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1. Predlog sklepov vilade:

Vlada Republike Slovenije je na podlagi pr vega odstavka 29. I 1 en
drgavnem hol di ngu ( Ur airddrigegd ddstavka RS, | ena 2Z A K
Republike Slovenije (Ur ad ni i st TRIS,adqto. p24/1 05| eno beis
ZUKN, 8/12, 21/13,47/13 - ZDU-1Gin65/14)na é. . seji dneéé spreje

SKLEP

Vlada Republike Slovenijejed ol o | i | a Prdilega ediokal ocstrategiji upravljanja kapitalskih
nal ogb idr ggaavepogi |l ja v obravnavo Drgavnemu zb

Ma g . Darko Kradgovec
GENERALNI SEKRETAR

Priloga sklepa:
- Predlog odloka o strategiji upravljanjak api t al ski h nal ogb dr gav

Sklep prejmejo:
- Dr gavni zbor Republ i klgublik,ovenije, Gubilev
- Ministrstvo zafinance, Gupanl|i| eva 3, Ljubljana,
- S| u ¢/lade Republike Slovenije za zakonodajo, Mestni trg 4, Ljubljana.

2. Predl og za obravnavo predl oga zakona po
obrazlogitvijo razlogov:

3.a Osebe, odgovorne za strokovno pripravo in usklajenost gradiva:

- Metod Dragonj a, drgavni sekretar,
- mag. Al eksander Nagode, vodja Sektorja za ufj

3.b Zunanji strokovnjaki, ki so sodelovali pri pripravi dela ali celotnega gradiva:

Gradivo je pripravilo Ministrstvo za f i noanovmega
gradivazdne24.2.2015pa je opravil red. prof. dr. Joge
4. Predstavni ki vlade, ki bodo sodelovali pri

- dr.Du g a n movl mmister,
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- Metod Dragonja,, drgavni sekretar
- Monika Pintar Mesaril, generalna di,rektori ca
- mag. Al eksander Nagode, vodja Sekt.orja za uy

5. Kratek povzetek gradiva:

Strategija upravljanja kapitalskih nalogb dr g

orodje za aktivno |l astnigtvo dr gave, s kat e
girgemu kapital skemusprogaeavbjdaam | §el @gni ujpavawvd $ tain
Strategija wupravljanja zagotavlja | astniku (
katerih se mer.i uspegnost in strokovnost upr
stanja portfelia kapi t al ski hVenlailkoogsht ddreg aevgea. posamezni h
pri merja ZDECGy gawarhiesar je razvidno, da je se
dr gav ami OECD, saj je z dol ol eni miriheagetiepfiaang in
transporta. Pomembna razlika pa je v obsegu kapitalad r u,gbv. kat eri h i ma dr
S aj OECD i n EU wugotavljat a, da je wudelegeno
naj vi gji mi v Evropiga Utagrenijgetnwati zdwigraar niez p
posamezne sektorske politike Republike Slovenije. Na tej podlagi postavlja kriterije za razvrstitev
kapital skih nal oghb dr gave, kar ob i z2desdtbriat
21 pomembnih in 46 por t f el j skiah upabhwv§panj e nal oaglednjesdilje:
uresnil|levanje strategkih razvojnih ciljev iz
ulinkovitosti upravl janja, bzaeagnoj aviktagpvi t at & ki
ulinkovitosti raam ol gppavrejlaani enalooglsa kapital
dr gavni l asti na organiziran trg vrednostih p

do konca leta 2015.

6. Presoja posledic za:

a) javnofinan|l na sredstva nad DA
naslednjih treh letih
b) usklajenost slovenskega pravnega reda s pravnim redom NE
Evropske unije
c) administrativne posledice NE
| ) gospodarstvo, zlasti mala in srednja podjetja ter
. S NE
konkuren|l nost podjeti]
d) okolje, vkljulno s prostors NE
e) socialno podrolje NE
f) dokumente razvojnega nalrto
- nacionalne dokumente ra
- razvojne politike na ravni programov po strukturi NE
razvojne klasifikacije
- razvojne dokumente  Evropske unije in
mednarodnih organizacij

7.a Predstavitev ocene finanlnih posledic nad
Posredno bo uveljavitev predloga odlokao st r at egi j i upr avl j anpoativnk
vplivala na prihodke drgavnega proraluna iz n
na dobil ke, saj u | ikinekosnevii cilgstraiegije, wdivia &udi haj pesioynerezultate
drugbl asti d r g a v ezaradiPspréjezegklasifikagj@ nabpodlagi katere bo SDH dobil
podl ago za prodajov pprdarfea&llyrs ki &g mtad wlgibeni h ve
kapitalskih naloghb, kah r abnoj aung oed noob svepglai vjaa von eng:
Nat anl nega obsega posr edsratdgije nhi ndkrojvav o e Ipjraovri
opredeliti, kar pojasnjuje tudi prvi odstavek 30.| | e n a -1718 maldga SDH, da na podlagi sprejete

strategije pripr a v i l et ni nalrt wupravljanja, katerega
upravljanja nalogb. K | et nemu nRepublikesSlowepije.av | j a
I . Ocena finan|lnih posledic, ki niso nalrtova




Tekole || t+1 t+2 t+3

Predvideno poy
zmanj gainj mgrihodkov
dr gavnega pror

Predvideno poy
zmanj gainj mrihodkov
oblinskih pror

Predvideno poy
zmanj gainj elhodkpv
dr gavnega pror

Predvideno poy
zmanj gainj elhodkpv
oblinskih pror

Predvideno poy
z manj gig abveznodi za
druga javnofin

1. Finanlne posledice za drgavni proral un
llaPravice porabe za izvedbo predlagani h regdgite
. . Gl f ra Znesek za
|l me proral Gifra in ng¢g naziv
. . tekol e Znesek zat+ 1
uporabnika projekta pror al (0 ’
postavke
SKUPAJ
I I . b Manj k ajpadbebogorzagotovijene s prerazporeditvijo:
- . Gl f ra Znesek za
Il me proral Gifra in ne naziv
. . tekol e Znesek zat+1
uporabnika projekta pror al 0
postavke
SKUPAJ

Il .c Nalrtovana nadopreishodlewov zimanp @gaali dni h odHh

Novi prihodki Znesek za Znesek zat+ 1

(t)

SKUPAJ

7.b Predstavitev ocene finan|lnih posledic pod

8. Predstavitev sodelovanja javnosti:

Vlada Republike Slovenijej e s s k [48@0e2/20155 z.dne 5. marca 2015, v okviru katerega
se je seznanila s predlogom strategije, le-t ega dol ol il a za pri merne
finance, da ga posreduje v javno obravnavo in usklajen predlog strategije posreduje v sprejem vladi.
Na tej podlagi je Ministrstvo za finance na svoji spletni strani objavilo predlog strategije in ga
posredoval o tudi ESS. Ge pred sprejemom naved
posredovalo vsem ministrstvom in SVZ. Od slednjih smo prejeli pripombe Ministrstva za kulturo,
Ministrstva za gospodarski razvoj in tehnologijo, SVRK in Ministrstva za infrastrukturo. V okviru javne
obravnave je Ministrstvo za finance prejelo predlogen as | e d nj i h ShHe KABD,(Gospddarska
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zbornica Slovenije, ELES, GEN, INFRA, GIZ i Di stri buci j a e/I1Z8%5f Sindkah
delavcev dejavnosti energetike Slovenije, Konfederacija sindikatov javnega sektorja, SZS
Alternativa, Ek onoms ko soci al ni o d b ¢ljubljanska poza, ATO/P in Sintezanie
Koalicija civilne drugbe za prenovo. V. okviry
vsem socialnim partnerjem v okviru ESS,na posvetu v dnmavnem ckred
Poleg tega je Ministrstvo za finance prejelo predloge strokovnih predstavnikov vseh koalicijskih
strank, ki so aktivno sodelovali pri pripravi predloga, in od strank DeSUS, SD in SMC. Predlog
strategije je bil predstavljen tudi vsem poslanskim skupinam in predstavnikoma narodnostn i h  ma
ter tudi OECD v Parizu. V okviru javne obravnave je Mini g
predl oge, k i tudjvipredlog strategilel j ul i | o

Gradivo je bilo predhodno objavljeno na spletni strani predlagatelja: DA

9. Pripri pravi gradiva so bile upogt
o . DA
normativni dejavnosti:
10. Gradivo je uvrgleno v delovni DA
dr . Dugan Mr amor

MINISTER

PRILOGI:
- besedilo sklepa,
- predlog odloka o strategiji upravijanjak api t al ski h.nal ogb dr gave



PRILOGA |

Gtevil ka:
Ljubljana,
Vlada Republike Slovenije je na podlagi prvega odstavka29.1 | ena Zakona o Sl ovenskel
hol di ngu ( Ur &28/M)indrugegadodsR&a 2.lglt ena Zakona o VI adi Reput
(Uradni | RP40BiT IRrSadngat .pr el i gl €08038/1é ZUKN,i811 21/13, 47A3 |
ZDU-1Gin65/14)na ¢€é. . 6ééjspdejeel a nasl ednji

SKLEP
Vlada Republike Slovenije jed ol o| i | a prddlega ediokal oostrategiji upravljanja kapitalskih
nal ogb drgave in ga pogilja v obrav.navo Drgavnemu 2zt

Mag. Dar ko Kragovec
GENERALNI SEKRETAR

Priloga sklepa:
- predlog odloka o strategiji upravljanjak api t al ski h nal ogb dr gave

Sklep prejmejo:

- Dr gavni zbor Republike Slovenije, Gubileva 4, L j
- Mi ni strstvo za fi hjabhhaoae, Gupanl| i | eva 3,
- Slugba VI ade Republi ke Slovenije za zakonodaj o,



PRILOGA I

PREDLOG
EVA: 2012-1611-0145
ODLOK O STRATEGI JI UPRAVLIJANJA KAPI TALSKI H NALOGB DR«

Dr gavni Zzbor Re p u lalpodliege prvEda @dstavkd 49d | eman Zakona o Sl ove
drgavnem hol di ngu 26/14) ia wetjega otistavkd 10RIS|, e ya . Posl|l ovni ka dr ¢
zbora (Uradm20/fusadmiR&, pgel.i gl eno besedil o, 105710 in
sprejel

ODLOK O STRATEGI JI UPRAVLJANJA KAPI TALSKI H NALO

UvoD

(1) Republika Slovenija je pomembna | astnica premog
ustvarjale generacije v pretekl osti vse do danes. To
del ni al i popol ni l asti dr gave,)l niphedstnkwlijja dogmwvwo
zagotavljanja infrastrukturnih nal og i n uskl aj enega
gospodarskega razvoja ter drugih strategkih ciljev.
nadaljnjem besedilu: strategi j a upravl janj a) sl edi ciljem posamezni
Osnovni cilj pri tem je zasledovanje stabilnega, u
razvoja i n S tem =zagot avl j anprekivalksih grebiviloewe Remlidikeg or ol ne
Slovenije.

(2 Strategija wupravlijanja je temelijni dokument dr
aktivno |l astnigtvo dr gave, s katerim drgava sporol a
kapital skemu trgu i nilsjpd ogmi jl@avawisjt anjswogdrudgeh v | as
opredel jeno | astnigko politiko odpade tudi potreba p
s kapitalsko nalogbo drgave, saj se uspegnooptej upr avl
postavljene cilje, Vlada Republike Slovenije (v nadaljnjem besedilu: vlada) k ot izvrdgeval Kk
korporacijskih pravic delnil]larja pa sprejema SsSvoje O
predstavlja tudi temeljni dokument za zagotovitev neod vi snega, strokovnega in
upravljanja s strani upravl javcainkapitaVskuhkaoi] eghr
| astnice kapitalskih nalogb od drugih funkci]j dr ga\
izkrivljanje konkur ence na trgih in neenakopravno obravnavo g
Nal el o neodvisnosti upr avl jegarumiBa dsrejvaevcea i rnze tugpanaefl ij amg |
upravljavcu zagotavlja nevpletanje politike in drugih interesnih skupin v vsakodnevno vodenje
posameznih drughb, ob | emer pa strategija upravljanij
postavi jasne cilje, na podlagi katerih se meritaus pe gnost in strokovnost upr av
Strategija upravljanja ob tem sledi tudi smernicam Organizacije za gospodarsko sodelovanje in razvoj
za korporativno upravl janje drugb v dr gavni | asti
priporolajo, da drgave |l anice sprejmejo jasno in do
pregledno in odgovorno upravljanje drugb s kapital sko
in ulinkovitosti

(3 Skl adno z Zakonom o Slovenskem dr §ga&yiewm hol di

nadaljnjem besedilu: ZSDH-1) j e strategija upravljanja osnovni akt
razvrstitev nalogb na posamezne vrste nalogb, opredel
del nilarke ali drugbeei s¢rdteghei ci ppegamki jih Repub
vsako nalogbo, opredeljeno kot strategko. Gil,ede na
upravljanje nalogb obsega pridobivanje nal oyd, razp
del nilarja ali.i drugbeni ka ali vsa druga pravna dej a
drugbe, in drugimi predpisi



(4) Z ZSDH-1 predpi sani cilji upravljanja nal oghb S

zagotavlijanje |im viegjamgae domugsa imorebedmilh strategk
opredel jene ,kotakdgtir auprgkwl j anj a. Podrobne <cilje upr
strategija upravljanja d ol oglleede na vrsto posamezne nalogbe. Na t
uprav!l j anja v ondjuedm maorhgreu razpol aganja z nal ogbami i n
(B) Za namen opredelitev razvojnih usmeritev in
upravl janja kot temeljni akt upr ajvd jtaerj autve melinjoivtiv e z
|l astnigtva in dololitve kriterijev za razvrstitev nal
1. poglavje

ANALI ZA STANJA PORTFELJA KAPI TALSKI H NALOGB D

11Pregl ed kapitalskih nalogb v upravljanj

(1) ZSDH-1 in skladno z njim strategija upravljanja obravhavatau pr av |l j anj e kapi tal s
dr gaykapittal skih nalogb Republi ke Slovenije, Sl oven:
besedil u: SDH) in Kapitalske drugbe padk(opadaljnemkega i n
besedilu: KAD). Kapi t al ske nal ogbe so | astni gki vrednostni p
i nstrumentov, al i posl ovni del egi al i drugi l astni gk
z zakonom, ki ureja gospodar ske drkuapiet.al M&leo grbel ogd
gospodar skiimnedralhveadaj o drugega premilnega in nepren
Republike Slovenije.

(2) Eden od osnovnih ciliev ZSDH-1 j e koncentrirano upravljanje n

KADinRepubli ke Sloveniije, zato da se vzpostavi stabilr
indol gorol no povela donosnost in vrednost teh nalogh
ter ciljev javnega interesa. Izpolnjevanje tega ciliasejezal el o z dnem wuveljavitve
Sl ovenska odgkodd.(nnadalpjendbesedjllt 8QD) meoblikovala v SDH, z nadaljnjo
i mpl ementacijo zakona pa se je zmanj galo gtevilo | as
njjhovoupr avl janje v okviru SDH, tako da je ta pristojen
- v lasti SDH,
- v | asti Republi ke Slovenije (upravljanje v imenu ir
- viasttKADpod pogoji blning8d | reanlai -t SiDH
- Vv nekdanji lasti D. S. U. , drugbe 2z a o a.p(v radaljnjera bgsedilu: DEU), ki jo je

skladno z ZSDH-1 odkupil SDH (v lasti SDH),
- v nekdaniji | asti Posebne dr udg (v eadatrem pesedliiju.ePDR),ipgj k 0 sv et

njeni pripojitvi k SDH v skladu z 82.1 | e n o m -14\9d3tHSDH),
- Zavoda za pokojninsko in invalidsko zavarovanje (v nadaljnjem besedilu: ZP1Z) v Zavarovalnici
Triglav, d. d.

(3) SDH ni pristojen za upravljanje kapitalski h nal ogb Republ i ke Sl oveniije

- mednarodni h finan|lnih institucijah;

- gospodarskih drugbah, ki opravljajo javno gospodar
za prenos in distribucijo zemeljskega pl iugdboin el
dejavnosti organiziranja trga z elektrilno energijc

- Drugbi za wupravlijanje terjatev bank (v nadaljnjem k&

4HVzrok za prvo izjemo je spogtovanje nowahjpar odni h

evropskih energetskih direktiv in uredb. l zvzeta | e

narave in nalog ostaja | olen upravljavec premogenja



Tabela 1: Last ni ¢k ilastidRepubligei Slowenije, SDH, KAD, PDP in DUTB na dan 28. februarja 2015 ter knjigovodske vrednosti na dan
31. decembra 2013

Last ni gkidand2& R.2015 (v %)a

SDH KAD PDP DUTB

Skupaj

Knjigovodske
31.12. 2013 (v 000 EUR)

RS  SDH KAD  PDP

vr eddmo st

DUTB

1 | ABANKA VIPA, D. D. 100 100|  212.139 212.139
2 | A-COSMOS, D. D. 081 0,81 33 33
3 | ADRIA AIRWAYS, D. D. 69.87 208| 1963| 9158 7.030 209| 1.975 9.214
4 | ADRIA AIRWAYS TEHNIKA. D. D 52.15 52.15 2.616 2616

ADRI A, TURISTILNOD ®OQ
T AN 12,24 12,24 2.433 2.433
6 | BANKA CELJE, D. D. 100 100 2119 17 4135
7 | AERO, D.D. 1,44 1,44 32 32
8 |[BODOLNOST MARIOBDR, D. 75.83 75.83 1.292 1.292
BORZEN,  ORGANIZATOR _ TRGA  Z
9 |ELEKTRILNO EMNERGI JO, 100 100 5199 5.199

10 | CASINO BLED, D. D., BLED 43 35 465 47 4 50
11 |CASINO PORTORGGRTDROG 9.46| 15,07 2453 164| 262 426
12 | CETIS, D.D. 7.47 78 15.27 2068| 2.159 4227
13 | CIMOS, D. D. 69| 083 773 0 0 0
14 | CINKARNA CELJE, D. D., CELJE 11,41 11,41 15.420 15.420
15 | CSSIP, D. 0. O. 96,65 96,65 698 698
16 |LZP VEL ERMARBOR* 0 10 10 ol 205 205
17 |D.S. U.D.O. 0. LJUBLIANA 100 100 54.295 54.295
18 | DOM UPOKOJENCEV IDRIJA, D. O. O. 18,91 18,91 1577 1577

DRIUPRAVLJANJE | NVESTI G
19 | RAZVOJ INFRASTRUKTURE, D. O. O. 100 100 19.109 19.109
DRUGBA ZA AVTOCESTE
20 |2 Vel b, b, CrLE 100 100| 2.472.933 2.472.933
21 B RI’DU GBA ZA SPODBUJANJE | g0, 51,04 1.093 1.093




Last ni gk idan®® b.&a15s (v o%)a il epves v oo, A GO ® & 1
RS SDH KAD PDP DUTB Skupaj RS | SDH KAD PDP  DUTB

22 EATPI';ALA, D'V_' gl%‘f A, DRUGBA 49 49 1.335 1.335
23 | EKOEN, D. 0. O. 49,07 49,07 414 414
24 |ELAN, D.D. 66,37 66,37 24.579 24.579
25 | ELAN INVENTA, D. O. O. 19,88 19,88 169 169
26 | ELEKTRO CELJE, D. D. 79,5 0.8 0,06| 80,36| 149.840 1.508 1119| 152467
27 | ELEKTRO GORENJSKA SKUPINA, D. D. 79.42| 031 2,5 12| 8343 108003| 422| 3.400 16.010| 127.834
28 | ELEKTRO LJUBLJANA SKUPINA, D. D. 79,5 03| o051 02| 8051| 225197 850| 1.445 5616| 233.107
29 | ELEKTRO MARIBOR SKUPINA, D. D. 79,5 1,61 81,11| 194.777 3.945 198.721
30 | ELEKTRO PRIMORSKA SKUPINA, D. D. 79,5 2 036| 8186 113.260 2.849 4900| 121.010
o [SEToROSTopES, SoEE 1|
32 | ELEKTROOPTIKA, D. D. 70,48 70,48

33 | ELES, D. 0. O. 100 100| 382.788 382.788
34 |ENERGETI KA LRNOMELJ, D] 493 493 272 272
35 | GEN ENERGIJA, D. O. O. 100 100| 520668 520.668
36 | GEOPLIN, D. O. O. 3957| 005 041 4003| 117006 148| 1212 118.366
37 | GORENJE, D. D. 16,37 16,37 62.315 62.315
38 | GORENJSKA BANKA, D. D. 0,05 442| 447 83 7.337 7.420
39 |GORI GKE OPEKM®RNE REDLE 12,32 12,32 548 548
40 |GOSPODARSKO RAZSTAW GL 29,51 29,51 6.633 6.633
41 | UNION HOTELI, D. D. 18,75 18,75 6.127 6.127
42 |HIT,D.D. 20| 2032 7.37| 47,69 11.561| 11.746 3.026|  26.332
43 |HSE, D.O.O. 100 100| 1.546.787 1.546.787
4 |NTC HOTELL TURIZEM IN GOSTINSTVO, 0.03 0.63 3 s
i gj;ieNOSTlfzs/gAgJE INVESTICUSKE| o 100 o o
46 | INKOS, D. O. O., KRMELJ 254 2,54 0 0




Lastni gkidand2& B.2015 (v %)a

Knjigovodske vr eddamost
31. 12. 2013 (v 000 EUR)

RS SDH KAD PDP DUTB  Skupaj RS ‘ SDH ‘ KAD PDP DUTB
47 INTEREUROPA, D. D. 1,73 2,62 4,35 2.660 4.029 6.689
48 INTERTRADE ITA, D. D., LJUBLJANA 7,69 7,69 15,38 1.303 1.303 2.607
49 éﬁ\él:l/%NFI’JOEI’D\I]DI%'Ig.EOI.JRADNI LIST REPUBLIKE 100 100 4.562 4.562
50 KAPI TALSKA DM®UGBA, D. 100 100 856.523 856.523
51 KDD, D. D., LJUBLJANA 9,62 4,81 14,43 979 490 1.469
52 KOMPAS MTS, D. D. 11,35 11,35 6.355 6.355
53 KONTROLA ZRALNEGA PRR®MM 100 100 12.636 12.636
54 KRKA, D. D. 0,01 16,2 10,65 26,86 133 | 215.883| 141.923 357.939
55 LIPICA TURIZEM, D. O. O. 100 100 0
56 LOTERIJA SLOVENWJE, D. D., LJUBLJANA 15 25 40 3.510 5.849 9.359
57 LUKA KOPER, D. D. 51 11,13 4,98 67,11 132.194 | 28.849| 12.897 173.940
58 ’};AAI\EP;I:I'QLA, Dl (;\l SE NT UM, DRUGB/ 49 49 328 328
59 MODRA ZAVAROVALNICA, D. D. 100 100 178.076 178.076
60 MURKA, TRGOVINA IN STORITVE, D. D. 0,17 0,17 3 3
61 NAFTA LENDAVA, D. O. O. 100 100 4.820 4.820
62 NOVA KBM, D. D. 100 100 560.028 560.028
63 NOVA LB, D. D. 100 100 | 1.270.997 1.270.997
64 PALOMA, D. D. 0,01 70,97 70,98 1 4.633 4.634
65 PDP, D. D. 100 100 20.456 20.456
66 PEKO, D. D. 66,8 66,8 2.141 2.141
67 PERUTNINA PTUJ, D. D. 0 9,92 0,04 9,96 0 8.761 36 8.797
68 PETROL, D. D. 19,75 8,27 28,02 92.364 | 38.676 131.041
69 PI VOVARNA LM®GKO, D. 7,06 23,51 30,57 4.110 16.005 20.115
70 POLI TNI GKA SKUPNOST KR 1,46 1,46 50 50
71 POMURSKE MLEKARNE, D. D., M. SOBOTA 0 3,34 5,05 8,39 0 276 418 694
72 POGTA SLOVEGIOJE, D. 100 100 221.527 221.527
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Knjigovodske vr eddamost
31. 12. 2013 (v 000 EUR)

Lastni gkidand2& B.2015 (v %)a

RS SDH KAD PDP DUTB Skupa RS | SDH KAD PDP  DUTB
73 | POZAVAROVALNICA SAVA, D. D. 25| 0,0049 25,0049 60.025 12 60.037
ZER NS AD. 8.%'.- AD, DRUGBA 48,9 489 4.073 4.073
75 | PS ZA AVTO, D. O. O., LIUBLJANA 90 10 100 8.346| 927 9.274
6 EE&EBEG(I)(.)gALNA RAZVOINA AGENCIJA o1 o1 46 146
77 |RTH, D.O. O. 100 100 16.667 16.667
8 SL?D\IGfKA UF\;]AQA\: g.%. 0. POPIETIE 100 100 109 109
79 | SAVA D. D. 0,03| 11,06| 1871 29,8 5| 1789 3.027 4.820
80 | SID BANKA, D. D. 99,41 99,41| 371758 371.758
81 |SIJi SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D. 25 25| 80912 80.912
82 |SLOVENSKE GELEQZ@®I CE, D] 100 100| 153.266 153.266
83 | SM STROJKOPLAST, D. O. O. 10 10 152 152
84 |SNEGNI B, D. 70 3 73 3.560 153 3.713
85 |SODO,D.O0.O0. 100 100 8.094 8.094
86 | STH VENTURES, D. 0. O, 49 49 69 69
87 | STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH 100 100 4718 4718
88 | TALUM, D. D. 4,42 442 4.470 4.470
89 | TELEKOM SLOVENIJE, D. D. 6254 425 559 72,38|  475.385| 32.305| 42.491 550.181
9 |[TELEMACH ROTDVG, D. 11 11 187 187
92 |TERME LATEG, D. 23,79 23,79 29.605 29.605
93 | TERME OLIMIA, D. D. 401| 2479 28,81 1.000| 6177 7477
94 | TKI HRASTNIK, D. D. 7,32 7,32 775 775
95 |TOPLOTNAOSKRBA, D.O.0., LOLE 49,17 49,17 124 124
96 | UNIOR, D. D. 231 555| 37.11 44,97 3.161| 7.594| 38354 49.109
97 | VARNOST SISTEMI, D. O. O. 9,74 9,74 29 29
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Knjigovodske vr eddamost
31.12. 2013 (v 000 EUR)

Lastni gkidand2& B.2015 (v %)a

RS SDH KAD PDP DUTB  Skupaj RS ‘ SDH ‘ KAD PDP DUTB
98 VELANA, D. D. 10 10 427 427
99 VODNOGOSPODARSKO PODJETJE DRAVA, 25 25 1.226 1.926
D. D., PTUJ ' '
100 \SODDNOGOSPODARSKO PODJETJE MURA, 25.01 25,01 953 053
VODNOGOSPODARSKO PODJETJE NOVO
101 MESTO., D. D. 25 25 917 917
102 | VGP KRANJ, D. D. 25 3,33 28,33 804 107 911
103 | ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D.** 34,47 28,09 62,56 203.558 | 165.882 369.440
104 |GI TOD*D. 12,26 12,26 8.609 8.609

*Prodajna pogodba za d podpsénadneéZ0R.200%=| er , d.
*|L ast ni g kepublikeSloeegije \RZavarovalnici Triglav, d. d., je v lasti ZPI1Z
**Prodaj na pogoditna. dz podptanadpd2d.4.2p15

Tabela 2. Last ni gki del egi v | D81t KAD, RERpin BUTB kaedanS28. debreianja 2085 ter knjigovodske vrednosti na dan 31.
decembra 2013 (nal o glbiek wi daci)j i al i stelaju

Last ni ¢k idan®2& P.2015 Knjigovodske vr edmo

(v %) 31. 12. 2013 (v 000 EUR)
SDH KAD DUTB KAD DUTB Skupaj

1 ABC TRGOVINA, D. D., LJUBLJANAT Y STELAJU 2,37 2,37 0 OfLi kvidacijalstela
2 CASINO LJUBLJANA,D.D.TV STELAJU 3,29 47,01 50,3 0 0 OfLi kvidacijalstela
3 CASINO MARIBOR,D.D.TV STELAJU 22,83 | 20,00 42,83 0 0 OfLi kvidacijalstela
4 DEKORATIVNA, D. O. O. 7 V LIKVIDACWJI 100,00 100,00 0 OfLi kvidacijalstela
5 GIO, D. O. O, LJUBLJANAT V LIKVIDACIJI 71,31 28,68 100,00 0 0 OfLi kvidacijalstela
6 GLINIPP,D.O0.0.TV STELAJU 16,06 16,06 0 OfLi kvidacijalstela
7 GRADBINEC KRANJ,D.D.TV STELAJU 2,68 2,68 0 OfLi kvidacijalstela
8 IPOZ TRBOVLJE, D. O. O.7 V LIKVIDACWJI 1,20 1,20 0 OfLi kvidacijalstela
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Last ni gk idand2@ P.2015

Knjigovodske
31.12. 2013 (v 000 EUR)

vV r eddm o

Status

9 | KLILOGATEC, D. D.i V LIKVIDACII 0,59 | 27,70 28,29 0 OfLi kvidacijal | a
10 |LESNA,D.D.iV STELAJU 18,08 18,08 OfLi kvidacijal | a
11 | MAKSIMA HOLDING,D.D.i V. STELAJU 0,01 0,01 0 OfLi kvidacijal | a
12 | MAKSIMA INVEST,D.D.iV STELAJU 0,00 0,00 0 OfLi kvidacijal | a
13 |MTT,D.D.i VSTELAJU 4,38 4,38 OfLi kvidacijal | a
14 |MURA,D.D.iV STELAJU 12,23 12,23 0 O|Li kvidacijal | a
15 | NFDHOLDING,D.D.i V. STELAJU 0,00 9,97 9,97 0 neg. OfLi kvidacijal | a
16 | PLANIKAKRANJ,D.D.iV STELAJU 56,68 56,68 0 OfLi kvidacijal | a
17 | PODJETJE ZA UREJANJE HUDOURNIKOV,D.D.i V. STEL AJ 40,00 40,00 0 OfLi kvidacijal | a
18 | RIMSKE TERME,D.0.0.i V. STELAJ U 3,83 3,83 0 OfLi kvidacijal | a
19 f||l<Jv?D’X<I:|JK| KANIGARICA vV OZARI RIARNOME| 455 59 100,00 2.744 2744 |Li kvidacijal | a
20 | RUDNIK SENOVO V ZAPIRANJU, D. O. O. i V LIKVIDACIJI 100,00 100,00 0 OfLi kvidacijal | a
21 | RUDNIK ZAGORJE V ZAPIRANJU, D. O. O.i V LIKVIDACII 100,00 100,00 2.731 2731 |Li kvidacijal | a
21 Engv?ol,\i(l:uﬁ GIVEGA SREBRA 1 DRIJOAO. V Vi 15509 100,00 3.371 3371 |Li kvidacijal | a
23 [STEKLARSKA NOVA ROGAGIOAD. ISV AT T BIAA | 100,00 100,00 OfLi kvidacijal | a
24 |SVEA,D.D.iV STELAJU 15,57 15,57 925 925 |Li kvidacijal | a
25 | TAMMARIBOR,D.D.iV STELAJU 10,85 10,85 0 OfLi kvidacijal | a
26 | TEKSTILNA TOVARNA PREBOLD,D.D.i V. STELAJ U 9,92 9,92 OfLi kvidacijal | a
27 |TOVARNA DUGI KAO.RUGEIKVIDACII 95,76 95,76 0 O|Li kvidacijal | a
28 | UNIVERZALE,D.D., DOMGALSETELAJU 853| 853 17,06 0 OfLi kvidacijal | a
29 |ZLILT ZDNRUGEESNA | NDUSTRIJ®O. TR® 100,00 100,00 0 o|Likvidacijar | a

STELAJU
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l2Poudar ki poslovanja drugb s kapitalsko naloghb

()Leto 2013 je bilo z vidika poslovanja drugb v n
oziroma SOD relativno uspegno. Vrednost premogenj a
kapital skih del edeeembra 2 0el 3n az ndaajra | & Inikjdcde pumoy. Ol tem R
trebai zpostaviti, da je to v veliki mer i posl edica pod
odlolilno vplivalo tudi na | isti posl ovni izid, ki S
upogtevanja reaulldvantegapodr gatvd j &oinkec bhekabiznadgal nel
550 miljonoveurov( net o rezul t at epsbkkd Slayenije plali SOD)l a s t i R

Tabela3:Pr egl ed osnovni h bilan|nih post av kpublikegr egi r a
Slovenije oziroma SOD za leto 2013 (v EUR)

Podatkibr ez drugb v st Vneposrednilasti V neposrednilasti | V neposredni lasti
ali zapiranju SDH (SOD) RS RS

Sredstva (agregirano) 14.317.331.576 47.277.868.408 47.844.819.475
Kapital (agregirano) 4.955.221.844 13.625.876.557 12.967.659.960
Listi poslovni i zi 215.078.729 12.101.053.995* 1139.697.284
Listi poslovni i zi 330.763.729 322.515.000 266.601.413
Vsota knjigovodski 658.734.782 10.589.017.397 9.199.655.763
*Yk1julujol i z gub eve KBVavieku013 (BkupBj 2,4 milijakde eurov).
2)Ob i zkljulituwvi Abanke, N © va@ te KaBatl svbjen velidstBin i z st a
predvsem velikih izgub, K i so jih belegile v | etu 2
ost al i fhi lake wggtdvimo, da je bilo leto 20131 et o r ast i | iste dobil konost

dobi |l konoshas(R®Bpipartfel | a HRepubliedSlovenijee@ ojse epavi ¢ alsa i
l4o0dstotne t o%,kemeditaeml k7o je ROE portfelja drugb v |

8,6 %. K temu so najvel pri pomogl: i z e | kupirdkoKa,rTelekgmo s | ov ni
Slovenije, Petrol, Zavarovalnica Triglav ter HSE, DARS in Gen, ki imajo v portfelju tudi relativho veliko

ut eg. Na drugi strani in z najslabgi mi rezultati | e
poleg zavarovalnicinbank sodi j o ¢ge finan]| ni hol di ngi in drugbe t

Slika 1: Zneski pobranih dividend Republike Slovenije, SOD/SDH v letih 20127 2014 (v EUR)
m SDH (SOD) = RS (vklj. div. ZT, Eles, Borzen in Sodo)

160.000.000 148:239:118
140.000.000
120.000.000
100.000.000
80.000.000
60.000.000
40.000.000+
20.000.000+
0 -

112.392.908

2012 2013 2014

BV letu 2013 je drgava od drugb pobrala vigji zn
se skupne pobrane dividende Republike Slovenjepovi gal % ¢akb6p&] so miijprmgal e 11



eurov), dividende SDH pa za 8,4 % (skupaj 34,8 milijona eurov). Podobno kot pri sami sestavi portfelja

je tudi za dividende, ki jih prispevajo posamezne dr
obeh primerih, tako pri Republiki Sloveniji k o t SDH, namr e| ge vedno veliko v
dividend pis peva maj hno gt ev i IRepublike Sldydnije leMd ver idmeurguo i , naj ve
i zpl atliami iendah (Telekom Slovenije in Aerodrom Ljubl
dividend, ki jih je Republika Slovenija pobrala v letu 2014. PriSDHjeta del eg ge vel ji (gr e
Krka in Zavarovalnica %riglav) in znaga dobrih 63
13Posl ovanje drugb \RepuldipeSkvenijen i l asti
Q)V primerjavi z |l etom prej se je v letu 2013 r

kapital sk iRbpublike Slevgngevvn gospodar ski h drugbah) nekol i ko
knjigovodsko vrednost | oRepublike Sloeehije gomsio za k4 miijardeneoragye nj e
Porast je posledica predvsem do bve gBMiraAbankekanecjlem i n pod
2013. Hkrati so poslovni rezul tati teh treh bank v
pomembno prispeval:i k negativnemu agregiranefiu |iste
2,1 milijarde eurov; brez omenjenih b a n k bi agregirani | i st posl ovni
+333 milijonov eurov). V spodnji tabeli je treba upo gt evat i, da zaradi posebn:
pomanj kanja podatkov niso zajete drugbe v |liavidaci]j
l eto 2013 ni u p Regublikey Sonemije m a IS® b a ki j e kot Repyblikav | j av e
Slovenije v nadaljevanju predstavljen posebej.

2V nadal jevanju je predstavljenih nekaj osnovnih
| a st nRepgublikeuSlovenije, agregiranih po posameznih panogah, v letu 2013 oziroma na dan
3l.decembra2 013 (brez drugb v likvidaciji, stelaju ali Za

Tabela4:Pr egl ed agregiranih finanlnih podRepuklkev dr ughb

Slovenije T po panogahv letu2013br ez drugb v stel aj WEUR)i kvi daci j i al i
Panoge* Sredstva Kapital Listi pos« KV del eg
Energetika 6.484.395.510 3.789.929.839 139.527.348 3.406.306.461
Gospodarske javn 51.576.288 30.363.083 674.850 10.895.592
Invalidska podjetja 4.673.093 2.426.597 1285.147 1.990.497
Pogta in telekorm 1.700.439.797 1.005.684.534 36.943.853 697.098.630
Prehrambena industrija 262.186.849 88.320.187 821.570 508
Proizvodni sektor 2.595.590.790 1.668.659.568 161.109.348 91.465.902
Promet, transport in infrastruktura 7.009.273.469 3.052.004.887 77.534.115 2.839.617.582
RRA 21.057.302 5.653.194 1656.018 642.977
Spl ogni gospodar 16.296.866 5.642.097 154.909 35.851
Turizem 11.954.046 10.277.235 1725.770 5.859.770
Finanl| ni hol di ng 1.741.026.426 947.384.530 1161.824.622 910.818.061
Drugbe tveganega 13.383.628 11.865.349 1400.616 5.805.692
Banke 24.288.907.000 2.417.128.000 12.423.569.000 2.414.921.612
Zavarovalnice 3.077.107.344 590.537.457 69.851.003 203.558.261
SKUPAJ 47.277.868.408 13.625.876.557 12.101.053.995 10.589.017.397
VirLet ni i zkazi SdHugb, i zraluni
3)Ge nekoli ko podrobnej gi vpogled v uspegnost pos
ponuaspodnj a tabel a, iz katere je med ostalim razvide
i zjemo panoge zavarovalnigtva. Na drugi strani s o, p
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posl ovale drugbe iz panog en e rshupinai Telekom Shooegije)eter i n t el

proizvodnega sektorja (sk upi na Kr ka) , ki so dosegle solidno | i:
zmernem finanlnem vzvodu (razmerju med cel otni mi ST
mognost.i servi sir amgrgno & iraanzerjem nnetdn dolg/EBBITPA, vzstopa panoga
finanl ni hol di ngi , omeni ti velja ge panogo promet,
drugbo DARS, kjer ta kolilnik znaga 10, 4.

Tabela5:Pr egl ed finanl ni h kaz Répubkke Slavenijed po panogahavs t ni gt v
letu 2013

Fi nan]| Netodolg/

Panoge* EBITmar ¢ vzvod EBITDA ROE

Energetika 4,3 % 1,7 2,0 3,7%
Gospodarske javn 3,0% 1,7 10,9 2,2%
Invalidska podjetja 14,7 % 1,9 5,8 111,8%
Pogta in telekom 7,3 % 1,7 1,2 3,7%
Prehrambena industrija 3,8% 3,0 4,4 0,9 %
Proizvodni sektor 16,3 % 1,6 0,5 9,7 %
Promet, transport in infrastruktura 12,0 % 2,3 8,1 2,5%
RRA (predviden prenos na SRRS) 153,8 % 3,7 n.s. 111,6 %
Spl odgni gospodar 1,3% 2,9 8,0 11,0%
Turizem 151,1 % 1,2 n.s. 17,1%
Finan] ni hol di ng 18,2% 1,8 20,8 117,1 %
Drugbe tveganega n. p. 1,1 n. p. 13,4%
Banke n.s. 10,0 n.s. 1100,3 %
Zavarovalnice n.s. 52 n.s. 11,8%

*Brez drugb v stelaju, Ilikvidaciiji al i zapiranju

VirLet ni i z kiazr alduruig bSDH

DK pozitivnemu ROE por t RepublikaSlovepijek st edei bt rakogia
prispevale drugbeiinzppameg aenenr@atsipbeta in infrastru
Triglav in Telekom S| ovenije (na izralun ROE vplivajo delegi (
del e gev) ,RepublikajSioyenijavmaposame z ni drughbi ozir Bepwblikp anogi ) .
Slovenijej e v primerjavi z |l etom 2012 7860Rridemgelponerabnal , 4 od st
i zpostaviti, da je bila iz izraluna ROE za |l eto 201
NovaKBM i n NLB =zaradi i zrednih razmer v banlnem sektoc
bank konec leta, z velikostjo svojega kapitala in ustvarjenimi izgubami izkrivile celotno sliko in
onemogolile prikaz poslovanja drugb po ostalih panog:

Slika 2: ROE port f eRepublikenStopenije v etild 20121n 200231 o § b

2,0%
1,7%
1,5%
1,0%
0,5% 0,3%
0.0% ,

ROE 2012 ROE 2013
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* |l etu 2013 niso upogtevane banke
Vir: Letno porolilo 2012 ASDKN, l et ni izkazi drughb

Slika 3: Prispevek posamezne panoge k ROE portfelja v letu 2013
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VirrLet ni izkazi SOH.ugb, izraluni
B)Med posamezni mi dr ugbami , RepublikeoSloveaije \amjihi alifim e | i k ost
visoke |iste dobil konosnosti | astni gkega kapitala n
neposr edn iRepublike Slovgnije, so bile skupina HSE, DARS, skupina Telekom Slovenije,
skupina Zavarovalnica Triglav in skupina GE N . Na nasprotni st r armskupinae znama

KAD, P o gt a sk8pina Rekonniskugina Nafta Lendava.

14Pri mer j ava | epshlikeiSgo vaniRj e ZEADIMEN a mi

(1) Pr e mo gRepublike Slovenijej e ge vedno zelo koncentrirano,
najvelje panoge (energetika, promet, t r ajo bamker t in i
zavarovalnice, finanl|l ne hol di nge i n dr ug Boevseh v eganeg
kapital s kRepublidesSloverjje v merj eno s knjigovodsko vrednostjo

Slika 4: Del egi p 0 s a mRepuhlikehSloye@ije, ongriene s knjgovodéke | j u
vrednostjo na dan 31. decembra 2013
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sektor
1%

Zavarovalnice

\ A t 2001 Ay
2 % telekomunikacije
6 %
CAYLY6YA Ki:
0
Energetika 9%
32 %

VirrLet ni

Promet, transport
in infrastruktura
- 2T%

i z kizeg iu nd r. B8P,

(2) Kot je razvidno v publikaciji The Size and Composition of the SOE Sector in OECD

Countries (Hans Christiansen: 2011), v

l astnigtvo
to energeti ka,
finanl| ni sektor%

Vv

Podobno je pri transportu, ki v Sloveniji predstavlja 27 %,
predstavlja
energetktoupo gt ev amo
tako zaostaja za

dr g@aeComa splogno prevliaduje vel
treh pabpoourgdndstivsehk apredbshkhivhj dpbeddv dr ga
finance i n t rO&E@Ds\p Blaveniji izsMpa predvsare r j a Vv i
Kri e dorr cesdtsit @QEGDrpaa24 @3gralar ume previadujejo
banke, t e mv\e dlavnem zavarovalnice inpokoj ni nske in druge specializi
v d rO§GDvpa M9 %. Energetika
s ktjo 32 &ojozirema 81k%, d € lee gp r IOEGDy taka kotgph Sloveniji, kot
el ekt r i kRovoizvodni sgkiori vrSlovergjirpredstaviianli¥kire .
del e g e m, vendaOgda Gelreba pri tem opozoriti, da je proizvodni sektor v
zar adi drugb Gener al Mot or

dr g a O&AD relativno velik (7%) pr edv s em
Japonskem.

Slika 5: Del egi
Ostale b SLINB YAS Y A Yiidniki
gospodarske — 2%
2l oy S af dz06 S
2%
Energetika
26 %
Finance
24 %

p 0 s a @ECD glédd na pnsigovadskowreddastg a v a h

5 %_proizvodni sektor

7%

———_Telekomunikacije

3%
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Slika 6: Primerjavat r eh naj vel jih pano@QECD Sl oveniji in dr ga

m OECD = Slovenija

31,0 9%82,2 % 33,3 %

24,09
Energetika Finance (banke, Transport (prometin
zavarovalnice) infrastruktura)

(3) Kljub primerljivosti razdeljenostid r ug b dr gav ni | a s RepublkioSloyemijinm g ah v
dr g a WBAD pa je pomembna razlika v obsegu kapitala d r uug bv kat eri h i ma dr gav
d e | eldrad. za makroekonomske analize in razvoj (v nadaljnjem besedilu: UMAR) v publikaciji
Porolilo o razvoju 2014 opdrzagl ahinaseveglei kv dledseuy fdirnja
povelal. Pri si | nlaji dprour§abv nmarar eiln psrtiesi | i | i banke, da

lastnigke delege v teh d r u §,bdejdvo pa, da dokapitalizira drgavne banke. To je posredno in
neposredno povel alo lastnigke delege drgave v d r u ¢. aldy kapitala d r u, & katerih ima drgava
vel inske delege, se je po podatkih UMAR-ja v celotnem kapitalu slovenskega podjetnigkega sektorja
medf i nan| no |lklrin sicer s p6pdweena 23,2 % v letu 2012, vklijulno z  d r u gvikaterih
ima drgava vel kot | etrtinski lastnigki deleg, pa na 30 %. S tem se Slovenija uvrg b med tiste drgave

OECD, ki imajo najvigji delegd r ugdrga v n i | asti. Evropska komisija, K i
dokumentu Country Report Slovenia 2015 wugotavlj a, da
ekonomiji m e devraopskij wiji @ jnadadjmjem \besedilu: EU). Deleg drugb z vel
odstotnim dr gavinasnt ni gt vom | e po knjigovodski vrednosti

upogtevanjem tudi drugb %dod0% aprani dr wWeeil ey @ mv iogj i1.0 Na
del eg zaposlenih v drgavni h drwSiobeaihv obeh priansrih orétik u v s e h
naj vi gji

Slika 7: Knjigovodska vrednost Sli ka 8: Zaposl!l el
dr gavni h d mskiunip(kot% BDPY drugbah ski uHijyv (kat p% celotne
zaposlenosti)
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Vir: Country Report Slovenia 2015, Evropska komisija.
*BManj ginggkdrdgbegs kapital skowdo&0% gbo dr gave od 1
**e| i nskiiddelhjbg s kapital sko%nal ogbo dr gave nad ¢

(4) UMAR v Ekonomskih izzivih 2014 poudarja, da v Sloveniji d r u ¢vlve] inski drgavni lasti
praviloma izkazujejo nigjo uspegnost poslovanja kot druge d r u gnla enakih podrol jin dejavnosti,
merjeno s produktivnostjo, dobil konosnostjo in EBITDA (dobil ek iz poslovanja pred obrestmi, davki in
amortizacijo, ki je eno od meril ulinkovitosti d r u).gNjihovi rezultati so ge posebej slabi glede na
dobi| ek iz poslovanja, kar kage, da imajo tedave ge s svojo osnovno dejavnostjo. Tudi analiza stanja

portfelja kapitalskih nal ogb dr gave v tej strategiij.i ugotavl j a,

spl ogno ni ustrezno, zato je nujno, da se s strategi

bodo morali zagotoviti SDH in posameeneg dreghme | sv &kri

ostalih ciljev, ki jih dolola ta strategija upravljal
2. poglavje

UTEMELJENOST DRGAVNEGA LASTNI GTVA

21Ut emel jenost in deleg dr gaOE@®rga | astnigtva

()Trajna (popolna ali del na) kapidtraulggekaakladudse!| e gb a
pr akso O&CDjuemeliena s posebno vlogo in pomenom, ki ju imajo posamezni sektorji in
posamezne d r u gzbae dolemgpoogodar ski razvoj drgade gaKapiptral gk
odlolilno vpliva daufjbgsdp yeddkeEbbenameozidruugbdr ugal
enaki h 0 k ®Ir iu @ o ia ndaehl. n i al i popolzavezanad k § &wgmoil | | &gtait ko
maksi mi zacif emvdeokbi p kial, akuj e, da bo v zasl edovanju
opredel jenih gir goshvalaly ugkémaidh i Ivjiegyj i mi standardi }
odgovornosti. Vendar pa sl ednje ne more in ne sme
ulnikovitega in ekonomil|lnega posl ovanja.

2V dr gavah OECD | e dr g g tnaneljeroasaslednjirgprinaedh: v

1. Naravnimonopolidr Javno | astnigtvo v ulinkovito upravljane
% nekaterih sektarjrnédigullajcar ebipraesegalki kori sti 0
privatizirane dr ugberedvsem v naravnih monopolih ¢gelijo d
del eg.

2. Prvotnioperateri ki j ub uvedbi konkurence je v nekateri h, pr
last ni gt vo ugradghakeinoopr avl jajo kljulne javne storit
kot so javni potni gki promet , pogtne storitve, vzdr

3. Nepopolne pogodbe i kadar izvajanja javnih slugb, zamdi i maj o
negotovi h dogodkov ali hitro spremenljivega okolja
da bi jih bilo mogole pogodbeno prenest:.i na zasebl
argumentom vzdrgujejo javni natdzgt inaad $s$etalt sk omi pc

4. Industrijska politika in razvojne strategije T dr gav e | ahko eksternalij e, k

posamezne d r u ¢ Uparabijo kot pomemben instrument industrijske in razvojne politike. Pri tem
je uporaba dr ¢av nmstpmenth dasine pdlittké lahko defenrzivne ali proaktivne

narave:
- defenzivne prakse i dr gave | ahko ohranjaj o drdyrawgnbasadl cidijevt ni gt v o
vzdrgevanja vigje ravni zaposl enosti, zar adi ohr an
dr gavi al i zasl edovanja drugi h cil j;sekupniraklagtevj e | agj

korigiranju trgnieh zmemadcel o gtrii ,mekiu kpioyvsem zasebne
- proaktivne strategije i nekatere dr ugsbesvoj o dejavnostjo wustvarjajo
pomembne za hitrejgi, uravnotegdegavnotltaphosfghvogo
dr ug bzagdtavia mognost enakega dostopa do tehigsetoritev

20



predvsem za nalogbe na podrolji h, kjer se prilakuj
kljulno infrastrukturo, dhkiughespamembmsaekzar jrialte,vofp
spodbujajo ustvarjanje in prenos znanja Vv druge s
espilloverjeg.

3 Ob teh formalnih razlogih pa mnoge dr gave wupor

dr gavno l astnigtvo, kot SO strategka nar av a posarm
|l adjedel ni gtvo, proizvodnja nukl ear nedreungginemjanjece it d. )
bl agovne znamke, ohranjanje naalaivnki i 80 kkbkor deugeld

pomembni za samobitnost naroda.

4 KIjulno pri presoji za ohranjéamy@lvatkadtzni gkega
navedenimi nacionalnimi prioritetami je, da so bile prioritete oblikovane pregledno in v skladu z javnim
interesominda so bile sprejete na demokratilen in reprezen

(5) Dr gave OECD se med seboj razlikujejo glede fil
lastnigt va i n posledil|l no kapmpij.bEndh skkamost iprbdstawdiajobcer gva v e, ki
presojajo potrebnost drgavne | astnigke udelegbe z vp
zagotavljale zasebne d r u ¢al ei ne (1l zrael )astSdiegdkd ovIidogmvaer, g&kvie lut
t em, al i j e javni i nteres % neki dejavnosti mo g o |
konkurenl| ni midr z @ lsaliiini me (Nova Zel andij a). Pri tem
predvsem d r u ¢Katerih dejavnost v pomembnem delu temelji na naravnem ali pravhem monopolu.

Na Ni zozemskem je |l astnigka vlioga drgave utemeljena |
in je velinoma v e zeandae jnaav nionsftria s tprrlirkd lauerme thaswle komn o g e

posl|l edi ca f un kdcriudmiiafrbstrukturhi del in operagerja.

6) Na drugi strani spektra so drgave, ki potrebn
splognim javnim interesom, i zvajanjem vl pra/mni h pol it
monopoli (Madgarska) . Na s k@®ECD mjleda filozdfije w potrebdostid r g av a m
drgavnega | astnigtva pa je Norvegka, kjer je normal ni
upravlja s posameznimi d r u g b azindma kjer je zaradi ul i nkovi t osti i nstituci c
upravljanja s kapital ski mi nal ogbami dr gava percipir.;
Med dodatnimi argumenti za dr gavno | astnigtvo v gtevilnih prime

t r gni h noste patrebw pao nadzorovanju nad prihodki od naravnih virov oziroma potrebo po
ohranitvi nedauybmdr ke ¢ghluil mi hokah.

MV skladu z razlilno filozofijo glede potrebnost
opredeljenitudik r i t er i j i za rarzuylgr anljiel de grawmriehde, in sicer:
- Madgar skaalingprofitfed t g ed mu g b e
- lzrael: komercialne in nekomercialned r §ad mu § b e
- Nizozemska: ni formalnega kriterija© vsed r g ad mu & ki maksimiraled o b k;| e
- Nova Zelandija: profitned r g ed mu gnder u Zgbene gani mi  ci | j i ;

- Norvegka: gti ri dkrautd@pdanercigina, (20 kopeacialna zhnujnostjo ohranitve
sedega na Norvegkem, ( 3) komercialna =z2dnekvhje neko
skladu s sektorskimi politikami.

22Ut emel jenost dr gavnega | astni gt v RepubliketSloweniegki h r az

Skl adno s prakso drgav |l anic OECD presoja o0 upt
Slovenije v odsotnosti nove st r at egi j e razvoja Republike Slovenije
in sektorskih strategij. Strategija upravljanja tako

- | z h o d trafebija pametne specializacije (z dne 24. 4. 2015),
- Slovenska industrijska politika ( v | a d34000-1g2013/5 z dne 6. 2. 2013),
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- Resolucija o raziskovalni in inovacijski strategiji Slovenije 201112 020 ( Ur ad n43/2011)st RS, ¢

- Strategija razvoja prometa v Republiki Sloveniji (Ministrstvo za infrastrukturo z dne 15. 10. 2014),

- Resol uci ja o Nacionalnem energet SSK@m programu (Uradn

- Akcij ski nal rt Zza pov el -Eeng wrigk\oIldvaniji doretar?@?6 ¢(vinda,g o z d n o
27. 6. 2012),

- Strategija slovenskega banlnega sistema in

- Strategijazasektorz avar oval ni gtva.

2.2.1 STRATEGIJA PAMETNE SPECIALIZACIJE IN SLOVENSKA INDUSTRIJSKA POLITIKA

(1) Strategija pametne specializacije (v nadaljnjem besedilu: SP S) opredel juje pod
kritilno maso znanj a,, nk kapahciinga ®dvenija movacijskin potehcial nza
pozicioniranje na globalnih trgih ter s tem za krepitev svoje prepoznavnosti. Pametna specializacija je
torej strategija za:

- krepitev konkuren| nosti gospodarstva s krepitvijo
sposobnosti,

- diverzifikacijo obstojele industrije in storitvenidtk

- rast novih in hitro rastolih industri]j 0z. podj eti|]

(2) SPS predstavljaizve dbeni dokument ¢ge sprejetih strategkih
cilje obstojele Strateg2Q2e3 rwvawzvdej a, Skovesnd | aanadi0ab
einovacijske drugbe znanjac. V tem del u i mtagijeSl oveni j
sicer RISS (Raziskovalno in inovacijsko strategijo Slovenije), SIP (Slovensko industrijsko politiko) ter
Digitalno agendo, s posameznih vidikov pa so seveda lahko relevantne tudi druge strategije, npr. na
podrolju varstva magawvanjanemgipjoedobinnpob SPS integrira
enovit in konsistenten okvir, ki omogola izvedbo usm

3)SPS izhaja iz predpostavke, da je kljulna nal c
poslov anj e i n givljenje. SPS zato naj pr ej nasl avlj a
inovacijskega ekosistema, ki zagotavlja, da je vsaka iniciativa s potencialom za rast in ustvarjanje
del ovni h mest za to dr gav o p mdimpodptacQpredeliten prebmostho ust r e

p odr jeblavija naloga SPSinp o me ni identifikacijo tistih podroli]j
potrebno sodelovanje velih delegnikov,jotprefjdviufijbmavpo
lasti drg a vpemembno vlogo spodbujevalca i n pomen drugbeno odgovornega
spodbujanju skladnega regionalnega razvoja. Na teh podroljih bo vzpostavl
povezovanje med delegniki sami mi, k a k @osebdj skcbho med de
prisluhnila potriebhpm. t &b podr ozlai jzagotavl janje | I ov
promocij o, pametna javna narolila ali odpravo zakono

(4) 1 z h o dSP§ Iz dne 24. 4. 2015, objavljena na spletni strani S| ugbe VI ade Repub

Slovenije za razvoj in evropsko kohezijsko politiko identificirajot r i prednosidmaw biyamal r ol j a (
in delovno okolje, naravni in tradicionalni viri za prihodnost, (S)industrija 4.0) Ki gradijo na p
tehnol odiejvah niih godrol ij, na katerih se bodo v nadgr

katera bo vlagala tudi industrija, in sicer:
1. Zdravo bivalno in delovno okolje

Podr ol j a 71udpoomeanbee, v okviru katerih naj se identific
podrolja ter produktne smeri
- Pametna mesta in skupnosti kot npr . : pametna omre

trajnostna mobilnost in dostopnost.
- Pametne zgradbe in dom kot npr.: celoviti sistemi upravljanja zgradb, dom in delovho okolje
pri hodnosti ter pametne domal e naprave.

2. Naravni in tradicionalni viri za prihodnost
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Po
po

3.
Po
po

na

Okoljsko - Okoljske tehnologije (tehnologije za Energeti ka [/ e8Sm

dr ol j a 7udpoon eanbee, v okviru katerih naj se identific
drolja ter produktne smer.i

Mrege za prehod v krogno gospodarstvo kot npr .
materialov, pridobivanje alternativnih goriv, pretvorba, distribucija in shranjevanje energije, ter
upravljanje virov (lista voda, |ist zrak, neonesnasg
Lesna veriga kot npr.: prehod od prodajanja naravnega vira k razvoju in proizvodnji novih

inovativnih izdelkov.

Trajnostna pridelava hrane kot npr.. pripoznanje Slovenije kot ponudnika vrhunske

(najkakovostnej ge, nadstandardne in naravne) hrane
verig preskrbe s hrano.

Trajnosti turizem kot nlpirgki ,bustip onuid arekkoonh ongak i r a znv ozjc
ki vodijo k vrhunskemu dogivetju ob upogtevanju nar

(S)industrija 4.0

dr ol j a 7 udpooneanbee, v okviru katerih naj se identific
d r cet produkthe smeri:

Pametne tovarne kot npr.: pametni stroji, mehatronski sistemi, tehnologije vodenja in organizacije

Medi ci na kot npr.: farmacija, transl acijska medicir
Mobilnost kot npr.: prehod od razvoj a posami |l ni h komponent i n materd:i
regitev, sestavljenih iz najzahtevnejgih produktov
snovno ulinkoviti in ki wustrezajo najzahtevnejgimt
Razvoj materialov kotkonl ni h produktov kot npr.:. metalurgiija i
Tabela 6: Slovenska industrijska politika identificiras | e dieziveei n pri | ognost i ter
prednostna tehnologka in industrijska podrolj a

energetski izziv in URE, Vvkljulno z Vartragjnostno gradb

ul i nkovi t a tehnologije za OVE, tehnologije za _

naravnih virov, ki povelevanje snovne Predelovalne dej

temelji na trajnostni _posebq_o Iean—predelovalna

proizvodnji in mdustr!Ja, kov_|_ns_ka, _

S elektroindustrija in elektronika)

potrognj.l — - - —
Kemijska in procesna industrija

Trajnostna Tehnologije za trajnostno mobilnost Avtomobilska industrija

mobilnost

Hrana, zdravje in Biotehnologija ter druge tehnologije Farmacevtska industrija

staranje povezane z izzivom Gi v i-fgresldtowalna industrija in

prebivalstva trajnostna pridelava hrane
Trajnostni turizem

Potencial KET - Nanotehnologije, mikro- in IKT

KI'julnih nanoelektronika, fotonika, Elektroindustrija in elektronika

spodbujevalnih biotehnologija, napredni materiali, - —

tehnologij napredne proizvodne in procesne Novi materiali

tehnologije Kovinsko i predelovalna

industrija, strojegradnja in
orodjarstvo
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2.2.2 RAZISKOVALNO-INOVACIISKA STRATEGIJA, STRATEGIJA PROMETA IN RESOLUCIJA O
NACIONALNEM ENERGETSKEM PROGRAMU

(1) Na drugi strani pa se (ob zastavljenih ciljih) Resolucija o raziskovalni in inovacijski strategiji
Slovenije 201112020 i n Strategija razvoja prometa v Republi
podporne mehani zme, s kateri mi b o enim oagvojhihepriodtets/e | i ur e
identificiranih panogah.

(2) Pri tem Resolucija o raziskovalni in inovacijski strategiji Slovenije identificira naslednje cilje:
- krepitev povelevanja gtevila raziskovalcev in razvc
- mednarodno povezovanje pri dostopu do velikih raziskovalnih infrastruktur;
- krepitev vlaganja v raziskave in razvoj;
- promocija znanosti, ustvarjalnosti in inovativnosti.

3)Strategija razvoja prometa v Republ i ki Sl oveni |
(i zbolmogdrdjneo st i in dostopnosti; i zbol jganje oskrbe ¢
in varovanja; zmanj ganje porabe energije), pri | emer

v modernizacijo in izgradnjo transportne infrastrukture.

4 zZvidika utemeljenost:i drgavnega l astnigtva v
pomembna tudi Resolucija o Nacionalnem energetskem programu, ki opredeljuje naslednje cilje:
- zagotavljanje zanesljive in kakovostne oskrbe z el e
- dol goralamg amlj e razpologlijivosti energetskih virov |

zagotavljanje obveznih rezerv nafte in njenih derivatov.

B5) Ker gre pri tem za kljulne strategke i n varnct
determinira potrelkbm dbgbawaedopan]astdnugk na podrolju p
skl adi gl enj a energentov.

223AKCI J SKI NROVREL ZMMANJ E KONKURENL N@BESNE VERGE D N O

DAkci jski nal rt za pov el-lasngverigkvdSlodenijrde lath 2020get i gozd

operativni dokument za pov el an-jeme vkednodtna veege linrsled t i cel c
Resol uci ji 0 nacional nem gozdinlelm Op7r)o.g rAakntui j(skria dma | rlti
kot strategko surovino Sl ovengjenegka piommaengeéalvae, i ke
|l esnopredel ovalno industrijo umedgla med strategko po
z zadostno kolilino domale surovine.
@KIjul ni cilji akcijskega nalrta so:

- ustvarjanje trga za lesne proizvode in storitve,

- povelanje poseka in negovanost.i gozdov, skladno z
- povelanje koliline in predelave | esa na vigjih zaht

- nova delovna mesta in rast dodane vrednosti na zaposlenega v lesnopredelovalni panogi.

B)Med Kkl julnimi dej avni ki Zza uspegno izvedbo teh
model a upravljanja z drgavnimi gozdovi

224ASTRATEGI JA BANLNEGA SI STEMA

(1)Strategija slovenskega ban|lnega sistema poudar|j i

upravljanju bank, in sicer da predvsem prek pravnega
poskrbi za st adjeih maou gamjaen | v\ of indeana Hetu; kjerskoneercianingralci
ni so prisotni, poskrbi za prevzemanje netrgnih rizik:
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(2)Ge posebno pozornost tako namenja spreabileg anju p

del egne izdatne drgavne pomoli. Do izstopa Republ i k¢

banke aktivno upravljati. l z navedenega izhajajo gl a\

- zagotoviti, da banlnrodetagospoparmvkeo af snlogioj mafi nar
na dol gorolnoiygpogebmnosati i abst at.i na trgu brez pomo

- povel ati ulinkoviithrsjti povd odami lak bmoaknost ;

- prodatibankei t.dos el i lim vigji iztrgek od prodaje del ege\

- zagotoviti si stemski okvir za delovanje bank, ki b

davkopl aleval cev v prihodnje.

225STRATEGI JA ZAVAROVALNI GTVA

(1) Strategija za sekt or zavarovalnigtva ugotavl j a, da | €
zavarovalnic drgava |l e izjemoma prevladuj ol lastnik
v dol gni gke vrednostwpertfeiaapdr f egéappt blregldarjicékisce dr av
gibliejomed 55% in60% v strukturi obveznic. Tudi zato je z na
vpliv na wupravljanje zavarovalnic ostane v Sloveniji,
in akumulacije kapitala v finan| nem sekt orj u kot tudi razvoj str ok

zavarovalnigtva.

(2) Osnovni cilj za sektor zavarovalnigtva je raz
podroljih zdravstvenega i nin gbkibf eav n snkae gea¢/gakannaarl mvea ntj
regulatornih usmeritev po Solventnosti Il bodo zavarovalnice zagotovile r az
gl ede na profil tveganja in ustrezno strukturo domal
instrumente ne bodo vilagale manj kot 30 % kritnih skladov.

23Kriteriji za r azvr stvRepebliki Blavenijit al ski h nal oghb

QD Kriteriiji Zza ‘razvrstitev kapital skih nal ogb dr
| astni gtvaOEED idr gaveamel j enost.i dr gavnega | astnigtva \
Republi ke Sloveniije, Ki dol ol ajo vsebinske kriterije
drgave s strategijo razvrstijo med strategke, pomemb i

(2 Med strategke spnalsogtbe strategiijo uvrglene drughb

pomembne infrastrukturne naloge in ki razpolagajo z naravnimi monopoli, s ciljem, dale-t e | i m bol j
uspegno ekonomsko izkori gl ajo. V to istkkupimnegdgisjo, ukvir
kljulnega pomena za varnost in zanesljivost oskrbe g
girgi drugbeni i nteres i n dostopnost javnost.i do s
l astni gtvo je potopedebdbovadijevipkl matnb, zRsebni h nosi
|l ahko povzrola motnje na trgu. Strategke nalogbe so
ciljev dosega tudi razvojne in druge <cilj ekaterihovezane
se ne zasleduje zgolj poslovni interes, t emv el tudi girgi drugbeni . V o dr i
strategke, drgava obdanhotaiil astdofki vdaje§0o+ 1 del ni
teh nalogb | e pome mdapdeosnavao dejawnodt, zaukgtéreso bile ustanovljene.

Strategke drugbe so nosil ke i nov-neovacjskekoedellden sevnost i,
povezujejo v inovacijska omregja z dom#nbvacijskimij avni mi
ingtitucv jtaomi skupino nalogb so uvrglene drugbe, kat
pooblastila,i n dr ugbe, ki so | astnice gospodarsko pomembne
l asti infrastruktur o, j e dopuetpogodbesdal uprpvanjé z dol gor «
infrastrukturo po sistemu javno-z asebno partnerstvo, pri | emer j e kon
proraluna. Sk-l adabka ZtSD&t egija upravljanja dol ol t
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katerih se uliakpeitsairaregki hewiljev zagotavlja s
pogodbo, zato se pri teh dr ug b®&distomidreil neagl nin denl egg alsa h |

(3) Med pomembne nabogbaezvr gl ene drugbe, ki s o prav
gospodarskega razvoja in imajo pomembno vlogo pri povezovanju d r u @ tobaviteljske verige in
internacionalizaciji gospodarstva. Te d r u ¢gpaeiloma zagotavljajo upravljanje po celotni verigi

vrednost i, obvliadujejo kljul ne tehnoleovg$lgvemiji (ij.n i maj o
razvojne, finanl|l ne, trgenjske in vodstvene), vkl julrt
poslovnih skupin. Te dr ugpeedst avl jaj o tudi pomembne udel egen
pomembni h nal ogbah dr gava -odhsrteorntini k odretlreagl n# Wdetdelgni(2
ohraniti kljulne razvojne komponente v Sloveni]ji 0z
strategkih razvojnih dokumentov Republike Slovenije.
drugbe, ki i maj o pomembno vl ogo Ppposamgzniheporoembnihnz nanj a
nal ogbah, ki SO VvV tej stratega jgr eupporvaevd jkamr cae nptorsaechi g j
oziroma razprgeno | astnigtvo zasebnih | astnikov, i n
dr gaRei teh nalogbah mora SDH oziroma wupravljavec
razpolaganjem s kapitalski mi nal ogbandirugbest at ut na drug ustrezen
prepoved koncentracije |l astnigtva posamezni h zasebn
nji hovega |l astnigtva do skupne vigine delega kapital:
(4) Med portfeliske nal oglme uvr gl ene nal ogbe, v katerih dr
kontrolnega delega, z nji mi pa SDH wupravlja in razpol
kategorijo sodij o trebaipdestrukiuaratioMjid skypinokse torg¢ji hu vireg|l aj o nal ogl
so trgno saamizand vieg b & i dobro poslujejo, al i pa gre z

prodajo potrebujejo aktivno sodelovanje lastnika v procesu prestrukturiranja in njihovega nadaljnjega
razvoja.

B)GIlI avni vsebinski kriteriji za razvrglanje drughb

so naslednji:
9 Drugbé&i izvajajo kljulne infrastrukturn

o omregna infrastruktura kljulnih elektr

o transportnai nf rastruktura (ceste, dgeleznice

O naravni monopol i (pristanigla itd.)
1 Dr u gvldejavnostih, ki so pomembne za varno in stabilno oskrbo z viri in energijo, ter

operaterji javnih omregi)j

0 energetika
o0 elektrodistribucijaind i st r i buci j adrigihenardehta ¢biingnbfm)n j e
0 oskrba z vodo* in druge okoljevarstvene storitve

O nacional ni operater pristani gke dej avr
1 Drugbé&i opravljajo pomembne javne stori

O javni potni gki pr omet

o vzdr gevamjreavi panje javne infrastrukt

omregj a)

f Drugbei povel ujejo konk dasme arédnostsetverigee | ot n
'POMEMBNE NALOGBE

0 sistemske finanlne institucije in skI g

o loterijainigrenasr el o

o razvojno in tehpdlraglbaekipoanewbanduj ej o
katerih kljulne razvojne komponente ne&

o razvojni centri slovenskega gospodar st

o dr u gKkdiemajo pomembno viogo pri povezovanju d r u g dobaviteljske verige in
internacionalizaciji gospodarstva
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*Ust ava

Republ i ke Sl oveni jle42/q7UASES 66/00 i 9280, RD3 i

UZ3a, 47, 68, 69/04 i UZ14, 69/04 1 UZ43, 69/04 1 UZ50, 68/06 1 UZ121,140,143, 47/13 7 UZ148in
47/13 7 UZ90,97,99) v. 7 0. |l 1l enu dol o] a, da se na javne

uporabe
RS, gt.

pod pogoj i, ki jih dol ol aZakoak wodah (Umdni list
617ZZdr-A, 41/@4/7 @MO-1, 57/08, 57/12, 100/13 in 40/14), na podlagi katerega se

lahko podeljujejo vodovodna dovoljenja in koncesije za vodne vire, ki kot javho dobro po ustavi
ostanejo v lasti Republike Slovenije.

(6) St rategija wupravljanja pri razvrglanju
portfelijske in p r i pridobivanju novi h nal oghb oziroma

nal ogbah
so opred

Tabela 7:

s | drilerijems kb medosr¢dnonizhajajo iz stopnje strateg k e ga p 0 me ¢gdh

gt . 33

m dobr
pri mer

kapital
povel a

el jeni v nacionmdnubi bteataefkighi dpkumenbdoshni
ciljev, ki jih zasleduje Republika Slovenija.

Kriteriji za razvrglanje kapitalskih naloghb

‘KRITERIJZARAZVRGI,_ANJE KAPI TALSKI H NALOGB DR Ut eg

A. STRATEGKORAZVOJNI KAZALCI
1. Drugibea nosi |l ec tehnologije in razvojni 05
pametne specializacij.e uvrgla med pre: '
2. Dejavnost drugbe jiendu sotkrviijrauk eS| posleintsikk
prednostna podrolja, v okviru katerih 0,5
uporabo v industrijskih sektorjih.
3. Dejavnost drugbe podpira kljulne cil] 05
strategiji Slovenije 20111 2020. '
Dr udgibzak ori gl a naravni monopol al i | ok a 1,0
5. Dr u gupravlja naravne vire in ima pomembno vliogo za trajnostni razvoj. 0,5
B. SEKTORSKO-PODJETNI GKI KAZALCI
6. Dejavnostdr u ptwedpi ra kl julne cilje predlog
o 1,0
Republiki Sloveniji.
7. Dejavnost d r u getsldadna z Resolucijo o Nacionalnem energetskem programu. 1,0
Dr u gjelastnik blagovne znamke, ki daje Sloveniji mednarodno razpoznavnost. 0,5
C. MREGNI KAZALCI
9. Drugbea operater javnega omreg¢gj.a ali go 1,0
10. Dr ugjbea nosi |l ec internacionalizacije in
- " 0,6
Republike Slovenije.
11. D r u girbagpomembno vlogo pri povezovanju d r uig ima vse upravljavske 10
funkcije v Republiki Sloveniji, ali je pomemben nosilec regionalnega razvoja. '
12. Dr u gdelgje v dejavnosti, v kateri je ponudba izrazito omejena. 0,5
13. Dr u gvhlreo prispeva k oblikovanju ugleda in mednarodne razpoznavnosti
Sl ovenije, k turistilni p onudbiinpromocip r 1,0
kulture in ustvarjalnosti.
D. JAVNOFI NANLNI KAZALCI
14.Dr ugbea i ntegrator verige vrednosti in 15
Sloveniji. '
15.Dr ugibmea naravo sistemske finanlne inst
. . : . . 1,0
stabilnosti financir.anja dolgorolnega
16. Dr u gibzavaj a i gre na srelo v veljem obse 0,5
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3. poglavje

ClLJI UPRAVLIJANJA KAPI TALSKI H NALOGB DRGAVE

31lUresni|levanje strategkih razvojnih cil]j

@Cilji pri upravljanju pos amk radikijeja gledgjria @jens e , skl e

klasifikacijo k o t strategke, pomembne ali portfeljske naloghb
poleg gospodarskih zasleduje tudi razvojne in druge cilje, povezane z izvajanjem posameznih javnih

s | y inkse pri pomembnih n a | o ggbeal hi ohrani ti k | gnente m Slovenig,zse mij ne kom

portfeljskih nalogbah skuga dosel i i zkljulno gospodar

(2) Osnovni cilj strategije upravljanja je, da z zasledovanjem ciljev iz posameznih sektorskih

strategi|j S pomembni mi i n str at elgskganuinjihovia kcilpy Bea mi poz
doseganje vseh navedenih usklajenih strategkih razv
varnostnih ciljev je kljulna nacionalna mobilizacij a
javnih dobrin in storitev vse m subj ektom ter njihova <ciljna osredotc
kritilna masa znanj a, kapacitet in kompetenc in Kkjer
namen doseganja strategkih razvojnih cnihidjifeayksapor abi
pomemben i nstrument ekonomske politdkegbkalmwapwyv a i ma
pomembne infrastrukture naloge, ki razpolagajo z naravnimi monopoli in ki so operaterji javnih

omregij, s |limer skrbijo za girgi drugbeni interes i
enaki mi pogoji. Na d&rapgi as s kdn id é kisdnodgilar gospudarskega

razvoja, ki imajo pomembno viogo pri povezovanju d r u g \erige vrednosti, pri prenosu znanja in
tehnologije in internacionalizaciji gospodarstva.

(3) Cilj strategije upravljanja je, da z ,napregliendnim in ulinkovit
kapital skih nal oghb dr gave pomembno prispeva k ur es
prioritet v strategkih razvojnih dokumenti h pr ek
tehnol ogkega pr essmerrdiktiumovamnianivh proi zvodov i n st o

zahtevnostjo in visoko dodano vrednostjo ter prek spodbujanja stabilne oskrbe z viri, trajnostne
pridelave hrane in trajnostnega turizma.

3.2 Dvig kulture korporativnega upravljanja

(1)) Urejeno korporativno upravl janje j e pomembno
gospodar ske ulinkovitosti, uspegnosti i n konkuren| n
poslovanjadr uug bDr gava ima pri tem kljul no v hjestuardogia j se mo
dobri h praks korporacijskega upravljanja aktivno vkl
zgl ede. Kakovosten sistem korporativnega wupravljanj :
del uj ol sistem ntotarmjng i he Kionitjre,] , umroav!| j anja s tveg:
ravnanja v drugbah. Prav tako tudi i zbol j guje kakov
tveganje in spodbuja zaupanje v drugbo s sthrani de
del egni kov. Pomemben je tudi njegov pomen izboljganj :

(2 SDH mora kot upravljavec kapitalskih nalogb d
stremeti k dvigu nivoja korporati v njega dupjraavvel,j aznajsa ew
dol gorolen interes drughb, ¢li, 9acl oamlkd niozllt jralt egkeék ork
in hkrati u s mer j eni k trajnostnemu razvoju drughb ter k vz
dol gorol no zalgovtiatvd j apaawllji anrn wes p ekgoemk urraezn mjo.st Dol gor
SDH je postati prepoznaven kot ozaveglen, aktiven in
korporativnega upravljanja.
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(3 St rategija wupravljanja jaektosopvavl! ji aanjnaa | kpapnetmd

dr gave, na katerem temelji Brcetonger kendképtu| BEDHKI | | i
funkcije drgave kot |l astnice kapitalskih nalogb od
pregleden sistemuprav |l j anja in upravljanje nalogb v skladu z n
ne morejo uresniliti V ustreznem obsegu. Strategija
dr gavnemu zboru kot zakonodajalcu in vaupraviaucu dr gav n
kapitalskih nalogb drgave ustrezne podlage in odgovo
pa se bo v pol ni mer i doseglo z imenovanjem strokov

uprav drugb s kapital skje edenatétmelfnih ciljevdstrajegije ekrepitiStudit e m
strokovnost in neodvisnost upravljanja.

4)zZel o pomembna naloga SDH v okviru wupravljanja
| l anov kadroinskgakomi siajdeor a dr ugb se Zatamoraupgrbva k o nal o
SDH dosledno, pregledno in odgovorno izvajati vse postopke pridobivanja in imenovanja kandidatov,
vkl julno z izpolnjevanjem pr ediEsakmnvelja tud zadadjoesko, kot t
komisijo, ki kot posvetovalno telo uprave SDH skladno z ZSDH-1 izvaja postopke pridobivanja

kandi datov za |l ane nadzornih svetov drugb s kapital:
in strokovno imenovanje| | anov wuprave SDH, kar mora z najvigjo moq¢
svet SDH, katerega ||l ane Dpg & iRepnbtike Slavehie (vinadaljnjeme nu j e

besedil u: dzr gdaovsnlie dznbionm )Jupogt evanjem pr ed&mwits gnerg ad od cod
ZSDH-1 . Le takgni post opki bodpunamirekodoposhiesbupr &vljz

nal ogb dr gave in izpolnjevanju ostalih ciljev strate:

(5) Strategija wupravljanja daje SDH tudi ipltrebno
pripravo meril za merjenje uspegnost.i drugb s kapita
glede na vrsto nalogbe najpozneje v enem mesecu, vl g
sprejetja te strategije. iMedrriugab zsa svtrread neogtkeon jnea | uosgpbeog
strategirkdckolcall gtei tudi ekonomske in finanlne cilj e, k
vrednotenje uspegnost.i pomembni h nal ogb in portfel]j
ekonomskat er t aka, K i viednotijo drugbeno odgovornost r
drugb s kapitalsko nalogbo drgave skladno z meri .
doseganja ciljev, preverja posl ov anyse zakonite rpetbdeo| anj e,

pridobivanja informacij.

@)Ll ani organov wupravljanja SDH moraj o ziagiot avl!l j a
tem ravnat.i s skrbnostj o, opredel jeno z zakonom, ki
n al okijibpredpisujezZSDH-1, i n so pri tem odgovorni skl adno z do

33Povel anje ulinkovitosti razpol aganja z na

(1) Razpol aganje z nal ogbami je obremenitev, prodaij
na podl agi katerega se nalogba SDH alii Republi ke SI
osebo.

(2Z nalogbami, ki so s stratea@gt ¢@pka,ol 9d eln®hka mpaay
vZSDH-1 predpi sani h minimalnih deledgev, in sicer pravi.l
stvarni mi i n/ali denarnimi vlogki zasebnih vlIagatel]
uporabijo pobklkjahpe wzaednosti posamezne nalogbe in :
nadaljnji razvojd r ug b @ r i razpol aganju z najpomembnej gi mi nal
nal ogb dr gave zasl edoval cilje, ki s 0 inpo\rsikladb 8 i Z Vi
pravili o drgavnih pomol eh, kot so: zaposl ovanj e, k
javnih storitev in razvoja drugb v prihodnje. SDH
kapital ski mi nal ogbamistdrag ®we jdkolvollietma mpodlladgiu upr a
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(3 SDHmorapredvi deti tudi postopke r a@zddibsicerzaanj a i n

tistedr ugb i imajo v povprelju premalo | astnega kapita
zalnej o ki pprseotprukturiranja. Brez finan|lnega, | ast
drugke tegko prilakovati izboljganje gospodarske si
portfeljskih kapitalskih nalogb dr gomengnovda 8DHavt kem | a
vmesnem obdobju zagotovi, da upravijanje dr u b emi gl j eno vodijo strokov
menedgerji, ki sl edijo dobrim posl ovnim in upr av
prestrukturiranje in s tem ustvarijo ustrezne pogoje za svojra z v 0 j i n povealSAHnMomavvrednos
pripravlijalmnih postopkih prodaj e kapit almerébitnh nal ogt
umetni gki h zbirk i n k ul t woma hacionatnpga mamenakkotvdel fragng nega 0

dostopnega nacionalnega kulturnega bogastva Republike Slovenije.

4 Opredelitev posamezni h kapitalskih nalogb za s
strategi ji dol ol eni h krit er jipsicer nz @asnovi presoja apravijanja v k api t
osnovne dejavnost.i posamezne nal ogbe. SDH mora v skl

in pomembne nal ogbienj iklhovije hk auppirtaavlilsikae, nal ogbe v dru
velinski shastdirugbéeyi manj gi n sikl.gter prateno gietite ciljw oprdvijanjd b a h

osnovne dejavnost. posamezne drugbe oziroma podpiran
mora SDH upogdgtevati tudi morebitneb&kmps tlhdpiktealnak o g
dr gave, ki so opredeljene kot pomembne ali strateglk
ut emel jene postopke razpolaganja s kapital ski mi nal c
nadzorni svet posamealnag adnrjuegnb ez pd elde Fiazypy drugi h dru
SDH.

(5)Prodaja kapitalskih nalogb je tudi glavna prilo
generira gospodarskorast. | zvaj anje politike prodaje kapadttjal ski h |
potreben ulinkovit in dobro koordiniran pristop k ob

do ulinkovitih inepsapweighomajopelodeadmgldoe ul i nkovitost,
vpetost dr gave v gosk oadmarsjtiveovdmj Yrzgdarlogevanja javne
je prodaja nalogb ugodna, sdj u §lkkimepdo sd ruy geijno rze giiz glurb

druge tako prenese na ¢girgo javnost , drpupgsnesejpak o pa s
zasebnef i zi | ne zassbeebder uajlbie

6) Za razpolaganje s portfeljski mi nal ogbami se |
katerih cilie in metode opredeljuje ta strategija upravljanja. Ci | |j prodaje kapsital ski
proralunskegat ovidt ikal izlavi dne prej emke, zato j e pomem
pomembno zl asti z vidika fiskalne konsolidacije Prog
zadol genosti dr gave s pomol jo prihodkaqoraba kupnipr odaj e
kapital ski h Repablike §ldvenie jeltudi ¢ zakonom, ki ureja javne finance, namenjena za
odplalilo dolgov v ral unu -1fse &% lupnin ad pradaje k&kalskkhd no 2z Z

nal o g b RepublikaSlavanije nameni za financiranje demografskega rezervnega sklada.

@ Pri prodajah kapitalskih nalogb drgave zaradi |
povezani h z gospodarskim razvojem, doseganje |im vel
ne more bitte di ni K1 jul ni cilj prodaj e. Pri prodaji kapita
doseganje makroekonomskih ciljev, zlasti doseganje trajne in stabilne rasti gospodarstva in
zaposlenosti, i zboljganje kakoviostagdtnovda meygl jusvpoesdn e
konkuren| nega gos p.o/opradajsitkpegjopkih jeizatot e m@ o gt ev aj ol pravil a
pomol| weébg zagot oviti drugbam odgovorne | astni ke, ki b

uspegen razvoj drughb.
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(8) Skladno s Socialnim sporazumom za obdobje 20157 2016 mora SDH pri izvedbi prodajnih

postopkov ob upogtevanju zavezujolih direktiyv in pr
pogoje za umi k dfi takowase zagotolija mavae) d 1§ 6 §damnitev delovnih mest,
seddgu@beSl oveniji, spogtovanje kolektivnih pogodb, s
iter pravolasno vkl juliti predstavni ke zaposleni h v t
(99 SDH mor a pri razpol aganju s k,apizt abski npir edalzoadl !
prodajni h posinerpskroo§ n amspbgiajelziat inot ranj e |l astni gtvo zapo
vidi ka del avskega delnilarstva ali del avskega zadrugi

(10) Prodaj a kapital skih nal ogb m o gotavljabpreglédnost z v e d e n ¢

postopkov prodaje in enakopravno obravnavanje ponudn
vel oseb v neposr e dRepublika Blovenie,ose izvedk rskupen posopak prodaje z
namenom doseganj a plrooldjagieh rMeztuwldteationv post opki prodaj e
mor aj o biti dol ol eni tako, da omogol ajo hkratno dose
sicer:
- doseganyiekjuegmi ne in s tem proralunskih prihodkov,
- doseganje makroekonomskih ciljev, predvsem doseganje trajne in stabilne rasti gospodarstva,
izbol j ganj e kakovosti i n kapacitete javnih stor
konkuren| nejgega gospodarskega si st ema,
- nadal jnji obstoj investicij@ pdpi@nje novin trgpbie 9 h marviet ev al i p oV e

del ovni h mest v domalem gospodarstvu.

(11) V postopku prodaje kapitalskih nalogb drgave
zagotavljajo optimalno doseganje ciljev prodaje. Prodaja mora biti izvedena skladno z veljavno
zakonodajo.

34Premi gl jeno pridobivanje naloghb

(1) Poleg postopkov razpolaganja se vodi tudi postopke pridobivanjanovihk api t al ski h nal
dr g ainsicer preglednoterv skl adu z vnaprej predpi sani mi pravili
kapitalskih nal ogb-1s o0 pvosdealmdwmerje av pZ2SIFH | a pa ureja Po

(2 Pridobi vanje nal ogb | e odpl alna al:i nlkeodpl al n
Sl ovenij e al i SDH, ki % skl opu upravljanja pridob
dokapitalizacisjammednuglposVepkpopridobivanja kapital sk
na podlagi vsebinskih kritelogirlwa zzaal csevr aktreigtkeer iijne vp ozna

kapital ski h,kotgih oprgdeljujeta grategi@ upravljanja.

B)Le posamezni del egi v strategkih in pomembnih n:
kot jih za posamezno V-, SSDH ninraadbeng bbvednosti pridabivail $oieH
del ege, da bi dosegel mi ni mal ni del amafi,razenpodpog@i pa s t
in po postopki h, kli so dololeni v ZSDH

(4 SDH podrobnejge <cilje pridobivanja posaanezni h |
strategije v letnem nalrtu upravvagaanj a nalogb, h kat

3.5Po v e | adorfosa kapitala

(1) Zvidkadr ugbdr gavni | asti donos kapdrtwdupmaabjao meni ,
sredstva za doseganje vr eldadorsdaead nsu gdbliggjonvi celdti nadtrgly, av no st n
morajo dosegati stopnje donosnosti zasebnih dr u,g bs | i mer se zagotavlja usme
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naj bolj produktivne dejdrvindprsa Hi.z vKaejra ngjree tprrgnidhr giav nn eht
lenetrgni h, pa je dolo|lanje donosnost.i kapitala poseb:¢

(2) OECD v publikaciji Financing State-Owned Enterprises (2014) ugot a

drgav, ki so bile vidkriuygbedngawniralzaskiavdol elaaj o pri| al
dr gave ali na ravni posamezni btonugla, (Aveatskal i Ma,dglda
Kor ej a, Latvij a, Nova Zel andij a, Ni zozemska, Nor vegk
uporabljena dva pristopa, in sicer dol ol anje prilako
infalinaravniposamezni h drudghb. Le v manj gini drgav se ne ob
(Ledgka, Neml ij a, I'talija, Japonska in Poljska), vVer
prilakovane donose v reguliranih sldjknajoljazvia sigtdmr s k a , (.
dololanja pril akowpmergipavdminolsaast i, OECD i zpostavlja G

(3) Gv e d snkuistrstvo za finance v letnempor ol i | u upravljanja drugb v
2013 poudarj a, da je doh ofiangagel minh spirlejméey anpekaaahce
korporativno wupravljanje drugb v dr dgavni l asti. Re al
uspegnost.i posl ovanydianud mwégh isprefdemaaja ukrepov. Osr
kazac ev predstavlija donos kapitala (ROE), ki ga Gved

kapital sko n &lew gdidso posaqmezneal.r u gosegale naslednje donose (v oklepaju

so navedena pril| akowdnjudKABrig6aw (&2 %), tejelomunikacijskad r u g b a

Teracom Group 29,4 % (17 %), loterija Svenska Spel 22,6 % (22 %), gozdna d r u {Skeaskog 8,8 %

7%), gehpatnaltkt SBHR1% (10%) , pogt a Pu E0 %)NankalSBAB 9% %

(10 %) inizvozno-k r edi t na d7t490)(h3B%N)SEK povprelju vseh drugb v ¢

je bil ciljni donos 9,2 %, drugbe pa so v povprel j%, udsrtevzaru poeg tdeovnao
negativnih vrednosti 9,0%. V Sl oveni j i so drugbe s kappowaprsdloj mal
dosegle negativen donos, brez %wWpofHtevanmpagbadiknj e ba

negativnih donosov pa 4,8 %. Iz te primerjave je torej jasno, da so donosi slovenskih d r u lgistveno
prenizki.

(4) Analiza stanja portfelak api t al ski h nal oeplaksalvu glaivree cragmaewd e@ECD

konkreten prumemelGvejdseke postavitev realnih in hkrat
doseganje ciljnih donosov kapitala pri upravl janju Kk:

(5) Cilnidonosi , kot jih dolola ta strategija wupravl]j
upravljavca nalogb na ravni posameznih drughb, iz | e:
sektorjih in na ravni cel ot negaupdoteta04d. Pokegtigapai t al s ki
je za obdobje po Il etu 2016 postavljen tudi dodat en s

B)YKI julen cil] upravljanja kapitalskih nalogb drg
dr gave v% wa kjjigavodsko8vrednost kapitala leta 2020. V naslednjih treh letih je cilina
donosnost kapit al s kodstotnanza leim @15, €,30@dstotea z® let® 2016 in 7,1-
odstotna za leto 2017.

Tabela 8: Donos kapitalaviletu2 013 i n prilet@WiBv anj a za

‘ 2013* 2016**
Listi posl ovni izid brez 322.515.005 669.471.814
Donosnost kapitala (ROE) 2,89 % 6,30 %
Listi posl ovni izid brez
(samo dobi| ki brez izgub) 486.462.087 669.471.814
Donosnost kapitala (ROE) 4,80 % 6,30 %
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*Obpovprelniizadegdnbstdveh | et za celotno knjigovod
drugb v postopkih prodaje in manjgih drugb. Posl ovne

zar adi i zredni h razmer s ban| nem lengaktéhobarjk.uzZaradk i SO0 [
primerljivosti podat kov donosi za banke niso upogtev
2016 predvidend onos v v i @iljona eub3(RLB,0A6adika, Banka Celje in SID banka).

**Za leto 2016 je podanaocena,i zdel ana na podl agi projekci|j na ni

Tabela 9: Pregled ROE po panogah v letu 2013 z oceno za leto 2016

Panoge* ROE 2013 ROE 2016**
Energetika 3,70 % 5,18 %
Gospodarske javne 2,20% 5,90 %
Invalidska podjetja 111,80 % 2,02 %
Pogta in telekomui 3,70 % 4,00 %
Prehrambena industrija 0,90 % 1,64 %
Proizvodni sektor 9,70 % 11,47 %
Promet, transport in infrastruktura 2,50 % 3,96 %
RRA (predviden prenos na SRRS) 111,60 % n. p.
Spl odgni gospodar sl 11,00 % 5,79 %
Turizem 17,10 % 3,25 %
Finan] ni hol di ngi 117,10 % 3,10 %
Drugbe tveganega | 13,40 % n. p.
Banke 1100,30 % 7,06%
Zavarovalnice 11,80 % 14,15%
*Brez drugb v stelaju, Ilikvidaciiji al i zapiranju

*l zralunano na podt aghe pwda¢ pRemblike &lovienijd, zn &atere
so bile na razpolago ocene ROE za |lobkoocul2t@2083, Priob upog

i zralunu ROE na ravni panoge RepublikapSoyenijp v pasamezdie | e §i
drugbi , prav tako pri izralunu ROE na ravni portfel]j
VirLet ni i z kiazr alduruig bSDH

Slika 9: Ciljna donosnost kapitala (ROE) v obdobju 20151 2020

8,00
7,10
5,90 6,30
2,90
Leto 2013* Leto 2015 Leto 2016 Leto 2017 Leto 2020

*Ob povpr eligaddnjivdved teinza setotno knjigovodskovr ednost drugb brez

drugb v postopkih prodaje in manjgih drugb. Posl ovne
zar adi izredni h razmer % ban|l nem sektorju, ki SO0 [
primerljivosti podatkov donosi za bank e ni so upogtevani tudi za |l eto 201

2016 predvidend onos v v i @iljona eub\3(RLB,0A6abBika, Banka Celje in SID banka).
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36Uvrstitev drugb na organizirani trg vredno

Q) Ci | j strategije e, da SDH v okviru politike
pomembnih gospodarskih subjektov na kapitalske trge. Dr u g b ek i i maj o potenci al
kapitalizacijo od 300 milijonov eurov, bo SDH spodbujal k uvrstitvi na Ljubljansko borzo vrednostnih
papirjev s ciljem povelevanja njihove trdgne kapital

drgave in z njim povezani h subjme kb biadmane stlukeugranthega s t
finanlnih produktzavajion nfoivii dandiarsamjieg ka hi vrednostni h p

(2)Drugbe, katerih trgna kapit adrov,b@8DHjsgodbgatk pr i bl i ¢
uvrstitvi delnic na mednarodne kapitalske trge. Usmeritve za uvrstitev na mednarodno kotacijo so
naslednje:
-t r § ap#aliZacija presega eno milijardo eurov,
- prilakovan dnevni pr omet @)Ineé rkanjikad Snalippnov eunove d nost nega [

(3) V primerih uvrstitve delnic na borzo po programu IPOmor a SDH v statutu drug]l
urediti omejitve pri koncentraciji |l astnigtva.

(4) Pomembna usmeritev za delovanje SDH je sodelovanje pri razvoju kapitalskega trga v

Republ i ki Sl oveni ji. Upogtevaje g¢girge dihmgihbada j e pon
Republika Slovenija vzporedno razvijala ustrezne javne in spodbujala zasebne institucionalne
i nvestitorje, ki bodo | ahko zagotovil:i ustrezen obse

To vlogo bo v veliki meri odigral demografski rezervni sklad, kot ga opredeljuje ZSDH-1, poleg njega
pa tudi drugi.

3.7 Zagotovitevdo | gorewo & ul r gipaksjhinskega sistema

(1)Zadol goti |l mr avovatdeenro st pokoj ni nskejelpdirebgaaj ne i n
zagotovitev oblikovanja in ustreznega delovanja in financiranja demografskega rezervnega sklada, saj
so prilivi v pokojninsko blagaprnelpwnj Bs&s Wteousdod arpsokke
kar posledilno vedno bol]j obremenjuje drgavni proral

(2) Cilj strategije je zato tudi preoblikovanje KAD v neodvisen in avtonomen demografski
rezervni sklad, kot ga opredeljuje zakon, ki ureja pokojninsko in invalidsko zavarovanje, in sicer v
skladuz 79.1 | e n o m -1Z/hgKadreje do 31. decembra 2015.

(3) Delovanje demografskega rezervnega sklada in njegovi dodatni stalni viri financiranja se
bodo opredelili s posebnim zakonom. ZSDH-1 kot vire financiranja demografskega rezervnega sklada
ge opred®wl kupei A€ od prodaj k apilti&les kSil ho vreanli g ¢eb iwn Ipase
izhaja iz upravljanja nalogbe dPl Z v drughbi Zavaroval

4. poglavje
UPRAVLJANJE NALOGB

41Pravni pol ogaj SODHm ap piodtr@jljaustuipravl janja kapital sk

(1) Z uveljavitvio Zakona o Sl ovenskem dr gav ne mlO$29012dni ngu ( U
39/2013; v nadaljnjem besedilu: ZSDH) je bilo dne 28. decembra2 012 wupr avl janje kapita
katerih |l astnica je Republi ka Slovenij a, z Agenci j
Sl ovenije preneseno na SOD. Sl ednja |je kapital ske
26. aprila 2014, ko je bil po ZSDH-1 ustanovljen SDH.
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(2 SDH i ma status delnigke drugbe z dvotirnim si

skupglino, nadzorni s vseotc,i ad mriavsa riork oevkno n condsbkoa . Ust an
SDH je Republika Slovenija. Naloge in prist 0 j no st i skupgline SDH izvaja VI e
Nadzorni svet i ma pet | | \dadeoimenujekdr § ¢ v hi vzRorn.a \pprreadvl ao
trillanska. Predsedni ka in njena | | arsecialri strekowij e nadz
odbor jesedem| | ansko posvetovalno telo uprave SDH. Ll ane
konfederaciije, reprezentati vne n aociaaegansvetadootriyje pae , ki S

jih uprava SDH.

(3SDH je javna drugba, s a gjatels je bil SO @znaka 8GS2E), k at er i h
uvrglene na borzni trg. Za SDH zato velja obveznost
Zakonuo trgu finanlnih instrlo8ieindrmadnidr@mrdelii §li s o RiSe s gd
55/12, 105/12 i ZBan-1J in 63/13 1 ZS-K).

4SDH je pristojen za upravl janj gkiskwalgsiiRepublikek i h nal

Slovenije, SDH, in pod zakonskimi pogoji tiste, ki so v lasti KAD) |, kapital ske naloghb
Zavarovalnici Triglav, d. d. Upravlanj e nal ogb obsega pridobivanje nalog
in uresnil]evanje pravic delnilarja ali.i dZakoipm e ni ka i n

gospodar ski(HJréadumgb d 6569%1 uR%,dn@t preli gleno besedil o, 3
57/12, 44/13 7 odl. US in 82/13; v nadaljnjem besedilu: ZGD-1).

(5) SDH i ma registrirane gtiri temel j ne dej avnost
nerazvr glene dejavnosti dri aovaall mii ot vsa oirn teej, avmaezsetni zm
oddaj anj e i n obratovanje |l astnih al i naj etih nepr e

izpopolnjevanje in usposabljanje.

(6) Kot izhaja iz 1.1 | e na -IZ Db SDH ustanovljen z namenom koncentriranega,
pregl ednega, strokovnega in od dnevne politike | o]l en
nadaljuje tudi z izvajanjem pooblastil, pristojnosti, pravic in obveznosti SOD (poravhava obveznosti
upravilencem po vel z a kavedénih nalog E0OH izdajapobveznigednvdaugg e n
vrednostne papirje ter upravlja in razpolaga z vrednostnimi papitji in drugimi sredstvi.

4.2 Naloge SDH pri upravljanju

(1) SDH mora wupravljati nal ogbe old gakonomnr ki arejai n v s k
gospodarske drugbe, ter s to strategijo in sprejetim
in notranje akt e inyskiaduaaorne praksamidgdyperativnega upravljanja. SDH
mora pri upravljanju nal otigdidgowmast, reddvisnaesti, ipregledndseiha s kr bn
gospodarnosti.

(2 SDH s mora z namenom dol gorolnega wustvarjanij
prizadevati za dobre odnose med dr ughbami in njihovim
skapital sko nal ogbo dr gave, sprejem meri.l Za merjenje us
in njihovo predstavitev poslovodstvom drugb s kapita
strokovni h, heterogeni h, ne o dv iexs konfliktov rindekgow, rimn zah sveto
obli kovanje takgnih meril za nagrajevanje, K i bodo «
hkrati preprelevala sprejemanje prekomernih tveganj

3)SDH mora skrbeti tudi za preglednonssvepposhopanpa
prilakovanij gl ede njihovega poslovanj a, saj vi soka ¢
tem zaupanje gospodarskih subjektov, kar ima pozitiv:e
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(4) V sklopu upravljanja SDH izvaja predvsem naslednje naloge in aktivnosti:

udel esgsik ep gnhkaterihur esni | uj e gl asovalne pravice;

skrbi za uresnil|levanje drugih pravic delnilarja al
dnevnega reda, zahteva zZa posebno revizijo, zah
odgkodni nskeigpdy zaht evka

skrbi za pravno var aJiadanjde ugrbaewii &k ad dlemri |naarsjtaopa kot
drugbeni ka v upravnih, sodnih in drugih postopki h;
skrbi zZa ustrezno vsebinsko presojo pof&mazmaezni h r

upogtevanje dololb zakonodajeupnawkjiamj apdaufbpbanj a
oblikuje dobro zasnovan in pregleden postopek akreditacije, nominacije in izbire kandidatov ali

kandidatk za |l ane nadzornih svetov drugb s kapit
izvajanje;

zagotavlja, da bodo sistemi nagrajevanj a za ||l ane nadzornih svetov dru
dr gave zadovolijevali diohgkaaddhndi rahpuegsa Hitagbéevo
pritegovali in spodbujali kvalificirane strokovnjake;

v skladu z veljavnimi predpisi vzpostavi sistemep or ol anj a, ki omogol| aj o varov,
i n Republ i ke Sl ovenije kot del nilarj a al i drugbe
posamezne drugbe;

skl epa delnil|l arske ali druge dogovor e, ki opredel]j
razpol aganja z nal ogbami med SDH, Republi ko Sl oveni

spodbuja in v obsegu svojih pravic zagotavlja dobre sisteme korporativhega upravljanja
posameznih drugb s kapitalsko nalogbo dr gave;
pridobiva nalogbe 2z usdakawiltjalnijzangi jna kdirpwdgnb;al i
razpolaga s posamezni mi kapital ski mi n gdtozgkdora mi v ol
in akti upravljanja.

43Akti wupravljanja naloghb
AWDUstvarjanje dol gbrwdjmeh vajeldaapjse i daowsel i s pomol j
pristojnost.i in odgovornosti ter pregledni h postopko
S VvV si I I ani organov zavedajo svojih vliog in odgovor:

(2) SDH mora uveljavljati dobro prakso korporativhega upravljanja z akti upravljanja, ki jih

predpisuje predvsem ZSDH-1 , in zagotoviti temelje za ulinkovito,
kapital ski h nal ozpnasledhjimgdakuraeenti: e z 1| ast.i

4,

Letni nalrt upravljanja naloghb

SDH mora na podlagi sprejete strategie za vsako nasl ednje koledarsko |
upravljanja nal oghb, h kateremu mora podat.i sogl as
opredelijo podrobni ci I ji SDH ip wukrepi inpusnzekitdejza nj u p o
doseganje teh ciljev. Letni nal rt upravl janja nal c
upravljanja nalogb v | asti SDH i n Republi ke Sl oveni

postopki razpolaganja oziroma prodaje posameznih portfelisk i h nal ogb.

Politika upravlijanja naloghb

Politika upravljanja nalogb je pravni akt, ki vseb!
ravna SDH pri opravl janju s-L dNamem dokuradnta g ,zagdtoviti j i h do
preglednostinsledlji vost sprejemanja odlolitev SDH. Slednje :
nadzorne svete drugb s kapitalsko nalogbo dr gave,
nal ogbami dr gave, pa tudi za dololitev nadzornih

najemanja zunanjih izvajalcev storitev.

Kodeks korporativnega upravljanja drugb s kapital sk
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- Namenkodeksaj e dol ol i ti standarde vodenja in natzora V
obl i kovati pregl eden i n razuml jiv sistem korpor af
naslovljen na drugbe s kapitalsko nalogbo dr gave p
tudi (podrejene) drugbe v skupinbe dr kabtaers k ami tp
nal ogbo dr §gavamsvojKposlawdnje s mosel no upogteval tudi SDH.

nal ela in priporolila dobre prakse za korporativno
Nekatera priporolila oconaspiognadr u@bees nleamigtaal sko
priporol il pa se nanaga na drugbe s specifilno pr .
tudi l astnigko strukturo drugdgbe i n dej stvo, al i
organiziranem trguvied nost ni h papirjev. Kodeks vsebuje tudi [
SDH od drugb s kapit alkedeksa je advigojnbkakovosti Kpeparativnegeli | j
upravljanja v drugbah s kapitalsko nalogbo dr gave
interesu vseh njihovih delegnikov. Ob varovanju int
ta nalin izboljgale donos imprivbpgealekkhputasnidlr gasr
ciljev, kot so dol ol eni s strategijo upravljanja nas
B)Vse druge morebitne smernice in staligla, ki |
kapitalsko nalogbo drgave, morajo biti v celoti skl a
44Nal in upravljanja s posredni mi in neposredni mi

4410SNOVNI PRI NCI PI UPRAVLJANJA DRUGB

(1)SDH upravlja drugbe skladno s strategijo in na
ki jih predlagajo poslovodstva, sprejmejo in potrdiij
pomembne za razvoj in konkuren|nost drughb, predvsem |

- rast poslovanija,

- stro@pkdbvmkovitost,

- inovativnost in uvajanje novih proizvodov ali storitev na trg,

- internacionalizacijo poslovanja,

- ulinkovitost poslovnega model a,
- ulinkovitost investiranja,

- donosnost sredstev,

- optimalno strukturo virov financiranja,

- donosnost kapitala in

- dividendni donos.

2)Drugbe, K i j i shp ruepjrnaevjl g as tSrbDaHt e § k i posl ovni nal rt

in poslovne skupine in spr e mdnjp agnanj w enoletrkhointervalib. s t njih
Ulinkovitost doseganjmerjpsrategée&mbmcKPj e¢kldjrulgbieh posl
SDH dr u g bthakm at i pdd poveljaavijo sistem poslovne odl il nc
kK1 jul ni HhprpcessvM. ov ni
B)Uspegnost posl ovanja drughb, ki zasl edujejo izkl
na treh ravneh:
- Pretekla dinamika i spreml j aj o se trendi v izkazanih poslovn
gi banje kljulnih i ophtokaeemobdjbp.y uspegnosti v
- Primerjalna anal i za vr(edmersd h mak Ikji wmigrgi) h indi kat orj e\
i zbranih finanl|lnih kazalcev v dololenem trenutku irn
dosegli predhodno dalrehéni pbi mepolgtieviankoankazl ik v
katerem posamezne drugbe delujejo in ki vplivaj o na
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- Nal| rprii merjajo se s strani posamezne drugbe nalrtov
podlagi preteklih analiz, primerjave z rezultati konkurentov in ocene gibanj v gospodarskem okolju
dol oli kot,tperri luwkeassvnaneevanje (realizacija) nalrtov.

44.2 PRI LAKOVANJA GLEDE DI VI DEND I N DONOSOV NA

(1) Vrednost in obseg dr g av n eagmmembere deb govemgkega pr ed st
gospodarstva. Pomemben cif dr ugb doseganje wustreznega dol gorolneg
kapital 7 poleg drugih ciljev, ki jih d r u gzZastedujejo skladno z njihovim poslanstvom oziroma

namenom ustanovitve (opravljanje javnihsl ugb i pd. ) .

(2)SDH bo pri upravljanju premogenja, ob upogtevan]
stremel k povelevanju dobi | ik portielm rkat cdlote 7 o Bkeatmeanz ni h  dr
upodgtevanju tvegarnnherentriaivi § pii |pkdoansa sl noorsat i . SDH je s te
prilujolem dokumentu za vsako posamezno nalogbo med
| i ste dobi |l konosnosti insicet onbi gukpeoggat ekvaapnijtua | zag o(rRRQE )n,av e d
poslovanja in vrednosti tega kazalnika pri izbranih primerljivihd r u §.b a h

BS pojmom dividendna politika se oznaluje finan]
oziroma bilan|lnegarddghiel ka | astni kom

4 Optimalna politika dividend uJipidegdang ingrihadajor not e g
rastjo poslovanja d r u gibblear naj bol j zviguje trgno vrednost eno:

premogenjedldagbh@®bkomna dividendna politika mora tore
trgni donosnosti di ng§ ¢egawidifarbbd poliikal divilendk Zza SDH eden od
pomembnej gi h el ementov korporativnega upravljanja, ki
(5 Osnovna ©prilakovana dividendna donosnost oziro
vsako posameznodr ugvboportfelju SDH se bo dololila z upogtev
i n bo temeljila na izralunu pri| @Edbyarnerstapnoj eoeptdo
povprelnih tehtanih strogkov kapitala (WACC) in drugi
(6)Dol gorol na pri]lakovanja glede dividend se bodo

- strategijedr ugbe

- fazerazvojadr ugbe

- strukture kapitalad r u g b e

- dostopa do virov financiranja,

- dav]lnega vidika,

- politike izplalil dobil ka za druge namene (npr ude
- najmanj gega zakonsko reguliranega izplalila divider
- prilakovane mosti@dpnrujdedonos

- i zvedenih in nalrtovanih vI againj Z upogtevanjem opt
- znalilnosti sekt odrjuag b avk Ikjau lemroe nms dsetloupnej.o konkurence

44. 3 NADZOR NAD REZUISTIHZ| DRBGBEBMI N

(1)Uprave drugb s kapitalsko nalogbo drgave so odg

uspegnost poslovanj a, nadzorni svet pa za ulinkovit
bo kot odgovoren in informiran lrasttnniihk |ueptrratviletanli ht e r
porolilih obravnavo usmdgegnminalindrugbe izvajal na

-z rednimi |etrtletni mi porolili nadzioletmgi h svetov, ¢

38



z rednimi polletnimi razgovori z nadzornimi sveti i tak gne st anki omogol aj o bolj

di skusijo o tekolih vpraganjih in hitrejge definirsa
-z morebitni mi povratni mi i nformacijami nadzornim
posreduje pisni dokument s komentarjii n  pr i por ol i | iprinbdnjega poslavénja | i gl ed
doseganja zastavljenih ciljev,
-z ad hoc sestanki, ko bo priglo do nepredvidenih,
na doseganje zastavljenih ciljev in vrednost drughbe
- Ukrepanjeobresnem zaostajanju za potrjeni mi posl ovni mi n
svet i n upr ava podat a SDH takojgnij 0e i apoejmaci mo

predvi deni mi ukrepi za izboljganj e sttehiBpthredncer da m
obvegl ati

2)Tekol i sestanki z dr ughbami so pomemben el ement
del ni |l arja ali drugbeni ka. Vpraganj a, kijsed¢bko na teh
nanadgajo na oceno finanlrmiilhakgiveannj ,SDkHo mglne keaec dp oo pn
di vidend, porolila o strategknhobpawagawpi prokli ematdiel
Sestanki potekajo v okviru predpisane zakonodaje gos|
4.5 Preglednostpos!|l ovanj a, spremljanje uspegnost:i in
(1)Za uspedgno spremljanje uspegnosti drugb v upra
popolne informacije o njihovih preteklih in nalrtova
ki omogrod qaljmdmpost in povelujejo ulinkovitost pri Uupr e
uprav, njihovih mandatih, kontralgtbraihi padlaniki kolaedaid jni
skupglinah, oenthjreevzauH t po ol , | r@hsidr.n SOHk bo lea vwsakao adkdtruu §g b
postavil mer | j i kigihbca | § per eunsipjeagln oisn i anal i zir al S pomol

i zkazovinjdarvungob obj av!l jeni h poslitaonai hogpgloagil i peoi paoisl ol
zorganinadzora posameznih drughb.

(2) Dr g av a Republiki Slovenii pomemben del nilar/drugbeni k. Por
drgava delnice/ delege obsega pomemben del sl ovenskeg
veliko odgovornost biti aktiven in profesionalen lastnik. Skladno s Smernicami korporativhega
upravljanja OECD morajo vse drughbempdesker porgdoamkadgearit

poslujejo oziroma gospodarij o S skrbnostjo dobrega gospodar
produktivnosti in rentabilnosti . Na podl agi Priporol il morajo drugbe i
0 poslovaniju. SDH bo podat ke, K i jih bo prejel od drugb v
posl ovni mi nal rti in tako tekol e s p rpetrabhi,jba ISDHr e zul t a
obdel ane rezultate poslovanja predstavil drugbam in
odstopanj dejanskih rezultatovod nal rt ovani h oziroma prilakovani h.

(3 Smernice OECD v V. poglavju dol oddtjevajmajv idsrouk

standarde preglednosti v skl adu 2z, 7Zdkalsrhorapricadevptor at i v n
tudi SDH. Navedena usmeritev je konkretizirana z napotko
ki kotirajo na borzi, objavljagjo finan| ne i n nefinanl| ne podat ke % skl a
mednarodno priznanimi standardi. Smernice OECD v preambuli pojashjujejo, da se primarno

nanagajo na tiste drugbe v drgavni l asti, v- kateri
odstotnegagaveali npamembnega manj ginskega | astni gtva.

(4) Skladno s V. poglaviem smernic korporativnega upravljanja OECD mora upravljavec
drgavnega premogenja razviti konsistentno in zbirno
objavljati zbirna porolil a. Ta porolila so namenjen:
Porolanje mora bitombpgestavijijaseero pakgbeddaa celotno po

39



v drgavni | asti. SDH bo to zagotavl j al S pripravo | €
predl ogidt gaVv azdbnuriun, skl adnol kedal-BE5bDami 67.

451 NOTRANJEPOROL ANJE

(1)Za wustrezno spremljanje uspegmoktjuldmiulhb e lve nuepnrt
popol na, natanl na i n agurinna ibhaozvai hp oddoastekgoevn i ch d rnu gnbaal hr t
rezul tati h, organi h vodenj aah, iredultatha ki Filo doaegajo Injiaavit ni gk i h
konkurenti idr. Pri vzpostavitvi ustrezne baze podatkov je eno od osnovni h vodil I i m
avtomati zacija procesa zbir anjzamainnmg@agbndoesita vnea ppaokd aptrkio v
('l ovegki f ahkittorro)s,t powtedipghk jpgdaave pojosellillov@gpd ost i
vzpostavitvijo popolne in agurne baze podatkov in na
se bodo pripravljala thiogi zfiirnaannal npe rai anatlad. | ielteabotdonz i a b m
poleg razlil nih vgeboealed zuodvi posret fped meeambne kazalce wuspe
posamezni h drughb, S Il i mer bo podana osnoWv&tkoza nal-t
posamezni h drugdgb koti imbodo takowhkrati tudi mativecijdkijfaiter zaedeseganije
|l im boljgih rezultatov.

(2)Ob ustrezni informaciijski podpor.i se bodo prip
i n/ ali zaokrogenih (tipiziranih) porolil
- statistike/poroljla na ravni portfelja
- stati sti ke/ porolila na ravni posamezni h drughb

B3Na ravni portfelja bodo porolila vsebovala prer
- uspegnost poslovanja na ravni portfelja kot celote

uspegnost posl ovanja na r avzndtraj podfslamezni h sektorjev/
primerjava s preteklimi obdobiji,
- primerjava z uspegnostjo poslovanja tujih upravljayv

@AHNa ravni posameznih drugb bodo porolila vseboval
prikazeosnovni h podatkov o drughbi (vdderjamadmo@m#pd.), akt ual ni
- f i n & zkaze,

- numerilne in grafilne prikaze kazalcev uspegnosti [
- dobi |l konosnost kapital,a in sredstev (ROE, ROA)
- dobi|l konosnost prihodkov (EBI TDA, EBI'T in |ista pro

dividendno donosnost oziroma dividendnost kapitala,

strukturo kapitala,

kazalce produktivnosti, likvidnosti, solventnosti idr.,

- primerjavo uspegnosti posl ov an jéleenchmaikingg)r a ni mi pri mer
drugo (odvisno od sjppé)ifik drugbe, panoge

45. 2 ZUNANJE POROLANJE

SDHbopodatke o portfelju (sest aitd), gamihtpdslevhif a , kaz:
dogodki h (prodaje delegev,itd)iizmnvedendeseaskampigh i pesidownit
sporolal skladno z zakonski mi obveznpravijand. Skiadnozd o br i mi
nal el om pregl ednosti bo javnosti razkrival vse pomem
prepovedane oziroma oznalene kot poslovna skrivnost.
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5. poglavje
RAZVRSTI TEV KAPI TALSKIH NALOGB DRGAVE

(1) Kapitalskenal ogbe dr gave se razvrstijo niaskladnasat egke,
kriteriiji za razvrglanje, kot so opredel jedirriugsbet o st
ki so skladno s kriteriji ocenjene d o v k Isj3 ti lo #inli, med pomembnes o uvr gl ecd8,1ti st e z
do vkljuleo me,d9 stt adakueigbke® alai vel t ol kami

@ Kapital skieShlae¢ w@gbe soglasju k odtujitvi naloghb
drugbe pokojninskega in idn sdlovesnlsédga ocdgkadodk,aska, dd

Modre zavarovalnice, d. d., D. S. U, drugbe za svetovaaj e im Bpsabhé¢ adj
za podjetni gkd.syY&radany?2e/ji1s3t)., RK,i ggta. j e synijaefgly | dr gav
so portfeljske. Prodajni postopki teh drudgb se nadaljujejo t1

3Vse kapitalske nal ogbe dr gave, ki jih Republika
pridobiva s konverzijo terjatev v vkaeinizrmaslosakdanihnal ogbo
posoj il in plalanih por ogt swa podiagi kirugegg edstavkaslo.| dehat e s
ZSDH-1 ¢gtejejo za portfeljske nalogbe.

4Del eg Republike Slovenije v banki, ki jtudi v post

del eg Republi ke Slovenije v pravnih osebah, ki nast
banke,se ¢gteje za portfeljsko nalogbo.
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Tabelal0:Razvrstitev kapitalskih nalogb dr gave skl adu s kriteri
STRAT E GRADVOINI KAZALCI g%(;OJRESI'(I'OI\]I MREGNI KAZALCI JA\K/,:‘ZQLFCII NAR
KAZALCI
S e 7 *;Ra'TE';'ﬂ' 'eZVT’i*BIEtE; T's iTnTQTnE(i;IJ;E)/ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 11 | 12 | 13| 14 | 15 16
PONDER 05 05 05 10 05 10 10 05 10 06 10 05 10 15 10 05

1 | ABANKA VIPA, D. D. 1 1
2 | ACOSMOS, D. D.
3 |ADRI A, TURI STI L NI OFOQBNKERAN E 1
4 | BANKA CELJE, D. D. 1 1
5 |[BODOLNOST MARIOB@R, D. 1
6 |[BORZEN, ORGANIZATOR TRGA Z ELERDRILN{ 1 1 1 1 1 1 1 1
7 | CASINO BLED, D. D., BLED 1 1
8 |[CASINO PORTOROG,P@®RT OROG 1 1
9 | CETIS, D.D. 1 1 1
10 | CIMOS, D. D. 1 1 1 1
11 | CcSs-IP,D. 0. 0. 1 1
12 |LZP VEL EIRMARIBOR 1 1
13 |D.S.U., D. 0.0, LIUBLJANA 1 1 1 1
14 | DOM UPOKOJENCEV IDRIJA, D. O. O. 1
15 |DRI UPRAVLJANJE INVESTICIJ, DRUGB®OZ/| 1 1 1 1 1 1 1
16 |DRUGBA ZA AVTOCESTE V REPURICEIKE SLOV 1 1 1 1 1 1 1
17 |DRUGBA ZA SPODBUJANJE MAZVOJA TNP, D 1 1
18 [DTK MURKA, DRUGBA TVEGANB®A KAPITALA| 1 1 1 1 1 1
19 | EKOEN, D. 0. O.
20 | ELAN INVENTA, D. O. O. 1 1 1 1
21 | ELEKTRO CELJE, D. D. 1 1 1 1 1 1
22 | ELEKTRO GORENJSKA SKUPINA, D. D. 1 1 1 1 1 1
23 | ELEKTRO LJUBLJANA SKUPINA, D. D. 1 1 1 1 1 1
24 | ELEKTRO MARIBOR SKUPINA, D. D. 1 1 1 1 1 1

j

SKUPAJ
TOLK

2,5
0,0
1,0
2,5
0,5
6,1

strategi|j ¢

RAZVRSTITEV

PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
STRATEGK
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
POMEMBNA
PORTFELJSKA
STRATEGK

STRATEGK

PORTFELJSKA
POMEMBNA

PORTFELJSKA

PORTFELJSKA

STRATEGK
STRATEGK

STRATEGK

STRATEGK
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SEKTORSKO-

JAVNOFI NAN

STRAT E GRADVOINI KAZALCI PiZiEJNl MREGN|I KAZALC]| Nl
S e 7 *;Ra'TE';'ﬂ ' 'EZVT’?BIEtE; T's iTnf’ngEiG”?Ew 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 11 | 12 | 13 | 14 | 15 16
PONDER 05 05 05 10 05 10 10 05 10 06 10 05 10 15 10 05
25 | ELEKTRO PRIMORSKA SKUPINA, D. D. 1 1 1 1 1 1
26 | ELEKTROGOSPODARSTVO SLOVENIJEi RAZVOJ I N | NGBNI. | 1 1 1
27 | ELEKTROOPTIKA, D. D. 1 1 1 1
28 | ELES, D. 0. 0. 1 1 1 1 1 1 1 1
29 |[ENERGETI KA LRNOMELJ, D. 1 1
30 | GEN ENERGWA, D. O. O. 1 1 1 1 1 1 1 1
31 | GEOPLIN, D. 0. O. 1 1 1 1 1 1 1
32 | GORENJE, D. D. 1 1 1 1 1 1 1 1
33 | GORENJSKA BANKA, D. D. 1 1
34 [GORI GKE OPEKMRNE,RED.LE 1 1 1
35 | GRAND HOTEL UNION, D. D. 1 1
36 |HIT,D.D. 1 1
37 | HSE, D.0. 0. 1 1 1 1 1 1 1 1
38 | HTG HOTELI, TURIZEM IN GOSTINSTVO, D. D. 1
39 | INFRA, IZVAJANJE INVESTICIJSKE DEJAVNOSTI, D. O. O. 1 1 1 1
40 | INKOS, D. 0. 0., KRMELJ 1 1 1
41 | INTEREUROPA, D. D. 1 1 1
42 | INTERTRADE ITA, D. D., LJUBLJANA 1
43 | JAVNO PODJETJE URADNI LIST REPUBLIKE SLOVENIJE, D. O. O. 1 1 1
44 |[KAPI TALSKA DRUGBA, D. 1 1 1 1 1 1 1
45 | KDD, D. D., LJUBLJANA 1
46 | KOMPAS MTS, D. D. 1 1
47 |[KONTROLA ZRALNEGA FRQMETA, D. 1 1 1 1 1 1 1
48 | KRKA, D. D. 1 1 1 1 1 1 1 1
49 | LOTERIJA SLOVENIJE, D. D., LJUBLJANA 1 1 1 1 1
50 | LUKA KOPER, D. D. 1 1 1 1 1 1 1 1 1

SKUPAJ

TOLK
6,0
25
25
6,1
1,5

RAZVRSTITEV

STRATEGK
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA

STRATEGK
PORTFELJSKA
STRATEGK
POMEMBNA
POMEMBNA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
STRATEGK
PORTFELJSKA
POMEMBNA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA

STRATEGK|

STRATEGK

PORTFELJSKA

PORTFELJSKA
STRATEGK

POMEMBNA****

STRATEGK /

STRATEGK
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SEKTORSKO-

JAVNOFI NAN

STRAT E GRADVOINI KAZALCI PiZiEJNl MREGN|I KAZALC]| Nl
S e 7 *;Ra'TE';'ﬂ ' 'EZVT’?BIEtE; T's iTnf’ngEiG”?Ew 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 11 | 12 | 13 | 14 | 15 16
PONDER 05 05 05 10 05 10 10 05 10 06 10 05 10 15 10 05
51 |[META | NGENI UM, DRUGBA TVEGAONEGA KAPI] 1 1 1 1 1 1
52 | MODRA ZAVAROVALNICA, D. D. 1 1
53 | MURKA, TRGOVINA IN STORITVE, D. D
54 | NAFTA LENDAVA, D. O. O. 1 1 1 1 1 1 1 1
55 | NOVALB, D. D. 1 1 1
56 | PEKO, D. D. 1 1 1
57 | PERUTNINA PTUJ, D. D. 1 1 1 1
58 | PETROL, D. D. 1 1 1 1 1 1
59 [PI VOVARNA LAGKO, D. 1 1 1
60 [POLI TNI GKA SKUPN®ST KRGKO 1
61 | POMURSKE MLEKARNE D. D., MUR.SOBOTA 1 1
62 [POGTA SLOVERIWE, D. 1 1 1 1 1 1 1
63 | POZAVAROVALNICA SAVA, D. D. 1 1 1 1 1
64 [PRVI SKLAD, DRUGBA TVEGARNEGA KAPITAL/| 1 1 1 1 1 1
65 | PSZA AVTO, D. 0. 0., LJUBLJANA
66 | RRA REGIONALNA RAZVOJINA AGENCIJA CELJE, D. O. O. 1
67 |RTH,D.O.O0. 1 1
68 [RGV, JAVNO PODJETJE ZA ZAPI RARJE RUD
69 | SAVA, D.D. 1 1 1 1
70 | SID BANKA, D. D. 1 1 1 1 1 1 1 1
71 | SIJi SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, D. D. 1 1 1 1 1
72 |[SLOVENSKE GELE@®I CE, D. 1 1 1 1 1 1 1
73 | SM STROJKOPLAST, D. O. O. 1 1
74 [SNEGNI D, D. 1 1 1 1 1|1 1 1
75 | sopo, b. 0. 0. 1 1 1 1 1 1 1 1
76 | STH VENTURES, D. O. O. 1 1 1 1 1 1

SKUPAJ

TOLK
0]
25
0,0
51
31

RAZVRSTITEV

POMEMBNA

STRATE @K A

PORTFELJSKA
POMEMBNA
POMEMBNA****
PORTFELJSKA
POMEMBNA
POMEMBNA****
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA

STRATEGK
POMEMBNA****

POMEMBNA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA
PORTFELJSKA

POMEMBNA****

STRATEGK

POMEMBNA

STRATEGK

PORTFELJSKA
STRATEGK
STRATEGK

POMEMBNA
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KRITERIJI IZ TABELE 7 TE STRATEGIJE

(posamezna

gtevilka pomeni 7y

PONDER

STRAT E GRADVOINI KAZALCI

1

SEKTORSKO-
PODJETNI
KAZALCI

MREGN I

KAZALCI

JAVNOFI NAN
KAZALCI

*Javno podjetje Uradni i
112/057ur adno preligleno

** | oterija Slovenije,d. d., s e @Zasetj at eg ko

RS, gt
*** Modra zavarovalnica, d.d., s e n a

** %% Za pomembne Kikd dd,Neovva drjwdpldghnska

| ast nirdtiega adstavka oddelka 2.3.

44/ 96, 47/97,

Wik Z7avarovalnica Triglav,

Zavarovalnica Triglav, d.

st

Rezas b Ir adknead k) gakleezhd K cen
besediilZdJKN) O 21/o0 o, a1 09/a09 ei ReP&/b10 k a

nal ogbo, dokler njeno
102/07, 26/11, 109/ 11 n
podl agi -180¢t €jlee gzkao ZsStOrbaktl e r
banka,

dol ol ena

pomembna nal ogba

a

a . Uroadnem

l astni gko

58/ 12)
upravlj a

d.

Zaprti

SKUPAJ
TOLK

RAZVRSTITEV

STUDENTENHEIM KOROTAN GMBH 1,0 PORTFELJSKA
78 | TALUM, D. D. 1 1 1 1 1 1 6,1 STRATEGK
79 |TELEMACH ROTD@VG, D. 1 1,0 PORTFELJSKA
80 |TELEMACH TABOR, GIROKOPASOVNB. KOMUNI | 1 1,0 PORTFELJSKA
81 |TERME LATEG, D. 1 1 1 2,1 PORTFELJSKA
82 | TERME OLIMIA, D. D. 1 1 1 1 1 POMEMBNA
83 | TKIHRASTNIK, D. D. 1 1 PORTFELJSKA
84 | TOPLOTNA OSKRBA, D.0.0.,L OL E 1 1 PORTFELJSKA
85 | VARNOST SISTEMI, D. O. O. 1 PORTFELJSKA
86 | VELANA, D. D. 1 PORTFELJSKA
87 | VODNOGOSPODARSKO PODJETJE DRAVA, D. D., PTUJ 1 1 1 1 POMEMBNA
88 | VODNOGOSPODARSKO PODJETJE MURA, D. D. 1 1 1 1 POMEMBNA
89 | VODNOGOSPODARSKO PODJETJE NOVO MESTO, D. D. 1 1 1 1 POMEMBNA
90 | VGP KRANJ, D. D. 1 1 1 1 POMEMBNA
91 | ZAVAROVALNICA TRIGLAV, D. D. 1 1 1 1 1 1 STRAT E GK*A
_ 46 | PORTFELJSKE
GTEVILO
RAZVRGLEN| 21 |POMEMBNE
NAL OGB .
24 |STRATEGKE

Sl oven

i j a

strukturo

Petrol, d.

strategko

vzaj emni

d.,

Isiestgut eReepubl i ke

edi ni

dol ol a

n a Inivijtbga podoja jet r e nu't
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6. poglavje

OPREDELITEV UPRAVLJANJAKAPI TALSKI H NALOGB DRGAME PO SEKTOF
POSAMEZNI H DRUGBAH

(1) Opredelitev wupravljanja po sektorjih in posan
nal ogb dr gave, K i je dololenanal a@bestrhkiegioj co,priede

pomembne ali strategke.

(2) Opredelitev upravljanja skladno z 29.1 | e n o m -1Z@Bikd+lje opredelitve razvojnih

usmeritev Republike Slovenije kot delnilarke ali dr v
Republika Sl oveni ja gel. uresni | i ti z vsako nal ogbo, op
posamezni h drugb, st arfnpeindijaklbhovwenga mo ldev aajjidaovega p

3Pril akpeveahpeaanja pri posamezni h drugbah so opr e
- dobi | &dpitalfROET | i st i posl ovni izid obralunskegia obdobj
- dobil ek na silkidstivapdRIOAvV ni izid obralunskega obdotk

v obdobju) in
- EBI TDA nEBITDAkosmati donos iz poslovanja; EBITDA predstavlja poslovni izid iz
poslovanja (EBIT) + odpisi vrednosti - amortizacija, prevrednotovalni poslovni odhodki),
- operativni strogki samomibani@h)dohodku (CI R
- d e | galjih posojil (NPL) v bruto kreditih strank (samo pri bankah),
- kombinirano razmerje (CRT r azmer j e med strogki i n,kbse gporabfan i n a mi
za zavarovalniceink age profitabil nost, usg.peh drugbe glede po

6.1 Energetika

(1) Energetski sektor zajema proizvodnjo, trgovanje, porabo, prenos, distribucijo,
transformacij o, skl adi gl enj e, uvoz in izvoz veliko
el ektrilne energiije, trdni h gor iwhvifvidr.zPo Eurogtatlsse e pr e mo
vodij o st at i devetih skupinvior endrgije, & gahko nastopajo kot primarni ali sekundarni
vir energije (v obliki izhoda procesa transformacije drugih primarnih virov).

R Energet ski sektorenae sstarjatjee kzagmotpaowl j anj e ener (
ljudi (ogrevanje, svetloba, transport itd.) in delovanje gospodarstva.

(3 Energetska politika dr,gsakaterimijse zagomwja foseggnje ukrep

zanesljive, trajnektrhme idndhkorkuzremlengi ¢ o, in sicer s
- zanesljive in kakovostne oskrbe z energijo,

- dol gorolne uravnotegenost: razvoja energetskega gos
- nalrtne diverzifikacije razteévajidwl pmjiimaownod hekomomi le
- konkuren|l ne oskrbe z energij o,

- rabe obnovl!ljivih in nizkoogljilnih virov energiije,
- zagotavljanja prednosti ulinkovite rabe energije pr

- okoljske sprejemljivosti pri pridobivanju, proizvodniji, transportu in rabi vseh vrst energije,
- konkurence na trgu z energijo,

- prilagodljivih porabnikov energije,

- varstva potrogni kov

4HEU, ki je najvelje svetovno ¢eisopseethone energija , potr o
ima pa zelo malo svojih lastnih virov. Skupna wuvozr
53,8 %, v okviru tega uvozna odvisnost naftnih derivatov z n a §4e9 %, zemeljskega plina pa 67 %.

Letni strogki u-270sa ecengm mar3g0imijljard eurodt U Br ut o domal a por aba
derivatov in zemeljskega plina v EU v delegu od sku
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2011 1z n a%,ardnid goBvAl7 %, nuklearne energije 14 % in obnovljivih virov 10 %. V primerjavi

z letom 1995 se je sicer deleg obnovljivih %narov v b
10%) , cil jni del eg v I1%tab 2M0Kr0a tprae nz ntaplpgagdaing)linov 2e0mi s i |
nadaljnjem besedilu: TGP) za 20 %.

B)EU je s ciljem zmanjgat:i energetsko odvisnost |
sprejela energetsko strategijo do leta 2020, ki je strukturirana okoli petih prioritet: omejiti rabo energije,
zgraditi panevropski e n e rtaprgotvarkosti intzanesljivosti dobawet enevgijet | naj v

odjemalcem, podpora razvoju novih energetskih tehnologij in inovacij ter okrepiti mednarodno
dimenzijo EU energetskega trga.

@)Uvozna odvisnost Slovenije glede uv aaziavleminer gi j e
2013 je zWaigal peddosegl doslepajMNa §gtjoo mrajvveen| vpliva wuvoz
uvozu nafte in naftnih derivatov ter z e rogdtojna. k ega pl
Samozadostnost pa Slovenija izkazuje pri proizv o d n j i i n por abiindalingk&topioie.l ne ene
Skl adno z evropski mi di rektivami -oustotrad Sll ey eabpavlidjoi v
virov energije (v nadaljnjem besedilu: OVE) v kon/| ni rabi energijeldi V obdo
izkazala 21,5-odstotnide |l edg OVE v konl| ni rabi éfeeddn taiff jgpodbuj® o s e ben
investicije v proizvodne enote OVE in sopr oi zvodnj e toplote in elektri]
besedilu: SPTE), subvencije zate namenepasezagot avljajo iz posebnega pris
konl ni odj emal ci el ektrilne energije. V | meilfomov 2012 | ¢
eurov, v | et u 2 Omlliinopearovg e V1PLi hodnj i h | e todstotnospeo vpjejialnak uj e
potrebnih izplalil za financiranje podporne sheme,
el ektrilne energije in drugih energentov. S ciljem z
ulinkovit o rvanadaljnjemnbesedju: YRE), Ki se financirajo iz posebnega prispevka za
URE, ki ga ©plalajo kon] ni u p @jskegh plinak haftniéa Idexikatowr in | ne e n e
toplotei na | et ni rod 25rdd 30 wilijenov éurrav.i Ni treba posebej poudarjati, da izvajanje
ukrepovOVE i n URE neposredno vpliva tudi na povelano spl

(7) Energetski sektor v Sloveniji na zakonski ravni urejata predvsem Energetski zakon (Uradni

I i st HRR4; vnmdaljnjem besedilu: EZ-1) in Zakon o rudarstvu (Ur a d n i | 148147 uRBno gt .

preliglenot eéresgdeéeviol) ni na njuni podl agi i zdani podz
akcijski nal rti in operativni progr ami, S k-at er i mi
podnebnih ciliev doleta2 020 al i kasnej e, npr . akcijski nalrt za
za energetsko wulinkovitost, operativni program zman
i zvajanje evropske kohezijske pol iti knd surodnang.aNa n i prog
podrolju razvoja infrastrukt uwefjaNaa rdi srtarzivbou cai jdoi setlre k

omr egj a el ekt RdplblikisSlowmjicza dgsetietmo obdobje od 2013 do 2022.

B Trg z zemel j ski m pehergijoaden daljinsko ®plotokréguliral n@odvisni

regulator i Agencija za energijo RS, pri | emer vel j a poudariti, da ¢
zemel jskim plinom in elektrilno energijo nista regu
regulator spremlja poslovanjed r uugbcene energentov in stopnjo konkure
mal oprodajnem trgu. Na mal oprodajnem trgu regul ator
ponudb za gospodinjske odj emal ce, senteizapetavljavieokoo mogo | a
razpologljivost spletnih aplikaci]j za primerjnavo pon
omogol|sat oei tve nadzora posamezni h ponudb z avtomat s
l astnosti; objavl ja ptomdidbmés sltroa i p@wo |diolbiaindeksael ekt r i |

MPI za trg z gospodinjskimi odjemalci.

(9) Z uveljavitvijo novega Energetskega zakona temelj energetske politike v Republiki Sloveniji
predstavlja Energetski koncept Slovenije (v nadaljnjem besedilu: EKS) kot nacionalni energetski
program, ki ga na predlog viade z resolucijo sprejme dr gav ni zbor . Z EKS se na p
gospodar skega, okol j skega inmapddag §pbegtihengdaarodnihobvezj a dr § a
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dol ol i ciljteaganoeshgi vea, konkurenlne oskrbe z energi
okvirno za 40 let, d o | opa sejtudli obveznosti glede obnovljivih virov energije.

(100)Pomemben dokument dol gor ol nega RepubliketSovwersjmj a ener

predstav | | a priprava drgavnega razvojnega energetskega
energetsko infrastrukturoini zdel ava operativnih in akcijskih nalrto
ravnanja z energijo. Dokumenti morajo zajemati regulativno urejanje oskrbe z energijo, sklepanje in
i zvajanje mednarodni h pogodb s podrolja energiije, [
podrolju energije ter druge aktivnosti

(11) Dr geadir u g b & i i zvaj ajo obvezne (gmadagneE basetilue j avne
OGJS)na podrolju elektrilne enedgugbahpraemebigeskegel p
energije nacionalnega pomena, so st r &idoiteriavgasehp o men a.
terjatev do pos/l ov nnastalilsizibbijvedket olvu gvad sdiu @nmiavjahEN ener gi j a,
v lasti slovenski solastnigki deleg v NEK.

(12) Drugbe, ki opravljajo dej avopravkajipo O@IS st pioku oil jj ek e
di stribucije elektrilne energije, nji hova osnovna na
obratovanjei n vzdr gevanj e di sRepublike$loverjijskega si st ema

(13YGeoplin po oddelitvi odvisne tdrggbded®jl avnmnootdit gy
zemel jskim plinom, Pl i novodi pa opravljajo gospoda
prenosnega omregja zemeljskega plina.

6.1.1 ELEKTRO MARIBOR, d. d., ELEKTRO LJUBLJANA, d. d., ELEKTRO CELJE, d. d.,
ELEKTRO PRIMORSKA, d. d., ELEKTRO GORENJSKA, d. d.

(1)Drugbe imajo v | asti velinski del d iRepubtiki buci j sl
Sloveniji. Po pogodhbi z drugbo SODO zanjo opravljajo stor
zastopanjainposredovanja na trgu z elektrilno energijo za
drugbe prenesle na hlerinske drugbe. Drugbe trgujejo

el ektril nkoj eermnejreginjoi hov %sNampl@emdajdemit & qggul Iz, Bl ektha i | no e
obmolju Republdirkg b8l dosreigjae¢ o sk upen%Vskgpniimagpeudied v vi
hl erinske drugbe za proizvodnjo eli@ekoni hhk ehekgiaen:
dejavnost soproizvodn j e el ektri | ne energije in toplote.

2 Ker i maj o drugbe v | asti di stri buci Repdblike omr egj i
Slovenije in za SODO pogodbeno opravljajo storitve OGJS, S0 strategheemwimzapomena.
energiodr ugbam prek najemnih pogodb s sistemskim operat
energije (SODO) zagotavlja prihodke za vzdrgevanje i

o] met odol ogi j i zZa dol ol itev gnarnggeni opr aivin | &mi b ersitjr
el ektroenergetska omregja in metodol ogiiji za obral ur
energije je dolgan plalevati omregnino glede na por
vzdr gevanju i rskeigrai towir edjijsat.ri buci j

B)Di stributerji el e kt r iRepuldika Slavenijagneposeedno vkolikr@3-er i h i n
odstotne, skupaj s posredni mi d el eogstotneS DaHs tinn gk AD ded egyel
100-odstotni | a st i hl er iznprdizgodndfou @he kt ri | ne energije in za
energijo:

1. ELEKTRO CELJE, d. d.:

- MHET ELPRO, d. 0. 0.

- Elektro Celje Energija, d. o. o.
2.  ELEKTRO GORENJSKA, d. d.:
- Gorenjske elektrarne, d. o. o.
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- Elektro Gorenjska prodaja, d. o. o.
3. ELEKTRO MARIBOR, d. d.:
- Elektro Maribor Energija Plus, d. o. o.
- OVEN Elektro Maribor, d. o. o.
4. ELEKTRO LJUBLJANAG. d.:
- Elektro Ljubljana OVE, d. o. o.
- Elektro Energija, d. 0. o.
5.  ELEKTRO PRIMORSKA, d. d.:

- E3,d.o.o.

(4) Zasnova upravijanja je izvaj anj e aktivnega wupravljanja drug
rezul tat % skl adu S kazal ni ki uspegnega posl ovanj a
di stribucijo elektrilne energije je doseli ulinkovi
s t kay @b smiselni uporabi metodologije Agencije za energijio RS za dol ol itev omregni
aktivnega upravljanja | e razpapwelnaotvio ddamdagndsutci gskgha
el ektril|l no ener gdkgvastnoiimzanesiigomskdw ddjeragdlicev z el ektril no
Drudgbe mor aj o izkoristiti i nvesticijski kapital ski
zagotavljanje zanesljivega, var neg a i n stabil nega obratovanj a ener
Doseganje cselsprealj admwmgbpodl| agi poslovnih nalrtov dr ug
poslovodstvi in nadzornimi sveti drughb.

(5) Drugbe, ki opravljajo gospodarsko, noltajppdbo di st
izl l enituwvi oziroma odprodaji dejavnosti trgovanja z
del ege v smi sl uodgatnegd b b 5 v aRegublike Bldv@nije v d r uad, ki imajo v lasti
elektrodistribucijsko infrastrukturo. Na ta nalin je omogolena boHo si dok:
sistemskega operaterja s koncesijo bodisi podelitev koncesije zaizvajanjegospodar ske javne s
(v nadalinjem besedilu: GJS) distribucijski operater neposredno elektrodistribucijskim dru g b a m. Obe
regitvi i zpol njujeta zahteve zakonodajRS iRhr wazi efietge
omogola ge dodatne sinergijske uliinkhkegmastpiods pé ¢ iualzim
posamezni her o diig b k tehnol mgkue mua pmp@cdcroadlej u i zgradnj e
elektrodistribucijske infrastrukture. Cilj le-tega je zagotavljanje visoke ravni zanesljivosti oskrbe
odj emal cev el ektrilne energiije na di stribucijske
elektroenergetskega distribucijs k e g a omregj a Za zadostitev pri hodnj
proizvodnje in porabe elektril] ne dierpgrieju @odeltdy pr i mer
koncesi | neposredno el ektrodistribucijskim drugbam p¢
drugb v holding z odvisno drugbo, ki ima v | asti omr

6)Odvi sne drugbe, kagewviahj dejzavenexktt rjiénd energij

portfeljsksokoal ¢t glk@gnienz upogtevanjem | iberalizacije
prodaj o. Pri strategiiji drugb =z dejavnostjo trgovan,
povezovanja drughb, s ciljem doseganja sinergi]| na po
kompl ement arnosti produktov ter hitrejgega in ulinko
tudi mognost.i prodaje posagemni hodi €iri dekahi mrudbl g
el ekt ri| noRepublie Slayenijiol iv. t ujim drugbam z enako dejavnos
vstopu na trg z el ektRepublikeSlowemjer gi j o na obmol ju

(7) Kazalniki spremljanja poslovanja

Elektro Maribor 2012 2014
nerevidirano
Listi pri hodki od proc 62443 63.981 61.306 60.518
Dobil ek na sredstva (F 19% 2,1% 2,3% 2,8 %
EBITDAmar g a 34,70 % 35,51 % 35,44 % 37,6 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 64 66 67 70
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Listi prihodki od proc 83.029 83.009 87.112 86.734
Dobil ek na sredstva (F 10% 1,1% 1,8% 2,6 %
EBITDAmar g a 36,85 % 33,45 % 37,26 % 42,3 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 68 67 78 78

Elektro Celje

nerevidirano

Listi prihodki od proc 50660 52.140 52.579 53.920
Dobil ek na sredstva (F 20% 29 % 2,1% 3,4%
EBITDAmar g a 35,20 % 36,30 % 38,11 % 40,3 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 67 69 73 77
Elektro Primorska 2014
nerevidirano

Listi prihodki od proc 39186 40.061 40.807 38.391
Dobi |l ek na sredstva (F 077% 1,56 % 22 % 15%
EBITDAmar g a 30,13 % 31,73 % 34,89 % 32,5%
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 59 62 66 66

Elektro Gorenjska

2014

nerevidirano

Listi pri hodki od proc 28238 30.066 30.904 31.426

Dobi |l ek na sredstva (F 08% 13% 1,6 % 2,3%

EBITDAmar ¢ a 37,06 % 40,55 % 39,01 % 40,1 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 79 84 84 90
@Prilakovanj a

Elektro Maribor 2015 2016 |

Dobil ek na sr 2,8 % 3,0%

EBITDAmar g a 37,40 % 40,10 %

Elektro Ljubljana 2015 2016

Dobil ek na sr 2,8 % 3,0%

EBITDAmar ¢ a 41,91 % 42,58 %

Elektro Celje 2015 2016

Dobil ek na sr 3,4 % 3,6 %

EBITDAmar ¢ a 43,24 % 44,63 %

Elektro Primorska 2015 2016

Dobil ek na sr 2,8% 3,0%

EBITDAmar ¢ a 34,80 % 34,90 %

Elektro Gorenjska 2015 2016

Dobil ek na sr 2,8% 3,0%

EBITDAmar ¢ a 40,90 % 41,70 %
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(9) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli308) 2011
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6.1.2 GEN ENERGIJA, d. 0. 0.

(1) Skupina GEN trguje z el ektri | RepublikenSkovegije jno na er
energetskih trgih vzhodne in srednje ter centralne Evrope in Balkana. Proizvodne kapacitete GEN
energije so skoncentrirane v nj eni h bllataed. 0.a.s(i h dr u¢
nadaljnjem besedilu: SEL) i n Nukl ear na el ekot (vanadaljajiemkbesgdido NEKY .
trgovanje z el ekt ri, oo, kejavenferg 50jodstotpi kasti.W 5@Gdedtotni lasti ima

NEK, kateregaupr avl janje je dololeno z meddr davno pogodbo |
Hrvadgko. Na domal em tustvgru22 @ esdelo prihoalkovs kauyiih trgi pa 78 %
pri hodkov od prodaje elektrilne energije.

(2 Skupino GEN sestaulpaj cGEMa temrmiaraglednje odlisne

drugbe:
- Nukl earna el ekd o0.,4500%), Kr ko, d.
- GEN-l, trgovanje in prodamag.,&0,ed)ektril|lne energije, d.

- Hidroelektrarne na spodniji Savi, d. o. 0., (v nadaljnjem besedilu: HESS), (51,0 % i od tega 33,5 %
v lasti Gen energije, 14,7 % v lasti SEL in 2,8 % v lasti Termoelektrarne Brestanica),

- Savske elektrarne Ljubljana, d. o. o., (100,0 %) ter

- Termoelektrarna Brestanica, d. 0. 0., (v nadaljnjem besedilu: TEB), (100,0 %).

(3)Polegneposredno povezani h drugb i ma GEN ge nasl edr
- dr ugbe -odstotrii (ati GEN-I: GEN-l, d.o.0.,, Zagr eb, Hr vlad) & a.,; BeoGradN
Srbija; GEN-I Budapest KFt, -l BkapgjegMakesldnifa; GEIGE N 0. 0., Sarajevo,

Bosna in Hercegovina; GEN-I Tirana, Albanija; GEN-I Tirana, podr uglithengs Kosovo
Gr | i j@G GENS Bucharest, Romunija; GEN-I Sofia SpLLC, Bolgarija; GEN-I Milano, ltalija;
GEN-I Vienna, Avstrija; GEN-I Il stambul, Turlija

- drugbo HEE o.b.jvkateriima SEL 25-odstotnil ast ni girki del eg
- drugbo Hi dr o sdddilSavii ca 0. 0.,es kated ima GEN 10-odstotnil ast ni gki del eg,
pa 30-odstotni;dr ugba je trenutno v mirovanju.

@ Trgni del edg skupi n% cel@iedh sloverskegnaselepr8dajdega trga z

el ektrilno energijo (mer% emal ap rionddaejknseogra HHrl g) @irii zn €2l 6e, k2t
JARSE, Porolilo o stanju na podrolju energetike v
proizvodne enote v okvirud r u§BL i n HESS, ki izkori glajo naravno r
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reke Save. Prav tako ima v | asti NEK, ki proizvaja el
z dol ol eni mi s v 0] ipredstavhagproengeant bi e nz al tefbE@agetavijanjagedrske
varnosti in je zanesl!l jiv i n neodvisen vir elektrilnega nap
elektroenergetskem sistemu Republike Slovenije (t er ci arna rezerva moli).

(5)Drugba GEN energija je nosilka nalrtovane i nves
strategkega pomena za dol dRepubdle iSlovenijerz zed neekstlrjiilimnoo oesnkerrb
za prehod v ni zkoogljilno drugbom npolvdg et ezgpga rppaz gz a
s k | a d i mizkoein greenjeradioaktivnih odpadkov ter visokoradioaktivnih odpadkov iz bloka 1 NEK.

Pred dokon]| noinvestkiji v blok 2 NEK jseopredghodno opravi vse potrebne ekonomske in
ostale strokovne analize ter izvede posvetovalni referendum.

(6) Zasnova upravljanjajeizvaj anj e aktivnega wupravljanja drugt
dosel i posl ovni rezultat v skladu s kazal niki uspegr
pogojev (kljulnnel eka:rii mndostree nepealed ket ri | niez eNEKgi ve gi n:
prispevka za razgradnjo NEK). Poudar ek akttakednega wupr
posl ovanje stremi k razumni profitabil nGlljsaktvnega n obv ] &
upravljanja je povelati donosnost drugbe i n ustvar
infrastruktur e. Dr u g b ata izkaristitisikvespcijski apoteiizialNza nealizaeijo
energetskih projektov za zagotavljanje zanesljivega, varnega in stabilnega obratovanja energetskega
sistema v drgavi. Obnovo in povelanje proizvodnih ka
prek |l etnih izkazov poslovanja i n ptealizeestinpostopna al rt ov .
racional i zaci jo ¢gtevila zaposl eni h.

(7) Spodbujati je treba skupna sovlaganja v nove proizvodne kapacitete na segmentu
el ektrilne energije (mosicempgealostuist OV&EV ISPadE))a novi h s

partnerji. Drugba GEN mora wupravlijati oziroma zagoto
zagot ovi del ovanje in razpologljivost sistemov, ki z
zagotavljajo usklajeno delovanje pri proizvodnji in prodaji e | e k't r i | nseciljeermaksigizirang

prihodkov.

B)KI1 j ul ni GEN=2MeIigijo predatavlja izgradnja bloka 2 NEK, ki bo predvidoma potekala
po principu skupnih vl awgemtji tzo rujdeevl e(gdprojeknensedEtiuni ht ujni h)
(SPV).

(99Drugba GEN ener gi | a-odstethnegad rasdini gkejgeagaled @ ga v NE
velinskegshupine&SIE&Nga HESS, ki izkorigla naravno rento r

(10) Kazalniki spremljanja poslovanja (skupina GEN)

Listi pri hodki od pr oc 559168 809.991 668.243 728.427
Dobil ek na kapital (RC 537% 3,88 % 4,04 % 4,86 %
EBI TDA mar ga 13,3 % 8,22 % 10,09 % 10,6 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 103 95 93 95

(AQ1)Pri |l akovanj a

| Kazalnik 2015 2016 |
Dobil ek na ka 4,5 % 4,7 %
EBITDAmar ¢ a 8,00 % 7,60 %
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(12) Primerjalna analiza d r u & bzercem primerljivihd r u@pov pr eli308) 2011

251 %

20,6 %
0
12’3%14,0/0
7,5% 8,5 %
45% 4,1%
B e i
N e e
< 2 2 < 2 2 < 2 2 < 2 2
)} = = )} = = D = = D = =
0] @ D C) o @ C) i) @ C) o D
x =) > x S > x =} > x =} >
w f= j= i 2 2 w 2 2 w 2 g
t s T & s = |& s 3|8 s =
z @ 3 zZ T 3 z G 3 z @ IS
¥ 3 = 8 3 =8B 3 = B 3 2
© = i © > —i = —i S i
EBIT EBITDA ROE ROA
6.1.3 GEOPLIN, d. o. o.

(1)Drugba ima |icenco za opravljanje energetske de
posredovanja na trgu z zemeljskim pl ionog (wnaddijmesn dve hl
besedilu: Plinovodi) in Geocom, d. o. 0., (v nadaljnjem besedilu: Geocom). Dr ugba Pl i novodi i
GJSoperaterja prenosnega sistema zemeljskega plina. D
zemeljskim plinom, vendar je v mirovanju.

(2 Drugba Pl inovodi j e | astomcagjcael né¢ me lgjAs kpergean o 3
meddr gavnem sporazumu med Republi ko Slovenijo in Rus

lastnik skupne d r u §Jbueg n i t ok 8.lo.0 (ustanovitevab, septembra 2012) za izgradnjo in
upravljanja slovenskega dela plinovoda.

(3) Zasnova upravijanja jeizvaj anje wupravljanja drugbe s <cilije
skl adu S kazal ni ki uspegnega posl ovanj a. Poudar ek
poslovanja,t ako da posl ovanje stremi k |im velji profitat
skupini. Cilj aktivnega wupravljanja je povelati do
omregja zemeljskega plina.

4 Sl edenj e st r at eRepublike Slovenije ve s@mdwv i sni drughbi Pl i
potencialno mogno prek oddelitve drugbe Plinovodi %
n a | Republika Slovenijai n z nj o povezane o srmeeposredno pritiobiip@d54- Pl i nov
odstotnil astni@ki Zalepei dob iotsetmegavdeel| ekjoat v50dr ugbi Plinovod,i
zainteresirani mi drugbeni ki i z Republike Stogemije & Geaplimlea a | ast |
njihov deleg v Lkoddgki i Pévndvoadbe Pllieonpeevwdv Gaopnleinn i
del ege v Plinovodi h z ekonomskega vidika ne bi bil a
razmerja ali zar adi nepripravljenost:i dr Republika dr ugber
Slovenija in z njo povezane osebevdr u g bi Geoplin pridobij o -ddstotnghr ani j o
l astni gki del eg. Po izvedeni o Rdpetlike tSlovenijedwr ugibe g bPd i n
Geoplin gteje kot pomembna, nal ogba v druglesdS Pl inov
operaterja prenosnega omregja zemeljskega plina. Le
upravilena, se nalogba v drugbo Geoplin gteje kot st

(5) Kl jarizava dr ugbe Gmoplriami t i prevladuj ol trgni p o
zemel jskim plinom na obmolju Slovenije in vzpostaviti
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KIjul ni izziv drugbe Plinovodi je izvedba kIl jul nih
oskrbo slovenskega gospodar simivpagojisin za lizgradojontranzimtd k on k u r
plinovodov v skladu z evropsko energetsko strategijo.

(6) Kazalniki spremljanja poslovanja (skupina GEOPLIN)

Kazalnik 2011 2012 2013 2014
nerevidirano

Listi pri hodki od pr oc 401.148 482.324 350.207 377.500

Dobil ek na kapital (RC 6,57% 5,35 % 4,37 % 52 %

EBI TDA mar ga 10,77 % 9,86 % 9,19 % 9,0 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 278 125 226 239

(MPrilakovanj a
Dobi |l ek na ka 57 % 59 %
EBITDAmar g a 10,3 % 10,4 %

(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@pov pr eli30E) 2011
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6.1.4 HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE, d. 0. 0.

(1)Dr ugtbraguj e z el ektri | no e rRepuldike Slovenijean erengetskig et s k e m
trgih vzhodne in srednje Evrope ter Balkana. Proizvodne kapacitete so skoncentrirane v njenih

hl erinskih drugbdhugblibemh or uwgdlminski | ast i tudi Prei
dobavitelja lignita za Termoel ekt r ar nustval 69 vaahj . Na d
prihodkov, na tujih trgihpa31% pri hodkov od prodaje elektrilne energ
skupineje62% pri hodkov od prodaje elektrilne energije, ki

(2) Skupino HSE sestavljajo:
- Holding Slovenske elektrarne,d. 0. 0.,k ot 0o b v | a d u(y nadalpjend besedjlb: BISE),
- Dravske elektrarne Maribor, d. 0.0.,z o d v i s n @ nadaljnjedp besedilu: DEM),
- Sogke el ektr ar e o.No voad vG osrni@mnadaljnied besedilu: SENG),
- Termoel ektr aro@msGpgi dnju g ¢ manaljnjembesddibu: T E G)
- Termoelektrarna Trbovlje, d. 0. 0. T v likvidaciji,
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- Premogovnik Velenje, d.d., s gest i mi odvi sni mi i n  dvt nadaljnjem pridrt
besedilu: PV),

- HSE Invest, d. 0. 0.,

- HSE ltaliaS.r. 1.,

- HSE Balkan Energy, d. o. 0.,

- HSE Hungary Kit,

- HSE Adria, d. 0. 0.,

- HSE Bulgaria EOOD,

-  HSE MAK Energy DOOEL,

- HSE BH, d.o. 0.,

- Podrugnica HSE Praga,

- Podrugnica HSE Bratislava,

- Predstavnigtvo HSE Bukaregt a,

- Predstavnigtvo HSE Beograd.

(3 Trgni del eg s k u p% petotnegab stoeegshiega SvBleptpdajnega trga z
el ektrilno e %e rnopil jopr 0 daj8nelg a t r g a inztakoegregl&dtje hal n o ene
vel eprodajnem tr gu RepeblikieSlotenii | Mo ugmear g imao vv | ast i proi
okvirud r ugBEM, SENGi n HESS, ki i zkordlgdvag ros knialr awmda r@md we , S
Prav tako ima v | asti TEG, ki proizvaj atapddstakliar i | no e
naravno rento in hkratitudist ori tve za stabil no del RepublikijSeeverdil ekt ri |

Prav tako ima v lasti Termoelektrarno Trbovlje (TET), ki je od decembra 2014 dalje v likvidaciji.

(4) HSE ima 77,7-odstotni | ast ni gki deleg v getoadgbi s®Pivh ENVudgm (nt
GOST, RGP, PV Invest in Golte) zaposluje 2.607 oseb, kar pomeni kar 66 % vseh zaposlenih v

skupi ni HSE (3.923 zaposl eni h). Za skupino PV je zar
potiennal rt finanl nega in poslzovinzwed bpor eksa treurkdgua i seanp ai
znatna raci onal i zmuzpgstavites pogofe\ da alosegdnje planirarie prodajne cene

lignita za potrebe bloka6 T E G.

(5) Zasnova upravijanja jeizvaj anje aktivnega wupravljanja drugl
rezultat v skladu s kazal ni ki usppgaefpappal peanpaul
poslovanja,t ako da posl ovanje stremi k 1im velji profitat
skupini . Cil aktivnega wupravljanja je povelati don

i nfrastr ukt uraeizkoristitir invgsticiski kapitalski potencial za realizacijo energetskih
projektov za zagotavljanje zanesljivega, varnega in stabilnega obratovanja energetskega sistema v

drgavi . Obnovo in povel|lanje proizvodni hmlana prekci t et d
l etnih izkazov poslovanja in poslovnih nalrtov.

6) Zar adi nerentabil ne proizvodnj e el ektrilne en
| astni gkega del ega HSE (ni bilo interesa zasebni h i

ohranitve energetske lokacije.

(7)Pr ou | tiebaimojgemmost kapital skega povezovadjagbougb S
vidi ka ulinkovitejgega upravljanja hidropotenciala n
potenciala enovite d r u gd potrebe financiranja investicij v hidroelektrarne na spodniji in srednji Savi.

(8Pr ou| irebamojgenost kapital skega povezovamjuasbdbr ughb
ciljem racionalizacije strogkov poslovanja. PV je n
proizvodnjo elektrilne energije v TEG, zato je optim
upravileno obratovanj e obvedellpa i ®B50@Whkel bkt Fretne pner

(9 KI j ul niskupine HSEwso u s p en @agon in obratovanjei nvesticije v bl ok
racionalizacijas t r ogkov v sk upi aiigradh)é HE ma spodnjdirastefing Saeai.n |
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(10) Na | o gdpablike Slovenijev drugbo HSE se gteje kot
trgni deleg na trgu z =elektrilno energijo v

strateg

S|

izkoriglajo energetski potenci al s | o v sinpotlenicid zar e k

vlaganja v nove proizvodne kapacitete in s tem zagotavljanje varne in zanesljive oskrbe Slovenije z
el ektrilno energijo.

(11) Kazalniki spremljanja poslovanja (skupina HSE)

Kazalnik 2011 2012 2013 2014
nerevidirano
Listi p rpiodaje (v KGO EWRY 1.327.546 1.807.655 1.562.320 1.359.325
Dobil ek na kapital ( RC 507% 6,18 % 4,41 % 15%
EBI TDA mar ga 13,84 % 12,2 % 12,76 % 10,25 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 88 98 92 76

A2)Pri |l akovanj a

| Kazalnik 2015 2016 |
Dobilek na ka 15% 2,0 %
EBITDAmar g a 12,1 % 13,7 %

(13) Primerjalna analiza d r u & bzercem primerljivind r u@pov pr eli30E) 2011
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over
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6.1l5BORZEN, ORGANI ZATOR TRGA Z EL&KDRI LNO ENERGI J

(1) Dr ug ba GJ3 vperpterja trga z elektriko. Skladno z EZ-1 in podzakonskimi akti

drugba opravlja dejavnost operaterja trga in dejavno:

(29Kot operater trga drugba izvaja naloge vodenj a
pogodb, izdelavo ok vi rnega voznega reda ter bil an|lni, obralu
povezani h s predhodno navedeni mi nal ogami . S tem se

omogol|l a aktivno poslovanje na trgu

3)Prek Centra za podpor eerafivni izgalalac podposne sherae z& o t op
proizvodnjo elektrilne energije iz obnovljivih virec
el ektri|lne energije. V tem kontekstu |drenghskdepapr avl j a
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pogodbe o podporah i n i zpl al uj e podpor energijo @louppurjvei ealldknterjiil ng

odstavka 372.1 | end BdD ceni , ki j o dol o] eanergydod praizyajaloest kupuj e e
gtirinajstega in peltihnepdtEegdavagdat snmmd aaB &2 projdgp ofri za t
poslovanjeinpr odaj a odkuplégnegijonaelterkgu i haodr aghbi al i Z r az

energetski borzi.

4 Dr ugba ,Rlooraz évmadaljinjem besedilu: Borzen) ima dvotirni sistem upravljanja.
Organi upravljanadr ugbe so: posl ovodstvo, nadzorni svet in d
nadzornega sveta so imenovani za mandatno obdobje pet let.

(5)Borzen ima | astni gki del eg v dr ugmio., BpdHz Regi one
drudgbo,dEoLdES$S v s ak a -odstowmdgajp onsi| c6vOnega del ega.

®)Ci | j aktivnega wupravljanja je zagotoviti uspegn
posl ovanjem po nalelih ekonomilnosti, produktivnost.
nal Jtesnilevanje ciljev se spremlja prek poslovnih n:

()Drugba je izpostavljena veljemu tveganju pri za
podpor sheme za proizvodnjo e | e k tObstaja rvisoka estognjag i j e i
likvidnostnega tveganja zaradi razkoraka med dejansko zbranimi in potencialno potrebnimi sredstvi za
i zplalilo podpor.

(8) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013
Dobil ek na kapital (RC 451% 38,9 % 17,9 %
EBI TDA mar ga 40,9 % 41,9 % 39,6 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 89 92 87
QPrilakovanj a

Kazalnik 2014 2015 2016

Dobil ek na kil6l1% 150% 16,8 %

EBITDAmar g a 403% 39,1% 39,7 %

6.1.6 ELES, d. 0. o.

(1) Dr u gBLES, d.o0.0., (v nadaljnjem besedilu: ELES) na podlagi EZ-1 izvaja OGJS
sistemskega operaterja prenosnega elektroenergetskeg
opravljanje javne slugbe dejavnosti si stemskega oper ;
V okviru opravllanj a regul i rane dejavnost.i zagotavlja varno,
vzdr gevanje prenosnega sistema.

(20GJSse financira iz omregnine za uporabo prenosne
dol ola nacional ni regul ator in jo plalujejo odjemal
el ektroenergetskega omregja in iz plealpillad ulj e me jmeidm a
trgovci z elektrilno energiijo, kateri so uspel.i na
uvozalizvoza elektrilne energije v in iz Republike SI

(3)Drugba i ma | veledb@esetgétskega prenosnega o mr e \fyRepubliki Sloveniji. S

sprejetiem uredbe na podlagi EZ-1 bodo podani pogoji, da ELES postane lastnik celotnega

el ektroenergetskega prenosnegaNagpodiag §4-1aELES oR@p @b Iniok i
prevzame elemente 110 kV, kateri so po funkciji elementi prenosnega elektroenergetskega
prenosnega omregja.
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(4 Skupino ELES sestavl jaj o inoobdwliasdiuej odImiejdomau. g bvd  E L
obvl aduj ol a ,dowgrbas |[EeLES] e | astni gke del ege:
- TALUM, d. d., proizvodnja aluminija, aluminijevih zlitin in izdelkov iz aluminija (83,44 %),
- TRGEL,d.o.o., opravljanje storitevll00%govanja z elektril
- STELKOM, d. o. 0., elektronske komunikacijske storitve (56,26 %).

(5) ELES, d. 0. 0., ima:
- 50-odstotni | astni gki del eg v obvladovani dr udgb. b, kBSP Reg

izvaja borzno dejavnost za sl ovenski trg elektriln
| 1l ane tudi v Srbiji,;

- 25-odstotni | astni gki del ar@ bv [, LdiDo@oM kigzeajai upradljanje objektov in
turistilnih kapacitet, |l i glenje prostorov, gostin

receptorske storitve,
- 125-odstotnil astni gki deleg v drugbi Central Allocation (

- 10-odstotnil astni gki deledg v drudghbi Coordinated Auction
(SEE CAOQ),
- 8,33-odstotnil astni gki deledg v drudgbi TSC NET GmbH Muncher
- 8,33-odstotni | astni gki del eg v drughbi Capacity Al l ocat
(CASC.EU).
® Ci | j aktivnega wupravljanja je zagotoviti uspegn
posl ovanjem po nalelih ekonomilnosti, produktivnost.
nal rti. Cil ] je povelativl danosnmagtvodr ugehbe oibmovwagptr
el ektrilne energijespiemspial pvahkj posl byavh nalrtov i
(MDrugba mora izkoristit.i i nvesticijski kapital sk
za zagotavljanje zanesl j i vega, varnega in stabilnega obratovanj
Obnovo in povelanje presrspgsreimM jlka pa eikt @otosdrowgrnbeéh nal rt

izvajanja dejavnosti GJSsi st emskega operaterja bo jedoh@gaadody dr ughb
odstotnil ast ni gki del eg.

(8) V letih od 2006 do 2009 so bile bilance vodene neskladno z energetsko zakonodajo, zato
obstaja neskladje med ralunovodski mi Ageracki aazenergibL ES i n
RS, insicerv skupni v i milijonov eumok Taongskladja bodo v letu ali dveh odpravljena, a
bo to vplivalo na poslovne izide.

9V odvi sniaumg d.d.gjb bila iZvedena dokapitalizacija s strani ELES s stvarnim
viogkom s konvervxijeoi hepjoabbgtevzvuowenovni kapital d
predvideva nadaljnja dokapitalizacija iz tega naslova. Dol gor ol no | astnigtvo v tej
zaradi sinergij v zagotavljanju stabilnosti elektroenergetskega sistema Republike Slovenije.

(10) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013
Dobil ek na kapital (RC 10% 1.3% 2,5%
EBI TDA mar ga 8,4 % 7,5 % 72%
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 116 116 122

(AQ1)Pri |l akovanj a

Kazalnik 2015 2016

Dobi | &adpitan(ROA) 2,8 % 3,0 %
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6.1.7 SODO, d. 0. o.

(1)Dej avnost distribucij skegaGJl8,piebseagavand, zanesligo obvezn
in ulinkovito obratovanje in vzdrgevanje distribuci
zagotavljanjez anes!l ji vosti oskrbe z elektriko z ustrezno zm

(2) Dr u § 8GDO, d.o.0., (v nadaljnjem besedilu: SODO) izvaja GJS distribucijskega
operaterja elektrilne energije na o0z%nibtjbucijskRgapubl i ke
omregja za el ekRepublikiGlovenginePmrge ¢ ot avl i del di stribucijsk
najema pri petih distribucijskih d r u §:EEKiro Maribor, d. d., Elektro Celje, d. d., Elektro Ljubljana,

d. d., Elektro Gorenjska, d. d., in Elektro Primorska, d. d.

(3) Prek GISs kr bi za dol gorol no, zanesl jivo, kakovostn
di stribucijskega omre@jnal rzt emlaaktvroij lan oo me redr @i, j on.j egov
vodenjem in obratovanjemtervz dr gevanj em zagotavlja dolgorolno zmog

razumne zahteve za ©prikljulitev in dostop do omreg
kakovosti napetosti in oskrbe z elektrilno energijo
prihodkov za storitve GJS. Vi gino prihodkov mu Ageoclaé energijeRSwzl at or ni
dololitvijo vigine omredgnine, ki jo morajo plalevat
gl ede na porabljeno elektrilno energijo.

@Cili aktivnega wupravljanja je zagotoviti uspegn
posl ovanjem po nalelih ekonomilnosti, produktivnost.
nal rti ter zagotavljati zanelsonpliviomt odjodbrmalec eem.e kWirr @ ¢
cilevsespremlja prek poslovnih nalrtov [GJ5 sigtemskedai | . Zar

operaterja bo dr gava v dr ugoddstotnitl tackit nv ggkrii lded rejge o hr anj

(5)Drugba SODO finmaeacbbaeknaskiorel|l veljem delu s kr

Nalrtovana dol gorolna plalilna sposobnost drugbe tem
vrednosti krat koeolproiklr i vayjjoatkevat ker ol ne obveznosti

pozornost obvl adovanju tveganj s podrolja plalilne s
vzpostavljene terjatve. V pri mer u mogeod obeglabevatidzato i h ok ol

drugbi peb®Opi tal ska neust r eapitala § bhveznesilj do yirev scbdsteve g  k
SODO okrog 7-odstoten. Glede na obseg in vrsto poslov ter obveznosti, ki izhajajo iz EZ-1, je trenuten

osnovni kapital drugbe prenizek in ne zagotavlja stal
@G)Leta 2009 je bilo RazdiamkepgrRIsoopmw&dtmotl omnosti na
izvajanja GJS SODO. Vlada je izdelala odzivno poroli
tudi distribucijskihd r ugbLet a 2014 | e HSalzudnaslkoo psoordeivgilzee j sko por ol
ugot ovi | o, da se nalrtovani ukrepi ni so izvedli, vl adse
por ol,ivikaterem se zavezuj et a k i skanju nal i na reorgani za
Ral unskegaRSsobdNahl a razmerij nmmid r & lg dieIODO doiviedamedb uci j s k
ostalim zapisala v strategij o \Unptudav Energatski &koncept dr gav ni
Sl ovenije in Drgavni razvojni ener get s ktiebapandvmot . Konk
preveriti izvedljivostraz | i | ni h variant reorganizaciije. Ena od pr el
SODO in hkratni prenos vloge distribucijskega operaterja neposredno na elektrodistribucijske d r u g b e
a glede te variante obstaja ge veliko odprtih vpragail

(7) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013
Dobil ek na kapital ( RC98,31% 52,00% 46,62 %
EBI TDA mar ga 1,02 % 0,87 % 0,97 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 144 151 173
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@Prilakovanja

| Kazalnik 2014 2015 2016
Dobi | ek nROEK:2037% 1881% 13,19%
EBI TDA marga 062% 069% 072%

6.1.8 PETROL, d. d.

(1) Petrol, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Petrol) j e naj vel ja slovenska wener
naj veliji s| owmamsakiv el v @ ©ndsKupgnpehodkik inlena najveljih slov
trgovskih drugb. Poslovno dejavnost drudgbe predstavl |
energenti . Petrol trguje tudi z blagom za g¢gi woko por
prihodka. Ve | delipos | ov Petrol realizira na slovenskem tragu
finanl| ni pol ogaj ter razvejana i n sodobna mal opr o
konkuren|lna prednost. Drugba Petrol S svojoat,posl ovn
plinom in ostalimi energenti na slovenskem trgu v vseh segmenthd o sega vodi |l ni tr gni de

(2) V skupini Petrol so v Sloveniji naslednjed r u g b e :
- Petrol, d. 0. 0., (100 %),
- Petrol tehnologija, d. 0. 0., (100 %),
- Petrol energetika, d. 0. 0., (99,38 %),
- Petrol PLIN, d. 0. 0., (100 %),
- 1G energetski sistemi, d. 0. 0. 1 (100 %) GEN-I in (50 %) ELTEC,
- ELTEC Petrol, d. 0. 0., (100 %),
- RODGAS AD Balka %ppola (89,614
- Petrol Geoterm, d. 0. 0., (100 %),
- BEOGAS INVEST, d. o. 0., (100 %),
- INTERTRADE ENERGIJA, d. o. 0., (100 %),
- Petrol LPG, d. 0. 0., (51 %),
- PETROL Energetika DOOEL (100 %),
- Geoenergo, d. 0. 0., (50 %),
- AQUASYSTEM, d. 0. 0., (26 %),
- SOENERGETIKA, d. 0. 0., (25 %),
- PETROL BUCHAREST ROM (100 %),
- Geoplin, d. 0. 0., (31,98 %),
- MARCHE Gostinstvo, d. 0. 0., (25 %).

3)Upravljanje drugbe bo usmerjeno v uresnil|evanj
doseganje ciljnih kazalnikov posl ovanj aGlavnkcilishodo | e
nadal jevanje rasti, poaved e anjne sdtabosmastdii vi dendna
maksimi zacija vrednost.i drugbe in doseganje rezultat

4V primer uzaazdli glaint we dr Javrebagaediel egpomen drugbe
Drugba Geopt)imavigsBdr,u®yd o Pl inovodi . Zaodspmaegadeali ¢ega wel
drughbi Pl inovodi se z ostali mi zainteresirani mi dru
Republike Slovenijev Geopl i nu za nj iimhoeodi. Pdtentiang sevzvedertudignerjavaP |
preostal ega del a Répabike Blovegnfeerg sGedbeglle qau za | astni gki del
rezervoarski h kapaci t eeérmimskvlobsdgu,gki ja potrebhen zaadagomniljgnea v S
s k | a d a&ig dbeeanjh rezerv naftnih derivatov v okviru GJS, ki jo izvaja Zavod Republike Slovenije

za blagovne rezerve (v nadaljnjem besedilu: ZRSBR). Cel otna kapacemimjea skl ac
480.000m®>. Od tega ima ZRSBR v®(lnaisnaniogtpau ujree j3e9n.i5h0 Os Imu g n
dostop i n uporabo rezervoarjev Vv nji hovi lasti), C

160.000 m® kapacitet, kar predstavlja kar 42-odstotno z asedeno st celotnega skl ad

60



ZRSBR. Skl adijagl|Ser mMimsut aplraecdist avl ja najvelje in najsod:
naftnih derivatov v Sloveniji, kjer se letno pretovori 228 mi | i j ona ton naftnih der.i
potrebe slovenskega trga (90 % vseh naftnih derivatov, ki se prodajo na slovenskem trgu), nekaj tudi

za iznos ali izvoz na druge trge.

(5) Drugba Petrol mor a z dr ¢ aohikovanjaeceni naftnih t ud i %
derivatov z namenom doseganjab ol j gi h posl ovni h rezultatov.

(6) Kazalniki spremljanja poslovanja (skupina)

‘ Kazalnik 2011 2012 2013 2014
Listi prihodki od pr oc 3270353 3.753.993 3.947.323 4.014.303
Dobil ek na kapital (RC 12,37 % 12,32 % 11,71 % 12,46 %

EBI TDA mar ga 3,38 % 3,08 % 3,27 % 3,47 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 57 46 49 52
(MHPrilakovanja
| Kazalnik 2015 2016 |
Dobi |l ek na ka 13,6 % 13,8 %
EBITDAmar g a 3.5% 35%

(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerlivihd r u@fbov pr eli308) 2011

19,1 %

11,5 % 11,2 % 11,8% 11,7 % 12,0%

7.0 %
) o, 5,6%
22 0% 3,2 % 34% 2L%

1. kvartil industrije
1. kvartil industrije
Mediana industrije
1. kvartil industrije
1. kvartil industrije

PETROL SKUPINA
Mediana industrije
PETROL SKUPINA
Mediana industrije
PETROL SKUPINA
PETROL SKUPINA
Mediana industrije

EBIT EBITDA

Py
©)
m
Py
©)
>

6.2Ban| ni gtvo

(1) Banke predstavljajo kategorijo d r u, ditso k | j euzh premagovanje gospodarske krize.

Dr gava kot | astnik bo morala aktivno poseli v posl ov
se vrnejo k dejavnosti, za katero so registrirane,t. posoj i | na dej av nosetstabilngst i nt er e s
ban|l nega sistema in ohranitev vseh ravni odl ol anj a
pomembno, da sistemske banlne institkotgdvijpememBiDani j o s
banke, da ostanejopwomégmpawvwnizal aatzvoj Taeanjaaj a, ponudbc
kompl eksnih finanl| nih produkt ov, akumul acij o kapit e
ekonomiji, prav tako pa je pomembna tudi k onkur en| nost ban| nega sektorja,
vpet ost v mednarodno finan|lno okolje. Le konkurenl e

finan| negiaspiemema real ni tsgeikmedmarodnihtrgho mal e m
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Vel ina veljih bzasbnilvasEvr opPiosjagnezne | zj eme SO0 V¢

regevanja bank s mpt bari a,dr ggape, Kommer zbank. V Fra
| ast ndirgugvbo redkost, |j e v BNPlinSiocli ®4 tRileGRPRPaamenpe. del e
i ma dr gava tudi v italijanski h i®R5od#tanhl. a svt i Gvdircgavset,a \
del eg drgavnega |l astnigtva pa je v posamezni h bankah

6.2.1 NOVA LJUBLJANSKA BANKA, d. d., (NLB Skupina)

(1) Nova Ljubljanska banka, d. d., (v nadaljnjem besedilu: NLB Skupina)j e naj vel ja sl ove

banl|fnionan|l na skupina, ki jo sestavlja 45 | 1'ani c na
naj pomembnej ga dejavnost, ki jo zaokraea@uwjaejov abei gt e
(givlijenjsko in pokojninsko zavarovanje) in upravlija

sestavlja: devet bank, sedem lizing d r u, davet d r u\gdejavnosti faktoringa in forfetiranja, trid r u g b e
v zavaroval niggrvaw lijnandjrw gsbaprvemogenj em ter 16 drudgb =z

(2) Dne 18. decembra 2013 je bila banka delegna ukrepov z
kapital ske ustreznosti . Na podl agi ukrepa zagotavl ja
100-odstotni | a st i Republi ke Slovenije. Banka je morala pri|
kapitala banke, ki ga je potrdila tudi Evropska komisija. Na tej sprejeti osnovi bo v naslednjih letih
zasnovano upravl janje banke ITlaas(tpiodmna g piode ol pu ddexg

optimizacija stkogkbudipodoeeganjae cil jnih finan|]nih |
ROE i n CIR). Nefinanlzigii pbdft plgjpej pakobpegati vnega up
s tveganji in kreditne politike.eBatuti amejliev gledw| ol eno
izplalila dividend.

BV primeru NLB, pri kateri se je Repubobdoin&lai S| ove
za dokapitalizacijo zavezal a k zmanj ganj w dkkapital
31. decembra 2017, bo SDH za realizacijo te zaveze v sodelovanju z vodstvom NLB pripravil program
uvrstitve delnic NLB na mednarodno borzo po programu IPO. V tem primeru mora SDH v statutu
drugbe ustrezno ureditd.i omejitve pri koncentraciiji [

(3) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2012 2014
(nerevidirano)
Dobi |l ek na kapital (1 Neg. Neg. Neg. 4,7 %
Operativni strofkR) v 59,7 % 54,6 % 96 % 59,4 %
Loan to depozit (LTD) 105,4 % 104,7 % 86,2 % 75,9 %
Del eg NPL 21,3 % 28,2 % 25,6 % 25,5%
@HPrilakovanja
Kazalnik 2015 2016*
Dobil ek na kapital ( 8 % 8%
Operativni strogki \ <55% <55%
Del eg NPL v bruto kr <16% <12%
*Doseganje dololenih ciljnih finan|lnih kazalni ko\
nalrtu prestrukturiranja, ki ga je odobrila Evropska
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6.2.2 SIDT SLOVENSKA IZVOZNA IN RAZVOJNA BANKA, d. d., LJUBLJANA

(1) SID banka, d. d., (v nadaljnjem besedilu: SID banka)j e speci ali zirana dr gav
razvojna banka s gtevilni mi javni mi poobl astili iz 2
gospodarskih poslov ( Ur adni | 2/04 in 5608 | ZSYRB;. v nadaljnjem besedilu: ZZFMGP),

Zakona o Slovenski i zvozni i 156/08 & 20/08; v nadaljnea hesadilu:( Ur adni

ZSIRB), Zakona o varstvu oko390&i urUadandoni prlielsitg|l R, o gte.sedi
ZMetD, 66/06 i odl. US, 33/07 7 ZPNa | r t ,i ZBO#f1LA,078/08, 108/09, 108/09 i Z P Na-Ar t

48/12, 57/12 in 92/13), Zakona o javni h fi nanid/lhi u(rUardandoni prleilsitg| RS
besedilo, 14/13 7 popr. in 101/13), Zakona o jamstveni shemi Republike Slovenije (Uradni list RS,

g t33/09 in 42/09), Zakonao j amst veni s h e mi Republ i kiadrBlistoREeni j e z
gth9/09) inZakona o porogtvih Republi ke Slovenije za fin
(Uradni | 4B/H0t 87/RL.$n, 55/1) za izvajanje spodbujevalnih in razvojnih nalog in storitev na
podr ol jih mednar oaddeer stkreggoav iinne ,r agzos@j nega soded ovanj a,
raziskovalnih in izobragevalnih dejavnosti, ekol ogi |
drugi h podrol ji h, pomembni h za razvoj Sl ovenije.

(2) Osnovna vloga SID banke je podpiranje ekonomskih, strukturnih, socialnih in drugih politik,
ki i zhajajo iz dolgorol ni h r az\ED,jkarjebi poleyzegoataviipBnggy Re pub
dol gorolne in stabilne gospodarske rastirazvomega r aj no st
financiranja osnovni cilj v Il etu 2008 sprejetega ZSI |
krize je SID banka prevzela pomembno vlIogo tudi Vo
dejavnosti, s postopnim izhodom iz nje pa se vse bolj krepi njen razvojno-spodbujevalni element.

BV skladu z vlogo, nameni i n nal ogami SI' D banka
sicer v okviru izdanih dovoljenj Banke Slovenije. To je predvsem dajanje kreditov (spodbujevalno in
razvojno financiranje, izvozno in projektno financiranje), ki praviloma poteka prek bank, v posameznih
primerih s sodelovanjem z drugi mi posl ovni mi bankami
konl|l ne upravil ence kreditira n e poiteine ith daige kr&ditn®@ b ank a
i nformacije. Za dr gavni ralun pa SI D banka izvaja I
kreditov in investicij pred nemarketabilnimi riziki; program izravnave obresti (P1O); jamstvena shema
zad r u gjdmstvena shema zafizi ne osebe in jamstvena shema za inves

(4) V okviru skupine SI D banka del ujejo g e inkRvalkedtna e drug
zavarovalnica, d. d. , (zavarovanje kratkorol nnih ter]
drugba za terjava dagpvabonitetng informacije, monitoring rizikov); Prvi Faktor (faktoring,
zavarovanje terjatev, eskont menic, diskont faktur); CMSR (raziskave in analize, svetovanje,
informacijske dejavnosti, dvostranska URP, kombinirani posli).

(5)Dr u g b eviruxskupink SID so:
1. SIDT Slovenska izvozna in razvojna banka, d. d., Ljubljana;
2. SID T Prva kreditna zavarovalnica, d. d., Ljubljana, v kateri ima SID banka 100-odstotni| ast ni gk i
del;eg
3. PRO KOLEKT, dr ugb ao. @ djubljazat e kater ima SID thanka 100-odstotni
|l astnigki deleg in gest hlerinskih drughb:
- PROKOLEKT,d.0.0.,Zagreb, ,Hrvagka
- PRO KOLEKT, d. o. 0., Skopje, Makedonija,
- PRO KOLEKT, d. o. 0., Beograd, Republika Srbija,
- PROKOLEKTCMSB,S.R.L., Bukaregta, Romunij a
-  PRO KOLEKT SOFIA OOD, Sofija, Bolgarija,
- PRO KOLEKT, d. o. 0., Sarajevo, Bosna in Hercegovina;
4. PRVIFAKTOR, d. 0. 0., Ljubljana, v kateriima 50-odstotnil ast ni gki deleg in gtiri
-  Prvifaktor,d.o.o., Zagreb, Hrvagka
- Prvifaktor, d. 0. 0., Beograd, Srhija,
- PRVIFAKTOR, d. 0. 0., Sarajevo, Bosna in Hercegovina,
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- PRVIFAKTOR, d. o. 0., Skopje, Makedonija,
5. Center za mednarodno sodelovanje in razvoj Ljubljana, z dej avnostj o podjetni gk
svetovanja i zavod s pravico javnosti.

6)Zar adi zagotavljanja izvajanja nalog in uresni|
edina delnilarka SI D banke. Nadzor nad posl ovanjem S
Banka Slovenije, Agencija za zavarovalni nadzor in ministrstvo, pristojno za finance. SID banka enkrat
letno, najpozneje do 31. maja, vladipor ool ai zvr gevanju dani h javnih poob
Vlada enkrat letnodr g a v n e mup ozr baminajanju dejavnosti SID banke.

(7) Skl adno z ZSI RB | | anStD bankedimenujenwtadaa Za skeorlinaaijo
del ovanja pristojnih drgavnih in drugih organov ter |
zavarovanja in financiranja mednarodni h gospodar skih
zavarovanja in financiranja poslov mednarodne trgovine in investicij je pristojna Komisija za
pospegevanje mednarodneviladaenj av e, ki jo imenuje

(8) Posebno pozornost pri upravljanju banke bo namenjena celovitemu upravljanju tveganj in
ohranjanju visoke organizacijske kulture. Ena od k1 j ul ni h strategki h usmerit e\

ugodne strogkovne wulinkovitosti na dosegeni h ravneh,
dejavnosti. Cilj SID banke kot javno spodbujevalne in razvojne banke ni doseganje ka r najveljega
dobit emydeodlseganje drugbeni h koristi ob preudarnem ohr

(9) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2012 2013 2014
(QEIEVIET0)
Dobi |l ek na kapital (F 31% 1,9% 2,7 % 1.2%
Operativhist rogki v neto d 195% 14,4 % 18,6 % 23,7 %
Loan to depozit (LTD)* - - - -
Deleg NPL v bruto kre 1,5% 3,6 % 7,7 % n. p.
*SID banka skladno s 13.| | e n o m-1 ddHawnosti ne sme sprejemati depozitov.

(120) Prilakovanj a

Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na kapital ( 3,0% 3,3%
Operativni strogki v 178% 17,5%
Deleg NPL v bruto kr 70% 6,5 %

63Zavarovalnigtvo

1)V interesu drgave je stabilnost zavarovalnigkeg
kljulnih finanlnih instituci]|i v Sloveniiji, zato je
Sl oveniji. To je pomembno za ‘tragvbfuccinjanja, kpmpudhks
produkt ov, akumul acijo kapitala v drgavi in reinves
pomembna konkurenl|l nost zavarovalni gkega sektorj a, z
finanl no okol j ezavlar ckvoanlknuirgeknil esnekt or | ahko zamgotovi s

spremlja real ni tsgeikmedmarodniatrgho mal em

2) Zza razliko od nekol i ko bol j specifilnega gl
pozavarovalnice nase sprejemajo posamezne potencialne obveznosti s celega sveta, je zavarovalni
trg precej bolj Il okaliziran, rast pa je molno pogoj el
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6.3.1 POZAVAROVALNICA SAVA, d. d.

(1) Glavna dejavnost Pozavarovalnice Sava, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Pozavarovalnica
Sava) j e dej avnost zavarovanja in pozavarovanj a. Nj ene
Sl ovenij e, Hrvagke, Republ i ke Sr bsske, prlLetneg ngoor ek v akro
dejavnostjo zavar ovtatudjZavarovBimico idribor, d. th #ozavardvanica Sava je

tudi najvelja pozavarovalna drugba s sedegem v sredn,
pomembnega dela finanlnega sektorja v Republ i ki S| c
strategkem i ntparstasudi sdradpav enost finanl nega sistema i

menedgerskih znanj na podrol|l ju zavarovalnigtva.

(2 Nal ogbo v Pozavaeavalhibcane 8awa me rsdj zagotavima | ogbe,
mul tiplikativngeosuddda&krestvv iirmpeenk spanzije na trge zaho
v prihodnje razvijala svojo pozavarovalno dejavnostint u d i zavarovalnigke aktivnos
in prebivalstvo.

(3) Zasnova upravljanja bo temeljla na ukrepih, ki poudarjajo kapitalsko stabilnost
zavarovalnice, p 0 s p @ gnégracijo Zavarovalnice Maribor, d. d., v skupino, ter na drugi strani na
strogkovni ul i n k dPuzavarovaliica Sapaomsotaovvnastefingm obdobj utivzdr gev
donosnost kapitalain nadaljevatiz i zpl al evanj em r edmjlhe tlneetgna hd odbiivlikdae)n.d

(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013 2014

Dobi |l ek na kapital ( R 2,7 % 7,4 % 7,6 % 119%

Kombinirank ol i | ni k 98,3 % 98,7 % 96,8 % 95,5 %
G)Prilakovanj a

Kazalnik 2015 2016

Dobil ek na ki>115% >12%

Kombiniran ki <95% <95 %

(6) Primerjalna analizad r u & bzercem primerlivihd r u@dbov pr eli308) 2011

96,7% 101,2% 97,09%

13.8% 19.9%

0% mam W 2% 22%  32%
— I
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6.3.2 ZAVAROVALNICA TRIGLAYV, d. d.

(1) zZavarovalnica Triglav, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Zavarovalnica Triglav) j e naj vel | a

zavarovalna drugba v Sloveniji in med vel jpomja v regi
vVse vrste premogienj szkdirhaav sbeebhnhh zavarovanj. Zavaro
naj obsegnej gskupimeeTrigav, rkjersse izvajajo pr emogenj sk a, givljenjska

dodatna pokojninska zavarovanja in zdravstvena zavarovanja.

(2)Zavarovalnica Triglav | e kot pomanbmaezhradasvoel ov en sk
regional ne pomembnosti, pomembnosti finanl|lne stabil n
V interesu drgave je sodelovatie pmi ohrtraamt e gk imenedIgelr
o zavarovalnigtvu v Sloveniij.

3Yzavarovalnica Triglav je dololena za stratedgko
pravic SDH in ZPIl Z. Po izpolnitvi tega pogoja je Za\
njej pa se ohrani deleg RepubtokeelSéepaenaj pSDR&mbne w

oziroma wupravl j awoeca sprtea rkalko@mo m kol i razpol aganj e
dr gave % Zavarovaloideciughe i @ll awsbw e ml¢mtgwntal i n uredi ti
koncentracije | astnigtva posamezni h =zasebnih | astni

|l astnigtva do vi gi 8 posednan zakgnam, kot da ameddljuje Zifadi ddstavek 79.

| | ena -Z&MDptavljanje s kapital sko nalogbo v ZPlZ prenese n
bo oblikovan na podlRgipotleaggaanhj ena KSDHtlabhoszkede nal og b
po sprejemu posebnega zakona o demografskem rezervnem skladu.

@WKl julnpostebanja drugbe so:
- zavarovalnigtvo,
- upravljanje premogenja in
- dejavnosti, s kateri mi se podpira temeljne finanl| ne

(5) V okviru skupine v Sloveniji delujejo:
- Zavarovalnica Triglav, d. d.,
- Triglav zdravstvena zavarovalnica, d. d.,
- Pozavarovalnica Triglav Re, d. d.,

- Triglav nepremilnine, upravl janje, svetowaonj e in
Ljubljana,
- Triglav Skl adi, drag,ba za upravljanje, d.

- Triglav Nalogbe, dsi nanlna drugba, d.

- Triglav I NT, hod,dingka drugba, d.

- TRI-PRO, d. 0. 0.,

- Slovenijales, d. d.,

- Gradis IPGI, d. d.,

- AS Triglav i servis in trgovina, d. o. 0.,

- v tujini na Hr vagkend., V¥ BIH griglawOsigusijey d. d.awn $rigi, Trigldv.

osiguranje,a.d.o. , v Lrni gor i,aldowMakedonijosiglag Osigaravang AD in
na Legkem Triglav Pojigt'ovna, a.
(6) SDH mora podpirativ se ukr epe notranje racionalizacije po

kapital skiiilzbmdljg@mj e korporacij skega uprtadvrdgiskanj a, na
giritev zavarovalnicteé¢avzRogleediinl|j reo vs dsapithiezaldeovaboi¢ea o s t i
in stabilna dividendna politika.
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(7) Kazalniki spremljanja poslovanja

‘ Kazalnik 2011 2012 2013 2014

Dobil ek na kapital ( R 9,6 % 13,8 % 12,0 % 13,4 %
Kombiniran kolilnik 90,1 % 89,6 % 91,0 % 96,3 %
B8 Pril|lakovanj a

| Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na ki>115% >12%
Kombi niran k¢ <95% <95 %

(9) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli30E) 2011

o040 10L2% 9700

0,
1150 138% 199%
e B 21% 22%  32%
S 2 2 = 2 2 = 2 2
= S E = < > 5 = = > = =
< 3 g < 3 3 << 3 g
> © © > o © > © ©
8 O g £ 8 O g £ 8 O % £
o = o = o =
SF g g SF 5 8 SF & &
$ § = & g8 = § 3 =
= i = i = —
ROE ROA CR (Kombinirano razmerje)

6.3.3 MODRA ZAVAROVALNICA, d. d.

(1) Modra zavarovalnica, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Modra zavarovalnica) opravlja posle v

skupini givlijenjskih zavarovanij skl adno z Agersckekonom o
za zavarovalni nadzor za opravljanje zavarovalnih poslov v naslednjih zavarovalnih vrstah: (1)
nezgodno zavarovanje in (2) ¢givljenjsko zavarovanje.
KAD, v upravljanje pa je prevzela pokojninske sklade ZVPSJU, KVPS, PPS in Kritni sklad PPS.
Vzaj emni pokojninski skl adi preldasdtaiv] jzaggvoar ¢ wd raav /
posameznega sklada in so | oleni od |l astnega premogen|
@2)Republi ka Slovenija je z namenom zmanj gevanja t
3stebrni pokojninski sistem, ppeidst a&wlejra Mmoaljtydio nzeanvbanrec
naj v eldjugegadelebra pokojninskega sistema Republi ke Sl ov
je namrel| zavar owl200miljonaeuravsir &wdlisjt &lva kar Ypev eala, pkothl jiig
jeimelavupr avljanju oktobra 2011, ko je zalela s posl ov:

finanlna sredstva zavwndijonowearbvni ¢ € nanbhgal ar2dd9tva vseh
pokojninskih skladov 871 milijonov eurov, f i nan| na sr edsthkadov pabla7miljgnovi t ni h s
eurov.

(3) Osrednja s t r aatci#iggModre zavarovalnice je zgraditi zaupanje in zagotavljati varnost

pokojninskih prihrankov zavarovancev, ki ju dosega s strokovnim upravljanjem in visokim varnostnim
kapitalom.
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(4)Modrazavaroval nica se skl adaol 3dtdeojleo | bao LBtOr.at egk o

dokl er upravlja Zaprti vzaj emni pokojninski skl ad
razpol aganje s kapitalsko nalogbo (del nice pzavdreaneal
morata delega Republi ke Slovenije in Kapitalske drug

zavarovalnice. Prednostna pravica za pridobitev delnic v javni ponudbi pa je
zagotovljena zavarovancem v skladih, ki jih upravlja Modra zavarovalnica, in sindikatom, ki
predstavljajo javne uslugbence, ter delodaj al cem, ki

B)Ker je Modra zavaroval ni ca &ADajemedposredpi pilptudie mbnej ¢
zagotavljanje dodatnih sredstev za prvi steber slovenskega pokojninskega sistema prek ustvarjanja
dobil ka iz naslova upravljanja s pokojninski mi skl ad
Modra zavarovalnica bo tudi po preoblikovanju KAD v neodvisen in avtonomen demografski rezervni
sklad, kot ga opredeljuje zakon, ki ureja pokojninsko in invalidsko zavarovanje, ostala eden temeljnih

gradni kov zagotavljanja varnost:i pokojninskih prihrai
6) KI j ul ni izziv Modr e zavaroval nbsae pakaninskihoseganj «
skl adi h, s kateri mi upravlja na podl agi odobrenih pol
()Kazal ni ki spremljanja poslovanja (skupaj za ¢gi vl
2012 gy A0
nerevidirano
Rast kosmate obralunane pren 1.161* 94 125
Strogki posl ovanja v % od ko 30 % 33% 28 %
Kosmati dobilek v % od |iste 85 % 24 % 93 %
Donosnost nal ogbenega portfe 10,2 % 8,3% 19 %
Dobi |l ek na kapital ( ROE) (v 9% 2% 9%
Dodana vrednost na zap. (v EUR) 293.763 324.976 380.856

*V letu 2011 je Modra zavarovalnica poslovala le tri mesece, zato podatki o rasti kosmate

obralunane premije v Il etu 2012 niso primerljivi
@Prilakovanja

2015 2016
Rast kosmat epremie(iadeks)n a n e 101 100
Strogki posl ovanja v % od kos 45 % 43 %
Kosmati dobilek v % od |iste 11 % 13%
Donosnost nal ogbenega portfel 3% 3%
Dobil ek na kapital (ROE) (v ¢ >8% >9%
Dodana vrednost na zap. (v EUR) 276.568 288.200

64Fi nanlni holdingi

Finan] ni hol di ngi i mhejoavznao s s v aujpad ass pavnnpne s f i n,
oziroma vrednostni mi papirji. Strategija upravljanja
gtevila finanlnih nalogb v wupravljanju, Z namenom
Nal ogbebil e ustanovljene z namenom doseganja razlilni

6.4.1 SAVA, d. d.

(1) Sava, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Sava)j e dr ugba za wupr avskupimanj e i n
Sava pa adbrldgm@®asl ovna skupina Sava |je sesosmiv]i j ena
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odvisnihnddehpghb dr udgreungibiNj i hove dej avnosti pa SO prec:
finanl| niilmz chrad gpejrba tie ji zvemgstki j e vodilna ponudnica tu
ter druge dejavnosti, namenjene predvsem prihodnjemu dezinvestiranju).

(22Sava ima pomemben pol ogaj v gospodarstvu dr gave
institucijah in turi zmu. Nal ogba je opredeljena kot |

(3) Osnovni cilj upravljanja je spremljanje poslovno-f i nan|l nega prestrukturiran

bi omogol §honje zadol genosti i n Npmoen eklivaegg upravijanjejd n o st i N
povel ati ulinkovito in dobil| konosno pioshractvstlljoe . Cilj
di videndno politiko. Doseganje ciljev drugbea spr eml |
sestankihs posl ovodstvom in nadzornim svetom drughb.

(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013 2014

nerevidirano

Listi prihodki od prod 193.783 192.188 67.221 62.997

Dobil ek na kapital (RO neg. neg. neg. neg.

EBI TDA mar ga 9,93 % 12,23 % 13,29 % 15,0 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 34 35 30 30
(5) Prilakovanja

Kazalnik 2015 2016

Dobil ek na ki neg. 0,50 %

EBITDAmar ¢ a 16,00 % 16,00 %

6.5 Promet, transport in infrastruktura

(1)) Pr omet , transport i n |l ogistil| na infrastruktur e
gospodarskega in trajnostnega razvoja vsake sodobne
ustreznega prometa in transporta ni mnirasgukture Grezapost avi
nerazdrugljivo cel ot o, ki predstavlja generator raz.

urejenem sistemu.

2)Posebnost v nadgem okolju predstavlja dejstvo, d
prometa in transportavs v o0 i | asti l ogi stil|l no ,d dfDARS d.d. uté)taur o (npr
v upravljanju javno infrastrukt,donom)v degavoigblastizpo
s pomembnim naravnim ali grajenim monopolom, kar jim daje posebno vl ogo v nagem goOSpo.:
okol ju. Zato ni nakl julje, da je velinska | astnica V:

3y Drugo pomembno znalilnost teh drugb predstavlja
strani drgave prek koncesi julatornihnagencijin sugvensijpza dparabs ki h s | u
tehnol ogij . To je ge zl asti pomembno v primeru proda
posamezni h dejavnosti, ki so pomembne za izvajanje di

(4) Slovens ke gel @&an.jcve nadal j nj em sobracgoeahi grewaznik § G)

tovornem in potni gkem prometu in upravljavec javne
prevozni k v potnigkem prometu so tudi necpa itvagapp OGJI S p
tudi OGJS vzdrgevanja javne geleznigke infrastruktur
dr gave | e, da SG na podrolju wupravljanja javne g¢gel e

sposobnost javne @elpeometnogdnest in odvijange urejenada in nemotenega
gel ezni gkega prevoza ob dosl ednem spogtovanju nal e
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infrastrukture od prevozni ka, skl adno s pravnim redo
strategka welnd@b gl ede na zaostrene gospodarske razn
gre izkljulevati vstopa novi hbodisivu gdocewii skmpdi oplandjajgj bseé vk

trgno dejavnost, ob upogtevanneo dvwiedrmhodtnio wmrvaewlejnevga
infrastrukture.

B)Koprsko morsko pristanigle je edino mednarodno |
tovornemu in potnigkemu prometu i n geeerngrJadlaauima i zr e
zaradi uvrstitve med jedrna pri st alBEN-Glve !l i kega strategkega pomena z2
pristanigkih storitev, k id., (¥ madaljnjero besedils:iLuka Kopey), izkajpk a Ko p e
na obmol ju pristanigl a, j e skl adno anje kitnredeega | sk o p
vzdr gevanja pristani gkeza njffavarsitrpkomete, wnadredgiyjea t ud
namenjena nejavnemu promet u, zadol gena je tudi za r
|l ogistilne infrassuuktstei nPkégaapjreobli&aovanja drug!
Koper vliogila stvarni vliljoagwrkqg ikn npej avmar@wiistparidgk a
zeml jigl, pristanigkega akvatorija in operativnih ob:

6.5.1 LUKA KOPER, d. d.

(1) Luki Koper je bila v letu 2008 za obdobje 35 let z uredbo in koncesijsko pogodbo podeljena

i zkljulna pravica in dol gnost opravljati nal oge vode
S 0 dol ol ene S koncesijsko pog&aperos.e Gsamavima ndejiaznad]
pristani gke, skl adi glne in druge |l ogistilne storityv

naslednjimi sodobnimi terminali:

- kontejnerski terminal,

- avtomobilski terminal,

- terminal za generalne tovore,

- terminal za sadje,

- terminal za les,

- terminal za minerale in rudnine,

- terminal za ¢gito in krmila,
- terminal za glinico,

- evropski energetski terminal,

- terminal za tekole tovore,
- terminal za ¢givino in
- potnigki terminal

(2)Pol eg pomorskega in pot nKofgekiegwaijpa omatabm&lij gaptri
je drugba v skladu s koncesijskoGpngddbgapvidtgegnar
pristani gke infrastrukture, namenjienen zraa zjvavjnai tpurdoi mey
infrastrukturo, ki ni namenjena javnemu prometu.

BYKoprsko morsko pristanigle je edino mednarodno |
tovornemu in potnidgkemu prometu i n geeerngrJadlaauima i zr e
zaradi uvrstitve med jedrnapr i st daENFTgM eal i kega strategkega pomena za
na skrajnem severnem delu Jadrana in izjemna miKkrol
neposredno okol i pri sstaanigdlaa) .gi om&k@o |lzatl @ dijiet poidost ¢
cilja in wulinkewiltadi a miop upeg itasvinaoesig@ It @Tvol j a vel i ko kor
prednost Vv primerjavi z drugi mi jadranski mi pristani
tudi Y girgem del u srednjeevropskega prostora. Zar ad
pristanigko infrastrukturo na celotnem obmolju prist
edinega operaterja na obmolju Kopei st ari Wlug nkKo p era (dtrjg.c
velinski | ast nKopgeki udliel egpwvi hadknj e. Na takgen nalin |
pristani glem tudi prek svojkepgra Vpbkiwi glhegazvbpbyodais
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dr gava t oraengpostedne, Ipjeka sklenjenega koncesijskega razmerja, in posredno prek
| astni gkega r akopeer jZaarwdiL ulgie omenj eni h in(izemedaast ni gk

strategkega pomena pristanigla v drgavi j ednjjbe ravr
Pristani gle Koper predstavlja najpomembnejgi in naj
uporabe vrste transporta hkratd.i obremenjen z naj manj
obdobju se prilakuje poverdalna,prlimebo ppanidgkbaega pemm
specifilne oblike turizma. V prihodnjem obdobju bo v
in gradnji drugega tira, kar bi znatno povelalo zmog!

razvoj Luke Koper.

4Skupino Luka Koper tvorijo naslednje odvisne, o |
- Luka Koper INPO, d. 0. 0., (100 %),
- Luka Koper Pristan, d. 0. 0., (100 %),
- Adria Terminali, d. o. 0., (100 %),
- Adria Investicije, d. 0. 0., (100 %),
- Adriasole, d. 0. 0., (98 %),
- Logis Nova, d. 0. 0., (96,26 %)
- TOC,d. 0. 0., (68,13 %),
- Adria-tow, d. 0. 0., (50 %),
- Adria Transport, d. 0. 0., (50 %),
- Adriafin, d. o. 0., (50 %),
- Avtoservis, d. 0. 0., (49 %)
S. C. Railport Arad, s. r. 1., (33,33 %).

(5) Drugba mora nenehno skrbeti za i zboljdgevanje u
dobil konosnosti posl ovanj a, za kar je pomembno obvl
infrastruktur o. Zgradi ti j e treldj pattini @lis tind jeglmd n @
posodabl jati l ugko infrastruktur o, vse to pa uravnot
politiko. Za nemot e treba tadz wpnijodnjp skibetitza dobra) dodelovanje Luke
Koper in lokalne skupnosti, tj. MO Koper in novoustanovlijene Ob | i Ak ar an. Za drugbo |
pomembno, da uredi nov dostop za uvoz Vv pristanigle.

6) Drugba ima v | asti pomembhemukdekedg (pai sothanmoil § kue
pristani gla Koper), s aj je drgava v | asu |l astninskeg
Koper vliogila stvarni vlijoadgwrkqg ikn nej avmar@mmwiistparidgk @
zeml jitgdni pkega akvatorija i n opPomarskimzakanikomdgUraani . Drughb
i st BRF2006Gtur adno pr el i §B880In 5908, Jeedbb b upravijanju koprskega
tovornega pristansitgalna,dkeeprdaevjlavannojsut ipripodel i tvi konc e
razvoj in redno vzdrgevanje pristanigke i wi08astrukt
32/11,53/13in25/14)t er Koncesi jsko pogodbo za opraviagvainj e pri
i n redno vzdrgevanje p r i2411-@8+800§1k 2 dne B.19.r2@08)t apravkiat u r e (9
pomembno javhosl ugbo, K i postavil jaPdirsutgdbmwi gk e litppMepanters ( Por t
odl ol itve, da bi se dr ugb grodaje, biditoitreba p v e by mdgmraa mi 2mod e b
izl ol i ti pr i st anzadptoviti nemoténo madatinjei ktvaj @ nf er j avne sl ughbe
Pristani gke uprave).

(7) Kazalniki spremljanja poslovanja (za skupino)

2014

nerevidirano

Listi pri hodki od proc 141.032 141.702 141.235 163.634
Dobil ek na kapital (RC 02% 4,3 % 3,05 % 10,4 %
EBI TDA mar ga 34,8 % 33,9 % 33,6 % 37,1 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 88 87 90 105
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@Prilakovanja

Kazalnik 2015 2016
Dobi |l ek na ka 11 % 11,5%
EBITDAmar g a 37% 38 %

(9) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli308) 2011

34,9 %

9
12,6 % 10,2 % 13,0 %

0,
6.3% 9,3 % )
25% - . 13% 23% 3,0%
e mm BN
x 2 2 o 2 2 o 2 2 o 2 2
L = = L = = L = = LLl = =
5 ¢ £.8§ ¢ 3| & g g 8 3 ¢
~ & 2| ¥ B B |x¥ EB B |x E E
S = /% ¢ = | % = T | £ = =
I c IS c @ I © IS
= - = — = — > -
EBIT EBITDA ROE ROA
652SLOVENSKE GELJEZNI CE
(1) SGjenaci onal ni prevozni k v tovornem in potni gk
gel ezni gke infrastrukture. Kot n a c je dudianosiec O@IEev oz ni k

potni gkegakotpprawljavectpai zvaja tudi OGJS vzdrgevanja javne
in vodenje prometa na njej. Pravhoorganizacijsko se navedene in druge (podporne in komercialne)

dej avnosti izvajajo v odvisnih drugbabtskupink SGskopaij z
pogodbeni koncern na podl agi pogodbe o obvladovanju (
del ni gkih drughb) . Sedanj a orZgkemuioz adcriujgsbki a Ssltorvuekntsukrea gt
(Uradni 110640, 43RE 40/13it ZUJF in 25/147 ZSDH-1;v. nadal jnjem besedil u:

(2) SkupinoSlovens ke ¢gel eznice (SG) sestavljajo:
1. mati | na dd o @ b(al0Badstotnilasti Republike Slovenije) in
2. odvisne drodstbteal v L ODi nsk.io) | asti SG, d.
- S G Tovorni promet, d. 0. 0., (100 %),
- SGPotnigki opa,@oved),, d.
- S G Infrastruktura, d. o. 0., (100 %),
- S G Vlekain tehnika, d. 0. 0., (100 %),
- SGGI P st oag 0,(1006%), d.
- Fer gp edo, (16D %),
- Prometni o00,J00%ut , d.
- SG GGP, d., @982 %),
- SG Gel ezni gka dt(642&%)r na, d.

BV potni gkem proim@ounidgkigbaeo.,®@ala,prevdz potnikov v

notranjem in | ezmejnem regijskem prometu. Pomen ponu
zaradi projektaint egri ranega javnega ppotzrmnid@égkagag pred metha merst n
omej evanje vstopa osebnih vozil v mestna sredigla.
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4 Tovorni pr omet j e trgnai Toggrnaprametsd o.dS @Gpraviidr ugba S

prevoz tovora doma in v tujini, in si cer predvsem masovnih tovorov, Vse
mul ti modal ni transport, ki omogola enostavno in kon
prevoza. SGenaj pomembnej gi partner Luke Koper, saj vel k o

Koper prepelje naprej SG.

(5)Nal oga driunfasteuktuad. 0.0.,j € skr beti za tekole in inve
sl ovenske gel ezni ¢k lasti RepiblikeJavenijek thu rveo,d eknij ej e ezni gkeg
Pomemben del pri hodkov predstavljajo tudi vzdrgeval n:

(6) Dr u g b ai VRIKa in tehnika, d. 0. 0., opravlja viekot ovor ni h in potnigkih
vzdr §gevanj eozihrsredstbvrza zamesljivo in kakovostno storitev prevoza potnikov in tovora.

(7)Ostale drugbe v skupini opravljajo dejavnosti |
podjetjé&l P3®d.), zagotavljajo podpornée §&&1iezwnée gka d
tiskarna, d. d . , Pr omet mio)ozimoghao pruavl jdaj o komerci GGRed.,dej avno

Fer gpedo) d.

(8) Razvita prometna infrastruktura in transport sta bistvena pogoja za gospodarski razvoj in
blaginopr ebi val stva vsake dr gave. V. tem okviru mora bi:
podrolju geleznigkega promet a, da SG pri upravl janju
normalno obratovalno sposobnost, prometno varnost in odvijanje urejenega ter nemotenega
gel eegapregvkzapot ni kov in blaga pod konkuren| ni mi pogoj i

9 Takgen status gel ezni gkega prometa izhaja tudi
gel ezni gkega prometa s poudarkom na KkKEEpipvwi emeens
za Republiko Slovenijo pomembna t.i. V. panevropski koridor oziroma g el ez ni gk i t o#or ni K
(mediteranski) in X panevropski koridor, k i ZidaneMost prékrivaz na pot

gel ezni gki m t ov o5 (baitsko-jadranski).)d or j em ¢t

(10) Navedeni koridoriji so bili dol ol eni v okviru
(ECMT), Ekonomske komisije ZN za Evropo (UN ECE) in Evropske komisije V leta 1997, medtem ko
so ¢gelezni gki tovornidbkorEivd mrmpjsik edal plaghniamentUa ei n Sv

omregju za konkurenlnost tovornega prometa 913/2010.

(11))strategki pomen SG je v @weygdodstavka2.pbehS&j en z d
med drugim dol ol a, da je Republika SI o8@ksvpea ust ano\
posl ovnega delega ne more deliti al i prenest. na d
dol ol ba je nadal petem pdstavikue3dl |aimen it sitdeéga zakonaSGkpto kater
ustanovitel]j in edini dr ugpvermd & s todwk s nti dagadrlulgdng nadg:t
vzdr gevanj ainfipggrbkeire,ni gkedenje gel ezni gkega promet a, pr
svojega poslovhegad el ega ne more del i ti al i prenest.i na drugo

(12) Za ohranjanje strategkega statusa SG so potr e

gelezni gko infrastrukturo,i nkivojzenav slraesdtsit vRae pSuth,| ikkie sSol
zaostreni h gospodarskih razmeiSGi hevivpolkhg!| gadal demasnt na
izvedbo nujno potrebnih vliaganj v nova vozna sredstv.
drugbeni kov, bodisi v krovno g¢adpoiipddejavhostidkijib opravijgion e k at er
odvisne drugbe SG, s |imer bi bilo mogno zagotoviti
razvoj. L eb i se pokazale real ne pot trebabpeedhadao spreamerdtieprej ukr e p,
navedenez akonske omejitve na podrolju | astnigkega obvl a
dejavnostih, ki pomenijo opravljanje 0OGJS, Republika
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(13) S Gso doslej v skladu s sprejetim sanacijskim programom izvedle reorganizacijo s ciljem

i zboljganja wupravljanja drugb v skupini SG in so v
ekonomi | nosti in rentabil nosti p 0 s lle\2@l?, kaasp SGPpsoel ovni
vell etnem posl ovanj u #e pozitivgrurbzaltat.pPozitiony trera paslevaryase je

nadaljeval tudivileth2 013 i n 2014. Kl'jub sprejetim ukrepom posl
stabilizacijo posl ovanja strategkega pomena tudi iz
zmanj ganj a kreditnih virov, k i prihodojr spgsabnodti iustviarjanar i | a g oj
denarnega toka SG za njihovo odplalilo in potrebna vl

(14) Pol eg f i nanl nega maajoeSsGizvestiktudiuppsiovna prgstaukturiranje in
prodajo nekaterih nestratmyliodstotifigelr egelvj sskiulgbi ndleo e

dd. ). Prodaja naloghb bi bila smiselna tudi v dejavn
temeljnim dejavmpodgtnirho¥GiMhprteowmwz a, vzdr gevanje ¢gel ez
bil o opravljanje dopolnilnih dejavnost:i za potrebe
nezagotovljenega stabilnega dol gorolnega fiamanciranij
zunanje izvajalce (dejavnost tiskarstva, gradbeni gt
namenjena razdol gevanju SG in vliaganju v osnovno dej
(15 Ob upogtevanju zakonskih dololb o izvajanju Of
izbol j ganj a parametrov poslovanja poudarek tudi na sl ec
- potni gki pr omet j e 0GJ S, kjer j e treba zagotovi
racionalizaciji strogkov poslovanja (vkljulno z nji
nadzorom)in posl edil no manj gem pritisku na zagotavljanj
aktualen tudi premislek 0 z ma n j gdasedanjega obsega storitev OGJS glede na nezadostno
zagotovljena sredstva drgave, K i se pavieaganeaj pat
dejanskim strogkom opr avl jpaodgjaanatng gd ejskvemgas tdiel v §8G k
bila smiselna tudi t u, vendar j e vpr a®Repubdlikoca br ez

Slovenijoo kritju strogkov O0OGJS;
- tovorni prometjet r g na d,z@twjven onea arz pol a g anj eobpogdjuspremarhbe g b o

zakonodajeini zbol j ganja splognih gospodarskih razmer ;

- v infrastruktur o, ki je v drgavni |l asti, so potrebr
pri slednjij e mo gomabiti niodel javno-zasebnega partnerstva, vendar predvsem po modelu
zagotavljanja razpologlijivosti, saj sama infrastrul
p o p | aasebniinvestitor. Dejavnost vzdrgevanja infekoa@3IJ8 uktur e
treba | astni gko obvlI adovati (ob dosl ednem wupogtevan,i
upravljavca ¢gelezni gke infrastrukture ozdnjimamevozniKk

smiselno razpolagati, ker sta v neposredni funkciji zagotavljanja varnega in nemotenega odvijanja
gel ezni gkega promet a;
-z ostalimi (podpornimi in komercialnimi) dejavnostmi SG je mogno rdzpdlagati. al i v ce

(16)Dr ugPG@or a postihttrigrkd jwudmearj en,insehogkobghaovarvi
Tgel ezni gki operater Vv prevozu blaga na zgoriaj naved
nov onast kojidajjhdnipri ht . T Zalbdnobalkanski), ponudnik celovitih in prijaznih storitev v
potni gkem prometuter Supvewljaveao sedobhe in varne gel
pogoj i za to so finan|lno pr esfinandrenfe®GiiiSarsj st $@ni s tda lgia
nadal jnja racionalizacija poslovanja v sistemu SG.

(17) Kazalniki spremljanja poslovanja (za skupino)

Kazalnik 2011 2012 2013 2014

Listi pri hodki od prod 479.000 450.213 504.040 557.189
Dobil ek na kapital (RO 191% 2,5 % 10,1 % 8,90 %
EBI TDA mar ga 8,9 % 10,8 % 11,3 % 10,6 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 32 33 34 37
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(18)Pri | akovanj a

‘ Kazalnik 2014 2015 2016
Dobil ek na ki 62% 6,5 % 7%
EBITDAmar g a 116% 121% 12,6 %

(19) Primerjalna analiza d r u g » gzorcem primerljivih dr u gla
SBot ni gki

Infrastruktura, d. 0.0 .
20117 2013)
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10,8 % 10,3 %

6,1 % 6.6 %
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65.3DRUGBA ZA AVTOCESTE V RERdABLI KI SLOVENI JI
(1) Drugba za avtoceste vd,Remdainen besedil8:| DARD nei | i , d.
koncesionar na avtocestah in hitrih cestatpravlana pod]l
nal oge prostorskega nalrtovanj a, umegl anj a v prost c

avtocest in hitrih cest. Naloge DARS so:
- kakovostno upravl janj eRepublikiSlpbvéniigevanje avtocest v

- upravljanje ulinkovitega cestninjenja na omregju CcCE€
- nadaljnjirazvojavt ocest nega omregj a;
- prostorsko umegl| anje avtocest in pridobivanje nepr

r a | Republike Slovenije.

(2) DARS imav 100-odstotnil a st i dr ughbooo. Del kom, d.

(B Strategki i nteresfijneanV na awgnaéjevgniagizgradnje novih
avtocestnih odsekov skladno z Zakonomo Dr ugbi za avtoceste v RepubliKki
g t97/10in 40/127 ZUJF)inv zagotavl janju ustrezne kakovosti upr a\

avtocestnega omregja suspoterzenbean pugpr Bkt pangm f i nanl n
Dejavnost, ki jo v zvezi z avtocestami izvaja DARS, predstavlja legalni monopol, kar je treba

upogtevati tudi pri ustanavljanju morebitnih hlerin
hl erinsbki maceageni za financiranje g rirdrastnuktee in upr avl j
odplalilo najetih kreditov. Temu je tadeda pril agodit]

4Gl ede na relativno visoko zadol gedijwvavtogestnopor abl j

mrego, je treba posebno pozornost posvetiti zagliti
povi ganje spremenljivega dela obrestne mere | ahko bi
|l emer je za tekol e ohvezkhostiinurrtreba zafotovitestabilani denarni tok iz

poslovanja.

(5) Nadalje je treba nadaljevati z izvedbo ukrepov notranje racionalizacije poslovanja in stalno
i zbol jgevati ulinkovito posl ovanje i n obvl adovanje
portfelja. Trebajei zvesti wustrezno finanl no prestrukturiranje
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(6) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2014

nerevidirano

Listi prihodki od prod 310.772 305.817 315.640 354.456
Dobi |l ek na kapital (RO 102% 1,01 % 1,91 % 2,80 %

EBI TDA mar ga 84,03 % 78,80 % 79,55 % 80,60 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 246 228 239 268
(7) Prilakovanja

| Kazalnik 2015 2016
Dobi|l ek na ki 290% 3,00%
EBITDAmar g a 80,01 % 82,06 %

(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli30E) 2011

163,5 %

80,8 %
54,8 % 58,2 %

42,4 % 44,9 %
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6.5.4 DRI UPRAVLJANJE INVESTICIJ, d. 0. 0.

(1) DRI upravljanje investicij, d. 0. 0., (v nadaljnjem besedilu: DRI ) j e dr-adggdna v 100

| asti Republi ke Slovenije. Opravlja svetovalne in i
podrolj a zeist, et &1 i gke infrastruktur e, stavb, gr
telekomuni kaci jskih objektov, komunalne in vodne inf
preoblikovala iz drugbe DDC, Svetoviahpe inkuggjeaiz i wnd

velikih projektov.

(2Zakon o ¢gelezni gkem prdbidtur adnadmpirel i gt eR&, bgts

63/13)v13.al | enu opredel juje, da vodenje investici] v o] oa\
ralun Republi ke Slovenije izvaja gospodarska drughba,
dol eollada (DRI ). Edi ni ust anovi tpblika Slovenijad(X00-gd&teenn i k t e
del eRjos.l ovni deleg drugbe se ne more dalitjie abliil aprde

ustanovljena z namenom, dabopot.i.modelue i-mouse¢ za @adggaewvneodnlbesticiije
(3) DRI ima v 100-odstotni lastid r u g b o D Rol 0., Bitaktivnd, v postopku likvidacije). Z
italijanskim partnerjem je ustanovi i vEGRZ (kezmeS kK

gospodar sko i nt eskaeim imatzvdak pob@ % jipeyljavs ki h upravi | enj
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(4) Intere s dr g a vima vjlastj subgekt, ki ima status njenega notranjega izvajalca in ki
zmore voditi pomembne investicije kot celoto, i n  si cer od nal rt dren@andoa do i

dokon] anja vseh del. S takgnim pol ogmojgenno sltd h kpo i d rvuogdb

drgavnih investicijskih projektov, z| asti Vv prometni

koristna za wulinkovitost dr gave kot investitorj a, S

razlilnih drgmegohajpogpneygyl ednost in sinergijski ul i

in racionalno organi ziranega upravljanja projeektov.

kadrovske kapacitete z razlilnih podiskedaiprpcesalprav so pot |
drugba RRIF adi tludiarzaswpane naloge vodenja najveljih

Pri tem je kljulnega pomena, da i ma Pagaji,gkbjia msa at us n

drudgba izpolnjevanjega isteapsdddygia dr gave

- drugba mora i metipostpatewdpimsarholonijlbka nem narol anj u;

- nadzor dr gave nad drugbo mora biti podoben nadzor
enotami, za izpolnjevanje teh pogojev pamora bitidr ugba-ods1 006 ni lups gt edapgave
predpise in sodno prakso EU mora biti nadzor dr u
odlolil nega vpliva na strategke cilje in pomembne ¢

- drugba svoj pretegni deli dreg atvmesst it emrav slmemmrpa aivd h &
dr gavo ka&mm; nar ol ni

- ponudbena cena mora biti enaka ali ni gja od cene na

B) Il zvaj anj e aktivnegamavucipdase] anjpoostdouvugbe rezul t at
prilakovanji. Poudarek aktivnega upravljanja je pove]
povel ati donosmoltandrtigbet abil no dividendno pol i til
spremljamo napodlagipo s| ov ni h n alnadestankihg posldvbdstiom in nadzornim svetom
drughb.

(6) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2014

nerevidirano

Listi pri hodki od prod 19.419 17.199 15.011 16.935
Dobil ek na kapital (RO 8,7 % 5% 3,9% 4,7 %
EBI TDA mar ga 12,6 % 10,7 % 10,6 % 11,36 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 51 49 44 51
(7) Prilakovanja

Kazalnik 2015 2016

Dobil ek na ki 48% 50 %

EBITDAmar ¢ a 11,4 % 11,5 %

6.5.5 INFRA, IZVAJANJE INVESTICIJSKE DEJAVNOSTI, d. 0. 0.

(1) INFRA, d. 0. 0., (v nadaljnjem besedilu: INFRA) izvaja v skladu z Zakonom o pogojih
koncesije za izkori gl angpednjeSeevreget Ykaedmi87Abit¥M c¢RE] agt .
ZSDH-1 in 50/14; v nadaljnjem besedilu: ZPKEPS-1)inUr edbe o nal i nu izvajanja ¢t
slugbe wurejanj a owanbd jwa englrigensmkega i zkori glanja spoc
g t22/04, 125/04; v nadaljinjem besedilu: uredba o spodnji Savi) ter na podlagi Akta o ustanovitvi
javnega podjetja INFRA, izvajanje investicijske dejavnosti, d. 0. 0., z dne 24. januar 2013 in pogodbe
O izvajanju GJS urejanja voda na vplivnem obmol ju en
julij 2005 dejavnost GJSur ej anj a voda na vpligaeimz lobspadmvejeaaer get
ki obsega:

78


http://www.uradni-list.si/1/objava.jsp?sop=2011-01-3716
http://www.uradni-list.si/1/objava.jsp?sop=2014-01-0960
http://www.uradni-list.si/1/objava.jsp?sop=2014-01-2076

- ureditev vodne infrastrukture in dr gavne in l okal ne infrastruktur e

energetskega izkori gl spodpjeaSawve;odnega potenci al a
- obratovanje in vzdrdgevanje vodne infrastruktur e, f
kolilin na vplivnem obmol ju ener geSpaiedSgva, i zkori gl anrn
- Oobratovanje, vzdr gevanje in spremljanje stanja vo
gkodl jivim delovanjem voda na vplivnem obmol|l ju ene

spodnje Save;
- izvedbo izrednih ukrepov Vv I[tdswapawéa| agrkeo ddtjd prrejgea d
na vplivnem obmolju energetskegpodnesdveri gl anja vodne
- vzdrgevanje vodni h in priobal nih zeml ji gl na vpl
vodnega potenciala spodnje Save.

(2) Javno podjetje INFRA lahko poleg registrirane dejavnosti opravlja tudi druge dejavnosti, ki
S0 potrebne za njen obstoj in izvajanje registrirane dejavnosti.

(3) Javno podijetje pridobiva prihodek:
- s sredstvi, ki se zagotavljajo v okviru sklada za vode v skladu s predpisi, ki urejajo upravljanje z
vodami,
- s sredstuvi iz proraluna ministrstva, pristojnega z;
skladu s predpisi, ki urejajo upravljanje z vodami,
-z namenskimi sredstvi sklada za podnebne spremembe in
-z opravljanjem dejavnosti iz akta o ustanovitvi.

4 Prednostna nal oga i n ci | ji javnega ©podjetja s
obveznosti po ZPKEPS-1, uredbi o spodnji Savi, pogodbi o izvajanju GJS, Koncesijski pogodbi za
i zkoriglanje e ner gspotnekS®agvae 3pP0iL-e1Mt z alhea8.7.2 00 2 (l'istopi
19. 2. 2015, sklep vlade, § t35501-10/2015/5; v nadaljnjem besedilu: koncesijska pogodba) ter

posameznih programih izvedbe infrastrukturnih ureditev v obsegu, K i se nanadga na gradn
drgavne in |l okalne infrastrukture

(5) Upravljanjedr ugbe temel j i na gospodarni rabi proral u
dejavnosti, ki so opredeljene v ZPKEPS-1, uredbi o spodnji Savi, pogodbi o izvajanju GJS, koncesijski
pogodbiinposamezni h programih izvedbe infrastrukturnih ul
vodne in energetske infrastrukture v nedeljivem razmerjuterdr gavne in | okalne infrast

6)Drugba bo s predst avljainlprostoiMiadaljevald akivhostiav zedA z o k o
reorgani zacijo vodarstva. Drugba si bo prizadeval a,
podrolju urejanja voda, kar bo vplivalo tako na pri h

(7) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013 2014
Listi pri hodki od prod 1.119 1.129 1.309 1.599
Dobil ek na kapital (RO 0% 0% 0% 0%
EBI TDA mar ga 40,63 % 38,15 % 15,46 % 8,63 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 38,19 42,62 41,27 38,29
(8) Pri| Brkiogkaanj e f i nancira iz drdgavnega proralu

odhodki, zato ne ustvarja donosa na kapital.
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656 KONTROLA ZRALNEGA PROMETWWA.cSLOVENI JE

(1) Javno podjete Kontrol a zral nega po o Mwenadaljn&ni lesedilo:i j e, d.
KZPS) s svoji mi sl ugbami skrbi za varen in nemoten p
prostoru. KZPS uporablja in upravlja del infrastrukture, ki je potrebna za zagotavljanje navigacijskih
slugb zralnega prometa, del infrastrukture pa je v |

(2 Drugba mora zagotavljati predpi sano raven st ol
mi ni mal ni mi s ttebaongeknie,h noa tioz bjod j gev at i produktivnost i
tehnilno opremljenost. Drugba mora izpolnjevati tudi
cilj strogkovne wulinkovitosti), ki jih dololi Minist:

(3) Dr bajbo morala v prihodnje stremeti k v eilsjt r o g & b v m k ® poslavamja, tkar bi
mor al a biti stalna nal oga upr atreba zdgotavijah esoko Btapejor t ak o
transparentnosti poslovanja.

4 Drugba | e 9otormetneagkefymkon o zagotavl janju navi g
prometa ( Ur adni |30/86t7T uURA,AdN@t preli gl eno be ZeethC ih d8/1171 09/ 09,
ZUKN-A)v4. | |l enu opredel juje, da je edini drugbenik drugt
100codst otnega delega dr gave v KZPS dololata tudi sekt
in Resolucija 0 nacionalnem programu razvoja civilnega letalstva Republike Slovenije do leta 2020.

Gre namr e za izjemno podr cslktmos |rjeg wldil rod ug odr wdeh aa,v nk ik
nacionalne varnosti, javne varnost.i in suverenosti
enak nalin so ogadzardne¢ge dw ulglbaeni cah EU.

B) I zvaj anj e aktivnegadmauipdoael j angoas| ovamgber ezul t at
prilakovaniji. Poudarek aktivnega upravljanja je pove]
povelati donosmmoltandrtigbet abil no dividendno pol i til
spremljamo na podlagi poslo v ni h  n a| r naosestankih s gpslovddstivom in nadzornim svetom
drughb.

(6) Kazalniki spremljanja poslovanja

2014

nerevidirano
Listi pri hodki od prod 33.265 34.138 32.484 33.995
Dobi |l ek na kapital (RO 18,6% 58,1 % 8,28 % 19,7 %

EBI TDA mar ga 8,9 % 18,5 % 15,7 % 19,6 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 105 121 115 127
(7) Prilakovanja

Kazalnik 2015 2016

Dobil ek na ki 900% 9,00 %

EBITDAmar ¢ a 16,50 % 17,00 %
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(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@pov pr eli308) 2011

0,
24,8%26’6A)
21,5 %
14,5 %
10,3 % 10,6 %
9,0 % ’ i
6,5 % . l 6,0 % 7-3% 54% 58%
E N S Er N T I
g2 3 3 |lg+¥ 3 3 |lg=+¥ 3 s lg=+¥ 3 g
<5 E E k<5 E E k<5 E E k<5 E E
oxcx - = oxcx - = oxo p = oxc p =
NG5 § [¥nNt 5§ [Nt o5 § [¥NT 5§
3 = g = g = g =
= — = — = — > —i
EBIT EBITDA ROE ROA
6.6 Turizem
Q) Turizem je storitvena gospodarska dejavnost, k e
gor e, pl age, mor | e, kul turo, zgodovino itd.), zar ad

upr av o, K i je skrbnica sZauprse e§d nuizmadgentako dotebnbni nec¢ .
sodelovanje oziromau st rezen di al og vigaenegatzasebhegadiredvinéga selktoja.
Za razvoj turi zma so odaodohadnih (Ministrsteoza gospodarskidrazvojeirg ni Kk i

tehnologijo in Direktorat zat uri zem i n i nternacionalizacij o), zasebr
Gospodarske zbornice Slovenijei n i nt er e s ni h, dp dvilnih gliemednarodnilj oeganizacih
Razvoj turizma je in bo pomembna golsiploatairwikiamideylaivm
oceni Svetovnega turistilnega in potovalnega% sveta
BDP. Hkrati je turizem zelo pomembna izvozna dejavno
8% cel ot nega i zv% izvaza storitew(\dr] BankeoSlove4ije).

2zZzar adi rasti turi st i | neRepuldika®lgvenijd, jatrepanadaljpvatyv , ki
z okolju prijaznim turizmom, zaglitnigkim do narodne

drugbenvwermgat erggg a v smislu blaginje za vsakega posamez
drgavo.

(3) Skladno s sprejeto strategijo razvoja slovenskega turizma 20121 2016 turizem v Sloveniji
predstavlja r atjeedemma jpp o nheonglgoemsgacskibhsektorjev, ki ustvarja nova
delovhamestai n pozitivno vpliva na uravnotegen regionalni

6.6.1 TERME OLIMIA, d. d.

(1) Terme Olimia, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Terme Olimia) je ena najbolj prepoznavnih
sl ovenskih drugb v TeumiestOllimi adejpavarvdgtaij.o storitve

oddi ha, zdravja, | epote in dobrega polutja. Dejavnos!

Breza, Hotel Sotelia, Wellness Orhidelia) in na Hrva
@ Cilji dr ugbe s oernew prostotuimednAlpant, dddijargpm in Donavo ter

| astni gko dr agbreri,kifb@atdomogol ala dol gorolno rast in re

razvoju turizma na tem podrolju.
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3)Dr gavni zbon3jepofdahi sagklsj e k pr cddzan,d.ddrugbe

Zar adi specifilnega poslovnega odnosa med,ddrjegbo Ter
bilo ocenjeno, da prodaj a s,anlqgnedibiagrislnal @jrjienmeela@l! i mi a b
v lasti evrtino s termalno vodog¢ in zunanji bazenski
Terme OIlimia. Ocenjeno je bilo, da bi prodaj a dveh
investitorininda bi | ahko prodajzagodrovgdémi Modrew@nj e maksi mal
S tem namenom je bil na segtempr@id 0 Inda hs prbesjhe td rsukglbe 2 2a pr i
Terme Olimia bazeni, d.d., k dr ughbi Terme Ol i mia. Pripojitev je Db
septembra 2014.

41 zvaja se aktivno wupravljanje drudgbe s ciljer
prilakovanji. Ci |l j j einghanitisstakilrto dividéramo pdlittkem Bdsegahije ciligvb e
drugbe spremljamo na p o dbimnmbkestankitssl posiovodstaomnnanbdeotnionv dr u g

svetom drughb.

(5) Kazalniki spremljanja poslovanja (zd r ugena drugba ustanovljena v 2
za nazaj)
Kazalnik 2014
Listi pri hodki iz prodaij 16.707
Dobi |l ek na kapital ( ROE) 2,98 %
EBI TDA mar ga 28,60 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) n. p.
@6Prilakovanj a

Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na ki 30% 3,5%

EBITDAmar g a 30,0 % 32,0 %

(7) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@mo v p 20&1i 3013)

34,59 36:5%

23,7%

19,4 %
155%

11,1 %

8,0 %
: 5.4 %
1,9% 3.8% . 0.6% 2.1% -°
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o c c o c c o c c [a c c
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671 gralni gtvo
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@@l gralnigtvo v Sloveniji se razvija predvsem za
ltalijo in Avstrijo, saj gtevilni gosti prihajajo iz
Lipica in Kranjska Gora. Casinoji v slovenskih mestihin t uri sti |l ni h krajih so v r
ponudbe kakovostnih hotelskih in gostinskih storitev ter kulturnih in zabavnih prireditev.

(2) Zar adi recesije in slabgega gospodarskega stan
padaj o. Splpamdgit rreenpddv evd uj e gfoi wigamiovieal jsip | pertenheo.d Pos | e
igre na srelo prek socialnih omregi)]j in ostale sple
predstavljgioi zj emno mol no konkur emds.t oKketl podhaymjopnpovel ev
svoje prihodke predvsem z uvedbo novih iger na srelo
na trge v razvoju, kjer je potenci al za rast veliji

Bl gralnigtvo je del ponudbe r azl i bstisamostojiegao | i j , k-
razvoja. Njegove privlalnosti in prednosti so v tem,
za | ahko dostopnost. Ohranjanje kompetitivnost:i pa
velje pestrosti ilne go btseeggaa jpeo niugdrba |l NPiogt vo v Sl oveniji
dejavnost. Skladno z omenjenim so drugbe s to dej avnc

4V primeru Loterije Slovenije gre za-tapikal i ko dr
kl asilne igre na srelo. Pri l oterijah v velini dr g a\
sistem izkljulnih pravic, ki se dodelijo drgavnim up
al i takgni m, ki jih neposvredd mm madzhordkjoer jjeaev ndator gu
dr gavni h79i8de0er i j, t

6.7.1 LOTERIJA SLOVENUE, d. d.

(1) Loterija Slovenije, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Loterija Slovenije) se gt ej e za str a:

nal ogbo, dokl er nj esno udkhsutrooj edlod oll aas tZmikgkno o | ast ni nsk

Sl ovenije (Uradni I i st RS, gt. 44/ 96, 47/ 97, 102/ 07,

zakona je 25 % delnic v lasti SDH, 15 % v lasti KAD, 40 % v lasti Fundacije za financiranje invalidskih

in humanitarni h organizacij % Republ i ki Sl oveniiji,

organi zacij v Republi ki Sl oveniji in 10 % v | asti Zaj
(2) Loterija Slovenijepr i rej a k|l ssiell me iPpmerdba sestavljajo tr

Eurojackpot in Astro), gtiri igre s trenutno znanim

loterija in spletne igre) ter 3x3 plus 6 in Deteljica. Loto, Eurojackpot in 3x3 sodijo med najbolj
prepoznavne slovenske trgne znamke.

(3) Med Slovenci je najbolj priljublienai gr a na srel o Lot o, ki Vv-strukt.
odstotnid e | e g . Na 2. mestu je igra Eurojackpot, ki jo dr
rezultate v mednarodnem merilu, saj med 31 prireditelji igre Eurojackpot zaseda visoko 4. mesto po
povprelnem vplalilu na prebival ca.

4 Pribl it vHpd al ani h zneskov je namenjenih izpla

naj velji strogek. S| sdipjra b kodstpmiensdi2jDsekgee md avj aprviehodk i h
Loterija Slovenije z vpl al ani mi koncesijski mi daj a
humanitarni h organizaci|j ter Fundaciji za financira

financi r anj e invalidskih, h u ma n i-édstotnnd ehv @ kn ojdp osdstathi kh iomr g3 |
davek od i g/erprmaned rpeddmvijaig bleodstotnide | e § .

5)Loterija Slovenije ima razvej ano ppmamdpeglamio mr e §o

mr egi (lastna in pogodbena prodaj na nanpeodajnih mesthna benc
Pogte Slovenije, trafikah 3 Dnwpeekdgpamibpgragjniipdt. mest i h Del
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(6) Loterija Slovenije je s strani pristojnih revizijskih institucij evropskega in svetovnega
|l oterijskega zdrugenja (certifikat ERGS in WLA) pre
srelo, ki za to izpolnjuje vse najzahtevnejge pogoj e.

(7) Drugba z vplal ani mi k o nc @ ga finankiianjei invatidskihain v a mi F
humani tarni h organizaci|j ter Fundaciji za financira
financiranje invalidskih, humanitarnih inpgpdodt ginto o
20-odstotnidele ¢ v pri hodki h drugbe.

8l zvajanje aktivnegamavucipdase| anjpoosbdougbe rezult at

prilakovanji. Poudarek aktivnega wupravljanja je pove]
povel ati d o n ois phoasiti stadilnoudiyidemdno politiko in financiranje humanitarnih in
gportnih fundaciij. Doseganje <ciljev drugbe mpremlja
sestankihs posl ovodstvom in nadzornim svetom drughb.

(9) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2013 2014

nerevidirano

Listi prihodki od prod 104.031 127.118 101.861 92.927*
Dobil ek na kapital (RO 159% 17,7 % 6,3 % 15,4 %
EBI TDA mar ga 5,85 % 7,61 % 5,56 % 7,49 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 151 216 150 169
*I]I etu 2014 se je cetlodgstothhdbhoebbod| smay &l, X&to |is

prodaje ni realno primerljiv z obdobjem 20107 2013, ko setanio b r a | uwceletiall pa se sploh ni
obral unaval

(10) Pri | akovanj a

Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na ki 16,0% 17,5 %
EBITDAmar g a 7,50 % 7,70 %

(11) Primerjalna analiza d r u & bzercem primerljivind r u@pov pr eli30E) 2011

17,8 % 193 %
14.1 %

94% 9,6%

0 7,2 %
5.1 % 6,4 % . 0
34 9% 4,4 %
. 1,6 % -’ . 1,9% -
T
= Z k7] 7] =2 1) 7] =2 1] D =Z 1] 7]
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68Gospodarske javne sl ughbe

(1) Z GJS se zagotavljajo materialne javne dobrine kot proizvodi in storitve, katerih trajno in
nemoteno proizvajanje v javnem interesu zagotavlja Republika Slovenija oziroma druga samoupravna
lokalna skupnost, in sicer zaradi zadovoljevanja javnih potreb, kadar in k ol i kor jih ni m
zagotavljati na trgu.

(2) Tam, kjer je zagotavljanje javnih dobrin pod
drgavo strategkega po nm&l8ia prvelstvang sasedujejo poslavia intargsarje o
predstavijagjonekega ¢gi r gega drugbenega pomena.

6.8.1 VODNOGOSPODARSKO PODJETJE DRAVA PTUJ, d. d.,
MURA i VODNOGOSPODARSKO PODJETJE, d. d.,
VODNOGOSPODARSKO PODJETJE, d. d., KRANJ,

VODNOGOSPODARSKO PODJETJE NOVO MESTO, d. d.

(1) Glavna dejavnost vodnogospodarskih d r u @ badaljnjem besedilu: VGP) je spremljanje in
urejanje voda ter vzdrdgevanje vodnogospodarskih obj e
opravljanje javne vodnogospodarske slugbe, in sicer
koncesijske pogodbe in aneksov. V postopku je nov razpis za podelitev koncesij za izvajanje obveznih
dr gaGiSintae podr ol j u insieljzaan jpar ivhooddean,j a gt i ri l et a.

(2) Gl avni vVir ustvarjenega prihodka financira dr §:
opravl j anjem trgnih dejavnosti, vezani h na avtocestni
gradnjo kanalizacij ipd.

(3) Poudarek aktivhega upravljanja je na povewdnju u| i négavwidobi | kegan 0 s n
poslovanja. Cilj je povel aindhranitictabine diidertdno gaiitika) Doseganije ciljev
drugbe spremljamo na podl anbsestankitss posiowodstiomnnanadeotnimv  dr u g b
svetom drughb.

(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik VGP Drava 2014

nerevidirano

Listi pri hodki od prod 11.019 13.936 14.087 19.541
Dobi |l ek na kapital (RO 4,9 % 7,2% 12,4 % 19,0 %
EBI TDA mar ga 8,5% 7,0 % 7.1% 6,0 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 36 33 35 35
Kazalnik VGP Mura 2014
nerevidirano
Listi pri hodki od prod 1.599 1.693 1.478 2.827
Dobil ek na kapital (RO 28% 0,3% 1,8% 2,1%
EBI TDA mar ga 15,0 % 17,4 % 8,2% 6,2 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 28 31 24 26
Kazalnik VGP Kranj 2014
nerevidirano
Listi prihodki od prod 6.690 4.317 5.830 5.516
Dobil ek na kapital (RO 46% 0,06 % 0,1% 0,01 %
EBI TDA mar ga 6,0 % 5,6 % 0,8 % 0,4 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 34 26 24 27
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Listi prihodki od prod 4586 4.973 3.339
Dobilek na kapital (RO 56% 2,2 % 1,1%
EBI TDA mar ga 6,4 % 25% 3.2%
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 24 22 22
(5) Prilakovanj a
| Kazalnik VGP Drava 2015 2016
Dobil ek na kapi 195% 20,0 %
EBITDAmar g a 8,5% 9,0 %
| Kazalnik VGP Mura 2015 2016 |
Dobil ek na kapi 30% 5,0 %
EBITDAmar g a 8,0 % 9,0 %
 Kazalnik VGP Kranj 2015 2016
Dobi |l ek na kapi 30% 50 %
EBITDAmar ¢§ a 8,0 % 9,0 %
| Kazalnik VGP Novo mesto 2015 2016 |
Dobi |l ek na kapi 30% 50 %
EBITDAmar g a 8,0 % 9,0 %

6.8.2 JAVNO PODJETJE URADNI LIST REPUBLIKE SLOVENUJE, d. 0. 0.

(1) Javno podjetje Uradni list Republike Slovenije, d. 0. 0., se gtej e za strategkoc

dokl er Zakon o Uradnem |listu Republikeadhovpnie] gl &Ji
besedilo, 102/07, 109/09in 38/101 ZUKN) dol ol a, da je Republi ka Sl oveni
javnega podjetjia. V zakonuj e zar adi veli kega pomena opravljanja g«
dol ol eno, da Pradai disd Republitg Hovgnie, d. 0. 0., ne more prenehati, razen v
primeru60-d nevne plalilne nesposobnosti al i prezadol genos!H
(2) Drugba odperjaavvinjoast i gospodarske javne slugbe, K i
vzdrgevanje elektronske obli ke Uradnega | ista Republ
delovanje pravno-informacijskega sistema PIS, ter upravljanje in razvijanje Portala javhihnar ol i | Ki
post al gospodarska javna slugba v letu 2010 ter Regi

inseminarsko-i zobr ageval no dejavnost .

(3 Zasnova wupravljanja naj se osredotoli na izbo
dejavnostin, zat o da se povelajo donosi iz opravljanja trgi
drugbe.

(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013 2014
nerevidirano
Listi prihodki od prod 4.152 2.772 2.258 2.124
Dobi | &dpitan(ROE) 1,3% 0,7% -1,8% -0,2 %
EBI TDA mar ga 14,5% 9,6% 4,6% 7,0 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 53 46 41 41
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BG)Prilakovanja

' Kazalnik 2014 2015 2016
Dobi |l ek na ki 0,0% 0,7% 0,9%
EBI TDA mar g 83% 8,7% 9,2%

69Drugbe tveganega kapitala

(1) Pospegevanje razvoja trga kapitala v Sloveniiji
kapitala, zato je viadav t e namene v oktobru 2009 sprejela Pro
ingeniringa za mala in srednijiz01v3el (i krao gproadry eRlj Rl )v, ok

instrumente | astni gkega in se bodizvdjal poi mpdele gasilndyd azieoma i r anj a
hol dingkega skl ada. Za pravilno izvajanje in upr avl
Republiko Slovenijo (ministrstvo, pristojno za gospodar st v o) zavezal Sl ovensk

Skl adno s tem programom | ahkoSl|lamrinti gles kve ¢oea lugshtieaen oRvel
tveganega kapitala (v nadaljnjem besedilu: DTK) znha gaj o n% fradedv (predstalin 51 %

predstavlja zasebni kapital), k gerspgktaninproalinpie gedrjeo u st an
velikim podjetjem (v nadaljnjem besedilu: MSP) pa bo omogolilo | agji dostop
sicer v okviru klasilnih @malO@®Omernj driinamrco graaaj aj en ev bd e
na podporo trgu tveganega kapitala, v imenu Republike Slovenije financiran s sredstvi evropske

kohezijske politike (85 % sredstev Evropskega sklada za regionalni razvoj in 15 % nacionalnih

sredstev)inpr edst avlja drgavno pomol, zato je prvenstveneg
upogtevajo relevankaole pirjavké ap@®lvirtoipls&kei n pravila dr g
Sl ovenija ob morebitnem krgenju teh pravil vralati di

2Z nal ogbami Republigkeé¢i Sdoyanviaj pospB®FKLt i razvoj
potencialom hitre rastiint ako pomnogi t i ulinke vlIaganij javni h sre
Zakon o drugbah t(Wegamedag d92KRI4m5mSy | ajt .

69.1META | NGENI UM, DRUGBA TVEGANEGA KAPI TALA
DTK MURKA, DRUGBA TVEGANBEGA KAPI TALA,
PRVI SKLAD, DRUGBA TVEGANEGA KAPI TALA
STH VENTURES, DRUGBA TVEGANBGA KAPI TALA,

(1)DTKi zkl julno za pridobivanje dobil ka nalilmgaj o, |
opravljajo te posle:
- nalagajo razpobopglptva demwmdbd n&ki |l astnigkih delegev

(MSP), v dol gni gke vrednostne papirje in depozite g
- kapital mezzani ndajgoa otsrpprdialh sko gno jdirugbam (MSP), v ka
tveganim kapitalom.

2)Drugbejonmapnanj 70% svoj i h sredstev nameniti za nalo
nal ogbe mezzanin v c¢ciljna MSP, ki% mo cilina dSPski soi r ana v
registrirana zunaj Slovenije.

(3 VI ada geli posrednoogyekniSgkoevgean sklelgada povel at
sredstev za inovativnaipMekb skl adgoaosn®oaVvoanim nalrt
i nstrumentov f i nainRIFh 2agsP v Slayeniji zarobdobge a2009i 2013 z dodatnim
razvoj em olrgtaojtevleeggaan etg a ki geisgekdivnien MEP adm qycpollia ¢ ji i dostop

do finanlnih virov.
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4 Tako Slovenski podjetni gki skl ad iz oblikovanec
me d drugim izvaja i nstrument @r edassttanvilgjkagjgoa kfa pniatnaclisl
hol dingkega sklada zasebnim DTK, kapitalsko vstopaj ol

B)Kvanti tativni cilji na ravni pospegevanja razv
ustanavljanje novih DTK v Sloveniji, ki bodoiskal e naj bol j ge nal ogbene prilogn
hitre rast.i Za ustvarjanjka smalpooel evamglei hd odlainrek owr,
zaposl enega, naragdglanje prihodkov, dobi |l ka in gtevil

(6) Partnerice pri izvajanju PIFI v de | u, ki Sse nanaga na instrumente
O z javnim razpisom izbrane DTK. Javni razpis zagot
n enake mognost.i ponudni kov ter omogol i vkl julitev
e poskrbi zlasti za najvelje mogn g.Spoveetkim javnegdSP, v k
azpisa je Slovenski podjetnigki sklad primerno obve:

- v - o0

(7) Namen pospegevanja razvoja dedusegnbdatser 2dplitvijoe ga kap

tveganj a in dejavnim wupravljanjem zasebnih vi soko
vi sokot ehdmrallgdbgklichveni ji in dosegajoindgebis| Kiemodosalhegr
strategki cilji dr gaa vter gogal etdvee graanzevgoaj ak aspainteagd a (t ako s
DTK kakor tudi s staligla razvoja specifilnih znanj,

pomol jo prenosa dotbrtiuldi ppals gé isr\kiou jeidinmeulgogeniji. h

(8) DTK, v katerejedr arvsd opi |l a s kapitalsko nalogbo skl adn
l' i kvidirale v obdobju 10 I et od usdvalatioWtem ebdobjDTK 2z m

DTK izvedejo tri razvojne cikle: investiranjenar az | i | ne na| i avgusta 200 SdPadi(prdvd 5 .
evropske kohezijske politike), dejavno upravljanje i
iz vseh | astnigkih nalogb v MSP za doseganje pozitiuvi

(9) Velikost DTK po izvedenih vlaganjih (predvidena velikost v EUR)

META INGENIUM 10.207.000 5.001.000 5.206.000
DTK MURKA 8.000.000 3.920.000 4.080.000
PRVI SKLAD 18.405.258 9.000.000 9.405.258
STH VENTURES 7.500.000 3.675.000 3.825.000

(10) Glede na poseben 10-letni gi vI j enj s ki ci kel posl ovanja DTK,
5.avgusta2 015) , upravljanje in izstop iz vseh |l astnigkih
ulinka kazal niki spreml j aodj2Gll do @S nise @imgres pobDaleKinjjh o b d o b j
ne navajamo. Navajamo pa skupne kvantitativne cilje, ki jim DTK s | edi j o pr i SVOji nal o¢

odsevajo v MSP, in ki morajo biti skladni s cilji Operativhega programa krepitve regionalnih razvojnih
potencialov za obdobje 200712 0 1 3, K i ga je Evropska kavogusts2007a z od]l
( g@Cl 2007S1161P0O001, OP RR).

(11)Skupni kvantitativni cilji drugb tveganega kapi

Oblika

Kazalniki Obdobje Vrednost

podpore

= Povel anilae ¢t Gt #owovih Rezultat 20097 9/dr u b o
g c = delovnih mest delovnih mest v 2015 izstopu iz
e+~ 8 drugbah nal ogbe
gc‘gg Povel|lanje doPovprelno Vplv 20097 8110 %
é’ __ £ vrednosti na povelanje 2015

" zaposlenega vrednosti na
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zaposlenega
Ustanovitev in rast novih Gt #owpodprtih Vpliv 2009i 1dr u ¢limi.
vi sokotehnoldrughb 2015 EUR sredstev
usmerjenind r ug b |l astni gk
sedegem v RS viogka

(12) Primerjalna analiza dr u g b ®zorcem primerljivih dr udtpov pr elij2@3) 2011

20,4 %

Mediana 1. kvartil Mediana 1. kvartil
industrije industrije industrije industrije
ROE -5,2% ROA
-8,0 %
*Razkorak med popreljem ROA in ROE med sl ovenski
tveganega kapitala za obdobje 20111 2013 izhaja iz dejstva, da se je v Sloveniji financiranje razvoja
drugb v obliki tveganega kapitala komaj dobro =zal el

doseganju boljgih rezultatov.

6.10 P 0 g in &elekomunikacije

(1)) od 1. januarja 2011 je v Slovenl|lj mematgn pogt ni |
segmentuomogo| eno del ovanje tudi drugim izvajalcem brez
kakovosti, kar je razgirilo san utr2g0 1po gntanithr gsut opra ¢ terv

poleg Podgt,@ol,@v eamidjae j nj em b e s e ddledeuna polatkg Agancij2aov eni j e
komuni kacijska omregj a i rposstloorviatlvoe gRreyi @b Idirkuegi Sl oveni j

2)Na ravni EU t m@nini dhelpo@it nmnacioper aterjev upadaj
pa ostajajo stabilni. Obseg storitev pada I del no zar adi vse velije razgir
nadomest kov pogt niipm <gtacgraidtivdm,nadcddline kri ze.

(3) Nacionalni operaterji v Evropiimaj o ge vedno prevladujol deleg na

| emer -sio e vedno velinoma v posredni al i neposrec
Nizozemskem.

6.10.1POGTA SLOVENIJIE

(1) Osnovna dejavnost PogteniSyeorvzeanlijee pcegtinzev ag taonrjiet

sprejem, usmerjanj e, prenos in dostavo pisemskih in
pogtnem prometu, opravljanje storitev informatike, di
(2)Posl anst vjoe dzaigdteav ! j at i kakovostno, konkurenl| nc

in prodaje trgovskega blaga po celotni Republiki Sloveniji.
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(3 Spl ogna gospodar ska kriza, upad bruto drugbe

elektronskega poslovanja, spremenjenenav ade st r ank, |l i beraliziran pogtni
vseh segmenti h poslovanja in visoki strogki vzdr geve
i mpl ementacijo strategkih usmeritev: utrdititi pol ogaj
prepoznaven izvajalec na trgu |l ogistilnih storitev,;
pomemben izvajalec jutranje dostave in |l ogistike o0s:¢

direktne pogt e, post aetsiori vedi i mi gpontdninlabvar sitloritev
Pogta Sl ovenije je ena RepmbtleSdvenig.j gi h del odaj al k v

(4) V skupini P o g $lovenije, v kateri ima Republika Slovenija 100-odstotnil ast ni gdoi del eg
naslednjedr ugbe:
- P OGTSLOVENIJE, d. 0. 0.,
- EPPS El ektronsko pismo, Pogte Sl ovenije, d.
- PS Vil aMedia, ogl,&dgeyal ska agencij a
- FENI KSGPED, podj etj e za mevdzinaotranjbhrgovinp,m.eodol, Brinil, o , uv oz
- POGTNA BANKA SL@GVBEMNhJEA dkupina Nove Kde&ditne banke

- Gportna |l oterijdad. in igre na srelo

(5) Upravljanje drugbe bo usmerjeno Vv uresnil evan
programa in doseganje <ciljnih kazalnnp&a®hovwmemormalnyj tal
|l zvajanje aktivnegéanaidlpdawvelianpasldowmgiberezul tat v sk
Poudarek aktivnega wupravljanja je povel ati ulinkovit
donosnost drugbe ini ddhméamo t polsittaibk d noDaseganje cilj
podl agi posl ov ninhsestaakihst pw sd ow@l st vwom in nadzornim sv

(6) K| j aiitziwa poslovanjabostadoseganj e konkurenl|lnih prednosti
pogtnih storitev in giritev obsega poslovanja pri pa
i nternacionalizacija poslovanja sicer eprevzenehkulihj ul ena,
pogtnih operaterjev na trgih jugovzhodne Evrope nekKk:t
pogtudirmigbamiognost je tudi giritev na druga posl ovna
pogtni dej avnost i a$lovenifapotrébaoctzeanjeain dsabja. Po gt

(nzZza <celovito transformacijo poslovanja Pogte SI
ureditve posSlowenghpadPaogtb del egni kov na trgu pogtnih

(8) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2011 2012 2013 2014

Poslovni prihodki (v 000 EUR) 237.689 226.965 213.337 215.752
Dobil ek na kapital (RO 355% 2,56 % 17,17 % 2,71 %
EBI TDA mar ga 14,94 % 10,18 % 8,01 % 10,07
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 30 28 27 28
*I]Ietu 2014 se je cetlodstothhdhoebbod| smay &l, X&to | is

prodaje ni realno primerljiv z obdobjem 201071 2013, ko setanio b r a | uwceletiall pa se sploh ni
obral unaval

(9) Prilakovanja

| Kazalnik 2015 2016 |
Dobi | &apita(ROE) 34%  40%
EBITDAmar g a 11,0%  115%
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(10) Primerjalna analiza d r u & bzercem primerljivihd r u@pov pr eli308) 2011

18,5%

(2]

=

- 6,2%

4.8% 2%
- o 2.2%
03% 03% @

~ % % ~ & 8 ~ & 8|~ 8% %

> > > > > > > >
=] © © © © © e ©

- £ = - £ £ - £ £ - £ £

r 8 g ! 8 g 1 g S ! g g

< g § Nt g _Q < § § < g §

EBIT EBITDA ROE ROA
6.10.2 TELEKOM SLOVENIJE, d. d.

(1) Skupina Telekom Slovenije, d.d.,j e v odi | ni posl ovni sistem s pod
sl ovenskem trgu. Drugbe skupine pokrivajo podrolje
integracije in ralunalnigtva v oblaku, gradnje in vz

(2) Skupina post aj a vVse bolj prodorna tudi na podr o
ogl agevanj a. P ol egkupidaopma |seogan at rtquadij ev regi ji jugovzhod

v Bi H, na Kosovem, v,pMakedaamsitjnii git vpaltudimiv N@eki dr ugbe

(3) Skupino so na dan 31. decembra2 014 sestavljali: obvl aduj ol a dr
indevet odvi sni h dr wgoh Avteiday @ 0. 0., dTSmedia, d. 0. 0., ONE DOOEL Skopje,
d. 0. 0., Blicnet, d.0.0., Banja Luka, SOLINE, d.o0.o0., SIOL, d.o.o0., Podgorica, SIOL, d. 0. 0.,
Sarajevo, SIOL DOOEL, d. o. o.

(4) Telekom Slovenije, d.d.,jedol ol en za&® mail wipddagisk!| epa dr Javneg
zbora z dne 21. 6. 2013. Prodajni postopek d re segnhdaljuje tudi na podlagi te strategije.

(5) Prodajni postopek Telekoma Slovenije,d.d . , j e v zaklIl jul ni fazi, od|l
i zboljganje ponudbe. V prdenelrad o ersrpateeptiehnscendrijuiegiponudb ¢

(6) Kazalniki spremljanja poslovanja (za skupino)

Kazalnik 2011 2012 2013 2014

Listi prihodki iz prod 815.085 785.123 779.360 756.454

Dobil ek na kapital (RO 44% 5,70 % 6,68 % 0,22 %

EBI TDA mar ga 31,36 % 30,76 % 30,80 % 22,50 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 88 84 82 68
(MPrilakovanj a

Kazalnik 2015 2016

Dobil ek na k 5% 6 %

EBI TDA mar ga 260% 30,0%
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(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@pov pr eli308) 2011
40,6%

30.9% 34,3%

17,6%
12,8%

14,8%

7,5% l 8,4%
5,4% 29% 3,8% .

e

1. kvartil industrije
1. kvartil industrije
1. kvartil industrije
1. kvartil industrije

Telekom Slovenij

Mediana industrije
Telekom Slovenij
Mediana industrije
Telekom Slovenij
Mediana industrij

Telekom Slovenij
Mediana industrije

p3)
©)
m
Py
o
>

EBIT EBITDA

6.11 Proizvodni sektor

Q)V proizvodnem sektorju so razvrglene kapitals
dejavnosti. Velina nalogb predstavlja manj ginske del

(2) Dr u g kiesp pomembne z vidika trajnostnega razvoja panoge in ki gradijo svoje

poslanstvo na znanju, s o veli kega pomena za konkuren| nost nageg:
ohranitve razvojne dej aRepublkitSiovenijin sedega teh drugb v

6.11.1 GORENJE, d. d.

(1) Skupina Gorenje, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Gorenje) spada med vodilne evropske
i zdel oval ce aparat o@0-letm@mz gdoodovi no el Skaotehnol ogko dovr

obl i kovani mi i n energetsko u | isen predstavljaipod blagpynenp odi nj s |
znamkami Gorenj e, Gorenj e+, At ag, As ko, Pel gri m, Mo r
skupine Gor enj e predstavlja posl ovno podrolj e, ki pokr
gospodinjski aparati, mali gospodinjski aparati, ogr ev anj e, prezral evanj e, kK1 i
kuhi nj sk o in ptoritvé, ¢ppvezane z domom, ter st or i t ve obli kovanj a. Pos
Ekologija je dopolnilna dejavnost skupine Gorenje, ki pokriva storitve, povezane z ekologijo. Njena

kljul na wsetostmoirdvrenje zjodpadki. Ostale dejavnosti skupine Gorenje so orodjarstvo,
ingeniring, hotelirstvo in gostinstvo ter trgovina.

skoraj pol stoletiainso s95-0dst ot nim del egem i godajeznajboly megnarodhao dki h o
slovenska d r u gV latu 2013 so z 10.895 zaposlenimi ustvarili 1,24 milijarde eurov prihodkov od
prodaje.

@Lastni gKADjddelved et u 2020 Znagaledz2m, Mm99 dokapitali
se je od takratdodaneslast ni g kKADdeli ¢l ®a Z6yRFjulitvijo I FC in

med del ni] arje &Age ev &Gbmree ng &) vjel j i posamil ni del ni |
pri glasovanju na skupglini drugbe zanrjagdil .novi h velil

@3Cilj je povel ati donosnost in ulinkovitost drug
ter ohranjanja stabilne dividendne politke. Doseganj e <ciljev drugbe spremlj e
dostopni h podat kov, p ona kestankili shposloweodstvdmainy naddarnimgsbetorin n
drughb.
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(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

‘ Kazalnik 2011 2012 2013

Poslovni prihodki (v 000 EUR) 1.422.229 1.263.082 1.240.482
Dobil ek na kapital (RO 231% 0,07 % 16,47 %
EBI TDA mar ga 6,10 % 7,17 % 6,30 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 31 31 32

B)Prilakovanja SDH

| Kazalnik 2015 2016
Dobilek na ki 25%  30%
EBITDAmar g a 75% 85%

(6) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli30E8) 2011

12,9 %

8.4 %
5309, 63% 6,6 %

290 S8% l

4,1 %

2,1%
-0,4 %
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< & &8 | ¥ & B |g &8 B | g E E
W 8 = Ll s = W g = m g =
2 G o 2 o o 2 S o 2 S o
T 8 < 4@ 8 =|@ 8 =g 3 =
4 i o4 i 14 i 4 i
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O V] V] O
EBIT EBITDA ROE ROA
6.11.2 KRKA, TOVARNA ZDRAVIL, d. d., NOVO MESTO
(1) Krka, d. d., (v nadaljnjem besedilu: Krka)j e eno od vodil nih generi | nih
na svetu, s sedegem v Sloveniji. Po prihodkih od pro

svetovnem merilu in na 6. mesto v Evropi.

(2Drugba je osredotolena na peoanamtb,o kgienjeirh | ni §i zg
blagovnimi znamkami in predstavljajo kar 82 % v prihodkih od prodaje; sledijo izdelki brez recepta z
11 % in veterinarski izdelkis 4 %. 3% predstavljajo prihodki iz %asl ova
prihodkov ustvarid r u g b a  wzhodrte Exgaipen 21,1 % na trgih zahodne Evrope, 22,9 % v srednji
Evropi, 13 % v jugovzhodni Evropi, 6,6 % v Slovenijiin2,1% na | ezmor ski h trgi glih

3YOsnovni cilj upravljanja drugbe | e uzsapgeodtnoevgiat e v
posl ovanj a. Drugba je eden najveljih zaposlovalcev,
regije kottudizacel ot no narodno gospodarstvo. Dodatno na | eto

pri b#%gtakev Sloveniji kot tujini). Dr b@ v odi aktivno razvojno politik
razvoj ostajajo v Slvavwgninjoi. iLnetjnieh ipmei dElEGomEgpe znaga
eurov.
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4Krka zagotavlja visoke standar de k az&tozwidikati na v

Republi ke Slovenije strategkega pomena. Tor ej j e sn
sestavo in podpreti strategijo, ki zagovarja ohranjal

(5) Na | o g HKrh je tudi vir sredstev za poravnavo zakons ki h obveznosti drugb S
Cilj je usmeritev predvsem v | im bol]j aktivno sodelovanje pri

dividendne politike (s sig0djBetse ¢ter stpeeimeni draughuai 20
delega v komodbliildiunanemvel anjeingpioviedamgdgri hprddmnadkow
naslova.

(6) Kazalniki spremljanja poslovanja

\ Kazalnik 2011 2012 2013 2014
Listi prihodki iz prod 1075627 1.143.301 1.200.827 1.191.614
Dobil ek na kapital (RO 148% 13,4 % 13,41 % 12,4 %
EBI TDA mar ga 27,8 % 24,7 % 26,8 % 31,4 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 65 63 65 65

(MPrilakovanja
Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na ki 13,0% 13,5 %
EBITDAmar ¢§ a 31,6 % 32,0 %

(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@pov pr eli30E) 2011

26,5 %

21,6 % 226 %

18,5 % 18,4 % .
14,4 % 13.3 % 14,0 % 156 %
0,
101% ggo, 102%
s & g/ g e/ g e g g g
= b 7 = 7 ‘3 = 7 7 = 7 &
) > > ) > > ) > > ) > >
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6.11.3 NAFTA LENDAVA, d. 0. 0.

(1) Nafta Lendava, d. o. 0., (v nadaljnjem besedilu: Nafta Lendava) je holding, ki ima v lasti pet
hlerinskih drughb, od tega so,ded,jobddsotna v lasty Nafte ge t r i
Lendava), Geoenergo, d. 0. 0., (50-odstotnov | ast i Nafte Lendava) i n Nafta
varnost, d. o. 0., (100-odstotno v lasti Nafte Lendava).

2)To so pomembne drugbe, k i lendapski andulstiijskijcani Naftef r ast r u
Lendava i n zagotavl jajo pogoje za skladiglebDpkolsamreat eg
hl erinske drugbe osovagawv fazdlikvidacie dNaftagirdormptika) oziroma so v
stelaju (Nafta | n@geptembrai2rogl)4. j@&d vdnst ed.aj u ,tduoda. Nafta
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Kljulna strategka nalopgkipmadjr e sdPetwlgnd ki z @eni emelogigami

razvija plinsko polje v Petigovcih

3V Eko Nafti se nalrtuje prenos premogenja (reze
(odkup banlnih terjatev Hy pRepubligenSkoesnije za Blagevkeorezén@e.m) na Z
Po izvedenem prenosu dela premodgenj a ZR8BRonkrguerznost i d
naftni mi derivati. Naf t a Yo astane u jasti Nafte Lenmlavg @ipaase v ar nos
proda Obl| ini Lendava, saj drugba opravlja reguliran

znal aju neprofitna.
(4) Nal o Répoblike Slovenjev. drugbo Nafta Lendava ¢gtejemo kc
zaradi njenega 50-odstotnega | ast ni gkega d@édoengrgo, kivimadpotangiddnio veliko

vrednost zaradi koriglenja zalog zemeljskega plina n:

(5) Kazalniki spremljanja poslovanja

‘ Kazalnik 2011 2012 2013 2014
nerevidirano
Listi pri hodki iz prod 49.280 25.622 24.876 n. p.
Dobil ek na kapital (RO 14967% 166,98% 1452 % n. p.
EBI TDA mar ga 11,29 % 13,7% 25,75 % n. p.
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 24 23 35 n. p.
(6) Prilakovanja

2015 2016

Dobi |l ek na ki 000% 0,00 %

6.11.4 SIJ 7 SLOVENSKA INDUSTRIJA JEKLA, d. d.

(1) V skupini SIJ 7 Slovenska industrija jekla, d.d., (v nadaljnjem besedilu: SIJ) sta
naj pomembnej ¢gi ddrruwdiorii, d. jo.e@.kih MatasRavne, d. 0. 0., ki predelujeta jeklo v
ploglatem in doDrgweghtagi oRaane., dzdeluje industrijske
Jesenice, d. 0. 0., pa proizvajajo dodajne materi al e za razlilne postopke varje
V skupino SIJ spadajo tudi d r u gStJ2, d. o. o., invalidsko podjetie ZIP Center, d. 0. 0., in Odpad,
d. 0. 0., Pivka. Serpa, d.o.o.,, Ravne | e hlerinska drugba Metala Rav
storitveno dejavnost. V zunanjetrgovinski mr egqgi SI'J pe¢
luenna Stahl v Avstriji in Kopo International v ZDA.

(20 Za dej avnost, v kat,enrii pideslelbjnee rekkgoa sBeJ pol it
pomembna zaradi ohranitve in razvoja znanja metalurgije v Republiki Sloveniji in zaradi zaposlovanja
del avcev metalurgkega sektorja. S ki wsvetovamemjmeriluzgreal a i z k
za zelo majhno jeklasnoi i n i gl e svojo prilognost v nignih izdelKk
omogo| ata tudi velika stopnja prilagodljivosti in hit
(3) KI jalizziva SIJ sta povel evanje obsega prodaje in EBI TL

zadol genosti

4 Z velinskim lastnikom, , djegbprebBividen g¢odpi s
sporazuma, s katerim se bodo uredila vsa kljulna podr

(5) Na | o Bdpublike Slovenijev drn%lgb gt ej emo kot pomembno nal oghb
(6) Kazalniki spremljanja poslovanja
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Kazalnik 2011 2012 2013 2014

Listi prihodki iz prod 764978 732.550 658.653 708.000

Dobil ek na kapital (RO 531% 0,22 % 711,51 % 7,2 %

EBI TDA mar ga 8,26 % 5,6 % 14,86 % 11,0 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 51 45 37 53
(7) Prilakovanja

| Kazalnik 2015 2016
Dobilek na ki 70%  80%
EBITDAmar g a 11,1% 114 %

(8) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli30E) 2011
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6.11.5S N E G NPGDJETJE ZA PROIZVODNJO IN STORITVE, d. d.
1A Snegnidk (v chadal jnjem bejsedptavniSnegsli &dni k Pose
Osnovni dej avnosti drugbe sta gozdarstvo in |lesna ptr
z |l astnim posekom v gozdovih na svojem obmolju. Dr u ¢
dr gavni | Bstiie. tame gmuist anovitel] i n ediomiProizvadhit ni k po
program drugbe Snegnik zaj ema: gozdne | esne sorti mei
plogle (bukev, hrast, jelka, binlienwasonat ur, bukev parj
(2)Nal agbtrateglha gre za drugbo, kRepuplixesSovedie.r i 2z go
Po obstojeli zakonodaj i se za gospodarjenje z gozdo
pridobi katerak ol i gospodar ska dlejudgbmo gt jgozdarskma Snegni k n
zato je njen nadaljnji obstoj zelo odvisen od politil
() Ciisopovel ati donosnost iTnz wunl anmeknoovm t P\ e ldamujgab ev r
nal o, gnbahraniti stabilno dividendno politko. Doseganj e c isé ppeemlja da podiagie
posl ovni h natasdstankingd rpudhl cawmodstvom in nadzornim sveton
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(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2014
nerevidirano
Li sti pprodaje(ddod EUR)z 7.343 8.230 8.989 9.497
Dobil ek na kapital (RO 100% 2,8% 39% 7,8%
EBI TDA mar ga 8,45 % 6,81 % 11,75 % 7,50 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 22.113 23.492 25.013 28.005

5 Pril|lakovanj a
Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na ki 80% 8,20 %
EBITDAmar g a 8,50 % 9,00 %

(6) Primerjalna analizad r u & bzercem primerljivihd r u@@pov pr eli308) 2011

13.2%

10,1 %

81% 85%

S 58% 66% < 6,1 %
1,9% 19% 11%
%) 2 2 %) 2 2 n 2 2 n 2 2
2 2 2 2 2 2 2 2
*~ ¢ B | * ' B |* ' B |* 2 %z
= © = = o = = o = = © =
© & g o 8§ g|o § §|O0 § g
Ll g =~ Ll 8 v L 8 =~ Ll 8 =~
2 S — 2 > - 2 S — 2 S —
[7p] n (7] 0
EBIT EBITDA ROE ROA

6.11.6 TALUM, d. d.

(1)Dr ugba ,d d|(wnadaljnjem besedilu: Talum) se ukvarja s proizvodnjo in predelavo
primarnega aluminija. Njihov proizvodni program sestavlja proizvodnja netnih zlitin in drogov, livarskih
zlitin, palic in hleblkov, rondelic, rondisgskupinon ronde
ELES, ki imav Talumu 83,4-odstotnil a st ni §KAD ima elase 442-odstotnil ast ni gki del eg.

(29 Drugba Talum je v velinski | a s tSkupaEZ dé\8snimin j e nj
dr u ¢ bse mahaja na zaprtem distribucijskem sistemu, kjer ima za oskrbovanje tega sistema
skl enjeno pogodbo o0 dostopuugBhESpTad o snmebgpay | pmne § jed el
energijo porabi za potrebe svojih odvisnih drugb ir
distribucijskem sistemu d r u §rhlem. Talum tako n i kon|l ni Topgpgmakeodvi sne dru
net o odj emal ci ,zateekargijal ki se proda treim aseébgme ne predstavlja bistvenega
prihodka v razmerju do preostalega poslovnega delovanja. 1z vsega navedenega izhaja, da se za
dribhg Talum upor abl j adrugi edstavek®l.| kenfloEAol o] a
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3)Drugbo kot swdjoggbodwips mwtégh pa vidda.BMRA,njlge del eg i me
dr u&BbD. Strategki pol ogaj drugbe je vezan na zagotavl
sistemu Republike Slovenije in ustvarjanju notranjih sinergij v verigi vrednosti.

(4) Kazalniki spremljanja poslovanja

Kazalnik 2013 2014
nerevidirano

L i srihodki iz prodaje (v 000 EUR) 261.363 261.363 261.363 280.827

Dobil ek na kapital (RO i656% 11539% 11284% 14,42%

EBI TDA mar ga 0,41 % 1,59 % 2,94 % 0,44 %

Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 24 21 33 29

(5) Prilakovanja
| Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na kiil2l% 513%
EBITDAmar g a 2,08 % 6,11 %
6.12 DSU, KAD

6.121D.S.U,DRUGBA ZA SVETOVANJE | ,M.0lbPRAVLJANJE

(A)DrughaU., drugba za svet ov anjnaaljnem bespdilualSU)j anj e,
poleg dejavnosti upr avl j ardjugih posvnib gtoritevi izvajanpeegvsemmi | ni n
nal oge v zvezi z javni mi poobl astili S podrolja |
privatizacije in denaci onal ienjent Poseben pordarekzje namenjeni povez
ugotavljanju drugbenega premogenj a, kidmuiireide,o vkl ju
v skladu s predpisi, v | ast in upravljanje DSU. Gr e
katerim DSU upravlav svoj em i menu in za ralun Republi ke Sl oven

2)Drugba izvaja javna pooblastila na podlagi v el
prenosu poobl astil, pravic i n obveznosti Sl ovenske
Republike Slovenije za prestrukturiranje in privatizacijo ( Ur ad ni | b0#4) teRZakona ot .

zakl jul ku lastninjenja in privatizaci | (Uradniriss®$i h oseb
g t30/98, 72/98 1 odl. US, 12/99, 50/99 i ZPSPID, 79/01 in 80/04 i ZUARLPP). Denarna sredstva,
pridobljena na podl agi izvajanja javnih pooblastil,
Slovenije in se ugotavljajo na podlagi posebne bilance pritoka sredstev iz naslova kupnin. Poleg tega

se ustrezni del kupnin skladno z zakonsko podlago nakazuje tudi na SDH in KAD.

3)Drugba skl adost an&S®Odmostojna in SDH z njo akti\
posl ovni rezultat v skladu s kazalniki uspegnega po
namenj en vteuldiienmui ntmanj dganju strogkov upravljanja prer
Cilj takega wupravlijanja je doseganje kar najvigje mo

@ KIjul ni izziv drugbe je |im prej dokon] ati gt e
lastninskim preoblikovanjemd r u. g b

(5) Na | o frépablike Slovenijev DSU je stratedgka, saj drugba iz
podl agi vel zakonov.
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(6) Kazalniki spremljanja poslovanja

‘ Kazalnik 2011 2012 2013 2014
nerevidirano
Listi prihodki iz prod 5.690 10.571 10.690 10.425
Dobil ek na kapital (RO 059% 0,78 % 2,08 % 10,58 %
EBI TDA mar ga 51,67 % 70,38 % 70,26 % 60,97 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 233 500 466 371
(/) Pri |l akovanj a

| Kazalnik 2015 2016
Dobil ek na ki 350% 4,00 %
EBITDAmar g a 70,00 % 70,00 %

6.122KAPI TALSKA DRUGBA POKOJNI NSKEGA I N | NWAL I DSKEGA

(1) Osnovna dejavnost in poslanstvo KAD je zagotavljanje dodatnih sredstev za pokojninsko in
invalidsko zavarovanje z upinaptaahjaeamjémspnemgageemijao
skl adov. KAD opravlja tudi druge dejavnosti, poveza
podporo upravljanju premogenj a.

(2) SkupnoKADs est avl jata Kapitalska drugba iumavjdodra =z a
gtiri p dnktrokjitmeiskiadek e
- Prvi pokojninski sklad Republike Slovenije (v nadaljnjem besedilu: PPS),
- Sklad obveznega dodatnega pokojninskega zavarovanja Republike Slovenije (v nadaljnjem

besedilu: SODPZ),

- Kapitalski vzajemni pokojninski sklad (v nadaljnjem besedilu: KVPS),
- Zaprti vzajemni pokoj ni nsvinadaljsigmlbesediluzz/PgIJ@y ne us!|l ugben
- Kritni sklad PPSinKr i t ni skl ad Modra rent a,terKrizniskel S@DPZ,h se i z

iz katerega se epakgpdna.l uj ej o poklicn
(3) Vse pokojninske sklade KADupr avl ja za ralun |l anov/ zavaroval
osnovnega premogenj a. Sredstva pokoj ninskih skl ad

| l anov/ zavarovancev.

(4) Z uveljavitvijo Zakona o preoblikovanju Kapi t al ske drugbe pokojninske

zavarovanja ter o nalogbeni pol i tiKki Kapital ske dr ucg
Sl ovenske odgkodni nske d79/a0) »6A1 it 106/ d nZEDH] vi nadaljnj&rs , gt .
besedilu: ZPKDPIZ) so hili zagot ov |l | enii okviri preoblikovanja drughb

| ol eni h pravnih osebah. KAD se bo post.cSgladmozp2. eobl i ko
| 1 e nom -1KB8MDletno zagotavlja 50 milijonov eurov sredstev za potrebe pokojninske blagajne pri

ZPIl Z. lz KAD se je leta 2011 izllenila nova zavarov:
prevzela pokojninske sklade ZVPSJU, KVPS, PPS in Kritni sklad PPS in ki lahko opravlja posle v

skupini givljenjskih z a¥ZRKDRiZostayupravfa@iDraKAD. e skl adno

(5) KAD je ustanovljena s posebnim zakonom, ki opredeljuje tudi njen hamen ustanovitve, tj.
zagotavljanje dodatnih sredstev za pokojninsko blagajno pri ZPIZ. Zaradi tega posebnega namena
predstavl ja sdaRepubligegHovenije. ¢ mogpdmben del slovenskega pokojninskega

si st ema, zato je kljulni cilj njenega ©preoblikovan
pripomogla k dolgorol ni finanl ni vzdrgnosti inpokojni
obseg konkuren|l ni h stortiz ewstsaen osv iptrwiojbd | Kaowarng war,ni c e
tem omogol i zagotavljanje vel sredstev za pokojninsk
upravl javec SODPZ i n i z mih. aNa epodiabi eZakon® o kptemostitvenem p o k o j
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zavarovanj u p o krhorackAD vietu@@lb oblikovatikSklad premostitvenega zavarovanja
poklicnih gportnikov z namenom zagotavljanja socialn
gportni w|lpka =a&klivne gportne kariere.

(6) Osrednji namen ulinkovitega upravljanja kapit
sredstev za prvi steber slovenskega pokojninskega sistema.

(7) Osnova za omenjeno nakazilo ZPIZ so donosi, ki bodo ustvarjeni iz upravljanja

premogenj a, pri | emer bodo vrednostno in vsebinsko |
vrednostni papirji. Poseben poudarek pri upravljanju bo tudi na k a r najveljem zmanjganj
upravljanja premogenja (racionalizacija poslovanja).

(8) Skladno z -ohal bgmi skepflli ne KAD opravlija vl a

(9) Kljulni izziv KAD je preobl i koweasehsedsteal ogbene
dru@pbedstavljajo domali | astnigki vrednostni papirji

(11) KAD se gteje za strategko nalogbo.

(12) Skl adno 2z -dse KAD nbjkasneje dd SID tlecembra 2015 preoblikuje v
neodvisen in avtonomen demografski rezervni sklad, kot ga opredeljuje zakon, ki ureja pokojninsko in
invalidsko zavarovanje. Delovanje demografskega rezervnega sklada in njegovi dodatni stalni viri
financiranja se bodo opredelili s posebnim zakonom. ZSDH-1 kot vire financiranja demografskega
rezervnega skl ada %ge& uppir edelojdujpr od@ | kapital skih n

Sl ovenij e i n premogenj e, K i izhaja iz upravljanj a
Zagotovitev ustreznega delovanja in financiranja demografskega rezervnega sklada je pomembna in
potrebna zaradi dol gor ol ne i n eblaganemgatnihfinanc.e vzdr gnost i

(12) Kazalniki spremljanja poslovanja (KAD)

2012 2013 2014
nerevidirano
Listi pri hodki iz proda 8.927 9.468 9.899 8.715
Dobi |l ek na kapital ( ROE 129,95 % 19,54 % 18,94 % 5,36 %
EBI TDA mar ga 16,42 % 115,06 % 53,34 % 52,78 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR)* 120 132 141 124

*(li st pri hhedkiogkd @BrM&ddjje . zap.

(13) Kazalniki spremljanja poslovanja (skupina KAD)

Kazalnik 2011* 2012** 2013*** 201 4x**
nerevidirano
Listi prihodki iz prod 246.063 134.737 32.020 35.297
Dobil ek na kapital (RO 12225% i515% 110,07 % 9,09 %
EBI TDA mar ga**** 10,21 % 4,78 % 121,35% 1570 %
Dodana vrednost na zaposlenega (v 000 EUR) 22 23 neg. 28

*Vi0etu20llsoskupi no KAD sestavljale drugbe KAD, Mo dr &
svoji skupini vkl julevala drughbe El ektroopti ka, Pal
30. septembra 2011), ki so se popolno konsolidirale, ter Fotona in Elan, ki sta bili razporejeni za
prodajo.
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**V |l etu 2012 so skupino KAD sestavljale drughbe
svoji skupini vkljulevala drugbe El ektrooptika, Palo
ter Fotona in Elan, ki sta bili razporejeni za prodajo.

***V |Jetih 2013 in 2014 so skupino KAD sestavlja
se popolnoma konsolidirali, ter skupina PDP, ki je bila razporejena za prodajo.

**** Skupina KAD predstavlja zavarovalnigko skupin

(14) Pri|[KAYov anj a

| Kazalnik 2015 2016
Dobilek na ki 30% 40%

EBITDAmar g a 4,5 % 5,0 %
*Pred izplalilom v ZPI Z.
7. poglavje

UVELJAVITEV STRATEGIJE UPRAVLJANJA

Tast r at e g ivgljai nasladhjird@ po objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.
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OBRAZLOGI TEV POGLAVIJ

K uvodu:

Strategija upravljanja je temeljni dokument dr gave,

drgave, s katerim drgava sporola wupravljavcu naloghb
insplogni javnosti svoje cilje pri upravljanju drugb
l astni ku (dr gavi), da wupravljavecu posd aype gnaossnte icni |
strokovnost upravl janja nal olgtem ded gudismeernicaBtOEGIzagi j a up
korporativno wupravljanje drudgb v drgavni l asti, ki

dosl edno | astnigko politiko drgave, ki bo zagotavl j
kapitalskogaaskeogbpodrebno stopnjo strokovnost.i in ul
2010 postala |1l anica OECD, ki pa je na podrolju kor
i zpol nitev petih popristopni h pr i poeenijeV mdrcu 208mje podl agi
OECD oceni |, da je Slovenija s sprejemom novega Zakec
2014 in njegovo implementacijo naredila velik korak

smernicami OECD, vendar izpostavib, da S| ovenija ge vedno ni izpol nil
priporolila, ki se nanadga na sprejem strategije upr a\

Sprejem strategije upravljanja kapital $kiemanZIS®dlb dr

28.] l en pa dolola temeljne vsebinske el emente. Tako ¢
razvrstitev nalogb na posamezne vrste nalogb, opredel
del nil|arke ali drugbenice éerugb inhnhpRepmbinkasiStavedg
vsako nalogbo, opredeljeno kot strategko.

Strategija upravljanja skladnoz ZSDH-1 v el ja do sprejetja nove strategi)]
S aj gre za ¢giv dokument, ki am,ezatgplahkolola sp@membi ggomreep o d ar s ki

SDH predlaga tudi spremembo strategije upravljanja. Postopek spreminjanja strategije upravljanja je
enak sprejemaniju, tako da Ministrstvo za finance vladi v sprejem p r e d $pemedmbe strategije, na

predlog vlIade pa | i 8ledsipidakkp mzvelja/iralfsprenmeni le 3 ép@jetjiem nove
strategije, kar prepreluje, da bi Republi ka Sloveni|j i
K 1. poglavju

Strategija kot tey oavddentdy ovsebinskih dlanlertol iz ZSDH-1 postavlja pregled

stanja na ravni celotnega portfelja in tudi posamez
dr gavni l asti. S tem pregledom so predstavligveni kaz
osnovnih bil an] nih postavk (sredstva, kapital, | i s
del egev) in dividend. Pri kazani so HBUdnargsnovninafmi m
vzvod, neto dolg/EBITDA in ROE). Strategija velikostdele §a posamezni h panog drughb
pri merja ZZEGD awanmiesar je razvidno, da |je sektorska
dr gav ami OECD, saj je z dololeni mi odstopaniji enako
transporta. Pomembna razlika pa je v obsegu kapitalad r uugbv. kat eri h i ma dr gava vel

podatkih UMAR-jasejelet a v cel otnem kapitalu slovenskega podj ¢
krizo povel al %na232%ivcelretsu 150z ,uatnbk Ivj uklantoer i h i ma dr ¢

kot | etrtinski | a%t nBgkemdeke&) opannpa3Qvrgla med ti
naj vi gjdr udyebl @i ggavni | asti. Evropska komisija v por
udel egenost slwveaskenalgiavekonomiji med najvigji mi

50-odstotnim| ast ni gtvom sl ovenske dr gave je po knjigovodsk
upogtevanjem tudi dr ugib0% pla gaving im ra&jl vwig@jnp al OjNea dle lug
zaposl enih v drgavnih drugb%lhowe midjsit ou kab el ehr izra@roish

K 2. poglavju

Nasl ednj i bi stven el ement strategije je utemeljenost
OECD. V slednjih je drg avno | asd mu g luteneljene v primerih naravnega monopola
(energeti ka, cest e, gel eznice), prvotnega operater|]

nepopolnih pogodb (strategko pom@méhrfaamalhiteraziogiipgal a i n |
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mnoge dr gave wuporabljajo tudi speckdi|l e atgamegka v
posameznega sektorja (kmetijstvo, gozdarstvo, | adj ed
strategka nar awvag(bbepngaud Hagovne enamke, ohranjanje naravne in kulturne

dedi ¢ i aliaéstejktid.s)o kako dr pogaribazasdamobitrmst mmwda. Pomembno je

tudi ohranjanje ciljev (zaposl enosdr,u jinezagotavfjanee i n v o
cliev (hitrejagi, uravnotegen in trajnostni razvoj). Os
in razvojne strategije.

Na podl agah utemeljenosti dOEQ@Matudnstrajegija Upeagjanja iarmglizima v dr §
posamezne podr oRepuldike Sloverde ire yzagledovanjem ciljev teh strategij pozitivho

prispeva k doseganju njihovega cilj a. Med strategke

za dr gavo pomembne infrastrukturne nal\tgskupinmsok i razp
uvrgleni tudi operaterji javni h omregiij, ki so kil ju
gospodarstva in prebival stva. Te drugbe skrbijo za

storitev pod enakimivnpogajstni §rebegro podtgabno tudi

izkljulno zasebnih nosilcev gospodarskih aktivnost:i

nal ogbe strategija uvrgla drugbe, ki so prav tako
pomembno viogo pri povezovanju d r u\gdobaviteljske verige in pri internacionalizaciji gospodarstva.

Te drugpreavil oma zagotavljajo upravl janje p o cel otni
tehnologije in imajo v Sloveniji v s e kljulne poskzowpaeef uhkoaianéndg,ratr
vodstvene), vkl julno z vliogo strategkegae durpucplvd j anj
predstavljajo tudi pomembne udel egence kapital skega

dr gave med str ateegikne, poprotnieenibj ske tako neposredno iz
pomena dr ufpbso opredel jeni V. naci on aithajaohpa tudirizadrugilp ki h do
strategkih, varnostnih in girgih drugbenih ciljev, ki
K 3. poglavju

Strategija za upravljanje kapitalskih nalogb dr gave

razvojnih ciljev iz posameznih sektorskih strategi]j

upravljanja kapite.l sieho npalomé mbeamnm gae tudi cilj p o\
ulinkovitosti upravljanj a. Strategija upravljanja |je
kapitalskih nalogb dr gave, na klat eBreenz tng nee | $aa, kcl g | uol tnei |
ki so |lolitev funkcije drgave kot |l astnice kapitals
upravljanje, pregleden sistem upravljanja in upravl]
dobre prakse,ne mor ej o uresni | iti V ustreznem obsegu. Cilj

kapitalskih naloghb, in sicer na podl agi presoje upr a\

pomembne nal ogbe ter kazal ciet &lrdkieh in,ddvjhd@heddugzavwe | an
strategija upravljanja. Z vidika upravljanja, razvoja Slovenije in javnih financ je pomemben cilj
povelanja ulinkovit os tahi. Razaatapgaojé aegmomeniazgoly prodajo) ko ¢eb

primarno namenjenapor t f el j s kitme mviglogbdamem pri pomembni h in st
i povelanje osnovnega kapitala s stvarni mi i n/ ali de
drugbe na ta nalin pridobljene viogkpospmeabejonaiaghb
in zagotovitev ustreznih pogojev za nadaljnji razvoj d r u § @betem so posebej navedeni tudi cilji in

met ode prodajnih postopkov. Povel anje donosa kapital
predvsem odr adr wljibtekloosr i ewlstdgne KHopouygbodr gamosamodr gavl!
dr gaviSjtaengea vi di ka je kljulen <cil] upravljanja kapi

kapital skih nal o% ba kdjigogoalskeevregnosykiapitalaneta 2@0. V naslednjih treh

|l etih je ciljna donosnos todstbteapea feta 2045 6,30-odsteidaeajleto dr gav e
2016in7,1-odstotnaza | et o 2017. Cilj je tudi povelanje uvrgl a
trg vrednostih papirjev, zato je pomembna vioga SDH sodelovanje pri razvoju kapitalskega trga v

Republ i ki Sl oveniji. Upogtevaje girge dimenzije pon
Republika Slovenija vzporedno razvijala tudi ustrezne javne in spodbujala zasebne institucionalne
investitor j e, ki bodo | ahko zagotovil:i ustrezen obseg agr

To vlogo bo v veliki meri odigral demografski rezervni sklad. Skladno s tem je cilj strategije tudi
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oblikovanje rezervnega demografskega sklada, kot ga opredeljuje ZSDH-1, in sicer do konca leta
2015.

K 4. poglavju

Za dosego vseh navedenih ciljev strategija opredelju
pravnem pologaj u, pristojnostih in aktih wuprjmvljanj e
opredel juje naloge pri upravl janju, ki vkl julujejo
nal ogbami, prilakovanja glede dividend in donosov na

preglednosti.

K 5. poglavju

Na podlagi pregleda stanj a , ut emel jenost. drgavnega |l astnigtva in
z dol ol eni mi kriteriji razvr sti kapital ske nalogbe d
kapitalske nalogbe dr gave, ki s e j@s konverdjo terijtevw s k|l adu
kapitalsko nalogbo v postopkih prisilne poravnave in
ge niso del portfelja, strategija dolodagadail bgbgtej
sledi opredelitev kapi t al ski h nalogb po sektorjih in posamezni
K 6. poglavju

Strategijavgestpag!l avj u opredel.i upravl janje pomembni h in
sektorjih i n posamezni h d r ygdh adnovne @qoatle doedektotjiie in - upr av |
posameznih drugbah ter splogne in konkretne cilije.

spremljanja poslovanja posameznih drugb ter prilakov,

mar ge. Pr i adaneitgdbpairnerjaveomegd r u grbizbranim vzorcem primerljivin d r u, gjdr
obstajajo.

K 7. poglavju
Sedmo poglavje dolola veljavnost strategije upravljal

104



