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PREDSTAVITEV SKUPINE
KAPITALSKA DRUZBA

Skupina Kapitalska druzba je sestavljena iz obvladujoce druzbe Kapitalska druzba, d. d. (v nadaljevanju Kapi-
talska druzba), in dveh odvisnih druzb, Modra zavarovalnica, d. d. (v nadaljevanju: Modra zavarovalnica) in
Hotelske nepremicnine, d. o. 0. (v nadaljevanju: Hotelske nepremicnine). Odvisni druzbi poroc¢ata maticni
druzbi v skladu s Kodeksom ravnanja v Skupini Kapitalska druzba (v nadaljevanju: Kodeks Skupine), v katerem
so opredeljene tudi smernice za porocanje, ki dolo¢ajo vsebine, roke in nacine poroc¢anja podrejene druzbe
mati¢ni druzbi v Skupini. Pridruzene druzbe Kapitalske druzbe so navedene v racunovodskem delu porocila,
v Pojasnilu 14.

11 KAPITALSKA DRUZBA, D. D.

111 Podjetje

Naziv druzbe Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d.
Sedez druzbe Dunajska cesta 119, Ljubljana

Mati¢na Stevilka 5986010000

ID Stevilka za DDV S159093927

11.2 LastniSka sestava in podatki o kapitalu

Na 31.12. 2024 je edini delni¢ar Kapitalske druzbe Republika Slovenija.

Osnovni kapital druzbe v visini 364.809.523,15 evra je razdeljen na 874.235 navadnih imenskih ko-
sovnih delnic. Vsaka kosovna delnica ima enak delez in pripadajoc¢ znesek v osnovnem kapitalu.

11.3 Dejavnosti druzbe

Osnovna dejavnost Kapitalske druzbe je upravljanje lastnega premozenja in upravljanje Sklada ob-
veznega dodatnega pokojninskega zavarovanja (SODPZ) znamenom zagotavljanja dodatnih sredstev
za pokojninsko in invalidsko zavarovanje. Kapitalska druzba opravlja tudi druge dejavnosti, povezane
z upravljanjem premozenja, in storitve, povezane s podporo upravljanju premozenja.

Dejavnosti Kapitalske druzbe so doloCene z zakonom in statutom druzbe. Po statutu Kapitalska
druzba skladno z namenom opravlja naslednje dejavnosti:

58.110 Izdajanje knjig
58.120 Izdajanje imenikov in adresarjev

58.130 Izdajanje Casopisov
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58.140
58.190
58.290
59.200
62.010
62.020
62.030
62.090
63.110
63.120
64.200
64.300
64.990

65.300
66.210
66.290
68.100
68.200

69.200

70.100

70.220
73.200
85.590
85.600

Izdajanje revij in druge periodike
Drugo zaloznistvo

Drugo izdajanje programja
Snemanije in izdajanje zvocnih zapisov in muzikalij

Racunalnisko programiranje

Svetovanje o racunalniskih napravah in programih

Upravljanje racunalniskih naprav in sistemov

Druge z informacijsko tehnologijo in racunalniskimi storitvami povezane dejavnosti
Obdelava podatkov in s tem povezane dejavnosti

Obratovanje spletnih portalov

Dejavnost holdingov

Dejavnost skrbniskih in drugih skladov ter podobnih finan¢nih subjektov

Drugje nerazvrscene dejavnosti finan¢nih storitev, razen zavarovalnistva in dejavnosti
pokojninskih skladov

Dejavnost pokojninskih skladov

Vrednotenje tveganja in skode

Druge pomozne dejavnosti za zavarovalnistvo in pokojninske sklade
Trgovanje z lastnimi nepremi¢ninami

Oddajanje in obratovanje lastnih ali najetih nepremicnin

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

Dejavnost uprav podjetij

Drugo podjetnisko in poslovno svetovanje

Raziskovanje trgain javnega mnenja

Drugje nerazvrsceno izobrazevanje, izpopolnjevanje in usposabljanje

Pomozne dejavnosti za izobrazevanje



11.4 Organidruzbe

11.41

Uprava

Bachtiar Djalil, predsednik uprave Gregor Bajraktarevic, clan uprave

Kapitalska druzba, d. d.

Kapitalsko druzbo je v letu 2024 vodila uprava v sestavi:

| Bachtiar Djalil, predsednik uprave

| Gregor Bajraktarevic, ¢lan uprave

Predsednika uprave in ¢lana uprave Kapitalske druzbe je skladno s statutom druzbe in dolocili Zako-
na o Slovenskem drzavnem holdingu (ZSDH-1) na podlagi javnega razpisa imenoval nadzorni svet. Od

Clanov uprave je en Clan imenovan za predsednika uprave. Mandat ¢lanov uprave traja stiri letain so
lahko ponovno imenovani.

Uprava Kapitalske druzbe nima pooblastil za izdajo ali nakup lastnih delnic.
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Nadzorni svet

Nadzorni svet Kapitalske druzbe je v letu 2024 deloval v naslednji sestavi:
Janez Tomsi¢, predsednik

dr. Boris Znidari¢, namestnik predsednika

mag. Ladislav Rozi¢, ¢lan

Mirko Miklavcic, ¢lan

mag. Bostjan Leskovar, ¢lan

|
|
|
|
|
| Andreja Cedilnik, ¢lanica

Postopek imenovanja nadzornega sveta Kapitalske druzbe je opisan v poglavju 77.7 Splosna pojasnila
pri Spremembah statuta ter pravilih za imenovanje uprave in nadzornega sveta obvladujoce druzbe.

Skupscina

Pravice edinega delnicarjaizvaja Vlada Republike Slovenije.

Politika raznolikosti

Kapitalska druzbaje v letu 2023 sprejela notranji akt Politika raznolikosti uprave in nadzornega sve-
ta, kiv zveziz zastopanostjo v obeh organih doloCa glavna nacela zagotavljanja raznolikosti v upravi
in nadzornem svetu Kapitalske druzbe. S politiko raznolikosti se v druzbi spodbuja raznolikost ¢lan-
stva v obeh organih. Razlike v znanju, izkusnjah, poklicni usposobljenosti, starosti, spolu in drugih
vidikih ¢lanov uprave in nadzornega sveta lahko raznoliko sestavljena organa uporabljata v dobro
druzbe. Cilj politike raznolikosti je doseci vecjo raznolikost sestave uprave in nadzornega sveta, kar
prispeva k vecji uCinkovitosti delovanja obeh organov in pozitivno vpliva na razvoj poslovanja in po-
slovnega ugleda druzbe. Z zagotavljanjem raznolikosti glede vidikov, kot so spol, starost, pridobljena
izobrazba in poklicne izkusnje, strokovni profil in trajanje mandata se omogoca izmenjava razli¢nih
mnenj in pogledov ter dobro razumevanje trenutnega dogajanja s ciljem, da se zagotovi dolgoro¢no
uspesno in trajnostno naravnano poslovanje druzbe. Za doseganije ciljev politike raznolikosti si pri-
zadevajo uprava ter nadzorni svet in njegova kadrovska komisija, vsak v okviru svojih pristojnosti.
Zavzemaniju zaizvajanje politike raznolikosti sledijo tudi edini delnicar in ostali delezniki, slednji zlas-
ti pri oblikovanju predlogov za ¢lane nadzornega sveta, saj je na podlagi dolocbhe Sestega odstavka
51. ¢lena ZSDH-1zakonsko opredeljenainteresna sestava nadzornega sveta. Tezi se k ¢im bolj enako-
merni zastopanosti obeh spolov in h kontinuiteti pri usmerjenosti, da se hkrati ne menjajo vsi ¢lani
uprave oziroma nadzornega sveta. Pomembnaje tudikomplementarnost obeh organov. Raznolikost
spolov je v prid moskemu spolu v nadzornem svetu zastopana v razmerju 83,3 % : 16,7 % in v upravi
vrazmerju100 %: 0 %.

Drugo

Kapitalska druzba se je s spremembo Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o gospodarskih
druzbah (ZGD-1M), ki velja od 18. 12. 2024, prenehala uvrsc¢ati med druzbe, ki so subjekti javnega in-
teresa. Na podlagi 44. clena ZGD-1TM se doloCbe 55. ¢lena zakona, ki urejajo razvrscanje in prerazvr-
§€anje druzb, zaCnejo uporabljati za poslovno leto, ki se za¢ne v letu 2024. Ne glede na navedeno pa
Kapitalska druzba v letu 2024 ne izpolnjuje kriterija glede povpre¢nega Stevila zaposlenih po dolo¢-
bah 70.c ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-1), kije veljal do 17.12.2024 (tj. povprecno Stevilo
zaposlenih v poslovnem letu na bilancnipresecnidan nivecje od 500), zato ne sodi med zavezance za
pripravo izjave o nefinanénem poslovanju po prej veljavnem besedilu zakona.
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MODRA ZAVAROVALNICA, D. D.

Podjetje

Naziv: Modra zavarovalnica, d. d.
Sedei: Dunajska cesta 119, Ljubljana
Matic¢na Stevilka: 6031226000

ID Stevilka za DDV: S121026912

LastniSka sestava in podatki o kapitalu

Na 31.12. 2024 je edina delni¢arka Modre zavarovalnice Kapitalska druzba.

Osnovni kapital zavarovalnice je 152.200.000 evrov in je razdeljen na 152.200.000 navadnih imen-
skih kosovnih delnic. Vsaka delnica ima enak delez in pripadajoci znesek v osnovnem kapitalu. Delez
posamezne kosovne delnice v osnovnem kapitalu se doloci glede na Stevilo izdanih kosovnih delnic.

Dejavnosti druzbe

Modra zavarovalnica opravlja posle v skupini Zivljenjskih zavarovanj v skladu z Zakonom o zavaro-
valnistvu (ZZavar-1) in izdano odlocbo AZN, s katero se ji dovoli opravljanje zavarovalnih poslov v
zavarovalnih vrstah:

| nezgodno zavarovanje - 1. toc¢ka drugega odstavka 7. ¢lena ZZavar-1,

| Zivljenjsko zavarovanje - 19. tocka drugega odstavka 7. ¢lena ZZavar-1.

Dejavnosti Modre zavarovalnice so dolo¢ene zzakonom in statutom druzbe. Po statutu Modra zava-
rovalnica v skladu znamenom opravlja naslednje dejavnosti:

65.110 Dejavnost Zivljenjskega zavarovanja

65.120 Dejavnost zavarovanja, razen Zivljenjskega (samo posle v zavarovalnih vrstah nezgodnega
in zdravstvenega zavarovanja)

65.300  Dejavnost pokojninskih skladov

66.210 Vrednotenje tveganja in Skode

66.220 Dejavnost zavarovalniskih agentov

66.290 Druge pomozne dejavnostiza zavarovalnistvo in pokojninske sklade

66.300 Upravljanje finan¢nih skladov

Organi druzbe

Uprava

Uprava ima skladno s statutom zavarovalnice tri ¢lane. Modro zavarovalnico je v letu 2024 vodila
uprava v sestavi:

| Matej Golob Matzele, predsednik uprave

| mag. Matija Debelak, ¢lan uprave

| BosStjan Vovk, ¢lan uprave
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Uprava vodi zavarovalnico v dobro zavarovalnice, samostojno in na lastno odgovornost. Modro za-
varovalnico uprava zastopa in predstavlja brez omejitev. V pravnem prometu zastopata zavaroval-
nico dva Clana uprave skupaj, in sicer predsednik uprave skupaj z enim ¢lanom uprave, ¢lan uprave
skupaj s predsednikom uprave ali drugim ¢lanom uprave. S statutom zavarovalnice so doloc¢eni posli
in odlocitve, za katere mora uprava pridobiti soglasje nadzornega sveta.

Uprava zavarovalnice je v letu 2024 svoje pristojnostiizvrSevala skladno s Poslovnikom o delu upra-
ve, redno je porocala nadzornemu svetu in skladno s statutom izvrSevala obveznosti do delnicarke,
kot jih opredeljuje ZGD-1.

Nadzorni svet

Nadzornisvet so v letu 2024 sestavljali naslednji ¢lani:

| Branimir Strukelj, predsednik do 22. decembra 2024 in od 23. decembra 2024 namestnik predse-
dnika

Bachtiar Djalil, namestnik predsednika do 22. decembra 2024 in od 23. decembra 2024 predsednik
Bojan Zupancic, ¢lan do 9. decembra 2024

dr. Janez Prasnikar, ¢lan

Marko Cvetko, ¢lan

|

|

|

| Roman Jerman, ¢lan do 9. decembra 2024

|

| Irenallesi¢ Cujovic, ¢lanica od 9. decembra 2024
|

Goranka Volf, ¢lanica od 9. decembra 2024

Pristojnosti nadzornega sveta so dolocene v statutu zavarovalnice, nacin njegovega dela pa ureja
Poslovnik nadzornega sveta.

Skupscina

Glasovalne pravice na skupscini v letu 2024 je kot edina delnicarka uresnic¢evala Kapitalska druzba.

HOTELSKE NEPREMICNINE, D. 0. O.

Podjetje

Naziv: Hotelske nepremicnine, druzba za nepremicnine, d. o. o.
Sedei: Dunajska cesta 119, Ljubljana

Matic¢na Stevilka: 8290130000

ID stevilkaza DDV: S186977334

LastniSka sestava in podatki o kapitalu

Kapitalska druzba in Modra zavarovalnica sta 2. oktobra 2018 ustanovili druzbo Hotelske nepremic-
nine. Na 31. 12. 2024 osnovni kapital druzbe znasa 25.000,00 evra, ustanoviteljici pa imata vsaka
50 % lastniSkega deleza.
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1.3.3 Dejavnosti druzbe

Druzba Hotelske nepremicnine je bila ustanovljena z namenom nakupa nepremicnine letovis¢a San
Simon.

Glavna dejavnost druzbe:

68.200  Oddajanje in obratovanje lastnih ali najetih nepremicnin

1.3.4 Vodstvo druzbe

Druzbo Hotelske nepremicnine sta v letu 2024 vodila direktorja:
| Zoran PerSe, direktor

| Roman Jerman, direktor
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NAGOVOR UPRAVE_
OBVLADUJOCE DRUZBE

Leto 2024 je bilo za Skupino Kapitalska druzba zelo uspesno: kapital se je povecal za 204,2 milijona evrov in se pri-
blizuje 1,7 milijarde evrov, skupna sredstva pa so presegla 2,3 milijarde evrov. Skupina je iz Stevilnih izzivov ustvarila
mnoge priloznosti in dosegla Cisti poslovniizid v visini 57,3 milijona evrov ter 187,3 milijona celotnega vseobsegajo-
¢ega donosa, ki bi brez nakazila ZPIZ in odprave terjatev za odloZzene davke znasal kar 272,8 milijona evrov.

Skupina Kapitalska druzba (v nadaljevanju: Skupina) je mocan in robusten gradnik slovenskega pokojninskega siste-
ma: je najvecja izvajalka in ponudnica dodatnih pokojninskih zavarovanj ter najvecja izplacevalka dodatnih pokojnin
oziroma pokojninskih rent v Republiki Sloveniji. V njenih vzajemnih pokojninskih skladih varcuje vec¢ kot 366 tisoc
zavarovancev oziroma ¢lanov, zbrana sredstva pa so presegla 2,6 milijarde evrov. Skupna vplacana premija dodatne-
ga pokojninskega zavarovanja je v letu 2024 dosegla 219 milijonov evrov. Skupina ze od svoje ustanovitve postavlja
standarde kakovostnega upravljanja pokojninskih skladov, kar znova dokazuje, kako pomembna je njena vloga pri
stabilnosti pokojninskega sistema. Najvecja odvisna druzba, Modra zavarovalnica, je sodobna zavarovalnica, ki ponu-
jadostopne zavarovalneindruge financne resitve za dvig socialne varnosti posameznika v vseh Zivljenjskih obdobjih.
Svojim varcevalcem omogoca varcevanje za bolj kakovostno Zivljenje po upokojitvi.

Kapitalska druzba v vlogi demografskega rezervnega sklada redno vplacuje v javni pokojninski sistem in tako prispe-
va k pokritju stroskov pokojnin, ki jih izplacuje ZPIZ. Tudi v letu 2024 je nakazala ZPIZ-u 65 milijonov evrov. S trajno-
stnim uresni¢evanjem zavez prispeva k zanesljivosti slovenskega pokojninskega sistema.

Zadobre poslovnerezultate so zasluzni zaposleniv Skupiniin ugodne razmere na financ¢nih trgih. Vklju¢ujoc¢ain ciljno
usmerjena organizacijska kulturaje iz dneva v dan bolj preZeta s celostnimi vidiki trajnostnega poslovanja. To pomeni
podpiranje odgovornih poslovnih praks, Sirjenje povezljivosti, spodbujanje integritete in posStenega poslovanja ter
opolnomocenje zaposlenih. Tako se v Skupini uresnic¢ujejo temeljne vrednote: varnost, strokovnost, odgovornost,
postenost, timsko delo in osredotocenost na stranke. Vrednote Skupine gradijo zaupanje deleznikov in omogocajo
doseganje visoko zastavljenih ciljev. Izpolnjevanje pricakovanj deleznikov zahteva stalno transformacijo poslovnega
modela.

S trajnostnim uresni¢evanjem svojih zavez Skupina prispeva k zanesljivosti slovenskega pokojninskega sistema. Pos-
lanstvo Skupine je v sluzbi trajnostno-vzdrznega razvoja dolgozive slovenske druzbe, zato so vsa prizadevanja usmer-
jena v dobrobit in stabilnost pokojninskega sistema v Sloveniji. Skupina Kapitalska druzba je kot ena najmocnejsih
financnih institucij v drzavi pripravljena na nove izzive. Opolnomoceni in motivirani sodelavci, ki jih odlikujejo mocna
delovnadisciplina, znanje in kreativnost, sojamstvo za uspesen nadaljnji razvoj Skupine in njeno veliko vlogo v sloven-
skem pokojninskem sistemu.
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POROCILO NADZORNEGA SVETA O PREVERITVI REVIDIRANEGA
KONSOLIDIRANEGA LETNEGA POROCILA SKUPINE KAPITALSKA DRUZBA ZA
LETO 2024

Na podlagi doloéil 282. &lena ZGD-1 nadzorni svet Kapitalske druzbe, d. d., skupsgini druZbe podaja naslednje

porotilo:
a) Porotilo nadzornega sveta o nadinu in obsegu preverjanja vodenja druzbe med poslovnim letom

Nadzorni svet Kapitalske druzbe, d. d., imenuje skupi¢ina druzbe. Skladno s Sestim odstavkom 51. ¢lena
ZSDH-1 je nadzorni svet druzbe Sestélanski. Trije ¢lani nadzornega sveta se imenujejo na predlog SDH, d. d.,
dva &lana na predlog zveze oziroma organizacije upokojencev na ravni drzave in en ¢lan na predlog sindikalne
zveze oziroma konfederacije, reprezentativiie za obmoéje drzave. Za &lane nadzomega sveta Kapitalske
druzbe, d. d. (v nadaljevanju: Kapitalska druzba), veljajo enaki pogoji in kriteriji kot za ¢lane nadzornega sveta
SDH, d. d. (v nadaljevanju: SDH). Mandat &lanov nadzornega sveta Kapitalske druZbe traja Stiri leta in so

lahko ponovno imenovani.

Nadzomi svet Kapitalske druzbe je v letu 2024 deloval v sestavi: Janez Tom3i¢ (predsednik), dr. Boris Znidaris
{namestnik predsednika), Andreja Cedilnik (&lanica), mag. Bostjan Leskovar (Elan), Mirko Miklav&ié {&lan)
in mag. Ladislav RoZi¢ (¢lan). Vsi ¢lani nadzornega sveta so bili aktivno vkljuéeni v njegovo delovanje. zlasti
z redno prisotnostjo na sejah, s sodelovanjem v razpravah in pri sprejemanju odlogitev. V zvezi s sprejemanjem
odlogitev nadzornega sveta so v Poslovniku nadzornega sveta Kapitalske druZbe, d. d., vkljufena dolotila
glede ravnanja v primeru potencialnega nasprotja interesov. Predsednik nadzornega sveta Janez Tomsi¢, ki
istodasno opravlja tudi funkcijo &lana uprave SDH, je poleg razkritja navedene okoliféine v izjavi o
neadvisnosti podal tudi izjavo o samoizloitvi v skladu s getrtim odstavkom 39. élena ZDSH-1.

V poslovnem letu 2024 se je nadzorni svet sestal na sedmih sejah, pri emer je bilo izvedenih 3est rednih

zasedarj in ena korespondencna seja.

Skupina Kapitalska druzba je sestavljena iz obvladujode druzbe Kapitalska druzba, d. d., in dveh odvisnih
druzb, Modra zavarovalnica, d. <., in Hotelske nepremiénine, d. o. o. V nadaljevanju sledi pregled
pomembnejiih vsebin, ki jih je v Jetu 2024 obravnaval nadzorni svet:

- spremljanje poslovanja Kapitalske druzbe v letu 2024 je obsegalo zlasti spremljanje upravijanja
premozenja Kapitalske druZbe ter spremljanje upravljanja Sklada obveznega dodatnega pokojninskega
zavarovanja - SODPZ, ki ga upravlja Kapitalska druzba;

- potrditev letnih porotil Kapitalske druZzbe in Skupine Kapitalska druzba za poslovne leto 2023;

- soglasje k Poslovno-finanénemu naértu Kapitalske druzbe, d. d., za poslovno leto 2025;

- nadzorni svet se je tekode seznanjal s poslovanjem odvisne druzbe Modra zavarovalnica, d. d.;

- spremljane so bile upravijavske aktivnosti Kapitalske druzbe, pri éemer je bilo poslovanje posamiénih
slovenskih nalozb, ki vrednostne predstavljajo pomembnejie nalozbe druzbe (nekatere med njimi so
po Strategiji upravljanja naloZb drzave opredeljenc kot strateske oziroma pomembne naloZbe),
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podrobno etrtletno obravnavano na sejah nadzornega sveta. Poleg tega se je nadzorni svet glede teh
nalozb pred posamezno skup$éino seznanil z glasovalnimi stali$¢i uprave. Seznanil se je tudi z
izhodi38i za glasovanje na skupséinah druzb za tekode leto. Skladno z dolotili statuta druzbe so Elani
nadzornega sveta odlodali o podelitvi soglasij upravi za sklenitve poslov nakupa in prodaje
vrednostnih papirjev in poslovnih deleZev, kadar je vrednost posameznega posla presegla s sklepom
nadzornega sveta dolofene vrednosti, pri Cemer je bil nabor poslov, ki zahtevajo soglasje nadzomega
sveta, v letu 2024 posodobljen. Nadzorni svet je med tovrstnimi odlogitvami v letu 2024 dal soglasje
k podaljanju pogedbe o reprogramu tetjatev z druzbo Sava, d. d., in k sporazumu o poplagilu
obveznosti, na podlagi katerega je bilo vedletno financiranje te druZbe zaklju¢eno. Na 243. seji, 19.
12. 2024, je nadzomni svet dal soglasje k prenovljeni strategiji upravljanja premoZenja druzbe;

- nadzomni svet je na 237. seji, 14. 3. 2024, sprejel Politiko nasledstva v Kapitalski druzbi, d. d., ki je
skupen dokument uprave in nadzornega sveta. Politika nasledstva se nana$a na poslovodstvo in vodje
organizacijskih enot. Cilj politike nasledstva je vzpostaviti u¢inkovite in pravotasne ukrepe za
izvajanje notranjega nasledstva, s katerimi se zagotavlja kontinuiteta vodenja, ohranja in razvija znanje
za prihodnost druzbe ter spodbuja individualna rast in razvoj zaposlenih. Nadzorni svet je na 240. seji,
18. 7. 2024, dal soglasje k spremembam in dopolnitvam Pravilnika o notranji organizaciji Kapitalske
druzbe, d. d., ki so se nanadale na reorganizacijo dveh organizacijskih enot s podrogja ratunovodstva,
kontrolinga in poravnav ter na preoblikovanje sluzbe, ki pokriva informatiko, v sektor. Nadzomni svet
je na 242. seji, 7. 11. 2024, dal soglasje k Postovno-finanénemu naértu Kapitalske druzbe, d. d., za
poslovno leto 2025, Na 238. seji, 16. 5. 2024, je odlo¢al o spremenijivem prejemku uprave ter
oblikoval popravek Metodologije izrafuna spremenljivega prejemka na podlagi uspeinesti in
uéinkovitosti dela uprave Kapitalske druzbe, d. d., ki jo je sprejel v letu 2023;

- periodino je spremijal delo Sluzbe za notranjo revizijo (obravnaval je porodilo o delu sluzbe za leto
2023, polletno porogilo te sluzbe za obdobje januar—iunij 2024 ter letni program dela sluzbe za leto
2025 in strate¥ki nadrt dela sluzbe za obdobje 2025-2029) in dal soglasje k dologitvi prejemkov vodje
Sluzbe za notranjo revizijo. V Kapitalski druZbi je bila v letu 2024 izvedena zunanja ocena kakovosti
izvajanja notranje revizije, zato se je nadzorni svet na 243. seji, 19. 12. 2024, seznanil s Porotilom o
izvedbi zunanje ocene kakovosti izvajanja notranje revizije. Na isti seji se je seznanil tudi z
uveljavitvijo Globalnih stendardov notranjega revidiranja z januarjem 2025, ki so bili podlaga za
pripravo prenovljene Temeljne listine SluZbe za notranjo revizijo, h kateri je dal soglasje;

- izveden je bil postopek samoocenjevanja za potrebe vrednotenja udinkovitosti svojega dela. Pri
vrednotenju svoje udinkovitosti se je oprl na matriko za samoocenjevanje, objavljeno v Priroéniku za
vrednotenje uéinkovitosti nadzornih svetov, ki ga je sprejelo ZdruZenje nadzorikov Slovenije. Na
podlagi izvedenega samoocenjevanje je nadzorni svet na 239. seji, 20. 6. 2024, opravil analizo, v kateri
je ugotovil, da je na ved podrogjih opazen napredek in da dodatni ukrepi niso potrebni. Poseben
poudarek je bil dan skrbi za izobrazevanje lanov nadzornega sveta in seznanjanju z zakonodajnimi in

drugimi pomembnimi novostmi.

Kot posvetovalni telesi nadzornega sveta sta v letu 2024 delovali revizijska komisija nadzornega sveta in
kadrovska komisija nadzomega sveta. Na 243. seji, 19. 12. 2024, je nadzorni svet sprejel Poslovnik o delu
kadrovske komisije. Nadzomi svet ugotavlja, da je bilo sodelovanje med nadzornim svetom in njegovima
komisijama ter uprave in strokovnimi sluzbami druzbe kakovostno, korekino in profesionalno.
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Delo revizijske komisije nadzornega sveta

Revizijska komisija nadzomega sveta Kapitalske druzbe je v letu 2024 delovala v itiri¢lanski sestavi: Andreja
Cedilnik, predsednica, mag. Bostjan Leskovar, ¢lan, Mirko Miklavéic, &lan, in Natalija StoSicki, zunanja
&lanica. Clani revizijske komisije, ki so imenovani izmed £lanov nadzomnega sveta, so imenovani za obdobje
do prenehanja mandata ¢lana nadzornega sveta, razen &e nadzorni svet s sklepom ne odlogi drugate. Mandat
needvisne strokovnjakinje (zunanje &lanice) ni vezan na mandat &lanov nadzormnega sveta in jo lahko nadzorni
svet kadar koli zamenja. Revizijska komisija nadzornega sveta se je sestala na devetih rednih sejah.

Revizijska komisija je stalno operativnio telo nadzomega sveta in za potrebe odlotanja nadzornega sveta
podrobneje spremlja poslovanje druzbe in delo uprave med poslovnim letom. Revizijska komisija je pri delu
glede svojib pristojnosti upoitevala dologila ZGD-1 in dologila Poslovnika o delu revizijske komisije, ki ga je
sprejel nadzomi svet. Poleg zakonsko opredeljenih nalog je pregledovala tudi medletna poroéila o poslovanju
Kapitalske druzbe, njene odvisne druzbe in pokojninskega sklada SODPZ v upravljanju Kapitalske druZbe ter
opravila dodatne naloge po pooblastilu nadzornega sveta. Seznanjala se je s podatki o poslovanju posami¢nih
vrednostno pomembnejéih nalozb, Spremljala je tudi delo SluZbe za notranjo revizijo. Na podlagi izsledkov
Porotila o izvedbi zunanje ocene kakovosti izvajanja notranje revizije s strani zunanjega izvajalca je revizijska
komisija Sluzbo za netranjo revizijo zadol¥ila za pripravo nafrta izvajanja priporotil. Poleg tega se je
reviziiska komisija seznanila s predlogom besedila prenovljene Temeljne listine Sluzbe za notranjo revizijo in
predlagala nadzornemu svetu, da izda soglasje k njenemu sprejemu. Revizijska komisija se je obdobno
seznanjala z aktivnostmi na podrodju trajnostnega poslovanja. Revizijska komisija je v letu 2024 odlocala o
izdaji soglasij za sklenitev pogodb s pooblaséenim z revizorjem, ki so predstavljale dovoljene nerevizijske
storitve. lzvedla je tudi postopek samoocenjevanja opravljenega dela v preteklem letu. Revizijska komisija je

o svojem delu redno obvesgala nadzorni svet na njegovih sgjah.

Delo kadrovske komisije

Kadrovska komisija nadzornega sveta je v letu 2024 delovala v sestavi: mag. Bo3tjan Leskovar, predsednik,
mag. Ladislav Ro#ig, &lan, in Andreja Cedilnik, Elanica. Clani kadrovske komisije, ki so vsi hkrati tudi &lani
nadzornega sveta, so imenovani za obdobje do prenehanja mandata lana nadzornega sveta, razen e nadzorni

svet s sklepom ne odloéi drugade.

Kadrovska komisija nadzornega sveta se je sestala na treh s¢jah. Glavne naloge kadrovske komisije v letu 2024
so bile podpora nadzornemu svetu pri sprejemu Politike nasledstva v Kapitalski druzbi, d. d., v delu, ki se
nana$a na nasledstvo Elanov uprave; oblikovanje predloga za dologitev spremenljivega prejemka Elanov
uprave druZbe za leto 2023, oblikovanje predloga kvalitativnih ciljev za izpladilo spremenljivega prejemka
uprave za leto 2025 ter oblikovanje predloga Poslovnika o delu kadrovske komisije nadzomega sveta
Kapitalske druzbe, d. d., ki ga je v nadaljevanju sprejel nadzorni svet. Poleg prej navedenega je kadrovska
komisija izvedla samoocenjevanje svojega dela za leto 2023 in analizirala rezultate. Kadrovska komisija je o

svojem delu in ugotovitvah redno obvesala nadzomi svet na njegovih sejah.

Prejemki &lanov nadzornega sveta in zunanjih lanov njegovih komisij so prikazani v Konsolidiranem letnem
poroéilu v tabelah 38 in 39.
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Ocena dela uprave in nadzornega sveta

Na podlagi navedenega tekodega spremljanja in nadziranja poslovanja ter vodenja Kapitalske druZbe in druzb
v skupini v poslovnem letu 2024 ter na podlagi pregleda Konsolidiranega letnega poroéila Skupine Kapitalska
druzba za leto 2024, ki ga je sestavila in predloZila uprava, nadzorni svet ocenjuje, da letno poro€ilo in v njem
vscbovana razkritja prikazujejo dejansko stanje in poloZaj Skupine Kapitalska druzba. Nadzomi svet ocenjuje,
da je uprava pravo&asno pripravljala gradiva, ki so omogog&ala kakovostne informacije in temeljito razpravo o
vseh najpomembnejsih kategorijah poslovanja, ter izérpno odgovarjala na dedatna vpradanja in pobude &lanov
nadzornega sveta. Poroéanje uprave v poslovnem letn 2024 je nadzornemu svetu omogocalo ustrezno
opravljanje nadzorne funkcije. Nadzomni svet je v okviru sprejema letnega porogila pregledal tudi vsebino
izjave o upravljanju druzbe, ki je njegov sestavni del, ter ocenjuje, da izérpno pojasnjuje okvir korporativnega
upravljanja druzbe, vkljuéno z odstopanji od doledil referenénega kodeksa, ki so ustrezno pojasnjena in v vedji
meti posledica specifiéne zakonske ureditve druzbe. Nadzomi svet sklepoma ugotavlja, da je Kapitalska
druzba tudi v letu 2024 uspeino uresnievala svoje dvojno poslanstvo: uginkovito izvajanje poklicnega
zavarovanja in zagotavljanje dodatnih sredstev za javni sistem pokojninskega in invalidskega zavarovanja.

b) Stalisée nadzornega sveta do revizijskega porotila

Nadzorni svet je na podlagi drugega odstavka 282. &lena ZGD-1 pregledal in obravnaval revizorjevo poroilo
o reviziji konsolidiranih radunovodskih izkazov Skupine Kapitalska druzba za leto 2024, ki jo je opravila
revizijska druzba PricewaterhouseCoopers d. 0. 0., Ljubljana, in v katerem je izrazila mnenje brez pridrzka.
Po mnenju revizorja konsolidirani radunovodski izkazi v vseh pemembnih pogledih posteno predstavljajo
konsolidirani finanéni poloZaj druzbe Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d.
{(»druzba«), in njenih odvisnih druzb (skupaj imenovanih »Skupina«} na dan 31. 12. 2024 ter konsolidirano
finanéno uspesnost Skupine in konsolidirane denarne tokove za tedaj konéano leto, v skladu z Mednarodnimi
standardi ratunovodskega porodanja, kot jih je sprejela Evropska unija. Nadzorni svet k revizorjevemu

porodilu nima pripomb.

<) Sklep o potrditvi konsolidiranega letnega porotila za leto 2024

Revidirano Konsolidirano letno porodilo Skupine Kapitalska druzba za leto 2024 je obravnavala revizijska
komisija na 111. seji, 12. 6. 2025, ter nadzorni svet na 247. seji, 19, 6. 2025. Revizijska komisija je letno

porotile ocenila kot ustrezno in predlagala nadzornemu svetu, da letno porotilo potrdi. Na podlagi dolocil 282.
¢lena ZGD-1 nadzomi svet potrjuje Konsolidirano letno poroilo Skupine Kapitalska druZba za leto 2024.

Janez Tomsié

ik nadzornega sveta

V Ljubljani, 19. 6. 2025
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ORGANIZACIJA SKUPINE
KAPITALSKA DRUZBA

Skupina je organizirana v skladu s potrebami delovnega procesa in zahtevami po ucinkovitosti in
konkurenc¢nosti poslovanja. UpoSteva se tudi vloga Kapitalske druzbe kot nadrejene druzbe v za-
varovalniski skupini, v kateri sta podrejeni druzbi Modra zavarovalnica in Hotelske nepremicnine.
Kapitalska druzba za podrejeni druzbi opravlja IT-storitve.

41 POROCANJE O ZAPOSLENIH

Zaposleni so vir prizadevanj in znanja, ki prispevajo k doseganju dolgorocnih ciljev Skupine in zado-
voljstvu njenih deleznikov. Zato si Skupina prizadeva za oblikovanje delovnega okolja, v katerem se
spodbujajo medsebojno zaupanje, spostovanje in sodelovanje pri doseganju ciljev Skupine. Veliko
pozornosti je posvecene znanju in izobrazbi, saj se Skupina zaveda, da se lahko le z intenzivnim vla-
ganjem v razvoj hitro in uc¢inkovito odziva na zahteve konkurenc¢nega trga.

Ob konec leta 2024 je bilo v Skupini Kapitalska druzba 122 zaposlenih, od tega 57 v Kapitalski druzbi,
in 65 v Modrizavarovalnici. Druzba Hotelske nepremicnine nima zaposlenih; oba direktorja, ki druzbo
vodita na podlagi pogodbe o poslovodeniju, sta zaposlena v Kapitalski druzbi oziroma Modri zavaro-
valnici.

Tabela 1: Stevilo zaposlenih v Skupini Kapitalska druzba po ravneh izobrazbe

Stevilo zaposlenihna  Stevilo zaposlenih na

Raven izobrazbe 31.12. 2024 31.12. 2023
8. raven (8/1, 8/2) 22 23
1. raven 53 54
6. raven (6/1, 6/2) 29 31
5. raven 17 18
4. raven 1 2
Skupaj 122 128
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MAKROEKONOMSKI OKVIR POSLOVANJA

Bruto domaci proizvod, inflacija in stopnja brezposelnosti

Svetovno gospodarstvo je v letu 2024 kljub visjim obrestnim meram, dosezenim po intenzivnem
stopnjevanju restriktivnosti monetarnih politik najvecjih centralnih bank v letih 2022 in 2023, po-
novno pokazalo veliko mero odpornosti na globalni ravni, vendar z vecjimi razlikami med drzavami.
Znizevanje stopenj inflacije se je v letu 2024 nadaljevalo, zato so najvecje centralne banke, z izjemo
japonske, zaCele znizevati obrestne mere. Trg delovne sile je ostal robusten v ZDA in tudi v Evropi.
Leto 2024 je bilo pomembno tudi na politicnem parketu, saj so volitve potekale v ve¢jem Stevilu
drzav.

Svetovno gospodarstvo je v letu 2024 rastlo s 3,2-odstotno stopnjo rasti'. Gospodarska rast je po-
zitivno presenetila predvsem v ZDA, medtem ko je bila v Evropi Sibka in v nekaterih drzavah, med
njimi tudi v Nemciji, negativna. Kljub nekoliko visji stopnji brezposelnostiv ZDA in krajsemu preplahu
v poletnih mesecih glede trga delovne sile je gospodarska rast v ZDA znasala 2,8 %. Najvec je k temu
prispevala potrosnja prebivalstva, podprta z realno rastjo pla¢. Gospodarska aktivnost v Evropije v
zadnjih dveh desetletjih nizja od gospodarske aktivnostiv ZDAin je v letu 2024 znasala 0,7 %. Razlogi,
ki jih je izpostavil Mario Draghi v svojem porocilu o konkurenc¢nosti, objavljenem septembra 2024,
so nizja produktivnost in pomanjkanje inovacij, prekomerni birokracija in regulacija ter spremenjene
zunanje okolis¢ine, ki so podpirale gospodarsko rast v Evropi po koncu hladne vojne. Te spremembe
se kazejo v zmanjsevanju proste trgovine, rasti cen energentov in na podro¢ju obrambe oziroma
geopoliticne stabilnosti (izginjanje t. i. dividende miru).

Vlade drzav se soocajo s fiskalnimi pritiski iz visokih stopenj zadolzenosti, z visjimi izdatki zaradi sta-
rajocega se prebivalstva, zizdatki za povecCanje obrambne zascite ter s podnebnimi spremembamiin
ekstremnimi vremenskimi pojavi.

V boju proti inflaciji je bila Evropska centralna banka (ECB) uspesnejsa od Ameriske centralne banke
(FED). Jedrna inflacija, ki izklju€uje rast cen hrane in energentov, se je v ZDA postopoma znizala s 3,9
% v decembru 2023 na 3,2 % v decembru 2024, v drzavah evroobmocja pa s 3,4 % na 2,7 %. Najvec
skrbipovzroc¢adrzavam evroobmocja storitvena inflacija, kije ob koncu leta 2024 Se vedno vztrajala
pri 4,0 %.

Tako OECD kot IMF pricakujeta nadaljnje umirjanje inflacijske stopnje in njeno znizanje do ciljnih ravni
centralnih bank v letu 2026. OECD v svoji marcevski napovedi sporoca, da se bo inflacija v drzavah
skupine G205 5,3% Vv letu2024 znizalana 3,8 % v letu 2025, vdrzavah evroobmocjapaz2,3%na 2,2 %.

1 Oceni OECD, marec 2025 in IMF, januar 2025.
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Brezposelnost ostaja na zgodovinsko nizkih ravneh v ZDA in tudi v Evropi. Financnianalitiki opisujejo
robustnost trga delovne sile v Ameriki, kjer je stopnja brezposelnosti ob koncu leta 2024 znasala
4,0 %, in v drzavah evroobmocja, kjer je bila ob koncu leta 2024 6,4-odstotna.

V Sloveniji je bila v letu 2024 rast gospodarske aktivnosti1,6-odstotna? K temu je pozitivno prispe-
vala kon¢na potrosnja gospodinjstev in drzave, negativno pazmanjSevanje bruto investicijin menja-
va s tujino. Stopnja brezposelnosti je ob koncu leta 2024 znasala 3,5 % in se je glede na predhodno
leto zvisala za 0,1 odstotne tocke. Letna stopnjainflacije se je v letu 2024 znizalas 4,2% na1,9 % inje
nizja od povprecne ravniv drzavah evroobmocja. K letni inflaciji so v Sloveniji najvec prispevale cene
hrane in brezalkoholnih pijac ter podrazitve v skupini restavracije in hoteli3.

OECD in IMF v svojih napovedih za leto 2025 napovedujeta 3,1-odstotno oziroma 3,3-odstotno sve-
tovno gospodarsko rast ter Sibko 1,3-odstotno oziroma 1,0-odstotno rast v drzavah evroobmodja.
V svojih napovedih opozarjata na tveganja, povezana s potencialnimi geopoliti¢nimi napetostmi,
nihanji v cenah surovin (zlasti energentov), negotovostjo v trgovinski politiki, zaustavitvijo trenda
znizevanja stopenj inflacije in morebitnimi finan¢nimi pretresi zaradi visoke zadolzenosti posame-
znih drzav in podjetij, predvsem v nepremic¢ninskem sektorju, ter na tveganja, povezana z visokim
vrednotenjem finan¢nih sredstev. OECD opozarja tudi na tveganje, kiizhaja iz vse vecje vloge neban-
¢nega finan¢nega sektorja, ki je v primerjavi z bancnim sektorjem manj reguliran. Obe instituciji po-
udarjata pomen strukturnih reform za povecanje dolgoro¢ne gospodarske rasti, zlasti na podrocjih
inovacij, digitalizacije in povecanja produktivnosti.

V spodnji tabeli so prikazani makroekonomski agregati (bruto domaci proizvod, stopnja inflacije in sto-
pnja brezposelnosti) v Sloveniji in v pomembnejsih svetovnih drzavah oziroma obmocjih za leto 2024.

Tabela 2: Bruto domaci proizvod, stopnja inflacije in stopnja brezposelnosti

Stopnja inflacije Rast BDP, Stopnja
2024 na letni ravni, v % na letni ravni, v % brezposelnosti, v %
Slovenija 1,90 1.6 35
Nemcija 2,50 0.2 6.0
Obmogje evra 2,40 09 6,4
ZDA 3,00 2,8 4,0
Kitajska 0,10 5.0 5,1

Vir: Bloomberg (31. 1. 2025), UMAR, SURS (27. 2. 2025).

Obrestne mere

V letu 2024 je vecina centralnih bank razvitih drzav, z izjemo japonske centralne banke, zacela znize-
vati obrestne mere. ECB je v letu 2024 klju¢ne obrestne mere znizala Stirikrat, depozitno obrestno
mero skupaj za 1,0 odstotne tocke oziroma obrestno mero za operacije glavnega refinanciranja za
1,35 odstotne tocke. Na zasedanju decembra 2024 je depozitno obrestno mero znizala za 25 bazi¢-
nih to¢k na vrednost 3,0 %. AmeriSka centralna banka je zacela nizati obrestne mere nekaj mesecev
pozneje kot ECB in je obrestno mero znizala trikrat, skupaj za 1,0 odstotne tocke. Na zasedanju v
decembru je klju¢no obrestno mero znizala v visini 25 bazi¢nih toc¢k na vrednost 4,25 % do 4,50 %.

V letu 2024 so se inflacijske stopnje znizale v ZDA in tudi v Evropi, kljub temu pa so bile njihove ravni

konec leta 2024 Se vedno visje od ciljnih vrednosti centralnih bank.

2 OcenaSURS.
3 Podatki SURS.
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Tabela 3: Temeljne obrestne mere pomembnejSih centralnih bank

Raven temeljne obrestne mere na 31. 12. 2024

3,0 % (depozitna 0. m.)

YSIClE 3,15 % (0. m. glavnega refinanciranja)

ZDA 4,25 %4,5%
Zdruzeno kraljestvo 4,75 %
Japonska 0.25%
Kanada 3.25%
Kitajska 3,6 % (5-letna obrestna mera)

Vir: Bloomberg (29. 1. 2025).

GIBANJA NA FINANCNIH TRGIH

V letu 2024 so obcutno zrastle cene lastniskih vrednostnih papirjev, pozitivhe donosnosti so zabe-
lezili tudiindeksi dolzniskih finan¢nih instrumentov. Mocno so se zvisale tudi cene plemenitih kovin.

Sestmesecni euribor se je znizal z vrednosti 3,86 % v zacetku leta do vrednosti 2,56 % ob koncu leta
2024, s Cimer je dosegel raven izdecembra 2022.

Donosnost drzavnih obveznic, merjena z gibanjem cen kosarice drzavnih obveznic v evroobmocju, je
vletu2024znasala+1,8 %injebilazaradidaljSe povprec¢nerocnostitehnalozbinzmanjsevanjakredit-
nih pribitkov manjsa od povpre¢ne donosnosti podjetniskih obveznic, izdanih v evro valuti (+4,6 %).
Na trgu obveznic se je v letu 2024 povecala strmina krivulje donosnosti. Z znizevanjem obrestnih
mer v centralnih bankah so se donosnosti do zapadlosti obveznic krajsih ro¢nosti zmanjsale oziro-
ma cene zvisale, donosnosti do zapadlosti dolgoro¢nih obveznic pa povecale oziroma cene znizale.
Donosnost do zapadlosti 10-letne nemske drzavne obveznice je leto 2024 zacela pri vrednosti 2,07
%, se v maju spogledovala z vrednostjo 2,7 %, v zaCetku decembra z vrednostjo 2,0 % in leto koncala
privrednosti 2,37 %.

Svetovni delniski indeks MSCI World (MSCI Daily TR Gross World) je v evro valuti pridobil 27,4 %, pri
¢emer so k donosnosti najvec prispevali ameriski trgi, ki predstavljajo vec kot 60-odstotni delez ce-
lotnega svetovnega delniskega trga. Donosnost ameriskih delnic v okviru svetovnega delniskega
trga, h kateri je najvec¢ prispevala pescica visokotehnoloskih podjetij, je bila ve¢ kot 30-odstotna.
Izvolitev novega ameriskega predsednika v novembru je delniskim trgom prinesla Se nekaj dodatne-
ga pospeska, sprememba razpolozenja na financnih trgih v drugi polovici decembra pa povzrocila
manjse znizanje vrednosti na delniskih trgih in tudi na trgih obveznic.

Indeks slovenskih delnic prve kotacije je skupaj z dividendno donosnostjo dosegel visoko, kar
42 1-odstotno rast vrednostiin je bil v letu 2024 eden izmed najbolj donosnih delniskih trgov.

Zaradi Sibkega povprasevanja iz Kitajske se cene surovin v letu 2024 niso bistveno spremenile, so se
pa mocno zvisale cene plemenitih kovin. Zlato je zaradi zaskrbljenosti glede fiskalnih politik drzav in
poveCanega povprasevanja nekaterih centralnih bank pridobilo kar 36 % vrednosti, merjeno v evro
valuti.
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Tabela 4: Donosnosti najpomembnejsih finanénih trgov

Donosnosti v letu 2024, merjene v EUR,
vkljuéno z dividendno donosnostjo, v %

Delniski indeksi

SBITOP — Slovenija 42,1
DAX — Nemgija 18.9
Dow Jones — ZDA 22,9
NIKKEI 225 — Japonska 15,7
MSCI World TR — globalni 274

Obvezniski indeksi
IBOXX EUR Sovereigns TR index — drZzavne obveznice evroobmocja 1,76

IBOXX EUR Corporates TR Index — podjetniSke obveznice, izdane v evro valuti 4,56

Devizni tecaj in surovine

EUR/USD 6,9
Surova nafta — BRENT 2,4
Zlato 36,0

Vir: Bloomberg (29. 1. 2025).

Slika 1: Gibanje slovenskega borznega indeksa SBI TOP in nekaterih tujih borznih indeksov v letu 2024, v evrih (indeks:
31.12. 2023 = 100)
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Vir: Bloomberg (29. 1. 2025).
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Slika 2: Gibanje indeksa celotne donosnosti drzavnih evropskih obveznic (IBOXX EUR Sovereigns TR Index), indeksa
celotne donosnosti podjetniskih evropskih obveznic (IBOXX EUR Corporates TR Index), donosnosti do dospetja 10-letne
nemske drzavne obveznice in vrednosti 6-mesecnega EURIBOR-ja v letu 2024
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POSLOVANJE SKUPINE
KAPITALSKA DRUZBAV LETU 2024

Skupina Kapitalska druzba je sestavljena iz obvladujoce druzbe (Kapitalska druzba) in dveh podreje-
nih druzb (Modra zavarovalnica in Hotelske nepremicnine).

6.1 UPRAVLJANJE LASTNIH SREDSTEV KAPITALSKE DRUZBE, D. D.

Kapitalska druzba razvrs¢a finan¢ne nalozbe v Stiri skupine, in sicer:
| kapitalske nalozbe,

| opuscenivrednostni papirji,

| vrednostni papirji z registrskih racunov?,

| portfeljske nalozbe.

V naslednji tabeli je predstavljena sestava financ¢nih sredstev, v nadaljevanju pa sledi podrobnejsi
opis navedenih skupin.

Tabela 5: Financna sredstva Kapitalske druzbe, d. d.

Vrsta nalozhe Vrednost (v 000 EUR) Delez (v %) Vrednost (v 000 EUR) Delez (v %)
31.12. 2024 31.12. 2023
Kapitalske nalozbe 930.572 62,5 780.006 61,3
StrateSke nalozbe® 201.341 135 196.599 15,4
Pomembne nalozbe 654.785 44,0 500.250 39,4
Portfeljske nalozbe 74.446 5,0 83.157 6,5
Opusceni vrednostni papirji 228 0,0 255 0,0
Vrednostni papirji z registrskih racunov 8.544 0,6 1.736 0,6
Portfeljske nalozbe 548.493 36.9 485.298 38,1
Portfeljske lastniske nalozbe 17.865 1.2 17.131 1.3
Portfeljske dolZniske nalozbe’ 528.458 35,5 437.842 34,5
Denarna sredstva 2.170 0.2 1.909 0,1
Nalozba v finan¢no terjatev 0 0,0 28.416 2,2
Skupaj financna sredstva 1.487.837 100,0 1.273.295 100,0
4 Opusceni vrednostni papirji, pridoblieni iz 48.a ¢lena ZNVP-1.
5 Vrednostni papiri z registrskih racunov, pridobljeni iz 48. a ¢lena ZNVP-1,
6 Razvrstitev strateskih, pomembnih in portfeljskih nalozb je v skladu z Odlokom o strategiji upravijanja nalozb drzave.
7 Portfeljske dolzniske nalozbe vkljucujejo tudi enote ciljnih skladov.
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Upravljanje kapitalskih nalozb

Kapitalske nalozbe Kapitalske druzbe so domace lastniske financne nalozbe, in sicer nalozbe v delni-
cein poslovne deleze gospodarskih druzb, ki jih je Kapitalska druzba vecinoma pridobila v postopkih
lastninskega preoblikovanja podjetij.

Skupno Stevilo teh nalozb je bilo na zadnji dan leta 2024 36, in sicer 27 nalozb v delniske druzbe in
9 nalozb v druzbe z omejeno odgovornostjo.

Vrednost kapitalskih nalozb na 31.12. 2024 je znaSala 930.572 tiso¢ evrov in se je v primerjavis pred-
hodnim letom zvisala za 150.566 tisoC evrov.

Kapitalska druzba kapitalske nalozbe razvrsc¢a na strateske, pomembne in portfeljske. Na 31. 12.
2023 so razvrscene v skladu z Odlokom o strategiji upravljanja kapitalskih nalozb drzave (OdSUK-
ND), ki ga je Drzavni zbor RS sprejel julija 2015. Razvrstitev nalozb na 31. 12. 2024 pa je narejena na
podlagi novega Odloka o strategiji upravljanja nalozb drzave (OdSUND), ki ga je Drzavni zbor sprejel
julija 2024, s Cimer je spremenil status nekaterih kapitalskih nalozb.

Tabela 6: Razvrstitev kapitalskih nalozb Kapitalske druzbe, d. d., skladno z Odlokom o strategiji upravljanja nalozb drzave

Delez v Delez v

) portfelju ; portfelju

Stevilo Vrednost  kapitalskih Stevilo Vrednost  kapitalskih

Vrsta nalozbe nalozb (v 000 EUR) nalozb (v %) nalozb (v 000 EUR) nalozb (v %)

31.12. 2024 31.12. 2023

Strateske nalozbe 9 201.341 21,6 10 196.599 25,2
Pomembne nalozbe 5 654.785 70,4 6 500.250 64,1
Portfeljske naloZbe 22 74.446 8.0 22 83.157 10,7
Skupaj kapitalske nalozbe 36 930.572 100,0 38 780.006 100,0

Opusceni vrednostni papirji in vrednostni papirji z registrskih racunov

Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1), ki je bil sprejet 25. 9. 2015, je v prehodnih in
kon¢nih dolo¢bah dolocal, da Centralna depotna druzba ukine registrske racune pravnih oseb do 30.
9. 2016, registrske racune drugih oseb pa do 1. 1. 2017. Nematerializirani vrednostni papirji na regi-
strskih racunih, ki do izteka roka za ukinitev registrskih racunov ne bi bili preneseni na druge racune,
bi se v skladu s pravili centralne depotne druzbe prenesli na racun pristojnega sodis¢a, zanje pa bi
se uporabljale dolo¢be aktov, ki urejajo polozitev stvari pri sodis¢u. Z nadaljnjimi spremembami in
dopolnitvamiZakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1A) je bilo dolo¢eno, da ne gle-
de na doloc¢be zakona, ki ureja postopek sodnega depozita, pripadejo nematerializirani vrednostni
papirji, ki bi sicer pripadli Republiki Sloveniji, Kapitalski druzbi. Zakon je bil v tem delu spremenjen Se
drugi¢ 18.6.2019 z Zakonom o spremembah in dopolnitvah Zakona o nematerializiranih vrednostnih
papirjih (ZNVP-1B), ki je dodatno uredil prenos nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki so do 31. 8.
2019 ostali vpisani na ukinjenih registrskih racunih, v dobro skupnega namenskega racuna za prenos
na Kapitalsko druzbo.

Prenos vrednostnih papirjev s skupnega namenskega racuna za prenos na Kapitalsko druzbo na po-
sebniracunKapitalskedruzbe ureja48.aclenZNVP-1.Vskladu s tretjim odstavkom 48.a ¢lena ZNVP-1
so morale osebe, katerih nematerializirani vrednostni papirji so bili preneseni na skupni namenski
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racun za prenos na Kapitalsko druzbo, ki ga vodi KDD, oziroma drugi upravi¢enci do 31.12. 2021 zah-
tevati, da se preneseni nematerializirani vrednostni papirji oziroma nematerializirani vrednostni pa-
pirji, ki so slednje nadomestili, prenesejo na racun pri ¢lanu centralne depotne druzbe. Po izteku
tega roka so bili vrednostni papirji, za katere niso bile vlozene zahteve upravic¢encev, s skupnega
namenskega racuna za prenos na Kapitalsko druzbo preneseni na posebni ra¢un Kapitalske druzbe.

S1.1.2022 je tako Kapitalska druzba postala imetnica teh vrednostnih papirjev na podlagi zakona, s
¢imer je upravi€ena izvrsevati vsa upravicenja iz tako pridobljenih vrednostnih papirjev. S tem dnem
so bivsi imetnikiizgubili vsa upravic¢enja iz teh vrednostnih papirjev. Kapitalska druzba je v letu 2022
na podlagi 48.a ¢lena ZNVP-1 pridobila delnice v 153 druzbah.

Poleg navedenega je centralna depotna druzba na podlagi petega odstavka 48.a ¢lena ZNVP-1 iz-
rocCila Kapitalski druzbi v 15 dneh, Steto od dneva prenosa nematerializiranih vrednostnih papirjev,
tudi vse donose, izplacila in denarna nadomestila, ki jih je prejela za nematerializirane vrednostne
papirje, prenesene v dobro skupnega namenskega racuna za prenos na Kapitalsko druzbo po drugem
odstavku 48.a ¢lena ZNVP-1, in sicer brez dodatnih obresti do izteka navedenega 15-dnevnega roka.

Prihodki iz pridobitve omenjenih vrednostnih papirjev so v letu 2024 znasali 10.506 evrov in so pri-
poznani v izkazu poslovnega izida kot financ¢ni prihodek iz delezZev.

Na 37.12. 2024 ima Kapitalska druzba iz opuscenih vrednostnih papirjev in vrednostnih papirjev z
registrskih racunov, pridobljenih na podlagi 48.a ¢lena ZNVP-1, v lasti nalozbe v 115 izdajateljih, ki jih
imarazdeljene nadva portfelja (nekatere nalozbe so na obeh portfeljih), in sicerjihje 77 na opuscenih
vrednostnih papirjinin 100 na vrednostnih papirjih z registrskih racunov, od tega so 4 nalozbe v likvi-
daciji, 9 nalozb paje v ste¢aju. Skupna vrednost obeh portfeljev je na 31.12. 2024 znasala 8.772 tisoc
evrov.

Prodaje in izbrisi gospodarskih druzb

Zaradi zagotavljanja preglednosti postopkov prodaje in enakopravnega obravnavanja ponudnikov
so prodaje nalozb potekale prekjavnih objav vabil k dajanju ponudb. V letu 2024 je Kapitalska druzba
za svoje premozenje objavila tri javna vabila k dajanju ponudb za nakup delnic in poslovnih delezev,
in sicer za prodajo delnic, pridobljenih na podlagi 48.a ¢lena ZNVP-1, za prodajo delnic druzbe Komet
Metlika, d. d., za prodajo deleza druzbe Center Cvetli¢arna, d. 0. 0., in skupno javno zbiranje ponudb
s SDH, d. d. (v nadaljevanju: SDH) v dveh sklopih (skupne nalozbe v lastniStvu SDH oziroma Republike
Slovenije in Kapitalske druzbe in nalozbe v lastniStvu Kapitalske druzbe).

V poslovnem letu 2024 je bila Kapitalska druzba iz prodaj, iztisnitev, prevzemov in likvidacij upravi-
¢ena do kupnine oziroma denarne odpravnine v visini 5.851.410,90 evra.

Skupno je Kapitalska druzba odtujila 30 nalozb iz portfeljev lastnih sredstev, OVP in RVP, od tega
je bila ena pripojitev mati¢ne druzbe k héerinski druzbi (M1, d. d.), ena prodaja (Center Cvetli¢arna,
d.o.0.),dveizkljucitvidelnicarjev (CVS Mobile,d.d.,in ElmaTT, d.d.), en sprejem prevzemne ponudbe
(Nama, d. d., Ljubljana), dve izplacili ob likvidaciji (Union hotels Collection, d. d. - v likvidaciji in Vipa
Holding, d. d. - v likvidaciji) in Sest izbrisov iz registra (Finap, d. d. - v likvidaciji, Delo Prodaja, d. d.,
Meja Sentjur, d. d., Gardenia Ars Florae, d. d. - v ste¢aju in Pomorska druzba, d. d.). Za eno od odtujenih
nalozZb je Kapitalska druzba prejela denarno odpravnino, za katero poteka sodni postopek preizkusa
primerne denarne odpravnine (Kompas Shop, d. d.).
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Nakupi gospodarskih druzb

Kapitalska druzba v letu 2024 s strani prodajalcev ni prejela nobenih ponudb za nakup delnic ali delezev.

V letu 2024 je Kapitalska druzba realizirala dva nakupa nalozb, in sicer prvega z zamenjavo delnic
druzbe Komet Metlika, d. d., za delnice druzbe Tekstil, d. d., drugega pa z dokapitalizacijo druzbe
Sava, d. d.

Kodeks upravljanja kapitalskih nalozb in izvrSevanje lastniskih pravic na
skupscinah druzb

Kapitalska druzba je v zvezi z upravljanjem svojih kapitalskih nalozb v obdobju od 1. 1. 2024 do
31.12. 2024 smiselno uporabljala Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo dr-
Zave (v nadaljevanju: Kodeks), ki gaje 19.12. 2014 sprejel SDH in je bil kasneje veckrat spremenjen.

Kapitalska druzba si kot dejavna udelezenka na slovenskem kapitalskem trgu prizadeva v prakso
vpeljati sodobne nacine korporativnega upravljanja, s katerimi Zeli doseci, da so vnaprejjasnoinjav-
no opredeljenanacela, postopkiin merila, po katerih se ravna priizvrsevanju svojih lastniskih pravic.
V tanamen je od leta 2009 do decembra 2014 uporabljala lasten Kodeks korporativnega upravljanja
Kapitalske druzbe, d. d., ki je dolocal politiko in postopke izvrSevanja upravljavskih pravic Kapitalske
druzbe v druzbah, kjer je imela lastniSke deleze. Decembra 2014 je po sprejetju Kodeksa zaradi po-
enotenja delovanja s SDH zacela ta kodeks smiselno uporabljati tudi Kapitalska druzba. Vsakokrat
veljavno besedilo Kodeksa je objavljeno na spletni strani SDH.

Poleg Kodeksa je Kapitalska druzba pri upravljanju kapitalskih nalozb upostevala tudi lastna Izhodi-
$¢a za glasovanje na skupscinah v letu 2024. Kapitalska druzba vsako leto pred zacetkom skupscin-
ske sezone posodobi izhodis¢a za glasovanje na skupscinah gospodarskih druzb. Ta izhodis¢a med
drugim opredeljujejo politiko nagrajevanja nadzornih svetov, upravnih odborov in uprav, dividendno
politiko, uporabo bilan¢nega dobicka, dokapitalizacije z odobrenim kapitalom, pridobivanja lastnih
delnic in uvedbe enotirnega sistema upravljanja. Dokument je objavljen na spletni strani Kapitalske
druzbe.

Glede nagrajevanja ¢lanov nadzornih svetov in upravnih odborov je Kapitalska druzba smiselno upo-
Stevala v Kodeksu opredeljene priporocene visine placil za opravljanje funkcije in viSine sejnin, gle-
de prejemkov in drugih pravic uprav, izvrsnih direktorjev in poslovodstev gospodarskih druzb pa je
uposStevala Zakon o prejemkih poslovodnih oseb v gospodarskih druzbah v vecinski lasti Republike
Slovenije in samoupravnih lokalnih skupnosti (ZPPOGD).

Kapitalska druzba je na vseh skupscinah, ki so se jih v letu 2024 udeleZili njeni predstavniki, delovala
skladno s sprejetim Kodeksom. Razkritja delovanja Kapitalske druzbe na skups¢inah druzb so obja-
vljena na spletni strani Kapitalske druzbe.

Udelezba na skupscinah gospodarskih druzb

Kapitalska druzba je bila v letu 2024 v svojem imenu in za racun pokojninskega sklada v upravlja-
nju upravic¢ena do udelezbe na 148 skupscinah delnicarjev oziroma druzbenikov gospodarskih druzb.
Predstavniki Kapitalske druzbe so samostojno uresnicevali glasovalne pravice na 21 skupscinah.
UdeleZili so se tudi sedmih skupscin, na katerih Kapitalska druzba niizvrSevala glasovalne pravice.
V skladu s 53. clenom ZSDH-1je vimenu in za racun Kapitalske druzbe na 34 skupscinah glasovalne
pravice izvrSeval SDH, medtem ko na treh skupscinah SDH ni izvrSeval glasovalne pravice, saj so
bile delnice ne-glasovalne. Zaposleni Kapitalske druzbe so bili pooblas¢eni za udelezbo in izvrseva-
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nje vseh pravic delnicarja, razen izvrsevanja glasovalne pravice. Kapitalska druzba se ni udelezila 78
skupscin iz nalozb opuscenih vrednostnih papirjev in vrednostnih papirjev z registrskih racunov, saj
poleg nepomembnega deleza v kapitalu tudi ni bilo poslovnih razlogov, ki bi bili v interesu Kapitalske
druzbe. Pet skupscin je bilo pred zasedanjem preklicanih.

Tabela 7: Udelezba na skup$cinah gospodarskih druzb v letu 2024

Oblika udelezbe Stevilo skupséin
Udelezba in glasovanje zaposlenih Kapitalske druzbe 21
Udelezba Kapitalske druzbe brez glasovalnih pravic 7
Udelezba zaposlenih Kapitalske druzbe glasovanje SDH 34
Udelezba zaposlenih Kapitalske druzbe brez glasovalnih pravic SDH 3
Skupaj 65

Upravljanje glede na sistemsko ureditev

Konec aprila 2014 je zacel veljati ZSDH-1. Z njegovo uveljavitvijo je upravljanje nalozb Republike Slo-
venije v imenu Republike Slovenije in na njen racun ostalo v pristojnosti SDH. Slednji tudi v imenu
Kapitalske druzbe izvriuje glasovalne pravice in vodi prodajne postopke v primeru skupnih nalozb.

V ZSDH-1se je opredelila najvisja letna obveznost Kapitalske druzbe za zagotavljanje sredstev ZPIZ,
in sicer mora Kapitalska druzba na podlagi dolocila tretjega odstavka 52. ¢lena ZSDH-1 vsako leto
najpozneje do 29. septembra ZPIZ nakazati 50 milijonov evrov, predvsem za usklajevanje pokojnin,
oziroma sorazmerno nizji znesek, Ce je znesek za usklajevanje pokojnin nizji. Kapitalska druzba je na
podlagi Zakona o izvrSevanju proracunov Republike Slovenije za leti 2024 in 2025 (ZIPRS2425), ne
glede na tretji odstavek 52. ¢lena ZSDH-1, morala v letu 2024 nakazati ZPIZ 65 milijonov evrov.

SDH nalozbe upravlja skladno z ZSDH-1, OdSUND, politiko upravljanja nalozb, kodeksom upravljanja
in na podlagi letnega nacrta upravljanja nalozb. Sprejet OdSUND vsebuje tudi t. i. klasifikacijo nalozb
(opredelitev in razvrstitev kapitalskih nalozb na strateske, pomembne in portfeljske). V letnem na-
¢rtu upravljanja nalozb, ki mora biti sprejet najpozneje do konca novembra za naslednje koledarsko
leto, se opredelijo podrobni cilji SDH pri upravljanju posameznih nalozb ter ukrepi in usmeritve za
doseganje teh ciljev.

Upravljanje portfeljskih nalozb

Priupravljanju portfeljskih nalozb Kapitalska druzba uporablja aktivnoin pasivno strategijo upravlja-
nja, pri ¢emer uporablja kombinacijo pristopa od zgoraj navzdol (t.i. pristop »top down«) in od spodaj
navzgor (t.i. pristop »bottom up«). Odlocitve o sestavi portfelja po nalozbenih razredih (pristop »top
down«) se sprejme na podlagi predloga naloZzbenega odbora za portfeljsko upravljanje, ki poteka
vsaj dvakrat letno. Primerjalni indeks delniSkega portfelja predstavlja indeks globalno razprsenega
portfelja delnic, primerjalna indeksa portfelja obveznic (drzavnih in podjetniskih) pa sta indeksa raz-
préenih evropskih drzavnih oziroma podjetniskih obveznic, izdanih v evro valuti.

Skupna vrednost portfeljsko upravljanih finan¢nih nalozb se je v letu 2024 zvisala za 63,2 milijo-
na evrov kot posledica rasti cen dolzniskih in lastniskih nalozZb, pri ¢emer so donosnosti lastniskih
nalozb bistveno presegle donosnosti dolzniskih nalozb. Pretezni del nalozb v lastniske vrednostne
papirje predstavljajo nalozbe v delniske investicijske sklade, katerih vrednost je v letu 2024 najbolj
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zrasla. Ob znizevanju obrestnih mer v letu 2024 je delez denarnih sredstev ostal na podobnih ravneh
kot v letu 2023, medtem ko se je povecal delez nalozb v zakladne menice, obveznice in obvezniske
investicijske sklade.

Pet najvecjih nalozb portfeljsko upravljanih finan¢nih nalozb na 31.12. 2024 predstavljajo delniskiin-
deksni sklad, ki sledi ameriskemu indeksu S&P 500 (SPY US), delniskiindeksni sklad, ki sledi ameriske-
mu panoznemu indeksu Tehnologije (XLK US), indeksni skladi, ki sledijo svetovnemu indeksu delnic
MSCI World (IWDA LN in SMSWLD GY), in indeksni delniski sklad, ki sledi delniSkemu indeksu trgov v
razvoju (IEMG US). Pet najvecjih nalozb med obveznicami na 31.12. 2024 predstavljajo dve obveznici
Republike Slovenije, dve obveznici Kraljevine Spanije in obveznica Republike Francije. Pet najvedjih
nalozb med delnicami predstavljajo delnice podjetij Novo Nordisk A/S, Cie de Saint Gobain, ABB Ltd,
Astrazeneca Plc in Unicredit SPA.

Tabela 8: Sestava portfeljsko upravljanih financnih nalozb

Vrsta nalozhe Vrednost (v 000 EUR) Delez (v %)  Vrednost (v 000 EUR) Delez (v %)
31.12.2024 31.12. 2023
Investicijski skladi 444234 81,0 355.912 73,3
Obveznice 70.271 12,8 76.059 15,7
Delnice 17.865 3.3 17.131 35
NaloZba v financno terjatev 0 0,0 28.416 59
Zakladne menice 13.953 25 5.871 1.2
Denarna sredstva 2.170 0,4 1.909 0,4
Skupaj portfeljsko upravljane finanéne nalozbe 548.493 100,0 485.298 100,0

Nalozbene nepremicnine

Kapitalskadruzbajebilavletu2024 imetnica nalozbenih nepremicnin v naslednjih poslovnih objektih:
| Steklenidvor, Dunajska cesta 119, Ljubljana,

| Glavarjeva rezidenca, Pegamova ulica G, Ljubljana,

| Bezigrajskidvor, Dunajska cesta 56, 58 in KrziCeva ulica 3, Ljubljana,

| Neboticnik, Stefanova ulica1,3in 5, Ljubljana.

Na 31.12. 2024 so bili oddani vsi poslovni prostori razen enega skladis¢nega prostora v poslovnem
objektu Neboti¢nik in enega parkirnega mesta v poslovnem objektu Bezigrajski dvor.

UPRAVLJANJE VZAJEMNIH POKOJNINSKIH SKLADOV

Skupina upravlja Stiri vzajemne pokojninske sklade oziroma krovne pokojninske sklade, vodene in
izkazane kot lo¢eno premozenje v lasti zavarovancev oziroma ¢lanov posameznega sklada®:

| Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja Republike Slovenije (SODPZ),
| Krovnipokojninski sklad za javne usluzbence (KPSJU),

| Modrikrovni pokojninski sklad (MKPS),
|

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije (PPS), oblikovan po posebnem zakonu z zamenjavo po-
kojninskih bonov.

8 Vet o upravljanju vzajemnih pokojninskih skladov je navedeno v letnih porocilih posameznih skladov.
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Skupina Kapitalska druzba je najvedji izvajalec dodatnih pokojninskih zavarovanj v Sloveniji. V njenih
vzajemnih pokojninskih skladih je ob koncu decembra 2024 varcevalo vec kot 366 tiso¢ posame-
znikov, zbrana sredstva pa so presegla 2,6 milijarde evrov. Skupna vplacana premija dodatnega po-
kojninskega zavarovanja je brez upostevanja prenosov sredstev med podskladi v letu 2024 znasala
219 milijonov evrov.

Tabela 9: Podatki o vzajemnih pokojninskih skladih v upravljanju Skupine Kapitalska druzba

. Stevilo Sredstva v
31.12. 2024 Stevilo zavarovancev delodajalcev oziroma upravljanju
Sklad oziroma clanov® zavezancev'® (v mio EUR)
SODPZ 50.883 428 1.013,4
KPSJU 262.705 1.877 1.225,7
MKPS 40.712 490 435,2
PPS 12.061 - 10,9
Skupaj 366.361 2.795 2.685,2

Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja Republike Slovenije

Kapitalska druzba je na podlagi Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZPI1Z-1) uprav-
ljavec SODPZ od njegove ustanovitve v letu 2001. SODPZ je vzajemni pokojninski sklad, ki izvaja po-
klicno zavarovanje skladno z dolocbami Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (ZP1Z-2),
Zakona o organiziranosti in delu v policiji (ZODPol) ter Zakona o uresnicevanju javnega interesa za
kulturo (ZUJIK).

V poklicno zavarovanije, ki je leta 2001 nadomestilo Stetje zavarovalne dobe s povecanjem, so vklju-
¢eni zavarovanci, ki opravljajo posebno tezka in zdravju Skodljiva dela, ter zavarovanci, ki opravljajo
dela, ki jih po doloceni starosti ni mogoce uspesno poklicno opravljati. Poklicno zavarovanje je del
obveznega socialnega zavarovanja.

SODPZ obsega premozenje, ki se financira s sredstvi, zbranimi z vplacili prispevkov poklicnega za-
varovanja, ter zdonosi, ustvarjenimi z upravljanjem teh sredstev. PremozZenje SODPZ je v lasti zava-
rovancev-c¢lanov poklicnega zavarovanja in je namenjeno izklju¢no kritju obveznosti do zavarovan-
cev-Clanov oziroma drugih upravi¢encev. SODPZ v imenu in za racun zavarovancev-c¢lanov in drugih
upravic¢encev upravlja Kapitalska druzba.

Poklicno zavarovanje seizvaja skladno s Pokojninskim nacrtom poklicnega zavarovanja, pripravljenim
na podlagi doloc¢b ZPIZ-2, ki ga je odobril minister za delo, druzino, socialne zadeve in enake moznosti.

Kapitalska druzba je na podlagi pokojninskega nac¢rta upravi¢ena do povracila vstopnih in izstopnih
stroskov, do letne provizije za upravljanje SODPZ in do stroskov izplacevanja poklicnih pokojnin.
Vstopni stroski, ki se obra¢unajo v odstotku od zneska vplacila, so znasali 2,0 %. Izstopni stroski, ki
se obracunajo v odstotku od zneska izplacila, so znasali 0,5 %. Izstopni stroski se ne obracunavajo ob
prenosu v dodatno zavarovanjeinv primeru dokupa pokojninske dobe. Stroskiizplacevanja poklicnih
pokojnin so znasali 0,5 % mesecnega zneska poklicne pokojnine. Letna provizija za upravljanje je, ob
upostevanju visine Ciste vrednosti sredstev SODPZ, znaSala 0,85 % povprecne letne Ciste vrednosti
sredstev SODPZ. Visina provizije za upravljanje SODPZ je odvisna od viSine mesecne cCiste vrednosti
sredstev SODPZ.

9 Nekaterizavarovanci oziroma ¢lani so lahko vkljuceniv vec skladov.
10 Nekateri delodajalci oziroma zavezanciimajo lahko sklenjene pogodbe o financiranju pokojninskega nacrta v vec skladih.
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Krovni pokojninski sklad za javne usluzbence

Krovni pokojninski sklad javnih usluzbencev (KPSJU) izvaja nalozbeno politiko Zivljenjskega ciklain je

sestavljen iz treh razli¢nih podskladov:

| Dinamic¢ni podsklad javnih usluzbencev (DPJU) je namenjen mlajSim varcevalcem v starosti do
50 let inizvaja bolj tvegano nalozbeno politiko. Varcevalci, ki varéujejo v tem podskladu, prevze-
majo celotno nalozbeno tveganje.

Preudarni podsklad javnih usluzbencev (PPJU) je namenjen varcevalcem v starosti med 50 in
60 letinizvaja uravnoteZeno nalozbeno politiko. Varcevalci, ki varcujejo v tem podskladu, prevze-
majo celotno nalozbeno tveganje.

Zajamcenipodsklad javnih usluzbencev (ZPJU) je namenjen varcevalcem v starostinad 60 let. Var-
Cevalci, ki varcujejo v tem podskladu, prevzemajo le nalozbeno tveganje nad zajamcenim dono-
som.

KPSJU je zaprt vzajemni pokojninski sklad, namenjen izklju¢no javnim usluzbencem. Zagotavlja jim
pravico do dodatne starostne pokojnine oziroma druge pravice, dolo¢ene s pokojninskim nacrtom.
Poleg premij, ki jih v sklad placujejo delodajalci, lahko premije placujejo tudijavni usluzbenci samiin
tako poskrbijo za Se visjo dodatno pokojnino ter izkoristijo davéno olajsavo.

Novo zaposlenijavni usluzbenci se vkljucijo v podsklad, ki je primeren njihovi starosti, razen ¢e sami
ne dolocijo drugace, medtem ko se ¢lani, ki so varcevali v skladu z zajamceno donosnostjo ob njego-
vem preoblikovanju v zacetku leta 2017, glede na svojo starost sami odlo¢ajo za morebitni prehod v
bolj tvegano nalozbeno politiko.

Modra zavarovalnica je kot upravljavka KPSJU na podlagi Pravil KPSJU upravi¢ena do vstopnih stro-
Skov in provizije za upravljanje KPSJU. Vstopni stroski so v letu 2024 znasali 0,5 %, obracunajo pa se
v odstotku od vplacane premije. Letna provizija za upravljanje KPSJU je 0,5 % povprecne letne Ciste
vrednosti sredstev KPSJU. Vsi drugi neposredni stroski poslovanja sklada bremenijo Modro zavaro-
valnico.

Modri krovni pokojninski sklad

Modri krovni pokojninski sklad (MKPS) je odprt vzajemni pokojninski sklad, namenjen izvajanju po-
kojninskih na¢rtov dodatnega pokojninskega zavarovanja. V skladu lahko varcujejo vse zaposlene
osebe, vklju¢ene v obvezno pokojninsko zavarovanje. Zaposlenim sta na voljo pokojninski nacrt za
kolektivno dodatno zavarovanje PNMZ K, v katerega se vkljucujejo zavarovanci prek svojega deloda-
jalca, in individualni pokojninski nacrt PNMZ P, namenjen posameznikom.

MKPS je sestavljen iz treh podskladov, ki so oblikovani kot lo¢eno premozenje, pri ¢emer vsak

podsklad opredeljujeta lastni naloZbeni cilj in nalozbena politika, namenjen pa je ciljni starostni sku-

pini varcevalcev.

| Modridinami¢ni podsklad (MDP) je namenjen mlajsim varcevalcem v starostido 50 let in izvaja bolj
tvegano nalozbeno politiko. Varcevalci, ki var€ujejo v tem podskladu, prevzemajo celotno naloz-
beno tveganje.

Modripreudarni podsklad (MPP) je namenjen varcevalcem v starosti od 50 do 60 let in izvaja preu-
darno nalozbeno politiko. Varcevalci, ki varcujejo v tem podskladu, prevzemajo celotno nalozbeno
tveganje.

Modrizajamceni podsklad (MZP) je namenjen varcevalcem v starosti nad 60 let in izvaja nalozbeno
politiko z zajamc¢enim donosom. Varcevalci, ki varcujejo v tem podskladu, prevzemajo le nalozbe-
no tveganje nad zajamc¢enim donosom.
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Modra zavarovalnica je kot upravljavka MKPS na podlagi podrobnejsih Pravil upravljanja MKPS upra-
vicena do vstopnih stroskov in provizije za upravljanje MKPS. Vstopni stroski se obracunajo v od-
stotku od vplacane premije ob njenem vplacilu in se odvedejo na racun upravljavke; v letu 2024 so
znasali do 2,5 %. Letna provizija za upravljanje MKPS je znasala 1% povprecne letne Ciste vrednosti
sredstev posameznega podsklada.

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije

Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije (PPS) je svoja sredstva pridobil zzamenjavo za pokojninske
bone. Od 1. januarja 2003 je PPS zaprt vzajemni pokojninski sklad in dodatna vplacila ali vkljucitve
niso mogoci. Od avgusta 2004 se zbrana sredstva vseh ¢lanov, starih najmanj 60 let, prenasajo v KS
PPS, kije namenjen izpla¢ilu dodatnih pokojninskih rent. Ce &lan PPS umre, preden pridobi pravico do
pokojninske rente, imajo njegovi dedici pravico do izplacila odkupne vrednosti police.

Modra zavarovalnica je za upravljanje PPS upravic¢ena do letne provizije za upravljanje, ki je leta 2024
znasala 1 % povprecne letne Ciste vrednosti sredstev, in do izstopnih stroskov, ki se obracunajo v
odstotku od izplacane odkupne vrednosti sredstev dedicem.

UPRAVLJANJE LASTNIH SREDSTEV MODRE ZAVAROVALNICE, D. D.

Med financna sredstva Modre zavarovalnice se razvrscajo finan¢na sredstva kritnih skladov™ in
lastna finan¢na sredstva Modre zavarovalnice iz naslednjih postavk izkaza finan¢nega polozaja Mod-
re zavarovalnice:

| nalozbe v pridruzene in skupaj obvladovane druzbe,

| financne nalozbe,

| denarindenarniustrezniki.

Lastna finan¢na sredstva Modre zavarovalnice so ob koncu decembra 2024 dosegla 401,5 milijo-

na evrov. Najvecji delez predstavlja portfelj dolzniskih finan¢nih nalozb, sledijo mu neportfeljske
lastniske nalozbe in portfelj lastniskih financnih nalozb.

Tabela 10: Lastna financna sredstva Modre zavarovalnice, d. d.

v 000 EUR
Sredstva 31.12. 2024 31.12. 2023
Portfeljske lastniSke finan¢ne nalozbe 53.991 50.439
Neportfeljske lastniSke finanéne nalozbe 81.037 60.732
Portfeljske dolZniske finantne nalozbe 263.379 240.502
Denarna sredstva 3.090 1.620
Skupaj 401.497 353.293

11 Kritni skladi so podrobneje predstavljeni v tocki 6.4 Upravljanje kritnih skladov za izplacevanje pokojninskih rent.
12 Vec o upravljanju finan¢nih sredstev Modre zavarovalnice je opisano v letnem porocilu Modre zavarovalnice.
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6.3.1 Portfeljske lastniske finan¢ne nalozbe

Tabela 11: Portfeljske lastniske financne nalozbe

v 000 EUR
Sredstva 31.12.2024 31.12. 2023
Tuje delnice 53.991 50.439

Ob koncu leta 2024 je bil portfelj najbolj izpostavljen do panoge informacijske tehnologije, sledita
panogi financ in trajnih potrosnih dobrin. Celoten portfelj je bil nalozen v tuje delnice, pri cemer je
vec kot polovica portfelja investiranega v lastniSke nalozbe izdajateljev iz ZDA, nekoliko manj kot
30 % pa v naloZzbe evropskih izdajateljev. Preostanek predstavljajo nalozbe v izdajatelje bolj razvitih
azijskih drzav in v izdajatelje iz razvijajocih se gospodarstev.

6.3.2 Neportfeljske lastniske finanéne nalozbe
Modra zavarovalnica je imela 31. 12. 2024 med lastniskimi finan¢nimi nalozbami tudi delnice oziro-
ma deleZ v podjetjih Cinkarna Celje, d. d., Pozavarovalnica Sava, d. d., Delavska hranilnica, d. d., in

Hotelske nepremicnine. Navedene naloZbe se zaradi velikosti lastniskega deleza upravljajo aktivno.
Njihova skupna vrednost je konec leta 2024 dosegla 81,0 milijona evrov.

6.3.3 Portfeljske dolzniSke financ¢ne nalozbe

Tabela 12: Portfeljske dolZniske finanéne nalozbe

v 000 EUR

Sredstva 31.12. 2024 31.12. 2023
Obveznice 185.182 121.388
DrZavne obveznice 95.630 61.100
Podjetniske obveznice 89.552 60.288
Zakladne menice 22.787 61.201
Komercialni zapisi 999 690
Depoziti in nalozbene terjatve 646 3.646
Enote ciljnih skladov 53.765 53.577
Skupaj 263.379 240.502

Vrednost portfelja drzavnih obveznic je konec leta 2024 dosegla 95,6 milijona evrov. Portfelj se-
stavljajo pretezno drzavne obveznice drzav iz obmocja evra. Vecina obveznic je nominiranih v evrih,
manjsi delez v ameriskih dolarjih. Najvecji delez med drzavnimi obveznicami predstavljajo obveznice
Slovenije, Italije, Spanije in Francije. Povpreéno trajanje portfelja drzavnih obveznic znasa 7,4 leta,
povprecna bonitetna ocena je A. Vecina obveznic ima fiksno kuponsko obrestno mero.

Vrednost portfelja podjetniskih obveznicje ob koncu leta 2024 znasala 89,6 milijona evrov. Tudi med
podjetniskimi obveznicami prevladujejo obveznice izdajateljev iz drzav evro obmocja. Vse obveznice
so nominirane v evrih. Prevladujejo obveznice s fiksno kuponsko obrestno mero. Najvec izdajateljev
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podjetniskih obveznic je bilo iz panog finance, temeljne potrosne dobrine, farmacija in telekomuni-
kacije. Povprec¢no trajanje portfelja podjetniskih obveznic je znasalo 3,9 leta, povprecna bonitetna
ocena pa je bila A-.

Ob koncu leta 2024 je vrednost enot ciljnih skladov dosegla 53,8 milijona evrov; od omenjenega
zneska se naciljne sklade, kiinvestirajoizklju¢no v dolzniske vrednostne papirje, nanasa 27,6 milijona
evrov.

Vrednost portfelja zakladnih menic je znasala 22,8 milijona evrov. Sestavljen je iz nemskih, italijan-
skih, Spanskih, belgijskih in francoskih zakladnih menic.

UPRAVLJANJE KRITNIH SKLADOV ZA IZPLACEVANJE POKOJNINSKIH RENT

Modra zavarovalnica je najvecjaizplacevalka dodatnih pokojnin oziroma pokojninskih rent v Republi-
ki Slovenijiin je v letu 2024 upravljala tri kritne sklade za izplacevanja pokojninskih rent, ki se vodijo
lo¢eno:

| Kritni sklad Modra renta (KS MR), ki je zavarovalne premije zbiral od decembra 2011 do decembra
2015,

| Kritni sklad Modra renta Il (KS MR Il), ki je bil ustanovljen 1. januarja 2016 na podlagi ZPIZ-2; od
januarja 2016 naprej se premija vplacuje samo v ta sklad in ne ve¢ v KS MR, medtem ko se rente
izplacujejo iz obeh omenjenih skladov,

| Kritni sklad Prvega pokojninskega sklada (KS PPS), iz katerega se od avgusta 2004 izplacujejo do-
datne pokojninske rente iz zamenjanih pokojninskih bonov vsem, ki so dopolnili starost 60 let.

Skladno z dolocili ZZavar-1sta sklada KS MR Il in KS PPS evidentirana kot omejena sklada.

Leta 2024 je Modra zavarovalnica izplacala 42,1 milijona evrov dodatnih pokojnin 52.378 zavarovan-
cem. 42.862 zavarovancev je prejemalo pokojninsko rento iz dodatnega pokojninskega zavarovanja
(Modra renta in Modra renta Il), 9.516 zavarovancev pa iz dodatnega pokojninskega zavarovanja pri
PPS (zamenjava za pokojninske bone).

Tabela 13: Osnovni podatki o kritnih skladih Modre zavarovalnice, d. d., za leto 2024

Stevilo prejemnikov rent  Sredstva v upravljanju Odhodki za rente
Kritni sklad ob koncu leta 2024 (v mio EUR) (v mio EUR)
KS MR 6.774 6,4 1.2
KS MR I 36.088 326,8 34,0
KS PPS 9.516 97,0 6,9
Skupaj 52.378 430,2 421

Kritni sklad Modra renta

KS MR predstavlja loCeno premozenje, ki je namenjeno izplacilu pokojninskih rent varcevalcem v
pokojninskih nacrtih dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki so uveljavili pravico do pokojnine iz
obveznega zavarovanja pri Zavodu za pokojninsko in invalidsko zavarovanje.

Vplacila v KS MR so se zbirala do konca leta 2015, od leta 2016 pa KS MR izvaja zgolj izplacevanje do-
Zivljenjske pokojninske rente. Posameznik je lahko ob sklenitvi rentnega pokojninskega zavarovanja
izbral eno od oblik dozivljenjskih rentin s tem uveljavil pravico do dodatne starostne pokojnine.
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Sredstva sklada so 31. decembra 2024 dosegla 6,4 milijona evrov. Najvisji delez predstavljajo obve-
znice z 80 % vseh sredstev.

V nalozbe v Republiki Sloveniji je bilo ob koncu leta 2024 nalozenih 34 % sredstev KS MR, v nalozbe
tujih izdajateljev pa 66 % sredstev.

Kritni sklad Modra rentalll

KS MR Il predstavlja lo¢eno premozenje, ki je namenjeno izpladilu pokojninskih rent var¢evalcem v
pokojninskih nac¢rtih dodatnega pokojninskega zavarovanja, ki so uveljavili pravico do pokojnine iz
obveznega zavarovanja pri Zavodu za pokojninsko in invalidsko zavarovanje.

Vsak zavarovanec lahko ob sklenitvi rentnega pokojninskega zavarovanja izbere eno od oblik dozZi-
vljenjskih pokojninskih rentin s tem uveljavi pravico do dodatne starostne pokojnine. Modra zavaro-
valnica upokojenim varcevalcem nudi pesterizbor razlicnih oblik pokojninskih rent.

Tabela 14: Stevilo novih &lanov in znesek vplagil v KS MR Il v letu 2024

Stevilo novih élanov/ Odkupna vrednost
Pokojninski sklad zavarovancev sredstev (v mio EUR)
MKPS 737 12,6
KPSJU 4.47 47,4
Pokojninski skladi drugih upravljavcev 1.220 31,5
Skupaj 6.428 91,5

Visina posameznikove pokojninske rente je odvisna od zbranih sredstev dodatnega pokojninskega
zavarovanja, tehni¢ne obrestne mere, tablic smrtnosti, enotnih glede na spol, od datuma rojstva
zavarovanca, starostizavarovanca ob zacetku veljavnostirentnega zavarovanjain stroskov izplacila
rente. Povprecna starost prejemnikov rente je 65 let, 60 % vseh prejemnikov rente je zenskega spola.

Zavarovanja za izplacilo dozivljenjske rente so v ¢asu izplaCevanja rente udelezena pri dosezenem
pozitivhem rezultatu, ki je ustvarjen z upravljanjem portfelja teh zavarovanj. Zavarovalnica nameni
najmanj 90 % pozitivhega tehnic¢nega rezultata preteklega obracunskega obdobja pripisu dobicka.
Najmanj 50 % od tega se vsako leto najkasneje do konca aprila tekocCega leta pripiSe zavarovancu v
obliki povecanja pokojninske rente, in sicer v skladu s tehni¢nimi podlagami, ki se takrat uporabljajo
zaizracun pokojninske rente. Iz tega naslova je bilo v letu 2024 povecanju rent namenjenih 5.508.535
evrov. Zavarovanci so v aprilu prejeli izplacilo povisane rente, ob tem pa je bil izpla¢an tudi poracun
za obdobje od januarja do marca 2024.

Sredstva sklada so 31. decembra 2024 dosegla 326,8 milijona evrov. Najvecji del sredstev predstav-
ljajo obveznice s 53 % in predujmi z 28 % vseh sredstev sklada.

V nalozbe v Republiki Sloveniji je bilo ob koncu leta 2024 naloZenih 36 % sredstev KS MR I, v nalozbe
tujih izdajateljev pa 64 % vseh sredstev.

Kritni sklad Prvega pokojninskega sklada
KS PPS je lo¢eno premozenje, oblikovano 13. 7. 2004 za vse, ki so dopolnili najmanj 60 let in s tem

pridobili pravico do rente. Ob pridobitvi pravice do rente na podlagi informativnega izracuna za-
varovanec izbere pripadajo¢o obliko pokojninske rente. Zavarovancem z 2.000 to¢kami ali manj se
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pokojninska renta lahko izpla¢a v enkratnem znesku. Zavarovanec z vec kot 2.000 toc¢kami na za-
varovalni polici lahko izbira med dozZivljenjsko pokojninsko rento in doZivljenjsko pokojninsko rento
z zajamceno dobo izplacevanja. Zavarovancem med 2.000 in 5.000 toc¢kami se pokojninska renta
lahko izpla¢uje tudi enkrat letno. Zajaméena doba izplacevanija je dolo¢ena na 5, 10 ali 15 let. Ce za-
varovanec umre med zajamceno dobo izplacevanja, se pokojninska renta do izteka zajamcene dobe
izplacuje njegovim upravi¢encem oziroma dedicem.

Zavarovanci, ki prejemajo pokojninsko rento KS PPS, so skladno s splosnimi pogoji dodatnega pokoj-
ninskega zavarovanja Prvega pokojninskega sklada Republike Slovenije - zamenjava za pokojninske
bone - upravic¢eni do preseznega donosa rentnega sklada nad zajamcenim. Delez presezka, ki se na-
meni trajnemu povecanjurent, enkrat letno ugotoviuprava upravljavca. V letu 2024 ni bilo povisanja
pokojninskih rent.

V letu 2024 je pravico do pokojninske rente pridobilo 1.200 zavarovancey, ki so dopolnili 60 let in so
skupaj v KS PPS vplacali 2,2 milijona evrov sredstev za dodatno pokojnino.

Sredstva sklada so 31. decembra 2024 dosegla 97,0 milijona evrov. Najvecji del sredstev predstavlja-
jo obveznice s 64 % in delnice z 22 % vseh sredstev.

V nalozbe domacih izdajateljev je bilo ob koncu leta 2024 naloZenih 45 % sredstev, v nalozbe tujih
izdajateljev pa 55 % vseh sredstev KS PPS.

UPRAVLJANJE SREDSTEV HOTELSKIH NEPREMICNIN, D. 0. 0.

Druzbo Hotelske nepremic¢nine sta oktobra 2018 ustanovili Kapitalska druzba in Modra zavarovalni-
ca. Glavni dejavnosti druzbe sta poslovanje z lastnimi nepremi¢ninami ter oddajanje in obratovanje
lastnih oziroma najetih nepremicnin.

Druzba je od konca novembra 2018 lastnica hotelskega letovis¢a San Simon v Izoli, ki ga je takoj po
nakupu oddala v upravljanje druzbi Hoteli Bernardin, d. d., ki je bila v letu 2020 pripojena druzbi Sava
Turizem, d. d.

Hotelsko naselje San Simon se nahaja v Izoli v zalivu, kjer so $e danes vidni ostanki anti¢nega prista-
nisca iz rimskih ¢asov. Nastanitvene kapacitete San Simon resorta sestavljajo hotela Haliaetum in
Mirta, depandanse Korala, Palma, Sirenain Perla ter letne hiSke. V hotelu Haliaetum je notranji bazen
zogrevano vodo, v hotelu Mirta pa center dobrega pocutja Wellness & Spa. V letovis€u so na voljo Se
dve restavraciji, bistro in bar na plazi ter dve dvorani, primerni za organizacijo vecjih pogostitev, kot
so poroke, sprejemi, plesne in glasbene prireditve in podobno.

Ponudba v letovis¢u San Simon je bila nadgrajena s konceptom druzinam prijaznega hotela.

Od leta 2019 je bilaizvedena prenova hotela Haliaetum z bazenom, restavracije, recepcije z lobijem,
plaznega bistroja, zunanjega tobogana ter celovita prenova depandans Sirena, Korala, Palma in Per-
la.



T KAZALO

UPRAVLJANJE
TVEGANJ

Upravljanje tveganj je pojasnjeno v racunovodskem porocilu Letnega porocila Skupine Kapitalska druzba v poglav-
ju17.2 Pomembne informacije o racunovodskih usmeritvah.

Kapitalska druzba,d.d. / Konsolidirano letno porocilo za leto 2024 POSLOVNO POROCILO 46



POMEMBNEJSI POSLOVNI DOGODKI
PO KONCU LETA 2024

Od 1. januarja 2025 se uporablja nov Pokojninski nacrt poklicnega zavarovanja. Spremembe in dopolnitve se nana-
Sajo na novo dolocen delez Ciste vrednosti sredstev SODPZ, do katerega se oblikujejo nerazporejene solidarnostne
rezerve, ki velja za prehodno obdobje enega leta. Ta delez se je dvignil za 0,2 odstotne tocke in po novem znasa 0,8 %
Ciste vrednosti sredstev SODPZ. Spremenijen je tudi drugi odstavek 51. ¢lena Pokojninskega nacrta poklicnega zava-
rovanja, ki po novem doloca, da se obvezni zdravstveni prispevek odvede od mese¢nega zneska poklicne pokojnine.
Na podlagi spremenjene dolo¢be se obvezni zdravstveni prispevek odvede od bruto zneska poklicne pokojnine.

Pri sestavi nadzornega sveta Kapitalske druzbe je prislo do spremembe, in sicer je 16. 2. 2025 zaradi smrti prene-
hal mandat ¢lanu nadzornega sveta mag. Ladislavu RoZi¢u. Nadzorni svet bo do imenovanja novega ¢lana deloval v
petclanski sestavi.

Agencija za zavarovalni nadzor je 14. januarja 2025 objavila Obvestilo o glavnih nadzorniskih novostih in nadzorniskih
prioritetah v letu 2025. Med pomembnejSimi temami izpostavlja digitalno operativno odpornost za finan¢ni sektor
(DORA), spremembe in dopolnitve podzakonskih predpisov, preprecevanje pranja denarja in financiranja terorizma,
pripis dobicka rentnim zavarovancem, podroc¢je trajnosti, nadzor nad distribucijo zavarovalnih produktov in direktivo
0 vzpostavitvi okvira za sanacijo in reSevanje zavarovalnic in pozavarovalnic (IRRD).

Januarja 2025 je zacela veljati uredba evropskega parlamenta o digitalni operativni odpornosti za financni sektor.
Modra zavarovalnica je uskladila procese upravljanja operativne odpornosti z dolocili uredbe. Klju¢ne spremembe
zadevajo sistem upravljanja operativnih tveganj, upravljanje varnostnih incidentov (razvrécanje, poroc¢anje) in obvla-
dovanje tveganj tretjih strani, ki sodelujejo z zavarovalnico na podrocju informacijsko-komunikacijske tehnologije.

V prvih mesecih letoSnjega leta je zaradi ukrepov ameriske administracije prihajalo do vecjih sprememb na financ¢nih
trgih. Med najbolj izpostavljenimi ukrepi je bila napoved uvedbe carin na t. i. dan osvoboditve (angl. Liberation Day),
2. aprila 2025. Napoved uvedbe carin, njihova predvidena visina in povracilni ukrepi so povzrocili vec¢je nestanovit-
nostina trgu, ki so se umirile po uvedenih izjemah, zamrznitvi uvedbe carin in napovedanih dvostranskih trgovinskih
dogovorih.

Vrednost svetovnega delniSkega indeksa se je znizala, vendar predvsem kot posledica padcev cen ameriskih delnicin
padca vrednosti ameriskega dolarja. V Nemciji je bila izglasovana sprostitev dolzniSke zavore in napovedan obsezen
paket novih investicij (oblikovanje infrastrukturnega sklada in obrambnih izdatkov), zato je bil padec cen delnic v
Evropi precej nizji. Vrednost indeksa Ljubljanske borze je, kljub popravku navzdol, ostala krepko nad ravnjo v zacetku
leta 2025. Tudi donosnost do zapadlosti drzavnih obveznic v ZDAin v Evropi se je povecala, prav spremembe na dolz-

niskem trgu v ZDA pa naj bi bile najvecji razlog za 90-dnevno zamrznitev napovedane uvedbe carin.

Kapitalska druzba, d. d.



PRICAKOVANI RAZVOJ )
SKUPINE KAPITALSKA DRUZBA
LA LETO 2025

Z upravljanjem lastnega premozenja za namen zagotavljanja sredstev pokojninski blagajni in z upravljanjem pokoj-
ninskih skladov predstavlja Skupina Kapitalska druzba pomemben steber stabilnosti slovenskega pokojninskega sis-
tema. Skupina je tudi najvecja ponudnica prostovoljnega dodatnega pokojninskega zavarovanja v Sloveniji.

Zaradi geopoliticnih napetosti in skokovitega tehnoloSkega razvoja bo leto 2025 Se posebej zahtevno. Nemogoce
je napovedati ravnanja evropskih in drugih globalnih voditeljev, zagotovo pa bo potrebno hitro in ucinkovito od-
zivanje na zunanje okoliscine.. Kljub negotovim poslovnim pogojem bo Skupina tudi v letu 2025 izpolnjevala svoje
poslanstvo z zagotavljanjem dodatnih sredstev za javni pokojninski sistem in izvajanjem dodatnega pokojninskega
zavarovanja. V letu 2025 je nac¢rtovano vplacilo v javni pokojninski sistem v visini 81,5 milijona evrov.

StrateSke aktivnosti Modre zavarovalnice bodo v letu 2025 trajnostno naravnane in usmerjene v zagotavljanje ka-
kovosti podatkov, razvoj novih produktov, doseganje donosa za stranke, povecanje prodaje in strokovno rast zapo-
slenih. Temeljni cilj prenovljene strategije zavarovalnice je uspesno in varno poslovanje, ki zagotavlja nadpovprecne
donosnosti varc¢evalcem v pokojninskih skladih, primerne rente v ¢asu ob upokojitvi, primeren donos za lastnika ter
zadovoljne zaposlene.

Prisoocanju z izjemno zahtevnim zunanjim okoljem bo Skupina Kapitalska druzba osredotocena naizvajanje svojega
poslanstva in na pomembne deleznike. Strateska, dolgoro¢na perspektiva trajnostno odgovornega poslovanja za-
gotavlja pozitivni druzbeni vpliv in omogoca ustvarjanje dolgorocne vrednosti za deleznike Skupine, Se zlasti ZPIZ,
zavarovance in varcevalce ter njihove delodajalce, prejemnike rent in zaposlene.

Tudi v letu 2025 bo Skupina nadaljevala s pripravami na trajnostno porocanje. V tem okviru bo sledila spremembam
evropske regulative in aktualnim smernicam na podrocju trajnostnega poslovanja. Kot druzbeno odgovorna in traj-
nostno naravnana skupina bo usmerjena v doseganje poslovne odli¢nosti. Z u¢inkovitim odzivanjem na spremembe v
izjemno tveganem zunanjem okolju pa bo Se naprej prispevala h krepitviin modernizaciji slovenskega pokojninskega
sistema. V ta okvir sodijo tudi ukrepi za digitalizacijo poslovanja in brezpapirno poslovanje ter nove oblike komunici-
ranja. Se ve&ja pozornost bo namenjena kibernetski varnosti.

Skupina bo sledila trendom na podrocju razvoja financ¢nih storitev, ki gredo v smeri digitalne preobrazbe, enostavne
uporabniskeizkusnje in ponudbe novih - inovativnih nacinov varc¢evanja. Na podrocjuizvajanja dodatnih pokojninskih
zavarovanj bodo prizadevanja usmerjena v vecjo prilagoditev zavarovanj in pokojninskih rent potrebam posamezni-
kov. Na ta nacin se bo Skupina prilagajala regulatornim, gospodarskim in demografskim spremembam in prispevala k
dolgoro¢no vzdrznemu pokojninskemu sistemu.

Kapitalska druzba, d. d.
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TRAJNOSTNO
POSLOVANJE

Poslanstvo Skupine Kapitalska druzba je zagotavljanje dodatnih sredstev za javni pokojninski sistem in izva-
janje dodatnih pokojninskih zavarovanj. Zato je trajnostno in vzdrzno poslovanje, v katerem je zaznati velike
izzive in nove poslovne priloznosti, vgrajeno v samo poslanstvo Skupine.

Razumevanje okoljskih, socialnih in upravljavskih vprasanj(angl. Environment, Social and Governance - ESG)
gre v Skupini Kapitalska druzba z roko v roki s pristopom za zmanjsanje negativnih vplivov, optimizacijo pozi-
tivnih u¢inkov in izboljSanjem obvladovanja tveganj terizkoris¢anjem priloznosti na vseh podrocjih poslova-
nja, s ciljem upostevatiin uporabiti najbolj ustrezne informacije za sprejemanje odlocitev. V zadnjih letih, ko
so postale ocitne mnoge vrzeli in slabosti druzbe tako v globalnem gospodarskem sistemu kot v druzbenih
normah ter v odnosu ¢loveka do okolja, so postala tovrstna prizadevanja e mnogo pomembnejsa. Vkljuce-
vanje trajnosti podpira osnovno dejavnost Skupine in zagotavlja izpolnjevanje njenih vrednot, izkazovanje
odgovornosti pri sprejemanju odlocitev in vklju¢evanje pomembnih deleznikov. Za Skupino Kapitalska druz-
ba trajnostno poslovanje ni le nekaksen »higienski faktor«, pac¢ pa kljucen element uspesnega prihodnjega
razvoja, nujnega za ucinkovito soocanje s temeljnimi spremembami v poslovnem in geopoliticnem okolju.
Razumevanje ucinkov poslovnih dejavnosti na druzbo in okolje zahteva prepoznavanje trajnostnih tveganj
ter njihovo ucinkovito obvladovanje. Doseganje druzbene, ekonomske in okoljske trajnosti, ki vkljuCuje vse
deleZnike in prispeva k pozitivnemu razvoju celotne druzbe, postaja najvecji izziv sodobnega Casa.

Z namenom vkljucitve trajnostnih praks v celotno organizacijo, od ciljev upravljanja do poslovnih operacij,
je bil ustanovljen ESG projekt, ki je intenzivno zazivel v letu 2024. Projekt zajema implementacijo trajnostne
regulative s poudarkom na podrocjih, kot so podnebne spremembe, druzbeni vpliv, odgovorne nalozbe, ¢lo-
vekove pravice in upravljanje. Ta pristop vklju€uje ocenjevanje vplivov, tveganj in priloznosti, vkljucevanje
deleZnikov in implementacijo vprasanj trajnosti v celotno poslovanje Skupine.

V nadaljevanju so predstavljene aktivnosti, ki jih je Skupina Kapitalska druzba kot trajnostno naravnana in
druzbeno odgovorna skupinaizvajala v 2024.

Kapitalska druzba, d. d.
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10.2

10.21

ODGOVORNOST DO SIRSE DRUZBENE SKUPNOSTI

Skupina Kapitalska druzba je pomemben gradnik slovenskega pokojninskega sistema. Kapitalska
druzba je skupaj z Modro zavarovalnico najvecji ponudnik dodatnega pokojninskega zavarovanja in
najvedji izplacevalec pokojninskih rent v okviru drugega pokojninskega stebra. Poslanstvo Kapital-
ske druzbe je tudi zagotavljati dodatna sredstva za obvezno pokojninsko in invalidsko zavarovanje.
Skupina Kapitalska druzba tako skrbi za varno starost upokojencev ter sledi spremembam gospo-
darskega in demografskega okolja in tako prispeva k dolgoroc¢ni trajnosti slovenskega pokojninskega
sistema. S svojo vlogo prizagotavljanju sredstev za obvezno pokojninsko zavarovanjein pri upravlja-
nju skladov dodatnega pokojninskega zavarovanja skrbi za varno starost upokojencev.

Odbori pokojninskih skladov so sestavljeni tako, da zajemajo klju¢ne deleznike (predstavnike vlade,
delodajalcev in reprezentativnih sindikatov). Tako so zagotovljeni neposredna komunikacija in izme-
njava stalis¢ ter sprotno obvescanje deleznikov o poslovanju pokojninskin skladov.

Modra zavarovalnica aktivno podpira organizacije, ki so namenjene mladim, hkrati pa ze vrsto let
sodeluje pri projektu njihovega finan¢nega opismenjevanja. Mlade nagovarja tudi s kampanjo Vlagaj
vase, katere cilj je ozavescanje o pomembnosti varcevanja za prihodnost.

ODGOVORNOST DO ZAPOSLENIH

Skrb za izobrazevanje zaposlenih

Zaposleni so klju¢ni kapital druzbe, usposobljeni in motivirani zaposleni pa najvec prispevajo k nje-
nemu uspesnemu poslovanju. V Skupini Kapitalska druzba se ob doslednem spostovanju zakonoda-
je oblikuje tako delovno okolje, ki zagotavlja dostojanstvo in integriteto vsakega zaposlenega ter
spodbuja medsebojno zaupanje in sodelovanje pri doseganju poslovnih ciljev.

Obstojecadelovna podrocjainrazvojnovih poslovnih funkcij v Skupini se nadgrajuje z razli¢nimi obli-
kami vnaprej nacrtovanih izobrazevanj, prilagojenih zahtevam posameznih delovnih mest, specific-
nim podroc¢jem potrebnega znanja vsakega zaposlenega in razvojno zastavljenim nalogam Skupine.
Zaposleni so se v letu 2024 dodatno izobraZevali z obiskovanjem predavanj, delavnic in seminarjev
ter znotranjimiizobrazevaniji, ki se redno izvajajo za vse zaposlene. Skupina Kapitalska druzba spod-
buja nadaljevanje Studija za pridobitev visje ravni strokovne izobrazbe ter pridobivanje in ohranjanje
razli¢nih licenc, kar omogoca kakovostnejse izvajanje delovnih procesov in povecuje usposobljenost
zaposlenih za delo na posameznem delovnem mestu ter jim s tem zagotavlja strokovni razvoj.

10.2.2 Hibridni nacin dela

Kapitalska druzba, d. d.

Skupina omogoca tudi hibridni nacin dela, ki se je izkazal za zazelen in u¢inkovit nacin dela, pri ¢emer
so bili vzpostavljenivsi pravniin tehni¢ni pogoji za opravljanje dela na domu. Hibridni nacin dela pri-
pomore tudi k zmanjsanju oglji¢nega odtisa Skupine in k razbremenitvi okolja. S proznim delovnikom
in omogocanjem hibridnega nacina dela, ki vklju¢uje tudi moznost dela od doma, je poskrbljeno za
lazje usklajevanje poklicnega in zasebnega Zivljenja. Poslovni procesi in poslovne aktivnosti, ki zah-
tevajo fizi¢no prisotnost, se izvajajo v poslovnih prostorih Skupine.



10.2.3 Skrb za varno in zdravo delovno okolje

Skupina Kapitalska druzba aktivno skrbi za varno, prilagodljivo in zdravo delovno okolje, pri ¢emer
so upostevani vsi predpisi s podrocja varnostiin zdravja pri delu. Redno se izvajajo naloge s podrocij
varnostiin zdravja pri delu, poZarnega varstva in zdravstvenega varstva pri delu. Med pomembnej-
Simiizvedenimi nalogami s tega podrocja je treba izpostaviti redno izobrazevanje zaposlenih s pod-
rocja varnostiin zdravja pri delu, sodelovanje pri oceni tveganja na delovnem mestu in v delovnem
okolju, redno izvajanje obdobnih preventivnih zdravstvenih pregledov, revidiranje izjave o varnosti
prideluin opravljanje nadzornih pregledov o izpolnjevanju ukrepov varstva pred pozarom.

Ohranjanje in izboljSevanje zdravja zaposlenih sta zelo pomembna, saj so le zdravi in zadovoljni de-
lavci, ki delajo v varnem in spodbudnem delovnem okolju, lahko ucinkoviti in inovativni ter redkeje
odhajajo v bolniski stalez. Zato se sistematicno izvajajo ciljane dejavnosti in ukrepi za ohranjanje in
krepitev telesnegain duSevnega zdravja zaposlenih. IzboljSanje organizacije dela in delovnega okolja
ter spodbujanje osebnostnega razvoja zaposlenih odlocilno vplivata na zdravje in pocutje zaposle-
nih. Zaposleni se udelezujejo dejavnosti za varovanje in krepitev zdravja, vklju¢no z moznostjo orga-
nizirane rekreacije.

Pomemben vidik zagotavljanja in vecanja prihodnje socialne varnosti zaposlenih je tudi kolektivno
dodatno pokojninsko zavarovanje, ki je v Skupini zagotovljeno vsem zaposlenim pod enakimi pogoji,
in sicer z vplacilimesecnih premij v Modri krovni pokojninski sklad (MKPS) upravljavca Modra zavaro-
valnica. Med zaposlenimi velja to kot ena najbolj cenjenih oblik motiviranja. Velika vecina zaposlenih
je tudi vklju¢ena v prostovoljno kolektivno zdravstveno zavarovanje in v kolektivno nezgodno za-
varovanje. Z navedenimi zavarovanji in ukrepi za zagotavljanje zdravega in spodbudnega okolja je v
Skupini celostno poskrbljeno za dobrobit zaposlenih in nenehen razvoj ugodnih delovnih pogojev.

10.2.4 Druzini prijazno podjetje

10.3

10.31

Kapitalska druzba, d. d.

Skupina Kapitalska druzba se zaveda pomena in prednosti aktivne, druzini prijazne politike v druzbi.
Usklajevanje kariernegarazvojain druzinskega zivljenja je postalo del organizacijske kulture Skupine,
kar je danes pogosto izziv, saj se poslovno in zasebno Zivljenje vse bolj prepletata. Kapitalska druzba
in Modra zavarovalnica sta imetnici polnega certifikata Druzini prijazno podjetje, kar zaposlenim v
Skupini omogoca ucinkovito usklajevanje poklicnega in druzinskega zivljenja. Kapitalska druzba je
prejela tudi zahvalo za Sirjenje kulture druzini prijaznega podjetja v Sloveniji.

S sprejetimi ukrepi zeli Skupina zagotoviti kratkoro¢ne in dolgoro¢ne pozitivne ucinke na zivljenja
zaposlenih. V okviru certifikata Druzini prijazno podjetje so bili sprejeti mnogi ukrepi, kot so: komuni-
ciranje z zaposlenimi, mnenjske raziskave med zaposlenimi, odnosi z javnostjo, ¢asovni konto, otro-
Ski ¢asovni bonus, dodatni dopust, filozofija in koncept vodenja, nac¢rt ponovnega vklju¢evanja po
daljSi odsotnostiz dela, druzenje med zaposlenimiin upravo, sodelovanje svojcev pri obc¢asnih delih
v druzbi, obdaritev novorojenca, novoletno obdarovanje otrok in izobrazevanje vodij na podrocju
usklajevanja delain druzine.

ODGOVORNOST DO OKOLJA

Elektri¢na energija iz obnovljivih virov

Razpis za dobavo elektri¢ne energije v letu 2024 je bil izveden skladno z uredbo o zelenem javnem
naroc¢anju. Ob upostevanju dolo¢b uredbe je Kapitalska druzba sklenila pogodbo za dobavo elektric-
ne energije, 100-odstotno proizvedene iz obnovljivih virov. Energija, pridobljena iz okolju prijaznih,



obnovljivih virov, pri proizvodnji ne izrablja fosilnih goriv, prav tako pa zajemanje obnovljivih virov
energije ne izCrpa vira. Tako je okolje manj obremenjeno s toplogrednimi plini, Skodljivimi emisijami
in radioaktivnimi odpadki.

10.3.2 Nabava materiala

10.4

10.5

Kapitalska druzba, d. d.

Pri nabavi blaga je v veliki meri upoStevana Uredba o zelenem javnhem narocanju, ne le v postopkih
javnega narocanja, pac pa tudi pri evidencnih postopkih. V skladu s tem so oblikovani razpisni pogoji
zanabavo blaga, kiima v primerjavi z obi¢ajnim blagom v celotni Zivljenjski dobi manjsi vpliv na oko-
lje ter zagotavlja varcevanje z naravnimi viri, materiali in energijo ter ima enake ali boljSe funkcional-
nosti. Narocanje okolju prijaznih izdelkov se v najvecji meri upoSteva pri nabavi sanitetnega materi-
ala in papirja (certifikat FSC). Uvajanje elektronskega poslovanja s ciljem v celoti uvesti brezpapirno
poslovanje prispeva k zmanjsanju papirja, povecuje optimizacijo poslovnih procesov in zmanjsuje
oglji¢ni odtis. Z uvedbo dokumentnega sistema se bo digitalizacija poslovanja $e nadaljevala.

SODELOVANJE Z DELEZNIKI

Skupina Kapitalska druzba daje poseben poudarek sodelovanju z glavnimi skupinami svojih delez-
nikov: Republiko Slovenijo kot lastnico obvladujoce druzbe, SDH, sindikati, upokojenskimi zdruzenji,
delodajalskimi zdruzeniji, strokovnimi zdruzenji, drzavnimi organi in zaposlenimi.

Skupina Kapitalska druzba si z vsemi navedenimi delezniki prizadeva ohranjati konstruktivne odno-
se, ki temeljijo na profesionalnosti, fleksibilnosti, to¢nosti in transparentnosti. Delezniki so v de-
lovanje Skupine vklju¢eni na razli¢nih ravneh, med drugim v nadzornih svetih Kapitalske druzbe in
Modre zavarovalnice ter v odborih pokojninskih skladov.

Skupina Kapitalska druzba se trudi vzdrzevati nemoteno poslovanje in negovanje odnosov z vsemi
delezniki na varen in vsem dostopen nacin, tudi z izvajanjem sej organov druzbe in drugih sestankov
prek videokonferenc in z vpeljavo elektronskega poslovanja. Prizadeva si za vzpostavitev vzajemno
koristnih odnosov, ki izhajajo iz visoke stopnje zaupanja, tako z delezniki kot tudi partnerji in doba-
vitelji. V letu 2024 so bila z najbolj pomembnimi delezniki prvic¢ izvedena delezniska posvetovanja.
Njihova mnenja so bila vklju¢ena v dolo¢anje najbolj pomembnih trajnostnih tem.

DRUZBENO ODGOVORNO INVESTIRANJE

Skupina Kapitalska druzba pri upravljanju premozenja v okviru procesa izbora finan¢nih nalozb v ra-
zumni meri uposteva tudi trajnostnividik delovanja izdajateljev finan¢nih nalozb, kar pomeni dolgo-
ro¢no vzdrzno delovanje s pozitivnim odnosom do okolja, druzbenih vprasanjin/ali korporativnega
upravljanja.

Prinalozbah v delnice alidolzniSke vrednostne papirje podjetijin finanénih institucij Kapitalska druz-
ba za presojo izpolnjevanja kriterija trajnosti uposteva analize oziroma kazalnike trajnosti prizna-
nih institucij, ki se profesionalno ukvarjajo z ocenjevanjem oziroma razvrs¢anjem podjetij po sto-
pnji trajnostnega delovanja. Pri nalozbah v drzavne dolzniske vrednostne papirje Kapitalska druzba
z vidika trajnosti upoSteva stopnjo upravljanja drzave izdajateljice, izrazeno s kazalniki WGI (angl.
Worldwide Governance Indicators). Trajnostni vidik je upostevan pri nakupih finan¢nih nalozb, ¢e je
Kapitalski druzbina voljo zunaniji vir, ki omogo¢a njegovo merjenje. Ce je na voljo ve¢ razli¢nih nalozb
s podobnimi znacilnostmi in pricakovano donosnostjo, ima pri izboru nalozbe prednost nalozba, ki
ima boljsi kazalnik trajnostnega razvoja oziroma v primeru nakupa enot kolektivnih nalozbenih pod-
jemov tisti podjem, ki v okviru svoje investicijske politike opredeli, da uposSteva tudi trajnostni vidik.
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Modra zavarovalnica je leta 2022 prvic objavila oceno ogljicnega odtisa skladov in njihovega vpliva
na dvig povprecne temperature, ki ga vsakoletno posodablja (Izjava o upostevanju trajnostnih nacel
Modre zavarovalnice). Pri presoji uposteva podatke v javno dostopnih preverjenih bazah, ki pa zal ne
zagotavljajo podatkov za vse njene nalozbe. Pri¢akuje se, da se bo s¢asoma kakovost in dostopnost
podatkov o trajnostnem poslovanju nalozbenih portfeljevizboljSevala, saj bo vedno vec podjetij za-
vezanih k javni objavi podatkov. Pri upravljanju lastnega premozenja in skladov v upravljanju je Mo-
dra zavarovalnica Ze v preteklosti dolocila gospodarske panoge, ki se jim izogiba.

KORPORATIVNA INTEGRITETA IN ZASCITA PRIJAVITELJEV

Kapitalska druzba se je s sprejetjem Nacrta korporativne integritete v juliju 2021 zavezala k spo-
Stovanju najvisjih standardov korporativne integritete. Z nacrtom je zaokrozila sistem integritete,
ki ga je zacCela graditi v letu 2019 z vzpostavitvijo sistema preprecevanja, odkrivanja in preiskovanja
prevar in drugih skodljivih ravnanj ter zascite prijaviteljev.

V letu 2023, potem ko je Kapitalska druzba postala zavezanka po Zakonu o zas¢iti prijaviteljev, je
sistem korporativne integritete nadgradila z zakonodajnimi zahtevami glede zascite prijaviteljev,
notranjih prijavnih poti prevar, krsitev in drugih skodljivih ravnanj in imenovanja zaupnika za prejem
in obravnavo notranjih prijav.

Pri oblikovanju in izvajanju aktivnosti korporativne integritete Kapitalsko druzbo poleg Zakona o
zasciti prijaviteljev in Kodeksa upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave vodijo tudi referencni
dokumenti, in sicer smernice Komisije za preprecevanje korupcije, Slovenske smernice korporativne
integritete in protikorupcijska nacela za podjetja v drzavni lasti.

Z identifikacijo za poslovanje druzbe specifi¢nih tveganj s podrocja korporativne integritete, opre-
delitvijo ukrepov za zmanj$evanje teh tveganj, imenovanjem pooblascenca za korporativno integri-
teto ter vzpostavitvijo ukrepov za zascito prijaviteljev, vklju¢no z imenovanjem zaupnika za prejem
in obravnavo notranjih prevar druzba izkazuje ni¢elno toleranco do korupcije ter nezakonitega in
neeti¢nega ravnanja zaposlenih, poslovodstva druzbe in ¢lanov nadzornega sveta.

Delovanje kot druzbeno odgovornega podjetja je Kapitalska druzba nadgradila tudi s podpisom Za-
veze k spostovanju ¢lovekovih pravic pri poslovanju.

Tudi Modra zavarovalnica je za ohranjanje in krepitev integritete sprejela notranja pravila, ki urejajo
postopke nabave, nasprotja interesov, prejemanja daril, upravljanja z notranjimiinformacijami, lobi-
sti¢nih stikov ter varovanja poslovnih skrivnosti in kadrovanja poslovodstva. Prav tako je za zas¢ito
»Zvizgastva« vzpostavila sistem notranje prijave, prijave nepravilnostiin zasCite prijaviteljev.


https://modra.si/wp-content/uploads/2024/04/Izjava-o-upostevanju-trajnostnih-nacel-Modre_april-2025.pdf
https://modra.si/wp-content/uploads/2024/04/Izjava-o-upostevanju-trajnostnih-nacel-Modre_april-2025.pdf
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URESNICEVANJE OSREDNJIH CILJEV TRAJNOSTNEGA RAZVOJA ORGANIZACIJE
ZDRUZENIH NARODOV

V trajnostnem poslovanju Kapitalska druzba zaznava velike izzive in tudi nove poslovne priloZznosti.
Kot odgovorna finanCna institucija je zavezana k spodbujanju trajnostnega poslovanjain ustvarjanju
dolgoroc¢ne vrednosti za deleznike. Zaveda se, da imajo njena dejanja vpliv na okolje, druzbo in go-
spodarstvo, zato zeli te vplive upravljati na odgovoren in transparenten nacin. V celotnem poslova-
nju daje prednost osmim ciljem Zdruzenih narodov: SDG 7,SDG 13, SDG 3,SDG 4,SDG 5,SDG 8,SDG 17
in SDG 16, ki so opisani v nadaljevanju.

Tabela 15: Prikaz uresnic¢evanja osrednjih ciljev trajnostnega razvoja Organizacije zdruZenih narodov (Sustainable Develo-
pment Goals — SDGs)

Okoljski vidik (E - Environment) - Preprecevanje in nadzorovanje onesnazevanja

PODNEBNI
UKREPI

<O

Aktivnosti ESG Komentar
Ogljicni odtis V letu 2024 tretjic izmerjen ogljicni odtis v obsegu 11in 2.
Digitalizacija in brezpapirno poslovanje Vzpostavljeni pogoji za postopen prehod na brezpapirno poslovanje.

Narocanje okolju prijaznih izdelkov.

TS BRTUITE 0 HEIEE e Rl Uporaba papirja, izdelanega iz odgovorno pridobljenih lesnih viaken.

Dosledno locevanje odpadkov Zbiranje in locevanje odpadkov z ozaveStanjem zaposlenih.

0b upostevanju uredbe o zelenem javnem narocanju sklenjena pogodba za dobavo

I e elektriéne energije, 100-odstotno proizvedene iz obnovljivih virov.

Druzbeni vidik (S - Social) - Odgovornost do deleZnikov, zavezancev za placilo, zavarovancev,
zaposlenih in SirSega okolja
ZDRAVJE IN KAKQVOSTNO ENAKOST BDOSTDJNO DELO 17 PARTNERSTVA

IN GOSPODARSKA ZA DOSEGANJE
CILIEV

Aktivnosti ESG Komentar

Kapitalska druzba deluje kot demografski sklad in sofinancira javni pokojninski

" . sistem.
Odgovoren odnos do $irSe druzbene

skupnosti Skupina je najvecji ponudnik dodatnega pokojninskega zavarovanja in najvegji

izplacevalec pokojninskih rent v okviru drugega stebra. To je njen pomemben
prispevek h krepitvi in nadaljnjem razvoju drugega pokajninskega stebra.

Utrjevanje dobrih odnosov s partnerskimi institucijami: s sindikati, Zvezo drutev
upokojencev (ZDUS), zavezanci za placilo, zavarovanci in poklicnimi upokojenci,

ZdruZenjem nadzornikov Slovenije — ZNS.
Odgovoren odnos do zunanjih

T Zagotavljanje profesionalnosti, uéinkovitosti in transparentnosti ter vzpostavljanje
deleZnikov in zavarovancev

interaktivnih komunikacijskih poti.

V letu 2024 so bila prvi€ izvedena delezniska posvetovanja. StaliS¢a deleZnikov so
bila upoStevana v dolocanju trajnostno pomembnih tem.
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Odgovoren odnos do zaposlenih

Prilagajanje razli¢nim potrebam in kariernim priakovanjem zaposlenih ter omogo-
¢anje celostnega razvoja njihovih sposobnosti.

PrevladujoCa oblika zaposlovanja za nedolocen Cas zagotavlja visoko varnost
zaposlenih.

Dialog z zaposlenimi prek sveta delavcev in sindikata Kapitalske druzbe ter cetrtlet-
nimi sre¢anji z vsemi zaposlenimi.

Aktivnosti v okviru polnega certifikata »DruZini prijazno podjetje«.
Dan odprtih vrat za otroke zaposlenih.
Ohranjanje stikov z upokojenimi sodelavci.

Fleksibilni delovni ¢as in moZnost dela od doma (hibridni nacin dela).

Oblikovanje sedanje in prihodnje
financne varnosti

Enakopravna obravnava in enake moZnosti ne glede na spol in druge osebne okoli$-
Cine.

UpoStevanije Kolektivne pogodbe za zavarovalstvo.

Stimulativno in pravicno nagrajevanje ne glede na spol.

Sprejet akt »Politika raznolikosti uprave in nadzornega sveta Kapitalske druzbe, d. d.«.

Vkljucitev vseh zaposlenih v dodatno pokojninsko zavarovanje in placilo najvisje
davcno priznane premije.

Raznolikost in enake moznosti

Spodbujanje vsezivljenjskega ucenja, funkcionalno in celostno usmerjeno izobraze-
vanje, delitev znanja med zaposlenimi ter medgeneracijsko sodelovanije.

Vnaprej nacrtovana izobraZevanja, prilagojena zahtevam posameznih delovnih

mest, specificnim podrocjem potrebnega znanja vsakega zaposlenega in razvojno
zastavljenim nalogam.

Varnost in zdravje zaposlenih

Sirok nabor ukrepov na podrogju varnasti in zdravja pri delu.

Z »Naértom promacije zdravja na delovnem mestu« spodbujanje zdravega in trajno-
stno vzdrinega Zivljenjskega sloga ter izvajanje dejavnosti in ukrepov za ohranjanje

in krepitev telesnega in duSevnega zdravja zaposlenih.

Poudarek na dobrih medsebajnih odnosih, ki odloCilno vplivajo na zdravje in pocutje
zaposlenih.

Redni preventivni zdravstveni pregledi s Sirokim naborom preiskav in moZnostjo
dodatnih pregledov.

lzvajanje ukrepov za krepitev zdravja, vkljucno z organizirano rekreacijo za zaposlene
in organiziranjem izobrazevanj o zdravem Zivljenjskem slogu.

Vkljucitev zaposlenih v kolektivno dodatno zdravstveno zavarovanje.

Omogoceno brezplatno cepljenje zaposlenih proti gripi in klopnemu meningoence-
falitisu (KME).
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Upravljavski vidik (G - Governance) - Skladnost poslovanja in integriteta

MR,
1 PRAVICNOST
IN MOCNE
INSTITUCUE
(14

y,

Aktivnosti ESG

Komentar

Visoki standardi korporativnega
upravljanja

Upravljanje Kapitalske druzbe temelji na: Kodeksu korporativnega upravljanja druzb
s kapitalsko naloZbo drZave, Priparocilih in pricakovanjih SDH, Kodeksu upravljanja
Skupine Kapitalska druzba, smernicah Komisije za preprecevanje korupcije, Sloven-
skih smernicah korporativne integritete in protikorupcijskih nacelih za podjetja v
drZavni lasti.

Sprejetje Nacrta korporativne integritete.

Identifikacija za poslovanje druzbe specificnih tveganj s podrocja korporativne inte-
gritete, opredelitev ukrepov za zmanjSevanje teh tveganj in imenovanje pooblascen-
ca za korporativno integriteto.

Ni¢elna toleranca do korupcije ter nezakonitega in neeticnega ravnanja zaposlenih,
poslovodstva druzbe in ¢lanov nadzornega sveta.

Pristop k Sporazumu o sodelovanju pri organizaciji Mednarodnega tedna ozave-
$¢anja o prevarah v letih 2021, 2022, 2023 in 2024, s Cimer druzba sodeluje pri
izmenjavi dobrih praks in ozave$canju vseh interesnih skupin s skupnim ciljem vseh
podpisnikov, da se zmanjSujejo korupcija, finanéni kriminal in prevare v Republiki
Sloveniji.

Kapitalska druZba 7e vrsto let sodeluje kot pokroviteljica konference korporativnega
upravljanja ZdruZenja nadzornikov Slovenije.

Ucinkovito upravljanje tveganj

Obvladovanije tveganj je vpeto v poslovno odlocanje na vseh ravneh in poteka
skladno s Pravilnikom o upravljanju tveganj Skupine Kapitalska druzba.

Nediskriminacija in spostovanje
clovekovih pravic in eti¢nih nacel ter
vrednot druzbe

Skupina Kapitalska druzba posluje skladno s svojimi vrednotami. Ustvarjalnost
in inovativnost zaposlenih uporablja za reSevanje izzivov, poveznih s trajnostnim
razvojem.




T KAZALO

1

POROCILO O RAZMERJIH
Z ODVISNIMI DRUZBAMI

V letu 2024 med Kapitalsko druzbo, Modro zavarovalnico in druzbo Hotelske nepremicnine ni bilo transakcij, opra-
vljenih pod neobicajnimi trznimi pogoji.
Najem poslovnih prostorov

Modra zavarovalnica je najemnica poslovnih prostorov v lasti Kapitalske druzbe. Najemno razmerje je bilo sklenjeno
leta 2024, in sicer do septembra 2029.

Opravljanje storitev na podro¢ju informacijske tehnologije

Modra zavarovalnicain Hotelske nepremi¢nine uporabljata sistemsko infrastrukturo (strezniki, komunikacijska opre-
ma, tiskalniske naprave, sistemska programska oprema, diskovne kapaciteteitd.), kije v lasti Kapitalske druzbe. Poleg
tega Kapitalska druzba odvisnima druzbama zagotavlja storitve v zvezi zinformacijsko tehnologijo. Najem sistemske
infrastruktureinizvajanje storitev s podrocja upravljanja informacijske tehnologije sta urejena v pogodbi o opravlja-
nju storitev na podrocju informacijske tehnologije.

Pogodba o financiranju pokojninskega nacrta

Kapitalska druzba ima z Modro zavarovalnico sklenjeno pogodbo o financiranju pokojninskega nacrta za kolektivno
dodatno pokojninsko zavarovanje, ki ga izvaja odprti Modri krovni pokojninski sklad (MKPS).

Kapitalska druzba,d.d. / Konsolidirano letno porocilo za leto 2024 POSLOVNO POROCILO 57
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KAZALNIKI®

v 000 EUR
31.12. 2024 31.12. 2023
a) Stopnja lastniskosti financiranja
Kazalnik je izracunan kot razmerje med stanjem kapitala in stanjem vseh obveznosti do virov sredstev.
Stevec:
Kapital 1.655.624 1.451.433
Imenovalec:
Obveznosti do virov sredstev 2.313.562 2.007.007
Stopnja lastniskosti financiranja 0,72 0,72
b) Gospodarnost poslovanja
Kazalnik je izracunan kot razmerje med ustvarjenimi prihodki in odhodki iz poslovanja.
Stevec:
Poslovni prihodki 36.401 46.060
Imenovalec:
Poslovni odhodki 31.229 25.594
Koeficient gospodarnosti poslovanja 117 1,80
c) Cista dobitkonosnost kapitala
Kazalnik prikazuje Cisti dobi¢ek na enoto kapitala ali ROE (angl. Return On Equity) in je izracunan kot
razmerje med letnim dobickom in povpre¢nim stanjem kapitala.
Stevec:
Cisti poslovni izid obratunskega obdobja 57.302 76.326
Imenovalec:
Povpreéni kapital 1.553.529 1.383.678
Koeficient Eiste dobickonosnosti kapitala (ROE) 3,69 % 5.52 %
d) Cista dobitkonosnost kapitala pred nakazilom ZPIZ
Kazalnik prikazuje €isti dobicek na enoto kapitala ali ROE (angl. Return On Equity) pred nakazilom ZPIZ in je
izracunan kot razmerje med letnim dobickom in povpreénim stanjem kapitala pred nakazilom ZPIZ.
Stevec:
Cisti poslovni izid obratunskega obdobja pred nakazilom ZPIZ 122.302 141.326
Imenovalec:
Povprecni kapital pred nakazilom ZPIZ 1.618.529 1.441.178
Cista dobickonosnost kapitala (ROE) pred nakazilom ZPIZ 7,56 % 9,81 %

13 Kazalniki niso revidirani.

Kapitalska druzba, d. d.



v 000 EUR
31.12. 2024 31.12. 2023

e) Celotna vseobsegajoca donosnost kapitala

Kazalnik je izratunan kot razmerje med celotnim vseobsegajocim donosom poslovnega leta in
povprecnim kapitalom v letu.

Stevec:

Celotni vseobsegajoci donos poslovnega leta 187.321 151.250
Imenovalec:

Povprecni kapital 1.553.529 1.383.678

Celotna vseobsegajoca donosnost kapitala 12,06 % 10,93 %

f) Celotna vseobsegajota donosnost kapitala pred nakazilom ZPIZ

Kazalnik je izracunan kot razmerje med celotnim vseobsegajo¢im donosom poslovnega leta in
povprecnim kapitalom v letu pred nakazilom ZPIZ.

Stevec:

Celotni vseobsegajoCi donos poslovnega leta pred nakazilom ZPIZ 252.321 216.250
Imenovalec:

Povprecni kapital pred nakazilom ZPI1Z 1.618.529 1.441.178

Celotna vseobsegajoca donosnost kapitala pred nakazilom ZPIZ 15,59 % 15,01 %

Kapitalska druzba, d. d.
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1ZJAVA
O UPRAVLJANJU

Na podlagi dolocila Sestega odstavka 70. ¢lena ZGD-1in tocCke 3.6 Kodeksa korporativnega upravljanja druzb s kapi-
talsko nalozbo drzave Kapitalska druzba podaja izjavo o upravljanju druzbe za obdobje od 1. januarja 2024 do 31. de-
cembra 2024.

I. Kapitalska druzba kot delniSka druzba, v kateri je Republika Slovenija 100-odstotni delnicar, prostovoljno spostuje
Kodeks korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave (v nadaljevanju: Kodeks), ki vsebuje nacela, po-
stopke in merila za ravnanje ¢lanov organov vodenja in nadzora druzb, katerih deleZznik je Republika Slovenija. Poleg
tega Kapitalska druzba sledi veljavnim Priporocilom in pri¢akovanjem SDH.

Kapitalska druzba podaja izjavo o skladnosti s Kodeksom, ki ga je sprejel SDH in je veljal v letu 2024. Kodeks vsebuje
nacelainpriporociladobre prakse za korporativno upravljanje druzb s kapitalsko nalozbo drZzave. Vsakokratno veljav-
no besedilo Kodeksa je javno objavljeno na spletni strani SDH, http://www.sdh.si/sl-si/upravljanje-nalozb/kljucni-
dokumenti-upravljanja.

Uprava in nadzorni svet Kapitalske druzbe izjavljata, da pri svojem delu in poslovanju prostovoljno spostujeta Ko-
deks. Odstopanja od posameznih priporocil Kodeksa so navedena in pojasnjena v nadaljevanju:

Tocka 3.3 Kodeksa: Druzba dolo¢i jasne strateske cilje poslovanja in razvoja, ki morajo biti naravnani dolgoro¢no
in trajnostno.

Pojasnilo: Kapitalska druzba glede na specifi¢en namen njene ustanovitve in predvideno preoblikovanje v demo-
grafski sklad ter ob uposStevanju Odloka o strategiji upravljanja nalozb drzave pri opravljanju dejavnosti primarno
skrbi za izpolnjevanje zakonske obveznosti zagotavljanja sredstev ZPIZ in za upravljanje SODPZ.

Tocka 3.4 Kodeksa: Poslovodstvo velike in srednje druzbe s kapitalsko nalozbo drzave skupaj z nadzornim svetom
oblikuje in sprejme Politiko upravljanja druzbe kot poseben dokument, ki naj vsebuje vsaj naslednje:

| opis vseh poglavitnih usmeritev upravljanja z upostevanjem temeljnih in drugih ciljev druzbe, vrednot druzbe
in njene odgovornosti do SirSega druzbenega okolja;

| navedbo, kateri kodeks upravljanja je druzba sprejela kot referencni kodeks, in ¢e oziroma v kakSni meri upo-
rablja ta kodeks;

| natancno dolocitev skupin deleznikov in relevantnih deleznikov ter politike komuniciranjain sodelovanja s po-
sameznimi skupinami deleznikov (lastniki, upniki, dobavitelji, stranke, zaposleni, mediji, analitiki, drzavni or-
gani, lokalna in Sirsa skupnost itd.);

| postopek seznanitve odvisnih druzb, delni¢arjev oziroma druzbenikov s strategijo, cilji ter standardi upravlja-
nja skupine;

| politiko transakcij med druzbo in povezanimi druzbami, vklju€no s transakcijami z njihovimi ¢lani organov vo-
denja in nadzora;

| zavezo, da bo nadzorni svet vzpostavil sistem ugotavljanja zaznave okolis¢in, ki lahko vodijo v nasprotje in-
teresov in odvisnosti ¢lanov organov vodena in nadzora, ki vklju¢uje predvidene ukrepe v primeru nastanka
okoliscin, ki bi pomembno spremenile njihov polozaj v razmerju do druzbe;

| zavezo, dabo nadzornisvet ocenjeval lastno ucinkovitost in na tej podlagi sprejemal ukrepe zaizboljSanje svoje
ucinkovitosti;

Kapitalska druzba, d. d.
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| namero o oblikovanju morebitnih komisij nadzornega sveta in opredelitev njihovih vlog;

| jasensistem razdelitve odgovornostiin pooblastil med élani organov vodenja druzbe in organom nadzora druz-
be;

| opredelitev politike komuniciranja druzbe, ki vklju€uje visokokakovostne standarde oblikovanja in razkrivanja
racunovodskih, finanénih in nefinanénih informacij; politika komuniciranja je lahko lo¢en dokument; v takem
primeru se Politika upravljanja druzbe nanj ustrezno sklicuje;

| varovanje interesov zaposlenih v druzbi, tako da se definira nacin, vsebino in standarde delovanja zaposlenih
ter zagotavljanje ustreznega nivoja eti¢nega ravnanja v druzbi, vkljuéno s preprec¢evanjem diskriminacije;

| podrocja delovanja, na katerih druzba sprejme ukrepe za spostovanje ¢lovekovih pravic ter enakih moznosti.

Pojasnilo: Kapitalska druzba, v kateri SDH ne izvrSuje prevladujoCega vpliva, v letu 2024 Se ni sprejela Politike
upravljanja druzbe kot samostojnega dokumenta. Ne glede na navedeno pa Kapitalska druzba vsebinsko spostuje
vse bistvene usmeritve obravnavanega dolocila glede upravljanja druzbe.

Tocka 6.7 Kodeksa: Predsednik nadzornega sveta koordinira delo nadzornega sveta, skrbi za pravo¢asno in redno
sklicevanje sej, vodi seje in predstavlja ter zastopa nadzorni svet vrazmerju do drugih deleznikov. Vsako odlocitev,
ki jo predsednik nadzornega sveta sporoci poslovodstvu ali tretjim osebam, predhodno obravnava nadzorni svet
oziroma revizijska komisija in sprejme ustrezen sklep. To velja tudi za podpisovanje pogodb s ¢lani uprave, zuna-
njim revizorjem ali zunanjimi strokovnjaki, kjer druzbo zastopa predsednik nadzornega sveta.

Podtocka 6.7.2 Kodeksa: Predsednik nadzornega sveta naj ne bo predsednik revizijske komisije. Ce je oblikovana kad-
rovska komisija, je predsednik nadzornega sveta njen ¢lan ali predsednik.

Pojasnilo: Kapitalska druzba dolocilo podtocke 6.7.2 Kodeksa uposteva delno, in sicer uposteva besedilo prve povedi
glede predsednika revizijske komisije. Sestava kadrovske komisije pa odstopa od priporocila Kodeksa, saj predsednik
nadzornega sveta ni ¢lan te komisije, ker ob imenovanju trenutne sestave kadrovske komisije v letu 2023 doloc¢ba
druge povedi te podtocke Se ni bila sestavni del besedila Kodeksa.

Tocka 6.10: Nadzorni svet pripravi kompetenéni profil za ¢lane nadzornega sveta z vidika sestave nadzornega sve-
ta ter ga objavi na spletni strani druzbe. Kompeten¢ni profil opredeljuje vsaj potrebne strokovne profile, lahko pa
tudi druge kompetence. Nadzorni svet naj kompetencni profil pregleda zlasti pred predvidenimi rednimi dopol-
nitvami ali menjavami v nadzornem svetu in ga po potrebi ustrezno posodobi.

Pojasnilo: Kapitalska druzba navedeno dolocilo upoSteva smiselno, ob upostevanju kogentnih dolocil Sestega
odstavka 51. ¢lena ZSDH-1 in statuta druzbe, ki urejata posebno sestavo nadzornega sveta Kapitalske druzbe. Ob
upostevanju navedene zakonske omejitve nadzorni svet ni mogel pripraviti kompetencnega profila za ¢lane nadzor-
negasvetazvidika sestave nadzornega sveta, v Politikiraznolikosti pa se tezih komplementarnostiznanjain izkusenj
ter heterogenosti sestave nadzornega sveta.

Toéka 6.17 Kodeksa: Ce skup$éina voli ¢lane nadzornega sveta na predlog nadzornega sveta, nadzorni svet v ute-
meljitvi svojega predloga za izvolitev posameznega kandidata poleg podatkov, ki jih zahteva zakon, navede vsaj Se
informacijo o njegovem ¢lanstvu v organih vodenja ali nadzora drugih druzb ter razkrije okolis¢ine, ki bi lahko pri
¢lanu vodile v nasprotje interesov, pri c¢emer se upostevajo med drugim tudi okolis¢ine, ki so navedene v prilogi 1
KKUDD (Kodeksa). Prav tako mora nadzorni svet v utemeljitvi razkriti informacije o tem, ali je predlagani kandidat
neodvisen v smislu definicije po KKUDD in ali je nadzorni svet priizbiri kandidata uposteval postopke, opredeljene
s KKUDD.

Podtocka 6.17.1 Kodeksa: Nadzorni svet v utemeljitvi svojega (volilnega) predloga zagotovi tudi opis kompetenénega
profila za ¢lana nadzornega sveta ter podatke o kandidatu, ki delni¢arjem omogocajo presojo, v kaksni meri kandidat
izpolnjuje lastnostiiskanega profila.

Pojasnilo: Kapitalska druzba navedeni dolocili tocke 6.17 in podtocCke 6.17.1 Kodeksa ne uposSteva v celoti zaradi ko-
gentnih dolocil ZSDH-1 in statuta druzbe, ki za Kapitalsko druzbo predvidevata poseben nominacijski postopek za
¢lane nadzornega sveta druzbe, kot je pojasnjeno v predhodnem pojasnilu pri tocki 6.10 Kodeksa.

Kapitalska druzba, d. d.



Tocka 6.20 Kodeksa: Vse javne druzbe s kapitalsko nalozbo drzave in velike nejavne druzbe s kapitalsko nalozbo
drzave, ki imajo ve¢ kot enega delni¢arja oziroma druzbenika, SDH pa v njih izvrSuje manj kot vecino vseh glaso-
valnih pravic, naj ustanovijo nominacijsko komisijo (stalno ali zacasno) kot posebno komisijo nadzornega sveta. Ta
naj zagotavlja ustrezne mehanizme glede vrednotenjain izbire kandidatov za ¢lane nadzornega sveta in primerno
naslovi/obvladuje nasprotje interesov, ki ga ima nadzorni svet pri pripravi predloga za sestavo nadzornega sve-
ta. Nominacijska komisija opravi postopke izbire kandidatov ter predlaga nadzornemu svetu nabor kandidatov. V
ostalih druzbah nominacijska komisija ni potrebna, ampak po potrebi postopke vrednotenja in izbire kandidatov
za ¢lane nadzornega sveta izvede nadzorni svet sam. V enoosebnih druzbah nadzorni sveti ne oblikujejo volilnega
predloga za ¢lane nadzornega sveta druzbe, ¢etudi se ¢lanom izteka mandat. V teh druzbah sklep o imenovanju
sprejme ustanovitel;.

Podtocka 6.20.8 Kodeksa: Takoj po objavi sklica skupscine, ki bo na predlog nadzornega sveta druzbe s kapitalsko na-
lozbo drzave volila nove ¢lane nadzornega sveta, predsednik ali sekretar nadzornega sveta druzbe pozove kandidate,
ki jih je predlagal v izvolitev nadzorni svet, naj vlozijo prijavo pri Kadrovski komisiji SDH za akreditacijo in nominacijo.
Kandidate k vlozitvi prijave za akreditacijo in nominacijo lahko pozove tudi kadrovska komisija SDH. Priporocilo se ne
uporablja, ¢e je bil predlog kandidatov SDH edina naborna pot in so kandidati Ze nominirani s strani kadrovske komi-
sije SDH.

Pojasnilo: Kapitalska druzba priporocila iz podtocke 6.20.8 Kodeksa ne uposteva v celoti, saj skups¢ino Kapitalske
druzbe predstavlja Vlada Republike Slovenije. V skladu z dolocili ZSDH-1so trije ¢lani nadzornega sveta imenovanina
predlog SDH, zato skladno s statutom predlog kandidatov predstavnikov SDH oblikuje uprava SDH in o izbiri obvesti
nadzorni svet. Dva ¢lana sta imenovana na predlog zvez oziroma organizacij upokojencev na ravni drzave in en ¢lan
na predlog sindikalnih zvez oziroma konfederacij, reprezentativnih za obmocje drzave. Postopek nabora delezniskih
kandidatov in njihovih predlagateljev podrobno doloca statut druzbe.

Tocka 6.23 Kodeksa: Za namen zas¢ite interesov druzbe naj sklene druzba pogodbo o zavarovanju odgovornosti
¢lanov nadzornega sveta (D&O zavarovanje). Zavarovanje naj bo sklenjeno v takem obsegu, da bo omogocalo ¢im
vecje poplacilo morebitnih stroskov, ki bi jih imela druzba v primeru nastanka skodnega dogodka, ki bi bil posledi-
caravnanja ¢lanov nadzornega sveta.

Pojasnilo: Kapitalska druzba priporocila iz te tocke v letu 2024 ni izvajala zaradi nejasnosti davéne obravnave placil
premij in zaradi sprememb dohodninske zakonodaje, ki je bila v teku. V decembru 2024 so bile sprejete spremembe
Zakona o dohodnini, ki so opredelile podlage za obracun bonitete skupinskega zavarovanja odgovornosti poslovod-
stva ali ¢lanov organov nadzora, zato bo Kapitalska druzba v letu 2025 izvedla postopek za sklenitev pogodbe za
zavarovanje odgovornosti ¢lanov organov vodenja in hadzora druzb iz Skupine Kapitalska druzba.

Tocka 7.7 Kodeksa: Vsaj v velikih druzbah naj bo kultura prepoznavanja talentov ter razvoja znanja in ves¢in kadrov
prisotna ne samo na drugem nivoju, ampak tudi globje v organizaciji. Razvojni na¢rt posameznega zaposlenega
naj opredeljuje smer njegove kariere ter opredelitev kriticnih kompetenc, ki so potrebne za sedanji in prihodnji
uspeh organizacije. Poslovodstvo je odgovorno za motiviranje zaposlenih, krepitev ob¢utka odgovornosti med
zaposlenimi ter za krepitev Zelenega vodenja. Sistem nagrajevanja temelji na znanju, uspesnosti, izobrazevanju in
kompleksnosti dela.

Pojasnilo: Kapitalska druzba navedeno dolocilo Kodeksa uposteva delno, saj Se ni sprejela razvojnega nacrta za vse
zaposlene, spostuje pa ostale bistvene usmeritve obravnavanega dolocila. Kapitalska druzba je v letu 2024 sprejela
politiko nasledstva v obliki enovitega dokumenta za upravo in vodstvene kadre druzbe, ki bo namenjena prepozna-
vanju in evidentiranju ter usposabljanju potencialnih kandidatov iz vrst zaposlenih, ki bi lahko bili primerni kandidati
za prevzem poslovodnih in vodstvenih funkcij v druzbi (klju¢ni kadri).

Tocka 7.9 Kodeksa: Poslovodstvo naj opredeli poslanstvo in vizijo druzbe, v kateri bo na razumljiv nacin pojasnje-
no, na kaksen nacin druzba ustvarja dodano vrednost za lastnike, dolgoro¢ni prispevek za deleznike in za SirSo
druzbo ter okolje. Poslovodstvo upostevaje temeljne cilje druzbe, namen njene ustanovitve ter vizijo izoblikuje
celovito dolgoroéno poslovno strategijo druzbe. V strategiji druzbe naj se opisejo nacini in metode vklju¢evanja
deleznikov za uresni¢evanje vizije druzbe. Del poslovnega porocila druzbe naj se nameni tudi poro¢ilu o uresnice-
vanju vizije druzb.
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Podtocka 7.9.2: V strategijo druzbe naj poslovodstvo implementira relevantna nacela Nacionalnega akcijskega na-
¢rta Republike Slovenije za spoStovanje ¢lovekovih pravic v gospodarstvu. Na podlagi skrbnega pregleda poslovanja
naj poslovodstvo dolodi cilje in izvedbene ukrepe, ki naj zagotovijo spostovanje ¢lovekovih pravic na celotnem po-
drocju poslovanja druzbe.

Podtocka 7.9.3: Na podlagiizoblikovane dolgorocne strategije druzbe poslovodstvo pripravi poslovninacrt za vsako
poslovno leto.

Pojasnilo: Kapitalska druzba navedeno dolocilo Kodeksa in njegovih podtock 7.9.2 in 7.9.3 uposteva delno, saj nima
oblikovane vecletne strategije druzbe, ampak le letni poslovninacrt, ki vsebuje vse zahtevane elemente. Ne glede na
navedeno paima druzba sprejeti strategiji za upravljanje lastnega premozenja in za upravljanje SODPZ.

Tocka 8.7 Kodeksa: Druzbe s kapitalsko nalozbo drzave pred zacetkom novega poslovnega leta oziroma najkasneje
v mesecu januarju za tekoce poslovno leto izdelajo finan¢ni koledar, ki vsebuje predvidene datume pomembnejsih
objav druzbe v teko¢em letu (skups$cine delnicarjev, datum izplacila dividend, letnih in medletnih poro¢il) za po-
slovno leto. Finan¢ni koledar je objavljenin dostopen javnosti na spletnih straneh druzbe. Druzba finan¢ni koledar
oblikuje tako, da v njem izpolnjuje klju¢na pricakovanja SDH glede rokov porocanja, Se zlasti o oceni uspesnosti
poslovanja v teko¢em letu ter nac¢rtu za prihodnje leto.

Pojasnilo: Kapitalska druzba navedenega dolocila Kodeksa zaradi specifik, ki jih za Kapitalsko druzbo dolo¢a ZSDH-1,
ne more upostevati (skladno z drugim odstavkom 52. ¢lena ZSDH-1 se bilan¢ni dobi¢ek druzbe ne more uporabiti za
razdelitev delni¢arjem, naloge skupscine druzbe pa skladno z 51. ¢lenom ZSDH-1 opravlja skups¢ina SDH, to je Vlada
Republike Slovenije). Kapitalska druzba poleg navedenega ni druzba v upravljanju SDH, temvec v upravljanju Vlade
Republike Slovenije. Ob upoStevanju navedenega sodeluje pri pripravi in usklajuje Letni nacrt upravljanja kapitalskih
nalozb Republike Slovenije z ministrstvom za finance.

Zahteva iz tretje alineje tocke 3.6.1 Kodeksa: Opis sistema skladnosti poslovanja in integritete v druzbi skladno s
KKUDD ter Priporogili in pricakovanji SDH:

Kapitalska druzba ima sprejet Nacrt korporativne integritete, v katerem so identificirana tveganja na podrocju
korupcije ter neeti¢nega in protipravnega delovanja, ter imenovanega pooblas¢enca za korporativno integriteto.
Vzpostavljen ima tudi sistem preprecevanja, odkrivanja in preiskovanja prevar in drugih Skodljivih ravnanj ter zas-
Cite prijaviteljev. Od leta 2023, potem ko je Kapitalska druzba postala zavezanka po Zakonu o zasciti prijaviteljev,
ta sistem vkljuCuje vse zakonske zahteve glede zascite prijaviteljev, notranjih prijavnih poti prevar, krsitev in drugih
Skodljivih ravnanj in imenovanja zaupnika za prejem in obravnavo notranjih prijav.

Pri oblikovanju inizvajanju aktivnosti korporativne integritete Kapitalsko druzbo poleg Zakona o zasciti prijaviteljev
in Kodeksa upravljanja druzb s kapitalsko nalozbo drzave vodijo tudi referen¢ni dokumenti, in sicer smernice Komi-
sije za preprecevanje korupcije, Slovenske smernice korporativne integritete in protikorupcijska nacela za podjetja v
drzavni lasti.

Z identifikacijo za poslovanje druzbe specifi¢nih tveganj s podrocja korporativne integritete, opredelitvijo ukrepov
za zmanjsevanje teh tveganj, imenovanjem pooblas¢enca za korporativno integriteto ter vzpostavitvijo ukrepov za
zascito prijaviteljev, vklju¢no z imenovanjem zaupnika za prejem in obravnavo notranjih prevar druzba izkazuje ni-
Celno toleranco do korupcije ter nezakonitega in neeticnega ravnanja zaposlenih, poslovodstva druzbe in ¢lanov
nadzornega sveta.

Il. Opis glavnih znacilnosti sistemov notranjih kontrol in upravljanja tveganj v druzbi v povezavi s postopkom ra-
¢unovodskega porocanja

Pojasnilo: Kapitalska druzba upravlja tveganja in izvaja postopke notranjih kontrol na vseh ravneh. Namen notranjih
kontrol je zagotavljanje to¢nosti, zanesljivosti, transparentnosti in preglednosti vseh procesov ter obvladovanje
tveganj, povezanih z racunovodskim poroc¢anjem.

Kontrole, ki se izvajajo v Sektorju za racunovodstvo in kontroling (do 31. 7. 2024 v Sluzbi za racunovodstvo), odgovor-
nem za vodenje poslovnih knjig inizdelavo racunovodskih izkazov v skladu z veljavnimi racunovodskimi, davcnimiin
drugimi predpisi, vklju€ujejo postopke, ki zagotavljajo:
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to¢nost, zanesljivost in popolnost racunovodskih evidenc,
evidentiranje poslovnih dogodkov in pripravo racunovodskih izkazov in porocil v skladu z veljavno zakonodajo,

zanesljiv sistem za podporo poslovanju in odlo¢aniju,

I
I
I
| resni¢noin poSteno rac¢unovodsko porocanje.

Racunovodske izkaze Kapitalske druzbe za vsako poslovno leto preveri in revidira tudi zunanja revizija. Na podlagi

sklepa skupscine zdne 26. 8. 2022 racunovodske izkaze druzbe za leto 2024 revidira revizijska druzba Pricewaterho-
useCoopersd. 0. 0., Ljubljana, ki je imenovana za revizorja druzbe za poslovna leta 2022, 2023 in 2024.

Priizvajanju racunovodskega poroc¢anja obstajajo dolo¢ena operativna tveganja, predvsem v povezavi z zaposleni-
mi, ki so vec¢inoma ocenjena kot materialno nepomembna tveganja oziroma nekatera kot materialno Sibka tveganja.
Obvladujejo se z ukrepi, kot so redno izobrazevanje, prenos znanja med zaposlenimi, zagotovitev nadomescanj in
nasledstev klju¢nih kadrov ter ustrezen pretok informacij. Kot Sibko tveganje je ocenjeno tudi tveganje skladnosti
poslovanja z zunanjo regulativo, ki se prav tako ustrezno obvladuje s tekocim spremljanjem zakonskih in podzakon-
skih predpisov ter po potrebis pridobitvijo ustreznih pojasnil glede nejasne oziroma nedorec¢ene regulative zakono-
dajalca oziroma zunanjih svetovalcev.

Sluzba za notranjo revizijo je v organizacijski strukturi druzbe umescena kot samostojna organizacijska enota, ne-
posredno podrejena upravi, funkcionalno pa je podrejena tudi revizijski komisiji in nadzornemu svetu. S tem sta za-
gotovljeni neodvisnost njenega delovanja in lo¢enost od izvedbenih funkcij, ki so predmet revidiranja. Preverjanje in
dajanje zagotovil o delovanju notranjih kontrolnih sistemov druzbe je temeljno podrocje notranjerevizijskega dela.
Notranji revizor ucinkovitost delovanja notranjih kontrol presoja z vidika obvladovanja tveganj, ki jim je druzba iz-
postavljena. Notranja revizija skladno z letnim programom dela, ki ga sprejmeta uprava in nadzornisvet druzbe, izva-
jarevizijske preglede za posamezna podroc¢ja delovanja druzbe. S predlogiizboljSav poslovnih procesov in postopkov
v druzbi notranja revizija prispeva k povecanju uspesnosti poslovanja druzbe.

Ill. Pomembno neposredno in posredno imetniStvo vrednostnih papirjev druzbe, v smislu doseganja kvalificirane-
ga deleza, kot ga doloc¢a zakon, ki ureja prevzeme

Pojasnilo: Edina delni¢arka Kapitalske druzbe je Republika Slovenija, ki je imetnica vseh 874.235 navadnih imenskih
kosovnih delnic (100-odstotni deleZ v osnovnem kapitalu).

IV. Imetniki vrednostnih papirjev, ki zagotavljajo posebne kontrolne pravice
Pojasnilo: Kapitalska druzba nima vrednostnih papirjev, ki bi zagotavljali posebne kontrolne pravice.
V. Omejitve glasovalnih pravic

Pojasnilo: Edina delnicarka Kapitalske druzbe je Republika Slovenija, ki je imetnica vseh 874.235 navadnih imenskih
kosovnih delnic in nima omejitev glasovalnih pravic.

VI. Pravila druzbe o imenovanju ter zamenjavi ¢lanov organov vodenja ali nadzora in spremembah statuta

Pojasnilo: Pravila o imenovanju ter zamenjavi ¢lanov organov vodenja ali nadzora in spremembah statuta so opre-
deljena v statutu druzbe.

Nadzornisvet Kapitalske druzbe imenuje skupsc¢ina druzbe. Skladno s Sestim odstavkom 51. ¢lena ZSDH-1je nadzorni
svet druzbe Sestclanski. Trije ¢lani nadzornega sveta so imenovanina predlog SDH, dva ¢lana na predlog zveze oziro-
ma organizacije upokojencev naravnidrzave in en Clan na predlog sindikalne zveze oziroma konfederacije, reprezen-
tativne za obmo¢je drzave. Ce posamezna interesna skupina ne oblikuje predloga za imenovanje ¢lanov nadzornega
sveta tako, kot je opredeljeno v nadaljevanju, odlo¢a o imenovanju manjkajocih ¢lanov nadzornega sveta skupscina
druzbe po lastnipresoji. Predlog kandidatov predstavnikov SDH oblikuje uprava SDH in o izbiri obvesti nadzorni svet.
Predlog kandidatov predstavnikov upokojencev oblikujejo zveze oziroma organizacije upokojencev na ravni drza-
ve in o izbiri obvestijo nadzorni svet. Predlog kandidata predstavnika sindikatov izvolijo predstavniki (elektorji) re-
prezentativnih zvez oziroma konfederacij na drzavni ravni in o izbiri obvestijo nadzorni svet. Vsaka reprezentativna
zveza oziroma konfederacija ima toliko predstavnikov, kolikor je v njej zdruzenih reprezentativnih sindikatov. Poleg
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predstavnikov iz prejSnjega stavka zveza oziroma konfederacija izvoli Se po enega predstavnika na vsakih deset tiso¢
¢lanov. Mandat ¢lanov nadzornega sveta traja Stiri leta in so lahko ponovno imenovani.

Clane uprave na podlagijavnega razpisaimenuje nadzornisvet. Od ¢lanov uprave je en ¢lanimenovan za predsednika
uprave. Mandat ¢lanov uprave traja Stiri leta in so lahko ponovno imenovani. Uprava ali njen posamezni ¢lan je lahko
predcasno odpoklican le zaradi razlogov iz drugega odstavka 268. ¢lena ZGD-1. Krsitev statuta Kapitalske druzbe, ki
ima naravo hujse krsitve obveznosti, je lahko krivdni razlog odpoklica.

Statut ter njegove spremembe in dopolnitve sprejema skupscina Kapitalske druzbe na predlog uprave in nadzornega
sveta.

VII. Pooblastila ¢lanov poslovodstva, zlasti pooblastila za izdajo ali nakup lastnih delnic

Pojasnilo: Pooblastila ¢lanov poslovodstva so dolocena v statutu druzbe. Uprava Kapitalske druzbe nima pooblastil
za izdajo ali nakup lastnih delnic.

VIIl. Podatki o delovanju skupscine druzbe in njenih klju¢nih pristojnostih ter opis pravic delnic¢arjev in nacina
njihovega uveljavljanja

Pojasnilo: Edinadelni¢arka druzbe uresnicuje svoje pravice, kiizhajajo izimetnistva delnic, na skups¢inidruzbe. Skup-
$¢ina je najvisji organ druzbe ter deluje skladno z dolocili ZGD-1, ZSDH-1in statuta druzbe. Skupsc¢ino sklicuje uprava
druzbe, kot to dolocCata zakon in statut ter kadar je to v korist druzbe. Skupscino lahko skli¢e tudi nadzorni svet.
Skupscino je treba sklicati tudi, Ce delni¢ar od uprave zahteva sklic skupscine. Delni¢ar mora zahtevi za sklic skupsci-
ne v pisni obliki priloziti dnevni red, predlog sklepa za vsako predlagano toc¢ko dnevnega reda, o kateri naj skupscina
odloca, ali ¢e skupscina pri posamezni toc¢ki dnevnega reda ne sprejme sklepa, obrazloZitev tocke dnevnega reda.
Sklic skupscine je treba objaviti najmanj 30 dni pred dnem zasedanja skupscine. Sklic skupscine se objavi na spletni
strani AJPES in na spletni strani Kapitalske druzbe. Objava sklica skupscCine mora vsebovati tudi predloge sklepov in
navedbo kraja, kjer mora biti hkrati z objavo sklica dostopno celotno gradivo, ki bo predlozeno v odlocanje na skup-
S¢ini. Pravico do udelezbe na skupsciniin uresnic¢evanja glasovalne pravice ima delnicar, kije kot imetnik delnic konec
Cetrtega dne pred zasedanjem skupscine vpisan v centralnem registru nematerializiranih vrednostnih papirjev.

Skupscina sklepa o temeljnih zadevah Kapitalske druzbe, zlasti pa sprejema statut Kapitalske druzbe in njegove spre-
membe; sprejema letno porocilo, ¢e nadzorni svet letnega porocila ni potrdil ali ¢e nadzorni svet prepusti odloCitev
o sprejetju letnega porocila skupscini; odlo¢a o uporabi bilan¢nega dobicka na predlog uprave in nadzornega sveta;
odloc¢a o podelitvi razresnice ¢lanom uprave in nadzornega sveta; imenuje in razresuje ¢lane nadzornega sveta Kapi-
talske druzbe;imenuje revizorja Kapitalske druzbe; odloca o ukrepih za povecanje alizmanjsanje osnovnega kapitala,
Ce statut ali zakon ne doloca drugace; odloca o prenehanju Kapitalske druzbe in statusnih spremembah ter o drugih
zadevah v skladu z zakonom in statutom.

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

Pojasnilo: Vodenje in upravljanje Kapitalske druzbe temelji na zakonskih dolocilih in dolo¢bah statuta. Druzba ima
dvotirni sistem upravljanja, po katerem druzbo vodi uprava, njeno delovanje pa nadzoruje nadzorni svet.

a) Nadzornisvet

Pristojnosti nadzornega sveta so dolocCene v statutu druzbe, nacin njegovega dela pa ureja poslovnik nadzornega
sveta. Podroben opis dejavnostiin nacina delovanja nadzornega sveta v letu 2024 je naveden v porocilu nadzornega
sveta. Nadzorni svet Kapitalske druzbe je v letu 2024 deloval v naslednji sestavi:

| Janez Tomsic, predsednik

| dr.Boris Znidari¢, namestnik predsednika
| mag. Ladislav Rozi¢, Clan

| Mirko Miklavcic, ¢lan

| mag. BoStjan Leskovar, ¢lan

| Andreja Cedilnik, ¢lanica

V letu 2024 sta delovali dve komisiji nadzornega sveta (revizijska in kadrovska komisija), katerih delo je predstavljeno
v Porocilu nadzornega sveta.

Kapitalska druzba, d. d.



Revizijska komisija nadzornega sveta Kapitalske druzbe je v letu 2024 delovala v sestavi: Andreja Cedilnik, predse-
dnica, mag. Bostjan Leskovar, ¢lan, Mirko Miklav¢i¢, ¢lan, in Natalija Stosicki, zunanja ¢lanica. Clani revizijske komisije,
ki soimenovaniizmed ¢lanov nadzornega sveta, so imenovani za obdobje do prenehanja mandata ¢lana nadzornega
sveta, razen Ce nadzorni svet s sklepom ne odloci drugace. Mandat neodvisnega strokovnjaka (zunanji ¢lan) ni vezan
na mandat ¢lanov nadzornega sveta in ga lahko nadzorni svet kadar koli zamenija.

Kadrovska komisija nadzornega sveta je v letu 2024 delovala v sestavi: mag. BoStjan Leskovar, predsednik, mag. La-
dislav Rozi¢, ¢lan, in Andreja Cedilnik, ¢lanica. Clani kadrovske komisije, ki so vsi hkrati tudi ¢lani nadzornega sveta, so
imenovani za obdobje do prenehanja mandata ¢lana nadzornega sveta, razen ¢e nadzorni svet s sklepom ne odloci
drugace.

b) Uprava

Skladno z ZSDH-1in s statutom druzbe ima uprava najmanj dva in najvec tri ¢lane. Clane uprave na podlagi javnega
razpisa imenuje nadzorni svet za dobo Stirih let. Kapitalsko druzbo je v letu 2024 vodila uprava v sestavi:

| Bachtiar Djalil, predsednik uprave

| Gregor Bajraktarevic, ¢lan uprave

Predsednika uprave in ¢lana uprave Kapitalske druzbe je skladno s statutom druzbe in dolocili ZSDH-1 na podlagi
javnega razpisa imenoval nadzorni svet.

Uprava vodidruzbo v dobro druzbe, samostojno in na lastno odgovornost. Kapitalsko druzbo zastopajo ¢lani uprave
samostojnoin neomejeno. S statutom druzbe so doloceni posliin odloCitve, za katere mora uprava pridobiti soglasje
nadzornega sveta. Uprava Kapitalske druzbe je za delo odgovorna nadzornemu svetu in skupscini, pri ¢emer mora pri
vodenju poslov ravnati s strokovno skrbnostjo dobrega gospodarstvenika, varovati poslovne skrivnosti Kapitalske
druzbe in uposStevati klavzulo o prepovedi konkurence.

Uprava druzbe je v letu 2024 pristojnostiizvrsevala skladno s poslovnikom o delu uprave, redno je porocala nadzor-
nemu svetu ter skladno s statutom izvrSevala obveznosti do delnicarja, kot jih opredeljujeta ZGD-1in ZSDH-1.

Tabela 16: Sestava poslovodstva v poslovnem letu 2024

Funkcija Prvo Zakljuéek Clanstvo v organih

Ime in (predsednik, Podrocje dela imenovanje funkcije/ Drza- Letnica nadzora z druzbo
priimek ¢lan) vV upravi na funkcijo mandata Spol vljanstvo rojstva  lzobrazba Strokovni profil nepovezanih druzb
Bachtiar Djalil predsednik Pravno in kadrovsko po- 1. 1.2010 4.1.2027 M RS 1975 univ. dipl. korporativno upravljanje, /

drocje, podrocje notranje pravnik, upravljanje pokojninskih

revizije, podroCje upravlja- LLM. in investicijskih skladov,

nja tveganj, financno in (Groningen) gospodarsko in financno

racunovodsko podrogje, pravo

podrocje splo$nih zadev

Gregor ¢lan Podrocje upravljanja 6.2.2017 9.2.2027 M RS 1975 mag. znanosti  upravljanje premozenja, /
Bajraktarevi¢ premozenja, podrocje korporativno upravljanje,
informacijske tehnologije investicijsko ban¢nistvo in
in poslovnih procesov, restrukturiranje druzb

podrocje upravljanja
pokajninskih skladov
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Tabela 17: Sestava nadzornega sveta in komisij v poslovnem letu 2024

7] g 2
= =4 £ 3
s = 2 =
= g g g
£ gs - g 2
g g g 22 < _ e T =
< = = 3 &8 = < sw 2 =] @ 5
- E s B < 82 3 g= g =
= b= g & 29 = 5 8 ) SE
] g 3 E == 3 ES = = ==
2 £ g 2 £33 - = ° =g § 232 b5 T2
3 5 = =) = B = = b= ©»
E E g E e =% £ £ g s 2= fg 25 % g
£ = < = % £ ) < = 2 82 =2 >N = < 'S
= A= 2 S = k] a =5 235 ] S £3
£ g E 8 T2 T 8§ B g Z T2 §= 33 2 ]
= =< =2 = = e @ = &=
Janez predsednik  21.10.2021  20.10.2025  predstavnik "M RS 1979 univ. dipl korporativno Da Ne SID,d.d. / / /
Tomsic kapitala pravnik upravljanje,
upravljanje
nepremicnin,
gospodarsko pravo
Boris namestnik  1.2.2015 1.2.2027 predstavnik M M RS 1948  dr.znanosti mag. pravnih Da Ne  Krka, d.d., / / /
Znidari¢ upokojencev in dr. druzbenih
znanosti, habilitiran
univerzitetni ugitelj
Ladislav clan 31.1.20m 1.2.2027 predstavnik 57 M RS 1957 mag. finance, Da Ne / kadrovska  ¢lan 3/3
Roii¢ sindikatov znanosti korporativno
upravljanje
Mirko clan 222019 1.2.2027 predstavnik WM RS 1947 univ.dipl. ~ finance, korporativno  Da Ne / revizijska ¢lan 9/9
Miklaveic upokojencev organizator  upravljanje,
dela zavarovalni§tvo
Bostjan clan 21.10.2021  20.10.2025  predstavnik M RS 1973 mag. finance, sistemi Da Ne / kadrovska  predsednik  3/3
Leskovar kapitala znanosti upravljanj,
korporativno reviziska  ¢lan 9/9
upravljanje
Andreja Clanica 3182022 3182026  predstavnica 7/7 7 RS 1974 univ.dipl.  finance, Da Ne / revizijska predsednica  9/9
Cedilnik kapitala ekonomistka racunovodstvo,
kontroling, kadrovska ~ Elanica 33
korporativno
upravljanje
Tabela 18: Zunaniji ¢lani v komisijah nadzornega sveta v poslovnem letu 2024
Udelezba na sejah
komisij glede na Clanstvo v organih
Ime in skupno Stevilo sej nadzora z druzbho
priimek Komisija komisij (npr. 5/7) Spol Drzavljanstvo Izobrazba Letnica rojstva  Strokovni profil nepovezanih druzb
Natalija revizijska 7/9 7 RS univ. dipl. 1966 strokovnjakinja s podrocja /
Stosicki ekonomist finanénih storitev

X. Opis politike raznolikosti, ki se izvaja v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja in nadzora druzbe

Kapitalska druzba ima sprejeto politiko raznolikosti v zvezi z zastopanostjo v organih vodenja ali nadzora druzbe z
vidika spola in drugih vidikov, kot so starost ali izobrazba in poklicne izkusnje. Politika raznolikosti uprave in nadzor-
nega sveta doloca glavna nacela zagotavljanja raznolikosti v upraviin nadzornem svetu Kapitalske druzbe. S politiko
raznolikosti se v druzbi spodbuja raznolikost ¢lanstva v obeh organih. Razlike v znanju, izkusnjah, poklicni usposo-
bljenosti, starosti, spolu in drugih vidikih ¢lanov uprave in nadzornega sveta lahko raznoliko sestavljena organa upo-
rabljata v dobro druzbe. Cilj politike raznolikosti je doseci vecjo raznolikost sestave uprave in nadzornega sveta, kar
prispeva k vecji ucinkovitosti delovanja obeh organov in pozitivno vpliva na razvoj poslovanja in poslovnega ugleda
druzbe. Z zagotavljanjem raznolikosti glede vidikov, kot so spol, starost, pridobljena izobrazba in poklicne izkusnje,
strokovni profil, trajanje mandata, se omogoca izmenjava razli¢nih mnenj in pogledov ter dobro razumevanje tre-
nutnega dogajanja, s ciljem zagotavljanja dolgoro¢no uspesnega in trajnostno naravnanega poslovanja druzbe. Za
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doseganije ciljev politike raznolikosti si prizadevajo uprava ter nadzorni svet in njegova kadrovska komisija, vsak v
okviru svojih pristojnosti. Zavzemanju za izvajanje politike raznolikosti sledijo tudi edini delnicar in ostali delezniki,
slednji zlasti pri oblikovanju predlogov za ¢lane nadzornega sveta, saj je na podlagi dolocbe Sestega odstavka 51.
¢lena ZSDH-1 zakonsko opredeljena interesna sestava nadzornega sveta, po kateri so od skupaj Sestih ¢lanov nad-
zornega sveta trije ¢lani imenovani na predlog SDH, dva ¢lana sta imenovana na predlog zvez oziroma organizacij
upokojencev naravnidrzave, en ¢lan pana predlog sindikalnih zvez oziroma konfederacij, reprezentativnih za obmo-
¢je drzave. Tezi se k ¢im bolj enakomerni zastopanosti obeh spolov in h kontinuiteti pri usmerjenosti, da se hkrati ne
menjajo vsi Clani uprave oziroma nadzornega sveta. Pomembna je tudi komplementarnost obeh organov.

= 37/-\/*

regor BAJRAKTAREVIC Bathtiar DJALIL

¢lan uprave predsednik uprave

Ljubljana, 28. 05.2025
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IZJAVA O ODGOVORNOSTI
POSLOVODSTVA

Uprava Kapitalske druzbe pokojninskega in invalidskega zavarovanja, d. d., potrjuje konsolidirane racunovodske izka-
ze Skupine Kapitalska druzba za leto, kon¢ano na 31.12. 2024, ter pripadajoca pojasnila in razkritja k racunovodskim
izkazom.

Uprava potrjuje, da so bile pri izdelavi konsolidiranih racunovodskih izkazov dosledno uporabljene ustrezne racu-
novodske usmeritve, da so bile racunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja in da
konsolidirani raunovodski izkazi predstavljajo resni¢no in posteno sliko premoZenjskega stanja Skupine Kapitalska
druzbainizidov njenega poslovanja za leto 2024.

Uprava je odgovorna tudi za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov za zavarovanje premo-
Zenjaindrugih sredstev ter potrjuje, da so konsolidirani racunovodskiizkazi skupaj s pojasniliizdelanina predpostavki
o nadaljnjem poslovanju druzbein Skupine ter v skladu z veljavno zakonodajo in Mednarodnimi standardiracunovod-
skega porocanja, kot jih je sprejela Evropska unija.

Davcne oblasti lahko kadar koli v petih letih po poteku leta, v katerem je treba davek odmeriti, preverijo poslovanje
Skupine Kapitalska druzba, kar lahko povzroci nastanek dodatne obveznosti placila davka, zamudnih obrestiin kazni
iz naslova davka od dohodkov pravnih oseb ali drugih davkov in dajatev. Uprava druzbe ni seznanjena z okolis¢inami,
ki bi lahko povzrocile morebitno pomembno obveznost iz tega naslova.

= ”57/,«/

regor BAJRAKTAREVIC achtiar DJALIL

Clan uprave predsednik uprave

Ljubljana, 28. 05.2025
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Delnitarju druzbe Kapitalska druzba pokojninskega in invalicskega zavarovanja d. d.

Po nasem mnenju konsolidirani ratunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih posteno predstavijajo
konsolidirani finanéni poloZaj druzbe Kapitalska druzba pokojninskega in invalidskega zavarovanja d.d.
(»druzba«) in njenih odvisnih druzb (skupaj imenovanih »Skupina«) na dan 31. 12. 2024, ter
konsolidirano finanéno uspednost Skupine in konsolidirane denarne tokove za tedaj kondanc leto v
skladu z Mednarodnimi standardi rauncvodskega poroZanja, kot jih je sprejela Evropska unija.

Kaj smo revidirali

Konsolidirani radunavodski izkazi Skupine obsegajo naslednje:

¢ Konsolidirani izkaz finan¢nega poloZaja na dan 31. 12. 2024;

e Konsolidiranj izkaz poslovnega izida za tedaj kon&ano leto;

e Konsolidirani izkaz vsecbsegajofega donosa za tedaj kondano leto:
e Konsolidirani izkaz gibanja kapitala za tedaj kon¢ano leto;

e Konsolidirani izkaz denarnih tokov za tedaj kontano leto; in

s pojasnila h konsolidiranim ratunovodskim izkazom, ki vsebujejo pomembne informacije o
radunovodskih usmeritvah in druge pojasnjevalne informacije.

Revizijo smo opravili v skladu z Mednarodnimi standardi revidiranja (MSR). Naga odgovornost na
pedlagi teh standardov je opisana v perogilu v delu Revizorjeva odgovornost za revizijo konsolidiranih
raéunovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za nase revizijsko mnenje.
Necdvisnost

V skladu z Mednarodnim kodeksom etike za ratunovodske strokovnjake (vkljutno z Mednarodnimi
standardi neodvisnosti) (Kedeks IESBA), ki ga je izdal Odbor za mednarodne standarde etike za
ra¢unovodske strokovnjake, ter eticénimi zahtevami, ki se nanasajo na revizijo kensolidiranih
ratunovodskih izkazov v Sleveniji, potrjujeme svojo neodvisnost od Skupine in druzbe. Potrjujemo, da
smo izpolnili druge etiéne obveznosti v skladu s temi zahtevami in Kodeksom IESBA.

Za druge informacije je odgovorno poslevodstve. Druge informacije vkljugujejo posiovne porodilo, ki je
sestavni del leinega porotila Skupine, vendar ne vkljuGujejo kensolidiranih ratunovodskih izkazov in
porodila revizorja o njih.

PricewaterhouseCotpers d.0.0.
Cesta v KleZe 15, SI-1000 Ljubljana, Slovenija
T: +386 (1)5836 000, F:+386 (1) 5826 099, www.pwe.com/si

Maticna &t.: 5717159, davina $t.; 5135498161

DruZba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodigéu v Ljubliani s skiepom Srg. 200110427 z dne 15. 7. 2001 pod viono dtevilko 12156800 ter v register reviziiskih
druzb pri Agenciji 2a jawvni nadzer nad revidiranjermn pod $tevilke RD-A-G14/84. Vidina vpisanega osnownega kapitala jp 34.802 EUR. Seznem zaposlenih revizorjey 2
veliauno licence za dalo je na voljo na sedeu dnuzbe.
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NaSe mnenje o konsolidiranih ratunovodskih izkazih ne pokriva drugih informacij, kar vkljutuje
poslovne porodilo.

V zvezi z revizijo konsolidiranih radunovodskih izkazov je nasa odgovornost, da preberemo zgoraj
opredeljene druge infermacije in prasodimo, ali so druge informacije pomembno neskladne s
konsolidiranimi ra¢unovodskimi izkazi ali nasim poznavanjem, pridoblienim med revizijo, ali pa naj bi
bile sicer videti pomembno napa&no navedene.

V zvezi s poslovnim porodilom sme izved!i tudi postopke, ki jih zahteva slovenski Zakon o
gospodarskin druzbah. Ti postopki zajemajo presojo, ali je poslovno porogilo skladno s konsolidiranimi
raéunovodskimi izkazi, in ali je bilo poslovno poroéilo pripravljeno v skladu s pravnimi zahtevami.

Na podlagi dela, opravljenega v okviru revizije, je naie mnenje sledede:

e informacije, podane v poslovnem porotilu za poslovnoe leto, za katerega so bili pripravljeni
konsclidirani ratunovodski izkazi o, v vseh pomembnih pogledih, skladne s konsolidiranimi
radunovodskimi izkazi; in

e poslovno porotilo je pripravijeno, v vseh pomembnih pogledih, v skladu z zahtevami slovenskega
Zakona o gospodarskih druZbah.

Paleg tega smo na podlagi poznavanja in razumevanja Skupine in druzbe in njunih okolij, ki smo ju
pridobili tekom revidiranja, dolzni poroéati o tem, ali smo v drugih informacijah, ki smo jit pridobili pred
datumom tega revizorjevega porodita, zaznali pomembne napagne navedbe. V zvezi s tem ni bilo
cdkritih pomembno napaénih navedb.

Poslovodsivo je odgovorno za priprave in poéteno predstavitev konsolidiranih radunovodskih izkazov v
skladu z Mednarodnimi standardi ratunovodskega poroéanja, kot jih je sprejela Evropska unija, in za
tako notranje kontroliranje, kot je v skladu z odlogitvijo poslovodstva potrebno, da omogoéi priprave
konsolidiranih radunovodskih izkazov, ki ne vsebujeje pomembno napaénih navedb zaradi prevare ali
napake.

Poslovodstve je pri pripravi konsolidiranih radunovedskih izkazov odgovorno za oceno sposobnosti
Skupine in druZbe, da nadaljujeta kot delujote podjetje, primerno razkrivanje zadev, povezanih z
delujodim podjetiem, in uporabo predpostavke delujotega podjetja, kot podlage za ratunovodenje,
razen ¢e namerava poslovodstvo podjetje likvidirati ali zaustaviti poslovanje, ali ¢e nima druge
moznosti, kot da napravi eno ali drugo.

Pristojni za upravijanje sc odgovorni za nadziranje postopka radunovodskega porodanja Skupine in
druZbe.

Nasa cilja sta pridobitev sprejemljivega zagotovila, da konsolidirani ratunovodski izkazi kot celota ne
vsehujejo pomembno napaénih navedb zaradi prevare ali napake, in izdaja porotila neodvisnega
revizorja, ki vkljutuje nase mnenje. Sprejemljive zagotovilo je visoka stopnja zagotovila, vendar pa ni
garancija, da bo revizija, opravijena v skladu z MSR, vedno edkrila pomembne napaéno navedbo,
kadar ta obstaja. Napatne navedbe lahko nastanejo zaradi prevare zli napake in velja, da sc
pomembne, ¢e bi lahko posamiéno ali skupaj razumno pricakovali, da vplivajo na poslovne odicditve
uporabnikov, sprejete na pedlagi teh konsolidiranih raduncvodskih izkazov.
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Kot del revizije v skladu z MSR uporabljamo strokovno presojo in chranjamo poklicne nezaupljivost
med revizijo. Prav tako:

® prepoznamao in ocenimo tveganja pomembno napaénih navedb v konsolidiranih ratunovodskin
izkazih zaradi prevare ali napake, cblikujemo in izvajameo revizijske postopke v odziv na taka
tveganja in pridobimo revizijske dokaze, ki so zadostni in ustrezni, da zagotavljaje podlage za nase
mnenje. Tveganje, da ne bi odkrili pomembno napatne navedbe, ki je posledica prevare, je visje
kot tveganje, ki je posledica napake, saj lahko prevara vkljutuje tajno dogovarjanje, ponarejanje,
namerne cpustitve, napaéne predstaviive ali razveljavitev notranjega kentroliranja;

e pridobimo razumevanje o notranjem kontroliranju, ki je pomembng za revizije, da bi oblikovali
revizijske postopke, ki s0 ustrezni v danih akoli$&inah, vendar pa ne za izrazanje mnenja o
udinkovitosti notranjega kontroliranja Skupine in druzbe;

e presodimo ustreznost uporabljenih ratunovodskih usmeritev in sprejemijivost raéunovodskih ocen
in z njimi povezanih razkritij, ki jih pripravi posiovodstvo;

e ugolavljame ustreznost uporabe podlage ratunovodenja za delujoce podjetie s strani poslovodstva
in ali na pedlagi pridebljenih revizijskih dokazov obstaja pomembna negotovest v povezavi z
dogodki ali pogeii, ki lahko vzbudijo bistven dvom glede sposobnosti Skupine in druzbe, da
nadaljujeta kot delujoe podjetje. Ce presodimo, da obstaja pomembna negotovost, moramo v
revizorjevem porocilu opozoriti na s tem povezana razkritja v konsolidiranih ratunovodskih izkazih
ali prilagoditi mnenje, &e so taka razkritia neustrezna. Nase presoje temeljijo na revizijskih dokazih,
pridobljenih do datuma revizorjevega porodila. Vendar pa nadaljnji dogodki ali okolidtine lahko
povzrodijo, da Skupina in druzba prenehata delovati kot delujote podjetie;

e ovrednotimo splo$no predstavitey, strukture in vsebino kensolidiranih radunovodskih izkazov,
vkljuéne z razkritji, in ali konsolidirani ratunovodski izkazi predstavijajo osnovne posle in degodke
na nadin, ki dosega podteno predstavitey;

e nacrtujemo in izvajamo revizijo Skupine na nadin, da pridobimo zadostne in ustrezne revizijske
dokaze v zvezi s finantnimi informacijami pravnih subjektov in poslovnih dejavnosti znotraj
Skupine, da lahko izrazimo mnenje o konsolidiranih ragunovodskih izkazih. Odgovorni smo za
usmerjanje, nadzer in izvedbo revidiranja Skupine. Ostajamo izkljugno odgoverni za nase
revizijsko mnenje.

§ pristojnimi za upravijanje se, med drugimi zadevami, pogovorimo o nadrfovanem obsegu in
Casovnem nadriu revizije in bistvenih revizijskih ugotovitvah, vkljuéno z bistvenimi pomanjkljivostmi pri
notranjem kontroliranju, ki jih ugotovime med revizijo.

Za in v imenu druZbe PricewaterhouseCoopers d.0.0.:

c Pricewaterhousg(:oopers d.c.0.

Primoit ovalié
Direktgf, poob[aéé%’evizor

/

28 ﬁnaj 2025
L}[bljana, Slovenija
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16.1 KONSOLIDIRANI IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

v 000 EUR
Postavka Pojasnilo 1.1.-31.12. 2024 1.1.-31.12. 2023
1. Cisti prihodki iz prodaje 1 24.398 22.903
2. a) Prihodki iz zavarovalnih storitev 2.1 9.942 8.781
2. b) Drugi poslovni prihodki 2.2 2.061 14.376
Skupaj poslovni prihodki 36.401 46.060
3. Stro8ki materiala in storitev 3 -5.162 -4.700
4. Strodki dela 4 -8.594 -1.758
5. Odpisi vrednosti 5 -1.983 -2.129
6. a) Odhodki iz zavarovalnih storitev 6.1 -14.215 -8.694
6. b) Drugi poslovni odhodki 6.2 -1.275 -2.313
Skupaj stroski in odhodki -31.229 -25.594
Poslovni izid iz poslovanja 5.172 20.466
7. Finanéni prihodki 7.
b) Finanéni prihodki iz deleZev v pridruzenih druzbah 7.1 12.302 8.306
¢) Finanéni prihodki iz delezev v drugih druzbah 7.1 124.954 101.200
¢) Financni prihadki iz drugih nalozb in iz danih posajil 1.2 21.317 18.807
Skupaj financni prihodki 158.573 128.313
8. Financni odhodki 8
b) Financni odhodki iz oslabitve in odpisov drugih nalozb 8.1 -3.532 -6.768
¢) Financni odhodki iz financnih obveznosti 8.2 -65.010 -65.010
d) Finanéni odhodki iz zavarovalnih pogodb 8.3 -8.534 -5.145
e) Financni odhodki iz poslovnih obveznosti 0 -5
Skupaj finanéni odhodki -71.076 -76.928
Poslovni izid pred davki 86.669 71.851
9. Davek iz dobicka 9 -8.756 -5.338
10. OdloZeni davki 10 -20.611 9.813
11. Cisti poslovni izid obracunskega obdobja 57.302 76.326

Spremna pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.

Kapitalska druzba,d.d. / Konsolidirano letno porocilo za leto 2024

T KAZALO
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16.2 KONSOLIDIRANIIZKAZ DRUGEGA VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA

Kapitalska druzba, d. d.

v 000 EUR

1.1.-31.12. 2024 1.1.-31.12. 2023
Poslovni izid poslovnega leta 57.302 76.326
Drugi vseobsegajoci donos poslovnega leta 130.019 74.924
Postavke, ki pozneje ne bodo prerazvr§cene v poslovni izid 132.478 76.619
Aktuarski dobicki/izgube programav z dolo¢enimi zasluzki zaposlenih 12 -44
Dobicki/izgube v zvezi s spremembami poStene vrednosti nalozb v lastniske 154.082 101.045
instrumente, merjenih po poSteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega
donosa
Pripadajoci Cisti dobicki/izgube, pripoznani v presezku iz prevrednotenja v zvezi -656 -1.779
z nalozbami v kapital pridruzenih druzb in skupnih podvigov, obrac¢unanih po
kapitalski metodi
Davek od postavk, ki pozneje ne bodo prerazvricene v poslovni izid -20.960 -22.603
Postavke, ki bodo lahko pozneje prerazvrscene v poslovni izid -2.459 -1.695
Dobicki/izgube, v zvezi z nalozbami v dolzniske instrumente, merjenih po -1.079 9.971
posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa
Cisti financni prihodki/odhodki iz zavarovalnih pogodb -1.286 -11.197
Davek od postavk, ki bodo lahko pozneje prerazvr§cene v poslovni izid -94 -469
Celotni vseobsegajoci donos poslovnega leta 187.321 151.250

Spremna pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.



16.3 KONSOLIDIRANIIZKAZ FINANCNEGA POLOZAJA

Kapitalska druzba, d. d.

v 000 EUR
Postavka Pojasnilo 31.12. 2024 31.12. 2023
SREDSTVA
A. Dolgorocna sredstva
|. Neopredmetena sredstva in dolgoro¢ne aktivne Casovne razmejitve 1" 66.396 66.317
Il. Opredmetena osnovna sredstva 12 4.664 5.249
1I. NaloZbene nepremicnine 13 23.145 23.924
IV. Dolgoraéne financne nalozbe
1. Dolgorocne finan¢ne nalozbe, razen posojl
b. Delnice in deleZi v pridruzenih druzbah 14 98.375 84.808
c. Druge delnice in deleZi 15 1.368.175 1.128.350
¢. Druge dolgorocne financne nalozbe 15 458.097 343911
Skupaj dolgorocne finanéne nalozbe, razen posojil 1.924.647 1.557.069
2. Dolgorogna posojila 16 91.688 59.949
Skupaj dolgorocne finanéne nalozbe 2.016.335 1.617.018
V. Dolgorocne poslovne terjatve 17 1.347 280
VI. OdloZene terjatve za davek 10 5.321 25.802
Skupaj dolgorocna sredstva 2.117.208 1.738.590
B. Kratkoroéna sredstva
Il Kratkarocne financne nalozbe
1. Kratkorocne finan¢ne nalozbe, razen posojil 15 90.799 171.027
2. Kratkorogna posojila 16 3.444 7.798
Skupaj kratkorocne financne nalozbe 94.243 178.825
IV. Kratkorocne poslovne terjatve
2. Kratkora¢ne poslovne terjatve do kupcev 4.101 4.465
3. Kratkoroéne poslovne terjatve do drugih 2472 10.999
4. Druge kratkorogne poslovne terjatve 85.885 68.953
Skupaj kratkorotne poslovne terjatve 17 92.458 84.417
V. Denar in denarni ustrezniki 18 9.653 5.175
Skupaj kratkoro¢na sredstva 196.354 268.417
Skupaj sredstva 2.313.562 2.007.007
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v 000 EUR

Postavka Pojasnilo 31.12. 2024 31.12. 2023
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
A. Kapital
| Vpoklicani kapital 19 364.810 364.810
Il. Kapitalske rezerve 20 218.905 218.801
V. Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po po$teni vrednosti 21 600.832 471.091
VI. Preneseni Cisti poslovni izid 413.775 320.405
VII. Cisti poslovni izid poslovnega leta 57.302 76.326
Skupaj kapital 1.655.624 1.451.433
B. Rezervacije
| Rezervacije za pokojnine in podobne obveznosti 759 720
Il Druge rezervacije 3.509 5.244
Skupaj rezervacije 24 4.268 5.964
C. Dolgoragne obveznosti
. Dolgoraéne financne obveznosti 65.000 65.000
Il. Dolgorocne zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti 401.766 336.630
Ill. Druge dolgorocne obveznosti 1.545 1.349
Skupaj dolgoroéne obveznosti 22 468.311 402.979
IV. OdloZene obveznosti za davek 10 85.535 64.447
Skupaj dolgoroéne obveznosti 553.846 467.426
C. Kratkorogne obveznosti
Il. Kratkorotne finanéne obveznosti 22 81.483 65.000
Ill. Kratkorotne poslovne obveznosti
2. Kratkoragne poslovne obveznosti do dobaviteljev 744 624
5. Kratkorocne obveznosti do drzave 492 401
7. Druge kratkorotne poslovne obveznosti 14.707 13.643
Skupaj kratkorocne poslovne obveznosti 22 15.943 14.668
IV. Obveznosti za odmerjeni davek 23 2.398 2.516
Skupaj kratkorocne obveznosti 99.824 82.184
Skupaj obveznosti do virov sredstev 2.313.562 2.007.007

Spremna pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.



16.4 KONSOLIDIRANI IZKAZ DENARNIH TOKOV

Kapitalska druzba, d. d.

1.1.-31.12. 2024

v 000 EUR
1.1.-31.12. 2023

A. Denarni tokovi pri poslovanju

a) Cisti poslovni izid in prilagoditve

Cisti poslovni izid 57.302 76.326
Prilagoditev za davke 29.367 -4.475
Prilagoditve za amortizacijo nepremicnin, naprav in opreme, neopredmetenih
sredstev in nalozbenih nepremicnin e il
Prilagoditve za financne prihodke -146.271 -120.007
Prilagoditve za financne odhodke 77.076 76.928
Prilagoditve za deleZ v poslovnih izidih pridruZenih in skupaj obvladovanih druzb -12.302 -8.306
Prilagoditve za dobicek/izgubo pri prodaji nepremicnin, naprav in opreme 0 13
Dobicki iz poslovanja pred spremembami €istih kratkoro¢nih sredstev in davkov 1.542 22.980
b) Spremembe Cistih kratkorocnih sredstev in rezervacij
Zatetne manj koncne poslovne terjatve 9.108 -2.441
Zatetna manj kancna sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 5.074
Konéni manj zacetni poslovni dolgovi 1.157 3.034
Konéne manj zacetne rezervacije 1.696 -14.076
Denarna sredstva iz poslovanja -9.647 -8.409
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri poslovanju 2.105 14.571
B. Denarni tokovi pri nalozbenju
a) Prejemki pri nalozbeniju
Prejemki od obresti 13.410 7.989
Prejemki od dividend 47.168 41570
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 16 15
Prejemki od zmanjSanja dolgoro¢nih finanénih nalozb 131.809 49.754
Prejemki od zmanj3anja kratkorocnih finanénih nalozb 300.567 236.960
Skupaj prejemki pri nalozbenju 492.970 336.288
b) lzdatki pri nalozbenju
lzdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -393 -396
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev -130 -453
lzdatki za pridobitev nalozbenih nepremicnin -74 -291
lzdatki za pridobitev dolgorognih finan¢nih nalozb -369.067 -121.820
Izdatki za pridobitev kratkorognih financnih nalozb -51.827 -173.537
Skupaj izdatki pri nalozbenju -421.491 -296.497
c) Denarna sredstva iz nalozbenja 71.479 39.791
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1.1.-31.12. 2024

v 000 EUR
1.1.-31.12. 2023

C. Denarni tokovi pri financiranju

a) Prejemki pri financiranju

Prejemki od vplacanega kapitala 104 754

Skupaj prejemki pri financiranju 104 754
b) lzdatki pri financiranju

lzdatki za vraCilo kratkarocnih finanénih obveznosti -65.000 -65.000

Skupaj izdatki pri financiranju -65.000 -65.000
c) Denarna sredstva pri financiranju -64.986 -64.246
C. Konéno stanje denarnih sredstev
a) Denarni izid v obdobju 4.478 -9.884
b) Zacetno stanje denarnih sredstev 5.175 15.059
c) Skupaj koncno stanje denarnih sredstev 9.653 5.175

Spremna pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.



T KAZALO

16.5 KONSOLIDIRANI IZKAZ GIBANJA KAPITALA

Rezerve, nastale zaradi v 000 EUR
vrednotenja po posteni . L
wrednosti Frenesoni Gisti
Cisti poslovni izid Kapital
Osnovni Kapitalske  Financne Zavarovalne poslovni tekocega vecinskih
kapital rezerve nalozbe pogodbe izid obdobja lastnikov Skupaj
Pojasnila 19 20 21
A.1. Stanje 1.1.2024 364.810  218.801 425.147 45944 320.405 76.326 1.451.433 1.451.433
B. 1. Spremembe lastniSkega kapitala — 0 104 0 0 0 0 104 104
transakcije z lastniki
¢)  Vnos dodatnih vplacil kapitala 0 104 0 0 0 0 104 104
B. 2. Celotni vseobsegajoci donos 0 0 131305 -1.286 0 57.302  187.321 187.321
porocevalskega obdobja
a)  Vnos Cistega poslovnega izida 0 0 0 0 0 57.302 57.302 57.302
porogevalskega obdabja
d)  Sprememba rezerv, nastalih zaradi 0 0 131.949 -1.286 0 0 130663 130.663

vrednotenja po poSteni vrednosti
financnih nalozb

e)  Sprememba rezerv nastalih zaradi 0 0 -656 0 0 0 -656 -656
vrednotenja po poSteni vrednosti —
pridruzene druzbe

f) Druge sestavine vseobsegajocega donosa 0 0 12 0 0 0 12 12
porocevalskega obdabja

B. 3. Spremembe v kapitalu 0 0 -278 0 93.370 -76.326 16.766 16.766

a)  Razporeditev preostalega dela Cistega 0 0 -278 0 76.660 -76.326 56 56

dobicka primerjalnega porocevalskega
obdobja na druge sestavine kapitala

f) Dobicki/izgube pri odtujitvi lastniSkih 0 0 0 0 16.710 0 16.710 16.710
nalozb, merjenih po poSteni vrednosti prek
drugega vseobsegajocega donosa
v zadrZani dobicek

C.  Konéno stanje 31. 12. 2024 364.810 218905  556.174 44658  413.775 57.302 1.655.624 1.655.624

Spremna pojasnila so sestavni del raCunovodskih izkazov.

Kapitalska druzba,d.d. / Konsolidirano letno porocilo za leto 2024 RACUNOVODSKO POROCILO 81



Rezerve, nastale zaradi v 000 EUR
vrednotenja po poSteni

. Preneseni Cisti
vrednosti

cisti poslovni izid Kapital
Osnovni Kapitalske Financne Zavarovalne poslovni  tekocega vecinskih

kapital  rezerve nalozbe pogodbe izid obdobja lastnikov Skupaj

Pojasnila 19 20 21

A. 1. Stanje 31.12. 2022 364.810 218.046  338.811 57.141  446.852  -109.737 1.315.923 1.315.923

a)  Prilagoditve za nazaj zaradi prehoda na 0 0 0 0 -21.914 0 -21914 -21.914
MSRP 9 (prilagoditve poslovnih modelov)

A.2. Stanje 1.1.2023 364.810 218.046  338.811 57.141 424938  -109.737 1.294.009 1.294.009

B. 1. Spremembe lastniSkega kapitala — 0 755 0 0 0 0 755 755
transakcije z lastniki

¢)  Vnos dodatnih vplacil kapitala 0 755 0 0 0 0 755 755

B. 2. Celotni vseobsegajoci donos 0 0 86.121 -11.197 0 76.326  151.250  151.250
porocevalskega obdobja

a)  Vnos Cistega poslovnega izida 0 0 0 0 0 76.326 76.326 76.326
porocevalskega obdobja

d)  Sprememba rezerv, nastalih zaradi 0 0 87.944 -11.197 0 0 76.747 76.747

vrednotenja po poSteni vrednosti
financnih nalozb

e)  Sprememba rezerv nastalih zaradi 0 0 -1.779 0 0 0 -1.779 -1.779
vrednotenja po poSteni vrednosti —
pridruZene druzbe

f) Druge sestavine vseobsegajoéega donosa 0 0 -44 0 0 0 -44 -44
porocevalskega obdobja

B. 3. Spremembe v kapitalu 0 0 215 0 -104.533 109.737 5.419 5.419

a)  Razporeditev preostalega dela Cistega 0 0 215 0 -109.952 109.737 0 0

dobicka primerjalnega porogevalskega
obdobja na druge sestavine kapitala

f) Dobicki/izgube pri odtujitvi lastniskih 0 0 0 0 5.419 0 5.419 5.419
nalozb, merjenih po posteni vrednosti prek
drugega vseobsegajocega donosa
v zadrZani dobicek

C.  Konéno stanje 31. 12. 2023 364.810  218.801 425.147 45944 320.405 76.326 1.451.433 1.451.433

Spremna pojasnila so sestavni del racunovodskih izkazov.

Kapitalska druzba, d. d.
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SPLOSNA POJASNILA

Podatki o obvladujo¢i druzbi

Kapitalska druzba je organizirana kot delniska druzba. Sedez druzbe je na Dunajski cesti 119 v Lju-
bljani, Slovenija. Edina delni¢arka Kapitalske druzbe je Republika Slovenija. Osnovni kapital druzbe v
viSini 364.809.523,15 evra je razdeljen na 874.235 navadnih imenskih kosovnih delnic. Vsaka kosovna
delnicaima enak delezZ in pripadajoc¢ znesek v osnovnem kapitalu. Pravice edine delnicarke, tj. Repu-
blike Slovenije, izvaja Vlada Republike Slovenije.

Dejavnosti Kapitalske druzbe so dolo¢ene z zakonom in statutom druzbe. Na podlagi standardne
klasifikacije dejavnosti, skladno s statutom druzbe in vpisom v sodni register, je glavna dejavnost
Kapitalske druzbe dejavnost pokojninskih skladov, opravlja pa tudi druge dejavnosti, povezane z
upravljanjem premozenja, ter storitve, povezane s podporo upravljanju premozenja: drugo financ¢-
no posrednistvo, pomozne dejavnosti v pokojninskih skladih, trgovanje z lastnimi nepremicninami,
dajanje lastnih nepremicnin v najem, oskrba z racunalniskimi programi in svetovanje, obdelava po-
datkov, omrezne podatkovne storitve, druge racunalniske dejavnosti, racunovodske in knjigovodske
dejavnosti, davéno svetovanje, raziskovanje trga in javnega mnenja, podjetnisko in poslovno sveto-
vanje, dejavnost holdingov, izdajanje revijin periodike ter drugo izobrazevanje.

Spremembe statuta ter pravila imenovanja uprave in nadzornega sveta obvladujoce druzbe

Statut ter njegove spremembe in dopolnitve sprejema skupscina Kapitalske druzbe na predlog upra-
ve in nadzornega sveta.

Clane uprave na podlagi javnega razpisa imenuje nadzorni svet. Od ¢lanov uprave je en ¢lan ime-
novan za predsednika uprave. Mandat ¢lanov uprave traja Stiri leta in so lahko ponovno imenovani.
Uprava alinjen posamezni¢lan je lahko pred¢asno odpoklican le zaradirazlogov iz drugega odstavka
268. Clena ZGD-1. Krsitev statuta Kapitalske druzbe, ki ima naravo hujse krsitve obveznosti, je lahko
krivdni razlog odpoklica.

Uprava Kapitalske druzbe nima pooblastil za izdajo ali nakup lastnih delnic.

Nadzorni svet Kapitalske druzbe imenuje skupscina druzbe. Skladno s Sestim odstavkom 51. ¢lena
ZSDH-1 je nadzorni svet druzbe Sestclanski. Trije ¢lani nadzornega sveta so imenovani na predlog
SDH, dva ¢lana na predlog zvez oziroma organizacij upokojencev na ravni drzave in en ¢lan na pred-
log sindikalnih zvez oziroma konfederacij, reprezentativnih za obmo¢je drzave. Ce posamezna inte-
resna skupinane oblikuje predloga zaimenovanje ¢lanov nadzornega sveta tako, kot je opredeljeno v
nadaljevanju, odlo¢a o imenovanju manjkajocih ¢lanov nadzornega sveta skupscina druzbe po lastni
presoji. Predlog kandidatov predstavnikov SDH oblikuje uprava SDH in o izbiri obvesti nadzorni svet.
Predlog kandidatov predstavnikov upokojencev oblikujejo zveze oziroma organizacije upokojencev
naravnidrzavein o izbiri obvestijo nadzorni svet. Predlog kandidata predstavnika sindikatov izvolijo
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predstavniki (elektorji) reprezentativnih zvez oziroma konfederacij na drzavni ravni in o izbiri ob-
vestijo nadzorni svet. Vsaka reprezentativna zveza oziroma konfederacija ima toliko predstavnikov,
kolikor je v njej zdruzenih reprezentativnih sindikatov. Poleg predstavnikov iz prejSnjega stavkaizvoli
zveza oziroma konfederacija Se po enega predstavnika na vsakih deset tisoc¢ ¢lanov. Mandat ¢lanov
nadzornega sveta traja stiri leta in so lahko ponovno imenovani.

Podatki o odvisnih druzbah

Odvisnidruzbi Kapitalske druzbe sta prikazani v spodnji tabeli.

v 000 EUR

Delez  Kapital druzbe na Cisti poslovni

Ime odvisne druzbe Drzava v kapitalu 31.12. 2024 izid leta 2024
Modra zavarovalnica, d. d. Slovenija 100,00 % 397.539 19.979
Hotelske nepremicnine, d. o. o. Slovenija 50,00 % 12.580 564

Preostalih 50 % deleza v kapitalu druzbe Hotelske nepremicnine je v lasti Modre zavarovalnice. V
lo¢enih racunovodskih izkazih Kapitalske druzbe se obravnava kot skupni podvig.

Kapitalska druzba uskupinjuje v skupinskih racunovodskih izkazih Modro zavarovalnico in Hotelske
nepremicnine.

Kapitalska druzba je bila lastnica 66,08-odstotnega deleza v druzbi FINAP, storitve in posredovanje,
d.d. - vlikvidaciji, kigaje pridobila na podlagi 48.a ¢lena ZVNP-1. Druzba je bila na podlagi sklepa opr. 5t.
Srg 2024/8280 7. 3. 2024 izbrisana iz sodnega registra registrskega sodis¢a. Kapitalska druzba druzbe
FINAP, storitve in posredovanje, d. d. - v likvidaciji ni uskupinjevala v skupinskih racunovodskih izkazih.

Podatki o uskupinjevanju (konsolidiranju)

Uskupinjevanje (konsolidiranje) racunovodskih podatkov poteka na Kapitalski druzbi kot najvisji rav-
ni. Konsolidirano letno porocilo Skupine Kapitalska druzba je objavljeno na spletni strani https://

www.kapitalska-druzba.si/o-kapitalski-druzbi/letna-porocila/.

Podatki o lastnih delezih

Skupina nima lastnih delnic.

Podatki o zaposlenih

Ob koncu leta 2024 je bilo v Skupini Kapitalska druzba 122 zaposlenih, od tega v Kapitalski druzbi 57,
v Modri zavarovalnici pa 65. V letu 2024 je bilo v Skupini v povprecju bilo 124,32 zaposlenih. Druzba
Hotelske nepremicnine nima zaposlenih.

POMEMBNE INFORMACIJE 0 RACUNOVODSKIH USMERITVAH

Izhodis¢a za pripravo racunovodskih izkazov

Racunovodski izkazi za leto 2024 so pripravljeni skladno z Mednarodnimi standardi racunovodskega
porocanja (v nadaljevanju: MSRP), kot jih je sprejela Evropska unija, in Zakonom o gospodarskih druzbah.

Podatki v racunovodskih izkazih temeljijo na knjigovodskih listinah in poslovnih knjigah, vodenih
skladno z MSRP. Pri pripravi sta upostevani temeljni radunovodski predpostavki: ¢asovna neomeje-
nost poslovanjain upostevanje nastanka poslovnega dogodka. Prioblikovanju racunovodskih usme-
ritev so upostevane kakovostne znacilnosti: razumljivost, ustreznost, zanesljivost in primerljivost.


https://www.kapitalska-druzba.si/o-kapitalski-druzbi/letna-porocila/
https://www.kapitalska-druzba.si/o-kapitalski-druzbi/letna-porocila/
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Racunovodskiizkazi so pripravljeni ob upostevanju predpostavke delujoCega podjetja.

Vsi zneski v racunovodskih izkazih in spremnih pojasnilih so izrazeni v tiso¢ evrih, razen Ce je nave-
deno drugace.

Primerjalne informacije

V primerjavis predstavitvijo raunovodskihizkazov za leto, ki se je kon¢alo 31.12. 2023, se je spreme-
nila predstavitev kratkoro¢ne obveznosti Kapitalske druzbe do ZPIZ, ki je bila pri predstavitvi prej-
Snjega letavizkazu finan¢nega poloZaja vklju¢ena v razdelek »Kratkoro¢ne poslovne obveznosti, pri
predstavitvi letosnjega leta paje vklju¢ena v vrsti¢ni postavki »Kratkorocne finan¢ne obveznosti«.

Tem spremembam je bila prilagojena tudi predstavitev primerjalnih podatkov.

v 000 EUR
Stara predstavitev ~ Nova predstavitev Sprememba

Izkaz financnega poloZaja
II. Kratkorocne finanEne obveznosti 0 65.000 65.000
1. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti 65.401 401 -65.000

Racunovodska usmeritev za pripoznanje obveznosti do ZPIZ je razkrita v poglavju 17.2 Pomembne
informacije o racunovodskih usmeritvah pri Financnih obveznostih.

Osnove uskupinjevanja

Skupinski racunovodski izkazi obsegajo racunovodske izkaze Kapitalske druzbe in njenih odvisnih
druzb na 31.12. vsako leto. Racunovodskiizkazi odvisnih druzb so pripravljeni za enako poslovno leto
kot raCunovodski izkazi mati¢ne druzbe z uporabo enotnih racunovodskih usmeritev. V primeru ne-
konsistentnosti racunovodskih usmeritev so v skupinskih ra¢unovodskih izkazih narejeni ustrezni
popravki.

Vsa medsebojna stanja in transakcije, vklju¢no z nerealiziranimi dobicki, ki izhajajo iz medsebojnih
stanjin transakcij, se popolnoma izlocijo.

Vsa odvisna podjetja se za¢nejo uskupinjevati z dnem, ko se prenese kontrola na Skupino, uskupi-
njevanje odvisnega podjetja pa se opusti, ko je kontrola nad odvisnim podjetjem prenesena iz Sku-
pine. Ce Skupina izgubi kontrolo nad odvisnim podjetjem med letom, se v uskupinjene ra¢unovodske
izkaze vkljucijo rezultati odvisnega podjetja do dne, dokler je kontrola nad odvisnim podjetjem Se
obstajala.

Izjava o skladnosti

Skupinski racunovodski izkazi Kapitalske druzbe in vseh njenih odvisnih druzb (v nadaljevanju Skupi-
na) so pripravljeni v skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega porocanja, kot jih je sprejela
Evropska unija.

Skupina je v racunovodskih izkazih uporabila vse MSRP in OPMSRP, obvezne za uporabo v letu 2024.
Hkrati ni pred¢asno uporabila nobenega standarda in pojasnila, kjer uporaba spremenjenih standar-
dov in pojasnil ni bila obvezna v letu 2024.

Preracun tujih valut

Racunovodskiizkazi Skupine so predstavljeni v evrih. ki so funkcionalna in porocevalna valuta druz-
be. Sredstva in obveznosti, izvorno izkazani v tuji valuti, se preracunajo v domaco valuto po refe-
renc¢nem tecaju ECB. Transakcije v tuji valuti so na zacetku pripoznane v funkcionalni valutiin so pre-
racunane po tecaju na dan transakcije. Denarna sredstva in obveznosti v tuji valuti so preracunani
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po tecaju funkcionalne valute na dan izkaza finan¢nega poloZaja. Vse razlike, ki izhajajo iz preracuna
tujih valut, so pripoznane v izkazu poslovnega izida. Nedenarna sredstva in obveznosti, pripoznani
na podlagi izvirnih vrednosti v tuji valuti, so preracunani po tecaju na dan transakcije. Nedenarna
sredstva in obveznosti, merjeni po posteni vrednosti v tuji valuti, so preracunani po tecaju na dan,
ko je bila ugotovljena postena vrednost.

Neopredmetena sredstva

Neopredmetena sredstva so zacetno pripoznana po nabavni vrednosti, za kasnejSe merjenje pa se
uporablja model nabavne vrednosti. Uporabna doba posameznega neopredmetenega sredstva je
omejena, amortizacijaje pripoznanavizkazu poslovnegaizida. Neopredmetena sredstva, ustvarjena
znotraj Skupine, razen stroskov razvoja, niso usredstvena. Stroski so odhodek obdobja, v katerem
nastanejo.

Knjigovodska vrednost neopredmetenega sredstva se preverja letno za oslabitev, e sredstvo Se ni
dano v uporabo, in pogosteje, ¢e obstajajo znaki oslabitve. Oslabitev pripoznanih neopredmetenih
sredstev se izvede, ko knjigovodska vrednost presega njihovo nadomestljivo vrednost. Ob oslabitvi
sredstev se knjigovodska vrednost zniZza na nadomestljivo vrednost in hkrati pripozna odhodek iz
oslabitve sredstev v izkazu poslovnega izida.

Sredstvo Amortizacijska stopnja v %

RacCunalniski programi 20,00-33,33

Skupina obracunava amortizacijo neopredmetenih sredstev na podlagi enakomerne ¢asovne raz-
mejitve v skladu z ocenjeno dobo koristnosti, ki je za racunalniske programe tri oziroma pet let.

Dobic¢kiin izgube iz izloCitve ali odtujitve neopredmetenega sredstva so pripoznani v izkazu poslov-
nega izida, ko je osnovno sredstvo izlo¢eno ali odtujeno.
Opredmetena osnovna sredstva

Zgradbe in oprema so merjene po nabavni vrednosti, zmanjsani za obracunano amortizacijo in mo-
rebitno oslabitev vrednosti. Skupina obracunava amortizacijo na podlagi enakomerne ¢asovne raz-
mejitve v skladu z ocenjeno dobo koristnosti:

Sredstvo Amortizacijska stopnja v %
Zgradbe 3,00-3,33
Oprema 16,67-50,00
Deli gradbenih objektov 6,00

Skupina vsako leto presodi, ali obstajajo znamenja oslabitve opredmetenih osnovnih sredstev. Tak
dogodek nastopi, Ce je ocenjena nadomestljiva vrednost sredstva nizja od njegove knjigovodske
vrednosti. Skupina knjigovodsko vrednost takih sredstev zmanjsa na njihovo nadomestljivo vred-
nostin pripoznaizgubo v izkazu poslovnega izida.

Odprava pripoznanja zgradb ali opreme je izvedena, ko je sredstvo prodano ali ko Skupina ne pric¢a-
kuje ve¢ ekonomskih koristi, ki bi lahko pritekale ob nadaljnji uporabi posameznega sredstva. Dobicki
in izgube zaradi odprave pripoznanja sredstva so vkljuc€eni v izkaz poslovnega izida v letu odprave
pripoznanja posameznega sredstva.

Preostala vrednost sredstev, ocenjena doba koristnosti sredstev oziroma metoda amortizacije so
pregledane, po potrebi pa tudi spremenjene, ob pripravi letnih racunovodskih izkazov.
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Opredmetena osnovna sredstva, katerih posami¢na nabavna vrednost ne presega 500 evrov, se lah-
ko Stejejo kot strosek v obdobju, v katerem se pojavijo.

Stroski vzdrzevanja in povecevanje vrednosti osnovnih sredstev

Stroski vzdrZevanja se nanasajo predvsem na stavbe. To so stroski, kiizvirajo iz sklenitve inizvrseva-
nja poslov, potrebnih za to, da se ohranjajo pogoji za uporabo in osnovni namen stavbe kot celote. Za
vzdrzevanje se Stejeta izvedba vseh del v skladu s predpisi o graditvi objektov in zagotavljanje delo-
vanja sistemov varstva pred pozarom ter drugih ukrepov za zascito in reSevanje. Stroski vzdrzevanja
se pripoznajo v izkazu poslovnega izida v obdobju, v katerem se pojavijo.

Kriteriji za razmejevanje stroskov vzdrzevanja in povecanje vrednosti osnovnih sredstev

Med stroske vzdrzevanja se vklju€ujejo stroski za ohranitev uporabnosti osnovnega sredstva v nje-
govi Zivljenjski dobi in predstavljajo tekoca vzdrzevanja in popravila. Vlaganja v obstojeca osnovna
sredstva, ki povecujejo prihodnje gospodarske koristi, povecujejo vrednost osnovnih sredstev.

Nalozbene nepremicnine

Nalozbena nepremicnina je nepremicnina, posedovanaz namenom, da bi prinasala najemnino ali po-
vecevala vrednost kapitala ali oboje, ne pa za:

| uporabo pridobavljanju blaga ali storitev ali za upravne namene ali

| prodajovrednem poslovanju

Nalozbena nepremicnina se pripozna kot sredstvo, kadar je verjetno, da bodo v Skupino pritekale

prihodnje gospodarske koristi, povezane z njo, ter je njeno nabavno vrednost mogoce zanesljivo iz-
meriti.

Nalozbene nepremicnine, ki izpolnjujejo pogoje za pripoznanje, so ob zacetnem pripoznanju ovred-
notene po nabavnivrednosti, za kasnejSe merjenje pa se uporablja model nabavne vrednosti. Amor-
tizacijska stopnja za nalozbene nepremicnine znasa od 3,00 do 3,33 odstotka letno, ocenjena doba
koristnosti pa 33,33 oziroma 30 let. Amortizacijska stopnja za dele naloZzbenih nepremicnin znasa
6,00 odstotka letno, ocenjena doba koristnosti pa 16,67 leta.

Skupina vsako leto presodi, ali obstajajo znamenja oslabitve nalozbenih nepremic¢nin. Tak dogodek
nastopi, ¢e je ocenjena nadomestljiva vrednost nalozbenih nepremicnin nizja od njihove knjigovod-
ske vrednosti. Skupina knjigovodsko vrednost takih nalozbenih nepremicnin zmanjsa na njihovo na-
domestljivo vrednost in vizkazu poslovnega izida pripozna izgubo zaradi oslabitve.

DobickiinizgubeizizlocCitve ali odtujitve nalozbene nepremicnine so pripoznaniv izkazu poslovnega
izida.

Nalozbene nepremicnine po posameznih lokacijah predstavljajo posamezno denar ustvarjajoco
enoto.

Financna sredstva

Razvrscanje in merjenje financnih sredstev

Skupina finanéna sredstva razvrs$c¢a na podlagi poslovnega modela za njihovo upravljanje in znacil-
nosti pogodbenih denarnih tokov finan¢nega sredstva. Po zacetnem pripoznanju jih meri po:

a. odplacnivrednosti (angl. Amortised Cost, AC),

b. postenivrednosti prek drugega vseobsegajo¢ega donosa (angl. Fair Value Through Other Compre-
hensive Income, FVOCI) ali

c. po postenivrednosti prek poslovnega izida (angl. Fair Value Through Profit or Loss, FVTPL).
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Za kapitalske instrumente, ki jih Skupina ne poseduje z namenom trgovanja in jih zaradi velikosti
lastniskega deleza aktivno korporativno upravlja, se Skupina ob zacetnem pripoznanju nepreklicno
odloci, da bo poznejSe spremembe postene vrednosti predstavila v drugem vseobsegajo¢em do-
nosu. Tovrstna finan¢na sredstva tako meri po posSteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega
donosain vizkazu poslovnega izida pripozna le dividende iz teh nalozb.

Skupina finan¢ne nalozbe v kapital drugih podjetij iste vrste in istega izdajatelja izkazuje po metodi
tehtanih povprec¢nih cen, posebej za vsako skupino nalozb. NaloZzbe v kupljene obveznice izkazuje
glede na razporeditev finan¢nih nalozb na naslednji nacin:

- financ¢na sredstva, merjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida, izkazuje po metodi teh-
tanih povprecnih cen,
- financCna sredstva, merjena po odplacnivrednosti, izkazuje po odplacni vrednosti,

- financCna sredstva, merjena po postenivrednosti prek drugega vseobsegajo¢ega donosa, izkazuje
po metodi zaporednih cen (FIFO),

- posojilaizkazuje po odplac¢nivrednosti.

Preverjanje pogodbenih denarnih tokov

Skupina razvrsti dolznisko finan¢no sredstvo na podlagi znacilnosti njegovih pogodbenih denarnih
tokov:

a. Cesefinan¢no sredstvo poseduje v okviru poslovnega modela, katerega cilj je prejemati pogodbe-
ne denarne tokove ali

b. v okviru poslovnhega modela, katerega cilj se dosega s prejemanjem pogodbenih denarnih tokov in
tudi prodajo finan¢nih sredstev.

Skupina mora preveriti, ali so pogodbeni denarni tokovi iz finan¢nega sredstva izklju¢no odplacila
glavnicein obrestina neporavnaniznesek glavnice. V ta namen Skupinaizvaja t.i. test SPPI (angl. So-
lely Payments of Principal and Interest).

Dobicki in izgube iz financnih sredstev

Dobicek ali izguba iz finan¢nih sredstev, ki se merijo po posteni vrednosti prek poslovnega izida, se
pripozna v izkazu poslovnega izida, vklju¢no z u¢inki, ki izhajajo iz preracuna finan¢nih sredstev, izra-
zenih v tujih valutah.

Dobicek aliizguba iz dolzniskih instrumentov, ki so merjeni po posteni vrednosti prek drugega vse-
obsegajoCega donosa, se pripozna neposredno v kapital kot povecanje ali zmanjsanje rezerv, nasta-
lih zaradi vrednotenja po posteni vrednosti. UCinki preracuna dolzniskih instrumentov, izrazenih v
tuijih valutah, se pripoznajo v izkazu poslovnega izida. Ob odpravi pripoznanja dolzniskega instru-
menta se dobicek ali izguba, nabrana v rezervah, nastalih zaradi vrednotenja po posteni vrednosti,
pripozna v izkazu poslovnega izida.

Dobicek ali izguba iz financnih nalozb v kapital drugih podjetij, ki so merjene po posteni vrednosti
prek drugega vseobsegajo¢ega donosa, se pripozna neposredno v kapital kot povecanje ali zmanj-
Sanje rezerv, nastalih zaradi vrednotenja po posteni vrednosti, vklju¢no s preracunom finanénih na-
lozb, izrazenih v tujih valutah. Ob odpravi pripoznanja finan¢ne nalozbe se dobicek ali izguba, nabra-
na v rezervah, nastalih zaradi vrednotenja po posteni vrednosti, pripozna v prenesenem poslovnem
izidu.

Pri financnih sredstvih, ki se merijo po odpla¢ni vrednosti, se dobicek ali izguba pripozna v izkazu
poslovnega izida, ko so taka sredstva prevrednotena zaradi oslabitve ali je zanje odpravljeno pripo-
znanje. Vizkazu poslovnega izida se pripoznajo tudi ucinki iz preracuna financnih sredstev, izrazenih
v tujih valutah.
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Nalozbe v pridruzena podjetja
Pridruzeno podjetje je podjetje, v katerem ima mati¢no podjetje pomemben vpliv.

Kapitalska druzba pridruzene druzbe uskupinjuje po kapitalski metodi v skupinskih racunovodskih
izkazih.

Nalozbe v opuscene vrednostne papirje

Kapitalska druzba iz nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jih je pridobila na podlagi 48.a ¢lena
Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1) in na dan prenosa predstavljajo vredno-
stne papirje ciljne druzbe v skladu z Zakonom o prevzemih, ne sme uresnic¢evati glasovalnih pravic
v skladu z drugim odstavkom 48.b ¢lena ZNVP-1. NaloZbe v te druzbe se zaradi navedenega ne kon-
solidirajo.

Nalozbe v vrednostne papirje z registrskih rac¢unov

Kapitalska druzba je na podlagi petega odstavka 48.a ¢lena ZNVP-151.1.2022 postala imetnica vre-
dnostnih papirjev, glede katerih upravi¢encido 31.12. 2021 niso zahtevali, da se prenesejo na njihove
trgovalne rac¢une pri ¢lanu centralne depotne druzbe. V skladu in pod pogoji iz dolo¢be 48.b ¢lena
ZNVP-1se priugotavljanju deleza glasovalnih pravic Kapitalske druzbe in oseb, ki po zakonu, ki ureja
prevzeme, s Kapitalsko druzbo delujejo usklajeno v ciljni druzbi, ne upostevajo glasovalne pravice
iz delnic ciljne druzbe, ki jih je Kapitalska druzba pridobila v skladu s prvim oziroma petim odstav-
kom 48.a ¢lena ZNVP-1. Kapitalska druzba tudi ne sme uresnicevati glasovalnih pravic iz delnic ciljnih
druzb, kijih pridobi v skladu s prvim oziroma petim odstavkom 48.a ¢lena ZNVP-1. Kapitalska druzba
jeupravicenaizvrsevatiglasovalna upravicenjaiz vseh tistih nematerializiranih vrednostnih papirjev
druzb, ki jih pridobi v skladu s prvim oziroma petim odstavkom 48.a ¢lena ZNVP-1, za katere se ob
upostevanju stanja, ki je podano na dan prenosa nematerializiranega vrednostnega papirja na pose-
ben racun Kapitalske druzbe iz prvega odstavka 48.a ¢lena ZNVP-1, ne uporabljajo dolo¢be Zakona o
prevzemih (ZPre-1). Glede na navedeno se nalozbe, prikaterih Kapitalska druzba ne sme uresnicevati
glasovalnih pravic, posledi¢no ne konsolidirajo.

Spremembe denarnih tokov in odprava pripoznanja finan¢nega sredstva

Skupina odpravi pripoznanje finan¢nega sredstva samo, kadar:

a. potecejo pogodbene pravice do denarnih tokov iz finan¢nega sredstva ali

b. prenese finan¢no sredstvo ter prenos izpolnjuje pogoje za odpravo pripoznanja

Ce je bil sklenjen nov dogovor o pogodbenih denarnih tokovih finanénega sredstva ali so se ti kako
drugace spremeniliin ponovnidogovor oziroma spremembe ne vodijo do odprave pripoznanja, mora

Skupina ponovno izra¢unati bruto knjigovodsko vrednost finan¢nega sredstva in v izkazu poslovne-
gaizida pripoznati dobicek aliizgubo iz spremembe.

Merjenje in razvrscanje izpostavljenosti v skupine za namen ocenjevanja kreditnih izgub

Zahteve glede ocenjevanja kreditnih izgub veljajo za:
| financna sredstva, merjena po odplacni vrednosti,
| dolzniSka financna sredstva, merjena po postenivrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa,

| zunajbilan¢neizpostavljenostiiz prevzetih kreditnih obveznostiin pogodb o finanénem porostvu;

pri ¢emer Skupina uposteva:

a. izpostavljenosti, pri katerih e ni nastalo pomembno povecanje kreditnega tveganja in za kate-
re se popravki vrednosti oziroma rezervacije za kreditne izgube izmerijo na podlagi pricakovanih
kreditnih izgub v 12-mesec¢nem obdobju (prva faza),
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b. izpostavljenosti, pri katerih se je kreditno tveganje v obdobju od zaetnega pripoznanja do datu-
ma, za katerega Skupina poroca, pomembno povecalo in za katere se popravki vrednosti oziroma
rezervacije za kreditne izgube izmerijo na podlagi pri¢akovanih kreditnih izgub v celotnem ob-
dobju trajanja (druga faza),

c. izpostavljenostiv polozaju pomembno zmanjsane placilne sposobnostiin »defaulta« za katere se
popravkivrednosti oziroma rezervacije za kreditne izgube izmerijo na podlagi pricakovanih kredi-
tnihizgub v celotnem obdobju trajanja (tretja faza).

V tretjo fazo se uvrscajo tudi kupljena ali izdana finan¢na sredstva, ki so ob zacetnem pripoznanju
opredeljena kot neplacane izpostavljenosti, s t. i. poslabsano kreditno kakovostjo (angl. Purchased
Or Originated Credit-Impaired Financial Assets, POCI). Ce ne gre za tako izpostavljenost, Skupina iz-
postavljenost ob za¢etnem pripoznanju razvrstiv prvo fazo.

Za poslovne terjatve uporablja Skupina pri opredelitvi povecanja kreditnega tveganja, kot kriterij
razporeditev v faze, Stevilo dni zamude. V drugo fazo je avtomati¢no uvrscena terjatev, ko zamuda
placila preseze 30 dni; v tretjo fazo je avtomati¢no uvrscena terjatev, ko zamuda placila preseze
90 dni.

Ob poznejsem merjenju Skupina oceni, alisejekreditno tveganjeizpostavljenostiv obdobju od zacet-
nega pripoznanja do datuma, za katerega Skupina poroc¢a, pomembno povecalo.

Ce se kreditno tveganje ni pomembno povecalo ali gre za izpostavljenost z nizkim kreditnim tvega-
njem, izpostavljenost ostane v prvi fazi.

Ce se je kreditno tveganje pomembno povecalo in izpostavljenost ée ni opredeljena kot nepla¢ana,
Skupinaizpostavljenost razvrsti v drugo fazo.

Skupina ocenjuje pomembno povecanje kreditnega tveganja z uporabo primernih in dokazljivih in-
formacij na ravni posamezne izpostavljenosti. Pomembno povecanje kreditnega tveganja lahko
Skupina ocenjuje tudi na ravni skupine izpostavljenosti, vendar le v primeru, kadar primernih in do-
kazljivih informacij (dejavnikov ali kazalnikov) na ravni posamezne izpostavljenosti ni mogoce pri-
dobiti brez pretiranih stroskov in prizadevanj ali jih na ravni posamezne izpostavljenosti ni mogoce
oceniti.

Ocenjevanje pomembnega povecanja kreditnega tveganja temelji na jasno opredeljenih kvantita-
tivnihin kvalitativnih merilih, ki se lahko razlikujejo za posamezne skupine izpostavljenosti, tj. ustre-
zne portfelje, skupine portfeljev ali dele portfelja.

Osnovno merilo, ki ga Skupina uporablja za razvrs¢anje po fazah, je zunanja bonitetna ocena oziroma
notranja ocena posameznega finan¢nega instrumenta. Notranja ocena je opredeljena na podlagi al-
goritma v informacijskem sistemu in temelji na mednarodnih bonitetnih ocenah oziroma se, ¢e nina
voljo mednarodnih bonitetnih ocen, dolocCi interno. Skupina uporablja kot primarni vir za dolocitev
notranje bonitetne ocene Bloombergovo bonitetno oceno.

Mednarodne bonitetne ocene finan¢nih instrumentov z investicijsko bonitetno oceno in financne
instrumente z neinvesticijsko bonitetno oceno Skupina preverja redno ob obrac¢unskem obdobju.
Skupina izmeri pricakovane kreditne izgube dolzniskega finan¢nega instrumenta tako, da uposteva:
| nepristranskiin z verjetnostjo tehtan znesek, ki se doloci z ovrednotenjem vrste moznih izidov,

| ¢asovno vrednost denarja ter

| primerne in dokazljive informacije o preteklih dogodkih, trenutnih pogojih ter napovedih glede
prihodnjih ekonomskih okolis¢in, ki so brez pretiranih stroskov in prizadevanj na voljo na datum
porocanja.
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Skupina razvrsca izpostavljenosti po skupinah glede na skupne znacilnosti kreditnega tveganja v
naslednje segmente:

| drzava,
| podjetjain

| financne institucije.

Skupina za razvrscanje v faze uporablja lastno metodologijo ocenjevanja pri¢akovanih kreditnih iz-
gub, ki temelji na parametrih tveganja:

| izpostavljenost ob neplacilu (angl. Exposure at Default - EAD),
| verjetnost neplacila (angl. Probability of Default - PD) in
| izguba ob neplacilu (angl. Loss Given Default - LGD).

Ocene parametrov tveganja, ki jih Skupina uposteva pri ocenjevanju pri¢akovanih kreditnih izgub,
temeljijo na preteklih dogodkih, trenutnih pogojih in napovedih glede prihodnjih ekonomskih oko-
Liscin.

Ce Skupina nima na voljo zadostnega $tevila podatkov, ki bi zagotovili zanesljive ocene parametrov

tveganja zaizracun pricakovanih kreditnih izgub, lahko uporabi trzno dostopne podatke (npr. podat-
ke bonitetnih agencij) ali kombinacijo lastnih in zunanjih podatkov.

V primerih, ko Skupina nima na voljo zadostnega Stevila podatkov za posamezno nalozbo oziroma
transakcijo, lahko uporabi:

| parametre obvladujoce druzbe,
| parametre primerljivega finan¢nega instrumenta,

| parametre posamezne drzave, Ce gre za finan¢ni instrument, katerega izdajatelj je enota central-
ne/regionalne/lokalne ravni drzave, subjekt javnega sektorja oziroma centralna banka.

Skupina uporablja parametre tveganja EAD, kot izhajajo iz amortizacijskih nacrtov (uporaba pogod-
benih denarnih tokov). Parametri tveganja EAD niso korigirani za vpliv makroekonomskih faktorjev
tveganja.

Parameter tveganja EAD predstavlja oceno izpostavljenosti ob prihodnjem datumu neplacila, pri
¢emer se uposStevajo pricakovane spremembe izpostavljenosti po datumu porocanja, vklju¢no z
odplacili glavnice in obresti. Gre za pri¢akovano kreditno izpostavljenost ob to¢no dolo¢enem ¢asu.

Skupina uporablja za vsak segment (drzava, podjetja, finan¢ne institucije) in za vsako bonitetno oce-
no svoj parameter tveganja PD.

Skupina uporablja za izracun parametrov tveganja PD podatke, dobljene iz porocil bonitetne agen-
cije S&P, in sicer posebej za drzave, podjetja in finan¢ne institucije. Za izracun se uporabi zgodovinski
PD po posameznih ratingih (bonitetnih ocenah).

Skupina za izpostavljenosti do enot centralne ravni drzav in centralnih bank, do finan¢nih institucij,
do enot regionalne ali lokalne ravni drzav in do subjektov javnega sektorja uporablja povprecja z
izdajo utezenih stopenj poplacil bonitetne agencije Moody's (LGD - drzava). Skupina za izpostavlje-
nosti do podjetij uporablja povprecja z izdajo utezenih stopenj poplacil bonitetne agencije Moody‘s
(LGD - podjetja).

Skupina je zaznala povecanje kreditnega tveganja in poslabsanje makroekonomskega okolja, zaradi
Cesar so se v skladu z uporabljenim modelom povecale verjetnosti neplacila (PD), medtem ko so se
izgube ob neplacilu (LGD) za drzavne obveznice in banke nekoliko znizale.

Skupina zaradi upoStevanja gospodarskih ciklov pri izracunu verjetnosti neplacila za prva tri leta
pri vseh razredih nalozb (drzavne, podjetnisSke in obveznice finan¢nih institucij) uposteva napovedi
glede prihodnjih ekonomskih okolis¢in in popravek za gospodarski cikel.
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Dolocanje poStene vrednosti financ¢nih nalozb

Postena vrednost financnih nalozb je cena, ki bi se prejela za prodajo sredstva ali placala za prenos
obveznosti v redni transakciji med udelezenci na trgu na datum merjenja. Merjenje poStene vred-
nosti ob tovrstni transakciji temelji na predpostavki, da se transakcija izvrsi na glavnem trgu oziro-
ma, ¢e glavnega trga ni, na najugodnejsem trgu.

Skupina ob nakupu finan¢ne nalozbe kot glavni trg finan¢ne nalozbe opredeli:
| borznitrg (velja za lastniske, dolzniSke financne nalozbe in ciljne sklade) ali

| trgtrgovcev oziroma trg OTC™ (velja za dolzniske financne naloZbe)

Na datum merjenja postene vrednosti finan¢ne nalozbe Skupina ponovno preveri ob nakupu opre-
deljeni glavnitrgin ugotovi, alije trg za finan¢no nalozbo delujoc.

V primeru borznega trga je predpostavka o delujo¢em trgu izpolnjena, Ce je bil na borzi povprecni
dnevni promet posamezne finan¢ne nalozbe v zadnjih 180 dneh do dneva merjenja posStene vred-
nosti visji od 0,5 milijona evrov z upoStevanjem Stevila trgovalnih dni (za borzni trg Ljubljanska bor-
za se pri nalozbah v lasti Kapitalske druzbe uposteva povprecni dnevni promet, visji od 0,1 milijona
evrov, medtem ko to ne velja pri dolocitvi delujo¢ega trga za nalozbe v lasti Modre zavarovalnice).
Ce je borzni trg delujo¢, se za merjenje postene vrednosti uporabi zadnja znana borzna cena. Ce je
borzni trg manj likviden, se za merjenje postene vrednosti uporabi zadnja znana borzna cena, ki ni
starejSa od 90 dni. V drugih primerih se postena vrednost finan¢ne nalozbe doloci z uporabo tehnike
ocenjevanja vrednosti.

V primeru trga trgovcev oziroma trga OTC je predpostavka o delujo¢em trgu izpolnjena, Ce je bila
cena CBBT™ objavljena za vsaj polovico trgovalnih dni v zadnjih 30 dneh do dneva vrednotenja. Ce je
trg trgovcev oziroma trg OTC delujo¢, se za merjenje postene vrednosti uporabi zadnja znana cena
CBBT. Ce je trg trgovcev oziroma trg OTC manj likviden, se za merjenje postene vrednosti uporabi
zadnja znana cena CBBT, ki ni starejéa od 90 dni. Ce cena CBBT ni na voljo, se za merjenje postene
vrednosti uporabi cena BVAL'®, ¢e je na voljo. V drugih primerih se poStena vrednost finan¢ne naloz-
be doloci z uporabo tehnike ocenjevanja vrednosti.

Priobveznicah se vtanamen uporabi model ocenjevanja, ki temelji na primerjavis trenutno posteno
vrednostjo drugega instrumenta, kiima podobne bistvene znacilnosti.

Zakladne menice in komercialni zapisi slovenskih izdajateljev, za katere trg ne obstaja ali nidelujoc in
prestanejo SPPI test, se merijo po modelu odpla¢ne vrednosti z upoStevanjem efektivne obrestne
mere.

Pri ocenjevanju vrednosti delnic se lahko uporabijo naslednji nacini ocenjevanja: na trznih primerja-
vah zasnovan nacin ocenjevanja, na donosu zasnovan nacinin v dolocenih primerih tudi na sredstvih
zasnovan nacin. Pri ocenjevanju se uporabijo zadnji znani podatki o poslovanju druzbe, ki ne smejo
biti starejsi od Sestih mesecev od datuma dolocanja postene vrednosti, za katerega se bo uporabila
ta ocena vrednosti. Trzni podatki in parametri, ki se uporabljajo pri ocenjevanju, morajo biti zadnji
znani podatkiin usklajeni zdatumom, za katerega se bo uporabila ta ocena vrednosti. Ce do sest me-
secev starih podatkov o poslovanju druzbe ni mogoce pridobiti oziroma ti ne vsebujejo zadostne-
ga obsega podatkov za izdelavo ocene vrednosti, se za izdelavo ocene vrednosti lahko izjemoma
uporabijo tudi starejsi podatki, ki ne smejo biti starejsi od 12 mesecev. Ob izdelavi ocene vrednosti z
uporabo po na trznih primerjavah zasnovanega nacina ocenjevanja, je priizboru primerljivih podjetij
treba upostevati njihovo primerljivost z vidika panoge, velikosti, potenciala rasti, razpolozljivosti

14 Trg Over-The-Counter, izvedba transakcije z vrednostnim papirjem zunaj organiziranega trga, in sicer bilateralno med dvema strankama.

15 Composite Bloomberg Bond Trader je Bloombergov podatek o cenah individualnih obveznic v realnem ¢asu. Bloomberg ceno individualne obveznice
izracuna na podlagi tehtanega povprecja cen (tako indikativnih kot zavezujocih) s strani vec¢jega Stevila ponudnikov kotacij.

16 Bloomberg Valuation Service je Bloombergov podatek o vrednosti posamezne obveznice ob koncu dneva. Bloomberg vrednost obveznice izracuna
na podlagi podatkov o cenah sklenjenih poslov in zavezujocih kotacijah, pri ¢imer je vecina cen BVAL dolocena z uporabo modela.
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zgodovinskih podatkov o poslovanju in morebitnih drugih elementov, ki pri posameznih podjetjih
vplivajo na njihovo primerljivost.

Skupina pri merjenju postene vrednosti uporablja kotirano ceno brez prilagoditev, kadar ta na delu-
jocem trgu obstaja.

Privrednotenju se kot neprilagojena kotirana cena uporablja le zaklju¢na cena na borzi ali objavljena
zaklju€na cena CBBT oziroma BVAL.

Merila za razvrscanje financnih nalozb v ravni hierarhije postene vrednosti
Financ¢ne naloZbe, merjene po posteni vrednosti, se razvrs¢ajo v ravni postene vrednosti glede na
vhodne podatke in predpostavke, uporabljene pri merjenju posStene vrednosti, in sicer:

| vlozki 1. ravni so kotirane cene (neprilagojene) na delujocih trgih za finan¢no nalozbo, do katerih
ima Skupina dostop na datum merjenja;

vlozki 2. ravni so vlozki, ki niso kotirane cene, vklju¢ene v 1. raven, in jih je mogoce neposredno ali
posredno opazovati; vlozki 2. ravni vkljucujejo:

- kotirane cene za podobne finan¢ne nalozbe na delujocih trgih,
- kotirane cene za enaka ali podobna sredstva na manj likvidnih trgih,

- vlozke, ki niso kotirane cene in jih je mogoce opazovati, kot na primer obrestne mere ali krivulje
donosa, ki jih je mogoce opazovati v obic¢ajnih intervalih in podobno (implicitne volatilnosti, kre-
ditni pribitki itd.),

- vlozke, potrjene na trgu;

vlozki 3. ravni so neopazovani vlozki:
- cenaBVAL (The Bloomberg Valuation Service),
- postene vrednosti, pridobljene na podlagi internih ali zunanjih ocen vrednosti z upostevanjem

vlozkov 3. ravni.

Finan¢ne nalozbe se razvrscajo v ravni na podlagi lastnosti uporabljenega vlozka, ki se uporablja pri
dolocanju postene vrednosti finan¢nih nalozb in presoje, ali je glavni trg delujoc.

Razvrscanje lastniskih financ¢nih nalozb

Tabela 19: RazvrScanije lastniskih financnih nalozb v primeru, da je glavni trg borzni trg (kotirajoce lastniske financne
nalozbe)

1. raven LastniSke financne naloZbe s poSteno vrednostjo, merjeno na podlagi borzne cene na delujocem trgu

LastniSke financne nalozbe s poSteno vrednostjo, merjeno na podlagi borzne cene na manj likvidnem trgu

2.aven LastniSke financne nalozbe, za katere borzna cena ni dosegljiva in je njihova poStena vrednost merjena s tehniko
ocenjevanja vrednosti (upoStevanje vlozkov 2. ravni)

Lastniske financne naloZbe, za katere borzna cena ni dosegljiva in je njihova postena vrednost merjena s tehniko
3. raven ocenjevanja vrednosti (uposStevanije vlozkov 3. ravni) ali na podlagi posredovane vrednosti tretjih oseb

Borzna cena, ki je starejSa od 90 dni, se lahko uporabi v primeru, ko ni izpolnjen kriterij materialnosti

Tabela 20: RazvrS¢anje nekotirajoCih lastniskih financnih nalozb

1. raven

2 raven Lastniske financne naloZbe s poSteno vrednostjo, merjeno s tehniko ocenjevanja vrednosti
’ (upostevanje vlozkov 2. ravni)

3 raven LastniSke financne nalozbe s posteno vrednostjo, merjeno s tehniko ocenjevanja vrednosti

(upoStevanje vlozkov 3. ravni) ali na podlagi posredovane vrednosti tretjih oseb
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T KAZALO

Razvrscanje dolzniskih financ¢nih nalozb

V ravni hierarhije dolo¢anja postene vrednosti se razvrscajo tudi tiste dolzniske finan¢ne nalozbe,
ki vizkazu financnega poloZaja niso merjene po posteni vrednosti. Praviloma gre za obveznice, ki so
merjene po odpla¢ni vrednostiin jih za potrebe razkrivanja Skupina meri po posteni vrednosti. Za te
vrednostne papirje veljajo glede razvri¢anja enaka pravila kot za dolzniSke vrednostne papirje, ki so
po postenivrednosti merjeni Zze v izkazu finan¢nega poloZaja.

Tabela 21: Razvrcanie ciljnih skladov

Ciljni skladi s poSteno vrednostjo, merjeno na podlagi borzne cene na delujocem trgu ali na podlagi objavljene

1. raven . P - R
vrednosti enote premozenja, ki se doloca na padlagi trznih cen
2. raven Ciljni skladi s po$teno vrednostjo, merjeno na podlagi borzne cene na manj likvidnem trgu
3 raven Ciljni skladi, za katere borzna cena ni dosegljiva in je njihova postena vrednost merjena na podlagi objavljene

vrednosti enote premozenja, ki se ne doloca na podlagi trznih cen

Tabela 22: Razvr$canje dolzniskih finan¢nih nalozb v primeru, da je glavni trg borzni trg

1. raven DolZniske financne nalozbe s posteno vrednostjo, merjeno na podlagi borzne cene na delujocem trgu

DolZniske financne nalozbe s poSteno vrednostjo, merjeno na podlagi borzne cene na manj likvidnem trgu
reen DolZniski vrednostni papirji, vrednoteni s tehniko ocenjevanja vrednosti (upoStevanje vlozkov 2. ravni)

DolZniski vrednostni papirji, vrednateni s tehniko ocenjevanja vrednosti (upoStevanije vlozkov 3. ravni) ali na podlagi
3. raven posredovane vrednosti tretjih oseb

Borzna cena, starejSa od 90 dni, se lahko uporabi v primeru, ko ni izpolnjen kriterij materialnosti

Tabela 23: RazvrS¢anje dolzniskih finan¢nih nalozb v primeru, da je glavni trg trg trgovcev (trg OTC)

1. raven DolZniSke financne nalozbe s poSteno vrednostjo, merjeno na podlagi cene CBBT na delujocem trgu

DolZniske financne nalozbe s posteno vrednostjo, merjeno na podlagi cene CBBT na manj likvidnem trgu

9 raven DolZniske finantne nalozbe s posteno vrednostjo, merjeno na podlagi transakcijske cene na manj likvidnem trgu

DolZniski vrednostni papirji, za katere cena CBBT z (ne)delujocega trga ne obstaja in je njihova postena vrednost
merjena s tehniko ocenjevanja vrednosti (upoStevanje vlozkov 2. ravni)

DolZniski vrednostni papirji, za katere cena CBBT z (ne)delujocega trga ne obstaja in je njihova poStena vrednost
3. raven merjena s ceno BVAL, s tehniko ocenjevanja vrednosti (upoStevanje vlozkov 3. ravni) ali na podlagi posredovane
vrednosti tretjih oseb

Iziemoma se dolzniski vrednostni papirji, katerih glavnica zapade v teko¢em letu in za katere ne
obstaja trzna cena, cena CBBT ali cena BVAL, ki bi bila stara manj kot 90 dni, vrednotijo po zadnji znani
ceniinuvrscajo v 3. raven hierarhije vrednosti.

Komercialni zapisi slovenskih izdajateljev se merijo po modelu odplacne vrednosti in se uvrscajo v
2.raven hierarhije vrednosti.
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Razvrscanje posojilin depozitov

Bancni depoziti se v izkazu finan¢nega polozaja izkazujejo po odplacni vrednosti, razen Ce ti ne pre-
stanejo testa SPPI. Depozite z ro¢nostjo do enega leta se za potrebe razkrivanja postene vrednosti
meri na podlagiizvirne oziroma pogodbene obrestne mere in se jih razvrs¢a v 2. raven. Za depozite
z ro¢nostjo nad enim letom se za potrebe razkrivanja postene vrednosti oceni poStena vrednost z
uporabo referenc¢ne krivulje obrestnih merin sejih razvrscav 2. raven.

Nekratkorocna sredstva (skupina za odtujitev) za prodajo

Nekratkoroc¢na sredstva (skupina za odtujitev) za prodajo so sredstva, za knjigovodsko vrednost ka-
terih se utemeljeno predvideva, da bo poravnana predvsem s prodajo in ne z nadaljnjo uporabo. Tak
primer nastopi takrat, ko je sredstvo (ali skupina za odtujitev) na razpolago za takojsnjo prodajo v
trenutnem stanju in odvisno le od obicajnih pogojev za prodajo taksnih sredstev (ali skupin za odtu-
jitev), pri ¢emer pa mora biti njegova prodaja zelo verjetna (med drugim se pricakuje, da bo prodaja
zaklju¢ena v enem letu po razvrstitvisredstva ali skupine za odtujitev).

Ko je sredstvo opredeljeno kot nekratkoroc¢no sredstvo za prodajo ali uvrsc¢eno v skupino za odtu-
jitev za prodajo ali ko se odpravi pripoznanje, odvisno od tega, kaj se zgodi prej, se preneha amorti-
zirati. Tako nekratkoroc¢no sredstvo ali skupina za odtujitev, razvr§¢eno med sredstva za prodajo, se
izmeri po knjigovodski vrednosti pred razvrstitvijo ali posteni vrednosti, zmanj$ani za stroske pro-
daje, in sicer po tisti, ki je niZja.

Poslovne terjatve

Poslovne terjatve so pripoznane v vrednosti izdanih racunov in zmanjSane za morebitne oslabitve.
Izracunavanje oslabitev je opisano v podpoglavju Merjenje in razvrscéanje izpostavljenosti v skupine
za namen ocenjevanja kreditnih izgub.

Denar in denarni ustrezniki

Denar in denarni ustrezniki vklju€ujejo denar na racunih pri bankah in denarna sredstva na odpoklic
ter kratkoro¢ne depozite z zapadlostjo do treh mesecev.

Kapital

Celotni kapital sestavljajo vpoklicani kapital, kapitalske rezerve, rezerve iz dobicka, preneseni Cisti
poslovniizid, rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti, in Cisti poslovni izid poslov-
nega leta.

Osnovni kapital Kapitalske druzbe v visini 364.810 tisoc¢ evrov je delniski kapital in je v celoti sesta-
vljen iz navadnih delnic. Razdeljen je na 874.235 navadnih imenskih kosovnih delnic, od katerih ima
vsaka enak delez in pripadajoc¢ znesek v osnovnem kapitalu.

Edini delnicar Kapitalske druzbe je Republika Slovenija. Kapitalska druzba nima lastnih delnic.

Rezerve iz dobicka se oblikujejo skladno z ZGD-1. Skladno z drugim odstavkom 52. ¢lena ZSDH-1 se
bilan¢ni dobicek Kapitalske druzbe ne more uporabiti za razdelitev delnic¢arjem.

Stroski, neposredno povezani z izdajo novih delnic, zmanj$ani za davcéne ucinke, bremenijo kapital.

Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti

Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti, izvirajo iz u¢inkov vrednotenja finan¢nih
sredstev po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa, Cistih financ¢nih prinodkov/
odhodkov iz zavarovalnih pogodb ter aktuarskih dobi¢kov in izgub iz odpravnin ob upokojitvi. Vizka-
zu finan¢nega poloZaja so zneski teh rezerv popravljeni za znesek odloZzenega davka.
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Rezervacije

Skupina 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, ter je mogoce zanesljivo oceniti znesek obveze. Znesek, pripoznan kot rezer-
vacija, je najboljSa ocena izdatkov, potrebnih za poravnavo obstojece obveze na dan izkaza financ¢-
nega poloZaja. Ko je pomembna tudi ¢asovna vrednost denarja, so rezervacije dolo¢ene na podlagi
diskontiranih denarnih tokov z diskontno stopnjo (pred davki), ki izraza ¢asovno vrednost denarja;
kjer je ustrezno, je vklju¢eno tudi morebitno tveganje posamezne obveznosti. Ce Skupina dolo¢i re-
zervacije na podlagi diskontiranih denarnih tokov, so skozi leta pripoznana povecanja v neto sedanji
vrednosti kot finan¢ni odhodki.

Kjer je mogoce pricakovati, da bodo nekatere ali vse izdatke, potrebne za poravnavo rezervacije,
povrnile druge stranke, so povracila pripoznana kot posebno sredstvo, vendar samo, Ce je prejem
skoraj gotov. V tem primeru so stroski rezervacij v izkazu poslovnega izida zmanjsani za pricakovano
povracilo stroskov.

Skupina oblikuje dolgorocne rezervacije:

| ¢e ugotovi, da zajamcena vrednost sredstev skladov SODPZ, ZPJU, MZP in PPS preseze dejansko
vrednost sredstev posameznega zavarovanca-c¢lana, in sicer v visini ugotovljenega primanijkljaja,
to je vsote razlik med zajamcenimi sredstvi zavarovanca-c¢lana in dejansko vrednostjo sredstev
zavarovanca-c¢lana,

| Cejeprislo do vlozitve tozbe proti druzbi v Skupini oziroma, ko ta oceni, da je velika verjetnost, da
bilahko prislo do tozbenega zahtevkain je bolj verjetno kot ne, da bo druzba v tozbenem postopku
neuspesna,

| zajubilejne nagradein odpravnine priupokojitvi,izraCunane na podlagi predpostavke o pri¢akova-
ni fluktuaciji delavcev, njihovi delovni dobi in pricakovanem Stevilu let do upokojitve ob uposte-
vanju dolocil individualnih in kolektivnih pogodb o zaposlitvi ter notranjih aktov druzb v Skupini.

Rezervacije za jubilejne nagrade in odpravnine pri upokojitvi so oblikovane v vrednosti ocenjenih
prihodnjih izplacil za odpravnine in jubilejne nagrade, diskontirane na datum porocanja. Priizracunu
je uporabljena metoda projicirane enote.

Pripoznanje rezervacij se odpravi, kadar so Ze izrabljene nastale moznosti, zaradi katerih so bile re-
zervacije oblikovane, ali ni ve¢ potrebe po njih. Rezervacije se lahko uporabijo samo za istovrstne
postavke, za katere so bile prvotno pripoznane.

Zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti

Opredelitev zavarovalne pogodbe

O zavarovalni pogodbi govorimo takrat, ko zavarovalnica prevzame pomembno zavarovalno tvega-
nje od imetnika zavarovalne police. Pri tem je samo prepoznanje zavarovalnega tveganja in presoja
njegove pomembnosti subjektivne narave. Pogodbe zivljenjskih zavarovanj, katerih osnovni namen
je zagotavljanje rente, nosijo pomembno zavarovalno tveganje, zato so uvrs¢ene med zavarovalne
pogodbe.

Vrednotenje zavarovalnih pogodb

Za vse zavarovalne produkte v okviru MSRP 17 je uporabljen splosni model vrednotenja.
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Tabela 24: Produkti Modre zavarovalnice, d. d., v okviru MSRP 17

Zavarovalna skupina Produkt Faza Opis
KSMR lzplatilo Starevllgslmeracllja pokojnin _.t.”ez dabicka; ;aprto za nova
vplacila; skupina sredstev ni jasno opredeljena
) KSMR Il lzplatilo Il\lgga giinir'%i”? pokOJn.m -1 d0b|gk|qm; 90l—<0d§t0tna gde—
Zivljenjsko zavarovanje eZba v dobicku; gre za jasno opredeljeno skupino sredstev
(pokojnine) Po fazi akumulacije se zavarovalna polica prenese na KS
PPS Vargevanje PPS; zagotovljena 1-odstotna donosnost sredstev; gre za
jasno opredeljeno skupino sredstev
KS PPS Izplacilo Faza izplacila PPS; 100-odstotna udelezba v dobicku
PremoZenjsko zavarovanje  KPN / Nezgodno, mesecna/letna premija

Ravni zdruzevanja

Postopek dolo¢anja ravni zdruZevanja je lahko formalno razdeljen na tri skupine:

| raven portfelja, kjer se dolocijo skupine pogodb s podobnimi tveganiji, ki jih zavarovalnica obvla-
duje skupaj,

| raven skupine, pri ¢emer so posamezni portfelji razdeljeni na najmanj tri skupine na podlagi stop-
nje donosnosti: kocljive pogodbe, pogodbe, za katere je malo verjetno, da bodo v prihodnosti po-
stale kocljive in »druge« pogodbe in

| raven kohorte, saj standard MSRP 17 prepoveduje zdruzevanje pogodb, ki so bile izdane v razmaku
vec kot enega leta, zato mora zavarovalnica opredeljene skupine razdeliti Se glede na datum izdaje
pogodb.

V zavarovalnici so pri zZivljenjskih zavarovanjih police z aktivno udelezbo pri dobi¢ku obravnavane
loceno od pogodb brez udelezbe v dobicku. Produkta KS PPS in PPS se obravnavata skupaj kot ena
skupina zavarovalnih pogodb.

Pri premozenjskih zavarovanjih je zavarovalnica uporabila zavarovalno vrsto (LoB) po direktivi Sol-
ventnost 2, ob uposStevanju osnovne znacilnostitveganja (krita tveganja, resnost, obdobje veljavno-
stipolice, porazdelitev tveganja v celotnem obdobju veljavnostiin podobno).

Pridolocanju kohort se je zavarovalnica odlocila za naslednji pristop:

| datum kohorte: datum zacetka zavarovanja,

| obdobje kohorte: koledarsko leto,

| upoStevajo se morebitne druge bistvene predpostavke (sprememba tehni¢ne obrestne mere),

| obupostevanjuanalogije s splosniminaceli v racunovodskem standardu MRS 8 predstavlja obrav-
nava kohort izbiro racunovodske usmeritve.

Pogodbene meje

Pogodbena meja predstavlja obdobje, po zaklju¢ku katerega zavarovanec nima ve¢ materialnih pra-
vic in zavarovalnica nima vec materialnih obvez, da zagotovi storitve, ki izhajajo iz zavarovalne po-
godbe, kar je klju¢no za dolocitev metode vrednotenja in denarnih tokov, ki morajo biti vklju¢eni v
proces vrednotenja.

Ocene denarnih tokov v dolo¢enem scenariju morajo vkljucevati vse denarne tokove znotraj pogod-
bene meje obstojece pogodbe in nobenih drugih denarnih tokov.
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Denarni tokovi spadajo znotraj pogodbene meje zavarovalne pogodbe v primeru, Ce izhajajo iz mate-
rialnih pravic in dolznosti, ki obstajajo med poroc¢evalskim obdobjem, v katerem lahko zavarovalnica
zahteva od zavarovanca, da placa premije ali pa ima materialno obvezo, da zavarovancu zagotovi
pogodbeno opredeljene storitve. Obveznost (ali sredstvo), ki se navezuje na pri¢akovano premijo ali
pricakovano skodo izven pogodbene meje zavarovalne pogodbe, ne sme biti pripoznana(o), saj se ti
zneski navezujejo na prihodnje zavarovalne pogodbe.

Kadar mora zavarovalnica pogodbo obnoviti (dolo¢eno v pogodbi) ali pa kako drugace nadaljevati s
pogodbo, mora oceniti, katere premije in povezani denarni tokovi, ki nastanejo iz obnovljene pogod-
be, so v pogodbenih mejah prvotne pogodbe.

Zavarovalnica skladno z zahtevami standarda uposSteva naslednje denarne tokove:

| premije,

| izplacila ugodnostiin Skodnih zahtevkov zavarovancu,

| stroske obravnave Skodnih zahtevkov (stroske obravnave zahtevkov, dodelitev ustreznih rezijskih
stroskov),

administrativne stroske upravljanja polic (stroske upravljanja polic, dodelitev ustreznih rezijskih
stroskov),

denarne tokove za pridobivanje zavarovanj (stroski pridobivanja zavarovanj, dodelitev ustreznih
rezijskih stroskov),

izplacila nalozbenih komponent.
Pripoznavanje in merjenje

Pristopi vrednotenja

Zavarovalnica za vse svoje produkte uporablja splosni model vrednotenja (GMM model).

Obracun pogodbene storitvene marize

Ker zavarovalnica za vrednotenje svojih produktov uporablja splosni model, je ob prvotnem pripo-
znanju skupine zavarovalnih pogodb dolZna pripoznati pogodbeno storitveno marzo (angl. Contrac-
tual Service Margin - CSM), ki jo kasneje sprosca v poslovnem izidu med obdobiji kritja.

Ob za¢etnem pripoznanju predstavlja pogodbeno storitvena marza (pod predpostavko, da pogodba
ni koc€ljiva") izravnalni znesek za odpravo kakrsnih koli »razlik« prvega dne, kar prepreci pripoznanje
dobicka prvega dne.

Ob zakljuc¢ku obdobja poroc¢anja predstavlja pogodbena storitvena marza dobicek iz skupine zava-
rovalnih pogodb, ki ga zavarovalnica Se ni pripoznala v poslovnem izidu, saj se nanasa na prihodnje
storitve, kijih bo zavarovalnica zagotovila po teh pogodbah.

Obrac¢un komponente izgube

Za kocljivo pogodbo ali skupino kocljivih pogodb pripozna zavarovalnica izgubo prvega dne v izkazu
poslovnega izida v visini neto odliva in tako oblikuje obveznosti za preostalo kritje (LRC), ki so prav-
zaprav komponenta izgube (LC). CSM v tem primeru znasa nic.

17 Zavarovalna pogodba je kocljiva, ¢e na datum prvotnega pripoznanja vsota izpolnjenih denarnih tokov, dodeljenih pogodbi (sedanja vrednost pri-
hodnjih denarnih tokov, prilagojena za tveganje), vseh predhodno pripoznanih denarnih tokov za pridobitev zavarovanja in vseh denarnih tokov iz
pogodbe predstavlja neto denarni odliv.
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Pri kasnejsem merjenju pogodba ali skupina zavarovalnih pogodb postane kocljiva (ali bolj kocljiva),
¢e zaradi neugodnih sprememb izpolnjeni denarni tokovi iz naslova sprememb ocene denarnih to-
kov iz prihodnjih storitev, dodeljeni skupini, presegajo knjigovodsko vrednost pogodbene storitvene
marze (CSM). V tem primeru zavarovalnica pripozna izgubo v poslovnem izidu v visini tega presezka.

Zacetni znesek izgube zavarovalnica doloci in prilagodi za morebitne kasnejse izgube in za odpravo
in sprostitev izgub v celotnem obdobju tako, da je ob zaklju¢ku obdobja kritja skupine pogodb kom-
ponenta izgube enaka nic.

Metodologije za prilagoditev tveganja

MSRP 17 v ¢lenu 17.32 navaja, da so ob zaCetnem merjenju skupine zavarovalnih pogodb upostevani
izpolnjeni denarni tokovi in pogodbena storitvena marza (CSM), pri ¢emer izpolnjeni denarni tokovi
vkljuCujejo prilagoditev tveganja za nefinan¢no tveganje (RA) s sklicevanjem na ¢len MSRP 17.37, ki
predpisuje osnovno zahtevo za merjenje prilagoditve tveganja za nefinan¢no tveganje.

Glede na to, da je vedji del portfelja zavarovalnice sestavljen iz rentnih produktov, je tveganje dol-
gozivosti (angl longevity) tisto, ki predstavlja bistven del nefinanc¢nih tveganj. Zavarovalnica je za
ocenjevanje prilagoditve tveganja uporabila metodo intervala zaupanja, analogno ureditvi, ki jo
je prinesla direktiva Solventnost Il. Rezim Solventnost Il uporablja stopnjo zaupanja 99,5 odstot-
ka, zavarovalnica pa je za potrebe MSRP 17 izbrala VaR, ki je niZji, saj ni razumno pri¢akovati, da je v
cene produktov moc vgraditimarze, kiomogocajo »skoraj gotovo« doseganje pogodbene storitvene
marze (CSM).

Za prilagoditev tveganja je zavarovalnica izbrala stopnjo zaupanja 70 odstotkov, kar pri kalibraciji iz
standardne formule pomeni velikost Soka, ki znasa 4,07 odstotka.

Diskontna stopnja

Vrednotenje dolgoroc¢nih zavarovalnih obveznosti in posledi¢no pripoznanje dobicka sta v veliki
meri obcutljiva na izbiro diskontne stopnje. MSRP 17 doloca sploSna nacela za dolocanje diskontnih
stopenj, ne vsebuje pa podrobnih navodil za njihovo uporabo.

Odlocitev Modre zavarovalnice je, da za vse portfelje uporabi enotno metodologijo za izpeljavo
netvegane diskontne krivulje z upoStevanjem premije za nelikvidnost. Uporabljen je pristop od spo-
dajnavzgor (angl. bottom-up approach). Krivulja diskontnih stopenjje torej sestavljenaiz netvegane
obrestne mere in premije za nelikvidnost. Vir za netvegano obrestno mero je krivulja RFR (angl. risk
freerate), ki jo objavlja EIOPA (spot krivulja brez prilagoditve za volatilnost).

Ocena premije za nelikvidnost se izracuna iz razlike med krivuljo RFR in krivuljo kritih obveznic (angl.
covered bond). Ugotovljena premija za nelikvidnost se netvegani diskontni krivulji pripise v celoti,
karizhaja iz znacilnosti zavarovalnih pogodb Modre zavarovalnice (visoka nelikvidnost, zavarovanec
tezko predc¢asno unovci pogodbo). Osnova za izraCun donosnosti posameznega indeksa so krite ob-
veznice, izdane v evrihinzbonitetno oceno BBG composite AAA. Ob koncu decembra 2024 je indekse
sestavljalo 493 obveznic s temi znacilnostmi. Manjkajo¢e donosnosti za ro¢nosti med 10 in 30 let se
izracunajo zmodelom Nelson-Siegel-Svensson. Ekstrapolacija MSRP 17 diskontne krivulje se naredi z
modelom Smith Wilson, z upostevanjem zadnje likvidne tocke (LLP) pri 20 letih in UFR (angl. ultima-
tive forward rate), objavljene na spletni strani EIOPA.
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Slika 3: Netvegana krivulja RFR, diskontna krivulja MSRP 17 in premija za nelikvidnost na 31. 12. 2024 in 31. 12. 2023
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Obravnava stroskov

V okviru MSRP 17 zavarovalnica obravnava stroske, ki se nanasajo na stroskovne nosilce KS PPS, KS
MR, KS MR Ilin nezgoda. Pritem za merjenje zavarovalnih pogodb uporabi vse stroske, ki so povezani
z zavarovalno pogodbo oziroma s portfeljem zavarovalnih pogodb. V tem smislu je torej treba upo-
Stevati stroske, ki so povezani s pridobivanjem, sklepanjem in izvajanjem teh pogodb, medtem ko
tretja skupina stroskov ne vstopa v izracun zavarovalnega rezultata.

Prirazvrscanju zavarovalnica locCi tri vrste stroskov:

1.

Neposredne stroske polic (angl. directly attributable) oziroma stroske, ki so neposredno povezani s
policami (portfeljem). V to skupino sodijo:

- neposredni stroski pridobivanja zavarovanj,

- administrativni stroski polic (npr. zaracunavanje premije, spremembe polic),

- stroski upravljanja zahtevkov.

Posredne stroski polic (angl. allocation of fixed and variable overheads), ki so na police oziroma
portfelj pripisani na podlagi kljuc¢ev. V to skupino sodijo:

- stroski dela,

- IT stroski,

- najemnine,

- amortizacija, ki se lahko neposredno pripiSe izvajanju zavarovalnih pogodb.

Stroske, ki niso neposredno povezani s policami (angl. non-attributable). V to skupino sodijo dolo-
¢eni splosni stroski, ki niso pripisani policam, kot so:

- stroski splosnih trzenjskih aktivnosti,

- stroski razvoja zavarovanj,

- stroskiizobrazevanjain Solanja,

- stroski uprave in nadzornega sveta.
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PoznejSe merjenje zavarovalnih pogodb

Vsota obveznosti za preostalo kritje (LRC) in obveznosti za nastale skode (LIC) sestavljata knjigo-
vodsko vrednost skupine zavarovalnih pogodb na koncu porocevalskega obdobja; obveznost za pre-
ostalo kritje je enaka seStevku pri¢akovanih prihodnjih denarnih tokov priizpolnitvi (ki so povezani s
prihodnjo storitvijo) in pogodbene storitvene marze za to skupino zavarovalnih pogodb, obveznost
za nastale zahtevke pa predstavlja denarne tokove, ki se nanasajo na preteklo storitev.

Zavarovalnica v teko¢em obdobju pripozna:

| prihodke in odhodke iz spremembe knjigovodske vrednosti obveznosti za preostalo kritje, in sicer:

- zavarovalne prihodke iz naslova zmanj$anja obveznosti za preostalo kritje zaradi storitev, ki so bile
opravljene v tem obdobju,

- odhodke za izgube pri kocljivih skupinah zavarovalnih pogodb oziroma prihodke pri odpravi takih
izgub,

- finan¢ne prihodke ali odhodke iz diskontiranja (ki vklju€ujejo ucinek ¢asovne vrednosti denarja in
financnega tveganja);

| prihodke in odhodke iz spremembe knjigovodske vrednosti obveznosti za nastale Skode, in sicer:

- odhodke iz naslova povecanja obveznosti zaradi zahtevkov in odhodkov, nastalih v tem obdobju,

- odhodke za vse naknadne spremembe denarnih tokov priizpolnitvi v zvezi z nastalimi zahtevki in
odhodki,

- financne prihodke ali odhodke iz diskontiranja (ki vklju¢ujejo ucinek ¢asovne vrednosti denarja in
finanénega tveganja).

Zavarovalnica v izkazu poslovnega izida oziroma izkazu vseobsegajoCega donosa pripozna spre-
membe pricakovanih denarnih tokov, ki se nanasajo na tekoco ali preteklo storitev. Mednje sodijo:

| ucinek casovne vrednosti denarja ter ucinek financnega tveganja (pri tem je ucinek spremenjene
diskontne stopnje ob upostevanjuiste krivulje pripoznan v izkazu poslovnega izida, u¢inek premika
diskontne krivulje pa v izkazu vseobsegajo¢ega donosa),

| spremembe ocen pricakovanih denarnih tokov pri izpolnitvi, ki se nanasajo na obveznosti za ze
nastale zahtevke in so pripoznane v izkazu poslovnega izida in

| izkustvene prilagoditve za zavarovalne odhodke, ki so pripoznane v izkazu poslovnega izida.
Spremembe pricakovanih denarnih tokov, ki se nanasajo na prihodnjo storitev, pa se odrazajo v spre-

membi pogodbene storitvene marze oziroma v komponentiizgube v okviru obveznosti za preostalo
kritje. TakSne spremembe so:

| izkustvene prilagoditve, kiizhajajo iz prejetih premij v obdobju, ki se nanasajo na prihodnjo storiteyv,
| spremembe ocenesedanje vrednostiprihodnjih denarnih tokov priobveznostih za preostalo kritje,
| spremembe nalozbenih sestavin,

| spremembe prilagoditve zaradi nefinan¢nega tveganja, ki se nanasa na prihodnjo storitev.

Na visino pogodbene storitvene marze, ki predstavlja dobic¢ek skupine zavarovalnih pogodb, ki Se
ni bil pripoznan v izkazu poslovnega zida, ker se nanasa na prihodnjo storitev, vplivajo spremembe
ocen prihodnjih denarnih tokov priizpolnitvi, u€inek natecenih obresti, ki se obra¢unavajo z uporabo
diskontnih stopenj, ki so bile dolo¢ene ob zacetnem pripoznanju pogodbe, prenos pogodbene sto-

ritvene marze v prihodke (ki ga prirentnih zavarovanjih dolo¢a viSina rente v obdobju) in pripoznane
nove zavarovalne pogodbe v obdobju.

Odprava pripoznanja zavarovalnih pogodb

Pripoznanje zavarovalne pogodbe se odpravi, kadar pogodba preneha, pri cemer pogodbena obveza
potece, se izpolni ali razveljavi; odprava pripoznanja nastopi tudi v primeru, ko se pogodba prenese
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na tretjo osebo ali ¢e se pogoji pogodbe pomembno spremenijo, z dogovorom med strankama ali
zaradi spremembe predpisov, in se na osnovi odpravljene pogodbe ob izpolnitvi dolo¢enih pogojev
sklene nova - spremenjena pogodba.

Poslovne obveznosti

Poslovne obveznosti so obveznosti do dobaviteljev za nabavljena sredstva ali storitve ter obvezno-
stido zaposlencev, drzave in drugih. Obveznosti se v poslovnih knjigah pripoznajo, Ce je verjetno, da
se bodo zaradi njihove poravnave zmanjsali dejavniki, ki omogocajo gospodarske koristiin je znesek
za poravnavo mogoce zanesljivo izmeriti.

Financ¢ne obveznosti

Obveznost nakazila ZPIZ

V ZSDH-1je opredeljena najvisja letna obveznost Kapitalske druzbe za zagotavljanje sredstev ZPIZ, in
sicer mora Kapitalska druzba na podlagi dolocila tretjega odstavka 52. ¢lena ZSDH-1 vsako leto naj-
pozneje do 29. septembra ZPIZ nakazati 50 milijonov evrov, predvsem za usklajevanje pokojnin, ozi-
roma sorazmerno nizji znesek, ¢e je znesek za usklajevanje pokojnin nizji. Ne glede na tretji odstavek
52.¢lena ZSDH-1mora Kapitalska druzba na podlagi Zakona o izvrsevanju proracunov Republike Slo-
venije za leti 2025 in 2026 (ZIPRS2526) v letih 2025 in 2026 ZPIZ nakazati vsako leto znesek v visini
50 odstotkov celotnega vseobsegajoCega donosa, kot izhaja iz revidiranih racunovodskih izkazov
za preteklo poslovno leto, vendar ne manj kot 65 milijonov evrov. Obveznost za placilo ZPIZ je pri-
poznana kot finan¢na obveznost, in sicer za leto 2025 kot kratkoro¢na finan¢na obveznost v visini 50
odstotkov celotnega vseobsegajocega donosa leta 2024, za leto 2026 pa kot dolgoroc¢na finan¢na
obveznost v visini 65 milijonov evrov. Hkrati so v istem znesku pripoznane kratkoro¢ne oziroma dol-
goroCne aktivne Casovne razmejitve.

Ne glede na tretji odstavek 52. ¢lena ZSDH-1 je morala Kapitalska druzba na podlagi Zakona o izvr-
Sevanju proracunov Republike Slovenije za leti 2024 in 2025 (ZIPRS2425) v letu 2024 nakazati ZPIZ
65 milijonov evrov (2023: 65 milijonov evrov na podlagi Zakona o izvrSevanju proracunov Republike
Slovenije za leti 2023 in 2024). Nakazilo ZPIZ je v izkazu poslovnega izida pripoznano kot financni od-
hodek v letu, na katerega se nanasa.

Prihodki

Skupina pripoznava prihodke v znesku, ki odraza pricakovano nadomestilo, do katerega bo Skupina
upravi¢ena v zameno za prenos obljubljenega blaga ali storitev kupcu. Pri tem upoSteva pogoje iz
pogodbe ter vsa ustrezna dejstva in okolis¢ine.

Klju¢ne vrste prihodkov Skupine so nasledniji:

1. Prihodki iz provizij

Skupina je upravi¢ena do povracila vstopnih in izstopnih stroskov, do letne provizije za upravljanje
pokojninskih skladov in do stroskov izpla¢evanja poklicnih pokojnin oziroma rent.

a. Vstopna provizija

Skupina za opravljanje svoje dejavnosti skladno s posameznimi pokojninskimi nacrti zaracunava
vstopno provizijo, kar pomeni, da se zbrana sredstva, ki se prenasajo v posamezni pokojninski sklad,
zmanjsajo za vstopno provizijo, sklad pa upravlja sredstva v okviru Ciste premije. Vstopni stroski so
obracunani v odstotku od vplacane premije ob njenem vplacilu.
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b. Upravljavska provizija

Skupina pokojninskim skladom zaracunava upravljavsko provizijo, kar pomeni, da se mesecna vred-
nost sredstev posameznega sklada zmanj$a za upravljavske stroske. Provizija za upravljanje posa-
meznega sklada se izraCunava kot odstotek od povprecne letne Ciste vrednosti sredstev sklada, iz-
racunane kot aritmeti¢na sredina Cistih vrednosti sredstev sklada na obracunske dneve v teko¢em
letu.

c. Izstopna provizija

Skupini v skladu s posameznimi pokojninskimi nacrti pripada izstopna provizija, kar pomeni, da se
odkupna vrednost zmanjsa za izstopne stroske in tako Cisto vrednost nato dobi posameznik, ki je
prekinil zavarovanje. Izstopni stroski so obracunani v odstotku od odkupne vrednosti ob njenem
unovcenju oziroma izplacilu.

d. Prihodek iz naslova stroska izplacevanja poklicnih pokojnin oziroma rente

Skupiniv skladu s posameznimipokojninskiminacrti pripada prihodek iz naslova stroskaizplacevanja
poklicne pokojnine oziroma rente, ki se obrac¢una v odstotku od mese¢nega zneska.

2. Prihodki od najemnin

Prihodki od najemnin, kiizvirajo iz nalozbenih nepremicnin, so pripoznani enakomerno v ¢asu trajanja
posamezne najemne pogodbe.

3. Prihodkiiz zavarovalnih storitev

Prihodki iz zavarovalnih storitev vkljuCujejo pricakovane spremembe denarnih tokov, ki nastanejo
zaradiizpolnjevanja zavarovalnih pogodb v obdobju in vklju€ujejo spros¢anje rent, pripisljive stroske
izplacil Skod in administrativne stroske.

Financni prihodki
1. Obresti

Obrestni prihodkiin odhodkiiz finan¢nih instrumentov, merjenih po odpla¢ni vrednosti, in financnih
sredstev, merjenih po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajo¢ega donosa, se v izkazu poslov-
nega izida pripoznajo za vse dolzniske instrumente ob uporabi metode efektivnih obresti. Obrestni
prihodki iz finan¢nih sredstev, merjenih po posteni vrednosti prek poslovnega izida, se pripoznajo v
izkazu poslovnegaizida ob uporabi pogodbene obrestne mere. Vizkazu financnega polozaja se obre-
sti od dolzniskih vrednostnih papirjev izkazujejo skupaj s financnimi nalozbami.

2. Dividende

Dividende se pripoznajo v izkazu poslovnega izida, ko Skupina pridobi pravico do izplacila. V primeru
morebitnih vracil provizij upravljavcev ciljnih skladov v portfelju druzbe oziroma v primeru prejema
t.i.izravnalnih premij se te pripoznajo kot prihodki, podobni dividendam.

3. Prihodki pri prodaji financnih nalozb

Prihodki pri prodaji finan¢nih nalozb (dobicki pri prodaji finan¢nih nalozb) so obracunaniin pripoznani
na dan trgovanja.

4. Prihodki iz prevrednotenja financnih nalozb

Prihodki iz prevrednotenja finan¢nih nalozb se nanasajo na finan¢ne nalozbe, merjenje po posteni
vrednosti prek poslovnega izida iz naslova povecanja njihove postene vrednosti ali odprave oslabi-
tve.
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Stroski

Stroski materialain storitev

Stroski materiala in storitev se razvrscajo po izvirnih vrstah in so pripoznani v obdobju, v katerem
nastanejo. Skupina ne razvrsca stroskov po funkcionalnih vrstah, ker je celotna Skupina ena funkci-
onalna vrsta.

Zasluzki zaposlencev

Med stroske dela spadajo place, ki pripadajo zaposlencem, v kosmatem znesku, nadomestila plac v
kosmatem znesku, ki bremenijo podjetje, dajatve v naravi, darila in nagrade zaposlencem, odpravni-
ne, izplacane zaposlenim, ter vse dajatve, ki so obracunane od nastetih postavk in bremenijo izpla-
Cevalca. Skupina navedene stroske pripoznava kot tekoce stroske obdobja.

Odhodki

Odhodki so pripoznani, ¢e je zmanjsanje gospodarskih koristi v obracunskem obdobju povezano z
zmanjsanjem sredstva ali s povec¢anjem dolga in je to zmanjsanje mogoce zanesljivo izmeriti. Od-
hodki se torej pripoznajo hkrati s pripoznavanjem zmanj$anja sredstev oziroma povecanja dolgov.

Odhodki iz zavarovalnih storitev

Odhodki iz zavarovalnih storitev vklju¢ujejo odhodke iz §kodnih zahtevkov s pripisljivimi stroski
izplacil Skod, odhodke za Ciste obratovalne stroske in druge zavarovalne odhodke. Stroski pridobiva-
nja zavarovanj vkljuc€ujejo stroske dela oziroma zaposlenih, ki se neposredno ukvarjajo s pridobiva-
njem zavarovanj. Administrativni del pripisljivih stroskov se nanasa na pripravo, rokovanje, upravlja-
nje in azuriranje zavarovalnih polic. Med pripisljive administrativne stroske polic sodijo stroski dela
in ostali stroski zaposlenih.

Finan¢ni odhodki

Finan¢ni odhodki so odhodki za financiranje, ki jih sestavljajo predvsem stroski danih obresti. Pre-
vrednotovalni finan¢ni odhodki se pojavljajo v zvezi s finan¢nimi nalozbami zaradi njihovega pre-
vrednotenjain oslabitve. Odhodki priprodaji finan¢nih nalozb (izgube pri prodaji financ¢nih nalozb) so
obracunani in pripoznani na dan trgovanja. Finan¢ni odhodki so tudi odhodki iz naslova pripoznanih
kreditnih izgub finan¢nih sredstev in ucinek ¢asovne vrednosti denarja pri merjenju zavarovalnih
pogodb, ki so obveznost (odprava diskonta, ki nastane zaradi gibanja po obstojeci diskontni krivulji).

Med finan¢ne odhodke se pripoznajo tudivplacila, kijih Kapitalska druzba skladno z zakonodajo vpla-
Cuje v ZPIZin sicer v poslovnem letu, na katerega se nanasajo (poglavje 17.2 Pomembne informacije o
racunovodskih usmeritvah pri Financnih obveznostih).

Davki

1. Tekocidavki

Obveznost oziroma terjatev za tekoCe davke za sedanjain pretekla obdobja se izmeri v znesku, za ka-
terega Skupina pri¢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 izkaza financnega poloZaja.

2. Odlozeni davki

OdloZene terjatve in obveznostiza davek iz dobi¢ka so obracunane po metodi obveznostivizkazu fi-
nancnega polozaja. Pripoznane so samo odloZene terjatve in obveznosti, kiizhajajo iz zacasnih razlik.
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Odlozena terjatev za davek je pripoznana tudi za neizkoris¢ene davéne izgube in neizkoris¢ene davc¢-
ne dobropise, prenesene v naslednje obdobje, ¢e obstaja verjetnost, da bo v prihodnje na razpolago
obdavcljivi dobicek, v breme katerega bo mogoce uporabiti neizkoris¢ene davcne izgube in neizko-
ris¢ene davéne dobropise.

Terjatve za odlozene davke so pregledane na dan izkaza finan¢nega polozaja in so oslabljene za tisti
del terjatev, za katerega ni ve¢ mogoce pri¢akovati, da bo v prinodnosti obstajal ustrezen obdavcljivi
dobicek, v breme katerega bo mogoce uporabiti neizkoris¢ene davéne izgube.

Obveznosti ali terjatve za odlozene davke so izmerjene na podlagi dav¢nih stopenj, za katere se pri-
¢akuje, da bodo uporabljene, ko bo sredstvo realizirano ali obveznost placana. Pri tem so uposteva-
ne davéne stopnje (in davéni predpisi), veljavni ali blizu sprejetja na dan izkaza finanénega polozaja.

Terjatve in obveznosti za odlozeni davek so pobotane, ¢e in samo ¢e ima Skupina zakonsko pravico
pobotatiodmerjene terjatve za davek in odmerjene obveznostiza davek ter se terjatve in obveznosti
za odlozeni davek nanasajo na davek iz dobicka, ki pripada isti dav¢ni oblasti.

Odlozeni davek je pripoznan neposredno v breme ali dobro kapitala, ¢e se davek nanasa na postavke,
pripoznane neposredno v breme ali dobro kapitala.

Izkaz denarnih tokov

Izkaz denarnih tokov je sestavljen po posredni metodi (razli¢ica Il) iz podatkov izkaza finan¢nega polo-
Zajanaprviin zadnjidan poslovnega leta, iz podatkov izkaza poslovnegaizida in izdodatnih podatkov,
potrebnih za prilagoditev prejemkov in izdatkov ter za ustrezno razélenitev pomembnejsih postavk.

Pomembne ra¢unovodske presoje in ocene

Priprava racunovodskih izkazov v skladu z MSRP zahteva uporabo doloc¢enih ocen in predpostavk
poslovodstva, ki vplivajo na vrednost sredstev in obveznosti Skupine ter na visino prihodkov in od-
hodkov.

Primernost uporabljenih predpostavk in ocen se preverja enkrat letno ob zakljucku poslovnega leta.

Pomembne presoje in ocene se nanasajo na:

| opredelitev oziroma pripoznanje zavarovalnih pogodb,

| model pricakovanih kreditnih izgub za finan¢na sredstva in

| dolocanje postene vrednosti netrznih finan¢nih in nefinancnih sredstev.

Opredelitev oziroma pripoznanje zavarovalnih pogodb

Delpomembnih presoj se nanasa na opredelitev oziroma pripoznanje zavarovalnih pogodb, o katerih
govorimo takrat, ko zavarovalnica ob njihovi sklenitvi prevzame pomembno zavarovalno tveganje
od imetnika zavarovalne police, tako da se strinja, da bo imetniku povrnila Skodo, ki bijo ta utrpel v
dolo¢enem bodo¢em dogodku (zavarovalni dogodek). Opredelitev zavarovalnega tveganja je pred-
met subjektivne presoje. Poslovodstvo ocenjuje, da pogodbe zZivljenjskih zavarovanj, katerih namen
je zagotavljanje rente, nosijo pomembno zavarovalno tveganje, zato jih uvrs¢a med zavarovalne po-
godbe. Ravno tako med zavarovalne pogodbe sodijo pogodbe nezgodnega zavarovanja. Racunovod-
ske usmeritve so predstavljene v podpoglavju Zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti.

Model pri¢akovanih kreditnih izgub za finan¢na sredstva

Skupina za pripoznavanje kreditnih izgub uporablja model pri¢akovanih kreditnih izgub, kar pomeni,
daje oslabitev pripoznana, Se preden nastane izguba. V model pricakovanih kreditnih izgub so poleg
zgodovinskih podatkov o izterljivosti vgrajene tudi makroekonomske napovedi ter drugi notranjiin
zunanji dejavniki, ki nakazujejo na placilno sposobnost dolZnika v prihodnje.
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Osnova za oblikovanje oslabitev so podatki o verjetnostineplacila (angl. Probability of Default - PD),
izgubi ob neplacilu (angl. Loss Given Default - LGD) in izpostavljenosti ob neplacilu (angl. Exposure
at Default - EAD). Podatki so pridobljeni iz mednarodnih statisti¢nih publikacij bonitetnih agencij
Moody’'s in S&P (PD in LGD) ter iz internega informacijskega sistema, kjer so aktualni podatki o izpo-
stavljenosti ob neplacilu.

Vsa financ¢na sredstva so za potrebe oblikovanja oslabitev razvrs¢ena v tri stopnje oziroma faze, ki
opisujejo kreditno kakovost finan¢nega sredstva (podpoglavje Merjenje in razvr$¢anje izpostavlje-
nosti v skupine za namen ocenjevanja kreditnih izgub).

Skupina posamezna finan¢na sredstva uvrsca v faze na podlagi mednarodne oziroma interne boni-
tetne ocene in Stevila dni zamud. Poleg tega se redno spremlja nalozbe v portfeljih z internim opo-
zorilnim sistemom (angl. Early Warning System - EWS).

Za dolocanje pric¢akovanih kreditnih izgub na podlagi v prihodnost usmerjenih informacij Skupina
izracuna korekcijske koli¢nike za obdobje treh let, ki jih dobi na podlagi mednarodnih makroeko-
nomskih kazalnikov za naslednja tri leta in iz podatkov o stopnji neplacil bonitetne agencije S&P.
Zaizracun so bili izbrani makroekonomski dejavniki, ki imajo najvecjo statisti¢no pojasnilnost in so
pomembni za napovedovanje gospodarskega cikla. Za obdobje, daljSe od treh let, Skupina uposte-
va povprecno zgodovinsko stopnjo PD, saj je na dolgi rok tezko pojasniti odstopanja od povprecnih
verjetnostineplacil.

Dolocanje postene vrednosti netrznih finan¢nih in nefinancnih sredstev

Financ¢na sredstva

Skupina finan¢ne nalozbe razvrsca v ravni postene vrednosti tako, kot je opisano v pojasnilu Merila
za razvrscanje finan¢nih nalozb v hierarhije poStene vrednosti. Posebna pozornost poslovodstev je
namenjena ocenjevanju postene vrednostinalozb v drugiin tretjiravni hierarhije poStene vrednosti.
V drugoraven sorazvrsceni pretezno kapitalskiinstrumenti(31.12.2024:171.110 tisoC evrov oziroma
31.12.2023: 223161 tisoC evrov) in enote ciljnih skladov (31.12. 2024: 50.798 tiso¢ evrov oziroma 31.
12.2023:52.757 tiso¢ evrov), v tretjo raven pa kapitalskiinstrumenti (31.12. 2024: 70.062 tiso¢ evrov
oziroma 31.12.2023: 51.862 tiso¢ evrov).

Visina ocen postenih vrednostiposameznih nalozb je odvisna predvsem od trenutnih in pricakovanih
makroekonomskih razmer v EU in drugih pomembnih trgih, na katerih Skupina posluje, ki vplivajo na
napoved prihodnjih denarnih tokov, visine obrestnih mer, ki vplivajo na visino zahtevane donosnosti
dolzniSkega in lastniSkega kapitala, ter gibanja borznih cen, ki prav tako vplivajo na ocene postene
vrednosti finan¢nih instrumentov.

Celotna hierarhija postene vrednosti financ¢nih sredstev ter uporabljene metode vrednotenja in di-
skontne stopnje oziroma stopnje kapitalizacije donosa pri vrednotenju posameznih kapitalskih in-
strumentov so razkriti v pojasnilu 15. g) Hierarhija postene vrednosti financnih sredstev.

Za nalozbe v ciljne sklade, pri katerih glavni trg ni reguliran trg, je lahko vir poStene vrednosti po-
datek o vrednosti enote premozenja oziroma Cisti vrednosti deleza sredstev, ki ga poslje ali objavi
upravljavec ciljnega sklada. V primeru, da je v obdobju od zadnjega prejema ali objave vrednostieno-
te premozenja oziroma Ciste vrednosti deleza sredstev do datuma vrednotenja prislo do vplacil (na
primer vpoklicev kapitala) aliizplacil (na primer distribucij) in priteh vplacilih na obvestilu upravljav-
ca ciljnega sklada ni bila prikazana zadnja nova vrednost enote premozenja oziroma Cista vrednost
deleza sredstev, se nova vrednost enote premozenja oziroma Cista vrednost deleza sredstev doloCi
tako, da se pridobljena oziroma zadnja objavljena vrednost enote premozenja oziroma Cista vred-
nost deleza sredstev prilagodi za vplacila in izplacila.
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Nefinanc¢na sredstva

Na dan izkaza financnega polozaja poslovodstvo oceni, ali obstaja nepristranski dokaz o morebitni
potrebi po oslabitvi nefinan¢nih sredstev ali skupine nefinanc¢nih sredstev.

Skupina obstoj nepristranskega dokaza za potrebo po oslabitvi nefinanénega sredstva ugotavlja na
podlagi presoje znamenj slabitve iz javno dostopnih podatkov in informacij iz notranjega porocanja o:
| pomembnem povecanju potrebe po denarju za njegovo delovanje in vzdrzevanje,

| pomembnem poslabsanju dejanskih Cistih denarnih tokov ali poslovnega izida iz poslovanja,

| pomembnem zmanjsanju nac¢rtovanih Cistih denarnih tokov ali dobicka iz poslovanja ali pomemb-
nem povecanju nacrtovane izgube,

| izgubi iz poslovanja ali Cistih denarnih odtokov sredstva, e se zneski za obravnavano obdobje
zdruZzijo z nacrtovanimi zneski za prihodnost.

Preverba znakov oslabitve v letih 2024 in 2023 je pokazala, da slabitev nefinan¢nih sredstev ni pot-
rebna. Kljucne predpostavke, uporabljene pri oceni postene vrednosti nalozbenih nepremicnin, so
razkrite v racunovodskem delu, v pojasnilu 13. Nalozbene nepremicnine.

Porocanje po podrocjih

Skupina Kapitalska druzba v letih 2024 in 2023 ne poroca v skladu z MSRP 8, ker vrednostni papirji
mati¢ne druzbe ne kotirajo na borzi.

Spremembe standardov in pojasnil

Standardi oziroma pojasnila Odbora za mednarodne ra¢unovodske standarde (OMRS), ki jih je EU
potrdila in Skupina Kapitalska druzba vpeljala

| Spremembe MSRP 16 Najemi: Obveznosti iz najema za transakcije prodaje in povratnih najemov
(izdano 22.9.2022 in veljavno za letna obdobja od vklju¢no 1. 1. 2024).

Razvrstitev obveznosti med kratkoro¢ne ali nekratkoro¢ne (dolgoro¢ne) - Spremembe MRS 1
(prvotno izdano 23.1. 2020 in naknadno spremenjeno 15. 7. 2020 in 31.10. 2022, veljavno za letna
obdobja od vklju¢no 1. 1. 2024).

Spremembe MRS 7 Izkaz denarnih tokov in MSRP 7 Finanéni instrumenti: Razkritja: Dogovori
o financiranju s strani dobaviteljev (izdano 25. 5. 2023 in veljavno za letna obdobja od vklju¢no
1.1.2024).

Spremembe niso imele pomembnega vpliva na racunovodske izkaze Skupine.

OMRS standardi in spremembe, ki jih je EU potrdila in jih Skupina Kapitalska druzba ni pred¢asno

vpeljala

| Spremembe MRS 21Pomanjkanje zamenljivosti (izdano 15. 8.2023 in veljavno za letna obdobja od
vkljuéno 1.1.2025).

Skupina ocenjuje, da sprememba ne bo imela pomembnega vpliva na konsolidirane racunovodske
izkaze.

OMRS standardi in spremembe, ki jih EU Se ni potrdila

| Spremembe razvricanjain merjenja finanénih instrumentov - Spremembe MSRP 9in MSRP 7 (iz-
dano 30.5.2024 in veljavno za letna obdobja od vklju¢no 1. 1. 2026). 30. maja 2024 je UOMRS izdal
spremembe MSRP 9 in MSRP 7 za:
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a. pojasnjevanje datuma pripoznanja in odprave pripoznanja nekaterih financ¢nih sredstev in obve-
znosti, z novo izjemo za nekatere financ¢ne obveznosti, poravnane prek sistema elektronskih de-
narnih nakazil,

b. pojasnjevanje in dodajanje nadaljnjih navodil za ocenjevanije, ali financno sredstvo izpolnjuje meri-
lo denarnih tokov izklju¢no iz placil glavnice in obresti (SPPI),

c. dodajanje novih razkritij za nekatere instrumente s pogodbenimi pogoji, ki lahko spremenijo de-
narne tokove (kot so nekateri instrumenti z znacilnostmi, povezanimi z doseganjem okoljskih,
druzbenih in upravljavskih ciljev (ESG); in

d. posodabljanje razkritij za lastniske instrumente, dolo¢ene po postenivrednosti prek drugega vse-
obsegajo¢ega donosa (FVOCI).

| MSRP 18 - Predstavitev in razkritja v ra¢unovodskih izkazih (izdano 9. 4. 2024 in veljavno za letna
obdobja od vklju¢no 1. 1. 2027). Aprila 2024 je UOMRS izdal MSRP 18, novi standard o predstavitvi
inrazkritju v racunovodskih izkazih, s poudarkom na posodobitvah izkaza poslovnega izida. Kljucni
novi koncepti, uvedeni v MSRP 18, se nanasajo na:

- strukturo izkaza poslovnega izida,

- zahtevana razkritja v racunovodskih izkazih za nekatera merila uspesnosti poslovnega izida, o ka-
terih se poroca zunaj racunovodskih izkazov podjetja (to je, merila uspesnosti, ki jih doloci poslo-
vodstvo)in

- okrepljena nacela o zdruzevanju in raz¢lenjevanju, ki veljajo za primarne (osnovne) racunovodske
izkaze in pojasnila na splosno.

MSRP 18 bo nadomestil MRS 1; veliko drugih obstojecih na¢el v MRS 1je ohranjenih zomejenimi spre-
membami. MSRP 18 ne bo vplival na pripoznavanje ali merjenje postavk v racunovodskih izkazih, lah-
ko pa spremeni, kaj podjetje poroca kot svoj »poslovniizid iz poslovanja«. MSRP 18 se bo uporabljal za
letna porocevalska obdobja od vklju¢no 1. 1. 2027 in velja tudi za primerjalne informacije.

| LetneizboljSave ra¢unovodskih standardov MSRP (izdano julija 2024 in veljavno od vklju¢no 1. 1.
2026).

| Pogodbe, ki se nanasajo na elektricno energijo, odvisno od zajemanja iz narave - Spremembe
MSRP 9 in MSRP 7 (izdano 18.12. 2024 in veljavno od vklju¢no 1. 1. 2026).

| MSRP 19 - Odvisna podjetja brez javne odgovornosti: Razkritja (izdano 9. 5. 2024 in veljavno za
letna obdobja od vklju¢no 1.1. 2027).

Glede na to, da navedeni standardi $e niso v veljavi, Skupina Se ocenjuje morebitne vplive navedenih
sprememb na konsolidirane racunovodske izkaze.

Upravljanje tvegan;j

Upravljanje tveganj se je predvsem v kriznih gospodarskih razmerah pokazalo za zelo pomembno
podrocje, saj uCinkovito obvladovanje tveganj omogoca dolgoroc¢no stabilnejse in uspesnejse po-
slovanje. Zato je upravljanje tveganj pri izvrsevanju aktivnosti za doseganje ciljev Skupine vsesko-
zi klju¢nega pomena. Uporaba standardnih metodologij upravljanja tveganj omogoca kakovostno
ocenjevanje vseh vrst tveganj, pravocasno odzivanje in zmanjSevanje izpostavljenosti tveganjem.

Skupina najprej upoSteva zakonske predpise, podrocje upravljanja tveganj pa ureja tudi z notranjimi
akti, kot je Pravilnik o upravljanju tveganj, ki poleg opisa posameznih vrst tveganj ureja tudi notranjo
organiziranost obvladovanja tveganj, ukrepe in metode obvladovanja tveganj in postopke za kon-
troliranje izvajanja ukrepov obvladovanja posameznih tveganj.

Pri svojem poslovanju je Skupina izpostavljena finanénim, zavarovalnim, operativnim in strateskim
tveganjem. Med finan¢nimi tveganiji, ki so podrobneje predstavljena v poglavju 17.3.3 Upravljanje
tveganj financnih sredstev, so pomembna trzna tveganja (tveganje spremembe cen vrednostnih pa-
pirjev, obrestno tveganjein valutno tveganje) ter kreditno in likvidnostno tveganje.
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Tveganje spremembe cen vrednostnih papirjev

Spremembe cen vrednostnih papirjev, ki so posledica razli¢nih dejavnikov, v veliki meri vplivajo na
vrednost predvsem lastniskega portfelja nalozb. Tveganje se obvladuje s tekoc¢im spremljanjem tr-
Znih razmer in makroekonomskih kazalnikov, ki vplivajo na gibanje splosne ravni trznih cen, ter s ¢im
vecjo razprsenostjo nalozb, s katero se odpravi vecina nesistemati¢nega tveganja. Razprsitev dela
naloZb Skupine v tujino zmanjsuje odvisnost portfelja nalozb od gibanja tecajev na slovenskem ka-
pitalskem trgu.

Spremljanje in merjenje tveganj se izvaja tedensko z izraCunom tvegane vrednosti (VaR), in sicer na
ravni celotnega portfelja ter tudiloceno za lastniske in dolZzniSke vrednostne papirje. Prav tako se za
lastniske vrednostne papirje kot mera sistemati¢nega tveganja izracunava kazalnik beta. Tekoce se
spremljajo tudinihaji cen vrednostnih papirjev.

Obrestno tveganje

Skupina se z nalaganjem sredstev v dolzniSke nalozbe izpostavlja tveganju, povezanem s spremem-
bo vrednosti nalozb in obrestnih prihodkov zaradi sprememb trznih obrestnih mer. V obdobjih ni-
Zanja obrestnih mer je premozZenje izpostavljeno tveganju reinvestiranja. Notranji odbori tedensko
spremljajo gibanje obrestnih mer ter analize in napovedi trznih udelezencev, na podlagi katerih pri-
pravljajo nalozbene predloge. Izpostavljenost obrestnemu tveganju se redno meris kazalnikom mo-
dificirano trajanje (angl. Modified Duration).

Tveganja, ki izhajajo iz obrestnih mer, Skupina zmanjsuje s prestrukturiranjem portfelja glede na tr-
Znerazmere, zzmanjsevanjem povprecnegda trajanja dolzniskega portfelja, z razporeditvijo nalozb v
razred nalozb po odplacni vrednosti, z nakupi inflacijsko zasc¢itenih dolzniskih vrednostnih papirjev
in s prestrukturiranjem nalozb s fiksno obrestno mero v nalozbe s spremenljivo obrestno mero ali
obratno glede na pri¢akovano gibanje trznih obrestnih mer. Izvedenih finan¢nih instrumentov za
varovanje pred obrestnim tveganjem Skupina v letu 2024 ni uporabljala.

Tveganje spremembe deviznih tecajev

Pri upravljanju dela financ¢nih sredstev, nalozenega v tujih valutah, je Skupina izpostavljena tudi
tveganju spremembe deviznih tecajev. Valutno tveganje se spremlja in upravlja dnevno. Osnova za
merjenje valutnega tveganja je spremljanje in izraCunavanje izpostavljenosti sredstev do posame-
znih valut, pri ¢emer se uposteva valuta osnovnega instrumenta, v kateri je instrument nominiran,
spremljajo pa se tudi spremembe deviznih tecajev vrednostnih papirjev, ki sestavljajo dolo¢en in-
strument oziroma investicijski sklad.

Kreditno tveganje

Kreditno tveganje se nanasa na dolzniske nalozbe in predstavlja moznost, da bodo nalozbe poplaca-
ne samo delno oziroma sploh ne bodo poplacane. Upravljanje kreditnega tveganja se izvaja s skrb-
no izbiro poslovnih partnerjev (analize nasprotnih strank pred prevzemom kreditnega tveganja), s
sprotnim spremljanjem poslovanja druzb in s postavljanjem nalozbenih omejitev glede dovoljene
izpostavljenosti nalozb. Kreditno tveganje se obvladuje tudi z razprsitvijo nalozb glede na izdaja-
telje, sektorje in geografska podrocja ter s tekocCim spremljanjem kreditnih pribitkov in bonitetnih
ocen nalozb oziroma izdajateljev nalozb ali pogodbenih partnerjev. V okviru notranjih aktov se dolo-
¢a boniteta poslovnih partnerjev in nalozb z bonitetnimi ocenami agencij Standard&Poor's, Fitch in
Moody's ter z lastnimi analizami. Kreditno tveganje tujih dolzniskih vrednostnih papirjev se upravlja
praviloma z vlaganjem v tiste tuje dolzniske vrednostne papirje, katerih bonitetna ocena priznanih
bonitetnih agencij je visja od BBB-, in tudi s prilagajanjem bonitetne strukture portfelja sprejetim
notranjimi omejitvam. Dolocena je najvecja dovoljenaizpostavljenost do t. i. »high yield« dolzniskih
vrednostnih papirjev.
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Za nalozbe v depozite, zadolznice in potrdila o vlogi je razvit interni model za dolocitev limitov to-
vrstnih nalozb v posameznih bankah. Interni limiti po bankah se redno osvezujejo. Skupna izposta-
vljenost do posamezne banke se ugotavlja sprotiin je usklajena z zakonskimi predpisi.

Skupina je za ugotavljanje in spremljanje kreditnega tveganja sprejela Metodologijo razvrscanja,
merjenja in ocenjevanja vrednosti kreditnih izgub finan¢nih instrumentov (podpoglavje Merjenje in
razvrscanje izpostavljenosti v skupine za namen ocenjevanja kreditnih izgub).

Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje vkljuCuje tveganje likvidnosti kapitalskega trga ali nalozbe in tveganje placil-
ne sposobnosti Skupine. Z viri in nalozbami se gospodari tako, da je Skupina v vsakem trenutku spo-
sobnaizpolniti vse dospele obveznosti. Izvaja se politika rednega upravljanja z likvidnostjo v skladu
z zakonskimi in podzakonskimi predpisi.

Zaradi nizke likvidnosti slovenskega kapitalskega trga likvidnostno tveganje obstaja pri vecini na-
lozb vdomace lastniske in dolznisSke vrednostne papirje, najvecje pa je prinetrznih nalozbah. Priraz-
prsitvidela nalozb v tujino Skupinazmanjsuje likvidnostno tveganje tako, da vlaga premozenje v bolj
likvidne vrednostne papirje. Poleg tega se likvidnostno tveganje obvladuje z dnevnim spremljanjem
dinamike prilivov in odlivov sredstev ter z natan¢nim uravnavanjem roc¢nosti sredstev z obvezno-
stmi.

Zavarovalna tveganja

Zavarovalno tveganje je tveganje nastanka izgube ali neugodne spremembe v vrednosti zavaroval-
nih obveznosti zaradi neustreznih premij in neustreznih predpostavk, upostevanih v izracunu zava-
rovalno-tehni¢nih rezervacij.

Zavarovalna tveganja se delijo na tveganja Zivljenjskih zavarovanj, tveganja zdravstvenih zavaro-
vanj, kamor so uvrscena tudi nezgodna zavarovanja, in tveganja premozenjskih zavarovanj. Skupina
je izpostavljena predvsem tveganju zivljenjskih zavarovanj, in sicer najpomembnejse zavarovalno
tveganje predstavlja tveganje dolgozivosti v primeru rentnih izplacil. Tveganje dolgozZivosti je tve-
ganje, da bo oseba zZivela dlje, kot je predvideno ob uposStevanju uporabljenih tablic smrtnosti.

Tveganje zdravstvenih zavarovanj je zaradi majhnega obsega nematerialnega pomena. Tveganju
premozenjskih zavarovanj Skupina niizpostavljena.

Operativno tveganje

Operativno tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi neustreznih notranjih procesov in nepra-
vilnega ravnanja ljudi oziroma delovanja sistemov v Skupini ali zaradi zunanjih dogodkov in dejanj.
Operativno tveganje vkljucuje tudi pravno in dokumentarno tveganje ter tveganja, ki izhajajo iz po-
stopkov trgovanja, poravnave in vrednotenja sredstev ter obveznosti.

Operativno tveganje se obvladuje s sistemom ustreznih pooblastil, notranjih kontrol, opredelitve
poslovnih procesov in ustrezne usposobljenosti zaposlenih. S ciljem minimiziranja operativhega
tveganja je v druzbah vzpostavljen sistem evidentiranja Skodnih dogodkov in sprotnega spremljanja
izvajanja sprejetih ukrepov. Sluzba za notranjo revizijo rednoizvaja revizijske preglede poslovnih pro-
cesov terzdanimi priporocilidodatno vpliva naizboljSevanje notranjih kontrolin znizevanje tveganja.

Operativna tveganja so vecinoma ocenjena kot materialno nepomembna tveganja, razen nekate-
ra tveganja, povezana z delovanjem informacijskih sistemov in z nepravilnim ravnanjem ljudi, ki so
ocenjena kot materialno Sibka tveganja (mozni vpliv na skupni kapital od 0,2 % do 0,5 %) ter tveganje
kibernetskih vdorov, kije ocenjeno kot materialno zmerno tveganje (mozni vpliv na skupni kapital od
0,5% do 0,7 %).
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Stratesko tveganje

Stratesko tveganje je tveganje nastanka izgube zaradi nepravilnih poslovnih odlocitev, neustrezne
organizacije in strategije ter premajhne odzivnosti na spremembe iz poslovnega okolja. Med po-
membna strateska tveganja spadajo tudi tveganje izgube ugleda, tveganje konkurence in trznega
polozaja ter zakonodajna, davcnain politi¢na tveganija, ki so posledica diskrecijske pravice odlocanja
drzave ter lahko pripeljejo do sprememb v poslovnem in davénem okolju. Ta tveganja vplivajo tudi
na procese prodaj podjetij, v katerih ima Skupina nalozbe, in na viSino obveznosti do pokojninske
blagajne ter posledi¢no na upravljanje finan¢nih sredstev.

Za oblikovanje ustrezne organizacije in strategije je zadolzena uprava, ki mora sprejeti vse ustrezne
ukrepe za doseganje strateskih ciljev ter za ohranjanje in krepitev ugleda Skupine. Za obvladovanje
tovrstnega tveganja se zagotavlja ustrezen sistem nadzora, ki omogoca spremljanje izpolnjevanja
poslovnih ciljev, opredeljenih v poslovni strategiji. Z vsemi delezniki se zagotavlja dobra komuni-
kacija in deluje v skladu s pogodbenimi dolocili. Strateska tveganja se obvladujejo tudi s tekocim
spremljanjem ter sodelovanjem pri pripravi zakonskih podlag in s koris¢enjem storitev zunanjih sve-
tovalcev (davcni svetovalci, revizorji, pravni svetovalci, IT-svetovalci itd.).

StrateSka tveganja so vecinoma ocenjena kot materialno nepomembna tveganja, razen nekatera
tveganja, povezana z organizacijo in strategijo druzbe, ki so ocenjena kot materialno Sibka tveganja
(moznivpliv na skupni kapital od 0,2 % do 0,3 %) ter zakonodajno, davéno in politi¢no tveganje, ki so
ocenjena kot materialno zmerna tveganja (mozni vpliv na skupni kapital od 0,5 % do 0,7 %).

Tveganja, povezana z nalozbami, v katerih ima Skupina Kapitalska druzba pomemben delez

Skupina posveca posebno pozornost obvladovanju tveganj, ki izhajajo iz nalozb, v katerih ima po-
memben delez. Marca 2012 je Kapitalska druzba prvic sprejela Kodeks ravnanja v Skupini Kapitalska
druzba (v nadaljevanju: Kodeks Skupine), ki je z vklju€¢enimi smernicami upravljanja Skupine podlaga
za ucinkovito upravljanje Skupine. S sprejetjem Kodeksa Skupine, ki je opredelil standarde, ki naj bi
jih upoStevale in spoStovale vse druzbe v Skupini, so bile postavljene nove smernice obvladova-
nja tveganj. Upravljanje in nadzor Skupine se izvajata po funkcionalnih podrocjih. Kodeks natan¢no
opredeljujejo vrste in nacine porocanj odvisnih druzb ter njinove roke.

SDH je v decembru 2014 sprejel ter kasneje veckrat dopolnil Kodeks korporativnega upravljanja
druzb s kapitalsko nalozbo drzave, ki ga zaradi poenotenja delovanja smiselno uporabljata tudi Ka-
pitalska druzba in Modra zavarovalnica. Kapitalska druzba vsako leto posodobi tudi izhodis¢a za
glasovanje Kapitalske druzbe na skupsc¢inah gospodarskih druzb. Ta izhodi$¢a so sestavljena zaradi
ucinkovitejsegain preglednejSega upravljanja kapitalskih nalozb ter so prav tako sestavnidel zmanj-
Sevanja tveganj, kiizhajajo iz kapitalskih nalozb.
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POJASNILA IN RAZKRITJA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM
Pojasnila k izkazu poslovnega izida

1. Cisti prihodki od prodaje

v 000 EUR

2024 2023

Prihodki od upravljanja premoZenja 21.147 20.023
upravljavska provizija 18.119 16.582
vstopna provizija 2.334 2.077
izstopna provizija 34 34
prihodek iz naslova stroSka izplacevanja poklicnih pokojnin 32 26
drugo 628 1.304
Prihodki od najemnin 3.233 2.863
Drugi prihodki od prodaje 18 17
Skupaj 24.398 22.903

Prihodki od upravljanja premozenja so prihodki od upravljanja vzajemnih pokojninskih skladov v
upravljanju Skupine. Drugi prihodki od upravljanja premozenja so prihodki iz upravljanja kritnega
sklada KS MR I, ki se nanasajo predvsem na prihodek iz delitve pozitivnega rezultata sklada, v manjsi
meri pa na prihodke iz odobritve predujma.

2.1 Prihodkiiz zavarovalnih storitev

v 000 EUR
2024 2023
Zneski, vezani na spremembo obveznosti za preostalo kritje 9.627 8.577
sproScanje pricakovanih odhodkov iz Skodnih zahtevkov in
. . . : 7.209 1.243
drugih odhodkov iz zavarovalnih storitev
sprostitev prilagoditve za nefinancna tveganja za iztekla tveganja 3 4
znesek pogodbene storitvene marZze, pripoznan v poslovnem izidu ob prenosu
. : 2.415 1.330
storitev zavarovalnih pogodb
Povracilo denarnih tokov pri pridobivanju zavarovan; 315 204
Skupaj 9.942 8.781

Sproscanje pricakovanih odhodkov iz Skodnih zahtevkov in drugih odhodkov iz zavarovalnih stori-
tev vkljucCuje pricakovane spremembe denarnih tokov, ki nastanejo zaradiizpolnjevanja zavarovalnih
pogodb v obdobju, in vklju€ujejo spros¢anje rent in pripisljive stroske izplacil Skod.

Prilagoditev zaradi nefinan¢nega tveganja pri rentah krije izklju¢no tveganje dolgozivosti in se na-
nasa samo naizplacila rentizven garancije. Spros¢anje prilagoditve za tveganje v obdobju uposteva
sprostitev zaradiizpolnjevanja pogodbenih obveznosti (ob nespremenjenih pri¢akovanjih).

Sproscanje storitvene marze predstavlja pripoznane prihodke iz opravljenih zavarovalnih storitev v
obdobju.
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2.2 Drugi poslovni prihodki

v 000 EUR

2024 2023

Odprava dolgorocnih rezervacij za nedoseganje zajamcene donosnosti skladov 1.735 14.195
Drugi poslovni prihodki 326 181
Skupaj 2.061 14.376

Kapitalska druzba je v letu 2024 prejela 147 tisoC evrov doplacila denarne odpravnine v povezavi s
postopkom izkljucitve manjSinskih delnicarjev v letu 2022. Ostali del drugih poslovnih prihodkov se
pretezno nanasa na prihodke iz prejetih odSkodnin v visini 78 tiso¢ evrov.

3. Stroski materialain storitev

v 000 EUR

2024 2023

Stroski materiala -362 -391
Energija -160 -172
Drobni inventar -17 -24
PisarniSki material in strokovna literatura -162 -167
Drugo -23 -28
Stroski storitev -5.357 -4.775
Transportne storitve -46 -45
Storitve v zvezi z vzdrZevanjem poslovnih stavb in osnovnih sredstev -819 -678
Najemnine -735 -631
Stroski zaposlencev v zvezi z delom -100 -75
Plagilni promet in bancne storitve ter zavarovalne premije -810 -7116
Intelektualne in osebne storitve -619 -584
Sejmi, reklame in reprezentanca -542 -528
Storitve fizicnih oseb -265 -287
Druge storitve -1.421 -1.231
Skupaj -5.719 -5.166
Pripisljivi stroski zavarovalne dejavnosti 557 -466
Skupaj brez pripisljivih stroSkov zavarovalne dejavnosti -5.162 -4.700

Stroski materiala so se v letu 2024 v primerjavi z letom 2023 v najvecji meri znizali zaradi nizjih cen
energentov (elektricne energije), stroski storitev pa so se zvisali predvsem zaradi visjih stroskov
vzdrzevanja poslovnih stavb in osnovnih sredstev ter visjih stroskov intelektualnih storitev.

a) Stroskirevizorja

Znesek, porabljen za revizorja za revidiranje letnih porocil druzb v Skupini v poslovnem letu 2024,
znasa 117 tisoc¢ evrov z DDV (2023: 118 tisoC evrov z DDV). Za druge storitve dajanja zagotovil v po-
slovnih letih 2024 in 2023 je Skupina revizorju izplacala 38 tisoc¢ evrov, za opravljanje drugih nerevi-
zijskih storitev paje bil v letu 2024 izplacan znesek 7 tiso¢ evrov z DDV za izvedbo predstavitve glede
porocanja o trajnosti (2023: 0 evrov). Za storitve davénega svetovanja v poslovnih letih 2024 in 2023
Skupina revizorju niizplacala nobenega zneska.
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4. Stroskidela

v 000 EUR
Stroski dela 2024 2023
Place -6.842 -6.170
Nadomestila plac -109 -74
Dodatno pokojninsko zavarovanje -299 -279
Regres za letni dopust, povracila in drugi prejemki -847 -803
Delodajalcevi prispevki od pla¢, nadomestil plac, bonitet, povracil in drugih prejemkov 1.121 -1.000
Rezervacije za odpravnine ob upakojitvi in jubilejne nagrade -90 -22
Skupaj -9.307 -8.348
Pripisljivi stroski zavarovalne dejavnosti -713 -590
Skupaj brez pripisljivih stroskov zavarovalne dejavnosti -8.594 -1.758
5. Odpisivrednosti
v 000 EUR
2024 2023
Amortizacija -1.983 -2.128
Amortizacija neopredmetenih dolgorocnih sredstev -405 -403
Amortizacija zgradb -307 -309
Amortizacija opreme in nadomestnih delov -417 -579
racunalniki in racunalniSka oprema -121 -129
druga oprema -296 -450
Amortizacija nalozbenih nepremicnin -854 -837
poslovni prostori 515 514
parkirni prostori -39 -39
deli nalozbenih nepremicnin -300 -284
Prevrednotovalni poslovni odhodki 0 -1
Prevrednatovalni poslovni odhodki pri osnovnih sredstvih 0 -1
Skupaj -1.983 -2.129

Amortizacija neopredmetenih dolgorocnih sredstev se nanasa na amortizacijo racunalniskih pro-

gramov in licenc.

Amortizacija zgradb se nanasa na amortizacijo poslovnih prostorov v lasti in uporabi Skupine Kapi-

talska druzba.

6.1 Odhodkiiz zavarovalnih storitev

v 000 EUR

2024 2023

Obracunane skode (rente) -8.058 -1.207
celotne obracunane Skode (rente) -39.837 -35.970
obracunane garantirane Skode (rente) 31.779 28.763
Dejanski pripisljivi stroski (administrativni stroski in stroSki pridobivanja zavarovanj) -1.008 -807
Odhodki kacljivih zavarovalnih pogodb -6.012 -1.133
Sprememba izgube kogljivih zavarovalnih pogodb 863 453
Skupaj -14.215 -8.694
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Odhodki iz Skodnih zahtevkov vkljucujejo tudi pripisljive stroske izplacil Skod.

Stroski pridobivanja zavarovanj vklju€ujejo stroske dela in druge stroske zaposlenih, ki se neposred-
no ukvarjajo s pridobivanjem zavarovanj. Stroski pridobivanja zavarovanj se nanasajo na KS PPS, KS
MR Il in nezgodo. Administrativni odhodki vklju€ujejo tisti del pripisljivih stroskov, ki se nanasajo na
pripravo, rokovanje, upravljanje in azuriranje zavarovalnih polic.

Odhodki kocljivih zavarovalnih pogodb predstavljajo ucinek visjih pri¢akovanih stroskov in spre-
memb v pricakovanem izidu kritnih skladov oziroma pri¢akovano delitev dobicka.

Sprememba izgube kocljivih zavarovalnih pogodb se nanasa na izplacila Skod iz teh pogodb.
6. 2 Drugi poslovni odhodki

Drugi poslovni odhodki v letih 2024 in 2023 v najvecji meri vkljuCujejo posredne stroske KS MR Il'in
vplacila upravljavca za placilo razlike do zajamc¢enega donosa vzajemnih pokojninskih skladov.

7. Finan¢ni prihodki

v 000 EUR

Pojasnilo 2024 2023

Financni prihodki iz deleZev v pridruzenih in drugih druzbah 7.1 137.256 109.506

Financni prihodki iz drugih nalozb in iz danih posojil 1.2 21.317 18.807

Skupaj 158.573 128.313

7.1 Financniprihodkiiz delezev v pridruzenih in drugih druzbah

v 000 EUR

2024 2023

Prihodki od dividend in deleZev v dobicku podjetij 47.426 38.513

Prihodki iz tecajnih razlik 7.543 59

Eg:lzsrliieiéav;gr;otenja finanénih nalozb merjenih po posteni vrednosti prek 63.393 56.407

E;igi?;jlijfeéiréjgtt;iglgi/(izgube) iz nalozb v pridruZene druzbe, obrac¢unani z uporabo 12302 8306

Prihodki iz realiziranih dobickov pri prodaji financnih nalozb merjenih po posteni 6581 6.198
vrednosti prek poslovnega izida ) )

Prihodki iz pridobitve opu$cenih vrednostnih papirjev M 14

Prihodki iz pridobitve vrednostnih papirjev z registrskih ra¢unov 0 9

Skupaj 137.256 109.506

Prihodkiod dividendin delezev v dobic¢ku podjetij v visini 47.426 tiso¢ evrov (2023: 38.513 tisoC evrov)
vkljuCujejo domace in tuje dividende ter dividende iz delezev v druzbah.

Prihodki iz vrednotenja finan¢nih nalozb, merjenih po poSteni vrednosti prek poslovnega izida v vi-
§ini 63.393 tisoC evrov (2023: 56.407 tisoC evrov) so posledica pozitivnih gibanj nalozb na financnih
trgih v letu 2024.

Neto ucinek iz nalozb v pridruzene druzbe obracunan z uporabo kapitalske metode, v letu 2024 zna-
$a12.302 tisoc evrov (2023: 8.306 tisoc evrov).
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Prihodki iz pridobitve opuscenih vrednostnih papirjev v visini 11 tiso¢ evrov (2023: 14 tiso¢ evrov) so
pripoznani skladno z 48.a ¢lenom ZNVP-1, ki dolo¢a, da KDD vpiSe vse nematerializirane vrednostne
papirje, ki so se jim imetniki odpovedali, v dobro posebnega racuna, katerega imetnik je Kapitalska
druzba.

Prihodki iz pridobitve vrednostnih papirjev z registrskih racunov v letu 2023 v visini 9 tisoC evrov so
pripoznani skladno s petim odstavkom 48.a ¢lena ZNVP-1na podlagi katerega je Kapitalska druzba s
1.1.2022 postala imetnica vrednostnih papirjev, glede katerih upravic¢enci do 31.12.2021niso zahte-
vali, da se prenesejo na njihove trgovalne racune pri ¢lanu centralne depotne druzbe.

7.2 Finan¢ni prihodki iz drugih nalozb in iz danih posojil

v 000 EUR
2024 2023
Prihodki od obresti 18.518 16.479
od tega prihodki za obresti, izracunani z uporabo metode efektivnih obresti 13.548 11.814
Prihodki iz vrednotenja finanEnih nalozb, merjenih po poSteni vrednosti prek
poslovnega izida 1.037 1.647
Prihodki od prodaj 1.600 268
financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa 1.078 153
financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida 522 115
Prihodki od zmanj$anja kreditnih izgub 149 355
financne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti 36 84
financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajoéega donosa 113 271
Prihodki iz te€ajnih razlik 0 54
Drugi finanéni prihodki 13 4
Skupaj 21.317 18.807
a) Prihodkiod obresti
v 000 EUR
2024 2023
Depoziti 137 178
po odplacni vrednosti (z uporabo metode efektivnih obresti) 137 178
Obveznice, komercialni zapisi 15.320 12.516
po poSteni vrednosti prek poslovnega izida 1.963 1.012
po poSteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa 10.735 9.632
po odplacni vrednosti 2.622 1.872
Druge finan¢ne nalozbe 3.061 3.785
po posteni vrednosti prek poslovnega izida 2.390 3.358
po odplaéni vrednosti 671 427
od tega z uporabo metode efektivnih obresti 54 132
Skupaj 18.518 16.479
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8. Financ¢ni odhodki

v 000 EUR
Pojasnilo 2024 2023
Financni odhodki iz oslabitve in odpisov financnih nalozb 8.1 -3.532 -6.768
Financni odhodki iz financnih obveznosti 8.2 -65.010 -65.010
Finan¢ni odhodki iz zavarovalnih pogodb 8.3 -8.534 -5.145
Financni odhodki iz poslovnih obveznosti 0 5
Skupaj -77.076 -76.928
8.1 Financni odhodki iz oslabitve in odpisov drugih naloZb
v 000 EUR
2024 2023
Odhodki od vrednotenja finanénih nalozb, merjenih po posteni vrednosti prek 2310 149
poslovnega izida ' '
0dhodki od prodaj -874 -1.183
financéne naloZbe, merjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida -874 -457
financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa 0 -126
Odhodki iz tecajnih razlik -150 -3.702
0dhodki od kreditnih izgub -184 -444
financne nalozbe, merjene po posteni vrednasti prek drugega vseobsegajoéega donosa -172 -413
finanéne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti -12 -31
Odhodki za obresti -1 -7
od tega odhodki za obresti, izraunani z uporabo metode efektivnih obresti -3 -7
Drugi finanéni odhodki -3 -3
Skupaj -3.532 -6.768
8.2 Financniodhodkiiz finan¢nih obveznosti
v 000 EUR
2024 2023
Odhadki za obresti -10 -10
Odhodki za ZPIZ -65.000 -65.000
Skupaj -65.010 -65.010

Kapitalska druzbaje v obeh predstavljenih letih nakazala ZPIZ 65 milijonov evrov.
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8.3 Financni odhodki iz zavarovalnih pogodb

v 000 EUR

2024 2023

Natecene obresti po zaklenjeni obrestni meri (angl. unwinding) -8.472 -5.112
Drugi odhodki iz zavarovalnih pogodb -62 -33
Skupaj -8.534 -5.145

NatecCene obresti po zaklenjeni obrestni meri (angl. unwinding) zajemajo odpravo diskonta, ki nas-
tane zaradi gibanja po obstojeci diskontni krivulji; to pomeni razliko med diskontirano vrednostjo
pricakovanih zavarovalnih obveznosti na dan poroc¢anja in na zadnji dan preteklega leta.

a) lzidiz financiranja

v 000 EUR
2024 2023
Financni prihodki 158.573 128.313
Financni odhodki -77.076 -76.928
Neto izid iz financiranja 81.497 51.385
9. Davek od dobicka
v 000 EUR
2024 2023
Poslovni izid obracunskega obdobja pred davki 88.683 68.414
Povecanja iz prenesenega poslovnega izida 2.874 77
/manjSanja iz prenesenega poslovnega izida -1.461 -6.438
Skupaj 90.096 62.053
DavEno nepriznani odhodki 3.054 2577
Oblikovanie rezervacij -32 -53
Neobdavéeni prihodki -53.822 -37.789
Davcne olajSave 513 -747
Davéne izgube -10.605 -3.481
Davek od tujih dividend 104 81
Drugo 11.937 16.744
Skupaj 40.219 39.385
Davek od dobicka 8.756 7.403
Davek od tujih dividend do sporazuma 93 81

V obeh predstavljenih letih je pod postavko Drugo izkazan vpliv iz naslova uvedbe MSRP17 ter pro-
daje lastniskih finan¢nih nalozb. Kritni skladi Modre zavarovalnice so skladno s 3. to¢ko 61. ¢lena
ZDDPO-2, obdavceni po stopnji 0 %.

IzraCun davéne obveznostije po mnenju uprave ustrezenin je narejen na podlagi pridobljenih mnenj
dav¢nih svetovalcev. Obstaja moznost, da bi pristojni dav¢ni organ zavzel drugac¢no stalis¢e do ne-
katerih vprasanj, kar bilahko imelo za posledico razlike med izkazanim stanjem davcénih obveznostiv
racunovodskih izkazih druzb, ki se uskupinjujejo, in ocenjenim zneskom davénega organa.
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a) Uskladitev med dejanskim in izracunanim odhodkom za davek z uposStevanjem efektivne

davcne stopnje
v 000 EUR
2024 2023
Poslovni izid pred obdavcitvijo 88.683 68.414
Povecanja iz prenesenega rezultata 2.874 77
Zmanj3anja iz prenesenega rezultata 1.461 -6.438
Skupaj 90.096 62.053
Davek obracunan z uporabo uradnih davcnih stopenj 19.820 11.790
Sprememba davka na podlagi:
1. Prihodki, izvzeti iz davéne osnove 11.730 7.080
Neobdavéene prejete dividende 11.928 1.215
Popravek prihodkov na raven davéno priznanih (zmanjsanje) -198 -135
2. Odhodki, ki se ne upostevajo v davéni osnovi 672 506
Povecanje odhodkov (nepriznani v preteklih letih) 9 104
Popravek odhodkov na raven davéno priznanih (zmanjSanje) 581 402
3. Uporaba davcnih olajSav v tekocem letu 208 310
4. Uporaba davcnih izgub preteklih let 2.333 662
5. Drugi daveni ucinki 2.626 7.684
Skupaj davek od dohodka v izkazu poslovnega izida 8.756 7.403
Efektivna davéna stopnja
10. Odlozeni davki
v 000 EUR
Izkaz financnega poloZaja Izkaz poslovnega izida
2024 2023 2024 2023
OdloZeni davek od dobicka — obveznosti
e b e S g w0 m
Celotne obveznosti iz odloZenega davka od dobicka 86.862 66.002 0 -172
OdloZeni davek od dobicka — terjatve
Prenesene izgube, ki so lahko uporabljene za davéne olajSave 5.274 25.751 -20.478 9.773
Popravki za prejete neplacane dividende 1 0 1 0
Popravki vrednosti nalozb 1.327 1.555 -129 212
Rezervacije 46 51 5 0
Celotna terjatev od odloZenih davkov 6.648 27.357 -20.611 9.813
Netirani znesek terjatev in obveznosti 1.327 1.555
Stanije terjatev za odloZeni davek po netiranju 5.321 25.802
Stanje obveznosti za odloZeni davek po netiranju 85.535 64.447

Novembra 2024 so bile sprejete spremembe Zakona o davku od dohodkov pravnih oseb, ki so med
drugim omejile prenos davcnih izgub v naslednja davcéna obdobja zgolj na pet let. Pred tem prenos
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davénih izgub ni bil ¢asovno omejen. Posledi¢no je Kapitalska druzba ob sestavi racunovodskih izka-
zov za leto 2024 ocenila znesek davcnih izgub, ki jih bo predvidoma lahko koristila v naslednjih petih
letihin zmanjSala odlozene terjatve za davek iz naslova davCne izgube za 20.478 tisoC evrov. Odloze-
na terjatev za davek iz tega naslova na 31.12. 2024 zna$a 5.274 tisoc evrov (31.12. 2023; 25.751 tiso¢
evrov), neizrabljena davcna izguba pa 537.072 tisoC evrov (31.12. 2023: 547.677 tisoC evrov).

Modra zavarovalnica in Hotelske nepremicnine na 31. 12. 2024 in 31. 12. 2023 ne izkazujeta davcéne
izgube.

a) Gibanje odloZenih davkov, pripoznanih neposredno v kapitalu

v 000 EUR
Gibanje odloZenih davkov 2024 2023
Stanjena 1. 1. 66.002 42.874
Spremembe med letom 20.860 23.128
Stanje na 31. 12. 86.862 66.002

Sprememba obveznostiza odlozeni davek je posledica prevrednotenja finan¢nih nalozb, merjenih po
posteni vrednosti prek drugega vseobsegajo¢ega donosa.

Pojasnila k izkazu finanénega polozaja
11. Neopredmetena sredstva in dolgoro¢ne aktivne ¢asovne razmejitve
v 000 EUR
2024 2023
Racunalniski Dolgoroéne Racunalniski Dolgoroéne
programi in aktivne casovne programi in aktivne ¢asovne

licence razmejitve Skupaj licence razmejitve Skupaj
Nabavna vrednost
Nabavna vrednost na 1. 1. 5.464 65.000 70.464 5.125 65.029 70.154
Povecanja 436 65.047 65.483 339 65.000 65.339
/manjSanja -82 -65.000  -65.082 0 -65.029 -65.029
Nabavna vrednost na 31. 12. 5.818 65.047 70.865 5.464 65.000 70.464
Popravek vrednosti
Popravek vrednosti na 1. 1. 4147 0 4147 3.744 0 3.744
/manjSanja -83 0 -83 0 0 0
Amartizacija (pajasnilo 5) 405 0 405 403 0 403
Popravek vrednosti na 31. 12. 4.469 0 4.469 4147 0 4147
Neodpisana vrednost
Neodpisana vrednost na 1. 1. 1.317 65.000 66.317 1.381 65.029 66.410
Neodpisana vrednost na 31. 12. 1.349 65.047 66.396 1.317 65.000 66.317

Neopredmetena sredstva niso zastavljena.
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Dolgoroc¢ne aktivne ¢asovne razmejitve na 31.12. 2024 v visini 65.000 tiso¢ evrov se nanasajo na raz-
mejeno obveznost do ZPIZ, ki zapade leta 2026 (31.12. 2023: 65.000 tiso¢ evrov, ki zapade leta 2025).

12. Opredmetena osnovna sredstva

v 000 EUR
2024 2023
Druge Druge
naprave in naprave in
Zgradbe oprema Skupaj Zgradbe oprema Skupaj
Nabavna vrednost
Nabavna vrednost na 1. 1. 9.839 4.420 14.259 9.839 3.593 13.432
Povetanja 15 125 140 0 916 916
Zmanj$anja 0 -39 -39 0 -89 -89
Nabavna vrednost na 31. 12. 9.854 4.506 14.360 9.839 4.420 14.259
Popravek vrednosti
Popravek vrednosti na 1. 1. 5.737 3.273 9.010 5.428 2.815 8.243
/manjSanja 0 -39 -39 0 -121 121
Amaortizacija (pojasnilo 5) 308 M7 725 309 579 888
Popravek vrednosti na 31. 12. 6.045 3.651 9.696 5.737 3.273 9.010
Neodpisana vrednost
Neodpisana vrednost na 1. 1. 4.102 1.147 5.249 441 778 5.189
Neodpisana vrednost na 31. 12. 3.809 855 4.664 4.102 1.147 5.249
Opredmetena osnovna sredstva niso zastavljena.
13. Nalozbene nepremicnine
v 000 EUR
2024 2023
Zemljisca Zgradbe Skupaj Zemljisca Zgradbe Skupaj
Nabavna vrednost
Nabavna vrednost na 1. 1. 3.669 29.600 33.269 3.669 29.720 33.389
Povecanja 0 75 75 0 13 13
Drugo 0 0 0 0 -133 -133
Nabavna vrednost na 31. 12. 3.669 29.675 33.344 3.669 29.600 33.269
Popravek vrednosti
Popravek vrednostina 1. 1. 0 9.345 9.345 0 -8.508 -8.508
Amortizacija (pojasnilo 5) 0 854 854 0 -837 -837
Popravek vrednosti na 31. 12. 0 10.199 10.199 0 -9.345 -9.345
Neodpisana vrednost
Neodpisana vrednost na 1. 1. 3.669 20.255 23.924 3.669 21.212 24.881
Neodpisana vrednost na 31. 12. 3.669 19.476 23.145 3.669 20.255 23.924

Skupina v letu 2024 ni slabila naloZzbenih nepremicnin.
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Vrednost nalozbenih nepremicnin je bila ocenjena s strani pooblas¢enih ocenjevalcev vrednosti na
30. 09. 2024 in 31. 10. 2024 in znasa 33.539 tiso¢ evrov. Skupina ocenjuje, da so ocene vrednosti
nalozbenih nepremic¢nin lahko uporabljene tudi na 31. 12. 2024. PoStena vrednost vsake posamezne
nalozbene nepremicnine presega njeno knjigovodsko vrednost, zato slabitev ni potrebna. Na 31. 12.
2024 skupna ocenjena vrednost nalozbenih nepremicnin za 10.394 tisoC evrov presega njihovo knji-
govodsko vrednost.

Ocenjevanje vrednosti nalozbenih nepremicnin Kapitalske druzbe na 30. 9. 2024 je potekalo z upo-
rabo metode trznih primerjav za ocenjevanje parkirnih mest ter z uporabo na donosu zasnovanega
nacina ocenjevanja po metodi kapitalizacije donosa za ocenjevanje poslovnih prostorov. Pri tem so
bile uporabljene naslednje predpostavke:

Mera Odbitek Odbitek

kapitalizacije (v %) za nezasedenost (v %) za neizterljivost (v %)

Trgovsko storitveni lokali 1,18 5,00 0,50
Pisarniski prostori 8,08 7,50 1,00

Ocenjevanje vrednosti nalozbenih nepremicnin druzbe Hotelske nepremicnine na 31. 10. 2024 je
potekalo z uporabo metode trznih primerjav za ocenjevanje zemljis¢a in garaze ter z uporabo na
donosu zasnovanega nacina ocenjevanja po metodi diskontiranja prostih denarnih tokov (diskontna
stopnja 6,69 %) za ocenjevanje hotelskih nepremicnin.

Nalozbene nepremic¢nine niso zastavljene.

Prihodki od najemnin naloZbenih nepremicnin in stroski, povezani z naloZbenimi nepremi¢ninami

v 000 EUR

2024 2023

Prihodki od najemnin nalozbenih nepremiénin (pojasnilo 1) 3.233 2.863

Stroski, povezani z nalozbenimi nepremicninami 889 883

14. Nalozbe v pridruzene druzbe

Nalozbe v pridruzene druzbe na 31.12. 2024 vkljucujejo:

v 000 EUR

Delei Delei Kapital Cisti

PridruZena Sedez udelezbe v glasovalnih druzbe na  poslovni izid

druzba druzbe kapitalu (%) pravic (%) 31.12. 2024 leta 2024

Gospodarsko razstaviSCe,d. 0. 0. Dunajska cesta 18, Ljubljana 29,51 29,51 17.554 58

Hit, d. d. Delpinova ulica 7a, Nova Gorica 20,32 33,33 71.613 1.876

Loterija Slovenije, d. d. Gerbiceva ulica 99, Ljubljana 25,00 25,00 22.520 1570

Sava, d. d. Dunajska cesta 152, Ljubljana 29,05 29,05 162.524 1,670

Terme Cate?, d. d. ?j;ﬁzfabfei‘t’; 35 Breiice 2382 2379 99.789 2496

Terme Qlimia, d. d. ZdraviliSka cesta 24, Podéetrtek 24,79 24,79 53.701 6.020

Cinkarna Celje, d. d. Kidriceva ulica 26, Celje 20,17 20,94 211.036 23.087

18 Podatki za kapital druzb Gospodarsko razstavisce, d. 0. 0., Sava, d. d. in Terme Olimia, d. d. so nerevidirani.
19 Podatki za Cisti poslovniizid druzb Gospodarsko razstavisce, d. 0. 0., Sava, d. d. in Terme Olimia, d. d. so nerevidirani.
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Kapitalska druzba uskupinjuje po kapitalski metodi v skupinskih racunovodskih izkazih vse pridruze-
ne druzbe.

Cinkarna Celje, d. d., je pridruzena druzba Modre zavarovalnice, ki ne izdeluje skupinskih racunovod-
skih izkazov.

Skupina Kapitalska druzba zaradi lastniStva v pridruzenih druzbah niizpostavljena tveganju zago-
tavljanja finan¢nih sredstev za poslovanje/kapitalsko ustreznost pridruzenih druzb ali tveganju
udelezbe pri pokrivanju potencialnih obveznosti pridruzenih druzb.

Skupinaje ob koncu leta2024 zuporabo ocen vrednosti podjetij zunanjih pooblascenih ocenjevalcev
vrednosti podjetij in internih modelov ocenjevanja vrednosti ter ob upostevanju zadnjih razpolozlji-
vih podatkov o poslovanju druzb preverila, ocenila in ovrednotila njihovo vrednost na 31.12. 2024.

a) Gibanje nalozb v pridruzene druzbe

v 000 EUR

2024 2023

Knjigovodska vrednost na 1. 1. 84.808 79.859
Spremembe 2.377 4.949
Neto ucinek vrednotenja pridruZenih druzb po kapitalski metodi 12.357 8.306
Pripis neto dobicka zaradi prilagoditve pridruZenih druzb po kapitalski metodi 12.357 8.306
lzlocitev dividend -9.324 -1.578
IzloCitev preseZka iz prevrednotenja -656 -1.779
Konverzija financne terjatve 11.190 0
Knjigovodska vrednost na 31. 12. 98.375 84.808

Kapitalska druzba je v letu 2024 z delno konverzijo finan¢ne terjatve dokapitalizirala druzbo Sava,
d.d., v visini 11190 tisoc evrov.

15. Financne nalozbe, razen posojil

v 000 EUR
Dolgorocne Kratkorocne Skupaj

31.12.2024  31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2023| 31.12.2024 31.12.2023
Finanéne nalozbe, merjene po 660.146 526.887 59.109 118.750 719.255 645.637
posteni vrednosti prek poslovnega
izida
Kapitalski instrumenti 24777 22.033 0 0 24777 22.033
Dolzniski instrumenti 86.801 43.585 59.109 118.750 145.910 162.335
Enote ciljnih skladov 548.568 461.269 0 0 548.568 461.269
Financne nalozbe, merjene po 1.092.751 872.149 24.896 43.619 1.117.647 915.768
posteni vrednosti prek drugega
vseobsegajocega donosa
Kapitalski instrumenti 794.831 645.048 0 0 794.831 645.048
DolZniski instrumenti 297.920 227.101 24.896 43.619 322.816 270.720
Finanéne nalozbe, merjene po 73.375 73.225 6.794 8.658 80.169 81.883
odplacni vrednosti
DolZniski instrumenti 73.375 73.225 6.794 8.658 80.169 81.883
Skupaj 1.826.272 1.472.261 90.799 171.027 1.917.07M 1.643.288
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a) Gibanje financnih nalozb, razen posojil

Finanéne naloZbe, v 000 EUR
merjene po
Financne nalozbe, posteni vrednosti
merjene po posteni prek drugega  Financne nalozbe,
vrednosti prek  vseobsegajocega merjene po
poslovnega izida donosa odplaéni vrednosti Skupaj
1.1.2024 645.637 915.768 81.883 1.643.288
Pridobitve 290.743 135.940 7.635 434.318
QOdtujitve -131.162 -54.755 -310 -186.227
Zapadanje in izplagila obresti -163.498 -49.569 -11.630 -224.697
Prevrednotenje in druge spremembe 77.535 170.264 2.591 250.390
31.12.2024 719.255 1.117.647 80.169 1.917.07M
Finanéne nalozbe, v 000 EUR
merjene po
Financne nalozbe, posteni vrednosti
merjene po posteni prek drugega  Financne nalozbe,
vrednosti prek  vseobsegajocega merjene po
poslovnega izida donosa odplacni vrednosti Skupaj
31.12. 2022 650.687 570.438 241.642 1.462.767
Prerazpareditev in prevrednotenje 1. 1. 2023 -35.455 192.178 -179.381 -22.658
1.1.2023 615.232 762.616 62.261 1.440.109
Pridobitve 164.021 73.673 35.402 273.096
Odtujitve -68.767 -18.450 -312 -87.529
Zapadanije in izplacila obresti -128.342 -26.979 -17.405 -172.726
Prevrednotenije in druge spremembe 63.492 124.907 1.937 190.336
31.12.2023 645.637 915.768 81.883 1.643.288

Druge spremembe vkljucujejo natecene obresti, teCajne razlike in spremembe pri¢akovanih kredi-
tnih izgub.

b) Deset najvecjih nalozb v kapitalske instrumente, merjene po posteni vrednosti prek
drugega vseobsegajocega donosa na 31. 12. 2024 brez opuscenih vrednostnih papirjev in
brez vrednostnih papirjev z registrskih racunov

ISIN Stevilka v EUR
10031102120 491.245.460
S10031102153 110.450.655
S10021110513 31.452.520
510031104290 28.687.042
510031101346 27.863.160
510031117813 19.007.787
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ISIN stevilka v EUR

US5949181045 6.834.718
US02079K3059 6.310.911
DE0008430026 5.877.349
DE0008404005 5.080.603
Ostalo 53.359.224
Skupaj 786.169.429

c¢) Deset najvecjih naloZb v kapitalske instrumente, merjene po posteni vrednosti prek drugega
vseobsegajocega donosa na 31. 12. 2024 za opuscene vrednostne papirje

ISIN Stevilka v EUR
10031107293 36.892
S10031107772 29.666
510031114984 28.583
510031102120 18.070
510031114455 16.266
S10031114604 13.819
S10031117268 11.088
510031113184 9.312
510031105271 8.535
510021111651 7.898
Ostalo 47.481
Skupaj 227.610

d) Deset najvecjih naloZb v kapitalske instrumente, merjene po posteni vrednosti prek drugega
vseobsegajocega donosa na 31. 12. 2024 za vrednostne papirje z registrskih racunov

ISIN Stevilka v EUR
510031102120 2.051.640
510021111651 1.538.919
510031102153 1.273.860
510031114984 424.813
510031107293 290.807
510031105495 278.322
510031101346 239.560
510031107947 208.800
510031107665 171.180
510031117813 139.273
Ostalo 1.816.380
Skupaj 8.433.554




T KAZALO

Skupinaje v letu 2024 iz lastniStva kapitalskih nalozb, kiso merjene po posteni vrednosti prek druge-
ga vseobsegajocega donosa, prejela dividende v visini 34.566 tisoC€ evrov (2023: 33.540 tisoC evrov).
Skupina je v letu 2024 ob odpravi pripoznanja kapitalskih instrumentov, ki so merjeni po posteni
vrednosti prek drugega vseobsegajo¢ega donosa, realizirala pozitiven ucinek v visini 16.632 tiso¢
evrov (2023: 5.421 tisoc¢ evrov), ki je pripoznan v prenesenem poslovnem izidu.

e) Prikaz financnih sredstev ter denarja in denarnih ustreznikov po knjigovodski in
posteni vrednosti

v 000 EUR
Knjigovodska PoStena
31.12. 2024 vrednost vrednost
Finanéne naloZbe, merjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida 719.255 719.255
\Ijisr;aolz)ésr:;;zlgsgj,drgr?g::e po posteni vrednosti prek drugega 1117647 1117647
Financne naloZbe, merjene po odplacni vrednosti 80.169 79.688
Posojila in depoziti 95.132 95.135
Denar in denarni ustrezniki 9.653 9.653
Skupaj 2.021.856 2.021.378
v 000 EUR
Knjigovodska Postena
31.12. 2023 vrednost vrednost
Financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida 645.637 645.637
Z?r?gséane nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega 915,768 915768
Financne naloZbe, merjene po odplacni vrednosti 81.883 81.340
Posajila in depoziti 67.747 67.762
Denar in denarni ustrezniki 5.175 5.175
Skupaj 1.716.210 1.715.682
f)  Prikaz financnih nalozb glede na vrsto obrestne mere
v 000 EUR
Nalozba 31.12. 2024 31.12. 2023
Dolzniski instrumenti 548.895 514.938
fiksna obrestna mera 547.586 511.525
variabilna obrestna mera 1.309 3.413
Posojila in depoziti 95.132 67.747
fiksna obrestna mera 95.132 67.747
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g) Hierarhija postene vrednosti financnih sredstev

v 000 EUR
31.12. 2024 1. raven 2. raven 3. raven Skupaj
Financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti 1.600.995 240.638 93.644 1.935.277
E'r';i";;‘selor:lan'gézelz i'g:”e"e £ AT 628.870 66.803 23.582 719.255
Kapitalski instrumenti 17.764 7.013 0 24777
DolZniki instrumenti 133.422 8.992 3.496 145.910
Enote ciljnih skladov 477.684 50.798 20.086 548.568
ZLTJZZZTVZZI(?;::Q;T:;ZT d‘;‘;ggj‘e”i vrednosti prek 972.125 173.835 70.062 1.216.022
Kapitalski instrumenti 659.047 164.097 70.062 893.206
DolZni8ki instrumenti 313.078 9.738 0 322.816
ot pobens einos rets e 100943 1 e
DolZnigki instrumenti 12.802 5.808 1.078 79.688
Posojila in depoziti 0 95.135 0 95.135
Skupaj 1.673.797 341.581 94.722 2.110.100

v 000 EUR
31.12. 2023 1. raven 2. raven 3. raven Skupaj
Financne nalozbe, merjene po poSteni vrednosti 1.251.879 291.781 102.553 1.646.213
;?;g\(;::gr;a:;it;e, merjene po posteni vrednosti prek 534093 60.853 50,691 645,637
Kapitalski instrumenti 17.109 4.923 0 22.032
DolZniki instrumenti 127.617 3173 31.546 162.334
Enote ciljnih skladov 389.367 52.757 19.145 461.269
(Fj'rrl‘f;’;zgev’;:g’;;’:g;‘f;‘;’;e d‘;‘;ggj‘e”i vrednosti prek 717.786 230.928 51.862 1.000.576
Kapitalski instrumenti 459.757 218.238 51.862 729.857
DolZni8ki instrumenti 258.029 12.690 0 270.719
o v
DolZnigki instrumenti 73.449 7.891 0 81.340
Posojila in depoziti 0 67.762 0 67.762
Skupaj 1.325.328 367.434 102.553 1.795.315

Ocenjevanje postene vrednosti doloc¢enih delnic v drugi ravni hierarhije postene vrednosti je pote-
kalo z uporabo metode primerljivih podjetij, uvrs¢enih na borzo.

Pomembnejse nalozbe so bile ocenjevane s strani zunanjih pooblas¢enih ocenjevalcev podjetij in
strokovno usposobljenih oseb.

Nalozbe manjsih vrednosti so bile ocenjevane s strani strokovno usposobljenih oseb na podlagi me-
tode primerljivih podjetij in metode Ciste vrednosti sredstev.
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Ocenjevanje postene vrednosti posameznih nalozb v tretji ravni poStene vrednosti je za delnice
oziroma poslovne deleze potekalo z uporabo na donosu osnovanega nacina ocenjevanja vrednosti
podjetja, zuporabo metode diskontiranja prostih denarnih tokov (v letu 2023 tudi z uporabo metode
diskontiranih dividend) ter z na sredstvih osnovanim nac¢inom ocenjevanja vrednosti podjetja z upo-
rabo metode Ciste vrednosti sredstev (prilagojenih knjigovodskih vrednosti).

Ocenjevanje postene vrednosti nekaterih delnic je narejeno na podlagi modelov vrednotenj, pri ka-
terih so upoStevane subjektivne spremenljivke, ki niso javno dostopne na trgih. Dolo¢eni podatki za
ocenjevanje so pridobljeni iz sistema Bloomberg in drugih finan¢nih virov, pri nekaterih druzbah pa
so pomemben vir podatkiin dokumenti o preteklemin pricakovanem prihodnjem poslovanju, kijih je
Skupina prejela od posameznih podjetij.

Skupinana31.12.2023 izkazuje nalozbo v financno terjatev, katere glavnica znasa 28.416 tisoc¢ evrov,
njena postena vrednost pa je dolo¢ena na podlagi ocenjene postene vrednosti glavnega zavarova-
nja z uporabo na donosu osnovanega nacina ocenjevanja vrednosti po metodi diskontiranja prostih
denarnih tokov.

Dobicki finan¢nih nalozb, razvrscenih v tretjo raven hierarhije postene vrednosti, se nanasajo na di-
vidende, prejete kupone od obveznic in dobicke pri prodaji nalozb.

Diskontna stopnja /

Netrzna Metoda stopnja kapitalizaci-
31.12. 2024 nalozba vrednotenja je donosa v %
Kapitalski instrumenti Elektro Ljubljana, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 5,58
Kapitalski instrumenti Elektro Celje, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 8,14
Kapitalski instrumenti Elektro Gorenjska, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 8,14
Kapitalski instrumenti Elektro Maribor, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 8,14
Kapitalski instrumenti Elektro Primorska, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 8,14
Kapitalski instrumenti HIT, d. d. Metoda diskontiranja prastih denarnih tokov 12,19
Kapitalski instrumenti Terme Olimia, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 8.9
Kapitalski instrumenti Loterija Slovenije, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 10,4
Kapitalski instrumenti Sava, d. d. Metoda Ciste vrednosti sredstev
Kapitalski instrumenti Gospodarsko razstaviSce, d. 0. 0. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 8.4
Kapitalski instrumenti PSzaavto, d. 0. 0. Metoda Ciste vrednosti sredstev
Kapitalski instrumenti Sava turizem, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 79in7.3
Kapitalski instrumenti Casino Bled, d. d. f;j;gg%:;?gmﬂ nadomestila za prepoved
Kapitalski instrumenti Casino Portoroz, d. d. rPé}of;ggz;;/:;:nost nadomestila za prepoved
Kapitalski instrumenti TKI Hrastnik, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 10,9
Kapitalski instrumenti Plinhold, d. 0. o. Metoda Ciste vrednosti sredstev
Kapitalski instrumenti Talum, d. d. Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov 12,0in 12,1
Kapitalski instrumenti Delavska hranilnica Metoda diskontiranih dividend 11,20

Dolzniski vrednostni papirji Obveznica SIJ8 Bloomberg BVAL
DolZniski vrednostni papirji KFWP ECP 0 13/01/25
ALFI PE

ALFI PE GROWTH SIS, D. 0. 0.

Nabavna vrednost
Enote ciljnih skladov Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a

Enote ciljnih skladov Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
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31.12. 2024

Netrzna
nalozha

Metoda
vrednotenja

Diskontna stopnja /
stopnja kapitalizaci-
je donosa v %

Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov
Enote ciljnih skladov

Enote ciljnih skladov

ACP |

ALFI

ALFII

ALFI PD

INVL STAFF I
ADVANCE CP |

ALFI RE

AMC CAPITAL IV S.C.SP.
AMCYV

AQUILA CAP. INFRAS. FUND

ceo i

ELEMENTS
ELEMENTS CO Il
Generali AVF

MPEP I1 SCS 2018
SAGA VIl COMBINED
SGF I

TRIGAL RE

Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;ja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;ja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja

Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja

31.12. 2023

NetrZna
nalozba

Metoda
vrednotenja

Diskontna stopnja /
stopnja kapitalizaci-
je donosa v %

Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti
Kapitalski instrumenti

Kapitalski instrumenti

Kapitalski instrumenti

Kapitalski instrumenti

Kapitalski instrumenti

Elektro Ljubljana, d. d.
Elektro Celje, d. d.
Elektro Gorenjska, d. d.
Elektro Maribor, d. d.
Elektro Primorska, d. d.
HIT, d. d.

Terme Olimia, d. d.
Loterija Slovenije, d. d.

Sava, d. d.

Gospodarsko razstavisce, d. o. .

PS za avto, d. 0. 0.

Sava turizem, d. d.

Casino Bled, d. d.

Casino Portoroz, d. d.

TKI Hrastnik, d. d.

Metoda diskontiranih dividend

Metoda diskontiranih dividend

Metoda diskontiranih dividend

Metoda diskontiranih dividend

Metoda diskontiranih dividend

Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov
Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov
Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov
Metoda Ciste vrednosti sredstev

Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov
Metoda Ciste vrednosti sredstev

Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov

PoStena vrednost nadomestila za prepoved
razpolaganja

Postena vrednost nadomestila za prepoved
razpolaganja

Metoda diskontiranja prostih denarnih tokov

6,46
6,46
6,46
6,46
6,46
11,40
8,80
10,70

9,20

8,60

13,00
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Diskontna stopnja /

Netrzna Metoda stopnja kapitalizaci-
31.12. 2023 nalozba vrednotenja je donosa v %
Kapitalski instrumenti Plinhold, d. 0. 0. Metoda ciste vrednosti sredstev
Kapitalski instrumenti Delavska hranilnica, d. d. Metoda diskontiranih dividend 11,20
Obveznica

Dolzniski vrednostni papirji Bloomberg BVAL

NOVAKR 17/8 01/27/25

. ... Obveznica
Dolzniski vrednostni papirji POSRSV 3 3/4 11/07/39 Bloomberg BVAL
Enote ciljnih skladov ALFI PE Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov ALFI PE GROWTH SISD. 0.0.  Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja

Ocena vrednosti glavnega zavarovanja z

Nalozba v finanéno terjatev Sava zavarovane terjatve metodo diskontiranja prostih denarnih tokov 8,60
Enote ciljnih skladov SAGA VIl COMBINED Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Enote ciljnih skladov CGo vl Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov MPEP 111 SCS 2018 Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov ELEMENTS Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;a
Enote ciljnih skladov AQUILA CAP. INFRAS. FUND Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov GENERALI AVF Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov ELEMENTS CO Il Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov AMC CAPITAL IV S.C.SP. Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov ALFI RE Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
Enote ciljnih skladov AMC V Cetrtletna objava vrednosti enote premozen;ja
Enote ciljnih skladov TRIGAL RE Cetrtletna objava vrednosti enote premozenja
h) Gibanje nalozb 3. ravni
v 000 EUR
Kapitalski Dolzniski Enote Posojila in
instrumenti vred. papirji  ciljnih skladov depoziti Skupaj
Stanje 1. 1. 2024 51.862 3.130 19.144 28.416 102.552
Odtujitve -155 0 -4.598 0 -4.753
Zapadanje 0 -1.927 0 -28.416 -30.343
Pridobitve 11.191 3491 3.757 0 18.439
Prevrednotenje 5.741 5 1.783 0 7529
Prerazvrstitve 1.423 -125 0 0 1.298
Stanje 31.12. 2024 70.062 4574 20.086 0 94.722

Pridobitev kapitalskih instrumentov v visini 11,190 tiso¢ evrov se nanasa na povecanje nalozbe v
pridruzeno druzbo ob konverziji nalozbe v finan¢no terjatev v lastniski delez. Prevrednotenje v ka-
tegoriji Kapitalski instrumenti v visini 5.741 tisoC evrov se pretezno nanasa na visje vrednotenje po-
membnih nalozb, ki je bilo izvedeno s strani zunanjih pooblas¢enih ocenjevalcev podjetijin strokov-
no usposobljenih oseb, in na prevrednotenje pridruzenih druzb po kapitalski metodi.
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v 000 EUR

Kapitalski Dolzniski Enote Nalozba v

instrumenti vred. papirji ciljnih skladov financno terjatev Skupaj
Stanje 1. 1. 2023 44.037 3.147 14.824 28.416 90.424
QOdtujitve, zapadanje 0 -2.003 -2.283 0 -4.286
Pridobitve 1 0 5.848 0 5.849
Prevrednotenje 6.156 60 756 0 6.972
Prerazvrstitve 1.668 1.926 0 0 3.594
Stanje 31.12. 2023 51.862 3.130 19.145 28.416 102.553

Prevrednotenje v kategoriji Kapitalski instrumenti v visini 6.156 tiso¢ evrov se pretezno nanasa na
visje vrednotenje pomembnejsih nalozb, kije bilo izvedeno s stranizunanjih pooblas¢enih ocenjeval-
cev podjetij in strokovno usposobljenih oseb, in na prevrednotenje pridruzenih druzb po kapitalski

metodi.

Pri nalozbi v financno terjatev znaSa terjatev za natecene obresti 9.807 tisoC evrov (pojasnilo 17).
Financ¢na terjatev, vklju¢no z natecenimi obrestmi, je bila v letu 2024 delno poplacana, delno pa

konvertirana v lastniski delez (pojasnilo 14).

i) Prehodi med ravnmi hierarhije postene vrednosti nalozb

v 000 EUR
31.12. 2024 iz1.v 2. raven iz2.v 1. raven iz2.v 3. raven iz3.v 2. raven
Eirg?(n;;seior:la:]lgét;ﬁ;irggrjene po posteni vrednosti 2197 4707 0 1341
Kapitalski instrumenti 0 30 0 0
DolZniski vrednostni papirji 0 0 0 1.341
Enote ciljnih skladov 2.197 4.677 0 0
ok drigega seobsgaiegs doncss 21971 117079 1426 ‘
Kapitalski instrumenti 27.97 115.907 1.426 4
DolZniski vrednostni papirji 0 1.172 0 0
Finapéng sreds.tvg, mevrjena po odplacni vrpd- 0 0 1078 0
nosti, pri katerih je poStena vrednost razkrita
DolZnigki vrednostni papirji 0 0 1.078 0
Skupaj 30.168 121.786 2.504 1.345

v 000 EUR
31.12. 2023 iz1.v2. raven iz2.v 1. raven iz2.v 3. raven iz 3. v 2. raven
Eirr;in;:seior:f:gézﬁ;irgsrjene po posteni vrednosti 8399 16.747 0 0
Enote ciljnih skladov 8.399 16.747 0 0
:
Kapitalski instrumenti 81.393 23.446 1.673 4
DolZnigki vrednostni papirji 0 0 1.926 0
Skupaj 89.792 40.194 3.599 4
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Prehodi med ravnmi hierarhije poStene vrednosti sredstev so bili v letih 2024 in 2023 preteznoizve-
deni zaradi sprememb v povprecni vrednosti prometa nalozb na borznih trgih.

j)  Efektivne obrestne mere po skupinah nalozb

2024 2023
Financne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti 335% 324 %
Financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocéega donosa 351% 377 %

Financne nalozbe v zgornji tabeli obsegajo vse dolzniske finan¢ne instrumente, pri katerih se upo-
rablja efektivna obrestna mera.

16. Posojilain depoziti

v 000 EUR

Dolgorocni Kratkoro¢ni Skupaj
31.12.2024  31.12.2023| 31.12.2024 31.12.2023| 31.12.2024  31.12.2023
Depoziti 91.688 59.949 3.444 7.798 95.132 67.747
Skupaj 91.688 59.949 3.444 7.798 95.132 67.747

17. Poslovne terjatve

v 000 EUR

Dolgoroéne Kratkorocne Skupaj
31.12.2024 31.12.2023| 31.12.2024 31.12.2023| 31.12.2024 31.12.2023
Poslovne terjatve do kupcev v drZavi 0 0 4.101 4.465 4.101 4.465
Poslovne terjatve do drugih 1.347 280 2472 10.999 3.819 11.279
Aktivne ¢asovne razmejitve 0 0 85.885 68.953 85.885 68.953
Skupaj 1.347 280 92.458 84.417 93.805 84.697

Najvecji del poslovnih terjatev predstavljajo aktivne ¢asovne razmejitve, ki se na 31.12. 2024 v zne-
sku 81.482 tiso¢ evrov nanasajo na kratkoro¢no odlozene odhodke iz nakazila ZPIZ za leto 2025 (31.
12.2023: 65.000 tisoc evrov za leto 2024), preostali del pa predstavljajo kratkoro¢no odloZene ter-
jatve do vzajemnih pokojninskih skladov za premije kritnih skladov, ki izhajajo iz zadnje konverzije v
obdobju.

Poslovne terjatve do drugih se na 31. 12. 2024 v znesku 1.286 tiso¢ evrov nanasajo na terjatev iz
prodaje financne nalozbe, in sicer je 1.029 tisoc¢ evrov pripoznanih kot dolgorocna terjatev, 257 tisoc
evrov pa kot kratkorocna (31. 12. 2023: 0 evrov). Na 31. 12. 2023 kratkoroc¢ne poslovne terjatve do
drugih vkljucujejo tudi natecene obresti iz nalozbe v zavarovano finan¢no terjatev v znesku 9.807
tisoC evrov. Preostale poslovne terjatve do drugih se nanasajo predvsem na vplacila v rezervni sklad
in terjatve iz poslov z vrednostnimi papirji.

Pretezni del poslovnih terjatev do kupcev v drzavi so terjatve do vzajemnih pokojninskih skladov iz
storitev, ki jih Skupina izvaja kot upravljavka skladov (31. 12. 2024: 1.800 tiso¢ evrov in 31.12. 2023:
1.622 tisoC evrov).

Skupina na 31.12. 2024 in 31. 12. 2023 nima kreditnih izgub iz poslovnih terjatev. Poslovne terjatve
Skupine niso pomembneje izpostavljene tveganjem.
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a) Razclenitev poslovnih terjatev do kupcev po rokih zapadlosti

v 000 EUR
Skupaj Nezapadle Zapadle

do30dni od31do60dni od61do90dni od91do180dni od 181 do 365 dni

31.12.2024 4101 4.099 2 0 0 0 0

31.12.2023 4.465 4.450 9 3 0 2 1
18. Denar in denarni ustrezniki

v 000 EUR

31.12. 2024 31.12. 2023

Denar na transakcijskih ra¢unih pri bankah 8.053 5175

Denarna sredstva na odpoklic 1.600 0

Skupaj 9.653 5.175

19. Kapital

31.12. 2024 31.12. 2023

Osnovni kapital (v 000 EUR) 364.810 364.810

Navadne delnice (Stevilo) 874.235 874.235

Osnovni kapital mati¢ne druzbe v visini 364.810 tiso¢ evrov je razdeljen na 874.235 navadnih imen-
skih kosovnih delnic, vsaka ima enak delezZ in pripadajo¢ znesek v osnovnem kapitalu. Kapitalska
druzba nima lastnih delnic.

20. Kapitalske rezerve

v 000 EUR
Kapitalske rezerve 2024 2023
Stanje 1. 1. 218.801 218.046
Povecanije kapitalskih rezerv 104 755
Stanje 31. 12. 218.905 218.801

Kapitalskerezervesosevletu2024 povecaleza104 tisoC evrov od prejetega dodatnega premozenja
skladno z Zakonom o lastninskem preoblikovanju podjetij (2023: 755 tisoC evrov).

T KAZALO
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21. Gibanje rezerv, nastalih zaradi vrednotenja po posteni vrednosti

- _ ) ) o N v 000 EUR
Glbavnle.rezer\{, naste!hh zaradi vrednotenja o poSteni vrednosti in 2024 2023
odloZeni davki v kapitalu
Stanje na 1. 1. bruto rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti 537.093 438.826
Stanje odloZeni davki 66.002 42.874
Stanje na 1. 1. neto rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti 471.091 395.952
Spremembe med letom bruto povecanja rezerv 167.531 119.996
Spremembe med letom bruto zmanjSanja rezerv -16.930 -21.729
Stanje na 31. 12. bruto rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti 687.694 537.093
Prilagoditve (pogoj 8 %, 6 mesecev) -280.671 -218.825
Stanje na 31. 12. bruto po prilagoditvi 395.833 318.278
Stanje na 31. 12. odloZeni davek 86.862 66.002
Stanje na 31. 12. neto rezerve, nastale zaradi vrednotenja po posteni vrednosti 600.832 471.091
22. Financne in poslovne obveznosti ter zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti

v 000 EUR

Dolgoroéne Kratkorocne Skupaj

31.12.2024  31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2023 | 31.12.2024 31.12.2023

Finanéne obveznosti 65.000 65.000 81.483 65.000 146.483 130.000

Poslovne obveznosti do dobaviteljev 1.437 1.319 744 624 2.181 1.943

Poslov_ne obveznosti na podlagi 3 9 0 0 3 2
predujmov

Obveznosti do drZave 0 0 492 401 492 401

Druge poslovne obveznosti 105 28 14.707 13.643 14.812 13.671

Zavarovalne pogodbe, ki so 401766 336.630 0 0 401.766 336.630
obveznosti

Skupaj 468.311 402.979 97.426 79.668 565.737 482.647

Finan¢ne obveznosti v visini 146.482 tiso¢ evrov (31. 12. 2023: 130.000 tisoC evrov) so obveznost
Kapitalske druzbe za nakazilo ZPIZ v skladu z ZIPRS2526 (31.12. 2023: ZIPRS2425), in sicer dolgoroc¢na
finan¢na obveznost v visini 65.000 tiso¢ evrov za nakazilo leta 2026 (31.12.2023: 65.000 tiso¢ evrov
za nakazilo leta 2025) in kratkoro¢na finan¢na obveznost v visini 81.482 tiso¢ evrov za nakazilo leta
2025 (31.12.2023: 65.000 tiso¢ evrov za nakazilo leta 2024).

Dolgoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev na 31. 12. 2024 v viSini 1.437 tisoC evrov (31. 12.
2023:1.319 tiso¢ evrov) v ve¢jem delu pomenijo Ze obrac¢unane skode (rente), ki zaradi razli¢nih ra-
zlogov niso bile izpla¢ane.

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti sestavljajo obveznosti do dobaviteljev, obveznosti do drzave in
druge poslovne obveznosti. Slednje se v najvecji meri nanasajo na odlozene prihodke KS MR Iliz pre-
jetih premij zavarovancey, ki so na podlagi informativnega izracuna izrazili namero, da zavarovanje
sklenejo s1.1.2025 v visini 12.927 tisoc¢ evrov (31.12. 2023: 11161 tisoc¢ evrov).
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a) Financnein poslovne obveznosti glede na rok dospelosti

v 000 EUR
31.12. 2024 Dolleta Od1do2let 0d2doblet Nad 5 let Skupaj
Financne obveznosti 81.483 65.000 0 0 146.483
Poslovne obveznosti 15.943 1.543 0 2 17.488
Poslovne obveznosti do dobaviteljev 744 1.437 0 0 2.181
Poslovne obveznosti na podlagi predujmov 0 1 0 2 3
Obveznosti do drzave 492 0 0 0 492
Druge poslovne obveznosti 14.707 105 0 0 14.812
Zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti 34.725 30.388 73.312 263.341 401.766
Skupaj 132.151 96.931 73.312 263.343 565.737

v 000 EUR
31.12. 2023 Dolleta Od1do2let 0d2doblet Nad 5 let Skupaj
Finan¢ne obveznosti 0 65.000 0 65.000
Poslovne obveznosti 79.668 1.347 0 2 81.017
Poslovne obveznosti do dobaviteljev 624 1.319 0 0 1.943
Poslovne obveznosti na podlagi predujmov 0 0 0 2 2
Obveznosti do drzave 65.401 0 0 0 65.401
Druge poslovne obveznosti 13.643 28 0 0 13.671
Zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti 26.587 23.711 58.424 227.908 336.630
Skupaj 106.255 90.058 58.424 227.910 482.647
b) Dolgorocne zavarovalne pogodbe, ki so obveznosti

v 000 EUR
Postavka 31.12. 2024 31.12. 2023
Sedanja vrednost prihodnjih denarnih tokov 372.944 316.458
Prilagoditev za tveganje 2.396 2.201
Pogodbena storitvena marza 26.426 17.97
Skupaj obveznosti za preostanek kritja 401.766 336.630
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¢) Gibanje obveznostiiz zavarovalnih pogodb

v 000 EUR
Obveznosti za preostalo kritje Obveznosti za
le sl Skupaj
Brez sestavine izgube  Sestavina izgube | Mastale Skode
Obveznosti 328.018 8.612 0 336.630
Zacetno stanje — Ciste obveznosti 1. 1. 2024 328.018 8.612 0 336.630
Spremembe v izkazu poslovnega izida ali izkazu drugega vseobsegajocega donosa
Prihodki iz zavarovalnih pogodb -9.943 0 0 -9.943
Pogodbe, 7a kater.e je bil uporabljen pristop 5248 0 0 5248
postene vrednosti
Druge pogodbe -4.695 0 0 -4.695
Odhodki iz zavarovalnih pogodb
Nastali zahtevki (brez nalozbene sestavine) in
drugi odhodki iz zavarovalnih pogodb 0 662 6.214 1392
Spremembe denarnih tokov pri izpolnitvi, ki se
. 0 0 0 0
nanasajo na nastale zahtevke
Nastali zahtevki 0 -862 8.214 7.352
Amortizacija stroskov pridobivanj zavarovanj 315 0 0 315
Sgreme_mbe, Iq se nanasajo na 0 6549 0 6549
prihodnjo storitev
Operativni stroski zavarovanj 315 6.549 0 6.864
Skupaj odhodki iz zavarovalnih pogodb 315 5.687 8.214 14.216
Nalozbenal sestavina, |;k|Juce_na iz prihodkov in 32316 0 32316 0
odhodkov iz zavarovalnih storitev
Zavarovalni rezultat -41.944 5.687 40.530 4.273
Cisti financni prihodki/odhodki iz zavarovan; 9.758 63 0 9.821
Skupa] spremembe v |zkazy Poslovnega izida in 32186 5750 40530 14,094
izkazu drugega vseobsegajocega donosa
Denarni tokovi
Prejete premije za izdane zavarovalne pogodbe 91.821 0 0 91.821
Nastali .z?ahtevkl, ki 50 bili plgcam, in placani 0 0 40,530 40,530
odhodki iz zavarovalnih storitev
Denarni tokovi pri pridobivanju zavarovanj -249 0 0 -249
Skupaj denarni tokovi 91.572 0 -40.530 51.042
Obveznosti 387.404 14.362 0 401.766
Koncno stanje - ¢iste obveznosti 31. 12. 2024 387.404 14.362 0 401.766
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Obveznosti za preostalo kritje

Obveznosti za

v 000 EUR

Brez sestavine izgube  Sestavina izqube |  Mastale Skode Skupaj
Obveznosti 265.838 7.838 0 273.676
Zacetno stanje — Ciste obveznosti 1. 1. 2023 265.838 7.838 0 273.676
Spremembe v izkazu poslovnega izida ali izkazu drugega vseobsegajocega donosa
Prihodki iz zavarovalnih pogodb -8.781 0 0 -8.781
Eggfednt;e;lrzsdia;;rie je bil uporabljen pristop 5479 0 0 5479
Druge pogodbe -3.352 0 0 -3.352
Odhodki iz zavarovalnih pogodb
e el )
Spremembe denarnih tokov pri izpolnitvi, ki se
nanasajo na nastale zahtevke 0 0 0 0
Nastali zahtevki 0 -453 7.748 1.295
Amortizacija stroSkov pridobivanj zavarovanj 205 0 0 205
St%rstme\tlembe, ki se nanasajo na prihodnjo 0 1194 0 119
Operativni stroski zavarovanj 205 1.194 0 1.399
Skupaj odhodki iz zavarovalnih pogodb 205 m 1.748 8.694
e e o mm
Zavarovalni rezultat -37.401 41 36.572 -88
Cisti financni prihodki/odhodki iz zavarovan; 16.309 33 0 16.342
Skupai spremembe v izkazy Poslovnega izida in 21.092 774 36,572 16.254
izkazu drugega vseobsegajocega donosa
Denarni tokovi
Prejete premije za izdane zavarovalne pogodbe 83.480 0 0 83.480
e £ o ; o wm wm
Denarni tokovi pri pridobivanju zavarovan; -208 0 0 -208
Skupaj denarni tokovi 83.272 0 -36.572 46.700
Obveznosti 328.018 8.612 0 336.630
Kon€no stanje - Ciste obveznosti 31. 12. 2023 328.018 8.612 0 336.630




d) Gibanje obveznostiiz zavarovalnih pogodb in pogodbene storitvene marze

v 000 EUR
Pogodbe, )
Sedanja za katere je bil Skupaj
vrednost Dodatek za uporabljen pogodbena
prihodnjih nefinancno pristop poStene Druge storitvena
denarnih tokov  tveganje vrednosti pogodbe marza Skupaj
Obveznosti 316.459 2.200 0 17.971 17.971 336.630
Zacetno stanje — Ciste obveznosti 316.459 2.200 0 17.971 17.971 336.630
1.1.2024
Spremembe v izkazu poslovnega izida ali izkazu drugega vseobsegajocega donosa
Spremembe, ki se nanasajo na -3.743 145 0 10.147 10.147 6.549
prihodnjo storitev
Spremembe ocen, ki prilagodijo 1.066 -14 0 -568 -568 484
pogodbeno storitveno marzo
Spremembe ocen, ki ne prilagodijo 5976 -33 0 0 0 5.943
pogodbene storitvene marze (izgube/
razveljavitve izgub pri kocljivih pogodbah)
UCinki pogodb, za katere je bilo opravljeno -10.785 192 0 10.715 10.715 122
zacetno pripoznanje v obdobju
Spremembe, ki se nanaSajo na 147 -8 0 -2.415 -2.415 -2.276
trenutno storitev
Znesek pogodbene storitvene marze, 0 0 0 -2.415 -2.415 -2.415
pripoznan v poslovnem izidu, ki odraZa
prenos storitev
Sprememba prilagoditve zaradi 0 -8 0 0 0 -8
nefinanénega tveganja, ki se ne nanasa na
prihodnjo ali preteklo storitev
Izkustvene prilagoditve 147 0 0 0 0 147
Spremembe, ki se nanasajo na 0 0 0 0 0 0
preteklo storitev
Zavarovalni rezultat -3.596 137 0 7.732 1.732 4.273
Cisti finanéni prihodki/odhodki iz zavarovanj 9.039 59 0 723 723 9.821
Skupaj spremembe v izkazu 5.443 196 0 8.455 8.455 14.094
poslovnega izida in izkazu drugega
vseobsegajocega donosa
Denarni tokovi
Prejete premije za izdane 91.821 0 0 0 0 91.821
zavarovalne pogodbe
Nastali zahtevki, ki so bili placani, in -40.530 0 0 0 0 -40.530
placani odhodki iz zavarovalnih storitev
Denarni tokovi pri pridobivanju zavarovan; -249 0 0 0 0 -249
Skupaj denarni tokovi 51.042 0 0 0 0 51.042
Obveznosti 372.944 2.396 0 26.426 26.426 401.766
Koncno stanje — Ciste obveznosti 372.944 2.396 0 26.426 26.426  401.766
31.12. 2024
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v 000 EUR

Pogodbe,
Sedanja za katere je Skupaj
vrednost Dodatek za  bil uporabljen pogodbena
prihodnjih nefinanéno pristop postene Druge storitvena
denarnih tokov  tveganje vrednosti  pogodbe marza Skupaj
Obveznosti 262.338 1.545 1474 2.319 9793  273.676
Zacetno stanje — Ciste obveznosti 1. 1. 2023 262.338 1.545 1.474 2.319 9.793  273.676
Spremembe v izkazu poslovnega izida ali izkazu drugega vseobsegajocega donosa
Spremembe, ki se nanaSajo na -9.227 M -1.470 16.748 9.278 792
prihodnjo storitev
Spremembe ocen, ki prilagadijo 5.923 377 -12.345 6.065 -6.280 20
pogodbeno storitveno marzo
Spremembe ocen, ki ne prilagodijo -4.356 193 4.876 0 4.876 713
pogodbene storitvene marze (izgube/
razveljavitve izgub pri kocljivih pogodbah)
UCinki pogodb, za katere je bilo opravljeno -10.793 17 0 10.683 10.683 61
zacetno pripoznanje v obdobju
Spremembe, ki se nanaSajo na 457 -7 0 -1.330 -1.330 -880
trenutno storitev
Znesek pogodbene storitvene marze, 0 0 0 -1.330 -1.330 -1.330
pripoznan v poslovnem izidu, ki odraZa
prenos storitev
Sprememba prilagoditve zaradi 0 -7 0 0 0 -7
nefinanénega tveganja, ki se ne nanasa na
prihodnjo ali preteklo storitev
Izkustvene prilagoditve 457 0 0 0 0 457
Spremembe, ki se nanasajo na 0 0 0 0 0 0
preteklo storitev
Zavarovalni rezultat -8.770 734 -1.470 15.417 7.948 -89
Cisti finanéni prihodki/odhodki iz zavarovanj 16.190 -19 -4 235 231 16.342
Skupaj spremembe v izkazu 1421 656 -1.474 15.652 8.178 16.255
poslovnega izida in izkazu drugega
vseobsegajocega donosa
Denarni tokovi
Prejete premije za izdane 83.480 0 0 0 0 83.480
zavarovalne pogodbe
Nastali zahtevki, ki so bili placani, in -36.572 0 0 0 0 -36.572
placani odhodki iz zavarovalnih storitev
Denarni tokovi pri pridobivanju zavarovanj -208 0 0 0 0 -208
Skupaj denarni tokovi 46.700 0 0 0 0 46.700
Obveznosti 316.458 2.200 0 17.971 17.971 336.629
Koncno stanje — Ciste obveznosti 316.458 2.200 0 17.971 17.971 336.629
31.12. 2023
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e) Novepogodbe

v 000 EUR

2024 Izdane pogodbe
Dobickonosne Kocljive

Zavarovalne pogodbe
Nastali zahtevki in drugi odhodki iz zavarovalnih storitev 78.014 97
Denarni tokovi pri pridobivanju zavarovanj 186 73
Sedanja vrednost pricakovanih denarnih odlivov 78.200 170
Sedanja vrednost pri¢akovanih denarnih prilivov -89.102 -H2
Prilagoditev za nefinan¢na tveganja 188 5
Pogodbena storitvena marza 10.715 0
Skupaj ob zacetnem pripoznanju 0 122

v 000 EUR
2023 Izdane pogodbe

Dobickonosne Kocljive

Zavarovalne pogodbe
Nastali zahtevki in drugi odhodki iz zavarovalnih storitev 69.647 54
Denarni tokovi pri pridobivanju zavarovanj 159 52
Sedanja vrednost pricakovanih denarnih odlivov 69.806 106
Sedanja vrednost pri¢akovanih denarnih prilivov -80.657 -49
Prilagoditev za nefinanéna tveganja 168 3
Pogodbena storitvena marZa 10.683 0
Skupaj ob zacetnem pripoznanju 0 60
f) Predvideno sproscanje pogodbene storitve marZe po letih

v 000 EUR

Dolleta 1do2leti 2do3leta 3dodleta 4do5let 5do10let Nad 10 let Skupaj
31.12.2024 2.616 2.304 2.056 1.820 1578 6.246 9.806 26.426
31.12. 2023 1.823 1.628 1.446 1.280 1.105 4.205 6.484 17.971

g) Predvideno zapadanje obveznostiiz zavarovalnih pogodb po letih
v 000 EUR
Dolleta 1do2leti 2do3leta 3dodleta 4do5let Nadblet Skupaj

31.12.2024 37.832 33.969 30.960 28.454 26.037 343.787 501.039
31.12.2023 34.236 30.532 27.484 24.977 22.7170 293.475 433.474
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23. Obveznostiza odmerjeni davek

v 000 EUR
31.12. 2024 31.12. 2023
Obveznosti za odmerjeni davek od dohodka 2.398 2.516

Obveznost za odmerjeni davek od dohodka na 31. 12. 2024 vkljuCuje obveznost za odmerjeni davek
Kapitalske druzbe v visini 1.636 tiso¢ evrov, Modre zavarovalnice v visini 658 tiso¢ evrov in Hotelskih
nepremicnin v visini 104 tiso¢ evrov, na 31.12. 2023 pa odmerjeni davek Modre zavarovalnice v visini
1.898 tisoc evrov in Kapitalske druzbe v visini 618 tisoc evrov.

24. Rezervacije

Rezervacije za v 000 EUR

pokojnine in podobne Druge
obveznosti rezervacije Skupaj
Stanje 1. 1. 2024 120 5.244 5.964
Novo oblikovane med letom 106 0 106
Crpanje rezervacij -67 0 -67
Odprava rezervacij 0 -1.735 -1.735
Stanje 31. 12. 2024 759 3.509 4.268
Rezervacije za v 000 EUR

pokojnine in podobne Druge
obveznosti rezervacije Skupaj
Stanje 1. 1. 2023 601 19.439 20.040
Novo oblikovane med letom 153 0 153
Crpanje rezervacij -17 0 -17
Odprava rezervacij -17 -14.195 -14.212
Stanje 31.12. 2023 720 5.244 5.964

Skupina Kapitalska druzba je v letu 2024 dodatno oblikovala rezervacije za odpravnine ob upokojitvi
in jubilejne nagrade za 106 tiso¢ evrov, vecinoma prek izkaza poslovnega izida (2023: dodatno obli-
kovane 153 tisoc evrov).

Obugodnem gibanju finan¢nih trgov je Skupina v letu 2024 odpravila rezervacije za nedoseganje za-
jamcene donosnosti skladov v upravljanju v visini 1.735 tiso¢ evrov (31.12. 2023: 14.195 tisoc evrov).
Tako ob koncu leta 2024 znasa stanje rezervacij za nedoseganje zajamcene donosnosti skladov v
upravljanju ter za pravne spore 3.509 tisoc¢ evrov (31.12. 2023: 5.24 4 tisoC evrov).

a) Upravljanje kapitala - Solventnost Il

Zaradi dolgoroc¢nega izboljsanja poslovanja Skupina vseskozi razvija in nadgrajuje celoten sistem
upravljanja tveganj. Zlasti pri Modri zavarovalnici je pomembno delovanje v skladu z direktivo Sol-
ventnost Il, katere strateski cilj je zascititi sredstva zavarovancev. Z namenom zagotavljanja dol-
gorocCne ciljne kapitalske ustreznosti Modra zavarovalnica redno pripravlja lastno oceno tveganjin
solventnosti, s katero ugotavlja tekocCe in pricakovane potrebe po kapitalu ter opredeljuje ustrezne
ukrepe upravljanja kapitala.
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Lastna ocena tveganjin solventnosti, izvedena v letu 2024, kaze, da Modra zavarovalnica razpolaga
zzadostnim kapitalom za pokrivanje vseh tveganj, kijih prevzema prisvojem poslovanju. V letu 2024
seje SCRkoli¢nik (angl. Solvency Capital Requirement - zahtevani solventnostnikapital) v primerjavi
z letom 2023 zviSal z zacetnih 309 % na 324 %. Glavni razlog za zvisanje koli¢nika SCR je v ugodnih
trznih razmerah skozi celotno leto 2024. Pozitiven vpliv na koli¢nik SCR sta imela rast vrednosti na
delniskih trgih in premik krivulje netvegane obrestne mere navzdol, predvsem na krajsem delu kri-
vulje, kar je povzrocilo zvisanje obveznosti na eni strani in ugoden vpliv na vrednotenje dolzniskih
vrednostnih papirjev na drugi.

b) Kapitalska ustreznost Modre zavarovalnice, skladno z direktivo Solventnost I

v 000 EUR
Postavka 31.12. 2024 31.12. 2023
Celotna potreba po kapitalu 134.333 129.594
RazpoloZljivi primerni lastni viri sredstev 435.167 400.253
PreseZek (+)/ primanjkljaj (-) razpoloZljivih lastnih virov sredstev 300.834 270.660
Razmerje med primernimi lastnimi viri sredstev in celotno potrebo po kapitalu 324 % 309 %

Letni podatki o solventnostnem poloZaju na 31.12. 2024 in 31.12. 2023 so predstavljeni v Porocilu o
solventnostiin finanénem poloZaju Modre zavarovalnice, objavljenem na njeni spletni strani.



17.3.3 Upravljanje tveganj finanénih sredstev
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Pomembna tveganja, ki jim je Skupina izpostavljena, so skupaj z ukrepi za njihovo obvladovanje in
merili opisana v poglavju 17.2 Pomembne informacije o racunovodskih usmeritvah. Skupina ocenju-
je, da so finan¢na sredstva izpostavljena kreditnemu, trznemu (obrestnemu, valutnemu, cenovne-
mu) in likvidnostnemu tveganju. V predstavljenih tabelah so vklju¢ena lastna sredstva Skupine in
sredstva kritnih skladov (KS PPS, KS MR in KS MR I1).

a) Kreditno tveganje

Kreditno tveganje se nanasa na dolzniske vrednostne papirje, instrumente denarnega trga in depo-
zite ter predstavlja moznost, da bodo nalozbe popla¢ane samo delno oziroma sploh ne bodo popla-
¢ane. Boniteta nalozb in poslovnih partnerjev se doloca z uposStevanjem bonitetnih ocen agencij
Standard & Poor's, Fitch in Moody'‘s oziroma z lastno analizo. Najvisja izpostavljenost je enaka knji-
govodski vrednosti finan¢nih instrumentov. Lastniski vrednostni papirji so izvzeti iz analize, ker ne
nosijo neposrednega kreditnega tveganja; prav tako so izvzete tudi terjatve.

Tabela 25: Neto izpostavljenost financnih sredstev kreditnemu tveganju brez upoStevanja morebitnih zavarovan;

31.12. 2024 Naéin merjenja v0O00 EUR
Interna boniteta pricakovanih izgub Boniteta Obveznice Depoziti Drugo Skupaj
AAA 30.292 0 7.735 38.027
12-mesecne  AA 122.827 0 28.060 150.887
Varne nalozbe pricakovane
izgube A 210913 91.688 1.585 304.186
BBB 118.157 0 25.931 144.088
BB 5.904 3.444 0 9.348
12-mesecne/
. y vseZivljenjske B 4.672 0 0 4672
Manj varne nalozbe Eak
pricakovane ccc 1.944 0 0 1.944
izgube
brez bonitetne ocene 0 0 4 4
Enote ciljnih skladov 548.568 548.568
Skupaj 494.709 95.132 611.883 1.201.724
31.12. 2023 Nagin merjenja v 000 EUR
Interna boniteta pricakovanih izgub Boniteta Obveznice Depoziti Drugo Skupaj
AAA 29.559 0 26.315 55.874
12-mesecne A 87.771 0 33.697 121.468
Varne nalozbe pricakovane
izgube A 158.866 58.653 8.596 226.115
BBB 115.925 1.301 16.360 133.586
BB 6.687 3.740 2.863 13.290
12-mesecne/
] ; vsezivljenjske B 3.258 4.054 0 1312
Manj varne nalozbe .v
pricakovane (¢ 914 0 0 914
izgube
brez bonitetne ocene 129 0 28.486 28.615
Enote ciljnih skladov 461.269 461.269
Skupaj 403.109 67.748 577.586 1.048.443




Tabela 26: Gibanje popravka vrednosti za izgubo

v 000 EUR

1. faza 2. faza 3. faza Skupaj

Popravek vrednosti za izgubo 1. 1. 2024 134 115 414 663
Prehod med fazami -3 14 0 1
Prenosiz 1. v 2. fazo -3 47 0 44
obveznice -3 47 0 44
Prenos iz 2. v 3. fazo 0 -33 0 -33
obveznice 0 -33 0 -33
(F]E;;Ejr:laozrsgitl\jlz;]lgaterih pripoznanie je bilo v 55 79 31 165
obveznice -43 -10 -31 -144
depoziti -9 -9 0 -18
drugo -3 0 0 -3
Pridobitve finan¢nih sredstev v obdobju 73 0 0 73
obveznice 67 0 0 67
depoziti 6 0 0 6
Druge spremembe 29 0 85 114
Popravek vrednosti za izgubo 31. 12. 2024 178 50 468 696
v 000 EUR

1. faza 2. faza 3. faza Skupaj

Popravek vrednosti za izgubo 31. 12. 2022 95 203 586 884
Prilagoditev zaradi prevrednotenj nalozb 1 -143 309 167
Popravek vrednosti za izgubo 1. 1. 2023 96 60 895 1.051
Prenos iz 1. v 2. fazo -8 iy 0 33
obveznice -8 41 0 33
Er;;tir;aozr:gsvtl\jlzhlgaterih pripoznanie je bilo v 18 16 597 831
obveznice -1 -16 -597 -624
depoziti -4 0 0 -4
drugo -3 0 0 -3
Pridobitve financnih sredstev v obdobju 20 7 0 27
obveznice 18 0 0 18
depoziti 0 7 0 7
drugo 2 0 0 2
Druge spremembe 44 23 116 183
Popravek vrednosti za izgubo 31. 12. 2023 134 115 414 663
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Tabela 27: Spremembe bruto knjigovodske vrednosti in popravka vrednosti za izgubo

v 000 EUR
Bruto knjigovodska Popravek vrednosti
vrednost za izgubo
1.1.2024 420.420 663
Prehod med fazami -644 "
Prenosiz 1. v 2. fazo 0 44
Prenos iz 2. v 3. fazo -644 -33
Finan¢na sredstva, katerih pripoznanje je bilo v obdobju odpravljeno -119.591 -165
Pridobitve finanénih sredstev v obdobju 200.040 73
Druge spremembe 182 114
31.12.2024 500.407 696
v 000 EUR
Bruto knjigovodska Popravek vrednosti
vrednost za izgubo
31.12. 2022 331.491 884
Prilagoditev zaradi prevrednoten] nalozb -5.008 167
1.1.2023 326.483 1.051
Prenosiz 1. v 2. fazo 13 33
Financna sredstva, katerih pripoznanije je bilo v abdobju odpravljeno -49.434 -631
Pridobitve finan¢nih sredstev v obdobju 143.351 27
Druge spremembe 7 183
31.12. 2023 420.420 663
Tabela 28: Geografska koncentracija kreditne izpostavljenosti finanénih sredstev
v 000 EUR
Regija 31.12. 2024 31.12. 2023
Slovenija 209.532 198.000
EU (brez Slovenije) 375.290 311.666
ZDA 42.012 55.462
Drugo 26.322 22.046
Enote ciljnih skladov 548.568 461.269
Skupaj 1.201.724 1.048.443
b) Valutno tveganje
Tabela 29: Valutna sestava finanénih sredstev
v 000 EUR
Valuta finanénega sredstva 31.12. 2024 v%  31.12.2023 v %
EUR 1.843.519 86,9 1.577.945 87,6
usb 264.971 125 212.078 11.8
Druge valute 11.741 0,6 10.994 0,6
Skupaj 2.120.231 100,0  1.801.018 100,0
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Tabela 30: Valutno tveganije finanénih sredstev

v 000 EUR
Sprememba tecaja USD za +/- 10 % 31.12. 2024 31.12. 2023
Vpliv na izkaz poslovnega izida +/-22.914 +/-17.456
Vpliv na drugi vseobsegajoCi donos +/- 3.583 +/-3.752
Skupaj +/- 26.497 +/-21.208

Pri predstavitvi valutne sestave financnih sredstev se upoSteva valuta osnovnega instrumenta, v
katerije instrument nominiran. Valutno tveganje se je zvisalo zaradi visje izpostavljenosti nalozbam
v ameriskih dolarjih, pri ¢emer v primeru nalozb v enote investicijskih skladov ni upostevan ucinek
sprememb deviznih te¢ajev vrednostnih papirjev, ki predstavljajo nalozbe investicijskih skladov.

c) Obrestno tveganje

Obrestno tveganje je povezano z dolzniskimi nalozbami, ki se odzivajo na spremembo ravni trznih
obrestnih mer, vklju¢no z nalozbami v obvezniske investicijske sklade (nalozbe v delniske investicij-
ske sklade niso vkljuc¢ene, ker ne nosijo obrestnega tveganja). V tej skupini so nalozbe, katerih pri-
hodki so vezani na spremenljivo obrestno mero, in nalozbe, katerih obrestni prihodki so vezani na
fiksno obrestno mero, a se njihova trzna vrednost spremeni ob spremembi ravni trznih obrestnih
mer. Izpostavljenost obrestnemu tveganju se redno meri s kazalnikom modificirano trajanje (angl.
Modified Duration).

Tabela 31: Analiza obcutljivosti nalozb glede na gibanje trznih obrestnih mer — sprememba obrestnih mer za 100 bazicnih tock

000 EUR
Sprememba Obcutljivost Vpliv na !
obrestne obrestnega posteno
31.12. 2024 mere prihodka vrednost Skupaj
;‘::(”;gj;‘;'gég% etjen po pesien vrednost +/-1% +/-2.126 /+ 15,601 /+13.475
Financne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti +-1% +/-0 -/+0 -/+0
Financne nalozbe, merjene po poSteni vrednosti 1% +/-0 /4 19.991 /4 19.991
prek drugega vseobsegajocega donosa
Skupaj +/-2.126 -/+ 35.592 -/+ 33.466
Sprememba Obcutljivost Vpliv na v 000 EUR
obrestne obrestnega posteno
31.12. 2023 mere prihodka vrednost Skupaj
FinenGne e, madon po usten vdiost W% w222 e 90
Financne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti +-1% +/-0 -/+0 -/+0
Financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti 1% +/-0 41386 413826
prek drugega vseobsegajocega donosa
Skupaj +/-2.212 -/+25.107 -/+22.895

Priizracunu obcutljivosti obrestnega prihodka so upostevane nalozbe s spremenljivo obrestno mero,
priizracunuvplivanaposteno vrednost panalozbe s fiksno obrestno mero, vklju¢no znalozbamiv obve-
zniske investicijske sklade. Ce bi se trine obrestne mere spremenile za 100 bazi¢nih to¢k, bi se vrednost
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nalozb na 31. 12. 2024 spremenila za 33.466 tisoC evrov (31. 12. 2023 za 22.895 tisoc¢ evrov). Obrestno
tveganje se je v letu 2024 zvisalo zaradi visje izpostavljenosti nalozbam, ki se odzivajo na spremembe
ravni trznih obrestnih mer, in zaradi zvisanja povprec¢nega trajanja portfelja dolzniskih nalozb.

d) TrZno tveganje

Trzno tveganje predstavlja moznost, da se bo vrednost lastniskih vrednostnih papirjev, vklju¢no z
nalozbami v delniske investicijske sklade, spremenila zaradi sprememb v trznih indeksih oziroma v
trznih vrednostih posameznih lastniskih nalozb. Za lastniSke vrednostne papirje se kot mera siste-
mati¢negatveganjaizracunava kazalnik beta. Prav tako se spremlja kazalnik tvegane vrednosti(VaR).

Tabela 32: Trzno tveganje portfelja lastniSkih vrednostnih papirjev in nalozb v delniSke investicijske sklade

v 000 EUR

Sprememba za +/- 10 % 31.12. 2024 31.12. 2023
sprememba sprememba sprememba sprememba
indeksa portfelja indeksa portfelja
Vpliv na izkaz poslovnega izida +/-31.972 +/- 32.955 +/-28.312 +/-29.137
Vpliv na drugi vseobsegajoCi donos +/-5.548 +/-81.431 +/-21.012 +/-65.612
Skupaj +/- 37.520 +/- 114.386 +/-49.324 +/-94.749

Prioceniucinka so upostevane trzne lastniske nalozbe, vklju¢no z nalozbami v delniske investicijske
sklade (nalozbe v obvezniske investicijske sklade niso vklju¢ene). UCinek na izkaz poslovnega izida iz-
kazujejo nalozbe, merjene po posteni vrednostiprek poslovnegaizida, u¢inek na drugi vseobsegajoci
donos pa naloZzbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa. Tveganje
glede na spremembo indeksa je izraCunano z uporabo kazalnika beta glede na svetovni delniski in-
deks, tveganje glede na spremembo portfelja pa uposteva spremembo cen trznih nalozb za +/- 10 %.
Trzno tveganje glede na spremembo indeksa se je v letu 2024 znizalo zaradi nizje vrednosti kazalnika
beta predvsem domacih trznih lastniskih nalozb, medtem ko se je trzno tveganje ob upostevanju
samo spremembe cen nalozb zvisalo zaradi visje vrednosti lastniskega portfelja.

Tabela 33: Prikaz financnih instrumentov glede na trZnost

v 000 EUR
Finanéni instrument 31.12. 2024 31.12. 2023
Financne nalozbe, s katerimi se trguje na organiziranem trgu 1.858.118 1.554.229
Financne nalozZbe, merjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida 670.495 577.115
Financne naloZbe, merjene po odplacni vrednosti 76.245 75.457
Finantne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa 1.111.379 901.657
Finanéne nalozbe, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu 157.327 173.866
Financne nalozbe, merjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida 48.759 68.522
Financne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti 3.925 6.426
Financne nalozZbe, merjene po posteni vrednosti prek drugega vseobsegajocega donosa 104.643 98.919
Denar in denarni ustrezniki 9.653 5.175
Skupaj 2.025.098 1.733.271

Na 31.12.2024 so nalozbe, s katerimise je trgovalo na organiziranih trgih vrednostnih papirjev, pred-
stavljale 92 % financnih instrumentov oziroma 80 % vseh sredstev Skupine (v to skupino so vklju¢ene
tudinalozbe z OTC oziroma medbancnega trga).
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e) Likvidnostno tveganje

Likvidnostno tveganje predstavlja moznost, da obveznostine bodo poravnane ob zapadlosti. Tvega-
nje se obvladuje zdnevnim spremljanjem dinamike prilivov in odlivov sredstev ter z natanc¢nim urav-
navanjem rocnostisredstev z obveznostmi. Na 31.12. 2024 je imela Skupina skupaj za 1.676.353 tiso¢
evrov (31.12. 2023: 1.393.115 tiso¢ evrov) presezka pri¢akovanih nediskontiranih denarnih prilivov

nad odlivi.

Tabela 34: Pricakovani dejanski nediskontirani denarni tokovi

v 000 EUR
Brez
31.12. 2024 Do 1leta Nad 1dob5 let Nad 5 let zapadlosti Skupaj
Nalozbe v vrednostne papirje 101.846 223.030 442915 1.472.513 2.240.304
;‘r’;i”;;jor‘vﬂsgzelz i’;‘:rje”e DRI 61.474 45 644 59.785 573.345 740.249
Finantne naloZbe, merjene po odplacni vrednosti 8.478 29.784 157.977 0 196.239
Eir':’k”(i”u‘;23;05226g‘;gg;‘oeéggapgimawed”03“ 31894 147.601 225153 899.168 1303816
Denar in denarni ustrezniki 9.653 0 0 0 9.653
Terjatve iz poslovanja 92.458 1.347 0 0 93.805
Skupaj sredstva 203.957 2243717 442.915 1.472.513 2.343.762
Obveznosti iz poslovanja 18.341 1.545 0 0 19.886
Financne obveznosti 81.483 65.000 0 0 146.483
Obveznosti rentnih skladov 37.832 119.421 343.787 0 501.040
Skupaj poslovne in finanéne obveznosti 137.656 185.966 343.787 0 667.409
Razlika 66.301 38.411 99.128 1.472.513 1.676.353
v 000 EUR
Brez

31.12. 2023 Do 1leta Nad 1dob let Nad 5 let zapadlosti Skupaj
NaloZbe v vrednostne papirje 155.617 177.506 305.643 1.218.068 1.856.834
E':;i”;g;onvan'gégﬁz irgs”e”e o poSteni vrednosti 92.269 12.772 41281 482.249 628.571
Financne nalozbe, merjene po odplacni vrednosti 16.998 33.441 120.019 0 170.458
;ir’;f(”(il‘;23;032;g‘;gg;‘oeég;apgiﬂawed”OS“ 46.350 131.293 144344 735819 1057.805
NaloZba v finanéno terjatev 28.416 0 0 0 28.416
Denar in denarni ustrezniki 5.175 0 0 0 5.175
Terjatve iz poslovanja 84.417 280 0 0 84.697
Skupaj sredstva 273.625 177.786 305.643 1.218.068 1.975.122
Obveznosti iz poslovanja 17.184 1.349 0 0 18.533
Financne obveznosti 65.000 65.000 0 0 130.000
Obveznosti rentnih skladov 34.236 105.764 293.475 0 433.474
Skupaj poslovne in financne obveznosti 116.420 172.113 293.475 0 582.007
Razlika 157.205 5.673 12.169 1.218.068 1.393.115
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Stolpec Brez zapadlostivkljuCuje delnice, deleze in investicijske kupone. V primerjavi s predstavitvijo
za leto, ki se je koncalo 31.12. 2023, se je njihova predstavitev spremenila in sicer so bile te postavke
pri predstavitvi prejSnjega leta vklju¢ene v stolpec Do 1 leta, pri predstavitvi letoSnjega leta pa so
predstavljene v locenem stolpcu. Tej spremembi je bila prilagojena tudi predstavitev primerjalnih
podatkov.

f) Potencialna sredstva in obveznosti

Tabela 35: Potencialna sredstva in obveznosti

v 000 EUR

31.12. 2024 31.12. 2023

Potencialna sredstva 1.674 1.674
Potencialne obveznosti 3.312 2.947

Na 31. 12. 2024 ima Kapitalska druzba potencialno terjatev do druzbe Kompas Shop, d. d., v visini
7.674 tisoC evrov, vtoZzevano v nepravdnem postopku (31.12. 2023: 7.674 tiso¢ evrov).

Potencialne obveznosti se nanasajo na zavezo Kapitalske druzbe in Modre zavarovalnice za nakup
enot ciljnih skladov.

DRUGA RAZKRITJA

Prejemki uprave, nadzornega sveta in delavcev, zaposlenih na podlagi individualne pogodbe
Kapitalske druZbe, d. d.

Prejemki, ki so jih za opravljanje funkcije oziroma nalog v podjetju prejeli ¢lani uprave, ¢lani nadzor-
nega sveta in zaposleni na podlagi individualne pogodbe, za katere ne velja tarifni del kolektivne
pogodbe, so v letu 2024 dosegli skupaj 1.097 tiso¢ evrov.

Imena ¢lanov uprave in drugih organov so navedena v uvodnem delu letnega porocila v poglavju
Predstavitev Skupine Kapitalska druzba. V letu 2024 Skupina Kapitalska druzba ¢lanom organov vo-
denjain nadzora niodobrila predplacilin posojil niti ni prevzela nobenih obveznostiv njihovem imenu.

Tabela 36: Prejemki Kapitalske druzbe, d. d., v letu 2024 po kategorijah prejemnikov

v EUR
Kategorije prejemnikov Znesek prejemkov
Clani uprave 405517
Clani nadzornega sveta 109.519
Zaposleni po individualni pogodbi 576.193
Skupaj 1.091.229

Predujmov, posojil oziroma porostev Kapitalska druzba ¢lanom uprave, nadzornega sveta in za-
poslenim po individualni pogodbi v letu 2024 niizdajala.

Prejemki ¢lanov organov vodenja in nadzora Kapitalske druzbe, d. d.

Prejemke Clanov uprave ureja ZSDH-1. V skladu s petim odstavkom 51. ¢lena ZSDH-1 za ¢lane upra-
ve Kapitalske druzbe veljajo enaki pogoji in merila kot za ¢lane uprave SDH skladno z dolocili ZSDH-1.
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Tako ob smiselni uporabi dolocCil sedmega odstavka 46. ¢lena ZSDH-1 prejemke ¢lanov uprave doloci
nadzorni svet, pri ¢emer se ne uporabljajo dolo¢be zakona, ki ureja prejemke ¢lanov organa nadzora v
gospodarskih druzbah v vecinski lasti Republike Slovenije in samoupravnih lokalnih skupnosti. Pogod-
be o zaposlitvi ¢lanov uprave upostevajo navedeno zakonsko podlago. Osnovno placilo ¢lanov uprave
je dolocil nadzorni svet in je fiksno za celoten ¢as trajanja pogodbe, pri cemer se lahko na predlog ¢la-
nov uprave, ob upostevanju spremembe povprecne bruto place, izplacane v Skupini Kapitalska druz-
ba, uskladi enkrat letno, potem ko so znani podatki o povprecni placi v Skupini Kapitalska druzba za
preteklo poslovno leto, pod pogojem, da z uskladitvijo soglasa nadzorni svet. Osnovna placa ¢lanov
uprave Kapitalske druzbe je bila v letu 2024 obracunanain izpla¢ana ob upostevanju navedenih meril.
Vsak ¢lan uprave je imel po pogodbi pravico do izobrazevanja domain v tujini do 15 dni na leto na stro-
Ske Kapitalske druzbe v okviru sprejetega poslovno-financnega nacrta druzbe.

Tabela 37: Prejemki clanov uprave Kapitalske druzbe, d. d., v letu 2024

v EUR
Fiksni Variabilni Povracila Zavarovalne Druga Skupaj OdlozZeni
Ime in priimek prejemek prejemek Bonitete stroSkov  premije (PDPZ) dodatna placila bruto prejemek
Bachtiar Djalil 166547 33851 46 2168 2904 2300 207816 21015
(predsednik uprave)
Gregor Bajraktarevic 158116 31.838 . 253 2.904 2300 197701 19625
(Clan uprave)
Skupaj 324.663 65.689 46 471 5.808 4.600 405.517 40.640

Fiksniprejemek clanov uprave vkljucuje prejemek iz bruto plac. Variabilni prejemek vkljuCuje prejemek
za uspesnost poslovanja, in sicer ob upostevanju meril uspesnosti najvec v visini 30 % letne osnov-
ne bruto place v tem poslovnem letu. Variabilni prejemek, ki ga je prejela uprava, se nanasa na prvi
del prejemka iz uspesnosti poslovanja za leto 2023 ter na drugi del prejemka iz uspesnosti poslovanja
za leto 2021, oboje na podlagi kombinacije kvantitativnih in kvalitativnih meril. Bonitete vkljucujejo
bonitete iz kolektivhega nezgodnega zavarovanja. Povracila stroskov vkljucujejo prehrano in prevoz
in/ali nocitve in/ali dnevnice. Zavarovalne premije (PDPZ) pomenijo vplacano premijo za prostovoljno
dodatno pokojninsko zavarovanje. Druga dodatna placila pomenijo regres za letni dopust. Odlozeni
prejemek predstavlja drugi delizplacila variabilnega prejemka za leto 2023, ki bo izplacan v letu 2026.

Tabela 38: Prejemki Clanov nadzornega sveta Kapitalske druzbe, d. d., v letu 2024

v EUR
Fiksni prejemek — Fiksni
placilo za prejemek — Povracila Skupaj
Ime in priimek opravljanje funkcije sejnina stroSkov bruto
Janez Tomsic¢
(predsednik nadzornega sveta) 16.500 1670 i 18.370
dr. Boris Znidari¢
(namestnik predsednika nadzornega sveta) 12.100 1.870 4 14011
mag. Ladislav Rozic 13.750 1.980 . 15.730

(€lan nadzornega sveta; ¢lan kadrovske komisije)

mag. BoStjan Leskovar
(€lan nadzornega sveta; predsednik kadrovske komisije, 16.500 4.596 516 21.612
¢lan revizijske komisije)

Mirko Miklav¢ic

. . . . 13.750 3.850 1041 18.641
(Clan nadzornega sveta; ¢lan revizijske komisije)

Andreja Cedilnik

(Clanica nadzornega sveta, predsednica revizijske 16.500 4510 145 21.155
komisije, clanica kadrovske komisije)

Skupaj 89.100 18.676 1.743 109.519
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Fiksni prejemek ¢lanov nadzornega sveta vkljucujejo placilo za opravljanje funkcije v nadzornem
svetu (osnovno in doplacilo za sodelovanje v komisijah nadzornega sveta) in sejnine za udelezbo na
sejah nadzornega sveta oziroma njegovih komisij. Bonitete vkljuCujejo boniteto iz zavarovanja odgo-
vornosti ¢lanov nadzornega sveta. Povracila stroskov vklju€ujejo povracila potnih stroskov.

Tabela 39: Prejemki zunanjih ¢lanov komisij nadzornega sveta Kapitalske druzbe, d. d., v letu 2024

v EUR
Fiksni prejemek — Fiksni
placilo za prejemek — Povracila Skupaj
Ime in priimek opravljanje funkcije sejnina stroSkov bruto
Natalija StoSicki (zunanja Clanica revizijske komisije) 3.600 1.540 168 5.308

Fiksni prejemki zunanjih ¢lanov komisij nadzornega sveta vklju€ujejo placilo za opravljanje funkcije
v komisijah nadzornega sveta in sejnine za udelezbo na sejah komisij nadzornega sveta. Povracila
stroskov vkljuCujejo povracila potnih stroskov.

Tabela 40: Prejemki clanov organov vodenja ali nadzora Kapitalske druzbe, d. d., iz naslova opravljanja funkcije v odvisni
druzbi Modra zavarovalnica, d. d., v letu 2024

v EUR
Fiksni prejemek — Fiksni
placilo za prejemek — Skupaj
Ime in priimek opravljanje funkcije sejnina bruto
Bachtiar Djalil 11.596 1.650 13.246

Fiksni prejemek vkljucuje placilo za opravljanje funkcije v nadzornem svetu in sejnine za udelezbo na
sejah nadzornega sveta.

Delovanje nadzornega sveta Kapitalske druzbe, d. d., in njegovih komisij
V letu 2024 je bilo izvedenih sedem sej nadzornega sveta. Clani nadzornega sveta so se sej redno
udelezevali, iz upravicenih razlogov je na dveh sejah manjkal mag. Ladislav Rozi¢.

Revizijska komisija nadzornega sveta se je sestala na devetih sejah. Clani komisije so se sej redno
udelezevali, iz upravicenih razlogov je na dveh sejah manjkala zunanja ¢lanica Natalija StoSicki.

Kadrovska komisija se je sestala na treh sejah. Vsi ¢lani komisije so se udeleZili vseh sej.

Prejemki uprave, nadzornih organov in delavcev, zaposlenih na podlagi individualne pogodbe
Modre zavarovalnice, d. d.

Prejemki, ki so jih za opravljanje funkcij oziroma nalog v podjetju prejeli ¢lani uprave, ¢lani nadzornih
organov Modre zavarovalnice in zaposleni na podlagiindividualnih pogodb, za katere ne velja tarifni
del kolektivne pogodbe, so v letu 2023 skupno dosegli 1.615 tiso¢ evrov.

V letu 2024 Modra zavarovalnica ¢lanom organov vodenja in nadzora ni odobrila predplacil in posojil
niti ni prevzela nobenih obveznosti v njihovem imenu.
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Kapitalska druzba, d. d.

Tabela 41: Prejemki po kategorijah prejemnikov druzbe Modra zavarovalnica, d. d., v letu 2024

v EUR
Kategorija prejemnikov Znesek
Clani uprave 599.682
Clani nadzornih organov 92.935
Zaposleni po individualni pogodbi 922.694
Skupaj 1.615.311
Prejemki ¢lanov organov vodenja in nadzora druzbe Modra zavarovalnica, d. d.
Tabela 42: Prejemki clanov uprave druzbe Modra zavarovalnica, d. d., v letu 2024

v EUR

Fiksni Variabilni Povracila Zavarovalne Druga Skupaj OdlozZeni

Ime in priimek prejemek prejemek Bonitete stroSkov  premije (PDPZ) dodatna placila bruto prejemek
Matej Golob Matzele 158460 12703 10447 8.555 2.916 2427 195508  12.703
(predsednik uprave )
("gg%'\"at”a Debelak 150537 32575 7.371 1.660 2916 2427 197486 30578
FC?:;'?" Vovk 150537 32558 323 8.781 2916 2427 197542 30.603
Borut Jamnik
(predsednik uprave od - 9.146 - - - - 9.146
29.8.2021 do 16. 4. 2023)
Skupaj 459,534  86.982 18.141 18.996 8.748 7.281 599.682 73.884

Fiksni prejemek vkljucCuje prejemke iz bruto plac. Variabilni prejemek vkljuc€uje izplacilo spremenlji-
vega prejemka, in sicer rednoizplacilo drugega dela iz leta 2021 (Debelak, Vovk) in prvega dela iz leta
2023 (Golob Matzele, Debelak, Vovk), medtem ko je bil Borutu Jamniku izpla¢an celotni spremenljivi
prejemek za leto 2023. Povracila stroskov vkljucujejo prehrano in/ali prevoz in/ali druga povracila
stroskov sluzbenih poti(dnevnice, kilometrino, nocnine, parkirnine, taksi prevoze). Bonitete vkljucu-
jejo boniteto za sluzbene avtomobile, bonitete iz kolektivnega nezgodnega zavarovanja, bonitete iz
kolektivnega zavarovanja specialisticnega ambulantnega zdravljenja, bonitete zdravniskih pregle-
dov ter bonitete za Zivljenjsko zavarovanje. Zavarovalne premije pomenijo vplacano premijo za pro-
stovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje.



Kapitalska druzba, d. d.

Tabela 43: Prejemki clanov nadzornega sveta in zunanijih ¢lanov komisij nadzornega sveta druzbe Modra zavarovalni-

ca, d. d., vletu 2024

v EUR
Fiksni prejemek — Fiksni

placilo za opravlja- prejemek — Povracila Skupaj
Ime in priimek nje funkcije sejnina stroskov bruto
Branimir Strukelj
(predsednik NS do 22. decembra 2024 in od 15.574 1.375 16.949
23. decembra 2024 namestnik predsednika NS)
Bojan Zupancic
(¢lan NS do 9. decembra 2024) 12255 475 13,730
BTG LT 14.369 2.970 330 17.669
(¢lan NS)
Bachtiar Djalil
(namestnik predsednika NS do 22. decembra 2024 in 11.596 1.650 13.246
od 23. decembra 2024 predsednik NS)
Roman Jerman
(Clan NS do 9. decembra 2024) 9.604 1375 s 1n.222
Marko Cvetko 10.450 1375 336 12.161
(clan NS)
Goranka Volf
(@lanica NS od 9. decembra 2024) 645 275 16 936
Irena llesi¢ Cujovit
(Clanica NS od 9. decembra 2024) 743 275 1.018
Dragan Martinovi¢
(zunanji Slan RK S| 1.320 2.613 1.071 5.004
Skupaj 78.049 13.090 1.796 92.935

Fiksni prejemki se nanasajo na sejnine nadzornega sveta in sejnine revizijske komisije nadzornega
sveta. Mesecnanadomestila vkljuCujejo mesecCne prejemke za opravljanje funkcije clana nadzornega
svetain funkcije ¢lana revizijske komisije nadzornega sveta. Povracila stroskov vkljucujejo povracila

potnih stroskov in stroskov izobrazevanja.

Prejemki organov vodenja druzbe Hotelske nepremicnine, d. o. o.

Druzba Hotelske nepremicnine nima zaposlenih, oba direktorja druzbo vodita na podlagi pogodbe o

poslovodenju.

Tabela 44: Prejemki organov vodenja druzbe Hotelske nepremicnine, d. 0. 0., v letu 2024

v EUR

Fiksni Povracila
Ime in priimek prejemek stroSkov Skupaj
Zoran Perse 10.988 99 11.087
Roman Jerman 10.971 715 11.686

Fiksni prejemek pomeni placilo na podlagi pogodbe o poslovodenju. Povracila stroskov so stroski
uporabe lastnega avtomobila za opravljanje sluzbenih poti.



Kapitalska druzba, d. d.

Poslovanje s povezanimi podjetji in strankami

Skupina Kapitalska druzba v letu 2024 s povezanimi strankami niimela pomembnih transakcij, opra-
vljenih pod neobicajnimi trznimi pogoji.

Podatki o obremenjenosti sredstev z jamstvi

Kapitalska druzba je na podlagi petega odstavka 48.a ¢lena ZNVP-1 pridobila tudi registrske vred-
nostne papirje, ki so bili obremenjeni z zastavno pravico, ki je nastala na dveh pravnih podlagah.
Prvic, na podlagi pravnega posla z vpisom v centralni register nematerializiranih vrednostnih papir-
jev terdrugi¢, na podlagirubeza oziroma vpisa sklepa o izvrsbiv centralniregister nematerializiranih
vrednostnih papirjev, vse skupaj v vrednosti 22 tisoC evrov.

Preostala sredstva v lasti Kapitalske druzbe niso obremenjena s hipotekami, zastavami ali drugimi
jamstvi.

Osnovna sredstva niso v finan¢nem najemu in niso pridobljena za namen trgovanja.
Pomembnejsi dogodki po datumu izdelave izkaza finan¢nega poloZaja

Skupina od konca leta 2024 do datuma odobritve racunovodskih izkazov za objavo niimela poslovnih
dogodkov, ki bi lahko pomembno vplivali na njene racunovodske izkaze za leto 2024.



lzdajatelj: Kapitalska druzba, d. d.
Lektoriranje: Julijana Jovanic¢
Idejna in grafi¢na zasnova: Strategija+, Darja Pocic s.p.

Ljubljana, julij 2025
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