20 in nekaterih tujih
borznih indeksov v obdobju
januar—-december 2006

(indeks: 1. 1. 2006 = 100)

== Dow Jones
DAX

= Nikkei
SBI20

Slika 8

Gibanje indeksov obveznic

BIO in IBOXX Euro Index v
obdobju januar-december 2006
(indeks: 1. 1. 2006 = 100)

- BIO
iBoxx Euro
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Tuji delniski indeksi so po majskem vecjem popravku na trgu kapitala do konca leta 2006
zrasli in ve¢inoma Ze presegli vrednosti iz prve polovice leta. Ameriski in nemski borzni in-
deks sta v letu 2006 zrasla za 16 in 22 odstotkov, japonski indeks pa je z 10-odstotno rastjo
za obema precej zaostal.

Trg dolzniskega kapitala
Vrednost slovenskega borznega indeksa obveznic (BIO) se je v obdobju od januarja do de-
cembra 2006 znizala za 2,98 odstotka.
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Tuji kriterijski indeks obveznic, nominiran v eurih, IBOXX Euro Index World Wide Price Over-
all je v opazovanem obdobju izgubil 0,43 odstotka vrednosti, kar je manj od slovenskega
indeksa BIO.

Cena nafte je v prvi polovici leta 2006 zaradi geopoliti¢nih tveganj zrasla z ravni okrog 60
dolarjev za sod na skoraj 80 dolarjev za sod, v jesenskem in zimskem ¢asu pa je padala na
raven z zacetka leta.
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Tabela 3

Aktivne dolgoro¢ne domace
lastniske finan¢ne nalozbe
Kapitalske druzbe na dan
31.12.2006 (v 000 SIT)

Tabela 4

Stevilo gospodarskih druzb

iz postopka lastninjenja v
premozenjski bilanci Kapitalske
druzbe na dan 31. 12. 2006

Osnovno premozenje Kapitalske druzbe, d.d., so domace dolgoro¢ne lastniSke financne
nalozbe. Upravljanje teh naloZb vkljuc¢uje prodaje, nakupe in skrbnistvo gospodarskih druzb.
Skupno Stevilo domacih kapitalskih naloZb ob koncu decembra 2006 je 160, od tega je 132
aktivnih nalozb, in sicer 114 nalozb v delniske druzbe in 18 naloZb v druzbe z omejeno odgo-
vornostjo, 24 nalozb je v stec¢aju, 2 nalozbi v likvidaciji in 2 nalozbi v prodaji na obroke.

Strateske nalozbe 16 147.566.733
Trzne nalozbe 41 107.912.5629
Netrzne nalozbe 75 25.043.114
Skupaj 132 280.522.376

Doseganje poslovnih ciljev

Kapitalska druzba, d.d., vse od leta 1999, ko je imela v svoji premozenjski bilanci najve¢ go-
spodarskih druzb, dejavno izvaja koncentracijo lastniSkih nalozb s prodajo druzb, pridoblje-
nih v procesu lastninjenja podjetij. V spodnji tabeli je prikazano stanje nalozb, pridobljenih v
postopku lastninjenja podjetij, ob koncu leta 2006.

GD - prodane v celoti v letu 2006 54
GD - prodane v celoti — kumulativho 1181
Stevilo GD v bilanci stanja konec leta 2006 160

Prodaje domacih gospodarskih druzb

Leto 2006 je bilo v prodajnem smislu zelo aktivno. Kapitalska druzba, d.d., je vodila de-
javnosti v zvezi s Stirimi javnimi razpisi. V okviru prvega javnega razpisa, ki je bil objavljen
v novembru 2005 in v katerem so pogajanja s kupci praviloma potekala Se na zacetku leta
20086, je bil postopek prodaje uspesno zaklju¢en pri 11 nalozbah v skupni vrednosti 176.109
tisoC tolarjev. Drugi javni razpis za prodajo gospodarskih druzb je Kapitalska druzba, d.d.,
skupaj s Slovensko odskodninsko druzbo, d.d., objavila v aprilu 2006, pogajanja s ponudni-
ki o prodaji predmetnih deleZev so bila uspesno zakljucena pri 12 nalozbah v lasti KAD in/
ali PPS v skupni vrednosti 79.375 tisoc tolarjev. Tretji javni razpis za prodajo gospodarskih
druzb je Kapitalska druzba, d.d., skupaj s Slovensko odskodninsko druzbo, d.d., in D.S.U.,
d.d., objavila v oktobru 2006. Prodanih je bilo 16 nalozb v lasti KAD in/ali PPS v visini 19,4
milijarde tolarjev, od tega je prodaja deleza v druzbi Merkur, d.d., pomenila 15,5 milijarde
tolarjev, vendar pa je bil priliv glavnine teh kupnin $ele v letu 2007. Cetrti javni razpis za
prodajo gospodarskih druzb je Kapitalska druzba, d.d., skupaj s Slovensko od$kodninsko
druzbo, d.d., objavila v decembru 2006 z rokom za zbiranje ponudb do 15. 2. 2007.
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Tabela 5
Prodaje gospodarskih druzb
v letu 2006 (v 000 SIT)

Tabela 6
Nakupi domacih gospodarskih
druzb v letu 2006 (v 000 SIT)

Tabela 7
Udelezba na skup$c¢inah

V letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., skupno prejela 188 ponudb za prodajo in 3 ponudbe
za menjavo gospodarskih druzb.

V istem obdobju je Kapitalska druzba, d.d., na podroc¢ju domacih dolgorocnih financnih
nalozb v celoti prodala 54 gospodarskih druzb, v skupni vrednosti 14.048.352 tiso¢ tolarjev.
Od tega je bilo v celoti prodanih 10 trznih gospodarskih druzb v skupni vrednosti 5.787.868
tisoc tolarjev in 44 netrznih naloZb v skupni vrednosti 8.260.484 tisoc tolarjev.

Prodaje trznih nalozb 10 5.787.868
Prodaje netrznih nalozb 44 8.260.484
Skupaj 54 14.048.352

Nakupi domacih gospodarskih druzb

V letu 2006 smo prejeli 11 ponudb za nakup gospodarskih druzb. V okviru domacih trznih
nalozb dokupili delnice 7 gospodarskih druzb v vrednosti 9.270.056 tiso¢ tolarjev ter delnice
in deleZe v 11 netrZnih gospodarskih druzbah v skupni vrednosti 1.848.365 tiso¢ tolarjev.

Nakupi trznih nalozb 7 9.270.056
Nakupi netrznih nalozb 1 1.848.365
Skupaj 18 11.118.421

lzvrsevanje korporacijskih pravic

Kapitalska druzba, d.d., je bila v letu 2006 v svojem imenu in za racun pokojninskih skladov v
njenem upravljanju upravi¢ena do udelezbe na 280 skups$cinah delnicarjev oziroma druzbe-
nikov gospodarskih druzb.

Udelezba s strani Kapitalske druzbe, d.d 115
UdeleZba s strani ostalih 45
Neudelezba 102
Preklic 8
Prodano 10
Skupaj 280

Kapitalska druzba, d.d., se je udeleZila 115 skupscin, za glasovanje na 45 skup$cinskih sejah
pa je pooblastila zunanje pooblas¢ence, medtem ko se 102 skupScin ni udelezila. V okviru
160 skupscin je v letu 2006 vloZila in/ali podprla skupno 58 nasprotnih predlogov.
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Dejavnost Kapitalske druzbe se razsiri

na upravljane pokojninskih skladov. Na
podlagi Zakona o Prvem pokojninskem
skladu RS in preoblikovanju pooblascenih
investicijskih druzb postane izvajalka
dodatnega pokojninskega zavarovanja in
prva upravljavka Prvega pokojninskega
sklada. Uspesno se je koncal tudi projekt
izdaje pokojninskih bonov, ki so jih imetniki
do konca leta 2002 lahko zamenjali za polico

dodatnega pokojninskega zavarovanja




Tabela 8
Najvecji prejemki od
dividend v letu 2006

Domace gospodarske druzbe, v katerih ima Kapitalska druzba, d.d., lastniski delez, so leta
2005 ustvarile skupaj 243,8 milijarde tolarjev bilanénega dobicka, o njegovi razdelitvi pa se
je odlocalo na skupsc¢inah v letu 2006. Od tega zneska so ga za izplacilo dividend namenile
v povprecju 23,82 odstotka oziroma 58,1 milijarde tolarjev.

Prihodki, ki jih je Kapitalska druzba, d.d., leta 2006 pridobila iz dividend domacih gospo-
darskih druzb, so dosegli skupaj 4,4 milijarde tolarjev. Pri tem je prvih deset gospodar-
skih druzb po visini izplacane dividende prispevalo kar 60,9 odstotka vseh dividend, ki jih
je Kapitalska druzba, d.d., prejela od domacih gospodarskih druzb. Dividende je izplaca-
lo Sestinsedemdeset domacih gospodarskih druzb, v katerih ima Kapitalska druzba, d.d.,
lastniski delez, od tega so bile Stiri druzbe z omejeno odgovornostjo.

Krka, d.d. 1.650 576.332
Telekom, d.d. 1.262 460.996
Gorenje, d.d. 100 284.050
Sava, d.d. 640 240.346
NLB, d.d. 606 232.908
Zavarovalnica Triglav, d.d. 100 195.915
Luka Koper, d.d. 260 181.110
Intereuropa, d.d. 250 179.949
Petrol, d.d. 1.000 169.776
Merkur, d.d. 750 163.868
Unior, d.d. 220 162.126
Loterija Slovenije, d.d. 8.144 151.249
Terme Cate?, d.d. 1.050 124175
Juteks, d.d. 1.000 108.846
Cinkarna Celje, d.d. 650 105.925

V letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., zacela aktivnosti za omejitev svoje potencialne odgo-
vornosti upnikom druzb, ki zapadejo pod dolo¢be Zakona o finanénem poslovanju podjetij
in pri katerih obstaja verjetnost izbrisa druzbe iz sodnega registra brez likvidacije. Ocenili
smo, katere nalozbe so kriti¢ne, izdelali analizo upravljavskih dejavnosti, povezanih s temi
druzbami, in dali predloge ukrepov za prepreditev izbrisa iz sodnega registra brez likvidacije
in izognitev potencialne odgovornosti Kapitalske druzbe, d.d., kot lastnika. V ta namen se
je predlagalo tudi ukrepanje po upniski strani. S tem bi se Kapitalska druzba, d.d., izognila

tveganjem, ki jih prinasajo nejasni statusi druzb, ki vodijo v izbris po uradni dolZznosti.
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Tabela 9
Tuje delnice, s katerimi se je najve¢
trgovalo v letu 2006 (v 000 SIT)

Kapitalska druzba, d.d., je v letu 2006 portfeljsko upravljala portfelj pretezno tujih dol-
gorocnih lastniskih naloZb, portfelj dolzniskih nalozb, naloZzbe v denarna sredstva in kra-
tkoro¢ni trgovalni portfelj. Stanje tovrstnega premozenja je na dan 31. 12. 2006 znasalo
84.759.763 tisoc tolarjev.

V letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., v okviru upravljanja premoZenja dolgoroénih tujih delnic
trgovala z 82 razlicnimi vrednostnimi papirji. Stanje portfeljsko upravljanega premozenja dol-
gorocnih lastniskih finanénih naloZb je na dan 31. 12. 2006 znasalo 20.847.839 tisoc tolarjev.
Najvecje nalozbe v okviru proucevanega portfelja na dan 31. 12. 2006 so pomenile nalozbe v
naslednje delnice: Allianz, Dax ETF, Teva, iShares MSCI EMU ETF in Nasdaq 100 Trust ETF.
Skupni promet v okviru portfeljsko upravljanega premozenja dolgoro¢nih lastniskih finan-
¢nih nalozb je v letu 2006 dosegel 28,9 milijarde tolarjev.

iShares MSCI Japan Index 1.824.845 6,3 %
Andritz 1.292.179 4,5 %
Petrochina 1.064.713 3,7 %
iShare S&P/TOPIX 150 Index 894.274 3,1 %
Zijin Mining 814.682 2,8%

V celotnem portfelju je na dan 31. 12. 2006 najvecji delez zavzemala panoga finan¢ni sektor
s 17,6 odstotka, sledita farmacija s 13,7 odstotka in sektor informacijska tehnologija z 8,9-
odstotnim deleZzem. Valutna sestava kaze na previadujo¢ deleZ eura (42,0 odstotka), delez
ameriSkega dolarja je znasal 30,1 odstotka, sledijo britanski funt s 6,4-odstotnim delezem,
hongkonski dolar s 4,7 odstotka ter Svicarski frank z 2,5-odstotnim delezem. Druge valute
so udelezene z manj kot 2-odstotnim delezem.

Po zemljepisni sestavi izdajateljev nalozb glede na celotni portfelj Evropa (brez Velike Bri-
tanije) zavzema 45,6 odstotka, ZDA 26,9 odstotka, sledijo nastajajoci trgi z 10,2 odstotka,
Azija brez Japonske s 7,5 odstotka ter Velika Britanija s 6,4-odstotnim delezem.

Konec leta 2006 je stanje dolznigkih finan¢nih nalozb doseglo 58,3 milijarde tolarjev. Naj-
vedji delez med dolZniskimi finanénimi naloZzbami so z 89,7 odstotka pomenile obveznice.
Domace obveznice so bile zastopane z 32,4 milijarde tolarjev, tuje pa z 18,7 milijarde tolar-
jev. Preostalih 6 milijard tolarjev pa obsegajo nalozbe v depozite, potrdila o vlogi, komer-
cialni zapisi in zakladne menice.

Pri investiranju v letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., zaradi povecane sploSne stopnje tve-
ganja, najve¢ pozornosti posvetila predvsem varnosti in ohranjanju vrednosti kapitala.
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Tabela 10
Sestava dolzniskih finan¢nih nalozb
na dan 31. 12. 2006 (v 000 SIT)

Tabela 11
Sestava denarnih sredstev na
dan 31. 12. 2006 (v 000 SIT)

Obveznice 52.226.670 89,65%
Domace obveznice 32.367.255 55,56%
Domace drzavne obveznice 18.682.617 32,07%
Domace banéne obveznice 8.551.158 14,68%
Domace druge (podjetniske) obveznice 5.133.480 8,81%
Tuje obveznice 18.740.797 32,17%
Tuje drZzavne obveznice 6.017.013 10,33%
Tuje ban¢ne in podjetniske obveznice 12.723.784 21,84%
Terjatve za kupljene obresti 1.118.618 1,92%
Depoziti 1.320.027 2,27%
Potrdila o vlogi 1.868.119 3.21%
Komercialni zapisi 119.820 0,21%
Zakladne menice 2.721.680 4,67%
Skupaj dolzniske nalozbe 58.256.316 100,00%

Osnovnim vrednostnim papirjem, ki sicer tvorijo glavnino obvezniskih portfeljeyv, je Kapitalska
druzba, d.d., komplementarno dodajala strukturirane financéne instrumente ter s tem povecala
donosnost obvezniskih portfeljev in uspeSno monetizirala dogajanje na trgu obrestnih mer.

Stanje denarnih sredstev konec leta 2006 je bilo 4,4 milijarde tolarjev, kar je za 2,6 milijarde
tolarjev vec kot v letu 2005. V letu 2006 so se namrec¢ spremenili racunovodski standardi, na
podlagi katerih se vsi tolarski in devizni depoziti, vezani do 3 mesecey, na dan 31. 12. 2006
vkljucijo v postavko denarna sredstva.

Denar na transakcijskih racunih

pri bankah in v blagajni 27.492 0,6 %
Tolarski in devizni depoziti na odpoklic 2.951.5674 67,4 %
Tolarski kratkoro¢ni depoziti do treh

mesecev originalne dospelosti 1.400.000 32,0 %
Skupaj denarna sredstva 4.379.066 100,0 %

Leta 2006 je Kapitalska druzba, d.d., v okviru upravljanja portfelja kratkoroénih financ¢nih
nalozb trgovala z 216 razli¢nimi vrednostnimi papirji. Od vseh vrednostnih papirjev je bilo
200 lastniskih vrednostnih papirjev tujih izdajateljev, s katerimi se trguje na razli¢nih med-
narodnih borzah, preostalih 16 vrednostnih papirjev pa so sestavljale delnice, s katerimi se
trguje na Ljubljanski borzi. PremoZenje portfelja kratkoro¢nih finan¢nih naloZb upravljamo
lo¢eno od premoZenja portfelja dolgoro¢nih financ¢nih nalozb. Vrednost premoZenja kratko-
ro¢nega trgovalnega portfelja je na dan 31. decembra 2006 dosegla 2.395.160 tisoc tolarjev.
Domace delnice so obsegale 55,9 odstotka celotnega, sledile so jim evropske delnice (37,7
odstotka), ameriske delnice (5,8 odstotka), azijske delnice (0,5 odstotka) in delnice nasta-
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Slika 10

Zemljepisna sestava nalozb
kratkoro¢nega trgovalnega
portfelja na dan 31. 12. 2006

Tabela 12

Delnice z najvecjim prometom
v kratkoro¢nem trgovalnem
portfelju v letu 2006 (v 000 SIT)

Slika 11
Sestava prometa prek borznih
posrednikov v letu 2006

jajocih trgov (0,1 odstotka). Najvecje naloZbe portfelja sestavljajo naloZbe v delnice druzb
Krka, Petrol, Andritz, v investicijske tocke DelniSkega vzajemnega sklada Modra linija in v
delnice Plambeck Neue Energien.

Slovenija

Evropa

ZdruZene
drzave

Azija
Nastajajoci
trgi
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Skupni promet z vrednostnimi papirji v okviru portfelja kratkoro¢nih finanénih nalozb je leta
2006 dosegel 70,5 milijarde tolarjev. 96,0 odstotka vsega prometa je bilo opravljenega z del-
nicami tujih izdajateljev, preostali 4 odstotki pa z delnicami domacih izdajateljev.

Voestalpine 2.669.887
Continental 2.623.835
Conergy 2.539.015
Andritz 2.130.261
Zijin mining 2.050.472

Kapitalska druzba, d.d., sodeluje z ve¢ino borznih his in bank v Sloveniji, sodeluje pa tudi s
tujimi borznimi hiSami in bankami.

Bank Austria

Perspektiva
BPD

Easybroker

Societe
Generale

Certius BPH
NLB

SKB banka
AK Jensen
llirika BPH

Drugi

% 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Kapitalska druzba, d.d., je tri Cetrtine vsega prometa opravila z devetimi borznimi hiSami in
bankami; te so: Bank Austria Creditanstalt, d.d., Ljubljana, Perspektiva BPD, d.d., Easybro-
ker International LTD, Societe Generale, Certius BPH, d.o.0., Nova Ljubljanska banka, d.d,
SKB banka, d.d., AK Jensen Inc in llirika BPH, d.d.
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Upravljanje likvidnosti na letni ravni je bilo usmerjeno predvsem v pridobivanje sredstev za
pokrivanje primanjkljaja ZPIZ in za vracilo kratkoro¢nih posojil. Na podlagi sklepa Vlade Re-
publike Slovenije z dne 29. 6. 2006 je Kapitalska druzba, d.d., v letu 2006 iz svojih sredstev
placala na racun ZPIZ znesek 9.375.000 tiso¢ tolarjev.
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Kapitalska druzba, d.d., je kot najpomembnejSe tipe tveganj pri svojem poslovanju opredeli-
la: kreditno tveganje, tveganje spremembe deviznih tecajev, tveganje spremembe obrestne
mere, tveganje spremembe cen vrednostnih papirjev in operativno tveganje. V letu 2006 je
druzba opravila pregled in razvrstitev pomembnosti tveganj glede na njihovo pogostnost in
materialnost. Zacela pa je tudi sistemati¢no pripravo osnov za uvedbo financnih instrumen-
tov za varovanje trznih tveganj. Kapitalska druzba, d.d., bo v letu 2007, zato da bo dolgoro-
¢no izboljSala upravljanje premozenja, Se naprej razvijala in izboljSevala kakovost celotnega
sistema upravljanja tveganj. NajpomembnejSi element na tem podrocju je zaCetek projekta
uvajanja informacijske podpore za portfeljski nac¢in upravljanja premoZenja.

Upravljanje kreditnega tveganja se pri nalozbah v lastniSke vrednostne papirje izvaja prek
procesa vladanja v podjetju (corporate governance), pri naloZzbah v dolzniske vrednost-
ne papirje pa s postavljanjem omejitev glede izpostavljenosti do posameznih izdajateljev
vrednostnih papirjev. Kapitalska druzba, d.d., ima natan¢no dolocene postopke za spre-
mljanje kreditne izpostavljenosti do finan¢nih institucij, v instrumente katerih nalaga svoje
premozenje. Potem se kreditno tveganje obvladuje tudi s panozno razprSitvijo nalozb in s
sprotnim spremljanjem poslovanja druzb. V okviru internih predpisov se dolo¢a boniteta
poslovnega partnerja z lastnim modelom ter z bonitetnimi ocenami agencij Standard &
Poor’s, Fitch in Moody’s. Odlo¢anje o odobritvi nalozb je v pristojnosti uprave, na podlagi

predlogov internih odborov.

Razprsitev dela naloZb Kapitalske druzbe, d.d., v tujino je zmanjSala odvisnost portfelja dol-
goro¢nih nalozb od gibanja teCajev na slovenskem kapitalskem trgu, kar pa zaradi razli¢ne-
ga gibanja cen na svetovnih trgih kapitala in na slovenskem trgu delnic ni ugodno vplivalo
na njegovo donosnost. Tudi v letu 2007 bo Kapitalska druzba, d.d., skladno z dosedanjo
nalozbeno politiko nadaljevala razprsitev dela nalozb v tujino.

Pri upravljanju dela osnovnega premozenja, ki je naloZen v tujih valutah, se Kapitalska dru-
Zba, d.d., izpostavlja tudi tveganju spremembe valutnih tecajev. Ker je od 28. 6. 2004 Slo-
venija vklju¢ena v mehanizem menjalnih te¢ajev ERM I, je bilo v letu 2006 te¢ajno tveganje
naloZb v eurih zanemarljivo, ostaja pa tveganje v zvezi s spremembami te¢aja ameriskega
dolarja in drugih valut. Z uvedbo eura kot nacionalne valute 1. 1. 2007 pa je tveganje poveza-
no s potencialno spremembo valutnega razmerja med eurom in tolarjem povsem odpadlo.
Zaradi tega se je tveganje spremembe vrednosti valut Se dodatno zmanjsalo, saj je pretezni
del nalozb druzbe nominiran v eurih.

Za obvladovanje tveganja v zvezi s spremembami deviznih tecajev je Kapitalska druzba,
d.d., poleg promptnih nakupov in prodaj deviz ter zadolZzevanja v razli¢nih valutah v letu

2006 uporabljala tudi valutne terminske posle.
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Slika 12

Valutna sestava portfelja tujih
dolgoroc¢nih lastniskih finan¢nih
nalozb na dan 31. 12. 2006
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Kapitalska druzba, d.d., se z nalaganjem sredstev v dolzniSke vrednostne papirje izpostavlja
tveganju, ki je povezano s spremembo vrednosti nalozb zaradi spremembe obrestne mere.
Pri dolzniskih vrednostnih papirjih v domaci valuti se obrestno tveganje ne upravlja, pri tujih
vrednostnih papirjih pa se sredstva nalagajo glede na izbrani referencni portfelj. Poleg tega
interni odbori druzbe na tedenski ravni spremljajo gibanje obrestnih mer ter analize in na-
povedi trznih udelezencev in na podlagi tega dajejo naloZbene predloge.

Tveganija, ki izhajajo iz obrestnih mer, je Kapitalska druzba, d.d., u¢inkovito minimizirala tudi
s tem, da je zmanjsevala povprec¢no trajanje obvezniskih portfeljev. Dodatno je obrestno
tveganje zmanjSala Se s povecevanjem deleza obveznic s spremenljivo obrestno mero.

Zaradi nizke likvidnosti slovenskega kapitalskega trga likvidnostno tveganje obstaja pri
vecini nalozb Kapitalske druzbe, d.d., v domace lastniske in dolZniSke vrednostne papirje,
najvecje pa je pri tolarskih netrznih nalozbah. Pri razprsSitvi 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 tudi z naértovanjem in
dnevnim spremljanjem denarnih tokov portfelja ter z nalozbami omejenega dela premozenja
v visoko likvidne instrumente denarnega trga.

Kljucni dejavniki operativhega tveganja v Kapitalski druzbi so kadri, poslovni procesi, infor-
macijska tehnologija, organizacijska ureditev in zunanji dogodki. Operativno tveganje Kapi-
talska druzba, d.d., obvladuje prek sistema pooblastil, opredelitve poslovnih procesov in
ustrezne usposobljenosti zaposlenih. V letu 2006 je projektna skupina za tveganja opredelila
vire tveganj pri vseh dejavnostih druzbe in tveganja razvrstila po njihovi pomembnosti za
poslovanje. Naslednji korak je predlog izboljSave v celostnem sistemu upravljanja tveganj.
Za dodatno zmanj$anje operativnih tveganj, povezanih z informacijsko tehnologijo, in za
namen obvladovanja trZznih tveganj bo Kapitalska druzba, d.d., v letu 2007 posodobila infor-
macijsko podporo za upravljanje vseh vrst premozenja.
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Kapitalska druzba, d.d., je danes med najpomembnejsimi izvajalci dodatnih pokojninskih
zavarovanj v Sloveniji. Na podro¢ju upravljanja $tirih vzajemnih pokojninskih skladov in Kri-
tnega sklada Prvega pokojninskega sklada v letu 2006 so bili nase vodilo rast sredstev skla-
dov, stroskovno ucinkovito poslovanje in kakovostno komuniciranje s ¢lani skladov oziroma
njihovimi delodajalci.

Kapitalska druzba, d.d., upravlja vse sklade med seboj finanéno neodvisno, rezultati poslo-
vanja pa dokazujejo, da si kot upravljavec skladov prizadeva za ucinkovito nalozbeno poli-
tiko, ki prispeva k povecevanju vrednosti premozenja. Na trgu pokojninskih zavarovanj je
Kapitalska druzba, d.d., ohranila poloZaj najvecjega izvajalca dodatnega pokojninskega za-
varovanja in tudi izplacevalca pokojninskih rent.

Prihodki Kapitalske druzbe, d.d., iz naslova upravljanja skladov so v letu 2006 dosegli sku-
paj 2.125.279 tiso¢ tolarjev, od tega provizija za upravljanje 1.542.799 tisoc¢ tolarjev, vstopni
stroski 554.582 tisoc tolarjev, izstopni stroski 2.047 tiso¢ tolarjev in nadomestilo za stroske
izplacevanja pokojninskih rent 25.851 tisoc tolarjev.
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Tabela 13
Stevilo &lanov ZVPSJU po
mesecih v letu 2006

Poslovanje ZVPSJU

Poslovanje ZVPSJU je v letu 2006 potekalo skladno z razvojnimi usmeritvami upravljanja
sklada. Pri tem je z dejavnim delovanjem veliko prispeval tudi Odbor sklada, ki sodeluje
pri oblikovanju in podpira prizadevanja upravljavca pri izvajanju poslovne politike. Nacr-
tovano poslovanje tudi v prihodnje predvideva dolgoro¢no doseganje visje donosnosti od
zajamcene. Prizadevanja upravljavca pri izvajanju poslovne politike so usmerjena v zago-
tavljanje dolgorocnih, stabilnih donosov, ki so klju¢ni za zagotavljanje ustrezne viSine
dodatnih pokojnin. Drugi poslovni cilji, ki jih zasleduje upravljavec, so kakovost storitev,
nenehno izpolnjevanje pri¢akovanj in zahtev ¢lanov in delodajalcev ter ustvarjanje zaupanja
v produkt dodatnega pokojninskega zavarovanja za javne usluzbence. Spodbujanje delo-
dajalcev k uporabi sodobne spletne storitve KaD.Net na podlagi digitalnega potrdila ostaja

nasa pomembna naloga.

januar 169.212
februar 169.897
marec 170.276
april 171.094
maj 171.551
junij 171.237
julij 171.735
avgust 172.078
september 172.409
oktober 173.563
november 174.063
december 174.580

Posebej pomembno je tudi ozavescanje ¢lanov sklada o zavedanju, da je treba za dodatno
pokojnino na starost dodatno varcevati. Vsi ¢lani ZVPSJU lahko Se dodatno varcujejo sami
in si s tem zagotovijo vi§jo dodatno pokojnino. Pokojninski nacért za kolektivno dodatno
pokojninsko zavarovanje za javne usluzbence jim to omogoca pod najugodnejSimi mozni-
mi pogoji. Poleg tega lahko izkoristijo Se polno davéno olajSavo, ki je odvisna od visine
vplacanih prispevkov za obvezno pokojninsko zavarovanje. Leta 2006 je bilo dodatnih indi-
vidualnih vplacil za 663.436 tisoc tolarjev.

S sredstvi ¢lanov sklada gospodarimo preudarno in skrbno ter zagotavljamo dolgoro¢no
rast premoZenja. Dejanska donosnost je v letu 2006 dosegla 3,91 odstotka, zajamcena ku-
mulativna donosnost v tem obdobju pa 1,49 odstotka. Dejanska ¢ista vrednost sredstev
je konec decembra leta 2006 dosegla 45.189.910 tisoC tolarjev in je presegala zajamceno
vrednost sredstey, ki je znasala 43.385.153 tiso¢ tolarjev.
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Vrsta donosnosti Donosnost

Tabela 14 ) N
Donosnost ZVPSJU v letu 2006 e a8 %
Dejanska donosnost TOM + 1,35 %
EUR + 3,90 %
nominalno 1,49 %
Zajamcena donosnost TOM + -1,01 %
EUR + 1,48 %
Kapitalska druzba, d.d., je kot upravljavec ZVPSJU na podlagi Pokojninskega nac¢rta PNJU
K in Pravil ZVPSJU upravi¢ena do vstopnih stroskov in provizije za upravljanje. Vstopni
stroski se obracunajo v odstotku od vplacane premije ob njenem vplacilu in se odvedejo na
racun upravljavca. Vstopni stroski za premije, vplacane v letu 2006, znasajo 0,70 odstotka.
V naslednijih letih se bodo vstopni stroski znizevali po 0,025 odstotka na leto.
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Tabela 15

Prihodki Kapitalske druzbe,
d.d., od upravljanja ZVPSJU
v letu 2006 (v 000 SIT)

Tabela 16
Sestava nalozb ZVPSJU na
dan 31. 12. 2006 (v 000 SIT)

Letna provizija za upravljanje ZVPSJU znasa 0,75 odstotka povprecne letne Ciste vrednosti
sredstev ZVPSJU in se placuje iz sredstev sklada. Prinodki Kapitalske druzbe, d.d., od upra-
vljanja ZVPSJU so leta 2006 znasali 375.164 tiso¢ tolarjev, od ¢esar je upravljavska provizija
pomenila 276.621 tisoC tolarjev, vstopni stroski pa so dosegli 98.543 tisoc tolarjev. Vsi drugi
stroski upravljanja sklada, npr. izstopni stroski, stroski za izvajanje skrbniskih storitev banke,
bremenijo Kapitalsko druzbo, d.d.

Upravljavska provizija 276.621
Vstopni stroski 98.543
Izstopni stroski 0
Skupaj 375.164

Nalozbe ZVPSJU

Kapitalska druzba, d.d., je kot upravljavec ZVPSJU v letu 2006 vodila naloZbeno politiko,
ki je bila usmerjena v varnost, donosnost, likvidnost ter razprSenost nalozb in dolgoro¢no
rast vrednosti premoZzenja ZVPSJU. Varnost upravljanja zagotavlja primerna struktura pre-
moZenja in nabor posameznih nalozb, ki izkazuje primerno stopnjo tveganja. Izbor posa-
mezne nalozbe za vkljucitev v premozenje ZVPSU temelji na oceni vrednostnega papirja in
izdajatelja ter trga, na katerem se z vrednostnim papirjem trguje. Donosnost se meri skladno
s predpisano zakonodajo, Pokojninskim na¢rtom ZVPSJU in Pravili ZVPSJU. Upravljavec pri
upravljanju premozenja sledi cilju doseganja viSjega donosa od zajamcCenega ob sprejem-
ljivem tveganju in ob izpolnjevanju vseh zakonskih obvez glede strukture premoZenja.

Pri odlo¢anju o nalozbenih moznostih se uporabljajo tudi interna merila, predvsem pri in-
vestiranju v tuje dolZniSke vrednostne papirje in pri izpostavljenosti investiranih denarnih
sredstev v posameznih bankah.

Vrednost sredstev ZVPSJU je na dan 31. 12. 2006 znaSala 45.309.794 tiso¢ tolarjev. Pre-
tezni del sredstev pomenijo nalozbe v obveznice (70,0 odstotka), sledijo naloZbe v bancne
depozite (16,1 odstotka), kratkoro¢ne vrednostne papirje (4,6 odstotka), delnice (3,8 odstot-
ka) in investicijske kupone (3,5 odstotka). Med nalozbami v obveznice prevladujejo drZzavne
obveznice (47,8 odstotka), sledijo ban¢ne obveznice (34,8 odstotka) in druge podjetniske
obveznice (17,5 odstotka).

Zaradi boljsSe razprsenosti nalozb sklada se je glede na preteklo 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 znasalo 173.

Delnice 1.734.040 3,8 %
Obveznice 31.709.080 70,0 %
Kratkoro¢ni vrednostni papirji 2.073.090 4,6 %
Potrdila o vlogi 761.854 1,7 %
Posojila in depoziti 7.284.464 16,0 %
Investicijski kuponi 1.568.356 3,5%
Denarna sredstva 141.229 0,3 %
Druge terjatve 37.681 0,1 %
Skupaj 45.309.794 100,0 %
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Tabela 17

Zemljepisna sestava
nalozb ZVPSJU na dan
31.12. 2006 (v 000 SIT)

Skladno z nacrtovanim prevzemom eura Vv januarju 2007 smo v letu 2006 povecevali delez
nalozb nominiranih v tej valuti. S tem smo imeli na razpolago Sir§i nabor nalozbenih mozno-
sti, zlasti obveznic s spremenljivo obrestno mero.

Na dan 31. 12. 2006 je bilo 63,5 odstotka sredstev naloZenih v naloZbe, nominirane v tolarjih,
36,2 odstotka je bilo euro nominiranih nalozb, razliko v visini 0,3 odstotka sredstev sklada pa
so obsegale nalozbe, nominirane v ameriskih dolarjih.

Zaradi omejenosti slovenskega financnega trga in SirSega izbora nalozbenih moznosti je bil
del sredstev sklada Ze od zaCetka usmerjen tudi v tujino. NaloZbe v tujino so konec leta 2006
znasale 11.285.118 tiso¢ tolarjev oziroma 24,9 odstotka sredstev sklada. Najvecji delez med
naloZbami v tujino imajo tuje ban¢ne obveznice, sledijo tuje podjetniSke obveznice, depoziti
dani tujim bankam in tuji indeksni skladi.

Slovenija 34.024.676 75,09 %
Tujina 11.285.118 24,91 %
Skupaj 45.309.794 100,00 %
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Slika 14
Narascanje Stevila ¢lanov
KVPS v letu 2006

Tabela 18
Donosnost KVPS v letu 2006

Poslovanje KVPS

KVPS je pokojninski sklad, ki izvaja kolektivno in individualno prostovoljno dodatno pokoj-
ninsko zavarovanje skladno z Zakonom o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPIZ-1).
Od leta 2002 sta v okviru KVPS oblikovana lo¢ena pokojninska nacrta za individualno in
kolektivno prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje z oznakama PN1 P in PN1 K.
KVPS je sklad odprtega tipa. Vanj se lahko vklju¢i vsak zavarovanec ali uzivalec pravic iz
obveznega pokojninskega zavarovanja. Ob koncu prvega leta delovanja se je v Kapitalski
vzajemni pokojninski sklad vkljucilo 14 tiso¢ zavarovancey, v naslednjem letu pa smo Ze pre-
segli $tevilko 20 tisoé. Stevilo novih lanov vsako leto naraséa, saj vedno veé posameznikov
spoznava, da si je treba za ohranitev Zivljenjske ravni po upokojitvi privarCevati primerna

finan¢na sredstva.

jun.

27.000 275600 28.000 28500 29.000 29.500 30.000 30.500 31.000

V letu 2006 je Stevilo zavarovancev KVPS preseglo Stevilko 30 tiso¢. Konvertirane vplacane
premije je bilo 5.442.853 tisoc¢ tolarjev. Po Stevilu zavarovancev in visini vplacane premije
je KVPS najvedji odprti vzajemni pokojninski sklad v drzavi. Konec decembra 2006 je bilo
v PN1 P vklju¢enih 1051 ¢lanov, v PN1 K pa 29.816 ¢lanov. Skupno $tevilo ¢lanov sklada
je 30.531 (¢lani, ki so vklju¢eni v oba pokojninska nacrta, se v skupnem Stevilu Stejejo le
enkrat).

Nalozbena politika sklada je usmerjena v varno nalaganje sredstev in zagotavljanje dol-
gorocCne rasti vrednosti premozZenja ¢lanov sklada. Upravljavec si je pri upravljanju pre-
moZenja prizadeval doseci ¢im vecji donos ob sprejemljivem tveganju in ob izpolnjevanju
vseh zakonskih obveznosti glede sestave in razprSenosti nalozb. Dejanska donosnost sklada
v letu 2006 je bila 3,56-odstotna, zajamcena donosnost za isto obdobje pa 1,49-odstotna.

nominalno 3,66 %

Dejanska donosnost TOM + 1,01 %
EUR + 3,54 %

nominalno 1,49 %

Zajamcena donosnost TOM + -1,01 %
EUR + 1,46 %
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Zaradi primerne naloZbene politike je tudi v letu 2006 Cista vrednost premozenja narascala
hitreje od zajamcene vrednosti. Povprec¢na dejanska Cista vrednost sredstev v letu 2006 je
znasala 23.381.226 tisoc tolarjev, Cista vrednost sredstev je bila na 31. 12. 2006 26.401.631
tisoc tolarjev, zajamcena vrednost sredstev pa 24.739.302 tiso¢ tolarjev.

Slika 15

Dejanska in zajam¢ena donosnost
ter Cista in zajamcena vrednost feb.
sredstev KVPS v letu 2006

apr.
Donosnost )
mesecna dejanska donosnost maj
mesecna zajamcena donosnost jun.
jul.
avg
sep
okt.
nov.
dec.
% -0,2 0 0,2 0,4 0,6 0,8
Sredstva jan.
Cista vrednost sredstev
L feb.
zajamcena vrednost sredstev
(v mrd SIT) mar.
apr.
maj
jun
jul.
avg.
sep.
okt.
nov.
dec

Skladno s Pokojninskima naértoma PN1 P in PN1 K ter Pravili KVPS je upravljavec sklada
upravic¢en do vstopnih stroskov, izstopnih stroskov in provizije za upravljanje sklada. Uprav-
ljavec si je od vplacane premije obracunal za 114.880 tiso¢ tolarjev vstopnih stroskov, od
izplacil odkupne vrednosti enot premozenja pa pripadajocCe izstopne stroske v visini 1.126
tisoC tolarjev. Provizija za upravljanje sklada je pomenila 298.163 tiso¢ tolarjev.

Upravljavec je v letu 2006 poleg letne provizije za upravljanje iz sredstev sklada zaracunal
Se stroSke provizije za opravljanje skrbniskih storitev in stroske skrbniskih storitev, ki jih je
za sklad opravljal skrbnik (stroSki denarnega poslovanja in placilnega prometa ter stroski
posredovanja pri nakupu in prodaji, zmanjSani za provizijo borznoposredniske hise) v visini
19.993 tiso¢ tolarjev.
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2000
Poslovno leto 2000 je bilo za Kapitalsko

druzbo zahtevno in razgibano. Poleg
nadaljevanja prestrukturiranja osnovnega
privatizacijskega portfelja je bila

glavna naloga vzpostavitev delovanja
dveh novih vzajemnih pokojninskih
skladov. Na podlagi Zakona o javnih
skladih se spremeni tudi ime podjetja
Kapitalski sklad v Kapitalsko druzbo.



Tabela 19

Prihodki Kapitalske druzbe,
d.d., od upravljanja KVPS
v letu 2006 (v 000 SIT)

Tabela 20
Sestava nalozb KVPS na dan
31.12. 2006 (v 000 SIT)

Provizija za upravljanje 298.163
Vstopni stroski 114.880
Izstopni stroski 1.126
Skupaj 414.169

Nalozbe KVPS

Kapitalska druzba, d.d., je kot upravljavec KVPS v letu 2006 vodila naloZzbeno politiko, ki je
bila usmerjena v varnost, likvidnost, razprSenost naloZb in dolgoro¢no rast vrednosti pre-
mozenja KVPS. Predlogi pri odlo¢anju o naloZzbah temeljijo na izhodis¢ih dokumentov, ki
jih je sprejela Kapitalska druzba, d.d. (Nalozbena strategija in Taktika upravljanja KVPS),
ter so se glede na spremembo Pravilnika o izraCunu zajam¢ene donosnosti in razmere na
obvezniskih trgih v letu 2006 bistveno spremenili. Konkretni investicijski predlogi so bili
predlagani in odobravani na rednih tedenskih sejah likvidnostne komisije.

V letu 2006 je bila naloZzbena politika usmerjena predvsem v nakupe dolzniskih vrednost-
nih papirjev na primarnem in sekundarnem financnem trgu pretezno v tujini ter v depozite.
Med nakupi dolzniskih vrednostnih papirjev so prevladovali instrumenti z znano horizon-
talno donosnostjo, s ¢imer se je zniZevalo obrestno tveganje portfelja. Pri nakupih obveznic
s spremenljivo obrestno mero je bila posebna pozornost namenjena minimizaciji kreditnega
tveganja, zaradi ¢esar so bile nalozbe usmerjene predvsem v defenzivne panoge. Del de-
narnih sredstev je bil vezan v obliki kratkorocnih depozitov, s ¢imer sta se je dodatno znizali
trajanje in obrestno tveganje portfelja nalozb. Del denarnih sredstev se je plasiral v nakup
lastniskih vrednostnih papirjev v tujino ter del tudi v delnice podijetij in pooblaséenih inve-
sticijskih druzb na slovenskem kapitalskem trgu.

Vrednost sredstev KVPS je na dan 31. 12. 2006 znaSala 26.445.389 tiso¢ tolarjev in se v
primerjavi z letom 2005 povecala za 6.051.503 tiso¢ tolarjev. Najvecji del (68,3 odstotka
sredstev) so obsegale naloZzbe v domace in tuje obveznice. Obveznice Republike Sloveni-
je so predstavljale 25,1 odstotka vseh sredstev. V banéne depozite je bilo plasiranih 19,5
odstotka sredstev, drugo so predstavljali delnice, investicijski kuponi in drugi vrednostni

papirji.

Delnice 1.215.341 4,6 %
Obveznice 18.072.775 68,3 %
Kratkoro¢ni vrednostni papirji 548.550 21 %
Potrdila o vlogi 646.707 25%
Posojila in depoziti 5.167.434 19,6 %
Investicijski kuponi 672.246 2,5%
Denarna sredstva 108.654 0,4 %
Preostale terjatve 23.683 0,1 %
Skupaj 26.445.389 100,0 %

Skladno z nacrtovanim prevzemom eura v januarju 2007 smo v letu 2006 povecevali delez
nalozb, nominiranih v tej valuti, kar je pomenilo predvsem Sir§i nabor naloZzbenih moznosti,
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zlasti obveznic s spremenljivo obrestno mero.

V letu 2006 je bil vedji del sredstev plasiran na tuje kapitalske trge. Znesek nalozb na tujih
trgih je na dan 31. 12. 2006 znasal 7.175.780 tisocC tolarjev, kar pomeni 27,1 odstotka sred-
stev sklada, in se je v primerjavi z letom 2005 povecal za 10,6 strukturne tocke oziroma za
3,8 milijarde tolarjev. Sredstva so bila naloZzena preteZzno v tuje obveznice s spremenljivo
obrestno mero in depozite.

Tabela 21 - 5
Zemljepisna sestava nalozb KVPS Slloveri T ZE&1I0 7R %
na dan 31. 12. 2006 (v 000 SIT) Tujina 7.176.780 271 %

Skupaj 26.445.389 100,0 %
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Tabela 22
Donosnost SODPZ v letu 2006

Slika 16

Dejanska in zajamc&ena donosnost
ter Cista in zajamcena vrednost
sredstev SODPZ v letu 2006

Donosnost
mesecna dejanska donosnost
mesecna zajamcena donosnost

Poslovanje SODPZ

SODPZ obsega premozenije, ki je financirano s sredstvi, zbranimi z vplacili prispevkov za ob-
vezno dodatno pokojninsko zavarovanje oziroma ustvarjenimi z upravljanjem teh sredstey,
namenjeno pa je izklju¢no pokrivanju obveznosti do zavarovancev.

Leta 2006 se je Stevilo zavarovancev povecalo za 2344, tako da je sklad imel na dan 31. 12.
2006 skupaj 35.078 zavarovancev.

Dejanska donosnost SODPZ je v letu 2006 dosegla 3,11 odstotka, medtem ko je bila za-
jamcena donosnost 1,91-odstotna. Tudi v letu 2006 ni bilo vplacil sredstev upravljavca
SODPZ zaradi nedoseganja zajam&ene donosnosti. Cista vrednost sredstev je konec leta
2006 dosegla 36.903.327 tisoc¢ tolarjev, zajamcena vrednost sredstev pa 34.910.491 tiso¢

tolarjev.
nominalno 3,11 %
Dejanska donosnost TOM + 0,57 %
EUR + 3,09 %
nominalno 1,91 %
Zajamcena donosnost TOM + -0,61 %
EUR + 1,88 %

Kapitalska druzba, d.d., je kot upravljavec SODPZ upravi¢ena do vstopnih stroskov, izsto-
pnih stroSkov in provizije za upravljanje. Vstopni stroski se obracunajo ob vplacilih prispevka
delodajalcev ter so v januarju in februarju leta 2006 pomenili 5,50 odstotka, v preosta-
lih mesecih leta 2006 pa 4,75 odstotka. Izstopni stroski se obracunajo ob izplacilu odku-
pne vrednosti enot premoZenja in dosegajo odstotek. Provizija za upravljanje SODPZ je 1,5
odstotka povprecne letne Ciste vrednosti sredstev SODPZ in se placduje iz sredstev sklada.

% -01 0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7
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Sredstva
Cista vrednost sredstev
zajamcena vrednost sredstev
(v mrd SIT)

Tabela 23

Prihodki Kapitalske druzbe,
d.d., od upravljanja SODPZ
v letu 2006 (v 000 SIT)

apr.
maj
jun.
jul.

avg.
sep.

okt.

dec.

Prihodki Kapitalske druzbe, d.d., od upravljanja SODPZ so leta 2006 znasali 830.989 tiso¢ tolar-
jev. Upravljavec je v letu 2006 v breme SODPZ zaracunal tudi 386 tiso¢ tolarjev stroSkov posre-
dovanja pri nakupu in prodaji vrednostnih papirjev (zmanjSanih za provizije borznoposredniskih
druzb) ter stroSkov storitev denarnega poslovanja in placilnega prometa.

Upravljavska provizija 489.207
Vstopni stroski 341.159
Izstopni stroski 623
Skupaj 830.989

S spremembo Pokojninskega nacrta za obvezno dodatno pokojninsko zavarovanje v letu
2006 je bilo dolo¢eno nadaljnje zniZzevanje vstopnih stroskov. V letu 2007 je veljavni odsto-
tek vstopnih stroskov 4,5, v naslednjih letih pa se bo odstotek vstopnih stroSkov postopno
zniZzeval do 3,0 odstotka leta 2019. Hkrati se je spremenilo zaraGunavanje stroskov, in sicer
po novem vsi drugi stroski v zvezi s poslovanjem sklada bremenijo upravljavca.

Nalozbe SODPZ

Kapitalska druzba, d.d., je kot upravljavec SODPZ v letu 2006 pri izvajanju nalozbene poli-
tike uposStevala nacela varnosti, likvidnosti, razprSenosti nalozb in dolgoro¢no rast vrednosti
premozenja SODPZ. Upravljavec pri upravljanju premozenja sledi cilju dosegati visji donos
od zajamcenega ob sprejemljivem tveganiju.

Predlogi pri odlo¢anju o nalozbah so temeljili na izhodis¢ih dokumentov, spremenjenih v
letu 2006 (strategija in taktika upravljanja). Dejavniki, ki pommembno vplivajo na izvajanje
nalozbene politike, so nacin izracuna zakonsko dolo¢enega zajamcenega donosa, omejitve
veljavne zakonodaje glede strukture nalozb in predpisano vrednotenje nalozb.

Vrednost sredstev SODPZ je na dan 31. 12. 2006 pomenila 36.980.006 tisoc tolarjev in se je
v primerjavi s koncem leta 2005 povecala za 7.625.145 tisoc tolarjev.
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Tabela 24

Sestava nalozb SODPZ na dan Delnice 1062527 29%
31.12.2006 (v 000 SIT) Obveznice 26.573.725 71,9 %
Kratkoro¢ni vrednostni papirji 1.049.519 2,8%
Potrdila o vlogi 954.669 2,6 %
Posoijila in depoziti 6.177.095 16,6 %
Investicijski kuponi 944.471 2,6 %
Denarna sredstva 180.319 0,5%
Terjatve 37.681 0,1 %
Skupaj 36.980.006 100,0 %

V letu 2006 je bila nalozbena politika usmerjena predvsem v nakupe dolzniskih vrednostnih
papirjev in investiranje v bancne depozite. PreteZni del naloZb predstavljajo obveznice (71,9
odstotka sklada) sledijo nalozbe v ban¢ne depozite, delnice, kratkoro¢ne vrednostne papirje
in investicijske kupone.

Pri analizi mese¢ne donosnosti ugotovimo, da so bile v prvi polovici leta relativno nizke, kar
je tudi posledica dogajanj na svetovnih finanénih trgih. Najprej so se zaradi viSanja obrestnih
mer centralnih bank negativno obnasali trgi obveznic, v mesecu maju in juniju pa smo bili
pri¢a tudi vecjim negativnim popravkom na svetovnih delnigkih trgih. V drugi polovici leta
so se zacCeli Ze kazati tudi vecji vplivi spremembe naloZzbene politike sklada, v okviru katere
smo pri investiranju v dolZniSke vrednostne papirje investirali predvsem v obveznice s spre-
menljivo obrestno mero in zmanjsevali delez obveznic z nespremenljivo obrestno mero.

i Sl ij 28.168.183 76,2 %
Zemljepisna sestava nalozb SODPZ I B e
na dan 31. 12. 2006 (v 000 SIT) Tujina 8.811.823 23,8%

Skupaj 36.980.006 100,0 %

Zaradi omejenosti slovenskega finan¢nega trga in SirSega izbora naloZzbenih mozZnosti je
bil del sredstev sklada tudi v letu 2006 usmerjen v tujino. NaloZbe v tujino so konec leta
2006 obsegale 23,8 odstotka sklada. Najvecji delez med tovrstnimi naloZzbami sestavljajo
obveznice, sledijo depoziti dani tujim bankam in tuji indeksni skladi (ETF).
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Slika 17

Dejanska in zajamcena vrednost
tocke PPS ter Cista in zajamcena
vrednost sredstev v letu 2006

dejanska vrednost tocke
mesecna vrednost tocke
(v SIT)

Sredstva
Cista vrednost sredstev
zajamcena vrednost sredstev
(v mrd SIT)

Poslovanje PPS

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije je od leta 2003 zaprt vzajemni pokojninski sklad,
ki ga v svojem imenu in za racun zavarovancev upravlja Kapitalska druzba, d.d. Osredniji cilj
upravljanja je zagotovitev pokritja za izpolnitev obveznosti do zavarovanceyv iz polic doda-
tnega pokojninskega zavarovanija.

V sredini leta 2004 so prvi zavarovanci PPS pridobili pravico do pokojninske rente. Obli-
kovan je bil poseben kritni sklad kot loéeno premoZenje. Oblikoval se je z izloCitvijo iz pre-
moZenja, ki pripada policam dodatnega pokojninskega zavarovanja, preden zavarovanci
izpolnijo pogoje za pridobitev pravice do pokojninske rente. Iz tega premoZenja se na Kritni
sklad PPS prenaSa sorazmerni del sredstev, ki ustreza Cisti vrednosti premoZenja police v
trenutku, ko imetnik police dopolni 60 let.

PPS je prvi sklad dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki svojim zavarovancem od avgusta
2004 Ze izpladuje pokojninske rente prek Kritnega sklada PPS. Ce zavarovanec umre, preden
pridobi pravico do pokojninske rente, pripada pravica do zavarovalne vsote v viSini odku-
pne vrednosti police njegovi zapu$cini in kot del njegove zapuscine preide na njegove dedi-
¢e. Tako se Stevilo zavarovanceyv in tudi obseg sredstev v upravljanju nenehno zmanjsujeta.

0 50 100 1560 200 250 300 350 400
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Tabela 26

Prihodki Kapitalske druzbe,
d.d., od upravljanja PPS v
letu 2006 (v 000 SIT)

Po stanju na dan 31. 12. 2006 je v PPS vkljuéenih 37.060 zavarovanceyv, ki so imetniki
71.617.598 tock.

Dejanska Cista vrednost sredstev PPS na dan 31. 12. 2006 je dosegla 28.346.022 tisoc to-
larjev in je bila za 9.068.971 tisoc tolarjev vecja od zajamcene vrednosti sredstev PPS, ki je
pomenila 19.277.051 tiso¢ tolarjev.

Dejanska donosnost sklada je v letu 2006 dosegla 20,14 odstotka, medtem ko je bila za-
jamcéena donosnost enoodstotna.

Kapitalska druzba, d.d., je upravi¢ena do letne provizije za upravljanje PPS, ki se obracuna
v visini 1,5 odstotka povprec¢ne letne Ciste vrednosti sredstev, in do enoodstotnih izstopnih

stroskov.

Upravljavska provizija 390.142
Izstopni stroski (1 %) 298
Skupaj 390.440

Opomba: * Pri izplacilu zavarovalne vsote v visini odkupne vrednosti police v prime=
ru smrti zavarovanca PPS se skladno z dolocili splosnih pogojev obracunajo izstopni
stroski po stopnji 19 odstotkov in povecujejo vrednost sredstev sklada. Za vse umrle po
13. juliju 2004 izstopni stroski dosegajo odstotek in pripadajo upravljavcu.

Nalozbe PPS

Osredniji cilj poslovanja PPS je oblikovati aktivo, ki po strukturi in obsegu omogoca kritje ob-
veznosti od izplacil zavarovalnih vsot v viSini odkupne vrednosti polic v primerih, ko zavaro-
vanec umre, preden pridobi pravico do pokojninske rente, ter pokrivanje obveznosti prenosa
premozenja v Kritni sklad PPS, oblikovan za obveznosti od izplacil mesecnih pokojninskih
rent.

Upravljavec je v letu 2006 sledil osnovni cilj tako, da je prodajal netrzne lastniSke nalozbe
PPS v delniskih druzbah in druzbah z omejeno odgovornostjo ter postopoma zmanjseval
izpostavljenost sklada do trznih lastniskih vrednostnih papirjev. Presezna sredstva je nala-
gal pretezno v depozite pri bankah v RS, del sredstev pa je bilo nalozenih tudi v domace
dolZniske vrednostne papirje.

S ciljem usklajevati sestavo naloZzb PPS z dolo¢bami o sestavi nalozb kritnega sklada, kot
jih predpisuje zakon o zavarovalniStvu, upravljavec izvaja preoblikovanje strukture sredstev
PPS v smeri povecevanja nalozb z nespremenljivim donosom in odprodaje oziroma znizZe-
vanja netrznih lastniskih nalozb in nalozb v druzbe z omejeno odgovornostjo. V skladu z
ZPSPID-B, mora biti proces usklajevanja naloZb kon¢an najpozneje do 13. 7. 2009.
Vrednost sredstev PPS na dan 31. 12. 2006 je znasala 28.403.375 tiso¢ tolarjev. Sredstva so
obsegala: 23.603.862 tisoc¢ tolarjev nalozb v delnice, 2.682.941 tiso¢ tolarjev naloZb v ob-
veznice, 344.722 tisoc tolarjev nalozb v kratkoro¢ne vrednostne papirje, 923.552 tiso¢ tolar-
jev nalozb v deleze, 20.000 tisoc tolarjev nalozb v potrdila o vlogi, 446.239 nalozb v posojila
in depozite, 130.603 tisoc¢ tolarjev naloZb v investicijske kupone, 4.899 tiso¢ tolarjev ostalih
terjatev in drugih terjatev ter 246.556 tisoc tolarjev denarnih sredstev.
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Tabela 27
Sestava naloZb PPS na dan
31.12. 2006 (v 000 SIT)

Delnica 23.603.862 83,1 %
Obveznica 2.682.941 9,4 %
Kratkoro¢ni vrednostni papirji 344.722 1.2 %
Denarna sredstva 246.556 0,9 %
Ostale terjatve 4.899 0,0 %
Delezi 923.5652 3,3%
Potrdilo o vlogi 20.000 0,1 %
Posoijila in depoziti 446.239 1,5 %
Investicijski kuponi 130.603 0,5 %
Skupaj 28.403.375 100,0 %

Premozenje PPS, naloZzeno v delnice in deleZe, na dan 31. 12. 2006 obsega naloZbe v sku-
pno 147 gospodarskih druzbah, od tega 49 druzb z omejeno odgovornostjo in 98 delniskih
druzb, od katerih je 12 delniskih druzb uvr§cenih v borzno kotacijo oziroma na prosti trg
Ljubljanske borze.

V letu 2006 je bilo v celoti prodanih 36 nalozb PPS v gospodarskih druzbah v vrednosti
1.356.233 tisoc tolarjev.

DeleZ netrZznih lastniskih naloZzb v sredstvih PPS se je, predvsem zaradi uvrstitve delnic
druzbe Telekom Slovenije, d.d., na organiziran trg vrednostnih papirjev, znizal na 43,6 odsto-
tka. Nalozbe PPS konec leta 2006 so v preteznem delu locirane na obmocju Republike Slo-
venije in vezane na slovenski tolar. NaloZbe vezane na euro predstavljajo 5,6 odstotka vseh
sredstev sklada.

V naloZbe v Republiki Sloveniji je vlozenih 98,2 odstotka sredstev sklada, v nalozbe v tuje
vrednostne papirje pa 1,8 odstotka sredstev sklada. Od vseh sredstev, sklada investiranih
v tujino, predstavljajo 38,5 odstotka tuje podjetniSke obveznice, 24,8 odstotka tuje ban¢ne
obveznice, 10,8 odstotka tuje drzavne obveznice in 25,9 odstotka investicijski kuponi tujih
vzajemnih skladov.
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Tabela 28

Stevilo zavarovancey, ki so
v letu 2006 pridobili pravico
do pokojninske rente, ter
pripadajoce Stevilo tock in
visina vplacanih premij

Poslovanje KS PPS

V letu 2006 je poslovanje Kritnega sklada Prvega pokojninskega sklada potekalo nemoteno
in so bili dosezZeni vsi poslovni cilji za leto 2006. Poslovanje se je nadaljevalo s ciliem dose-
gati ucinkovitejSe poslovanje, sprotno obvescati zavarovance in pridobivati podatke za ne-
moteno izplacevanje pokojninskih rent.

V letu 2006 je pravico do pokojninske rente pridobilo 1318 zavarovancey, ki so v KS PPS
vplacali skupaj 1.922.912 tisoc tolarjev premije.

januar 84 338.267 111.443
februar 101 482.761 160.5657
marec 99 478.449 158.877
april 110 474.292 157.551
maj 126 534.431 179.394
junij 18 478.281 160.927
julij 115 438.014 147.703
avgust 96 446.680 152.809
september 138 544.537 187.900
oktober 110 435.755 150.809
november 114 491.812 191.124
december 107 425.644 163.819
Skupaj 1.318 5.568.923 1.922.912
A (do 2.000 tock) 746 630.669
B (od 2.001 do 5.000 tock) 96 277192
C (nad 5.000 tock) 476 4.661.062
Skupaj 1.318 5.568.923

Dobra polovica rent se izplaca v enkratnem znesku, saj je povprec¢no Stevilo toc¢k na ime-
tnika nekaj pod 2.000. V skupini, kjer imajo imetniki ve¢ kot 5.000 tock, se je 63 odstotkov
zavarovancev odlocilo za doZivljenjsko rento z zajamceno dobo izplacevanja. Slabih Sest
odstotkov pa jih prejema doZivljenjsko letno pokojninsko rento, od teh dobra polovica z za-
jamceno dobo izplacevania.

Vse pogodbene obveznosti Kapitalske druzbe, d.d., do prejemnikov rente v letu 2006 so bile
v roku izpolnjene. KS PPS se srecuje s pritoki sredstev iz PPS na eni strani ter odtoki izplacil
rent in stroSkov na drugi strani, kar pomeni, da je visino pritokov in odtokov sredstev mogo-
¢e napovedati precej natan¢no.
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Tabela 29

Zavarovanci, ki so v letu 2006
prejemali pokojninske rente, po
starosti in vrsti izbrane rente

Tabela 30

Podatki o obra¢unanih
kratkoroc¢nih obveznostih in
izplac¢anih obveznostih od rent po
mesecih v letu 2006 (v 000 SIT)

] 10 15 ) 10 15
nad 100 0 0 0 0 0 0 0 0 0
95-100 2 0 13 2 2 1 1 0 21
90-94 4 2 17 14 6 2 4 1 50
85-89 18 0 14 27 14 0 1 2 76
80-84 31 6 25] 44 47 2 3 4 162
75-79 130 15 27 61 123 2 (] 6 370
70-74 311 26 10 74 264 1 12 24 722
65-69 744 93 21 108 814 3 15 78 1.877
60-64 1.103 164 21 130 1.459 3 1 158 3.046
Skupaj 2.343 306 148 460 2.729 14 53 271 6.324

Opomba: * V statistiki so zajeti tudi tisti Ze mrtvi zavarovanci, ki so se odlocili za pokojninsko rento z zajamceno dobo izplacila, njihove
rente pa prejemajo njihovi upravicenci.

V naslednjih desetih letih je pricakovan pritok sredstev v sklad konstantno vecji od pricako-
vanih odtokov, tako da se lahko prosta sredstva vlagajo dolgoroc¢no.

januar 5.217 63.377 23.1.2006 63.956 -579
februar 5.276 72.734 22.2.2006 73.082 -348
marec 5.318 74.698 21.3.2006 72.322 2.376
april 5.366 75.662 24.4.2006 77.694 -2.032
maj 5.421 79.074 23.5.2006 76.266 2.808
junij 5.475 81.592 21.6.2006 80.761 831
julij 5.517 82.567 21.7.2006 79.678 2.889
avgust 6.045 103.947 22.8.2006 99.580 4.367
september 5.5679 75.199 21.9.2006 78.348 -3.149
oktober 5.655 86.839 20.10.2006 83.544 3.295
november 5.674 83.089 22.11.2006 84.841 -1.7562
december 5715 82.370 21.12.2006 82.488 -118
Skupaj 66.258 961.148 952.560 8.588

Za pokritje stroskov izplacil pokojninskih rent zavarovancem je Kapitalska druzba, d.d., upra-
vicena do nadomestila stroskov v visSini sto tolarjev in dveh odstotkov odmerjene pokojnin-
ske rente. Leta 2006 je navedeno nadomestilo pomenilo 25.857 tiso¢ tolarjev.

Nalozbe KS PPS

Sredstva sklada na dan 31. december 2006 znasajo 16.276.951 tiso¢ tolarjev. Enako kot v
prejsSnjih letih je najvecji del sredstev nalozen v obveznice, ki obsegajo priblizno tri petine
vseh sredstev. Med obveznicami prevladujejo drzavne obveznice, ki predstavljajo 36,5 odsto-
tka vseh sredstev sklada (od tega velika vecina obveznice Republike Slovenije s 35,8 odsto-
tka), sledijo bancne z 11,5 odstotka in podjetniSke obveznice z 10,3 odstotka vseh sredstev.

Delez depozitov se je v primerjavi s stanjem konec leta 2005 znizal zaradi rasti deleza ob-
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veznic in delnic ter tudi zaradi obdobja v letu 2006, ko so bili pogoji depozitov manj konkuren-
¢ni od vlaganja v druge dolzniSke instrumente. Odprodan je bil del delniSkih nalozb, vendar
pa se delez ni bistveno znizal, razlog je rast tecajev delnic na Ljubljanski borzi, kjer je imel
sklad vse trzne delniSke nalozbe v letu 2006. V letu 2006 se je deleZ delnic zniZal za 1,4
odstotne tocke. Cilj je Se naprej znizevati delez delnic. Nalozbe v kratkoro¢ne vrednostne
papirje in potrdila o vlogi so likvidnostna rezerva sklada.

g:;:l:a?:aloib KS PPS na dan Delnice 5674028 228 %
31.12. 2006 (v 000 SIT) Obveznice 9.482.059 58,3 %
Kratkorocni vrednostni papirji 183.360 11 %
Potrdila o vlogi 70.324 0,4 %
Posojila in depoziti 2.146.213 13,2 %
Investicijski kuponi 28.195 0,2 %
Denarna sredstva 179.062 11 %
Terjatve 513.710 31 %
Skupaj 16.276.951 100,0 %

V nalozbe v Republiki Sloveniji je bilo 31. 12. 2006 vlozenih 94,4 odstotka sredstev KS PPS,
v nalozbe tujih izdajateljev pa 5,6 odstotka vseh sredstev. V primerjavi z letom 2005 se je
deleZ naloZb tujih izdajateljev znizal za 1,9 odstotne tocke. Najvecji del nalozb tujih izda-
jateljev obsegajo banéne obveznice (43,9 odstotka) in podjetniske obveznice (43,6 odstot-
ka), sledijo drZzavne obveznice (11,8 odstotka) in devizna sredstva (0,7 odstotka). Najvedji del
tujih nalozb predstavljajo naloZbe v izdajatelje, registrirane na Irskem (17,5 odstotka), sledijo
nalozbe v izdajatelje, registrirane v Nemciji (16,6 odstotka) in v ZDA (14,6 odstotka).
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Strateska vloga informatike v Kapitalski druzbi, d.d., je skrbeti za skladen razvoj informacij=
ske funkcije s poslovno funkcijo ter sodelovati pri uresni¢evanju poslovnih ciljev druzbe.
Zelo pomembna vloga je iskanje nacinov uporabe informacijskih sredstev, ki prispevajo k
izboljSanju konkurenénosti druzbe.

Operativna vloga je varovati, zagotavljati integriteto in zagotavljati razpoloZljivosti informacij-
skih sredstev poslovnim procesom. Tako je naloga informatike skrbeti za usklajen razvoj
in vzdrZzevanje informacijskega sistema. S pregledom nad dejavnostjo celotnega podjetja,
pregledom nad izvajanjem poslovnih procesov in seznanitvijo z vsemi pomembnejSimi pro-
blemi, povezanimi z izvajanjem poslovnih postopkov, je zagotovljena kar najbolj optimalna
informatizacija poslovnih procesov v Kapitalski druzbi. Informatika si prizadeva imeti aktivno
vlogo pri nacrtovanju in optimizaciji poslovnih procesov.

Kapitalska druzba, d.d., sledi zahtevam zunanjega in notranjega okolja s prilagajanjem svoje-
ga poslovanja, ki mu informatika sledi z izvajanjem poslovno-informacijskih projektov. Z
izvajanjem teh projektov uresnicuje cilje, ki so usmerjeni v krepitev konkurenénega poloZa-
ja druzbe, optimiranje procesov z vidika porabe virov, izboljSanje odnosov s strankami,
zmanjsevanje tveganj v poslovanju in v izboljSevanju procesov odlo¢anja.

V letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., v sodelovanju z zunanjim izvajalcem izdelala pri-
lagojeno metodologijo strateskega planiranja informatike v Kapitalski druzbi. Na podlagi te
metodologije je bil pripravljen prvi strateski plan informatike za obdobje med letoma 2007
in 2009. Strateski plan informatike vsebuje prikaz obstojeGega stanja poslovnega in infor-
macijskega sistema, informacijsko vizijo in pot v obliki projektov, ki bo Kapitalsko druzbo
pripeljala do uresnicitve podane vizije ter s tem dvignila kakovost njenega informacijskega
sistema. Strateski plan bo v prihodnje eden od temeljnih orodij obvladovanja informatike
v poslovnem sistemu in bo sluZil tako vodstvu pri odlo¢anju o smereh nadaljnjega razvoja
informacijskega sistema kot zaposlenim v oddelku za informatiko in komunikacije pri kon-
kretnih nalogah s tega podrocja.

Na podrocju varovanja informacij je druzba nadaljevala izvajanje projekta za uvedbo sistema
za vodenje varovanja informacij (SVVI), pri Cemer se je nadaljevalo usklajevanje s standar-
dom ISO/IEC 17799:2005 in prilagajanje standardu ISO 27001. Uvedeno je bilo redno izo-
brazevanje vseh zaposlenih s tega podro¢ja in izvedena je bila mnoZica manjsih prilagoditev
poslovnih procesov v smislu informacijske varnosti. ObseznejSa prilagoditev je bila priprava
na z vidika informacijske varnosti izboljSano komunikacijo z zavezanci oziroma delodajalci
prek spletne storitve KaD.Net za sklada ZVPSJU in SODPZ.

Zaklju¢ena je bila izvedba javnega narocila velike vrednosti za nabavo, implementacijo in
vzdrZevanje programske opreme za portfeljski nacin upravljanja premozenja. Implementi-
rana programska oprema bo namenjena podpori procesom: upravljanje tveganj, analize in
simulacije portfelja, vodenje stanj portfelja in upravljanje likvidnosti. V postopku je bil izbran
slovenski dobavitelj, ki bo zacCel projekt implementacije v prvi polovici leta 2007.

Na podrocju elektronskega poslovanja je Kapitalska druzba, d.d., nadaljevala izboljSavo sto-
ritve KaD.Net za ZVPSJU. Z vidika uporabnikov te storitve so pomembne izboljSave pred-
vsem pri podpori novim obrazcem in novim kontrolam pred prenosom finanénih in mati¢nih
podatkov v zaledni sistem. Zelo uspesen je bil prehod zavezancev na uporabo kvalificiranih
digitalnih potrdil. V zaklju¢ni fazi so tudi dejavnosti, povezane z uvedbo storitve KaD.Net za
sklad SODPZ, kjer bodo uporabniki zaceli storitev uporabljati v letu 2007.
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Kapitalska druzba, d.d., se je odlocila vpeljati koncept poslovne inteligence oziroma po-
slovnega obvesc¢anja. Osnovni pristop bo izveden po korakih, s ¢imer bomo dosegli Sirjenje
skladiséa po fazah, boljSe obvladovanje stroskov in osvojitev znanj, potrebnih za samo-
stojno vzdrzevanje in nadgrajevanje skladis¢a podatkov. Skladno s to odlocitvijo smo izdelali
prvo namensko skladis¢e podatkov za podrocje transakcij z vrednostnimi papirji in njihovimi
stanji. Eden klju¢nih ciljev projekta je bil usposobiti poslovne uporabnike za samostojno
delo pri pripravi poslovnih porogil, zasnovanih na omenjenih podatkih. Poslovne uporabnike
smo Vv ta hamen usposobili za rabo orodij, ki omogocajo samostojno pripravo porocil in
poizvedovanja po podro¢nem skladi§¢u finan¢nih podatkov.

Ocenjujemo, da bo koncept poslovnega skladiS¢enja podatkov informacijsko sredis¢e ce-
lotne druzbe, ki bo omogocalo dostop do najrazlicnejsih vrst podatkov, pomembnih pri
odloc¢anju in izmenjavi sporogil, nujnih za usklajeno odvijanje poslovnih procesov. Nosilcem
poslovnih odlocitev bo omogocalo hiter dostop do kakovostnih informacij. S tem je mogo-
¢e graditi konkuren¢ne prednosti skozi kakovostno upravljanje informacij na vseh ravneh
druzbe. Skladi§¢e podatkov ima potencial, ki bo zaposlenim v Kapitalski druzbi omogocal
razumeti in koristno uporabiti poslovne podatke.

V povezavi s prehodom na euro je bila v prvem Ccetrtletju 2006 prilagojena programska
oprema zakonskim zahtevam po informativhem oznacevanju cen v eurih. V drugi polovici
leta je bila uspesno izvedena prilagoditev programske opreme prehodu na euro. V ta na-
men je Kapitalska druZba, d.d., vzpostavila vzporeden sistem zbirk podatkov, kjer so finan-
¢ni podatki zapisani v tolarjih. Financni podatki operativnih baz so bili preracunani v novo
valuto euro. Konverzija je bila opravljena na podlagi zlatih pravil, ki temeljijo na zakonodaiji.
Posebnosti pri konverziji so bile opredeljene s srebrnimi pravili, ki so bila sprejeta na Kapi-
talski druzbi, d.d. Tehni¢na konverzija zbirk podatkov v euro je bila opravljena zelo uspesno
in brez pomembnejsih zapletov.

Na podrocju sistemske infrastrukture je bila izvedena nadgradnja nekaterih klju¢nih stre-
Zniskih sistemov. Ob tem je bila pripravljena tudi natan¢na dokumentacija z vidika rednih
postopkov upravljanja teh sistemov in tudi z vidika zagotavljanja neprekinjenega poslovanja.
Po pozitivnih izku$njah s konsolidacijo streznikov je bila izvedena priprava na drugi del kon-
solidacije in upravljanje tako konsolidiranih streznikov.

S ciliem povecati razpoloZljivost in minimizirati skupne stroske lastnistva informacijskih
sredstev smo nadaljevali izboljSave centralnega upravljanja sredstev in nadzora nad njimi.

Skupna vrednost nalozb v informacijsko komunikacijsko tehnologijo je v letu 2006 znasala
72,4 milijona tolarjev, od tega so investicije v programsko opremo zna$ale 54,7 milijona to-
larjev, investicija v strojno opremo pa 17,7 milijona tolarjev. Investicija v programsko opremo
za portfeljski nacin upravljanja premoZzenja v visini 70 milijonov tolarjev je predvidena za leti
2007 in 2008.

Celotni stroski uporabe informacijsko komunikacijske tehnologije so znasali 156.662 tiso¢
tolarjev. Najvecji del tega stroska se nanasa na redno vzdrZevanje in izredno vzdrZevanje,
vezano na prilagoditev programske opreme prehodu na euro.

Stroski prehoda na euro so znasali 21,3 milijona tolarjev, stroski najema opreme in storitev
informacijske tehnologije pa 79,7 milijona tolarjev. Strosek najema postaj za spremljanje tu-
jih finan¢nih trgov znasa 37,2 milijona tolarjev. StroSek najema licen¢ne programske opreme
Microsoft znasa 18,1 milijona tolarjev.
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2001

Januarja se zacne izvajanje obveznega
dodatnega pokojninskega zavarovanja

za beneficirana delovna mesta v Skladu
obveznega dodatnega pokojninskega
zavarovanja, marca pa ustanovitev in
zacetek poslovanja Kapitalskega vzajemnega
pokojninskega sklada, ki izvaja prostovoljno
dodatno pokojninsko zavarovanje.
Kapitalska druzba uspesno prodre na
zahteven trg pokojninskih zavarovanj

in uspesno nadaljuje preoblikovanje
osnovnega premozenja z zmanjsevanjem

Stevila nalozb v upravljanju.
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apitalska druzba, d.d., se je v desetih letih svojega poslovanja razvila iz tran-
zicijske ustanove v pomembno finan¢no institucijo, ki upravlja premozenje,
pridoblijeno v procesu privatizacije, in je obenem najvedja izvajalka dodatnih
pokojninskih zavarovanj v Sloveniji. Visoka stopnja ucinkovitosti na obeh se-
gmentih poslovanja — na podrocju upravljanja sredstev, pridobljenih v procesu privatizacije
in na podro¢ju upravljanje vzajemnih pokojninskih skladov — je utrdila poloZaj Kapitalske
druzbe, d.d., in njeno poslanstvo ob vstopu drugo desetletje njenega delovanja.
V okviru sprememb, ki jih prinasa zunanje okolje, se v letu 2007 obetajo pomembne spre-
membe na podro¢ju pokojninske, zavarovalniske in davéne zakonodaje ter spremembe
predpisov, ki urejajo poslovanje vzajemnih skladov in druzb za upravljanje. Napovedani pre-
miki pomenijo za Kapitalsko druzbo, d.d., svojevrsten izziv in bodo terjali aktivno prilaga-
janje poslovanja vsem aktualnim spremembam, znotraj njih pa ucinkovito izkoris¢anje vseh
priloZnosti, ki jih spremembe omogocajo.
Skladno s strategijo Vlade Republike Slovenije o umiku drZave iz gospodarstva bo Kapital-
ska druzba, d.d., na podrocju upravljanja osnovnega premozenja v letu 2007 nadaljevala
prodajo lastniskih deleZev v gospodarskih druzbah in koncentracijo osnovnega premoZzenja.
V okviru prizadevanj za pospeseno prodajo bodo tekli procesi za maksimiranje vrednosti
nalozb in doseganje ¢im visje prodajne cene. Z nadaljnjim zmanjSevanjem Stevila podjetij bo
Kapitalska druzba, d.d., v vedno vecdji meri postajala portfeljski upravljavec.
Spremembe v zunanjem poslovnem okolju, vedno mocnejsa vpetost v evropske in med-
narodne tokove ter zgoraj navedene usmeritve povecujejo delez in pomen nalozb na tuje
trge, prav tako pa terjajo ustrezne prilagoditve v poslovnih procesih znotraj druzbe. Na-
daljnja informatizacija in optimizacija poslovnih procesov imata za cilj u¢inkovito upravlja-
nje osnovnega premozenja, skladno s sprejetimi sklepi Vlade Republike Slovenije in s tem
poslovno-finané¢nim nacrtom, obenem pa morata zagotavljati Kapitalski druzbi, d.d., hitro
odzivnost na dogodke in spremembe v poslovnem okolju, ki postaja vse bolj ob&utljivo na
premike v globalnem kapitalskem okolju. S tem namenom bo izveden projekt informatizaci-
je portfeljskega upravljanje premozenja.
Na podroc¢ju upravljanja pokojninskih skladov bodo glavne dejavnosti usmerjene ne samo
v ohranitev, pa¢ pa tudi v povecanje trznih delezev, merjeno zlasti po merilu visine upravlja-
nih sredstev. Zaradi vse vecje konkurence in zaradi poteka triletnega roka v primeru sklada
javnih usluzbencev bo leto 2007 v tem pogledu zelo zahtevno. Samo z ucinkovitim in kako-
vostnim upravljanjem pokojninskih skladov — usmerjenih v uresni¢evanje interesov zavaro-
vanca in njegovega delodajalca — bo Kapitalska druzba, d.d., ohranila svoj poloZaj najvecje
in najpomembnejse izvajalke pokojninskih zavarovanj.
Z varno in hitro elektronsko izmenjavo podatkov Zelimo posodobiti poslovanje z delodajalci
in placniki premij ter dvigniti raven medsebojnega sodelovanja vseh pokojninskih skladov
v upravljanju. Eden od najvecjih ter vsebinsko in tehni¢no najzahtevnejSih projektov pa so
priprave na izplacevanje rent v obveznem dodatnem zavarovanju. V sklopu implementacije
sprememb pokojninskega zakona bodo stekle priprave na zaklju¢ek 10-letnega varceval-
nega obdobja (ki potece leta 2010), ko se bo zacelo mnoZi¢no izplacevanje rent v prosto-
voljnem zavarovanju.
Kapitalska druzba, d.d., vstopa v novo desetletje svojega obstoja. Intenziven razvoj v zadnjih
letih, tako po obsegu kot tudi vsebini poslovanja, je Kapitalsko druzbo, d.d., trdno pozicioni-
ralo v slovenskem finanénem prostoru. Pri¢akujemo, da se bo v letu 2007 njen poloZaj port-
feljskega vlagatelja Se utrdil ter obenem povecal njen pomen in vpliv na slovenskem trgu

dodatnih pokojninskih zavarovanj.
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apitalska druzba, d.d., je konec leta 2006 obelezila deseto obletnico svojega
delovanja. V tem obdobju je postala pomemben upravljavec premozenja,
ki s svojim poslanstvom zagotavlja dodatna sredstva za pokojninsko bla-
gajno.

Konec leta 2006 je Kapitalska druzba, d.d., skladno s strategijo Vlade Republike Slovenije o
umiku drZave iz gospodarstva skupaj s Slovensko od$kodninsko druzbo, d.d., objavila dva
javna razpisa za prodajo skupaj 87 nalozb v svoji lasti in/ali v lasti Prvega pokojninskega
sklada Republike Slovenije. Decembra 2006 je bila izvedena draZzba za prodajo delnic 16,65
odstotnega deleza Kapitalske druzbe, d.d., v druzbi Merkur, d.d., na kateri je prodajno vre-
dnost za 39 odstotkov presegla izklicno.

Kapitalska druzba, d.d., tudi v letu 2007 nadaljuje prodajo gospodarskih druzb. V prvih treh
mesecih je bilo objavljeno vabilo k dajanju ponudb za nakup 109 nalozb v lasti Kapitalske
druzbe, d.d., in/ali pokojninskih skladov v njenem upravljanju.

Kapitalska druzba, d.d., je Se utrdila svoj poloZaj na podrocju najvecje izvajalke pokojnin-
skih zavarovanj, saj je v njenih pokojninskih skladih konec leta 2006 za dodatno pokojnino
varéevalo 277.249 zavarovancev/¢lanov, 6324 zavarovancem pa je v letu 2006 izplacevala
mesecno ali letno dodatno pokojnino Prvega pokojninskega sklada. Konec leta 2006 je ime-
la Kapitalska druzba, d.d., v upravljanju za 153,4 milijarde tolarjev sredstev zavarovancey,

kar je za 28 odstotkov vec¢ kot konec leta 2005.

Kapitalska druzba, d.d., je od zacetka poslovanja Kritnemu skladu PPS zaracunavala le-
tno upravljavsko provizijo v visini 0,6 odstotka povprecnega neto stanja sredstev Kritnega
sklada PPS, vendar le do visSine presezka sredstev Kritnega sklada PPS. Na podlagi dokon-
¢ne odredbe o odpravi krsitev s strani Agencije za zavarovalni nadzor z dne 20. 9. 2006,
zoper katero je Kapitalska druzba, d.d., vloZila tozbo (upravni spor), ki je bila s sodbo z dne
23. 1. 2007 zavrnjena, Kapitalska druzba, d.d., od 1. 1. 2007 dalje upravljavske provizije
ne obracunava vec. Kapitalska druzba, d.d., je vsa sredstva od obracunane in placane
provizije za upravljanje Kritnega sklada PPS v letih 2004, 2005 in 2006 v viSini 205.435 ti-
soc¢ tolarjev vrnila na transakcijski racun KS PPS dne 2. 3. 2007. Vsi ucinki so se pripoznali
v letu 2006.

Kapitalska druZba, d.d., je Ze Cetrto leto zapored pripravila akcijo Dobra misel in financna
sredstva, namenjena novoletnim poslovnim darilom, namenila OnkoloSkemu institutu v
Ljubljani.

Kapitalska druzba, d.d., je uspes$no izvedla informativno dvojno oznacevanje cen pri posa-
meznih vzajemnih pokojninskih skladih v procesu sklepanja in sklenitve pokojninskih za-
varovanj ter uspesno izvrsSila zamenjavo valute in zacela poslovati v okolju nove valute
euro.
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premembe v gospodarskem in druzbenem okolju, predvsem pa v delovnem pro-
cesu, ki se nenehno razvija in se prilagaja novim poslovnim funkcijam od Kapi-
talske druzbe, d.d., terjajo vlaganje v znanje zaposlenih ter izgradnjo poslovne
kulture, ki omogoca in spodbuja inovativnost. Zaposleni imajo pravico in dobre
moznosti za stalno izobrazevanje, izpopolnjevanje in usposabljanje z razli¢nimi oblikami izo-
braZevanja (nadaljevanje Solanja ali Studija, pridobivanje licenc, obisk krajsih ali daljSih semi-
narjev, delavnic, sistemati¢no nacrtovanega internega izobraZevanja, samoizobrazevanje s
pomocjo knjig in druge strokovne literature, ki jim je na voljo, nenehno sledenje novostim
v stroki). Ze drugo leto se izvajajo letni razgovori z namenom zagotavljati ter razvijati spo-
sobne, ucinkovite in delovno uspesne sodelavcev.
Za izobrazevanje smo v letu 2006 namenili 23.825 tisoc¢ tolarjev, kar znasa povprec¢no 225
tisoC tolarjev na zaposlenega. V letu 2006 je 7 zaposlenih pridobivalo znanje na fakultetah in
visokosolskih ustanovah (pridobitev dodiplomske oziroma podiplomske stopnje izobrazbe),
2 zaposlena pa sta v letu 2006 pridobila licenco za zavarovalno zastopanje.
Strategijo druzbe je mogoce v Stevilnih primerih uresniciti tudi s projektno organiziranostjo
ob stalni organizacijski strukturi. Zato je uprava Kapitalske druzbe, d.d., sprejela odlocCitev
o uvedbi projektne organizacije z namenom enotno in ucinkovito vodenih projektov. Z
vklju¢evanjem in povezovanjem zaposlenih v delovne in projektne skupine se zagotavlja
ucinkovitejSa in kakovostnejSa izvedba dela z omejenimi viri in ¢im niZjimi stroski ter spod-
buja timsko delo. V letu 2006 je bila prvi¢ organizirana projektna konferenca, ki jo bomo tudi
v prihodnje izvajali enkrat letno in bo namenjena pregledu rezultatov ze opravljenih proje-
ktov, tistih, ki so v teku, in tudi obravnavi predlogov prihodnjih projektnih dejavnosti.

V Kapitalski druzbi, d.d., skrbimo za varno in prijetno delovno okolje ter zagotavljamo pogoje
za delo z upostevanjem vseh predpisov na podro¢ju varstva pri delu. Redno izvajamo na-
loge s podrocij varnosti in zdravja pri delu, varstva pred pozarom in zdravstvenega varstva
pri delu. Med pomembnejsimi izvedenimi nalogami s tega podroc¢ja je treba poudariti izo-
brazevanje zaposlenih s podrocja varnosti in zdravja pri delu, sodelovanje pri oceni tveganja
na delovnem mestu in v delovnem okolju, redno izvajanje obdobnih preventivnih zdrav-
stvenih pregledov, revidiranje izjav o varnosti pri delu, izvajanje preiskav delovnega okolja
(meritve mikroklime, osvetlitve in hrupa na delovnem mestu), meritve elektricne napeljave,
pregled delovne opreme in opravljanje kontrolnih pregledov o izpolnjevanju ukrepov varstva

pred pozarom.

Pomemben vidik zagotavljanja in povecevanja bodoce socialne varnosti zaposlenih je tudi
kolektivho prostovoljno pokojninsko zavarovanje. Urejeno je s pogodbo o oblikovanju, po
kateri je zavarovanje omogoceno vsem zaposlenim pod enakimi pogoji. Izvajalec zavaro-
vanja je odprti vzajemni pokojninski sklad Kapitalske druzbe, d.d., KVPS, kar povecuje tako
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pripadnost kot tudi prepoznavnost in zanimanje za produkte Kapitalske druzbe pri vseh
zaposlenih. Kapitalska druzba svojim zaposlenim placuje del premije, zaposleni pa si lahko
del premije placujejo tudi sami prek odtegljaja iz svoje neto place ali z dodatnim placilom, s
¢imer poskrbijo za visjo dodatno pokojnino in hkrati za takoj$njo davéno olajSavo.

Zares uspesna so le podjetja, ki so zmozna doseci sinergijo med interesi svojih zaposlenih
in poslovnimi interesi ter s tem spodbuditi vse ustvarjalne sposobnosti zaposlenih za dose-
ganje poslovnih ciljev in poveCevanje poslovne uspesnosti. V Kapitalski druzbi se tega za-
vedamo. Sodelovanje zaposlenih in uprave druzbe v skupnih prizadevanjih za ¢im boljSe
poslovne rezultate druZbe ter gradnjo kakovostnih odnosov pri delu ter odlo¢anju in dose-
ganju drugih skupnih ciljev je vodilo k sklenitvi participacijskega dogovora, ki sta ga s pod-
pisom sprejela predsednik uprave in predsednik sveta delavcev julija 2006.

Temeljno poslanstvo komuniciranja z zaposlenimi je ustvarjanje predpogojev za poslovno
uspesnost, zagotavljanje ucinkovite in tekoce obveséenosti zaposlenih in povecevanje pri-
padnosti druzbi. Za leto 2006 smo prvi¢ pripravili poseben nac¢rt komuniciranja z zaposle-
nimi, ki bo postal stalnica vsakoletnega nacrtovanja in vsebuje poslovne (strateska, letna
in planska konferenca, sre¢anja zaposlenih z upravo) in tudi druzabne dejavnosti, name-
njene druzenju zaposlenih (zimski Sportni dan s tekmovanjem, Sportni in jesenski piknik,
prednovoletno srecanje, obdarovanje otrok zaposlenih). Eno izmed pomembnejsih orodij
komuniciranja z zaposlenimi je uporaba intranet portala, ki omogoca prave in potrebne in-
formacije za delo, zbrane in strukturirane na enem mestu. Medosebno komunikacijo spod-
bujamo tudi z mesecnimi tematskimi kolegiji in tedenskimi oddel¢nimi sestanki, dvakrat
letno pa potekajo srecanja uprave z vsemi zaposlenimi.

Kapitalska druzba, d.d., si, kot upravljavec pokojninskih skladov, prizadeva, da premozenje,
ki ji je zaupano, upravlja kot dober gospodar in izklju¢no v korist ¢lanov/zavarovancev skla-
dov, tako da bi ¢im bolj izpolnila njihova pricakovanja. Seveda pa je za upravljavca, tudi
glede na moc¢no konkurenco, smiselno in nujno Se naprej vliagati veliko truda v razvoj in
ohranjanje trdnih odnosov z delodajalci in ¢lani/zavarovanci skladov, v njihovo obvescanje
in negovanje za ohranjanje njihove lojalnosti. Zadovoljstvo, vzpostavljeno zaupanje in lojal-
nost ¢lanov/zavarovancev so bistveni poslovni cilji, ki upravljavcu zagotavljajo konkurenéne
prednosti. Gotovo k temu pripomore tudi njihova dobra obveséenost. Clani/zavarovanci in
tudi delodajalci, ki placujejo premije za svoje zaposlene, prejmejo dvakrat letno obvestila
v skladu z dolocili zakona in pokojninskih nacrtov, vendar so ta vsebinsko §e podrobnejsa
in preglednejSa, kot je predpisano. Poleg tega vse udeleZence sproti seznanjamo tudi o
mozZnostih kori§¢enja davcne olajSave, spremembah davcne ureditve, ki vplivajo na davéne
olajSave, novostih na podrocju zakonodaje in drugih pomembnih spremembah, ki se
nanasajo na dodatno pokojninsko zavarovanje.

Rezultati o donosnosti in vrednosti enote premoZenja pokojninskih skladov so objavljeni
tako na spletnih straneh Kapitalske druzbe, d.d., http://www.kapitalska-druzba.si/ kot tudi
v tiskanem dnevnem Casopisju dvakrat mesec¢no (Finance in Vecer). Na spletni strani so
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na voljo tudi dodatna pojasnila in informacije o prostovoljnem dodatnem pokojninskem za-
varovanju ter posodobljeni podatki o poslovanju pokojninskih skladov. V letu 2004 smo
zaceli izdajati informativni ¢asopis Modro jabolko, ki izhaja dvakrat letno in obravnava aktu-
alno tematiko za ¢lane/zavarovance in delodajalce ter podaja podatke o poslovanju skladov.
Casopis posiliamo delodajalcem, ki za svoje zaposlene pri Kapitalski druzbi, d.d., vpla¢ujejo
premije, dostopen pa je tudi na spletnih straneh.

Na sedezu druzbe deluje tudi kontaktni center, kjer vsi zainteresirani lahko osebno pridobijo
Zelene informacije ali oddajo razlicne vloge in zahtevke ali pa se za dodatne informacije
obrnejo na brezpla¢no telefonsko Stevilko 080 2345.

K dobri obvesc¢enosti je prispevalo tudi naértovanje oglasevalskih akcij in oglasnih sporogil,
pojavljanje v medijih s strokovnimi ¢lanki z izbrano tematiko in vsebino s podro¢ja doda-
tnega pokojninskega zavarovanja ter komuniciranje z mediji s posiljanjem sporocil za javnost
in rednim odgovarjanjem na njihova vprasanja.

79



Tabela 33
Placila Kapitalske druzbe, d.d.,
ZP1Z (v 000 SIT)

Kljub v Sirsi javnosti nemalokrat napacnemu uvrsc¢anju druzbe med razli¢ne drZzavne insti-
tucije ter proracunske uporabnike je Kapitalska druzba od 18. 12. 1996 pravna oseba, orga-
nizirana kot delniska druzba, katere edini delnic¢ar in ustanovitelj je Republika Slovenija, pri
¢emer se je osnovni kapital vplaceval v obliki premozZenja po predpisih s podrocja lastni-
njenja. Poslovanje s pravicami, obveznostmi in odgovornostmi vseskozi temelji na Zakonu
o0 pokojninskem in invalidskem zavarovanju in Zakonu o gospodarskih druzbah. Namen
ustanovitve druzbe je ustvarjanje dodatnih sredstev za pokojninsko zavarovanje z upravlja-
njem zaupanega premozenja.

V prvih desetih letih svojega poslovanja (1996-2006) je Kapitalska druzba, d.d., prehodila
uspesno pot; od pomembnega nosilca slovenske privatizacije in tranzicijske ustanove se je
postopoma razvijala do najvecjega in najpomembnejSega upravljavca premoZenja in izva-
jalca dodatnih pokojninskih zavarovanj. Skozi vsa leta poslovanja je s preudarnim preobliko-
vanjem premoZenja in razprSenostjo novih vlaganj upoStevala merila varnosti, donosnosti
in likvidnosti sredstev v upravljanju. Od leta 1999 do 2006 je bilo v pokojninsko blagajno pri
Zavodu za pokojninsko in invalidsko zavarovanje vplac¢anih 61.875.000 tiso¢ tolarjev.

1999 1.700.000
2000 13.300.000
2001 8.375.000
2002 10.000.000
2003 6.375.000
2004 6.375.000
2005 6.375.000
2006 9.375.000
Skupaj 61.875.000

Skrb za vzdrznost pokojninskega sistema je primarni nhamen poslovanja Kapitalske druzbe,
d.d., in je sam po sebi SirSega druzbenega pomena, zato v drugih projektih sponzoriranja ali
sofinanciranja dejavnosti druzbenega pomena Kapitalska druzba, d.d., ne sodeluje. Zadnja leta
pa del sredstev, namenjenih za novoletna voscila in darila, namenimo v dobrodelni namen.

V letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., Ze Cetrto leto organizirala in izpeljala dobrodelno
akcijo Dobra misel, s katero Zelimo prispevati k reSevanju problemov v SirSi druzbi. K sodelo-
vanju pri dobrodelni akciji smo povabili tudi vse svoje poslovne partnerje. Kar 45 donatorjev,
podjetij in posameznikov, se je odzvalo in skupaj s Kapitalsko druzbo darovalo 17.379 tiso¢
tolarjev, ki jih bo Onkolos$ki institut namenil za nakup posebnega ultrazvoka za spremljanje
funkcij srca. Kapitalska druzba, d.d., je prispevala 5.000 tiso¢ tolarjev.

Prvo leto se je povabilu odzvalo 33 slovenskih podijetij, drugo leto 44, tretje leto pa 46 slo-
venskih podjetij in tudi posameznikov. Tako smo v preteklih letih skupaj zbrali Ze 37.600 tiso¢
tolarjev. Zbrana finan¢na sredstva smo v vseh teh letih namenili Onkoloskemu institutu za
nakup nujno potrebnih aparatur, ki pomagajo bolnikom, pri katerih druge metode zdravljenja
niso vec¢ ucinkovite. Prispevek Kapitalske druzbe, d.d., je v letu 2003 znasal 2.000 tiso¢ to-
larjev, v letih 2004 in 2005 pa 3.000 tisoc tolarjev.
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Racunovodsko porocilo
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Revizorjevo porocilo

Ell ERNST & YOUNG

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA

namenjenc

Skupétini drutbe
Kapitalska druba pokojninskega in invalidskega zavarovan]a, d.d., Ljubljana

Ravidirali smo priletene ratunovodske izkaze gospodarske drdbe Kapitalska druthba pokcjninskega
in invalidskega zevarovania, d.d., Ljubljana, ki vidjulujeio bilanco stanja na dan 31. decambra 2008,
izhaz poslovnega izida, izkar gibanja kapitala in izkaz denamih tokov za teda| kondano leto ter
povzetek besteenih ratunovodskih usmeritev in druge pojasnjevaine opombe. Pregledali smo tudi
poslovno porodio

Odpovarnast posiovodshva 7a redunovodshe (zkare

Poslovodstvo je odgovarna za priprava in podteno predstavitev teh radunovodskih izkazov v skladu s
slovensiormni  ratunovodskimi  standardi, Ta odgovormnost vifulujec vzpostavilev, delovanie in
vzdrievanie notranjega kontrolirangs, povezanega § pripravo in poSteno predstavitijo ratunovodskin
izhazov, ki me veabujejo pormembng napaéne navedbe zaradi prevare ali napake, izhira in uporabo
usireznih ratunovodskih usmeritev fter pripravo rafuncvodskih ocen, ki S0 ulemelens v danih
okolisdinah,

Ravizofevs odgovamost
Nata cdgovornost je izrazti mnenje o teh ratuncvodskih izkazih na podlagi revizile. Revizijo smo
opravill v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahlevajo od nas izpolnjevanje

ebtnih zahtev ter natrovanje in Evedbo revizie za prdobitev sprejemijivega zagolovila, da
retunovodski izkaz ne veebujejo pormemibng napadng nivedbe

Revizija vikijutuje lzvajanje postopkov za pridobitey revizijskih dokazov o zneskih in razkriggh v
ratunovodskih izkazih. lzbrani postopki $0 odvisni od revizoreve presole in vkljutupsio tudi
ocenjevania tvegan] napaine navedoe v ratunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri
ocanjevaniu ieh tveganj prouti révizor notrange kontroliranje, povezano s pripraviianjem in podienim
predstavijanjem ratunovodskin izkazov druibe, da bi dolofil ckoliStinam ustrezne postopke, ne pa da
bi izrazd mnenge o uspeinost notranjega kontroliranfa drutbe. Revizia vidjuluje twdi ovednatenje
usireznost uporabienih ratuncvodskih usmeritey in vlemaljenosti ratunovodskih ocen poslovodstva
kol Tud ovrednotenje celotne predstavites rafunovodskih izkazov.

Verjamema, da so pridobleni reviziiski dokazi zadosina in ustrezna podiaga za nade revizisko
PR E

Mo
Po natem mnenju so ratuncvodski izkaxi v vseh pomembnih pogledih poftana predstavitey
financnega stanja gospodarske drutbe Kapitalska drufba pokojninskega in invalidskega zavaravanja,

d.d., Ljubliana na dan 31, decembra 2008 ter njenega posiovwnega izida in denarnih tokov za tedaj
kontano leta v skiadu § slovenskimi ratunavodskimi standardi.

Poslownd poradila j@ skiadno z revidiranimi ratunovodskimi izkazi,

Ljubljana, 15. maj 2007

Revizija, favino in poslovmo
svetovamye o0, Linblfana 1
Ervel & Woreng b, joe flan Froosd & Yemang Cilohal
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Cisti prihodki iz prodaje

Prihodki od prodaje domacim podjetjem v skupini
Prihodki od prodaje tujim podjetjem v skupini
Prihodki od prodaje na domaéem trgu

Prihodki od prodaje na tujih trgih

Skupaj prihodki od prodaje

Sprememba vrednosti zalog proizvodov in ned. proizvodnje

Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve

Drugi poslovni prihodki (s prevred. poslovnimi prihodki)

Skupaj prihodki

Stroski blaga, materiala in storitev

Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala
Stroski materiala

Stroski storitev

Skupaj stroski blaga, materiala in storitev

Stroski dela

Stroski pla¢

Stroski socialnih zavarovanj

Stroski pokojninskih zavarovanj

Drugi stroski dela

Skupaj stroski dela

Odpisi vrednosti

Amortizacija

Prevred. poslovni odhodki pri osnovnih sredstvih
Prevred. poslovni odhodki pri obratnih sredstvih
Skupaj odpisi vrednosti

Drugi poslovni odhodki

Skupaj stroski

Dobiéek (izguba) iz poslovanja

Financ¢ni prinodki iz delezev

Financ¢ni prihodki iz delezev v druzbah v skupini
Finanéni prihodki iz delezev v pridruzenih druzbah
Finanéni prihodki iz delezev v drugih druzbah
Finan¢ni prihodki iz drugih nalozb

Skupaj finan¢ni prihodki iz deleZev

Finan¢ni prihodki iz danih posojil

Finan¢ni prihodki iz posojil, danih druzbam v skupini
Finanéni prihodki iz posojil, danih drugim

Skupaj finanéni prihodki iz danih posojil

. Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev

87

7,8

7,8

0

0
1.890.585
0
1.890.585
0

0
1.121.834
3.012.419

0
-101.534
-608.572
-710.106

-5690.955
-1562.258

-15.946
-105.666
-864.825

-195.802
-728

0

-196.530
-277.043
-2.048.504
963.915

0

0
26.511.748
2.356.980
28.868.728

0
649.868
649.868

0,00
0,00
116,35
0,00
116,35
0,00
0,00
264,59
171,55

0,00
78,97
118,10
112,50

117,28
109,82
159,92
100,82
114,74

89,16
20,33

88,91
76,88
106,37
310,09

0,00
0,00
39,72
113,55
51,10

0,00
124,93
124,93



14.

15.

16.

17.
18.

19.

Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev do druzb v skupini
Finan¢ni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih

Skupaj finanéni prihodki

Skupaj finanéni prihodki

Financ¢ni odhodki iz oslabitve in odpisov finanénih nalozb
Finan¢ni odhodki iz oslabitve in odpisov nalozb v druzbe v skupini
Finanéni odhodki iz oslabitve in odpisov drugih nalozb

Skupaj finan¢ni odhodki iz oslabitve in odpisov finan¢nih nalozb
Finan¢ni odhodki iz finan¢nih obveznosti

Finan¢ni odhodki iz posojil, prejetih od druzb v skupini

Finan¢ni odhodki iz posojil, prejetih od bank

Finan¢ni odhodki iz izdanih obveznic

Finan¢ni odhodki iz drugih finan¢nih obveznosti

Skupaj finan¢ni odhodki iz finanénih obveznosti

Finan¢ni odhodki iz poslovnih obveznosti

Finan¢ni odhodki iz poslovnih obveznosti do druzb v skupini
Finan¢ni odhodki iz obveznosti do dobaviteljev in meni¢nih obveznosti
Finanéni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti

Skupaj finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti

Skupaj finanéni odhodki

Dobicek (izguba) iz rednega delovanja

Drugi prihodki

Drugi odhodki

Celotni dobicek (izguba)

Davek iz dobicka

OdloZeni davki

Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja

88

12

13
14
15

29.518.596

0
-10.239.122
-10.239.122

-68.951

-68.951

o O o o

-10.308.073
20.174.438
133.096
-6.391.722
13.915.812
-932.448
2.267.921
15.251.285

0,00
0,00
0,00
52,72

0,00
41,69
41,69

0,00
666,93

666,93

0,00
0,00
0,00
0,00
45,87
68,52
3,04
147,04
31,83
16,02
-42,53
21,74



VL.

DOLGOROCNA SREDSTVA

Neopredmetena sredstva in dolgoroéne ACR
Dolgoro¢ne premozenjske pravice

Dobro ime

Predujmi za neopredmetena sredstva

Dolgoro¢no odloZeni stroski razvijanja

Druge dolgorocne aktivne ¢asovne razmejitve
Skupaj neopredmetena sredstva
Opredmetena osnovna sredstva

Zemljis¢a

Zgradbe

Proizvajalne naprave in stroji

Druge naprave in oprema

Opredmetena osnovna sredstva v gradnji ali izdelavi
Predujmi za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev
Osnovna ¢reda

Vecletni nasadi

Skupaj opredmetena osnovna sredstva

NaloZbene nepremicnine

. Dolgoroéne finanéne nalozbe

Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe, razen posojil
Delnice in delezi v druzbah v skupini

Delnice in deleZi v pridruZenih druzbah

Druge delnice in delezZi

Druge dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe

Skupaj dolgoro¢ne finanéne naloZzbe, razen posojil
Dolgoro¢na posojila

Dolgoro¢na posojila druzbam v skupini
Dolgoroc¢na posojila drugim

Dolgoro¢no nevplacani vpoklicani kapital
Skupaj dolgoro¢na posojila

Skupaj dolgorocne financne nalozbe
Dolgoroc¢ne poslovne terjatve

Dolgorocne poslovne terjatve do druzb v skupini
Dolgorocne poslovne terjatve do kupcev
Dolgorocne poslovne terjatve do drugih

Skupaj dolgorocne poslovne terjatve

OdlozZene terjatve za davek

89

16

o o O o

222.737
222.737

0

1.748.791

0

148.504

420.490

3.954

0

0

2.321.739

18 560.625

19 2.774.157
19 44.108.284
21 250.5687.974
21 46.249.760
343.720.175

22
0
600.000
0
600.000
344.320.175

23
0
0
5.468
5.468
2.043.144

o |o|o | o

208.099
208.099

0
1.807.562
0

205.155
414.215

5. 1258

0

0
2.432.065
582.651

2.774.157
43.894.233
172.378.394
38.852.879
257.899.663

0

1.320.000

0

1.320.000
259.219.663

0

0

5.103
5.103
3.026.619

o o O o

208.099
208.099

0
2.538.099
0

205.1565
414.215
5.133

0

0
3.162.602
0

0

0
219.008.339
39.987.625
258.995.964

0

1.320.000

0

1.320.000
260.315.964

0

0

5.103
5.103
2.267.921

0,00
0,00
0,00
0,00
107,03
107,03

0,00
96,75
0,00
72,39
101,51
77,03
0,00
0,00
95,46
96,22

100,00
100,49
145,37
119,04
138,28

0,00
45,45
0,00
45,45
132,83

0,00
0,00
107,15
107,15
67,51

0,00
0,00
0,00
0,00
107,03
107,03

0,00
68,90
0,00
72,39
101,51
77,03
0,00
0,00
73,41
0,00

0,00
0,00
114,42
115,66
132,71

0,00
45,45
0,00
45,45
132,27

0,00
0,00
107,15
107,15
90,09



VI.

Skupaj stalna sredstva
KRATKOROCNA SREDSTVA
Sredstva za prodajo

Zaloge

Material

Nedokonc¢ana proizvodnja

Proizvodi in trgovsko blago

Predujmi za zaloge

Skupaj zaloge

Kratkoroc¢ne finanéne nalozbe
Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe, razen posojil
Delnice in deleZi v druzbah v skupini
Delnice in deleZi v pridruZenih podjetjih
Druge delnice in delezi

Druge kratkoroéne finanéne nalozbe
Skupaj kratkoro¢ne finanéne nalozbe, razen posojil
Kratkoro¢na posojila

Kratkoro¢na posojila druzbam v skupini
Kratkoro¢na posojila drugim

Kratkoro¢no nevplacani vpoklicani kapital
Skupaj kratkoro¢na posojila

Skupaj kratkorocne finanéne nalozbe

. Kratkorocne poslovne terjatve

Kratkoro¢ne poslovne terjatve do druzb v skupini
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev

Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih

Skupaj kratkoroéne poslovne terjatve

Denarna sredstva

Skupaj kratkorocna sredstva

KRATKOROCNE AKTIVNE CASOVNE RAZMEJITVE

Skupaj sredstva

. KAPITAL

Vpoklicani kapital

Kapitalske rezerve

. Rezerve iz dobi¢ka

Zakonske rezerve

Rezerve za lastne delnice in poslovne deleze
Lastne delnice in lastni poslovni deleZi
Statutarne rezerve

Druge rezerve iz dobicka

Skupaj rezerve iz dobicka

. Presezek iz prevrednotenja

Preneseni éisti poslovni izid
Cisti poslovni izid poslovnega leta

Skupaj kapital
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21

22

23

349.473.888

6.285.840

©O o o o o

0

0
2.395.160
10.693.826
13.088.986

0

720.027

0

720.027
13.809.013

0

194.206
1.304.934
1.499.140
4.379.066
25.973.059
19.601
375.466.548

73.045.000
97.263.388

o o O o

35.847.107
35.847.107
127.548.747
871.401
1.658.054
336.233.697

265.474.200

147.887

© o o o o

0

513.806
3.764.800
8.177.753
12.456.359

0
13.131.944
0
13.131.944
25.588.303

0

4.240.559
1.884.195
6.124.754
1.733.846
33.594.790
21.166
299.090.156

73.045.000
97.106.987

0
0
0
0
0

17.333.870
17.333.870
63.707.245
10.100.943
7.625.642
268.919.687

265.959.689

©O o o o o

0

0
4.324.349
7.033.860
11.358.209

0
13.131.944
0
13.131.944
24.490.153

0

4.240.559
1.887.471
6.128.030
1.733.846
32.352.029
21.166
298.332.884

73.045.000
97.106.987

o o o o ©o

17.333.870
17.333.870
85.141.106
9.229.541
7.625.642
289.482.146

131,64

4.250,43

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
63,62
130,77
105,08

0,00
5,48
0,00
5,48
53,97

0,00
4,58
69,26
24,48
252,56
77,31
92,61
125,54

100,00
100,16
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
206,80
206,80
200,21
8,63
21,74
125,03

131,40

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
55,39
152,03
115,24

0,00
5,48
0,00
5,48
56,39

0,00
4,58
69,14
24,46
252,56
80,28
92,61
125,85

100,00
100,16
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
206,80
206,80
149,81
9,44
21,74
116,15



_(')(

REZERVACIJE IN DOLGOROCNE PCR
Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti

Druge rezervacije

. Dolgoroéne pasivne ¢asovne razmejitve

Skupaj rezervacije in dolgoroéne PCR
DOLGOROCNE OBVEZNOSTI

Dolgoroéne finanéne obveznosti

Dolgoroc¢ne financne obveznosti do druzb v skupini
Dolgoro¢ne financne obveznosti do bank
Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti na podlagi obveznic
Druge dolgoro¢ne finan¢ne obveznosti

Skupaj dolgoro¢ne finanéne obveznosti

Dolgoroéne poslovne obveznosti

Dolgoro¢ne poslovne obveznosti do druzb v skupini
Dolgoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev
Dolgoro¢ne meni¢ne obveznosti

Dolgoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov
Druge dolgoro¢ne poslovne obveznosti

Skupaj dolgoroéne poslovne obveznosti
OdloZene obveznosti za davek

Skupaj dolgoro¢ne obveznosti

KRATKOROCNE OBVEZNOSTI

Obveznosti, vkljuéene v skupine za odtujitev
Kratkoro¢ne finanéne obveznosti

Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do druzb v skupini
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do bank
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti na podlagi obveznic
Druge kratkoro¢ne finanéne obveznosti

Skupaj kratkorocne finanéne obveznosti
Kratkoroéne poslovne obveznosti

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do druzb v skupini
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev
Kratkoro¢ne meni¢ne obveznosti

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov
Kratkoro¢ne obveznosti do drzave

Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti

Skupaj kratkoroc¢ne poslovne obveznosti

Skupaj kratkoroc¢ne obveznosti

KRATKOROCNE PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE

Skupaj obveznosti do virov sredstev

91

28
36.533
520.685
0
557.218

30

o O o o o

29

1.517

0

1.517
38.129.126
38.130.643

30
0
0
0
276.294
276.294
29

45.695

0

127.257
22.155
73.589
268.696
544.990

0
375.466.548

34.811
3.283.460
0
3.318.271

o O | o | o | o

1.517

0

1.517
21.284.920
21.286.437

0
3.988.241
0

322.147
4.310.388

54141

0

143.355
947.079
85.548
1.230.123
5.540.511
25.250
299.090.156

0
3.283.460
0
3.283.460

o o o o o

1.517

1.517

1.517

0
3.988.241
0

0
3.988.241

54.141

0

143.365
947.079
407.695
1.552.270
5.540.511
25.250
298.332.884

104,95
15,86
0,00
16,79

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
100,00
179,14
179,13

0,00

0,00
0,00
0,00
856,77
6,41

0,00
84,40
0,00
88,77
2,34
86,02
21,84
9,84
0,00
125,54

0,00
15,86
0,00
16,97

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

100,00

0,00

100,00

0,00
2.513.555,90

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
6,93

0,00
84,40
0,00
88,77
0,00
18,05
17,31
9,84
0,00
125,85



A.

a)

b)

a)

b)

Denarni tokovi pri poslovanju

Cisti poslovni izid in prilagoditve

Poslovni izid pred obdavcitvijo

Davki iz dobicka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih odhodkih

Prilagoditve za amortizacijo

Prilagoditve za prevrednotovalne poslovne prihodke

Prilagoditve za prevrednotovalne poslovne odhodke

Prilagoditve za finan¢ne prihodke iz financiranja

Prilagoditve za finan¢ne odhodke iz financiranja

Skupaj postavke izkaza poslovnega izida

Spremembe Cistih obratnih sredstev - poslovnih postavk BS

Zacetne manj koncne poslovne terjatve

Zacetne manj koncne aktivne ¢asovne razmejitve

Zacetne manj kon¢ne odloZene terjatve za davek

Zacetna manj kon¢na sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo

Zacetne manj kon¢ne zaloge

Kon¢ni manj zacetni poslovni dolgovi

Kon¢ne manj zacetne pasivne ¢asovne razmejitve in rezervacije

Konc¢ne manj zacetne odlozene obveznosti za davek

Skupaj postavke Cistih obratnih sredstev - poslovnih postavk BS
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri poslovanju

Denarni tokovi pri nalozbenju

Prejemki pri nalozbenju

Prejemki od dobljenih obresti in deleZev v dobicku drugih, ki se nanasajo na nalozbenje

Prejemki od odtujitve neopredmetenih sredstev

Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev

Prejemki od odtujitve nalozbenih nepremicnin

Prejemki od odtujitve dolgoroénih financ¢nih nalozb

Prejemki od odtujitve kratkorocnih finan¢nih nalozb

Skupaj prejemki pri nalozbenju

Izdatki pri nalozbenju

Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev

|zdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev

Izdatki za pridobitev nalozbenih nepremicnin

lzdatki za pridobitev dolgoroénih finan¢nih nalozb

Izdatki za pridobitev kratkoroc¢nih finanénih nalozb

Skupaj izdatki pri nalozbenju

Prebitek prejemkov (izdatkov) pri nalozbenju

Denarni tokovi pri financiranju

Prejemki pri financiranju
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13.916.811
-932.447
195.801

0

727
-29.518.5696
10.308.073
-6.030.631

-3.286.409
-9.803

0

0

0
-2.413.385
-1.696.583
0
-7.406.180
-13.436.811

7.229.164

0

87.219

0

107.118.276
928.242
115.362.891

-2b64.297

0

-90.077.653
-15.815.488
-106.147.437
9.215.453



b)

Ox

a)
b)

c)

Prejemki od vplacanega kapitala

Prejemki od povecanja dolgoroc¢nih finanénih obveznosti

Prejemki od povecanja kratkoro¢nih finanénih obveznosti

Skupaj prejemki pri financiranju
Izdatki pri financiranju
Izdatki za dane obresti, ki se nanasajo na financiranje
Izdatki za vracila kapitala
Izdatki za odplacila dolgoroénih finanénih obveznosti
Izdatki za odplacila kratkoro¢nih finanénih obveznosti
Izdatki za izplacila dividend in drugih delezev v dobicku
Skupaj izdatki pri financiranju
Prebitek prejemkov (izdatkov) pri financiranju
Konéno stanje denarnih sredstev
Denarni izid v obdobju
Zacetno stanje denarnih sredstev

Skupaj konéno stanje denarnih sredstev
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0

0
3.901.694
3.901.694

© o o o o o

3.901.694

-319.664
2.053.510
1.733.846



© e = P

Stanje na 31.12.2005
Preracun na SRS 2006
Zacetno stanje
Prenosi v kapital

Vplacila kapitala ali kapitalskih
rezerv

Nakupi lastnih delnic ali delezev

Povetanje presezka iz
prevrednotenja

Vnos Cistega poslovnega izida
poslovnega leta

Druga povecanja sestavin
kapitala

Prenos v kapital

Razporeditev Cistega dobicka
kot sestavine kapitala po sklepu
uprave in nadzornega sveta

Pokrivanje Ciste izgube

Oblikovanje rezerv za lastne
delnice, deleZe

Dokapitalizacija iz sredstev druzbe

Druge prerazporeditve sestavin
kapitala

Prenosi iz kapitala

Izplacila dividend ali delezev iz
dobicka

ZmanjSanje osnovnega kapitala
Prodaja lastnih delnic ali deleZev

ZmanjSanje presezka iz
prevrednotenja

Ostali prenosi iz kapitala

Konéno stanje

73.045.000  20.632.474
76.474.513

73.045.000  97.106.987
0 156.401

156.401

0 0

0 0
73.045.000  97.263.388
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76.474.513
-76.474.513
0

0 17.333.870
0 0
0 17.333.870
0 0
0  18513.237
1.658.053
16.855.184

0 0
0  35.847.107

85.141.106 9.229.541 1.625.642

-21.433.860 871.402 0

63.707.246  10.100.943 1.625.642

63.841.501 0 3.316.107
63.841.501

3.316.107

0 -9.229.542 -9.283.695

-1.658.053

-9.229.542 -7.625.642

0 0 0

127.548.741 871.401 1.658.054

289.482.146
0
268.919.688
67.314.009

3.316.107

156.401
0

336.233.697



S prehodom na nove racunovodske standarde (SRS 2006) je saldo splosnega prevredno-
tovalnega popravka kapitala v visini 76.474.513 tiso¢ tolarjev na dan 31. 12. 2005 druzba
odpravila in s 1. 1. 2006 prenesla v kapitalske rezerve. V letu 2006 so se kapitalske rezerve
dodatno povecale za 156.401 tisoc tolarjev od prejetih sredstev v skladu z Zakonom o la-
stninskem preoblikovanju podijetij. Druge rezerve iz dobi¢ka so se povecale za 16.855.184
tisoc tolarjev bilanénega dobicka za leto 2005.

Preneseni Cisti poslovni izid v visini 871.401 tisoc¢ tolarjev je ustvarjen iz naslova prehoda na
nove SRS 2006.
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Stanje 1. 1. 2005
Premiki v kapital

Vnos ¢istega poslovnega
izida poslovnega leta

Vnos zneska posebnih
prevrednotovanj kapitala

Druga povecanja sestavin kapitala
Premiki v kapitalu

Razporeditev Cistega dobicka
kot sestavine kapitala po sklepu
uprave in nadzornega sveta

Druge prerazporeditve sestavin kapitala
Premiki iz kapitala
Stanje 31. 12. 2005
BILANCNI DOBICEK
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73.045.000
0

0
0
73.045.000
0

20.120.294
512.180

0
512.180
0

0
0
20.632.474
0

9.708.227
0

0
0
1.625.642

1.625.642
0

0
17.333.870
0

0
0
9.229.511

9.229.541

0
9.229.541
9.229.541

9.229.5411
15.251.285

15.251.285

0
0
(16.855.184)

(7.625.642)
9.229.541)
0
7.625.642
7.625.642

76.474.513
0
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Cisti poslovni izid poslovnega leta 15.251.284.657,65

Preneseni Cisti dobicek / izguba 9.229.641.457,84
Zmanjsanje rezerv iz dobicka 0,00
Povecanje rezerv iz dobicka po sklepu uprave 0,00
Povecanje rezerv iz dobicka po odlocitvi uprave in NS 7.625.642.328,83
Bilanéni dobic¢ek (a + b + ¢ - € - d), ki ga skupséina razporedi 16.855.183.786,66
- na delnicarje 0,00
- v druge rezerve 16.855.183.786,66
- za prenos v naslednje leto 0,00
- za druge namene 0,00

Uprava in nadzorni svet Kapitalske druzbe, d.d., sta 50 odstotkov Cistega dobicka poslovne-
ga leta v visini 1.658.053.600,17 tolarjev skladno s tretjim odstavkom 230. ¢lena Zakona o
gospodarskih druzbah (ZGD-1) razporedila v druge rezerve iz dobicka.

Uprava in nadzorni svet Kapitalske druzbe, d.d., v skladu s Cetrtim odstavkom 293. ¢lena
Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) predlagata skup$cini Kapitalske druzbe, d.d., da se
bilancni dobicek v visini 2.529.454.914,54 tolarjev razporedi v druge rezerve iz dobicka.
Uprava Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d.d., potrjuje racuno-
vodske izkaze na dan 31. 12. 2006, prikazane na straneh od 87 do 99, ter pripadajo¢a poja-
snila k racéunovodskim izkazom, prikazana na straneh od 100 do 136.

Tomaz Toplak mag. Mateja Bozi¢ mag. Helena Bester

predsednik uprave ¢lanica uprave ¢lanica uprave
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Druzba Kapitalska druzba, d.d., je organizirana kot delniSka druzba. SedeZ druzbe je na Du-

najski cesti 119 v Ljubljani, v Sloveniji. Na podlagi cetrtega odstavka 243. ¢lena Zakona o

pokojninskem in invalidskem zavarovanju (Uradni list RS, st. 104/2005 - uradno precis¢eno

besedilo; v nadaljevanju: ZPIZ-1) je edini ustanovitelj in delnic¢ar Kapitalske druzbe, d.d., Re-

publika 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 Zakonom o pokojninskem in invalidskem

zavarovanju (ZPIZ-1) in s statutom druzbe. V skladu z 244. ¢lenom ZPIZ-1 opravlja Kapitalska

druzba, d.d., naslednje dejavnosti:

— upravljanje in razpolaganje z vrednostnimi papirji in drugimi sredstvi, pridobljenimi v
postopku lastninskega preoblikovanja podijetij;

— upravljanje Prvega pokojninskega sklada v skladu z zakonom, 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 statutom druzbe in vpisom v

sodni register, opravlja Kapitalska druzba, d.d., tudi druge dejavnosti, povezane z upravlja-

njem premoZzenja, in storitve, povezane s podporo upravljanju premozenja: drugo finan¢no

posrednistvo, dejavnost pokojninskih skladov, pomoZne dejavnosti v pokojninskih skla-

dih, trgovanje z lastnimi nepremicninami, dajanje lastnih nepremicnin v najem, oskrba z

racunalniSkimi programi in svetovanje, obdelava podatkov, omreZzne podatkovne storitve,

druge racunalniske dejavnosti, racunovodske in knjigovodske dejavnosti, davéno svetova-

nje, raziskovanje trga in javnega mnenja, podjetnisko in poslovno svetovanje, dejavnost hol-

dingov, izdajanje revij in periodike ter drugo izobraZevanije.

Odvisne druzbe Kapitalske druzbe, d.d., so prikazane v spodnji tabeli.

Adria Airways, d.d. Slovenija 55,00 % 7.120.055 16.799
Fotona, d.d. Slovenija 70,48 % 3.219.177 168.037

Kapitalska druzba, d.d., je kot obvladujo¢a druzba zavezana k izdelavi skupinskih racuno-
vodskih izkazov, ki jih je za poslovno leto 2006 dolzna pripraviti v skladu s Slovenskimi racu-
novodskimi standardi (SRS). Skupinski racunovodski izkazi so prikazani v lo¢enem letnem

porocilu.
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Kapitalska druzba, d.d., nima obvladujocega podijetja.

Kapitalska druzba, d.d., nima lastnih delnic.

Sredstva Kapitalske druZzbe, d.d., niso obremenjena s hipotekami, zastavami ali drugimi

bremeni.

Ob koncu leta 2006 je bilo v Kapitalski druzbi, d.d., skupaj s ¢lani uprave 108 zaposlenih,

od tega en zaposlen za dolo¢en ¢as nadomesc¢anja delavke na porodniskem dopustu. Pov-

prec¢no je imela Kapitalska druzba, d.d., v letu 2006 106 zaposlenih. Podatki o Stevilu zapo-

slenih po stopnjah izobrazbe so razvidni iz naslednje tabele. Podatek o povpre¢nem Stevilu

zaposlenih je izracunan na podlagi sklenjenih pogodb o zaposlitvi za posamezno kategorijo

zaposlenih.

IX. stopnja
VIII. stopnja
VII. stopnja
VI. stopnja
V. stopnja
IV. stopnja

Skupaj

101

17
51

34

108

17
49

34

106



Racunovodski izkazi druzbe so pripravljeni na podlagi racunovodskih usmeritev, prikazanih
v nadaljevanju. Navedene racunovodske usmeritve so uporabljene za leto 2006 in pri izra-
éunu otvoritvenih stanj na dan 1. 1. 2006. Primerjalni podatki za leto 2005 so pripravljeni
v skladu z ra¢unovodskimi usmeritvami v skladu s SRS 2001. Racunovodski izkazi za leto
2006 so pripravljeni v skladu s Slovenskimi racunovodskimi standardi 2006 in Zakonom o
gospodarskih druzbah.

Racunovodski izkazi druzbe Kapitalska druzba, d.d., so pripravljeni v skladu s SRS 2006.

Racunovodski izkazi so pripravljeni na podlagi izvirnih vrednosti - razen za finan¢na sred-
stva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida, in za prodajo razpoloZljiva fi-
nanc¢na sredstva, ki so vrednotena po posteni vrednosti. Racunovodski izkazi so prikazani v
slovenskih tolarjih. Vse vrednosti so zaokrozZzene na tiso¢ slovenskih tolarjev (000 SIT), razen
kadar je to posebej navedeno.

Priprava racunovodskih izkazov v skladu s SRS zahteva uporabo nekaterih pomembnih racu-
novodskih ocen. Priprava zahteva tudi presojo Uprave pri uporabi racunovodskih usmeritev
druzbe.

Pomembne ocene se nanasajo na slabitev netrZznih nalozb in oblikovanje rezervacij za dose-

ganje zajamcenih donosov.

Uskupinjeno odvisno podijetje (konsolidirano odvisno podjetje) je podjetje, v katerem ima
obvladujoce podjetje prevladujo¢ kapitalski delez ali previadujo¢ vpliv zaradi drugih razlo-
gov in ki vstopa v skupino, za katero se sestavljajo skupinski racunovodski izkazi. Pridruzeno
podjetje je podjetje, kjer ima mati¢no podjetje pomemben vpliv in ki ni ne odvisno podjetje
ne skupni podvig. Skupni podvig je naloZba v skupaj obvladovane druzbe na podlagi usta-
novitvene pogodbe, pri cemer je Kapitalska druzba ena od pogodbenih strank.

Nalozbe v kapital odvisnih podjetij so v posami¢nih racunovodskih izkazih merjene po na-
bavni vrednosti, zmanjSani za oslabitev.

NaloZbe v pridruZzena podjetja in skupne podvige so v posameznih racunovodskih izkazih
merjene po posteni vrednosti oziroma po nabavni vrednosti, ¢e se postena vrednost ne
more zanesljivo dolociti. Dobic¢ki in izgube teh naloZb se pripoznajo v kapitalu kot neto ne-
realizirani kapitalski dobicki iz finan¢nih nalozb, dokler nalozba ni prodana ali kakor koli dru-
gade odtujena. Ce je nalozba oslabliena, se oslabitev pripozna v izkazu poslovnega izida.
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Izkazi druzbe so predstavljeni v slovenskih tolarjih (SIT), ki so funkcionalna in poro¢evalna
valuta druzbe. Transakcije v tuji valuti so na zacetku pripoznane v funkcionalni valuti in so
preracunane po tecaju na dan transakcije. Monetarna sredstva in obveznosti v tuji valuti so
preracunani po tecaju funkcionalne valute na dan bilance stanja. Vse razlike, ki izhajajo iz
preracuna tujih valut, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Nemonetarna sredstva in ob-
veznosti, pripoznana na podlagi izvirnih vrednosti v tuji valuti, so preracunana po tecaju na

dan transakcije. Nemonetarna sredstva in obveznosti, merjena po posSteni vrednosti v tuji
valuti, so preracunani po tec¢aju, ko je bila ugotovljena postena vrednost.

Zemljis€a so vrednotena po nabavni vrednosti, zmanjSani za morebitno oslabitev. Zgradbe
in oprema so vrednotene po nabavni vrednosti, zmanjsani za obracunano amortizacijo in
morebitno oslabitev vrednosti. Druzba obracunava amortizacijo na podlagi enakomerne ¢a-

sovne razmejitve v skladu z ocenjeno dobo koristnosti:

Zgradbe 1,67-3,33
Oprema 16,67-33,3

Odprava pripoznanja zemljis¢, zgradb ali opreme se izvede, ko se sredstvo proda ali ko
druZba ne pricakuje vec¢ ekonomskih koristi, ki bi lahko pritekale ob nadaljnji uporabi posa-
meznega sredstva. Dobicki in izgube zaradi odprave pripoznanja sredstva se vkljucijo v izkaz
poslovnega izida v letu, ko se posamezno sredstvo izknjizi.

Preostala vrednost sredstev, ocenjena doba koristnosti sredstev oziroma metoda amortizaci-
je je pregledana, po potrebi pa tudi spremenjena, ob pripravi letnih racunovodskih izkazov.

Stroski izposojanja so pripoznani v razdobju, na katerega se nanasajo.

Neopredmetena sredstva, pridobljena posamezno, so pripoznana po nabavni vrednosti. Po
zacetnem pripoznavanju se uporablja model nabavne vrednosti. Uporabna vrednost po-
sameznega neopredmetenega sredstva je omejena. Ko se obracunava amortizacija neo-
predmetenega sredstva, se pripozna v izkazu poslovnega izida. Neopredmetena sredstva,
ustvarjena znotraj druzbe, razen stroSkov razvoja, se ne usredstvijo. Stroski so odhodek ob-
dobja, v katerem nastanejo.

Knjigovodska vrednost neopredmetenega sredstva se preverja letno za oslabitev, ¢e sred-
stvo Se ni dano v uporabo, in pogosteje, ¢e obstajajo znaki oslabitve.

DruZba obracunava amortizacijo neopredmetenih sredstev na podlagi enakomerne ¢asovne
razmejitve v skladu z ocenjeno dobo koristnosti, ki znasa 10 let.

Dobicki in izgube iz izlocitve ali odtujitve neopredmetenega sredstva se ugotovijo kot razlika
med prodajno vrednostjo iz odtujitve in knjigovodsko vrednostjo sredstva ter se pripoznajo
kot prihodki ali odhodki v izkazu poslovnega izida, ko se osnovno sredstvo izlo¢i ali odtuji.
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Na dan poroc¢anja druzba oceni, ali obstajajo morebitni dejavniki, ki nakazujejo na to, da
bi bilo treba nekratkoro¢na sredstva oslabiti. Ko nastopijo dogodki, ki kazejo na to, da je
knjigovodska vrednost sredstva visja od ocenjene nadomestljive vrednosti, je vrednost
sredstva oslabljena na nadomestljivo vrednost sredstva oziroma denar ustvarjajoce enote.
Nadomestljiva vrednost sredstva je Cista prodajna vrednost oziroma vrednost v uporabi,
in sicer vecja od njiju. Vrednost v uporabi se doloci tako, da se pri¢akovani bodoc¢i denarni
tokovi diskontirajo na neto sedanjo vrednost z uporabo diskontne stopnje (pred davki), Ki
izraZza sedanjo trzno oceno ¢asovne vrednosti denarja in morebitno tveganje, povezano s
posameznim sredstvom. Pri sredstvu, kjer so bodoci denarni tokovi odvisni tudi od drugih
sredstev v posamezni denar ustvarjajoCi enoti, se vrednost v uporabi izracuna na podlagi
bodocih denarnih tokov te denar ustvarjajo¢e enote. lzgube, ki nastanejo na podlagi oslabi-
tve, se pripoznajo med prevrednotovalnimi poslovnimi odhodki.

Druzba razporedi naloZbe v naslednje kategorije:

— financna sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida;
— finan¢ne naloZbe v posesti do zapadlosti v placilo;

— za prodajo razpoloZljiva finan¢na sredstva;

— posojila in terjatve.

Razporeditev je odvisna od namena pridobitve.

Druzba na zacetku pripozna vse naloZbe, razen naloZzb, razporejenih v skupino po posteni
vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, po posteni vrednosti, vklju¢no s stroski nakupa, ki so
neposredno povezani s tem nakupom. NaloZbe, razporejene v skupino po posteni vredno-
sti skozi izkaz poslovnega izida, so pripoznane po posteni vrednosti (direktni stroski nakupa

niso vkljuceni v nabavno vrednost).

1. Financéna sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida
Financna sredstva, izmerjena po posSteni vrednosti prek poslovnega izida, se merijo po
posteni vrednosti. Dobic¢ki in izgube nalozb, razporejenih v skupino po posteni vrednosti
skozi izkaz poslovnega izida, se pripoznajo neposredno v izkazu poslovnega izida.

Postena vrednost naloZb, s katerimi se aktivno trguje na organiziranih trgih, je dolo¢ena
v viSini objavljene ponudbene cene borzne kotacije ob zaklju¢ku trgovanja na dan bilan-
ce stanja. Za nalozbe, kjer trzna cena ni objavljena na financnih trgih, se postena vrednost
dolo¢i na podlagi podobnega instrumenta ali pa je postena vrednost dolo¢ena kot neto se-
danja vrednost bodocih denarnih tokov, ki jih lahko druzba pri¢akuje iz doloCene financne
nalozbe.

Nabave in prodaje posameznih finan¢nih nalozb, razporejenih v skupino finan¢na sredstva
po posteni vrednosti skozi izkaz poslovnega izida, so pripoznane na dan trgovanja; to je dan,
ko se je druzba zavezala, da bo posamezno sredstvo nabavila ali prodala.

2. Financ¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo

Druzba pripozna finanéna sredstva s stalnimi ali doloc¢ljivimi placili in dolo¢eno zapadlostjo,
ki niso izvedeni finan¢ni instrumenti, kot finan¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti, v primeru
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pozitivnega namena in zmoznosti drZati nalozbo do zapadlosti. NaloZbe, ki jih ima druzba za
nedolo¢en cas, niso razvrscene v to skupino.

NaloZbe, ki so pripoznane kot financne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo, se vrednoti-
jo po metodi odpla¢ne vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne mere. Odplacna vre-
dnost je izracunana z razmejitvijo premije ali diskonta ob pridobitvi skozi dobo do zapadlosti
nalozbe. Vsi dobicki in izgube iz nalozb, ki so vrednoteni po odpla¢ni vrednosti, se pripozna-
jo v izkazu poslovnega izida (odtujitev, oslabitev ali u¢inki amortiziranja diskonta/premije).
NaloZbe, razporejene v skupino do zapadlosti, so pripoznane na dan poravnave.

3. Za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva

Po zacetnem pripoznanju so vse nalozZbe, ki jih druzba opredeli kot skupino za prodajo
razpoloZljiva finan¢na sredstva, vrednotene po posteni vrednosti oziroma po nabavni vre-
dnosti, Ce se postena vrednost ne more zanesljivo dolociti. Dobicki in izgube nalozb, ki so
razpoloZljive za prodajo, se pripoznajo v kapitalu kot neto nerealizirani kapitalski dobicki iz
finan&nih nalozb za prodajo, dokler nalozba ni prodana ali kakor koli drugage odtujena. Ce je
nalozba oslabljena, se oslabitev pripozna v izkazu poslovnega izida.

Nabave in prodaje posameznih finan¢nih nalozb, razporejenih v skupine, ki so razpoloZljive
za prodajo, so pripoznane na dan trgovanja; to je dan, ko se je druzba zavezala, da bo posa-

mezno sredstvo nabavila ali prodala.

4. Posojila in terjatve

Posojila in terjatve so financna sredstva z dolo¢enimi ali dolocljivimi placili, s katerimi se
ne trguje na organiziranem trgu. Ta skupina vkljuCuje tako posojila in terjatve, ki jih pridobi
podjetje, kot tudi posojila in terjatve, ki izvirajo iz podjetja. Posojila in terjatve se merijo po
metodi odplacne vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne mere in so pripoznane na
dan poravnave.

Nekratkorocna sredstva (skupina za odtujitev) za prodajo so nekratkoro¢na sredstva (skupina
za odtujitev), za katerih (katere) knjigovodsko vrednost se utemeljeno predvideva, da bo
poravnana predvsem s prodajo v naslednjih dvanajstih mesecih, in ne z nadaljnjo uporabo.
Ko je sredstvo opredeljeno kot nekratkoro¢no sredstvo za prodajo ali uvrSé¢eno v skupino
za odtujitev za prodajo ali ko se odpravi pripoznanje, odvisno od tega, kaj se zgodi prej, se
preneha amortizirati. TakSno nekratkoro¢no sredstvo ali skupina za odtujitev za prodajo se
izmeri po knjigovodski vrednosti ali poSteni vrednosti, zmanjsani za stroske prodaje, in sicer
po tisti, ki je manjsa, razen finanénih sredstev, ki so merjena po posteni vrednosti v skladu
s SRS 3.

Poslovne terjatve so pripoznane v vrednosti izdanih racunov, zmanjSane za morebitne po-
pravke vrednosti. Ocena popravkov vrednosti je zasnovana na podlagi razumnega pri¢ako-
vanja druzbe, da poplacilo ni ve¢ verjetno v celoti oziroma dolo¢enem znesku.
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Denar in denarni ustrezniki vkljucujejo denar pri banki in v blagajni ter kratkoro¢ne depozite

z zapadlostjo do treh mesecev.

Navadne delnice so razvr$éene v kapital. Direktni dodatni stroski izdaje novih delnic,

zmanjsani za davcne ucinke, bremenijo kapital.

Vsi krediti in posojila so na zacetku pripoznani po posteni vrednosti, zmanjSani za stroSke
pridobitve posameznega posojila. Po zaCetnem pripoznanju se posojila merijo po metodi
odpla¢ne vrednosti z uporabo metode efektivne obrestne mere skozi izkaz poslovnega izida.
Pri tem se upostevajo stroski pridobitve in kakrsni koli diskonti ali premije pri pridobitvi.

Pri izlocCitvi teh obveznosti se dobicki ali izgube pripoznajo v izkazu poslovnega izida.

Druzba pripozna rezervacije, kadar obstajajo zaradi preteklega dogodka sedanje obveze
(pravne ali posredne) in je verjetno, da bo pri poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov,
ki omogocajo gospodarske koristi, in je mogoce zanesljivo oceniti znesek obveze. Znesek,
pripoznan kot rezervacija, je najboljSa ocena izdatkov, potrebnih za poravnavo na dan bilan-
ce stanja obstojece obveze. Ko je pomembna tudi ¢asovna vrednost denarja, se rezervacije
dolocijo na podlagi diskontiranih denarnih tokov z diskontno stopnjo (pred davki), ki izraza
¢asovno vrednost denarja; kjer je ustrezno, se vkljuci tudi morebitno tveganje posamezne
obveznosti. Ce druzba dolodi rezervacije na podlagi diskontiranih denarnih tokov, se skozi
leta pripoznajo povecanja v neto sedanji vrednosti kot financni odhodki.

Kjer se pricakuje, da bodo nekatere ali vse izdatke, potrebne za poravnavo rezervacije, po-
vrnile druge stranke, se povracila pripoznajo kot posebno sredstvo, vendar samo Ce je pre-
jem skoraj gotov. V tem primeru se stroski rezervacije izkazejo zmanjSani za pri¢akovano

povracilo stroskov.

Med stroske dela spadajo place, ki pripadajo zaposlencem, v kosmatem znesku, nadome-
stila pla¢ v kosmatem znesku, ki bremenijo podijetje, dajatve v naravi, darila in nagrade za-
poslencem, odpravnine, ki se izplacujejo zaposlenim, ter vse dajatve, ki se obracunavajo od
nastetih postavk in bremenijo izplacevalca. Druzba navedene stroske pripoznava kot tekoce
stroSke obdobja. Druzba pripoznava tudi morebitne bodoce stroske na podlagi kolektivne
pogodbe v zvezi z zaposlenimi. Omenjeni stroski so pripoznani za celotno obdobje zaposli-
tve posameznih zaposlenih, na katere se nanasa kolektivna pogodba.

106



Druzba pripozna finan¢ni najem, ko je velika vecCina tveganj in koristi predmeta najema pre-
nesena na druzbo. Finan¢ni najem se pripozna v bilanci stanja kot sredstvo in kot dolg v
znesku, ki je na zacetku najema enak posteni vrednosti v najem vzetega sredstva ali sedanji
vrednosti najmanjse vsote najemnin, ¢e je ta manjSa. Placila najemnine se razporedijo med
finan¢ne odhodke in zmanjsanje neporavnanega dolga. Finan¢ni odhodki se razporedijo na
obdobja med trajanjem najema z uporabo metode efektivne obrestne mere. Finan¢ni od-
hodki so pripoznani neposredno v izkazu poslovnega izida.

Sredstva v finanénem najemu se amortizirajo skozi ocenjeno dobo uporabnosti oziroma
skozi dobo trajanja finan¢nega najema, odvisno od tega, kaj je krajSe.

Poslovni najem je najem, kjer najemodajalec zadrZi veliko vec¢ino tveganj in koristi, poveza-
nih z lastniStvom posameznega predmeta najema. Najemnine se v izkazu poslovnega izida
pripoznajo kot odhodek po enakomerni ¢asovni metodi v celotni dobi najema.

Ko se prenese velika vecina tveganj in koristi predmeta na najemojemalca, druzba izknjiZi
sredstvo in pripozna terjatev iz finan¢nega najema. Placila najemnine se razporedijo med
finan¢ne prihodke in zmanjsanje terjatev. Financ¢ni prihodki se razporedijo na obdobja med
trajanjem najema po metodi efektivne obrestne mere. Finan¢éni prihodki so pripoznani ne-
posredno v izkazu poslovnega izida.

Najemnine, prejete za sredstva v poslovnem najemu, so evidentirane kot prihodki po enako-
merni ¢asovni metodi v celotni dobi najema.

Prihodki so pripoznani, ¢e je povecanje gospodarskih koristi v obracunskem obdobju pove-
zano s povecanjem sredstva ali z zmanjSanjem dolga in je to povecanje mogoce zanesljivo
izmeriti. Prihodki in povecanja sredstev oziroma zmanjSanja dolgov se torej pripoznavajo
hkrati. Lo¢imo naslednje vrste prihodkov:

1. Prihodki iz naslova provizij

Kapitalska druzba, d.d., je upravicena do povracila vstopnih in izstopnih stroskov ter do
letne provizije za upravljanje premozenja pokojninskih skladov. Vstopni stroski se obracuna-
vajo v odstotku od vplaéane premije, izstopni stroski v odstotku od odkupne vrednosti ob
prenehanju, provizija za upravljanje pa v odstotku od povprecne letne skupne Ciste vredno-
sti sredstev sklada za obdobje varéevanja.

Druzba si za opravljanje svoje dejavnosti skladno s pokojninskim na¢rtom zarac¢unava vsto-
pno provizijo, kar pomeni, da se zbrana sredstva, ki se prenasajo v posamezni pokojninski
sklad, zmanj$ajo za vstopne stroske, sklad pa upravlja sredstva v okviru Ciste premije. Vsto-
pna provizija se obracunava v odstotku od vplacane premije ob njenem vplacilu.
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Druzba Stirim vzajemnim pokojninskim skladom zaracunava upravljavsko provizijo, kar
pomeni, da se mesecno vrednost sredstev posameznih skladov zmanjSa za upravljavske
stroSke. Provizija za upravljanje skladov se izracunava kot odstotek od povprecne Ciste letne
vrednosti sredstev posameznega sklada, izracunane kot aritmeti¢na sredina Gistih vrednosti

sredstev sklada na dneve konverzije v tekoCem letu.

Druzbi v skladu s pokojninskim na¢rtom pripada izstopna provizijo, kar pomeni, da se odku-
pna vrednost zmanjSa za izstopne stroske, in taksno Cisto vrednost nato dobi posameznik,
ki je prekinil zavarovanje. Izstopna provizija se obracunava v odstotku od odkupne vrednosti
ob njenem unovcenju oziroma izplacilu.

2. Obresti
Prihodki od obresti se obracunavajo in pripoznajo na podlagi efektivhe obrestne mere.

3. Dividende
Dividende se pripoznajo, ko druzba pridobi pravico do izplacila.

4. Prihodki od najemnin
Prihodki od najemnin, ki izvirajo iz naloZzbenih nepremicnin, se pripoznajo enakomerno skozi

¢as trajanja posamezne najemne pogodbe.

1. Tekoéi davki

Obveznost oziroma terjatev za teko¢e davke za sedanja in pretekla obdobja se izmeri v zne-
sku, ki ga druzba pric¢akuje, da ga bo placala oziroma dobila od davéne uprave. Obveznosti
ali terjatve za tekoCe davke se izmerijo na podlagi davénih stopenj, veljavnih na dan bilance

stanja.

2. Odlozeni davki

OdloZene terjatve in obveznosti za davek iz dobi¢ka se obracunavajo po metodi obveznosti
v bilanci stanja. Pripoznavajo se samo odloZene terjatve in obveznosti, ki izhajajo iz zacasnih
razlik.

OdloZena terjatev za davek se pripozna tudi za neizkoriS¢ene davéne izgube in neizkoris¢ene
davcne dobropise, ki se prenasajo v naslednje obdobje, Ce obstaja verjetnost, da bo v priho-
dnje na razpolago obdavcljivi dobicek, v breme katerega bo mogoce uporabiti neizkoris¢ene
davéne izgube in neizkori§¢ene davéne dobropise.

Terjatve za odloZzene davke se pregledujejo na dan bilance stanja in se oslabijo za tisti del
terjatev, za katerega ni ve¢ mogoce pri¢akovati, da bo v prihodnosti obstajal ustrezen ob-
davcljivi dobicek, v breme katerega bo mogoce uporabiti neizkoriS¢ene davéne izgube.
Obveznosti ali terjatve za odloZene davke se izmerijo na podlagi davénih stopenj, za katere
se pri¢akuje, da bodo uporabljene, ko bo sredstvo realizirano ali obveznost placana. Pri tem
se upoStevajo davéne stopnje (in davéni predpisi), veljavni ali blizu sprejetja na dan bilance
stanja.

Terjatve in obveznosti za odloZeni davek se pobotajo, Ce in samo Ce ima podjetje zakonsko
pravico pobotati odmerjene terjatve za davek in odmerjene obveznosti za davek ter se ter-
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jatve in obveznosti za odloZeni davek nanasajo na davek iz dobic¢ka, ki pripada isti davéni
oblasti.

OdloZeni davek se pripozna neposredno v breme ali dobro kapitala, Ce se davek nanasa na
postavke, pripoznane neposredno v breme ali dobro kapitala.

Finan¢no sredstvo se izknjiZi, ko so prenesena tveganja in koristi in kontrola nad pogodbe-
nimi pravicami, povezanimi s finanénim instrumentom. Finan¢na obveznost se izknjizi, ko je
poplac¢ana, ukinjena ali zastarana.

Druzba uporablja finanéne instrumente, kot na primer terminske pogodbe in obrestne za-
menjave, da zavaruje svoja tveganja, povezana z obrestnimi merami in nihanjem tujih valut.
Izpeljane finan¢ne instrumente pripozna po posteni vrednosti.

Postena vrednost terminske pogodbe je dolo¢ena na podlagi sedanjega tecaja za pogodbe
s podobno zapadlostjo. PoStena vrednost obrestnih zamenjav je dolo¢ena na podlagi trzne
vrednosti podobnih instrumentov.

Racunovodsko varovanje pred tveganjem se deli na varovanje poStene vrednosti, kjer se
varuje izpostavljenost spremembam postene vrednosti pripoznanih sredstev in obveznosti,
ter varovanje denarnih tokov, kjer se varuje spremenljivost denarnih tokov, ki izhaja iz po-
sameznega tveganja, povezanega s pripoznanim sredstvom ali obveznostjo ali pricakovano
transakcijo.

Vsi dobicki in izgube, povezani s prevrednotenjem instrumentov za zavarovanje pred tve-
ganjem spremembe postene vrednosti, so takoj pripoznani v izkazu poslovnega izida. Do-
bicki in izgube, ki so nastali zaradi prevrednotenja varovane postavke in se nanasajo na
zavarovano tveganje na zavarovani postavki, so obracunani v breme/dobro te postavke in
se pripoznajo Vv izkazu poslovnega izida. Ce je varovana postavka sredstvo/obveznost, na
katero se obracunavajo obresti, se pripisani ucinki varovanja amortizirajo skozi obdobje do
zapadlosti.

Pri varovanju denarnih tokov pred tveganjem se dobicki in izgube od instrumenta za varova-
nje pred tveganjem pripoznajo za ucinkoviti del varovanja v kapitalu. U¢inki neuc¢inkovitega
varovanja se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Ce se zavarovana &vrsta obveza rezultira
v pripoznanju nefinan¢nega sredstva, se v trenutku pripoznanja sredstva temu pripise uci-
nek varovanja, ki je bil predhodno knjizen v kapital. V drugih primerih se dobicek ali izguba
od instrumenta za varovanje pred tveganjem v naslednjih letih prenasa v izkaz poslovnega
izida in pobota vpliv spremembe vrednosti varovane postavke v poslovnem izidu.

Ucinki iz prevrednotenja izpeljanih finanénih instrumentov, ki ne izpolnjujejo zahtev za racu-
novodsko varovanje pred tveganjem, so pripoznani neposredno v izkazu poslovnega izida.
Racunovodsko obra¢unavanje varovanja pred tveganjem se prekine, ko finanéni instrument
za varovanje pred tveganjem potece ali se proda oziroma ne izpolnjuje ve¢ zahtev za racu-
novodsko obravnavanje varovanja pred tveganjem. Dobicki in izgube, nabrani pri izpeljanih
finanénih instrumentih, ki jih druzba pripozna v kapitalu, se zadrzijo v kapitalu, dokler se ne
zgodi predvidena transakcija. Ce se ni¢ veé ne pri¢akuje, da se bo zgodila predvidena tran-
sakcija, se nabrani dobicki in izgube, pripoznani v kapitalu, prenesejo v izkaz poslovnega
izida v tekocem letu.
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2004
Kapitalska druzba je v zacetku leta izbrana

za upravljavko Zaprtega vzajemnega
pokojninskega sklada za javne usluzbence.
Prevzame vodilno vlogo na trgu dodatnih
pokojninskih zavarovanj, obenem pa

sredi leta postane najvecja izplacevalka
dodatnih pokojninskih rent Prvega
pokojninskega sklada. Zaradi nenehnega
povecevanja obsega poslovanja na podrocju
pokojninskih zavarovanj in povecevanja
Stevila zaposlenih se druzba preseli v nove

prostore v Stekleni dvor na Dunajski cesti.



Druzba izvaja sprejeto finanéno politiko do bank in finanénih ustanov s ciljem optimizirati
upravljanje denarnih sredstev.

Druzba je stalno izpostavljena razlicnim oblikam finanénih tveganj. Finanéna tveganja, ki
smo jim izpostavljeni pri svojem poslovanju, redno spremljamo v poslovnem okolju in se
pravocasno odzivamo tudi z uporabo razliénih instrumentov zavarovanja.

Kapitalska druzba, d.d., pri upravljanju tveganj vpeljuje standardne metodologije in siste-
me, ki so v skladu z dobro poslovno prakso upravljanja tveganj. Najpomembnejsi tipi tve-
ganj so kreditno tveganje, tveganje spremembe deviznih tecajev, tveganje spremembe
obrestne mere, tveganje spremembe cen vrednostnih papirjev in operativno tveganje. Tudi
v letu 2006 je Kapitalska druzba, d.d., z namenom dolgoro¢nega izboljSanja upravljanja
premozenija razvijala in izboljSevala kakovost celotnega sistema upravljanja tveganj.

V nadaljevanju navajamo nekatera najpomembnejSa financ¢na tveganja druzbe, ter ukrepe

za zavarovanje pred njimi.

Upravljanje kreditnega tveganja se pri nalozbah v lastniSke vrednostne papirje izvaja prek
procesa vladanja v podjetju (corporate governance), pri nalozbah v dolzniske vrednostne pa-
pirje pa s postavljanjem limitov na izpostavljenost do posameznih izdajateljev vrednostnih
papirjev. Druzba ima natanc¢no dolo¢ene postopke za spremljanje kreditne izpostavljeno-
sti do financnih ustanov, v katerih instrumente nalaga svoje premozenje. Nato se kreditno
tveganje obvladuje tudi s panoZno razprsitvijo nalozb in sprotnim spremljanjem poslovanja
druzb. V okviru internih predpisov se dolo¢a boniteta poslovnega partnerja z lastnim mode-
lom ter z uporabo bonitetnih ocen agencij Standard & Poor’s, Fitch in Moody’s. Na podlagi
navedenih bonitetnih ocen so doloceni nalozbeni limiti posameznih poslovnih bank. Od-

loc¢anje o odobritvi nalozb je v pristojnosti uprave na podlagi predlogov internih odborov.

Pri upravljanju dela osnovnega premozenja, naloZenega v tujih valutah, se druzba izposta-
vlja tecajnemu tveganju. Ker je od 28. 6. 2004 Slovenija vklju¢ena v mehanizem menjalnih
tecajev ERM I, je bilo v letu 2006 tecajno tveganje nalozb v EUR zanemarljivo, ostaja pa
tveganje spremembe tecaja USD in drugih valut. Za obvladovanje tveganja spremembe de-
viznih tecajev je druzba poleg promptnih nakupov in prodaj deviz ter zadolZevanja v razli¢nih
valutah v letu 2006 uporabljala tudi valutne terminske posle.

Druzba se z nalaganjem sredstev v dolzniske vrednostne papirje izpostavlja obrestnemu
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tveganju, to je tveganju spremembe vrednosti naloZb zaradi spremembe obrestne mere. Pri
dolzniskih vrednostnih papirjih v domaci valuti se obrestnega tveganja ne upravlja, pri tujih
vrednostnih papirjih pa se sredstva nalagajo glede na izbrani referen¢ni portfelj (benchmark).
Obrestno tveganje druzba obvladuje tudi z izbiro nacina obrestovanja nalozb dolzniskih in-
strumentov in s prilagajanjem njihove ro¢nosti glede na trzne razmere. Poleg tega interni
odbori druzbe na tedenski ravni spremljajo gibanje obrestnih mer, analize in napovedi trznih
udelezencev ter na podlagi tega dajejo nalozbene predloge.

Tveganje spremembe cen vrednostnih papirjev

Zaradi razprsitve dela nalozb v tujino v letu 2006 se je zmanjsSala odvisnost portfelja dolgo-
rocnih naloZb od gibanja te¢ajev na slovenskem kapitalskem trgu, kar je ugodno vplivalo na
njegovo donosnost. Tudi v letu 2007 bo v skladu z dosedanjo naloZzbeno politiko nadaljevala
razprsitev dela nalozb v tujino.

Zaradi nizke likvidnosti slovenskega kapitalskega trga je likvidnostno tveganje prisotno pri
vecini nalozb v domace lastniske in dolzniske vrednostne papirje, najvecje pa je pri tolar-
skih netrznih nalozbah, ki obsegajo precejsnji del portfelja dolgoro¢nih nalozb. Pri razprsitvi
dela nalozb v tujino se zmanjsuje likvidnostno tveganje tako, da se nalaga premoZenje le v
bolj likvidne vrednostne papirje. Poleg tega se likvidnostno tveganje omejuje tudi z nacrto-
vanjem in dnevnim spremljanjem denarnih tokov portfelja ter z naloZbami omejenega dela
premozenja v visoko likvidne instrumente denarnega trga.
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Prihodki od upravljanja skladov 1.832.051

Prihodki od najemnin 57.015
Drugi prihodki od prodaje 1.519
Skupaj 1.890.585
Prihodki od ukinitve dolgoro¢nih rezervacij 1.121.169
Prevrednotovalni poslovni prihodki 665
Skupaj 1.121.834

V letu 2006 je bilo skupaj odpravljenih 2.968.220 tisoc¢ tolarjev rezervacij, oblikovanih za po-
krivanje morebitnih obveznosti od nedoseganja zajamcene donosnosti pokojninskega skla-
da v upravljanju Kapitalske druzbe, d.d.

Prevrednotovalni poslovni prihodki so poslovni prihodki od prodaje osnovnih sredstev v
viSini 62 tisoC tolarjev.

Stroski materiala 101.534
Stroski storitev 608.572
Skupaj 710.106

Stroski materiala
Stroski materiala pomenijo stroSke energije, odpis drobnega inventarja in embalaze, stroske
pisarniSkega materiala in strokovne literature ter druge stroSke materiala.
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Stroski storitev

Stroski storitev pomenijo stroske transportnih storitev, stroske storitev v zvezi z vzdrzevanjem
opredmetenih osnovnih sredstev, najemnine, povracila stroSkov zaposlencem v zvezi z
delom, stroske plac¢ilnega prometa in bancénih storitev ter zavarovalne premije, stroske in-
telektualnih in osebnih storitev, strosSke sejmov, reklam in reprezentance, stroske storitev
fizicnih oseb ter stroske drugih storitev.

Stroski revizije
Revidiranje letnega porocila

Druge storitve revidiranja

Druge nerevizijske storitve

Skupaj

Place zaposlencev 580.682
Nadomestila pla¢ zaposlencev 10.273
Stroski dodatnega pokojninskega zavarovanja zaposlencev 15.946
Regres za letni dopust, povracila in drugi prejemki zaposlencev 105.666

Delodajalcevi prispevki od pla¢, nadomestil plac, bonitet, povracil in
drugih prejemkov zaposlencev 101.175

Druge delodajalCeve dajatve od pla¢, nadomestil pla¢, bonitet,

povracil in drugih prejemkov zaposlencev 51.083
Skupaj 864.825
Amortizacija 195.802
Amortizacija neopredmetenih dolgoro¢nih sredstev 37.516
Amortizacija zgradb 81.998
Amortizacija opreme in nadomestnih delov 75.168
Amortizacija drobnega inventarja 1.120
Prevrednotovalni poslovni odhodki 728

Prevrednotovalni poslovni odhodki neopredmetenih dolgoro¢nih
sredstev in opredmetenih osnovnih sredstev 728

Skupaj 196.530

Amortizacija neopredmetenih dolgorocnih sredstev

Vsi stroski v visini 40.109 tisoc tolarjev se nanasajo na amortizacijo racunalniskih programov.
Amortizacija zgradb

Med te stroske so vkljuceni stroSki amortizacije poslovnih prostorov v lasti Kapitalske dru-
Zbe, d.d., v poslovnem objektu Stekleni dvor.
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Amortizacija opreme in nadomestnih delov

Najvecji delez odpade na stroSke amortizacije elektronske opreme (42.941 tisoc tolarjev ozi-
roma 58,6 odstotka), na leseno opremo odpade 25.810 tiso¢ tolarjev, na avtomobile 2.603
tiso¢ tolarjev in na drugo opremo 1.912 tiso¢ tolarjev.

Prevrednotovalni poslovni odhodki

Prevrednotovalni poslovni odhodki se nanasajo na prevrednotovalne poslovne odhodke za
neopredmetena dolgoro¢na sredstva in opredmetena osnovna sredstva. Prevrednotovalni
poslovni odhodki zajemajo samo odhodke od prodaje osnovnih sredstev.

Stroski v zvezi z upravljanjem KS PPS 0
Rezervacije 272.887
Drugi stroski 4.156
Skupaj 277.043

V letu 2006 so bile oblikovane rezervacije za pokrivanje vracila upravljavske provizije KS
PPS. Oblikovane so bile rezervacije za izplacilo jubilejnih nagrad in odpravnin v visini 2.540
tisoC tolarjev.

Drugi stroski v visini 5.000 tisoc¢ tolarjev so odhodki za dobrodelne namene.

Prihodki od dividend in deleZev v dobi¢ku v podjetjih 4.409.065
Prevrednotovalni finan¢ni prihodki 7.075.093
Prihodki pri prodaji financ¢nih nalozb 13.745.201
Drugi prihodki 1.282.389
Skupaj 26.511.748

Prihodki od dividend in drugih delezev v dobi¢ku

Prejete dividende za pet druzb z najvisjim zneskom:

Krka, d.d. 576.332
Telekom, d.d. 460.996
Gorenje, d.d. 284.050
Sava, d.d. 240.346
NLB, d.d. 232.908
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Prihodki pri prodaji financ¢nih nalozb

Neto dobic¢ki pri odtujitvah nalozb so nastali leta 2006 iz naslova vrednostnih papirjev,
razporejenih v skupino za prodajo.

V obdobju od 1. 1. do 31. 12. 2006 smo na podro¢ju domacih dolgoro¢nih finanénih nalozb v
celoti prodali 54 gospodarskih druzb, v skupni vrednosti 14.048.352 tiso¢ tolarjev. Prvih pet
gospodarskih druzb, kjer smo pri prodaji ustvarili najvecje kapitalske dobicke, so Mercator
d.d., Iskra d.d., Primorje d.d., Hoteli Morje d.d., Emona Farma lhan d.d.

Obrestni prihodki 2.430.152
Prihodki od prevrednotenja terjatev, dolgov
in posojil zaradi ohranitve vrednosti 373.646
- Prihodki iz teGajnih razlik 114.417
- Prevrednotovalni prihodki terminskih pogodb 0
- Prihodki od prevrednotenja depozitov in

posojil, nominiranih v tuji valuti 0
- Drugi prevrednotovalni prihodki 259.229
Drugi finanéni prihodki 203.050
Skupaj 3.006.848

Drugi prevrednotovalni prihodki v letu 2006 zajemajo teCajne razlike pri vrednotenju vre-
dnostnih papirjev, nominiranih v tuji valuti in podobno.

Prihodki od obresti

Depoziti 462.048
Obveznice 1.862.536
Drugi vrednostni papirji 105.568
Skupaj 2.430.152
Odhodki od prodaje finan¢nih nalozb 98.207
Prevrednotovalni finanéni odhodki - slabitve 10.140.915
- Odhodki od vrednotenj tujih delnic,

razporejenih po posteni vrednosti 0
- Odhodki od slabitev domacih delnic,

razporejenih po nabavni vrednosti 0
- Odhodki iz tecajnih razlik 36.236
- Prevrednotovalni odhodki terminskih pogodb 599.234
- Drugi prevrednotovalni odhodki 9.5605.445
Skupaj 10.239.122
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Odhodki od prodaje financ¢nih nalozb v visini 1.105.789 tisoc¢ tolarjev so odhodki, ki so nastali

pri prodaji vrednostnih papirjev.

Tecajne razlike

Prihodki iz teCajnih razlik 114.417
Odhodki iz te¢ajnih razlik 36.236
Neto tecajne razlike 78.181

Neto tecajne razlike v letu 2006 so bile negativne in so znasale 419.219 tisocC tolarjev.

Odhodki za obresti 68.951
Druge neobicajne postavke 133.096
Skupaj 133.096
Razlika med prihodki in odhodki ZP1Z 6.375.000
Druge postavke 16.722
Skupaj 6.391.722

Skladno s sklepom Vlade Republike Slovenije z dne 29. 6. 2006 in Pogodbo o izvedbi sklepov
Vlade Republike Slovenije glede pokrivanja obveznosti Zavoda za pokojninsko in invalidsko
zavarovanje Slovenije iz sredstev Kapitalske druzbe, d.d., v letih 2006 in 2007 je Kapitalska
druZba, d.d., iz svojih sredstev placala na racun ZPIZ denarni znesek v viSini 9.375.000 tiso¢
tolarjev. Ta sestavlja najvedji del zneska drugih odhodkov. Kapitalska druzba je vklju¢no s
tem vplacilom v blagajno ZPIZ do zdaj vplac¢ala 61.875.000 tiso¢ tolarjev.
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Poslovni izid obracunskega obdobja pred davki 13.915.811
Davéno nepriznani odhodki 8.897.277

Popravki vrednosti zalog in terjatev

Oblikovanje rezervacij 272.887
Neobdavceni prihodki 19.256.670
Davcna olajsave 57.707

Davéne izgube

Skupaj 3.771.598
Davek od dobicka (25 %) 932.448
Davek od tujih dividend do sporazuma -10.452

Kapitalska druzba, d.d., je imela v letu 2006 obveznosti za placilo davka od dohodkov prav-
nih oseb v visini 149.369 tisoc¢ tolarjev. Davek iz dobicka je izracunan na podlagi prihodkov
in odhodkov, ki so vklju¢eni v izkaz poslovnega izida skladno s slovenskimi racunovodski-
mi standardi in Zakonom o davku od dohodkov pravnih oseb (ZDDPO-1). Obracunan je po
stopnji 25 odstotkov od davéne osnove. Izracun davéne obveznosti je po mnenju uprave
ustrezen in je narejen na podlagi staliS¢, navedenih v nadaljevanju, in na podlagi pridoblje-
nih mnenj davénih svetovalcev. Vendar obstaja moznost, da bi pristojni davéni organ zavzel
drugacno stali§¢e do nekaterih vprasanj, kar bi lahko imelo za posledico razlike med izkaza-
nim stanjem davénih obveznosti v racunovodskih izkazih in ocenjenim zneskom davénega
organa.

Kapitalska druzba, d.d., je skladno z dologili Zakona o pokojninskem in invalidskem zavaro-
vanju (Ur. list RS, §t. 106/99, s spremembami in dopolnitvami), sklepom Vlade Republike
Slovenije z dne 29. 6. 2006, pogodbo z Zavodom za pokojninsko in invalidsko zavarovanje
o izvedbi sklepov Vlade Republike Slovenije glede pokrivanja obveznosti Zavoda za pokoj-
ninsko in invalidsko zavarovanje Slovenije iz sredstev Kapitalske druzbe, d.d., v letih 2006 in
2007, ter skladno s sklepom skup$cine o potrditvi poslovnega nacrta druzbe morala v bla-
gajno ZPIZ v letu 2006 izvrSiti placilo v vrednosti 9.375.000 tisoc tolarjev. Kapitalska druzba,
d.d., je v blagajno ZPIZ vplacala skupaj Ze 61.875.000 tisoc tolarjev. Kapitalska druzba, d.d.,
je ta vplacila izkazala kot druge odhodke v izkazu poslovnega izida in kot davéno priznane
odhodke v izracunu dav¢ne obveznosti.
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OdloZeni davek od dobicka na dan 31. 12. 2006 vkljucuje:

OdloZeni davek od dobic¢ka -
obveznosti 38.129.126 21.284.920 0 19.022 0

Prevrednotenje za prodajo
razpoloZljivih finan¢nih naloZb na

posteno vrednost 38.098.976 21.235.748 0 0 0
Celotne obveznosti iz odlozeni

davek od dobicka 38.129.126 21.284.920 0 19.022 0
OdloZeni davek

od dobicka - terjatve 2.043.144 3.026.619 2.267.921 -983.475 2.267.921
Prenesene izgube, ki se jih lahko

uporabi za davéne olajSave 0 0 0 0 0
Popravki vrednosti OS 142 154 154 -12 154
Popravki vrednosti nalozb 1.917.278 2.199.545 2.199.545 -282.267 2.199.545
Rezervacije 125.724 826.920 68.222 -701.196 68.222

Celotna sredstva od odloZenih
davkov na dobicek 2.043.144 3.026.619 2.267.921 -983.475 2.267.921

Netiranje terjatev in obveznosti
za odlozeni davek -964.453

Razkritja za dav€ne izgube
Kapitalska druzba, d.d., na dan 31. 12. 2006 ni imela davéne izgube.

Razkritje gibanja odlozenih davkov pripoznanih neposredno v kapital

Stanje nadan 1. 1.
Spremembe na dan 1. 1.

Spremembe med letom

© o o o

Stanje na dan 31. 12.

Kapitalska druzba, d.d., v letu 2005 v skladu s SRS 2001 ni izkazovala odloZenih davkov.
Obveznost za odloZeni davek na dan 31. 12. 2006 v visini 38.129.126 tiso¢ tolarjev je posle-
dica pozitivhega prevrednotenja finan¢nih nalozb, vrednotenih po posteni vrednosti prek
kapitala.

Cisti dobi¢ek na delnico

Osnovni Cisti dobicek na delnico je izracunan, Ce Cisti dobi¢ek obracunskega obdobja, ki pri-
pada navadnim delni¢arjem, delimo s tehtanim povpreénim Stevilom v obradunskem obdo-
bju uveljavljajocih se navadnih delnic. Tehtano povprec¢no stevilo uveljavljajocih se navadnih
delnic se izracuna iz podatkov o Stevilu uveljavljajoCih se navadnih delnic ob upoStevanju
morebitnih odkupov in prodaj znotraj obdobja ter upostevani ¢as, v katerem so bile delnice

udelezene pri ustvarjanju dobicka. Popravljeni Cisti dobi¢ek na delnico uposteva tudi vse po-

120



tencialne navadne delnice, ki izhajajo iz zamenljivih obveznic, opcij in rokovnih pogodb. Pri
njegovem izrac¢unu se Cisti dobicek in Stevilo uveljavljajoc¢ih se navadnih delnic prilagodi za
ucinke vseh popravljalnih potencialnih navadnih delnic, ki bi se pojavili, e bi v obracunskem
obdobju prislo do njihove zamenjave v navadne delnice.

Cisti poslovni izid, ki pripada imetnikom navadnih delnic druzbe (v 000 SIT) 15.251.285

Prilagojeni Cisti poslovni izid, ki pripada imetnikom
navadnih delnic druzbe (v 000 SIT) 15.251.285

Tehtano povprec¢no Stevilo navadnih delnic za
osnovni Cisti dobi¢ek na delnico 730.450

Prilagojeno povpreéno Stevilo navadnih delnic za izracun
prilagojenega Cistega dobicka na delnico 730.450

Cisti dobigek na delnico (v SIT) 20.879

Kapitalska druzba, d.d., na dan 31. 12. 2006 nima v posesti financnih instrumentov, ki bi
zahtevali prilagoditev bodisi Cistega poslovnega izida bodisi tehtanega povprecnega Stevila
navadnih delnic.

Cisti poslovni izid obradunskega obdobja v visini 3.316.107 tiso¢ tolarjev, izraunan na po-
dlagi prevrednotenja zaradi ohranjanja kupne moci kapitala v euru, bi se zmanjsal za 55.203
tisoC tolarjev, na podlagi rasti cen zivljenjskih potrebScin pa za 5.750.328 tisocC tolarjev.
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Tabela 35

Pregled gibanja neopredmetenih
sredstev in dolgoro¢nih aktivnih
¢asovnih razmejitev v letu 2006

Tabela 36

Pregled gibanja neopredmetenih
sredstev in dolgoroc¢nih aktivnih
¢asovnih razmejitev v letu 2005

NABAVNA VREDNOST

Nabavna vrednost
na dan 1. 1. 2006

Nove nabave
Odtujitve

Nabavna vrednost
na dan 31. 12. 2006

POPRAVEK VREDNOSTI

Popravek vrednosti
na dan 1. 1. 2006

Povecanja, prenosi
Zmanjsanja, odpisi
Amortizacija

Popravek vrednosti
na dan 31. 12. 2006

NEODPISANA VREDNOST

Neodpisana vrednosti
na dan 1. 1. 2006

Neodpisana vrednosti
na dan 31. 12. 2006

NABAVNA VREDNOST

Nabavna vrednost na
dan 1. 1. 2005

Nove nabave
Odtujitve

Nabavna vrednost na
dan 31. 12. 2005

POPRAVEK VREDNOSTI

Popravek vrednosti
na dan 1. 1. 2005

Povecanja, prenosi
Zmanijsanja, odpisi
Amortizacija

Popravek vrednosti na
dan 31. 12. 2005

NEODPISANA VREDNOST

Neodpisana vrednosti
na dan 1. 1. 2005

Neodpisana vrednosti
na dan 31. 12. 2005
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5.941

(5.941)
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5.941
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366.552
109.168

(565.427)

420.283

158.452
0

(1.015)
40.109

197.546

208.099

222.737

267.391
113.656
(14.496)

366.552

123.001
0

(2.065)
37.516

158.452

144.390

208.099

366.552
109.158

(65.427)

420.283

158.452
0

(1.015)
40.109

197.546

208.099

222.737

273.332
113.656
(20.436)

366.552

123.001
0

(2.065)
37.516

158.452

150.331

208.099



Tabela 37
Pregled gibanja opredmetenih
osnovnih sredstev v letu 2006

Tabela 38
Pregled gibanja opredmetenih
osnovnih sredstev v letu 2005

NABAVNA VREDNOST

Nabavna vrednost na
dan 1. 1. 2006

Nove nabave
Odtujitve

Nabavna vrednost na
dan 31. 12. 2006

POPRAVEK VREDNOSTI

Popravek vrednosti
na dan 1. 1. 2006

Povecanja, prenosi
Zmanijs$anja, odpisi
Amortizacija

Popravek vrednosti na
dan 31. 12. 2006

NEODPISANA VREDNOST

Neodpisana vrednosti
na dan 1. 1. 2006

Neodpisana vrednosti
na dan 31. 12. 2006

NABAVNA VREDNOST

Nabavna vrednost na
dan 1. 1. 2005

Nove nabave
Odtujitve

Nabavna vrednost na
dan 31. 12. 2005

POPRAVEK VREDNOSTI

Popravek vrednosti
na dan 1. 1. 2005

Povecanja, prenosi
Zmanijs$anja, odpisi
Amortizacija

Popravek vrednosti na
dan 31. 12. 2005

NEODPISANA VREDNOST

Neodpisana vrednosti
na dan 1. 1. 2005

Neodpisana vrednosti
na dan 31. 12. 2005
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1.877.504
1.212
0

1.878.716

69.942
0

0
59.983

129.925

1.807.562

1.748.791

2.839.927
6.058

(688)

2.845.296

225.270
0

(71)
81.998

307.197

2.614.657

2.538.099

495.930
17.991

(1.488)

512.433

290.774
0

(1.488)
74.643

363.929

205.156

148.504

457.097
57.419

(18.586)

495.930

232.932
0

(18.586)
76.428

290.774

224.165

205.156

414.215
10.812

(4.536)

420.491

o o o ©

414.215

420.491

410.999
3.429

(213)

414.215

o o o o

410.999

414.215

5.132
0

(1.179)

3.953

o o o o

5.132

3.953

5132

5.132

o o o ©o

5.132

2.792.781
30.015

(7.203)

2.815.593

360.716
0

(1.488)
134.626

493.854

2.432.065

2.321.739

3.708.022
72.038

(19.487)

3.760.573

458.201
0

(18.656)
1568.426

597.971

3.249.821

3.162.602






2005

V poslovnem letu je Kapitalska druzba
nadaljevala konsolidacijo osnovnega
premoZenja, pri cemer je sledila strateskemu
cilju umika drZave iz posrednega lastnistva
gospodarskih druzb. Uspesno je bilo tudi
poslovanje na podrocju vzajemnih skladov in
postaja dalec¢ najvecja izvajalka dodatnega
pokojninskega zavarovanja: upravlja

vec kot 100 milijard tolarjev sredstev v

lasti vec kot 260 tisoc¢ zavarovancenv.



Tabela 39
Neodpisana vrednost zemlji$¢
in zgradb v letu 2006

V skladu z novimi SRS 2006 je na dan 1. 1. 2006 del opredmetenih osnovnih sredstev v visini

582.651 tisoc tolarjev razporejen v nalozbene nepremicnine, drugi del v visini 147.887 tiso¢

tolarjev pa v sredstva za prodajo.

Zemljis¢a
Zgradbe
Skupaj

NABAVNA VREDNOST

Nabavna vrednost na dan 1. 1. 2006
Nove nabave

Odtujitve

Nabavna vrednost na dan 31. 12. 2006
POPRAVEK VREDNOSTI

Popravek vrednosti na dan 1. 1. 2006
Povecanja, prenosi

Zmanijs$anja, odpisi

Amortizacija

Popravek vrednosti na dan 31. 12. 2006
NEODPISANA VREDNOST

Neodpisana vrednosti na dan 1. 1. 2006

Neodpisana vrednosti na dan 31. 12. 2006

0
1.748.791
1.748.791
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Nalozbe v odvisne druzbe na dan 31. 12. 2006 vkljucujejo:

Adria Airways, d.d. Kuzmiceva ulica 7, Ljubljana

Fotona, d.d. Stegne 7, Ljubljana

Delnice in deleZi v druZzbah v skupini

Skupaj
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2.774.157
2.774.157

0 0
1.807.562 2.538.099
1.807.562 2.538.099
778.820 778.820
0 0

0 0
778.820 778.820
196.169 196.169
0 0

0 0

22.026 22.026
218.195 218.195
582.651 582.651
560.625 560.625
55,00

70,48

2774157

2.774.157



NaloZbe v pridruZzena podjetja na dan 31. 12. 2006 vkljucujejo:

Aero, d.d.

Casino Ljubljana, d.d.
Casino Maribor, d.d.
Casino Portoroz, d.d.
Domel, d.d.

Gidgrad, d.d. - v stecaju
Gio, d.o.o.

Gorenje, d.d.
Gospodarsko razstavisce, d.o.o.
Hit, d.d.

Ing inZeniring, d.o.o. - v ste€aju
Iskraemeco, d.d.

Kli Logatec, d.d.
Kovinarska, d.o.o.

Labod, d.d.

Lip Bled, d.d.

Loterija Slovenije, d.d.
Novoles, d.d.

Paloma, d.d.

Terme Maribor, d.d.
Terme Olimia, d.d.

Unior, d.d.

Uradni list RS, d.o.o.
Zavarovalnica Triglav, d.d.

Zelezarna Ravne - Monter Dravograd, d.d.

Zavarovalnica Triglav, d.d.
Gorenje, d.d.
Hit, d.d.

Ipavceva ulica 32, Celje
MikloSiceva cesta 9, Ljubljana
Glavni trg 1, Maribor

Obala 75 a, Portoroz

Otoki 21, Zelezniki

Glavna ulica 107, Lendava
Dunajska cesta 160, Ljubljana
Partizanska cesta 12, Velenje
Dunajska cesta 18, Ljubljana
Delpinova ulica 7 a, Nova Gorica
Pavsiceva ulica 4, Ljubljana
Savska loka 4, Kranj

Tovarniska cesta 36, Logatec
Sinja Gorica 106, Vrhnika
Seidlova cesta 35, Novo mesto
Rediska cesta 61 a, Bled
Gerbiceva ulica 99, Ljubljana
Na Zago 6, Straza

Sladki Vrh 1, Sladki Vrh

Ulica heroja Slandra 10, Maribor
Zdraviliska cesta 24, Podcetrtek
Kovaska cesta 10, Zrece
Slovenska cesta 9, Ljubljana
Miklosiceva cesta 19, Ljubljana

Otigki Vrh 177, Sentjanz pri Dravogradu

77.263.127
60.972.279
36.565.127

32,60
37,08
20,00
31,84
25,24
21,15
28,68
25,19
29,51
33,33
46,93
25,93
27,70
20,14
29,57
21,94
25,00
20,84
37,48
19,76
19,98
31,51
26,30
34,47
22,75

7.143.119
5.357.919
3.672.480

NaloZbe v pridruzene druzbe, namenjene za prodajo v naslednjih 12 mesecih, so razvr§cene

v nekratkoro¢na sredstva za prodajo.

Nalozbe v skupne podvige na dan 31. 12. 2006 vkljucujejo:

Rimske terme, d.o.o.

Terme Olimia Bazeni, d.d.

Delnice in deleZi v pridruZenih druzbah in skupnih podvigih

Skupaj
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Toplice 10, Rimske Toplice

Zdraviliska cesta 24, Pod¢etrtek

44.108.284
44.108.284

18,37
49,70

43.894.233
43.894.233



Nekratkoro¢na sredstva za prodajo na dan 31. 12. 2006 vkljucujejo:

Comet, d.d. Tovarniska cesta b, Zre€e 24,96
Cinkarna Celje, d.d. Kidri¢eva ulica 26, Celje 20,00
Gorenjska predilnica, d.d. Kidrideva cesta 75, Skofja Loka 26,62
Mariborska livarna Maribor, d.d. Oresko nabrezje 9, Maribor 20,17
Sredstva za prodajo 6.285.840 147.887
Skupaj 6.285.840 147.887

Poleg nalozb v pridruzene druzbe v visini 6.137.953 tiso¢ tolarjev, namenjenih za prodajo v
naslednjih 12 mesecih, nekratkoro¢na sredstva za prodajo na dan 31. 12. 2006 vkljucujejo
Se gornji del objekta Neboti¢nik v visini 147.887 tisoc tolarjev.

Druge delnice in delezi 250.5687.974 172.378.394 219.008.339 2.395.160 3.764.800 4.324.349
Druge finanéne nalozbe 46.249.760  38.852.879  39.987.625  10.693.826 8.177.753 7.033.860
Skupaj 296.837.734 211.231.273 258.995.964 13.088.986 11.942.553 11.358.209

S prehodom na nove rac¢unovodske standarde (SRS 2006) je druzba s 1. 1. 2006 finan¢ne
naloZbe, razen posojil, razvrstila v eno izmed teh skupin: finanéna sredstva, izmerjena po
posteni vrednosti prek poslovnega izida, finan¢ne naloZzbe v posesti do zapadlosti v placilo
in za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva. Finan¢ne nalozbe je druzba Se razporedila na
dolgorocne in kratkorocne.

Finan¢ne nalozbe, razen posojil, so na dan 31. 12. 2006 razporejene v naslednje skupine:

Finan¢ne nalozbe,

izmerjene po posteni

vrednosti prek

poslovnega izida 0 0 0 6.690.572 8.646.346 7.507.399

Finan¢ne nalozbe
v posesti do

zapadlosti v placilo 60.713 58.246 0 2.036.669 0 0
Za prodajo razpoloZljiva

finan¢na sredstva 349.230.123 257.834.120 258.988.666 4.921.740 3.810.013 3.850.810
Skupaj 349.290.836 257.892.366 258.988.666 13.648.981 12.456.359 11.358.209
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Razvrstitev finan¢nih naloZb, razen posojil, na dan 31. 12. 2006 glede na kotacijo:

Finan¢ne nalozbe, ki kotirajo 309.804.116 202.933.925
Finan¢ne nalozbe, ki ne kotirajo 53.135.701 67.414.800
Skupaj 362.939.817 270.348.725

Na dan 31. 12. 2005 sestava financnih nalozb glede na kotacijo ni pomembneje odstopala
od tiste na dan 1. 1. 2006.

Posojila drugim 600.000 1.320.000 720.027 13.131.944
Skupaj 600.000 1.320.000 720.027 13.131.944

Dolgoro¢na posojila drugim so dolgoroc¢ni depoziti, dani SKB banki, d.d. Tako je ob koncu
leta 2006 stanje dolgoro¢nih depozitov pomenilo 600.000 tiso¢ tolarjev.

Kratkoro¢na posojila drugim so kratkoro¢ni depoziti, dani Banki Koper, d.d., Novi Ljubljan-
ski banki, d.d., Novi KBM, d.d., in Banki Celje, d.d. Konec leta 2006 je stanje kratkoro¢nih
depozitov obsegalo 720.027 tisoc tolarjev. Stanje kratkoro¢nih depozitov se je zmanjsalo v
primerjavi z letom 2005 zaradi sprememb rac¢unovodskih standardov, na podlagi katerih so
se vsi kratkoro¢ni depoziti do treh mesecev originalne dospelosti vkljucili v postavko denar-

nih sredstev.

Poslovne terjatve do kupcev v drzavi 0 0 194.206 4.240.559
Poslovne terjatve do kupcev v tujini 0 0 0 0
Poslovne terjatve do drugih 5.468 5.103 1.304.934 1.887.471
Skupaj 5.468 5.103 1.499.140 6.128.030

Dolgoro¢ne poslovne terjatve do drugih v visini 5.468 tisoc tolarjev 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 v visini 2.684 tisoc tolarjev,
ter vplacila v rezervni sklad za vzdrZzevanje nepremicnin v visini 2.784 tisoc tolarjev.

Najvecji del kratkoro¢nih poslovnih terjatev odpade na terjatve za davek od dohodkov prav-

nih oseb v visini 762.858 tisoc tolarjev.
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Denar na transakcijskih racunih pri bankah in v blagajni 27.492 157.691

Tolarski in devizni depoziti na odpoklic 2.951.574 1.576.155
Tolarski kratkoroéni depoziti do treh mesecev originalne dospelosti 1.400.000 0
Skupaj 4.379.066 1.733.846
Osnovni kapital (v 000 SIT) 73.045.000 73.045.000
Navadne delnice po 100.000 SIT 730.450 730.450
Nevpoklicani kapital 0 0

Kapitalska druzba, d.d., nima lastnih delnic. Osnovni kapital druzbe v visini 73.045.000 tiso¢
tolarjev je razdeljen na 730.450 delnic z nominalno vrednostjo 100.000 tolarjev.

Kapitalske rezerve 97.263.388 20.632.474

S prehodom na nove raéunovodske standarde je saldo sploSnega prevrednotovalnega poprav-
ka kapitala v viSini 76.474.513 tisoc¢ tolarjev na dan 31. 12. 2005 druzba odpravilain s 1. 1. 2006
prenesla v kapitalske rezerve. V letu 2006 so se kapitalske rezerve dodatno povecale za 156.401
tisoc tolarjev od prejetih sredstev v skladu z Zakonom o lastninskem preoblikovanju podietij.

1. 1. 2006 0 0 0 17.333.870 17.333.870
Druge spremembe 0 0 0 18.513.237 18.513.237
31.12. 2006 0 0 0 35.847.107 35.847.107

Druge rezerve iz dobicka so se v letu 2006 povecale za 16.855.184 tisoc¢ tolarjev bilanénega
dobicka za leto 2005, ki ga je skupscina Kapitalske druzbe, d.d., v letu 2006 v celoti razporedi-
la v druge rezerve iz dobicka, ter za 50 odstotkov Cistega dobicka leta 2006 v viSini 1.658.053
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tisoc tolarjev, ki sta ga uprava in nadzorni svet Kapitalske druzbe, d.d., skladno z 230. ¢lenom
Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1) razporedila v druge rezerve iz dobic¢ka.

1. 1. 2006 34.811 3.283.460 3.318.271
Novo oblikovane tekom leta 2.540 205.445 207.985
Crpanje rezervacij 818 0 818
Odprava rezervacij 0 2.968.220 2.968.220
31. 12. 2006 36.533 520.685 557.218

Druzba v skladu z nac¢elom previdnosti oblikuje rezervacije za prejete tozbe in pravne spore
na podlagi najboljSe ocene verjetnosti placila. Tako je ob koncu leta 2006 oblikovanih rezer-
vacij v visini 520.685 tisoc tolarjev.

V letu 2006 je druzba odpravila rezervacije v visini 2.968.220 tisoc¢ tolarjev za pokrivanje mo-
rebitnih obveznosti upravljavca od nedoseganja zajamcéene donosnosti pokojninskega skla-
da v upravljanju Kapitalske druzbe, d.d., na podlagi objektivne ocene, da niso potrebne.
Druzba je s 1. 1. 2006 oblikovala rezervacije za odpravnine ob upokojitvi in jubilejne nagrade
zaposlencev v visini 34.811 tiso¢ tolarjev. V letu 2006 je bilo dodatno oblikovanih za 2.540
tisoC tolarjev rezervacij iz tega naslova in iz njega ¢rpanih pa za 818 tisoc¢ tolarjev rezervacij.
Tako je ob koncu leta 2006 oblikovanih rezervacij za odpravnine ob upokojitvi in jubilejne
nagrade v visini 36.533 tiso¢ tolarjev.

Poslovne obveznosti do dobaviteljev 0 0 45.695 54.141
Meniéne obveznosti 0 0 0 0
Poslovne obveznosti na podlagi predujmov 1.517 1.517 127.257 143.355
Obveznosti do drzave 0 0 22.155 947.079
Druge poslovne obveznosti 0 0 73.589 407.695
Skupaj 1.517 1.517 268.696 1.552.270

Dolgoro¢na poslovna obveznost v visini 1.517 tiso¢ tolarjev je prejeta var§c¢ina s strani naje-
mnika poslovnega prostora.

Kratkorocne poslovne obveznosti sestavljajo obveznosti do dobaviteljev v drZavi v visini
45.695 tiso¢ tolarjev, obveznosti na podlagi predujmov v visini 127.257 tiso¢ tolarjev, obve-
znosti do drzave v visini 22.155 tisocC tolarjev in druge poslovne obveznosti v viSini 73.589
tisoC tolarjev.
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Finan¢ne obveznosti do bank 0 0 0 3.988.241
Druge finan¢ne obveznosti 0 0 276.294 0

Skupaj 0 0 276.294 3.988.241

Zavarovani krediti

V letu 2005 je imela druzba najeti dve kratkoro¢ni devizni posoijili v viSini 3.988.241 tiso¢
tolarjev, ki sta bili zavarovani z bianco menicami. Posojili sta bili v celoti vrnjeni v letu 2006.
Konec leta 2006 druzba ni imela najetih posojil.

Druge financne obveznosti v viSini 276.294 tisoc tolarjev so kratkoroCne financne obvezno-
sti v zvezi z nakupi tujih vrednostnih papirjev.
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Tabela 40

Sestava finan¢nih nalozb po
skupinah na dan 31. 12. 2006 glede
na pogodbene roke za popravek
obrestne mere ali roka za placilo
oziroma zapadlost, kar nastopi prej

Tabela 41

Prikaz efektivnih obrestnih
mer po skupinah finanénih
nalozb na dan 31. 12. 2006

Vecina nalozb, razporejenih v skupino finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti
skozi izkaz poslovnega izida in za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva, je izkazanih v izka-
zih po posteni vrednosti, medtem ko so terjatve in posojila izkazani po odpla¢ni vrednosti.
Postene vrednosti naloZb, ki so vrednotene po odplacni vrednosti, po mnenju poslovodstva,
ker je vecina terjatev, obveznosti in posojil kratkoro¢nih oziroma s spremenljivo obrestno
mero, ne odstopajo pomembno od knjigovodskih vrednosti.

NaloZbe pri katerih se postena vrednost ne more zanesljivo doloditi, so vrednotene po na-
bavni vrednosti zmanjsani za morebitne trajne oslabitve. Skupna vrednost teh naloZb v racu-
novodskih izkazih druzbe na dan 31. 12. 2006 znasa 49.030.096 tisoc¢ tolarjev.

Finan¢ne nalozbe v posesti

do zapadlosti v placilo 1.198.081 0 359.381 479.207 60.713  2.097.382
Za prodajo razpoloZljiva

finanéna sredstva 2.010.802 7.185.446 775.432 619.620 40.292.883 50.884.183
Dana posojila in depoziti 0 220.000 0 500.027 600.000 1.320.027
Denarna sredstva 4.379.066 0 0 0 0 4.379.066
Skupaj 7.587.949 7.405.446 1.134.813 1.598.854 40.953.596 58.680.658

Finan¢ne nalozbe v zgornji tabeli obsegajo vse dolzniSke finan¢ne nalozbe, povecane za de-
narna sredstva in zmanjSane za tisti del dolzniskih financnih nalozb, ki je razporejen v skupi-
no finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida.

Na 31. 12. 2006 obveznosti Kapitalske druzbe, d.d., niso bile pomembno izpostavljene obre-
stnemu tveganju.

Finan¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo 3,30% 2.097.382
Za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva 3,60% 50.884.183
Dana posojila in depoziti 4,60% 1.320.027
Denarna sredstva 4,00% 4.379.066
Skupaj 3,60% 58.680.658

Finan¢ne nalozbe v zgornji tabeli vkljucujejo vse dolzniSke finanéne nalozbe, povecane za
denarna sredstva in zmanjSane za tisti del dolzniskih finan¢nih nalozb, ki je razporejen v sku-
pino finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida.

Pri obveznicah, katerih kuponi niso letni in so enako dolgi, je EOM izracunana za obdobje
kupona in ne na letni ravni. Ce kuponi niso letni in niso enako dolgi, je pri izradunu EOM
uporabljeno obdobje 365 dni. Pri obveznicah s spremenljivo kuponsko obrestno mero se pri
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izracunu EOM uposteva tista kuponska obrestna mera, ki velja v trenutku nakupa. EOM ob-
veznic, ki se revalorizirajo s TOM, se izracunavajo z uporabo linearne metode.

Na 31. 12. 2006 efektivne obrestne mere pri obveznostih Kapitalske druzbe, d.d., niso bile
vV uporabi.

Tabela 42 . N . . .
L Finan¢na sredstva, izmerjena po posteni
Valutna sestava finanénih sredstev e oy o 6.538.105 137.971 14.496 6.690.572
druzbe na dan 31. 12. 2006
Finan¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo 2.097.382 0 0 2.097.382
Za prodajo razpoloZljiva finan¢na sredstva 342.563.825 8.471.419 3.116.619 354.151.863
Dana posojila in depoziti 1.320.027 0 0 1.320.027
Denarna sredstva 2.645.086 1.733.980 0 4.379.066
Skupaj 355.164.425 10.343.370 3.131.115 368.638.910

Financne naloZbe v zgornji tabeli obsegajo vse dolzniske finan¢ne nalozbe, povecane za
denarna sredstva, in vse lastniske naloZbe. Preostala sredstva na 31. 12. 2006 so bila nomi-
nirana v valuti slovenski tolar oziroma euro. Na dan 31. 12. 2006 je bila veCina obveznosti
Kapitalske druzbe, d.d., izpostavljena izklju¢no do valute slovenski tolar oziroma euro in tako
niso bile pomembno izpostavljene proti bodisi ameriskemu dolarju bodisi drugim valutam.

Na dan 31. 12. 2006 druzba ni imela v posesti izvedenih finanénih instrumentov.

Druzba nima pomembnih koncentracij kreditnega tveganija.

Druzba ne posluje s povezanimi podjetji.
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Druzba je po datumu izdelave bilance stanja odsvojila vrednostno pomembno nalozbo, in
sicer v druzbo Merkur, d.d. Od te prodaje je realizirala kapitalski dobic¢ek v visini 10.630.579
tisoc tolarjev.

Kapitalska druzba, d.d., je od zacetka poslovanja Kritnemu skladu PPS zaracunavala letno
upravljavsko provizijo v visini 0,6 odstotka povprec¢nega neto stanja sredstev Kritnega skla-
da PPS, vendar le do viSine presezka sredstev Kritnega sklada PPS. Na podlagi dokon¢ne
odredbe o odpravi krsitev s strani Agencije za zavarovalni nadzor z dne 20. 9. 2006, zoper
katero je Kapitalska druzba, d.d., vloZila toZbo (upravni spor), ki je bila s sodbo z dne 23.
1. 2007 zavrnjena, Kapitalska druzba, d.d., od 1. 1. 2007 naprej upravljavske provizije ne
obracunava vec¢. Kapitalska druzba, d.d., je vsa sredstva od obracunane in placane provizije
za upravljanje Kritnega sklada PPS v letih 2004, 2005 in 2006 v viSini 205.435 tiso¢ tolarjev
vrnila na transakcijski racun KS PPS dne 2. 3. 2007. Vsi ucinki so se pripoznali v letu 2006.
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Tabela 43
Prejemki v letu 2006, po
kategoriji prejemkov

Imena ¢lanov uprave in drugih organov so navedena v uvodnem delu letnega porocila v raz-
delku Splosna predstavitev Kapitalske druzbe, d.d.
V letu 2006 ni bilo evidentiranih poslovnih terjatev in dolgo- oziroma kratkoro¢nih dolgov do

¢lanov uprave, nadzornega sveta oziroma notranjih lastnikov.

Prejemki, ki so jih za opravljanje funkcije oziroma nalog v podjetju prejeli ¢lani uprave, Clani
nadzornega sveta druZbe in zaposleni na podlagi individualne pogodbe, za katere ne velja
tarifni del kolektivne pogodbe, so v letu 2006 dosegli skupaj 74.919 tisoc tolarjev. Prejemki
po posameznih kategorijah so prikazani v spodnji tabeli.

Clani uprave 66.976
Clani nadzornega sveta 6.242
Zaposleni po individualni pogodbi 1.701
Skupaj 74.919

Predujmov, posojil oziroma porostev Kapitalska druzba, d.d., v letu 2006 ni izdajala.
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137 KAD letno porocilo







2006

Prvo desetletje poslovanja je Kapitalska
druzba koncala uspesno, s konsolidacijo
in z vedno ucinkovitejsim upravljanjem
osnovnega premoZenja ter hkrati kot
najvecja upravljavka pokojninskih skladov
in najvecja izplacevalka rent. Strokovnost
in motiviranost zaposlenih ter dobri
poslovni dosezki potrjujejo pravilnost
zacrtanih usmeritev poslovanja, obenem
pa postavljajo druzbo pred nove izzive,

s katerimi vstopa v novo desetletje.



1. KAZALNIKI STANJA FINANCIRANJA

a) stopnja lastniskosti financiranja
kapital

obveznosti do virov sredstev

b) stopnja dolgoroénosti financiranja
kapital + dolg. dolgovi (skupaj z rezervacijami) + dolg. PCR

obveznosti do virov sredstev

2. KAZALNIKI STANJA INVESTIRANJA

a) stopnja osnovnosti investiranja
osnovna sredstva (po knjigovodski vrednosti)

sredstva

b) stopnja dolgoroénosti investiranja

osn. sr. + dolg. ACR (po knjig. vrednosti) +
naloZbene nepr. + dolg. fin. nal. + dolg. posl. terj.

sredstva

336.233.697
375.466.548

374.921.558

375.466.548

2.544.476
375.466.548

347.799.420
375.466.548

3. KAZALNIKI VODORAVNEGA FINANCNEGA USTROJA

a) kapitalska pokritost osnovnih sredstev
kapital

osnovna sredstva (po knjigovodski vrednosti)

b) neposredna pokritost kratkoro¢nih obveznosti
likvidna sredstva

kratkoro¢ne obveznosti

c) pospesena pokritost kratkoro¢nih obveznosti
likvidna sredstva + kratkoro¢ne terjatve

kratkoro€¢ne obveznosti

¢) kratkoroéna pokritost kratkoroénih obveznosti

kratkoro¢na sredstva

kratkoro¢ne obveznosti
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336.233.697
2.544.476

4.379.066
544.990

8.671.292
544.990

27.667.128
544.990

289.482.146
298.332.884

292.767.123

298.332.884

3.370.701
298.332.884

265.959.689
298.332.884

289.482.146

3.370.701

1.733.846
5.565.761

7.861.876
5.665.761

32.373.195
5.565.761

0,01

0,93

132,14

15,91

50,77

0,97

0,01

0,89

85,88

0,31

1,76

5,82



4. KAZALNIKI GOSPODARNOSTI

a) gospodarnost poslovanja
poslovni prihodki

poslovni odhodki

5. KAZALNIKI DOBICKONOSNOSTI

a) cista dobickonosnost kapitala
Cisti dobicek obracunskega obdobja

povprecni kapital (brez €. posl. izida obrac. obd.)

b) dividendnost osnovnega kapitala

vsota dividend za poslovno leto

povprecéni osnovni kapital
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5.167.929
2.178.903

3.316.107
308.216.074

0
73.045.000

3.012.419
2.048.504

15.251.285
280.519.420

0
73.045.000

0,01

0,00

1,47

0,00












