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POSLOVNO POROCILO

PREDSTAVITEV SKUPINE KS NALOZBE

Naziv mati¢ne druzbe: KS NALOZBE finan¢ne nalozbe d.d.
Sedez druzbe: Dunajska cesta 9, 1000 Ljubljana
Maticna stevilka: 2225727
Davcna stevilka: 74816926
Stevilka vlozka v sodnem registru: 1/45014/00
Kraj registracije: Ljubljana
Sifra osnovne dejavnosti: 64.200 Dejavnost holdingov.
TRR: 0600 0096 8840 470 / Banka Celje d.d.
Osnovni kapital druzbe: 16.315.848,77 EUR
Direktor druzbe: Blaz Vodopivec
Clani nadzornega sveta: Marija Sifrer - predsednik
Anica Ferjan - clan
France Pevec — ¢lan
Stevilo zaposlenih na dan 31.12.2011: 8

Naziv odvisne druzbe: G.I. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED
Sedez druzbe: 146, Arch. Makarios III, Alpha Tower, 4th floor, P.C. 3021, Limassol, Cyprus
Kraj registracije: Ciper
Sifra osnovne dejavnosti: nakup in prodaja vrednostnih papirjev
Osnovni kapital druzbe: 31.334,04 EUR
Direktor druzbe: H Cleanthous
E Lambrou
Stevilo zaposlenih na dan 31.12.2011: 0

Naziv odvisne druzbe: DELOD d.o.o0.

Sedez druzbe: Dunajska cesta 9, 1000 Ljubljana

Maticna Stevilka: 2366606

Davcna stevilka: 98657208

Stevilka vlozka v sodnem registru: 1/49084/00

Kraj registracije: Ljubljana

Sifra osnovne dejavnosti: 70.220-drugo podijetnisko in poslovno svetovanje
TRR: 0600 0098 3783 320 Banka Celje

Osnovni kapital druzbe: 7.500,00 EUR



Direktor druzbe: Blaz Vodopivec
Stevilo zaposlenih na dan 31.12.2011: 0

DEJAVNOST SKUPINE KS NALOZBE

Najpomembnejsa in najobseZnej$a dejavnost skupine KS NALOZBE je nakup in prodaja vrednostnih
papirjev, delezev, drugih financnih instrumentov in nepremicnin.

SESTAVA SKUPINE KS NALOZBE

Skupino KS NALOZBE na dan 31.12.2011 poleg druzbe KS NALOZBE finan¢ne nalozbe d.d. sestavljajo
Se G.I. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED in DELOD d.o.0., ki je mikro druzba. KS NALOZBE d.d. je
100% lastnik druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED in 100% lastnik DELOD d.o0.o0.

Druzba DELOD d.o.0. ni zajeta v konsolidaciji, ker ne predstavlja pomembnega dela aktive v skladu s
56. ¢clenom Zakona o gospodarskih druzbah. Druzba je namenjena nadaljnji prodaiji.

Racunovodski izkazi druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED so vodeni v EUR.

Druzba KS NALOZBE d.d. je nastala z delitvijo prenosne druzbe KS2 Nalozbe, upravljanje nalozb, d.d.
in kasnejSimi pripojitvami treh druzb. Druzba je v smislu 2. ¢lena Zakona o pravnih naslednicah
pooblascenih investicijskih druzb (ZPNPID) pravna naslednica pooblascene investicijske druzbe KS
Sklad 2 d.d. in kot taka javna delniska druzba. Z njenimi delnicami se trguje na prostem trgu
Ljubljanske borze pod oznako KSFR. Posluje kot financni holding, ki vlaga predvsem v delnice druzb, ki
ne kotirajo na organiziranih trgih. Ob nastanku v letu 2006 so vecino njenih nalozb predstavljale
delnice in delezi, ki izvirajo Se iz procesa privatizacije. To pomeni, da je Slo za tezje prodaijljive
nalozbe. Trenutno je glavna nalozba druzbe nalozba v hcerinsko druzbo G.I. DAKOTA INVESTMENTS
LTD, ki prav tako posluje kot financni holding.

UPRAVA DRUZBE

Druzbo vodi uprava, njeno delovanje pa nadzira nadzorni svet. Upravljanje druzbe temelji na
zakonskih dolocilih, statutu kot temeljnem pravnem aktu ter internih aktih. Uprava je enoclanska,
nadzorni svet sestavljajo predsednik in dva Clana.

LASTNISKA STRUKTURA MATICNE DRUZBE

Na dan 31.12.2011 je imela druzba KALANTIA LIMITED 44,90% delez v kapitalu maticne druzbe, ki ga
je pridobila z uspesno prevzemno ponudbo v drugem cetrtletju 2010. Ostali lastniki imajo posamic¢no
manj kot 1% delez v kapitalu druzbe.

DelniCarji maticne druzbe uresniCujejo svoje pravice v zadevah druzbe z odlo¢anjem in sklepanjem na
skupscini druzbe. Lastniki razpolagajo s pravicami v okviru svojih delezev v osnovnem kapitalu druzbe.
Imenovanja ¢lanov organov vodenja ali nadzora mati¢ne druzbe se vrSijo na skupscini v skladu s
statutom druzbe.

Mati¢na druzba nima lastnih delnic.

DELNICE V LASTI CLANOV UPRAVE IN NADZORNEGA SVETA

Direktor maticne druzbe Vodopivec Blaz ima v lasti 202 delnici (0,0%), predsednica nadzornega sveta
Sifrer Marija 7.601 delnico (0,2%).



POSLOVANJE SKUPINE V LETU 2011

Skupina KS NALOZBE je poslovno leto v obdobju od 1.1.2011 do 31.12.2011 zakljudila z izgubo v vigini
1.029.228 EUR. V tem obdobju je skupina ustvarila 7.626 EUR poslovnih in drugih prihodkov, 16.876
EUR financnih prihodkov iz deleZzev in 198.657 EUR financnih prihodkov iz danih posojil. Skupina je
imela v tem obdobju 630.737 EUR stroSkov iz poslovanja, 297.823 EUR financ¢nih odhodkov iz
oslabitve in odpisov finan¢nih nalozb, 318.575 EUR finan¢nih odhodkov iz financ¢nih in drugih
obveznosti in 5.252 EUR odmerjenega davka.

Skupina ima med sredstvi predvsem nalozbe v delnice, deleZze in druge financne instrumente na
podrocju energetike in nepremicnin.

Mati¢na druzba KS NALOZBE d.d. je v letu 2011 nameravala odkupiti vse delnice Pivovarne Lagko d.d.
V zvezi z naCrtovanim prevzemom je izdala obveznice v skupnem nominalnem znesku 100.396 EUR in
sklenila svetovalne pogodbe s kar nekaj druzbami. V postopku prevzemne ponudbe je pridobila 44
delnic druzbe Pivovarna Lasko d.d., za kar je porabila 396 obveznic.

Posli v okviru skupine v letu 2011

Mati¢na druzba KS NALOZBE d.d. je od druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD prejela kratkorocno
posojilo v visini 500.000 EUR. Na dan 31.12.2011 je bilo 3.604 EUR natecenih obresti tega posojila.
Drugih poslov v okviru skupine v letu 2011 ni bilo.

PREGLED POSLOVANJA DRUZB SKUPINE KS NALOZBE, KI SE KONSOLIDIRAJO V
LETU 2011

KS NALOZBE finanéne nalozbe d.d.

lastniski kapital 28.562.359
Cisti poslovni izid -731.761
celotni prihodki 186.432
Stevilo zaposlenih po stanju 8
G.I. DAKOTA INVESTMENTS LIMITED
lastniski kapital 26.724.945
Cisti poslovni izid -297.467
celotni prihodki 40.331
Stevilo zaposlenih po stanju 0

PRICAKOVANI RAZVOJ SKUPINE

Glavna naloga in skrb skupine je zagotavljanje ustrezne likvidnostne situacije. V okviru danih okolis¢in
na financnih trgih bo skupina nadaljevala s konsolidacijo portfelja in odprodajo nestrateskih nalozb.

ZAPOSLENI V SKUPINI KS NALOZBE

V skupini KS NALOZBE je bilo na dan 31.12.2011 osem zaposlenih. Povprecno &tevilo zaposlenih v
poslovnem letu 2011 znasa 8,02.



Izobrazbena struktura zaposlenih:
- 9. stopnja/ 1 delavec,
- 7. stopnja/ 4 delavdi,
- 5. stopnja/ 3 delavci.

Vsi delavci so bili zaposleni na mati¢ni druzbi KS NALOZBE d.d.

ZNACILNOSTI NOTRANJIH KONTROL IN UPRAVLIANJE TVEGAN)

Zaposlenim na maticni druzbi so vloge dodeljene na podlagi sistemizacije delovnih mest in konkretnih
navodil direktorja druzbe. Zaposleni so odgovorni za izvajanje svojih zadolzitev v okviru spodaj
opisanega postopka. Zaposleni ravnajo z dokumentom skladno z njegovo stopnjo zaupnosti.

Vioga Odgovornosti

Tajnistvo Sprejema dokumente in jih vpisuje v evidenco. Dokumente razvrs¢a v ustrezno
stopnjo zaupnosti in po potrebi oznacuje. Dokumente predaja kontrolingu.

Kontroling Vsebinsko pregleduje dokumente pred odobritvijo podpisnika in pred izvedbo
placila. Pred odobritvijo najde ustrezno vsebinsko podlago za zahtevek in pregleda
skladnost z dogovorjeno vsebino. Dokumente, ki so skladni z vsebino, podpise ter
jih preko tajnistva usmeri k pristojnemu podpisniku. Neskladne dokumente zavrne
ter po potrebi preskrbi ustrezne dokumente. Za ¢as odsotnosti osebe v kontrolingu
se doloci njen namestnik.

Podpisnik Odobrava izvajanje posameznih placdil v druzbi. Z lastnorocnim podpisom na
originalnem dokumentu odobri izvrsitev placila v pogodbenem oz. zakonitem roku
ob upostevanju likvidnostnega stanja. Ima namestnika z ustreznimi pooblastili.

Racunovodstvo | Na podlagi s strani podpisnika podpisanega dokumenta belezi poslovni dogodek.

Financna Pripravljene pakete placilnih nalogov vnasa v program elektronskega bancnistva in

operativa jih pregleduje. Izvaja placila prek sistema elektronskega bancnistva na podlagi

odobritve podpisnika in pregleda kontrolinga. Skrbi, da se placila izvajajo v skladu
z likvidnostno politiko druzbe. Osebe v financni operativi imajo digitalna potrdila,
izdana na svoja imena in pooblastilo druzbe za izvajanje placil.

V skupini je izdelan celovit sistem za upravljanje s poslovnimi tveganiji, ki temelji na kontinuiranem
spremljanju tveganosti poslovnega okolja. Tako se zagotavlja, da so kljucna tveganija, ki jim je druzba
izpostavljena, pravocasno prepoznana, ocenjena in obvladovana.




KAZALNIKI POSLOVANJA

31.12.2011

31.12.2010

Temeljni kazalniki stanja financiranja
Stopnja lastniskosti financiranja

(Kapital / Obveznosti do virov sredstev)
Stopnja dolgorocnosti financiranja

(Vsota kapitala in dolgorocnih dolgov (skupaj z

dolgorocnimi rezervacijami) / Obveznosti do virov
sredstev)

0,76

0,77

0,69

0,69

Temeljni kazalniki vodoravnega financnega ustroja

Koeficient pospesene pokritosti kratkoroCnih obveznosti
(pospeseni koeficient) (likvidna sredstva, kratkorocne
terjatve/kratkorocne obveznosti)

Koeficient kratkorocne pokritosti kratkorocnih obveznosti
(kratkorocni koeficient)

(Kratkoroc¢na sredstva / Kratkoro¢ne obveznosti)

0,07

4,25

0,15

3,25

Temeljni kazalniki gospodarnosti

Koeficient gospodarnosti poslovanja
(Poslovni prihodki / Poslovni odhodki)

0,01

0,00

Temeljni kazalniki dobi¢konosnosti

Koeficient Ciste dobiCkonosnosti kapitala
(Cisti dobicek v poslovnem letu / Povprecni kapital (brez
Cistega poslovnega izida proucevanega leta)

Koeficient dividendnosti osnovnega kapitala
(dividende/povprecni osnovni kap.)

0,00

0,00

0,00

0,00




POMEMBNI POSLOVNI DOGODKI PO DATUMU BILANCE STANJA

Ocenjujemo, da se po datumu bilance stanja niso pojavili dogodki, ki bi lahko pomembneje vplivali na
raCunovodske izkaze za leto 2011 ali bi jih bilo potrebno v pojasnilih k njim razkriti.

IZJAVA O UPRAVLIJANJU

Druzba KS NALOZBE d.d. v obdobju, na katero se nanasa letno porocilo, ni uporabljala nobenega
kodeksa upravljanja.

Druzba KS NALOZBE d.d. ima vzpostavljen sistem notranjih kontrol in upravljanja s tveganji. V okviru
sistema notranjih kontrol zasleduje cilje, ki zagotavljajo tocnost in zanesljivost financnega porocanja,
usklajenost z zakonodajo ter ucinkovitost in uspesnost poslovanja. Sistem notranjih kontrol je
vzpostavljen tako, da ¢im prej opozori na morebitne napake ali prevare, ¢eprav se druzba zaveda
omejitev, ki jih ima vsak sistem notranjih kontrol, in le-teh ne more v celoti prepreciti. Za dosego
navedenih ciljev druzba redno spremlja poslovna tveganja, ki jih podrobneje navajamo v poslovnem
poroCilu, s ¢imer identificira potrebo po vzpostavitvi novih ali drugac¢nih notranjih kontrol. Glede na
vzpostavljen sistem notranjih kontrol v druzbi menimo, da ta zagotavlja ucinkovito in uspeSno
doseganje poslovnih ciljev, zagotavlja delovanje skladno z zakonodajo ter poSteno porocanje v vseh
pomembnih pogledih.

Druzba ni izdala vrednostnih papirjev, ki bi imetnikom zagotavljali posebne kontrolne pravice.

Druzba je izdala samo redne imenske delnice istega razreda, ki so neomejeno prenosljive. Glede
glasovalnih pravic vrednostnih papirjev druzbe in njihovih imetnikov ne obstajajo omejitve.

Druzbi niso znani dogovori med delnicariji, ki lahko povzroCijo omejitev prenosa vrednostnih papirjev
ali glasovalnih pravic.

Druzba nima posebnih pravil glede imenovanja ter zamenjave ¢lanov organov vodenja ali nadzora, in
glede sprememb statuta, razen tistih, ki jih doloca zakonodaja.

Clani poslovodstva nimajo pooblastil za izdajo delnic ali nakup lastnih delnic.

IZJAVA O ODGOVORNOSTI

Po najboljSem vedenju direktorja druzbe:

- je raCunovodsko porocilo sestavljeno v skladu z ustreznim okvirom racunovodskega porocanja ter
daje resnicen in posten prikaz sredstev in obveznosti, financnega polozaja in poslovnega izida druzbe
in morebitnih drugih druzb, vkljucenih v konsolidacijo kot celote, in

- je v poslovno porocilo vkljuéen posten prikaz razvoja in izidov poslovanja druzbe ter njenega
finanCnega poloZaja, vklju¢no z opisom bistvenih vrst tveganja, ki so jim druzba in morebitne druge
druzbe, vkljucene v konsolidacijo, kot celota izpostavljene.

Direktor: Dr. BlaZ Vodopivec
Ljubljana, 10.04.2012



RACUNOVODSKO POROCILO

KONSOLIDIRANA BILANCA STANJA
na dan 31. decembra 2011

V EUR 31.12.2011 31.12.2010
SREDSTVA 33.681.617 38.554.657
A. Nekratkorocna (dolgorocna) sredstva 4.309 5.493
I. Neopredmetena dolgorocna sredstva 2.184 2.496
1. Dolgorocne premozenijske pravice 2.184 2.496
I1. Opredmetena osnovna sredstva 2.125 2.997
1. Druge naprave in oprema 2.125 2.997
III. Nekratkorocne finanéne nalozbe 0 0
IV. OdloZene terjatve za davek 0 0
B. Kratkorocna sredstva 33.677.308 38.549.164
I.Kratkorocne financne nalozbe 33.131.272 36.721.951
1. Kratkorocni delezi in financne nalozbe, razen posoiil 26.695.069 27.267.007
a) Delnice in delezi druzb v skupini 7.500 7.500
b) Vrednostnice razpolozljive za prodaijo 10.458.713 12.058.713
¢) Vrednostnice v posesti za trgovanije 16.143.406 15.113.992
¢) Druge kratkorocne financ¢ne nalozbe 85.450 86.802
2. Kratkoroc¢na posoiila 6.436.203 9.454.944
a) Druga kratkorocna posoiila 6.436.203 9.454.944
II. Kratkorocne poslovne terjatve 355.404 1.308.038
1. Kratkorocne poslovne terjatve do drugih 353.807 1.306.832
2. Kratkoro¢ne terjatve za davek od dohodka 0 0
3. Aktivne Casovne razmeijitve in druga sredstva 1.597 1.206
II1. Denar in denarni ustrezniki 190.632 519.175
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 33.681.617 38.554.657
A. Kapital 25.657.304 26.686.532
I. Vpoklicani kapital 16.315.849 16.315.849
1. Osnovni kapital 16.315.849 16.315.849
I1. Kapitalske rezerve 11.286.223 11.286.223
II1.Rezerve iz dobicka 19.049 19.049
1. Zakonske rezerve 19.049 19.049
IV. Rezerve za posteno vrednost -1.026.491 -1.026.491
V. Preneseni Cisti poslovni izid 91.902 91.902
VI. Cisti poslovni izid poslovhega leta -1.029.228 0
B. Nekratkoro¢ne obveznosti 100.396 0
I. Nekratkorocne financne obveznosti 100.396 0
1. Druge nekratkorocCne financne obveznosti 100.396 0
II. Odlozene obveznosti za davek 0 0
C. Kratkorocne obveznosti 7.923.917 11.868.125
I. Kratkorocne financne obveznosti 6.650.242 10.561.453
1. Druge kratkorocne finan¢ne obveznosti 6.650.242 10.561.453
II. Kratkorocne poslovne obveznosti 1.273.675 1.306.672
1. Kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteliev 29.970 30.192
2. Druge kratkorocne poslovne obveznosti 1.232.789 1.270.810
3. Obveznosti za obracunani davek od dohodka 10.916 5.670



KONSOLIDIRANI IZKAZ VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA
za obdobje od 1. januarja do 31. decembra 2011

V EUR 2011 2010
A. Prihodki od prodaje 167 192
I. Prihodki od prodaje dosezeni na domacem trgu 167 192
1. Prihodki od prodaije proizvodov in storitev, razen najemnin 0 0
2. Prihodki od najemnin 167 192
B. Drugi poslovni prihodki 6.955 (1}
C. Kosmati donos iz poslovanija 7.122 192
D. Stroski iz poslovania -630.737 -543.698
I. Stroski blaga, materiala in storitev -350.865 -211.651
1. Stroski porabljenega materiala -7.513 -8.234
a) drugi stroski materiala -7.513 -8.234
2. Stroski storitev -343.352 -203.417
a) transportne storitve -10.375 -3.834
b) najemnine -65.501 -67.060
c) povracila stroskov zaposlenim -8.860 -27.389
d) drugi stroski storitev -258.616 -105.134
II. Stroski dela -271.828 -329.453
1. Stroski plac -212.477 -256.342
2. Stroski pokojninskih zavarovanij -18.804 -22.686
3. Stroski drugih socialnih zavarovani -15.405 -18.585
4, Drugi stroski dela -25.142 -31.840
III. Odpisi vrednosti -7.444 -2.423
1. Amortizacija -1.185 -2.423
2. Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih -6.259 0
IV. Drugi poslovni odhodki -600 -171
1. Drugi stroski -600 -171
E. Izguba iz poslovanija -623.615 -543.506
I. Financni prihodki iz delezev 16.876 1.510
1. Financni prihodki iz delezev v drugih druzbah 16.876 1.510
2. Financ¢ni prihodki iz drugih nalozb 0 0
II.Financni prihodki iz danih posoiil 198.657 228.528
1. Financni prihodki iz posoiil, danih druzbam v skupini 0 0
2. Financ¢ni prihodki iz posoiil, danih drugim 198.657 228.528
III.Financni prihodki iz poslovnih terjatev 503 82
1. Financni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 503 82
I. Financni odhodki iz oslabitve in odpisov finan¢nih nalozb -297.823 -1.537.703
II. Financni odhodki iz financnih obveznosti -318.472 -274.366
1. Financ¢ni odhodki iz izdanih obveznic -2.773 0
2. Financni odhodki iz drugih financnih obveznosti -315.699 -274.366
III. Financni odhodki iz poslovnih obveznosti -103 -570
1. Financ¢ni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti -103 -570
F. Drugi prihodki 1 614
I. Drugi finan¢ni prihodki in ostali prihodki 1 614
G. Drugi odhodki 0 -1
H. Poslovni izid pred obdavcitvijo -1.023.976 -2.125.412
I. Davek od dobicka -5.252 10.882
1. Odmerjeni davek -5.252 10.882
2. Odlozeni davek 0 0
J. Cisti poslovni izid poslovnega leta -1.029.228 -2.114.530
K. Sprememba postene vrednosti fin.sredstev,razpolozljivih za prodaijo 0 -1.026.491
L. Vpliv odlozenih davkov 0 0
M. Drugi vseobsegajoci donos v obdobju skupaj (1} -1.026.491
N. Celotni vseobsegajoci donos v obdobju -1.029.228 -3.141.021
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KONSOLIDIRANI IZKAZ DENARNIH TOKOV za leti 2010 in 2011

2011 2010
A. Denarni tokovi pri poslovanju
a) Postavke izkaza poslovnega izida
Poslovni prihodki 7.626 888
Poslovni odhodki brez amortizacije -629.655 -541.846
Davki iz dobicka -5.252 10.882
-627.281 -530.076
b) Spremembe Cistih obratnih sredstev
Zacetne manj kon&ne poslovne terjatve 953.025 -972.873
Zagetne manj konéne ACR -391 -272
ZaCetne manj konne odlozene terjatve za davek 0 0
Kon&ni manj zaCetni poslovni dolgovi -32.997 -48.448
919.637  -1.021.593
c) Prebitek prejemkov/izdatkov pri poslovanju (a+b) 292.356  -1.551.669
B. Denarni tokovi pri nalozbenju
a) Prejemki pri nalozbenju
Prejemki od dobljenih obresti in delezev v dobi¢ku 215.533 228.775
Prejemki od odtujitve financnih nalozb 5.617.866 2.102.784
5.833.399 2.331.559
b) Izdatki pri naloZbenju
Izdatki za pridobitev opredmet.osnov.sredstev 0 -1.185
Izdatki za pridobitev finan¢nih nalozb -2.325.011  -5.901.897
-2.325.011  -5.903.082
c) Prebitek prejemkov/izdatkov pri nalozbenju (a+b) 3.508.388  -3.571.523
C. Denarni tokovi pri financiranju
a) Prejemki pri financiranju
Prejemki od povecanja finanénih obveznosti 100.396 1.415.000
100.396 1.415.000
b) Izdatki iz finan¢nih obveznosti
Izdatki za obresti, ki se nana$ajo na financiranje -318.472 -274.366
Izdatki za zmanj$anje finan¢nih obveznosti -3.911.211  -1.053.547
-4.229.683  -1.327.913
c) Prebitek prejemkov/izdatkov pri financiranju (a+b) -4.129.287 87.087
Konéno stanje denarnih sredstev 190.632 519.175
Denarni izid v obdobju -328.543 -5.036.105
ZacCetno stanje denarnih sredstev 519.175 5.5655.280
Placan davek 5.252 10.081
Prejet davek (z zamudnimi obrestmi) 0 20.963
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POJASNILA H KONSOLIDIRANIM RACUNOVODSKIM I1ZKAZOM

POROCAJOCA DRUZBA

KS NALOZBE finan¢ne nalozbe d.d. je druzba s sedeZem v Sloveniji. Naslov registriranega sedeza je
Ljubljana, Dunajska cesta 9. Konsolidirani raunovodski izkazi skupine KS NALOZBE za leto, ki se je
koncalo dne 31.12.2011 vkljucujejo racunovodske izkaze druzbe KS NALOZBE d.d. in njene odvisne
druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD., ki je v 100% lastnistvu obvladujoce druzbe. Skupina
opravlja predvsem dejavnost nakupa in prodaje vrednostnih papirjev in delezev.

Skupina KS NALOZBE je nastala v letu 2007. Uradni posami¢ni izkazi obvladujoce druzbe KS NALOZBE
d.d. so za leto 2011 sestavljeni v skladu s Slovenskimi racunovodskimi standardi, konsolidirani izkazi
pa so sestavljeni v skladu z MSRP, kot jih je sprejela Evropska unija in se ne razlikujejo bistveno od
SRS.

Uprava je sprejela letno porocilo dne 10.4.2012.

IZJAVA O SKLADNOSTI

Konsolidirani racunovodski izkazi so pripravljeni v skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega
porocanja (MSRP) kot jih je sprejel Odbor za mednarodne racunovodske standarde (IASB) in pojasnili
Odbora za pojasnjevanje mednarodnega racunovodskega poroCanja (IFRIC), kot jih je sprejela
Evropska unija.

PODLAGE ZA MERJENJE

Racunovodski izkazi v tem poroCilu so predstavljeni v evrih brez centov. Zaradi zaokroZevanja
vrednostnih podatkov lahko prihaja do nepomembnih odstopanj v sestevkih v preglednicah.

Racunovodski izkazi so pripravljeni ob upostevanju izvirnih vrednosti, razen naslednjih sredstev in
obveznosti, ki so izkazani po njihovi posteni vrednosti: izpeljani financni instrumenti, finan¢na sredstva
po posteni vrednosti skozi poslovni izid in finan¢na sredstva na razpolago za prodajo.

FUNKCIJSKA IN PREDSTAVITVENA VALUTA

Konsolidirani racunovodski izkazi so sestavljeni v evrih, torej v funkcijski valuti druzbe KS NALOZBE
d.d. in odvisne druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD.

Posli v tujih valutah se preracunajo v funkcijsko valuto na podlagi tecaja, veljavnega na dan
transakcije. Dobicki in izgube, ki nastanejo pri teh transakcijah in pri pretvorbi denarnih sredstev ter
obveznosti, denominiranih v tuji valuti, so pripoznani v izkazu vseobsegajocega donosa.

Tecajne razlike, izhajajoce iz dolzniskih vrednostnih papirjev in drugih denarnih finan¢nih sredstev,
pripoznanih po posteni vrednosti, so vkljuene v dobicke in izgube pri transakcijah s tujimi valutami.
Tecajne razlike pri nedenarnih postavkah, kot so delnice v posesti za trgovanje, so prikazane kot del
povecanja ali zmanjSanja postene vrednosti. Tecajne razlike pri za prodajo razpolozljivih vrednostnih
papirjih so vkljuCene v vseobsegajocem donosu.
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UPORABA OCEN IN PRESOJ

Uprava mora pri pripravi racunovodskih izkazov v skladu z MSRP presojati in sprejemati ocene, ki
vplivajo na uporabo ra¢unovodskih usmeritev in na zneske v racunovodskih izkazih. Ocene temeljijo
na preteklih izkusnjah in drugih dejavnikih, za katere se verjame, da so v danih razmerah smiselni. Na
podlagi ocen uprava presoja o vrednosti sredstev in obveznosti, ki niso enostavno razvidne iz drugih
virov. Ker so ocene podvrzene subjektivni presoji in doloceni negotovosti, se poznejsi dejanski rezultati
lahko razlikujejo od ocen.

Ocene se redno preverjajo. Spremembe racunovodskih ocen se pripoznajo v obdobju, v katerem so
bile ocene spremenjene, ¢e sprememba vpliva samo na to obdobje, ali v obdobju spremembe in v
prihodnjih obdobjih, ¢e sprememba vpliva na prihodnja obdobja.

OSNOVA ZA USKUPINJEVANJE

Skupinski racunovodski izkazi vkljucujejo racunovodske izkaze obvladujoce druzbe KS NALOZBE d.d. in
odvisne druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD. Odvisna druzba je druzba, v kateri ima obvladujoca
druzba prevladujo¢ kapitalski delez ali prevladujoc¢ vpliv iz drugih razlogov.

Ce je potrebno, se racunovodski izkazi odvisne druzbe prilagodijo za namene izdelave skupinskih
racunovodskih izkazov, da se tako uporabljene racunovodske usmeritve uskladijo z usmeritvami, ki jih
uporablja skupina.

V letu 2011 je mati¢na druzba KS NALOZBE d.d. prejela od G.I. Dakote Investments Ltd kratkoro¢no
posojilo v viSini 500.000 EUR, zato je med izdelavo konsolidiranih racunovodskih izkazov, poleg
izlocitve dolgorocne financne nalozbe v visini 29.630.000 EUR, ki jo ima mati¢na druzba v G.I. Dakoto
Investments Ltd, prislo do izlocitve naslednjih poslovnih dogodkov: izloCitev kratkorocne financne
nalozbe za dano posoijilo in kratkorocne financne obveznosti za prejeto posojilo v visini 500.000 EUR,
izloCitev terjatve in obveznosti iz naslova obresti tega posojila v visini 3.604 EUR in izloCitev financnih
prihodkov in finan¢nih odhodkov za obresti v visini 3.604 EUR. Drugih transakcij med obema
druzbama v letu 2011 ni bilo.

Med izdelavo konsolidiranih racunovodskih izkazov se izlocijo ali dodajo tudi morebitne terjatve in
obveznosti, neiztrzeni dobicki in izgube ter drugi prihodki in odhodki, ki izvirajo iz konsolidacije
preteklih let.

RAZKRITJA PO ODSEKIH

Skupina opravlja samo eno poslovno dejavnost, to je upravljanje z nalozbami in ima samo en poslovni
odsek. Skupina ima dva geografska odseka (Slovenija, Ciper).

TVEGANJA, POVEZANA S POSLOVANJEM

OteZene okolis¢ine na financnih trgih lahko negativno vplivajo na poslovanje druzb v skupini. Lahko
znizajo nacrtovani donos nalozb in/ali povecajo volatilnost vrednosti nalozb v posameznem obdobju.
Skupina vecine svojih nalozb ne prevrednotuje dnevno na trzno vrednost in tudi ne objavlja dnevne
neto vrednosti sredstev, kljub temu pa se morajo vlagatelji zavedati, da nihanja borznih cen delnic
vplivajo tudi na vrednotenje netrznih nalozb v delnice in s tem na iztrzljivo vrednost nalozb skupine.

Okolis¢ine na financnih trgih in na splosno v ekonomskem okolju, ki pretezno vplivajo na poslovanje
skupine, so vrednotenje oz. gibanje cen na delniskih trgih, gibanje referencnih obrestnih mer,
spremembe cen surovin, spremembe sploSne percepcije tveganja oz nagnjenosti k tveganju na
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financnih trgih, konjukturni cikel, spremembe zakonodaje, vklju¢no z davcno zakonodajo, kot tudi
posledice visje sile v drzavnih ali mednarodnih razmerah (naravne nesrece, vojne, visja sila).

Trenutno za skupino ni znacilna visoka uporaba finan¢nega vzvodja (zadolZenosti). Zato tveganije
spremembe obrestnih mer in s tem povezano tveganje nelikvidnosti trenutno ni visoko. Vendar
poslovna politika druzbe ne izkljuCuje uporabe vecjega financnega vzvodja, e bo ocenila, da poslovne
priloznosti take odlocitve opravicujejo. V tem primeru se likvidnostno tveganje lahko poveca, zlasti v
povezavi z nelikvidnostjo/netrznostjo postavk na aktivni strani bilance. Druzba ne tezi k usklajevanju
sredstev in obveznosti po roCnosti, likvidnosti in valutni sestavi, saj ocenjuje, da primerna uporaba
neusklajenosti lahko poveca donos nalozb. Potrebno pa je poudariti, da taka politika povecuje tudi
tveganje poslovanija.

Operativna tveganja druzbe se nanaSajo predvsem na kakovost nalozbenih odloCitev in izvrSitev
poslov. Tveganja izvrSitve ocenjujemo kot nizka, saj druzba opravlja posle z nizko frekvenco in pri
vsakem poslu preveri boniteto nasprotne stranke in/ali s klavzulami v pogodbi in/ali dodatnimi
instrumenti zavarovanja zmanjsuje tveganje neizpolnitve s strani partnerja na minimum. Tveganje
slabih nalozbenih odloCitev je tveganje izbora napacne nalozbe in neprimernih okoliscin in Casa
pridobitve le-te, previsoka dosezena cena pri pridobitvi nalozbe, slabo upravljanje nalozbe, slabo
poslovanje druzbe, ki je predmet nalozbe, neprimerno izbran cas in okolis¢ine odsvojitve nalozbe in s
tem povezana prenizka dosezena cena. Kvalitetne naloZzbene odlocitve lahko Se tako slabe trzne
razmere izkoristijo za ustvarjanje nadpovpreCnega donosa za investitorje, medtem ko nekvalitetne
odlocitve lahko povzrocijo izgubo tudi ob ugodnih razmerah na trgu. Tveganje neprimernih nalozbenih
odlocitev je sorazmerno vedje, kadar gre za redke, vecje in med seboj neodvisne odlocCitve za nalozbe
v nelikvidne delnice.

Glede na naravo dejavnosti skupine so njeni prihodki, rezultat poslovanja in denarni tok zelo volatilni.
Druzbe v skupini ne opravljajo predvidljive ponovljive vsakdanje dejavnosti s stabilnim denarnim
tokom, zato njene delnice niso primerna nalozZba za naloZbenike z nizko preferenco tveganja.

Tveganja, povezana z delnicami

Uvrstitev delnice na organiziran trg vrednostnih papirjev za imetnika zmanjsuje tveganje likvidnosti,
saj lahko delnico na organiziranem trgu kadarkoli ponudi v prodajo, z minimalnim tveganjem
neizpolnitve obveznosti kupca.

Tveganja z delnicami so deloma povezana s poslovanjem druzbe, saj v primeru poslabsanja
poslovanja to lahko vpliva na znizanje cene delnice. Poleg tega na ceno delnic praviloma najbolj vpliva
splosni trend gibanja cen delnic na trgu. Tudi manjSa splosna likvidnost trga lahko povzrodi
zmanjSanje povprasevanja po delnicah druzbe in s tem znizanje trzne cene delnice.

Dejavniki tveganja skupine:

e trzno tveganje: skupina je izpostavljeno tveganju spreminjanja vrednosti financnih
instrumentov kot posledica spreminjanja trznih cen. Trzno tveganje se lahko pojavi pri
financnih sredstvih, namenjenih prodaji ter finanCnih sredstvih, vrednotenih po posteni
vrednosti preko poslovnega izida.

2011 2010
- vrednostnice, vrednotene po posteni trzni vrednosti 26.602.515 25.572.705
- vrednostnice, vrednotene po nabavni vrednosti 92.554 1.694.302
Skupaj 26.695.069 27.267.007
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Analiza obcutljivosti pri instrumentih, ki kotirajo na delujo¢em trgu:

Sprememba tecajev vrednostnih papirjev za 1% bi povecala (zmanjSala) presezek iz prevrednotenja
za spodaj navedene vrednosti. Analiza predpostavlja, da vse spremenljivke ostanejo nespremenjene.
Analiza je pripravljena na enak nacin za leto 2010.

povecanije tecajev za 1 %

zmanjsanje tecajev za 1 %

31.12.2011

266.025

-266.025

31.12.2010

255.727

-255.727

obrestno tveganje: skupina ni pomembno izpostavljena tveganju spreminjanja vrednosti
financnih instrumentov kot posledica spreminjanja trzne obrestne mere. Obrestnemu tveganju
So izpostavljene obveznosti za prejeta posojila, za katera ni dolocena fiksna obrestna mera.
Skupina ima za financne obveznosti dogovorjene fiksne obrestne mere. Tudi kratkoro¢na
posojila so dana po fiksnih obrestnih merah. Le obveznice maticne druzbe KSF1 v skupnem
znesku 100.396 EUR imajo spremenljivo obrestno mero, 6-mesecni euribor, s pribitkom in
omejitvijo navzgor. Na dan 1.6.2011 je bil 6-mesecni euribor 1,714%, na dan 1.12.2011 pa
1,697%.

Financni instrumenti po fiksni obrestni meri

2011 2010

- financ¢na sredstva 6.436.203 9.454.944

- financne obveznosti 6.650.242 10.561.453

likvidnostno tveganje: podjetje je izpostavljeno likvidnostnemu tveganju v primeru
razlicnih dospelosti terjatev in obveznosti. Vse financne obveznosti zapadejo v placilo v letu
2011. Skupina zmanjSuje to tveganje z zadostno koli¢ino razpolozljivih likvidnih sredstev.

tveganje prenehanja poslovanja podjetja: tveganju prenehanja poslovanja skupina
zmanijsuje z maksimalnim moznim donosom na kapital lastnikov.

valutno tveganje: skupina skoraj celotno poslovanje opravlja v evrih, zato je valutna
izpostavljenost zanemarljiva.

DOLOCANJE POSTENE VREDNOSTI

Glede na racunovodske usmeritve skupine je v Stevilnih primerih potrebna dolocitev postene vrednosti
tako financnih kot tudi nefinancnih sredstev in obveznosti. Postene vrednosti posameznih skupin
sredstev za potrebe merjenja oziroma porocanja je skupina dolocila po metodah, ki so opisane v

nadaljevanju:

nepremicnine, naprave, oprema: postena vrednost nepremicnin, naprav in opreme je njihova
trzna vrednost. TrZzna vrednost je enaka ocenjeni vrednosti, po kateri bi se lahko oprema na
dan cenitve po ustreznem trZenju izmenjala v premisljenem poslu med voljnim prodajalcem in
voljnim kupcem, pri ¢emer so stranke dobro obvescene in ravnajo razumno, neprisiljeno in
neodvisno. Oprema se vrednoti po nabavni vrednosti. Materialno je oprema glede na celotno
aktivo nepomembna, zato se postena vrednost ne ugotavlja.
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e poslovne in druge terjatve, denarna sredstva: posStena vrednost se izracuna kot sedanja
vrednost prihodnjih denarnih tokov. Knjigovodska vrednost predstavlja posteno vrednost.

e poslovne obveznosti: postena vrednost se izraCuna kot sedanja vrednost bodocih denarnih
tokov. Knjigovodska vrednost predstavlja posteno vrednost.

e finan¢ne nalozbe: skupina pri doloCanju postene vrednosti finan¢nih instrumentov uposteva

naslednjo hierarhijo ravni dolocanja postene vrednosti:

- prva raven zajema kotirane cene na delujocih trgih za enaka sredstva ali obveznosti;

- druga raven zajema vhodne podatke poleg kotiranih cen, vkljucenih v prvo raven, ki so
neposredno, to je kot ocene, ali posredno, kot izpeljani iz cen, zaznavni za sredstvo;

- tretja raven zajema vhodne podatke za sredstvo ali obveznost, ki ne temeljijo na zaznavnih

_trznih podatkih.

Ce financni instrument ne kotira na organiziranem trgu, skupina uporabi vhodne podatke

druge in tretje ravni za ocenitev postene vrednosti financ¢nega instrumenta.

PREMOZENJSKE PRAVICE, NAPRAVE IN OPREMA

Premozenjske pravice in oprema, ki izpolnjuje pogoje za pripoznanje, se ob zacetnem pripoznanju
ovrednoti po nabavni vrednosti. Sestavljajo jo nakupna cena, uvozne in nevracljive nakupne dajatve
ter stroski, ki jih je mogoCe neposredno pripisati njihovi usposobitvi za nameravano uporabo.

Stroski, ki nastajajo v zvezi z opremo, povecujejo njeno nabavno vrednost, ¢e povecujejo njene
prihodnje koristi v primerjavi s prvotno ocenjenimi; pri tem stroski, ki omogocajo podaljSanje dobe
koristnosti opreme, najprej zmanjsajo do takrat obracunani amortizacijski popravek njene vrednosti.

Gibanje neopredmetenih dolgorocnih sredstev in opredmetenih osnovnih
sredstev v obdobju od 31.12.2010 do 31.12.2011

Neopredmetena Opredmetena Skupaj
dolgoro¢na sredstva  osnovna sredstva N.D.S. + 0.0.5.

Nabavna vrednost

Stanje 31.12.2010 3.120 7.562 10.682
Povecanje 0 0 0
Zmanjsanje 0 0 0
Prevrednotovanje 0 0 0
Stanje 31.12.2011 3.120 7.562 10.682
Popravek vrednosti

Stanje 31.12.2010 624 4.565 5.189
Amortizacija 312 873 1.185
Prevrednotovanje 0 0 0
Stanje 31.12.2011 936 5.438 6.374

Neodpisana vrednost
Stanje 31.12.2010 2.496 2.997 5.493
Stanje 31.12.2011 2.184 2.125 4.309
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Amortizacija se obraCunava posami¢no od izvirne nabavne vrednosti po metodi enakomernega
¢asovnega amortiziranja. Amortizacijske stopnje so doloc¢ene na podlagi dobe koristnosti.

Premozenjske pravice v viSini 2.184 EUR so pravice za uporabo racunalniSkega programa in se
amortizirajo po stopnji 10%. Neodpisana vrednost opreme v visini 2.125 EUR predstavlja umetnisko
delo v visSini 1.828 EUR, ki se ne amortizira in racunalnisko opremo v viSini 297 EUR, ki se amortizira
po stopnji 50%.

Oprema ni zastavljena kot jamstvo za dolgove.

Oprema je v geografskem odseku Slovenija.

NEKRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE

Nekratkoro¢ne financne nalozbe so sredstva, ki jih ima druzba, da bi z donosi, ki izhajajo iz njih
dolgoroc¢no povecevala financne prihodke. Nekratkoro¢ne financne nalozbe so nalozbe v kapital drugih
podjetij in v financne dolgove drugih, ki jih namerava imeti v posesti v obdobju daljSem od leta dni in
ne v posesti za trgovanje. Financ¢na nalozba se v knjigovodskih razvidih in bilanci stanja pripozna kot
financno sredstvo, Ce je verjetno, da bodo pritekale gospodarske koristi, povezane z njo in Ce je
mogoce njeno nabavno vrednost zanesljivo izmeriti.

KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE

KratkorocCne financne naloZbe so financ¢na sredstva, ki jih namerava imeti skupina v posesti v obdobju
enega leta in so namenjene trgovanju. Skupina izkazuje kratkoroCne finan¢ne nalozbe v delnice in
deleze druzb v skupini, vrednostnice, razpoloZljive za prodajo, vrednostnice v posesti za trgovanje in
druge kratkorocne finan¢ne nalozbe. Nadalje jih raz€lenjuje na nalozbe, vrednotene po posteni trzni
vrednosti in nalozbe, vrednotene po nabavni vrednosti.

Preglednica kratkorocnih financnih nalozb
31.12.2011 Povecanje/ 31.12.2010

Zmanjsanje

Nalozbe po posteni trzni vrednosti 0 0 0
Nalozbe vrednotene po nabavni vrednosti 92.950 (1.601.352) 1.694.302
(v skupini razpoloZljive za prodajo)

Nalozbe po posteni vrednosti preko poslovnega izida 16.143.406 1.029.414 15.113.992
Nalozbe po posteni vrednosti preko kapitala 10.458.713 0 10.458.713
Kratkoro¢no dana posoijila 6.436.203 (3.018.741) 9.454.944
Skupaj kratkorocne financne nalozbe 33.131.272 (3.590.679) 36.721.951

Med kratkorocnimi finan¢nimi nalozbami je 100% delez v osnovnem kapitalu druzbe DELOD d.o.0. V
konsolidaciji druzba ni zajeta, ker ne predstavlja pomembnega dela aktive v skladu s 56. Clenom
Zakona o gospodarskih druzbah. Druzba je namenjena nadaljnji prodaji. Znesek nalozbe na dan
31.12.2011 znasa 7.500 EUR. Osnovni kapital druzbe DELOD d.0.0. znasa na dan 31.12.2011 prav
tako 7.500 EUR, celotni kapital druzbe pa 54.753 EUR. Druzba je poslovno leto 2011 zakljucila s
dobickom v viSini 7.353 EUR.
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NaloZbe, vrednotene po nabavni vrednosti so nalozbe mati¢ne druzbe KS NALOZBE d.d. v delnice in
deleze druzb v viSini 92.950 EUR. NaloZzbe po posteni vrednosti preko poslovnega izida v visini
16.143.406 EUR predstavljajo kratkorocne finan¢ne nalozbe druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD
v investicijske kupone investicijskin skladov, nalozbe po posteni vrednosti preko kapitala v viSini
10.458.713 EUR pa predstavljajo kratkoroCne financne naloZzbe druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS
LTD v delnice in deleze druzb.

KratkoroCno dana posojila v visini 6.436.203 EUR so nalozba mati¢ne druzbe v visini 5.421.453 EUR in
nalozba G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD v visini 1.014.750 EUR.

Skupina obrestnih mer, ki so fiksne in datuma vracil kratkoro¢no danih posojil ne razkriva, ker jih
obravnava kot poslovno skrivnost.

Ce obstaja nepristranski dokaz, da je nastala izguba zaradi oslabitve pri finan¢ni nalozbi v kapitalski
instrument, za katerega ni objavljena cena na delujoCem trgu in ki je izkazan po nabavni vrednosti,
ker njegove postene vrednosti ni mogoce zanesljivo izmeriti, se znesek izgube kot razlika med
knjigovodsko vrednostjo finanénega sredstva in sedanjo vrednostjo pricakovanih denarnih tokov
pripozna kot finan¢ni odhodek.

Za kratkorocne finan¢ne nalozbe, katere cena je objavljena na delujoCem trgu, je knjigovodska
vrednost enaka posteni vrednosti.

Pri financnih sredstvih, razpolozljivih za prodajo, se spremembe postene vrednosti pripoznajo
neposredno v kapitalu preko izkaza gibanja kapitala.

Knjigovodske vrednosti kratkorocnih finan¢nih nalozb v materialno pomembnih zneskih ustrezajo
njihovi posteni vrednosti.

Kratkorocne financne nalozbe, ki pripadajo geografskem odseku Slovenija, znasajo 5.514.403 EUR,
kratkorocne financne nalozbe, ki pripadajo geografskem odseku Ciper pa 27.616.869 EUR.

KRATKOROCNE POSLOVNE TERJATVE

KratkoroCne terjatve iz poslovanja se v zaCetku izkazujejo z zneski, ki izhajajo iz ustreznih listin, ob
predpostavki, da bodo placane. Terjatve iz poslovanja, izrazene v tujih valutah, so preracunane v
domaco valuto na dan nastanka. Popravki vrednosti terjatev iz poslovanja so oblikovani v breme
prevrednotovalnih poslovnih odhodkov po kriteriju individualne neizterljivosti terjatve.

Kratkorocne terjatve iz poslovanja znasajo 355.404 EUR. Terjatve v viSini 113.224 EUR so zavarovane,
terjatve v viSini 242.180 EUR niso zavarovane. Nezavarovane zapadle odprte terjatve so v celoti
poravnane do dneva izdelave letnega porodila.

Druzba ocenjuje, da je iz naslova izterjave odprtih terjatev tveganje zanemarljivo.

Preglednica zapadlosti odprtih terjatev na dan 31.12.2011

- nezapadle odprte terjatve 242.180
- zapadle nad 1 letom 113.224
- zapadle pod 1 letom 0
Skupaj odprte terjatve 355.404

KratkoroCne poslovne terjatve, ki pripadajo geografskemu odseku Slovenija, znasajo 339.188 EUR.
Kratkoro¢ne poslovne terjatve, ki pripadajo geografskemu odseku Ciper, znasajo 16.216 EUR.
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DENARNA SREDSTVA

Denarna sredstva so gotovina, knjizni denar in denar na poti. Ob zacetnem pripoznanju se izkazejo v
znesku, ki izhaja iz ustrezne listine. Denarno sredstvo, izrazeno v tuji valuti, se prevede v domaco
valuto po menjalnem tecaju na dan prejema. Knjigovodska vrednost denarnega sredstva je enaka
njegovi zaCetni nominalni vrednosti, dokler se ne pojavi potreba po prevrednotenju.

Preglednica denarnih sredstev

31.12.2011 31.12.2010
Denarna sredstva na Banki Celje d.d. 5.919 18.449
Depoziti pri Banki Celje d.d. 180.516 488.060
Denarna sredstva na Falcon Private Bank 4.197 12.666
Skupaj denarna sredstva 190.632 519.175

Denarna sredstva, ki pripadajo geografskemu odseku Slovenija znasajo 131.569 EUR, geografskemu
odseku Ciper pa 59.063 EUR.

KAPITAL

Celotni kapital sestavljajo vpoklicani kapital, kapitalske rezerve, rezerve iz dobicka, rezerve za posteno
vrednost, preneseni Cisti poslovni izid, Cisti poslovni izid poslovnega leta.

Osnovni kapital znasa 16.315.848,77 EUR in je razdeljen na 3.909.878 navadnih imenskih delnic.
Knjigovodska vrednost delnice na dan 31.12.2011 znasa 6,56 EUR.

Kapitalske rezerve se v letu 2011 niso spreminjale. Nastale so kot vplacani presezek kapitala v viSini
5.121.080 EUR, iz splosnega prevrednotovalnega popravka kapitala kot rezultata revalorizacije
osnovnega kapitala v Casu inflacije v visini 3.714.077 EUR, znesek v viSini 2.451.066 EUR pa izvira iz
kapitalskih rezerv pripojenih druzb.

Skupina KS NALOZBE je poslovno leto 2011 zakljudila z izgubo v visini 1.029.228 EUR.

Delnice mati¢ne druzbe kotirajo na organiziranem trgu vrednostnih papirjev. Spremembe lastnistva in
delnicarji se evidentirajo in vodijo v delniski knjigi, ki jo vodi KDD Centralna klirinsko depotna druzba
d.d., Ljubljana.

Delnice KS NALOZBE d.d., s KDD oznako KSFR, dajejo njihovim imetnikom:

- pravico do udelezbe pri upravljanju druzbe,

- pravico do dela dobicka (dividende),

- pravico do sorazmernega dela preostalega premozenja po likvidaciji ali steaju druzbe.

Dividende se izplacujejo na nacin, doloen s statutom druzbe in sklepom skupsCine o delitvi
bilan¢nega dobicka. V letu 2011 ni bilo izplacanih dividend.

Tehtano povprecno Stevilo delnic v bilanénem obdobju znasa 3.909.878 in je enako Stevilu navadnih
imenskih delnic.

Osnovna dobickonosnost delnice (tudi negativna) se izracuna tako, da delimo dobicek oziroma izgubo,
ki pripada navadnim delnicarjem, s tehtanim povprecnim Stevilom navadnih delnic v poslovnem letu.
Popravljeni dobiCek oziroma izguba na delnico se izraCuna s prilagoditvijo dobicka oziroma izgube, ki
pripada navadnim delni¢arjem, in tehtanega povprecnega Stevila navadnih delnic v poslovnem letu za
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ucinek vseh popravljalnih moznostih navadnih delnic, ki predstavljajo zamenljive obveznice in delniSke
opcije za zaposlene.

Osnovna Cista izguba na delnico za leto 2011 znasa 0,26 EUR, za leto 2010 pa je Cista izguba na
delnico znasala 0,54 EUR. Popravljena Cista izguba na delnico za leto 2011 in 2010 je enaka Cisti
izgubi na delnico, ker so vse delnice druzbe enake.

DOLGOROCNI DOLGOVI

DolgoroCni dolgovi se izkazujejo kot dolgorocne poslovne obveznosti in dolgorocne financne
obveznosti, ki zapadejo v placilo v obdobju, daljSem od leta dni. Med dolgorocne finan¢ne obveznosti
se uvrScajo dolgorocno dobljena posojila in izdani dolgorocni vrednostni papirji, med dolgorocne
poslovne obveznosti pa predvsem dolgoroc¢ni blagovni krediti. Tu se izkazujejo tudi odlozene
obveznosti za davek, ki predstavljajo zneske davka iz dobicka, ki jih bo treba poravnati v prihodnjih
obdobjih glede na obdavcljive zaCasne razlike.

Preglednica dolgorocnih obveznosti

31.12.2011 31.12.2010
Dolgorocne financne obveznosti na podlagi 100.396 0
izdanih obveznic
Skupaj dolgorocne financne obveznosti 100.396 0
Skupaj dolgorocne obveznosti 100.396 0

Dolgorocne financne obveznosti predstavljajo izdane obveznice maticne druzbe prve faze v skupnem
nominalnem znesku 100.000 EUR in druge faze v skupnem nominalnem znesku 396 EUR. Obveznice z
oznako KSF1 so prinosniske, prosto prenosljive, izdane v nematerializirani obliki z vpisom v centralni
register vrednostnih papirjev, ki se vodi pri KDD d.d. Ljubljana in so uvrs¢ene na borzni trg v segment
obveznic. Nominalni znesek (glavnica), na katerega se glasi obveznica, je 1,00 EUR. Glavnica dospe 1.
junija 2021. Obrestna mera je spremenljiva in znasa 6-mesecni euribor + 300 bazi¢nih tock pribitka,
vendar ne vec kot 6% letno. Obresti se obracunavajo od 1. junija 2011 dalje in dospevajo v placilo
dvakrat letno za nazaj, in sicer vsakega 1. decembra in 1. junija. Nominalna vrednost glavnice
dospeva v placilo v enakomernih delih, po preteku triletnega moratorija na izplacilo glavnice, to je
prvic 1. decembra 2014. Za izpolnitev obveznosti iz obveznic jaméi druzba z vsem svojim
premozenjem. Terjatve, ki izhajajo iz obveznic, niso posebej zavarovane.

Vse dolgorocne obveznosti pripadajo geografskemu odseku Slovenija.

KRATKOROCNI DOLGOVI

Kratkoro¢ni dolgovi se izkazujejo kot kratkoro¢ne poslovne obveznosti in kratkorocne financne
obveznosti. Kratkorocne poslovne obveznosti so dobljeni predujmi in varscine od kupcev, obveznosti
do dobaviteljev, obveznosti za nezaracunano blago in storitve, obveznosti do zaposlencev, drzavnih
institucij in druge obveznosti, ki predstavljajo ve¢inoma delne pravice delnicarjev iz preteklih let. Med
obveznostmi iz poslovanja izkazuje druzba tudi obresti prejetih posojil. Kratkorotne obveznosti iz
poslovanja se v zaCetku izkazujejo z zneski, ki izhajajo iz ustreznih listin. Kratkorocne financne
obveznosti dokazujejo prejem denarnih sredstev od domacih in tujih pravnih oseb.
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Preglednica kratkoroc¢nih obveznosti

Kratkoro¢ne obveznosti do dobaviteljev
Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti

Obveznosti za obracunani davek od dohodka
Skupaj kratkorocne poslovne obveznosti

KratkorocCne finan¢ne obveznosti
Skupaj kratkorocne obveznosti

31.12.2011

29.970
1.232.789
10.916
1.273.675
6.650.242
7.923.917

31.12.2010

30.192
1.270.810
5.670
1.306.672
10.561.453
11.868.125

Skupina obrestnih mer in datuma vracil kratkorocno prejetih posojil ne razkriva, ker jih obravnava kot
poslovno skrivnost. Obrestne mere za prejeta posojila se gibljejo od 2,5% do 3,5%. Prejeta posojila
S0 nezavarovana in zapadejo v placilo konec leta 2012.

KratkoroCne obveznosti, ki pripadajo geografskemu odseku Slovenija, znasajo 6.453.110 EUR,
geografskemu odseku Ciper pa 1.470.807 EUR.

STROSKI

Stroski predstavljajo stroske materiala, stroske storitev, amortizacijo, odpis poslovne terjatve, stroske
dela ter ostale stroske. Stroski obresti so vklju¢eni med odhodke financiranja. Stroski po funkcionalnih
skupinah predstavljajo stroske splosnih dejavnosti v skupni viSini 630.737 EUR. Podrobneje so
navedeni v nadaljevanju.

Preglednica stroskov po naravnih vrstah

31.12.2011 31.12.2010

Stroski materiala 7.513 8.234
- odpis drobnega inventarja 1.028 1.318
- stroski pisarniSkega mat.in strok.lit. 6.485 6.916
Stroski storitev 343.352 203.417
- transportne storitve 10.375 3.834
- storitve vzdrZevanja 5.626 5.278
- stroski najemnin 65.501 67.060
- povracila stroskov zaposlencem 8.860 27.389
- stroski intelektualnih storitev 109.620 40.515
- stroski sejnin nadzornega sveta 2.654 885
- stroski drugih storitev 140.716 58.456
Amortizacija 1.185 2.423
- amortizacija neopredm.dolg.sredstev 312 312
- amortizacija opreme 873 2.111
Odpis poslovne terjatve 6.259 0
Stroski dela 271.828 329.453
- place zaposlencev 210.561 254.178
- nadomestila plac¢ zaposlencev 1.916 2.164
- drugi prejemki zaposlencev 25.142 31.840
- prispevki delodajalcev 34.209 41.271
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Ostali stroski 600 171

- drugo 200 171
- donacije 400 0
Skupaj celotni stroski 630.737 543.698

Mati¢na druzba KS NALOZBE d.d. ima v najemu poslovne prostore na Dunajski cesti 9 v Ljubljani.
Mesecni znesek najemnine je bil do 31.10.2011 4.885,72 EUR, od 1.11.2011 dalje pa je 4.098,36 EUR.
Najemna pogodba je sklenjena za dobo treh let z enoletnim odpovednim rokom. Datum sklenitve
pogodbe je 27.10.2011.

Preglednica stroskov dela 31.12.2011 31.12.2010
- stroski pla¢ in nadomestil plac¢ 212.477 256.342
- stroski pokojninskih zavarovanj 18.804 22.686
- stroski drugih socialnih zavarovanj 15.405 18.585
- drugi stroski dela 25.142 31.840
Skupaj stroski dela 271.828 329.453

Place in druge stroske dela druzba mesecno obracunava in izplacuje na podlagi pogodb v skladu z
Uredbo o dav¢ni obravnavi povracil stroskov in drugih dohodkov iz delovnega razmerja.

Vsi delavci so zaposleni na podlagi individualnih pogodb.

Plada uprave v letu 2011 zna$a 22.884 EUR bruto. Clanom nadzornega sveta so bile v letu 2011
izplaCane sejnine v skupni bruto visini 2.504 EUR. BlaZz Vodopivec, direktor druzbe, je za opravljanje
nalog v druzbi prejel 16.016 EUR neto plac, 729 EUR neto regresa za letni dopust in 2.918 EUR
povracil stroskov za prehrano, prevoz na delo in potne stroske po obracunih. Marija Sifrer, Anica
Ferjan in France Pevec so za udelezbo na stirih sejah nadzornega sveta prejeli vsak po 647 EUR neto
sejnin.

Zaposlenim in ¢lanom nadzornega sveta niso bila odobrena nikakrsna posojila ali predujmi.

Stroski, ki pripadajo geografskemu odseku Slovenija znaSajo 616.747 EUR, geografskemu odseku
Ciper 13.990 EUR.

PRIHODKI

Prihodki so poveCanja gospodarskih koristi v obracunskem obdobju v obliki povecanj sredstev ali
zmanjsanja dolgov in prek poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala. Raz€lenjujejo se na poslovne,
financne in druge prihodke. Prihodki se pripoznajo, Ce je poveCanje gospodarskih koristi v
obracunskem obdobju povezano s poveCanjem sredstev ali zmanjSanjem dolgov in je to povecanje
mogoce zanesljivo izmeriti.

Poslovni prihodki so prihodki od prodaje in drugi poslovni prihodki, povezani s poslovnimi ucinki.
Prihodki od opravljenih storitev se merijo po prodajnih cenah dokoncanih storitev, navedenih v racunih
ali drugih listinah.

Financni prihodki so prihodki od nalozbenja. Pojavljajo se v zvezi s financnimi nalozbami in tudi v zvezi
s terjatvami v obliki obracunanih obresti, delezev v dobic¢ku drugih in kot prevrednotovalni financni
prihodki ob odtujitvi financnih nalozb.
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Preglednica prihodkov
31.12.2011 31.12.2010

Poslovni prihodki 7.122 192
- prihodki od najemnin 167 192
- drugi poslovni prihodki 6.955 0
Financni prihodki 216.036 230.120
- prihodki od obresti posojil 198.657 228.528
- prihodki iz delezev v drugih druzbah 16.876 1.510
- drugi financni prihodki 503 82
Drugi prihodki 1 614
- drugo 1 614
Skupaj celotni prihodki 223.159 230.926

Prihodki, ki pripadajo geografskemu odseku Slovenija znasajo 186.432 EUR, geografskemu odseku
Ciper 36.727 EUR.

ODHODKI

Odhodki so zmanjsanja gospodarskih koristi v obracunskem obdobju v obliki zmanjSanja sredstev ali
povecanja dolgov in prek poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala. Razvrs¢ajo se na poslovne,
financne in druge odhodke. Odhodki se pripoznajo, Ce je zmanjSanje gospodarskih koristi v
obracunskem obdobju povezano z zmanjSanjem sredstev ali s povecanjem dolgov in je to zmanjsanje
mogoce zanesljivo izmeriti.

Preglednica odhodkov
31.12.2011 31.12.2010

Financni odhodki 616.398 1.812.639
- odhodki iz oslabitve in odpisov nalozb 297.823 1.537.703
- odhodki iz financnih obveznosti 318.472 274.366
- drugi finan¢ni odhodki 103 570
Drugi odhodki 0 1
- izredni odhodki 0 1
Skupaj celotni odhodki 616.398 1.812.640

Odhodki, ki pripadajo geografskemu odseku Slovenija, znasajo 297.842 EUR. Odhodki, ki pripadajo
geografskemu odseku Ciper pa znasajo 318.556.

OBDAVCITEV
Skupina KS NALOZBE je imela v poslovnem letu 2011 1.029.228 EUR izgube.

Mati¢na druzba KS NALOZBE d.d. je imela 731.761 EUR poslovne izgube, 720.977 EUR davéne izgube.
Druzba G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD je koncala poslovno leto 2011 z izgubo v viSini 297.467 EUR.
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Stopnja davka od dohodkov pravnih oseb v Sloveniji je za leto 2011 20%, na Cipru kot sedezu
hcerinske druzbe G.I. DAKOTA INVESTMENTS LTD pa 10%. DavCna osnova je dobiCek kot presezek
prihodkov nad odhodki po Zakonu o davku od dohodkov pravnih oseb.

Razkritja o davku od dobicka

31.12.2011 31.12.2010
Odmerjeni davek 5.252 10.882
- odmerjeni davek 5.252 10.081
- prejem davka od dohodka 0 20.963
Odlozeni davek 0 0
Skupaj davek od dobicka 5.252 10.882

Davek od dobicka v viSini 5.252 EUR pripada geografskemu odseku Ciper.

Obravnava terjatev in obveznosti za odloZeni davek je rezultat obraCunavanja sedanjih in prihodnjih
davcnih posledic.

Skupina KS NALOZBE na dan 31.12.2011 ni vracunala terjatev za odloZene davke (predvsem iz
naslova davcne izgube), ker v prihodnjih obdobjih ni realno priCakovati davéne osnove, ki bi
omogocala ¢rpanje vracunanih zneskov.

OSTALA RAZKRITIA

Znesek, porabljen za revidiranje racunovodskih izkazov mati¢ne druzbe, odvisne druzbe in
uskupinjenih racunovodskih izkazov, znasa 16.280 EUR.

Transakcij v zvezi s povezanimi osebami, ki niso razkrita v tem porocilu, v skladu s 13. odstavkom 69.
¢lena Zakona o gospodarskih druzbah, v obdobju od 1.1.2011 do 31.12.2011 ni bilo.

IZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE

Uprava druzbe KS NALOZBE d.d. je odgovorna za pripravo letnega porodila Skupine KS NALOZBE in
racunovodskih izkazov na nacin, da podajajo resnicno in posteno sliko premozenjskega stanja,
poslovnega izida in vseobsegajocega donosa Skupine v letu 2011.

Uprava potrjuje v tem letnem poroCilu objavljene konsolidirane raCunovodske izkaze in pojasnila k
racunovodskim izkazom Skupine KS NALOZBE za poslovno leto 2011.

Uprava potrjuje, da so bile pri izdelavi racunovodskih izkazov uporabljene ustrezne racunovodske
usmeritve in da so bile racunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja.
Racunovodski izkazi tako predstavljajo resnicno in poSteno sliko premoZenjskega stanja skupine KS
NALOZBE in izidov njenega poslovanja v letu 2011.

Uprava je odgovorna za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov za
zavarovanje premoZenja in drugih sredstev, za prepreCevanje in odkrivanje prevar in drugih
nepravilnosti ter potrjuje, da so racunovodski izkazi s pojasnili izdelani na podlagi predpostavke o
nadaljnjem poslovanju skupine ter v skladu z veljavno zakonodajo in Mednarodnimi standardi
racunovodskega porocCanja, kot jih je sprejela Evropska unija.

Ljubljana, 10.04.2012 Direktor: Dr. Blaz Vodopivec
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ECUi rRevizA da a Skupina KS NALOZBE

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA

Skupina KS NALOZBE, Dunajska cesta 9, 1000 Ljubljana

Porocilo o konsolidiranih ra¢unovodskih izkazih

Revidirali smo priloZzene konsolidirane racunovodske izkaze Skupine KS NALOZBE, ki vklju&ujejo konsolidirano bilanco
stanja na dan 31. decembra 2011, konsolidiran izkaz vseobsegajotega donosa, konsolidiran izkaz gibanja kapitala in
konsolidiran izkaz denarnih tokov za tedaj konéano leto ter povzetek bistvenih raunovodskih usmeritev in druge
pojasnjevalne informacije.

Odgovornost poslovodstva za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh raéunovodskih izkazov v skladu z Mednarodnimi
standardi racunovodskega poro¢anja in za tako notranje kontroliranje, kot je v skladu z odlogitvijo poslovodstva potrebno,
da omogoci pripravo racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembne napaéne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh racunovodskih izkazih na podiagi revizije. Revizijo smo opravili v skladu z
mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanije eti¢nih zahtev ter nacrtovanje in izvedbo
revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da ratunovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe.
Revizija vkljuCuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v raéunovodskih izkazih.
Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljugujejo tudi ocenjevanje tveganj pomembno napaéne navedbe v
racunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj prougi revizor notranje kontroliranje,
povezano s pripravijanjem in postenim predstavljanjem racunovodskih izkazov druzbe, da bi dolocil okoli§&inam ustrezne
revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil mnenje o uspesnosti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljuuje tudi
ovrednotenje ustreznosti uporabljenih ratunovodskih usmeritev in utemeljenosti radunovodskih ocen poslovodstva kot
tudi ovrednotenje celotne predstavitve racunovodskih izkazov.

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

Mnenje

Po nasem mnenju so konsolidirani radunovodski izkazi resniéen in posten prikaz financénega sianja Skupine KS
NALOZBE na dan 31. decembra 2011 ter njenega vseobsegajocega donosa in denarnih tokov za tedaj konéano leto v
skladu z Mednarodnimi standardi racunovodskega poro¢anja.

Porocilo o drugih zakonskih in regulativnih zahtevah

Poslovodstvo je odgovorno tudi za pripravo poslovnega porogila v skladu z zahtevami Zakona o gospodarskih druzbah
(ZGD-1). NaSa odgovornost je ocenitev skladnosti poslovnega porodila z revidiranimi racunovodskimi izkazi. Nasi
postopki v povezavi s poslovnim porocilom so opravljeni v skladu z mednarodnim standardom revidiranja 720 in omejeni
na ocenitev skladnosti poslovnega porotila z revidiranimi ragunovodskimi izkazi in ne vkljuéujejo pregleda ostalih
informacij, ki izhajajo iz nerevidiranih financnih porogil.

Po nasem mnenju je so informacije v poslovnem porocilu skladne s priloZzenimi revidiranimi konsolidiranimi
racunovodskimi izkazi.

ECUM REVIZIJA d.o.0.
Marjan Cuk, pooblaséeni revizor
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Datum: 18.4.2012

Druzba je registrirana pri Okroznem sodi$¢u v Ljubljani, $t.vlozka 1/26131/00;
Vpisana v register pri Slovenskem institutu za revizijo pod t. RD-A-056/99-U, pooblasteni revizor Marjan Cuk
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