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1 UvoD

1 Uvod

1.1 PiSMO POSLOVODSTVA

2015: Zahtevno, a kljub temu uspes$no
Cenjeni bralci letnega porocila skupine HSE za leto
2015. Predstavniki lastnika, poslovnih partnerjev in
lokalnih skupnosti, sodelavci, novinarji, odlocevalci.
Spostovani vsi, ki ste vpeti v poslovanje skupine

HSE, v njen vsakdan, preZet z izzivi, ki nas krepijo. Z
zapleti, ki jih bomo odmotali, in nevarnostmi, ki jih
spreminjamo v priloznosti. Z izku$njami, ki nas
bogatijo.

Leto 2015 je bilo za skupino HSE v marsi¢em
prelomno. Pomembno ga je, tako kot Ze nekaj let
poprej, zaznamovala trenutno najvecja slovenska
energetska nalozba. Po uspesno konéanem
tehni¢nem pregledu se je namrec zacelo enoletno
poskusno obratovanje novozgrajenega bloka 6 TES,
ki Sloveniji zagotavlja priblizno tretjino vse
elektricne energije. Potrjen in sprejet je bil tudi
razvojni nacrt druzbe in skupine HSE, ki predstavlja
temeljne srednjero¢ne usmeritve za obdobje 2016 —
2020. Glavni poudarek je na prestrukturiranju
skupine HSE, ob hkratni ohranitvi poloZaja
najvecjega proizvajalca in trgovca z elektricno
energijo v Sloveniji ter spodbujanju izrabe in
uporabe obnovljivih virov energije. Delovanje
skupine HSE kot celote, z aktivno, pozitivno in
proaktivno vklju¢enostjo vseh njenih sestavnih
delov —druzb in njihovih zaposlenih —bo v
prihodnjem obdobju kljuénega pomena.

Na rezultate, ki so predstavljeni v letnem porocilu za
leto 2015, je pomembno vplivalo dejstvo, da se
slovenska, tako kot vsa evropska energetika, Ze
zadnjih nekaj let nahaja v nezavidljivem poloZaju.
Tega narekujejo predvsem zaostrene razmere na
trgih z elektri¢no energijo, kjer se, tako kot drugi
proizvajalci, soo¢amo z vedno nizjimi cenami
elektri¢ne energije, ki je glavno trzno blago HSE, na
eni strani, ter regulatornimi in drugimi pritiski po
zvisevanju stroskov na drugi. Elektri¢éno energijo
kljub zaostrenim razmeram Se vedno zelo uspesno
prodajamo. V lanskem letu smo priceli s
Stiriindvajseturnim trgovanjem znotraj dneva in
intenzivirali ostalo trgovanje s ¢imer smo povecali
prodane koli¢ine elektri¢ne energije ter kljub nizjim

cenam elektri¢ne energije ohranili prihodke skoraj
na ravni leta 2014. Trgovanje Sirimo tudi na nove
trge in borze: v letu 2015 smo denimo kot prva
energetska druzba na podrocju JV Evrope postali
polnopravni ¢lan ene najvecjih svetovnih borz
Intercontinental Exchange. Neprestano
izpopolnjujemo model prodaje lastne proizvodnje, s
katerim dosegamo visje prodajne cene. Zelo smo
aktivni tudi pri prodaji potrdil o izvoru.

A pomembna razlika med HSE in drugimi evropskimi
energetskimi druzbami je v tem, da smo miv
obdobiju, ko se nasi tekmeci bolj ali manj uspesno
prilagajajo nastalim razmeram, dokoncali najvedji
investicijski projekt v samostojni Sloveniji. S tem so
povezani vsi prihodnji koraki, ki bodo skupino HSE
prilagajali razmeram na trgu. Racionalizacija,
optimizacija, razdolZevanje in Se katere so tiste
»strasljive besedex, ki jih zaposleni v skupini HSE
neradi slisijo. A vse to so pac nujni pogoji za
finan¢no vzdrzno poslovanje.

Poslovanje skupine HSE je bilo v letu 2015 pod
drobnogledom kar nekaj uradnih institucij. Omeniti
velja pomembnejSo med njimi, Ra¢unsko sodisce
Republike Slovenije, ki je preverjalo obvladovanje
denarnih tokov skupine HSE zaradi investicije v blok
6 ter v revizijskem porocilu naloZilo HSE izvedbo
popravljalnih ukrepov. Seveda pa ne smemo
pozabiti tudi na izjemno skrbnost pri komunikaciji z
bankami in pripravo alternativnih scenarijev
financiranja. S tem smo minimizirali groznjo
unovcitve drzavnega porostva, ki je izhajala
predvsem iz nedokoncane in neustrezne strukture
financiranja investicije v $esti blok TES. V letu 2015
smo tako na HSE dosegli dogovor o aneksih k
kreditnim pogodbam z EIB in EBRD, tako da v
prihodnje ne pri¢akujemo novih krsitev pogodbenih
zavez. Uspeli smo refinancirati del posojila EIB, ki je
bil zavarovan z ban¢nimi garancijami, ki so zapadle v
januarju, in druge kratkorocne kredite, ki jih je bil
HSE prisiljen vzeti za dokoncanje investicije v blok 6.
In konéno, pripravili smo vse potrebno, da bomo
kljub tezkim razmeram skupini HSE zagotovili
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ustrezno financno strukturo in vzdrzno likvidnost
tudi v prihodnje.

Skupina HSE ostaja osrednji slovenski proizvajalec in
trgovec z elektri¢no energijo. Ostaja prvi steber
slovenske energetike, spostovan poslovni partner in
mednarodno uveljavljena skupina energetskih
druzb, ki so prav vsaka posebej zasluzne za dobre

Stojan Nikoli¢,

Financni direktor HSE d.o.o.

Ljubljana, 31.5.2016

Gorazd Skubin,

Tehnicni direktor HSE d.o.o.

1 Uvod

rezultate pod ¢rto. Vsi skupaj si Zelimo, da bi bilo
tako tudi v prihodnje. Pa ne le to; da bi Slo od tu le
Se navzgor. Z zavedanjem slehernega med nami, da
ne le sme, temvec Zeli, mora in zna prispevati k
dobrim rezultatom naslednjega letnega porocdila.
Leta bo hitro konec — Stevilke, ki jih bo pustilo za
sabo, pa bodo povedale, kako trdna je v resnici bila
ta Zelja.

Blaz KoSorok,

Generalni direktor HSE d.o.o.

st
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1.2 POROCILO NADZORNEGA SVETA

Nadzorni svet druzbe Holding Slovenske elektrarne
d.o.o. (NS HSE) v skladu z dolocili 282. ¢lena Zakona
o gospodarskih druzbah (ZGD-1) in v skladu z
dolocili 14. clena Akta o ustanovitvi druzbe z
omejeno odgovornostjo Holding Slovenske
elektrarne d.o.o. (HSE) s tem porocilom obvesca
ustanovitelja o:

e nacinu in obsegu preverjanja vodenja in
poslovanja druzbe HSE med poslovnim letom
2015,

e mnenju o delu poslovodstva HSE v letu 2015,
e mnenju o poslovanju druzbe HSE v letu 2015,

e preveritvi in potrditvi letnega porocila druzbe
in skupine HSE za leto 2015 in revizorjevem

1 Uvod

pismu poslovodstvu ter stalis¢u NS do
revizorjevih porocil,

e preveritvi predloga poslovodstva za pokrivanje
izgube in

e razkritju stroskov delovanja organa nadzora.

V NS HSE so v poslovnem letu 2015 kot predstavniki
kapitala delovali dr. Milo$ Panto$ (predsednik NS),
dr. Bostjan Markoli (namestnik predsednika NS),
mag. Drago Stefe in Crt Slokan, kot predstavnika
zaposlenih pa sta v skladu z dolocili Zakona o
sodelovanju delavcev pri upravljanju delovala
Bostjan Jancar in Jernej Otic.

1.2.1 Nacin in obseg preverjanja vodenja in poslovanja druzbe HSE med poslovnim letom 2015

NS HSE se je v letu 2015 sestal na skupno dvajsetih
sejah, od katerih je bilo sedem rednih, pet izrednih,
osem sej pa korespondencnih.

V tem Casu se je, v skladu s Poslovnikom o delu NS
druZbe Holding Slovenske elektrarne d.o.o., redno
seznanjal z rezultati poslovanja druzbe in skupine
HSE ter realizacijo sklepov NS, obravnaval je pravne
posle, za katere je v skladu z Aktom o ustanovitvi
druzbe z omejeno odgovornostjo Holdinga
Slovenske elektrarne d.o.o. potrebno predhodno
soglasje NS in druga poslovna ter stratesko
pomembna podrocja, ki pomembno vplivajo na
srednje in dolgoroc¢ne interese druzbe, investicije
skupine HSE ter druzbeno odgovorno povecevanje
ekonomske ucinkovitosti druzbe. NS je dal
poslovodstvu predhodno soglasje za najem
dolgorocne zadolzZitve v obliki izdaje dolZniskih
vrednostnih papirjev — obveznic in se sprotno
seznanjal s postopkom.

Poslovodstvo HSE je NS HSE redno seznanjalo s
potekom investicije nadomestnega bloka 6 moci
600 MW v TES, s problematiko druzb PV in TES in s
potekom likvidacije druzbe TET d.o.0. - v likvidaciji, s
porocili o izvajanju ukrepov za optimizacijo in
racionalizacijo poslovanja. NS HSE se je tekoce
seznanjal s poslovanjem druzbe HSE in skupine HSE,
z likvidnostjo, zadolZevanjem, terjatvami, zavezami
HSE oziroma drugih druzb skupine HSE po

pogodbah o financiranju izgradnje bloka 6 TES in s
tabelo krsitev zavez 2014 ter z izvajanjem sklepov
edinega druzbenika - SDH, d.d. Zaradi preprecitve
gospodarske Skode je soglasal s placilom obveznosti
druzbe TES do dobaviteljev/upnikov za projekt
izgradnje nadomestnega bloka 6 moci 600 MW na
podlagi pogodbe o prevzemu dolga. V okviru
funkcije nadzora je NS HSE pridobival odgovore na
dodatno zastavljena vprasanja ob sicerSnjem
gradivu za seje NS. Seznanil se je z Noveliranim
investicijskim programom, Rev. 6, izdaja december
2014 (ver.5,30.1.2015) - NIP 6

NS HSE je v tem obdobju podal vec soglasij k
najemanju posojil druzbe HSE in sprejemal odlocitve
na poslovno pomembnih podrogjih iz svoje
pristojnosti. Tako je NS sprejel Poslovni nacrt za leto
2015 z dodatnim planom za leti 2016 in 2017, na
svoji 10. izredni seji je obravnaval in potrdil Letno
porocilo druzbe in skupine HSE za leto 2014,
soglasal s predlogom poslovodstva ustanovitelju, da
se bilan¢ni dobicek po popravku bistvene napake in
ostanek Cistega dobicka poslovnega leta v celoti
uporabi za oblikovanje drugih rezerv iz dobi¢ka. NS
HSE je na svoji 11. izredni seji dal soglasje k
Razvojnemu nacrtu druzbe in skupine HSE za
obdobje 2016-2020. Potrdil je Nacrt dela Sluzbe
notranje revizije (SNR) za leto 2015, se seznanjal z
revizijami SNR in Porociloma o delu SNR, s klju¢nimi
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aktivnostmi poslovodstva za leto 2015 ter akcijskim
nacrtom izvajanja ukrepov.

NS je v letu 2015 zacel postopek imenovanja ¢lana
poslovodstva — tehni¢nega direktorja, pri Cemer je v
skladu z dobro prakso korporativnega upravljanja
imenoval kadrovsko-nominacijsko komisijo, ki je
pripravila strokovne podlage za odlo¢anje NS.

V letu 2015 je NS HSE intenzivno usmerjal svoje
aktivnosti v nadzor likvidnostnega poloZaja druzbe
in skupine HSE, pri ¢emer je posebno pozorno
spremljal stanje v druzbah skupine PV in druzbe
TES. NS HSE ocenjuje, da je deloval v korist druzbe
na osnovi informacij in porocil, ki mu jih je
predloZilo poslovodstvo, v okviru svojih pooblastil in
pristojnosti, ki so opredeljene z zakonom in aktom o
ustanovitvi druzbe. NS je soglasal z izvedbo
dokapitalizacije druzb TES d.o0.0. in Premogovnika
Velenje, d.d., ki sta bili potrjeni s strani
ustanovitelja.

NS je konec leta 2015 opravil samoocenjevanje.
Clani NS se vedno izlogijo iz glasovanja, ko obstaja
konflikt interesov pri odlocanju.

DELOVANJE REVIZIJSKE KOMISIJE
NADZORNEGA SVETA:

Revizijska komisija NS HSE (RK) v sestavi dr. Bostjan
Markoli, predsednik (VIII. stopnja izobrazbe),
Bostjan Jancar (¢lan NS, predstavnik zaposlenih, VII.
stopnja izobrazbe), Darinka Virant (zunanja ¢lanica,
VII. stopnja izobrazbe), Damir Rakela (zunanji ¢lan,
VII. stopnja izobrazbe) je bilaimenovana meseca
marca 2014 in se je v letu 2015 sestala na sedmih
rednih sejah, na dveh izrednih sejah in izvedla eno
korespondencno sejo. Na sejah so bili prisotni vsi
¢lani RK. RK je obravnavala vprasanja skladno z ZGD-

1.2.2 Mnenje o delu poslovodstva v letu 2015

NS HSE je v letu 2015 v skladu z zakonodajo in
dobro prakso celovito nadziral vodenje in
poslovanje druzbe in skupine HSE.

Sej NS HSE sta se udeleZevala generalni direktor
druzbe HSE BlaZz KoSorok (v nadaljevanju generalni
direktor druzbe HSE) in financni direktor druzbe HSE
Stojan Nikolié, ki sta pri vsaki tocki tudi podrobno
porocala skupaj z ostalimi vodji strokovnih sluzb
druZbe HSE in odgovarjala na dodatna vprasanja
¢lanov NS. Redna komunikacija med poslovodstvom

1 Uvod

1, Priporocili za delo revizijskih komisij, Nacrtom
dela RK za leto 2015 in Poslovnikom o delu
revizijske komisije NS HSE.

Na sejah se je redno seznanjala z realizacijo sklepov
RK HSE, s poslovnimi porocili druzbe in skupine HSE,
spremljala je tekoce poslovanje HSE in skupine HSE,
likvidnost, zadolZevanje in terjatve. Nadalje je
spremljala izvajanje ukrepov za optimizacijo in
racionalizacijo poslovanja v skupini HSE, se
seznanjala s poro¢ili o bloku 6 TES, obvladovanjem
tveganj v druzbi in skupini HSE, z delom Sluzbe
notranje revizije, poloZzajem posameznih druzb v
skupini HSE, sodelovala je pri izboru zunanjega
revizorja druzbe in skupine HSE, za katerega je
preverila neodvisnost, in v skladu s svojimi
pristojnostmi obravnavala Letno porocilo druzbe in
skupine HSE za leto 2014 z revizorjevim porocilom.

Na svoji 15. redni seji dne 10.12.2015 je revizijska
komisija izvedla samoocenjevanje po Vprasalniku za
samoocenjevanje dela RK (Zdruzenje nadzornikov
Slovenije, januar 2015).

DELOVANJE KADROVSKO — NOMINACIJSKE
KOMISIJE:

Skladno z 279. ¢lenom ZGD-1 je bila v letu 2015
imenovana Kadrovsko-nominacijska komisija, ki se
je v letu 2015 sestala na eni redni seji z namenom
strokovne pomocdi nadzornemu svetu pri vodenju
postopka za izbor in imenovanje ¢lana
poslovodstva, tehni¢nega direktorja.

Kadrovsko-nominacijska komisija je delovala v
sestavi: dr. Milo$ Pantos, predsednik, Crt Slokan,
¢lan, predstavnik ustanovitelja v NS, in Jernej Otic,
¢lan, predstavnik zaposlenih v NS.

in predsednikom NS je potekala tudi zunaj samih sej
NS.

Strokovne sluzbe HSE so organizirale seje, uvajale
sprotne tehnicne izboljSave in zagotovile
administrativno in organizacijsko podporo delu NS.

Delo poslovodstva je NS spremljal in vrednotil
redno, ko je obravnaval obdobne rezultate
poslovanja, primerjal poslovanje druzbe in skupine
HSE glede na pretekla obdobja in planske cilje ter se
seznanjal s porocili zunanjih strokovnjakov o
posameznih druzbah skupine HSE.
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1.2.3 Mnenje o poslovanju druzbe v letu 2015

V letu 2015 je druzba HSE poslovala z izgubo visini
323,1 mio EUR, kar je v celoti posledica opravljenih
slabitev dolgorocnih finanénih naloZzb v odvisne
druzbe v viSini 377,9 mio EUR. Brez izvedenih
slabitev bi druzba poslovala s Cistim dobi¢kom v
visini 54,9 mio EUR, kar pa je vseeno manj kot v
preteklem letu. Pozitivho so na visino Cistega
poslovnega izida preteklega leta 2014 v primerjavi z
letom 2015 vplivali izijemno ugodna hidrologija, visja
povprecna veleprodajna cena EE, bistveno visje
izplacilo delezev v dobicku odvisnih druzb, dobicek
pri prodaji 35,6 % deleza v HESS in nizja zadolZenost

ves

Zaradi povecanih trgovalnih aktivnosti na
slovenskem in tujem trgu ter pri¢etka trgovanja
znotraj dneva je bila koli¢inska prodaja za 5 % visja,
glede na preteklo leto 2014, kljub temu pa so bili
Cisti prihodki od prodaje za 1 % nizji, zaradi nizjih
povprecnih veleprodajnih cen EE v letu 2015 glede
na leto 2014.

1 Uvod

Konec leta 2015 je druzba HSE uspela zagotoviti
premostitveno financiranje v visini 215 mio EUR do
pridobitve dolgoro¢nega vira.

Druzba HSE je tudi v letu 2015 sodelovala pri
financiranju nadomestnega bloka 6 TES. Ker je bil
test zasebnega investitorja uspesen, je bilo reseno
vprasanje drzavnih pomodi, zato je bila izvedena
dokapitalizacija TES s konverzijo kratkoroénih
financnih terjatev druzbe HSE iz naslova pogodb o
prevzemu dolga v dolgoro¢no finanéno nalozbo v
TES v vidini 248,5 mio EUR.

Na podlagi uspesnega testa zasebnega investitorja
je druzba HSE v letu 2015 dokapitalizirala tudi
druzbo PV v skupni visini 71,6 mio EUR.

NS je spremljal postopek zagotavljanja
dolgorocnega vira financiranja, katerega
zagotovitev je nujno potrebna za dolgoroc¢no
finan¢no vzdrznost druzbe in skupine HSE.

124 Preveritev in potrditev letnega porocila druzbe in skupine HSE za leto 2015 in revizorjevim pismom

poslovodstvu ter staliS¢u do revizijskega porocila

Poslovodstvo je NS HSE v skladu s 3. odstavkom
272. ¢lena ZGD-1 dne takoj po sestavi in izdaji
revizorjevega mnenja predloZilo Letno porocilo
druzbe in skupine HSE za leto 2015 skupaj z
revizorjevima porociloma za leto 2015, ki ga je NS
obravnaval na 22. redni seji dne 16.6.2015.

Revidiranje Letnega porocila druzbe in skupine HSE
za leto 2015 je opravila revizijska druzba KPMG
Slovenija, d.o.0., ki je izdala pozitivno mnenje k
nekonsolidiranim ra¢unovodskim izkazom druzbe
HSE d.o.0. in h konsolidiranim racunovodskim
izkazom skupine HSE.

RK HSE je na svoji 18. redni seji dne 8. 6. 2016
obravnavala revidirano Letno porocilo druzbe in
skupine HSE za leto 2015 in ugotavlja, da je bilo
letno porocilo izdelano pravocdasno, sestavljeno pa
je jasno, pregledno in v skladu z dolocili Zakona o
gospodarskih druzbah (ZGD-1), veljavnimi
Mednarodnimi standardi raunovodskega
porocanja (MSRP), kot jih je sprejela EU (MSRP),
dolocili Energetskega zakona (EZ-1) in drugo

relevantno zakonodajo. RK na Letno porocilo druzbe
in skupine HSE za leto 2015 nima pripomb, zato je
predlagala NS, da le-ta v skladu z 282. ¢lenom ZGD-1
sprejme odlocitev o potrditvi Letnega porocila
druzbe in skupine HSE za leto 2015.

Na podlagi revizorjevega mnenja, stalis¢a RK NS,
podatkov in razkritij v Letnem porocilu druzbe in
skupine HSE za leto 2015 NS ocenjuje, da je revizor
opravil svoje delo strokovno, v skladu z veljavno
zakonodajo in poslovno prakso, da je letno porocilo
v vseh pomembnih pogledih sestavljeno v skladu z
zahtevami ZGD-1 in da rac¢unovodski izkazi v vseh
pomembnih pogledih posteno predstavljajo financni
poloZaj druzbe in skupine HSE na dan 31.12.2015 in
njunega poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj
koncano leto v skladu z MSRP, kot jih je sprejela EU.
Na revizorjevo porocilo NS nima pripomb. Tudi sicer
na Letno porocilo druzbe in skupine HSE za leto
2015 nima nobenih pripomb, ki bi ga kakor koli
zadrzevale pri sprejetju odlocitve o potrditvi le-tega.
Zato je NS v skladu s 3. odstavkom 282. ¢lena ZGD-1
potrdil Letno porocilo druzbe in skupine HSE za leto
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1 Uvod

2015. Navedeno porocilo je sprejel v odprtem roku, poslovodstvo druzbe predlozilo letno porocilo za

t. j. pred iztekom enega meseca od dneva, ko je leto 2015 nadzornemu svetu.

1.2.5 Preveritev predloga poslovodstva za pokrivanje izgube

Druzba HSE je poslovno leto 2015 zakljudila z izgubo sorazmernega dela ¢rpanja rezervacij za odpravnine
v visini 323,1 mio EUR. ob upokojitvi v visini 280,35 EUR, ¢rpajo druge

rezerve iz dobicka v visini 323.117.650,23 EUR, kar

NS HSE je na svoji 22. redni seji NS soglasal s
! ! ! & je vskladu s 1. odstavkom 282. ¢lena ZGD-1.

predlogom poslovodstva, da predlaga ustanovitelju,

da se za pokrivanje bilan¢ne izgube leta 2015 v visini NS HSE je porocilo pripravil v skladu z 282. ¢lenom
323.117.650,23 EUR, ki je sestavljena iz izgube ZGD-1. Porocilo NS HSE je namenjeno ustanovitelju
tekocega leta v visini 323.117.369,88 EUR in in edinemu druzbeniku druzbe HSE.

prenesene aktuarske izgube iz naslova

1.2.6 Razkritja stroskov delovanja organa nadzora

Prejemki ¢lanov NS in komisij NS so razkriti v drugem delu letnega porocila pod tocko 4.5.7.5.

Ljubljana, 16.6.2016

Milan Perovic,

Predsednik NS HSE
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PRODAJA NA TUJIH TRGIH
Prodaja EE: 18.711 GWh
Dele? prodaje na TT: 64%

]

PRODAJA NA DOMACEM TRGU

HSE d.o0.0. (100 % RS)

Prodaja EE: 10.420 GWh $t. zaposlenih: 142
Dele? prodaje na DT: 36% Nakup EE: 29.131 GWh

Domaci
- trg

\ 36%
\

LASTNI PROIZVODNIJI VIRI

1 Uvod

1.3 DEJAVNOSTI PROIZVODNJE IN TRGOVANJA Z EE v SKUPINI HSE v LETU 2015

OSTALI VIRI
Nakup EE: 22.367 GWh
Delez ostalih virov: 77%
VIRI EE Lastni

viri
/ 23%

§t. zaposlenih: 2.073
| Proizvodnja: 6.763 GWh
‘ /\‘ Dele? lastnih virov: 23%
</ Moc: 2.164 MW
Tuji trg Ostali
64% viri
77%
47 % VIROV 53 % VIROV
HIDRO TERMO PRIMARNI VIRI
§t. zaposlenih: 388 §t. zaposlenih: 431
Proizvodnja: 3.206 GWh Proizvodnja: 3.557 GWh §t. zaposlenih: 1.254
Mo¢: 930 MW Moé: 1.234 MW Proizvodnja: 36.336 TJ
$t. enot: 67 turbin $t. enot: 3 bloki in 4 plinske turbine
DEM (100 % HSE) TES (100 % HSE) PV (99,18 % HSE)
$t. zaposlenih: 266 St. zaposlenih: 385
Proizvodnja: 2.544 GWh Proizvodnja: 3.557 GWh St. zaposlenih: 1.254
Moé: 592 MW Mog: 1.176 MW Proizvodnja: 36.336 T)
$t. enot: 28 turbin $t. enot: 3 bloki in 2 plinski turbini
SENG (100 % HSE) TET - v likvidaciji (100 % HSE)
St. zaposlenih: 122 St. zaposlenih: 46
Proizvodnja: 662 GWh Proizvodnja: 0 GWh
Mo¢: 338 MW Moc: 58 MW
St. enot: 39 turbin $t. enot: 2 plinski turbini

Op. Prikazane so prodajne kolicine druzbe HSE d.o.o. in ne konsolidirane prodajne koli¢ine skupine HSE
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1.4 POUDARKI POSLOVANJA DRUZBE IN SKUPINE HSE

1.4.1 Poudarki poslovanja druzbe HSE

Razmere na financnih in energetskih trgih so tudi v
letu 2015 bistveno vplivale na poslovanje druzbe
HSE, ki je prvic¢ v zgodovini poslovala z izgubo, in
sicer v visini 323,1 mio EUR. Izguba je posledica
slabitev dolgorocnih financnih naloZb v odvisne
druzbe. Brez izvedenih slabitev bi druzba poslovala s
Cistim dobickom v visini 54,8 mio EUR, kar pa je
vseeno manj kot v preteklem letu, ko je Cisti
dobicek znasal 140,8 mio EUR. Pri tem je potrebno
upostevati, da so pozitivno na visino Cistega
poslovnega izida leta 2014 vplivali: izjemno ugodna
hidrologija, viSja povprecna veleprodajna cena EE
od doseZene v letu 2015, bistveno visje izplacilo
deleZev v dobicku odvisnih druzb, dobicek pri
odhodki kot posledica niZje zadolZenosti druzbe.
Zaradi navedenega sta glede na preteklo leto niZja
poslovni izid iz poslovanja in EBITDA.

Zaradi niZjih povprecnih veleprodajnih cen EE so
Cisti prihodki od prodaje za 1 % nizji glede na
preteklo leto kljub 5 % visji koli¢inski prodaji EE.

V letu 2015 je bila s testom zasebnega investitorja
reSena problematika drzavnih pomoci na podrocju
dokapitalizacije druzb TES in PV. Druzba HSE je na
tej osnovi dokapitalizirala druzbo TES v vigini 248,6
mio EUR s konverzijo financnih terjatev iz naslova
pogodb o prevzemu dolga za poplacilo dobaviteljev
opreme za nadomestni blok 6 TES in dokapitalizirala
druzbo PV v viSini 71,6 mio EUR s stvarnim vloZzkom

1 Uvod

z izloCitvijo opreme in konverzijo terjatve iz naslova
kreditnih pogodb v skupni visini 37,6 mio EUR in
denarnim vlozkom v visini 34,0 mio EUR. Druzba
HSE je poleg dokapitalizacije druzbama TES in PV
zagotovila tudi dodatna likvidnostna sredstva v
obliki dolgoroc¢nih kreditov za pokrivanje
investicijskih (dokoncanje nadomestnega bloka 6
TES) in finan¢nih izdatkov, in sicer v visini 116,8 mio
EUR TESu in 6,1 mio EUR PVju. Z danimi krediti je
zagotovljena vzdrZna likvidnostna situacija druzb
TES in PV.

Zadolzenost druzbe je visja za 181 % glede na stanje
konec leta 2014. Konec leta 2015 je druzba ¢rpala
kratkoro¢no premostitveno posojilo pri konzorciju
mednarodnih poslovnih bank v visini 105 mio EUR
do pridobitve dolgoro¢nega vira ter 15 mio EUR
dolgorocnih virov sredstev pri tuji poslovni banki.
Druzba si je likvidnostna sredstva zagotovila tudi v
okviru »cash managamenta« skupine HSE v visini 30
mio EUR.

Zaradi slabitev dolgorocnih financnih nalozb, ki so
predvsem posledica pri¢akovanih visjih stroskov,
povezanih z nakupom CO; emisijskih kuponov
(pricakovane nizje cenovne razlike med CO; in EE),
so sredstva druzbe konec leta 2015 za 13 % nizja
glede na stanje konec leta 2014, kapital pa je nizji za
28 %. Posledi¢no sta nizja tudi kazalnika donosnosti
sredstev in kapitala.

DRUZBA HSE d.o.o.

Cisti prihodki od prodaje v EUR

Cisti poslovni izid v EUR

2015 2014
1.303.117.500 1.312.697.148
(323.117.370) 140.823.164

Prihodki v EUR

1.324.773.187

1.378.197.581

EBIT = Poslovni izid iz poslovanja v EUR 50.252.318 98.222.096
EBITDA (EBIT + Odpisi vrednosti) v EUR 53.420.522 99.634.086
Sredstva v EUR 1.206.606.876 1.394.651.222
Kapital v EUR 829.661.563 1.152.425.385
Celotne finanéne obveznosti v EUR 214.568.280 76.372.457
Stevilo zaposlenih konec obdobja 142 134
Prodana elektri¢na energija (v GWh) 29.131 27.649
Koeficient ¢iste dobickonosnosti kapitala (ROE) (0,326) 0,130
Koeficient ¢iste dobi¢konosnosti sredstev (ROA) (0,248) 0,104
Dodana vrednost v EUR 60.847.762 108.069.683
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1.4.2 Poudarki poslovanja skupine HSE

Oskrba Slovenije z EE je bila tudi po zaslugi skupine
HSE varna in zanesljiva. V juniju 2015 je TES od
dobavitelja glavne tehnoloske opreme prevzel
glavni pogonski objekt bloka 6 v upravljanje. V
skupini HSE so se izvajali Stevilni ukrepi optimizacije
in racionalizacije poslovanja, ki se odraZajo v nizZjih
stroskih dela, materiala in storitev ter postopnem
dezinvestiranju nepotrebnega premozenja. Kljub
nizjim povprecnim veleprodajnim cenam EE, so Cisti
prihodki od prodaje EE na nivoju preteklega leta.
Povecale so se trgovalne aktivnosti na slovenskem
in tujem trgu in pricelo se je trgovati znotraj dneva.
Koli¢inska prodaja je bila za 6 % visja glede na
preteklo leto in je v viSini 27.194 GWh, kljub
izjemno slabi hidrologiji in posledi¢no nizji
proizvodnji za 18 %.

Proizvajalci EE so zaradi padanja trznih cen EE na
veleprodajnih trgih v izjemno zahtevnem obdobiju.
Zaradi spremenjenih pogojev na trgu je bilo
potrebno izvesti slabitve in odpise sredstev, terjatev
in zalog v visini 484,0 mio EUR, kar je razlog, da je
skupina poslovala s Cistim poslovnim izidom - izgubo
v visini 480,1 mio EUR. Brez izvedenih slabitev bi
skupina HSE poslovala z EBIT-om v viSini 40,4 mio
EUR, kar pa je manj kot v preteklem letu. Padec
povprecnih veleprodajnih cen EE, izredno slaba
hidrologija ter niZji prihodki od prodaje storitev so

SKUPINA HSE

Cisti prihodki od prodaje v EUR

1 Uvod

negativno vplivali na poslovni izid iz poslovanja -
EBIT, kar so razlogi tudi za nizji EBITDA. Zaradi
aktiviranja nadomestnega bloka 6 TES v letu 2015,
se stroski obresti pripoznajo med finan¢nimi
odhodki, kar je poleg dodatnega zadolzevanja,
razlog za visje finan¢ne odhodke, ki so negativno
vplivali na Cisti poslovni izid skupine. Zaradi
opravljenih slabitev sredstev je stanje sredstev
skupine HSE na dan 31.12.2015 za 18 % niZje glede
na stanje konec preteklega leta, kapital je nizji za 33
%, kazalnika donosnosti kapitala in sredstev pa sta
negativna.

Cisti prihodki od prodaje leta 2015 so za 3 % nizji
glede na preteklo leto, predvsem zaradi nizjih
prihodkov od prodaje storitev.

Konec leta 2015 je druzba HSE ¢rpala dolgoroéno
posojilo v visini 15 mio EUR za zagotovitev trajnih
obratnih sredstev druzbe in skupine HSE ter 105
mio EUR premostitvenega kratkoro¢nega posojila
do zagotovitve dolgorocnih virov financiranja, kar
sta razloga za vecjo zadolZenost skupine HSE na dan
31.12.2015 glede na stanje konec leta 2014. Vecina
sredstev je bila namenjena za dokonc¢anje investicije
nadomestnega bloka 6 TES. V letu 2015 je v placilo
zapadla prva glavnica dolgoro¢nega posojila
najetega s strani druzbe TES pri EBRD za financiranje
izgradnje nadomestnega bloka 6.

- 2014

Cisti poslovni izid v EUR

Prihodki v EUR

EBIT = Poslovni izid iz poslovanja v EUR

EBITDA (EBIT + Odpisi vrednosti) v EUR

Sredstva v EUR

Kapital v EUR

Celotne financ¢ne obveznosti v EUR

Stevilo zaposlenih konec obdobja

Proizvedena elektri¢na energija (v GWh)

Prodana elektri¢na energija (v GWh)

Dodana vrednost v EUR

Stevilo druzb v skupini na dan 31.12.

1.224.011.025 1.258.391.110
(480.102.728) (35.690.435)
1.274.519.975 1.320.120.696
(443.561.179) (8.113.035)
121.559.817 157.312.830
2.233.923.431 2.728.888.082
991.749.078 1.471.547.419
1.015.105.207 936.396.818
3.390 3.671

6.763 8.294

27.194 25.566
251.684.865 301.369.689
34 37
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Celotni prihodki v tiso¢c EUR

02015

2014 1.274.520
Skupina

1.320.121
1.324.773
Druzba
1.378.198
Cisti poslovni izid v tisoé EUR
02015
2014
‘(480.103)
Sk
(35.690)
(323.117)
140.823

Kapital v tiso¢c EUR

02015
2014

Skupina

991.749 ‘

1.471.547

829.662 ‘
Druzba

1.152.425

EBIT v tiso¢ EUR

02015
2014

(443.561)

Skupina

(8.113)

50.%52
Druzba

98.222

Zaposleni

02015
2014
Skupina

3.390

3.671

>
Druzba

134

1 Uvod

Cisti prihodki od prodaje v tisoé EUR

02015

2014 1.224.011
Skupina

1.258.391

1.303.118
Druzba

1.312.697

Sredstva v tiso¢ EUR

02015
2014

Skupina

2.233.923

2.728.888

1.206.607
Druzba

1.394.651

Celotne financne obveznosti v tiso¢ EUR

02015
2014 1.015.105
Skupina
936.397

2 14.56%
Druzba

76.372

EBITDA = EBIT + Odpisi vrednosti v tiso¢ EUR

02015
2014 121.560
Skupina
157.313
53.421
Druzba
99.634

Proizvodnja druzb skupine HSE v GWh

02015
2014

6.763
Skupina

8.294
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2 Poslovno porocilo

2 POSLOVNO POROCILO

2.1 KRONOLOGIJA POMEMBNEJSIH DOGODKOV SKUPINE HSE v LETU 2015

1 Januar

1.1. je vodenje SENG prevzel novi direktor
Marjan Pintar za 4-letno mandatno obdobje. °

5.1. je CHE Avée (SENG) prejela uporabno
dovoljenje.

5.1. se je v DEM zacel vzdrZevalni ciklus, v
sklopu katerega so izvedli 13 revizij, Sest
remontov agregatov in dve obnovi (trajal je do
3.4.).

8.1. je bil postopek redne likvidacije druzbe
HSE Ro Energy z izbrisom iz poslovnega registra
formalno zakljucen.

13.1. je NS HSE na 7. redni seji sprejel Poslovni
nacrt druzbe in skupine HSE za leto 2015 z
dodatnim planom za leti 2016 in 2017 ter
Projekcije poslovanja skupine HSE za obdobje
2015 —2030.

15.1. je bil podpisan Socialni sporazum za leto
2015 med upravo PV in socialnimi partnerji. V
sporazumu, ki je bil podpisan v druzbah
skupine PV, so se socialni partnerji zavezali
izvajati ukrepe, kot so zniZzanja osnovnih bruto
plac vsem delavcem, ki so zaposleni po
dolocilih kolektivhe pogodbe premogovnistva,
pri tem pa osnovna bruto pla¢a ne sme biti
nizja, kot jo dolo¢a Zakon o delovnih razmerijih.
Znizanje stroskov dela je eden izmed ukrepov
stroskovne racionalizacije skupine PV.

Sredi januarija je likvidacijski upravitelj TET — v

likvidaciji izdelal Program razresevanja

preseinih delavcev. Konec januarja je prvi del

zaposlenih prejelo odpovedi pogodb o °
zaposlitvi z enomesecnim odpovednim rokom.

V januarju so bile poravnane vse obveznosti za °
izvedena dela v letu 2014 glavnega dobavitelja

opreme nadomestnega bloka 6 TES, katerih

placilo je bilo po dogovoru prestavljeno v leto

2015.

V januarju je druzba HSE odkupila celotni
manjSinski delezZ druzbe TET — v likvidaciji (18,7
%) za 1 EUR.

TES je izdelal NIP 6, izdaja december 2014. S
tem dokumentom se je HSE seznanil dne 30.1.,
poslovodstvo HSE je ocenilo, da dokument
prikazuje kon¢no vrednost investicije, vse
stroske, povezane z investicijo nadomestnega
bloka 6, izvedljiv terminski plan ter usklajene
projekcije poslovanja TES v obdobju 2015 -
2030 s HSE. Izdelana sta bila recenzija NIP 6,
izdaja december 2014, s strani neodvisne
institucije ter test zasebnega investitorja za
potrebe dokapitalizacije druzbe TES s
pozitivnim rezultatom.

TET - v likvidaciji je zacel izvajati pogodbo o
zagotavljanju terciarne modi, ki predstavlja
glavnino prihodkov druzbe, s katerimi se delno
pokrivajo stroski likvidacije.

Druzba HSE se je v januarju kratkoroc¢no
zadolzila za 80 mio EUR in nato Se v maju za 70
mio EUR, s ¢imer se je zaprla finan¢na
konstrukcija investicije nadomestnega bloka 6
v TES.

2 Februar

25.2. je bilo TET - v likvidaciji odvzeto
dovoljenje za oproséenega uporabnika
trosarinskih izdelkov in trosarinskega
dovoljenja.

SENG je pridobil gradbeno dovoljenje za
gradnjo 110 kV RTP Plave.

TET - v likvidaciji je izvedel 1. fazo programa
likvidacije druzbe.

S strani poslovodstva HSE je bil februarja 2015
potrjen Pravilnik o vrednotenju in spremljanju
investicij v skupini HSE, v skladu s katerim se je
marca 2015 ustanovila Strokovna komisija na
ravni skupine, ki ima pristojnosti in
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odgovornosti spremljati investicije in
pregledati izdelano investicijsko
dokumentacijo v skladu s Pravilnikom.

3 Marec

3.3. je druzba TET - v likvidaciji s pridobljenim
kreditom znotraj skupine HSE poravnala
zapadle obveznosti do drzave, zaposlenih in
izplacala odpravnine.

16.3. je uprava PV na podlagi nerevidiranih
ra¢unovodskih izkazov za leto 2014 ugotovila
kapitalsko neustreznost druzbe PV na dan
31.12.2014, kar je po kriteriju 2. tocke 3.
odstavka 14. ¢lena ZFPPIPP eden od formalnih
zakonskih razlogov za ugotovitev
insolventnosti in pomeni, da izguba tekocega
leta skupaj s prenesenimi izgubami dosega
polovico osnovnega kapitala druzbe.

18.3. je SENG sklenil pogodbo z ELES-om o
prikljucitvi CHE Avée, ki ureja medsebojna
razmerja v zvezi s prikljuckom, placilom
omreznine za prikljucitev na prenosno omrezje
in odkupom 110 kV opreme.

Konec marca je bila v PV zaradi deformiranosti
odvozne proge zacasno ustavljena proizvodnja
na odkopu -65/D.

V prvem tromesecju 2015 so bili pristojnim
inStitucijam in bankam posredovani naslednji
dokumenti: NIP 6, izdaja december 2014;
dolgoro¢ne projekcije poslovanja TES in
skupine HSE za obdobje 2015 —2030. Na
osnovi poslane dokumentacije je bila na banke
(EIB, EBRD in GFA banke) naslovljena vloga za
spregled zavez po finanénih pogodbah na dan
31.12.2014.

Na podlagi nerevidiranih rac¢unovodskih
izkazov je vodstvo druzbe Golte z dnem 31.3.
ugotovilo kapitalsko neustreznost druzbe na
dan 31.12.2014, kar je po kriteriju 2. tocke 3.
odstavka 14. ¢lena ZFPPIPP eden od formalnih
zakonskih razlogov za insolventnost, in
pomeni, da izguba tekocega leta skupaj s
prenesenimi izgubami dosega polovico
osnovnega kapitala druzbe.

2 Poslovno porocilo

4 April

2.4. je potekala 10. redna seja NS PV. Uprava
PV je NS PV seznanila s statusom
insolventnosti in z ukrepi za njegovo resevanje,
skupaj s pri¢akovanji o uspesnosti poslovanja v
naslednjih letih in presojo tveganj delovanja iz
naslova zahtevnosti odkopnih podrocij, s
poudarkom na letu 2015. Na podlagi
predstavljenega je NS PV ocenil, da obstajajo
tehtni ekonomsko-finanéni, poslovni (procesni)
in socialni razlogi za izvedbo dokapitalizacije, ki
je bila predvidena tudi v poslovnem nacrtu PV
za leto 2015.

3.4. je Okrozno sodis¢e v Celju izdalo sklep o
poenostavljenem zmanjSanju osnovnega
kapitala za druzbo Gost. Namen zmanjsanja
osnovnega kapitala je pokrivanje prenesene in
Ciste izgube iz leta 2014.

22.4. se je NS PV sestal na izredni seji, na kateri
se je seznanil s Porocilom o ukrepih finan¢nega
prestrukturiranja po ZFPPIPP in s porocilom
posebne revizije pravnih poslov.

HSE je v mesecu aprilu implementiral nov
poslovni model in organizacijsko strukturo s
prenovo organizacije in sistemizacije delovnih
mest v smislu optimizacije in racionalizacije
poslovanja HSE s kon¢nim ciljem poenotenja in
zdruZitve poslovnih podpornih procesov na
ravni skupine HSE. V skladu s spremembami
Pravilnika o organizaciji in sistemizaciji
delovnih mest z dne 16.4.2015 so zaposleni
HSE prejeli nove pogodbe o zaposlitvi.

Izdelala se je Studija o oceni vrednosti objektov
TET — v likvidaciji, opravile so se cenitve druzbe
na trzno in likvidacijsko vrednost, podpisana je

bila pogodba za raztovor cementa na obmocju

TET — v likvidaciji.

Skupina PV je z objavo javnega zbiranja
ponudb zacela s postopkom dezinvestiranja oz.
odprodaje poslovno nepotrebnega premozenja
v obliki nepremicnin. V 1. fazi je bilo objavljeno
javno zbiranje ponudb za hotel Barbara v Fiesi,
hotel Oleander v Strunjanu, vilo Siroko v
Sostanju in center starejsih Zimzelen v
Topolsici.
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5 Maj

3.5. je bil za zatasnega direktorja TES, najvec za
dobo Sestih mesecev, ponovno imenovan dr.
Matjaz Eberlinc.

5.5. je bil na obisku v PV predsednik Drzavnega
sveta RS Mitja Bervar z delegacijo.

21.5. je na seji NS PV zaradi nerazdruZljivosti
nove funkcije drzavnega sekretarja s funkcijo
¢lana NS podal odstopno izjavo namestnik
predsednika NS PV mag. Klemen Potisek.

26.5. je HE Vuzenica (DEM) obiskal predsednik
Drzavnega sveta RS Mitja Bervar z delegacijo.

27.5. je TES je po uspeno kon¢anem
tehni¢nem pregledu nadomestnega bloka 6 s
pripadajocimi objekti prejel odlo¢bo MOP, v
katerem ta odreja enoletno poskusno
obratovanje nadomestnega bloka 6.
Pogodbeno poskusno obratovanje glavnega
tehnoloskega objekta (GTO) nadomestnega
bloka 6 se je zacelo 28.5. Poskusno
obratovanje, odrejeno na podlagi zgoraj
navedene odlocbe, pa se je pricelo 11.6.

29.5. je SDH na predlog poslovodstva HSE z
dne 15.5. in na podlagi predhodnega soglasja
NS HSE z dne 19.5. dal soglasje k vlozZitvi
stvarnih vlozkov v skupni visini najve¢ do 37,6
mio EUR in denarnih vlozkov v visini najve¢ do
34,0 mio EUR za namen povecanja osnovnega
kapitala PV ter v povezavi s tem soglasal s
sklepanjem pogodb in drugih pravnih poslov, ki
so potrebni za izvedbo dokapitalizacije PV.

e TES je izdelal NFPP za obdobje od leta 2015 do

2017 s pogledom do 2030, v katerem je
identificiral ukrepe za stroskovno optimizacijo
in racionalizacijo poslovanja TES.

SENG je pridobil dokoncno, pravhomocno
gradbeno dovoljenje za mHE Kneza.

V SENG je bil opravljen strokovni tehnicni
pregled rekonstrukcije HMO na jezu Podselo —
temeljni izpust pred pricetkom mokrih
testiran;.

2 Poslovno porocilo

6 Junij

3.6. sta druzbi TES in HSE od EBRD prejeli
pismo o spregledu zavez po finan¢nih
pogodbah na dan 31.12.2014. Spregled zavez
se nanasa na visjo ceno premoga za obdobje
enega leta in krsitev finan¢nega kazalnika na
nivoju skupine HSE za leto 2014. EBRD je v
pismu zahtevala realizacijo nacrtovane
dokapitalizacije TES s strani HSE do 30.6., kar je
bilo tudi realizirano.

Okrozno sodisce v Celju je s sklepom z dne 3.6.
zacelo stecajni postopek nad druzbo RCE.

11.6. sta druzbi TES in HSE od agentke GFA
bank prejeli pismo o spregledu zavez po
finan¢nih pogodbah na dan 31.12.2014 glede
visje cene premoga in krsitve finan¢nega
kazalnika na nivoju skupine HSE. V pismu je
soglasje pogojeno s placilom nadomestila in
pismom o spregledu obveznosti ter soglasjem
EIB. Dne 23.6. je TES poravnal nadomestilo.

11.6. sta TES in HSE sklenila dve dolgoro¢ni
kreditni pogodbi, in sicer v viSini 83 mio EUR in
33,8 mio EUR, o ¢emer so bile banke upnice
obvescene. Skrajni rok za vracilo obeh posojil
je 2.1.2026.

19.6. je TES po uspes$no opravljenih zagonskih
preizkusih in pogodbenem poskusnem
obratovanju od glavnega dobavitelja prevzel
glavni pogonski objekt bloka 6 v upravljanje.
Navedeno pomeni, da so proizvodne
kapacitete nadomestnega bloka 6 v celoti na
razpolago TES-u in njenemu lastniku HSE, kar
omogoca maksimalen izkoristek in optimizacijo
proizvodnih kapacitet nadomestnega bloka 6 v
smislu doseganja ¢im boljsih financnih ucinkov.

22.6. je NS HSE na 16. redni seji dal soglasje k
Razvojnemu nacrtu HSE in skupine HSE za
obdobje 2015 - 2019 (RN).

Zaradi sprememb v Italiji na podrodju
subvencioniranja proizvodnje iz OVE v letu
2015, uvozi EE v Italijo v okviru kvote 100 GWh
ne dajejo vec financnih ucinkov niti drugih
poslovnih priloZnosti, zato je bila sprejeta
odlocitev za prostovoljno likvidacijo druzbe
HSE Italia, ki je bila 22.7. izbrisana iz sodnega
registra z datumom prenehanja 29.6.
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30.6. je bila izvedena dokapitalizacija TES s
strani HSE v visini 248,6 mio EUR v skladu s PN
druzbe in skupine HSE za leto 2015 (druzba
HSE je konvertirala terjatve iz naslova pogodb
o prevzemu dolga v dolgoroc¢no finanéno
nalozbo).

TES je dosegel najvedjo meseéno proizvodnjo v
svoji zgodovini.

V juniju sta bili na podlagi pravhomocnega
sklepa po skrajsanem postopku iz sodnega
registra izbrisani pridruzeni druzbi TES - TeSing

7 ulij

3.7. je bil na Mestnem stadionu Velenje 55.
skok ¢ez koZo; v rudarski stan je bilo sprejetih
57 novincev.

8.7. je MF dalo druzbi HSE soglasje k zacetku
postopka dolgoro¢ne zadolzitve.

Okrozno sodisce v Celju je s sklepom z dne 8.7.
pri¢elo s postopkom poenostavljene prisilne
poravnave nad druzbo Golte.

9.7. je potekala skupscina PV, na kateri je HSE
kot vecinski lastnik najprej izglasoval zniZzanje
osnovnega kapitala PV iz 113,8 mio EUR na 2,7
mio EUR ter dokapitalizacijo s stvarnim
vlozkom v visini 37,6 mio EUR in z denarnim
vlozkom v visini 34,0 mio EUR. Po izvedeni
dokapitalizaciji ima HSE v PV 99,18 % lastniski
delez.

Na 24. seji Skupscine PV je svojo odstopno
izjavo podal predsednik NS PV mag. Joze
Kaligaro. Za nova ¢lana NS druZbe sta bila za 4-
letni mandat imenovana Stojan Nikoli¢
(financni direktor HSE) in dr. Bostjan Markoli
(podpredsednik NS HSE in predsednik RK NS
HSE).

TET — v likvidaciji je sprejel nov pravilnik o
sistemizaciji delovnih mest, ki je prilagojen
novim potrebam druzbe, delavcem so bile
vrocene nove pogodbe o zaposlitvi.

28.7. sta TES in HSE od EIB prejela osnutek
pisma o spregledu obveznosti po kreditni
pogodbi pod dolocenimi pogoji. Veljavnost
spregleda je pogojena s potrditvijo MF,

2 Poslovno porocilo

agentke GFA bank, druzbe HSE in druzbe TES.
Dodaten pogoj, ki ga je bilo potrebno izpolniti,
je predloZitev mnenja drZavnega
pravobranilstva o veljavnosti drZzavnega
porostva za posojilo 440 mio EUR. Ob izpolnitvi
teh pogojev EIB soglasa s spremenjenim
financnim planom projekta in rokom
dokoncanja projekta. Vse zahteve EIB so bile
izpolnjene v septembru 2015.

29.7. je bila dokapitalizacija PV uspesno
izvedena.

HSE je 30.7. kot prva energetska druzba na
podrocju JV Evrope postal polnopravni ¢lan
ene najvecjih svetovnih borz Intercontinental
Exchange (ICE).

V SENG so priceli s postopki optimizacije
stroskov dela in prenovo procesov, kar pa je za
posledico imelo tudi ukinjanje nekaterih
delovnih mest 0z. zmanjsevanje Stevila
zaposlenih na dolocenih delovnih mestih. Tako
se je Stevilo zaposlenih v SENG zmanjsalo za 8.

8 Avgust

12.8. je druzba Golte seznanila NS PV s
postopki v zvezi s poslovnim
prestrukturiranjem.

24.8. je NS HSE potrdil letno porocilo za leto
2014 in soglasal s predlogom poslovodstva, da
se bilan¢ni dobicek za leto 2014, ki predstavlja
ostanek Cistega dobicka leta 2013 in 2014 v
viSini 78,4 mio EUR, v celoti porabi za
oblikovanje drugih rezerv iz dobicka.

HSE kot ustanovitelj in edini druzbenik v druzbi
DEM je s sklepom na skupscini dne 27.8.
sprejel revidirano Letno porocilo druzbe DEM
za leto 2014 ter sprejel sklep, da se bilan¢ni
dobicek leta 2014 v visini 8,5 mio EUR v celoti
izplac¢a druzbeniku.

HSE kot ustanovitelj in edini druzbenik v druzbi
SENG je s sklepom na skupscini dne 27.8.
sprejel revidirano Letno porocilo druzbe SENG
za leto 2014 ter sprejel sklep, da se bilan¢ni
dobicek leta 2014 v visini 7,4 mio EUR v celoti
izplaca druzbeniku.

31.8. se je ustanovitelj HSE (SDH) seznanil z
letnim porocilom druzbe in skupine HSE za leto
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2014, soglasal z razporeditvijo bilan¢nega
dobicka v visini 78,5 EUR v druge rezerve iz
dobicka, podelil razre$nico poslovodstvu
druZbe za leto 2014 ter podelil razresSnico NS
HSE v sestavi: dr. Milo$ Pantos, dr. Bostjan
Markoli, mag. Drago Stefe, Crt Slokan, Bostjan
Jancar in Jernej Otic.

9 September

1.9. je TES dosegel nov absolutni rekord
dnevne proizvodnje EE, in sicer 18.210.709
kWh.

15.9. je Racunsko sodisce RS objavilo Revizijsko
porocilo Obvladovanje denarnih tokov skupine
HSE zaradi investicije v nadomestni blok 6 TES.

21.9. je TES prejel tozbo Komunalnega podjetja

Velenje zaradi ugotovitve nezakonitosti

odstopa TES-a od pogodbe o prodaji in nakupu °
toplotne energije za leto 2008 ter sklep o

zacasni odredbi, s katerim je TES-u naloZena

nadaljnja dobava toplotne energije.

30.9. je bila v javno obravnavo posredovana

Uredba o mejnih vrednostih emisije snovi v °
zrak iz velikih kurilnih naprav. Predmetna

uredba ureja implementacijo 33. ¢lena IED

direktive v slovenski pravni red, na podlagi

katere bi lahko blok 4 tudi po 1.1.2016

obratoval z obstoje¢imi emisijami (17.500 ur

do vklju¢no 31.12.2023).

Zaradi poteka garancijske pogodbe v mesecu
novembru za posojilo med HSE in EIB za
financiranje projekta izgradnje HE Blanca in HE
Krsko (HESS) je bila dne 30.9. sklenjena
kreditna pogodba s SID banko v visini 58,3 mio
EUR, na podlagi katere je SID banka prevzela
dolg po kreditni pogodbi sklenjeni med HSE in
EIB.

Na zahtevo ELES-a je bil v TET — v likvidaciji
uspesno izveden testni preizkus starta plinskih
blokov v rezimu brez zunanjega vira energije
na mrtvo mrezo.

2 Poslovno porocilo

10 Oktober

20.10. je bila doseZena rekordna dnevna
proizvodnja EE skupine HSE po letu 2010, in
sicer 34.667 MWh.

23.10. je HSE sprejel sklep, s katerim je dal
soglasje direktorju TES za pred¢asno odplacilo
posojila EIB 110 mio EUR, skupaj s
pripadajo¢imi obrestmi in eventualno drugimi
stroski, kot posledica poteka garancijskih
pogodb za posojilo. Banke garantke namrec
niso bile pripravljene podaljsati garancije za
obdobije petih let, kolikor je zahteval EIB,
oziroma nove banke garantke niso zadostile
bonitetnim zahtevam EIB. Sredstva za
prostovoljno predc¢asno odplacilo posojila EIB
je druzbi TES zagotovila obvladujo¢a druzba
HSE v obliki posojila / dokapitalizacije.

HSE Invest je pridobil prvo pomembno narocilo
v tujini s podrocja svetovalnega inZeniringa, in
sicer sodelovanje inZenirjev pri spusc¢anju
opreme v pogon na projektu izgradnje ¢rpalne
elektrarne Ingula v JuZznoafriski republiki.

TET - v likvidaciji je od ARSO prejel zavrnitev
vloge po Uredbi o preprecevanju vecjih nesrec
in zmanjsevanja njihovih posledic za obrat
manjsega ali vecjega tveganja.

11 November

Na 11. izredni seji 16.11. je dal NS HSE soglasje
k Razvojnemu nacrtu druzbe in skupine HSE za
obdobje 2016 — 2020, ki vkljucuje tudi
financno, poslovno, kadrovsko in
organizacijsko prestrukturiranje. Dva dni
kasneje je razvojni nacrt sprejel tudi SDH.

18.11. je NS PV za novo clanico uprave druzbe
PV imenoval mag. Mojco Letnik za 4 letni
mandat.

25.11. je HSE za novega direktorja druzbe TES
imenoval mag. Armana Koritnika za 4-letni
mandat.

NS HSE je dal soglasje k Akcijskemu nacrtu
druzbe in skupine HSE za optimizacijo in
racionalizacijo poslovanja skupine HSE z
opredeljenimi aktivnostmi, nosilci, roki in
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predvidenimi financnimi ucinki, v skladu s 4.
sklepom ustanovitelja z dne 14.9.2015.

12 December

29.12. je PV podpisal pogodbo o prodaji hotela
Barbara v Fiesi; kupnina je bila prejeta
12.2.2016.

HSE Invest se je uspesno uvrstil na seznam
odobrenih dobaviteljev za obseg dejavnosti

2 Poslovno porocilo

izvajanja projektiranja in inZenirskih storitev na
podrocjih, ki so pomembna za jedrsko varnost.

HSE Invest je pristopil k uvajanju in
implementaciji novih storitev kot so energetski
pregledi, hidravli¢ni izracuni, lasersko
skeniranje, 3D modeliranje itd.

SENG je podpisal pogodbo z ELES-om o
odplaénem prenosu 110 kV prenosnega
omrezja CHE Avée, izvedena je bila
primopredaja ELES-u.

2.2 POMEMBNI DOGODKI PO KONCU POSLOVNEGA LETA 2015

7.1. je Racunsko sodisce RS objavilo
Porevizijsko porocilo: Popravljalni ukrepi pri
reviziji obvladovanja denarnih tokov skupine
HSE zaradi investicije v nadomestni blok 6 TES.
Vsi izkazani popravljalni ukrepi so bili ocenjeni
kot zadovoljivi.

5.1. je MF dalo druzbi HSE konéno soglasje k
dolgorocni zadolZitvi v obliki izdaje dolZniskih
vrednostih papirjev — obveznic.

15.1. so bila uspesno zaklju¢ena pogajanja
glede prodaje centra starejsih Zimzelen.
Pogodbo je PV podpisal 16.2.

TES-u je v mesecu januarju 2016 zapadla
veljavnost porostva poslovnih bank, s katerim
je bilo zavarovano posojilo EIB v viSini 110 mio
EUR. Banke izdajateljice porostva izdanega za
dobo 5 let niso bile pripravljene podaljsati oz.
niso zadostile bonitetnim kriterijem EIB. TES je
zato konec meseca januarja predcasno
poplacal dolgoro¢no posojilo EIB v visini 110
mio EUR in sorazmerni del dolgoro¢nega
posojila EBRD v visini 37,8 mio EUR. Vir za
poplacilo dolgoro¢nih posojil je druzbi TES
zagotovila obvladujoca druzba HSE, ki si je
konec leta 2015 pri poslovnih bankah uspela
zagotoviti kratkoro¢no premostitveno
financiranje do bank v skupni visini 215 mio
EUR (105 mio EUR ¢rpano v decembru 2015 in
110 mio EUR ¢rpano v januarju 2016) in v
skupini HSE v skupni visini 48 mio EUR (40 mio
EUR pri DEM (od tega 30 mio EUR ¢rpano Ze v
2015) in 8 mio EUR pri SENG). Hkrati z vracilom
posojila EIB in TES v visini 110 mio EUR se je
sprostilo tudi porostvo obvladujoce druzbe HSE
za to posojilo v visini 88 mio EUR.

26.1. je okrozno sodisce v Celju izdalo sklep o
poenostavljenem zmanjsanju kapitala za
druzbo Golte, s ¢Cimer je bila insolventnost
druzbe po kriteriju 2. tocke 3. odstavka 14.
¢lena ZFPPIPP odpravljena.

9.2. je NS HSE za ¢lana poslovodstva —
tehni¢nega direktorja imenoval Gorazda
Skubina, ki je nastopil funkcijo s 1.4.

10.2. je DEM podpisala kupoprodajno pogodbo
o prodaji 50 % lastniskega deleZza DEM v druzbi
ELDOM. Placilo kupnine je bilo prejeto 15.2.

11.2. je bila odvisna druzba PV, Jama Skale v
zapiranju, izbrisana iz poslovnega registra.
Druzba je bila ustanovljena za potrebe
zapiranja jame Skale in je mirovala.

12.2. je druzba HTZ prepoznala, da je v skladu s
14. ¢lenom ZFPPIPP na dan 31.12.2015
insolventna. 5.4. je bil na OkroZnem sodis¢u v
Celju izdan Sklep o poenostavljenem znizanju
osnovnega kapitala druzbe HTZ.

V vseh druzbah se izvajajo aktivnosti za
odprodajo vsega poslovno nepotrebnega
premoZenja ter izlocitev vseh nepotrebnih
dejavnosti, ki niso povezane z osnovno
dejavnostjo ali niso skladne s strategijo skupine
HSE (odprodaja nepremicnin, premicnin in
poslovnih subjektov).

22.2. je bil sklenjen aneks h kreditni pogodbi
med TES in HSE, s katerim se je odobrena
viSina posojila znizala iz 83 mio EUR na 73 mio
EUR. Razlog je niZja realizirana investicijska
vrednost nadomestnega bloka 6 TES od
nacrtovane.
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29.2. je postalo pravnomocno okoljevarstveno
dovoljenje, ki omogoca obratovanje bloka 4
TES do 31.1.2023 v skupnem obsegu 17.500
obratovalnih ur.

V zacetku marca je HSE prejel bonitetni oceni
»Ba2 stable« (bonitetna agencija Moody's) in
»BB positive« (bonitetna agencija Standard &
Poor's). Bonitetni oceni, ki sta merilo
kredibilnosti in financne stabilnosti druzbe in
skupine HSE, sta povezani s postopkom
pridobitve dolgorocnih financnih virov.

15.3. se je izvedla skupscina druzbe Golte, kjer
se je potrdil sklep o odprti dokapitalizaciji
druzbe, tako s stvarnim kot denarnim vliozkom.
V teku je 90-dnevni rok, v katerem se lahko
morebitni investitorji prijavijo. Pogoj za
veljavnost dokapitalizacije je vplacilo najmanj
200 tiso¢ EUR novih vlozkov. Po 90-dnevnem
roku bodo znani rezultati oziroma uspesnost
dokapitalizacije.

16.3. je postal pravhomocen sklep za
poenostavljeno prisilno poravnavo druzbe
Golte, katere vecinski lastnik je druzba PV
Invest.

18.3. se je koncalo zbiranje zavezujocega
interesa vlagateljev za nakup obveznic HSE.
Skupno povprasevanje je bilo zadostno za
likvidnostne potrebe skupine HSE, vendar pa je
bila doseZena obrestna mera nad pri¢akovanji
HSE. Druzba nadaljuje postopke za pridobitev
dolgorocnega financiranja, ki bo vir za
poplacilo premostitvenega kredita z
zapadlostjo konec leta 2016.

30.3. je SDH sprejel nov Akt o ustanovitvi
druzbe z omejeno odgovornostjo HSE ter
imenoval stiri dodatne ¢lane NS HSE, in sicer
bo druzbo nadziralo 8 predstavnikov kapitala in
4 predstavniki delavcev. Novi ¢lani NS HSE so
dr. Viktor Vracar, Matjaz Marovt, mag. Barbara
Gorjup in Milan Perovi¢, kot predstavniki
kapitala ter Vanja Zivani¢ Jovanovi¢ in Damjan
Lipuséek kot predstavnika zaposlenih. Z dnem
5.4. je nov Akt vpisan v sodni register.

30.3. je druzba Gost prepoznala insolventnost
in tako skupaj z lastnikom pristopila k izvajanju
porocila o poslovnem in finan¢nem
prestrukturiranju druzbe.

2 Poslovno porocilo

31.3. so se na novinarski konferenci
(organizator ELES) sestali direktoriji
gospodarskih druzb slovenske
elektroenergetike na temo objavljene stavke s
strani Sindikata delavcev dejavnosti energetike
Slovenije in so bili enotni, da je stavka
nepotrebna. Svoja enotna mnenja so
predstavili direktorji druzb ELES, SODO, HSE,
Gen energije, Energetike Ljubljana in Borzena.

V marcu je TES izdelal NFPP za obdobje od leta
2016 do leta 2018, v katerem je identificiral
ukrepe financ¢nega in poslovnega
prestrukturiranja.

4.4. se je pricela splosna stavka v
elektrogospodarstvu Slovenije. Le-ta naj bi
trajala do 21.4.

4.4. je bil med socialnimi partnerji in upravo PV
podpisan dogovor za leto 2016, ki predstavlja
nadaljevanje ukrepov iz preteklega leta in
pomeni iskanje skupnih resitev za uspesno
sanacijo poslovanja celotne skupine PV.
Dogovor velja za vse zaposlene v skupini PV, za
katere veljajo dolocila Kolektivne pogodbe
premogovnistva Slovenije. Sklenjen je bil z
namenom uspesnega financnega in poslovnega
prestrukturiranja druzb v skupini PV s
poudarkom na socialno uravnoteZzenem
pristopu. Dogovor je sklenjen za obdobje od
1.4.do 31.12.2016.

Druzba Gost je pristopila k izvajanju odprodaja
poslovno nepotrebnega premozenja, prenos
dejavnosti in zaposlenih na strateskega
partnerja in pripojitev preostalega dela druzbe
k druzbi PV.

20.4. je Sindikat delavcev dejavnosti
energetike Slovenije koncal stavko. S
predstavniki drzave je dosegel dogovor o
nadaljnjih aktivnostih s ciljem resitve aktualnih
problemov v elektrogospodarstvu. Stavkovne
aktivnosti so se tako prenehale.

Konec maja 2016 je bil izveden prenos posojil
obvladujoce druzbe druzbi TES na dan
31.3.2016 v visini 228 mio EUR (skupaj z
obrestmi) v kapitalske rezerve te druzbe.
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2.3 OBVLADUJOCA DRUZBA

2.3.1 Splosni podatki obvladujocée druzbe

Osebna izkaznica HSE na 31.12.2015

2 Poslovno porocilo

Polno ime druzbe

Holding Slovenske elektrarne d.o.o.

SkrajSano ime HSE d.o.o.

Oblika organiziranosti

Druzba z omejeno odgovornostjo

Naslov Koprska ulica 92, 1000 Ljubljana, Slovenija

Telefon 014704100

Faks 014704101

St. vlozka 1/35036/00, registrirano pri Okroznem sodis¢u v Ljubljani
Osnovni kapital v EUR 29.558.789

Velikost Velika gospodarska druzba

Struktura lastnistva

100 % Republika Slovenija

Leto ustanovitve 2001
Davcna Stevilka 99666189
Identifikacijska Stevilka za DDV S199666189
Matiéna Stevilka 1662970000

Glavna dejavnost druzbe

Trgovanje z elektri¢no energijo

Spletni naslov www.hse.si

E - posSta

hse@hse.si; info@hse.si

Clan poslovodstva - Generalni direktor Blaz KoSorok

Clan poslovodstva - Finanéni direktor Stojan Nikoli¢

Predsednik nadzornega sveta dr. Milo$ Panto$

Vlada RS je holding ustanovila leta 2001 zaradi
enotnega nastopa druzb, ki holding sestavljajo, na
trzis¢u pri prodaji EE, izboljSanja konkurencnosti

2.3.2 Organiziranost obvladujoce druzbe

V letu 2015 je bila v druzbi izvedena reorganizacija
in optimizacija poslovnih procesov, s katero je dne
16.4. zacel veljati nov Pravilnik o organizaciji in
sistemizaciji delovnih mest. Druzba je organizirana v
4 sektorje: finance in informatika, trzenje,
proizvodnja in splosni sektor. Sluzba za
korporativno komuniciranje, sluzba notranje
revizije, sluzba za energetske politike, nove

slovenskih proizvodnih druzb in izvedbe projekta HE
na spodnji Savi.

tehnologije in investicije ter predstavnik vodstva za
kakovost in okolje so organizirane kot samostojne
sluZbe. Poslovni procesi znotraj krovnih
organizacijskih enot so bili reorganizirani kot temelj
bodocih organizacijskih sprememb v smeri zdruzZitve
poslovnih podpornih procesov v druzbah skupine
HSE.
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Organizacijska shema druzbe HSE na dan 31.12.2015

CLAN POSLOVODSTVA- CLAN POSLOVODSTVA-
FINANCNI DIREKTOR GENERALNI DIREKTOR TEHNICNI DIREKTOR

SEKTOR FINANC IN Sluzba za korporativno
INFORMATIKE komuniciranje skupine HSE SEKTOR PROIZOVODNIJE
___Sluzba informatike ___Sekretariat __Sluzba obratovanja

Predstavnik vodstva za kakovost

__ Sluzba kontrolinga ___inokolje Sluzba vzdrZevanja
__Sluzba financ ___Sluzba notranje revizije
SluZba za energetske politike,
___Sluzba racunovodstva ___nove tehnologije in investicije
»S/uzvba upravljanja s tveganji SEKTOR TRZENJA

___Sluzba obracuna
__Sluzba trgovanja

__Sluzba trznih analiz

SPLOSNI SEKTOR

__Sluzba komerciale

Pravna pisarna

___Upravljanje s ¢loveskimi viri

HSE je obvladujoce druzba skupine HSE s sedezem v poslovnih enotah, glede na moznosti izkoris¢anja
Ljubljani in poslovnimi enotami v Mariboru, Velenju sinergij znotraj skupine HSE.
in Novi Gorici. Poslovne funkcije so razdeljene po
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2.3.3 Upravljanje obvladujoce druzbe
RS kot edini druzbenik obvladujoc¢o druzbo upravlja vlogi ustanovitelja in edinega druzbenika. Organa
preko upravljavca drzavnega premozenja SDH v druzbe sta Se NS HSE in poslovodstvo HSE.

Organi vodenja in upravljanja obvladujoce druzbe HSE na dan
31.12.2015

SKUPSCINA NADZORNI SVET POSLOVODSTVO
DruZbeniki Predstavniki kapitala Generalni direktor
RS - 100 % lastniski delez dr. Milo$ Pantos - predsednik Blaz KoSorok
dr. Bostjan Markoli - namestnik predsednika Finanéni direktor
Crt Slokan Stojan Nikoli¢

mag. Drago Stefe

Predstavniki zaposlenih

Bostjan Jancar

Jernej Otic¢

REVIZIJSKA KOMISIJA

dr. Bostjan Markoli - predsednik

Bostjan Jancar

Darinka Virant

Damir Rakela
UdeleZba na sejah NS in RK HSE je bila v letu 2015 e dr. BoStjan Markoli, namestnik predsednika NS
skoraj 100 %. HSE: ¢lan organa nadzora v PV;
V skladu s priporocilom SDH st. 6.8 druzba razkriva e mag. Drago Stefe, ¢lan NS HSE: ¢lan organa
¢lanstva ¢lanov organov vodenja in nadzora v nadzora v druzbi Vodno gospodarsko podjetje -
organih upravljanja ali nadzora povezanih in Kranj;

nepovezanih druzb za leto 2015: .
: e Crt Slokan, ¢lan NS HSE: ¢lan organa

e Blaz KoSorok, generalni direktor HSE: ¢lan upravljanja v druzbi SALNAL (do 31.5.2015) in
organa nadzora v druzbah HESS in SRESA; ¢lan organa nadzora v druzbah Goriske
opekarne (do 31.5.2015), Izletnik Celje in ZIF

e Stojan Nikoli¢, financni direktor HSE: ¢lan . .
PROF PLUS Sarajevo (do maja 2015);

organa nadzora v PV;

e Bostjan Jancar, ¢lan NS HSE: /;
e dr. Milos Pantos, predsednik NS HSE: ¢lan J /

organa upravljanja v druzbi Infinitas; e Jernej Oti¢, ¢lan NS HSE: /.
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234 Izjava o upravljanju druzbe

Druzba Holding Slovenske elektrarne d.o.o., Koprska
ulica 92, 1000 Ljubljana (HSE), v skladu s 5.
odstavkom 70. ¢lena Zakona o gospodarskih
druzbah (ZGD-1) za obdobje od 1.1.2015 do
31.12.2015 izjavlja, kot sledi v nadaljevanju.

Poslovodstvo in NS druzbe HSE izjavljata, da je bilo
upravljanje druzbe v letu 2015 skladno z zakoni in
drugimi predpisi, z Aktom o ustanovitvi druzbe z
omejeno odgovornostjo HSE z dne 21.1.2014 (Akt o
ustanovitvi HSE), s priporocili, navedenimi v
Kodeksu korporativnega upravljanja druzb s
kapitalsko nalozbo drzave.

Poslovodstvo in NS druzbe HSE v skladu s 60.a
¢lenom ZGD-1 izjavljata, da je letno porocilo z vsemi
sestavnimi deli, vklju¢no z izjavo o upravljanju
druZbe, sestavljeno in objavljeno v skladu z ZGD-1 in
mednarodnimi standardi raCunovodskega
porocanja.

Izjava o upravljanju druzbe je sestavni del letnega
porocila in je dostopna na spletnih straneh druzbe
htpp://www.hse.si.

1. 1ZJAVA O SKLADNOSTI S KODEKSOM
KORPORATIVNEGA UPRAVLJANJA DRUZB S
KAPITALSKO NALOZBO DRZAVE (KODEKS
SDH) IN S PRIPOROCILI IN PRICAKOVANJI
SLOVENSKEGA DRZAVNEGA HOLDINGA
(PRIPOROCILA SDH)

Skladno s priporocilom 3.4.1 Kodeksa
korporativnega upravljanja druzb s kapitalsko
nalozbo drZave Slovenskega drZavnega holdinga,
d.d. (Kodeks), ki ga je marca 2016 nadomestil
enakoimenski Kodeks, je druzba HSE sklenila Kodeks
prostovoljno uporabljati. Kodeks je javno dostopen
na spletni strani SDH.

Kodeks je druzba pri poslovanju upostevajoc
dejavnost druzbe in druge posebnosti druzbe v vedji
meri smiselno upostevala. Druzba v letu 2015 ni
realizirala sledecih priporocil Kodeksa, december
2014:

e Priporocilo 3.2: Priporocilu ne sledimo Se,
izvajanje je v pripravi.

e Priporocilo st. 6.8.8: V okviru kolektivnega
D&O zavarovanja skupine HSE imajo ¢lani NS
HSE pravico, da se vkljucijo v to zavarovanje.
Skladno z davénimi pravili se jim obracuna

2 Poslovno porocilo

davéna boniteta. HSE priporocila iz tocke ni
izvajal.

e Priporogilo 3t. 6.12.2: Stevilo sej RK je bilo
presezeno v manjsi meri zaradi gospodarske
situacije, v kateri se je druzba nahajala.

e Priporocilo $t. 7.3.10: Se ni izvedlo, realizacija
je predvidena v 2016.

e Priporocili §t. 9.2.in 9.2.1: Priporocilo ni
celovito realizirano. Na podlagi spremenjene
organizacije HSE, ki je bila uveljavljena
16.4.2015, je bila vzpostavljena Sluzba
upravljanja s tveganiji, ki se je v zacetku leta
2016 tudi kadrovsko dopolnila. Vzpostavitev
koncepta celovitega upravljanja s tveganji na
nivoju skupine, ki zajema organizacijo
upravljanja s tveganji, oblikovanje ustrezne
politike upravljanja s tveganiji in prenovo
registra tveganj, je predvidena najkasneje v
roku Sestih mesecev od vzpostavitve ustreznih
pogojev za izvajanje funkcije upravljanja
tvegan,.

e Priporocilo 9.2.7: Priporocila se ni upostevalo
dosledno. Priporocila notranjih revizorjev se
niso v celoti uresnicevala v postavljenih rokih
(zaradi objektivnih in subjektivnih razlogov —
nasprotovanja sindikatov, odhodi nekaterih
zaposlenih,...).

e Priporocilo 10.2: Priporocilu ne sledimo Se,
izvajanje je v pripravi.

1.1. Priporo¢ilo o izvajanju Priporoc¢il SDH
Priporocila SDH je druzba v letu 2015 pri poslovanju
upostevajoc dejavnost druzbe in druge posebnosti
druzbe v vecji meri smiselno upostevala. Priporocila
SDH (december, 2014) so februarja 2016
nadomestila nova istoimenska Priporocila. Druzba v
letu 2015 ni realizirala sledecih Priporocil SDH,
verzija december 2014:

e Priporocila 4.2.2. - 4.4: Priporodila niso bila
realizirana.

e Priporocila pod t¢. 5: Priporocila niso bila
realizirana. Smiselnost implementacije EFQM
bomo preucili v prihodnosti ob upostevanju
ostalih standardov, ki jih HSE Ze izpolnjuje.

STRAN 27 0D 256



e Priporocilo 6.9. se je upostevalo, z izjemo
razkritja prejemkov iz delovnega razmerja
predstavnikov zaposlenih v organih nadzora, ki
so placani skladno s pogodbo o zaposlitvi.

2. ORGANI UPRAVLJANJA DRUZBE

V letu 2015 je v skladu z Aktom o ustanovitvi HSE
druZbo upravljal SDH v vlogi ustanovitelja in edinega
druzbenika. Organa vodenja in nadzora sta
(poslovodstvo) generalni in financni direktor ter
nadzorni svet (NS).

2.1. Ustanovitelj in edini druzbenik

Ustanovitelj in edini druzbenik samostojno odloca
o:

e spremembah in dopolnitvah Akta o ustanovitvi
druzbe,

e sprejemu temeljev poslovne politike in
Razvojnem nacrtu druzbe in skupine HSE za
obdobje 5 let, vklju¢no s finanénim, poslovnim,
kadrovskim in organizacijskim
prestrukturiranjem, na predlog poslovodstva in
soglasja NS,

e sprejemu letnega porocila, ¢e NS letnega
porocila ni potrdil ali ¢e poslovodstvo in NS
prepustita odlocitev o sprejemu letnega
porocila ustanovitelju,

e uporabi bilan¢nega dobicka,

e podelitvi razresnice poslovodstvu in NS,
e vracanju naknadnih vplacil,

e delitvi in prenehanju poslovnih delezev,

e obremenjevanju poslovnih delezev/delnic v
odvisnih druzbah na predlog poslovodstva in
soglasja NS,

e sklepanju pogodb in drugih pravnih poslov, s
katerimi se druzba zaveze odplacno ali
neodplac¢no prenesti na drugo osebo z enim
pravnim poslom ali ve¢ povezanimi pravnimi
posli skupaj, najmanj 3% premozenja druzbe,
pri cemer ne gre za prenos po dolocbah ZGD-1-
UPB3 o statusnih preoblikovanjih,

e politiki prejemkov ¢lanov poslovodstva na
predlog NS,

e spremembah osnovnega kapitala druzbe,
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e statusnih spremembah in prenehanju druzbe,

e imenovanju in razresitvi ¢lanov NS druzbe,
razen tistih, ki jih izvoli svet delavcev,

e imenovanju revizorja druzbe na predlog NS,

e postavitvi in imenovanju prokurista, preklicu
prokure in postavitvi poslovnega
pooblaséenca,

e placilu za delo ¢lanom NS,

e drugih zadevah v skladu z njegovimi
pristojnostmi, kot izhajajo iz vsakokrat veljavne
zakonodaje in Akta o ustanovitvi HSE.

V skladu s 526. ¢lenom ZGD-1 ustanovitelj svoje
odlocitve vpisuje v knjigo sklepov.

2.2. Poslovodstvo

V skladu z dolocili Akta o ustanovitvi HSE in sklepom
NS druzbo vodi in zastopa poslovodstvo, ki sta ga v
letu 2015 sestavljala generalni in finan¢ni direktor
druZbe na lastno odgovornost. Generalnega in
finanénega direktorja imenuje in odpoklice NS. Po
poteku mandatne dobe je lahko direktor ponovno
imenovan.

2.3. Nadzorni svet

ZGD-1, Akt o ustanovitvi HSE, Poslovnik o delu NS
HSE in Kodeks SDH urejajo pristojnosti in postopke
odlocanja NS, organizacijo dela ter druga vprasanja
pomembna za njegovo delovanje.

Akt o ustanovitvi HSE doloca sestavo, mandat in
pristojnosti NS. NS je v letu 2015 sestavljalo Sest
¢lanov, stirje ¢lani so zastopali interese lastnika
(imenuje in razresuje jih lastnik), dva ¢lana pa sta
zastopala interese zaposlenih (imenujeta in
razresujeta se v skladu z Zakonom o sodelovanju
delavcev pri upravljanju). Clani NS so imenovani za
dobo stirih let in so po preteku mandata lahko
ponovno imenovani.

V skladu z Aktom o ustanovitvi ima NS naslednje
pristojnosti:

e nadzoruje vodenje poslov druzbe,

e lahko pregleduje in preverja knjige in
dokumentacijo druzbe, njeno blagajno,
sklenjene vrednostne papirje in zaloge blaga
ter druge stvari,
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preveri in potrdi letno porocilo in preveri
predlog za uporabo bilanénega dobicka,

o rezultatih preveritve letnega porocila in
predloga za uporabo bilancnega dobicka
sestavi pisno porocilo za ustanovitelja,

daje soglasje k predlogu temeljev poslovne
politike in Razvojnega nadrta druzbe in skupine
HSE,

preverja izvajanje sprejetih temeljev poslovne
politike in Razvojnega nadrta druzbe in skupine
HSE in predlaga morebitne korekcije,

daje soglasje k poslovnemu nacrtu druzbe in
skupine HSE,

imenuje revizijsko komisijo in druge komisije,
imenuje in odpoklice ¢lane poslovodstva,

sklepa pogodbe o zaposlitvi oz. pogodbe o
poslovodeniju s ¢lani poslovodstva,

daje soglasje poslovodstvu druzbe k
sprejemanju odloditev na skupscinah odvisnih
druzb v primeru statusnih in kapitalskih
sprememb,

daje soglasje poslovodstvu k prenosu
dolocenih poslovnih funkcij z odvisnih druzb, ki
so v izklju¢ni lasti druzbe, na druzbo
(vzpostavitev nalog operativnega holdinga),

sprejeme poslovnik o delu NS,

daje soglasje k posameznim poslom
poslovodstva v skladu z Aktom o ustanovitvi,

daje soglasje k Poslovniku o delu poslovodstva,

lahko zahteva porocila tudi o drugih
vprasanjih,

daje poslovodstvu HSE predhodno soglasje za

sklepanje poslov pridobivanja ali odsvajanja oz.

obremenitve delnic ali poslovnih delezev v
odvisnih in drugih druzbah, za ustanavljanje ali
ukinitev drugih druzb, podruznic, obratov, za
nakup, prodajo, menjavo ali obremenitev
nepremicnin v lasti druzbe, ter za sklepanje
vseh pravnih poslov (vklju¢no z investicijami,
kreditnimi posli in podobno), katerih vrednost
presega 10 % osnovnega kapitala druzbe ali
2.955.000,00 EUR, razen trgovalnih poslov z
EE, z emisijskimi kuponi in njihovimi ustrezniki,

2 Poslovno porocilo

z zemeljskim plinom, z utekocinjenim naftnim
plinom in na te posle vezanih poslov, poslov
povezanih s kratkoro¢nim upravljanjem
denarnih sredstev v skupini HSE ter poslov za
kratkoro¢no nalaganje denarnih sredstev v
obliki depozitov pri poslovnih bankah, dajanje
porostev, jamstev ali garancij za obveznosti
drugih oseb.

2.4. Revizijska komisija

Revizijska komisija je bila ustanovljena v skladu z
ZGD-1 in zagotavlja strokovno podporo NS. Naloge
in pristojnosti revizijske komisije dolo¢ajo ZGD-1,
Poslovnik o delu revizijske komisije NS HSE in sklepi
NS.

Sestava in delovanje NS ter revizijske komisije sta
predstavljena v porocilu NS.

3. NOTRANJE KONTROLE IN UPRAVLJANJE
TVEGANJ V DRUZBI
Z namenom zagotavljanja vecje transparentnosti,
ucinkovitosti ter odgovornega poslovanja ima
druzba vzpostavljen delujoc sistem notranjih
kontrol in upravljanja s tveganji preko organizacijske
strukture druZbe, standarda vodenja kakovosti ISO
9001, standarda OHSAS 18001, standarda varovanja
informacij po ISO/IEC 27001 in internih aktov
druZbe z natancno izdelanim sistemom porocanja
po posameznih organizacijskih enotah. Sistem
notranjih kontrol je podprt s sistemom kontrol
informacijske tehnologije, s katerim se med drugim
zagotavljajo ustrezne omejitve in nadzor nad
omrezjem ter natan¢no, azurno in popolno
obdelovanje podatkov.

S sistemom notranjih kontrol v druzbi nacértno in
sistematic¢no uporabljamo postopke in metode, ki s
svojim delovanjem zagotavljajo to¢nost, zanesljivost
in popolnost podatkov in informacij, pravilno in
posteno izdelavo rac¢unovodskih izkazov,
preprecujejo in odkrivajo napake v sistemu ter
zagotavljajo spostovanje zakonov in drugih
predpisov, aktov organov upravljanja ter sistemskih
predpisov druzbe.

Z namenom vzpostavitve celovitega sistema za
obvladovanje tveganj v druzbi, da se vodstvu druzbe
in nadzornemu svetu zagotovijo kakovostne osnove
in informacije za vodenje in nadzor druzbe, je
organiziran odbor za upravljanje s tveganiji.
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Organizacija, sestava, nacin dela in njegove naloge
so opredeljene s Poslovnikom o delu odbora HSE za
upravljanje s tveganiji.

Za stalno in celovito preverjanje pravilnosti in
zakonitosti, gospodarnosti in urejenosti poslovanja
skrbi sluzba notranje revizije, ki je organizirana kot
samostojna organizacijska enota. Izvaja neodvisne
in nepristranske revizijske in svetovalne naloge z
namenom povecanja koristi in zmanjSanja poslovnih
tveganj druzb skupine HSE.

Za vzpostavitev, delovanje, nadzor in stalno
izboljSevanje sistema notranjih kontrol ter za
pravilnost in popolnost podatkov je odgovorno
poslovodstvo, revizijska komisija NS HSE pa
spremlja in ocenjuje vlogo ter ucinkovitost funkcije
notranjega revidiranja v povezavi s celotnim
sistemom druZbe za obvladovanje tveganj.

4. NOTRANJE REVIDIRANJE

Notranja revizija svoje poslanstvo izvaja skladno s
sprejetim Pravilnikom o delovanju notranje revizije
skupine HSE.

V skladu s sprejetim nacrtom dela Sluzbe notranje
revizije za leto 2015 in sklepi poslovodstva druzbe

Ljubljana, dne 31.5.2016

STOJAN NIKOLIC,
FINANCNI DIREKTOR HSE D.0.0.

il

TEHNICNI .DIREKTOR HSE D.0O.0.

2 Poslovno porocilo

HSE in NS HSE so bili opravljeni notranje revizijski
pregledi posameznih pravnih poslov in razli¢nih
(vec) podrodij poslovanja v odvisnih druzbah
skupine HSE. Izvedene so bile tudi svetovalne in
druge naloge skladno s sprejetim nacrtom in sklepi
poslovodstva HSE ter NS HSE.

V letu 2015 je SluZba notranje revizije izvedla
aktivnosti za spremembo Temeljne listine o
delovanju notranje revizije v druzbah Skupine HSE s
temeljnim ciljem, da obvladujo¢a druzba HSE izvaja
revizijske, svetovalne in druge aktivnosti v vseh
druzbah skupine HSE, ki so v 100 % oz. vecinski
neposredni in posredni lasti HSE. Organi vodenja in
nadzora so v letu 2015 sprejeli za vse druzbe v
skupini HSE nov Pravilnik o delovanju notranje
revizije skupine HSE.

V letu 2015 je Sluzba notranje revizije izvedla tudi
kadrovsko popolnitev.

O svojem celovitem delu je Sluzba notranje revizije
redno medletno in na letni ravni porocala oz.
seznanjala tako poslovodstvo HSE, kot tudi RK in NS
HSE.

GORAZD SKUBIN, BLAZ KOSOROK,

GENERALNI DIREKTOR HSE D.0.0.
MILAN PEROVIC,
PREDSEDNIK NS HSE D.0.0.
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2.4 PREDSTAVITEV SKUPINE HSE

Skupina HSE je najvecja slovenska organizacija s
podrocja elektroenergetike ter najvedji proizvajalec
in trgovec z EE na veleprodajnem trgu v Sloveniji.
Enoten nastop druzb, ki sestavljajo skupino HSE,
zagotavlja vecjo konkurencnost na trgu, optimalno
izrabo proizvodnih zmogljivosti glede na trenutne
trzne razmere, zmanjsevanje negativnih financnih
ucinkov izpada proizvodnje, celovitejSo ponudbo
vseh produktov EE, manjse tveganje pri sklepanju
dolgorocnih pogodb in vecje moznosti nastopa na
tujih trgih.

Dejavnost skupine HSE zajema podrocje upravljanja
z energijo in okoljem ter obvladovanje s tem
povezanih procesov in tveganj. Sirok nabor
aktivnosti zajema naslednje glavne dejavnosti:

e proizvodnja elektri¢ne in toplotne energije,
e pridobivanje lignita,

e prodaja in trgovanje z elektri¢no in toplotno
energijo, terminskimi pogodbami za EE,
emisijskimi kuponi, plinom itd.,

2 Poslovno porocilo

e optimizacija proizvodnje skupine HSE,

e zagotavljanje sistemskih storitev, potrebnih za
delovanje elektroenergetskega sistema v
Sloveniji,

e vodenje in izvedbo energetskih ter okoljskih
projektov.

Glavni dejavnosti skupine HSE sta proizvodnja in
trgovanje z EE, zato si skupina s ciljem ¢im vecje
ucinkovitosti poslovanja prizadeva izkoristiti
sinergije Sirokega spektra proizvodnih zmogljivosti.
Obratovalne in stroskovne lastnosti posameznih
proizvodnih enot se med seboj razlikujejo, zato je
mogoce z ustrezno kombinacijo doseci stroskovno
ugodnejso ponudbo EE. Obenem se s ¢asom
spreminja tudi cena EE na trgu, zato sta nacrtovanje
in optimiziranje proizvodnih enot ob upostevanju
tehnicnih kriterijev in vedno bolj zahtevnih razmer
na trgu EE toliko bolj pomembna.

Skupina HSE na trgih zahodne, srednje in JV Evrope
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Povezane druzbe skupine HSE na dan 31.12.2015
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Hidro proizvodnja
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Dravske elektrarne Maribor d.o.o. (DEM)

DIREKTOR DRUZBE: mag. Viljem Pozeb

GLAVNA DEJAVNOST: Proizvodnja EE v HE

Z osmimi HE na reki Dravi (HE Dravograd, HE
Vuzenica, HE Vuhred, HE Ozbalt, HE Fala, HE
Mariborski otok, HE Zlatolic¢je, HE Formin), s tremi
mHE (mHE Melje, mHE Markovci in mHE Cersak) ter
Stirimi SE (SE Zlatoli¢je, SE Formin, SE Dravograd in
SE OCV 3) DEM proizvede skoraj Cetrtino vse
slovenske EE. Povprecna letna proizvodnja DEM
znasa 2.660 GWh, predstavlja 80 % slovenske EE, ki
ustreza kriterijem obnovljivih virov in standardom
mednarodno priznanih Pol v okviru EECS (European
Energy Certificates System). Skupna mo¢ na pragu
elektrarn druzbe je 592 MW.

Delovanje druzbe, ki vecino svoje dejavnosti
opravlja na reki Dravi, temelji na ucinkovitih
procesih, ki potekajo z minimalno obremenitvijo
virov in okolja. Pomembni naceli delovanja sta
zanesljivost partnerskega sodelovanja na vseh
podrocjih in prilagodljivost izzivom zaposlenih,
lastnikov in zunanjega okolja. Na podrocju
hidroenergetske dejavnosti druzba celovito
obvladuje in trZi vse procese, skrb za okolje pa je
vselej kriterij presoje delovne in ekonomske
uspesnosti — pri obstojecih zmogljivostih in tistih, ki

Soske elektrarne Nova Gorica d.o.o. (SENG)

DIREKTOR DRUZBE: Marjan Pintar

GLAVNA DEJAVNOST: Proizvodnja EE v HE

Soca in pritoki poganjajo pet velikih (HE Solkan, HE
Doblar 1 in 2 ter HE Plave 1 in 2) in 21 mHE s skupno
mocjo 157 MW ter CHE Avée instalirane moci 180
MW. Povprecna letna proizvodnja HE znasa 826
GWh, skupna instalirana moc na pragu elektrarn
SENG pa 337 MW.

Pridobivanje modre energije poteka gospodarno, ob
spostovanju pravic zaposlenih in skupnosti ter ob

jih e namerava vzpostaviti. U¢inkovitost,
zanesljivost, prilagodljivost, celovitost in okoljska
odgovornost so temeljne vrednote druzbe.

MHE LOBNICA D.0.0. je odvisna druzba DEM, ki je bila
ustanovljena maja 2011 za proizvodnjo EE.

ELDOM D.0.0. je pridruzena druzba DEM. Dejavnost
druzbe je upravljanje z nepremicninami,
organiziranjem prehrane v restavracijah in
upravljanje s pocitniskimi domovi
elektrogospodarstva v Sloveniji. V februarju 2016 je
prislo do prodaje celotnega (50 %) deleza v tej
druzbi.

ELDOM RAB D.0.0. je odvisna druzba ELDOM-a.
Dejavnost druzbe je upravljanje z nepremicninami,
pravno-premozenjski posli in sklepanje pogodb,
vodenje administrativno racunovodskih del,
kategorizacija turisti¢nih objektov, manjsa in vecja
investicijska dela, vzdrzevanje objektov in okolice,
¢isCenje in priprava objektov za zimovanje,
recepcijske storitve in trzenje nastanitvenih
kapacitet.

upostevanju strogih okoljevarstvenih vidikov in
mednarodnih standardov. S svojim delovanjem in
dobrim zgledom prispevajo k razvoju SirSe druzbene
skupnosti. Ze desetletja je v ospredju ve¢namenska
izraba hidroenergetskih objektov, saj HE nudijo
krajem in ljudem ob Sodi priloZnosti za razvoj.

ELPROM D.0.0. je odvisna druzba SENG. Ustanovljena
je bila z namenom proizvodnje EE iz OVE.
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Hidroelektrarne na spodnji Savi d.o.o. (HESS)

DIREKTOR DRUZBE: Bogdan Barbic
GLAVNA DEJAVNOST: Proizvodnja EE v HE
SESTAVA NS NA 31.12.2015:

e mag. Janez KerZan, predsednik

e Andrej Koval

DruZba HESS je bila ustanovljena leta 2008 z
namenom racionalne izgradnje novih proizvodnih
hidro objektov na spodnji Savi ter zanesljive,
konkurenc¢ne in okolju prijazne proizvodnje EE.
Projekt izgradnje HE na spodnji Savi druzbo HESS
uvrs¢a med trenutno najvecje investitorje izgradnje
OVE v RS in v SirSem geografskem prostoru. Poleg
tega projekt zagotavlja pomemben deleZ EE,
proizvedene iz OVE v RS.

Projekt izgradnje verige HE na spodniji Savi, ki ga
vodi druzba HESS, je s prodajo deleZa HSE v tej
druzbi v visini 35,6 % presel pod vecinsko lastnistvo
druZbe GEN energija. Zaradi omenjenega dejstva
druzba HESS ni vec vklju¢ena v skupinskih izkazih
skupine HSE, kot 49 % lastnik pa HSE prek NS HESS
in skupscine druzbe HESS $e vedno aktivno spremlja

Srednjesavske elektrarne d.o.o. (SRESA)
DIREKTOR DRUZBE: DR. MIATIAZ EBERLINC

GLAVNA DEJAVNOST: PROIZVODNJA EE v HE

SESTAVANS NA 31.12.2015:

e BlaZ KoSorok, predsednik

e Drago Polak

Druzba SRESA je bila ustanovljena avgusta 2011 z
namenom izgradnje verige HE in izkoris¢anja
vodnega energetskega potenciala za proizvodnjo EE
na delu vodnega telesa reke Save od JeZice do

2 Poslovno porocilo

e Vladimir Gabrijelcic¢
e Blaz KoSorok
e Nikola Galesa

e Roman Modic

in sodeluje pri izgradnji HE na spodnji Savi. V 2015
je gradnja HE BreZice potekala z manjsimi zamiki v
okviru predvidenega plana, v 2015 je bilo
realiziranih Zze 80 % vseh del. Za zadnjo HE v verigi,
HE Mokrice, je sprejet DPN in je v fazi presoje
vplivov na okolje. Zaradi dolgotrajnih postopkov
umescanja objektov v prostor ter tezav pri
pridobivanju soglasij se bo zacetek in zakljucek
izgradnje preostalih dveh HE, HE Brezice in HE
Mokrice, odvijal do 2020. Zamuda pri HE Brezice, ki
je skoraj Ze dokonc¢ana in HE Mokrice je posledica
zakasnitve na infrastrukturnem delu.

PARTNER D.0.0. SENOVO je odvisna druzba HESS.
Glavna dejavnost druzbe so zaklju¢na gradbena
dela.

e mag. Jana Pogacnik
e Karl Vukovic
e Primoz Stropnik

e Mitja Dusak

Suhadola (t.i. srednja Sava). HE na srednji Savi bodo
pomembno prispevale k izpolnitvi zahtev direktive
EU o OVE in omogocile vecjo prilagodljivost
obratovanja elektroenergetskega sistema Slovenije.
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Termo proizvodnja
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Termoelektrarna Sostanj d.o.o. (TES)

DIREKTOR DRUZBE NA 1.1.2015: DR. MIATIAZ EBERLINC
DIREKTOR DRUZBE NA 31.12.2015: MAG. ARMAN KORITNIK
GLAVNA DEJAVNOST: PROIZVODNJA EE vV TE

TES je najvedji termo proizvodni objekt v skupini
HSE. Osnovna dejavnost druzbe je proizvodnja
elektri¢ne in toplotne energije za daljinsko
ogrevanje.

TES je vezan na izrabo velenjskega lignita kot
primarnega energenta za proizvodnjo EE. Povprecna
letna proizvodnja EE se giblje med 3.500 GWh in
4.000 GWh, povprecna letna proizvodnja toplotne
energije za daljinsko ogrevanje Saleske doline pa
med 310 GWh in 410 GWh. Skupna moc¢ na pragu
druzbe je 1.176 MW.

Ker je TES strategko pomemben za zanesljivo, varno
in konkuren¢no proizvodnjo EE z domacim
energentom, so v TES v letu 2015 dokonéali
izgradnjo nadomestnega 600 MW bloka 6, ki
nadomesca proizvodnjo in storitve obstojecih
premogovnih enot TES, pri ¢emer bo za 1
proizvedeno kWh EE porabil tretjino manj premoga
kot obstojeci (stari) bloki. Posledi¢no bodo nizje tudi

CO; emisije. Emisije CO; se bodo zmanjsale za 35 %,
znizale pa se bodo tudi vse ostale okoljske
obremenitve. Projekt gradnje nadomestnega bloka
6 je potekal v skladu s terminskimi nacrti. Zacasni
prevzem opreme (PAC) glavnega pogonskega
objekta od dobavitelja Alstom je bil izveden 19.6.,
proizvodne kapacitete bloka 6 so tako v celoti na
razpolago TES-u in njegovemu lastniku HSE-u, kar
omogoca maksimalen izkoristek in optimizacijo
proizvodnih kapacitet bloka 6.

ERICO D.0.0. je pridruzena druzba TES. Osrednja
dejavnost instituta Erico so storitve na okoljskih
podrogjih, ki jih zahteva zakonodaja. Erico je
okoljevarstvena storitvena druzba, ki svojim
naro¢nikom Ze vec kot 15 let uspesno pripravlja
resitve okoljskih problemov. Institut posluje po
mednarodnih standardih kakovosti. Vecinski lastnik
je s 51 % delezem druzba Gorenje, druga lastnika
sta TES (26 %) in PV (23 %).

Termoelektrarna Trbovlje d.o.o. — v likvidaciji (TET — v likvidaciji)

LIKVIDACIISKI UPRAVITELJ: LUKA PODJED
GLAVNA DEJAVNOST: proizvodnja EE v TE

TET je bil do konca leta 2014 najvecji energetski
objekt v Zasavju. Skupno z zasavskimi premogovniki
je v preteklosti postavil temelj za razvoj stevilnih
tovarn, industrijskih in obrtnih obratov, prometa in
druzbenih dejavnosti v Zasavju in Sloveniji.

Potreba po obnovi kotla 125 MW bloka, trzne
razmere oziroma visoka lastna cena proizvedene EE
sta lastnika postavila pred dejstvo, da je bil dne

17.11.2014 na skupscini druzbe sprejeti sklep, da
druzba TET preneha obratovati in da se zacne
postopek likvidacije druzbe.

TET NovI MATERIALI D.O.0. je odvisna druzba TET —v
likvidaciji, katere glavna dejavnost je trgovina na
debelo z lesom, gradbenim materialom in sanitarno
opremo. Druzba je v mirovanju.
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Primarni viri

2 Poslovno porocilo

Premogovnik Velenje d.d. (PV)

UPRAVA NA 1.1.2015: mag. Ludvik Golob,

predsednik
Boris Stefancic

UPRAVANA 31.12.2015: mag. Ludvik Golob,
predsednik

mag. Mojca Letnik

GLAVNA DEJAVNOST: pridobivanje lignita

PV Ze vec kot 140 let opravlja dejavnost
pridobivanja naravnih virov na najvecjem
slovenskem nahajalis¢u premoga in na eni od
najdebelejsih znanih plasti premoga na svetu.

PV je tehnolosko sodobno opremljen premogovnik,
ki po opremljenosti in varnosti sodi v sam evropski
vrh. Njegova posebnost je svetovno znana
»velenjska odkopna metoda« s prilagojenim
hidravli¢nim podporjem. Ta metoda je zaradi svoje
produktivnosti dokazano najprimernejsa za
odkopavanja debelejsih slojev premoga, hkrati pa
omogoca tudi zapolnjevanje in utrjevanje prostora
za odkop.

Koli¢ina izkopanega premoga v PV je odvisna od
nacrtov slovenskega elektrogospodarstva, v
povprecju pa letno znasa okoli 3,5 mio ton lignita, ki
je v celoti namenjen potrebam TES. Poleg izkopa
premoga PV opravlja Se Stevilne geotehnoloske
dejavnosti, kot so projektiranje podzemnih objektov
in povrsinskih kopov ter geomehanske raziskave.
Sodobna tehni¢na oprema in visoka strokovnost
kadra zagotavljata varnost zaposlenih in visoko
produktivnost.

PV bo z dolgoroéno naravnanim poslovanjem ter s
sodobnim proizvodnim procesom ob hkratnem
zagotavljanju varnosti in humanosti skupaj s TES
skrbel za smotrno izrabo edinega strateskega
slovenskega energetskega vira — premoga iz Saleske
doline.

HTZ I1.P. D.0.0. je invalidska druzZba in najvecja
odvisna druzba PV. Sodobnost, strokovno znanje in
dolgoletne izkusnje ter visoka tehnoloska razvitost

SESTAVANS NA 1.1.2015:
e mag. JozZe Kaligaro

e mag. Klemen Potisek
e Bojan Brcar

SESTAVANS NA 31.12.2015:
e Stojan Nikoli¢

e dr. Bostjan Markoli

e Bojan Brcar

zagotavljajo fleksibilnost in inovativnost druzbe, ki
svoje delovanje usmerja k vrednotam humanosti in
druzbene odgovornosti. Dejavnosti druzbe so:
servisiranje in vzdrZzevanje reSevalne opreme,
varovanje objektov in premozenja, strojne in elektro
storitve, projektiranje, servis in proizvodnja strojne
opreme, gradbeno, komunalno in mizarsko
vzdrzevanje, fotokopiranje, graficno oblikovanje in
elektronsko arhiviranje, izdelovanje osebnih
zascitnih sredstev in drugih izdelkov iz usnja in
tekstila, pranje perila itd. HTZ je kljuénega pomena
za delovanje PV tako zaradi storitev, ki jih opravlja
za PV in so nujno potrebne za delovanje osnovne
dejavnosti premogovnika kot tudi zaradi statusa
invalidskega podjetja ter bonitet, ki izhajajo iz tega.

PV INVEST D.0.O. je odvisna druzba PV in je
registrirana za naslednje dejavnosti: trgovanje z
nepremic¢ninami, saniranje okolja, geofizikalnimi
meritvami in kartiranjem, itd. Druzba izvaja tudi
dejavnost nastanitvenih ustanov za oskrbo starejsih
in invalidnih oseb ter drugo socialno varstvo z
nastanitvijo in ima registrirane tudi spremljajoce
dejavnosti. V poslovnem nacrtu za leto 2016 je
predvidena odprodaja centra starejSih Zimzelen ter
prikljucitev k PVju vseh tistih dejavnosti, ki so nujne
potrebne za izvajanje osnovnega procesa
pridobivanja premoga. Pogodba o prodaji centra
starejSih Zimzelen je bila sklenjena v februarju 2016.

RGP D.0.0. je odvisna druzba PV in HTZ. Aktivnosti
so razdeljene v 3 glavne organizacijske enote:
rudarske in gradbene storitve, proizvodnja kamenih
agregatov ter proizvodnja betonskih proizvodov.
Rudarske gradbene storitve zajemajo bogate
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izkusnje PV na podrocju izgradnje vseh vrst
podzemnih objektov v zahtevnih geomehanskih
pogojih in velikih globinah. Osnovna dejavnost
proizvodnje kamenih agregatov temelji na
pridobivanju in predelavi pretezno dolomitnih
obcasno tudi apnencevih kamnin v peske, uporabne
za gradbenistvo. Lasten visoko usposobljen
projektantski in operativni kader, dobra tehnoloska
opremljenost in popolno poznavanje stroke so
zagotovilo za visokokakovostne in cenovno
konkurencne storitve, ki zagotavljajo celovite
resitve in dolgoroc¢no zanesljivost.

GOST D.0.0. je odvisna druzba PV in je
registrirana za dejavnosti gostinstva, hotelirstva ter
organiziranje prireditev. Druzba organizira
prireditve na podrocju turisticno-rekreativnega
centra Jezero, pogostitve za razlicne priloznosti,
bankete, vedno bolj pa se uveljavlja na podrocju
cateringa.

Na podlagi analiz in raziskav trga druzba ugotavlja,
da se navade porabnikov spreminjajo. Zato je
druzba v zadnjih letih obnovila ve¢inoma vse svoje
lokale, kar podjetju zagotavlja hitrejsi trzno
usmerjen razvoj, vecjo ucinkovitost delovanja in
uporabo sodobne tehnoloske opreme, ki istocasno
zadovoljuje visoke zahteve HACCAP sistema.

JAMA SKALE V ZAPIRANJU D.O.O. je odvisna
druzba PV in je bila ustanovljena za potrebe
zapiranja jame Skale. Druzba je bila v mirovanju in
dne 11.2.2016 izbrisana iz poslovnega registra.

GOLTE D.O.0. je odvisna druzba PV Invest in ima v
lasti zimsko letni turisti¢ni center z glavno
dejavnostjo smucarskih centrov. Druzbo sestavljajo
Stirje sektorji: tehni¢ni sektor, ki skrbi za
obratovanje in vzdrZzevanje Zi¢niskih naprav in
objektov, hotel kot namestitveni objekt, gostinstvo
in turisti¢na agencija. V druzbi Golte ima 59 %
lastniski delez PV Invest in 16,4 % lastniski delez
HTZ.

DruZba je v letu 2015 intenzivno raziskovala trg in

produkte, ki bi zagotavljali ve¢jo dodano vrednost in

razvoj poletnega turizma.

2 Poslovno porocilo

SIPOTEH D.O.0. je pridruzena druzbha PV, ki se
ukvarja s proizvodnjo kovinskih konstrukcij in
njihovih delov.

PLP D.0.0. je pridruzena druzba PV in oskrbuje
premogovnik z lesnimi izdelki. Osnovna dejavnost
druZbe je Zaganje, skobljanje in impregnacija lesa, ki
so nenadomestljivi material v jamah premogovnika.
Svoje izdelke trZijo PV ter ostalim kupcem v Sloveniji
in tujini.

FAIRWOOD PV je pridruzena druzba PV, katere
namen je trzenje znanja skupine PV v tujino. Druzba
je v mirovanju.

RCE — RAZVOJNI CENTER ENERGIJA D.O.0O. -V
STECAJU je pridruZena druzba skupine HSE z
naslednjimi delezi: PV 11 %, TES 8 %, PV Invest 4,5
% in HTZ 1 %. Osnovna dejavnost druzbe je razvoj
vzorcev, prototipov, proizvodnih linij in tehnoloskih
postopkov na podrocjih URE, OVE, oblikovanja
sodobnih energetskih sistemov, tehnologij za
zmanjsSanje obremenjevanja okolja, predelave in
koristne rabe odpadnih snovi, boljse uporabe
obstojecih tehnologij, avtomatizacije in
nadzorovanja postopkov pri koris¢enju naprednih
energetskih tehnologij ter zascite intelektualne
lastnine. Druzba je od junija 2015 dalje v ste¢ajnem
postopku.

Ustanovitelja druzb KARBOTEH D.O.O. in
TEHNOVETER D.O.O. sta RCE (76 %) in PV (24 %).
Obe druzbi sta bili ustanovljeni z namenom izvajanja
inZenirske dejavnosti in tehni¢nega svetovanja.

Ustanovitelja druzbe FILVOTEH D.0.O. sta RCE - v
stecaju (76 %) in HTZ (24 %). Druzba je bila
ustanovljena z namenom izvajanja inZenirske
dejavnosti ter tehni¢nega svetovanja in priprave
projektov za pridobivanje EU sredstev.

PODRUZNICA V REPUBLIKI MAKEDONIJI,
SKOPJE je bila ustanovljena konec leta 2011. Preko
nje je PV v letu 2015 posloval v minimalnem
obsegu.
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Mednarodna mreza

2 Poslovno porocilo

Od ustanovitve dalje je HSE zaradi sodelovanja na
razli¢nih trgih z EE in opravljanja dejavnosti
trgovanja v razli¢nih oblikah skladno z lokalno
zakonodajo ustanovil tudi razliéne organizacijske
oblike (druzbe, podruznice, predstavnistva) v

HSE BE d.o.o.

DIREKTORJA DRUZBE: Irena Stare, Drago Skornsek

GLAVNA DEJAVNOST: trgovanje z EE

Januarja 2006 se je ustanovila druzbe HSE BE s
sedezem v Beogradu in je bila rezultat Sirjenja
poslovanja v JV Evropo. Srbija ima v svoji regiji
pomembno geografsko in energetsko vlogo, razvit

HSE Adria d.o.o.

DIREKTORIA DRUZBE: dr. Toma? Stokelj, Irena Stare

GLAVNA DEJAVNOST: trgovanje z EE

Druzba s sedeZzem v Zagrebu je bila ustanovljena
oktobra 2006 z namenom vzpostavitve povezave s
trgi srednje in vzhodne Evrope in se ukvarja s

HSE Mak Energy DOOEL

DIREKTORIA DRUZBE: dr. Toma# Stokelj, Drago Skornsek

GLAVNA DEJAVNOST: trgovanje z EE

Maja 2009 je bila v Makedoniji ustanovljena druzba
HSE MAK Energy z namenom vstopa HSE na

HSE BH d.o.o.

DIREKTOR DRUZBE: Zlatko SahadzZi¢
PROKURISTA: Drago Skornsek, Oton Korenc¢

GLAVNA DEJAVNOST: trgovanje z EE

Junija 2010 je bila v BiH ustanovljena druzba HSE BH
s sedeZem v Sarajevu za potrebe trgovanja z EE, saj
lokalna zakonodaja zahteva, da je za pridobitev

razli¢nih drzavah po Evropi. Zaradi spremembe
posamezne lokalne zakonodaje, ki lokalno
energetsko dejavnost dovoljuje izvajati tudi druzbi s
sedeZzem v EU, ali zaradi poslovne odlocitve, pa so
se nekatere druzbe tudi Ze ukinile.

elektroenergetski sistem in pomembne vire, kot so
voda, premog in geotermalna energija. Druzba
trguje z EE in nudi podporo skupini HSE pri Siritvi
poslovanja v JV Evropo.

¢ezmejno trgovino z EE, sklepanjem pogodb o
prodaji in nakupu EE ter tehni¢nim svetovanjem.

makedonski trg z EE in povecanja moznosti
trgovanja na obmocju Balkana vse do Gr¢ije.

licenc za trgovanje z EE na podrocju BiH in za
¢ezmejno trgovanje potrebno imeti pravno osebo,
registrirano v BiH.
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Podruznica HSE Praga

VobJA: dr. Tomaz Stokelj
GLAVNA DEJAVNOST: trgovanje z EE

Glavni razlog ustanovitve podruznice na Ceskem je
bila pridobitev licence za trgovanje z EE, ki omogoca
trgovanje znotraj Ceske in €lanstvo na borzah OTE in

Predstavnistvo HSE Bukaresta

VobJA: Drago Skornsek
GLAVNA DEJAVNOST: trgovanje z EE

Po pridruzitvi Bolgarije EU in posledi¢nem zaprtju
dveh reaktorjev v JE Kozloduy je postala Romunija
glavna izvoznica EE v regiji. Romunija ima tudi
najvecjo borzo EE v JV Evropi in liberaliziran trg, kar

Nalozbe

2 Poslovno porocilo

PXE. Zaradi sprememb izvajanja pravil je v letu 2010
trgovanje z EE preslo na druzbo HSE, sama
podruznica pa mora biti formalno aktivna.

je botrovalo odloditvi, da v Bukaresti leta 2007
ustanovimo predstavnistvo in pridobimo licenco za
trgovanje z EE.

HSE Invest

DIREKTOR DRUZBE: Sandi Ritlop

GLAVNA DEJAVNOST: drugo tehnicno projektiranje in
svetovanje

SESTAVANS NA 31.12.2015:

e Irena Slemic

HSE Invest je druZba za inZeniring in izgradnjo
energetskih objektov in izvaja storitve
svetovalnega in izvajalskega inZeniringa.
Najpomembnejsa dejavnost druzbe je vodenje
razvojnih projektov v predinvesticijski fazi,
vodenje projektov izgradnje novih energetskih
objektov, vodenje projektov rekonstrukcij

Soenergetika d.o.o.

DIREKTOR DRUZBE: Ales AZman
GLAVNA DEJAVNOST: proizvodnja elektrike in toplote

Vizija druzbe je ucinkovita realizacija projektov na
podrocju energetike z namenom ustvarjanja visoke
dodane vrednosti za lastnike ob Se sprejemljivih

e Alida Rejec

e Andrej Tumpej
e Drago Polak

e Katja Rejec

e Gregor Cenc

obstojecih objektov in izdelava vseh vrst projektne
ter investicijske dokumentacije za energetske in
druge gradbene objekte. Druzba izvaja projekte v
Sloveniji z vizijo razsiriti dejavnost tudi v tujino.
Druzbe v skupini HSE imajo v druzbi HSE Invest 75
% lastnistvo (HSE, DEM in SENG vsak po 25 %).

nivojih tveganj. Osnovno poslanstvo druzbe je
celovita izvedba projektov za proizvodnjo toplotne
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energije in EE ter kasnejsSe upravljanje realiziranih

2.4.1 Upravljanje skupine HSE

Skupina HSE se nahaja v obdobju novih izzivov, med

katerimi so glavni povezani z optimizacijo,
racionalizacijo in reorganizacijo skupine HSE.
Dejstvo je, da so se pogoji na energetskem in
financnem trgu bistveno spremenili in smo tako
prisiljeni iskati optimalno strukturo, ki nam bo
omogocala prezivetje kot tudi ohranjanje vodilne
vloge na slovenskem energetskem trgu tudi v
prihodnje. Pred skupino HSE je tezavno obdobje
spremenjenih razmer na trgu z EE, ob ¢emer je
potrebno poslovanje Se nadalje prilagajati
usmeritvam in zahtevam sprejete evropske in
nacionalne podnebno-energetske zakonodaje ter
nadaljevati z izvedbo nacrtovanih investicij ob
izkazani ustrezni ekonomiki in danih realnih
moznostih. Pomemben vpliv pri investicijah v
energetiki ima drzava, ki z zakonodajnim okvirom,
podnebno-energetsko ter okoljsko politiko doloca
okvir in pomembno vpliva na razvoj in poslovanje
celotne skupine HSE.

S strani lastnika je bil 18.11.2015 sprejet nov
osrednji strateski razvojni dokument skupine HSE —
Razvojni nacrt druzbe in skupine HSE 2016-2020
(RN), ki uposteva usmeritve NS HSE kot
predstavnika ustanovitelja HSE (SDH), ter vse ostale
strateSke usmeritve drzave na energetskem,
finan¢nem in drugih relevantnih podrogjih.

Skupina HSE mora graditi na zaupanju in
prepoznavnosti. Dvig ugleda skupine HSE je kljucni
izziv prihodnosti. Nov RN druzbe in skupine HSE je
redefiniral korporativno upravljanje skupine HSE, ki
je za skupino izjemnega pomena. Poslovni sistem
mora biti v najkrajSem moznem ¢asu sposoben
prilagoditve na trine spremembe, da si zagotovi
obstoj, napredek in razvoj. Prava pot je dobro
upravljanje in odlocanje, ki vodi v:

e dvig ravni ucinkovitosti v delovanju,
e maksimiranje sinergijskih ucinkov,
e uspesno obvladovanje tveganj,

e ustvarjanje potrebnih pogojev za izpeljavo
investicij,

2 Poslovno porocilo

projektov. HSE ima v druzbi 25 % lastnistvo.

e doseganje Se boljsih rezultatov v poslovaniju,

e zagotavljanje neprestanega napredka,
inovativnosti in razvoja.

Skladno s pripravo strateskih in operativnih planskih
dokumentov druzb v skupini HSE so bili v letu 2015
izdelani tudi akcijski nacrti posameznih druzb
skupine HSE za optimizacijo in racionalizacijo
poslovanja skupine HSE z opredeljenimi
aktivnostmi, nosilci, roki in predvidenimi finan¢nimi
ucinki.

V prihodnjem obdobju se pri¢akuje nadaljnje
izvajanje korporativnega upravljanja skupine HSE
ter poenotenje dolocenih strokovnih funkcij z
namenom doseganja ucinkovitejSe koordinacije
med obvladujo¢o druzbo HSE in odvisnimi druzbami
v skupini s ciljem maksimizacije razpoloZljivih
potencialov skupine ter izkoris¢anja medsebojnih
sinergijskih u¢inkov. Te aktivnosti se bodo
uveljavljale tudi prek jasno in kvalitetno definiranih
politik in vecje koordinacije poslovnih funkcij ter
prek Se bolj usklajenega delovanja na podrocjih
znotraj skupine, kot so razvoj, finance, trzenje,
vzdrzevanje, informacijska tehnologija, kadrovska
politika, odnosi z javnostmi in celostna podoba,
raCunovodstvo, kontroling, notranja revizija in
kakovost.

S spremembo Akta o ustanovitvi druzb DEM, SENG
in TES v 2014 je prislo med drugim tudi do ukinitve
NS v omenjenih druzbah. Posli, h katerim je do tedaj
dajal soglasje NS posamezne druzbe, so postali
predmet odlocanja ustanovitelja. To so posli oz.
odlocitve, ki jih glede na dolocila Aktov o ustanovitvi
direktorji druzb ne smejo sklepati brez pisnega
soglasja druzbenika oz. ustanovitelja. Operativno
upravljanje druzb DEM, SENG in TES poteka preko
skrbnika nalozb, ki je bil s posebnim sklepom
imenovan avgusta 2014.

HSE kot edini druzbenik in ustanovitelj vse odlocitve
vpisuje v knjigo sklepov posamezne druzbe.

V letu 2015 je HSE na podrocju vodenja, spremljanja
in koordinacije investicij dokoncal in sprejel enotno
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metodologijo za presojo investicij v skupini HSE -
Pravilnik o vrednotenju in spremljanju investicij v
skupini HSE (Pravilnik). V skladu s Pravilnikom se je
marca 2015 ustanovila Strokovna komisija na ravni
skupine, ki ima pristojnost in odgovornost natan¢no
spremljati investicije in pregledati izdelano
investicijsko dokumentacijo v skladu s Pravilnikom.
Komisija je sestavljena iz predstavnikov druzb HSE,
DEM, SENG, PV in TES.

ORGANI UPRAVLJANJA

Odvisne druzbe HSE v Sloveniji vodijo enoclanska
poslovodstva, druzbe v tujini pa praviloma
dvoclansko poslovodstvo. Izjema je PV, ki ga vodi
dvoclanska uprava. V PV je konstituiran tri¢lanski
NS, v HSE Invest in SRESA pa Sestclanski NS.

ODBOR ZA AKTIVNI NADZOR INVESTICIJ
Odbor za aktivni nadzor je bil ustanovljen novembra
2009 z namenom spremljanja investicije v
nadomestni blok 6 TES in preprecevanja povecanja
stroskov investicijskih vlaganj kot tudi stroskov
vzdrievanja obstojecih sistemov TES. Odbor je
Stiri¢lanski, tri €lane imenuje HSE in enega TES.
Odbor je v letu 2015 s svojim delovanjem
zagotavljal boljSo medsebojno informiranost,
prispeval k boljsi preglednosti in nadzoru nad
investicijo, ki je ostala znotraj okvirjev predvidenih v
NIP 6. Prav tako je v fazi zagonskih preizkusov
pripomogel k boljsi koordinaciji med sluzbam TES in
HSE. Odbor je o svojih sklepih redno porocal
poslovodstvu HSE. Prav tako je NS HSE na vsaki
redni seji v letu 2015 obravnaval porocilo o poteku
investicije.

SODELOVANJE DELAVCEV PRI

UPRAVLJANJU
Zaposleni v skupini HSE uresniCujejo svoje pravice
preko sindikatov, SD in svojih predstavnikov v NS.

Redno sodelovanje s sindikati in SD druzb skupine
HSE je praksa, ki se je uveljavila Ze z ustanovitvijo
HSE. TakSen nacin sodelovanja zagotavlja
uravnoteZenost razli¢nih interesov in s tem Siroko
soglasje, tako glede razvojnih nacrtov skupine kot
tudi zagotavljanja socialne varnosti zaposlenih v
skupini HSE.

2 Poslovno porocilo

DELOVANJE SINDIKATA V DRUZBAH
Delovanje sindikata v DEM, SENG, TET — v likvidaciji
in TES je organizirano v okviru Sindikata delavcev
dejavnosti energetike Slovenije (SDE), ki je eden
najbolj vplivnih in pomembnih sindikatov Zveze
svobodnih sindikatov Slovenije (ZSSS).

V okviru skupine HSE delujejo Se sindikati
Neodvisnost ter Sindikat pridobivanja energetskih
surovin Slovenije (SPESS) in Sindikat delavcev
rudarstva in energetike Slovenije (SDRES-PV),
slednja delujeta v okviru poslovnega sistema PV.

V okviru Konference elektrogospodarstva SDE
deluje Koordinacija SDE skupine HSE, ki jo
sestavljajo predsedniki sindikatov DEM, SENG, TET —
v likvidaciji ter TES, in ima vzpostavljen dialog tako s
poslovodstvom HSE kot tudi z direktorji posameznih
druzb, kar omogoca, da se nastali problemi in
pobude tekoCe obravnavajo. Sodelujejo tudi s
Skupnim svetom delavcev skupine HSE (SSD).

SVETI DELAVCEV IN SKUPNI SVET

DELAVCEV SKUPINE HSE

Zaposleni v druzbah skupine HSE soupravljanje
uresnicujejo preko SD posamezne druzbe. SD druzb
v skupini HSE so z Dogovorom o oblikovanju SD
kapitalsko povezanih druzb ustanovili SSD.

Pristojnost SSD je obravnavanje vprasanj, ki se
nanasajo na zaposlene v vseh kapitalsko povezanih
druzbah. Mednje sodijo: letno porodilo druzbe in
skupine HSE, strategija razvoja in poslovna politika
skupine, spremembe dejavnosti znotraj skupine
HSE, statusne spremembe v skupini HSE, prodaja
posameznih druzb in bistvene spremembe
lastnistva, skupna izhodisc¢a za urejanje posameznih
vprasanj, polozaja in pravic delavcev, kot so: skupna
metodologija za sistemizacijo in vrednotenje dela,
razpolaganje s skupnimi sredstvi delavcev, politika
izobraZevanja ter varnost in zdravje pri delu (VZD).

Naloga SSD je tudi spremljanje izvajanja Zakona o
sodelovanju delavcev pri upravljanju (ZSDU). Tako
SSD opravlja povezovalno nalogo vseh zaposlenih v
skupini HSE, sodeluje s poslovodstvom HSE pri
upravljanju na nacin, ki ga doloca ta zakon in
Participacijski dogovor in skupaj s sindikati zastopa
interese zaposlenih. Pomemben prispevek SSD k
uspesni poslovni politiki skupine HSE predstavlja
enotna podpora skupnim projektom, ki so zapisani v
razvojnih nacrtih skupine HSE.
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EKONOMSKO SOCIALNI ODBOR (ESO) je bil
ustanovljen s ciljem poglobitve sodelovanja med

2.5 POSLOVNA POLITIKA SKUPINE

POSLANSTVO SKUPINE HSE je postati vodilni
ponudnik celovite energetske resitve v regiji ob
spostovanju nacel trajnostnega razvoja, prilagajanju
trznim razmeram ter izkoris¢anju sinergij skupine.

Viz1JA SKUPINE HSE je s pomocjo inovativnosti,
kompetenc in druzbene odgovornosti vseh
zaposlenih izvesti konsolidacijo skupine HSE z
namenom povecanja konkurenéne prednosti
skupine HSE na energetskih trgih.

VREDNOTE SKUPINE HSE se odrazajo v odnosih
do uporabnikov, druzbenega okolja, zaposlenih,
poslovnih partnerjev in lastnikov. V srediscu so:

e strokovnost, inovativnost, odgovornost,
postenost in sodelovanje,

2.6 STRATESKE USMERITVE SKUPINE HSE

Skupina HSE se nahaja v obdobju novih izzivov ter
nacrtov, med katerimi so klju¢ni povezani z
optimizacijo, racionalizacijo in reorganizacijo
skupine HSE. Nizke cene EE in s tem posledi¢no niZji
prihodki ob dejstvu, da je HSE v zadnjih nekaj letih
pricel obsezen investicijski cikel, postavljajo skupino
HSE v poloZaj, ko mora za nemoteno poslovanje,
ohranjanje financne stabilnosti in doseganje
zastavljenih ciljev izvajati obsezne ukrepe s ciljem
racionalizacije poslovanja, povecanja dodane
vrednosti in predvsem izboljSanja likvidnostne
situacije. Skupina HSE se, podobno kot preostali
energetski sektor, Se vedno nahaja v tezavnem
obdobju spremenjenih razmer na trgu z EE, ob
cemer je treba poslovanje Se nadalje prilagajati
usmeritvam in zahtevam sprejete evropske in
nacionalne podnebno-energetske zakonodaje ter
nadaljevati z izvedbo nacrtovanih investicij ob danih
realnih moznostih. Pomemben dejavnik pri
investicijah v energetiki je vloga drzave, ki z
zakonodajnim okvirom, podnebno-energetsko ter
okoljsko politiko pomembno vpliva na razvoj in
poslovanje celotne skupine HSE.

Ta izziv zahteva od nas, da smo v luc¢i doseganja
energetskih in okoljskih ciljev EU do 2020 (2030,
2050) aktivni na vseh prednostnih podrocjih

2 Poslovno porocilo

poslovodstvi oziroma upravo, sveti delavcev in
reprezentativnimi sindikati v druzbah skupine HSE.

e skrb za zadovoljstvo uporabnikov storitev
skupine HSE,

e razvoj odgovornega dolgoro¢nega razmerja
s poslovnimi partnerji in ostalimi delezniki,

e trajnostni razvoj ob varovanju okolja z
izvajanjem aktivnosti URE in uvajanjem
OVE,

e nenehno izobraZevanje in motivacijsko
delovno okolje za zaposlene,

e optimiranje varnih in stabilnih delovnih
mest ob upostevanju zahtevnega
poslovnega okolja,

e ucinkovito poslovanje in ustvarjanje donosa
lastnikom ter prilagajanje poslovanja
zunanjim trznim razmeram,

e stalno izboljSevanje sistema vodenja.

trajnostne rabe virov, ki temelji na izkoris¢anju OVE,
zniZzevanju emisij TGP ter zagotavljanju URE. V ta
okvir so umescene nase dolgorocne nalozbe v nove
proizvodne objekte, ki jih poleg ekonomske
upravicenosti vedno presojamo tudi z vidika
prispevka k doseganju dolgorocnih zavez drzave na
podnebnem in okoljskem podrocju. Skupina HSE
prispeva pomemben delez k izpolnjevanju ciljev
evropske in s tem tudi nacionalne energetske
politike, k zagotavljanju zanesljive, konkurencne in
trajnostne oskrbe z energijo.

Na trgu z EE smo pri¢a neugodnim cenovnim
signalom investitorjem, saj trenutne cene EE ne
omogocajo rentabilne gradnje energetskih
objektov, razen tistih, ki so predmet podporne
sheme. Posledice nizkih cen EE ¢utijo predvsem
proizvajalci EE iz konvencionalnih virov. V EU zato Ze
resno razmisljajo o reorganizaciji trga z EE, nekatere
drzave pa so kot enega izmed ukrepov Ze uvedle
mehanizme za zagotavljanje zadostnih proizvodnih
zmogljivosti, s ¢imer zagotavljajo potrebno
stabilnost elektroenergetskega sistema, ki jo lahko
zaenkrat ustrezno nudijo le elektrarne na
konvencionalne vire. Zaradi naras¢ajocih
proizvodnih stroSkov in padanja cen EE na trgu je
vecina evropskih energetskih podjetji Ze zacela z
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reorganizacijo poslovanja in zmanjSevanjem
stroskov, kar je izziv, s katerim se je spopadla tudi
skupina HSE.

Skupina HSE namerava v obdobju od 2016 do 2018
Se mocneje zarezati v podrocje stroskov z namenom
nujne prilagoditve na spreminjajoCe se razmere na
trgu z EE. Sektor energetike se mora prilagoditi
posledicam nedorecene politike spodbujanja OVE v
drZavah ¢lanicah EU. Politika spodbujanja OVE ne
temelji na trZnih nacelih in vnasa le motnjo na trgu z
EE skozi mehanizme subvencij brez prevzemanja
obveznosti za zanesljivost oskrbe z EE do operaterja
prenosnega omrezja (sistemske storitve, odstopanja
...). Neobstoj enovite politike za doseganje
podnebnih ciljev po letu 2020 na ravni EU ter
neskladje med trznimi signali in potrebnimi
investicijami v proizvodne kapacitete vplivata na
potrebne investicije v proizvodne kapacitete, ki niso
predmet podpornih shem. Te investicije so vitalnega
pomena za operaterje prenosnega omrezja pri
zagotavljanju zanesljivosti oskrbe, saj v veliki meri
trenutno edine prispevajo k zagotavljanju zanesljive
oskrbe z EE. Vecina elektrarn, ki so delezne podpore
za OVE, pa ne sodeluje (niso zavezane sodelovati)
pri nudenju sistemskih storitev, ki so vitalnega
pomena za operaterje prenosnega omrezja pri
zagotavljanju zanesljivosti oskrbe.

Skupina HSE bo s spremembo pogleda na procese
ob dodatnem angaziranju vseh zaposlenih in v
sodelovanju med vsemi druzbami skupine v
prihodnjem obdobju uspela izvesti preboj pri
znizanju kljuénih vrst stroskov. Predvsem je najvedji
poudarek na znizanju stroSkov materiala in storitev,
kar se bo izvedlo z »resetiranjem« koncepta
izvajanja klju¢nih elementov znotraj procesa
proizvodnje EE in pridobivanja premoga z
osredotocenjem na primarne dejavnosti in
opustitev dejavnosti, ki ne pripomorejo k trajni
konkuren¢nosti skupine HSE. Velik poudarek
dajemo doseganju pozitivnih sinergijskih u¢inkov na
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podrocju vzdrZzevanja. Tukaj se prioritetno
osredotoamo na podrocje zunanjih storitev s ciljem
izvajanja le-teh znotraj skupine HSE in s tem
zakljucevanjem denarnega toka znotraj skupine.
Ucinki na tem podrocju so tudi najhitreje dosegljivi,
medtem ko izkoris¢anje potencialov v srednje do
dolgorocni perspektivi pricakujemo iz naslova
uvajanja enotne tehni¢ne baze proizvodne
infrastrukture in poenotenja ter optimizacije
strategij in konceptov vzdrzevanja.

Posebna pozornost se bo posvetila strosku dela z
namenom, da se kljub zniZanju kumulativnega
stroska ohrani visoka motiviranost zaposlenih. Na
podrocju ostalih stroskov bo skupina HSE izvedla
maksimalne napore znotraj pozitivhega pravnega
okvira, da bi dajatve, vezane na moZnost
proizvodnje EE, tako iz fosilnih kot obnovljivih virov,
ostale v razumnih mejah, predvsem pa ne presegale
velikosti s skupino HSE primerljivimi druzbami, s
katerimi tekmuje na finan¢ni trgih in trgih z EE.

Poleg racionalizacije stroskov bo velika pozornost
posvecena tudi prihodkovni strani. Z namenom
izkoriS¢anja trznih priloznosti in fleksibilnosti
proizvodnih enot skupine HSE smo v letu 2015
uvedli 24/7 trgovanje znotraj dneva, kar
nameravamo v prihodnje Se okrepiti. Pripravljamo
vstop na maloprodajni trg, kar nameravamo izvesti s
povezovanjem z obstojecimi dobavitelji EE na
slovenskem trgu, maloprodajo pa nameravamo
razsiriti tudi v tujino. Tudi samo trgovanje bomo
prilagodili spremembam na trgu, predvsem z
okrepitvijo kratkoro¢nega trgovanja in povecanim
trgovanjem na Balkanu.

Skupina HSE se zaveda, da lahko vse spremembe
znotraj skupine HSE izvedejo ljudje, zato bo koncen
uspeh predvidenih aktivnosti odvisen predvsem od
ustrezne komunikacije in motiviranosti vseh
zaposlenih brez izjeme.
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2.7 POSLOVNA POLITIKA VODENJA

271 Pridobljeni certifikati druzb skupine HSE
; HSE

HSE DEM SENG TES PV Invest
ISO 9001 v v v v v v
ISO 14001 v v v v v
OHSAS 18001 v v v v v v
ISO 27001 v v v v
ISO/IEC 17025 i
EE TUV v v v
EE+ TUV v v v
EEnew TUV v
Pol v v v
DPP v v
HACCP v
DOP v

OPOMBA: Druzba TET - v likvidaciji certifikov nima, ker je v likvidaciji.

Certifikati so pokazatelj verodostojnosti urejenosti
druzZbe. Izguba katerega koli certifikata bi pomenila

ISO 9001: Sistem vodenja kakovosti

ISO 14001: Standard za Sistem ravnanja z okoljem

OHSAS 18001: Standard za Sistem varnosti in zdravja pri delu

ISO 27001: Standard za Sistem vodenja, varovanja in upravljanja informacij

ISO/IEC 17025: Splosne zahteve za usposobljenost preskusevalnih in kalibracijskih laboratorijev
EE TUV: Certificiranje proizvodnje EE iz obnovljivih virov (Generacija EE)

EE+ TUV: Generacija EE z zagotavljanjem garancije delovanja in u¢inkovitosti

EEnew TUV: Generacija EE z zahtevami za nove HE

Pol: Potrdilo o izvoru

DPP: Druzini prijazno podjetje

HACCP: Analiza tveganija kriticnih kontrolnih tock (varnost hrane v postopku priprave)
DOP: Druzbeno odgovorno podjetje

kar se nanasa na izgubo neodvisnih pregledov in
neodvisne potrditve urejenosti poslovanja druzbe.

povecanje tveganj pri urejenosti poslovanja druzbe,

2.7.2

IzboljSevanje in vzdrZevanje sistema kakovosti,
varovanja okolja, varnosti in zdravja pri delu ter

Doseganije ciljev na podrocju kakovosti

dolocajo skupni pristop pri vzdrZevanju in razvoju
sistema vodenja v skupini HSE.

varovanju informacij se je potrdilo skozi uspesno

izvedbo notranje in zunanje presoje.

V vseh druzbah skupine HSE so bila izdelana in
potrjena Pravila sistema vodenja skupine HSE, ki

Izvedena je bila presoja proizvodnje EE iz
obnovljivih virov s strani TUV SUD Sava, ki je
potrdila skladnost z zahtevami certificiranih
podrocij. Izdelan je bil primer samoocenitve v druzbi
DEM.
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2.7.3 Doseganje ciljev na podroc¢ju ravnanja z okoljem

V skupini HSE so zdruZene okoljsko odgovorne
druzbe, ki zaposlenim zagotavljajo prijetno in
zdravo delovno okolje, s sosedi pa Zivijo v soZitju.
Uveljavljamo nacelo trajnostnega razvoja na lokalni
in drZavni ravni, nas cilj pa je nenehno izboljSevanje
delovnih in Zivljenjskih razmer zaposlenih in
prebivalcev v okolici posamezne druzbe. Okoljska
politika podjetij je usklajena z zahtevami standarda
ISO 14001:2004.

2.7.4

Izpolnjevanje zahtev veljavne zakonodaje za
skupino HSE pomeni minimum, ki ga upoSteva in
nadgrajuje z zahtevami standarda OHSAS 18001. Pri
izvedeni in uspesno zakljuceni notranji in zunanji

2.7.5

V okviru potrjenih Pravil sistema vodenja skupine

HSE, so opredeljene Politike varovanja podatkov in
informacij za vse druzbe v skupini HSE. Izvedena je
bila revizija ocene tveganj informacijskih sredstev.

2.7.6 Druzini prijazno podjetje

Konec julija 2015 je Ekvilib institut podal pozitivno
mnenje oceno na vmesno porocilo o izvajanju
ukrepov DPP za obdobje 10.5.2014 - 10.5.2015.
Konec leta 2015 in v zacetku leta 2016 je bil izveden
ukrep izobrazevanje vodij v posameznih poslovnih
enotah HSE.

Druzba HSE je uvedla dva nova ukrepa, in sicer:

2 Poslovno porocilo

V letu 2015 sta bili opravljeni in uspesno zakljuceni
notranja in zunanja kontrolna presoja standarda ISO
14001 na podrodju varstva okolja. Temeljni cilj
okoljske politike skupine HSE ostaja trajna
uravnotezZenost, ki jo skupina dosega s
preventivnimi ukrepi, s preprecevanjem nastajanja
Skode v okolju, z delitvijo odgovornosti in
vkljuevanjem okolja v posamezne poslovne
procese.

Doseganije ciljev na podrocju varnosti in zdravja pri delu

obnovitveni presoji so presojevalci ugotovili, da je
podrocje varnosti in zdravja pri delu urejeno v
skladu s standardom.

Doseganije ciljev na podrocju varovanja informacij

Uspesno sta bili izvedeni notranja in zunanja
presoja. Izvedena je bila revizija informacijskih
sistemov v okviru revizije ra¢unovodskih izkazov.

e »Nacdrtovanje letnega dopusta, ki bo
zaposlenim omogocal lazjo izrabo dopusta v
Casu Solskih pocitnic.

¢ »Kodeks delovanja/poslovanja organizacije«, ki
ga uporabljamo v okviru Eti¢nega kodeksa HSE,
v katerem so med drugim zbrana nacela,
vrednote DPP, pa tudi mehanizmi, s katerimi se
ta nacela in vrednote izvajajo v praksi.
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2.8 TRZNIPOLOZAJ

2.8.1 Znacilnosti gospodarskega okolja v
Sloveniji*

V letu 2015 se je nadaljevalo okrevanje gospodarske
aktivnosti. Izvoz je tudi v preteklem letu ostal kljucni
dejavnik gospodarske rasti. Okrevanje zasebne
potrosdnje se je okrepilo, prav tako zasebne
investicije v opremo in stroje. Skupne investicije so
se, ob padcu gradbenih investicij (tudi v povezavi z
gibanjem drZavnih investicij), ohranile na doseZeni
ravni. BDP se je v letu 2015 povecal za 2,9 %.

Za zadnje Cetrtletje 2015 kazalniki kaZejo nadaljnje
izboljSanje posojilnih pogojev za podjetja za vse
roc¢nosti in velikosti podjetij ter za stanovanjska in
potros$niska posojila gospodinjstvom. Pomemben
dejavnik izboljsanja je poleg vecje konkurence med
bankami tudi dostop do alternativnih virov
financiranja. Spreminja se struktura povprasevanja
po posojilih, saj podjetja vec povprasujejo po
sredstvih za tekoce poslovanje, investicije in
prestrukturiranje podjetij.

Nadaljuje se zniZevanje cen nafte in neenergetskih
surovin. Po zniZzanju za okoli polovico v 2015 se je
dolarska cena nafte brent januarja 2016 nadalje
znizala na okoli 30 USD za sod. NiZje cene nafte so
imele posreden in neposreden pozitiven vpliv tudi
na gospodarska gibanja v Sloveniji, kar se odraza v
vi$ji rasti tujega povprasevanja in posledi¢no izvoza.
Neposredni u€inki so povezani z vplivom na realni
razpolozljivi dohodek gospodinjstev in dobicek
podjetij.

Slovenija je imela lani ob koncu leta deflacijo (-0,6
%), cene na ravni celotnega evrskega obmocju pa so
se nekoliko zvisale (0,2 %). K deflaciji so prispevale
predvsem niZje cene energentov.

L Vir: SURS, UMAR.
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2.8.2 Trzno okolje elektrogospodarstva

Kljub podatkom o pozitivnih gospodarskih gibanjih,
ki so se v Evropi nadaljevala tudi v letu 2015, vecjo
rast Se vedno ovirata Sibko naloZbeno okolje in
razmeroma visoka stopnja brezposelnosti.
Negotovost se je povecala tudi zaradi novih tveganj,
ki so povezana z geopoliticnimi napetostmi in
ponovno nestanovitnostjo finanénih trgov. Kljub
spodbudnim novicam o gospodarski rasti pa se na
trgu EE nadaljujejo neugodna cenovna gibanja za
proizvajalce EE.

Trg energentov je v preteklem letu zaznamovalo
visoko nihanje cen, najpomembnejso vlogo na teh
trgih pa ima Se vedno surova nafta. Ta je v
preteklem letu izgubila precej vrednosti in pristala
na cenovnih nivojih, ki smo jih nazadnje videli v letu
2009 v obdobju najhujse finan¢ne in gospodarske
krize. Podobno kot cene nafte so se gibale tudi cene
premoga in plina, ki predstavljajo pomemben
energent pri proizvodnji EE. Glede na to, da vecina
energentov kotira v ameriskih dolarjih, je za
evropska podjetja pomemben tudi menjalni tecaj
med evrom in ameriskim dolarjem. Evro je nasproti
dolarju v preteklem letu izgubil desetino vrednosti,
zaradi Cesar so bili energenti v Evropi nekoliko
drazji, kar pa ni preprecilo padanja cen EE prakti¢no
na vseh trgih Sirom Evrope.

Podobno kot v preteklih letih se je nadaljeval trend
povecevanja instalirane moci elektrarn, ki
proizvajajo EE iz OVE. Tu so prednjacile predvsem

2.8.3 Razmere na trgih z EE

SLOVENIJA

Slovenski trg EE je delil usodo ostalih trgov v regiji
JV Evrope.

Ce upostevamo slovenski del proizvodnje krike
jedrske elektrarne, je bila Slovenija v letu 2015 neto
uvoznica EE, saj je bila poraba EE v visini 13,0 TWh
za 2,8 TWh visja od proizvodnje. Na upad
proizvodnje, ki je znasala 10,3 TWh in je bila v
primerjavi z rekordnim letom 2014 nizja kar za 1,8
TWh, je najbolj vplivala slaba hidrologija in s tem
nizja proizvodnja iz HE. Le-te so proizvedle 2,1 TWh,
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vetrne elektrarne, medtem ko se dosedanji trend
rast pri soncnih elektrarnah nekoliko umirja. Kot
posledica velike koli¢ine energije iz OVE in
posledi¢no nizkih cen EE na trgu, se je nadaljevalo
zapiranje / konzervacija tako plinskih kot tudi
premogovnih elektrarn.

Velik obseg novih proizvodnih enot, ki izkoriS¢ajo
obnovljive vire energije in zapiranje starejsih
konvencionalnih virov ima posledice tudi v omrezju.
V obdobju visoke proizvodnje iz OVE prihaja namrec
v omrezju do velikih nihanj, ki jih je vse teZje
obvladovati. Povisanje proizvodnje iz OVE lahko
vodi do zmanjsanja zanesljivosti obratovanja
elektroenergetskih sistemov, zaradi ¢esar se na vse
vec evropskih trgov izvajajo aktivnosti za uvedbo
CRM ali podobnih mehanizmov, ki bi poleg trga
energije uvedli Se trg moci in s tem proizvajalcem
konvencionalnih virov omogocili dodatne prihodke.

Konec septembra 2015 se je zakljucila priprava na
pric¢etek porocanja podatkov v okviru Uredbe (EU)
$t. 1227/2011 o celovitosti in preglednosti
energetskega trga (REMIT). 7.10.2015 se je pricelo
porocanje transakcij veleprodajnega trga Agenciji za
sodelovanje energetskih regulatorjev (ACER).
Agencija od takrat zbira podatke za ocenjevanje in
spremljanje energije na veleprodajnih trgih z
namenom odkrivanja in preprecevanja trgovanja na
podlagi internih informacij in samih trznih
manipulacij.

oziroma 36 % EE manj kot v letu 2014. Pri tem je
bila proizvodnja na vseh verigah HE niZja kot v letu
2014, in sicer DEM za 1,4 TWh, SENG za 0,3 TWh,
SEL za 0,2 TWh in HESS za 0,2 TWh.

Slovenski del proizvodnje EE v NEK je v letu 2015
znasal 2,7 TWh, v letu 2014 pa 3 TWh, torej za 0,3
TWh manj kot leto prej, predvsem zaradi rednega
remonta v aprilu in maju, ki ga v letu 2014 ni bilo.
Na letnem nivoju je bilo iz TE proizvedene 3,8 TWh,
ker je 17 % vec kot v letu 2014, ko je bila
proizvodnja TE pod planom zaradi teZav pri dobavi
premoga in testiranj nadomestnega bloka 6 TES.
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Letno povprecje urnih cen na Madzarskem, ki
predstavlja referenco za naso regijo, je bilo 40,61
EUR/MWh (36,07 EUR/MWh v prvi polovici leta in
45,07 EUR/MWh v drugi polovici leta) in s tem za
8,98 EUR/MWh visje kot v Nemdiji (v prvi polovici
leta je bila povprecna razlika med trgoma na urnem
nivoju 5,85 EUR/MWh, v drugi polovici pa 12,05
EUR/MWh). Letno povprecje urnih cen na
Madzarskem je bilo 0,10 EUR/MWh visje, v Nemdiji
pa 1,13 EUR/MWh nizje v primerjavi z letom 2014.
Omenjene cenovne razmere generirajo gibanje
pretokov EE, ki so ve€ino ¢asa potekali iz SZ proti JV
delu Evrope. Tako energija iz Nem(cije in Avstrije
preko Slovenije in MadZzarske priteka na podrocje JV
Evrope. To $e posebno velja v ¢asu primanjkljaja
hidro proizvodnje na Balkanu.

Na mesecnem nivoju se je povprecna razlika med
urnimi cenami na teh dveh trgih gibala med 3,85
EUR/MWh v juniju in 17,35 EUR/MWh v juliju.
Najvisje mesecno povprecje urnih cen na
MadzZarskem je bilo dosezeno v suhem in vro¢em
juliju, 52,35 EUR/MWh, najnizje pa v vodnato
bogatem maju, 29,65 EUR/MWh. Glavni dejavnik
oblikovanja cene v regiji ostaja hidrologija oz.
koli¢ina proizvedene energije iz HE. V vodnato
bogatih obdobjih je regija samozadostna oz.

2 Poslovno porocilo

energijo celo izvaza na nemski trg, kar pomeni, da
se cene spustijo vse do nemskih nivojev. V susnih
obdobjih, ko smo pri¢a omejitvam hidro
proizvodnje, pa je regija uvoznica EE, pri cemer se
cene lahko povzpnejo do italijanskih.

Urne cene prenosnih zmogljivosti med Avstrijo in
Slovenijo so znasale v povprecju na letnem nivoju
8,77 EUR/MWh in so sledile razliki med nemskimi in
madzarskimi cenami EE. Urne cene EE v Sloveniji so
najbolj usklajene z madzZarskimi, nanje pa precej
vplivajo tudi italijanske cene v coni 'Nord' zaradi
spajanja slovenskega trga in italijanske cone 'Nord'
na dnevnem trgu. Letno povprecje urnih cen v
Sloveniji je bilo 41,41 EUR/MWh, ker je na letnem
nivoju 0,98 EUR/MWh visje kot v letu 2014.

Razli¢ni proizvodni objekti, ki spadajo v proizvodni
park skupine HSE, omogocajo razmeroma visoko
fleksibilnost in odzivnost na trzne razmere. Z
zasledovanjem optimalnega obratovanja
posamezne elektrarne se HSE trudi dosegati ¢im
boljSe poslovne rezultate, pri ¢emer je v veliko
pomoc tudi mozZnost trgovanja znotraj dneva, 24 ur
na dan, vse dni v letu. V skladu z razpoloZljivostjo
virov za proizvodnjo EE, tehni¢nimi omejitvami
posameznih enot in njihovimi variabilnimi stroski je
HSE skusal ¢im vec EE plasirati na trg v drazjih urah.
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Bilanca evropskih trgov z EE v letu 2015 v TWh

(2

Vir: ENTSOe

NO
14,6 TWh

Trgi s pozitivho energetsko bilanco
Trgi z negativno energetsko bilanco

Slovenski trg z EE v letih 2015 in 2014 v GWh

2015

PROIZVODNJA uvoz

2014
7.254
12.191 D I 12.530
R
PROIZVODNJA uvoz 1zvoz PORABA
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Delez proizvodnje skupine HSE v celotni proizvodnji EE v Sloveniji v
letih 2015 in 2014 v GWh

66%

2015 Proizvodnja HSE 6.763 Proizvodnja ostali  3.541

68%

2014 Proizvodnja HSE 8.295 Proizvodnja ostali  3.896

Delez OVE v skupini HSE v proizvodnji skupine HSE

2015 E - OVE skupine HSE 47% Ostala proizvodnja EE skupine HSE 53%

2014 E - OVE skupine HSE 64% Ostala proizvodnja EE skupine HSE 36%

Proizvodnja EE na pragu v skupini HSE v letih 2015 in 2014 v GWh?

8.295
6.763
3.919
3.557
2.544 2835
662 991

D 430 119

O ° o
DEM SENG HESS TES TET SKUPINA HSE

[12015 (12014

2 prikazana je proizvodnja HESS do 31.10.2014. HESS po tem datumu ni vec odvisna druzba skupine HSE in se vkljucuje v skupino HSE po kapitalski
metodi.
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KONTINENTALNA EVROPA

ELEKTRICNA ENERGIJA: V letu 2015 so nemske SE
s skupno instalirano kapaciteto 39 GW proizvedle
okrog 38 TWh EE medtem, ko so vetrne elektrarne s
skupno instalirano kapaciteto 43 GW, ustvarile 65
TWh EE. Proizvodne kapacitete obeh vrst elektrarn
so se zaradi novogradenj toliko povecale, da je
skupna proizvodnja Ze do konca tretjega kvartala
presegla skupno letno proizvodnjo leta 2014.
Taksen vpliv je povzrocil mocan medved;ji pritisk na
trgu z EE, kar je skupaj s padcem cen energentov
povzrocilo rekordno nizke cene terminskih pogodb
za dobavo v prihodnjih letih.

21.5.2015 se je pricelo izvajati spajanje trgov na
podlagi dejanskih fizi¢nih tokov (»Flow-Based
Market Coupling« oz. FBMC), ki je vplivalo na
izracun pretokov na obmocju celotne osrednje in
zahodne Evrope (CWE). To vkljucuje Nemcijo,
Francijo, Nizozemsko in Belgijo. Omenjeni algoritem
temelji na izboljSani uporabi razpoloZljivih
¢ezmejnih prenosnih zmogljivosti, ki v sploSnem
vodi k vedji konvergenci cen med omenjenimi
drzavami. Kot posledica tega se je znatno povecal
pretok iz Nemcije v Nizozemsko.

Kot pomemben dogodek na nemskem trgu velja
izpostaviti tudi zakljucek obratovanja nemske
nuklearne elektrarne Grafenrheinfeld (1.275 MW) z
28.6.2015.

Bliskovita Siritev obsega proizvodnje OVE je
povzrocila, da danes dolocajo mejno ceno tiste
elektrarne, ki imajo bistveno nizje mejne stroske kot
v preteklosti. V letu 2015 so predstavljale mejno
tehnologijo na nemskem trgu premogovne TE.
Povprecna cena za pasovno energijo v Nemciji je
tako v letu 2015 znasala 31,63 EUR/ MWh, kar je
1,13 EUR/MWh manj kot v letu 2014 medtem, ko je
cena za trapezno energijo znasala 39,06 EUR/MWh,
kar je 1,92 EUR/MWh manj v primerjavi z letom
2014.

Italijanski trg je bil v letu 2015 $e vedno mocno
odvisen od uvoza, zaradi ¢esar so bile cene EE
visoko nad nemskimi skozi celo leto. V nasprotju z
nemskim trgom mejno tehnologijo na tem trgu Se
vedno predstavljajo plinske elektrarne. Eden
pomembnih mejnikov na italijanskem trgu z EE je
bila spojitev trgov s sosednjimi drzavami. TakSna
spojitev je bila Ze pred leti izvedena s slovenskim

2 Poslovno porocilo

trgom. Z nadaljnjim spajanjem 24.2.2015 pa je bil
narejen pomemben korak k integriranemu trgu z EE
v Evropi. V februarju 2015 je zaZivel projekt spajanja
trgov na italijanskih mejah, znan pod imenom
(Italian Borders Market Coupling Project), ki se je
vkljucil v regijski projekt spajanja trgov (Multi-
Regional Coupling« oz. MRC). Gre za proces spajanja
trgov za dan vnaprej Sirom Evrope, ¢emur se je
prikljucila tudi Italija in s tem postala del SirSe
evropske zgodbe.

EMISIJSKI KUPONI: Na trgu z emisijskimi kuponi je
cena za terminsko pogodbo EUA Dec15 skozi
celotno leto vztrajala v pozitivnem trendu. Tako je
cena omenjene pogodbe tik pred iztekom, in sicer
na zadnji dan trgovanja, 14.12., znasala 8,07 EUR/t,
kar je za 0,98 EUR/t veC v primerjavi s trzno ceno
dosezeno v prvih trgovalnih dneh januarja 2015.
Vzroki za rast na trgu z emisijskimi kuponi so bili
predvsem posledica prepri€anja, da bodo sprejeti
regulatorni ukrepi sposobni ceno kuponov obdrzati
ali celo dvigniti na viSje nivoje in s tem opraviciti
investicije v CistejSe tehnologije. Eden od takih
ukrepov je zagotovo zacasen umik oz.
»Backloading, ki je iz ponudbe zacasno umaknil
900 Mt kuponov in sicer 400 Mt v letu 2014, 300 Mt
v letu 2015 in 200 Mt v letu 2016. Te naj bi bile
ponovno sproscene / prenesene v rezerve na koncu
obdobja po rezimu 300 Mt v letu 2019 in 600 Mt v
letu 2020, v skladu z uvedbo mehanizma za
stabilizacijo trga oz. »MSR«. Mehanizem »MSR« je
bil v Evropskem parlamentu sprejet v zacetku julija
2015 z namenom zagotoviti vecjo fleksibilnost
ponudbene strani predvsem v primeru zmanjSanega
povprasevanja po emisijskih kuponih.

Na dogajanje na trgu so vplivala tudi pri¢akovanja
glede dogovora v okviru podnebne konference OZN,
ki se je od 30.11. do 12.12.2015 odvijala v Parizu. Na
konferenci o spremembi podnebja (COP21) so
sklenili podnebni sporazum, ki vsebuje globalni
akcijski nacrt za preprecitev nevarnih podnebnih
sprememb z omejitvijo globalnega segrevanja pod 2
stopinji Celzija. Pariski sporazum ne posega samo na
podrocje podnebnih sprememb in trajnostnega
razvoja, temvec v svojem kompleksnem sporocilu in
zavezi povzema tudi temeljna razvojna in ustavna
nacela vkljuéno s ¢lovekovimi pravicami.
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JV EVROPA

Poraba EE v JV Evropi (Slovenija, Hrvaska, Bosna in
Hercegovina, Srbija, Crna Gora, Makedonija,
MadzZarska in Romunija) se je v letu 2015 v
primerjavi z letom 2014 na podlagi podatkov
ENTSO-e zvisala za 4.958 GWh oziroma 3 %. Najvec
so absolutno k zvisanju porabe EE prispevale
Romunija, Madzarska in Srbija. Na strani
proizvodnje EE je imela najvec;ji vpliv na ceno EE
proizvodnja iz HE. Leto 2015 je bilo v prvi polovici
hidrolosko bogato, v drugi polovici pa izredno
susno. Proizvodnja EE iz HE se je v drugi polovici leta
izredno zmanjsala, skupno za 7.925 GWh oziroma
15 % v primerjavi z letom 2014. Cene EE so bile v
drugi polovici leta 2015 na slovenski borzi BSP in
madzarski borzi HUPX visje za 25 % v primerjavi s
prvo polovico leta 2015, saj je bilo potrebno
primanjkljaj EE nadomestiti iz drazjih virov EE, tudi z
uvozom iz ltalije, kar je vplivalo na dvig cen v
posameznih urah do viSine italijanskih cen.

Na ceno na madzZarskem trgu ¢edalje bolj vplivata
cena na italijanskem trgu in cena na romunskem
trgu, vse manj pa cena na nemskem trgu. Cena v
Italiji je zaradi velikega deleZa proizvedene EE iz
plinskih elektrarn visja kot cena na Madzarskem in
predstavlja zgornjo mejo, do katere se lahko cena v
regiji v primeru nezadostne hidrologije zvisa.
Romunija z izredno veliko koli¢ino instalirane
proizvodnje obnovljivih virov v primerih dobre
hidrologije in veliko vetra vpliva na zniZzevanje cene
na Madzarskem in nasprotno ob nizki proizvodnji EE
iz obnovljivih virov na zvisanje cene EE. Cena v
Nemciji vpliva na ceno na MadZarskem samo Se v
obdobjih izredno dobre hidrologije v regiji, ko je v
regiji presezek EE in pride do izvoza EE iz Slovenije
in Madzarske v Avstrijo in Nemcijo.

2 Poslovno porocilo

Glavna dejavnika na strani vecjih novih proizvodnih
enot v regiji v letu 2015 sta bila pricetek
obratovanja nadomestnega bloka 6 v TES z mog¢jo
600 MW in gradnja TE Stanari v BiH z mocjo 300
MW. Nadomestni blok 6 TES je bil planiran za
zamenjavo obstojece proizvodnje iz blokov 4 in 5 in
tako ne vpliva bistveno na povec¢ano moc, vpliva pa
zaradi boljSega izkoristka na koli¢ino proizvedene EE
v Sloveniji, proizvedena EE iz TE Stanari pa bo imela
doprinos v proizvedeni EE v BiH od leta 2016 dalje.

V letu 2015 v regiji ni bilo zgrajenih novih CPZ, ki bi
vplivale na ceno EE. Nove planirane CPZ, ki bi
pomembno vplivale na ceno EE v regiji, so povezava
med Crno Goro in Italijo, ki bo vplivala na $e vegjo
pribliZanje cen italijanskega in madZarskega trga EE
in povezava med Srbijo in Romunijo, ki bo pribliZala
romunski in madzarski trg EE. Planiran plan obeh
novih CPZ je v letu 2017.

Novosti na trgih EE v regiji sta bili spojitev
romunskega trga z madzarskim, ¢eskim in slovaskim
v Cetrtem kvartalu 2014. V letu 2015 se je tako
izkoris¢enost CPZ na meji MadZarske in Romunije
povecala in veckrat privedla do enakih cen na obeh
trgih. Druga novost je bila vzpostavitev avkcijske
hiSe SEE CAO v Podgorici. SEE CAO je za leto 2015
izvedel dodeljevanje letnih CPZ na mejah BiH in
Crne Gore ter BiH in Hrvaske. V letu 2015 je SEE
CAO razsiril dodeljevanje ¢ezmejnih prenosnih
zmogljivosti $e na dodatni meji Albanija-Crna Gora
in Gréija-Turcija. Pomembna novost pri
dodeljevanju CPZ preko SEE CAO je bil uveden
sistem uporabe kapacitet ali prodaje kapacitet. V
letu 2015 se je avkcijska hisa CAO zdrutzila z
avkcijsko hiso CASC v skupno avkcijsko hiso JAO, kar
je dodatno poenostavilo postopke dodeljevanja
¢ezmejnih prenosnih zmogljivosti.
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2.9 PRODAJA IN KUPCI

OBSEG IN STRUKTURA PRODAJE: Skupina HSE je v
letu 2015 prodala skoraj 1,6 TWh vec EE kot leto
poprej. Aktivnejsi nastop skupine HSE na trgu je
omogocdila tudi uvedba sedem dnevnega trgovanja
znotraj dneva t.i. »intraday« trgovanje. Z razsiritvijo
aktivnosti je skupina postala bolj odzivna na
trenutne trzne razmere, kar je v zaostrenih trznih
razmerah omogocalo dodatno optimizacijo
proizvodnega in trgovalnega portfelja skupine HSE,
s tem pa izboljsalo trgovalni rezultat.

2 Poslovno porocilo

Skupina HSE je v letu 2015 prodala 27.194 GWh EE,
od tega na domacem trgu 10.070 GWh o0z. 37 % in
na tujih trgih 17.124 GWh oz. 63 %. Na domacem
trgu je skupina HSE 53 % prodala distribucijskim
podjetjem za prodajo EE, velikim odjemalcem 10 %
in ostalim kupcem 37 %. Najpomembnejsi tuji
prodajni trgi pa so italijanski, madzarski in nemski
trg.

Struktura kolicinske prodaje EE skupine HSE v letih 2015 in 2014

2015 2014

[ Distribucija
[ Ostala prodaja na domacem trgu
[ Prodaja na tujem trgu

[ Distribucija

[7Ostala prodaja na domaéem trgu
(11 Prodaja na tujem trgu

18%

DOLGOROCNE POGODBE IN DNEVNI TRGI: Druzba
je vecino prodaje EE ustvarila preko dolgoroénih
pogodb. Na dnevnem trgu se je trgovalo z
namenom usklajevanja pogodbenih obveznosti z
moznostmi proizvodnje skupine HSE ter s ciljem
optimizacije portfelja in izkoris¢anja trznih
priloZznosti. Poleg tega so se na dnevnem trgu in
trgu znotraj dneva prodajali viski dodatno
proizvedene EE zaradi dobre hidrologije ali visokih
trznih cen.

SISTEMSKE STORITVE: Poleg EE smo v letu 2015
zagotavljali tudi pogodbene obveznosti iz naslova
sistemskih storitev in sicer:

e sekundarno regulacijo frekvence v obmodju +/-
57 MW,

e terciarno regulacijo frekvence v visini 136 MW,
e zagon agregatov brez zunanjega vira napajanja,
e regulacijo napetosti in jalove modi,

e regulacijsko energijo sekundarne in terciarne
regulacije (energija, ki se proizvede ob
aktiviranju sekundarne ali terciarne regulacije
frekvence).
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2.9.1 Ostale dejavnosti

STRUKTURA CISTIH PRIHODKOV OD PRODAJE:
Skupina HSE je imela v letu 2015 1,2 milijarde EUR

Cistih prihodkov od prodaje. V strukturi prihodkov je

2 Poslovno porocilo

bila s 96 % dale¢ najpomembnejsa prodaja EE, ostali
prihodki pa so znasali 4 % Ccistih prihodkov od
prodaje.

Struktura Cistih prihodkov od prodaje skupine HSE v letih 2015 in

2014

2015 2014

96%

CIPRIHODKI OD PRODAJE EE [C1OSTALI PRIHODKI

94%

[1PRIHODKI OD PRODAJE EE

[1OSTALI PRIHODKI

OSTALI PRIHODKI: Skupina HSE je ostale prihodke
ustvarila s storitvami, povezanimi z EE, s prodajo
CO; emisijskih kuponov, reodkupom plina, prodajo
toplotne energije, elektrofiltrskega pepela in sadre,
sistemske vode in odpadnega materiala, z
najemninami, z gostinskimi in s hotelskimi
storitvami, z izvajanjem dejavnosti institucionalnega

2.10 NABAVA IN DOBAVITELII

2.10.1  Elektri¢cna energija

Glavno poslanstvo HSE od ustanovitve dalje je, da
od proizvodnih druzb skupine HSE odkupi vso
proizvedeno EE in jo proda na trgu na nacin, da
maksimira razliko med prihodki in odhodki skupine
HSE. Pri tem si HSE prizadeva izkoristiti sinergije
proizvodnih enot znotraj skupine HSE. Obratovalne
in stroSkovne lastnosti posameznih proizvodnih
enot se namre¢ med seboj precej razlikujejo, zato je
mogoce z ustrezno kombinacijo voznih redov
elektrarn dosedi stroSkovno ugodnejso proizvodnjo
EE. Ker se s Casom spreminjajo tako proizvodne

varstva starejsih, s prihodki od prodaje gradbenih in
vzdrzevalnih del ter s prihodki na podrocju
rudarskih gradbenih storitev.

TOPLOTNA ENERGIJA: V letu 2015 je bilo
proizvedene in prodane 329 GWh toplotne energije,
to je 23 GWh vec kot v letu 2014.

sposobnosti proizvodnih enot, kakor tudi cena EE na
trgu, je sprotno in ucinkovito ekonomsko
optimiziranje proizvodnih enot ob upostevanju
tehni¢nih karakteristik elektrarn in trznih razmer
toliko bolj pomembno.

Na domacem trgu je HSE velik del EE kupil od
proizvodnih druzb skupine HSE. V sklopu dnevnega
optimiziranja pa je najvec energije kupil na slovenski
borzi z EE (BSP). Na tujih trgih so bili glavni
dobavitelji borze z EE ter vecje trgovske druzbe, s
katerimi ima HSE podpisane EFET sporazume.

STRAN 54 0D 256



2 Poslovno porocilo

Enote za proizvodnjo EE v skupini HSE v letu 2015

St. Dravograd = Vuzenica Vuhred Ozbalt Fala MBotok  Zlatolicje Formin mHE SE
DEM agreg. 3 3 3 3 3 3 2 2 6 SKUPAJ
Moc¢ na pragu MW 26,2 55,6 72,3 73,2 58,0 60,0 126,0 116,0 3,7 1,0 591,9
Nazivna moc generatorja MVA 36,0 78,0 90,0 90,0 74,0 78,0 170,0 148,0 5,5 1,0 770,5
Bruto padec Hbr. m 8,9 13,7 17,4 17,4 14,6 14,2 33,0 29,0 148,3
InStaliran pretok Qi ms/s 405,0 550,0 550,0 550,0 525,0 550,0 530,0 500,0
st Doblar I. Doblar II. Plave I. Plave II. Solkan CHEAvée Zadlaséica mHE
SENG agreg. 3 1 2 1 3 1 2 26 SKUPAJ
Mot na pragu MW 30,0 40,0 15,0 20,0 33,0 180,0 8,0 11,7 337,7
Nazivna mo¢ generatorja MVA 48,0 50,0 22,0 23,0 39,0 195,0 10,0 15,6 402,6
Bruto padec Hbr. m 47,2 48,5 27,5 27,5 23,0 521,0 440,0 1.134,7
Instaliran pretok Qi m’/, 90,0 105,0 75,0 105,0 180,0 40,0 2,2
TES PT51 PT 52 Blok 4 Blok 5 Blok 6  SKUPAJ
Mot na pragu MW 42,0 42,0 248,0 305,0 539,0 1.176,0
Nazivna moc generatorja MVA 56,3 56,3 324,0 377,0 727,0 1.540,5
TET PBI. PBI.  SKUPAJ
Mo¢ na pragu MW 29,0 29,0 58,0
Nazivna moc generatorja MVA 39,7 39,7 156,0

Hidro proizvodnja

Termo proizvodnja

STRUKTURA VIROV: EE, ki jo je HSE v letu 2015
dobavljal svojim kupcem, je na domacem trgu kupil
od druzb skupine HSE (25 %) ter od ostalih druzb v

Sloveniji (3 %). Preostalo energijo (72 %) je HSE
kupil na tujih trgih.

Struktura nakupov EE skupine HSE v letih 2015 in 2014

2015

[ Druzbe v skupini

[ Ostali nakupi na domacem trgu

[ Nakupi na tujih trgih

2014

1 Druzb

64%

e v skupini

[’ Ostali nakupi na domacem trgu
1 Nakupi na tujih trgih

OPTIMIRANJE NABAV: HSE je na dnevnem trgu
kupoval EE za pokrivanje primanjkljajev v primeru

izpadov elektrarn in slabe hidrologije ter z

namenom optimiziranja proizvodnje in trgovanja z

EE.

PRIMARNE SUROVINE: Med primarnimi surovinami
za proizvodnjo EE je v letu 2015 premog predstavljal
52,6 %, vodni potencial 47,4 %, 0,01 % pa sta
predstavljala zemeljski plin in ekstra lahko kurilno
olje. EE, proizvedena iz SE, je predstavljala 0,002 %
celotne proizvedene energije skupine HSE.
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Primarne surovine za proizvodnjo EE v letih 2015 in 2014

2015 2014
[ Hidro ¢n, [ Hidro
[ Ostali OVE (SE) [ Ostali OVE (SE)
[ Premog [ Premog
[1Zemeljski plin in tekoce gorivo

[1Zemeljski plin in tekoce gorivo

NABAVNA CENA: Na nabavno ceno EE so v letu
2015 vplivali predvsem naslednji dejavniki:

e proizvodnja EE iz HE in CHE, ki je bila za 12,7 %
niZja od nacrtovane,

e proizvodnja EE v TES, ki je bila za 8,8 % niZja od
nacrtovane,

e cenovne razmere na trgih z EE,

2.11 NALOZBE

V skladu s sklepom NS HSE se posamezne investicije
druzb v skupini HSE izvajajo le ob predhodnem
pozitivnem mnenju strokovne komisije in soglasju
poslovodstva HSE, ki o izdanih soglasjih obves¢a NS
HSE. Poleg poskusnega obratovanja nadomestnega
bloka 6 TES in gradnje mHE KneZa kot nalozbe v
nove objekte so v izvajanju tudi prenove nekaterih
obstojecih proizvodnih HE objektov (npr.
rekonstrukcija HE Plave Il. faza) kot tudi vlaganja v
zanesljivost proizvodnje (npr. prenove pretocnih
polj na Dravi, prenova sistema vodenja HE Fala,
obnova jezu Markovci itd.). Izvajajo se samo nujne

2.11.1  Nadomestni blok 6 TES

Poglavitni razlog za novo nadomestno enoto blok 6
je bil v dotrajanosti vecine obstojecih proizvodnih
enot (blokov) v TES, saj te obratujejo z zastarelo
tehnologijo, ki v nekaj letih ne bo vec izpolnjevala
okoljskih zahtev. Za presojo o smiselnosti investicije
sta bila klju¢nega pomena tudi energetska lokacija z
razpoloZljivim premogom in vso potrebno
infrastrukturo za odvod EE.

e zagonski preizkusi nadomestnega bloka 6 TES,

e obcasne teZave z odkopavanjem premoga v
PV.

PREMOG: Za potrebe proizvodnje EE v TES je bilo
porabljeno 35.460 TJ premoga.

ZALOGA PREMOGA: Na dan 31.12.2015 je zaloga
premoga v PV znasala 3.001 TJ.

investicije, ki so nujno potrebne zaradi zagotavljanja
varnosti obratovanja (npr. zagotavljanje
obratovalne zanesljivosti elektrarn in varnosti pri
proizvodnji premoga). Z namenom, da se ne
zaustavijo dolgotrajni postopki umescéanja objektov
v prostor, se izvajajo aktivnosti za pridobivanje
projektne, okoljske in druge potrebne
dokumentacije za projekte HE na srednji Savi, Dravi,
Soci, Muri in drugih vodotokih.

V nadaljevanju so predstavljene vecje nalozbe
skupine HSE v letu 2015.

S postavitvijo nove, nadomestne enote, se bodo z
uporabo najnovejsih tehnologij (BAT) znatno
zmanjsale obremenitve okolja. Zaradi bistveno
visjega izkoristka se bo obc¢utno znizala specificna
emisija CO; na enoto proizvedene EE.

Projekt izgradnje nadomestnega bloka 6 se je v
juniju 2015 zakljucil. Vse faze projekta so potekale v
skladu s terminskim planom in brez vedjih tezav.
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Dne 24.9.2014 je bila uspesno izvedena prva
sinhronizacijo nadomestnega bloka 6 TES z
elektroenergetskim omrezjem Slovenije in oddane
so bile prve kilovatne ure elektrike v omrezje. TES je
po uspesno kon¢anem tehni¢nem pregledu
nadomestnega bloka 6 s pripadajocimi objekti 27.5.
prejel odlo¢bo upravnega organa, v katerem je ta
odredil enoletno poskusno obratovanje
novozgrajenega bloka 6. S tem se je tudi formalno
zakljucil postopek tehni¢nega pregleda. V tem
obdobiju je strokovna komisija, ki jo je imenoval
upravni organ, opravila vec¢ delnih pregledov
objekta in ugotovila, da je zgrajen kakovostno, v
skladu z gradbenimi dovoljenji ter da ne obstajajo
pomanijkljivosti, ki bi preprecevale zacetek
poizkusnega obratovanja.

2.11.2  HE nasrednji Savi

Druzbi HSE je bila z Uredbo o koncesiji za rabo vode
za proizvodnjo EE na delu vodnega telesa reke Save
od JeZice do Suhadola in z Odlo¢bo o dolo€itvi
koncesionarja z dne 22.12.2005 na obmocju srednje
Save, med Medvodami in Suhadolom, podeljena
koncesija za proizvodnjo EE na srednjem odseku
reke Save. Vlada RS je 5.3.2014 sprejela sklep o
nacinu umescanja HE na srednji Savi v prostor, ki
doloca, da bodo HE na obmocju celotne srednje
Save v prostor umescene z dvema drzavnima
prostorskima nacrtoma.

V 2015 so vzporedno potekale aktivnosti in s tem
povezana vlaganja za podpis koncesijske pogodbe,
aktivnosti za pripravo predinvesticijske in
investicijske dokumentacije ter postopkov
umescanja v prostor. Na projektu potekajo
aktivnosti v omejenem obsegu, da se ne zaustavijo
dolgotrajni postopki umescanja v prostor. Med
lastniki druzbe SRESA potekajo pogovori o
konsolidaciji lastnistva in prenosu koncesije na

2.11.3  lzgradnja mHE KneZa

MHE KneZa bo izkoriScala Se preostali razpoloZljiv
hidropotencial reke Kneze, in sicer na odseku med
strojnico mHE KneZke Ravne Il ter zajetjem HE
KneZca. Predviden je koncept preto¢nega tipa.
Derivacija je predvidena v celotni dolzini s tlacnim
cevovodom. V strojnici je predviden en agregat z

2 Poslovno porocilo

Zakljuceni so bili zagonski preizkusi in z dnem 7.6.
zaklju¢eno Se 10 - dnevno pogodbeno poskusno
obratovanje. Zacasni prevzem opreme (PAC)
glavnega pogonskega objekta od dobavitelja
ALSTOM je bil izveden 19.6., proizvodne kapacitete
nadomestnega bloka 6 TES so tako v celoti na
razpolago TES-u in njegovemu lastniku HSE.

Nadaljuje se obdobje enoletnega poskusnega
obratovanja, izvajanje garancijskih meritev in
meritev vplivov na okolje. Pridobitev uporabnega
dovoljenja je odvisna od dolZine poskusnega
obratovanja, ki ga odredi upravni organ po uspesno
opravljenem tehni¢nem pregledu. TES si bo
prizadeval, da uporabno dovoljenje pridobi ¢im pre;j.

Investitor projekta je TES.

druZzbo SRESA. Eden izmed razlogov za nepodpisano
koncesijsko pogodbo je predvsem v Siritvi obmocij
NATURA 2000, ki lahko vpliva na moznost gradnje
nekaterih HE na srednji Savi.

HSE in druga dva druzbenika SRESE (GEN-Energija,
SEL) so stalis¢a, da brez usklajene koncesijske
pogodbe v klju¢nih elementih, ki bi jasno opredelila
delitev bremena med lastniki energetske in ostale
infrastrukture, ter kumulativnhe omejitve dajatev, ni
smotrno nadaljevati z intenzivnimi vlaganji v
aktivnosti na projektu izgradnje HE na srednji Savi.
Optimizacija variant verige na srednji Savi se
nadaljuje z izdelavo tehnicne, investicijske in
projektne dokumentacije za HE Renke, HE Trbovlje
in HE Suhadol. Omenjeni objekti predstavljajo
objekte z najvisjo energetsko proizvodnjo in
obenem izkazujejo najvisjo donosnost.

Trenutno projekt izgradnje HE na srednji Savi
financira HSE.

instalirano mocjo 850 kW, ocenjena letna
proizvodnja je 3,3 GWh. Gradbeno dovoljenje je bilo
pridobljeno 7.10.2014. Gradnja mHE poteka v
skladu s terminskim nacrtom.

Investitor je SENG.
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2.11.4  Ostali proizvodni objekti na OVE

Skupina HSE daje poudarek na izvedbi tistih
proizvodnih objektov, ki v najvecji meri zadostijo
doseganiju ciljev energetsko podnebnega paketa ter
hkrati maksimirajo ekonomski in minimizirajo
okoljski u¢inek. Skupina HSE se zaveda strateske
pomembnosti hidroenergije kot Cistega in
obnovljivega vira. Pri OVE ne gre zanemariti tudi
drugih virov, vendar se zavedamo, da je glede na
naravne danosti kot tudi uposStevaje druge tehnicne,
ekonomske in okoljske dejavnike prav vodna
energija tista, ki bo v Sloveniji prispevala najvec;ji
deleZ k uresni¢evanju 25 % deleza OVE v kon¢ni
porabi. Se vedno je zelo pomembno resevanje
problematike umescanja objektov v prostor in

2.11.5 Vlaganja v zanesljivost proizvodnje

V PV se izvajajo le investicije, ki so nujno potrebe za
zagotavljanje obratovalne zanesljivosti in varnosti
pri proizvodnji premoga. Pomembna investicija je
optimizacija prezracevanja jam PV, ki je vitalnega
pomena za obratovalno zanesljivost in doseganje
dolgorocnih planov proizvodnje premoga. V okviru
tega se bo opredelil tudi status jaska NOP II.

V DEM predstavljajo najpomembnejse investicije v
zanesljivost proizvodnje prenove pretocnih polj na
najstarejsih elektrarnah Dravograd, Vuzenica in
Mariborski Otok ter zamenjava sistema vodenja na
HE Fala.

2.12 INFORMATIKA

Leto 2015 je potekalo v znamenju uvajanja podpore
za nove poslovne procese in vrste izboljsav Ze
vpeljanih resitev. Cilj je zagotoviti druzbi in skupini
HSE konkurencéno prednost s kvalitetno
informacijsko podporo in ponuditi nove razvojne
moznosti.

Nadaljeval se je prenos dobrih praks in poslovnih
modelov v vse druzbe skupine HSE.

Pri tem bo zelo pomagal enoten informacijski
poslovni sistem, ki bo omogocal vpeljavo enotnih
poslovnih procesov v druzbe skupine HSE. V 2015 se
je po zakljuceni implementaciji v druzbi HSE pricelo
s projektom implementacije SAP ERP v druzbe DEM,

2 Poslovno porocilo

povezovanje v elektroenergetski sistem Slovenije,
pridobivanje novih koncesij ter drugih potrebnih
dovoljenj in soglasij kot tudi primerno sodelovanje z
lokalnimi skupnostmi, ki lahko moc¢no vplivajo na
potek postavitve novega proizvodnega objekta.

V 2015 so bili v teku postopki izdelave in
pridobivanja projektne, investicijske in druge
potrebne dokumentacije za izgradnjo mHE na
porecju Drave, Soce, Mure in drugih vodotokih
(mHE Josipdolski potok, mHE Rogoznica, mHE Meza,
mHE Mislinja, mHE Dobrije, mHE Ravne, mHE
Pesnica, itd.). Za mnoge od teh projektov je Ze
pridobljeno vodno dovoljenje.

V SENG so bile na podrodju vlaganja v zanesljivost
proizvodnje v letu 2015 med pomembnejsimi
izvedba novega priklju¢ka mHE Baca na 20kV
omrezje ter obnova 20kV prikljuénega mesta in
transformatorja 20/0,4kV na jezu Podselo. Na
podrocju rekonstrukcij so se izvajala dela na HMO
jez Podselo, zakljucevanje rekonstrukcije Il. faze HE
Doblar I, priprava razpisne dokumentacije za
rekonstrukcijo Il. faze HE Plave |, v teku so bili
razpisni postopki za rekonstrukcijo RTP Plave, itd.

SENG in TES. Gre za vsebinsko in organizacijsko
kompleksen projekt, ki se bo zakljucil konec leta
2016.

V letu 2015 se je vpeljala informacijska podpora
procesu »360 stopinjski pogled na poslovnega
partnerja«. CRM, poslovanje s strankami — osrednja
aplikacija za dostop do podatkov o poslovnih
partnerijih, je bila integrirana z dokumentnim
sistemom, SAP ERP sistemom in sistemom za
podporo trgovanju ENDUR.

Pri dokumentnem sistemu ODOS — se je nadaljevalo
z digitalizacijo papirne dokumentacije in se do
konca leta 2015 v celoti pripravilo na E-racune.
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Osnova funkcije informacijske podpore je enotna in
kvalitetna tehnoloska infrastruktura, ki je
stroskovno ucinkovita. V 2015 so se povecale
pomnilniske zmogljivosti in hitrost prenosa
podatkov. Posodobljeno je bilo nadzorno okolje, s
katerim se spremlja delovanje sistemskega okolja v
realnem casu, kar omogoca boljsi pregled in vec
moznosti pravocasnega ukrepanja.

Zacela se je tudi celovita prenova ORACLE okolja, ki
vsebuje tako zamenjavo strojnega in pomnilniskega

2.13 ANALIZA USPESNOSTI POSLOVANJA®

2.13.1  Analiza uspesnosti poslovanja druzbe
HSE d.o.o.

V letu 2015 je druzba HSE poslovala s CISTIM
POSLOVNIM IZIDOM / izgubo visini 323,1 mio EUR,
kar je v celoti posledica opravljenih slabitev DFN v
odvisne druzbe v visini 377,9 mio EUR. Brez
izvedenih slabitev bi druzba poslovala s ¢istim
dobi¢ckom v visini 54,9 mio EUR, kar pa je vseeno
manj kot v preteklem letu, ko je Cisti poslovni izid
znasal 140,8 mio EUR. Pri tem je potrebno
upostevati, da so pozitivno na visino Cistega
poslovnega izida leta 2014 vplivali: izjemno ugodna
hidrologija, viSja povprecna veleprodajna cena EE,
bistveno visje izplacilo deleZev v dobi¢ku odvisnih
druzb, dobicek pri prodaji 35,6 % deleza v HESS in
odhodki. Zaradi navedenega so glede na preteklo
leto niZji EBIT, EBITDA in kazalnika donosnosti
kapitala in sredstev, ki sta negativna.

Zaradi nizZjih povprecnih veleprodajnih cen EE so
CISTI PRIHODKI OD PRODAJE v vi$ini 1.303,1 mio
EUR za 1 % niZji glede na preteklo leto. Cisti prihodki
od prodaje na domacem trgu so visji za 3 % zaradi
visjih prodajnih kolicin, Cisti prihodki na tujem trgu
pa so, kljub visjim prodajnim koli¢inam nizji za 3 %
zaradi nizjih povprecnih prodajnih cen. Na
domacem trgu je bilo realiziranih 44 %, na tujem pa
56 % Cistih prihodkov od prodaje. KOLICINSKA
PRODAJA Vv ViSini 29.131 GWh je za 5 % viSja zaradi
povecanih trgovalnih aktivnosti na slovenskem in
tujem trgu ter pricetka trgovanja znotraj dneva.

3 To poglavje je potrebno brati v povezavi z racunovodskim porocilom druzbe HSE.
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okolja, kot prehod v nov model izvajanja
licenciranja, kar bo v 2016 omogocilo sodobno in
visoko razpoloZljivo podatkovno okolje.

CELOTNA ZADOLZENOST druzbe na dan
31.12.2015 je v visini 214,6 mio EUR, kar je bistveno
vel v primerjavi s stanjem konec leta 2014. Konec
leta 2015 je druzba ¢rpala dolgoroc¢no posojilo v
viSini 15 mio EUR za zagotovitev trajnih obratnih
sredstev ter 105 mio EUR premostitvenega
kratkoro¢nega posojila do zagotovitve dolgorocnih
virov financiranja.

Druzba je tudi v letu 2015 izvajala financiranje
nadomestnega bloka 6 TES. Ker je bil test zasebnega
investitorja uspesen je bilo reSeno vprasanje
drzavnih pomodi, zato je bila izvedena
dokapitalizacija TES s konverzijo kratkoro¢nih
financnih terjatev iz naslova pogodb o prevzemu
dolga v DFN v TES v visini 248,5 mio EUR (82,4 mio
EUR iz leta 2015, 155,9 mio EUR iz leta 2014 in 10,2
mio EUR iz leta 2013). Druzba je TESu v letu 2015
poleg dokapitalizacije uspela zagotoviti Se 78,7 mio
EUR dolgorocnih posojil za dokoncanje investicije
nadomestni blok 6 ter pokrivanje obveznosti, ki
izhajajo iz obstojecih kreditov, najetih za
financiranje projekta izgradnje nadomestni blok 6.

Ker je bil test zasebnega investitorja uspesen je
druzba HSE v letu 2015 dokapitalizirala tudi druzbo
PV v skupni visini 71,6 mio EUR, in sicer s stvarnim
vloZzkom v visini 37,6 mio EUR (oprema v visini 21,6
mio EUR in dani kratkoroc¢ni kredit v visini 16,0 mio
EUR) ter z denarnim vloZzkom v visini 34,0 mio EUR.
Druzbi PV je bilo poleg dokapitalizacije odobreno
dolgorocno posojilo v visini 6,1 mio EUR.

V okviru skupine HSE si je druzba HSE v letu 2015
dodatno likvidnost uspela zagotoviti tudi iz prostih
denarnih sredstev druzbe DEM v visini 30 mio EUR.

Zaradi izvedenih slabitev je KAPITAL konec leta
2015 glede na konec leta 2014 nizji za 28 %. Na dan
31.12.2015 izguba presega polovico osnovnega

STRAN 59 0D 256



kapitala, vendar jo je moZno pokriti v okviru drugih
rezerv iz dobicka. Druzba je kapitalsko ustrezna.

V strukturi virov financiranja se je povecal delez
kratkorocnih virov, kar je posledica kratkoro¢nega
premostitvenega zadolZevanja.

2.13.2  Analiza uspesnosti poslovanja skupine HSE

Da bi se zaostrenim razmeram na trgu EE ¢im bolj
prilagodili, smo v letu 2015 izvajali postopne in
premisljene ukrepe optimizacije in racionalizacije
poslovanja, s katerimi smo zmanjsevali vpliv
zaostrenih gospodarskih razmer na poslovanje
skupine HSE in ohranjali finanéno vzdrino
poslovanje. Kljub izvedenim ukrepom optimizacije
in racionalizacije poslovanja, ki se odrazajo v nizjih
stroskih dela, materiala in storitev, je CISTI
POSLOVNI 1ZID skupine HSE izguba v visini 480,1
mio EUR. Razlog so opravljene slabitve in odpisi
sredstev, terjatev in zalog (predvsem druzbe TES in
skupine PV), ki so v viSini 484,0 mio EUR. Brez
izvedenih slabitev bi skupina HSE poslovala s
pozitivnim poslovnim izidom iz poslovanja v visini
40,4 mio EUR, kar pa je manj kot v preteklem letu.
Tudi v letu 2015 so bile razmere na trgu z EE
izjemno zahtevne. Padec povprecnih veleprodajnih
cen in slaba hidrologija so negativno vplivali na
poslovni izid iz poslovanja - EBIT, ravno tako pa tudi
nizji prihodki od prodaje storitev, kar so razlogi tudi
za nizji EBITDA, ki pa je pozitiven v visini 121,6 mio
EUR. Zaradi aktiviranja nadomestnega bloka 6 TES v
letu 2015 se stroski obresti pripoznajo med
finan¢nimi odhodki, kar je poleg dodatnega
zadolZevanja, razlog za visje financne odhodke, ki so
negativno vplivali na Cisti poslovni izid skupine.

CISTI PRIHODKI OD PRODAJE leta 2015 so v viini
1.224,0 mio EUR in so za 3 % niZji glede na preteklo
leto, predvsem zaradi nizjih prihodkov od prodaje
storitev. Kljub niZjim povprecnim veleprodajnim
cenam EE, so Cisti prihodki od prodaje EE na nivoju
preteklega leta, zaradi povecanih trgovalnih
aktivnosti na slovenskem in tujem trgu ter pric¢etka
trgovanja znotraj dneva. Posledi¢no je KOLICINSKA
PRODAJA za 6 % visja glede na preteklo leto in je v
visini 27.194 GWh.

Hidrologija v letu 2015 je bila pod dolgoletnim
povprecjem, kar je tudi razlog za nizjo
PROIZVODNJO. Druzbe skupine HSE so v letu 2015
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SREDSTVA druzbe so konec leta 2015 za 13 % niZja
glede na stanje konec leta 2014 zaradi slabitev DFN
v odvisne druzbe. V strukturi sredstev so se
povecala dolgorocna sredstva zaradi dolgorocnih
posojil, danih TESu in PVju.

proizvedle 6.763 GWh EE o0z. 18 % manj kot v
preteklem letu. HE so proizvedle za 2.142 GWh
manj, CHE je proizvedla za 8,6 GWh ve¢, TE pa 603
GWh vec kot v preteklem letu.

Zaradi opravljenih slabitev sredstev je stanje
SREDSTEV skupine HSE na dan 31.12.2015 za 18 %
nizje glede na stanje konec preteklega leta, KAPITAL
je nizji za 33 %, kazalnika donosnosti kapitala in
sredstev pa sta negativna.

Konec leta 2015 je druzba HSE ¢rpala dolgoroéno
posojilo v visSini 15 mio EUR za zagotovitev trajnih
obratnih sredstev skupine HSE ter ¢rpala 105 mio
EUR premostitvenega kratkoroénega posojila do
zagotovitve dolgorocnih virov financiranja, kar sta
razloga za ve¢jo ZADOLZENOST skupine HSE na dan
31.12.2015 glede na stanje konec leta 2014. V
strukturi zadolzenosti se je znizal delez dolgorocnih
finan¢nih obveznosti, zaradi prenosa dolgoro¢nega
posojila TES do EIB v vi$ini 110,0 mio EUR ter
sorazmernega dela dolgoro¢nega kredita TES do
EBRD v visini 37,8 mio EUR na kratkoroc¢ni del
finanénih obveznosti, kar je vse TES v januarju 2016
pred¢asno odplacal.

Na dan 31.12.2015 je bilo v skupini HSE
ZAPOSLENIH 3.390 delavceyv, kar je za 281 manj v
primerjavi s stanjem konec leta 2014. Skupina je v
fazi finan¢nega in poslovnega prestrukturiranja.

Iz strukture financnega poloZaja je razvidno, da
skupina HSE na presecni dan 31.12.2015 s
kratkoro¢nimi viri financira dolgoro¢na sredstva.
Druzba HSE je konec leta 2015 ¢rpala kratkoro¢no
premostitveno posojilo v visini 105 mio EUR do
zagotovitve dolgorocnih virov. Z zagotovitvijo
dolgorocnih virov sredstev se bo struktura
financnega poloZaja skupine HSE izboljsala.

Zaostrene razmere, v katerih skupina HSE posluje,
terjajo od poslovodstev druzb spremljanje in
zagotavljanje kapitalske ustreznosti. Druzbe skupine
PV in TES so izdelale NFPP-je, ki so usmerjeni v
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ukrepe, ki terjajo stroskovno racionalizacijo,
poslovno in finanéno prestrukturiranje ter
dezinvestiranje poslovno nepotrebnih sredstev.

Po evidentiranju oslabitve sredstev je druzba TES
izdelala analizo in dokaz placilne sposobnosti, ker je
bila po dolocilih ZFPPIPP izpostavljena domneva, da
je druzba TES dolgoroéno placilno nesposobna, saj
je nadan 31.12.2015 ocenjena visSina nepokrite
izgube, predvsem iz naslova oslabitve sredstev,
dosegla polovico osnovnega kapitala druzbe. V
analizi je bilo ugotovljeno, da iz predracunskega
denarnega toka za obdobje 2016 — 2030, ki je
sestavljen na podlagi zadnjih potrjenih dolgoroc¢nih
projekcij izhaja, da je druzba placilno sposobna ob
dodatnem zadolZevanju pri obvladujoci druzbi.
Popravljalni ukrep je finan¢no prestrukturiranje
dolga do HSE v kapitalske rezerve.

2 Poslovno porocilo

Druzbe HTZ, Gost in Golte so glede na nerevidirane
izkaze na dan 31.12.2015 kapitalsko neustrezne in s
tem insolventne. Za odpravo insolventnosti so
druzbe v skladu z ZFPPIPP v letu 2015 Ze pricele
izvajati ustrezne ukrepe in postopke, s katerimi bo
insolventnost omenjenih druzb v letu 2016
odpravljena. Dne 5.4.2016 je bil na OkroZznem
sodis¢u v Celju izdan Sklep o poenostavljenem
zniZzanju osnovnega kapitala druzbe HTZ. Za druzbo
Gost druzba PV nacrtuje prestrukturiranje. Dne
16.3.2016 je postal pravnomocen sklep za
poenostavljeno prisilno poravnavo druzbe Golte.

Kapitalsko neustrezna je tudi druzba TET —v
likvidaciji. Na skups¢ini druzbe je bil 17.11.2014
sprejet sklep o poenostavljenem zmanjsanju
kapitala in redni likvidaciji druzbe.

Struktura izkaza finan¢nega polozaja skupine HSE in druzbe HSE na

dan 31.12.2015

SKUPINA HSE
87% 80%
13% 20%
SREDSTVA VIRI SR.
[ Kratkorocna [ Dolgorocna

DruZBA HSE
525 75%
18% 25%
SREDSTVA VIRI SR.
I Kratkoro¢na [ Dolgoroéna
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Razmerje med kapitalom in dolgovi (finan¢ni in poslovni) v skupini
HSE na dan 31.12.2015 in 31.12.2014

2015

46%

APITAL

88%

12%

= 1IN

20% Poslovni

Razmerje med kapitalom in dolgovi (financ¢ni in poslovni) v druzbi
HSE na dan 31.12.2015 in 31.12.2014

2015

APITA
70%

61%

39% Poslovni

2014

// 0@
“’;‘;'%\

63%

37%

Neto financ¢ni dolg skupine HSE in druzbe HSE na dan 31.12.2015 in

31.12.2015
SKUPINA HSE
v mio EUR
936
848
2015 2014

DRruUZBA HSE
v mio EUR
157

48

2015 2014
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2 Poslovno porocilo

Prikaz vrednosti sredstev, viSine celotnega kapitala na dan
31.12.2015 ter dosezeni poslovni rezultati druzb skupine HSE v letu

2015

HOLDING SLOVENSKE ELEKTRARNE d.o.o.

vrednost sredstev v EUR

1.206.606.876

visina cel kapitalav EUR

829.661.563

Cisti poslovni izid v EUR

(323.117.370)

TERMOELEKTRARNA SOSTANJ d.o.o.

HSE INVEST d.o.o.

delez HSE 100,0 % delez HSE 100,0 % deleZ HSE neposredno 25,0 %
vrednost sredstev v EUR 523.229.721 vrednost sredstev v EUR 1.119.823.870 deleZ HSE posredno 75,0 %
vi$ina celotnega kapitala v EUR 510.769.294 viSina celotnega kapitala v EUR 215.820.023 vrednost sredstev v EUR 2.982.012
Cisti poslovni izid v EUR 8.671.945 Cisti poslovni izid v EUR (459.045.867) visina celotnega kapitala v EUR 1.731.435
Cisti poslovni izid v EUR 428.872
TERMOELEKTRARNA TRBOVLJE d.o.o.
- v likvidaciji SOENERGETIKA d.o.o
delez HSE 100,0 % delez HSE 100,0 % delez HSE 25,0 %
vrednost sredstev v EUR 254.005.101 vrednost sredstev v EUR 7.826.079 vrednost sredstev v EUR 4.563.827
vi$ina celotnega kapitala v EUR 205.889.057 vidina celotnega kapitala v EUR (3.098.191) vidina celotnega kapitala v EUR 1.853.135
Cisti poslovni izid v EUR 6.172.466 Cisti poslovni izid v EUR (623.102) Cisti poslovni izid v EUR 646.289
PREMOGOVNIK VELENJE d.d. HSE ADRIA d.o.o.
delei HSE 60,0 % delez HSE 99,2 % delez HSE 100,0 %
vrednost sredstev v EUR 76.435 vrednost sredstev v EUR 123.624.126 vrednost sredstev v EUR 9.959.085
visina celotnega kapitala v EUR 76.424 visina celotnega kapitala v EUR 40.228.450 visina celotnega kapitala v EUR 980.106
Cisti poslovni izid v EUR* (600) Cisti poslovni izid v EUR (69.934.023) Cisti poslovni izid v EUR 290.465
*SRESA je ustanovljena za namen izgradnje HE na srednji Savi. Nosilec koncesijske
pravice je Se vedno HSE d.o.o.
HSE BE d.o.o. HSE MAK ENERGY DOOEL HSE BH d.o.o.
delez HSE 100,0 % delez HSE 100,0 % delez HSE 100,0 %
vrednost sredstev v EUR 1.803.904 vrednost sredstev v EUR 75.551 vrednost sredstev v EUR 3.298.367
visina celotnega kapitala v EUR 710.319 visina celotnega kapitala v EUR 70.075 visina celotnega kapitala v EUR 567.489
Cisti poslovni izid v EUR 2.125 Cisti poslovni izid v EUR* (25.129) Cisti poslovni izid v EUR 26.497

* Zaradi razmer na trgu druzba HSE MAK ENERGY DOOEL v letu 2015 ni

opravljala posloviz trgovanja.
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2.13.3

STOPNJA LASTNISKOSTI FINANCIRANJA

Kazalniki obvladujoce druzbe*

31.12.2015 31.12.2014

1. Kapital in obveznosti 1.206.606.876 1.394.651.222
2. Kapital 829.661.563 1.152.425.385
Stopnja lastniskosti financiranja=2 / 1 68,76 82,63
STOPNJA DOLGOROCNOSTI FINANCIRANJA 31.12.2015 31.12.2014
1. Kapital 829.661.563 1.152.425.385
2. Dolgoro¢ne obveznosti 71.321.476 69.071.477
3. Skupaj (1+2) 900.983.039 1.221.496.862
4. Kapital in obveznosti 1.206.606.876 1.394.651.222
Stopnja dolgorocnosti financiranja =3 / 4 74,67 87,58
STOPNJA OSNOVNOSTI INVESTIRANJA 31.12.2015 31.12.2014
1. Nepremicnine, naprave in oprema 11.820.636 34.947.327
2. Neopredmetena sredstva 21.237.138 24.444.729
3. Skupaj stalna sredstva po neodpisani vrednosti ( 1+2) 33.057.774 59.392.056
4. Sredstva 1.206.606.876 1.394.651.222
Stopnja osnovnosti investiranja = 3 / 4 2,74 4,26
STOPNJA DOLGOROCNOSTI INVESTIRANJA 31.12.2015 31.12.2014
1. Nepremicnine, naprave in oprema 11.820.636 34.947.327
2. Neopredmetena sredstva 21.237.138 24.444.729
4. Dolgorocne finanéne nalozbe v odvisne druzbe 826.253.551 884.084.518
5. Ostale dolgorocne finan¢ne nalozbe in posojila 126.994.860 40.880.442
6. Dolgoroéne poslovne terjatve 535.689 530.936
8.Skupaj (1+2+3+4+5+6+7) 986.841.874 984.887.952
9. Sredstva 1.206.606.876 1.394.651.222
Stopnja dolgorocnosti investiranja=8 / 9 81,79 70,62
KOEFICIENT KAPITALSKE POKRITOSTI

OSNOVNIH SREDSTEV 31.12.2015 31.12.2014
1. Kapital 829.661.563 1.152.425.385
2. Nepremicnine, naprave in oprema 11.820.636 34.947.327
3. Neopredmetena sredstva 21.237.138 24.444.729
4. Skupaj stalna sredstva po neodpisani vrednosti (2 +3) 33.057.774 59.392.056
Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev

=1/4 25,10 19,40
KOEFICIENT NEPOSREDNE POKRITOSTI KRATK.

OBV. (HITRI KOEFICIENT) 31.12.2015 31.12.2014
1. Denar in denarni ustrezniki 57.156.932 28.360.621
2. Kratkorocne finanéne nalozbe 7.779.330 193.014.788
3. Skupaj likvidna sredstva (1+2) 64.936.261 221.375.409
4. Kratkorotne obveznosti 305.623.837 173.154.359
Koef. neposredne pokritosti kratk. obv. (hitri koef.)

=3/4 0,21 1,28

4 Zneski so v EUR.

2 Poslovno porocilo

Konec decembra 2015 predstavlja kapital druzbe 69
% vseh obveznosti do virov sredstev. Stopnja
lastniskosti financiranja je niZja v primerjavi s
stanjem konec leta 2014 predvsem zaradi niZjega
kapitala kot posledica slabitev DFN.

Druzba je 75
dolgoro¢nimi viri in 25 % s kratkoro¢nimi viri.
Stopnja dolgoroc¢nosti financiranja je nizja v
primerjavi s stanjem konec leta 2014 zaradi niZjega
kapitala kot posledica slabitev DFN.

% svojih sredstev financirala z

DeleZ stalnih sredstev med sredstvi druzbe znasa
2,74 %. V primerjavi s stanjem konec leta 2014 je
niZji zaradi dokapitalizacije PV s stvarnim vliozkom.

Vsa dolgorocna sredstva predstavljajo 82 % celotnih
sredstev druzbe. Vrednost kazalnika je v primerjavi
s stanjem konec leta 2014 viSja predvsem zaradi
nizjih sredstev.

Vrednost koeficienta kapitalske pokritosti osnovnih
sredstev je konec decembra 2015 znasala 25,10, kar
pomeni, da so bila z lastniskim kapitalom v celoti
financirana najbolj nelikvidna sredstva. Koeficient
kapitalske pokritosti je v
primerjavi s stanjem konec leta 2014 visji predvsem
zaradi

osnovnih sredstev
izvedene dokapitalizacije druzbe PV s
stvarnim vlozkom.

Hitri koeficient prikazuje razmerje med likvidnimi
sredstvi in
decembra 2015 je znasal 0,21, kar je manj kot konec
leta 2014. Med kratkoro¢nimi finanéni obveznostmi

kratkoro¢nimi obveznostmi. Konec

je izkazano premostitveno posojilo v visini 105 mio
EUR do pridobitve dolgorocnega
kratkoro¢no posojilo od odvisne druzbe v visini 30

vira ter
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KOEFICIENT POSPESENE POKRITOSTI KRATK.

OBV. (POSPESENI KOEFICIENT) 31.12.2015 31.12.2014
1. Denar in denarni ustrezniki 57.156.932 28.360.621
2. Kratkorocne finanéne nalozbe 7.779.330 193.014.788
3. Kratkoro¢ne poslovne terjatve 142.223.711 178.782.176
4. Skupaj (1+2+3) 207.159.972 400.157.585
5. Kratkorocne obveznosti 305.623.837 173.154.359
Koeficient pospesSene pokritosti kratk. obveznosti

=4/5 0,68 2,31
KOEFICIENT KRATKOROCNE POKRITOSTI

KRATK. OBV. (KRATKOROCNI KOEF.) 31.12.2015 31.12.2014
1. Kratkoro¢na sredstva 215.181.325 405.130.221
2. Kratkoroéne obveznosti 305.623.837 173.154.359
Koeficient kratk. pokritosti kratk. obv. (kratk. obv.)

=1/2 0,70 2,34
KOEFICIENT GOSPODARNOSTI POSLOVANJA 2015 2014

1. Poslovni prihodki 1.303.650.513 1.313.019.784
2. Poslovni odhodki 1.253.398.195 1.214.797.688
Koeficient gospodarnosti poslovanja=1/ 2 1,04 1,08
KOEFICIENT CISTE DOBICKONOSNOSTI

KAPITALA (ROE) 2015 2014

1. Cisti poslovni izid (323.117.370) 140.823.164
2. Povpreéni kapital 991.043.474 1.080.676.541
Koeficient ciste dobickonosnosti kapitala =1/ 2 (0,326) 0,130
KOEFICIENT CISTE DOBICKONOSNOSTI

SREDSTEV (ROA) 2015 2014

1. Cisti poslovni izid (323.117.370) 140.823.164
2. Povprecna sredstva 1.300.629.049 1.354.251.585
Koeficient ¢iste dobickonosnosti sredstev= 1/ 2 (0,248) 0,104

2 Poslovno porocilo

mio EUR. Kratkorocne finan¢ne nalozbe so se
znizale na racun konverzije kratkoro¢nih financnih
terjatev do TES v DFN TES ter
kratkorocnega kredita PV v DFN PV.

konverzije

Vrednost pospeSenega koeficienta je konec
2015 znasala 0,68. Kazalnik
primerjavi s stanjem konec leta 2014 niZji zaradi
zgoraj omenjenih  kratkorocnih  posojil  ter

dokapitalizacije TES in PV.

decembra je v

Kratkoro€ni koeficient je na presecni dan
31.12.2015 znasal 0,7. Kazalnik je v primerjavi s
stanjem konec leta 2014 nizji zaradi zgoraj
omenjenih kratkoroc¢nih posojil ter dokapitalizacije

TES in PV.

V letu 2015 je druzba ustvarila 4 % vec poslovnih
prihodkov kot so znasali poslovni odhodki. Kazalnik
je glede na leto 2014 nekoliko niZji, zaradi nizZjih
povprecnih veleprodajnih cen EE v letu 2015 ter
zaradi bistveno boljse hidrologije v letu 2014 (visja
proizvodnja iz HE).

ROE za leto 2015 je negativen zaradi izvedenih

slabitev  dolgoroénih  finan¢nih  nalozb. Brez
upostevanja slabitev bi bil kazalnik ROE pozitiven,
vendar niZji v primerjavi z letom 2014, zaradi v letu
2014
delezev v dobicku druzb, slabSe hidrologije v letu

2015 glede na leto 2014 ter padca cen na trgu EE.

realiziranih bistveno visjih prihodkov od

(ROA) za leto 2015 je
negativna. Brez upostevanja slabitev bi bil kazalnik

Donosnost  sredstev
ROA pozitiven, vendar nizji glede na preteklo leto
zaradi v letu 2014 realiziranih bistveno visjih
prihodkov od delezev v dobicku druzb, slabse
hidrologije v letu 2015 glede na leto 2014 ter padca
cen na trgu EE.
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DODANA VREDNOST 2015 2014

1. Poslovni prihodki 1.303.650.513 1.313.019.784
2. Stroski blaga, materiala in storitev 1.242.235.876 1.204.197.544
3. Drugi poslovni odhodki 566.874 752.557
Dodana vrednost = 1-2-3 60.847.762 108.069.683
DODANA VREDNOST / ZAPOSLENEGA 2015 2014

1. Dodana vrednost 60.847.762 108.069.683
2. Povprecno $tevilo zaposlenih* 138 132
Dodana vrednost/zaposlenega = 1/2 440.926 821.823
* povprecno Stevilo zaposlenih je izracunano na podlagi povprecnih stanj zaposlenih na dan 31.12.

KOEFICIENT DOLGOVNO - KAPITALSKEGA

RAZMERJA 31.12.2015 31.12.2014
1. Kratkorocne finanéne obveznosti 147.028.450 11.588.915
2. Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti 67.539.830 64.783.541
3. Celotne finan¢ne obveznosti (1+2) 214.568.280 76.372.457
4. Kapital 829.661.563 1.152.425.385
Koeficient dolgovno - kapitalskega razmerja =3 / 4 0,26 0,07
CELOTNE FINANCNE OBVEZNOSTI / EBITDA 2015 2014

1. Kratkorocne finanéne obveznosti 147.028.450 11.588.915
2. Dolgorocne financne obveznosti 67.539.830 64.783.541
3. Celotne finan¢ne obveznosti (1+2) 214.568.280 76.372.457
4. EBIT - Poslovni izid iz poslovanja 50.252.318 98.222.096
5. Odpisi vrednosti 3.168.205 1.411.989
6.EBITDA (4+5) 53.420.522 99.634.086
Celotne finanéne obveznosti / EBITDA=3 / 6 4,02 0,77
EBITDA / Finanéni odhodki iz prejetih posojil 2015 2014

1. EBIT - Poslovni izid iz poslovanja 50.252.318 98.222.096
2. Odpisi vrednosti 3.168.205 1.411.989
3.EBITDA(1+2) 53.420.522 99.634.086
4. Finanéni odhodki iz prejetih posojil 5.533.045 3.965.944
EBITDA / Finanéni odhodki iz posojil = 3 / 4 9,65 25,12
Celotne finan¢ne obveznosti / Sredstva 31.12.2015 31.12.2014
1. Dolgoroéne finanéne obveznosti 67.539.830 64.783.541
2. Kratkoroéne financne obveznosti 147.028.450 11.588.915
3. Celotne finan¢ne obveznosti (1+2) 214.568.280 76.372.457

4. Sredstva

1.206.606.876

1.394.651.222

Celotne finanéne obveznosti / Sredstva =3 / 4

STOPNJA DIVIDENDNOSTI KAPITALA

0,18

0,05

2 Poslovno porocilo

Dodana vrednost leta 2015 znasa 60.847.762 EUR. V
primerjavi s preteklim letom je nizja predvsem
zaradi slabse hidrologije ter padca cen EE.

Dodana vrednost na zaposlenega leta 2015 v visini
440.926 EUR je glede na preteklo leto nizja zaradi
nizje nekoliko viSjega
povprecnega Stevila zaposlenih.

dodane vrednosti ter

Kazalnik celotne finanéne obveznosti/kapital je v
primerjavi s stanjem na dan 31.12.2014 nizji zaradi
dodatnih zadolZitev in niZjega kapitala.

Kazalnik, ki pokaze razmerje med zadolzenostjo
druzbe in EBITDA, je v primerjavi s stanjem konec
leta 2014 visji zaradi dodatnih zadolZitev ter niZjega
EBITDA, ki je posledica slabse hidrologije in padca
povprecnih veleprodajnih cen EE.

Kazalnik, ki kaze razmerje med EBITDA in finan¢nimi
odhodki za obresti, je v primerjavi s preteklim letom

nizji zaradi nizjega EBITDA ter visjih financnih
odhodkov.
Delez celotnih finanénih obveznosti glede na

sredstva je konec decembra 2015 znasal 0,18. V
primerjavi s preteklim letom je kazalnik visji zaradi
dodatnih dolgorocnih
financ¢nih nalozb.

zadolzitev ter slabitev

Druzba HSE v letu 2015 ni izplacala bilan¢nega
dobicka lastniku. Na podlagi predloga poslovodstva
in NS HSE je lastnik sprejel sklep, da se bilancni
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2.13.4  Kazalniki skupine HSE®

31.12.2014

STOPNJA LASTNISKOSTI FINANCIRANJA

1. Kapital in obveznosti 2.233.923.431 2.728.888.082
2. Kapital 991.749.078 1.471.547.419
Stopnja lastniskosti financiranja =2 / 1 53,92

STOPNJA DOLGOROCNOSTI FINANCIRANJA

- 31.12.2014

1. Kapital 991.749.078 1.471.547.419
2. Dolgorocne obveznosti 786.957.878 937.281.163
3. Skupaj (1+2) 1.778.706.956 2.408.828.582
4. Kapital in obveznosti 2.233.923.431 2.728.888.082
Stopnja dolgorocnosti financiranja =3 / 4 88,27

STOPNJA OSNOVNOSTI INVESTIRANJA

- 31.12.2014

1. Nepremicnine, naprave in oprema 1.769.006.910 2.241.267.011
2. Neopredmetena sredstva 20.180.784 22.567.489
3. Skupaj stalna sredstva po neodpisani vrednosti (1+2) 1.789.187.694 2.263.834.500
4. Sredstva 2.233.923.431 2.728.888.082

- 82,96

Stopnja osnovnosti investiranja =3 / 4

STOPNJA DOLGOROCNOSTI INVESTIRANJA

31.12.2014

1. Nepremic¢nine, naprave in oprema 1.769.006.910 2.241.267.011
2. Neopredmetena sredstva 20.180.784 22.567.489
3. Nalozbene nepremicnine 6.703.254 0
5. Ostale dolgorocne finanéne nalozbe in posojila 136.550.516 135.548.014
6. Dolgorocne poslovne terjatve 1.102.917 819.330
7. Druga dolgorocna sredstva 566.301 600.857
8. Skupaj (1+2+3+4+5+6+7) 1.934.110.682 2.400.802.701
9. Sredstva 2.233.923.431 2.728.888.082
Stopnja dolgorocnosti investiranja =8 / 9 87,98

5 Zneski so v EUR.

2 Poslovno porocilo

dobic¢ek leta 2014 v visini 78,5 mio EUR, zaradi
visokih nacrtovanih investicij skupine HSE razporedi
v druge rezerve iz dobicka.

Konec decembra 2015 predstavlja kapital skupine
44 % vseh obveznosti do virov sredstev. Stopnja
lastniskosti financiranja je nizja v primerjavi s
stanjem konec leta 2014 zaradi nizjega kapitala kot
posledica oslabitev sredstev.

Skupina je 80 % svojih sredstev financirala z
dolgoro¢nimi viri in 20 % s kratkoroCnimi viri.
Stopnja dolgoroc¢nosti financiranja
primerjavi s stanjem konec leta 2014 zaradi niZjega
kapitala ter nizje dolgoro¢ne zadolzenosti.

je niZa v

Konec leta 2015 je delez stalnih sredstev med
skupine 80 %. Stopnja
investiranja je v primerjavi s koncem leta 2014 niZja
zaradi izvedenih slabitev sredstev.

sredstvi osnovnosti

Vsa dolgorocna sredstva skupine predstavljajo 87 %
celotnih sredstev skupine. V primerjavi s stanjem
konec leta 2014 je stopnja dolgorocni investiranja
nizja zaradi slabitve sredstev.
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KOEFICIENT KAPITALSKE POKRITOSTI
OSNOVNIH SREDSTEV

- 31.12.2014

1. Kapital 991.749.078 1.471.547.419
2. Nepremicnine, naprave in oprema 1.769.006.910 2.241.267.011
3. Neopredmetena sredstva 20.180.784 22.567.489
4. Skupaj stalna sredstva po neodpisani vrednosti (2 +3) 1.789.187.694 2.263.834.500
Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev

=1/4 0,65
KOEFICIENT NEPOSREDNE POKRITOSTI KRATK. -

OBV. (HITRI KOEFICIENT) 31.12.2014
1. Denar in denarni ustrezniki 78.880.281 88.298.173
2. Kratkoroéne financne nalozbe 19.819.239 6.024.008
3. Skupaj likvidna sredstva ( 1+2) 98.699.520 94.322.181
4. Kratkorocne obveznosti 455.216.475 320.059.500
Koef. neposredne pokritosti kratk. obv. (hitri koef.)

=3/4 0,29

KOEFICIENT POSPESENE POKRITOSTI KRATK.
OBV. (POSPESENI KOEFICIENT)

- 31.12.2014

1. Denar in denarni ustrezniki 78.880.281 88.298.173
2. Kratkoro¢ne finanéne nalozbe 19.819.239 6.024.008
3. Kratkoroéne poslovne terjatve 156.427.573 186.022.917
4. Skupaj (1+2+3) 255.127.093 280.345.098
5. Kratkoroéne obveznosti 455.216.475 320.059.500

Koeficient pospesene pokritosti kratk. obveznosti
=4/5

- 0,88
- 31.12.2014

KOEFICIENT KRATKOROCNE POKRITOSTI
KRATK. OBV. (KRATKOROCNI KOEF.)

1. Kratkorocna sredstva 294.806.652 322.914.246
2. Kratkoroéne obveznosti 455.216.475 320.059.500
Koeficient kratk. pokritosti kratk. obv. (kratk. obv.)

=1/2 1,01

- 2014

KOEFICIENT GOSPODARNOSTI POSLOVANJA

1. Poslovni prihodki 1.272.822.916 1.313.364.578
2. Poslovni odhodki 1.715.747.600 1.324.343.838
Koeficient gospodarnosti poslovanja =1 / 2 0,99

KOEFICIENT CISTE DOBICKONOSNOSTI
KAPITALA (ROE)

- 2014

1. Cisti poslovni izid (480.102.728) (35.690.435)
2. Povprecni kapital 1.231.648.249 1.509.167.246
Koeficient ciste dobickonosnosti kapitala=1 / 2 (0,024)

2 Poslovno porocilo

Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev je
konec leta 2015 znasal 0,55, kar pomeni, da se s
kapitalom financira nekoliko ve¢ kot polovica
nelikvidnih sredstev. V primerjavi s stanjem konec
leta 2014 je vrednost koeficienta nizja, zaradi
nizjega kapitala.

Hitri koeficient prikazuje razmerje med likvidnimi
sredstvi in kratkorocnimi obveznostmi. Konec
decembra 2015 je znasal 0,22, kar pomeni, da je
skupina z likvidnimi sredstvi pokrila 22 % svojih
kratkoro¢nih obveznosti. Kazalnik je v primerjavi s
stanjem konec leta 2014 nizji zaradi
kratkorocnih obveznosti (premostitvenega
kratkoro¢nega financiranja).

vigjih

Vrednost
decembra

pospesenega koeficienta je konec
2015 znasala 0,56. je v
primerjavi s stanjem konec leta 2014 nizji zaradi
visjih kratkorocnih obveznosti.

Kazalnik

Kratkoro¢ni  koeficient je na presecni dan
31.12.2015 znasal 0,65. Kazalnik je v primerjavi s
stanjem konec leta 2014 niZji zaradi c¢rpanja

kratkoro¢nega premostitvenega kredita.

V letu 2015 je skupina ustvarila 26 % manj
poslovnih prihodkov kot so znasali poslovni odhodki
zaradi opravljenih slabitev sredstev. Kazalnik je
slabsi glede na leto 2014 zaradi izvedenih oslabitev
sredstev, slabSe hidrologije, padca povprecnih
veleprodajnih cen EE in niZjih prihodkov od prodaje

storitev.

Koeficient Ciste dobickonostnosti kapitala (ROE) je
za leto 2015 negativen zaradi izvedenih slabitev.
Brez izvedenih slabitev bi bil kazalnik pozitiven,
vendar niZji glede na preteklo leto zaradi zgoraj
opisanih razlogov.
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KOEFICIENT CISTE DOBICKONOSNOSTI
SREDSTEV (ROA)

1. Cisti poslovni izid

F

2014

(480.102.728)
2.481.405.757

(35.690.435)
2.779.704.790

2. Povpreéna sredstva

Koeficient ¢iste dobickonosnosti sredstev= 1/ 2 (0,013)

DODANA VREDNOST 2014

%

1. Poslovni prihodki 1.272.822.916 1.313.364.578
2. Stroski blaga, materiala in storitev 960.389.143 935.403.100
3. Drugi poslovni odhodki 60.748.908 76.591.789
Dodana vrednost=1-2 -3 301.369.689

DODANA VREDNOST / ZAPOSLENEGA

1. Dodana vrednost

2014

F

251.684.865 301.369.689

2. Povpreéno stevilo zaposlenih 3.531 3.770

W

Dodana vrednost/zaposlenega =1/ 2 79.939

OPOMBA: povprecno Stevilo zaposlenih je izraCunano na podlagi povprecnih stanj
zaposlenih na dan 31.12.

KOEFICIENT DOLGOVNO - KAPITALSKEGA

F

RAZMERJA 31.12.2014

1. Kratkorocne finanéne obveznosti 298.441.112 58.774.687
2. Dolgorocne financne obveznosti 716.664.095 877.622.131
3. Celotne finanéne obveznosti ( 1+2) 1.015.105.207 936.396.818
4. Kapital 991.749.078 1.471.547.419
Koeficient dolgovno - kapitalskega razmerja =3 / 4 0,64

CELOTNE FINANCNE OBVEZNOSTI / EBITDA 2014

F

1. Kratkorocne finanéne obveznosti 298.441.112 58.774.687
2. Dolgorocne finanéne obveznosti 716.664.095 877.622.131
3. Celotne financne obveznosti ( 1+2) 1.015.105.207 936.396.818
4. EBIT - Poslovni izid iz poslovanja (443.561.179) (8.113.035)
5. Odpisi vrednosti 565.120.996 165.425.865
6. EBITDA ( 4+5) 121.559.817 157.312.830
Celotne finan¢ne obveznosti / EBITDA =3 / 6 5,95

EBITDA / FINANCNI ODHODKI IZ PREJETIH

#

POSOJIL 2014

1. EBIT - Poslovni izid iz poslovanja (443.561.179) (8.113.035)
2. Odpisi vrednosti 565.120.996 165.425.865
3.EBITDA(1+2) 121.559.817 157.312.830
4. Finanéni odhodki iz prejetih posojil 20.078.344 7.076.417
EBITDA / Financ¢ni odhodki iz posojil = 3 / 4 22,23

2 Poslovno porocilo

Donosnost sredstev (ROA) je za leto 2015 negativna
zaradi izvedenih slabitev. Brez izvedenih slabitev bi
bil kazalnik pozitiven, vendar nizji glede na preteklo
leto zaradi zgoraj opisanih razlogov.

Dodana vrednost leta 2015 znasSa 251.684.865 EUR.
V primerjavi s preteklim letom je niZja predvsem
zaradi izredno slabe hidrologije, padca povprecnih
veleprodajnih cen EE ter nizjih prihodkov od prodaje
storitev.

Dodana vrednost na zaposlenega leta 2015 je v
viSini 71.289 EUR. Glede na preteklo leto niZja
zaradi niZje dodane vrednosti.

Kazalnik kaze razmerje med zadolZenostjo skupine
in kapitalom. Kazalnik je po stanju na dan
31.12.2015 visji glede na stanje konec leta 2014
zaradi viSje zadolzenosti in nizjega kapitala.

Kazalnik, ki pokaZe razmerje med zadolZenostjo
druZbe in EBITDA, je v primerjavi s stanjem konec
leta 2014 visji zaradi dodatnih zadolzZitev ter nizjega
EBITDA.

Kazalnik, ki
financnimi odhodki iz prejetih posojil, je v primerjavi
s preteklim letom niZji zaradi niZjega EBITDA ter
visjih finan¢nih odhodkov. Finan¢ni odhodki so visji
aktiviranja nadomestnega bloka 6 TES
(stroSki obresti se evidentirajo med finan¢nimi
odhodki) ter zaradi visje zadolZenosti.

pokaze razmerje med EBITDA in

zaradi
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CELOTNE FINANCNE OBVEZNOSTI / SREDSTVA -w

1. Dolgoroéne finanéne obveznosti 716.664.095 877.622.131
2. Kratkoroéne financne obveznosti 298.441.112 58.774.687
3. Celotne finan¢ne obveznosti (1+2) 1.015.105.207 936.396.818
4. Sredstva 2.233.923.431 2.728.888.082
Celotne finanéne obveznosti / Sredstva =3 / 4 0,34

% ZNIZANJA STROSKOV MATERIALA, STORITEV
IN DELA GLEDE NA LETO 2014 31.12.2014

1. Stroski materiala 32.143.427 59.241.738
2. Stroski storitev 39.598.675 69.026.684
3. Stroski dela 129.488.553 146.923.084
4. Skupaj stroski materiala storitevindela(1+2+3) 201.230.655 275.191.506

% znizanja stroskov 2015 glede na 2014

NETO FINANCNE OBVEZNOSTI/EBITDA

31.12.2014

1. Dolgoroéne finanéne obveznosti 716.664.095 877.622.131
2. Kratkoroéne financne obveznosti 298.441.112 58.774.687
3. Celotne finan¢ne obveznosti (1+2) 1.015.105.207 936.396.818
4. Denarna sredstva in denarni ustrezniki 78.880.281 88.298.173
5. Neto FINANCNE OBVEZNOSTI ( 3- 4) 936.224.926 848.098.645
6. EBIT - Poslovni izid iz poslovanja (443.561.179) (8.113.035)
7. Odpisi vrednosti 565.120.996 165.425.865
8.EBITDA(6+7) 121.559.817 157.312.830
Neto finanéne obveznosti /EBITDA= 5/ 8 5,39

2 Poslovno porocilo

Delez celotnih finan¢nih obveznosti glede na
sredstva je konec decembra 2015 znasal 0,45. V
primerjavi s preteklim letom je kazalnik visji zaradi

dodatnih zadolzitev ter slabitev sredstev.

Stroski materiala, storitev in dela so se v primerjavi
z letom 2014 zmanjsali za 27 %, kar je rezultat
zaCete optimizacije in racionalizacije poslovanja
skupine HSE, kapitalizacije testiranj
nadomestnega bloka 6 TES (strogki in prihodki iz
naslova proizvodnje nadomestnega bloka 6 TES so
evidentirani v pobotanem znesku kot sestavni del
investicijskih vlaganj) in druzbe TET, ki je od
decembra 2014 v likvidaciji in prakti¢no ne posluje.
Poleg tega so bili v stroskih dela za leto 2014 zajeti
tudi stroski dela druzb TET- v likvidaciji in HESS v
skupni visini 7,3 mio EUR. Skupina je na 31.12.2015
med stroSke dela dodatno evidentirala vrednost
neizplacanih pla¢ za leti 2012 in 2013 v visini 5,4
mio EUR, ki bodo na podlagi podpisanega
socialnega sporazuma z dne 4.4.2016 izplacane v
letih 2017 in 2018.

stroskov

Kazalnik, ki
zadolZenostjo in EBITDA, je v primerjavi s stanjem
konec leta 2014 visji zaradi dodatnih zadolzitev ter
nizjega EBITDA.

pokaze razmerje med neto
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2.14 UPRAVLANJE S TVEGANJI

Upravljanje s tveganiji skupine HSE je sestavni del
nasega poslovnega in odlocCevalskega procesa.
Glavne aktivnosti so usmerjene v to, da so klju¢na
tveganja, ki jim je skupina HSE izpostavljena na vseh
podrocjih delovanja, Se posebej pri proizvodnji EE in
njenem trZzenju, pravocasno prepoznana, ocenjena
in obvladovana. Klju¢na tveganja skupine HSE, ki jim
namenjamo najvecjo pozornost so:

e trinatveganja,

koli¢inska/proizvodna tveganija,

e financna tveganja,

strateska tveganja,
e operativna tveganja,
e varnostna tveganja.

Upravljanje s tveganji zajema prepoznavanje,
ovrednotenje, spremljanje in obvladovanje tveganj,

2 Poslovno porocilo

ki jim je ali bi jim lahko bila posamezna druzba in
skupina izpostavljena. Cilji, ki jih skupina ves Cas
zasleduje, so predvsem dovolj zgodaj prepoznati
dogodke ali dejanja in z njimi povezana tveganja, ki
ogroZajo uresnicitev poslovne strategije druzb in
skupine HSE, jih spremljati in pravoc¢asno ukrepati,
da se zagotovijo ¢im manjsi odkloni od pricakovanih
rezultatov.

V procesu porocanja in obvladovanja tveganj igrajo
pomembno vlogo odbori za upravljanje s tveganji, ki
delujejo v vseh druzbah skupine v Sloveniji,
nadaljnjo kontrolo pa predstavlja sluzba notranje
revizije, ki deluje v skladu s Pravilnikom o delovanju
notranje revizije v skupini HSE.

Ne glede na Stevilne izzive, ki jim je bila skupina HSE
izpostavljena, upostevajoc¢ dane omejitve,
ocenjujemo, da so bila tveganja druzbe in skupine
HSE ustrezno prepoznana in uspesno obvladovana.

2.14.1  Porocilo o delu Odbora HSE d.o.o. za upravljanje s tveganji za leto 2015

Odbor HSE d.o.o0. za upravljanje s tveganji (v
nadaljevanju Odbor) deluje kot (po)svetovalni organ
poslovodstva druzbe. Ustanovljen je s temeljno
nalogo zagotavljanja vzpostavitve celovitega
sistema obvladovanja tveganj v druzbi s ciljem, da
se poslovodstvu in lastniku druzbe zagotovijo
kakovostne podlage za upravljanje in vodenje z
namenom doseganja nacrtovanih ciljev. Odbor
deluje v skladu s Poslovnikom o delu Odbora HSE
d.o.o. za upravljanje s tveganiji.

CLANSTVO V ODBORU

Odbor sestavljajo ¢lani, ki so po funkciji odgovorni
za upravljanje s tveganji na posameznih poslovnih
podrocjih, ki jih vodijo, pri delu Odbora sodelujejo
tudi strokovni sodelavci. Clani Odbora so imenovani
s sklepom poslovodstva.

Sejam Odbora so obcasno prisostvovali tudi vabljeni
zaposleni druzbe kot pripravljalci gradiv ali
porocevalci k posameznim tockam dnevnega reda
seje Odbora.

SEJE ODBORA

Odbor je imel v preteklem letu 4 seje, na katerih je
sprejel 44 sklepov, ki so v pretezni meri realizirani, v
izvajanju pa so predvsem tisti, pri katerih je narava
izvajanja daljSa oz. so sklepi trajnega znacaja. Sluzba
notranje revizije spremlja izvajanje sklepov, na sejah
Odbora redno poroca o stanju nerealiziranih
sklepov in razlogih za njihovo nerealizacijo ter
predlaga morebitne spremembe oziroma
dopolnitve sklepov.

PREGLED VSEBINE DELA ODBORA

Odbor je deloval na podlagi sprejetega programa
dela za leto 2015 in v okviru svojih pristojnosti
aktivno spremljal in predlagal sklepe in priporocila
poslovodstvu in organizacijskim vodjem na vseh
pomembnejsih podrocjih tveganj, ki so prepoznana
pri poslovanju druzbe.

V okviru stalne naloge je Odbor redno spremljal
finan¢ni poloZaj HSE d.o.0. s poudarkom na
zagotavljanju likvidnosti skupine HSE preko
obvladovanja »cash management-a« in »cash
pooling-a«, se seznanjal s porocilom Kazalniki
poslovanja druzbe in skupine HSE po ZFPPIPP z
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realnimi in aktualnimi ocenami poslovanja,
spremljal stanje trgovalnih limitov, spremljal stanje
prejetih in izdanih instrumentov zavarovanja in
aktivnosti za izterjavo zapadlih odprtih terjatev kot
inStrumenta obvladovanja tveganj na podrocju
likvidnostnega poloZaja, spremljal obvladovanje
kljuénih tveganj v skupini PV, v druzbah TES in TET —
v likvidaciji, vklju¢no z obvladovanjem tveganj glede
zadostnih koli¢in premoga in obvladovanjem
tveganj likvidacijskega postopka TET, se seznanjal z
dolgorocnimi projekcijami upravljanja in
zagotavljanja lastniskih in dolzniskih virov na
korporativni ravni za vse druzbe v skupini HSE.

Poleg stalnih nalog, prikazanih v prejSnjem
odstavku, je Odbor v letu 2015 obravnaval Se
naslednje pomembnejse vsebine:

1. se seznanil z osnutkom nerevidiranega
Letnega porocila druzbe in skupine HSE za
leto 2014 in predlagal svoje dopolnitve;

2. se seznanil in podal strokovne komentarije k
osnutku Poslovnega nacrta druzbe in
skupine HSE za leto 2016 z dodatnim
planom za leti 2017 in 2018;

3. se seznanil s stalis¢em glede
implementacije Protokola o izvajanju
obveznosti skupine HSE d.o.0. v skladu z
Uredbama EMIR in REMIT;

4. se seznanil s Porocilom o dokumentaciji o
transfernih cenah za leto 2014;

5. obravnaval predlog Politike obvladovanja
kreditnih tveganj in izterjave druzb v
Skupini HSE;

6. se seznanil in predlagal poslovodstvu v
sprejem Dodatek $t. 1 k Politiki pridobitve
in vzdrzevanja statusa partnerja v HSE
(Verzija 2) z dne 19. 12. 2014;

2 Poslovno porocilo

7. seveckrat seznanil z ustno informacijo o
statusu izvajanja priporocil SNR po
posameznih podrogjih in izvedenih
revizijah;

8. se seznanil in predlagal poslovodstvu v
sprejem konc¢no verzijo Politike sistema

vodenja skupine ter njeno implementacijo v
skupino HSE;

9. se seznanil s statusi izdelave regulatornih
dokumentov ter spremljanju razvojnih
dokumentov druzbe in skupine HSE za
srednje in dolgorocno obdobje;

10.se seznanil z izsledki poro¢ila v zvezi s
problematiko RCE z vidika skupine HSE;

11.se seznanil s porocilom o problematiki
terjatev do druzbe Energetska proizvodnja
d.o.o. ter priporodil nadaljnje resevanje;

12.predlagal pospesitev implementacije ze
sprejetih politik in pravilnikov v skupino
HSE;

13.zadolzil pravno pisarno za izpeljavo
postopkov sprejema implementacije vseh
politik, pravilnikov in internih aktov ter za
skrbnistvo arhiva teh dokumentov;

14.se seznanil in potrdil Program dela OUT za
leto 2015 ter Porocilo o delu OUT za leto
2015;

15.predlagal poslovodstvu sprejem sklepa o
ukinitvi kreditnega pododbora OUT
(ukinjen 3. 6. 2015);

Porocilo je izdelano v skladu z 8. tocko Poslovnika o
delu Odbora HSE d.o.o. za upravljanje s tveganiji.
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2.14.2  Poslovna tveganja

TRZNA TVEGANJA

Podobno kot v preteklih letih se na trgu EE nadaljuje
trend vecanja deleZa proizvodnje iz OVE. Padec cen
EE in drugih energentov prinasa Stevilne poslovne
izzive, tudi na podrocju obvladovanja trznih tveganj.
Za skupino HSE je sistematicno evidentiranje,
vrednotenje in nadzor tveganj klju¢ni element
strokovnega upravljanja s tveganiji, ki pa mora hkrati
omogoditi tudi izkoris¢anje novih trznih priloZnosti.
Politika obvladovanja trznih tveganj temelji na
pravilih, strategijah, sklepih ter sprejetih registrih
prepoznanih tveganj in je zastavljena tako, da
zagotavlja povecanje vrednosti HSE s sprejemanjem
trznih tveganj, ki so znotraj sprejemljivih okvirjev.
Proces obvladovanja trznih tveganj je integriran v
dnevno poslovanje HSE.

Klju¢ni proces politike obvladovanja trznih tveganj v
druzbi HSE predstavlja spremljanje izpostavljenosti
glede na trgovalne skupine, in sicer na ravni
posameznih skupin kot tudi skupno izpostavljenost
vseh trgovalnih skupin. Na ta nacin spremlja druzba
HSE izpostavljenost za posamezna leta trgovanja kot
tudi za celotno obdobje trgovanja.

Iz analiti¢nega staliS¢a HSE nadaljuje z razvojem
orodij za spremljanje vplivnih dejavnikov trzne
izpostavljenosti trgovanja. Pri tem gre za
spremljanje dinamike cen, volatilnosti ter korelacij
na trgih in po posameznih produktih v posameznem
obdobiju ter obcutljivost odprtih pozicij druzbe na
gibanje cen. Vzporedno se izboljSujejo obstojeca in
vpeljujejo nova orodja na podrocju optimizacije in
napovedovanja prihodnjega obratovanja elektrarn,
ki so v lasti skupine HSE, kot tudi orodja za merjenje
cenovne obcutljivosti za razlicne produkte na trgu
EE. Velik poudarek je namenjen tudi razvoju
mehanizmov zajema informacij iz najrazli¢nejsih
virov z namenom zagotavljanja visoke stopnje
vpogleda v trenutno situacijo in bodoca dogajanja
na posameznih trgih kot tudi v energetskem
sektorju kot celoti.

CENOVNO TVEGANJE

HSE spremlja in upravlja cenovna tveganja s
kombinacijo metod VaR (angl. Value-at-Risk) in
stop-loss mehanizma. Cenovna tveganja izhajajo iz
nihanja trznih cen EE in trZnih cen drugih
energentov (premog, plin, CO2 emisijski kuponi,

2 Poslovno porocilo

nafta, itd.), ki imajo neposredni vpliv na cene EE ali
na poslovanje HSE. Prav tako je druZba izpostavljena
nihanju cen CO; emisijskih kuponov, katere je
potrebno zagotavljati za obratovanje TE v skupini.
Izpostavljenost HSE na cene EE je odvisna od
odprtosti celotne pozicije druzbe v danem trenutku.
V primeru, da je pozicija zaprta, to pomeni, da
nakupni in prodajni posli koli¢insko, po tocki dobave
in po roku dobave sovpadajo, druzba ni
izpostavljena nihanju trznih cen EE. Odprta pozicija
pomeni, da koli¢insko po tocki dobave ali po roku
zapadlosti posli ne sovpadajo. V tem primeru je
druzba izpostavljena cenovnim nihanjem
sorazmerno z velikostjo odprte pozicije. Glede na
to, da druzba HSE posluje v razli¢nih drzavah, je
potrebno dodatno vzeti v zakup tudi neto pozicije
ter cene EE v razli¢nih drzavah oziroma regionalnih
trgih in njihove korelacije. Vpliv cenovnega tveganja
na poslovanje druzbe je mozno kvantificirati na
podlagi klju¢nih spremenljivk. Te so trzna pozicija
druzbe HSE po posameznih trgih v dolo¢enem
trenutku dobave, volatilnost oziroma nihajnost cen
na posameznih trgih v dolo¢enem trenutku dobave
ter korelacija oziroma povezanost cen med
posameznimi trgi v dolocenem trenutku dobave.
Omenjene spremenljivke so vklju¢ene v izracun
parametra VaR, ki je glavni pokazatelj
izpostavljenosti druzbe cenovnim nihanjem,
posredno pa tudi koli¢inskim tveganjem (preko
trzne pozicije). HSE spremlja 5-dnevni VaR s 95 %
intervalom zaupanja. Parameter predstavlja velikost
potencialne izgube vrednosti trgovalnega portfelja
HSE v petih dneh, ki v 95 % primerov normalnih
premikov trga ne bo presezena glede na trZne cene,
korelacije in volatilnosti ter glede na koli¢insko
pozicijo HSE.

HSE cenovna tveganja obvladuje z dnevnim
spremljanjem trZne pozicije na ravni skupine HSE po
drzavah in po posameznih skupinah poslov, ki imajo
podoben namen oziroma pomen. V primeru, da
pozicija v dolo¢enem momentu presega vrednosti
dovoljene s pravilniki, se jo ustrezno korigira
(sklenitev nakupnega ali prodajnega posla).
Tveganja se omejuje s sklepanjem kontra poslov z
isto koli¢ino na istem trgu ali z nakupom izvedenih
finan¢nih instrumentov s finan¢no poravnavo
(futures pogodbe), glede na vrsto trgovalnega posla.
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Dnevno se spremljajo in analizirajo cene energentov
ter napovedi pricakovanih sprememb cen
energentov na razli¢nih trgih. Redno spremljamo
tudi investicijske odlocitve v energetiko na obmocju
EU in gospodarsko rast vodilnih drzav. Glede na
izpostavljenost nihanjem cen CO; emisijskih
kuponov se dnevno spremljajo trzne aktivnosti na
trgu CO; emisijskih kuponov.

Podatkovno podlago za analize gibanja dodane
vrednosti predstavlja dnevni izracun vrednosti
parametrov VaR in MtM (Mark-to-Market) po
posameznih skupinah poslov HSE, ki imajo podoben
namen, upostevaje omejitve oziroma nivoje
vrednosti VaR dolo¢enimi s pravilniki.

Hkrati se z dnevnim, tedenskim in periodi¢nim
porocanjem pregleda razmer, cen in dogodkov na
trgu EE zagotavlja visok nivo ozavescenosti o
razmerah v druzbi.

Za potrebe prodaje lastne proizvodnje je zaradi
posebnosti tveganja na tem podrocju vzpostavljena
strategija prodaje lastne proizvodnje. Namen
strategije je predvsem razprsitev cenovnega
tveganja Cez daljse trgovalno obdobje. Obdobje
prodaje v prihodnost je pogojeno z likvidnostjo trga.
Postopki povezani z izvajanjem strategije prodaje
lastne proizvodnje se neprestano spremljajo in
ocenjujejo vsaj vsaka dva tedna v okviru sestajanja
Odbora za prodajo lastne proizvodnje.

TRZNO TVEGANJE IZ NASLOVA
NELIKVIDNOSTI IN TVEGANJE IZ NASLOVA
NETRANSPARENTNOSTI TRGA

Z vidika poslovanja in obvladovanja tveganj HSE so
netransparentni veleprodajni trgi z EE identicni
nelikvidnim trgom. Tveganja iz naslova nelikvidnosti
nastajajo na trgih, kjer so na voljo nizke koli¢ine na
strani ponudbe ali na strani povprasevanja. Do
izpostavljenosti tem tveganjem lahko prihaja tudi
zaradi nizke trZne participacije trgovcev ali zaradi
nesklenjenih EFET sporazumov. Posledica je
nezmoznost oziroma nepravocasnost zaprtja
pozicije ali zaprtje pozicije po neugodnih cenah. Z
vidika poslovanja in obvladovanja tveganj HSE so
nelikvidni veleprodajni trgi z EE tisti trgi oziroma
drzave, kjer nimajo likvidnih trgovalnih portalov ali
borz z EE.

Druzba HSE je v letu 2015 upravljala tveganja iz
naslova nelikvidnosti s segmentacijo in prioretizacijo

2 Poslovno porocilo

trgov in partnerjev ter z oblikovanjem marzne
politike v odvisnosti od likvidnosti trga in trinih
razmer. Kljuni pomen v procesu ima sklepanje EFET
sporazumov.

V sklopu aktivnosti se dnevno analizirajo pozicije
HSE, trgovalne koli¢ine in cene produktov na
nelikvidnih trgih ter vrednosti porabljenega kritja za
cenovna nihanja za sklenjene posle.

Kljub vsemu pa predstavlja pomemben instrument
upravljanja s tovrstnimi tveganji tudi omejevanje
trgovanja oziroma odprte pozicije druzbe HSE na
nelikvidnih trgih.

Tveganja iz naslova netransparentnosti trga
nastajajo tam, kjer lahko prihaja do sklenitve poslov
po neugodnih cenah, do napacnega vrednotenja na
podlagi cenovnih krivulj in posledi¢no napac¢nega
vrednotenja vrednosti portfelja HSE.

Druzba HSE je v letu 2015 upravljala tveganja iz
naslova netransparentnosti trga z analiziranjem
fundamentalih dejavnikov na posameznih trgih, s
tedenskimi pregledi dogodkov, ki so se zgodili na
netransparentnih trgih in bi lahko vplivali na
spremembe trznih razmer na trgu z EE, z dnevnim
analiziranjem pozicije HSE. Pri tem ima poseben
pomen tudi pridobivanje kvalitetnih in azurnih
informacij od lokalnih virov.

KOLICINSKO TVEGANJE 1Z NASLOVA
SPREMEMBE NTC (CEZMEJNIH PRENOSNIH

KAPACITET)

Tveganje izhaja iz naslova sprememb v propustnosti
posameznih klju¢nih transportnih poti (npr.
zmanjsanje Cezmejnih prenosnih kapacitet zaradi
divjih tokov ali vzdrzevalnih del na prenosnem
omrezju tako za dan naprej kot tudi znotraj dneva).
Na podlagi tega lahko prihaja do neizpolnjevanja
obveznosti iz dolgorocnih pogodb, potrebe po
nakupu draZzje nadomestne energije iz drugih virov
(trgov) ter do moznih bilanc¢nih odstopan,;.

Druzba HSE upravlja tveganja iz naslova spremembe
NTC z mesecnim spremljanjem stanja investicij in
razvojnih nacrtov sistemskih operaterjev po
drzavah, obdobno se izvajajo analize trznih razmer
glede na pretekle verjetnosti dogodkov in
posledi¢no glede na ugotovitve in omejevanje
trgovalnih koli¢in med trgi.
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Dnevno se spremljajo trZne pozicije na ravni tako
skupine kot tudi druzbe HSE po drZavah in po
posameznih skupinah poslov, ki imajo podoben
namen oziroma pomen, ter spremljanje razpisanih
letnih, mesecnih in dnevnih vrednosti ¢ezmejnih
prenosnih kapacitet na posameznih mejah. V letu

KOLICINSKA / PROIZVODNA TVEGANJA
Koli¢inska tveganja so tveganja, ki izvirajo iz
negotovosti proizvodnje, negotovosti porabe in
negotovosti dobave energije.

e Tveganje negotovosti proizvodnje se odraza v :

= izpadu hidrologije zaradi daljSih susnih
obdobij in majhnih zalog snega v
visokogoriju, pretoki rek so pod
vecletnim povprecjem,

= pojavu katastrofalnih vod, ob vecjih in
daljsih dezevnih obdobjih lahko pride do
velikega povecanja pretokov, HE niso
vec sposobne proizvajati EE in varno
prevajati pretokov rek,

= strojelomih na proizvodnih napravah -
iztekanje zivljenjske dobe, utrujenost
materialov, preobremenitve in visoka
dinamika obratovanja imajo lahko za
posledico nenacrtovane in vecje
strojelome na proizvodnji infrastrukturi
z daljSimi izpadi proizvodnih naprav,

= izpadih proizvodnje premogovnika
zaradi stebrnih udarov okvar, nesrec in
drugih motenj pri odkopu premoga,

= prekoraditvah ekoloskih parametrov -
slabsa kakovost energenta na termo
proizvodniji in tezave pri delovanju
Cistilnih naprav lahko privedejo do
povisanih koncentracij Skodljivih snovi v
dimnih plinih in posledi¢no zmanjsanje
proizvodnje,

= naravnih nesrecah, naravnih pojavih, ki
imajo katastrofalne posledice za SirSo
okolico, velikih potresih, vecjih
nenadzorovani poZarih, ki zajamejo
vecje obmodje,

= pozaru v objektih, posledi¢no so
poskodovane proizvodne naprava.

2 Poslovno porocilo

2015 pomembnih dogodkov povezanih s tem
tveganjem ni bilo, pri¢akuje pa se pestro dogajanje
v prihodnje.

Ocenijuje se, da so bila trzna tveganja ob
upostevanju danih omejitev ustrezno obvladovana.

e Negotovost porabe je posledica vpliva
vremena in posledi¢no nihanja temperature,
elasti¢nosti obremenitve ter sezonskih ciklov.

e Negotovost dobave energije pa je posledica
nakljucnih izpadov vodov in druge opreme ali
pa nastopi zaradi posegov upravljavca
prenosnega omrezja zaradi preobremenitev
prenosnih poti.

TVEGANJE DOBAVE EE 1Z SKUPINE HSE
Pri proizvodnji EE se pojavljajo naslednja tveganja
odstopanj od nacértovanih dobav:

e tveganje (ne)dobave EE iz HE v odvisnosti od
hidrolosko meteoroloskih razmer in zaradi
izpadov ali tehnoloskih omejitev proizvodnje,

e tveganje (ne)dobave EE iz TE zaradi izpadov ali
tehnoloskih in ekoloskih omejitev proizvodnje,

e tveganje (ne)dobave premoga iz PV zaradi
moznih zastojev proizvodnje ob izpadih ali
okvarah tehnoloskih sistemov, nesrec ali
drugih moteni.

V letu 2015 so HE skupine HSE proizvedle 400,4
GWh manj od nacrtovane proizvodnje z
upostevanjem mHE in brez CHE Avée. TES je
proizvedel za 340,7 GWh manj EE od nacrta, kar je
pomenilo manjso proizvodnjo EE skupine HSE v
koli¢ini 807 GWh glede na planirano zaradi slabse
hidrologije in nedobave premoga. Proizvodnja je
bila niZja zaradi slabSe hidrologije in zaradi tezav pri
proizvodnji premoga, zaradi zamika pri
nacrtovanem aktiviranju odkopov in posledi¢no
nizki zalogi premoga.

Odstopanja dejanskih dnevnih dotokov vode od
dnevnih napovedi se odrazajo v odstopanjih
proizvodnje HE od napovedanih voznih redov.
Odstopanija so bila izravnana v okviru moznosti s
prilagajanjem proizvodnje TE, vecjo prodajo
oziroma nakupi EE na trgu.

STRAN 75 0D 256



Pri TE je potrebno poleg nacrtovanih zaustavitev v
¢asu remontov upostevati tudi 2-4 % nenacrtovano
izgubo moZne proizvodnje — deset do dvajset
enodnevnih izpadov proizvodnje, ki je lahko le
kratkotrajno nadomes¢ena z zagoni plinskih
elektrarn, sicer pa v okviru moznosti s
prerazporejanji izrabe akumulacij HE in z nakupi EE
na trgu. V letu 2015 je imel TES 12 % nenaértovano
izgubo moZne proizvodnje. Pri nenacrtovani izgubi
je upostevan nadomestni blok 6 TES, ki je obratoval
z zagonskimi poizkusi do 27.5.2015 do konca leta pa
je bil v poizkusnem obratovanju.

TVEGANJE PREKINITVE DOBAV PREMOGA 1Z
PV

Prekinitev dobave premoga lahko nastane zaradi
okvar na tehnoloskih sistemih, nesrec ali drugih
motenj pri odkopu premoga. Po oceni tehni¢nega
vodstva premogovnika bi lahko ve¢ino moznih okvar
odpravili brez vecjih motenj v proizvodniji, le
izjemoma bi zahtevale okvare 14-20 dnevno
prekinitev dobav. Zelo majhna pa je moznost, da bi
prislo do vecje okvare, ki bi zahtevala Sestmesecno
zaustavitev.

V letu 2015 so teZave povzrocali zahtevni lokalni
geomehanski pogoji, ki so s stiskanjem in
zatesnitvami odvoznih prog na odkopih nekajkrat
povzrocili izpad proizvodnje premoga. Najvedji izpad
proizvodnje je bil avgusta in septembra, ko je zaradi
omenjenih tezav prislo do zakasnitve aktivacije dveh
odkopov. Posledica zakasnitve pri aktivaciji odkopov
je bila zacasno zelo nizka zaloga premoga na
deponiji v mesecu oktobru. Ob konca septembra in
v prvi polovici oktobra so v sektorju trZenja
omejevali dnevno proizvodnjo elektri¢ne energije,
glede na dnevno proizvodnjo premoga in stanje
zaloge premoga. Do konca leta se je stanje
izboljSalo in dosezZena je bila ciljna zaloga premoga.
Podzemno pridobivanje premoga je dejavnost, ki se
odvija vec sto metrov pod zemljo, zato so dolo¢ena
tveganja vedno prisotna, katerim se skusa s
tehni¢nimi, tehnoloskimi in organizacijskimi ukrepi
zoperstaviti in jih zmanjsati na minimum. Na osnovi
ocene moznih izpadov dobave premoga s strani PV
in mozZnosti skladis¢enja premoga ter s tem
povezanih stroskov se dolocajo optimalne koli¢ine
premoga na deponiji, ki bi naj v zacetku
posameznega koledarskega leta znasala 3.000 TJ.

2 Poslovno porocilo

VODENJE PROIZVODNJE
Vodenje proizvodnje EE skupine HSE se izvaja iz CV v
Mariboru. Osnovni cilji vodenja proizvodnje so:

e izvajati operativno nacrtovanje proizvodnje
tako, da se dosegajo optimalno tehnicni in
pozitivni ekonomski ucinki z zagotavljanjem
varne in zanesljive proizvodnje ter omogociti
optimalno trgovanje proizvodnih virov skupine
HSE,

e izvajanje vodenja proizvodnje skupine HSE
tako, da so odstopanja od planov obratovanja
na urnem nivoju manjsa od + / - 10 MWh,

e optimalno razporejanje moci na posamezne
elektrarne tako, da se uposteva optimalna
izraba energetskih virov,

e zagotavljanje sistemskih storitev z ekonomsko
porazdelitvijo zahtev po moci na proizvodne
naprave,

e periodi¢no izvajanje koordinacije obratovanja
proizvodnje bilan¢ne skupine HSE z nalogo
analize tekocega obratovanja in planiranja
zaustavitev proizvodnih enot, s ciljem izboljsati
obratovalno pripravljenost in izkoris¢enost
proizvodnih naprav.

Kakovost vodenja bilan¢ne skupine HSE se odraZa v
minimiziranju stroskov odstopanj, saj se s
prilagajanjem proizvodnje zmanjSujejo odstopanja
¢lanov bilanéne skupine. V letu 2015 so bili ¢lani
bilan¢ne skupine HSE: proizvodne enote skupine
HSE , vkljuéno z mHE, PV in vecji odjemalci,
priklju€eni na prenosno omrezje, bilanéna
podskupina Stirih distribucijskih druzb in ena
bilan¢na podskupina SODO ter Se nekaj manjsih
odjemalcev. V odstopanjih bilanéne skupine so
zajeta vsa odstopanja med realizirano proizvodnjo
in odjemom od napovedanih voznih redov. Skupina
HSE ocenjuje, da je bilo vodenje bilan¢ne skupine
HSE v letu 2015 uspesno, saj so bila odstopanja v
okviru zadanih ciljev, moc se je razporejala
optimalno glede na dnevne razmere, ob izrednih
dogodkih pa se je pravocasno aktiviralo vse lastne
rezervne zmogljivosti. Vecja odstopanja so se
pojavljala zaradi odstopanj testiranja TES blok 6.

Ocenijuje se, da so bila koli¢inska tveganja ob
upostevanju danih omejitev ustrezno obvladovana.
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FINANCNA TVEGANJA

V okviru finan¢nih tveganj je skupina HSE
izpostavljena obrestnemu tveganju, tecajnemu
tveganju, likvidnostnemu tveganju, tveganju
povezanim s krSenjem zavez v pogodbah o
zadolZevanju in kreditnemu tveganju.

OBRESTNO TVEGANJE

Skupina HSE obvladuje obrestna tveganja v skladu s
Pravilnikom o obvladovanju obrestnega tveganja
skupine HSE, ki opredeljuje in doloca politiko
upravljanja obrestnega tveganja druzb v skupini
HSE. Skupina ima svoj kreditni portfelj
proporcionalno razdeljen med kredite, najete s
fiksno obrestno mero, in kredite, ki so vezani na
variabilno obrestno mero. Na dan 31.12.2015 ima
skupina HSE 58 % celotnega kreditnega portfelja
najetega s fiksno obrestno mero, od tega je 10 %
kreditov z variabilno obrestno mero, vendar so ti
krediti zasciteni z obrestno zamenjavo in se zato
uvrséajo med kredite s fiksno obrestno mero.
Obrestno tveganje je bilo v letu 2015 ustrezno
obvladovano.

TECAJNO TVEGANJE

Obvladovanje tecajnega tveganja skupina HSE izvaja
v skladu s Pravilnikom o obvladovanju valutnega
tveganja skupine HSE. Skupina HSE je te¢ajnemu
tveganju izpostavljena v manjsi meri, predvsem je
izpostavljena druzba HSE v okviru trgovanja z EE v
tujih valutah. Tveganje je ustrezno obvladovano s
fiksiranjem menjalnih tecajev preko valutnih
terminskih poslov, s ¢imer se zagotovi stabilen
denarni tok.

LIKVIDNOSTNO TVEGANJE

Skupina HSE je v letu 2015 intenzivno obvladovala
likvidnostno tveganje in v okviru slednjega ravnala v
skladu z dolodili Zakona o finan¢nem poslovaniju,
postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem
prenehanju (ZFPPIPP). Za obvladovanje
likvidnostnega tveganja je izvajala politiko rednega
upravljanja likvidnosti in solventnosti skupine HSE, s
katero je spremljala likvidnostno situacijo skupine
HSE kot celote in tudi posameznih druzb, tako na
dnevni kot tudi na mesecni in letni ravni.

2 Poslovno porocilo

Upravljanje likvidnostnega tveganja zahteva
obvladovanje likvidnostnega tveganja po
posameznih kategorijah poslovanja skupine, in
sicer:

e obvladovanje likvidnostnega tveganja iz
naslova poslovanja, ki je tesno povezano s
kreditnim tveganjem,

e obvladovanje likvidnostnega tveganja iz
naslova naloZbenja, ki je tesno povezano z
investicijskim tveganjem,

e obvladovanje likvidnostnega tveganja iz
naslova financiranja, ki je tveganje povezano z
zagotovitvijo zadostnih finan¢nih virov za
namen poslovanja in nalozbenja skupine.

AZurno spremljanje denarnih tokov, izvajanje
politike upravljanja z denarnimi sredstvi skupine
HSE (cash management), aktivni odnos do financ¢nih
trgov in razpoloZljivost ter zagotovitev ustreznih
kreditnih linij, je omogocilo, da je bila likvidnost
skupine HSE v letu 2015 nadzorovana in
zagotovljena ter s tem likvidnostno tveganje
ustrezno obvladovano.

TVEGANJA POVEZANA S KRSENJEM ZAVEZ V
POGODBAH O ZADOLZEVANJU

Pogodbe, ki urejajo dolgoro¢no zadolzevanje
skupine vsebujejo restriktivne zaveze, ki se med
drugim nanasajo tudi na omejevanje prostega
razpolaganja s sredstvi (npr. zastava) in na
vzdrzevanje dolocenih financnih kazalnikov.
Posojilodajalci lahko zaradi krSenja zavez zahtevajo
vracilo najetih posojil. V skupini redno spremljamo
in izracunavamo financne kazalnike na podlagi
racunovodskih podatkov. Ukrep za obvladovanje, ki
ga izvajamo, je predvsem azurno racunovodsko
porocanje in pravocasno obvescanje poslovodstva
(skupine).

V letu 2015 so bili z bankami dosezeni dogovori in
urejena pogodbena dolocila na nacin, da v okviru
poslovanja skupine ne bo prihajalo do kr$enja zavez,
in sicer:

e z banko EIB je bil dosezen spregled krsitve
zaveze v povezavi s povecanimi stroski
investicije nadomestnega bloka 6 TES,
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spremembo finanénega nacrta in podaljSanjem
roka dokoncanja investicije projekta blok 6
TES;

e 7z banko EBRD je bila doseZena sprememba
zaveze v povezavi s ceno premoga, financnimi
kazalniki in stanjem sredstev na DSRA racunu.

KREDITNO TVEGANJE

Zaradi narave in okolja poslovanja predstavljajo
kreditna tveganja kot tveganja neizpolnitve
pogodbenih obveznosti partnerjev in znotraj teh
predvsem tveganje neplacila zapadlih obveznosti,
zelo pomemben segment tveganj druzbe in skupine
HSE. Obvladujoc¢a druzba, ki odkupi vecinski delez
proizvodnje od druzb skupine HSE in svoje
obveznosti poravnava v roku, je najbolj
izpostavljena kreditnim tveganjem, saj vstopa v
poslovne odnose s tretjimi osebami. Kreditna
tveganja obvladujemo s podrobno preucditvijo in
preudarno izbiro partnerjev pred njihovo
odobritvijo, kasnejsim rednim spremljanjem
njihovega poslovanja in konservativnim pristopom
pri dolo¢anju limitov obsega poslovanja. Pri
ocenjevanju kreditnih tveganj poleg skrbne kreditne
analize vsakega poslovnega partnerja upostevamo
razli€ne pravne okvire, predvsem z vidika
izvedljivosti in neizpodbojnosti pobotov v primeru
predcasnega prenehanja zaradi insolventnosti ter
upravicenja do prejetih in danih zavarovanj glede na
njihovo izvrsljivost. Vse te faktorje upostevamo pri
dolocitvi pogojev poslovanja in izdelavi pogodbenih
okvirov. Za ucinkovito obvladovanje kreditnih
tveganj je nujno dobro sodelovanje med vsemi
udelezenimi poslovnimi funkcijami druzbe, Se
posebej med funkcijami komercialnega, pravnega in
finan¢nega podrocja. V HSE redno spremljamo
izpostavljenost do poslovnih partnerjev po

STRATESKA TVEGANJA

Strateska tveganja so bila ustrezno obvladovana
preko rednih kolegijev poslovodstev in uprav druzb
skupine HSE (bodisi preko predstavnikov kapitala v
NS odvisnih druzb ali direktno preko uprav druzb), ki
redno porocajo poslovodstvu HSE o poslovaniju,
aktivnostih in investicijah v odvisnih druzbah, rednih
razvojnih kolegijev skupine HSE, sre¢anj s SSD
skupine HSE in SD HSE, sej odborov za nadzor
investicij, sej ESO itd.

2 Poslovno porocilo

sklenjenih pogodbah. Redno spremljamo tudi
koncentracijo kreditnih tveganj oziroma
izpostavljenosti, ki temelji na interni bonitetni
lestvici in koncentracijo po drzavah. Glede na
spreminjajoco se strukturo portfelja poslovnih
partnerjev so kreditna tveganja omejena na 1,0 %
do 1,5 % celotne izpostavljenosti po sklenjenih
pogodbah. Na dan 31.12.2015 je bila potencialna
maksimalna izguba druzbe HSE iz naslova trgovanja
z EE ocenjena na 1,2 % celotne izpostavljenosti.
Skupina HSE se zaveda, da nestabilno poslovno
okolje, v katerem skupina deluje, zahteva Se
dodatno pozornost pri upravljanju kreditnega
portfelja v smislu ¢im vecje razprSenosti in
zavarovanja pogodbenih razmerij z ustreznimi
instrumenti zavarovanja. S stanjem limitov
partnerjev pri trgovanju, stanjem prejetih in izdanih
instrumentov zavarovanja ter izpostavljenosti
druzbe se redno seznanja tudi OUT HSE.

V okviru obvladovanja kreditnega tveganja do bank
in finan¢nih institucij skupina HSE redno spremlja
podatke o poslovanju bank, s katerimi sodeluje.
Tveganje se dodatno obvladuje z diverzifikacijo
deponiranja sredstev pri posameznih bankah,
nalozbenjem denarnih sredstev za tekoce
poslovanje na kratek rok in sklepanjem poslov
zavarovanja pred valutnimi in obrestnimi tveganji
na podlagi standardiziranih ISDA pogodb.

Kreditna tveganja so bila v letu 2015 ustrezno
obvladovana in nismo zabeleZili nobenega
kreditnega dogodka. Vse aktivnosti so se izvajale v
skladu s Politiko upravljanja kreditnih tveganj v HSE.
Stalna pozornost je namenjena pripravi krovnih
sporazumov in pogodb, spremljanju zavarovanj ter
rednim letnim ocenam poslovnih partnerjev na
podlagi sveZe objavljenih financnih izkazov, letnih
porocil in drugih javno dostopnih informacij.

TVEGANJE POSLOVNEGA UGLEDA —
BONITETNA OCENA

Druzba HSE je v mesecu februarju 2016 prejela
bonitetni oceni »Ba2 stable« (bonitetna agencija
Moody's) in »BB positive« (bonitetna agencija
Standard & Poor's), ki sta merilo kredibilnosti in
financne stabilnosti skupine. Ti oceni odrazata
mnenje teh agencij glede financne trdnosti skupine,
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uspesnosti poslovanja skupine in sposobnosti za
redno izpolnjevanje financnih obveznosti skupine.
Bonitetne agencije zaradi izdaje ocene skupino tudi
bolj natan¢no spremljajo in so postavile likvidnost
ter klju€ne kazalnike (npr. bruto stopnja finan¢nega
vzvoda) pod poseben drobnogled. Tudi sposobnost
Skupine za dostop do kapitalskih trgov in drugih
oblik financiranja (ali refinanciranje) ter stroske,
povezanih s temi dejavnostmi, so deloma odvisni od
danih bonitetnih ocen. Skupina trenutno deluje z
zadostno likvidnostjo za ohranitev svoje trenutne
ocene, vendar pa je to odvisno od Stevilnih
dejavnikov, od katerih so nekateri lahko izven
nadzora skupine. V primeru, da agenciji bonitetne
ali dolzniske vrednostne ocene znizata, skupina ne
bo mogla pridobiti potrebnih virov financiranja pod
pogoiji, primerljivimi pri obstoje¢em zadolZevanju. S
slabso bonitetno oceno bi bila sposobnost za dostop
do kreditnih in obvezniskih trgov ter drugih oblik
financiranja (ali refinanciranja) omejena. Vse to bi
lahko imelo bistven negativen vpliv na njeno
poslovanje, rezultate poslovanja in tudi finan¢no
stanje. Za obvladovanje teh tveganj skupina
kontinuirano spremlja kazalnike, nadzoruje
odhodke in prihodke ter obvladuje likvidnost v
okviru obvladovanja likvidnostnih tveganj v skladu s
sprejetimi poslovnimi nacrti.

TVEGANJE TRZNEGA POLOZAJA

Na tveganja trznega poloZaja velja gledati predvsem
z vidika koristi in priloZnosti, ki jih skupina ima v
primerjavi s konkurenco. Skupina je najvecja
energetska druzba v drzavi, z vodilnim polozajem pri
proizvodniji EE in trgovanju na debelo. Tudi z vidika
regije ima dobro stratesko pozicijo. Prednost
skupine je tudi to, da EE proizvaja iz vec virov (
hidro, termo, ¢rpalne elektrarne...), ki so
komplementarni in tako se skupina laZje prilagaja
povprasevanju na trgu. Pomembno vlogo skupina
izvaja tudi na podrocju zagotavljanja sistemskih
storitev.

Veliko pozornost namenjamo dejavnikom, ki bi tak
strateski poloZaj utegnili ogrozati, to je predvsem
zniZanje veleprodajnih cen EE in na drugi strani
viSanje cen emisijskih kuponov ter cene lastnih
primarnih energentov ter dajatev, ki vplivajo na
visje stroske in visanje stroskov proizvodnje. Zaradi
razmer na trgu so intenzivne aktivnosti usmerjene v
uvedbo mehanizmov za podporo konvencionalni
proizvodnji energije, kot protiutez ne
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uravnoteZenim in ne trzno usmerjenim podporam v
OVE.

Poslovno prestrukturiranje v smislu zdruZevanja
podpornih procesov, ki se je zacelo v letu 2015,
predstavlja dodatno priloZnost za izboljSanje
konkurencnih prednosti skupine. Ohranjanje
dobrega poslovnega stanja skupine zagotavlja
pogoje za pravocasno prilagajanje razmeram na
trgu, dober poloZaj in dobre pogoje pri trgovanju
(visoki trgovalni limiti) in izboljSuje pogajalsko
pozicijo pri pridobivanju finan¢nih sredstev.
Strateskega pomena je tudi povezovanje s
ponudniki na drobno z namenom obvladovanja trga
ter nudenja novih storitev s podroc¢ja OVE
(prosumers), URE (obvezni prihranki dobaviteljev)
ter vizogib krcenju trga sistemskih storitev (smart
grids,...) in v podporo »neposredne« prodaje lastnih
produktov (skrajSanje distribucijske verige). Poleg
racionalizacije stroskov je velika pozornost
posvecena tudi prihodkovni strani. Z namenom
izkoris¢anja trznih priloZnosti in fleksibilnosti
proizvodnih enot skupine smo v letu 2015 uvedli
24/7 trgovanje znotraj dneva, kar nameravamo v
prihodnje Se okrepiti.

TVEGANJE NOVIH TEHNOLOGIJ

Tveganje novih tehnologij, kot so »smart grids«,
izhaja iz potencialno niZjega dohodka iz naslova
zagotavljanja sistemskih storitev, saj bi bil potreben
obseg sistemskih storitev v primeru uvedbe teh
novih tehnologij manjsi. Tveganje se obvladuje s
povecano aktivnostjo skupine na podrocju novih
tehnologij, kakor tudi v aktivnem sodelovanju z
moznimi ponudniki sistemskih storitev ob vpeljavi
»smart grids« (vecji konéni odjemalci, dobavitelji
koncnim odjemalcev, distribucijska podjetja,
upravljalec distribucijskega omrezja,...).

TVEGANJE NEURAVNOTEZENOSTI
SUBVENCIJ

Sektor energetike v EU se sooca s posledicami
nedorecene politike spodbujanja OVE v drzavah
¢lanicah. Politika spodbujanja OVE ne temelji na
trznih nacelih in vnasa le motnjo na trgu z EE skozi
mehanizme subvencij brez prevzemanja obveznosti
za zanesljivost oskrbe z EE do operaterja
prenosnega omrezja (sistemske storitve,
odstopanja, ...). Neskladje med trznimi signali in
potrebnimi investicijami v proizvodne kapacitete
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vplivata na potrebne investicije v proizvodne
kapacitete, ki niso predmet podpornih shem. Te
investicije so vitalnega pomena za operaterje
prenosnega omrezja pri zagotavljanju zanesljivosti
oskrbe, saj v veliki meri trenutno edine prispevajo k
zagotavljanju zanesljive oskrbe z EE. Vecina
elektrarn, ki so delezne podpore za OVE, pa ne
sodelujejo (niso zavezane sodelovati) pri nudenju
sistemskih storitev.

Skupina je v letu 2015 v sodelovanju z vsemi
relevantnimi delezniki aktivno delovala v smeri, da
se na nacionalnem energetskem trgu ¢im prej
uvede ukrep, ki bi zacasno predstavljal protiukrep
prekomernim spodbudam za OVE v obliki trznega
mehanizma za podporo konvencionalnim
elektrarnam. Tak ukrep bi nasim elektrarnam
zagotovil enake pogoje delovanja, kot jih imajo
sorodne elektrarne v drugih EU drZavah, kjer so
tovrstne ukrepe Ze uvedli.

REGULATORNO TVEGANJE

Regulatorna tveganja izhajajo iz sprememb trznih
pravil ali zakonodaje na slovenskem ali tujih trgih EE
ter na trgu s CO, emisijskimi kuponi in okoljskih
dajatev, ki vplivajo na poslovni rezultat druzbe.
Regulatorna tveganja se izrazajo v spremembah
zakonodaje (okoljske energetske davcne ...),
koncesijskih dajatev, taks, stroskov dela ali imajo
vpliv na pospesitev ekonomske ali tehnoloske
zastarelosti ali neustreznosti ali nekonkurencénosti
proizvodnih enot, kar narekuje njihovo pred¢asno
zapiranje ob ne ali Se ne oblikovanih rezervacijah za
zapiralna dela oziroma ekoloske sanacije (TET —v
likvidaciji, bloki 1 do 5 TES, zapiranje PV ) ali
omejitve pri delovanju (B4 TES) oziroma potrebe po
dodatnih nalozbah (B5 TES), s ¢emer se znizuje
konkuren¢nost na trgu obstoje¢im proizvodnim
enotam.

Skupina HSE upravlja oziroma obvladuje regulatorna
tveganja z azurnim spremljanjem razvoja
slovenskega in tujih trgov EE, drugih energentov ter
trga CO; emisijskih kuponov in spremljajoco
regulativo. Na spremembe se odzivamo s
prilagajanjem proizvodne in trgovalne strategije,
azurnim porocanjem in informiranjem o
spremembah zakonodaje na domacem in lokalnih
trgih ter z dnevnim spremljanjem investicijskih
odlocitev v energetiki na obmocju EU, gospodarske
politike in s prilagajanjem trznih ukrepov. Tveganje
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ocenjujemo z izvajanjem dolgorocnih in
srednjero¢nih scenarijskih analiz glede na
pricakovane spremembe regulativ, »stress testi« in
strateSkim planiranjem.

V skladu z zahtevami Uredbe 648/2012 o izvedenih
financnih instrumentih OTC, centralnih nasprotnih
strankah in repozitorijih sklenjenih poslov (Uredba
EMIR) in Uredbe 1227/2011 o celovitosti in
preglednosti veleprodajnega energetskega trga
(Uredba REMIT) so se v skupini HSE zacele uvajati
vse potrebne aktivnosti za implementacijo
potrebnih sprememb. Druzba HSE je od 12.2.2014
dalje na osnovi Uredbe EMIR zavezana porocati o
poslih, sklenjenih z vsemi izvedenimi finanénimi
instrumenti, ter k uporabi tehnik zmanjsevanja
tveganja za pogodbe o izvedenih financ¢nih
instrumentih. Za potrebe obvladovanja tveganj v
skladu z zahtevami Uredbe EMIR in Uredbe REMIT
je skupina HSE pripravila Protokol o izvajanju
obveznosti skupine HSE v skladu z Uredbo EMIR, ki
je stopil v veljavo 9.12.2014. V letu 2015 je delovna
skupina redno spremljala izvajanje dolocb obeh
uredb, izvedli smo interno izobraZzevanje
imenovanih koordinatorjev in nosilcev obveznosti,
izvaja se redno interno mesecno in kvartalno
porocanje ter druge potrebne aktivnosti iz naslova
obveznosti poro¢anja — zacetek pridobivanja statusa
porocevalskega mehanizma.

Skupina HSE redno spremlja tudi spremembe na
vseh drugih podrocjih, ki so vezana na morebitna
tveganja iz naslova regulatornih sprememb in se
azurno odzove na predloge nove zakonodaje, ki bi
lahko vplivali na poslovanje skupine.

V letu 2015 smo tako med drugim urgirali v zvezi z
Uredbo o razmejitvi 110 kV omreZja v distribucijski
in prenosni del (neoptimalna cenitev omreZja za
odplacni prenos), Pravilnikom o metodah za izracun
prihrankov energije (neupostevanje prihrankov
primarne energije) ter Aktom o metodologiji za
dolocitev regulativnega okvira in metodologiji za
obracunavanje omreZnine (neupostevane
posebnega statusa CHE pri pladevanju omreZnine),
SONPO (dodatni stroski za proizvajalce EE),
predlogom Biosfernega obmocja Mura (negativni
pristop do umescana HE na Muri), usmeritev za
pripravo EKS (negativen pristop do izrabe premoga,
neustrezno podporno okolje) ter Uredbo o mejnih
vrednostih emisije snovi v zrak iz velikih kurilnih
naprav.
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INVESTICIJSKO TVEGANJE

Z investicijskim tveganjem razumemo tveganje
nedoseganja planiranega donosa na investirana
sredstva zaradi nepravocasne, neekonomicne ali
tehni¢no neustrezne izvedbe investicijskih
projektov. Tveganje se odraZza na zviSanju stroskov
investicij, izpadu prihodkov, stroskih pogodbenih
kazni in sankcij, nekonkuren¢nosti, izgubi trznega
deleZa ter ga obvladujemo s predhodno oceno
tveganj projektov, izdelavo analize obcutljivosti,
spremljanjem investicijskih projektov v teku z
zagotavljanjem neodvisnega in nepristranskega
ocenjevanja investicij, ucinkovitega nadzora in
s¢itenjem pred neugodnimi vplivi na donosnost
investicije (npr. projektno financiranje ipd.). Potek
investicijskih in drugih razvojnih projektov se
spremlja v okviru razvojnega kolegija, odbora za
aktivni nadzor ter OUT.

Zaradi zaostrenih razmer poslovanja skupine, ki
mocno vplivajo na naloZzbeno politiko skupine, smo
izvedli ponovno vrednotenje nacrtovanih investicij,
saj trenutne cene EE ne omogocajo gradnjo veline
energetskih objektov razen tistih, ki so predmet
podporne sheme. Koordinacijo naloZbenih
projektov smo aktivno izvajali pri izdelavi vseh
potrebnih strateskih dokumentov druzb, z dogovori
na razvojnih kolegijih skupine, z internimi sestanki
na tem podrocju kot tudi z usmeritvami /
omejitvami / navodili pri izdelavi strateskih
dokumentov druzb za prihodnje obdobje.

Na ravni skupine HSE je bil februarja 2015 sprejet
Pravilnik o vrednotenju in spremljanju investicij. S
strani poslovodstva HSE je bila v skladu s
pravilnikom marca 2015 imenovana strokovna
komisija za spremljanje investicij na ravni skupine
HSE. Druzbe skupine HSE se morajo pri pripravah
razvojnih in poslovnih nacrtov na podrocju investicij
uskladiti z obvladujo¢o druzbo HSE in delovati
skladno z usmeritvami strokovne komisije.
Investicija se uvrsti v poslovni nacrt druzbe le, Ce je
bila predhodno obravnavana in je pridobila
pozitivno mnenje strokovne komisije (potrjen INP —
izvedbeni nacrt projekta). Druzba kot investitor
lahko pri¢ne z izvedbo/nadaljevanjem investicije, ko
je investicija uvrscena v poslovni nacrt druzbe, s
katerim v skladu z aktom o ustanovitvi ali druzbeno
pogodbo soglasa tudi NS/ustanovitelj.

2 Poslovno porocilo

V vseh druzbah se aktivno izvajajo vsi napori za
odprodajo vsega poslovno nepotrebnega
premozenja ter izlocitev vseh nepotrebnih
dejavnosti, ki niso povezane z osnovno dejavnostjo
ali niso skladne s strategijo skupine HSE.

NEUVRSTITEV KLJUCNIH RAZVOJNIH
PROJEKTOV SKUPINE HSE MED
NACIONALNE PRIORITETE

Kljucni strateski energetski dokumenti na nivoju
drzave so e vedno neposodobljeni. Sele v letu 2017
se pri¢akuje Energetski koncept Slovenije (EKS),
osnovni razvojni dokument, ki predstavlja
nacionalni energetski program. V obdobju do 2020
se pri¢akuje tudi sprejetje Drzavnega razvojnega
energetskega nacrta (DREN), ki bo predstavljal
okvirni nacrt investicij v energetsko infrastrukturo
za doseganje ciljev na podrocju energetike. Za
skupino HSE bo v okviru priprave EKS in DREN
klju¢nega pomena predvsem zagotoviti vkljucitev
vseh nacrtovanih investicij skupine HSE v DREN, saj
bodo na ta nacin investicije skupine HSE
prepoznane kot nalozbe v sploSnem gospodarskem
interesu drzave.

SDH je na seji skupsc¢ine z dne 18.11.2015 sprejel
sklepa, s katerima je sprejel Razvojni nacrt druzbe in
Skupine za obdobje 2016-2020, ki vkljucuje tudi
financno, poslovno, kadrovsko in organizacijsko
prestrukturiranje, in Akcijski nacrt druzbe in skupine
HSE za optimizacijo in racionalizacijo poslovanja
Skupine. Sprejeti razvojni nacrt predstavlja
legitimno podlago Skupini, da HSE s proaktivnim
pristopom doseZe umestitev sprejetih usmeritev iz
RN v strateske dokumente RS s podrocja energetike
(EKS, DREN, AN-OVE, AN-URE,...).

Skupina HSE aktivno sodeluje z resornimi
ministrstvi, predstavniki lastnika in ostalimi
delezniki na elektroenergetskem podrocju (pristojna
ministrstva, sistemski operaterji, Agencija za
energijo itd.). Cilji razvojnih projektov skupine HSE
se usklajujejo s sektorskimi cilji RS in EU na podrocju
energetske in podnebne politike. V ta namen
skupina HSE proaktivno spremlja resorno politiko in
sodeluje s pristojnimi ministrstvi.
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OPERATIVNA TVEGANJA

TVEGANJA INFORMACIJSKEGA SISTEMA

Informacijski sistem Skupine v grobem delimo na
dva stebra:

1. Centrivodenja - vsebinska domena sektorja
proizvodnje, IT vzdriuje infrastrukturno-
strezniSko opremo in komunikacijsko
opremo.

2. Poslovna informatika.

Najpogostejsa tveganja v poslovni informatiki so:

TVEGANJE RAZPOLOZLJIVOSTI

V to kategorijo spadajo izpadi delovanja poslovnih
informacijskih sistemov (ERP, ENDUR, Informacijski
sistemi za podporo vzdrzevanju, proizvodnji,
dokumentni sistemi...), zaradi prekinitev
elektricnega napajanja, vnosov virusov, delovanja
interneta.

Instrumenti obvladovanja tveganja razpoloZljivosti:
Infrastruktura na kateri tecejo poslovni informacijski
sistemi je zaradi zagotavljanja zanesljivosti
porazdeljena na vec lokacij, kar preprecuje moZznost
izpadov. Redno se posodablja programska oprema
za detekcijo in odstranjevanje virusov in ostale
Skodljive programske opreme.

INTEGRITETNO TVEGANJE

Necelovitost oziroma nezanesljivost podatkov,
zaradi izpada diskovnih polj. Instrumenti
obvladovanja integritetnih tveganj: V letu 2015 so
bila delno prenovljena diskovna polja, na dveh
lokacijah (Velenje in Maribor), kar je zmanjsalo
moznost izpada podatkov in izboljsalo varnost ter
razpoloZljivost podatkov.

PROJEKTNO TVEGANJE

Izvajanje implementacije (roll out) v druzbe zahteva
prilagoditev SAP ERP sistema in tveganje je, da
nastavitve sistema niso optimalne ali pa bodo
procesi prevec prilagojeni delovanju SAP ERP resitvi.

Instrumenti obvladovanja projektnih tveganj: Zaradi
pomembnosti projekta uvedbe enotnega

poslovnega informacijskega sistema v druzbe DEM,
SENG in TES, ki se je pricel izvajati v letu 2015, se je
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ustanovila projektna skupina iz vseh druzb, vklju¢no
s HSE, ki je izvedla popis poslovnih procesov v vsaki
izmed omenjenih druzb, benchmarking procesov ter
predlog poenotenja poslovnih procesov. Izvedene
aktivnosti v tem delu projekta zagotavljajo
kvalitetno izvedbo implementacije in zmanjsujejo
tveganja izvedbe projekta tako s ¢asovnega kot
kvalitetnega vidika.

Zizvedbo JN je bil z izbranim izvajalcem
implementacije SAP ERP izveden zagon projekta v
2015, dolo¢en podroben terminski plan izvajanja faz
projekta po SAP ASAP metodologiji ter definirana
mozna tveganja in predvideni ukrepi za izlocitev
tveganj na projektu.

TVEGANJE TK (KOMUNIKACIJSKA OPREMA
IN TELEFONIJA)

Izpad komunikacijske infrastrukture. Instrumenti
obvladovanja telekomunikacijskih tveganj: V skupini
se uporablja visoko zanesljiva infrastruktura (gruce
stikal, usmerjevalnikov, poZarnih pregrad),
podvojene so trase komunikacijskih povezav. Za
povezavo na internet se uporabljata dva ponudnika
na dveh lokacijah (Velenje, Maribor). V letu 2016 se
planira tudi prenova tega podrocja za zagotovitev Se
vecje varnosti na tem podrocju.

TVEGANJE INFRASTRUKTURE

Izpadi strezniske infrastrukture. Instrumenti
obvladovanja tveganja infrastrukture: V letu 2015 se
je posodobilo okolje strezniske infrastrukture za
potrebe ORACLE okolja in izvedba virtualizacije
streZznikov, ki omogoca fleksibilnejSo delovanje in
hitrejSo vzpostavitev ob morebitnih izpadih.

Infrastruktura na kateri tecejo poslovni informacijski
sistemi je zaradi zagotavljanja zanesljivosti
porazdeljena na vec lokacij, kar preprecuje moznost
izpadov. Redno se posodablja programska oprema
za detekcijo in odstranjevanje virusov in ostale
Skodljive programske opreme.
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VARNOSTNA TVEGANJA INFORMACIJSKEGA
SISTEMA

Skupno upravljanje IT storitev (HSE, TES in PV),
nezadostno usposobljen strokovni kader,
nezadosten nadzor nad IS druzbe HSE in skupine
HSE, nezadosten nadzor nad izvajanjem dela
zunanjih izvajalcev, neupostevanje predpisov ISO
27001.

Instrumenti obvladovanja varnostnih tveganj
informacijskega sistema: Zacetek prenove delovanja
podpornega centra. Pripravili so se osnutek novega
kataloga storitev, predlog spremembe skrbnistev,
izobrazevanje za skrbnike storitev, na katere so se
prenesle odgovornosti izvajanja skrbniStva. Prenova
kataloga storitev je bila z vidika obvladovanja
tveganj nujna, saj se na IT sredstvih, ki so last
druzbe HSE izvajajo skupne storitve z druzbama TES
in PV. V Katalogu so popisane vse skupne storitve in
skrbniStva ter nadomescéanje z navedenimi nalogami
in odgovornostmi. Za zmanjSanje tveganj in izvajane
kontrole na kvaliteto storitev je potrebno katalog
skupnih IT storitev redno aZurirati tudi v naprej.

V skladu z varnostno politiko, priporocili notranje
revizije, 1ISO 9001 in 27001 in priporocili revizije iz
leta 2014, so bila vsa zaznana tveganja definirana,
izvedeni vsi potrebni ukrepi za obvladovanje in
definirani ukrepi, ki bodo Se dodatno zmanjsali vsa
tveganja za naprej. Priporodila revizije so v celoti
upostevana s posodobitvami programskih orodij kot
so SCCM in Dell Intrust Change Auditor, s katerimi
se izvaja nadzor nad IT procesi (posegi v IS,
spremljanje dela administratorjev, podrocje
kontrole uporabnikov ...) vse v skladu s predpisi ISO
27001 in SUVI predpisi. Dopolnjena je bila vsa ISO
dokumentacija in izvedeno izobraZevanje skrbnikov
IT storitev v obliki e-ucenja, ki se bodo za

KADROVSKA TVEGANJA

Upravljanje s ¢loveskimi viri je eno kljuénih podrocij
za zagotovitev stabilnega in dolgoro¢nega
poslovanja, ki prispeva k izvajanju dejavnosti za
doseganje poslovnih in strateskih ciljev druzbe in
skupine HSE. Kadrovska tveganja v druzbi in skupini
HSE zajemajo tveganja:

e pomanjkanja strokovno usposobljenih kadrov,

e nestimulativnega placnega sistema, zlasti
neucinkovitega modela upravljanja delovne
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zmanjSevanje tveganj tudi v naprej izvajala. Za
dodatno zmanjSevanje tveganj je bilo uvedeno
porocanje skladnosti uporabniskih racunov skupaj s
stanjem zunanjih uporabnikov druzb Skupine.
Opravljen je bil tudi pregled nastavitev vseh aktivnih
uporabnikov in ustrezne korekcije. ReSitev je bila
vpeljana tudi za programsko opremo Share Point
Portal. Za dodatno zmanjSevanje tveganj se redno
nalrtuje dodatne aktivnosti, redno se poroc¢a SNR in
OUT.

TVEGANJA KOT POSLEDICA
HETEROGENEGA IT OKOLJA V SKUPINI
HSE

Heterogenost informacijskih sistemov v skupini je
prisotna na vseh podrocjih; fizicna sredstva
(strezniki, diskovna polja, osebna racunalniska
oprema, mobilne naprave, videonadzori,...),
virtualno okolje, sistemska programska oprema,
aplikativna programska oprema, TK omrezje in
telefonija, ...

Instrumenti obvladovanja tveganja heterogenosti IT
okolja v skupini: Vsi priceti IT projekti v 2015 so
usmerjeni v poenotenje IT okolja. Tak projekt je
implementacija SAP ERP v skupino s so¢asnim
poenotenjem poslovnih procesov. Posledica tega
projekta je tudi poenotenje dokumentnega sistema
v skupini. Na podrocju infrastrukture se je zacel
skrbni pregled celotnega IT okolja v skupini,
katerega cilj je na osnovi izdelane analize
obstojecega okolja definirati nadaljnje strategije
poenotenega razvoja IT okolja v skupini.

Tveganja na podrocju informacijskega sistema so
ocenjena z majhno verjetnostjo nastanka. V letu
2015 so bila s pravocasnimi ukrepi za obvladovanje
tveganj uspesno obvladana.

uspesnosti ter pomanjkanja moznosti za
napredovanje v kariernem in osebnem razvoju,

e neustreznega modela razvoja kadrov, zlasti
neustreznega upravljanja s talenti,
pomanjkanja prenosa informacij, znanja in
izkusenj med zaposlenimi,

e neustrezne organizacijske strukture in
optimizacije Stevila zaposlenih v poslovnih
procesih,
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e s posledico niZje pripadnosti, motiviranosti in
produktivnosti zaposlenih,

e poveclanega absentizma iz razlogov, povezanih
z zdravjem zaposlenih,

e izgube intelektualnega kapitala, zlasti zaradi
povecane fluktuacije klju¢nih kadrov in kadrov
z najvecjim potencialom iz organizacije.

Pospeseno se ustvarjajo delovni pogoji za razvoj
kadrov ter uvajajo nove metode in sredstva na
podrocju razvoja in motivacije zaposlenih. Klju¢ne
kadre se iS¢e primarno znotraj skupine HSE. Druzba
HSE je posodobila placni sistem z vzpostavitvijo
modela upravljanja delovne uspesnosti in sistema
napredovanja na osnovi vnaprej dolo¢enih meril in
kriterijev, s katerimi se meri ucinkovitost in
kakovost opravljenega dela. Sprejet je bil Pravilnik o
izobrazevanju in usposabljanju, uvajajo se karierni
profili, portal znanja in strukturirani letni pogovori.
Spremljajo se izvajanje novega placnega sistema,

TVEGANJA PREVAR IN SKLADNOSTI POSLOVANJA
Tveganje prevar in skladnosti poslovanja izhaja iz
skladnosti poslovanja z zakonodajo, notranjimi
predpisi ter drugimi veljavnimi akti druzbe v vseh
poslovnih procesih in lahko skozi izgubo prihodkov,
vi§jih stroSkov, glob in kazni vpliva na doseganje
planiranega denarnega toka.

Z namenom omejevanja tveganja je bil v letu 2015
na nivoju skupine sprejet Eti¢ni kodeks, ki daje

TVEGANJA NA PODROCJU KOMUNICIRANJA

NEGATIVNO POROCANJE MEDIJEV

Tveganje je obvladovano s proaktivnim in
reaktivnim komuniciranjem z mediji in ostalimi
delezniki o aktualnih projektih in dogodkih skupine
HSE.

NEGATIVNA KLIMA MED ZAPOSLENIMI V
SKUPINI HSE

Tveganja je obvladovano s proaktivnim in
reaktivnim komuniciranjem z interno javnostjo ter

2 Poslovno porocilo

modela upravljanja delovne uspesnosti in sistema
nagrajevanja. Skrbno se nacrtujejo izobrazevanje in
razvoj zaposlenih, ustvarjajo se pogoji za timsko
delo, aktivno se spodbuja prenos znanja med
zaposlenimi ter z razli¢nimi aktivnostmi se skusa
obvladovati stres in izgorelost zaposlenih.
Spostujejo se predpisi varnosti in zdravja pri delu.
Zavedamo se, da motivacija in produktivnost rasteta
skupaj z organizacijsko klimo.

Celovito obvladovanje kadrovskih tveganj na ravni
skupine HSE je mogoce le ob skupni in enotni
strategiji podrocja upravljanja s ¢loveskimi viri, zato
so temeljne aktivnosti podrocja upravljanja s
¢loveskimi viri usmerjene v njeno vzpostavitev in
uveljavitev na ravni skupine HSE, kar je poglavitni
cilj delovanja v letu 2016.

Kadrovska tveganja so bila v letu 2015 ustrezno
identificirana in z navedenimi aktivhostmi tudi
obvladovana.

usmeritve glede eti¢no sprejemljivih vedenj in
ravnanj v skupini HSE. Kodeks zavezuje organe in
zaposlene v skupini HSE in vse druge osebe, ki
sodelujejo s skupino HSE. V skupini HSE je bil v letu
2015 pripravljen tudi predlog Pravilnika o sistemu
»Whistle Blowing« za odkrivanje prevar, ki je
vsebinsko usklajen in je v fazi potrjevanja.

delno tudi z uvedbo intranet portala skupine HSE,
kjer so objavljene informacije o aktualnih dogodkih
in nacrtih skupine.

NEENOTNA SPONZORSKA IN DONATORSKA
POLITIKA

Tveganja je bilo obvladovano z uvedbo Centra za
druzbeno odgovornost skupine HSE, ki prejema
prejete vloge vseh druzb skupine HSE in skrbi za
enotno, smiselno razprseno sponzorsko in
donatorsko politiko.
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VARNOSTNA TVEGANJA

VAROVANJE INFORMACIJ

DruZba in skupina HSE sledita zahtevam standarda
ISO 27001. Vsa tveganja so navedena v registru
tveganj za posamezno leto.

Na podrocju varovanja osebnih podatkov imajo
druZbe skupine HSE vse kataloge v skladu z
zakonom prijavljene informacijskemu pooblas¢encu
RS.

VARSTVO IN ZDRAVJE PRI DELU

Druzbe skupine HSE redno izvajajo oceno tveganja
in ergonomijo na delovnem mestu, nudijo podporo
zaposlenim s preventivnimi ukrepi, ki izkljucujejo
vzroke za bolezen na delovnem mestu (rekreacija in
MPAO), nudijo obdobne zdravstvene preglede. Cilj
je, da se zmanjsa moznost poskodb in bolezni na
minimum oz. da se jih iznici.

2.15 KOMUNICIRANJE Z JAVNOSTMI

Na podroc¢ju komuniciranja je skupina HSE leto
zaCela s porocanjem o podpisu socialnega
sporazuma za leto 2015, ki je bil sklenjen med
Upravo PV in socialnimi partnerji z namenom
uspesnega financnega in poslovnega
prestrukturiranja druzb v skupini PV. Prav teme
prestrukturiranja, racionalizacije in optimizacije so
skupino v komunikacijskem smislu spremljale skozi
celo leto.

Sredino leta je zaznamoval uspesno koncan tehnicni
pregled nadomestnega bloka 6 TES s pripadajocimi
objekti, zaradi ¢esar je TES prejel odlo¢bo
upravnega organa, v katerem je ta odredil enoletno
poskusno obratovanje novozgrajenega bloka. Poleti
je bila javnost seznanjena s pogovori med TES in
Komunalnim podjetjem Velenje o zagotavljanju
zanesljive dobave toplotne energije industrijskim in
gospodinjskim odjemalcem v Saleski dolini.

Preko celega leta je skupina z vsemi delezniki
komunicirala o nadaljnjih korakih projekta
energetske izrabe reke Mure in komunikacijsko
podprla tudi druge projekte DEM in SENG. Za
potrebe komuniciranja z javnostmi je bila
posodobljena korporativna brosura skupine HSE ter,
za potencialne poslovne partnerje, pripravljena
predstavitvena broSura druzbe HSE Invest.

2 Poslovno porocilo

TVEGANJE VARNOSTI IN KATASTROF

Zaradi tezkih pogojev dela v PV (vdori, izpuhi, plin,
pozar, eksplozija metana in premogovega prahu,
stebrni udari) so razmere za varnost zaposlenih
zahtevne. Z ukrepi za varnost in zdravje pri deluin s
pomocjo varnostno — tehni¢nega informacijskega
sistema, ki omogoca stalno spremljavo in nadzor
dolocenih tehnicnih in varnostnih parametrov, ki
daje informacije o delovanju dolocenih strojev in
naprav in omogoca spremljanje mreZe seizmicnih
senzorjev na daljavo, je bila varnost zaposlenih v
jami obvladovana.

Vsa tveganja s podrocja varnostnih tveganj so bila
ustrezno obvladana.

Pred zaklju¢kom leta je bila izpeljana novinarska
konferenca druzbe HSE, kjer je bil predstavljen, s
strani NS HSE in SDH, sprejet Razvojni nacrt druzbe
in skupine HSE, ki predstavlja temeljne srednjero¢ne
in razvojne usmeritve skupine za petletno obdobje.

Za potrebe informiranja interne javnosti o
dogajanjih v druzbah skupine HSE so bile izdane stiri
Stevilke Casopisa Energija, pripravljen in objavljen je
bil intranet skupine HSE, kjer se azurno objavlja
aktualne in zanimive novice iz druzb skupine HSE. S
ciliem uvedbe dodatnih aktivnosti na podrocju
internega komuniciranja je bila izvedena raziskava
organizacijske klime in zadovoljstva zaposlenih. V
sodelovanju s socialnimi partner;ji je bil pripravljen
in podpisan Eti¢ni kodeks skupine HSE.

Na podrocju ozaves¢anja pomena varovanja okolja
med najmlajSimi je bil izveden ustvarjalno-nagradni
projekt za vrtce Svetovni dan sonca in projekt
Jesenska rishica. Za potrebe ucinkovitejSega
komuniciranja z otroci, njihovimi starsi, vzgojitelji in
ucitelji je bila posodobljena spletna stran
www.modri-jan.si in FB stran Modri Jan; na obeh se
dnevno objavljajo zanimive in poucne novice ter
ustvarjalno-nagradne igre.

Za vrtce in osnovne Sole Pomurske regije je bil ob
zaCetku Solskega leta 2014/2015, v sodelovanju z
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druzbo DEM in Pomurskim razvojnim institutom
Murska Sobota pripravljen nagradni EKO PROJEKT
POMURIJA, katerega glavni cilj je ozave$¢anje mladih
o pomenu obnovljive energije, s poudarkom na
energiji, pridobljeni iz vodnega vira. Projekt se je
zakljucil ob Svetovnem dnevu voda, 22.3.2015.

Ob omenjenih projektih so bile izdane tudi stiri
Stevilke brezplacne okoljevarstvene revije za otroke
Modri Jan, ki iz dneva v dan pridobiva nove

2.16 RAZISKAVE IN RAZVO!

RAZVOJNI NACRT DRUZBE IN SKUPINE HSE
ZA OBDOBJE 2016-2020

Klju¢na dogodka za skupino HSE v letu 2015 je bilo
sprejetje Razvojnega nacrta druzbe in skupine HSE
za obdobje 2016-2020, ki vkljucuje tudi finan¢no,
poslovno, kadrovsko in organizacijsko
prestrukturiranje in sprejetje Akcijskega nacrta
druzbe in skupine HSE za optimizacijo in
racionalizacijo poslovanja skupine HSE z
opredeljenimi aktivnostmi, odgovornimi osebami,
roki in predvidenimi finanénimi ucinki. Petletni
razvojni nacrt je torej predvsem nacrt prilagoditve
in odzivanja skupine HSE na zaostrene razmere,
tako na trgih z EE in zemeljskim plinom kot tudi na
financnih trgih v smislu prestrukturiranja,
razdolZevanja in optimizacije poslovanja.

Poleg Ze zacete racionalizacije in optimizacije
poslovanja bo vecja pozornost namenjena iskanju
dodatnih sinergij znotraj skupine ter konsolidaciji
poslovnih procesov na nivoju skupine HSE.
Prestrukturiranje se bo izvajalo na vseh kljuénih
podrocjih: finanénem, poslovnem, kadrovskem in
organizacijskem in z njim realiziralo: finan¢no
konsolidacijo, poslovno ucinkovitost, kadrovsko
optimalnost ter organizacijsko fleksibilnost. Vecja
poslovna ucinkovitost bo realizirana ob nenehni
skrbi za obvladovanje vseh vrst tveganj,
maksimiranju izrabe notranjih resursov in razvoju
novih trzno zanimivih produktov. Ob vsem
navedenem bo skupina HSE delovala odgovorno in
zagotavljala socialno varnost zaposlenih v skladu z
doseZenimi poslovnimi rezultati.

2 Poslovno porocilo

narocnika, v »postni nabiralnik« pa pohvalnain
vzpodbudna pisma.

V skrbi za okoljsko ozavescanje najstnikov je bila
nadgrajena spletna stran www.modrageneracija.si
in FB stran Modra generacija, kjer so objavljene
svetovne novice, ki zanimajo in pritegnejo mlade.
Njihovo poznavanje okoljskih tem pa so nagrajene
preko nagradnih iger, kar se je izkazalo za primerno
orodje komuniciranja za ciljno skupino.

POENOTENJE NACRTOVANJA IN
VREDNOTENJA NALOZB V SKUPINI HSE

V letu 2015 je bila prioriteta tudi uvajanje
poenotenega nacrtovanja in vrednotenja nalozb v
skladu s sprejetimi politikami druzbe in skupine HSE
ter dokoncanje procesa poenotenja notranjih
postopkov in sprejetje skupnih pravil na podrocju
vodenja nalozb v skupini HSE. Koordinacija
investicijskih in drugih razvojnih projektov skupine
HSE poteka v okviru Razvojnega kolegija skupine
HSE in Strokovne komisije za vrednotenje in
spremljanje investicij na ravni skupine HSE, ki je
vzpostavljena na osnovi v februarju 2015 sprejetega
Pravilnika o vrednotenju in spremljanju investicij v
skupini HSE. V skladu s sklepom NS HSE se
posamezne investicije druzb v skupini HSE izvajajo le
ob predhodnem pozitivnem mnenju strokovne
komisije in soglasju poslovodstva HSE, ki o izdanih
soglasjih obvesca NS HSE. Izvajajo se samo nujne
investicije, ki so nujno potrebne zaradi zagotavljanja
varnosti obratovanja. Z namenom, da se ne
zaustavijo dolgotrajni postopki umescéanja v prostor
Ze zacetih investicij, se izvajajo aktivnosti za
pridobivanje projektne, okoljske in druge potrebne
dokumentacije za projekte nacrtovanih HE na
srednji Savi, Dravi, So€i, Muri in drugih vodotokih.

TEHNOLOGIJA IN INOVACIJE

V skladu s sprejetimi ukrepi racionalizacije in
optimizacije poslovanja skupine HSE se je Se vedji
poudarek namenil izkoris¢anju notranjih virov
znanja in prenosu izkusenj znotraj skupine HSE.
Sodelovanje z nacionalnimi in tujimi centri znanja v
obliki naroc¢anja Studij, raziskav, mnenj ter drugih
storitev temelji na strateskih usmeritvah skupine
HSE. Eno izmed oblik sodelovanja na podrocju
aplikativnega raziskovanja med gospodarskimi
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druZzbami in centri znanja predstavljajo tudi
Tehnoloske platforme in Centri odli¢nosti — HSE je
vklju¢en v delovanje Centra odli¢nosti Nizkoogljicne
tehnologije (CO NOT).

V skladu s strateskimi usmeritvami skupina HSE
zasleduje cilj vlaganja v tehnologije distribuirane
proizvodnje, ki zahtevajo minimalno obratovalno
podporo in so $e za ¢asa amortizacijske dobe,
vsekakor pa po letu 2020, sposobne ponujati EE po
trznih razmerah. V okviru rednega poslovanja
skupina spremlja delovanje in poslovanje prve
realizirane naloZbe v projekt SPTE Soenergetika. Na
osnovi pridobljenih izkuSenj se bodo tudi v
prihodnjem nacrtovanem obdobju nadaljevale
aktivnosti na tem podrocju. Skupina HSE je aktivna
tudi na podrocju uvajanja e-mobilnosti v Sloveniji,
saj zeli kot najvedji proizvajalec in trgovec z EE
sodelovati pri razvoju in kasnejsi oskrbi polnilnih
mest.

Ena od oblik doseganja prihrankov v skladu z
Uredbo o zagotavljanju prihrankov energije pri
kon¢nih odjemalcih je tudi nudenje celovitih
energetskih storitev in energetsko pogodbenistvo
(ESEP). To predstavlja uvajanje nove dejavnosti v
skupini HSE, s katero bi na trgu unovcili znanje in
izkusnje s podrocja energetike - v letu 2015 je bil
izdelan predlog poslovnega nacrta ESEP HSE, ki
povezuje zahtevane ukrepe URE in energetske
preglede.

V skladu s strateskimi usmeritvami skupine HSE se
Studij posluzujemo v smislu izdelave podpornih
dokumentov za racionalizacijo in optimizacijo
poslovanja skupine HSE. Rezultati Studij za skupino
HSE pomenijo nalozbo v poznavanje in sledenje
najnovejsim energetskim in okoljskim tehnologijam,
doseganije ciljev energetske in okoljske politike ter
spremembam poslovnega okolja. Vse predvidene
potrebe po Studijah znotraj skupine HSE so
koordinirane in optimirane vsebinsko kot tudi
stroskovno na ravni skupine HSE.

ENERGETSKA POLITIKA IN REGULATORNO
OKOLJE

Skupina HSE spremlja pripravo vseh relevantnih
zakonodajnih in drugih strateskih dokumentov na
nacionalnem in EU nivoju s ciljem zagotoviti ¢im
visjo stopnjo upostevanja interesov skupine HSE v
okviru nove zakonodaje in strateskih dokumentov.
Ta aktivnost sodi med enega pomembnejsih

2 Poslovno porocilo

ukrepov pri obvladovanju tveganj iz naslova
izpolnjevanja zakonodajnih obvez ter izvajanja
strateskih usmeritev skupine HSE skladno s cilji
nacionalne in EU energetske in okoljske politike. Z
aktivnim vkljuevanjem v delovanje zdruZenja
Eurelectric je skupina HSE s svojimi stalis¢i prisotna
na evropski ravni.

SLOVENIJA

V juniju 2015 je potekala javna obravnava Predloga
usmeritev za pripravo Energetskega koncepta
Slovenije (EKS). EKS je eden najbolj klju¢nih
dokumentov za skupino HSE, saj bo zacrtal
usmeritve nacionalne energetske politike za
naslednjih 40 let. Drzava namerava veliko
odgovornost za doseganje predlaganih ciljev
preloZiti na druzbe, pri tem pa vloga drZave ni
opredeljena v zadostni meri. To velja tako za
podrocje vzpostavitve podpornega okolja, kot za
podrocje financiranja. Obe podrocji namrec v
dokumentu nista dovolj jasno opredeljeni, ¢eprav
sta klju¢ni. Dokument prav tako povsem neustrezno
opredeljuje podrocje izrabe premoga, nedoreceno
pa je tudi podrocje izrabe hidroenergije. Skupina
HSE od EKS pricakuje, da bo upostevajoc realne
predpostavke in vse dostopne tehnologije/vire
ponudil ustrezne ukrepe in instrumente kot
odgovor na energetske izzive prihodnjih 20-40 let.
Predvsem bo moral z jasno zastavljeno strategijo
ponuditi predvidljiv, realen in zanesljiv okvir za
delovanje energetskih podjetij. Pri tem je klju¢nega
pomena, da EKS zagotovi ustrezno podporno okolje,
saj bo doseganje zastavljenih ciljev zahtevalo
precejsen investicijski izziv za akterje na
energetskem trgu. Tekom leta 2016 bodo potekala
dodatna usklajevanja s klju¢nimi akterji, prvi
osnutek EKS pa bo predvidoma pripravljen sredi leta
2017.

Prav tako klju¢na za delovanje skupine HSE je
Uredba o mejnih vrednostih emisije snovi v zrak iz
velikih kurilnih naprav, ki je v nacionalno
zakonodajo v decembru 2015 z veliko zamudo
prenesla klju¢na dolocila Direktive o industrijskih
emisijah, predvsem moZnosti odstopanj od mejnih
vrednosti emisij SOz, NOx in CO z omejenim
trajanjem, ki bo omogocila nadaljnje obratovanje
bloka 4 v TES. MoZnost odstopanja pomeni, da se za
obstojece naprave lahko uporabljajo mejne
vrednosti kot so dolocene v okoljevarstvenem
dovoljenju, ¢e bo naprava prenehala obratovati
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najkasneje 31.12.2023, med 1.1.2016 in 31.12.2023
pa skupno ne bo obratovala vec kot 17.500
obratovalnih ur.

Na nacionalni ravni so bili v letu 2015 obravnavani
tudi naslednji novi zakonodajni in strateski
dokumenti, ki vplivajo na delovanje skupine HSE:

e Program upravljanja obmodij Natura 2000 za
obdobje 2015-2020,

e Akt o metodologiji za obracunavanje
omrezZnine za elektrooperaterje,

e Pravilnik o metodah za izracun prihrankov
energije,

e Uredba o spremembah in dopolnitvah Uredbe
o kriterijih za dolocitev ter nacinu spremljanja
in porocanja ekolosko sprejemljivega pretoka,
SONPO (Sistemska obratovalna navodila za
prenosni sistem EE),

e Predlog Biosfernega obmocja Mura za
vkljucitev na seznam biosfernih obmaocij pri
Unesco programu Clovek in biosfera,

e Nacrt upravljanja voda za vodni obmogji
Donave in Jadranskega morja za obdobje 2015-
2021 (NUV 11).

EU IN GLOBALNI OKVIR

Druzba HSE je v skladu z Uredbo EMIR zavezana
porocati o poslih, sklenjenih z vsemi izvedenimi
finan¢nimi instrumenti, ter k uporabi tehnik
zmanjSevanja tveganja za pogodbe o izvedenih
financnih instrumentih. Za potrebe obvladovanja
tveganj v skladu z zahtevami Uredbe EMIR je bil
sprejet Protokol o izvajanju obveznosti skupine HSE.
V letu 2015 je delovna skupina redno spremljala
izvajanje njegovih dolocb.

2 Poslovno porocilo

Skupina HSE je tudi zavezanec za izvajanje
obveznosti Uredbe REMIT, ki dolo¢a obveznost
registracije udeleZencev v nacionalne registre trznih
udeleZencev in obveznost porocanja vseh transakcij
na veleprodajnem trgu ACER-ju.

Na evropski ravni smo bili v letu 2015 prica prvi vecji
strukturni spremembi sistema EU za trgovanje z
emisijami (EU ETS) z namenom zmanjsanja posledic
presezka dovolilnic na trgu, ki predvideva
vzpostavitev t.i. rezerve za stabilnost trga, ki bo
pri¢ela delovati s 1.1.2019. Gre za mehanizem, na
podlagi katerega se koli¢ine za prodajo na drazbi
prilagajajo »samodejno« v skladu z vnaprej
dolocenimi pogoji. Pomemben dokument na ravni
EU, ki bo podlaga za Stevilne nove zakonodajne
pobude proti koncu leta 2016, je tudi Okvirna
strategija za energetsko unijo iz februarja 2015, ki je
zaCrtala klju¢ne dimenzije nadaljnjega razvoja
skupnega energetskega trga. Na globalni ravni pa je
najpomembnejsi dogodek leta 2015 sprejetje
Podnebnega dogovora v Parizu. DrZave so se
dogovorile o dolgoro¢nem cilju, da bodo omejile
dvig povprecnih svetovnih temperatur na precej
manj kot dve stopinji Celzija v primerjavi s
predindustrijskimi ravnmi, prizadevanja pa bodo $la
v smeri omejitve dviga temperature na 1,5 stopinje.
Neto nicelne izpuste TGP naj bi dosegli v drugi
polovici stoletja. Novi globalni podnebni dogovor bo
v veljavo stopil leta 2020, ko se iztece veljavnost
Kjotskega protokola, ratificirati pa ga mora 55 drzav,
ki so skupaj odgovorne za 55 % izpustov TGP.

Ostali relevantni novi evropski zakonodajni in
strateski dokumenti iz leta 2015, ki vplivajo na
delovanje skupine HSE, so predvsem: Omrezni
kodeks o zahtevah za prikljucitev proizvajalcev na
omrezje, Predlog nove zasnove elektroenergetskega
trga v EU in Omrezni kodeks za terminsko
dodeljevanje zmogljivosti.
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2.17 NACRTI ZA PRIHODNOST

Zahtevna situacija, v kateri se nahaja skupina HSE, je
posledica zaostrenih razmer na trgu z EE in
intenzivnega investicijskega ciklusa skupine, v
katerem glavnino financnih izzivov predstavlja
nalozba v nadomestni blok 6 TES, ki je v preizkusni
fazi obratovanja. Za vzdrzevanje likvidnosti bo tako
v prihodnjem obdobju odlocilnega pomena tekoce
pokrivanje financnih obveznosti iz tega naslova,
seveda ob hkratnem ustvarjanju dobicka iz naslova
trgovanja z EE in optimizacije lastne proizvodnje.
Glede na simulacije bodocega poslovanja skupine
HSE bo za zagotavljanje likvidnosti v prihodnjem
obdobju potrebno nadaljnje izvajanje dolo¢enih
ukrepov, s katerimi se bo zagotovilo nemoteno
poslovanje skupine HSE.

V ta namen se bo morala skupina HSE:

e osredotociti na prestrukturiranje in
razdolZevanje z namenom povecevanja dodane
vrednosti skozi celotno verigo, ki obsega:

=  trgovanje z EE,

= trajnostno proizvodnjo EE ter
pridobivanje primarnih surovin,

= nacrtovanje prenove, vzdrZevanja in
izgradnje za okolje sprejemljivih
energetskih objektov ter

= razvoj celovitih energetskih storitev za
potrebe energetskega trga;

e nacrtovati le najnujnejse investicije v visini
prostega denarnega toka z ustreznim donosom
na lastniski kapital; pri naértovanju investicij je
treba upostevati uveljavljen Pravilnik o
vrednotenju in spremljanju investicij, ki
opredeljuje potrebno dokumentacijo pri
nacértovanju in izvajanju investicij skupine HSE;
posamezna druzba se mora pri pripravah
razvojnih in letnih poslovnih nacértov na
podrocju nacrtovanja investicij brezpogojno
uskladiti s HSE kot obvladujoc¢o druzbo in
delovati skladno z usmeritvami strokovne
komisije za spremljanje investicij na ravni
skupine HSE;

e okrepiti koncernsko delovanje skupine HSE s
konsolidacijo lastnistva in sodobnim
korporativnim upravljanjem za povecanje
konkurencnosti;

2 Poslovno porocilo

s kontinuiranim usposabljanjem ter s
prenosom znanj med zaposlenimi spodbujati in
ustvariti sposobne, inovativne, zadovoljne ter
motivirane zaposlene;

okrepiti odgovoren odnos vseh zaposlenih do
korporativnega upravljanja in njegovega
izvajanja;

nadaljevati umescanje novih proizvodnih
zmogljivosti v prostor na okolju prijazen,
druzbeno sprejemljiv in trajnostno naravnan
ter konkurenéno usmerjen nacin, ob zavedanju
vseh zaposlenih, da je skupina HSE steber
referencne druzbene odgovornosti v Sloveniji;

krepiti stabilne, dolgoro¢ne poslovne odnose
in oblikovati nova strateska partnerstva v
regiji;

izvesti raziskave moznih vlaganj v tehnologije
distribuirane proizvodnje, ki so v skladu z
nacionalno politiko spodbujanja EE,
proizvedene iz OVE in SPTE, sposobne ponujati
EE po trznih cenah;

posvetiti ve€ pozornosti moznostim uporabe
okolju sprejemljivih alternativnih goriv tako v
obstojecih objektih kot pri novih nalozbah s
hkratnim poudarkom na socasni izrabi
elektrike in toplote ter trajnostni uporabi
biomase;

razviti trzno zanimive produkte na podrocju
ucinkovite rabe energije zaradi izpolnitve
zahtev po zniZanju rabe primarne energije do
2020 tako na podrocju primarne energije kot
tudi kon¢ne rabe energije;

optimirati obseg zaposlenih: do konca leta
2016 se drugih novih zaposlitev ne predvideva,
razen znotraj skupine HSE; izjeme odobri
poslovodstvo druzbe; te vrste potreb po
zaposlenih se objavljajo na spletni strani HSE;

odprodati vsa poslovno nepotrebna sredstva in
dejavnosti;

izvajati realne in konkretne ukrepe za
zagotavljanje dolgorocne in kratkorocne
placilne sposobnosti ter upostevanje dolocb
ZFPPIPP; ni novega zadolZevanja z izjemo
zadolZevanja, ki izhaja iz Ze sprejete
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investicijske dokumentacije oz. le vnaprej
dogovorjeno in usklajeno v okviru skupine HSE;

e izvesti optimizacijo poslovnih procesov,
reorganizacijo in novo sistemizacijo delovnih
mest ter prenovo in poenotenje placnih
sistemov z upostevanjem dolocenih specifik
posameznih odvisnih druzb; nadaljuje se
usklajevanje sporazuma o znizanju stroSkov
dela s socialnimi partnerji. Pogoj za zmanjsanje
stroskov dela je konstruktiven dialog s
socialnimi partneriji, ki bo na podlagi dogovora
in s podpisom socialnega sporazuma omogocil
posodobitev panozne in podjetniske kolektivne
pogodbe.

Poglavitne neznanke, ki bodo vplivale na poslovanje
skupine HSE in jih lahko opredelimo kot povecano
"regulatorno tveganje", so Se:

e nesprejeta nacionalna energetska politika;

e nacin izvajanja krovnega podroc¢nega zakona
Energetski zakon (EZ-1) ter neobstoj vseh novih
podzakonskih aktov, ki jih zakon predvideva;

e nedorecena politika subvencioniranja OVE,
SPTE projektov ter projektov URE z EZ-1 zaradi

2 Poslovno porocilo

neobstoja vseh potrebnih podzakonskih aktov
ter pomanjkanja sredstev za podporne sheme
za proizvodne naprave na OVE in SPTE;

e zahtevno gospodarsko in finan¢no stanje v RS
in EU.

V letu 2015 smo uvedli 24 urno prisotnost trgovcev
v prostorih druzbe HSE s ciljem 24 urnega
optimiranja proizvodnje EE proizvodnih druzb
skupine HSE trZznim razmeram in z namenom
boljSega izkoriS¢anja trznih razmer pri trgovanju z
energijo brez povezave z lastno proizvodnjo. Cilj na
podrocju trgovanja znotraj dneva je okrepiti vlogo
vodilnega trgovca v tem segmentu v regiji.

Trg v JV Evropi se razvija, regulativa teh trgov pa se
pribliZuje razvitim trgom z EE. Tako na podrocju
sprememb lokalne zakonodaje lahko pri¢akujemo,
da bodo v letu 2016 izpolnjeni pogoji za nastop na
lokalnih veleprodajnih trgih Srbije in Hrvaske z
obvladujoco druzbo, kar bomo tudi izkoristili. V letu
2016 bo pricelo delovati vec regionalnih borz v regiji
JV Evrope, in sicer v Srbiji, Hrvaskem in v Bolgariji,
na katerih bomo priceli s trgovanjem. Trgovanje
nameravamo razsiriti tudi na turSko mejo ter
ponovno vzpostaviti trgovanje preko Grdije.
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3 Porocilo o druzbeni odgovornosti

3 POROCILO O DRUZBENI

ODGOVORNOSTI

3.1 TRAJNOSTNI RAZVOJ SKUPINE HSE

Ne glede na to, da Slovenija $e nima posodobljenih
razvojnih dokumentov o trajnostnemu razvoju,
skupina HSE izvaja aktivnosti v skladu z usmeritvami
najuspesnejsih evropskih energetskih podjetij.
Zaveza trajnostnemu razvoju je zavestna odlocitev
skupine HSE, ki skupino spremlja od samega
zaCetka. Delovanje skupine temelji na odgovornosti
do soljudi ter do naravnega in ekonomskega okolja.
Odnos do uravnoteZenega razvoja je eden bistvenih
sestavnih delov organizacijske kulture in poslanstva
skupine HSE. Proaktivno izkoris$¢amo priloZnosti za
razvoj okolju prijaznejsih nacinov proizvodnje EE,
zmanjsujemo izpuste, skrbno ravnamo z odpadki,
ucinkovito uporabljamo naravne vire in razvijamo
nove, izvirne okoljske resitve. Trajnostni razvoj
prinasa pozitivne ucinke za naravo, za ljudi in za
poslovanje ter postaja vse pomembne;jsi tudi z
vidika rasti, stroskov, marz ter vrednosti blagovne
znamke.

Druzbe v skupini HSE gradijo druzbeno odgovoren
odnos do vseh deleznikov podjetja, do zaposlenih,
poslovnih partnerjev, druzbenikov in SirSe javnosti.
Ker nam je kakovost Zivljenja pomembna, poleg
donacij in sponzorstev, skupina HSE veliko virov
vlaga v izobraZevanje in strokovni razvoj tako
zaposlenih kot Sirse druzbe.

Nacrtno vlagamo v razvoj okolju prijazne
proizvodnje EE (OVE, URE) ter skrbimo za dobrobit

prihodnjih rodov z nacrtno politiko varovanja okolja.

Politiko ravnanja z okoljem skrbno izvajamo in
upostevamo veljavne zakonske in tehni¢ne predpise

ter standarde na podrocju varovanja okolja, varstva
pred pozarom in varovanja zdravja.

Tveganja iz naslova neizpolnjevanja zahtev
trajnostne energetske politike so obvladovana z
najrazli¢énejSimi aktivnostmi pri pripravi in izvedbi
investicijskih in drugih razvojnih projektov. Tako pri
izvedbi novih proizvodnih objektov kot pri
rekonstrukciji obstojecih zasledujemo cilje
trajnostne energetske in okoljske politike, ki
temeljijo na ucinkoviti in okolju prijazni izrabi
naravnih virov. Z izvedbo klju¢nih nalozb (predvsem
gradnja HE) izpolnjujemo zahteve skupnih EU in
nacionalnih ciljev podnebno - energetskega paketa
25/20/20 do leta 2020. Poleg povecanja deleza
proizvedene EE iz OVE pa z gradnjo nadomestnega
bloka 6 TES zasledujemo tudi cilj zmanjsevanja CO>
emisij in drugih Skodljivih snovi v zrak.

V letu 2015 je bila prioritetna naloga v skupini HSE
posodobitev strateskih razvojnih dokumentov
druzbe in skupine HSE. V letu 2015 je bil
posodobljen Razvojni nacrt skupine HSE. Oviro pri
izvajanju Razvojnega nacrta skupine HSE in drugih
stratesko-razvojnih dokumentov Se vedno
predstavljajo manjkajoce nacionalne strateske
usmeritve in politike na podrocju energetike,
podnebnih sprememb in trajnostne rabe ter
nekatere med sektorske neusklajenosti (energetika,
varovanje okolja), ki se kaZzejo predvsem na
podrocju nacrtov glede izkoris¢anja hidroenergije in
drugih OVE v energetske namene.
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3.2 ODGOVORNOST DO ZAPOSLENIH

POLITIKA UPRAVLJANJA S CLOVESKIMI VIRI
Odgovornost do zaposlenih je opredeljena kot ena
klju€nih vrednot in strateSkih usmeritev tudi v
prihajajocem obdobju. Podrocje upravljanja s
¢loveskimi viri je zaznamovano s procesi
reorganizacije, racionalizacije in optimizacije
poslovanja vseh druzb skupine HSE. Na podrocju
upravljanja s ¢loveskimi viri se uvajajo enotni
standardi, skupna strategija upravljanja s ¢loveskimi
viri in poenotenje poslovnih procesov ob so¢asnem
izvajanju optimizacije stroskov dela. Cilj »zdrave« in
uspesne organizacije je sposobnost hitrega
prilagajanja zunanjim in notranjim spremembam ob
uresni¢evanju kljuénih strateskih in poslovnih ciljev
druzbe in skupine HSE. Temeljni elementi
dolgorocne Strategije upravljanja s ¢loveskimi viri so
naslednji:

e usmeritev v strokovni, karierni in osebnostni
razvoj ¢lanov organizacije z optimiziranjem
izkoristka njihovega potenciala s ciljno
usmerjenim izobrazevanjem in
usposabljanjem, z vzpostavitvijo mehanizmov
za ustvarjanje in prenos znanja na vseh ravneh,
vzpostavitvijo motivacijskega modela
upravljanja delovne uspesnosti na ravni
skupine HSE ob zavedaniju, da so ¢lani
organizacije klju¢na konkurencna prednost
skupine HSE,

3.21 Zaposleni v obvladujoci druzbi

V skladu z optimizacijo stroskov dela je politika
zaposlovanja v druzbi in skupini HSE tudi v letu 2015
temeljila na zaposlovanju primarno iz skupine HSE
oziroma notranjega trga delovne sile, del kadrov pa
je HSE zaposlil z zunanjega trga delovne sile, s ¢Cimer
si zagotavlja dotok novih talentov, idej, energij,
drugacnih pogledov in izkusenj. Prizadevamo si, da
zaposlenim predstavljamo osebnostni in karierni
napredek, nagrado za uspesnost in karierno
perspektivo, ki mora nujno temeljiti na kakovosti,
znanju in izkusnjah. Vodilne kadre in strokovnjake
oblikujemo predvsem s politiko vzgajanja lastnega
kadra. S sprejeto Strategijo upravljanja s ¢loveskimi
viri si je HSE zastavil vzpostavitev na znanju in
izkusnjah temeljeCega modela nasledstva.

3 Porocilo o druzbeni odgovornosti

e zagotavljanje optimalne organizacijske
strukture v skladu s poslovno strategijo in
poslovnim modelom druzbe in skupine HSE,

e skrb za kakovostno, zdravo in varno delovno
okolje, pri éemer si prizadevamo ohraniti in
nadgraditi visok standard polnega certifikata
»DruZini prijazno podjetje«,

e vzpostaviti in ohraniti moc¢no in v razvoj
usmerjeno organizacijsko kulturo druzbe in
skupine HSE,

e optimizacija in racionalizacija Stevila zaposlenih
in stroskov dela s strateSkim ciljem rasti
dodane vrednosti na zaposlenega,

e uvedba Registra znanj s kariernimi profili
zaposlenih znotraj skupine HSE z namenom
optimalnega izkoris¢anja sinergijskih uc¢inkov
znanja, izkusenj in kompetenc v skupini HSE.

Vseskozi si skupina prizadeva ohranjati prakso
rednega in konstruktivnega partnerskega
sodelovanja s sindikati in sveti delavcev skupine
HSE. Tvoren in odkrit nacin sprejemanja dogovorov
s socialnimi partnerji zagotavlja uravnotezenost
raznolikih interesov in sposobnost doseganja
Sirokega soglasja tako glede razvojnih nacrtov
skupine HSE kot glede zagotavljanja socialne
varnosti in kakovosti delovnih mest v skupini HSE.

V obdobju od januarja do decembra 2015 se je v
druzbi HSE na novo zaposlilo sedemnajst
zaposlenih, v istem obdobju pa je druzbo zapustilo
devet zaposlenih.

PROSTOVOLJNO POKOJNINSKO
ZAVAROVANJE

HSE ima svoj pokojninski nacrt oziroma program
prostovoljnega dodatnega pokojninskega
zavarovanja (PDPZ) zZe od zacetka svojega obstoja.
Kolektivnho PDPZ druzbe HSE se je v letu 2015
izvajalo pri Modri zavarovalnici d.d., vanj so bili
vkljuceni vsi zaposleni.
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ZAPOSLENI IN DRUZBENA ODGOVORNOST
Zaposleni HSE ne nosimo odgovornosti samo do
sebe, svojega delodajalca in sodelavcev, temvec
tudi do SirSega druzbenega okolja, zato smo aktivni
¢lani Stevilnih gospodarskih, strokovnih in Sportnih
zdruZenj. V skrbi za zdravje in dobro psihofizi¢no
pocutje ¢lanov organizacije HSE spodbuja in
finan¢no podpira Sportno rekreativno udejstvovanje
zaposlenih v okviru Sportnega drustva HSE, ki
zajema raznolike aktivnosti in pod okriljem druzbe
HSE omogoca sodelovanje na tekaskih in kolesarskih
prireditvah.

[ZOBRAZEVANJE IN USPOSABLJANJE
Zaposleni so se v letu 2015 udelezevali
najrazliénejsih strokovnih izobrazevanj in
izpopolnjevan, ter bili aktivni udelezenci domacih in
tujih konferenc, strokovnih posvetov, simpozijev in
forumov, predvsem s podrocja trZenja EE, OVE,
proizvodnje, raCunovodstva, informatike, revizije,
HRM in delovnega prava.

Stremimo k temu, da bi izobraZevanje v tujini
postalo del redne prakse zaposlenih, saj menimo, da
tovrstna izobraZevanja omogocajo poleg novih in

3.2.2 Zaposleni v skupini HSE

Konec leta 2015 je bilo v skupini HSE zaposlenih
3.390 delavcev, kar je za 281 manj v primerjavi s
stanjem 31.12.2014. Stevilo zaposlenih se je najbolj

Stanje zaposlenih v skupini HSE
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naprednih znanj zlasti tudi moZnost spoznavanja
drugacnega izobraZevalnega pristopa, pridobivanje
novih (mednarodnih) poznanstev in izboljSanje
izraZzanja v tujem jeziku.

V primerjavi z letom 2014 se je skupno Stevilo
izobraZevalnih ur znizalo, ¢emur je sledilo tudi nizje
povprecno Stevilo ur izobraZevanja na zaposlenega;
v primerjavi z letom poprej je bilo teh za 3 ure man;.
V letu 2015 je skupno Stevilo izobrazevalnih ur
znasalo 2.956, zaposleni pa so v povprecju svoje
znanje izpolnjevali 21 ur.

DelezZ zaposlenih, vkljucenih v izobraZevanje, sicer
ostaja na izjemno visoki ravni, kar potrjuje tezo, da
so zaposleni druzbe HSE pripravljeni intenzivno
investirati v svoje izobraZevanje in izpopolnjevanje
in posledi¢no tudi izkoristiti svoj potencial.

STUDIJ OB DELU

V letu 2015 sta se na dodiplomskem Studiju
izobrazevala dva zaposlena, na podiplomskem
Studiju za pridobitev specializacije ali magisterija pa
osem zaposlenih. V letu 2015 je Studij zakljucila ena
zaposlena na dodiplomskem Studiju.

znizalo v skupini PV, in sicer za 108, ter druzbi TET —
v likvidaciji za 106 zaposlenih, sledi TES za 54, DEM
in SENG vsak po 10 ter HSE Invest za 1.

- IND
DRUZBA % 31.12.2014 % 15/14
HSE 142 4 134 4 106
DEM 266 8 276 8 9%
SENG 122 4 132 4 92
TES 385 1 439 12 88
TET - v likvidaciji 46 1 152 4 30
skupina PV 2.357 70 2.465 67 96
HSE Invest 69 2 70 2 99
HSE BE 1 0 1 0 100
HSE Adria 1 0 1 100
HSE BH 1 0 1 100
Skupaj 100 3.671 100 92
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Stanje zaposlenih na dan 31.12.2015 in povprecno Stevilo zaposlenih

v letu 2015 po izobrazbeni strukturi

ZAPOSLENI NA DAN

POVP. ST. ZAPOSLENIH V

31.12.2015 LETU 2015

IZOBRAZBENI Obvladujoca Obvladujoca Skupina
RAZRED druzba druzba HSE
1 0 168 0 173

2 0 107 0 122

3 0 69 0 74

4 1 1.194 1 1.239

5 12 906 11 952

6/1 14 361 15 372

6/2 29 213 28 215

7 64 296 61 302

8/1 18 61 17 64

8/2 4 15 5 15
Skupaj 142 _ 137 3.525

3.3 ODGOVORNOST DO NARAVNEGA OKOLA

Skupina HSE Ze od samega zacetka svojega
delovanja sledi zacrtani okoljski politiki, ki jo lahko
strnemo v nekaj osnovnih tock:

e proizvodnja EE z minimalnimi vplivi na okolje,
e spostovanje vseh zakonskih norm in priporocil,

e uvajanje najboljsih tehnologij, ki so na voljo, da
so vplivi na okolico ¢im man;jsi,

e spodbujanje razvoja OVE,

e doseganje partnerskih odnosov z lokalnimi
skupnostmi in skupno resevanje okoljskih
problemov in nacrtovanje trajnostnega razvoja
proizvodnje EE,

e doseganje trajnostnega obratovanja in razvoja
energetskih zmogljivosti.

Vse druzbe skupine HSE, ki proizvajajo EE, kot tudi
obvladujoca druzba, imajo mednarodni certifikat
kakovosti ISO 9001 in mednarodni okoljski certifikat
ISO 14001. Z njunim doslednim upostevanjem je
zagotovljeno varno in okolju prijazno pridobivanje
EE v vseh hidroenergetskih objektih. Z okoljskimi
sanacijami, posodobitvami in sodobnim
nadomestnim blokom 6 je okolju prijaznejSo
tehnolosko raven dosegel tudi TES, PV pa je bil med
prvimi premogovniki na svetu, ki je dokazal celovito
in odgovorno ravnanje z okoljem po zahtevah tega
standarda.

PV je izvajal naslednje aktivnosti:

e priprava na odkopavanje
Pred pri¢etkom odkopavanja so na obmodjih, kjer so
bili prognozirani premiki povrsine (obmocje Gaberk
in Goric), izvajali aktivnosti za izvedbo odkupov
nepremicnin (zemljis¢ in objektov), izvajali postopke
priprave terena v smislu ¢iS¢enja povrsin-poseki
dreves in odriv humusa.

e sanacija v ¢asu odkopavanja
Najvec aktivnosti v ¢asu odkopavanja je na podrocju
sanacije ugreznin med Velenjskim in Druzmirskim
jezerom, ki je nad obmocjem jame Pesje in
severozahodnem delu jame Preloge. Na tem
obmodju so proizvodne aktivnosti in s tem
ugrezanje povrsine izredno intenzivne. Na rusnem
obmocju so se izvedli postopki zavarovanja obmocja
vzdrZevanje vodotokov in cest, sanacije in
vzdrZevanje komunalnih vodov in naprav. Na
predelih, ki nekaj let ne bodo prisla pod neposredne
vplive odkopavanja, pa zacasno rekultivacijo. Zaradi
izpada pridelkov so na tem obmocju izvedli cenitev
in kmetom na osnovi cenitev izplacali odSkodnine ali
odskodnino poracunali z uporabo nadomestnega
zemljisca.

e sanacija in rekultivacija po odkopavanju
Na obmodjih, ki so trajno izven vplivov rudarjenja so
v smislu vzpostavitve ponovne rabe prostora izvedli
vzdrZzevanje gozdov in nasadov, dokon¢no sanacijo
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degradiranih povrsin in poskodovanih objektov ter s
tem omogocili uporabo povrsin za novo dejavnost.

Odgovornost do naravnega okolja v TES v pretezni
meri realizirajo s sprotnimi kontrolami, opozarjaniji,
ukrepanjem in izboljSavami. V ta namen spremljajo
proizvodnjo stranskih produktov, emisije in
kakovost zunanjega zraka, nadzirajo porabo surovih
in dodatnih voda ter kolicine in kakovost odpadnih
voda, izdelujejo bilance zaprtih krogotokov in
pregled nastalih odpadkov TES. V okviru ucinkovite
izrabe odpadkov zgorevanja so v preteklem letu
analizirali proizvodnjo stabilizata. Ker je bila pri
zagonskih preizkusih emisija SO, izjemno nizka, so
posebno pozornost namenili predvsem emisiji NOx.
V aprilu so dosegli zniZzanje vseh polurnih vrednosti
NOx < 150 mg/m3 ter tudi izjemno nizek amonijev
slip < 0,1 mg/m3.

Obratovanje HE z ustreznimi tehnoloskimi resitvami
ne obremenjuje okolja, izgradnja pa lahko vpliva na
podobo krajine, na spremembe vodnega rezima
reke in s tem na recna Zivljenjska okolja. Nekaterih
vplivov ni mogoce povsem prepreciti, zato je Se
toliko pomembnejsa skrb za odpravo njihovih
posledic. Odgovorno ravnanje z okoljem se zato
zacne Ze pri nacrtovanju tehnoloskih resitev s
preprecevanjem morebitnih nezelenih vplivov in z
nenehnim nadziranjem moznih posledic delovanja
hidroelektrarn za okolje. Z namenom, da se vplive
delovanja elektroenergetske izrabe vodnega
potenciala reke sistemati¢no spremlja in zmanjsuje
njihove posledice, se v skupini HSE izvajajo
aktivnosti varstva okolja v skladu z zahtevami
standarda ISO 14001. V skladu z zahtevami
standarda skupina HSE redno prepoznava okoljske
vidike in sprejema ukrepe in programe za
zmanjsanje negativnih vplivov na okolje. Svoj posluh
za okolje skupina HSE, predvsem pa druzbi DEM in
SENG, kaze z:

e uresnitevanjem zadane okoljske politike,

e doslednim spostovanjem ekolosko
sprejemljivega pretoka,

e redno spremljavo (monitoringom) okoljskih
parametrov,

e rednim vzdrZevanjem akumulacijskih bazenov
(odstranjevanje plavja in naplavin),

e sonaravnim urejanjem vodne infrastrukture ter

3 Porocilo o druzbeni odgovornosti

e nacrtom zascite in reSevanja v primeru visokih
voda (skrb za minimiziranje vplivov
pridobivanja EE na okolje ter $¢itenje
prebivalcev ob vodi pred poplavami).

OVE

Skupina HSE si prizadeva za pridobivanje EE iz
obnovljivih virov z minimalnimi vplivi na okolje in za
racionalno rabo energije, saj se zaveda svoje
odgovornosti do okolja, v katerem deluje.

Podrocje OVE se je v Sloveniji po zgledu ostalih
evropskih drzav hitro razvilo. V EZ je velik del
namenjen E-OVE in v okviru tega tudi Pol. Zavedanje
o pomenu E-OVE se tako med odjemalci kot tudi
dobavitelji EE v Sloveniji povecuje. Evropska
direktiva 2009/28/ES predpisuje vsem drzavam EU
nacionalne splosne cilje za delez OVE v kon¢ni
porabi energije za leto 2020, ki za Slovenijo znasa 25
%.

Energija iz HE je koli¢insko najpomembnejsi vir E-
OVE v Sloveniji, skupina HSE pa je najvedji
proizvajalec hidroenergije pri nas. Podroc¢je OVE je
zato zelo pomembno tako za poslovanje kot tudi za
prihodnje oblikovanje zunanje podobe druzbe in
skupine HSE.

MODRA ENERGIJA

Namen projekta Modra energija je spodbujanje
nakupa energije iz obnovljivih virov, oblikovanje
trga s tovrstno energijo in njena prodaja v Sloveniji.
S projektom Modra energija skupine HSE
slovenskim odjemalcem na podrocju celotne
Slovenije omogoca, da lahko sami izbirajo, iz katerih
virov bo proizvedena EE, ki jo uporabljajo.

V projekt Modra energija so vklju¢ene HE druzbe
skupine HSE, ki so certificirane po mednarodnem
sistemu EECS. OVE v RS pod znamko Modra energija
odjemalcem prodajajo HSE in trzni deli
distribucijskih druzb. Lastnik blagovne znamke je
druzba HSE.

MODRI JAN

Vzorci obnasanja, ki jih pridobimo v mladosti,
ostanejo nasi tudi kasneje. Zato je treba s
pomembnostjo odgovornega ravnanja z okoljem
seznaniti Ze otroke. V skladu s tem je skupina HSE
zasnovala projekt Modri Jan, ki preko spletne strani
www.modri-jan.si ter ciljno usmerjenih projektov in
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aktivnosti na poucen in zabaven nacin seznanja
najmlajSe o pomenu energije in okolja.

MODRA GENERACIJA

Projekt Modra Generacija je nadgradnja Modrega
Jana in je namenjen najstnikom, ki so na pragu
odraslosti in samostojnosti. Cilj projekta Modra
generacija je ustvarjanje gibanja mladih razli¢nih
interesov in subkultur, ki se zavedajo prihodnosti in
bi tudi sami radi pripomogli k pozitivnim
spremembam. Spletna stran www.modra-
generacija.si je zasnovana interaktivno, da lahko
vsak ¢lan dodaja svoje vsebine s podrocja ekologije,
okoljevarstva, obnovljivih virov in energije ter jih
komentira. Struktura vsebine je prilagojena
starostni skupini in temam, ki jo zanimajo, in
spodbuja pozitiven odnos najstnikov do okolja.

UCINKOVITA RABA ENERGIJE

HSE si od zacetka svojega obstoja prizadeva za
promocijo rabe OVE in tudi za varovanje okolja, v
katerem deluje. Sestavni del teh aktivnosti so tudi
prizadevanja za osves¢anje javnosti o varénem
ravnanju z energijo, ki so namenjena ne le

3.4 ODGOVORNOST DO SIRSE DRUZBENE SKUPNOSTI

Ne le standardi, ki jih predpisuje drzava in narekuje
druzba, temvec predvsem kultura organizacije nas
zavezuje k druzbeno odgovornemu ravnanju.

Preko celega leta smo pod okriljem Centra za
druzbeno odgovornost skupine HSE, po najboljsih
moceh, v obliki namensko usmerjenih sponzorstev
in donacij, pomagali organizacijam, drustvom in
posameznikom, ki so pomoci oziroma podpore
posebej potrebni ter srecanjem in konferencam s
podrocja EE, OVE in URE. Ponosno smo podprli
nekatere najvecje Sportne in kulturne dogodke v
drzavi ter dogodke in Sportne, kulturne in
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gospodarnejSemu ravnanju z okoljem, temvec tudi
preprecevanju ekstremnih okolis¢in, ki jih lahko
povzroci nesmotrna (po)raba EE.

Trend razvoja HSE v smeri URE in OVE, ki ga Ze
skoraj desetletje uresnicuje prek kampanje
»Energija si, bodi u¢inkovit« in mreze poslovno-
druZbene koristnosti Sinergija, sledi usmeritvam EU
in nacelom trajnostnega razvoja. Pomembno je, da
HSE pri nacrtovanju razvoja uravnotezeno
obravnava podjetniske, individualne in druzbene
interese, kar je osnova druzbeno odgovornega
trajnostnega pristopa.

EKOMOBIL

V okviru spodbujanja rabe E-OVE si je skupina HSE
zadala, da bo glede na sprejeto prometno politiko v
RS postala energetska druzba, ki spodbuja uporabo
OVE tudi v prometu skupaj z optimizacijo
prometnega sistema. Zato se je v letu 2011 s
podporo Sluzbe Vlade za podnebne spremembe,
MG, Mzl in Eko sklada zacelo s projektom Ekomobil:
okolju prijazna e-mobilnost, ki je del kampanje
»Energija si, bodi u€inkovit« in so jo HE druzbe
skupine HSE sprejele in nadgradile.

humanitarne aktivnosti v lokalnih skupnostih, torej
krajih, kjer imajo sedez druzbe skupine HSE.

Odgovorno pa se ne vedemo le do zunanjih
deleZnikov in okolja temvec tudi do zaposlenih, pri
¢emer nam, med drugim, daje spodbudo Polni
certifikat DruZini prijazno podjetje.

Leto smo zakljucili z dobrodelno akcijo druzb
skupine HSE — zaposleni v vseh druzbah smo
pristopili k akciji zbiranja igra¢ za otroke — nabrali
smo lepo Stevilo igrac, ki smo jih predali ob¢inskim
zvezam prijateljev mladine, ki so poskrbele, da so
prisle v prave roke.
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4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

RACUNOVODSKO
POROCILO DRUZBE HSE

4.1 REVIZORIEVO POROCILO

PG Slovenije, podjelje ca revidiranje, do.e.  Teladon, +356 (0] 142011 10

Zekina cosla Ba +356 (0] 1 420 11 G0
SI-1000 Ljubfana Telafahs: #3356 {0 1 420 11 58
Slerwerija Wtermel hitpivess komg, s

Poroéilo neodvisnega revizorja
Druzbeniku druzbe Holding Slovenske elektrarne, d.o.0., Ljubljana

Porodile o racunovodskil izkazih

Revidirali smo prilofene méunovodske izkaze druZbe Holding Slovenske elektrame, doo.o,, Ljubljana, ki
vkljuéujejo izkaz finanéncga polozaja na dan 31, decembra 2015, izkaz poslovnega izida, izkaz drugega
vseobsegnjotegn donosa, izkaz sprememb lastniskega kapitala in izkaz denamnih tokov za tedaj kondano
leto ter povzetek histvenih méunovodskih usmeritey in druge pojasnjevalne opombe,

Odgevornest poslovodstva za raéunovadske izkaze

Poslovodstvo je odgovemo za priprave in polteno predstavitev teh ralunovodskih izkazov v skladu =
mednarodnimi standardi rafunovodskega porodanja, kot jih je sprejela EU in za tako notranje kontroliranje,
kot je v skladu = odloditvijo poslovodstva potrebno, da omogodi priprave reéunovodskib izkazov, ki ne
vsehujejo pomembno napaéne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

MNasa odgovornost je izrazili mnenje o teh raéunovedskih izkazih na podlagi revizije. Reviziio smo opravili
v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje etiénih zahtev
ter naériovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zmgotovila, da rafunovodski izkazi ne
wiebujgjo pomembno napaéne navedhe,

Revizija vkljutuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o @meskih in razkritjih v
ratunovedskih izkazih. lzbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljutujejo tudi ocenjevanje
tveganj napaine navedbe v rafunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj
prouéi revizor notranje  kontroliranje, poverano s pripravljanjem i poitenim  predstavljanjem
refunovodskih izkazov drufbe, da bi doloZil okolisinam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi fzrazil
mnenje o uspeinosti notranjega konrolivanja drufbe. Revizija vkljuéuje tudi ovrednotenje ustreznosti
uporabljenih raéunovodskih wsmeritey in wemelienosti radunovodskih ocen poslovodstva kot tudi
ovrednotenje celoine predstavitve raéunovodskih izkazov,

Venamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadosina in ustrezna podlaga za nade revizijsko mnenje.

Muenfe

Po natem mnenju so radunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih poftena predstavitev finanénega
polodaja druzbe Holding Slovenske elektrame, doo., Ljubljang, na dan 31. decembra 2015 ter njenega
poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj konéano leto v skladu z mednarodnimi standardi

rafunovedskege porobanja, kot jih je sprejela EUL

TRE: 5158 3868 2006 1051 103
ik vt Choabren padiiln » Lkderd

SPAR G, pudp s T e g, 4 6.5, BE e dradna L oy, w8 S0 D

£ sy kpiareal w e FPVC reele i b gk ik hapdan 54950 00 EUR
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4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Poudarjanje zadeve

Financiranje

Ne da bi izrazili mnenje s pridrzki, opozarjamo na pojasnilo 4.5.7.6.2 Likvidnostne meganje k
ra¢unovodskim izkazom, Kjer je navedeno, da si je druzba Holding Slovenske elektrame, d.o.o.. konee leta
2015 uspela zagotoviti premostitveno financiranje v visini 215.000.000 EUR do pridobitve dolgoroénega
vira, da so ti financni viri zagotovljeni do 29.12.2016 in da v letu 2016 potekajo pogajanja z bankami za
zagotovitey dolgoroéno vzdrznega financiranja druzbe.

PorocCilo o zahtevah druge zakonodaje

V skladu z zahtevo Zakona o gospodarskih druzbah potrjujemo, da so informacije v poslovnem poroilu
skladne s prilozenimi racunovodskimi izkazi.

V imenu revizijske druzbe

KPMG SLOVENLJA,
podjetje za revidiranje, d.o.o.
.l
Bositjan Mertelj % Boris Drobni¢
pooblaséeni revizor partner

KPMG Siovenija, d.o.t
Ljubljana, 31, maj 2016 1
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4.2 1ZJAVA O ODGOVORNOSTI POSLOVODSTVA

Poslovodstvo je odgovorno, da se za vsako
posamezno poslovno leto pripravi racunovodske
izkaze v skladu z Mednarodnimi standardi
racunovodskega porocanja (MSRP), kot jih je
sprejela EU, in veljavno zakonodajo, in to tako, da ti
predstavljajo resni¢no in posteno sliko poslovanja
druzbe HSE d.o.o.

Poslovodstvo upraviceno pri¢akuje, da bo druzba v
dogledni prihodnosti razpolagala z ustreznimi viri za
nadaljevanje poslovanja, zato so racunovodski izkazi
pripravljeni na osnovi predpostavke o ¢asovni
neomejenosti delovanja druzbe.

Odgovornost poslovodstva pri izdelavi
racunovodskih izkazov zajema naslednje:

e racCunovodske politike so ustrezno izbrane in
dosledno uporabljene,

Stojan Nikoli¢,

Financni direktor HSE d.o.o.

//A .

Ljubljana, 31.5.2016

Gorazd Skubin,

Tehnicni direktor HSE d.o.o.

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

e presoje in ocene so razumne in preudarne.

Poslovodstvo je odgovorno za vodenje ustreznih
evidenc, ki v vsakem trenutku z razumljivo
natancnostjo prikazujejo financ¢ni polozaj druzbe,
ter za to, da so raunovodski izkazi druzbe v skladu z
MSRP. Poslovodstvo je prav tako odgovorno za
varovanje premozenja druzbe ter za preprecevanje
in odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti.

Poslovodstvo potrjuje, da so racunovodski izkazi
pripravljeni skladno z dolocili MSRP brez pridrzkov
pri njihovi uporabi.

Poslovodstvo je racunovodske izkaze druzbe
Holding Slovenske elektrarne d.o.o. za poslovno
leto, ki se je koncalo na dan 31.12.2015, sprejelo
dne 31.5.2016.

Blaz Kosorok,

Generalni direktor HSE d.o.o.

st

4.3 UVODNA POJASNILA K PRIPRAVI RACUNOVODSKIH 1ZKAZOV

Racunovodsko porocilo druzbe Holding Slovenske
elektrarne d.o.o. predstavlja racunovodske izkaze s
pojasnili.

Na podlagi sklepa AUKN RS v vlogi predstavnika
ustanovitelja z dne 29.11.2010 druzba od 1.1.2011

pripravlja raCunovodske izkaze in pojasnila v skladu
z MSRP, kot jih je sprejela EU.

Revizijska druzba KPMG Slovenija d.o.o. je revidirala
racunovodske izkaze s pojasnili in pripravila porocilo
neodvisnega revizorija, ki je vklju¢eno na zacetku
poglavja.
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4.4 RACUNOVODSKI IZKAZI

441 Izkaz finan¢nega polozaja

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Postavka v EUR Pojasnilo 31.12.2015 31.12.2014
SREDSTVA 1.206.606.876 1.394.651.222
A. DOLGOROCNA SREDSTVA 991.425.551 989.521.001
|. Neopredmetena sredstva 1 21.237.138 24.444.729
Il. Nepremicnine, naprave in oprema 2 11.820.636 34.947.327
IV. Dolgorocne finan¢ne nalozbe v odvisne druzbe 3 826.253.551 884.084.518
V. Ostale dolgoroc¢ne financne nalozbe in posojila 4 126.994.860 40.880.442
V1. Dolgorocne poslovne terjatve 535.689 530.936
VIII. OdloZene terjatve za davek 5 4.583.677 4.633.049
B. KRATKOROCNA SREDSTVA 215.181.325 405.130.221
1. Zaloge 841

1. Kratkoroc¢ne finanéne nalozbe in posojila 6 7.779.330 193.014.788
IV. Kratkorocne poslovne terjatve do kupcev 7 121.486.101 153.389.351
V. Terjatve za odmerjeni davek 24 6.358.863 68.300
VI. Druga kratkoroc¢na sredstva 8 22.399.259 30.297.161
VII. Denar in denarni ustrezniki 9 57.156.931 28.360.621
KAPITAL IN OBVEZNOSTI 1.206.606.876 1.394.651.222
A. KAPITAL 10 829.661.564 1.152.425.385
I. Vpoklicani kapital 29.558.789 29.558.789
1. Kapitalske rezerve 561.243.185 561.243.185
IIl. Rezerve iz dobicka 562.744.824 484.267.929
IV. Rezerva za varovanje pred tveganjem (737.288) (1.115.050)
V. Rezerva za posteno vrednost (30.296) (6.362)
VI. Zadrzani poslovni izid (323.117.650) 78.476.894
B. DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 71.321.476 69.071.477
I. Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade 11 751.048 744.400
1. Druge rezervacije 12 3.030.191 3.542.907
IV. Dolgoro¢ne finan¢ne obveznosti 13 67.539.830 64.783.541
V. Dolgoroc¢ne poslovne obveznosti 407 629
C. KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 305.623.836 173.154.359
1. Kratkoro¢ne finanéne obveznosti 14 147.028.449 11.588.915
I11. Kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 15 122.698.081 120.554.947
IV. Obveznosti za odmerjeni davek 24 1.468.556
V. Druge kratkoro¢ne obveznosti 16 35.897.306 39.541.941

* Pojasnila k racunovodskim izkazom so del racunovodskih izkazovin jih je potrebno brati v povezavi z njimi.
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4.4.2 Izkaz poslovnega izida

Postavka v EUR Pojasnilo 2015 2014
POSLOVNI PRIHODKI 1.303.650.513 1.313.019.784

1. Cisti prihodki od prodaje 18 1.303.117.500 1.312.697.148

4. Drugi poslovni prihodki 533.013 322.636
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 1.303.650.513 1.313.019.784
POSLOVNI ODHODKI 1.253.398.195 1.214.797.689

5. Stroski blaga, materiala in storitev 19 1.242.235.877 1.204.197.544

6. Strogki dela 20 7.427.240 8.435.599

7. Odpisi vrednosti 21 3.168.204 1.411.989

8. Drugi poslovni odhodki 566.874 752.557
POSLOVNI IZID I1Z POSLOVANJA 50.252.318 98.222.095

9. Finanéni prihodki 22 21.122.674 65.177.797

10. Finanéni odhodki 23 386.382.773 4.686.052
FINANCNI 1ZID (365.260.099) 60.491.745
POSLOVNI IZID PRED DAVKI (315.007.781) 158.713.840

DAVKI 24 8.109.589 17.890.677

12. Odmerjeni davek 8.246.499 17.554.377

13. OdlozZeni davki (136.910) 336.300

CISTI POSLOVNI IZID POSLOVNEGA LETA 25 (323.117.370) 140.823.163

Lastnik mati¢ne druzbe (323.117.370) 140.823.163
Neobvladujoci delez

* Pojasnila k racunovodskim izkazom so del racunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z njimi.

4.4.3 Izkaz drugega vseobsegajocega donosa

Postavka v EUR Pojasnilo 2015 2014
Cisti poslovni izid poslovnega leta 25 (323.117.370) 140.823.163
Aktuarski dobicki in izgube programov z dolo¢enimi zasluzki zaposlencev 11 (24.215) (20.011)
Postavke, ki pozneje ne bodo prerazvrscene v poslovni izid (24.215) (20.011)
Neto ucinkoviti del spremembe v posteni vrednosti instrumenotov za

varovanje pred spremenljivostjo denarnih tokov 10 (776.099) (918.564)
Neto ucinkoviti del spremembe v posteni vrednosti instrumentov za varovanje

pred spremenljivostjo denarnih tokov, prenesen v poslovni izid 10 1.153.861 3.613.102
Postavke, ki bodo lahko pozneje prerazvrscene v poslovni izid 377.762 2.694.538
Celotni vseobsegajo¢i donos porocevalskega obdobja (322.763.823) 143.497.691
Lastnik maticne druzbe (322.763.823) 143.497.691

Neobvladujodi delez
* Pojasnila k racunovodskim izkazom so del ra¢unovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z

njimi.
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4.4.4 Izkaz denarnih tokov

Postavka v EUR 2015 2014
FINANCNI TOKOVI PRI POSLOVANJU

Cisti poslovni izid (323.117.370) 140.823.163
Prilagoditve za:

Amortizacijo neopredmetenih sredstev 301.271 329.734
Amortizacijo nepremicnin, naprav in opreme 1.761.453 1.078.757
Odpise nepremicnin, naprav in opreme 92

Odpis poslovnih terjatev 1.105.388

Izgube pri prodaji nepremiénin, naprav in opreme 3.498

Financne prihodke

(21.122.674)

(65.177.797)

Finan¢ne odhodke 386.382.773 4.686.052
Dobicek pri prodaji nepremicnin, naprav in opreme (91.524) (19.006)
Davke 8.109.589 17.890.677
Dobicki iz poslovanja pred spremembami ¢istih kratk. sr. in davkov 53.328.998 99.615.078
Spremembe Cistih kratkoroc¢nih sredstev in rezervacij

Sprememba v:

Zalogah (841)

Poslovnih terjatvah do kupcev in drugih sredstvih 38.680.783 (371.130)
Poslovnih obveznostih do dobaviteljev in drugih obveznostih (1.468.573) (33.908.444)
Rezervacijah (481.853) 473.041
Placanem davku iz dobicka (16.005.618) (21.926.165)
Denarna sredstva iz poslovanja 74.052.896 43.882.380
FINANCNI TOKOVI PRI NALOZBENJU

Prejete obresti 3.073.685 4.093.129
Prejemki iz drugega financiranja 2.175.192

Prejete dividende 16.107.683 57.574.436
Prejemki od prodaje nepremicnin, naprav in opreme 93.880 84.742
Prejemki od prodaje neopredmetenih sredstev 22.723.523 44.795.913
Prejemki od odtujitev (likvidacije/prodaje) odvisnih druzb 171.591 97.059.884
Prejemki od zmanjsanja danih kratkoro¢nih posojil 840.000

Prejemki iz poravnave izvedenih finanénih instrumentov 68.598

Prejemki od zmanjsanja drugih kratkoro¢nih finan¢nih nalozb 563.393

Izdatki za nakup nepremicnin, naprav in opreme (150.730) (23.683.226)
Izdatki za nakup neopredmetenih sredstev (19.817.295) (21.038.706)
Izdatki za nakup odvisnih druzb (34.000.000)

Izdatki za povecanje danih dolgorocnih posojil (84.828.094)

Izdatki za povecanje drugih kratkoro¢nih finanénih nalozb (82.439.000) (161.465.052)
Izdatki za poravnavo izvedenih finanénih instrumentov (54.383)

Denarna sredstva iz nalozbenja (175.471.957) (2.578.880)
FINANCNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU

Prejemki pri prejetih dolgorocih posojilih 73.303.030

Prejemki pri prejetih kratkoroc¢nih posojilih 285.000.000 111.000.000
Prejemki pri prejetih drugih dolgoroc¢nih finanénih obveznostih 574

Izdatki za obresti od kreditov (5.478.226) (3.607.543)
Izdatki od drugih finan¢nih obveznosti (2.948.961)

Izdatki za vradilo dolgoroénih posojil (69.653.686) (11.350.656)
Izdatki za vracilo kratkorocnih posojil (150.000.000) (122.000.000)
Izdatki za vracilo drugih dolgoroénih financnih obveznosti (4.034)

Denarna sredstva iz financiranja 130.218.697 (25.958.199)
ZACETNO STANJE DENARNIH SR. IN NJIHOVIH USTREZNIKOV 28.360.621 13.014.445
Tedajne razlike na denarnih sredstvih (3.326) 875
Finan¢ni izid v obdobju 28.799.636 15.345.301
KONCNO STANJE DENARNIH SR. IN NJIHOVIH USTREZNIKOV 57.156.931 28.360.621

* Pojasnila k racunovodskim izkazom so del racunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z njimi.
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4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

4.5 POJASNILA K RACUNOVODSKIM 1IZKAZOM DRUZBE HSE

451 Porocajoca druzba

Holding Slovenske elektrarne d.o.o. (v nadaljevanju
“druzba”) je druzba registrirana s sedezem v
Sloveniji in je obvladujoca druzba skupine HSE.
Naslov registriranega sedeZa je Koprska ulica 92,
1000 Ljubljana. Glavna dejavnost druzbe je
trgovanje z EE.

45.2 Podlaga za sestavitev

a) [ZJAVA O SKLADNOSTI
Pri pripravi racunovodskih izkazov na dan
31.12.2015 je druzba upostevala veljavne:

e MSRP, ki vklju¢ujejo Mednarodne
racunovodske standarde (MRS), Pojasnila
Stalnega odbora za pojasnjevanje (SOP),
Mednarodne standarde racunovodskega
porocanja (MSRP) in Pojasnila Odbora za
pojasnjevanje mednarodnih standardov
racunovodskega porocanja (OPMSRP), kot jih
je sprejela EU,

Poslovno leto druzZbe je enako koledarskemu letu. V
nadaljevanju so predstavljeni lo¢eni racunovodski
izkazi druzbe za leto, ki se je koncalo dne
31.12.2015.

e Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD),
e Energetski zakon (EZ),
e Zakon o davku od dohodkov pravnih oseb,

e Pravilnik o izvajanju Zakona o davku od
dohodka pravnih oseb in njegove podzakonske
akte,

e Pravilnik o rac¢unovodstvu druzbe,

e ostalo veljavno zakonodajo.

b) RACUNOVODSKE PREDPOSTAVKE IN KAKOVOSTNE ZNACILNOSTI RACUNOVODSKIH

IZKAZOV
Racunovodski izkazi druzbe so izdelani ob
upostevanju temeljnih raCunovodskih predpostavk:

e upostevanja nastanka poslovnega dogodka in
e upoStevanja Casovne neomejenosti delovanja.

Ucinki poslov in drugih poslovnih dogodkov se
pripoznajo takrat, ko nastanejo in ne takrat, ko so
placani, ter se evidentirajo in se o njih poroca za
obdobja, na katera se nanasajo. Tako vsebujejo
racunovodski izkazi tudi informacije o obveznostih
glede denarnih placil v prihodnosti ter o sredstvih,
ki bodo prinasala denarna sredstva v prihodnosti.

Racunovodski izkazi druzbe se pripravljajo ob
upostevanju predpostavke, da druzba ne bo
bistveno skrcila obsega svojega poslovanja ali ga
celo ukinila, torej da bo delovala Se v dogledni
prihodnosti.

Upostevane so sledece kakovostne znacilnosti
raCunovodskih izkazov:

e Posteno predstavljanje in skladnost z MSRP:
racunovodski izkazi posteno prikazujejo
financno stanje, finanéno uspesnost in denarne
tokove druzbe.

e Doslednost predstavljanja: predstavljanje in
razvr$€anje postavk v racunovodskih izkazih je
enako iz obdobja v obdobje. V racunovodskem
porocilu za leto 2015 so nekatere postavke bolj

podrobno razkrite v primerjavi z
racunovodskim porocilom za leto 2014, zato so
prilagojeni tudi primerjalni podatki.
Spremembe razkritij so sledece:

a) loceno so prikazane kratkorocne terjatve
do kupcev in kratkoro¢ne obveznosti do
dobaviteljev. Ostale poslovne terjatve in
obveznosti so izkazane med drugimi
kratkoro¢nimi sredstvi oz. obveznostmi (v
racunovodskem porocilu za leto 2014 so
bile terjatve prikazane v okviru
kratkoroc¢nih poslovnih terjatev, obveznosti
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pa v okviru kratkorocnih poslovnih
obveznosti);

b) obveznosti druzbe za neizkoriitene
dopuste so prikazane med kratkoro¢nimi
obveznostmi do zaposlencev v okviru
drugih kratkoroc¢nih obveznosti (v
racunovodskem porocilu za leto 2014 so
bile izkazane med kratkoro¢no vnaprej
vracunanimi stroski in odhodki);

C) v okviru postavk kapitala je lo¢eno
prikazana rezerva za varovanje pred
tveganjem in rezerva za posteno vrednost
(v ra€unovodskem porocilu za leto 2014
skupno rezerva za posteno vrednost);

d) lo€eno so prikazane financne obveznosti iz
naslova izvedenih finanénih inStrumentov
(v racunovodskem porocilu za leto 2014
izkazane v okviru drugih dolgoroc¢nih oz.
kratkorocnih finan¢nih obveznosti);

e) izkaz denarnih tokov je spremenjen v delu,
ki se nanasa na poslovanje, in sicer se
poslovni izid popravlja za ucinke poslov, ki
nimajo denarne narave, za odloZene
prihodke in odhodke ter postavke
prihodkov in odhodkov, ki so povezani z

denarnimi tokovi naloZbenja in financiranja.

V preteklih letih je druzba ta del
predstavljala tako, da je razkrila prihodke in
odhodke ter spremembe vrednosti zalog,
poslovnih terjatev in obveznosti v obdobju;

o) PODLAGA ZA MERJENJE
Racunovodski izkazi druzbe so pripravljeni na osnovi
izvirnih vrednosti bilanc¢nih postavk, razen izpeljanih

d) FUNKCIJSKA IN PREDSTAVITVENA VALUTA

Racunovodski izkazi v tem porocilu so predstavljeni
v evrih (EUR) brez centov, ki je hkrati funkcijska in
predstavitvena valuta druzbe. Zaradi zaokroZevanja

€) UPORABA OCEN IN PRESOJ

Priprava racunovodskih izkazov zahteva, da
poslovodstvo oblikuje dolocene ocene in
predpostavke, ki vplivajo na izkazane zneske
sredstev in obveznosti, prihodkov in odhodkov ter

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

f) v izkazu drugega vseobsegajocega donosa
in izkazu sprememb lastniSkega kapitala je
lo¢eno izkazan neto ucinkoviti del
spremembe v posteni vrednosti
instrumentov za varovanje pred
spremenljivostjo denarnih tokov, ki se
nanasa na posteno vrednost in ki je izkazan
v poslovnem izidu.

e Bistvenost in zdruZevanje: vsaka bistvena

skupina, sestavljena iz podobnih postavk, je v
racunovodskih izkazih predstavljena posebe;.
Postavke razlicne narave ali vloge so
predstavljene posebej, razen ce so nebistvene.

e Pobotanje: niti sredstva in obveznosti do virov
sredstev, niti prihodki in odhodki niso
pobotani, razen ¢e standard ali pojasnilo
pobotanje zahteva oziroma dovoljuje.

e Primerjalne informacije: razen ce standard ali
pojasnilo dovoljuje ali zahteva drugace, je pri
vseh prikazanih zneskih v raCunovodskih

izkazih razkrita primerjalna informacija iz
preteklega obdobja. Primerjalne informacije so
vkljucene v besedne in opisne informacije, ¢e
je to potrebno za razumevanje racunovodskih
izkazov obravnavanega obdobja.

Druzba uporablja iste racunovodske usmeritve za
vsa obdobija, ki so predstavljena v ra¢unovodskih
izkazih za leto 2015.

finan¢nih instrumentov, ki so prikazani po posteni
vrednosti.

vrednostnih podatkov lahko prihaja do
nepomembnih odstopanj v sestevkih v
preglednicah.

razkritja pogojnih sredstev in obveznosti v
porocevalnem obdobju.

Ocene in predpostavke temeljijo na preteklih
izkusnjah in drugih dejavnikih, ki se v danih
okolis¢inah Stejejo za utemeljene, na podlagi katerih
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so izrazene presoje o knjigovodski vrednosti
sredstev in obveznosti. Ker so ocene in
predpostavke podvrZene subjektivni presoji in
doloceni stopnji 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
obdobije, ali v obdobju spremembe in v prihodnjih
obdobijih, ¢e sprememba vpliva na prihodnja
obdobja.

Ocene in predpostavke so prisotne pri naslednjih
presojah:

e oceni dobe koristnosti amortizirljivih sredstev
(razkritje 4.5.7.1 tocka 1 in 2),

e preizkusu oslabitve sredstev (razkritje 4.5.7.1
tocka 1, 2, in 3),

e oceni postene vrednosti izpeljanih financnih
instrumentov (razkritje 4.5.7.1 tocka 10),

e oceni udenarljive vrednosti terjatev (razkritje
4.5.7.6.1),

e oceni rezervacij za jubilejne nagrade in
odpravnine ob upokojitvi (razkritje 4.5.7.1
tocka 11),

e oceni drugih rezervacij (razkritje 4.5.7.1 tocka
12)in

e oceni pogojnih obveznosti in sredstev (razkritje
4.5.7.1 tocka 17).

Dodatne ocene in presoje poslovodstva pri pripravi
izkazov na dan 31.12.2015 so naslednje:

1. Druzbaima pravico reodkupa celotnega
prodanega poslovnega deleza v druzbi HESS
v letu 2014 (35,6 % in ne manj), in sicer
kadarkoli do 31.12.2019. Pri reodkupu se
uporabi enaka metoda in nacin cenitve kot
pri prodaji poslovnega deleza.

Druzba v danih trZznih razmerah, ob
trenutni zadolZenosti skupine HSE,
realiziranemu in planiranemu prostemu
denarnemu toku nima na razpolago prostih
denarnih sredstev za odkup poslovnega
deleza v druzbi HESS, prav tako je omejena
pri pridobivanju dodatnih finan¢nih virov v
obliki povecanja zadolZenosti druzbe ali
skupine HSE. Strategija poslovanja druzbe

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

in skupine HSE je usmerjena v
razdolZevanje skupine HSE, zmanjSevanje
investicijskih izdatkov v nove proizvodne
objekte in optimizacijo ter racionalizacijo
poslovnih procesov skupine HSE. Vse
aktivnosti so usmerjene v dosego ciljnega
kazalnika neto zadolzenost/EBITDA. Zato
druzba odkupa poslovnega deleza v druzbi
HESS do konca leta 2019 ni planirala niti v
projekcijah poslovanja druzbe in skupine
HSE za obdobje 2016 -2030, ki jih je potrdil
NS druzbe v januarju 2016, niti v razvojnem
nacrtu skupine HSE za obdobje 2016-2020,
katerega sta potrdila NS druzbe in SDH v
novembru 2015.

Druzba je s prodajo 35,6 % poslovnega
deleza v HESS izgubila vecinsko kontrolo
nad upravljanjem druzbe HESS (skupina
HSE ima 49 % glasovalnih pravic in
manjsino ¢lanov v NS HESS).

Druzba posle prodaje in nakupa EE (razen
poslov z izvedenimi finanénimi instrumenti)
sklepa z namenom trgovanja z EE, torej gre
za fizi€no dobavo. Ti posli se po MRS 39 ne
Stejejo za posle v sklopu financnih
instrumentov (MRS 39/5).

Po napovedih so se cene emisijskih
kuponov CO; v primerjavi z letom 2014
povisale, kar je bistveno vplivalo na
rezultate preizkusa slabitev nalozbe v
druzbo TES in posledi¢no na slabitev te
naloZbe.

V primeru izvedbe preizkusa oslabitve pri
denar ustvarjajoci enoti s sredstvi z
omejeno dobo uporabe (TES) se
uporabljajo projekcije poslovanja za njeno
celotno dobo uporabe. Uporabljene
cenovne projekcije gibanja cen EE in CO;
emisijskih kuponov, ki jih pripravlja zunanja
neodvisna institucija, so omejene na
obdobje 25 let. Razlogi za uporabo
dolgorocnih projekcij pri izvedbi preizkusa
oslabitve so: narava same dejavnosti, ki
zahteva dolgorocnejse investicijske cikluse,
sprejemanje investicijskih odlocitev na
podlagi upostevanja dolgorocnejsih trznih
projekcij, obstoj dolgoroc¢nih projekcij
gibanja cen najpomembnejsih vhodnih
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podatkov za izvedbo preizkusov oslabitve,
neenakomerna razporeditev investicij v
ohranjanje kapacitet skozi obdobja

453 PodruZnice in predstavnistva

Druzba ima v tujini podruznico na Ceskem in
predstavnistvo v Romuniji. Preko podruznice druzba
v letu 2015 ni izvajala poslov, ker je trgovanje z EE

454 Pomembne racunovodske usmeritve

Racunovodski izkazi druzbe so izdelani na osnovi
raCunovodskih usmeritev, prikazanih v nadaljevanju.
Navedene racunovodske usmeritve so uporabljene
za obe predstavljeni leti, razen ¢e ni drugace
navedeno.

4.5.4.1  PREVEDBA TUJIH VALUT

Posli, izraZeni v tuji valuti, se preracunajo v ustrezno
funkcijsko valuto po menjalnem tecaju na dan
posla.

Denarna sredstva in obveznosti, izrazena v tuji valuti
ob koncu porocevalskega obdobja, se preracunajo v
funkcijsko valuto po takrat veljavnem menjalnem
tecaju.

4.5.4.2  NEOPREDMETENA SREDSTVA
Neopredmetena sredstva sodijo med dolgoroc¢na
sredstva in omogocajo izvajanje dejavnosti druzbe,
pri tem pa fizicno ne obstajajo. Med
neopredmetenimi sredstvi druzba izkazuje
dolgorocne premozenjske pravice in emisijske
kupone za potrebe proizvodnje EE v skupini HSE.
Emisijske kupone za trgovanje izkazuje med
zalogami.

Neopredmeteno sredstvo se ob zatetnem
pripoznanju ovrednoti po nabavni vrednosti.
Nabavna vrednost vkljucuje stroske, ki se lahko
neposredno pripiSejo pridobitvi posameznega
neopredmetenega sredstva. Druzba nakupe
neopredmetenih sredstev ni financirala s posojili,
zato v nabavno vrednost niso vklju¢eni stroski
izposojanja.

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

predvidenega obratovanja energetskih
objektov in prilagajanje obsega proizvodnje
razpoloZljivosti energenta.

prenesla na samo druzbo. Poslovanje podruznice in
predstavnistva je vklju¢eno v racunovodske izkaze
druzbe.

Kadar je bilo potrebno, smo primerjalne informacije
prilagodili, tako da so v skladu s predstavitvijo
informacij v tekocem letu.

Pozitivne ali negativne tecajne razlike so razlike med
odplaéno vrednostjo v funkcijski valuti na zacetku
obdobja, popravljeno za viSino efektivnih obresti in
placil med obdobjem kot tudi odpla¢no vrednost v
tuji valuti, preracunano po menjalnem tecaju na
koncu obdobja.

Tecajne razlike se pripoznajo v izkazu poslovnega
izida, in sicer po neto nacelu.

Za poznejSe merjene neopredmetenih sredstev se
uporablja model nabavne vrednosti.

Druzba nima neopredmetenih sredstev, za katere bi
ob nabavi dolocila preostalo vrednost.

Amortizacija se obracuna po metodi enakomernega
casovnega amortiziranja ob upostevanju dobe
koristnosti vsakega posameznega (sestavnega) dela
neopredmetenega sredstva. Amortizacija se zacne
obracunavati od nabavne vrednosti, ko je sredstvo
razpoloZljivo za uporabo. Emisijski kuponi se ne
amortizirajo, ker se kupujejo za posamezna leta in
se tako tudi porabljajo.

Amortizacijske metode in dobe koristnosti skupin
neopredmetenih sredstev se preverijo ob koncu
vsakega poslovnega leta in po potrebi prilagodijo. V
primeru podaljSane dobe koristnosti se stroski
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obracunane amortizacije v poslovnem letu
zmanjsajo, v primeru skrajSanja dobe koristnosti pa
povecajo. Prilagoditev dobe koristnosti je potrebno
preracunati tako, da se bo neopredmeteno sredstvo
dokonéno amortiziralo v novi predvideni dobi
koristnosti. Sprememba dobe koristnosti se

2015 2014

Racunalniski programi 2-20 let 2-20 let

Poznejsi stroski v zvezi z neopredmetenimi sredstvi
so usredstveni le v primerih, ko povecujejo
prihodnje gospodarske koristi, ki izhajajo iz

4.5.4.3  NEPREMICNINE, NAPRAVE IN OPREMA
Nepremicnine, naprave in oprema so del
dolgorocnih sredstev v lasti druzbe, ki se
uporabljajo za opravljanje dejavnosti druzbe.
Nepremicnine, naprave in oprema vkljucujejo
zgradbe, proizvajalno opremo, drugo opremo ter
sredstva v gradnji in izdelavi.

Nepremicnine, naprave in oprema (v nadaljevanju
osnovna sredstva) so izkazana po nabavni vrednosti,
zmanjsani za nabrano amortizacijo. Nabavna
vrednost vkljucuje stroske, ki se lahko neposredno
pripiSejo pridobitvi posameznega sredstva. Deli
naprav in opreme, ki imajo razlicne dobe
koristnosti, se obra¢unavajo kot posamezna
sredstva. Stroski izposojanja, ki se pripiSejo
neposredno nakupu, gradnji ali proizvodnji sredstva
v pripravi, to je do aktivacije sredstva, se pripoznajo
kot del nabavne vrednosti takega sredstva. Druzba

2015 2014

Zgradbe 50 let 50 let
Proizvajalna oprema 25 let 25 let
Racunalniska oprema 2-5 let 2-4 leta
PohiStvo 10 let 10 let
Drobni inventar 3-4 |eta 3-5 let
Osebna vozila 5 let 5 let
Druge naprave in oprema 3-10 let 2-10 let

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

obravnava kot sprememba racunovodske ocene ter
vpliva le na obdobje, v katerem je bila racunovodska
ocena spremenjena in na vsako naslednje obdobje v
preostali dobi koristnosti.

Ocenjene dobe koristnosti za posamezna
neopredmetena sredstva so:

sredstva, na katero se stroski nanasajo. Vsi drugi
stroski so pripoznani v poslovnem izidu kot odhodki,
takoj ko pride do njih.

ni imela najetih posojil za nabavo osnovnih
sredstev, tako da stroski izposojanja sredstvom v
gradnji oz. izdelavi niso pripisani.

Za poznejSe merjenje osnovnih sredstev se
uporablja model nabavne vrednosti.

Druzba nima osnovnih sredstev, za katere bi ob
nabavi dolocila preostalo vrednost.

Amortizacija se obrauna po metodi enakomernega
¢asovnega amortiziranja ob upostevanju dobe
koristnosti vsakega posameznega (sestavnega) dela
osnovnega sredstva. Amortizacija se za¢ne
obracunavati od nabavne vrednosti, ko je sredstvo
razpoloZzljivo za uporabo. Sredstva v gradnji oz.
izdelavi se ne amortizirajo.

Ocenjene dobe koristnosti za posamezna osnovna
sredstva so:
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Amortizacijske metode in dobe koristnosti skupin
sredstev se preverijo ob koncu vsakega poslovnega
leta in po potrebi prilagodijo. V primeru podaljsanja
dobe koristnosti druzba zmanjsa, v primeru
skrajSanja dobe koristnosti pa poveca Ze
obracunane stroSke amortizacije v obravnavanem
poslovnem letu. Prilagoditev dobe koristnosti je
potrebno preracunati tako, da se bo sredstvo
dokonéno amortiziralo v novi predvideni dobi
koristnosti. Sprememba dobe koristnosti se
obravnava kot sprememba racunovodske ocene ter
vpliva le na obdobije, v katerem je bila racunovodska
ocena spremenjena in na vsako naslednje obdobje v
preostali dobi koristnosti.

4.5.4.4  NAJETA SREDSTVA

Najem, pri katerem druzba prevzame vse
pomembne oblike tveganja in koristi, povezane z
lastnistvom sredstva, se obravnava kot financni
najem. Po zaCetnem pripoznanju je najeto sredstvo
izkazano v znesku, ki je enak poSteni vrednosti, ali,
Ce je ta niZja, sedanji vrednosti najmanjse vsote
najemnin. Po zatetnem pripoznanju se sredstvo

4545  DOLGOROCNE FINANCNE NALOZBE V ODVISNE DRUZBE
Nalozbe v odvisne druzbe so tiste, v katerih ima
druzba prevladujoc vpliv in so vkljucene v skupinske
racunovodske izkaze.

V racunovodskih izkazih so nalozbe v odvisne
druzbe izkazane po nabavni vrednosti. Dodatni
vlozki v odvisne druzbe povecujejo nabavno
vrednost nalozb.

Druzba pripoznava prihodke iz finanéne nalozbe v
obdobiju, ko je sprejet sklep o izplacilu delezev v
dobicku.

Morebitni znaki slabitve naloZb v odvisne druzbe se
ugotavljajo na letni ravni. V primeru, da obstajajo
nepristranski dokazi, da je nastala izguba zaradi

45.4.6 NALOZBE V PRIDRUZENE IN SKUPAJ OBVLADOVANE DRUZBE

Nalozbe v pridruzene druzbe so tiste, v katerih ima
druzba pomemben vpliv, praviloma se njen delez v
takih druzbah giblje med 20 in 50 %.

Nalozbe v skupaj obvladovane druzbe so tiste, v
katerih druzba skupaj z drugimi lastniki skupno

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Stroski zamenjave dela osnovnega sredstva se
pripisejo knjigovodski vrednosti tega sredstva, Ce je
verjetno, da bodo prihodnje gospodarske koristi,
povezane z delom tega sredstva, pritekale v druzbo,
in Ce je nabavno vrednost mogoce zanesljivo
izmeriti. Vsi drugi stroski (npr. tekoce vzdrZevanje)
so pripoznani v poslovnem izidu kot odhodki, takoj
ko pride do njih.

Dobicki in izgube, nastali pri odtujitvi naprav in
opreme, se ugotavljajo kot razlika med Cisto
prodajno vrednostjo in knjigovodsko vrednostjo
odtujenega sredstva in se izkazejo med drugimi
poslovnimi prihodki oz. odpisi vrednosti.

obracunava v skladu z ra¢unovodskimi usmeritvami,
ki veljajo za istovrstna sredstva, ki jih ima druzba v
lasti.

Drugi najemi se obravnavajo kot poslovni najemi.
Pri teh najemih je najemnina izkazana kot strosek v
izkazu poslovnega izida na podlagi enakomernega
casovnega razmejevanja.

oslabitve, se znesek izgube izmeri kot razlika med
knjigovodsko vrednostjo nalozbe in njeno
nadomestljivo vrednostjo (viSja izmed postene
vrednosti, zmanjSane za stroske prodaje in
vrednosti pri uporabi) in pripozna kot financni
odhodek.

V primeru likvidacije odvisne druzbe se razlika med
knjigovodsko vrednostjo in likvidacijsko vrednostjo
nalozbe evidentira med finanénimi prihodki oz.
odhodki.

V primeru prodaje deleZa v odvisni druzbi se razlika
med knjigovodsko vrednostjo in prodajno
vrednostjo nalozbe evidentira med finanénimi
prihodki oz. odhodki.

obvladuje delovanje te druzbe, in sicer na podlagi
pogodbeno dogovorjene delitve obvladovanja.

Tako nalozbe v pridruzene kot skupaj obvladovane
druzbe so v ra¢unovodskih izkazih druzbe izkazane
po nabavni vrednosti.
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4.5.4.7  FINANCNIINSTRUMENTI
Financni instrumenti vkljucujejo naslednje postavke:

e neizpeljana finan¢na sredstva,

45471 NEIZPELIANA FINANCNA SREDSTVA
Neizpeljana financ¢na sredstva vkljucujejo nalozbe,
terjatve do kupcev, posojila, denar in denarne
ustreznike.

Pripoznanje finan¢nega sredstva se odpravi, ko
ugasnejo pogodbene pravice do denarnih tokov iz

a) POSOJILA IN TERJATVE DO KUPCEV
Posojila in terjatve do kupcev so neizpeljana
finan¢na sredstva z nespremenljivimi ali dolocljivimi
placili, ki ne kotirajo na delujo¢em trgu.

Ob zacetnem pripoznanju so izkazana po posteni
vrednosti, povecani za neposredne stroske posla. Po
zaCetnem pripoznanju se posojila in terjatve
izmerijo po odplacéni vrednosti ter zmanjsajo za
izgube zaradi oslabitve. Posojila in terjatve do
kupcev so v izkazu finanénega poloZaja izkazana

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

e neizpeljane finan¢ne obveznosti in

e izpeljane financne instrumente.

tega sredstva ali ko se prenese pravice do
pogodbenih denarnih tokov iz finan¢nega sredstva
na podlagi posla, v katerem se prenesejo vsa
tveganja in koristi iz lastnistva financnega sredstva.

med finan¢nimi in poslovnimi sredstvi in zajemajo
dana posojila z obrestmi in terjatve do kupcev.

Posojila se v poslovnih knjigah pripoznajo po
datumu poravnave (placila), terjatve pa po datumu
trgovanja.

Vkljuéena so med kratkoroc€na sredstva, razen za
zapadlosti vecje od 12 mesecev po datumu izkaza
finanénega polozaja. V tem primeru so razvrs¢ena
med dolgorocna sredstva.

b) DENARNA SREDSTVA IN NJIHOVI USTREZNIKI

Denarna sredstva in njihovi ustrezniki zajemajo
gotovino, bancne depozite do treh mesecev in
druge kratkorocne, hitro unovdljive nalozbe z
originalno dospelostjo treh mesecev ali man;j.

45472 NEIZPELJIANE FINANCNE OBVEZNOSTI
Neizpeljane financne obveznosti zajemajo financne
obveznosti in obveznosti do dobaviteljev.
Neizpeljane financne obveznosti se na zacetku
izkazujejo po posteni vrednosti, povecani za stroske,
ki se neposredno pripisujejo poslu. Po zacetnem
pripoznanju se izmerijo po odplacni vrednosti po
metodi veljavnih obresti.

Med njimi druzba izkazuje prejeta posojila z
obrestmi in obveznosti do dobaviteljev.

Izkazana so po nabavni vrednosti. Prekoracitve stanj
na bancnih racunih so vklju¢ene med kratkoro¢ne
finanéne obveznosti.

Prejeta posojila na zacetku pripozna na dan njihove
poravnave (placila), ostale neizpeljane financ¢ne
obveznosti pa na datum trgovanja.

Del dolgorocnih finan¢nih obveznosti, ki zapade v
placilo prej kot v letu dni po datumu izkaza
finan¢nega poloZaja, je izkazan med kratkorocnimi
finan¢nimi obveznostmi.
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45473 [ZPELJANI FINANCNI INSTRUMENTI

Izpeljani financni instrumenti, ki jih druzba sklepa,
ustrezajo na¢elom dolo¢enim v MRS 39 — Financ¢ni
instrumenti: pripoznanje in merjenje.

Izpeljani financéni instrumenti se uporabljajo za
varovanje izpostavljenosti druzbe pred tveganji
(cenovnimi, obrestnimi in valutnimi). Druzba ima
sklenjene obrestne in valutne zamenjave ter
standardizirane rokovne pogodbe za nakup EE v
naslednjih letih.

Gre za finanéne instrumente, ki ne zahtevajo
zaCetne finan¢ne naloZbe, njihova vrednost pa se
spreminja zaradi spremembe obrestnih mer, cen
blaga ali deviznega tecaja.

Izpeljani financéni instrumenti se na zacetku
pripoznajo po posteni vrednosti in sicer po neto
nacelu, kar pomeni da sama vrednost sklenjenega
posla ni izkazana v ra¢unovodskih izkazih.

Po zadetnem pripoznanju se izpeljani financni
instrumenti merijo po posteni vrednosti,
pripadajote spremembe pa se obravnavajo razlicno
glede na to ali izpeljani finan¢ni instrument
izpolnjuje pogoje za obracunavanje varovanja pred
tveganjem (»hedge accounting«) ali ne.

Druzba uporablja pri razvrstitvi izvedenih financnih
instrumentov kot varovanje pred tveganji merila, ki
so opredeljena v MRS 39, in sicer:

e instrument mora varovati pred tveganjem
spremembe denarnih tokov, ki jih je mogoce
pripisati varovanim tveganjem;

e ucinkovitost varovanja pred tveganjem (t.j.
stopnja do katere spremembe v vrednosti
varovanja pred tveganjem vplivajo na
spremembe vrednosti varovane postavke ali
prihodnje transakcije) mora biti med 80% in
125%;

e v primeru varovanja pred tveganjem denarnih
tokov morajo biti prihodnje transakcije, ki
bodo zavarovane pred tveganji, zelo verjetne;

e obstajati mora moznost zanesljivega merjenja
ucinkovitosti varovanja pred tveganji;

e varovanje pred tveganji mora biti od zacetka
podprto z ustrezno dokumentacijo.

Ko se izpeljani finanéni instrument dolo¢i kot
varovanje pred tveganjem v primeru

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

izpostavljenosti spremenljivosti denarnih tokov, ki
jih je mogoce pripisati posameznemu tveganju,
povezanemu s pripoznanim sredstvom ali
obveznostjo ali zelo verjetnimi predvidenimi posli, ki
lahko vplivajo na poslovni izid, se uspesni del
sprememb v posteni vrednosti izpeljanega
finan¢nega instrumenta pripozna v drugem
vseobsegajo¢em donosu in razkrije v rezervi za
varovanje pred tveganjem. Neuspesni del
sprememb postene vrednosti izpeljanega
finan¢nega instrumenta se pripozna neposredno v
poslovnem izidu. Druzba predvidoma preneha
obracunavati varovanje pred tveganjem, e
instrument za varovanje pred tveganjem ne zadosc¢a
vec sodilom za obracunavanje varovanja pred
tveganjem, Ce se instrument za varovanje pred
tveganjem proda, odpove ali izkoristi. Nabrani
dobicek ali izguba, pripoznan v drugem
vseobsegajocem donosu, ostane izkazan v rezervi za
varovanje pred tveganjem, dokler predvideni posel
ne vpliva na poslovni izid. Ce predvidenega posla ni
vec pri¢akovati, se mora znesek pripoznan v drugem
vseobsegajocem donosu pripoznati neposredno v
poslovnem izidu. V drugih primerih se znesek,
pripoznan v drugem vseobsegajocem donosu,
prenese v poslovni izid za isto obdobje, v katerem
pred tveganjem varovana postavka vpliva na
poslovni izid.

Ucinki drugih izpeljanih finanénih instrumentov, ki
niso opredeljeni kot namenjeni za varovanje pred
tveganjem v primeru izpostavljenosti
spremenljivosti denarnih tokov oz. jih ni mogoce
pripisati posameznemu tveganju, povezanemu s
pripoznanim sredstvom ali obveznostjo, se
pripoznajo v poslovnem izidu.

Kadar se terminski nakupi in prodaje za fizi¢no
dobavo elektricne energije obravnavajo, kot
pogodbe sklenjene v okviru obi¢ajnega poslovanja
skupine ("own use" oz. lastna raba), potem le-ti ne
spadajo v obseg, opredeljen v MRS 39. To je v
primeru, ko so izpolnjeni naslednji pogoji:

o fizicna dobava je del vseh tak$nih pogodb,

e obseg kupljene ali prodane energije v okviru
pogodb, ustreza operativnim potrebam
skupine,

e pogodbe ni mogoce obravnavati kot opcije, kot
je opredeljeno v standardu. V primeru pogodb
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prodaje elektri¢ne energije, je pogodba
ekvivalentna fiksni terminski prodaji oz. se
lahko Steje kot prodaja kapacitet.

4548 OSLABITEV SREDSTEV

45.4.8.1 FINANCNA SREDSTVA

Za financ¢no sredstvo se Steje, da je oslabljeno, e
obstajajo objektivni dokazi, iz katerih je razvidno, da
je zaradi enega ali ve¢ dogodkov prislo do
zmanjsanja pri¢akovanih prihodnjih denarnih tokov
iz naslova tega sredstva, ki se dajo zanesljivo
izmeriti.

a) OSLABITEV TERJATEV IN DANIH POSOJIL
Druzba oceni dokaze o oslabitvi terjatev posamicno.

Ce se oceni, da knjigovodska vrednost terjatve
presega njeno posteno, to je udenarljivo vrednost,
se terjatev slabi.

Kot dvomljive terjatve do drugih se izkaZejo tiste, ki
niso poravnane v roku 180 dni od datuma
zapadlosti.

Kot sporne terjatve se Stejejo tiste, ki izpolnjujejo
enega izmed naslednjih pogojev:

e nasodiScu se je pricel sodni postopek izterjave,

e objavljen je sklep o zacetku postopka prisilne
poravnave, likvidacije ali stecaja.

Za terjatve v zacetih stecajnih postopkih se oblikuje
popravek vrednosti v visini 80 % odprte terjatve, za
toZene terjatve v viSini 20 % toZenega zneska in za
terjatve v postopku prisilne poravnave, ki Se ni
potrjena v visini 50 % zneska, prijavljenega v
postopku prisilne poravnave. Ob upostevanju
okoliscin in dejstev v posameznem primeru se lahko
% spremeni.

Druzba meni, da so transakcije, kjer potekajo
pogajanja z namenom uravnotezZenja zavez nakupa
in prodaje elektri¢ne energije, del njenega
poslovanja in so zunaj obsega MRS 39.

Objektivni dokazi o oslabitvi financnih sredstev so
lahko: neizpolnitev ali krsitev s strani dolznika;
znaki, da bo dolznik sel v stecaj.

Za dokonc¢ne odpise terjatev so potrebne ustrezne
dokazne listine: pravnomocni sklepi prisilne
poravnave, stecajnega postopka, sodne odlocbe ali
druge ustrezne listine.

V primeru, da so bila opravljena vsa dejanja s
skrbnostjo dobrega gospodarja, za dosego poplacila
dolocene neporavnane terjatve in v primeru, da bi
bilo zaradi viSine zneska terjatve za druzbo
negospodarno, da se gre v postopek izterjave preko
sodis¢a, se terjatev v celoti dokoncno odpise na
podlagi sklepa poslovodstva.

Druzba oceni dokaze o oslabitvi posojil za vsako
posojilo posami¢no.

Izguba zaradi oslabitve v zvezi s financnim
sredstvom, izkazanim po udenarljivi vrednosti, se
izracuna kot razlika med neodpisano vrednostjo
sredstva in pri¢akovanimi prihodnjimi denarnimi
tokovi, razobrestenimi po izvirni veljavni obrestni
meri. Izgube se pripoznajo med poslovnimi odhodki
v poslovnem izidu.

b) OSLABITEV FINANCNIH SREDSTEV, RAZPOLOZLJIVIH ZA PRODAJO

Izgube zaradi oslabitve financnih sredstev
razpolozljivih za prodajo se pripoznajo tako, da se
morebitna nabrana izguba, ki je predhodno
pripoznana v drugem vseobsegajocem donosu
obdobja in izkazana v rezervi za posteno vrednost,

prenese v poslovni izid. Poznejsi porast v posteni
vrednosti oslabljenega financnega sredstva, ki je na
razpolago za prodajo, se pripozna v drugem
vseobsegajocem donosu.
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4.5.4.8.2 NEFINANCNA SREDSTVA

DruZba ob vsakem datumu porocanja preveri
knjigovodsko vrednost pomembnih nefinancnih
sredstev z namenom, da ugotovi, ali so prisotni
znaki oslabitve. Ce tak$ni znaki obstajajo, se oceni
nadomestljiva vrednost sredstva.

Nadomestljiva vrednost sredstva ali denar
ustvarjajoce enote je vrednost pri uporabi ali
postena vrednost, zmanjsana za stroske prodaje, in
sicer tista, ki je visja. Pri doloc¢anju vrednosti
sredstva pri uporabi se pri¢akovani prihodnji
denarni tokovi diskontirajo na njihovo sedanjo
vrednost z uporabo diskontne mere pred
obdavcitvijo, ki odraza sprotne trzne ocene ¢asovne

4549  KAPITAL

Celotni kapital druzbe je njegova obveznost do
lastnikov, ki zapade v placilo, ¢e druzba preneha
delovati, pri cemer se velikost kapitala popravi
glede na tedaj dosegljivo ceno Cistega premozZenja.
Opredeljen je z zneski, ki so jih vlozili lastniki, ter z
zneski, ki so se pojavili pri poslovanju in pripadajo
lastnikom. Zmanjsuje ga izguba pri poslovanju in
izplacila lastnikom, povecuje pa dobicek ustvarjen v
obdobiju.

Osnovni kapital in kapitalske rezerve predstavljajo
denarne in stvarne vlozke lastnika.

Splosni prevrednotovalni popravki kapitala so dne
31.12.2002 v skladu s tedaj veljavnimi SRS
vkljucevali revalorizacijo osnovnega kapitala pred

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

vrednosti denarja in tveganja, ki so znacilna za
sredstvo. Za namen preizkusa oslabitve se sredstva,
ki jih ni mogoce preizkusiti posamicno, uvrstijo v
najmanjSo mozno skupino sredstev, ki ustvarjajo
denarne tokove iz nadaljnje uporabe in ki so
pretezno neodvisna od prejemkov drugih sredstev
ali skupin sredstev (denar ustvarjajoca enota).

Oslabitev sredstva ali denar ustvarjajoce enote se
pripozna v primeru, ko njegova/njena knjigovodska
vrednost presega njegovo/njeno nadomestljivo
vrednost. Slabitev se izkaze med poslovnimi
odhodki v izkazu poslovnega izida.

letom 2002. Popravek zaradi prehoda na nove SRS
je bil prenesen v kapitalske rezerve.

Druge rezerve so namensko zadrzani dobicki
preteklih let. Oblikovane so na podlagi sklepa
ustreznega organa nadzora oz. lastnika.

Rezerva za varovanje pred tveganjem predstavlja
zneske prevrednotenj izpeljanih financ¢nih
instrumentov.

Med rezervo za posteno vrednost so izkazani
aktuarski dobicki oz. izgube iz naslova obveznosti do
zaposlenih za odpravnine ob upokojitvi.

V zadrzanem poslovnem izidu je izkazan Se
nerazporejen poslovni izid tekocega leta.

4.5.4.10 REZERVACIJE ZA JUBILEJNE NAGRADE IN ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI

Druzba je v skladu z zakonskimi predpisi, kolektivno
pogodbo in internim pravilnikom zavezana k
izplaCilu jubilejnih nagrad zaposlencem ter
odpravnin ob njihovi upokojitvi, za kar so
oblikovane dolgoroc¢ne rezervacije. Druge
pokojninske obveznosti ne obstajajo.

Rezervacije so oblikovane v visini ocenjenih
prihodnjih izplacil za odpravnine in jubilejne

4.5.4.11 ZASLUZKI ZAPOSLENIH

Obveze kratkorocnih zasluzkov zaposlenih so
merjene brez diskontiranja in so izkazane med
odhodki, ko je delo zaposlenega v zvezi z dolo¢enim
kratkoro¢nim zasluzkom opravljeno. Obveznosti so
izkazane v visini, za katero se pricakuje placilo v

nagrade, diskontirane na konec poslovnega leta.
Izracun je narejen za vsakega zaposlenega tako, da
uposteva stroske odpravnin ob upokojitvi in stroske
vseh pricakovanih jubilejnih nagrad do upokojitve.
Izracun z uporabo projicirane enote pripravi aktuar.
Placila za odpravnine ob upokojitvi in izplacila
jubilejnih nagrad zmanjsujejo oblikovane
rezervacije.

obliki kratkoro¢nim prejemkov, ¢e ima druzba
sedanjo pravno ali posredno obvezo za taksna
placila zaradi preteklega opravljenega dela
zaposlene osebe in je obveznost mogoce zanesljivo
izmeriti.
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4.5.4.12 DRUGE REZERVACIJE

Rezervacije se pripoznajo, ¢e ima druzba zaradi
preteklega dogodka pravne ali posredne obveze, ki
jih je mogoce zanesljivo oceniti, in je verjetno, da bo
pri poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov, ki
omogocajo gospodarske koristi.

Vrednost rezervacije mora biti enaka sedanji
vrednosti izdatkov, ki bodo po pri¢akovanju
potrebni za poravnavo obveze. Ker so rezervacije
namenjene pokrivanju verjetnih, ne pa gotovih
obveznosti, je znesek, pripoznan kot rezervacija,

4.5.4.13 DRUGA SREDSTVA IN OBVEZNOSTI

Med drugimi sredstvi so izkazani dani predujmi,
terjatve do drzavnih institucij in drugih ter
kratkoro¢ne aktivne ¢asovne razmejitve (odlozeni
stroski in nezaracunani prihodki). OdloZeni stroski
so zneski, ki ob svojem nastanku Se ne bremenijo
poslovnega izida. Nezaracunani prihodki so
prihodki, ki se upostevajo v poslovnem izidu, ¢eprav
Se niso bili zaracunani.

Med drugimi obveznostmi so izkazani prejeti
predujmi, obveznosti do zaposlencev, drzavnih

4.5.4.14 POGOJNE OBVEZNOSTI
Pogojna obveznost je:

e mozZna obveznost, ki izhaja iz preteklih
dogodkov in katere obstoj potrdi samo
pojavitev ali nepojavitev enega ali vec
negotovih prihodnjih dogodkov, ki jih druzba
ne obvladuje v celoti ali

e sedanja obveza, ki izhaja iz preteklih dogodkov,
vendar se ne pripozna, ker ni verjetno, da bo

4.5.4.15 PRIHODKI

Prihodki iz prodaje se pripoznajo po posteni
vrednosti prejetega poplacila terjatve iz tega
naslova, in sicer zmanjsani za popuste. Prihodki se
izkazejo, ko je kupec prevzel vse pomembne oblike
tveganja in koristi, povezanih z lastnistvom
sredstva, ko obstaja gotovost glede poplacljivosti
nadomestila in z njim povezanih stroskov in ko
druZba preneha odlocati o prodanih proizvodih.

Prodaja blaga se pripozna, ko druzba stranki dostavi
blago, stranka je blago sprejela, izterljivost

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

najboljsa ocena izdatkov, potrebnih za poravnavo
obveze, obstojece na dan izkaza finan¢nega
poloZaja. Pri doseganju najboljSe ocene rezervacije
se upostevajo tveganja in negotovosti, ki neizogibno
spremljajo dogodke in okolis¢ine.

Rezervacije se zmanjsujejo neposredno za stroske
oz. odhodke, za pokrivanje katerih so bile
oblikovane. To pomeni, da se v poslovnem letu
taksni stroski oz. odhodki ne pojavijo vec v
poslovnem izidu.

institucij in drugih ter dolgorocne in kratkoroc¢ne
pasivne Casovne razmejitve (vnaprej vracunani
stroski in odloZeni prihodki). Vnaprej vracunani
stroski so zneski, ki se Se niso pojavili, ampak se
bodo v prihodnje in Ze trenutno vplivajo na poslovni
izid. OdlozZeni prihodki so prihodki, ki bodo v
obdobju, daljSem od leta dni, pokrili predvidene
odhodke.

pri poravnavi obveze potreben odtok
dejavnikov, ki omogocajo gospodarske koristi,
ali zneska obveze ni mogoce izmeriti dovolj
zanesljivo.

Med pogojnimi obveznostmi druzba izkazuje dana
porostva in starSevske garancije.

povezanih terjatev pa je razumno zagotovljena. V
primeru, da ima druzba vec pozitivnih kot
negativnih tecajnih razlik iz poslovanja, te izkaze
med Cistimi prihodki od prodaje blaga, po neto
nacelu.

Prodaja storitev se pripozna v obracunskem
obdobiju, v katerem se opravijo storitve ali glede na
zakljucek posla, ocenjenega na podlagi dejansko
opravljene storitve kot sorazmernega dela celotnih
storitev.
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Drugi poslovni prihodki, povezani s poslovnimi
ucinki, so prihodki od obresti iz naslova danih
avansov, prihodki od zamudnih obresti, dobicki pri
prodaji stalnih sredstev, prejete odskodnine in
pogodbene kazni ter podobni prihodki.

Prihodki iz naslova obracunanih zamudnih obresti in
z njimi povezane terjatve se ob nastanku
pripoznajo, Ce je verjetno, da bodo gospodarske
koristi povezane s poslom pritekale v druzbo. V

4.5.4.16 ODHODKI

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

Poslovni odhodki se pripoznajo, ko je trgovsko blago
prodano.

V nabavni vrednosti prodanega blaga izkazujemo
odhodke povezane s prodajo EE, plina, emisijskih
kuponov za trgovanje in njihove odvisne stroske. V
primeru, da ima druzba vec negativnih kot
pozitivnih tecajnih razlik iz poslovanja, te izkaze v
nabavni vrednosti prodanega blaga.

Stroski materiala so izvirni stroski kupljenega
materiala, in sicer stroski zascitnih sredsteyv,
drobnega inventarja, katerega doba koristnosti ne
presega leta dni, energentov, pisarniskega
materiala, strokovne literature in ostalega
materiala.

Stroski storitev so izvirni stroski kupljenih storitev,
in sicer storitev za vzdrZevanje racunalniskih
programov, zgradb in opreme, reklamnih storitev,
reprezentance, zavarovalnih premij, pladilnega
prometa in drugih banénih storitev (razen obresti),

4.5.4.17 OBDAVCITEV

Davki vkljuCujejo obveznosti za odmerjeni davek in
odloZeni davek. Odmerjeni davek je izkazan v izkazu
poslovnega izida. OdloZeni davek je izkazan v izkazu
poslovnega izida in izkazu finan¢nega poloZaja.

Obveznosti za odmerjeni davek temeljijo na
obdavcljivi davéni osnovi za poslovno leto.
Obdavdljiva davcna osnova se razlikuje od
poslovnega izida, poro¢anega v izkazu poslovnega
izida, ker izkljucuje postavke prihodkov ali
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nasprotnem primeru se obracuni zamudnih obresti
evidentirajo kot pogojna sredstva in v poslovnih
knjigah druzbe pripoznajo ob placilu. Evidentiranje
zamudnih obresti se obravnava individualno.

Financni prihodki obsegajo prihodke iz delezev v
nalozbah (dividende), obresti od danih posojil in
depozitov ter prihodke od danih starsevskih
garancij.

najemnin, svetovalnih storitev, sluzbenih potovanj
in podobnih storitev.

Med odpisi vrednosti so izkazani stroski
amortizacije, ki so povezani z doslednim
prenasanjem vrednosti amortizirljivih
neopredmetenih sredstev ter nepremicnin, naprav
in opreme v poslovni izid. Prav tako so med odpisi
vrednosti izkazani odpisi in izgube pri prodaji
neopredmetenih sredstev in nepremicnin, naprav in
opreme ter oslabitve oz. odpisi poslovnih terjatev.

Stroski dela so izvirni stroski, ki se nanasajo na
obracunane place in podobne zneske v bruto
zneskih pa tudi na dajatve, ki se obracunavajo od te
osnove in niso sestavni del bruto zneskov.

Drugi poslovni odhodki se pojavljajo v zvezi z
oblikovanjem rezervacij, donacijami in drugimi
dajatvami.

Financni odhodki obsegajo stroske izposojanja
vklju€no z njimi povezanimi izpeljanimi finanénimi
instrumenti in izgube iz naslova slabitev financnih
sredstev in likvidacij odvisnih druzb. Odhodki za
obresti se pripoznajo ob njihovem nastanku v visini
dogovorjene obrestne mere.

odhodkov, ki so obdavcljive ali odbitne v drugih
letih, in tudi postavke, ki niso nikoli obdavcljive ali
odbitne. Obveznost druzbe za odmerjeni davek se
izracuna z uporabo davcne stopnje, veljavne na dan
porocanja. Obveznost za odmerjeni davek se zniza
za placane akontacije davka med letom.

OdloZeni davek je v celoti izkazan z uporabo metode
obveznosti po izkazu finanénega poloZaja za zacasne
razlike, ki nastajajo med davénimi vrednostmi
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sredstev in obveznosti ter njihovimi knjigovodskimi
vrednostmi v racunovodskih izkazih. OdloZeni davek
se doloci z uporabo davcne stopnje, ki je veljavna na
dan izkaza finan¢nega polozaja in za katero se
pri¢akuje, da bo uporabljena, ko se odloZzena
terjatev za davek realizira ali pa se odloZena
obveznost za davek poravna.

OdloZena terjatev za davek se pripozna, Ce obstaja
verjetnost, da bo v prihodnosti na razpolago

4.5.4.18  |ZKAZ DENARNIH TOKOV

Vizkazu denarnih tokov prikazujemo spremembe
stanja denarnih sredstev in denarnih ustreznikov za
poslovno leto, za katero se sestavlja. Izkaz denarnih
tokov je, sestavljen po posredni metodi iz podatkov
izkaza financnega poloZaja, izkaza poslovnega izida
in tabel gibanj sredstev in obveznosti.

4.5.4.19 POROCANJE PO ODSEKIH

Druzba v letnem porocilu ne razkriva poslovanja po
odsekih. Poro¢anje po odsekih morajo v letnih
porocilih razkriti druzbe z lastniskimi ali dolznisSkimi

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

obdavcljiv dobicek, iz katerega bo mogoce koristiti
zaCasne razlike. Predstavlja viSino obra¢unanega
davka od dohodkov pravnih oseb od odbitnih
zacasnih razlik.

V letu 2015 je bila veljavna davéna stopnja davka od
dohodkov pravnih oseb 17 %, ki po trenutno
veljavni davéni zakonodaji ostaja enaka tudi za
naslednja leta.

Denarna sredstva druzbe so denar na transakcijskih
racunih, depoziti na odpoklic in depoziti, vezani do
treh mesecev.

instrumenti, s katerimi se javno trguje, in druzbe, ki
Sele izdajajo lastniske ali dolZniske instrumente na
javnih trgih instrumentov.

4.5.4.20 NOVISTANDARDI IN POJASNILA, KI JIH JE 1ZDELAL OMRS IN SPREJELA EU, KI SE NISO V VELJAVI

Novi standardi in pojasnila, navedeni v
nadaljevanju, Se niso veljavni in se med pripravo
letnih rac¢unovodskih izkazov za poslovno leto, ki se
je koncalo na dan 31.12.2015, niso upostevali:

» DOPOLNILO K MSRP 11: OBRACUNAVANJE
NAKUPA DELEZEV V SKUPAJ
OBVLADOVANEM PODJETJU (velja za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1.1.2016.
Uporablja se za nazaj. Uporaba pred tem
datumom je dovoljena.)

Skladno z dopolnilom je potrebno nakupe poslovnih
deleZev v skupnem poslovanju, ki tvori druzbo,
obracunavati in obravnavati kot poslovne zdruzitve.

Obracunavanje v smislu poslovnih zdruZitev se
uporablja tudi v primeru nakupa dodatnih poslovnih
delezev v skupnem poslovanju, kjer skupni lastnik
obdrzi skupno obvladovanje. Dodatno kupljeni
poslovni deleZi se izmerijo po posteni vrednosti.
Pred tem posedovanih poslovnih delezev v
skupnem poslovanju ni potrebno ponovno izmeriti.

Vpliv sprejetega dopolnila lahko ocenimo v letu
njegove prve uporabe, saj je slednje odvisno od

nakupa skupnih poslovanij, ki se izvede tekom
porocevalnega obdobja. Druzba dopolnila ne bo
uporabila pred datumom, zato ni mogoce oceniti
vpliv sprejetega dopolnila na njene racunovodske
izkaze.

» DOPOLNILO K MRS 1 (velja za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1.1.2016.
Uporaba pred tem datumom je dovoljena.)

Dopolnilo k MRS 1 zajema pet ozko usmerjenih
izboljSav v zvezi z razkritjem zahtev, ki jih navaja
standard.

Navodila glede pomembnosti v okviru MRS 1 so
spremenjena in pojasnjujejo:

e nepomembni podatki se lahko izlocijo iz
uporabnih informacij,

e pomembnost se uporablja za celotne
racunovodske izkaze,

e pomembnost se uporablja za vsako posamezno
razkritje po MSRP-jih.

Navodila glede vrstnega reda pojasnil (vklju¢no
racunovodske usmeritve) so spremenjena:
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e iz MRS se izvzame del besedila, ki se je tolmadil
kot dolocanje vrstnega reda pojasnil k
rac¢unovodskim izkazom,

e druZbe po lastni presoji v racunovodskih
izkazih umestijo razkritja v zvezi z
racunovodskimi usmeritvami.

Druzba predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo pomembno vplivalo na razkritja k
racunovodskim izkazom druzbe.

» DOPOLNILO K MRS 16 IN MRS 38:
POJASNILO V ZVEZI S SPREJEMLJIVIMI
METODAMI AMORTIZACIJE (velja za letna
obracunska obdobja, ki se za¢nejo 1.1.2016.
Uporablja se za nazaj. Uporaba pred tem
datumom je dovoljena.)

AMORTIZACIJA NEPREMICNIN, NAPRAV IN
OPREME NA OSNOVI PRIHODKOV NI
DOVOLJENA

Dopolnilo izrecno doloca, da se za nepremicnine,
naprave in opreme ne uporabljajo na prihodkih
temeljeCe amortizacijske metode.

NOV OMEJEVALNI TEST ZA
NEOPREDMETENA SREDSTVA

Dopolnilo uvaja izpodbojno pravno domnevo, da je
uporaba amortizacijskih metod, ki temeljijo na
prihodkih, pri neopredmetenih sredstvih
neustrezna. Domnevo lahko odpravimo zgolj takrat,
ko so prihodki in uporaba gospodarskih koristi iz
naslova neopredmetenih sredstev ‘mocno
soodnosni’ ali ko je neopredmeteno sredstvo
izkazano kot merilo prihodkov.

Druzba predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo vplivalo na njene racunovodske
izkaze, saj druzba ne uporablja amortizacijske
metode, ki bi temeljila na prihodkih.

» DOPOLNILO K MRS 16 NEPREMICNINE,
NAPRAVE IN OPREMA IN MRS 41
KMETIJSTVO (velja za letna obracunska
obdobja, ki se zacnejo 1. 1. 2016. Uporaba
pred tem datumom je dovoljena.)

Dolocilo obravnava rodne rastline v okviru MRS 16
NEPREMICNINE, NAPRAVE IN OPREMA, in ne
v MRS 41 KMETIJSTVO in tako izraza, da je z njimi
povezana dejavnost podobna proizvodni dejavnosti.

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Druzba predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo vplivalo na njene ra¢unovodske
izkaze, saj druzba nima rodnih rastlin.

» DOPOLNILO K MRS 19 — PROGRAMI Z
DOLOCENIMI ZASLUZKI (velja za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1.2.2016.
Uporablja se za nazaj. Uporaba pred tem
datumom je dovoljena.)

Dopolnilo se nanasa zgolj na programe z dolo¢enimi
zasluzki, ki vklju€ujejo prispevke zaposlenih ali
tretjih oseb, ki izpolnjujejo nekatera merila oz. ki so:

e doloc¢ena s formalnimi dolo¢bami programa;
e povezana s storitvijo;
e neodvisna od obdobja sluzbovanja.

Ko so izpolnjena omenjena merila, lahko druzba (ni
pa obvezana) prispevke pripozna kot zmanjsanje
stroska storitve v obdobiju, ko je storitev bila
opravljena.

Druzba predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo pomembno vplivalo na njene
racunovodske izkaze, saj druzba nima programov z
dolocenimi zasluzki, ki bi vkljucevali prispevke
zaposlenih ali tretjih oseb.

» DOPOLNILO K MRS 27 : KAPITALSKA
METODA V LOCENIH RACUNOVODSKIH
IZKAZIH (velja za letna obracunska obdobja, ki
se za¢nejo 1.1.2016. Uporablja se za nazaj.
Uporaba pred tem datumom je dovoljena.)

Skladno z dopolnilom k MRS 27 lahko druzbe v
lo¢enih racunovodskih izkazih pri obracunu nalozb v
odvisnih druzbah, pridruzenih podjetjih ter skupnih
podvigih uporabijo kapitalsko metodo.

Druzba predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo vplivalo na njene racunovodske
izkaze, saj bo druzba svoje naloZbe v odvisnih
druzbah in pridruzenih podjetjih Se napre;j
izkazovala po nabavni vrednosti.

LETNE IZBOLJSAVE

Decembra 2013 je Upravni odbor za mednarodne
racunovodske standarde (IASB) objavil sklop letnih
izboljSav k MSRP-jem za obdobje 2010-2012, med
drugim Sest sprememb k Sestim standardom,
posledi¢no pa tudi druga dopolnila k standardom in
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pojasnilom, ki se odrazZajo kot spremembe v smislu
predstavitve, pripoznanja in merjenja. Letne
izboljSave k MSRP-jem za dopolnila, sprejeta v
obdobju 2010-2012, veljajo za letna obdobja po
1.2.2015, pri ¢emer je dovoljena tudi uporaba pred
tem datumom. Letne izboljSave k MSRP-jem za
obdobje 2012-2014 so bile izdane s strani IASB v
septembru 2014 in uvajajo Stiri dopolnila k Stirim
standardom, Stiri standarde, ter pripadajoca
dopolnila k drugim standardom in pojasnilom, ki se
odraZajo kot spremembe v smislu predstavitve,
pripoznanja in merjenja. Letne izboljSave k MSRP-
jem za sklop dopolnil, sprejetih v obdobju 2012-
2014, veljajo za letna obdobija, ki se pri¢nejo na dan
1.1.2016 ali kasneje, pri ¢emer je dovoljena tudi
uporaba pred tem datumom.

MSRP 3 POSLOVNE ZDRUZITVE

Dopolnilo k MSRP 3 Poslovne zdruzitve (skupaj s
pripadajocimi dopolnili k ostalim standardom)
pojasnjuje, da razvrstitev pogojnega nadomestila
med obveznosti ali kapital, v primeru ko sluzi kot
finan¢ni instrument, dolo¢a MRS 32 in ne drugi

45,5 Dolocanje postene vrednosti

V zvezi z izkazovanjem in razkrivanjem financnih
instrumentov je potrebna predstavitev njihove
postene vrednosti. Postena vrednost je znesek, s
katerim je mogoce prodati sredstvo ali zamenjati
obveznost med dobro obves¢enima in voljnima
strankama v premisljenem poslu.

Pri dolocanju postene vrednosti financnih
instrumentov se uposteva naslednja hierarhija ravni
dolo¢anja postene vrednosti:

e prvaraven zajema kotirane cene
(neprilagojene) na delujodih trgih za enaka
sredstva ali obveznosti,

e druga raven zajema vhodne podatke poleg
kotiranih cen, vkljucenih v prvo raven, ki so
neposredno (tj. kot cene) ali posredno (tj. kot
izpeljani iz cen) zaznavni za sredstvo ali
obveznosti,

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

standardi. Dopolnilo tudi pojasnjuje, da v primeru
ko se pogojno nadomestilo razvrsti kot sredstvo ali
obveznost, se to izmeri po posteni vrednosti na dan
porocanja.

Druzba predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo vplivalo na njene racunovodske
izkaze, saj druzba takega primera nima.

MRS 19 ZASLUZKI ZAPOSLENCEV
Dopolnilo k MRS 19 pojasnjuje, da mora diskontna
stopnija, ki se uporablja pri izracunu zasluzkov
zaposlencev, temeljiti na visoko kakovostnih
podjetniskih obveznicah ali drZzavnih obveznicah, in
sicer v isti valuti kot bo potrebno izplacati zasluzke.

V aktuarskem izra€unu za obracun obveznosti iz
naslova jubilejnih nagrad in odpravnin ob upokojitvi
diskontna stopnja Ze sedaj temelji na visoko
kakovostnih podjetniskih obveznicah, zato novo
dopolnilo ne bo vplivalo na izkazovanje obveznosti
iz naslova jubilejnih nagrad in odpravnin ob
upokojitvi.

e tretja raven zajema vhodne podatke za
sredstvo ali obveznost, ki ne temeljijo na
zaznavnih trznih podatkih.

Kotirane cene se uporabljajo kot osnova za
dolocanje postene vrednosti financ¢nih
instrumentov. V kolikor financni instrument ne
kotira na organiziranem trgu oziroma se trg
ocenjuje kot nedelujoc, se uporabi vhodne podatke
druge in tretje ravni za ocenitev postene vrednosti
finan¢nega instrumenta.

Za dolocanje postene vrednosti obrestnih in
valutnih zamenjav se uporabljajo podatki, ki jih
druzbi posreduje banka, pri kateri ima sklenjeno
posamezno zamenjavo. Vrednosti se preverjajo v
druzbi.
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456 Obvladovanje financnih tveganj

Zaznavanje financnih tveganj in njihovo e kreditno tveganje,
obvladovanje je obravnavano v poslovnem delu o )
.. S . : e likvidnostno tveganje,
letnega porocila, pri pojasnilih k racunovodskih

izkazom so finan¢na tveganja predstavljena v e tecajno tveganje,
povezavi s postavkami v racunovodskih izkazih o
. L . . e obrestno tveganje in
(tocka 4.5.7.6 Financni instrumenti in tveganja), in

sicer: e cenovno tveganje.

457 Razkritja k racunovodskim izkazom

457.1 |ZKAZ FINANCNEGA POLOZAIA

NEOPREDMETENA SREDSTVA (1)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
‘Emisijski kuponi 19.514.588 ~ 22.731.810
Druge dolgorocne premozenjske pravice 1.722.550 1.712.919
Skupaj 21.237.138 24.444.729

Med neopredmetenimi sredstvi so izkazani emisijski
kuponi za potrebe proizvodnje EE v skupini HSE in

programska oprema. Med programsko opremo v
uporabi so izkazani razli¢ni racunalniski programi.

GIBANJE V LETU 2015

Druge

dolgorocne

Emisijski premozenjske
Postavka v EUR kuponi pravice Skupaj
Nabavna vrednost 1.1.2015 22.731.810 5.908.833 28.640.643
Pridobitve 19.506.393 310.902 19.817.295
Odtujitve (22.723.615) (22.723.615)
Odpisi (1.083) (1.083)
Nabavna vrednost 31.12.2015 19.514.588 6.218.652 25.733.240
Odpisana vrednost 1.1.2015 4.195.914 4.195.914
Amortizacija 301.271 301.271
Odpisi (1.083) (1.083)
Odpisana vrednost 31.12.2015 4.496.102 4.496.102
Knjigovodska vrednost 1.1.2015 22.731.810 1.712.919 24.444.729
Knjigovodska vrednost 31.12.2015 19.514.588 1.722.550 21.237.138
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GIBANJE V LETU 2014
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Druge

dolgorocne

Emisijski premozenjske
Postavka v EUR kuponi pravice Skupaj
Nabavna vrednost 1.1.2014 46.740.686 5.657.164 52.397.850
Pridobitve 20.554.800 251.802 21.038.706
Odtujitve (44.563.676) (44.795.913)

Odpisi (133)
Nabavna vrednost 31.12.2014 22.731.810 5.908.833 28.640.643
Odpisana vrednost 1.1.2014 3.866.312 3.866.312
Amortizacija 329.735 329.735
Odpisi (133) (133)
Odpisana vrednost 31.12.2014 4.195.914 4.195.914
Knjigovodska vrednost 1.1.2014 46.740.686 1.790.852 48.531.538
Knjigovodska vrednost 31.12.2014 22.731.810 1.712.919 24.444.729

Druzba vodi med neopredmetenimi sredstvi
emisijske kupone za namene pokrivanja potreb
lastne proizvodnje EE v odvisni druzbi TES. V
primerjavi s preteklimi leti, ko je druzba TES veéino
emisijskih kuponov za proizvodnjo EE prejela
brezplacno od drzave, se je sistem z letom 2013
spremenil. Od takrat mora druzba TES vse potrebne
kupone kupiti na trgu. V letu 2011 je bil podpisan
Sporazum o upravljanju portfelja z emisijskimi
kuponi, iz katerega izhaja, da druzba upravlja z
emisijskimi kuponi odvisnih druzb. Potrebne
koli¢ine kuponov tako druzba kupuje za vec let
vnaprej (odvisno od prodane kolicine EE za ta
obdobja). Koli¢ina kuponov, ki jih druiba TES
potrebuje za tekoce leto, se ugotovi v zacetku
naslednjega leta, zato se tudi sama prodaja in
prenos kuponov na druzbo TES izvrsi v naslednjem
letu. Vsi ucinki iz prodaje pa se vkalkulirajo v
poslovni rezultat druzbe tekocega leta.

Druzba je imela na zacetku leta 2015 na zalogi
3.853.994 emisijskih kuponov za namen pokrivanja
potreb lastne proizvodnje EE v odvisnih druzbah.

DruzZba je za ta namen v letu 2015 kupila 3.722.273
in prodala 3.885.232 kuponov, zaloga na dan
31.12.2015 znasa 3.691.035 kuponov. Druzba iz
tega naslova v letu 2015 izkazuje 495.200 EUR
dobicka.

V letu 2015 so bile pregledane dobe koristnosti
pomembnejse programske opreme in ugotovljeno
je bilo, da se je doba koristnosti podaljsala, kar je
vplivalo na zniZzanje obracunane amortizacije. Zaradi
podaljSanja dobe koristnosti pri tej programski
opremi je bila v letu 2015 obracunana amortizacija v
visini 42.155 EUR, kar je 29.427 EUR manj od
obra¢unane amortizacije glede na prvotno dolo¢ene
dobe koristnosti.

Na dan 31.12.2015 ima druzba za 1.094.332 EUR
obvez za pridobitev programske opreme SAP CRM
II. faza in za projekt implementacije SAP v odvisnih
druzbah.

Zastav ali drugih omejitev lastniStva na
neopredmetenih sredstvih ni.
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Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Zgradbe 1.329.587 ~ 1.364.584
Proizvajalna oprema 101.608 106.689
Druga oprema 1.072.145 24.179.742
Nepremicnine, naprave in oprema v pridobivanju 9.317.296 9.296.312
Skupaj 11.820.636 34.947.327

Med zgradbami je izkazan del poslovnih prostorov

druzbe v Ljubljani, preostali del poslovnih prostorov

v Ljubljani, poslovne prostore v Velenju, Mariboru in

Novi Gorici pa ima druzba v najemu. Med

proizvajalno opremo je izkazana soncna elektrarna

in med drugo opremo v glavnini racunalniska
oprema. Med nepremicninami, napravami in
opremo v pridobivanju druzba vodi investicijo v
izgradnjo HE na srednji Savi.

Nepremicnine,

naprave in

Proizvajalna oprema v
Postavka v EUR Zgradbe oprema Druga oprema pridobivanju Skupaj
Nabavna vrednost 1.1.2015 1.733.284 127.010 31.635.257 9.296.312 42.791.863
Pridobitve 150.730 150.730
Odtujitve (22.699.584) (22.699.584)
Prenosi iz investicij 129.746 (129.746) 0
Odpisi (458.669) (458.669)
Nabavna vrednost 31.12.2015 1.733.285 127.009 8.606.750 9.317.296 19.784.340
Odpisana vrednost 1.1.2015 368.700 20.321 7.455.515 7.844.536
Odtujitve (1.185.972) (1.185.972)
Amortizacija 34.998 5.080 1.721.375 1.761.453
Odpisi (456.312) (456.312)
Odpisana vrednost 31.12.2015 403.698 25.401 7.534.606 [+] 7.963.705
Knjigovodska vrednost 1.1.2015 1.364.584 106.689 24.179.742 9.296.312 34.947.327
Knjigovodska vrednost 31.12.2015 1.329.587 101.608 1.072.144 9.317.296 11.820.635
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GIBANJE V LETU 2014

Nepremicnine,

naprave in

Proizvajalna oprema v
Postavka v EUR Zgradbe oprema Druga oprema pridobivanju Skupaj
Nabavna vrednost 1.1.2014 1.733.284 127.010 8.898.342 8.651.362 19.409.998
Pridobitve LL23683226 . 23:683.206
Odwijitve e BBLSTY  (23157Y)
Prenosi iz investicij 23.038.942 (23.038.276) 666
Odpisi (70.453) (70.453)
Nabavna vrednost 31.12.2014 1.733.284 127.010 31.635.258 9.296.312 42.791.864
Odpisana vrednost 1.1.2014 333.702 15.241 6.649.627 6.998.570
Odtujitve (162.375) (162.375)
Amortizacija . ............34%8 5080 1038678 ... 1078756
Odpisi (70.414) (70.414)
Odpisana vrednost 31.12.2014 368.700 20.321 7.455.516 [+] 7.844.537
Knjigovodska vrednost 1.1.2014 1.399.582 111.769 2.248.715 8.651.362 12.411.428
Knjigovodska vrednost 31.12.2014 1.364.584 106.689 24.179.742 9.296.312 34.947.327

Druzba je v letu 2014 odkupila od PV opremo za
odkop premoga po nabavni vrednosti 22.687.890
EUR. Vrednost kupljene opreme je bila dolocena na
podlagi cenitve te opreme za namen prodaje
(uporabljena metoda postene vrednosti z
upostevanjem stroSka demontaze in namestitve na
prostor zunaj jame), ki jo je pripravil pooblaséeni
ocenjevalec vrednosti strojev in opreme pri SIR.
Oprema je bila dana v povratni poslovni najem
druzbi PV, saj glavnino tveganj in koristi iz naslova
kupljene opreme nosi druzba kot najemodajalec.
Pogodba o najemu omenjene opreme je bila
sklenjena za eno leto z moZnostjo podaljsanja.
Najemnina za leto 2015 je znasala 1.317.635 EUR.
DruZba je 9.7.2015 dokapitalizirala druzbo PV delno
tudi s stvarnim vlozkom opreme za odkop premoga
po cenitveni vrednosti 21.603.954 EUR.

Med nepremicninami, napravami in opremo v
gradnji je izkazana investicija v HE na srednji Savi, ki
je konec leta 2015 izkazana v visini 9.317.296 EUR. V
glavnini se nanasa na pripravo predinvesticijske in
investicijske dokumentacije, potrebne za postopke
umescanja HE v prostor. V letu 2015 se je investicija
za HE na srednji Savi povecala za 20.984 EUR. Zaradi
zahtevnih razmer na trgu EE kakor tudi v skupini
HSE potekajo na projektu aktivnosti v omejenem
obsegu, da se ne zaustavijo dolgotrajni postopki
umescanja v prostor. Za realizacijo investicije v HE
na srednji Savi je bila v letu 2011 ustanovljena
druZba Srednjesavske elektrarne (SRESA).

Predvideva se oz. namen poslovodstva druzbe je, da
bodo po podpisu koncesijske pogodbe za
izkoris¢anje hidroenergetskega potenciala na
srednji Savi na to druzbo prenesena vlaganja druzbe
v to investicijo. Vsa do sedaj pripravljena
dokumentacija in strokovne podlage so pripravljene
tako, da ne zastarajo in jo tudi novi investitor lahko
uporabi kot osnovo za nadaljnje aktivnosti. Vse
navedeno potrjuje, da navkljub upocasnitvi
investicije zaradi trenutnih neugodnih okolis¢in z
vidika pricakovane donosnosti investicijskega
projekta, le-ta precej verjetno ni ogroZen (tudi
zaradi zavez Slovenije glede povecanja proizvodnje
energije iz obnovljivih virov), razlogov za slabitev
investicije na dan 31.12.2015 tako Se ni.

V letu 2015 so bile pregledane dobe koristnosti
pomembnejse opreme in ugotovljeno je bilo, da so
se dobe koristnosti podaljsale, kar je vplivalo na
znizanje obra¢unane amortizacije. Zaradi
podaljSanja dobe koristnosti je bila pri tej opremiv
letu 2015 obracunana amortizacija v visini 123.296
EUR, kar je 36.476 EUR manj od obracunane
amortizacije glede na prvotno dolo¢ene dobe
koristnosti.

Na nepremicninah, napravah in opremi druzba nima
vpisanih hipotek, v finanénem najemu pa ima za
7.223 EUR opreme. Na dan 31.12.2015 ima druzba
za 91.731 EUR obvez za pridobitev druge opreme.
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Slabitev naprav in opreme druzba v letu 2015 ni trzne vrednosti konec leta 2015 s knjigovodsko
opravljala zaradi dejstva, da doba koristnosti vrednostjo. Ugotovila je, da razlike med
pomembne opreme ni daljSa od petih let. Druzba je knjigovodsko in trznimi vrednostmi niso tako
preverila tudi razloge za morebitno slabitev pomembne, da bi nakazovale na potrebo po
vrednosti poslovnih prostorov, in sicer je primerjala preveritvi razlogov za slabitev.

NALOZBE V ODVISNE DRUZBE (3)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014

DEMd.o.0. 387.058.979 387.058.979

SENG d.0.0. 152.692.250 152.692.250

TES d.o.0. 242.232.000 342.664.278

TET d.o.o. - v likvidaciji 1

PV d.d. 42.631.000

HSE Invest d.o.o. 80.000 80.000

SRESA d.0.0. 60.000 60.000

HSE Italia S.r.l. 29.690

HSE Balkan Energy d.o.o. 856.000 856.000

HSE Adria d.o.0. 102.553 102.553

HSE MAK Energy DOOEL 26.778 26.778

HSE BH d.o.0. 513.990 513.990

Skupaj 826.253.551 884.084.518

Glavnino sredstev druzbe predstavljajo DFN v preko drugih lastnikov vecinski delez, in za to
odvisne druzbe. Med njimi so izkazane naloZbe v skupino druzb sestavlja skupinske racunovodske
druzbe, kjer ima druzba neposredno ali posredno izkaze.

PODATKI O ODVISNIH DRUZBAH

%

Glasovalnih

Druzba Naslov Drzava Dejavnost % Lastnistva pravic
DEMd.o.0. ObrezZna ulica 170, 2000 Maribor Slovenija Proizvodnja elektrike v HE 100,0 % 100,0 %
SENGd.o.0. Erjavéeva 20, 5000 Nova Gorica Slovenija Proizvodnja elektrike v HE 100,0 % 100,0 %
TES d.o.o0. Cesta Lole Ribarja 18, 3325 Sostanj Slovenija Proizvodnja elektrike v TE 100,0% 100,0 %
PV d.d. Partizanska 78, 3320 Velenje Slovenija Pridobivanje rjavega premoga in lignita 99,2 % 99,2%
TET d.o.0. - v likvidaciji Ob Zeleznici 27, 1420 Trbovlje Slovenija Proizvodnja elektrike v TE 100,0 % 100,0 %
HSE Invest d.o.o. ObrezZna ulica 170 a, 2000 Maribor Slovenija Drugo tehni¢no projektiranje in svetova 25,0% 25,0%
HSE BE d.o.o0. Bulevar Mihaila Pupina 117, Beograd Srbija Trgovanje z EE 100,0 % 100,0 %
HSE Italia S.r.l. Via Roma 20, 34170 Gorizia Italija Trgovanje z EE 0,0% 0,0%
HSE Adria d.o.o. Miramarska 24, 10 000 Zagreb Hrvaska Trgovanje z EE 100,0% 100,0%
HSE MAK Energy DOOEL Belasica no. 2, 1000 Skopje Makedonija Trgovanje z EE 100,0 % 100,0 %
HSE BH d.o.0. Ul. Alije Isakovica br.1, Sarajevo Bosna in Hercegovina Trgovanje z EE 100,0% 100,0 %
SRESA d.o.o0. Ob Zeleznici 27, 1420 TRBOVUE Slovenija Proizvodnja elektrike v HE 60,0 % 60,0 %
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Cisti poslovni Visina

Obveznosti izid poslovnega celotnega
Postavka v EUR Sredstva (brez kapitala) Prihodki leta kapitala
TES d.o.o. 1.119.823.870 904.003.847 161.995.095 (459.045.867) 215.820.023
DEMd.o.0. 523.229.721 12.460.427 67.392.079 8.671.945 510.769.294
SENG d.o.o0. 254.005.101 48.116.044 40.943.065 6.172.466 205.889.057
PV d.d. 123.624.126 83.395.676 104.995.892 (69.934.023) 40.228.450
HSE Adria d.o.o. 9.959.085 8.978.979 69.193.664 290.465 980.106
TET d.o.o. - v likvidaciji 7.826.079 10.924.270 3.632.477 (623.102) (3.098.191)
HSE BH d.o.o0. 3.298.367 2.730.878 16.687.946 26.497 567.489
HSE INVEST d.o.o0. 2.982.012 1.250.577 5.423.094 428.872 1.731.435
HSE BE d.o.0. 1.803.904 1.093.585 13.297.073 2.125 710.319
mHE Lobnica d.o.o. 633.440 2.180 28.861 2.851 631.260
SRESA d.o.0. 76.435 11 7 (600) 76.424
HSE MAK Energy DOOEL 75.551 5.476 1.173 (25.129) 70.075
HSE Italia S.r.l. 298 (15.736)
Skupaj 2.047.337.691 1.072.961.950 483.590.724  (514.049.236) 974.375.741
Postavka v EUR 2015
Odkup manjsinskega deleza v druzbi TET - v likvidaciji d.o.o. 1
Dokapitalizacija TES d.o.o0. 248.552.790
Dokapitalizacija PV d.d. 71.603.954
Prostovoljna likvidacija druzbe HSE Italia S.r.I. (29.690)
Slabitev nalozbe TES d.o.0. (348.985.068)
Slabitev nalozbe PV d.d. (28.972.954)
Skupaj (57.830.967)
Postavka v EUR 2015 2014
Nabavna vrednost 1.1. 1.082.192.616 1.216.906.185
Povecanja 320.156.745
Odtujitve (29.690) (94.199.627)
Prenosi, preknjizbe (40.513.942)
Nabavna vrednost 31.12. 1.402.319.671 1.082.192.616
Odpisana vrednost 1.1. (198.108.098) (197.448.035)
Slabitve (377.958.022) (660.063)
Odpisana vrednost 31.12. (576.066.120) (198.108.098)
Knjigovodska vrednost 1.1 884.084.518 1.019.458.150
Knjigovodska vrednost 31.12 826.253.551 884.084.518
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Druzba je v januarju 2015 odkupila celotni
manjsinski deleZ v druzbi TET — v likvidaciji (18,7 %)
za vrednost 1 EUR, tako ima druzba sedaj 100 %
delez.

DruZba je na dan 30.6.2015 dokapitalizirala druzbo
TES v vi$ini 248.552.790 EUR. Gre za konverzijo
financnih terjatev, ki jih je druzba izkazovala do
druzbe TES iz naslova pogodb o prevzemu dolga, na
podlagi katerih je druzba direktno poravnavala
obveznosti do dobaviteljev opreme za nadomestni
blok 6 TES. Dokapitalizacija je bila izvedena na
podlagi pozitivno opravljenega PIT testa
mednarodne institucije.

Druzba je 9.7.2015 dokapitalizirala druzbo PV v
visini 71.603.954 EUR. Od te vrednosti je del
kapitala zagotovljen s stvarnim vlozkom, in sicer v
obliki opreme za odkop premoga v visini 21.603.954
EUR (kupljena s strani druzbe od PV v letu 2014) in
iz naslova v letu 2013 danega finan¢nega posojila v
viSini 16.000.000 EUR, delno pa z denarnim vlozkom
v viSini 34.000.000 EUR. Druzba ima po
dokapitalizaciji 99,2 % delez. Dokapitalizacija je bila
izvedena na podlagi pozitivno opravljenega PIT
testa.

V letu 2015 je bila likvidirana odvisna druzba HSE
Italia. V okviru postopka prostovoljne likvidacije je
HSE Italia na dan 29.6.2015 pripravila zaklju¢ne
raCunovodske izkaze in zakljucila s poslovanjem.
Dne 29.6. 2015 je bil z izbrisom druzbe iz
poslovnega registra postopek likvidacije tudi
formalno zakljucen.

Nobena od odvisnih druzb oz. primerljiva druzba ne
kotira na borzi, zato razloge za morebitno slabitev ni
bilo mogoce ugotavljati na podlagi trznih cen.
Preverjeni so bili morebitni razlogi za slabitev na
podlagi primerjave razlike med knjigovodsko
vrednostjo DFN druzbe s sorazmernim delom
knjigovodske vrednosti celotnega kapitala odvisnih
druzb. Knjigovodske vrednosti celotnega kapitala
odvisnih druzb so pri vecini odvisnih druzb visje od
knjigovodske vrednosti DFN v posamezno druzbo,
razen pri druzbah PV, TES in HSE BE. Za druzbi TES in
PV so bili s strani pooblas¢enih ocenjevalcev
vrednosti podjetij izvedeni preizkusi oslabitve
finan¢nih naloZzb in na osnovi teh izvedene tudi
slabitve, in sicer na dan 30.9.2015. V zveziz
vrednotenjem finanénih nalozb na dan 31.12.2015
je druzba glede na to, da so bili preizkusi oslabitev
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izvedeni po stanju na dan 30.9.2015, izvedla presojo
sprememb okolis¢in poslovanja v zadnjem kvartalu
poslovnega leta 2015. Ugotovljeno je bilo, da se
okolisc¢ine poslovanja obeh druzb v zadnjem
kvartalu poslovnega leta 2015 niso pomembneje
spremenile, kar je nakazalo, da se vrednotenje
financnih naloZb po stanju na dan 31.12.2015 ne
spreminja glede na ugotovljeno po stanju na dan
30.9.2015. Za druzbo HSE BE je bil preizkus
oslabitve izveden v letu 2014 in nalozba je bila
oslabljena za 169.063 EUR. Ker se okoliS¢ine
poslovanja v letu 2015 niso pomembneje
spremenile, da bi s tem pomembneje vplivale na
vrednost nalozbe in glede na nepomembnost te
nalozbe v portfelju vseh nalozb, se preizkus
oslabitve za leto 2015 ni izvedel.

Za delez v druzbi PV se je na dan 30.9.2015 izvedla
cenitev za rac¢unovodske namene izvedbe preizkusa
oslabitve, ki jo je izdelal pooblas¢eni ocenjevalec
vrednosti podjetij pri SIR.

Iz Porocila o oceni vrednosti druzbe PV na dan
30.9.2015 izhaja, da znasa vrednost pri uporabi 99,2
% deleza v druzbo PV 42.631.000 EUR, zato je bila
DFN v druzbo PV oslabljena v visini 28.972.954 EUR.

V cenitvi so bile upostevane naslednje
predpostavke:

e vrednost je ocenjena z metodo sedanje
vrednosti pricakovanih prostih denarnih tokov
(vrednost pri uporabi);

e uporabljena je bila predpostavka delujocega
podjetja zomejeno Zivljenjsko dobo do leta
2054, kar je v skladu z Zivljenjsko dobo
premogovnika;

e preizkus oslabitve je bil narejen na podlagi
dolgorocnih projekcij poslovanja denar
ustvarjajoce enote do leta 2030 in strateskih
izhodiS¢ o proizvodniji in prodaji premoga za
obdobje 2031-2054, in sicer so bile upostevane
naslednje predpostavke:

= povprecna letna proizvodnja premoga v
viSini 34.248 TJ na leto v obdobju 2016-
2030;

= postopen padec obsega poslovanja od
leta 2030 do leta 2040 zaradi
predvidenega postopnega zapiranja
premogovnika, po letu 2040 je
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predvidena konstantna proizvodnja in
prodaja premoga v visini 19.155 TJ na
leto;

= obsegu poslovanja prilagojeno sledi
upostevan trend gibanja stroSkov
storitev in stroskov dela;

= upostevana je prodajna cena premoga v
visini 2,75 EUR/GJ v celotnem obdobju;

= ob koncu obdobja projekcij so
upostevani izdatki za zaprtje
premogovnika (stroski zapiranja jame,
stroski odpravnin) in prejemki iz naslova
sprostitve obratnega kapitala ter
odprodaje preostalih osnovnih sredstev,
ki naj bi se izvedli v roku 10 let (do leta
2063), v ocenjeni visini 37.483.000 EUR;

= upostevane so vrednosti financnih
nalozb v odvisna in pridruzena podjetja

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

(nadomestljiva vrednost na podlagi
vrednosti pri uporabi), dana posojila
odvisnim druzbam ter vrednost
preseznih, poslovno nepotrebnih
nepremicnin (trzna vrednost zmanjsana
za stroske prodaje) v skupni visini
28.524.000 EUR;

e uporabljena je bila diskontna stopnja, ki odraza
zahtevano stopnjo donosa celotnega kapitala
druzbe (WACC) in sicer v nominalni vrednosti
8,01 %. Ker so dolgoro¢ne projekcije
pripravljene na realnih cenah, so bile pri
oslabitvah upostevane naslednje realne
diskontne stopnje: 8,23 % za obdobje oktober
— december 2015, 6,0 % v letih 2016 in 2017
ter od leta 2018 dalje 5,9 %. Razlikovanje
stopenj WACC-a med leti izhaja iz prilagoditve
le-teh na realno osnovo z upostevanjem
pricakovanj o bodoci stopniji inflacije. Stopnja
inflacije temelji na napovedih UMAR-ja.

ANALIZA OBCUTLJIVOSTI — CENITEV DFN v DRUZBO PV

Sprememba oz.

Sprememba nadomestljive

99,2 % delez v druzbo PV pribitek v % vrednosti nalozbe v EUR
Diskontna stopnja (WACC) (0,5) 0,5 2.609.000 (2.389.000)
NOPLAT (EBID - davek) (5) 5 (1.492.000) 1.492.000
CAPEX (2,5) 2,5 5.924.000 (5.924.000)

Za dele? v druzbi TES se je na dan 30.9.2015 izvedla
cenitev za racunovodske namene izvedbe preizkusa
oslabitve, in sicer se je kot nadomestljiva vrednost
upostevala vrednost pri uporabi. Cenitev je izdelal
pooblasceni ocenjevalec vrednosti podjetij pri SIR. Iz
Porocila o oceni vrednosti druzibe TES na dan
30.9.2015 izhaja, da znasa nadomestljiva vrednost
242.232.000 EUR in je niZja od knjigovodske
vrednosti nalozbe druzbe. Na podlagi tega se je
nalozba v druzbo TES slabila v visini 348.985.067
EUR. Na ocenjeno vrednost je bistveno vplivala
sprememba dolgorocnih napovedi trznih cen CO;
emisijskih kuponov.

V cenitvi so bile upoStevane naslednje
predpostavke:

e vrednost je ocenjena z metodo sedanje
vrednosti pricakovanih prostih denarnih tokov
(vrednost pri uporabi);

e uporabljena je bila predpostavka delujocega
podjetja, vhodni podatki pa so NIP 6 in
dolgoroéne projekcije poslovanja TES do leta
2054,

e preizkus oslabitve je bil narejen na podlagi
dolgorocnih projekcij poslovanja denar
ustvarjajoce enote do leta 2054, za katero se je
izvajal preizkus oslabitve, in sicer so bile
upostevane naslednje predpostavke:

= borzne cene standardiziranih rokovnih
pogodb za EE in CO, emisijske kupone
na borzi HUPX za obdobje 2016-2018,
od leta 2018 dalje pa dolgoro¢ne

STRAN 126 0D 256



napovedi gibanja trznih cen EE in CO;
emisijskih kuponov (posodobljene v
septembru 2015), katere pripravlja
mednarodno priznana institucija Poyry
Management Consulting (enako kot pri
preizkusih slabitev v letu 2014);

povprecna letna proizvodnja EE iz
premogovnih elektrarn v visini 3,7 TWh
v obdobju 2016-2030, 2,6 TWh v
obdobju 2031-2040in 2,1 TWh v
obdobju 2041-2054. Letna koli¢ina
proizvedene EE iz premogovnih
elektrarn je izracunana na podlagi letnih
kolicin izkopanega premoga v PV in
specificne porabe premoga po blokih.
Proizvodnja EE se z leti zmanjsuje zaradi
zapiranja dotrajanih premogovnih
blokov ter postopnega zapiranja
premogovnika, ki predstavlja edini vir
primarnega energenta za proizvodnjo EE
iz premogovnih elektrarn;

vrednost drugih prihodkov (prihodki od
zagotavljanja sistemskih storitev,
toplotne energije, prihodki od prodaje
pepela in sadre) v visini od 11,3 mio EUR
v letu 2016 do 23,7 mio EUR v letu 2054.
Povecanje drugih prihodkov izhaja iz Ze
podpisanih novih pogodb za sistemske
storitve in planiranih visjih prihodkov od
prodaje toplotne energije;

morebitni prihodki iz naslova
prednostnega dispeciranja v prihodnjih
letih niso bili upostevani, saj bi taksni
podporni ukrepi morali biti predhodno
vpeljani s strani drugih institucij, ki
regulirajo energetski trg v Republiki
Sloveniji.

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

upostevane so dolgorocne projekcije
poslovanja od 30.9.2015 do 31.12.2040 v
realnih cenah z upostevanimi projekcijami
prodajnih cen EE in cen CO; emisijskih kuponov
glede na napovedi neodvisne institucije, za
nadaljnja obdobja do 31.12.2054 (ko naj bi
nadomestni blok 6 prenehal obratovati, PV pa
prenehal z izkopavanjem premoga), pa
projekcije bazirajo na projekcijah iz leta 2040 in
ne vkljucujejo nadaljnje rasti normaliziranega
prostega denarnega toka;

v primerjavi s preizkusom oslabitve dolgorocne
finanéne nalozbe v druzbo TES izvedeno v letu
2014 so se bistveno spremenile dolgorocne
napovedi gibanja trznih cene CO; emisijskih
kuponov (razvidno iz spodnje tabele);

uporabljena je bila diskontna stopnja, ki odraza
zahtevano stopnjo donosa celotnega kapitala
druzbe (WACC) in sicer v nominalni vrednosti
7,59 %. Ker so dolgorocne projekcije
pripravljene na realnih cenah, je bila pri
oslabitvah upostevana naslednja realna
diskontna stopnja: 7,81 % za obdobje oktober
— december 2015, 5,58 % v letih 2016 in 2017
ter od leta 2018 dalje 5,48 % (v preizkusu
oslabitve iz leta 2014 so bile uporabljene
naslednje diskontne stopnje 6,37 % v letu
2015, 5,67 % v letih 2016 in 2017 ter od leta
2018 dalje 5,36 %). Razlikovanje stopen;j
WACC-a med leti izhaja iz prilagoditve le-teh na
realno osnovo z upostevanjem pri¢akovanj o
bododi stopniji inflacije. Stopnja inflacije temelji
na napovedih UMAR-ja;

uporabljene projekcije cen EE in CO, emisijskih
kuponov v dolgoroc¢nih napovedih,
uporabljenih v preizkusu oslabitve, so
naslednje:
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Sprememba cene
CO, emisijskih

Osnova Obdobje Sprememba cene EE kuponov
ﬂ Zaletne cene 2016 41,90 EUR/MWh 8,15 EUR/t
(=) Borzne cene za standardizirane
N rokovne pogodbe (HUPX) 2016 - 2018 -1,57% 1,46 %
o
-Iq-; Poyry napoved cen 2019 - 2040 4,14 % 9,43 %
-l Poyry napoved cen za 2040 2041 - 2054
3 Zacetne cene 2016 43,06 EUR/MWh 6,52 EUR/t
(] Borzne cene za standardizirane
N rokovne pogodbe (HUPX) 2016 - 2018 8,4% 2,72%
®]
-Iq-; Poyry napoved cen 2019 - 2040 3,39% 8,63 %
- Poyry napoved cen za 2040 2041 - 2054

e analiza obdutljivosti pri cenitvi nalozbe v
druzbo TES po posameznih kategorijah:

Sprememba oz.
pribitek v %

Sprememba nadomestljive

100 % delez v druzbo TES vrednosti nalozbe v EUR

Prodajne cene EE (10) 10 (365,947,000) 356,967,000
Prodajne cene CO, emisijskih kuponov (10) 10 130,329,000 (130,790,000)
Diskontna stopnja (WACC) (1) 1 75,722,598 (68,422,978)
NOPLAT (EBID - davek) (10) 10 (37,416,749) 37,416,749
Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Dolgorocne financne nalozbe v pridruzene druzbe 40.513.942 40.513.942
Dolgoroéne finanéne nalozbe v skupaj obvladovane druzbe 255.000 255.000
Za prodajo razpoloZljiva dolgorocna finanéna sredstva 111.000 111.000
Druge dolgorocne financne nalozbe 500 500
Dolgorocna financ¢na posojila druzbam v skupini 86.114.418
Skupaj 126.994.860 40.880.442

Med ostalimi dolgoroc¢nimi finanénimi nalozbami
predstavljajo najvecji delez in tudi edino

spremembo v letu 2015 dana dolgorocna posojila
druzbama TES in PV v skupni visini 86.114.418 EUR.
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Dolgorocne fin.

Dolgorocne fin.

Za prodajo

nalozbe v naloZbe v skupaj razpolozljiva Dolgoroéna fin.

pridruzene obvladovane dolgoroéna fin. Druge dolgoroéne posojila druzbam
Postavka v EUR druzbe druzbe sredstva fin. naloZbe v skupini Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 o 255.000 111.000 500 o 366.500
Prenosi - preknjizbe 40.513.942 40.513.942
Stanje na dan 31.12.2014 40.513.942 255.000 111.000 500 [\] 40.880.442
Stanje na dan 1.1.2015 40.513.942 255.000 111.000 500 o 40.880.442
Pridobitve 86.114.418 86.114.418
Stanje na dan 31.12.2015 40.513.942 255.000 111.000 500 86.114.418 126.994.860

V letu 2015 ni bilo sprememb pri nalozbah v
pridruZzene druzbe. Druzba je v letu 2014 prodala

delez. Zato je nalozbo v to druzbo Ze konec leta
2014 izkazala med nalozbami v pridruZene druzbe.

35,6 % deleZ v druzbi HESS in tako izgubila vecinski

Cisti poslovni

Obveznosti izid poslovnega ViSina celotnega
Postavka v EUR Sredstva (brez kapitala) Prihodki leta kapitala
HESS d.o.o. 304.099.007 29.080.435 14.508.678 2.069.919 275.018.572
Skupaj 304.099.007 29.080.435 14.508.678 2.069.919 275.018.572
Druzba Naslov Dejavnost % lastniStva
HESS d.o.o. Cesta bratov Cerjakov 333, Slovenija Proizvodnja elektrike v HE 15,4 %
Med nalozbami v skupaj obvladovane druzbe je
izkazan 25 % deleZ v druzbo Soenergetika v visini
255.000 EUR. Sprememb v letu 2015 ni bilo.
Cisti poslovni Visina
Obveznosti izid poslovnega celotnega
Postavka v EUR Sredstva (brez kapitala) Prihodki leta kapitala
SOENERGETIKA d.o.0. 4.563.827 2.710.692 3.793.805 646.289 1.853.135
Skupaj 4.563.827 2.710.692 3.793.805 646.289 1.853.135
%
Druzba Naslov Dejavnost % lastniStva glasovalnih pravic

SOENERGETIKA d.o.0.

Stara cesta 3, 4000 Kranj

proizvodnja elektrike in toplote 25% 25%
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C) DRUGE DOLGOROCNE FINANCNE NALOZBE
Med drugimi dolgoro¢nimi finanénimi nalozbami je 500 EUR. V letu 2015 pri teh nalozbah ni bilo
izkazana nalozba v druzbo Stelkom (12,13 % delez) v sprememb.

viSini 111.000 EUR in vlozek v Zavod CO NOT v visini

d) DOLGOROCNA FINANCNA POSOJILA DRUZBAM V SKUPINI

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Dolgorocna finanéna posojila druzbam v skupini 86.114.418
Skupaj 86.114.418 0

KLJUCNI PODATKI O DANIH DOLGOROCNIH POSOJILIH DRUZBAM V SKUPINI V LETU 2015

vEUR
Datum Datum Obrestna Obracunane

Druzba crpanja zapadlosti mera Zavarovanje Glavnica obresti

TES d.o.0. 11.6.2015 2.1.2026 3,50% ni zavarovano 33.800.000 537.746

TES d.o.0. 11.6.2015 2.1.2026 4,00 % ni zavarovano 44.928.094 738.050

PV d.d. 17.12.2015 31.12.2022 4,20% bianco menica 6.100.000 10.529
Skupaj 84.828.094 1.286.324

Na dan 31.12.2015 ni bilo ugotovljenih razlogov za

slabitev dolgorocnih financnih terjatev in posojil.

ODLOZENE TERJATVE ZA DAVEK ()

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014

Rezervacije 67.208 69.276

Oslabitev dolgorocnih financ¢nih nalozb 4.324.367 4.324.367

Amortizacija 4.452 7.658

Drugo 187.650 231.748

Skupaj 4.583.677  4.633.049

OdloZene terjatve za davek znasajo 4.583.677 EUR in odpravnine ob upokojitvi, poslovna amortizacija

in so preraunane na 17 % davcno stopnjo, ki velja nad davéno priznano, slabitve naloZb in terjatev).

za leto 2015 in tudi za naslednja leta. Oblikovane so Oblikujejo se tudi iz naslova postene vrednosti

iz naslova odhodkov, ki vplivajo na poslovni izid izvedenih finanénih instrumentov, ki so izkazane v

posameznega leta, niso pa v celoti ali delno davéno okviru rezerve za varovanje pred tveganjem in e ne

priznani v tem letu (rezervacije za jubilejne nagrade vplivajo na poslovni izid.
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Oslabitev

dolgoroénih

finanénih
Postavka v EUR Rezervacije nalozb Amortizacija Drugo* Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 57.062 4.669.768 10.772 370.220 5.107.822
V breme/ dobro poslovnegaizida 12.214 (345.401) (3.114) (336.301)
V breme /dobro drugega vseobsegujo¢ega donosa (138.472) (138.472)
Stanje na dan 31.12.2014 69.276 4.324.367 7.658 231.748 4.633.049
Stanje na dan 1.1.2015 69.276 4.324.367 7.658 231.748 4.633.049
V breme/ dobro poslovnega izida (2.068) (3.206) 142.183 136.909
V breme /dobro drugega vseobsegujotega donosa (186.281) (186.281)
Stanje na dan 31.12.2015 67.208 4.324.367 4.452 187.650 4.583.677

*iz naslova slabitev poslovnih terjatev in poStene vrednosti izvedenih finanénih instrumentov

Sprememba odloZenih terjatev za davek v letu 2015
znasa -49.372 EUR, v visini 136.910 EUR je

pripoznana v izkazu poslovnega izida, v visini -
186.282 EUR pa v izkazu finan¢nega polozaja.

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Kratkorocne financne terjatve do druzb v skupini 1.914.502 169.749.487
Kratkorocna dana posojila druzbam v skupini 860.000 17.700.000
Kratkoro¢no dani depoziti drugim 5.004.828 5.565.301
Skupaj 7.779.330 193.014.788
Kratkorocne financne terjatve predstavljajo: e kratkorocne terjatve za dane starSevske

garancije in porostvo odvisnim druzbam v visini

e kratkorocne terjatve za obresti od danih posojil
1.912.311 EUR.

RGP v znesku 2.191 EUR in

vEUR

Datum Datum Obrestna Stanje na dan Stanje na dan Obracunane

Druzba ¢érpanja zapadlosti mera Zavarovanje 31.12.2014 Povecanja ZmanjSanje 31.12.2015 obresti
RGP d.o.o. 3.9.2013 31.12.2016 3,00% bianco menica 1.000.000 840.000 160.000 23.425
RGP d.o.o. 9.12.2013 31.12.2016 3,00% bianco menica 700.000 700.000 19.635
PV d.d. 5.4.2013 9.7.2015 2,77% bianco menica 10.000.000 10.000.000 141.140
PV d.d. 18.12.2013 9.7.2015 2,77% bianco menica 6.000.000 6.000.000 84.684
Skupaj 17.700.000 0 16.840.000 860.000 268.883

Med kratkoro¢nimi danimi depoziti drugim je
izkazan namenski depozit pri banki BLB v visini
5.004.828 EUR.
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GIBANJE KRATKOROCNIH FINANCNIH TERJATEV IN POSOJIL

Postavka v EUR 2015 2014
Stanje 1.1. 193.014.788 31.094.437
Pridobitve 85.900.729 225.548.972
Odplatila (271.136.187) (63.628.620)
Stanje 31.12. 7.779.330 193.014.788
Glavne spremembe kratkoroc¢nih financénih terjatev e Kratkoroc¢no posojilo do druzbe RGP v skupni

in posojil v letu 2015 so bile naslednje:

e Stestom zasebnega investitorja je bila resena
problematika drzavnih pomoci na podrocju
dokapitalizacije druzbe TES. Druzba je z druzbo
TES od decembra 2013, z namenom .
preprecitve gospodarske Skode in v izogib
odpoklica del druzbe Alstom in drugih
dobaviteljev za nadomestni blok 6 TES, sklenila
pogodbe o prevzemu dolga v skupni vrednosti
248.552.790 EUR. V letu 2015 je znasalo
povecanje iz tega naslova 82.439.000 EUR in
dne 30.6.2015 je bila na podlagi konverzije °
terjatev iz naslova pogodb o prevzemu dolga,
izvedena dokapitalizacija druzbe TES v skupni
viSini 248.552.790 EUR.

e Dani kratkorocni okvirni posojili do druzbe PV v
skupni visini 16.000.000 EUR sta bili dne
9.7.2015 kot stvarni vloZzek konvertirani v
povecanje osnovnega kapitala.

viSini 1.000.000 EUR je bilo dne 26.10.2015
vrnjeno v znesku 840.000 EUR, rok vracila
preostanka glavnice v visini 160.000 EUR je bil
podaljSan do 31.12.2016.

Kratkoro¢nemu posojilu druzbi RGP v znesku
700.000 EUR je bila podaljsana zapadlost do
31.12.2016.

Za leto 2015 je druzba obracunala starSevske
garancije in porostvo do odvisnih druzb v visini
1.912.311 EUR.

Namenski depozit pri NLB v viSini 563.392 EUR
se je sprostil 1.4.2015.

Namenski depozit pri BLB (za zavarovanje
posojila EIB, ki je bilo v zadnjem kvartalu 2015
vrnjeno in nadomesceno s posojilom SID
banke) v visini 5.001.909 EUR je vezan do
31.8.2016.

Na dan 31.12.2015 ni razlogov za slabitev
kratkoroc¢nih financnih terjatev in posojil.

KRATKOROCNE POSLOVNE TERJATVE DO KUPCEV (7)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Kratkorocne poslovne terjatve do druzb v skupini 10.642.155 27.445.662
Kratkoroc¢ne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 13.057 23.415
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do skupaj obvladovanih druzb 234 2.050
Kratkoroc¢ne poslovne terjatve do kupcev 110.830.655 125.918.224
Skupaj 121.486.101 153.389.351

Kratkoroc¢ne poslovne terjatve do druzb v skupini v
viSini 10.642.155 EUR predstavljajo terjatve za
prodano EE, dani predujem za nakup EE ter terjatve

za storitve izvajanja doloc¢enih funkcij za odvisne
druzbe (trgovanje, financna funkcija, IT funkcija
itd.).
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KRATKOROCNE POSLOVNE TERJATVE DO DRUZB V SKUPINI

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
DEMd.o.0. Slovenija 13.907 6.601
SENGd.o.o. Slovenija 1.516.230 1.452.950
ELPROMd.0.0. Slovenija 4.317
TES d.o.o. Slovenija 161.264 17.505.925
TET v likvidaciji d.o.o. Slovenija 119.032 25.655
PV d.d. Slovenija 522.806 2.540.897
HSE Italia S.r.l. Italija 1.221.721
HSE BE d.o.o. Srbija 888.390 1.228.549
HSE Adria d.o.o. Hrvaska 7.381.129 3.363.190
HSE MAK ENERGY DOOEL Makedonija 2.097 5.236
HSE BH d.o.o. Bosna in Hercegovina 37.300 90.621
Skupaj 10.642.155 27.445.662

Kratkorocne terjatve do kupcev v visini 110.830.655
EUR sestavljajo v glavnini terjatve iz naslova prodaje
EE v Sloveniji in v tujini. Glede na nizji obseg
trgovanja z EE v primerjavi z letom 2014 so nizje

DRUGA KRATKOROCNA SREDSTVA (8)

tudi terjatve do kupcev, nizje pa so tudi zaradi
padca veleprodajnih cen.

Vrednost zastavljenih terjatev do kupcev za najeto
posojilo na dan 31.12.2015 znasa 40.972.997 EUR.

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Kratkoroéno dani predujmi 231.909 3.826.188
Kratkorocne poslovne terjatve do drzavnih in drugih institucij ~ 16.839.270  17.863.677
Kratkoroéne poslovne terjatve do drugih 3.666.430 3.702.960
Nezaratunani prihodki 662.769 1.693.208
Kratkoro¢no odloZeni stroski in odhodki 998.881 3.211.128
Skupaj 22.399.259 30.297.161

KratkorocCne poslovne terjatve za dane predujme
znasajo 231.909 EUR. Najvecdji predujem je izkazan
do druzbe v Luxemburgu, pri kateri imamo odprt
depozitno poravnalni rac¢un za placilo prenosnih
kapacitet za EE. Glede na predhodno leto se je
vrednost danih predujmov zniZala zaradi povecanja
dane banéne garancije tej druzbi.

Kratkoroc¢ne poslovne terjatve do drZzavnih in drugih
institucij v viSini 16.839.271 EUR se v glavnini
nanasajo na terjatev za vstopni DDV. Najvecjo
vrednost predstavljajo prejeti racuni za EE iz tujine,
kjer gre za samoobdavcitev. Pravico do odbitka DDV

druzba pridobi na dan izdaje prejetega racuna iz
tujine. Vecji del decembrske dobave EE ima datum
izdaje v januarju 2016, kar pomeni, da so zajete v
DDV obracdunu za januar 2016.

Med kratkoroénimi poslovnimi terjatvami do drugih
v viSini 3.666.340 EUR predstavlja najvecjo postavko
finan¢no kritje za trgovanje na italijanski borzi v
vrednosti 3.500.000 EUR.

Nezaracunani prihodki v visini 662.769 EUR
(nanasajo se na leto 2015, racuni zanje pa so izdani
v letu 2016) se v glavnini nanasajo na posle,
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povezane s trgovanjem z EE (efekt prodaje odloZene stroske, ki se nanasajo na leto 2016 in sov

emisijskih kuponov druzbi TES, potrdila o izvoru). glavnini povezani s trgovanjem EE.

Med kratkoro¢no odlozenimi stroski in odhodki v

visini 998.881 EUR druZba izkazuje kratkorocne

DENAR IN DENARNI USTREZNIKI (9)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Denarna sredstva v banki 16.736.393 6.284.427
Depoziti na odpoklic 40.420.538 22.076.194
Skupaj 57.156.931 28.360.621

Druzba ima za potrebe izvajanja dejavnosti odprte
raCune doma in v tujini, na katerih je imela konec
leta 2015 za 16.736.393 EUR denarnih sredstev
(glavnino denarnih sredstev na racunih v Sloveniji).

Na dan 31.12.2015 izkazuje druZba depozite na
odpoklic v visini 40.420.538 EUR v glavnini v obliki

KAPITAL (10)

vezave preko noci na zakladnem racunu v okviru

zdruZevanja denarnih sredstev v skupini HSE (»cash

pooling«).

Druzba na dan 31.12.2015 ni imela odobrenih
limitov na transakcijskih rac¢unih.

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Vpoklican kapital 29.558.789 29.558.789
Kapitalske rezerve 561.243.185 561.243.185
Druge rezerve iz dobicka 562.744.824 484.267.929
Rezervazavarovanje predtveganjem (737.288) (1.115.050)
Rezerva za posteno vrednost (30.296) (6.362)
Zadrzani poslovni izid (323.117.650) 78.476.894
Skupaj 829.661.564 1.152.425.385
KAPITALSKE REZERVE

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Vplacani presezZek kapitala 561.243.072 561.243.072
Zneski na podlagi odprave splosnega

prevrednotovalnega popravka kapitala 113 113
Skupaj 561.243.185 561.243.185

Vrednost osnovnega kapitala in kapitalskih rezerv se

v letu 2015 ni spremenila.

vlogi ustanovitelja oz. edinega druzbenika z dne
31.8.2015 v visini 78.476.893 EUR.

Druge rezerve iz dobicka so se povecale za bilan¢ni
dobicek leta 2014 na podlagi sklepa uprave SDH v

Druzba med rezervami za varovanje pred tveganjem
v skupni vrednosti -737.288 EUR na dan 31.12.2015
izkazuje:
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e posteno vrednost valutnih zamenjav v visini -

EE (terminske pogodbe) v visini — 515.307 EUR, 63.734 EUR.
e posteno vrednost obrestnih zamenjav za
prejeto posojilo v visini — 158.247 EUR in
GIBANJE REZERVE ZA VAROVANJE PRED TVEGANJEM
Standardizirane
rokovne
pogodbe za Obrestne Valutne
Postavka v EUR elektriko zamenjave zamenjave Skupaj
Stanjenadan 112014  (2.019.728)  (1.807.546) 17.686  (3.809.588)
Oblikovanje, pove¢anje 298.002 859.605 (45.061) 1.112.546
Zmanjsanje (702.687) (17.686) (720.373)
Prenos v poslovni izid 2.440.838 2.440.838
Odlozenidavki (146.133) 7.660 (138.473)
Stanje na dan 31.12.2014 16.425 (1.094.074) (37.401) (1.115.050)
Stanje na dan 1.1.2015 16.425 (1.094.074) (37.401) (1.115.050)
Oblikovanje, pove¢anje 83.658 1.127.502 (76.788) - 1.134.372
Zmanjsanje (615.390) 45.061 (570.329)
Odlozenidavki (191.675) 5.394 ~ (186.281)
Stanje na dan 31.12.2015 (515.307) (158.247) (63.734) (737.288)

Rezerva za varovanje pred tveganjem se je v letu
2015 povecala za 377.762 EUR, kar je v glavnini
posledica zmanjsanja negativne postene vrednosti
obrestnih zamenjav zaradi izteka pogodbe.

Pri standardiziranih rokovnih pogodbah za EE gre za
sklenitev poslov za nakupe EE na tuji borzi za
obdobje od 2017 do 2018, s ¢imer je druzba
zavarovala Ze sklenjene posle za prodajo EE v istem
obdobju. Iz nihanj cen EE na borzi je bil pri
sklenjenih terminskih poslih v letu 2015 dosezen
kumulativno negativen finanéni uc¢inek v visini -
531.732 EUR. Iz tega naslova druzba ni obracunala
odlozenih davkov, ker bo ob realizaciji posla placala
ceno, ki je bila dogovorjena ob sklenitvi posla.

Druzba je v letu 2011 sklenila obrestno zamenjavo,
katere postena vrednost je bila konec leta 2014
negativna, in sicer je znasala z upostevani
odlozenimi davki 1.094.074 EUR (postena vrednost -
1.318.161 EUR, odloZene terjatve za davek 224.087
EUR). Sprememba poStene vrednosti v letu 2015
znaSa 1.127.502 EUR, odloZene terjatve za davek so
se zmanjsale za 191.675 EUR, kar pomeni kon¢no

negativno posSteno vrednost obrestne zamenjave z
upostevanimi odloZenimi davki v visini -158.247
EUR. Postena vrednost obrestne zamenjave na dan
31.12.2015 je negativna v visini 190.659 EUR,
odloZene terjatve za davek pa znasajo 32.412 EUR.
Iz tega naslova je bilo v letu 2015 obracunanih za
1.164.659 EUR obresti, ki so izkazane med
finanénimi odhodki.

Druzba je v letu 2015 zaprla posle valutnih
zamenjav, katerih negativna postena vrednost je
znasala na dan 31.12.2014 z upostevanimi
odloZenimi davki -37.401 EUR (negativna postena
vrednost 45.061 EUR, odloZene terjatve za davek
7.660 EUR). V letu 2015 je sklenila nove posle in jih
delno tudi Ze zaprla. Celotna sprememba postene
vrednosti je negativna in znasa 31.727 EUR,
odloZene terjatve za davek so se povecale za 5.394
EUR. Negativna postena vrednost odprtih valutnih
zamenjav konec leta 2015 znasa 76.788 EUR, od
katere je druzba obracunala za 13.054 EUR
odlozZenih terjatev za davek, tako da je konc¢no
stanje z upostevanim davkom - 63.734 EUR.
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Aktuarski
dobicki/izgube

pr1

odpravninah ob

Postavka v EUR upokojitvi Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 13.649 13.649
Sprememba (20.011) (20.011)
Stanje na dan 31.12.2014 (6.362) (6.362)
Stanje na dan 1.1.2015 (6.362) (6.362)
Sprememba (24.214) (24.214)
Prenos na preneseni poslovni izid 280 280
Stanje na dan 31.12.2015 (30.296) (30.296)

Druzba med rezervo za posteno vrednost v skupni
vrednosti -30.296 EUR konec leta 2015 izkazuje
aktuarske izgube iz naslova obracunane obveznosti
do zaposlenih za odpravnine ob upokojitvi.

ZADRZANI DOBICEK / IZGUBA

Aktuarska izguba se je v letu 2015 povecala za
24.214 EUR ter zmanjsala za 280 EUR, kar ustreza
sorazmernemu delu ¢rpanja rezervacij za
odpravnine ob upokojitvi.

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Cisti poslovni izid poslovnega leta (323.117.370) 70.411.582
Preneseni Cisti poslovni izid (280) 8.065.312
Skupaj (323.117.650) 78.476.894

Druzba konec leta 2015 izkazuje Cisto poslovno
izgubo v visini 323.117.370 EUR, povecano Se za
sorazmerni del ¢rpanja rezervacij za odpravnine ob
upokojitvi v letu 2015 za 280 EUR. Izguba je
posledica izvedenih slabitev DFN v visini
377.958.021 EUR. Brez te slabitve bi druzba dosegla
Cisti poslovni izid v viSini 54.840.651 EUR.

Celotni kapital druzbe se je v letu 2015 znizal za
322.763.823 EUR, in sicer za:

o (isti poslovni izid tekocega leta v visini -
323.117.370 EUR,

e preneseno Cisto izgubo v visini - 280 EUR,

e spremembo rezerve za varovanje pred
tveganjem v visini 377.762 EUR in

e spremembo rezerve za posteno vrednost v
visini —23.934 EUR.

Na posameznih postavkah kapitala druzbe je v
tekocem letu priSlo do sprememb v visini
70.411.583 EUR, in sicer za:

e prenos bilancnega dobicka leta 2013 v visini
8.065.312 EUR na druge rezerve iz dobicka po
sklepu uprave SDH v vlogi ustanovitelja oz.
edinega druzbenika,

e prenos bilan¢nega dobicka leta 2014 v viSini
70.411.581 EUR med druge rezerve iz dobicka
po sklepu uprave SDH v vlogi ustanovitelja oz.
edinega druzbenika.

Bilan¢na izguba na dan 31.12.2015 znasa
323.117.650 EUR, kar predstavlja Cisto izgubo
tekocega leta. Brez slabitev DNF bi znasal bilancni
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2014 (v letu 2014 je bilo izplacanih za 41.472.869
EUR vec dividend kot v letu 2015).

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Cisti poslovni izid poslovnega leta (323.117.370) 140.823.163
Preneseni dobiéek / izguba (280) 8.065.312
Povecanje (dodatno oblikovanje ) rezerv iz dobicka (70.411.581)
Skupaj (323.117.650) 78.476.894

REZERVACIJE ZA ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI IN JUBILEJNE NAGRADE (1 1)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Rezervacije za odpravnine 550.947 537.553
Rezervacije za jubilejne nagrade 200.101 206.847
Skupaj 751.048 744.400

Konec leta 2015 druzba izkazuje rezervacije za

odpravnine ob upokojitvi in jubilejne nagrade v
visini 751.048 EUR, ki so oblikovane na podlagi
aktuarskega izracuna na dan 31.12.2015.

Pri aktuarskem izracunu se je upostevalo:

e Stevilo zaposlenih v druzbi na dan 30.9.2015
(spol, starost, skupna in pokojninska delovna
doba, povprecna neto in bruto placa za
obdobje julij - september 2015),

e nacinizracuna odpravnin ob upokojitvi in
jubilejnih nagrad v druzbi,

e rast povprecne place v visini 0,5 % za leta
2016, 2017 in 2018 ter 2,0 % letno od leta
2019 dalje,

e nominalna dolgorocna obrestna mera 2,25 %
in

e fluktuacija zaposlenih glede na starostne
razrede.

GIBANJE REZERVACIJ ZA ODPRAVNINE IN JUBILEJNE NAGRADE

Rezervacije za

Rezervacije za jubilejne
Postavka v EUR odpravnine nagrade Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 398.053 195.243 593.296
Oblikovanje - povecanje 154.196 31.212 185.408
Zmanjsanje - ¢rpanje (14.696) (19.608) (34.304)
Stanje na dan 31.12.2014 537.553 206.847 744.400
Stanje na dan 1.1.2015 537.553 206.847 744.400
Oblikovanje - povecanje 37.083 15.652 52.735
Zmanjsanje - ¢rpanje (23.689) (22.398) (46.087)
Stanjenadan 31.12.2015  550.947 200101  751.048
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ANALIZA OBCUTLJIVOSTI ZA ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI IN JUBILEJNE NAGRADE

Postavka v EUR

2015

Diskontna stopnja

Rast plaé

Zmanjsanje za 0,5 %

Povecanje za 0,5 %

Zmanjsanje za 0,5 %

Povecanje za 0,5 %

Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 38.399 (34.821) (35.137) 38.385
Rezervacije za jubilejne nagrade 7.677 (7.198) (7.264) 7.675
Skupaj 46.076 (42.019) (42.401) 46.060
2014
Diskontna stopnja Rast pla¢

Postavka v EUR

Zmanjsanje za 0,5 %

Povecanje za 0,5 %

Zmanjsanje za 0,5 %

Povecanje za 0,5 %

Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 35.140 (31.986) (32.295) 35.786
Rezervacije za jubilejne nagrade 7.478 (7.027) (7.096) 7.613
Skupaj 42.618 (39.013) (39.391) 43.399
DRUGE REZERVACIJE (12)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014

Rezervacije za tozbe 3.030.191 3.542.907

Skupaj 3.030.191 3.542.907

Med drugimi rezervacijami izkazuje druzba konec
leta 2015 rezervacije iz naslova vloZenih tozb druzbe

W&P Profil-Solarvalue Holding (njena terjatev je bila

GIBANJE DRUGIH REZERVACIJ

prenesena na druzbo Gomar) in rezervacijo za tozbo
manjsinskih delnicarjev druzbe PV.

Postavka v EUR Za tozbe Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 3.241.609 3.241.609
Oblikovanje - povecanje 301.298 301.298
Stanje na dan 31.12.2014 3.542.907 3.542.907
Stanje na dan 1.1.2015 3.542.907 3.542.907
Oblikovanje - povecanje 163.106 163.106
Zmanjsanje - ¢rpanje (675.822) (675.822)
Stanje na dan 31.12.2015 3.030.191 3.030.191

Na podlagi zahtevka po tozbi TDR-Metalurgije — v
likvidaciji je druzba maja 2015 po sklepu Visjega
sodisc¢a izgubila tozbo in morala placati glavnico z

zakonitimi zamudnimi obrestmi v visini 675.822

EUR. Za ta znesek je ¢rpala oblikovano rezervacijo.

Oblikovanje drugih rezervacij v letu 2015 se nanasa
na povecanje Ze oblikovanih rezervacij za zamudne

obresti obdobja.
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Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Dolgorocni finanéne obveznosti do bank 67.536.803 63.458.893
Dolgorocni izpeljani financni instrumenti 1.318.161
Druge dolgorocne finan¢ne obveznosti 3.027 6.487
Skupaj 67.539.830 64.783.541

Druzba izkazuje med dolgoro¢nimi obveznostmi do
bank dolgoroc¢na financ¢na posojila v skupni
vrednosti 67.536.803 EUR, in sicer:

Vrednosti glavnic prejetih posojil, ki zapadejo v
placilo v letu 2016, so izkazane med kratkoroc¢nimi
obveznostmi do bank v viSini 10.922.090 EUR. V letu

2015 je bilo odplacanih za 11.350.657 EUR

e dolgoroc¢no finanéno posojilo, najeto v letu L .
dolgorocnih posojil.

2007 za dobo 10-tih let pri domaci banki v
viSini 1.718.621 EUR, Obracunane obresti za leto 2015 iz naslova
dolgorocnih posojil znasajo 331.958 EUR, nezapadle
obresti konec leta pa znasajo 22.944 EUR in so

izkazane med kratkorocnimi finan¢nimi

e dolgorocno finanéno posojilo, najeto v letu
2015 za dobo 13-let pri SID banki v visini
53.818.182 EUR (menjava za najeto posojilo pri )

] obveznostmi.

EIB) in

. . . . . Med drugimi dolgoroc¢nimi finanénimi obveznostmi

e dolgorocno finanéno posojilo, najeto v letu
2015 za dobo 5-let pri tuji banki v visini

12.000.000 EUR.

v viSini 3.027 EUR je izkazana vrednost sredstev,
vzetih v financni najem (mobiteli).

GIBANJE V LETU 2015

Dolgorocne Dolgorocni Druge

finanéne izvedeni dolgorocne

obveznosti do financni financne
Postavka v EUR bank instrumenti obveznosti Skupaj
Stanje na dan 1.1.2015 63.458.893 1.318.161 6.487 64.783.541
Pridobitve 73.303.030 574 73.303.604
Prenosi na kratkoro¢ne obveznosti (10.922.090) (10.922.090)
Odplatila (58.303.030) (4.034) (58.307.064)
Drugo (1.318.161) (1.318.161)
Stanje na dan 31.12.2015 67.536.803 0 3.027 67.539.830
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GIBANJE V LETU 2014

Dolgorocne Dolgorocni Druge

financéne izvedeni dolgoroéne

obveznosti do finanéni financne
Postavka v EUR bank instrumenti obveznosti Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 74.809.549 2.177.766 0 76.987.315
Pridobitve 14.672 14.672
Prenosi na kratkoro¢ne obveznosti (11.350.656) (11.350.656)
Odplatila (8.185) (8.185)
Drugo (859.605) (859.605)
Stanje na dan 31.12.2014 63.458.893 1.318.161 6.487 64.783.541

Dolgoroc¢no posojilo, najeto v letu 2007, bo
dokonéno odplac¢ano januarja 2017. Glavnica se
odplacuje polletno. Dogovorjena obrestna mera je
Sest mesecni EURIBOR z minimalnim pribitkom.
Obresti se obrac¢unavajo polletno (30.6. in 31.12.).
Posojilo je zavarovano s Sestimi bianko lastnimi
trasiranimi menicami.

Dolgoro¢no posojilo EIB, najeto v letu 2008, je bilo
zavarovano z bancéno garancijo, izdano s strani
banke BLB, katere veljavnost je prenehala v zacetku
meseca avgusta 2015. V skladu z dolocili posojilne
pogodbe z EIB bi morala druzba kot posojilojemalec
podaljsati veljavnost obstojece bancne garancije
oziroma zagotoviti EIB novo ban¢no garancijo 90 dni
pred iztekom veljavnosti obstojece garancije pod
pogoji, ki so sprejemljivi za EIB. BLB v skladu s svojo
politiko ni mogla podaljsati garancije, prav tako
druzba ni uspela pridobiti nove garancije s strani
druge poslovne banke, ki bi bila $e sprejemljiva za
EIB. V mesecu novembru 2015 je SID banka
nastopila kot prevzemnik posojila do EIB, pri ¢emer
se je vzpostavil dolg druzbe do SID banke. Skupna
viSina preostalega dolga tako ostaja nespremenjena
v znesku 58.303.030 EUR (del izkazan med
kratkoro¢nimi financnimi obveznostmi). Prav tako
se ni spremenila koncna zapadlost posojila
(september 2028) ter nacin obracuna obresti
(polletno 1.3 in 1.9.). Dogovorjena obrestna mera je
Sest mesecni EURIBOR s pribitkom, pri cemer je
variabilna obrestna mera enaka ni¢, v kolikor je
EURIBOR negativen (t.i. »zero floor«). Posojilo je
zavarovano z bianko menicami, z odstopom terjatev
do vecjih domacih kupcev ter z zastavo poslovnega
deleza v druzbi HESS.

V skladu s podpisano pogodbo se je druzba zavezala
izpolnjevati sledece finan¢ne zaveze na nivoju
Skupine HSE:

e skupno znizZanje stroskov dela, materiala in
storitev glede na leto 2014 v %: v letu 2015 —
20 %, 2016 — 36 %,

e neto financni dolg/EBITDA: 2015 < 8,2, 2016 <
6,5, 2017 in dalje < 5,9.

Druzba visino kazalnikov redno spremlja in na dan
31.12.2015 finanénih zavez ne krsi.

V decembru 2015 je bilo najeto dolgoroc¢no posojilo
pri tuji banki v viSini 15.000.000 EUR (del izkazan
med kratkoro¢nimi finan¢nimi obveznostmi) z
ro¢nostjo do 15.12.2020, s katerim se je
refinanciralo kratkoro¢no posojilo v isti viSini najeto
pri isti banki. Posojilo je zavarovano z bianko
menicami. Dogovorjena obrestna mera je Sest
mesecni EURIBOR s pribitkom, pri éemer je
variabilna obrestna mera enaka nic, v kolikor je
EURIBOR negativen (t.i. »zero floor«). Obresti se
obracunavajo polletno (15.6. in 15.12.).

Druzba zapadle obroke glavnic in obresti placuje v
rokih.

Druzba ima na dan 31.12.2015 dolgoro¢na posojila
vezana na variabilno obrestno mero EURIBOR, pri
¢emer ima 50 % posojilnega portfelja s¢itenega z
obrestno zamenjavo IRS in so zato tretirana kot
posojila s fiksno obrestno mero.

Ocenjena postena vrednost obrestne zamenjave na
dan 31.12.2015 v viSini -190.659 EUR je izkazana
med kratkoro¢nimi finan¢nimi obveznostmi ter na
rezervi za varovanje pred tveganjem. Obrestna
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zamenjava se bo iztekla v marcu 2016. Podrobnejsa 4.5.7.6.4).

razkritja so v poglavju o obrestnem tveganju (tocka

KRATKOROCNE FINANCNE OBVEZNOSTI (14)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Kratkoro¢ne financne obveznosti do druzb v skupini 30.778.972 949
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do bank od tega

kratkorocne obveznosti brez obresti 115.922.090 ~ 11.350.656
Kratkoro¢ne financ¢ne obveznosti do bank od tega

kratkorone obveznosti za obresti 22,944 43.614
Kratkorocni izpeljani financni instrumenti 267.447 - 45.061
Druge kratkorocne finan¢ne obveznosti 36.996 148.635
Skupaj 147.028.449 11.588.915

Vrednost kratkorocnih financénih obveznosti na dan
31.12.2015 znasa 147.028.449 EUR. Povecanje

stanjem koncem leta 2014 je posledica najema

novih kratkorocnih posojil iz naslova posojil do bank

kratkoro€nih financ¢nih obveznosti v primerjavi s

GIBANJE V LETU 2015

in do druzb v skupini.

Kratk. finanéne Druge
Kratk. finanéne obveznosti do Kratk. finanéne Izpeljani kratkoroéne
obveznosti do bank-brez obveznosti do finanéni finanéne
Postavka v EUR druzb v skupini obresti bank-obresti instrumenti obveznosti Skupaj
Stanje na dan 1.1.2015 949 11.350.656 43.614 45.061 148.635 11.588.915
Povecanje 61.377.204 225.000.000 4.686.405 2.641.074 293.704.683
Prenosi iz dolgoro¢nih obveznosti 10.922.090 10.922.090
Odplatila (30.599.181) (120.000.000) (4.707.075) (2.752.713) (158.058.969)
Dolgorocna odplacila (11.350.656) (11.350.656)
Drugo 222.386 222.386
Stanje na dan 31.12.2015 30.778.972 115.922.090 22.944 267.447 36.996 147.028.449
GIBANJE V LETU 2014
Druge
Kratk. finanéne Kratk. finanéne Kratk. financne Izpeljani kratkorocne
obveznosti do obveznosti do obveznosti do finanéni financéne
Postavka v EUR druzb v skupini bank bank-obresti instrumenti obveznosti Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 11.002.110 11.350.656 190.853 o) 70.633 22.614.252
Povecanje 60.165.574 51.891.877 2.834.585 997.121 115.889.157
Prenosi iz dolgoro¢nih obveznosti 11.350.656 11.350.656
Odplacila (71.166.735) (63.242.533) (2.981.824) (919.119) (138.310.211)
Drugo 45.061 45.061
Stanje na dan 31.12.2014 949 11.350.656 43.614 45.061 148.635 11.588.915

Kratkorocne finan¢ne obveznosti do druzb v skupini

znasajo 30.778.972 EUR:

e kratkoro¢no posojilo v visini 30.000.000 EUR
po obrestni meri 2,50 % p.a., ki se je 1.2.2015
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zviSala na 2,77 % p.a. ter 1.10.2015 na 3,00 %
p.a., zavarovano z izvrsnico,

e nezapadle obracunane obresti za to posojilo v
visini 76.438 EUR in

e stroSek danega porostva druzbi s strani
odvisnih druzb v visini 702.534 EUR.

Kratkorocne finan¢ne obveznosti do bank v visini
115.945.034 EUR sestavljajo:

e del glavnic dolgoro¢nih posojil, ki zapadejo v
placilo v letu 2016 v skupni visini 10.922.090
EUR;

e kratkoro¢no premostitveno posojilo v visini
105.000.000 EUR. Kratkoroc¢no premostitveno
posojilo je zagotovil sindikat bank. Posojilo je
odobreno po obrestni meri tri mesecni
EURIBOR (»zero floor«) s pribitkom, z ro¢nostjo
do 29.12.2016 in je zavarovano z garancijo
hcerinskih druzb DEM in SENG. Na dan
31.12.2015 je bilo posojilo delno ¢rpano v visini

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

105.000.000 EUR in porabljeno za
refinanciranje kratkoroc¢nih posojil v enaki
viSini in zapadlostjo 31.12.2015. V skladu s
podpisano pogodbo mora druzba izpolnjevati
finan¢no zavezo: koli¢nik konsolidiran neto
dolg / konsolidirana EBITDA, brez upostevanja
TES v delu, za katerega ne jam¢i drug subjekt iz
skupine HSE, v vsakem relevantnem obdobju
ne sme preseci 4,75:1. Druzba finan¢no zavezo
redno spremlja in je na dan 31.12.2015 ne krsi;

e nezapadle obracunane obresti od dolgorocnih
in kratkorocnih posojil v visSini 22.944 EUR.

Kratkorocni izpeljani financéni inStrumenti v visini
267.447 EUR predstavljajo negativho posteno
vrednost obrestnih zamenjav v znesku 190.659 ter
negativno posteno vrednost valutnih tveganj v
znesku 76.788 EUR.

Med drugimi kratkoro¢nimi financnimi obveznostmi
druzba izkazuje obveznost za placilo stroskov
vodenja bancnih garancij.

KRATKOROCNE POSLOVNE OBVEZNOSTI DO DOBAVITELJEV (15)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do druzb v skupini 51.385.891 40.390.818
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do pridruzenih druzb 1.029.610 1.220.180
Kratkoroc¢ne poslovne obveznosti do skupaj obvladovanih druzb 38.881 110.285
Kratkoroc¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 70.243.699 78.833.664
Skupaj 122.698.081 120.554.947

Med kratkoro¢nimi poslovnimi obveznostmi do
druzb v skupini v visini 51.385.891 EUR druzba v

glavnini izkazuje obveznosti za kupljeno EE od
odvisnih druzb.
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KRATKOROCNE POSLOVNE OBVEZNOSTI DO DRUZB V SKUPINI

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
DEMd.o.0. Slovenija 9.109.758 10.814.884
MHELOBNICAd.0.o.  Slovenija 1315 381
SENGd.o.0. Slovenija 7.084.405 7.652.861
TES d.o.0. Slovenija ~25.799.218 9.986.005
TET - v likvidaciji d.o.o. Slovenija 228.552 143.436
PV d.d. Slovenija 23.026 8.119.846
HTZIP d.o.o. Slovenija 2.356 2.643
HSE INVEST d.o.o0. Slovenija 40.517 9.479
HSE Italia S.r.l. Italija 1.500
HSE BE d.o.0. Srbija 767.959 383.030
HSE Adria d.o.o. Hrvaska 8.328.785 3.139.758
HSE BH d.o.o0. Bosna in Hercegovina 133.515
Skupaj 51.385.891 40.390.818

glavnini izkazuje obveznosti za kupljeno EE v
Sloveniji in tujini. Glede na nizji obseg trgovanja z EE
v primerjavi z letom 2014 so niZje tudi obveznosti
do dobaviteljev. Razlog je tudi padec veleprodajnih

Med kratkoro¢nimi obveznostmi do pridruzenih
druzb v visini 1.029.610 EUR druzba izkazuje
obveznosti za kupljeno EE od druzbe HESS.

Med kratkoro¢nimi poslovnimi obveznostmi do

dobaviteljev v vidini 70.243.699 EUR druzba v cen:

DRUGE KRATKOROCNE OBVEZNOSTI (16)

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Kratoroéne poslovne obveznosti na podlagi predujmov ety 35231
Kratkorotne poslovne obveznosti do zaposlencev 889.669 1.098.213
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do drzavnih in drugih

institudj ...14.245.233 10.370.362
Kratkoroc¢ne poslovne obveznosti do drugih 12.740 9.640
Kratkoro¢no odloZeni prihodki 82.636
Kratkoro¢no vnaprej vracunani stroski in odhodki 20.717.364 27.945.839
Skupaj 35.897.306 39.541.941

obveznosti za decembrske prispevke za place in
prispevke od drugih prejemkov iz delovnega
razmerja, ki jih je dolZan placati delodajalec.

Kratkoro¢ne obveznosti do zaposlencev v visini
889.669 EUR predstavljajo obveznost za
decembrske place zaposlenih, druge prejemke iz

delovnega razmerja v visini 529.365 EUR in
obveznosti iz naslova neizkoris¢enih dopustov v
viSini 360.304 EUR (za leto 2014 je ta znesek
414.694 EUR).

Kratkoro¢ne obveznosti do drzavnih in drugih
institucij v visini 14.245.233 EUR predstavljajo
obveznost za DDV, obveznost za trosarino,

Najvisjo obveznost izkazuje druzba iz naslova DDV.
Gre za prejete racune za EE iz tujine, za katere je v
veljavi sistem samoobdavcitve. Pravico do odbitka
DDV druzba pridobi na dan izdaje prejetega racuna
iz tujine. Vecji del decembrske dobave EE ima
datum izdaje v januarju 2016, kar pomeni, da so
zajeti v DDV obracunu za januar 2016.
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Vnaprej zaraunani stroski so stroski, ki se nanasajo

na leto 2015 in so vkljuéeni v izkaz poslovnega izida,

druzba pa zanje v letu 2015 $e ni prejela racuna oz.
obracuna. Glavnino predstavljajo nakupi EE za leto

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

2015 od druzb TES v viini 19.807.281 EUR. Ostalo
so odstopanja od voznih redov za mesec december
2015 in obresti prejetih posojil za 2015.

POGOJNE OBVEZNOSTI IN POGOJNA SREDSTVA (17)

Postavka v EUR

Dana porostva in starSevske garancije za odvisne druzbe v
Sloveniji

Dane bancne garancije za odvisne druzbe v Sloveniji

Dane bancne in starSevske garancije za odvisne druzbe v tujini

Dana porostva drugim

Skupaj

31.12.2015 31.12.2014
241.415.368 341.403.458
4.060.321 0
8.904.078 10.111.541
33.878.807 126.015.400
288.258.574 477.530.399

Med pogojnimi obveznostmi druzba izkazuje
vrednosti danih porostev in starSevskih garancij.

Med danimi porostvi drugim je izkazana razlika med
vrednostjo nadomestnega bloka 6 TES po NIP 6
(izdaja december 2014; 1.428.457.700 EUR) in NIP
5, v viSini 33.878.807 EUR (konec leta 2014 je ta
vrednost znasala 125.965.400 EUR). Gre za zavezo

druzbe v posojilni pogodbi sklenjeni med TES in
EBRD, da bo v primeru povecanja strosSkov projekta
nadomestnega bloka 6 druzbi TES zagotovila
dodatna sredstva za placilo vseh obveznosti.
Znizanje danega porostva je posledica zakljucevanja
investicije v nadomestni blok 6 v letu 2015 in zato
tudi poravnave glavnine obveznosti za to investicijo.
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DANA POROSTVA IN STARSEVSKE GARANCIJE ZA ODVISNE DRUZBE V SLOVENIJI

v EUR
Veljavnost Pogojna Pogojna
obv t na  obv t na
Upravi¢enec DolZnik Vrsta porostva Osnovni pravni posel od Do dan 31.12.2015 dan 31.12.2014
EIB/ Porostvo za garancijo  Garancijska pogodba (Guarantee Facility Za Cas veljavnosti
konzorcij bank** SENG bank Agreement), z dne 15.02.06 15.2.06 pogodbe 4.406.060
Dolgoroéna kupoprodajna pogodba za
zemeljski plin §t. 277 med TES in
Geoplinom, z dne 23.11.06, 17.02.10,
Kupoprodajna pogodba za zemeljski plin 23.11.2006, Za &as veljavnosti
Geoplin d.o.0.* TES Porostvena izjava §t. 277/2013-2015 z dne 16.10.2013 1.8.2013 pogodbe 9.200.000
Pogodba med TES in konzorcijem Alstom
(Contract on the design, procurement and
erection of the power island for the
facility called "Sostanj Unit 6"), z dne Za &as veljavnosti
Konzorcij Alstom*  TES Starievskagarancija _27.6.2008, 19.10.2009 25.11.09 pogodbe | 74367.117
EIB/ Porostvo za garancijo  Garancijska pogodba (Guarantee Facility Za Cas veljavnosti
konzorcij bank** TES bank Agreement), z dne 24.11.10 24.11.10 pogodbe 88.000.000 88.000.000
do prodaje deleza HSE
Dodatek. $t.1k tej pogodbi z dne v TET, najkasneje do
NLBd.d. TET - v likvidaciji Porostvo za garancijo 31.3.2014 31.3.14 31.3.2015 3.327.514
Porostvo za posojilo  Dogovor o porostvu in povracilu Skode Za Cas veljavnosti
EBRD** TES EBRD med HSE in EBRD, z dne 12.1.11 12.1.11 kreditne pogodbe 151.314.286 160.000.000
Pogodba o izdaji garancije
Porostvo za garancijo $t.MD1333906422 in Dodatek $t.1k tej Za Cas veljavnosti
NLB d.d. RGP bank pogodbi, zdne 6.12.2013 4.8.14 pogodbe 99.238
Porostvo za garancijo  Pogodba o izdaji garancije Za Cas veljavnosti
NLBd.d. RGP bank $t.MD1433004143 z dne 28.11.2014 28.11.14 pogodbe 1.054.501 1.054.501
Pogodba o izdaji garancije
Porostvo za garancijo  $t.MD1433004147 z dne 26.11.2015 Za ¢as veljavnosti
NLBd.d. RGP bank (garancija izdana 2.12.2014) 26.11.14 pogodbe 275.198 275.198
Pogodba o izdaji garancije
Porostvo za garancijo $t.MD1433004146 z dne 26.11.2015 Za Cas veljavnosti
NLBd.d. RGP bank (garancija izdana 8.12.2014) 26.11.14 pogodbe 465.422 465.422
Pogodba o izdaji garancije
Porostvo za garancijo $t.MD1432904107 z dne 26.11.2014 Za Cas veljavnosti
NLBd.d. RGP bank (garancija izdana 2.12.2014) 26.11.14 pogodbe 208.409 208.409
Pogodba o izdaji garancije st.
Porostvo za garanijo  MD1505400723 z dne 24.4.2015(garancija Za Cas veljavnosti
NLBd.d. RGP bank izdana 28.4.2015) 24.4.15 pogodbe 97.552
Skupaj 241.415.368 341.403.459

* Kot pogojna obveznost je razkrita nerealizirana pogodbena vrednost iz sklenjenih pogodb (brez DDV).

** Kot pogojna obveznost je razkrita glavnica prejetega posojilaki je bilo vrnjeno konec januarja 2016 in s tem je prenehala obveza iz garancijske pogodbe.

Dana porostva in starSevske garancije so se v
primerjavi z letom 2014 znizala v glavnini zaradi
realiziranih poslov in pladil dobaviteljema Geoplin in
Alstom in zamenjave posojila - prevzem dela
posojila EIB s strani banke SID pri druzbi SENG, za
katerega ni vec potrebna garancija bank, ki je bila
zavarovana s porostvom druzbe.

V skladu s porostveno pogodbo za dolgorocno

31.12.2020, in ne vec kot 5,0x od 1.1.2021
naprej;

razmerje EBITDA/strosek obresti ne manj kot
3,0xin

razmerje financni dolg skupine HSE/celotna
sredstva skupine HSE ne vec¢ kot 60 %.

Davcni organi lahko kadarkoli v desetih letih po

posojilo druzbe TES pri banki EBRD druzba spostuje

sledece financne zaveze, ki jih spremlja in o njih

redno poroca:

razmerje financni dolg skupine HSE/EBITDA ne
vec kot 6,0x do konca 2014, ne vec kot 9,5x od
1.1.do 31.12.2015, ne ve¢ kot 7,3x od 1.1. do
31.12.2016, ne vec kot 6,5x od 1.1.2017 do
31.12.2018, ne vec kot 6,0x od 1.1.2019 do

poteku leta, v katerem je treba odmeriti davek,
preverijo poslovanje druzbe, kar lahko povzroci
nastanek dodatne obveznosti placila davka,
zamudnih obresti in kazni iz naslova davka od
dohodkov pravnih oseb oz. drugih davkov in
dajatev.

Druzba ni seznanjena z okolis¢inami, ki bi lahko
povzrocili morebitno obveznost iz tega naslova.
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45.7.2 |ZKAZ POSLOVNEGA I1ZIDA

CISTI PRIHODKI OD PRODAJE (18)

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Postavka v EUR 2015 2014
Na domacem trgu 569.244.554 554.764.992
Elektri¢na energija | 566225455 552063.114
Ostalotrgovsko blagoinmaterial 167993 1125813
Ostale storitve 2.851.106 1.576.065
Na tujem trgu 733.872.946  757.932.156
Elektri¢na energija | 714574818 732593410
Ostalo trgovsko blago in material 474721 ~ 5.624.141
Ostale storitve 18.823.407 19.714.605
Skupaj 1.303.117.500 1.312.697.148

Ciste prihodke od prodaje ustvari druzba v glavnini s
prodajo EE. Znesek prihodkov iz tega naslova v letu

2015 predstavlja 98 % vseh Cistih prihodkov od

prodaje oz. 1.280.800.273 EUR.

Prihodke od ostalega trgovskega blaga (domainv

tujini) predstavlja neto vrednost prodaje emisijskih
kuponov v visini 642.714 EUR. Za leto 2014 druzba
ni pobotala vrednosti prodaje in nakupa emisijskih

kuponov, temvec je izkazala prihodke od prodaje
emisijskih kuponov v visini 6.749.954 EUR in na

drugi strani nabavno vrednost prodanih emisijskih
kuponov v visini 5.628.796 EUR.

Prihodke od opravljenih storitev v viSini 21.674.513
EUR je druzba ustvarila s storitvami, povezanimi z

najemninami.

EE (prenosne kapacitete, prispevek za dodelitev
prenosnih kapacitet, potrdila o izvoru), storitvami,
opravljenimi za odvisne in druge druzbe, ter

Cisti prihodki so v primerjavi z letom 2014 nigji

predvsem zaradi nizjih cen EE.

STROSKI BLAGA, MATERIALA IN STORITEV (19)

Postavka v EUR 2015 2014
Nabavna vrednost prodanega blaga 1.187.593.033 1.150.965.162
Odvisni stroki prodanega blaga 49.513.628 47.039.082
Skupaj nabavna vrednost prodanega blaga 1.237.106.661 1.198.004.244
Stroski energije 47.279 54.653
Stroski drobnega inventarja 555 210
Ostali stroski materiala 120.232 171.606
Skupaj stroski materiala 168.065 226.469
Stroski transportnih storitev 92.392 111.019
Storitve vzdrZevanja 1.596.635 1.805.026
Stroski najemnin 556.780 559.721
Stroski povradil zaposlencev v zvezi z delom 63.095 64.009
‘Stro3ki zavarovanja in ban¢nih storitev 759987  1.002.179
Stroski intelektualnih in osebnih storitev 1.025.185 1.237.352
Strodki sejmov, reklame inreprezentance 455090 792.390
Stroski storitev fiziénih oseb 187.388 174.119
Ostali stro3ki storitev 224.598 221.016
Skupaj stroski storitev 4.961.150 5.966.831

Skupaj 1.242.235.876 1.204.197.544
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V nabavni vrednosti prodanega blaga, ki predstavlja
99 % vseh poslovnih odhodkov o0z. 1.237.106.661
EUR, so izkazani odhodki za nakup EE v viSini
1.187.593.033 EUR (od tega neto efekt tecajnih
razlik v visini 92.121 EUR) in 49.513.628 EUR
odvisnih stroskov nakupa EE. Za leto 2014 druzba ni
pobotala vrednosti prodaje in nakupa emisijskih

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

kuponov, temvec je izkazala prihodke od prodaje
emisijskih kuponov v visini 6.749.954 EUR in na
drugi strani nabavno vrednost prodanih emisijskih
kuponov v visini 5.628.796 EUR.

Tako stroski materiala kot storitev so glede na leto
2014 nizji zaradi racionalizacije in optimizacije

poslovanja.
STROSKI REVIZORJA
Postavka v EUR 2015 2014
Revidiranje letnega porocila 14.100 15.000
Skupaj 14.100 15.000
*samo stroski revidiranja druzbe HSE (ni vkljuéen stroSek revizije skupine HSE)
Poleg revidiranja letnega porocila druzba revizijski
druzbi KPMG Slovenija v letu 2015 ni izplacala
drugih zneskov.
STROSKI DELA (20)
Postavka v EUR 2015 2014
Place 5.717.740 6.477.840
Stroski pokojninskih zavarovanj 756.008 823.309
Stroski drugih zavarovan;j 420.115 476.230
Drugi stroski dela 533.377 658.220
Skupaj 7.427.240 8.435.599

Med stroski dela so izkazani stroski plac in ostalih
prejemkov zaposlencev, vklju¢no s prispevki
delodajalca. Vkalkulirani so tudi stroSki nadomestil
za neizkoriS¢ene dopuste zaposlenih iz leta 2015, ki
ga zaposleni lahko koristijo do 30.6.2016.

Znizanje stroSkov dela v primerjavi z letom 2015 je
posledica znizanja osnovnih plac v druzbi v prvi
polovici leta 2015.
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STEVILO ZAPOSLENIH IN POVPRECNO STEVILO ZAPOSLENIH PO IZOBRAZBENI STRUKTURI

Izobrazbeni Na dan Nadan Povprecno st.
razred 1.1.2015 31.12.2015 zap.
4 1 1 1
5 10 12 11
6/1 16 14 15
6/2 26 29 28
7 58 64 61
8/1 16 18 17
8/2 5 4 5
Skupaj 132 142 137
ODPISI VREDNOSTI (21)
Postavka v EUR 2015 2014
Amortizacija neopredmetenih sredstev 301.271 329.735
Amortizacija nepremicnin, naprav in opreme 1.761.453 1.078.756
Popravek vrednosti poslovnih terjatev 1.105.387
Odpisi nepremicnin, naprav in opreme 92 3.498
Skupaj 3.168.203 1.411.989

Med odpisi vrednosti je izkazana amortizacija
sredstev druzbe in izguba pri odpisu opreme.
Amortizacija je viSja v primerjavi z letom 2014
predvsem zaradi amortiziranja opreme, odkupljene
od druzbe PV za odkop premoga (obracunavala se je
do 9.7.2015).

FINANCNI PRIHODKI (22)

Popravek vrednosti poslovnih terjatev se je v letu
2015 povecal za oblikovanje dvomljivih terjatev za
zamudne obresti do odvisne druzbe PV v visini
243.739 EUR in terjatev do druzbe TET — v likvidaciji
iz naslova prodaje emisijskih kuponov za leto 2014 v
visini 861.648 EUR.

Postavka v EUR 2015 2014
Finan¢ni prihodki iz dividend in drugih deleZev v dobicku 16.107.683 57.580.552
Financni prihodki iz obresti 2.884.083 2.343.900
Sprememba postene vrednosti fin. nalozb prek poslovnega izida 68.598

Finan¢ni prihodki od prodaje/likvidacije finan¢nih nalozb 141.902 3.054.934
Drugi finanéni prihodki 1.920.408 2.198.411
Skupaj 21.122.674 65.177.797

Druzba je v letu 2015 izkazala 21.124.072 EUR
finan¢nih prihodkov.

Med finan¢nimi prihodki iz deleZev so izkazane
izplacane dividende odvisnih druzb DEM in SENG v
skupni visini 15.957.683 EUR in skupaj obvladovane
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druzbe Soenergetika v viSini 150.000 EUR. Prejete trgovanje z EE in terminskih pogodb za trgovanje z

dividende odvisnih druzb so v primerjavi s prejetimi emisijskimi kuponi.

::\z/;(:‘endaml iz teh druzb za leto 2014 za 3,5 krat Financni prihodki od prodaje/likvidacije financ¢nih
nalozb v visini 141.902 EUR predstavljajo prihodke

Financni prihodki iz danih posojil in depozitov, ki iz naslova likvidacije 100 % deleZa HSE Italia. V letu

znasajo 2.884.083 EUR v glavnini predstavljajo 2014 je druzba med temi prihodki izkazala dobicek

obracunane obresti za dana posojila druzbam v pri prodaji 35,6 % deleza v druzbi HESS.

skupini. Med drugimi finanénimi prihodki druzba v glavnini

Spremembo postene vrednosti financnih nalozb izkazuje prihodke za dane starSevske garancije

prek poslovnega izida v viSini 68.598 EUR druzbam v skupini HSE v viSini 1.919.695 EUR.

predstavljajo dobicki iz terminskih pogodb za

FINANCNI ODHODKI (23)

Postavka v EUR 2015 2014

Finanéni odhodki za obresti 5.533.045 3.965.944

Sprememba postene vrednosti fin. nalozb prek poslovnegaizida 54.383 0

Finan¢ni odhodki iz slabitve finanénih nalozb 377.958.023 660.063

Finan¢ni odhodki od likvidacije finan¢nih nalozb 44.678

Negativne neto tecajne razlike iz financiranja 15.367

Drugi financni odhodki 2.837.322

Skupaj 386.382.773 4.686.052

Finan¢ne odhodke za obresti, ki znasajo 5.533.045 predstavljajo izgube iz terminskih pogodb za
EUR, sestavljajo obracunane obresti iz prejetih trgovanje z EE in terminskih pogodb za trgovanje z
dolgorocnih in kratkoroénih posojil od bank v visini emisijskimi kuponi.

3.693.715 EUR, obracunane obresti obrestne
zamenjave v visini 1.164.659 EUR in obracunane
obresti iz prejetih kratkorocnih posojil od druzb v

Izguba iz oslabitve financnih nalozb v visini
377.958.022 EUR predstavlja slabitev nalozbe v
druzbo PV v znesku 28.972.954 EUR in v druzbo TES

skupini HSE v visini 674.671 EUR. Visji financni .
. . . o v visSini 348.985.068 EUR.

odhodki za obresti v primerjavi z letom 2014 so

posledica visjega kratkoro¢nega zadolZevanja v letu Drugi finan¢ni odhodki v visini 2.837.322 EUR v

2015. glavnini predstavljajo stroske najema kratkorocnih
osojil.

Spremembo postene vrednosti finanénih nalozb poso)

prek poslovnega izida v visini 54.383 EUR

DAVKI (24)

Postavka v EUR 2015 2014

a. Odmerjeni davek 8.246.499 17.554.377

b. OdloZeni davki (136.910) 336.300

Skupaj davek od dobicka, pripoznan v IPI 8.109.589 17.890.677

OdloZeni davek pripoznan v kapitalu 45.466 231.748

STRAN 149 oD 256



Druzba je davcni zavezanec po Zakonu o davku na
dodano vrednost, Zakonu o trosarinah, Zakonu o
davku na financne storitve in Zakonu o davku od
dohodkov pravnih oseb. Podruznica druzbe na
Ceskem je zavezanka za davek od dohodka pravnih
oseb.

Skladno z Zakonom o davku od dohodkov pravnih
oseb se davek za leto 2015 placuje po stopnji 17 %
od ugotovljene davéne osnove v davénem obracunu
druzbe.

Odmerjeni davek druzbe za leto 2015 znasa
8.246.499 EUR, kar je skoraj 50 % manj kot za leto
2014. Razlog za to je predvsem niZji rezultat iz
poslovanja osnovne dejavnosti. Druzba je za leto

[ZRACUN EFEKTIVNE DAVCNE STOPNJE

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

2015 na podlagi davénega obraduna iz leta 2014
placala 14.605.362 EUR akontacij davka od
dohodkov pravnih oseb. Konec leta 2015 druzba
izkazuje terjatev v visini 6.358.863 EUR, ki
predstavlja znesek preplacila akontacij davka od
dohodka pravnih oseb glede na leto 2015.

Med odloZenimi davki druzba izkazuje odlozene
terjatve za davek. Vrednostno je oblikovanje in
¢rpanje prikazano v razkritju pri odloZenih terjatvah
za davek (tocka 4.5.7.1. - 5).

Pri ugotavljanju osnove za odmerjeni davek so bili
prihodki in odhodki, ugotovljeni v skladu z MSRP,
popravljeni v smislu povecanja in zniZanja davéne
osnove, kar je prikazano v spodnji tabeli.

Postavka v EUR 2015 2014
Poslovni izid pred davki (315.007.781) 158.713.840
lzragunani davek po veljavni davéni stopnji (53.551.323) . 26.981.353
‘Davek od prihodkov, ki zniZujejo davéno osnovo (2.761.257) (10.045.751)
Davek od davenih olajsav . (77.205) (82939
‘Davek od odhodkov, ki zniZujejo davéno osnovo ~ (6.086) (5.901)
‘Davek od davéno nepriznanih odhodkov 64.513.076 ~205.327
Davek od ostalih sprememb v davéni bilanci 129.294 502.288

Obracunani davek 8.246.499 17.554.377
OdlozZeni davki (136.910) 336.300
Skupaj davki 8.109.589 17.890.677

Efektivna davéna stopnja (2,57) 11,27

Na dan 31.12.2015 znasajo odbitne zacasne razlike
452.980.035 EUR, za katere druzba ni oblikovala
odloZenih terjatev za davek, in sicer iz naslova
slabitev finan¢ne naloZbe v odvisno druzbo PV in
TES. V skladu z MRS 12 — Davek iz dobi¢ka se

namrec¢ odloZene terjatve za davek pripoznajo samo
Ce je verjetno, da bodo zacdasne razlike odpravljene
v predvidljivi prihodnosti. Ker druzba teh nalozb v
predvidljivi prihodnosti nima namena odtuijiti, tudi
ni oblikovala terjatev za davek iz tega naslova.
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CISTI POSLOVNI 1ZID (25)
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Postavka v EUR 2015 2014
Kosmati donos iz poslovanja 1.303.650.513 1.313.019.784
Poslovni izid iz poslovanja 50.252.318 98.222.095
Finanéni izid (365.260.099) 60.491.745
Poslovni izid pred davki (315.007.781) 158.713.840
Cisti poslovni izid poslovnega leta (323.117.370) 140.823.163

Druzba je leto 2015 zakljucila z negativnim Cistim
poslovnim izidom v visini -323.117.370 EUR, ki je v
celoti posledica slabitve nalozb v druzbi PV in TES v
skupni visini 377.958.022 EUR. Brez te slabitve bi
druzba leto 2015 zakljucila s Cistim dobickom v viSini
54.840.652 EUR.

NiZji poslovni izid iz poslovanja v primerjavi z letom
2014 je posledica padca cen EE, trgovanje z EE

4573
V stolpcih prodaje in nakupi je prikazan promet
vseh poslov (brez DDV) med druzbo in povezanimi
druzbami v letu 2015. Pri danih in prejetih posojilih
je prikazano stanje konec leta 2015 (glavnica z

POVEZANE DRUZBE

namrec za druzbo prestavlja osnovno dejavnost.
glavnini posledica slabitev nalozb, poleg tega je
druzba prejela za 41.472.869 EUR manj dividend kot
v letu 2014, v letu 2015 so bili visji tudi financni
odhodki zaradi najema kratkorocnih posojil.

tocki 4.5.7.1.(17) Pogojne obveznosti in pogojna
sredstva.

Stanje odprtih poslovnih terjatev s povezanimi
osebami je razkrito v tocki 4.5.7.1. (7) Kratkorocne

obrestmi). Prihodki od danih starsevskih garancij v
letu 2015 so prikazani loeno v neto vrednosti (brez
DDV). Vrednosti starsevskih garancij so razkrite v

PODATKI O POVEZANIH DRUZBAH

poslovne terjatve do kupcev, stanje odprtih
poslovnih obveznosti pa v tocki 4.5.7.1 (15)
Kratkoroc¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev.

Dana posojila z Prejeta posojila z Prihodki od
Postavka v EUR Prodaje Nakupi obrestmi obrestmi danih star. gar.
DEMd.o.o0. 52.017 65.014.664 30.778.972
TEdoo. 3139199 179254535 818830 . 1854421
HTZ VELENJE I.P. d.0.0. 30.617
GOSTd.o.0. 140
RGP d.o.0. 43.060 881.081 18.890
HSE Invest d.o.o. 82.899
HSE Italia S.r.l. 1.189
HSEBEd.o.0. 7.919.337 11.834.981 35.750 35.750
HSE Adria d.o.o. 56.170.494 67.293.178 3.250 3.250
HSE MAK Energy DOOEL 3.641
HSE BHd.o.o0. 15.637 3.101.294
Skupaj 83.551.908 369.393.734 88.888.920 30.778.972 1.919.695
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Prodajne cene in nakupne cene za storitve so
definirane na podlagi veljavnega internega cenika
druzb skupine HSE, najemnine in prodajne cene EE
so dolocene na podlagi primerljivih prostih cen,
nakupne cene EE pa na podlagi metode dodatka na
stroske oz. doseZenih prodajnih cen na trgu.

DruZba je v 100 % lasti RS. Druzba z Vlado RS v letu
2015 ni sklepala poslov. Dividend druzba lastniku v

letu 2015 ni izplacala.

POSLI Z RS IN PRAVNIMI OSEBAMI, KI SO V NEPOSREDNI VECINSKI LASTI RS

VEUR

Odprte terjatve na dan  Odprte obveznosti Odhodki vletu Prihodki v letu
Poslovni partner 31.12.2015 nadan 31.12.2015 2015 2015
ELES d.o.o. 2.535.049 418.161 3.454.363 18.881.603
ELEKTRO MARIBOR ENERGIJA PLUS d.o.0. 5.681.703 544.155 4.501.566 49.039.736
ELEKTRO ENERGIJA d.o.0. 10.036.385 2.729.003 26.779.653 95.363.314
E3d.o.0. 5.022.305 17.765 545.475 39.827.517
ECEd.o.0. 12.239.607 283.951 1.688.779 83.957.688
ELEKTRO GORENJSKA PRODAJA d.o.0. 450.228 27.108.601
ELEKTRO PRIMORSKA d.d. 966.277 4.742.834
GEN-1d.o0.0. 1.108.593 1.240.971 57.438.745 73.833.298
GEN ENERGIJA d.o.o0. 642.104 18.229 135.477 5.935.726
Energetska podjetja - skupaj 38.232.023 5.252.235 94.994.286 398.690.317
TALUM d.d. 3.482.767 22.331.219
Prolzvodnjaalyminlfa 3482767 0 023219
NLB d.d. 4.750 41.293 2.183
SIDd.d. 58.303.031 256.626 0
Banke - skupaj 0 58.307.781 297.919 2.183
Skupaj 41.714.790 63.560.016 95.292.205 421.023.719

V tabeli so prikazani posli s pravnimi osebami, ki so
v neposredni ali posredni vecinski lasti RS (vec kot
50 % lastnistvo) in so za druzbo z vidika ravni
pomembnosti transakcij pomembni po kriteriju
velikosti transakcije (prihodki oziroma odhodki v
obdobju leta 2015 presegajo 2 mio EUR), razen za

4.5.7.4  POSLOVNI NAJEM

Druzba ima v najemu poslovne prostore, garaze,
parkirna mesta, strezniske omare in varni sistemski
racunalniski prostor.

banke, kjer so razkriti vsi posli. Ostali posli z

gospodarskimi druzbami, ministrstvi, agencijami in
drugimi pravnimi osebami, kjer je RS vecinski ali
manjsinski lastnik, so z vidika porocanja

nepomembni.

V spodnji tabeli so prikazane obveznosti v zvezi s
poslovnim najemom v odpovednem roku, kar
predstavlja najmanjse vsote najemnin:

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Manj kot eno leto 296.133 296.133
Skupaj 296.133 296.133

Stroski za poslovni najem so v letu 2015 znasali
556.780 EUR.
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4575  PREJEMKI
Prejemki poslovodij in zaposlenih, za katere ne velja Druzba v letu 2015 ni odobrila predujmov, posojil
tarifni del kolektivne pogodbe, vkljucujejo: ter porostev tem skupinam oseb. Druzba konec leta

. . . ) 2015 nima terjatev do poslovodstva in ¢lanov NS.
e bruto prejemke, ki so vsebovani v obvestilu za

napoved dohodnine, Med kratkoro¢nimi poslovnimi dolgovi so izkazane

) . obveznosti za decembrske place poslovodstvu

e druge prejemke (prehrana, prevoz, dnevnice), v . . o
druzbe in zaposlenim, za katere ne velja tarifni del

e premije za prostovoljno dodatno pokojninsko kolektivne pogodbe, ter decembrske sejnine ¢lanom

zavarovanje. NS in ¢lanom komisij NS.

Prejemki ¢lanov NS vsebujejo bruto sejnine vseh
¢lanov s potnimi stroski za opravljanje funkcije v NS
in komisij NS.

PREJEMKI 2015

Drugi Povracilo
Postavka v EUR Placa prejemki Boniteta stroSkov Sejnine Skupaj
Clani uprave 273.784 6.938 8.374 3.497 3.860 296.453
Clani NS in komisij NS 102 4.668 136.057 140.827
Zaposleni, za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe 719.406 22.853 7.441 16.220 765.920
Skupaj 993.190 29.791 15.917 24.385 139.917 1.203.200
PREJEMKI 2014

Drugi Povraéilo
Postavka v EUR Placa prejemki Boniteta stroskov Sejnine Skupaj
Clani uprave 160.872 3.796 3.683 1.967 4.218 174.536
Clani NS in komisij NS 3.619 139.667 143.286
Zaposleni, za katere ne velja tarifni del
kolektivne pogodbe 1.479.230 46.686 19.160 35.586 1.580.662
Skupaj 1.640.102 50.482 22.843 41.172 143.885 1.898.484
Prejemki zaposlenih, za katere ne velja tarifni del osnovnih plac v druzbi v maju leta 2015, hkrati je
kolektivne pogodbe, so se v primerjavi z letom 2014 bilo zmanjsano Stevilo zaposlenih, za katere ne velja
znizali za skoraj 50 %. Razlog za to je znizanje tarifni del kolektivne pogodbe.
PREJEMKI POSLOVODSTVA V LETU 2015

Drugi Povraéila

Postavka v EUR Placa bruto prejemki Bonitete stroskov Sejnine Skupaj
BlaZ KoSorok 144.527 3.328 1.759 1.654 151.268
Stojan Nikoli¢ 129.257 3.610 6.615 1.843 3.860 145.185
Skupaj 273.784 6.938 8.374 3.497 3.860 296.453
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4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Sejnina Potni Boniteta
Postavka v EUR bruto stroski D&O Skupaj
Bostjan Jandar 13.804 255 17 14.076
Bostjan Markoli 15.224 816 17 16.057
Jernej Oti¢ 15.700 1.398 17 17.115
Milos Panto3 21.350 23 17 21.390
Crt Slokan 14.695 543 17 15.255
Drago Stefe 15.300 367 17 15.684
Skupaj 96.073 3.402 102 99.577
PREJEMKI CLANOV RK NS vV LETU 2015

Sejnina Potni
Postavka v EUR bruto stroski Skupaj
Bostjan Jancar 4.761 4.761
Bostjan Markoli 6.173 21 6.194
Darinka Virant 14.226 128 14.354
Damir Rakela 13.951 1.117 15.068
Skupaj 39.111 1.266 40.377

* upostevan Kodeks SDH (marec 2016) - razkritje prejemkov tudi za zunanje ¢lane

PREJEMKI CLANOV KADROVSKO NOMINACIJSKE KOMISIJE NS

Sejnina
Postavka v EUR bruto Skupaj
Jernej Otic¢ 190 190
Milos Panto$ 410 410
Crt Slokan 273 273
Skupaj 873 873

4.5.7.6  FINANCNIINSTRUMENTI IN TVEGANJA

To poglavje je povezano s poglaviem 4.5.6
racunovodskega porocila in s poglavjem o financénih
tveganjih v poslovnem delu.

4.5.7.6.1 KREDITNO TVEGANJE

Vedji del aktivnosti, pri katerih se druzba srecuje s
tveganjem neizpolnitve pogodbenih obveznosti
nasprotne stranke izhaja predvsem iz dejavnosti
trgovanja z EE, pri cemer pa pretezni del obsega teh
aktivnosti predstavljajo pogodbeni odnosi s
partneriji z visoko kreditno sposobnostjo. Vse
aktivnosti za obvladovanje kreditnih tveganj
izvajamo v skladu s Politiko upravljanja kreditnih
tveganj v druzbi in Politiko pridobitve in vzdrZevanja
statusa partnerja v druzbi, ki natancno predpisuje

postopke in dolZzno skrbnost pri izbiri partnerjev. Za
obliko poslovnega odnosa s partnerji se odlocamo
na podlagi predhodnih analiz kreditne sposobnosti
partnerja, ki v nadaljevanju dolo¢a mozen obseg in
Casovni horizont poslovanja, elemente
pogodbenega odnosa, predvsem pa potreben obseg
dodatnih zavarovanj izpolnitve pogodbenih
obveznosti v obliki bancnih in korporativnih
garancij, prejetih predujmov in drugih primernih
oblik zavarovanja. Pri oblikovanju pogodbenega
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odnosa in izbiri zavarovanj Se posebej upoStevamo
morebitne omejitve lokalne zakonodaje partnerja
(predvsem insolvenéna zakonodaja ter zakoni o
financnih zavarovanijih in instrumentih), saj je ta
bistvena v postopku izterjave morebitnih
neizpolnjenih obveznosti ali unovéevanju prejetih
zavarovanj.

Kreditno izpostavljenost do posameznih partnerjev
spremljamo dnevno, na podlagi tega spremljamo
tudi kreditno tveganje in ga uravnavamo s
prilagajanjem limitov poslovanja in pravocasnimi
zahtevami k predloZitvi morebitnih dodatnih
zavarovanj. Pogodbene odnose urejamo na podlagi
splosnih in krovnih sporazumov, ki predvidevajo
pobot ¢im SirSega nabora medsebojnih terjatev in
obveznosti v primeru predcasne prekinitve
sporazuma zaradi morebitne insolventnosti
partnerja. Kreditno izpostavljenost ovrednotimo ob

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

upostevanju zakonske varnosti neizpodbojnosti
pobotanih medsebojnih terjatev in obveznosti v
primeru insolventnosti partnerja.

V okviru obvladovanja kreditnega tveganja do bank
in finan¢nih institucij druzba redno spremlja
podatke o poslovanju bank, s katerimi sodeluje.
Tveganje se dodatno obvladuje z diverzifikacijo
deponiranja sredstev pri posameznih bankah,
nalozbenjem denarnih sredstev za tekoce
poslovanje na kratek rok in sklepanje poslov
zavarovanja pred valutnimi in obrestnimi tveganji
na podlagi standardiziranih ISDA pogodb.

Maksimalno izpostavljenost druzbe kreditnemu
tveganju kratkorocnih poslovnih in finan¢nih
terjatev predstavlja knjigovodska vrednost po
posameznih postavkah kratkorocnih terjatev,
zmanjsana za financna zavarovanja.

OCENA KREDITNEGA TVEGANJA NA DAN 31.12.2015

Zavarovane Nezavarovane

Postavka v EUR Terjatve terjatve terjatve LGD**
Kratkorocne trejatve do druzb v skupini* 10.039.515 321.092 0
Kratkorocne trejatve do pridr. druzb 13.057 0 5
Kratkorocne terjatve do skup. obv. dr. 234 0 0
Kratkorocne terjatve do kupcev 110.830.655 95.955.969 14.874.686 579.453
Skupaj 120.883.461 105.687.683 15.195.778 579.458

*V znesku terjatev ni upoStevan dani avans v visini 602.640 EUR

* *LGD - interni izratun potencialne izgube ob neplaéilu

V oceni kreditnega tveganja smo upostevali
verjetnost neizpolnitve pogodbenih obveznosti
glede na bonitetni razred partnerja, vrsto prejetega
zavarovanja ter bonitetno oceno njegovega
izdajatelja.

Nezavarovani delez terjatev je vsota dela prodaje
partnerjem na odprti racun v okviru dolocenih
kreditnih limitov. Prodaja na odprti racun je v skladu
z veljavno politiko upravljanja kreditnih tveganj
mozna v okviru odobrenih kreditnih limitov
partnerjem glede na njihovo finanéno moc in
tveganje. Med nezavarovanimi terjatvami
prevladujejo terjatve do partnerjev z dobro
bonitetno oceno ter do partnerjev, ki sodijo v visoko
regulirano dejavnost in so pogosto v drzavni lasti. V
skupino slednjih sodijo tudi ponudniki sistemskih
storitev, kjer pridobitev zavarovanj terjatev,

podobno kot pri borzah, ni mozno, sodijo pa v
bonitetni razred z nizkim tveganjem neizpolnitve.

Ne glede na ocenjeno nizko tveganje partnerjev
vsak bonitetni razred predstavlja visje ali nizje
povprecno tveganje izgube zaradi neplacila oz.
neizpolnitve pogodbenih obveznosti. Verjetnost
izgube v posameznem bonitetnem razredu je
dolocena na podlagi tranzicijskih matrik bonitetnih
agencij. Tudi zavarovane terjatve nosijo dolo¢eno
tveganje neizpolnitve glede na bonitetni razred
garanta, oboje pa druzba spremlja z oceno
vrednosti mozZne izgube zaradi neizpolnitve.
Terjatve do partnerjev so zavarovane z ban¢nimi
garancijami, s korporativnimi porostvi, z zastavo
terjatev iz naslova pogodb o vodenju transakcijskih
racunov, z depoziti in izvrSnicami. Izjemoma so
terjatve zavarovane z menicami, in sicer v
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kombinaciji s korporativnimi porostvi, kot
samostojen instrument zavarovanja pa so menice
sprejemljive v primeru manjSega obsega poslovanja
s partnerjem. Kadar v slednjem primeru kot partner
nastopa druzba z omejeno odgovornostjo v lasti
fizinih oseb, terjatve druzba zavaruje z avaliranimi
menicami.

V letu 2015 so nasi partnerji z redkimi izjemami
redno poravnavali svoje obveznosti.

V primeru zamude placila se kupcem v Sloveniji in
tujini zaraunajo zamudne obresti, dogovorjene s
pogodbo.

Terjatve druzbe do kupcev v Sloveniji predstavljajo
na dan 31.12.2015 slabo polovico vseh terjatev do
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kupcev in tako ostaja Slovenija Se naprej
najpomembnejsi prodajni trg druzbe.

Druzba izkazuje konec leta 2015 za 1.685.957 EUR
dvomljivih terjatey, in sicer terjatev iz naslova
prodaje EE, oblikovano v letu 2012, v visini 824.308
EUR oz. 75 % terjatve in v letu 2015 oblikovano
terjatev iz naslova prodaje emisijskih kuponov
druzbi TET — v likvidaciji za leto 2014 v visini 861.648
EUR. Druzba je v letu 2015 odpisala dvomljive
terjatve do dveh kupcev, za katere se je zakljucil
stecajni postopek, in sicer v visini 25.275 EUR.
DruzZba je v letu 2015 oblikovala in odpisala tudi
terjatev za zamudne obresti do druzbe PV v visSini
243.739 EUR.

GIBANJE POPRAVKOV VREDNOSTI KRATKOROCNIH POSLOVNIH TERJATEV

Postavka v EUR 2014
Stanje na dan 1.1. 849.584 849.584
Oblikovanje popravkov vrednosti terjatev 1.105.388 0
Dokoncen odpis terjatev (269.015) 0
Stanje na dan 31.12. 1.685.957 [0)

DOLGOROCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2015

ZAPADLOST V PLACILO
DO 2 LETI PO OD3 DOS5 LETPO NAD 5 LET PO
Postavka v EUR DATUMU IFP DATUMU IFP DATUMU IFP Skupaj
Dolgoroéne financne terjatve in posojila druzbam v skupini 86.114.418 86.114.418

Dolgoroc¢ne poslovne terjatve do drugih

535.689

Skupaj 31.12.2015 535.689

0O 86.114.418 86.650.107

DOLGOROCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2014

ZAPADLOST V PLACILO

DO 2 LETI PO 0D 3 DO 5 LET PO NAD 5 LET PO
Postavka v EUR DATUMU IFP DATUMU IFP DATUMU IFP Skupaj
Dolgoroc¢ne poslovne terjatve do drugih 530.936 530.936
Skupaj 31.12.2014 530.936 0 o 530.936
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KRATKOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN
31.12.2015

ZAPADLOST V PLACILO
ZAPADLE OD 3 DO 6 ZAPADLEOD 6 DO 9

ZAPADLE DO 3 MESECE MESECEV (0od 91do  MESECEV (od 181 do ZAPADLE NAD LETO
Postavka v EUR NEZAPADLE (do 90 dni) 180 dni) 270 dni)  DNI(od 361 naprej) Skupaj
Kratkoroéne poslovne terjatve do druzb v skupini 10.639.535 864.268 11.503.803
Kratkoroéne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 13.057 13.057
Kratkorocne poslovne terjatve do skupaj obvladovanih druzb 234 234
Kratkoroéne poslovne terjatve do kupcev 106.554.109 4.001.776 1.099.078 111.654.963
Kratkorocno dani predujmi 231.909 231.909
Kratkoroéne poslovne terjatve do drzavnih in drugih institucij 16.839.271 16.839.271
Kratkoroéne poslovne terjatve do drugih 3.666.430 3.666.430
Kratkorocne finanéne terjatve in posojila druzbam v skupini 2.774.502 2.774.502
Kratkoroéno dani depoziti drugim 5.004.828 5.004.828
Skupaj 31.12.2015 145.723.875 4.866.044 4] 4] 1.099.078 151.688.997
KRATKOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN
31.12.2014
ZAPADLOST V PLACILO
ZAPADLEDO3 ZAPADLEOD3DO6  ZAPADLEOD 6 DO 9 ZAPADLE NAD
MESECE MESECEV MESECEV LETO DNI
Postavka v EUR NEZAPADLE (do 90 dni) (0d 91 do 180dni)  (od 181 do 270 dni) (od 361 naprej) Skupaj
Kratkoroéne poslovne terjatve do druzb v skupini 25.468.787 1.023.274 824.318 129.283 27.445.662
Kratkoroéne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 23.415 23.415
Kratkoroéne poslovne terjatve do skupaj obvladovanih druzb 2.050 2.050
Kratkoroéne poslovne terjatve do kupcev 117.348.922 8.294.533 1.105.017 126.748.472
Kratkoro¢no dani predujmi 3.826.188 3.826.188
Kratkoroéne poslovne terjatve do drzavnih in drugih institucij 17.863.677 17.863.677
Kratkoroéne poslovne terjatve do drugih 3.702.959 19.336 3.722.295
Kratkoroéne finanéne terjatve in posojila druzbam v skupini 187.449.487 187.449.487
Kratkoro¢no dani depoziti drugim 5.565.302 5.565.302
Skupaj 31.12.2014 361.250.787 9.317.807 824.318 129.283 1.124.353 372.646.548

Glavnina zapadlih terjatev konec leta 2015 se tega porocila Ze poravnane (razen terjatve, za

nanasa na izdane racune za EE, ki so bile do izdelave

45.7.6.2 LIKVIDNOSTNO TVEGANJE

Druzba je v letu 2015 intenzivno obvladovala
likvidnostno tveganje in se v okviru slednjega
ravnala v skladu z dolo€ili Zakona o finan¢nem
poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in
prisilnem prenehanju (ZFPPIPP). Za obvladovanje
likvidnostnega tveganja se je izvajala politika
rednega upravljanja likvidnosti in solventnosti
Skupine HSE, v skladu s katero se je spremljala
likvidnostna situacija skupine HSE kot celote in tudi
posameznih druzb, tako na dnevni, kot tudi na
mesecni in letni ravni. AZzurno spremljanje denarnih
tokov, izvajanje politike upravljanja z denarnimi

katere je bil oblikovan popravek vrednosti).

sredstvi Skupine HSE »cash management, aktivni
odnos do financnih trgov in razpoloZljivost in
zagotovitev ustreznih kreditnih linij je omogocilo, da
je bila likvidnost druzbe v letu 2015 nadzorovana in
zagotovljena ter likvidnostno tveganje ustrezno
obvladovano.

Na dan 31.12.2015 je imela druzba poravnane
zapadle kratkoro¢ne obveznosti.

Zapadlost dolgorocnih poslovnih in finan¢nih
obveznosti druzbe v naslednjih letih je razvidna iz
spodnjih tabel:
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DOLGOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE OBVEZNOSTI PO ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2015

ZAPADLOST V PLACILO
DO 2 LETI PO OD3 DO 5 LET PO NAD 5 LET PO
Postavka v EUR DATUMU IFP DATUMU IFP DATUMU IFP Skupaj
Dolgorocne financne obveznosti do bank 9.203.469 22.454.545 35.878.789 67.536.803
Druge dolgoroc¢ne finan¢éne obveznosti 3.027 3.027
Dolgoroc¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 407 407
Skupaj 31.12.2015 9.206.903 22.454.545 35.878.789 67.540.237

DOLGOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE OBVEZNOSTI PO ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2014

ZAPADLOST V PLACILO

DO 2 LETI PO OD3 DO 5 LETPO NAD 5 LET PO

Postavka v EUR DATUMU IFP DATUMU IFP DATUMU IFP Skupaj
Dolgorocne finan¢ne obveznosti do bank 7.922.090 15.173.166 40.363.637 63.458.893
Druge dolgoroc¢ne finan¢éne obveznosti 6.487 6.487
Dolgorocni izpeljani finanéni instrumenti 1.318.161 1.318.161
Dolgorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 629 629
Skupaj 31.12.2014 9.247.367 15.173.166 40.363.637 64.784.170

Del dolgorocnih posajil, ki zapade v obdobju enega prikazana v spodnji tabeli. Zneski v tabeli niso
leta, je izkazan med kratkoroc¢nimi finanénimi diskontirani in vkljuujejo pogodbeno predvidene
obveznostmi. obresti.

Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju iz naslova
finan¢nih obveznosti do bank na dan 31.12.2015 je

[ZPOSTAVLJENOST LIKVIDNOSTNEMU TVEGANJU IZ NASLOVA FINANCNIH OBVEZNOSTI DO BANK

PREDVIDENI DENARNI TOKOVI

DO 2 MESECA OD 2 DO 12 MESECEV OD1DO 2 LET OD2DO5 LET NAD 5 LET
Postavka v EUR PO DATUMU IFP PO DATUMU IFP PO DATUMU IFP PO DATUMU IFP PO DATUMU IFP Skupaj
Finanéne obv. do bank brez
obrestnega Séitenja
Kratkoro¢na posojila (109.258.333) (109.258.333)
Dolgoroéna posojila (1.735.642) (10.470.466) (10.682.072) (26.008.973) (39.729.015) (88.626.168)
Skupaj (1.735.642)  (119.728.799)  (10.682.072)  (26.008.973)  (39.729.015) (197.884.501)
Obveznosti do bank iz
naslova obrestnega S¢itenja
Obrestna zamenjava (577.957) (577.957)
Skupaj (577.957) (577.957)
Izredno pomemben dejavnik pri obvladovanju HSE. Trend nizkih cen EE se je nadaljeval tudi v letu
likvidnostnega tveganja so razmere na podrocju 2015 in projekcije cen za prihodnje kratkoro¢no
trgovanja z EE in projekcije cen EE v prihodnjih letih, obdobje tudi Se ne kaZejo bistvenega povisanja cen.
kar ima odlocilno vlogo pri generiranju prihodkov Neugodne razmere so prisotne tudi na evropskih
druzbe ter posledi¢no prihodkov celotne skupine financnih trgih, kjer kljub ekspanzivni monetarni
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politiki evropsko gospodarstvo Se ne kaZe znakov
okrevanja. Ne glede na slednje si je druzba v letu
2015 uspela zagotoviti zadostno visino kreditnih in
garancijskih linij za nemoteno poslovanje. Konec
leta 2015 si je druzba uspela zagotoviti
premostitveno financiranje v visini 215.000.000 EUR
do pridobitve dolgoro¢nega vira s strani konzorcija
mednarodnih poslovnih bank, ki je bilo na dan
31.12.2015 ¢rpano v visini 105.000.000 EUR, razlika
pa v mesecu januarju 2016. Druzba si je dodatno
likvidnost zagotovila tudi v okviru »cash
managementa« skupine HSE iz naslova prostih
denarnih sredstev druzbe DEM v visini 30.000.000
EUR.

Druzba je premostitveno financiranje najela z
namenom konverzije v dolgoro¢ni vir, primarno v
obliki obveznic z zapadlostjo do 10 let, oziroma v
obliki dolgorocnega sindiciranega banc¢nega
posojila. V zadnjem kvartalu leta 2015 in prvem
kvartalu leta 2016 so se intenzivno izvajale
aktivnosti, potrebne za uspesno izvedbo izdaje
obveznic, in sicer:

e izdelava prospekta, ki vkljucuje pogoje
obveznice, opis izdajatelja, glavna tveganja, ki
jim je lahko izpostavljen investitor glede na
izdajatelja, racunovodske podatke in znacilnost
vrednostnega papirja;

e preiskovanje medletnih skupinskih
ra¢unovodskih izkazov na dan 30.9.2015 s
strani revizijske druzbe, na podlagi katerega je
skupina HSE po dveh letih zopet prejela
mnenje brez pridrzka.

Za namen izdaje obveznic je druzba pricela tudi s
postopki za izdelavo bonitetne ocene s strani
priznanih bonitetnih agencij. Druzba je v mesecu
februarju 2016 prejela bonitetni oceni »Ba2 stable«

45763 TECAINO TVEGANJE

Tecajno tveganje je tveganje v okviru poslovanja s
tujimi placilnimi sredstvi in je vezano na spremembe
gibanja deviznih tecajev. Pri poslovanju je tecajno
tveganje prisotno v manjsi meri, saj je ve€ina
prilivov in odlivov vezanih na domaco valuto evro.
Tecajno tveganje nastane predvsem pri izvajanju
osnovne dejavnosti, to je pri trgovanju z EE. V letu
2015 je druzba poslovala predvsem na
Madzarskem, kjer se izvajajo nakupi EE v HUF in ti
posli so varovani z valutnim zamenjavami. Druzba

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

(bonitetna agencija Moody's) in »BB positive«
(bonitetna agencija Standard & Poor's), ki sta merilo
kredibilnosti in finan¢ne stabilnosti Skupine HSE.
Prvi poskus prodaje obveznic v visini 285.000.000
EUR pri postavljeni cenovni omejitvi ni dosegel
pricakovanj druzbe, zato obveznice Se niso bile
izdane. Ne glede na slednje, ima skupina HSE
finanéne vire zagotovljene do 29.12.2016, pri cemer
so se odnosi z bankami ob¢utno izboljsali, urejena
so pogodbena dolocila vseh posojilnih pogodb, na
nacin da ne bo vec prihajalo do krsitev zavez in
revizorjevih pridrzkov. Banke so Ze izrazile namero
za zagotovitev dolgorocnega vira v primeru, da se
druzba ne odloci za izdajo obveznic. Hkrati se
druzba Ze pogaja z bankami za podaljSanje ro¢nosti
premostitvenega posojila in nadaljuje s postopki za
vzporedni scenarij pridobitve dolgoro¢nega posojila
sindikata bank, s katerim bo dosezeno vzdrzno
likvidnostno stanje druzbe in skupine HSE na dolgi
rok. Povprasevanje je naslovljeno na Sirsi krog bank,
od katerih so nekatere Ze izrazile zanimanje in
pripravljenost za sodelovanje.

Skladno z vsem zgoraj navedenim poslovodstvo
ocenjuje, da je bilo likvidnostno tveganje druzbe v
letu 2015 ustrezno obvladovano. Poslovodstvo
druzbe na podlagi vseh izvedenih aktivnosti
utemeljeno pri¢akuje uspesno uskladitev ro¢nosti
finan¢nih virov do konca leta 2016. Struktura
financiranja se bo konec leta namre¢ spremenila v
korist dolgorocnih virov, saj bo kratkoro¢no
premostitveno posojilo poplacano s prejemki iz
naslova dolgoro¢ne zadolzitve, bodisi z izdajo
obveznic, bodisi z bancnim posojilom z ro¢nostjo
najmanj pet let. Poslovodstvo ocenjuje, da bo s tem,
ob nadaljevanju poslovnega prestrukturiranja,
zagotovljeno dolgoroc¢no vzdrzno finan¢no stanje
skupine HSE.

bo v letu 2016 zacela izvajati tudi prodajo EE na
Ceskem v CZK, zato se je ustrezno zavarovala pred
valutnim tveganjem z valutnimi zamenjavami tudi v
CZK.

Tecajno tveganje druzbe je bilo v letu 2015 ustrezno
obvladovano. Druzba se za obvladovanje tec¢ajnega
tveganja ravna v skladu s Pravilnikom o
obvladovanju valutnega tveganja Skupine HSE.
Tecajno tveganje se preko ustrezne strategije
S¢itenja obvladuje z uporabo izvedenih financ¢nih
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instrumentov, in sicer z valutnim terminskim
poslom FX Forward, sklenjenim s poslovnimi
bankami, s katerim se menjalni tecaj tuje valute v
primerjavi z domacim fiksira. Druzba si s fiksacijo
tecaja zagotovi Zeleno in znano ceno EE v EUR ter
obenem tudi znan denarni tok iz naslova placil v tuji
valuti. Posli valutnih zamenjav (za valute HUF in
CZK) so sklenjeni na osnovi standardiziranih pogodb
ISDA s poslovnimi bankami in ocenjuje se, da je
moznost neizpolnitve teh poslov minimalna.
Sklenjeni so izkljuéno z namenom varovanja pred
tveganji in ne iz Spekulativnih razlogov ter se z
vidika ra¢unovodenja varovanja pred tveganjem
(»hedge accounting«) smatrajo kot visoko
ucinkoviti, saj se sklenjeno valutno $¢itenje v vseh

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Koncni teéajv Koncni tecaj v

Oznaka EUR za leto EUR za leto

Drzava valute 2015 2014

Ceska CZK 27,0230 27,7350
Madzarska HUF 315,9800 315,5400
Romunija RON 4,5240 4,4828
ZDA usD 1,0887 1,2141
Velika Britanija GBP 0,7340 0,7789

karakteristikah popolnoma ujema z varovano
postavko.

Ostale valute so pri poslovanju minimalno prisotne
in druzba zato ne dela analize obcutljivosti za
spremembo tecajev, saj sprememba tecajev ne bi
imela pomembnega vpliva na poslovni izid.

Tecajno tveganje se tekoce spremlja in se o
njegovem obvladovanju redno poroca. V povezavi z
navedenim se redno spremljajo tudi dogajanja na
trgu denarja, gibanja tecajev in vrednosti sklenjenih
poslov valutnega scitenja.

Za preracun sredstev in obveznosti druzbe na dan
31.12.2015 so bili uporabljeni naslednji tecaji:

[ZPOSTAVLJENOST TVEGANJU SPREMEMB DEVIZNIH TECAJEV NA DAN 31.12.2015

Ostale
Postavka v EUR EUR HUF valute Skupaj
Dolgorocne financne terjatve in posojila 86.114.418 86.114.418
Dolgoro¢ne poslovne terjatve 350.661 185.028 535.689
Kratkorocne financne terjatve in posojila 7779930 7.779.330
Kratkoro¢ne poslovne in druge terjatve 142.221.932 1.778 142.223.710
Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti (67.539.830) (67.539.830)
Dolgorocne poslovne obveznosti (407) (407)
Kratkoroc¢ne finanéne obveznosti (147.028.449) (147.028.449)
Kratkoro¢ne poslovne in druge obveznosti (136.325.100) (275.042) (917.577) (137.517.719)
Neto izpostavljenost IFP 31.12.2015 (114.427.445) (275.042) (730.771) (115.433.258)

Druzba ima konec leta 2015 odprto dolgoroéno
finan¢no kritje za ¢esko borzo OTE v viSini 5.000.000
CZK oz. 185.028 EUR.

Med kratkoro¢nimi poslovnimi obveznostmi druzba
prikazuje obveznost do dobaviteljev iz MadZarske v

visini 86.907.748 HUF oz. 275.042 EUR, za katero je
sklenjeno valutno $¢itenje. Med ostalimi valutami se
glavnina kratkorocnih poslovnih obveznosti nanasa
na poslovanje na romunski borzi OPCOM v visini
4.126.787 RON 0z. 912.257 EUR. Druge valute so pri
poslovanju druzbe zanemarljive.

STRAN 160 0D 256



4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

[ZPOSTAVLJENOST TVEGANJU SPREMEMB DEVIZNIH TECAJEV NA DAN 31.12.2014

Ostale
Postavka v EUR EUR HUF valute Skupaj
Dolgoroc¢ne financne terjatve in posojila o
Dolgoroc¢ne poslovne terjatve 350.658 180.278 530.936
Kratkoroéne financne terjatve in posojila 193.014.768 20 193.014.788
Kratkoro¢ne poslovne in druge terjatve 178.752.729 29.447 178.782.176
Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti (64.783.541) (64.783.541)
Dolgoroéne poslovne obveznosti (629) (629)
Kratkorocne finanéne obveznosti (11.588.915) (11.588.915)
Kratkoro¢ne poslovne in druge obveznosti (131.650.394) (161) (3.164) (131.653.719)
Neto izpostavljenost IFP 31.12.2014 164.094.676 (161) 206.581 164.301.096

SKLENJEN POGODBE ZA VALUTNE ZAMENJAVE PO ROCNOSTI

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Sklenjene pogodbe za valutne zamenjave za

nakup HUF - do 12 mesecev 6.298.210 1.796.030
Sklenjene pogodbe za valutne zamenjave za

prodajo CZK - do 12 mesecev 2.002.866

Skupaj 8.301.076 1.796.030

Za zavarovanje pred valutnim tveganjem iz Ze
sklenjenih poslov za leto 2016 ima druzba konec

UCINEK VALUTNIH ZAMENJAV

leta 2015 sklenjene valutne terminske posle za
nakupe HUF in prodaje CZK.

Postavka v EUR 2015 2014
Nerealizirana izguba ucinkovitih poslov (76.788) (45.061)
Realiziran dobicek ucinkovitih poslov 39.597 11.091
Realizirana izguba ucinkovitih poslov (28.799) (30.517)

Druzba konec leta 2015 iz varovanja pred
tveganjem valutnih zamenjav izkazuje negativno
posteno vrednost v visini 76.788 EUR. Druzba je v
letu 2015 iz realiziranih poslov valutnih zamenjav po
sklenjenih pogodbah za nakupe HUF izkazala neto

efekt v visini 10.797 EUR, kot razliko med
realiziranim dobickom v viSini 39.597 EUR in
realizirano izgubo v visini 28.799 EUR in ga ima
prikazanega kot zmanjsanje na nabavni vrednosti
blaga.
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45.7.6.4 OBRESTNO TVEGANJE

Druzba se za obvladovanje obrestnega tveganja
ravna v skladu s Pravilnikom o obvladovanju
obrestnega tveganja Skupine HSE, ki opredeljuje in
doloca politiko upravljanja obrestnega tveganja
druzb v Skupini HSE. Obrestno tveganje je bilo v letu
2015 ustrezno obvladovano, saj je cilj upravljanja z
obrestnim tveganjem omejiti in zmanjsati tveganje
povezano s spremembami obrestnih mer ter na ta
nacin stabilizirati denarne tokove. Druzba ima na
dan 31.12.2015 dolgorocna posojila vezana na
variabilno obrestno mero EURIBOR, pri ¢emer ima
do 50 % posojilnega portfelja S¢itenega z obrestno

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

zamenjavo IRS in so zato posojila tretirana kot
posojila s fiksno obrestno mero. Sklenjeni posel
obrestne zamenjave je visoko ucinkovit in v vseh
kriterijih zadosti ra¢unovodenju varovanja pred
tveganjem. Ker je varovanje uspesno, se
spremembe postene vrednosti pripoznajo
neposredno v kapitalu.

Obrestno tveganje se tekoce spremlja in se o
njegovem obvladovanju redno poroca. V povezavi z
navedenim se redno spremljajo tudi dogajanja na
trgu denarja, gibanja obrestnih mer in vrednosti
sklenjenih poslov obrestnega citenja.

[ZPOSTAVLJENOST OBRESTNEMU TVEGANJU — POSOJILA DO BANK

Vrednost v EUR Vrednost v EUR
Postavka v EUR 31.12.2015 Delez 31.12.2014 Delez
Dolgoroc¢na posojila - fiksna obrestna mera
(vkljuéno z IRS) 39.393.939 50 % 42.424.242 57 %
Dolgoroc¢na posojila - variabilna obrestna mera 39.064.953 50 % 32.385.307 43 %
Skupaj 78.458.893 100 % 74.809.549 100 %

SKLENJENE POGODBE ZA OBRESTNE ZAMENJAVE PO ROCNOSTI

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
odldo5let 39.393.939 42.424.242
Skupaj 39.393.939 42.424.242
UCINEK OBRESTNIH ZAMENJAV

Postavka v EUR 2015 2014
Nerealizirana izguba ucinkovitih poslov (190.659) (1.318.161)
Realizirana izguba ucinkovitih poslov (1.164.659) (1.152.838)

Druzbi se je iztekla pogodba za obrestno zamenjavo
zaCetek meseca marca 2016. V povezavi s tem je
bila sprejeta nova izvedbena strategija za
obvladovanje obrestnega tveganja, v skladu s katero
namerava druzba v prvi polovici leta 2016 3¢ititi
izpostavljenost tveganju spremembe obrestnih mer,
pri cemer se bo ravnala v smeri razprsitve tveganja.
Druzba ima namrec sklenjene posojilne pogodbe za
dolgorocna posojila na nacin, da je variabilna
obrestna mera enaka nic, v kolikor je EURIBOR
negativen (t.i. zero floor). S¢itenje obrestnih mer
kratkih ro¢nosti bi v razmerah, ki veljajo na trgu

denarja, Se dodatno povecalo strosek financiranja in
druzbo izpostavilo tveganju padanja obrestnih mer.

ANALIZA OBCUTLJIVOSTI DENARNEGA TOKA
PRI INSTRUMENTIH Z VARIABILNO
OBRESTNO MERO

Sprememba variabilne obrestne mere za 50
bazi¢nih tock na dan porocanja bi povecala
(zmanjsala) Cisti poslovni izid za spodaj navedene
vrednosti. Analiza predpostavlja, da vse
spremenljivke, predvsem devizni tecaji, ostanejo
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nespremenjene. Pri izraéunu so terjatve/obveznosti
po variabilni obrestni meri zmanjSane za celotni
znesek poslov sklenjenih obrestnih zamenjav (IRS).
Zaradi negativnih vrednosti trznih obrestnih mer

EURIBOR, smo v takem primeru kot zniZzano
obrestno mero vzeli pribitek na variabilno obrestno
mero, ki je fiksen. Posledica je razlicen koncni
rezultat pri spremembi obrestne mere za +/- 50 b.t.

FINANCNI INSTRUMENTI PO VARIABILNI OBRESTNI MERI

Cisti poslovni izid 2015

Cisti poslovni izid 2014

Postavka v EUR

Povecanje za 50 bt

Zmanjsanje za 50 bt Povecanje za 50 bt Zmanjsanje za 50 bt

Finan¢ne obveznosti

(622.851)

83.367 (414.467) 375.868

Za financna sredstva so dogovorjene fiksne
obrestne mere, zato analiza obcutljivosti za ta del ni
narejena.

45.7.6.5 CENOVNO TVEGANJE

Druzba cenovna tveganja obvladuje na podlagi
sprejete Strategije in Pravilnika za upravljanje s
trznimi tveganji, s cimer zagotavlja dolgoro¢no
trgovanje z EE ter s tem izkoris¢anje ugodnih trznih
priloznosti, ki zagotavljajo boljSe poslovanje druzbe

TERMINSKE POGODBE EE

Ena od oblik dolgoro¢nega trgovanja z EE so tudi
terminske pogodbe (futures), ki imajo dva osnovna
namena, in sicer pozicijsko trgovanje ter
zavarovanje pred cenovnimi tveganiji.

Druzba trguje s terminskimi pogodbami z namenom
zavarovanja dolgorocnih pozicij pred cenovnimi
tveganiji. Pri prodaji ali nakupu EE s fizicno dobavo
po letu 2015 (poslovanje preko OTC trga,
bilateralno sklepanje pogodb) druzba istocasno

Finan¢na tveganja druZbe so bila v letu 2015
ustrezno obvladovana.

in povecevanje trzinega deleZa na trgih EE, hkrati pa
definira merila ocenjevanja cenovnih tveganj ter
limite izpostavljenosti druzbe omenjenim
tveganjem.

sklene terminsko pogodbo s pozicijsko kontra
koli¢ino in isto zapadlostjo. Na ta nacin druzba
finan¢no fiksira dobic¢ek od prodajnega oz.
nakupnega posla, kar pomeni, da se npr. izguba iz
naslova nakupa terminskih pogodb kompenzira z
dobickom iz naslova fizi¢ne pogodbe o prodaji EE. Iz
tega naslova ima druzba konec leta 2015 sklenjenih
za 2.814.150 EUR terminskih pogodb, ki jih je
sklenila Ze pred letom 2015. Razkritja teh poslov so
v tocki 4.5.7.1 (10) Kapital.

SKLENJENE NAKUPNE STANDARDIZIRANE ROKOVNE POGODBE Z NAMENOM ZAVAROVANJA

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Za elektri¢no energijo - za zavarovanje 2.814.150 2.814.150
Skupaj 2.814.150 2.814.150

Nakup ali prodaja terminske pogodbe z namenom
pozicijskega trgovanja v ¢asu odprte pozicije
povecuje cenovno izpostavljenost druzbe, saj je
sklenjena z namenom ustvarjanja dobicka na ra¢un
nihanja cen EE. Cenovna izpostavljenost se zmanjsa
le v primeru sklenitve pozicijsko kontra terminske

pogodbe. Vse terminske pogodbe za trgovanje, ki jih
je druzba sklenila v letu 2015, je v letu 2015 tudi
zaprla. Efekti iz trgovanja iz tega naslova so razkriti
pri finan¢nih prihodkih oz. odhodkih.
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EMISIJSKI KUPONI

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Na podrocju emisijskih kuponov druzba izvaja
Strategijo prodaje lastne proizvodnje in nakupa
emisijskih kuponov CO; za potrebe lastne
proizvodnje z namenom zagotavljanja dolgoro¢no
stabilnih prihodkov od prodaje EE. Podlaga za
izvajanje strategije prodaje lastne proizvodnje je
pri¢akovana proizvodnja EE odvisnih druzb. Druzba

tako Ze v teko¢em letu prodaja EE odvisnih druzb za
nekaj let vnaprej, glavni cilj strategije pa je
maksimizacija dobicka in zagotovitev stabilnih

prihodkov od prodaje EE.

Slovenija kot ¢lanica EU in podpisnica Kjotskega
protokola se je obvezala med drugim tudi k
zmanjsevanju CO; emisij. Najvecje breme

zmanjsevanja CO; emisij nosijo energetske druzbe
oz. tiste druzbe, ki pri proizvodnji EE uporabljajo
fosilna goriva (premog, plin, mazut, ELKO itd.).
Strosek emitiranja CO, emisij v prvem (2005-2007)
in drugem (2008-2012) trgovalnem obdobju ni bil
znaten, saj so omenjene proizvodne druzbe vedji del
CO; emisij pokrile z brezplacno prejetimi emisijski
kuponi s strani drzave. Z letom 2013 pa je s tretjim
trgovalnim obdobjem prislo v energetiki do

sprememb v nacinu dodeljevanja kuponov, saj

morajo TE v celoti pokriti vse emisije CO2 z nakupom

emisijskih kuponov na prostem trgu. S tem so se

povecali obratovalni stroski elektrarn, povecalo pa

se je tudi tveganje na spremembo trzne vrednosti

emisijskega kupona z vsako prodajo EE iz omenjenih
proizvodnih druZb brez istoasnega nakupa
emisijskih kuponov glede na emisijski faktor
CO,/MWh. To velja tudi za odvisni druzbi TES in TET
— v likvidaciji.

Druzba se je Ze v letu 2011 odlocila, da se bo
deloma zavarovala pred tveganji spremembe cene
CO; kuponov s sprejetjem Strategije trgovanja z
emisijskimi kuponi za obdobje 2013-2020 in Sklepa
o nakupih emisijskih kuponov za potrebe lastne
proizvodnje po letu 2012, iz katerih izhaja, da mora
druzba v dolo¢enem roku od prodaje koli¢in lastne
proizvodnje EE iz TES in TET kupiti dolo¢en delez
emisijskih kuponov. Posledi¢no sta bila v letu 2011 z
odvisnima druzbama TES in TET podpisana tudi
Sporazuma o upravljanju portfelja emisijskih
kuponov, iz katerih izhaja, da druzba upravlja z
emisijskimi kuponi obeh odvisnih druzb in skrbi za
zadostno koli¢ino kuponov za pokrivanje obveznosti
do drzave. Strategija trgovanja z emisijskimi kuponi
je bila vletu 2013 posodobljena in zdruzena s
strategijo prodaje lastne proizvodnje v obliki
Strategije in Pravilnika o prodaji lastne proizvodnje
in nakupa emisijskih kuponov CO; za potrebe lastne
proizvodnje.

Druzba je v letu 2015 sklepala terminske pogodbe
za nakup in prodajo emisijskih kuponov le iz naslova
trgovalne aktivnosti in ima konec leta 2015 za te
namene odprtih za 1.636.250 EUR pogodb.

SKLENJENE NAKUPNE STANDARDIZIRANE ROKOVNE POGODBE Z NAMENOM TRGOVANJA

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014

Za emisijske kupone - trgovanje 1.636.250

Skupaj 1.636.250 o
4.5.7.7 UPRAVLUIANJE S KAPITALOM

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014
Dolgorocne financne obveznosti 67.539.830 64.783.541
Kratkoro¢ne finanéne obveznosti 147.028.449 11.588.915
Skupaj finanéne obveznosti 214.568.279 76.372.456
Kapital 829.661.564 1.152.425.386
Financne obveznosti/Kapital 0,26 0,07
Neto finanéna obveznost 157.411.348 48.011.835
Neto dolg/kapital 0,19 0,04
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Glavni namen upravljanja s kapitalom je zagotoviti
¢im boljso kreditno boniteto in kapitalsko
ustreznost za potrebe financiranja poslovanja in
investicij. Ustrezen obseg kapitala druzbi zagotavlja
zaupanje upnikov, partnerjev in potencialnih
investitorjev ter vzdrZzuje prihodnji razvoj dejavnosti
druzbe.

4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

Kazalnik kaze razmerje med zadolZenostjo druzbe in
kapitalom. Kazalnik je konec leta 2015 visji glede na
stanje konec leta 2014. Konec leta 2015 si je druzba
uspela zagotoviti premostitveno financiranje v visini
215 mio EUR do pridobitve dolgoro¢nega vira s
strani konzorcija mednarodnih poslovnih bank. Iz
sredstev premostitvenega financiranja je druzba v

mesecu januarju 2016 zagotovila druzbi TES
sredstva za poplacilo dolgorocnega posojila EIB v
viSini 110 mio EUR in dela dolgoroc¢nega posojila
EBRD v visini 37,8 mio EUR.

Druzba spremlja gibanje kapitala z uporabo
kazalnika finan¢nega vzvoda izraCunanega z delitvijo
neto finanénih obveznosti s celotnim zneskom
kapitala. V okviru neto obveznosti druzba vkljucuje
prejeta posojila in druge finan¢ne obveznosti
zniZzane za denarna sredstva.

4.5.7.8  POSTENE VREDNOSTI
Druzba ocenjuje, da je knjigovodska vrednost dovolj
natancen priblizek za njene finanéne instrumente,

razen izpeljanih financnih instrumentov, katerih
vrednosti so evidentirane po posteni vrednosti.

KNJIGOVODSKE IN POSTENE VREDNOSTI FINANCNIH INSTRUMENTOV

31.12.2015 31.12.2014
Knjigovodska Postena Knjigovodska Postena

Postavka v EUR vrednost vrednost vrednost vrednost
Neizpeljana finan¢na sredstva po posSteni
vrednosti 111.500 111.500 111.500 111.500
Za prodajo razpolozljiva finanéna sredstva 111.500 111.500 111.500 111.500
Neizpeljana financ¢na sredstva po odplaéni
vrednosti 293.810.078 293.810.078 400.688.520 400.688.520
Finanéne terjatve 93893748 93893748 193014788 193014788
Poslovne in druge terjatve 142.759.399 142.759.399 179.313.111 179.313.111
Denarna sredstva 57.156.931 57.156.931 28.360.621 28.360.621
Skupaj 293.921.578 293.921.578 400.800.020 400.800.020
Izpeljane financne obveznosti po poSteni
vrednosti 267.447 267.447 1.363.222 1.363.222
Izpeljani finanéni instrumenti (obveznosti) 267.447 267.447 1.363.222 1.363.222
Neizpeljane financne obveznosti po

dplacni vrednosti 351.818.958 351.818.958 206.663.582 206.663.582
Bancna posojila 183.481.837 183.481.837 74.853.163 74.853.163
Druge finanéne obveznosti 30.818.995 30.818.995 156.071 156.071
Poslovne obveznosti in druge obveznosti 137.518.126 137.518.126 131.654.348 131.654.348
Skupaj 352.086.405 352.086.405 208.026.804 208.026.804

FINANCNA SREDSTVA PO POSTENI VREDNOSTI GLEDE NA HIERARHIJO

Postavka v EUR 31.12.2015 31.12.2014

Finanéna sredstva po poSteni vrednosti tretjeravni 111500 111.500

Finan¢ne obveznosti po posteni vrednosti druge ravni 267.447 1.363.222
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4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

458 Dogodki po datumu porocanja

Po datumu izkaza finan¢nega poloZaja v druzbi ni
bilo dogodkov, ki bi vplivali na zneske v
racunovodskih izkazih druzbe za leto 2015 in
pojasnila v zvezi z njimi. Za namene razkrivanja pa v
nadaljevanju predstavljamo naslednje
pomembnejse dogodke po datumu izkaza
financnega polozaja:

e Konec decembra 2015 je bila podpisana °
pogodba o kratkoroénem premostitvenem
financiranju v visini 215 mio EUR z veljavnostjo
do enega leta s sindikatom bank. Del posojila v
viSini 105 mio EUR, je bil ¢rpan konec
decembra 2015 z namenom poplacila dveh
kratkoroénih posojil v viSini 105 mio EUR,
najetih v letu 2015. Dne 27.1.2016 je bil ¢rpan
preostali del posojila v visini 110 mio EUR, s
katerim je druzba v mesecu januarju 2016
zagotovila druzbi TES sredstva za poplacilo °
dolgorocnega posojila EIB v visSini 110 mio EUR,
ki je bil zavarovan z garancijo poslovnih bank in
je banke garantorke niso bile pripravljene
podaljsati za obdobje petih let, kolikor je
zahteva EIB, oziroma nove banke garantorke

459 Dodatna razkritja na podlagi Energetskega zakona

Druzba je v letu 2011 pricela s proizvodnjo EE v SE v °
Velenju, od leta 2013 trguje tudi s plinom, kar

pomeni, da poleg dejavnosti trgovanja z EE, trguje

tudi s plinom in izvaja dejavnost proizvodnje EE.

Vezano na dolocila EZ druzba lo¢eno spremlja

dejavnost trgovanje s plinom (v letu 2015 je to

izvajala samo prve tri mesece) in dejavnost °
proizvodnja EE v SE.

Izkaz poslovnega izida za dejavnost proizvodnje EE °
iz SE in dejavnosti trgovanja s plinom je tako
sestavljen na osnovi naslednjih pravil:

e med Cistimi poslovnimi prihodki je izkazana
vrednost izdanih racunov kupcem za plin
oziroma EE iz SE,

niso zadostile bonitetnim zahtevam EIB, in dela
dolgorocnega posojila EBRD v visini 37,8 mio
EUR. Poleg sredstev iz premostitvenega
financiranja si je druzba dodatna sredstva
uspela zagotoviti v okviru skupine HSE, in sicer
pri SENG v visini 10 mio EUR in pri DEM v visini
Se 8 mio EUR.

Hkrati z vracilom posojila EIB do TES v visini
110 mio EUR se je sprostilo tudi porostvo
druZbe za to posojilo v visini 88 mio EUR.

Druzba je v mesecu februarju 2016 prejela
bonitetni oceni »Ba2 stable« (bonitetna
agencija Moody's) in »BB positive« (bonitetna
agencija Standard & Poor's), ki sta merilo
kredibilnosti in finan¢ne stabilnosti Skupine
HSE.

Konec maja 2016 je bil izveden prenos posojil
druzbi TES na dan 31.3.2016 v viSini
228.062.740 EUR (skupaj z obrestmi) v
kapitalske rezerve te druzbe in na podlagi tega
se je povecala dolgorocna finan¢na nalozba v
druzbo TES.

med stroski materiala in storitev so izkazani
stroski v zvezi z vzdrzevanjem in obratovanjem
SE, ter plina,

stroski amortizacije predstavljajo amortizacijo
SE,

stroski dela predstavljajo place in dajatve
zaposlenih pri trgovanju s plinom,

odmerjeni davek je izraCunan davek od
dohodkov pravnih oseb na podlagi poslovnega
izida posamezne dejavnosti

STRAN 166 0D 256



4 Racunovodsko porocilo druzbe HSE

[ZKAZ POSLOVNEGA 1ZIDA ZA LETO 2015 (ENERGETSKI ZAKON)

Trgovanje Proizvodnja Trgovanje
Postavka v EUR z EE SE s plinom Skupaj
POSLOVNI PRIHODKI 1.303.608.427 20.127 21.959 1.303.650.513
1. Cisti prihodki od prodaje 1.303.075.414 20.127 21.959 1.303.117.500
4. Drugi poslovni prihodki 533.013 533.013
KOSMATI DONOS 1Z POSLOVANJA 1.303.608.427 20.127 21.959 1.303.650.513
POSLOVNI ODHODKI 1.253.382.067 6.510 9.618 1.253.398.195
5. Stroski blaga, materiala in storitev 1.242.234.362 1.430 85 1.242.235.877
6. Stroski dela 7.417.707 9.533 7.427.240
7. Odpisi vrednosti 3.163.124 5.080 3.168.204
8. Drugi poslovni odhodki 566.874 566.874
POSLOVNI IZID I1Z POSLOVANJA 50.226.360 13.617 12.341 50.252.318
9. Financni prihodki 21.122.674 21.122.674
10. Finan¢ni odhodki 386.382.773 386.382.773
FINANCNI 1ZID (365.260.099) (365.260.099)
POSLOVNI IZID PRED DAVKI (315.033.739) 13.617 12.341 (315.007.781)
DAVKI 8.101.889 5.602 2.098 8.109.589
11. Odmerjeni davek 8.242.086 2.315 2.098 8.246.499
12. Odlozeni davki (140.197) 3.287 (136.910)
CISTI POSLOVNI IZID POSLOVNEGA LETA (323.135.628) 8.015 10.243 (323.117.370)
Vecinski lastnik (323.135.628) 8.015 10.243 (323.117.370)

Izkaz finan¢nega poloZaja za dejavnost proizvodnje

EE iz SE in dejavnost trgovanja s plinom je sestavljen

na osnovi naslednjih pravil:

e med proizvodno opremo v okviru nepremicnin,

naprav in opreme je izkazana knjigovodska

vrednost SE,

e med kratkoro¢nimi poslovnimi terjatvami so

izkazane terjatve do kupcev EE in plina ter

vstopni DDV,

e v kapitalu je izkazan poslovni izid posamezne

dejavnosti in razlika aktivnih in pasivnih
postavk izkaza finanénega poloZaja,

med kratkoro¢nimi poslovnimi obveznostmi so
izkazane obveznosti do dobaviteljev
obratovanja in vzdrZevanja SE in izstopni DDV.
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[ZKAZ FINANCNEGA POLOZAJA NA DAN 31.12.2015 (ENERGETSKI ZAKON)

Trgovanje Proizvodnja Trgovanje
Postavka v EUR z EE SE s plinom Skupaj
SREDSTVA 1.206.396.886 170.372 39.618 1.206.606.876
A. DOLGOROCNA SREDSTVA 991.323.942 101.609 0 991.425.551
I. Neopredmetena sredstva 21.237.138 21.237.138
Il. Nepremicnine, naprave in oprema 11.719.027 101.609 11.820.636
IV. Dolgoroéne finanéne nalozbe v odvisne druzbe 826.253.551 826.253.551
V. Ostale dolgorocne financne nalozbe in posojila 126.994.860 126.994.860
VI. Dolgoroc¢ne poslovne terjatve 535.689 535.689
VIIl. OdloZene terjatve za davek 4.583.677 4.583.677
B. KRATKOROCNA SREDSTVA 215.072.944 68.763 39.618 215.181.325
1. Zaloge 841 841
II. Kratkoro€ne finan¢ne nalozbe 7.779.330 7.779.330
IV. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 121.484.044 2.057 121.486.101
V. Terjatve za odmerjeni davek 6.358.863 6.358.863
VI. Druga kratkoroc¢na sredstva 22.398.966 293 22.399.259
VII. Denar in denarni ustrezniki 57.050.900 66.413 39.618 57.156.931
KAPITAL IN OBVEZNOSTI 1.206.396.886 170.372 39.618 1.206.606.876
A. KAPITAL 829.452.597 169.349 39.618 829.661.564
I. Vpoklicani kapital 29.412.444 146.345 29.558.789
1. Kapitalske rezerve 561.243.185 561.243.185
IIl. Rezerve iz dobicka 562.744.824 562.744.824
IV. Rezerva za varovanje pred tveganjem (737.288) (737.288)
V. Rezerva za posteno vrednost (30.296) (30.296)
VI. ZadrZani poslovni izid (323.180.272) 23.004 39.618 (323.117.650)
B. DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 71.321.476 0 0 71.321.476
I. Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade 751.048 751.048
Il. Druge rezervacije 3.030.191 3.030.191
IV. Dolgoroéne financne obveznosti 67.539.830 67.539.830
VI. OdloZene obveznosti za davek 407 407
C. KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 305.622.813 1.023 0 305.623.836
1. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 122.697.058 1.023 122.698.081
Il. Kratkoro€ne finanéne obveznosti 147.028.449 147.028.449
V. Druge kratkoro¢ne obveznosti 35.897.306 35.897.306
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Trgovanje Proizvodnja Trgovanje
Postavka v EUR z EE SE s plinom Skupaj
FINANCNI TOKOVI PRI POSLOVANJU
Cisti poslovni izid (323.135.628) 8.015 10.243 (323.117.370)
Prilagoditve za:
Amortizacijo neopredmetnih sredstev 301.271 301.271
Amortizacijo nepremicnin, naprav in opreme 1.756.373 5.080 1.761.453
Odpise nepremicnin, naprav in opreme 92 92
Odpis poslovnih terjatev 1.105.388 1.105.388
Finan&ni prihodki (21.122.674) (21.122.674)
Finanéni odhodki 386.382.773 386.382.773
Dobicek pri prodaji nepremicnin, naprav in opreme (91.524) (91.524)
Davki 8.101.889 5.602 2.098 8.109.589
Dobicki iz poslovanja pred spremembami ¢istih kratk. sredstev in davkov 53.297.960 18.697 12.341 53.328.998
Spremembe ¢istih kratkorocnih sredstev in rezervacij
Sprememba v:
Zalogah (841) (841)
Poslovnih terjatvah do kupcev in drugih sredstvih 38.681.899 (1.124) 8 38.680.783
Poslovnih obveznostih do dobaviteljev in drugih obveznostih (1.465.054) 703 (4.222) (1.468.573)
Rezervacijah (481.853) (481.853)
Plagani davek iz dobicka (15.992.798) (4.877) (7.943) (16.005.618)
Denarna sredstva iz poslovanja 74.039.313 13.399 184 74.052.896
FINANCNI TOKOVI PRI NALOZBENJU
Prejete obresti 3.073.685 3.073.685
Prejemki iz drugega financiranja 2.175.192 2.175.192
Prejete dividende 16.107.683 16.107.683
Prejemki od prodaje nepremicnin, naprav in opreme 93.880 93.880
Prejemki od prodaje neopredmetenih sredstev 22.723.523 22.723.523
Prejemki od odtujitev (likvidacija/prodaja) odvisnih druzb 171.591 171.591
Prejemki od zmanj$anja danih kratkoroé¢nih posojil 840.000 840.000
Prejemki iz poravnave izvedenih finan¢nih instrumentov 68.598 68.598
Prejemki od zmanj$anja drugih kratkoro¢nih finanénih nalozb 563.393 563.393
Izdatki za nakup nepremicnin, naprav in opreme (150.730) (150.730)
Izdatki za nakup neopredmetenih sredstev (19.817.295) (19.817.295)
Izdatki za nakup odvisnih druzb (34.000.000) (34.000.000)
Izdatki za povecanje danih dolgorocnih posojil posojil (84.828.094) (84.828.094)
Izdatki za povecanje drugih kratkoro¢nih finanénih nalozb (82.439.000) (82.439.000)
Izdatki za poravnavo izvedenih finanénih instrumentov (54.383) (54.383)
Denarna sredstva iz naloZzbenja (175.471.957) (175.471.957)
FINANCNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU
Prejemki pri prejetih dolgorocih posojilih 73.303.030 73.303.030
Prejemki pri prejetih kratkoro¢nih posojilih 285.000.000 285.000.000
Prejemki pri prejetih drugih dolgoroc¢nih finan¢nih obveznostih 574 574
Izdatki za obresti od kreditov (5.478.226) (5.478.226)
Izdatki od drugih finan¢nih obveznosti (2.948.961) (2.948.961)
Izdatki za vracilo dolgoroénih posojil (69.653.686) (69.653.686)
Izdatki za vracilo kratkoro¢nih posojil (150.000.000) (150.000.000)
Izdatki za vracilo drugih dolgoro¢nih finanénih obveznosti (4.034) (4.034)
Denarna sredstva iz financiranja 130.218.697 130.218.697
ZACETNO STANJE DENARNIH SR. IN NJIHOVIH USTREZNIKOV 28.268.173 53.014 39.434 28.360.621
Tecajne razlike na denarnih sredstvih (3.326) (3.326)
Financni izid v obdobju 28.786.053 13.399 184 28.799.636
KONCNO STANJE DENARNIH SR. IN NJIHOVIH USTREZNIKOV 57.050.900 66.413 39.618 57.156.931
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5.1 REVIZORIEVO POROCILO ZA SKUPINO HSE

Kb

KPMG Slovenija, pocjet] -

Zelezna cesta Ba
SH1000 Lptijana
Slovania

Poro¢ilo neodvisnega revizorja

Tevefon: +386 (011420 11 10
+38640) 1420 1160

Tedednks: +386 (0) 1420 11 56

Internel  hilp (waww g &

do.o.

Druzbeniku druzbe Holding Slovenske elektrarne, d.o.o0., Ljubljana

Porocilo o racunovodskih izkazih

Revidirali smo prilozene skupinske ratunovodske izkaze druzbe Holding Slovenske elektrame, d.o.o.,
Ljubljana in njenih odvisnih druzb (Skupina Holding Slovenske elektrarne), ki vkljuéujejo skupinski izkaz
finan¢nega poloZaja na dan 31.decembra 2015, skupinski izkaz poslovnega izida, skupinski izkaz drugega
vseobsegajolega donosa, skupinski izkaz sprememb lastniskega kapitala in skupinski izkaz denamih tokov
za tedaj kontano leto ter povzetek bistvenih ra¢unovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe.

Odgovornost poslovedstva za racunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovomo za pripravo in poSteno predstavitev teh racunovodskih izkazov v skladu z
mednarodnimi standardi ralunovodskega porotanja, kot jih je sprejela EU in za tako notranje kontroliranje,
kot je v skladu z odlo¢itvijo poslovodstva potrebno, da omogodi pripravo ratunovodskih izkazov. ki ne
vsebujejo pomembno napa¢ne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nala odgovornost je izraziti mnenje o teh raunovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo opravili
v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje etiénih zahtev
ter naértovanje in 1zvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da raunovodski izkazi ne

vsebujejo pomembno napaéne navedbe.

Revizija vkljuCuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v
ratunovodskih izkazih, Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljuéujejo tudi ocenjevanje
tveganj napadne navedbe v ratunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju teh tveganj
prouéi revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravljanjem in poStenim predstavljanjem
ratunovodskih izkazov druzbe, da bi dolotil okolidtinam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil
mnenje o uspesnosti notranjega kontroliranja druzbe, Revizija vkljutuje tudi ovrednotenje ustreznosti
uporabljenih ra¢unovodskih usmeritev in utemeljenosti ralunovodskih ocen poslovodstva kot tudi

ovrednotenje celotne predstavitve raéunovodskih izkazoy,

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

Mnenje

Po nasem mnenju so skupinski raéunovodski izkazi v vsch pomembnih pogledih postena predstavitey
finanénega poloZaja Skupine Holding Slovenske elektrame na dan 31. decembra 2015 ter njenega
poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj kontano leto v skladu z mednarodnimi standardi

radunovodskega porotanja, kot jih je sprejela EU,

PENG HRvE0 P, PO 18 IIACKIM R, 1.0 0. JOVERSD Julte
£3 KPMG ol ead As Sty
7 T oy en KPVES b Byl

£ e I COPOMIMOENE WY
Banc % 38 poveouna & b
Conprapier (RENG Iotcrasanet’|

THM: 5198 900 3083 1481 992
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Wormy W 001002
AUERT) Cread 54252 00 B
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bt b1 9548391

STRAN 170 0D 256



5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

Poudarfanfe zadeve

Financivanje

Me da bi ierazili mnenje s prideiki, oporarjamo ne pojasnilo 55752 Libvidwosmo reganfe k
racunovodskim izkazom, kjer je navedeno, da si je skupina Holding Slovenske elektrame konec leta 2015
uspela zagotoviti premostitveno financiranje v visini 215.000.000 EUR do pridobitve dolgoroénesa vira, da
s 0 finanéni virl zagotovljen do 29.12.2016 inda v letu 2016 potekajo pogajanja 2 bankami za zagotovitey
dolgorotno vadrinega financiranja skupine.

Porofilo o zaktevah druge takonodaje

V skladu z zahtevo #akona o gospodarskih drudhah potrjujemo. da so informacije v poslovaem porotilu
skladne s prilozenimi reéunovodskimi izkazi,

V¥ oimenu revizijske druibe

KPMG SLOVENLIA,
podjetje ca revidiranje, d.oo.

Bostjan Merelj Boris Drobnic
I

poohiaideni revizor Pariner

KPME Slovenila, d
Lijubljana, 31. maj 2016 ] S
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5.2 1ZJAVA O ODGOVORNOSTI POSLOVODSTVA

Poslovodstvo je odgovorno, da se za vsako
posamezno poslovno leto pripravi skupinske
raCunovodske izkaze v skladu z Mednarodnimi
standardi racunovodskega porocanja (MSRP), kot jih
je sprejela Evropska unija, in veljavno zakonodajo,
in to tako, da ti predstavljajo resni¢no in posteno
sliko poslovanja skupine HSE.

Poslovodstvo upraviceno pricakuje, da bo skupina
HSE v dogledni prihodnosti razpolagala z ustreznimi
viri za nadaljevanje poslovanja, zato so skupinski
raCunovodski izkazi pripravljeni na osnovi
predpostavke o ¢asovni neomejenosti delovanja
skupine HSE.

Odgovornost poslovodstva pri izdelavi skupinskih
raCunovodskih izkazov zajema naslednje:

e racunovodske politike so ustrezno izbrane in
dosledno uporabljene,

Stojan Nikoli¢,

Financni direktor HSE d.o.o.

//A .

Ljubljana, 31.5.2016

Gorazd Skubin,

Tehnicni direktor HSE d.o.o.

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

e presoje in ocene so razumne in preudarne.

Poslovodstvo je odgovorno za vodenje ustreznih
evidenc, ki v vsakem trenutku z razumljivo
natancnostjo prikazujejo financ¢ni polozaj skupine
HSE, ter za to, da so skupinski ra¢unovodski izkazi v
skladu z MSRP. Poslovodstvo je prav tako
odgovorno za varovanje premozenja skupine HSE
ter za preprelevanje in odkrivanje prevar in drugih
nepravilnosti.

Poslovodstvo potrjuje, da so skupinski racunovodski
izkazi pripravljeni skladno z dolocili MSRP, kot jih je
sprejela EU.

Poslovodstvo je skupinske racunovodske izkaze
skupine HSE za poslovno leto, ki se je koncalo na
dan 31.12.2015, sprejelo dne 31.5.2016.

Blaz Kosorok,

Generalni direktor HSE d.o.o.

st

5.3 UVODNA POJASNILA K PRIPRAVI SKUPINSKIH RACUNOVODSKIH 1ZKAZOV

Racunovodski del skupinskega rac¢unovodskega
porocila predstavlja skupinske racunovodske izkaze
s pojasnili skupine HSE.

Na podlagi sklepa AUKN RS v vlogi predstavnika
ustanovitelja z dne 29.11.2010 skupina HSE od

1.1.2011 pripravlja skupinske racunovodske izkaze
in pojasnila v skladu z MSRP, kot jih je sprejela EU.

Revizijska druzba KPMG Slovenija d.o.o. je revidirala
skupinske racunovodske izkaze s pojasnili in
pripravila porocilo neodvisnega revizorija, ki je
vkljueno na zacetku poglavja.
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5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

5.4  SKUPINSKI RACUNOVODSKI IZKAZI

5.4.1 Skupinski izkaz finanénega polozaja

Postavka v EUR Pojasnilo _ 31.12.2014

SREDSTVA 2.233.923.431 2.728.888.082

A. DOLGOROCNA SREDSTVA 1.939.116.779 2.405.973.836
I. Neopredmetena sredstva 1 20.180.784 22.567.489
II. Nepremiénine, naprave in oprema 2 1.769.006.910 2.241.267.011
IIl. NaloZbene nepremicnine 3 6.703.254 -
V. Ostale dolgorocne financne nalozbe in posojila 4 136.550.516 135.548.014
VI. Dolgorocne poslovne terjatve 1.102.917 819.330
VII. Druga dolgoro¢na sredstva 566.301 600.857
VIII. OdloZene terjatve za davek 5 5.006.097 5.171.135
B. KRATKOROCNA SREDSTVA 294.806.652 322.914.246
I. Sredstva, vkljuena v skupino za odtujitev 6 12.393.292 9.304.315
Il Zaloge 7 18.684.680 23.643.698
I1I. Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe in posojila 8 19.819.239 6.024.008
IV. Kratkorocne poslovne terjatve do kupcev 9 125.545.340 143.163.264
V. Terjatve za odmerjeni davek 30 6.532.048 112.178
VI. Druga kratkoro¢na sredstva 10 32.951.772 52.368.610
VII. Denar in denarni ustrezniki 11 78.880.281 88.298.173
KAPITAL IN OBVEZNOSTI 2.233.923.431 2.728.888.082

A. KAPITAL 12 991.749.078 1.471.547.419
I. Vpoklicani kapital 29.558.789 29.558.789
1. Kapitalske rezerve 561.243.185 561.243.185
IIl. Rezerve iz dobi¢ka 413.856.350 413.856.350
IV. Rezerva za varovanje pred tveganjem (797.127) (1.642.338)

V. Rezerva za posteno vrednost (651.136) (159.917)

V1. Zadrzani poslovni izid (10.774.325) 461.050.199
VIl. Prevedbena rezerva (1.383.607) (1.366.493)
VIII. Kapital lastnikov neobvladujocih delezev 696.949 9.007.644
B. DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 786.957.878 937.281.163

I. Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade 13 13.730.236 13.669.669
1. Druge rezervacije 14 51.613.813 37.561.255
11I. Druge dolgorocne obveznosti 15 4.695.702 8.180.614
IV. Dolgoroéne finanéne obveznosti 16 716.664.095 877.622.131
V. Dolgorocne poslovne obveznosti 250.130 243.479
VI. OdloZene obveznosti za davek S 3.902 4.015

C. KRATKOROCNE OBVEZNOSTI 455.216.475 320.059.500

I.0bveznosti, vkljuene v skupino za odtujitev 17 6.322.063 10.453.623
1. Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 18 298.441.112 58.774.687
I11. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 19 99.152.504 191.534.749

IV. Obveznosti za odmerjeni davek L 30 50.339 2.000.029
V. Druge kratkoro&ne obveznosti 20 51.250.457 57.296.412

* Pojasnila k raunovodskim izkazom so del raéunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z njimi.
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5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

5.4.2 Skupinski izkaz poslovnega izida
Postavka v EUR Pojasnilo 2015 2014
1. Cisti prihodki od prodaje 22 1.224.011.025 1.258.391.110
3. Usredstveni lastni proizvodi 23 33.408.479 30.501.902
4. Drugi poslovni prihodki 24 15.403.412 24.471.566
POSLOVNI PRIHODKI 1.272.822.916 1.313.364.578
2. Sprememba vrednosti zalog proizvodov in nedokoncane proizvodnje (636.495) 2.866.225
KOSMATI DONOS I1Z POSLOVANJA 1.272.186.421 1.316.230.803
POSLOVNI ODHODKI 1.715.747.600 1.324.343.838
5. Stroski blaga, materiala in storitev 25 960.389.143 935.403.100
6. Stroski dela 26 129.488.553 146.923.084
a) amortizacija 81.112.019 88.495.749
b) oslabitve/odpisi/prodaje pri neopredmetenih sredstvih in nalozbah, nepremicninahinopremi 473996333  72.302.670
c) oslabitve/odpisi terjatev 3.762.867 1.054.011
d) oslabitve/odpisi zalog 6.249.777 3.573.435
8. Drugi poslovni odhodki 28 60.748.908 76.591.789
POSLOVNI IZID I1Z POSLOVANJA (443.561.179) (8.113.035)
9. Finan¢ni prihodki 367.311 1.607.309
10. Finanéni odhodki 27.209.418 13.181.089
FINANCNI IZID 29 (26.842.107) (11.573.780)
11. Delez v poslovnih izidih pridruzenih in skupaj obvladovanih druzb 1.229.676 4.950.903
POSLOVNI IZID PRED DAVKI (469.173.610) (14.735.912)
DAVKI 30 10.929.118 20.954.523
12, Odmerjeni davek 11.007.032 21.225.488
13. OdloZeni davki (77.914) (270.965)
CISTI POSLOVNI IZID POSLOVNEGA LETA 31 (480.102.728) (35.690.435)
Lastnik mati¢ne druzbe (477.880.573) (24.831.823)
Neobvladujoti delez - (2222155 (10858612
* Pojasnila k ratunovodskim izkazom so del raéunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z njimi.
5.4.3 Skupinski izkaz drugega vseobsegajocega donosa
Postavka v EUR Pojasnilo 2015 2014
Cisti poslovni izid poslovnega leta 31 (480.102.728) (35.690.435)
Aktuarski dobicki in izgube programov z dolo¢enimi zasluzki zaposlencev 13 (517.470) (268.265)
Dobicki in izgube, ki izhajajo iz prevedbe racunovodskih izkazov podjetij v
tujini (17.119) (129.496)
Postavke, ki pozneje ne bodo prerazvri¢ene v poslovni izid (534.589) (397.761)
Neto ucinkoviti del spremembe v posteni vrednosti instrumenta za varovanje
pred spremenljivostjo denarnih tokov 12 (853.951) (1.139.795)
Neto ucinkoviti del spremembe v posteni vrednosti instrumentov za varovanje
pred spremenljivostjo denarnih tokov, prenesen v poslovni izid 12 1.700.735 4.207.644
Sprememba rezerve za poSteno vrednost financnih sredstev, razpoloZljivih za
prodajo (98) (225.945)
Postavke, ki bodo lahko pozneje prerazvrscene v poslovni izid 846.686 2.841.904
Celotni vseobsegajo¢i donos porocevalskega obdobja (479.790.631) (33.246.292)
Lastniku matiéne druzbe (477.558.509) (22.347.146)
Neobvladujoéi dele? (2.232.122) (10.899.146)

* Pojasnila k racunovodskim izkazom so del rac¢unovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z njimi.
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5.4.4 Skupinski izkaz denarnih tokov

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

Postavka v EUR 2015 2014
FINANCNI TOKOVI PRI POSLOVANJU

Cisti poslovni izid (480.102.728) (35.690.435)
Prilagoditve za:

Amortizacijo neopredmetenih sredstev 1.311.219 1.520.463
Amortizacijo nepremi¢nin, naprav in opreme 79.730.899 86.963.052
Amotizacija nalozbenih nepremiénin 69.901 12.234
Slabitve nepremicnin, naprav in opreme, neopredmetenih sredstev in nalozbenih

nepremicnin 470.044.869 70.688.179
Slabitve ostalo 225.033 197.906
Odpise nepremicnin, naprav in opreme, neopredmetenih sredstev in nalozbenih

nepremicnin 3.764.942 1.453.453
Odpis poslovnih terjatev 3.762.867 1.054.011
Odpisi zalog 6.249.777 3.573.435
Izgube pri prodaji nepremicnin, naprav in opreme, neopredmetenih sredstev in

nalozbenih nepremiénin 186.522 161.038
Finanéne prihodke (367.311) (1.607.309)
Finan¢ne odhodke 27.209.418 13.181.089
Delez v poslovnih izidih pridruZenih in skupaj obvladovanih druzb (1.229.676) (4.950.903)
Dobicek pri prodaji nepremi¢nin, naprav in opreme (2.177.295) (4.269.098)
Odpravo slabitve poslovnih terjatev (153.467) (3.694.381)
Davke 10.929.118 20.954.523
Dobicki iz posl ja pred spr bami istih kratkorocnih sredstev in

davkov 119.454.088 149.547.257
Spremembe Cistih kratkorocnih sredstev in rezervacij

Spr ba v:

Zalogah 793.073 187.472
Poslovnih terjatvah do kupcev in drugih sredstvih 33.176.331 21.778.434
Sredstvih namenjenih za prodajo (1.245.652) (985.242)
Poslovnih obveznostih do dobaviteljev in drugih obveznostih (81.197.007) 34.055.274
Obveznostih namenjenih za prodajo (4.131.560)

Rezervacijah 13.595.655 141.070
Platanem davku iz dobicka (19.376.592) (27.866.164)
Denarna sredstva iz poslovanja 61.068.336 176.858.101
FINANCNI TOKOVI PRI NALOZBENJU

Prejete obresti 140.736 1.183.577
Prejemki iz drugega financiranja 135.285

Prejete dividende 2.960

Prejemki od prodaje nepremicnin, naprav in opreme 11.348.520 6.336.148
Prejemki od prodaje neopredmetenih sredstev 232.355
Prejemki od prodaje nalozbenih nepremiénin 24.637 110.000
Prejemki od prodaje drugih finanénih sredstev 171.892

Prejemki od zmanjsanja danih kratkoroc¢nih posojil 59.609 348.903
Prejemki iz poravnave izvedenih finanénih instrumentov 68.598

Prejemki od zmanj3anja drugih kratkoroénih finanénih nalozb 27.510.872 61.633.335
Prejemki od zmanj3anja drugih dolgoro¢nih finanénih nalozb 160 93.034.378
Izdatki za nakup nepremi¢nin, naprav in opreme (101.446.968) (226.688.481)
Izdatki za nakup neopredmetenih sredstev (20.459.242) (23.802.418)
Izdatki za povecanje danih kratkoroénih posojil (3.022) (86.623)
Izdatki za povecanje drugih kratkoroénih finanénih nalozb (41.050.407) (40.797.241)
Izdatki za povecanje drugih dolgoro¢nih finan¢nih nalozb (296.592) (710.173)
Denarna sredstva iz nalozbenja (123.792.962) (129.206.240)
FINANCNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU

Prejemki pri prejetih dolgorocih posojilih 79.903.030 81.120
Prejemki pri prejetih kratkoroénih posojilih 294.000.876 134.206.711
Prejemki pri prejetih drugih dolgoro¢nih finanénih obveznostih 574 14.201
Izdatki za obresti od kreditov (20.076.212) (5.936.780)
Izdatki od drugih finan¢nih obveznosti (7.946.201) (6.003)
Izdatki za vracilo dolgoroénih posojil (82.253.702) (28.100.172)
Izdatki za vracilo kratkoroénih posojil (210.309.086) (134.791.845)
Izdatki za vracilo drugih kratkoroénih finanénih obveznosti (6)
Izdatki za vracilo drugih dolgoroénih finanénih obveznosti (4.845)

Izpladane dividende (7.700) (5.237)
Denarna sredstva iz financiranja 53.306.734 (34.538.011)
ZACETNO STANJE DENARNIH SR. IN NJIHOVIH USTREZNIKOV 88.298.173 75.184.323
Finanéni izid v obdobju (9.417.892) 13.113.850
KONCNO STANJE DENARNIH SR. IN NJIHOVIH USTREZNIKOV 78.880.281 88.298.173

* Pojasnila k ratunovodskim izkazom so del ralunovodskih izkazov in jih je potrebno brati v povezavi z njimi.
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5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

kega kapitala

Skupinski izkaz sprememb lastnis
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5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

5.5 POJASNILA K SKUPINSKIM RACUNOVODSKIM IZKAZOM

5.5.1 Porocajoca skupina

Skupinske racunovodske izkaze za Skupino HSE (v
nadaljevanju »Skupina«) sestavlja obvladujoca
druZba Holding Slovenske elektrarne d.o.o. (v
nadaljevanju »obvladujoca druzba«). Naslov
registriranega sedeza obvladujoce druzbe je
Koprska ulica 92, 1000 Ljubljana, kjer so na voljo
skupinski racunovodski izkazi kot del letnega
porocila druzbe in Skupine.

Skupinski racunovodski izkazi na dan 31.12.2015
izkazujejo poslovanje Skupine, ki vkljucujejo
obvladujoco druzbo in njene odvisne druzbe, deleze

Skupina je najvecja slovenska organizacija s
podrocja elektroenergetike. Je najvedji proizvajalec
(hidro in termo proizvodnje) in trgovec z EE na
veleprodajnem trgu v Sloveniji ter trgovec z EE na
veleprodajnem trgu v Evropi. Skupina v celoti
pokriva tudi proizvodnjo primarnih energentov za
potrebe proizvodnje EE v premogovni elektrarni.
Proizvodne kapacitete Skupine se v celoti nahajajo v
Sloveniji.

Poslovno leto Skupine je enako koledarskemu letu.
V nadaljevanju so predstavljeni skupinski

racunovodski izkazi za leto, ki se je koncalo dne
31.12.2015.

v skupaj obvladovanih druzbah ter deleze v
pridruzenih druzbah.

5.5.1.1  SKUPINA HSE NADAN 31.12.2015

DRUZBE V SKUPINI, VKLJUCENE V SKUPINSKE RACUNOVODSKE IZKAZE SKUPINE HSE
Drzava sedeza

% lastnisStva
Druzba 31.12.2014 druzbe

HSE d.o.o. 100,0 % 100,0 % Slovenija
DEMd.o0.0. 100,0 % 100,0 % Slovenija
SENG d.o.o0. 100,0 % 100,0 % Slovenija
TES d.o.o0. 100,0 % 100,0 % Slovenija
PV d.d. 99,2 % 77,7% Slovenija

GOST d.o.o0. 99,2% 77,7% Slovenija

HTZIP d.o.o0. 99,2% 77,7% Slovenija

PV Invest d.o.o. 99,2 % 77,7% Slovenija

RGP d.o.o. 99,2 % 77,7% Slovenija

GOLTE d.o.0. 74,8 % 58,6 % Slovenija
TET d.d. - v likvidaciji 100,0 % 81,3% Slovenija
HSE Invest d.o.o. 75,0% 75,0% Slovenija
SRESA d.o.o0. 60,0 % 60,0 % Slovenija
mHE Lobnica d.o.o. 65,0 % 65,0 % Slovenija
ELPROM d.0.0. 100,0 % 100,0 % Slovenija
HSE MAK Enery DOOEL 100,0 % 100,0 % Makedonija
HSE Italia S.r.l. - 100,0 % Italija
HSE Adria d.o.o. 100,0 % 100,0 % Hrvaska
HSE BH d.o.o. 100,0 % 100,0 % Bosna in Hercegovina
HSE BE d.o.0. 100,0 % 100,0 % Srbija

Pred uskupinjevanjem Skupine je bilo izvedeno izdelajo skupinski racunovodski izkazi, ki se nato
uskupinjevanje skupine Premogovnik Velenje (v
nadaljevanju »skupina PV«). Po metodi veriznega

uskupinjevanja se Ze na ravni odvisne druzbe PV

vkljucijo v skupinske racunovodske izkaze Skupine.

Skupinsko letno porocilo skupine PV je mogoce
dobiti na sedezu druzbe Premogovnik Velenje d.d.,
Partizanska cesta 78, 3320 Velenje.
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5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

DRUZBE, VKLJUCENE V SKUPINSKE RACUNOVODSKE IZKAZE SKUPINE PV

Drzava sedeza

Druzba druzbe
PV d.d. Slovenija
GOSTd.o.o. Slovenija
HTZIP d.o.o0. Slovenija
PV Invest d.o.o. Slovenija
RGP d.o.0. Slovenija
GOLTE d.o.o0. Slovenija

POMEMBNEJSI ZNESKI 1Z IZKAZOV ODVISNIH DRUZB

Postavka v EUR

TES d.o.0. 1.119.823.870 904.003.847 161.995.095 (459.045.867) 215.820.023
DEMd.o.0. 523.229.721 12.460.427 67.392.079 8.671.945 510.769.294
SENG d.o.0. 254.005.101 48.116.044 40.943.065 6.172.466 205.889.057
PV d.d. 123.624.126 83.395.676 104.995.892 (69.934.023) 40.228.450
HTZI1.P.d.o.o0. 19.283.352 18.329.525 32.630.112 (4.443.829) 953.827
PV Invest d.o.o. 15.813.460 7.757.293 7.055.421 (665.332) 8.056.167
HSE Adria d.o.o. 9.959.085 8.978.979 69.193.664 290.465 980.106
GOLTE d.o.o0. 8.569.820 8.469.342 1.501.300 (607.038) 100.478
TET d.o.0. - v likvidaciji 7.826.079 10.924.270 3.632.477 (623.102) (3.098.191)
RGP d.o.0. 6.123.240 4.366.869 13.066.383 (1.455.960) 1.756.371
HSE BH d.o.o0. 3.298.367 2.730.878 16.687.946 26.497 567.489
GOST d.o.0. 3.298.285 5.511.602 4.356.554 (183.827) (2.213.317)
HSE Invest d.o.o. 2.982.012 1.250.577 5.423.094 428.872 1.731.435
HSE BE d.o.0. 1.803.904 1.093.585 13.297.073 2.125 710.319
mHE Lobnica d.o.o0. 633.440 2.180 28.861 2.851 631.260
SRESA d.o.0. 76.435 11 7 (600) 76.424
HSE MAK Energy DOOEL 75.551 5.476 1.173 (25.129) 70.075
ELPROMd.0.0. 60.049 48 11 (3.721) 60.001
HSE Italia S.r.l. 298 (15.736)

Skupaj 2.100.485.897 1.117.396.629  542.200.505 (521.408.943) 983.089.268

V letu 2015 je bila zadnji¢ vkljuéena v
uskupinjevanje druzba HSE ltalia, ki je v letu 2015
zakljucila s poslovanjem na podlagi postopka
prostovoljne likvidacije, z izbrisom iz sodnega
registra formalno zaklju¢enim 29.6.2015.

Odvisni druzbi Jama Skale v zapiranju d.o.o. in TET

Novi materiali d.0.0 mirujeta oz. zaradi

nepomembnosti nista vkljuceni v uskupinjevanje niti

na nivoju svoje obvladujoCe druzbe, niti na nivoju

Skupine. Nevkljucitev teh druzb ni pomembna za

resnicen in posten prikaz delovanja Skupine.
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55.1.2 PRIDRUZENE DRUZBE

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

Druzba Drzava % % lastnistva

Naziv druzbe solastnica sedeza druzbe solastnisStva skupine HSE

ELDOMd.o0.0. DEMd.o.0. Slovenija 50,0 % 50,0 %
TES d.o.0. Slovenija 26,0%

ERICO d.o.0. PV d.d. Slovenija 22,8% 48,8 %

PLP d.o.o0. PV d.d. Slovenija 26,0% 25,8 %

SIPOTEH d.o.0. PV d.d. Slovenija 41,7 % 41,7 %
TES d.o.0. Slovenija 8,0%
PV d.d. Slovenija 10,9 %
HTZ IP d.o.0. Slovenija 0,9%

RCE d.o.0. - v stecaju PV INVEST d.o.o. Slovenija 4,5% 24,3 %
RCEd.o0.0.- v stecaju Slovenija 18,5%

FILVOTEH d.o.0. HTZ P d.o.o. Slovenija 23,8% 42,3%
RCE d.o.o0. - v stecaju Slovenija 18,5%

KARBOTEH d.o.0. PV d.d. Slovenija 23,8% 42,3 %
RCE d.o.0. - v stecaju Slovenija 18,5%

TEHNOVETER d.o.0. PV d.d. Slovenija 23,8% 42,3%
DEMd.o.0. Slovenija 30,8 %
HSE d.o.o. Slovenija 15,4 %

HESS d.o.o. SENGd.o.0. Slovenija 2,8% 49,0%

PV Fairwood - v likvidaciji PV d.d. Singapur 40,0 % 39,7 %

5513 SKUPAJ OBVLADOVANE DRUZBE

PODATKI O SKUPAJ OBVLADOVANIH DRUZBAH NA DAN 31.12.2015

% glasovalnih
Druzba Naslov Dejavnost % lastnisStva pravic
SOENERGETIKA d.o.0. Stara cesta 3, 4000 Kranj  proizvodnja elektrike in toplote 25% 25%

5.5.1.4  PODRUZNICE IN PREDSTAVNISTVA

Skupina ima v tujini dve podruznici, in sicer v
Makedoniji in na Ceskem, ter predstavni$tvo v
Romuniji. Preko podruznic so se posli v letu 2015

5.5.2 Podlaga za sestavitev

a) [ZJAVA O SKLADNOSTI
Pri pripravi skupinskih racunovodskih izkazov na dan
31.12.2015 je Skupina upostevala:

e MSRP, ki vkljucujejo Mednarodne
racunovodske standarde (MRS), Pojasnila
Stalnega odbora za pojasnjevanje (SOP),
Mednarodne standarde racunovodskega
porocanja (MSRP) in Pojasnila Odbora za
pojasnjevanje mednarodnih standardov

izvajali v minimalnem obsegu oziroma se niso
izvajali. Poslovanje podruznic in predstavnistva je
vklju¢eno v raCunovodske izkaze Skupine.

racunovodskega porocanja (OPMSRP), kot jih
je sprejela Evropska unija (v nadaljevanju EU),

e Zakon o gospodarskih druzbah (ZGD),
e Energetski zakon (EZ),

e Zakon o rudarstvu,

e Pravilnik o ra¢unovodstvu skupine,

e ostalo veljavno zakonodajo.
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b) RACUNOVODSKE PREDPOSTAVKE IN KAKOVOSTNE ZNACILNOSTI RACUNOVODSKIH

IZKAZOV
Racunovodski izkazi Skupine so izdelani ob
upostevanju temeljnih racunovodskih predpostavk:

e upostevanja nastanka poslovnega dogodka in
e upostevanja Casovne neomejenosti delovanja.

Ucinki poslov in drugih poslovnih dogodkov se
pripoznajo takrat, ko nastanejo, in ne takrat, ko so
placani, ter se evidentirajo in se o njih poroca za
obdobja, na katera se nanasajo. Tako vsebujejo
skupinski racunovodski izkazi tudi informacije o
obveznostih glede denarnih pladil v prihodnosti ter
o sredstvih, ki bodo prinasala denarna sredstva v
prihodnosti.

Racunovodski izkazi Skupine so pripravljeni ob
upostevanju predpostavke, da Skupina ne bo
bistveno skrcila obsega svojega poslovanja ali ga
celo ukinila, torej da bo delovala $e v dogledni
prihodnosti.

Upostevane so sledece kakovostne znacilnosti
skupinskih racunovodskih izkazov:

e Posteno predstavljanje in skladnost z MSRP:
skupinski racunovodski izkazi poSteno
prikazujejo financ¢no stanje, finan¢no
uspesnost in denarne tokove Skupine.

e Doslednost predstavljanja: predstavljanje in
razvrs¢anje postavk v skupinskih
ra¢unovodskih izkazih je enako iz obdobja v
obdobje. V skupinskem racunovodskem
porocilu za leto 2015 so nekatere postavke bolj
podrobno razkrite v primerjavi s skupinskim
racunovodskim porocilom za leto 2014, zato so
prilagojeni tudi primerjalni podatki.
Spremembe razkritij so sledece:

a) loceno so prikazane kratkorocne terjatve
do kupcev in kratkoro¢ne obveznosti do
dobaviteljev. Ostale poslovne terjatve in
obveznosti so izkazane med drugimi
kratkoro¢nimi sredstvi oz. obveznostmi (v
skupinskem racunovodskem porocilu za
leto 2014 so bile terjatve prikazane v okviru
kratkoroc¢nih poslovnih terjatev, obveznosti
pa v okviru kratkorocnih poslovnih
obveznosti);

b) obveznosti Skupine za neizkoriS¢ene
dopuste so prikazane med kratkoro¢nimi
obveznostmi do zaposlencev v okviru
drugih kratkoro¢nih obveznosti (v
skupinskem racunovodskem porocilu za
leto 2014 so bile izkazane med kratkoro¢no
vhaprej vracunanimi stroski in odhodki);

C) v okviru postavk kapitala je loceno
prikazana rezerva za varovanje pred
tveganjem in rezerva za posteno v vrednost
(v skupinskem racunovodskem porocilu za
leto 2014 skupno rezerva za posteno
vrednost);

d) logeno so prikazane finanéne obveznosti iz
naslova izvedenih finan¢nih inStrumentov
(v skupinskem racunovodskem porocilu za
leto 2014 izkazane v okviru drugih
dolgorocnih oz. kratkoroc¢nih finanénih
obveznosti);

e) v skupinskem izkazu poslovnega izida je
lo¢eno prikazan deleZ v poslovnih izidih
pridruzenih in skupaj obvladovanih druzb,
ki je bil za leto 2014 izkazan med finan¢nimi
prihodki oz. odhodki;

f) skupinski izkaz denarnih tokov je
spremenjen v delu, ki se nanasa na
poslovanje, in sicer se poslovni izid
popravlja za ucinke poslov, ki nimajo
denarne narave, za odlozene prihodke in
odhodke ter postavke prihodkov in
odhodkov, ki so povezani z denarnimi
tokovi nalozbenja in financiranja. V
preteklih letih je Skupina ta del
predstavljala tako, da je razkrila prihodke in
odhodke ter spremembe vrednosti zalog,
poslovnih terjatev in obveznosti v obdobju;

g) v skupinskem izkazu drugega
vseobsegajocega donosa in skupinskem
izkazu sprememb lastniskega kapitala je
loceno izkazan neto ucinkoviti del
spremembe v posteni vrednosti
instrumentov za varovanje pred
spremenljivostjo denarnih tokov, ki se
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nanasa na posteno vrednost in ki je izkazan
v poslovnem izidu.

e Bistvenost in zdruZevanje: vsaka bistvena
skupina, sestavljena iz podobnih postavk, je v
raCunovodskih izkazih predstavljena posebe;.
Postavke razlicne narave ali vloge so
predstavljene posebej, razen e so nebistvene.

e Pobotanje: niti sredstva in obveznosti do virov
sredstev, niti prihodki in odhodki niso
pobotani, razen ¢e standard ali pojasnilo
pobotanje zahteva oziroma dovoljuje.

o) PODLAGA ZA MERJENJE

Skupinski ra¢unovodski izkazi so pripravljeni na
osnovi izvirnih vrednosti bilan¢nih postavk druzb v
Skupini, razen naslednjih sredstev in obveznosti, ki
so prikazana po posteni vrednosti:

d) FUNKCIJSKA IN PREDSTAVITVENA VALUTA

Skupinski ra¢unovodski izkazi v tem porocilu so
predstavljeni v evrih (EUR) brez centov, ki je hkrati
funkcijska in predstavitvena valuta Skupine. Zaradi

e) UPORABA OCEN IN PRESOJ

Ob pripravi skupinskih medletnih ra¢unovodskih
izkazov je poslovodstvo podajalo ocene, presoje in
predpostavke, ki vplivajo na uporabo racunovodskih
usmeritev in na izkazane vrednosti sredstev,
obveznosti, prihodkov ter odhodkov. Dejanski
rezultati lahko od teh ocen odstopajo.

Pomembne ocene negotovosti in kriticne presoje, ki
jih je poslovodstvo pripravilo v procesu izvrSevanja
racunovodskih usmeritev in ki najmocneje vplivajo
na zneske v racunovodskih izkazih, so bile
pripravljene z enakovrednimi racunovodskimi
postopki, kot jih je poslovodstvo uporabilo ob
pripravi skupinskih racunovodskih izkazov na dan
31.12.2014.

Ocene in predpostavke so prisotne pri najmanj
naslednjih presojah:

e oceni dobe koristnosti amortizirljivih sredstev
(razkritje 5.5.7.1 toc¢ka 1, 2),

e preizkusu oslabitve sredstev (razkritje 5.5.7.1
tocka 1, 2, 3),

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

e Primerjalne informacije: razen ce standard ali
pojasnilo dovoljuje ali zahteva drugace, je pri
vseh prikazanih zneskih v racunovodskih
izkazih razkrita primerjalna informacija iz
preteklega obdobja. Primerjalne informacije so
vkljuene v besedne in opisne informacije, ce
je to potrebno za razumevanje racunovodskih
izkazov obravnavanega obdobja.

Skupina uporablja iste racunovodske usmeritve za
vsa obdobija, ki so predstavljena v racunovodskih
izkazih za leto 2015.

e izpeljani finanéni instrumenti in

e za prodajo razpoloZljiva financna sredstva, ¢e
je posteno vrednost mogoce dolociti.

zaokroZevanja vrednostnih podatkov lahko prihaja
do nepomembnih odstopanj v sestevkih v
preglednicah.

e oceni postene vrednosti izpeljanih financnih
instrumentov (razkritje 5.5.7.1 tocka 12),

e oceni udenarljive vrednosti terjatev (razkritje
5.5.7.5.1),

e oceni Ciste iztrzljive vrednosti zalog (razkritje
5.5.7.1. tocka 7),

e oceni rezervacij za jubilejne nagrade in
odpravnine ob upokojitvi (razkritje 5.5.7.1
tocka 13),

e oceni drugih rezervacij (razkritje 5.5.7.1 tocka
14) in

e oceni pogojnih obveznosti in sredstev (razkritje
5.5.7.1 tocka 21).

Dodatne ocene in presoje poslovodstva pri pripravi
izkazov na dan 31.12.2015 so naslednje:

1. Obvladujoca druzba ima pravico reodkupa
celotnega prodanega poslovnega deleza v
druzbi HESS v letu 2014 (35,6 % in ne manj),
in sicer kadarkoli do 31.12.2019. Pri
reodkupu se uporabi enaka metoda in
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nacin cenitve kot pri prodaji poslovnega
deleza.

Obvladujoca druzba v danih trznih
razmerah, ob trenutni zadolZenosti
Skupine, realiziranemu in planiranemu
prostemu denarnemu toku nima na
razpolago prostih denarnih sredstev za
odkup poslovnega deleza v druzbi HESS,
prav tako je omejena pri pridobivanju
dodatnih finan¢nih virov v obliki povecanja
zadolZenosti druzbe ali Skupine. Strategija
poslovanja obvladujoce druzbe in Skupine
je usmerjena v razdolZevanje Skupine,
zmanjSevanje investicijskih izdatkov v nove
proizvodne objekte in optimizacijo ter
racionalizacijo poslovnih procesov Skupine.
Vse aktivnosti so usmerjene v dosego

cilinega kazalnika neto zadolZzenost/EBITDA.

Zato obvladujoc¢a druzba odkupa
poslovnega deleza v druzbi HESS do konca
leta 2019 ni planirala niti v projekcijah
poslovanja druzbe in Skupine za obdobje
2016 -2030, ki jih je potrdil NS obvladujoce
druZbe v januarju 2016, niti v razvojnem
nacrtu Skupine za obdobje 2016-2020,
katerega sta potrdila NS obvladujoce
druzbe in SDH v novembru 2015.

Obvladujoca druzba je s prodajo 35,6 %
poslovnega deleza v HESS izgubila vecinsko
kontrolo nad upravljanjem druzbe HESS
(Skupina ima 49 % glasovalnih pravic in
manjsino ¢lanov v NS HESS).

Obveza za razgradnjo elektrarn se nanasa
samo na nadomestni blok 6 TES, kot to
izhaja iz Energetskega dovoljenja za ta
objekt. Za ostale proizvodne objekte iz
okoljevarstvenih dovoljenj ne izhaja zaveza
za razgradnjo.

V primeru HE se zahteva redno vzdrZevanje
v dobi trajanja koncesijske pravice. Stroski
razgradnje se za koncesionarja ne
predvidevajo po preteku obdobja izvajanja
koncesije.

Obvladujoca druzba posle prodaje in
nakupa EE (razen poslov z izvedenimi
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finan¢nimi instrumenti) sklepa z namenom
trgovanja z EE, torej gre za fizicno dobavo.
Ti posli se po MRS 39 ne Stejejo za posle v
sklopu finan¢nih instrumentov (MRS 39/5).

Po napovedih so se cene emisijskih
kuponov CO; so se v primerjavi z letom
2014 povisale, kar je bistveno vplivalo na
rezultate preizkusa slabitev sredstev v
Skupini in posledi¢no na slabitve.

.V primeru izvedbe preizkusa oslabitve pri

sredstvih z neomejeno dobo uporabe (HE in
dobro ime) se uporabljajo 15-letne
projekcije poslovanja takSnih denar
ustvarjajocih enot, pri denar ustvarjajoci
enoti s sredstvi zomejeno dobo uporabe
(TE) pa se uporabljajo projekcije poslovanja
za njihovo celotno dobo uporabe.
Uporabljene cenovne projekcije gibanja cen
EE in CO; emisijskih kuponov, ki jih
pripravlja zunanja neodvisna institucija, so
pri prvih omejene na obdobje 15 let, pri
drugih pa na obdobje 25 let. Razlogi za
uporabo dolgorocnih projekcij pri izvedbi
preizkusov oslabitve so: narava same
dejavnosti, ki zahteva dolgoroc¢nejse
investicijske cikluse, sprejemanje
investicijskih odlocitev na podlagi
upostevanja dolgorocnejsih trznih projekcij,
obstoj dolgorocnih projekcij gibanja cen
najpomembnejsih vhodnih podatkov za
izvedbo preizkusov oslabitve,
neenakomerna razporeditev investicij v
ohranjanje kapacitet skozi obdobja
predvidenega obratovanja energetskih
objektov, in prilagajanje obsega
proizvodnje razpoloZljivosti energenta.

. Sredstva in obveznosti druzbe TET, ki je v

redni likvidaciji od decembra 2014, so
izkazana med sredstvi 0z. obveznostmi za
prodajo. Sredstva so ocenjena po
likvidacijski vrednosti, zaradi specifike pri
likvidaciji energetskega objekta se je koncni
rok za likvidacijo zamaknil v leto 2016.
Gledano z vidika Skupine ne gre za
pomembne vrednosti.
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5.5.3 Pomembne racunovodske usmeritve

5.5.3.1  PREVEDBA TUJIH VALUT

Posli, izraZeni v tuji valuti, se preracunajo v ustrezno
funkcijsko valuto po menjalnem tecaju na dan
posla. Denarna sredstva in obveznosti, izrazena v
tuji valuti ob koncu porocevalskega obdobija, se
preracunajo v funkcijsko valuto po takrat veljavnem
menjalnem tecaju. Pozitivne ali negativne tecajne
razlike so razlike med odpla¢no vrednostjo v
funkcijski valuti na zac¢etku obdobja, popravljeno za
visino efektivnih obresti in placil med obdobjem kot
tudi odplaéno vrednost v tuji valuti, preracunano po
menjalnem tecaju na koncu obdobja. Nedenarna
sredstva in obveznosti, izraZzena v tuji valuti in
izmerjena po posteni vrednosti, se pretvorijo v
funkcijsko valuto po menjalnem tecaju na dan, ko je
dolocena visina postene vrednosti. Tecajne razlike

5.5.3.2  OSNOVA ZA USKUPINJEVANJE

Skupinski rac¢unovodski izkazi vkljucujejo
racunovodske izkaze obvladujoce druzbe in odvisnih
druzb. Odvisne druzbe so tiste, ki jih obvladuje
Skupina. To pomeni, da ima obvladujoca druzba
zmoznost odlocati o financénih in poslovnih
usmeritvah posamezne druzbe za pridobivanje
koristi iz njenega delovanja. Racunovodski izkazi
odvisnih druzb so vkljuéeni v skupinske
racunovodske izkaze od datuma, ko se obvladovanje
zacne, do datuma, ko preneha.

Transakcije z lastniki neobvladujocega deleZa se
obravnavajo enako kot transakcije z zunanjimi
partnerji. Dobicki in izgube lastnikov
neobvladujocega deleZa se izkazejo v skupinskem
izkazu poslovnega izida. Kapital lastnikov
neobvladujocega deleZa se v skupinskem izkazu
finan¢nega poloZaja prikaze lo¢eno od ostalih
postavk kapitala.

5.5.3.3  NEOPREDMETENA SREDSTVA
Neopredmetena sredstva sodijo med dolgoroc¢na
sredstva in omogocajo izvajanje dejavnosti Skupine,
pri tem pa fizicno ne obstajajo.

Med neopredmetenimi sredstvi so izkazane
dolgorocne premozenjske pravice (tudi emisijski
kuponi), dobro ime in druga neopredmetena
sredstva.
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se pripoznajo v skupinskem izkazu poslovnega izida,
in sicer po neto nacelu.

Pri prevajanju racunovodskih izkazov odvisnih druzb
v tujini, katerih funkcijsko valuta ni enaka
predstavitveni valuti Skupine, se uporabijo naslednji
tecaji:
e sredstva in obveznosti (razen kapitala)
preracunani po menjalnem tecaju na dan
porocanja,

e kapital poizvirnem tecaju in

e prihodki in odhodki po povpreé¢nem
menjalnem tecaju v letu porocanja.

Racunovodski izkazi druzb Skupine so zdruzeni v
skupinske racunovodske izkaze na podlagi
popolnega uskupinjevanja. Racunovodski izkazi so
zdruzeni od postavke do postavke, tako da se
seStevajo sorodne postavke sredstev, dolgov,
kapitala, prihodkov in odhodkov.

Pri sestavi skupinskih rac¢unovodskih izkazov so
izlo¢ena stanja terjatev in obveznosti med druzbami
v Skupini, prihodki in odhodki ter nerealizirani
dobicki in izgube, ki izhajajo iz poslov znotraj
Skupine.

Tecajne razlike iz prevedbe racunovodskih izkazov
odvisnih druzb, katerih funkcijska valuta ni enaka
predstavitveni valuti Skupine, se pripoznajo v
prevedbeni rezervi kapitala oz. v izkazu drugega
vseobsegajocega donosa.

Neopredmeteno sredstvo se ob zaetnem
pripoznanju ovrednoti po nabavni vrednosti. V
nabavno vrednost se vstejejo tudi uvozne ali
nevracljive nakupne terjatve, po odstetju trgovskih
in drugih popustov, ter vsi stroski, neposredno
pripisljivi pripravljanju sredstva za nameravano
uporabo. Stroski izposojanja, ki se pripiSejo
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neposredno nakupu neopredmetenega sredstva v
pripravi (to je do aktivacije sredstva), se pripoznajo
kot del nabavne vrednosti takega sredstva.

Za poznejSe merjene neopredmetenih sredstev se
uporablja model nabavne vrednosti.

Preostala vrednost neopredmetenega sredstva je
ocenjeni znesek, ki bi ga Skupina v sedanjosti dobila,
pri odtujitvi sredstva po zmanjSanju za ocenjene
stroske odtujitve, e bi bilo neopredmeteno
sredstvo Ze toliko staro in v takSnem stanju kot se
pri¢akuje ob koncu njegove dobe koristnosti.
Skupina nima neopredmetenih sredstev, za katere
bi ob nabavi dolocila preostalo vrednost.

Dobro ime se pojavi pri uskupinjevanju in
predstavlja presezek nabavne vrednosti nad
deleZzem prevzemnika v posteni vrednosti

pridobljenih razpoznavnih sredstev, obveznosti in
pogojnih obveznosti odvisne druzbe na datum
pridobitve. Dobro ime se pripozna kot sredstvo in se
najmanj enkrat letno pregleda zaradi oslabitve.
Vsaka oslabitev se takoj pripozna v skupinskem
izkazu poslovnega izida in se naknadno ne odpravi.
Ob odtujitvi odvisne druZbe se ustrezni znesek
dobrega imena vkljuéi v ugotavljanje dobicka/izgube
pri prodaji in vpliva na poslovni izid Skupine.

Amortizacija se obracuna po metodi enakomernega
¢asovnega amortiziranja ob upostevanju dobe
koristnosti vsakega posameznega (sestavnega) dela
neopredmetenega sredstva. Amortizacija se zaCne
obracunavati od nabavne vrednosti, ko je sredstvo
razpoloZljivo za uporabo. Emisijski kuponi se ne
amortizirajo, ker se kupujejo za posamezna leta in
se tako tudi porabljajo.

OCENJENA DOBA KORISTNOSTI — NEOPREDMETENA SREDSTVA

| Gois o

Racunalniski programi 2-20 let 2-20 let
Licence 2-10 let 2-10 let
Druge dolgoro¢ne premozenjske pravice 4-10 let 4-10 let
Druga neopredmetena sredstva 4-10 let 4-10 let

Dobe koristnosti skupin neopredmetenih sredstev
se preverijo ob koncu vsakega poslovnega leta in po
potrebi prilagodijo. V primeru podaljSanja dobe
koristnosti se stroski obracunane amortizacije v
poslovnem letu zmanjsajo, v primeru skrajsanja
dobe koristnosti pa povecajo. Prilagoditev dobe
koristnosti je potrebno prerac¢unati tako, da se bo
neopredmeteno sredstvo dokonéno amortiziralo v
novi predvideni dobi koristnosti. Sprememba dobe
koristnosti se obravnava kot sprememba
racunovodske ocene ter vpliva le na obdobje, v
katerem je bila raunovodska ocena spremenjena in
na vsako naslednje obdobje v preostali dobi
koristnosti.

Poznejsi stroski v zvezi z neopredmetenimi sredstvi
so usredstveni le v primerih, ko povecujejo
prihodnje gospodarske koristi, ki izhajajo iz
sredstva, na katero se stroski nanasajo. Vsi drugi
stroski so pripoznani v poslovnem izidu kot odhodki,
takoj ko pride do njih.

Neopredmeteno sredstvo se izloCi iz poslovnih knjig
ob odtujitvi, razlika med cisto prodajno vrednostjo
in knjigovodsko vrednostjo odtujenega
neopredmetenega sredstva se prenese med druge
poslovne prihodke oz. odpise vrednosti.
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5.5.3.4  NEPREMICNINE, NAPRAVE IN OPREMA
Nepremicnine, naprave in oprema so del
dolgorocnih sredstev v lasti druzb Skupine, ki se
uporabljajo za opravljanje dejavnosti druzb.

Nepremicnine, naprave in oprema vkljucujejo
zemljisca, zgradbe, proizvajalno opremo, drugo
opremo ter sredstva v gradnji in izdelavi.

Nepremicnine, naprave in oprema (v nadaljevanju
osnovna sredstva) so izkazana po nabavni vrednosti,
zmanjs$ani za nabrano amortizacijo in nabrane
izgube iz oslabitev. Nabavna vrednost vklju¢uje
stroske, ki se lahko neposredno pripisejo pridobitvi
posameznega sredstva. V nabavno vrednost so
vkljuceni stroski izposojanja v zvezi s pridobitvijo
osnovnega sredstva do njegove usposobitve za
uporabo in v odvisnosti od vrste osnovnega
sredstva tudi stroski razgradnje.

Deli naprav in opreme, ki imajo razli¢ne dobe
koristnosti, se obracunavajo kot posamezna
sredstva. Nadomestni deli vejih vrednosti so
evidentirani med osnovnimi sredstvi in se
amortizirajo v dobi koristnosti sredstva, za katerega
so bili nabavljeni.

Predvideni stroski rednih pregledov in popravil
osnovnih sredstev se obravnavajo kot deli osnovnih
sredstev. To so popravila, ki se obi¢ajno izvajajo
vsakih nekaj let (cikli¢no) in so vrednostno
pomembna.
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Nabavno vrednost osnovnega sredstva, zgrajenega
ali izdelanega v Skupini, tvorijo stroski, ki jih je
povzrocila njegova zgraditev ali izdelava, in posredni
stroski njegove zgraditve ali izdelave, ki mu jih je
mogoce pripisati.

Za poznejSe merjenje nepremicnin, naprav in
opreme se uporablja model nabavne vrednosti.

Preostala vrednost osnovnega sredstva je ocenjeni
znesek, ki bi ga Skupina v tistem trenutku prejela za
odtujitev sredstva, po zmanjsanju za pri¢akovane
stroske odtujitve, e bi starost in stanje osnovnega
sredstva nakazovalo na konec njegove dobe
koristnosti.

Amortizacija se obrauna po metodi enakomernega
¢asovnega amortiziranja ob upostevanju dobe
koristnosti vsakega posameznega (sestavnega) dela
osnovnega sredstva. Amortizacija se za¢ne
obracunavati, ko je sredstvo razpoloZljivo za
uporabo. Zemljis¢a, kamnolomi in sredstva v gradniji
oz. izdelavi se ne amortizirajo.

Brezplacno pridobljena sredstva se amortizirajo,
hkrati pa se med druge poslovne prihodke prenese
del dolgorocno odlozenih prihodkov, ki je enak
vrednosti obracunane amortizacije.

OCENJENA DOBA KORISTNOSTI — NEPREMICNINE, NAPRAVE IN OPREMA

2014

Zgradbe 10-70 let 10-70 let
Deli zgradb 5-70 let 5-70 let
Proizvajalna oprema 4-50 let 4-50 let
Deli proizvajalne opreme 5-25 let 5-25 let
Racunalniska oprema 2-10 let 2-10 let
Pohistvo 4-10 let 4-10 let
Drobni inventar 3-10 let 3-10 let
Osebna vorzila 5-10 let 5-10 let
Druga vozila 4-10 let 4-10 let
Druge naprave in oprema 2-16 let 2-16 let

Dobe koristnosti skupin osnovnih sredstev se
preverijo ob koncu vsakega poslovnega leta in po
potrebi prilagodijo. V primeru podaljSanja dobe
koristnosti se stroski obracunane amortizacije v
poslovnem letu zmanjsajo, v primeru skrajsanja

dobe koristnosti pa povecajo. Prilagoditev dobe
koristnosti je potrebno preracunati tako, da se bo
osnovno sredstvo dokon¢no amortiziralo v novi
predvideni dobi koristnosti. Sprememba dobe
koristnosti se obravnava kot sprememba
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racunovodske ocene ter vpliva le na obdobje, v
katerem je bila ra¢unovodska ocena spremenjena in
na vsako naslednje obdobje v preostali dobi
koristnosti.

Stroski zamenjave dela osnovnega sredstva se
pripisejo knjigovodski vrednosti tega sredstva, Ce je
verjetno, da bodo prihodnje gospodarske koristi,
povezane z delom tega sredstva, pritekale v druzbo,
in Ce je nabavno vrednost mogoce zanesljivo

5535 NAJEMI

Najem, pri katerem Skupina prevzame vse
pomembne oblike tveganja in koristi, povezane z
lastnistvom sredstva, se obravnava kot financni
najem. Po zaCetnem pripoznanju je najeto sredstvo
izkazano v znesku, ki je enak posteni vrednosti, ali,
Ce je ta niZja, sedanji vrednosti najmanjse vsote
najemnin. Po zatetnem pripoznanju se sredstvo
obracunava v skladu z racunovodskimi usmeritvami,
ki veljajo za istovrstna sredstva, ki jih ima Skupina v
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izmeriti. Vsi drugi stroski (npr. tekoce vzdrZevanje)
so pripoznani v poslovnem izidu kot odhodki, takoj
ko pride do njih.

Dobicki in izgube, nastali pri odtujitvi osnovnega
sredstva, se ugotavljajo kot razlika med cisto
prodajno vrednostjo in knjigovodsko vrednostjo
odtujenega sredstva in se izkazejo med drugimi
poslovnimi prihodki oz. odpisi vrednosti.

lasti. Najmanjsa vsota najemnin financnega najema
je razporejena med financne odhodke in zmanjsuje
neporavnani dolg. Finanéni odhodki so razporejeni
na obdobja med trajanjem najema, da se dobi
stalno obrestno mero za preostalo stanje dolga za
vsako obdobje.

Drugi najemi se obravnavajo kot poslovni najemi.
Placila iz naslova poslovnega najema so pripoznana
med prihodki enakomerno med trajanjem najema.

5.5.3.6 DOLGOROCNE FINANCNE NALOZBE V PRIDRUZENE IN SKUPAJ OBVLADOVANE DRUZBE

NaloZbe v pridruzene druzbe so tiste, v katerih ima
Skupina pomemben vpliv, praviloma se delez v takih
druzbah giblje med 20 in 50 %.

NaloZbe v skupaj obvladovane druzbe so tiste, v
katerih Skupina skupaj z drugimi lastniki skupno
obvladuje delovanje te druzbe, in sicer na podlagi
pogodbeno dogovorjene delitve obvladovanja.

5.5.3.7  FINANCNIINSTRUMENTI
Financni instrumenti vkljuCujejo naslednje postavke:

e neizpeljana finanéna sredstva,
e neizpeljane finan¢ne obveznosti in

e izpeljane finan¢ne instrumente.

1. NEIZPELJANA FINANCNA SREDSTVA
Neizpeljana financ¢na sredstva Skupine vkljucujejo za
prodajo razpoloZljiva financna sredstva, terjatve do
kupcev, posojila ter denar in denarne ustreznike.

Pripoznanje financ¢nega sredstva se odpravi, ko
ugasnejo pogodbene pravice do denarnih tokov iz
tega sredstva ali ko se prenese pravice do

Tako naloZzbe v pridruzene kot skupaj obvladovane
druzbe so v skupinskih ra¢unovodskih izkazih ob
pridobitvi izkazane po nabavni vrednosti, v
nadaljevanju pa se njihova knjigovodska vrednost
spreminja zaradi pripisov, kot posledica uporabe
kapitalske metode.

pogodbenih denarnih tokov iz finanénega sredstva
na podlagi posla, v katerem se prenesejo vsa
tveganja in koristi iz lastnistva financnega sredstva.

ZA PRODAJO RAZPOLOZLJIVA FINANCNA
SREDSTVA

Za prodajo razpoloZljiva finanéna sredstva so tista
neizpeljana financ¢na sredstva, ki so oznacena kot
razpolozljiva za prodajo ali pa niso uvrséena kot
posojila in terjatve ali finan¢na sredstva po posteni
vrednosti preko poslovnega izida.

Za prodajo razpoloZzljiva financna sredstva se
pripoznajo po datumu trgovanja.
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Vrednotena so po posteni vrednosti, Ce je posteno
vrednost mogoce ugotoviti in se dobicki ali izgube
pri vrednotenju pripoznajo neposredno v drugem
vseobsegajocem donosu oz. kapitalu, razen izgub
zaradi oslabitve. Te se pripoznajo tako, da se
morebitna nabrana izguba, ki je predhodno
pripoznana v drugem vseobsegajocem donosu in
izkazana v rezervi za posSteno vrednost, prenese v
poslovni izid. Poznejsi porast v posSteni vrednosti
oslabljenega lastniskega vrednostnega papirja, ki je
na razpolago za prodajo, se pripozna v rezervi za
posteno vrednost.

Pri odpravi pripoznanja nalozbe se nabrani dobicki
in izgube, izkazani v drugem vseobsegajoem
donosu, prenesejo v poslovni izid.

Ce postene vrednosti ni mogoce zanesljivo izmeriti,
saj je razpon ocen utemeljene postene vrednosti
pomemben in je verjetnost razli¢nih ocen tezko
presoditi, druzbe Skupine merijo finan¢no sredstvo
po nabavni vrednosti.

POSOJILA IN TERJATVE

Posojila in terjatve do kupcev so neizpeljana
finan¢na sredstva z nespremenljivimi ali dolocljivimi
placili, ki ne kotirajo na delujocem trgu.

Ob zacetnem pripoznanju so izkazana po posteni
vrednosti, povedani za neposredne stroske posla. Po
zaCetnem pripoznanju se posojila in terjatve do
kupcev izmerijo po odplaéni vrednosti ter zmanjsajo
za izgube zaradi oslabitve. Posojila in terjatve do
kupcev so v skupinskem izkazu finan¢nega poloZaja
izkazana med finan¢nimi in poslovnimi sredstvi in
zajemajo dana posojila, dane depozite in terjatve do
kupcev.

Posojila se v poslovnih knjigah pripoznajo po
datumu poravnave, terjatve pa po datumu
trgovanja.

Vkljuéena so med kratkorocna sredstva, razen za
zapadlosti vecje od 12 mesecev po datumu izkaza
financnega poloZaja. V tem primeru so razvrscena
med dolgorocna sredstva.

DENARNA SREDSTVA IN NJIHOVI
USTREZNIKI

Denarna sredstva in njihovi ustrezniki zajemajo
gotovino, bancne depozite do treh mesecev in
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druge kratkorocne, hitro unovcljive nalozbe z
originalno dospelostjo treh mesecev ali man;j.
Izkazana so po nabavni vrednosti. Prekoracitve stanj
na bancnih racunih so vkljucene med kratkorocne
financne obveznosti.

II. NEIZPELJANE FINANCNE OBVEZNOSTI
Neizpeljane finan¢ne obveznosti zajemajo financne
obveznosti in obveznosti do dobaviteljev.
Neizpeljane finanéne obveznosti se na zacetku
izkazujejo po posteni vrednosti, povecani za stroske,
ki se neposredno pripisujejo poslu. Po zacetnem
pripoznanju se izmerijo po odplacni vrednosti po
metodi veljavnih obresti.

Med njimi Skupina izkazuje prejeta posojila z
obrestmi in druge financne obveznosti ter
obveznosti do dobaviteljev.

Prejeta posojila na zacetku pripozna na dan njihove
poravnave (placila), ostale neizpeljane financne
obveznosti pa na datum trgovanja.

Del dolgorocnih finan¢nih obveznosti, ki zapade v
placilo prej kot v letu dni po datumu izkaza
finan¢nega polozaja, je izkazan med kratkoro¢nimi
finan¢nimi obveznostmi.

III. IZPELJANI FINANCNI INSTRUMENTI

Izpeljani financni instrumenti, ki jih Skupina sklepa,
ustrezajo nacelom dolo¢enim v MRS 39 — Financ¢ni
instrumenti: pripoznanje in merjenje.

Izpeljani financéni instrumenti se uporabljajo za
varovanje izpostavljenosti Skupine pred tveganiji
(cenovnimi, obrestnimi in valutnimi). Skupina ima
sklenjene obrestne in valutne zamenjave ter
standardizirane rokovne pogodbe za nakup EE v
naslednjih letih.

Gre za financne instrumente, ki ne zahtevajo
zacetne finanéne naloZbe, njihova vrednost pa se
spreminja zaradi spremembe obrestnih mer, cen
blaga ali deviznega tecaja.

Izpeljani financéni instrumenti se na zacetku
pripoznajo po posteni vrednosti, in sicer po neto
nacelu, kar pomeni, da sama vrednost sklenjenega
posla ni izkazana v ra¢unovodskih izkazih.

Po zafetnem pripoznanju se izpeljani financni
instrumenti merijo po posteni vrednosti,
pripadajoce spremembe pa se obravnavajo razlicno
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glede na to ali izpeljani financ¢ni instrument
izpolnjuje pogoje za obracunavanje varovanja pred
tveganjem (»hedge accounting«) ali ne.

Skupina uporablja pri razvrstitvi izvedenih financnih
instrumentov kot varovanje pred tveganji merila, ki
so opredeljena v MRS 39, in sicer:

e instrument mora varovati pred tveganjem
spremembe denarnih tokov, ki jih je mogoce
pripisati varovanim tveganjem;

e ucinkovitost varovanja pred tveganjem (t.j.
stopnja do katere spremembe v vrednosti
varovanja pred tveganjem vplivajo na
spremembe vrednosti varovane postavke ali
prihodnje transakcije) mora biti med 80% in
125%;

e v primeru varovanja pred tveganjem denarnih
tokov morajo biti prihodnje transakcije, ki
bodo zavarovane pred tveganji, zelo verjetne;

e obstajati mora mozZnost zanesljivega merjenja
ucinkovitosti varovanja pred tveganji;

e varovanje pred tveganji mora biti od zacetka
podprto z ustrezno dokumentacijo.

Ko se izpeljani finanéni instrument doloci kot
varovanje pred tveganjem v primeru
izpostavljenosti spremenljivosti denarnih tokov, ki
jih je mogoce pripisati posameznemu tveganju,
povezanemu s pripoznanim sredstvom ali
obveznostjo ali zelo verjetnimi predvidenimi posli, ki
lahko vplivajo na poslovni izid, se uspesni del
sprememb v posteni vrednosti izpeljanega
finan¢nega instrumenta pripozna v drugem
vseobsegajocem donosu in razkrije v rezervi za
varovanje pred tveganjem. Neuspesni del
sprememb postene vrednosti izpeljanega
financnega instrumenta se pripozna neposredno v
poslovnem izidu. Skupina predvidoma preneha
obracunavati varovanje pred tveganjem, e
instrument za varovanje pred tveganjem ne zadosca
vec sodilom za obracunavanje varovanja pred

55.3.8  ZALOGE

Zaloge so vrednotene po izvirni vrednosti ali Cisti
iztrzljivi vrednosti, in sicer po manjsi izmed njiju.
Izvirna vrednost zajema nabavno vrednost, ki jo
sestavljajo nakupna cena, uvozne dajatve in
neposredni stroski nabave. Nakupna cena je
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tveganjem, Ce se instrument za varovanje pred
tveganjem proda, odpove ali izkoristi. Nabrani
dobicek ali izguba, pripoznan v drugem
vseobsegajocem donosu, ostane izkazan v rezervi za
varovanje pred tveganjem, dokler predvideni posel
ne vpliva na poslovni izid. Ce predvidenega posla ni
vecl pri¢akovati, se mora znesek pripoznan v drugem
vseobsegajo¢em donosu pripoznati neposredno v
poslovnem izidu. V drugih primerih se znesek,
pripoznan v drugem vseobsegajo¢em donosu,
prenese v poslovni izid za isto obdobje, v katerem
pred tveganjem varovana postavka vpliva na
poslovni izid.

Ucinki drugih izpeljanih finan¢nih instrumentov, ki
niso opredeljeni kot namenjeni za varovanje pred
tveganjem v primeru izpostavljenosti
spremenljivosti denarnih tokov oz. jih ni mogoce
pripisati posameznemu tveganju, povezanemu s
pripoznanim sredstvom ali obveznostjo, se
pripoznajo v poslovnem izidu.

Kadar se terminski nakupi in prodaje za fizi€no
dobavo elektri¢ne energije obravnavajo, kot
pogodbe sklenjene v okviru obi¢ajnega poslovanja
skupine ("own use" oz. lastna raba), potem le-ti ne
spadajo v obseg, opredeljen v MRS 39. To je v
primeru, ko so izpolnjeni naslednji pogoji:

e fizicna dobava je del vseh taksnih pogodb,

e obseg kupljene ali prodane energije v okviru
pogodb, ustreza operativnim potrebam
skupine,

e pogodbe ni mogoce obravnavati kot opcije, kot
je opredeljeno v standardu. V primeru pogodb
prodaje elektricne energije, je pogodba
ekvivalentna fiksni terminski prodaji oz. se
lahko steje kot prodaja kapacitet.

Skupina meni, da so transakcije, kjer potekajo
pogajanja z namenom uravnotezZenja zavez nakupa
in prodaje elektri¢ne energije, del njenega
poslovanja in so zunaj obsega MRS 39.

zmanjSana za dobljene popuste. Neposredni stroski
nabave so prevozni stroski, stroski nakladanja,
prekladanja in razkladanja, stroski spremljanja blaga
in drugi stroski, ki jih je mogoce pripisati
neposredno pridobljenemu trgovskemu blagu ali
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materialu. Popusti pri nakupni ceni obsegajo tako
tiste, ki so navedeni na racunu, kot tiste, ki so
dobljeni kasneje in se nanasajo na posamezno
nabavo.

Vrednost gotovih proizvodov in nedokoncane
proizvodnje vkljucuje celotne proizvajalne stroske v
oZjem pomenu, ki vsebujejo neposredne stroske
materiala, neposredne stroske storitev, neposredne
stroske dela, neposredne stroske amortizacije in
splosne proizvajalne stroske. Splosni proizvajalni
stroski so stroski materiala, storitev, plac in
amortizacije, ki so obrac¢unani v okviru
proizvajalnega procesa, a jih ni mogoce neposredno
povezati z nastajajoCimi poslovnimi ucinki. Delez
proizvajalnih stroskov v skupnih stroskih (materiala,
storitev, stroskov dela in amortizacije) se ugotovi
enkrat letno na podlagi podatkov iz preteklega leta.

Ce se cene v obracunskem obdobju novo
nabavljenih koli¢inskih enot razlikujejo od cen

5.5.3.9 OSLABITEV SREDSTEV

I. FINANCNA SREDSTVA

Za financ¢no sredstvo se Steje, da je oslabljeno, e
obstajajo objektivni dokazi, iz katerih je razvidno, da
je zaradi enega ali ve¢ dogodkov prislo do
zmanjsanja pricakovanih prihodnjih denarnih tokov
iz naslova tega sredstva, ki se dajo zanesljivo
izmeriti.

Objektivni dokazi o oslabitvi financnih sredstev so
lahko naslednji: neizpolnitev ali krsitev s strani
dolZnika; poslabsanje placilne zmozZnosti
posojilojemalcev; znaki, da bo dolznik Sel v stecaj;
izginotje delujocega trga za tovrstni instrument.

OSLABITEV TERJATEV IN DANIH POSOJIL
Skupina ocenjuje dokaze o oslabitvi terjatev
posamicno.

Ce se oceni, da knjigovodska vrednost terjatve
presega njeno posteno, to je udenarljivo vrednost,
se terjatev slabi.

Kot dvomljive terjatve do drugih se izkazZejo tiste, ki
niso poravnane v roku 180 dni od datuma
zapadlosti.

Kot sporne terjatve se Stejejo tiste, ki izpolnjujejo
enega izmed naslednjih pogojev:
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koli¢inskih enot iste vrste v zalogi, se med letom za
zmanjSanje teh koli¢in uporablja metoda
zaporednih cen (FIFO).

Cista iztrzljiva vrednost je ocenjena na podlagi
prodajne cene v obi¢ajnem poslovanju, zmanjsana
za ocenjene stroske dokoncanja in ocenjene stroske
prodaje. Odpisi poskodovanih, pretecenih,
neuporabnih zalog se opravijo redno med letom po
posameznih postavkah.

Najmanj enkrat na leto, in sicer po stanju na dan
izdelave letnih racunovodskih izkazov, se oceni
dokaze o oslabitvi zalog. Oslabljenost zalog se oceni
za vsako posamezno vrsto zalog. Posamezne vrste
zalog se razporedi v skupine zalog s podobnimi
lastnostmi na podlagi ¢asovne komponente gibanja
zalog. Pri oceni oslabitve za posamezno skupino se
uporabljajo kriteriji strokovne presoje, nadaljnje
uporabe ali prodaje.

e nasodiscu se je pricel sodni postopek izterjave,

e objavljen je sklep o zacetku postopka prisilne
poravnave, likvidacije ali stecaja.

Za terjatve v zacetih stecajnih postopkih se oblikuje
popravek vrednosti v visini 80 % odprte terjatve, za
toZene terjatve v viSini 20 % toZenega zneska in za
terjatve v postopku prisilne poravnave, ki Se ni
potrjena v viSini 50 % zneska, prijavljenega v
postopku prisilne poravnave. Ob upostevanju
okoliscin in dejstev v posameznem primeru se lahko
% spremeni.

Za dokonc¢ne odpise terjatev so potrebne ustrezne
dokazne listine: pravnomocni sklepi prisilne
poravnave, stecajnega postopka, sodne odlocbe ali
druge ustrezne listine.

V primeru, da so bila opravljena vsa dejanja s
skrbnostjo dobrega gospodarja, za dosego poplacila
dolocene neporavnane terjatve in v primeru, da bi
bilo zaradi viSine zneska terjatve za druzbe Skupine
negospodarno, da se gre v postopek izterjave preko
sodisca, se terjatev v celoti dokoncéno odpise na
podlagi sklepa poslovodstva.

Skupina ocenjuje dokaze o oslabitvi posojil za vsako
posojilo posami¢no.
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Izguba zaradi oslabitve v zvezi s finan¢nim
sredstvom, izkazanim po odplacni vrednosti, se
izracuna kot razlika med neodpisano vrednostjo
sredstva in pricakovanimi prihodnjimi denarnimi
tokovi, razobrestenimi po izvirni veljavni obrestni
meri. Izgube se pripoznajo v poslovnem izidu.

II. NEFINANCNA SREDSTVA

Druzbe Skupine ob vsakem datumu porocanja
preverijo knjigovodsko vrednost pomembnih
nefinancnih sredstev z namenom, da ugotovijo, ali
so prisotni znaki oslabitve. Ce takini znaki obstajajo,
se oceni nadomestljiva vrednost sredstva. Ocena
oslabitve nefinancnih sredstev se izvede enkrat
letno pred sestavo zaklju¢nega rac¢una. Oslabitev
denar ustvarjajoce enote se pripozna v primeru, ko
njegova knjigovodska vrednost presega njegovo
nadomestljivo vrednost.

Nadomestljiva vrednost sredstva ali denar
ustvarjajoce enote je vrednost pri uporabi ali
postena vrednost, zmanjsana za stroske prodaje, in
sicer tista, ki je visja. Pri dolo¢anju vrednosti
sredstva pri uporabi se pricakovani prihodnji
denarni tokovi diskontirajo na njihovo sedanjo
vrednost z uporabo diskontne mere pred
obdavcitvijo, ki odraZa sprotne trine ocene ¢asovne
vrednosti denarja in tveganja, ki so znacilna za
sredstvo. Za namen preizkusa oslabitve se sredstva,
ki jih ni mogoce preizkusiti posamicno, uvrstijo v
najmanjso mozno skupino sredstev, ki ustvarjajo
denarne tokove iz nadaljnje uporabe in ki so
preteZzno neodvisna od prejemkov drugih sredstev

5.5.3.10 KAPITAL

Osnovni kapital in kapitalske rezerve predstavljajo
denarne in stvarne vlioZke lastnika obvladujoce
druzbe.

Splosni prevrednotovalni popravki kapitala so
31.12.2002 v skladu s tedaj veljavnimi SRS
vkljucevali revalorizacijo osnovnega kapitala pred
letom 2002. Popravek zaradi prehoda na nove SRS
je bil prenesen v kapitalske rezerve.

Druge rezerve so zneski, ki so namensko zadrzani iz
dobicka iz predhodnih let obvladujoce druzbe.
Oblikovane so na podlagi sklepa ustreznega organa
vodenja in nadzora.
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ali skupin sredstev (denar ustvarjajoca enota). Da bi
preizkusili oslabitev dobrega imena, so denar
ustvarjajoce enote, h katerim se dobro ime
razporedi, predmet posebnega preizkusa (t.i.
segment ceiling test); denar ustvarjajoce enote, h
katerim je dobro ime razporejeno, se zberejo oz.
zdruzZijo tako da raven, na kateri se preveri
oslabitev, odraZa najnizjo raven, na kateri se dobro
ime spremlja za namene internega porocanja.

Slabitev se izkaZe v skupinskem izkazu poslovnega
izida. Izguba, ki se pri denar ustvarjajoci enoti
pripozna zaradi oslabitve, se razporedi tako, da se
najprej zmanjsa knjigovodska vrednost dobrega
imena, razporejenega na denar ustvarjajoco enoto
(ali skupine denar ustvarjajocih enot), nato pa na
druga sredstva denar ustvarjajoce enote (skupine
denar ustvarjajocih enot) sorazmerno s
knjigovodsko vrednostjo vsakega sredstva v enoti.

Druzbe Skupine izgube zaradi oslabitve v preteklih
obdobijih ob koncu porocevalskega obdobja
ovrednotijo in tako ugotovijo, Ce je prislo do
zmanjSanja izgube ali ta celo ve¢ ne obstaja. Izguba
zaradi oslabitve se odpravi, ¢e je prislo do
spremembe ocen, na podlagi katerih druzba doloci
nadomestljivo vrednost sredstva. Izguba zaradi
oslabitve sredstva se odpravi do visine, do katere
povecana knjigovodska vrednost sredstva ne
preseze knjigovodske vrednosti, ki bi bila
ugotovljena po odstetju amortizacijskega odpisa, ¢e
pri sredstvu v prej$njih letih ne bi bila pripoznana
izguba zaradi oslabitve. Izguba zaradi oslabitve
dobrega imena se ne odpravlja.

Rezerva za varovanje pred tveganjem predstavlja
zneske prevrednotenj izpeljanih financ¢nih
instrumentov.

Rezerva za poSteno vrednost predstavlja zneske
prevrednotenj za prodajo razpoloZljivih finanénih
sredstev Skupine in kumulativno vrednost pripisanih
aktuarskih dobickov/izgub iz naslova aktuarskega
izracuna rezervacij za odpravnine ob upokojitvi.

V zadrzanem poslovnem izidu so izkazani poslovni
izidi druzb v Skupini za tekocCe in pretekla leta.

V prevedbeni rezervi kapitala so prikazane tecajne
razlike iz prera¢unov postavk v raCunovodskih
izkazih druzb v Skupini, delujocih v tujini.
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Kapital lastnikov neobvladujocih delezev predstavlja
njihov deleZ v celotnem kapitalu odvisnih druzb.
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5.5.3.11 REZERVACIJE ZA JUBILEJNE NAGRADE IN ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI

Druzbe Skupine so v skladu z zakonskimi predpisi,
kolektivnimi pogodbami in internimi pravilniki
zavezane k izplacilu jubilejnih nagrad zaposlencem
ter odpravnin ob njihovi upokojitvi, za kar so
oblikovane rezervacije. Druge pokojninske
obveznosti ne obstajajo.

Rezervacije so oblikovane v visini ocenjenih
prihodnjih izplacil za odpravnine in jubilejne

5.5.3.12  ZASLUZKI ZAPOSLENIH

Obveze kratkorocnih zasluzkov zaposlenih so
merjene brez diskontiranja in so izkazane med
odhodki, ko je delo zaposlenega v zvezi z dolo¢enim
kratkoro¢nim zasluzkom opravljeno. Obveznosti so
izkazane v visini, za katero se pricakuje placilo v

5.5.3.13 DRUGE REZERVACIJE

Rezervacije se pripoznajo, ¢e ima Skupina zaradi
preteklih dogodkov pravne ali posredne obveze, ki
jih je mogoce zanesljivo oceniti, in je verjetno, da bo
pri poravnavi obveze potreben odtok dejavnikov, ki
omogocajo gospodarske koristi.

Vrednost rezervacije mora biti enaka sedanji
vrednosti izdatkov, ki bodo po pri¢akovanju
potrebni za poravnavo obveze. Ker so rezervacije
namenjene pokrivanju verjetnih, ne pa gotovih
obveznosti, je znesek, pripoznan kot rezervacija,

5.5.3.14 DRZAVE PODPORE

Vse vrste drzavnih podpor se v racunovodskih
izkazih na zacetku pripoznajo kot odloZeni prihodki
v okviru drugih dolgoroc¢nih obveznosti, in sicer v
trenutku, ko obstaja sprejemljivo zagotovilo, da bo
Skupina podpore prejela in da bo izpolnila pogoje v
zvezi z njimi. Kasneje so v izkazu poslovnega izida

5.5.3.15 DRUGA SREDSTVA IN OBVEZNOSTI

Med drugimi sredstvi so izkazani dani predujmi,
terjatve do drzavnih in drugih institucij, terjatve do
drugih ter dolgorocne in kratkoro¢ne aktivne

nagrade, diskontirane na konec poslovnega leta.
Izracun je narejen za vsakega zaposlenega tako, da
uposteva stroske odpravnin ob upokojitvi in stroske
vseh pricakovanih jubilejnih nagrad do upokojitve.
Izra¢un z uporabo projicirane enote pripravi aktuar
za vse druzbe Skupine. Placila za odpravnine ob
upokoijitvi in izplacila jubilejnih nagrad zmanjsujejo
oblikovane rezervacije.

obliki kratkoro¢nim prejemkov, ¢e ima Skupina
sedanjo pravno ali posredno obvezo za taksna
placila zaradi preteklega opravljenega dela
zaposlene osebe in je obveznost mogoce zanesljivo
izmeriti.

najbolj$a ocena izdatkov, potrebnih za poravnavo
obveze, obstojece na dan izkaza finan¢nega
poloZaja. Pri doseganju najboljSe ocene rezervacije
se upostevajo tveganja in negotovosti, ki neizogibno
spremljajo dogodke in okolis¢ine.

Rezervacije se zmanjsujejo neposredno za stroske
oz. odhodke, za pokrivanje katerih so bile
oblikovane. To pomeni, da se v poslovnem letu
taksni stroski oz. odhodki ne pojavijo vec v
poslovnem izidu.

pripoznane med drugimi prihodki iz poslovanja v
dobi koristnosti posameznega sredstva. Drzavne
podpore, prejete za kritje stroSkov, so pripoznane
kot prihodki v obdobjih, v katerih nastajajo zadevni
stroski, ki naj bi jih le-te nadomestile.

Casovne razmejitve (nezaracunani prihodki in
odlozZeni stroski oz. odhodki).

Nezaracunani prihodki so prihodki, ki se upostevajo
v poslovnem izidu, ¢eprav Se niso bili zaracunani.
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OdloZeni stroski oz. odhodki so zneski, ki ob svojem
nastanku Se ne bremenijo poslovnega izida.

Med drugimi obveznostmi so izkazani prejeti
predujmi, obveznosti do zaposlencev, obveznosti do
drzavnih in drugih institucij, obveznosti do drugih
ter dolgorocne in kratkoro¢ne pasivne ¢asovne
razmejitve (odlozeni prihodki in vnaprej vracunani
stroski oz. odhodki).

5.5.3.16  POGOINE OBVEZNOSTI
Pogojna obveznost je:

® mozna obveznost, ki izhaja iz preteklih
dogodkov in katere obstoj potrdi samo
pojavitev ali nepojavitev enega ali vec
negotovih prihodnjih dogodkov, ki jih Skupina
ne obvladuje v celoti ali

e sedanja obveza, ki izhaja iz preteklih dogodkov,
vendar se ne pripozna, ker ni verjetno, da bo

5.5.3.17 PRIHODKI

Prihodki iz prodaje se pripoznajo po posteni
vrednosti prejetega poplacila ali terjatve iz tega
naslova, in sicer zmanjsani za popuste. Prihodki se
izkazejo, ko je kupec prevzel vse pomembne oblike
tveganja in koristi, povezanih z lastnistvom
sredstva, ko obstaja gotovost glede poplacljivosti
nadomestila in z njim povezanih stroskov in ko
Skupina preneha odlocati o prodanih proizvodih.

Prodaja blaga se pripozna, ko druzba Skupine
stranki dostavi blago, stranka je blago sprejela,
izterljivost povezanih terjatev pa je razumno
zagotovljena.

Prodaja storitev se pripozna v obracunskem
obdobju, v katerem se opravijo storitve, glede na
zakljucek posla, ocenjenega na podlagi dejansko
opravljene storitve kot sorazmernega dela celotnih
storitev.

Prihodki iz naslova obracunanih zamudnih obresti in
z njimi povezane terjatve se ob nastanku pripoznajo
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OdlozZeni prihodki so prihodki, ki bodo v obdobju, ko
se bodo pojavili predvideni prihodki, le te pokrili.
Mednje uvrs¢amo tudi prejete drzavne podporein s
sredstvi povezane podpore.

Vnaprej vracunani stroski so zneski, ki se Se niso
pojavili, ampak se bodo v prihodnje in Ze trenutno
vplivajo na poslovni izid.

pri poravnavi obveze potreben odtok
dejavnikov, ki omogocajo gospodarske koristi,
ali zneska obveze ni mogoce izmeriti dovolj
zanesljivo.

Pogojne obveznosti Se niso pripoznane v
skupinskem izkazu finan¢nega polozaja.

Ce je verjetno, da bodo gospodarske koristi
povezane s poslom, pritekale v druzbo. V
nasprotnem primeru se obracuni zamudnih obresti
evidentirajo kot pogojna sredstva in v poslovnih
knjigah druzbe skupine pripoznajo ob placilu.
Evidentiranje zamudnih obresti se obravnava
individualno.

Drugi poslovni prihodki, povezani s poslovnimi
ucinki, so prihodki od odprave rezervacij, prihodki
od ¢rpanja odloZenih prihodkov, dobicki pri prodaji
stalnih sredstev, odprave slabitev terjatev, prejete
odskodnine in pogodbene kazni ter podobni
prihodki (npr. drzavne podpore).

Financni prihodki obsegajo prihodke iz delezev v
nalozbah, obresti danih posojil in depozitov ter
dobicke pridruzenih druzb. Prihodki od obresti se
pripoznajo ob njihovem nastanku v visini
dogovorjene obrestne mere.
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5.5.3.18 ODHODKI

Odhodki se pripoznajo, Ce je zmanjsanje
gospodarskih koristi v obracunskem obdobju
povezano z zmanjsanjem sredstev ali s povecanjem
dolga in je to zmanjSanje mogoce zanesljivo
izmeriti. Poslovni odhodki se pripoznajo, ko se
stroski ne zadrzujejo vec v vrednosti zalog,
proizvodov in nedokoncane proizvodnje, oz. ko je
trgovsko blago prodano. Stroski, ki se ne morejo
zadrZevati v zalogah proizvodov in nedokoncane
proizvodnje, so ob svojem nastanku Ze pripoznani
kot poslovni odhodki.

V nabavni vrednosti prodanega blaga izkazujemo
odhodke povezane s prodajo EE in odvisne stroske
EE. V primeru, da ima Skupina vec¢ negativnih kot
pozitivnih tecajnih razlik iz poslovanja, se te izkaZzejo
v nabavni vrednosti prodanega blaga.

Stroski materiala so izvirni stroski kupljenega
materiala, ki se neposredno porablja pri ustvarjanju
poslovnih ucéinkov (neposredni stroski materiala), pa
tudi stroski materiala, ki nimajo take narave in so
zajeti v ustrezne namenske (funkcionalne) skupine
posrednih poslovnih stroskov. V prvo podskupino
spadajo stroski surovin, drugih materialov in
kupljenih delov ter polproizvodov, katerih porabo je
mogoce povezovati z ustvarjanjem poslovnih
ucinkov. V drugo skupino spadajo stroski
pomoznega materiala za vzdrZevanje nepremicnin,
naprav in opreme, drobnega inventarja, katerega
doba koristnosti ne presega leta dni, nadomestnih
delov za servisiranje proizvodov po njihovi prodaji,
pisarniskega materiala, strokovne literature in
drugega. S stroski materiala so misljeni tudi
vracunani stroski kala, razsipa, okvar in loma.

Stroski storitev so izvirni stroski kupljenih storitev, ki
so neposredno potrebne pri nastajanju poslovnih
ucinkov (stroski neposrednih storitev), pa tudi
stroski storitev, ki nimajo take narave in so zajeti v

5.5.3.19 OBDAVCITEV

Davki vkljuCujejo obveznosti za odmerjeni in
odloZeni davek. Odmerjeni davek je izkazan v
skupinskem izkazu poslovnega izida. OdloZeni davek
je izkazan v skupinskem izkazu poslovnega izida in
skupinskem izkazu finan¢nega polozaja.

Obveznosti za odmerjeni davek temeljijo na
obdavcljivem dobicku za leto. Obdavcljivi dobicek se
razlikuje od Cistega dobicka, porocanega v
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ustrezne namenske (funkcionalne) skupine
posrednih poslovnih stroskov. V prvo skupino
spadajo stroski predvsem storitev pri izdelovanju
proizvodov, v drugo pa predvsem prevoznih
storitev, storitev za vzdrZevanje, sejemskih storitev,
reklamnih storitev, reprezentance, zavarovalnih
premij, placilnega prometa in drugih banc¢nih
storitev (razen obresti), najemnin, svetovalnih
storitev, sluzbenih potovanj in podobnih storitev.

Med odpisi vrednosti so izkazani stroski
amortizacije, ki so povezani z doslednim
prenasanjem vrednosti amortizirljivih
neopredmetenih sredstev, nepremicnin, naprav in
opreme ter nalozbenih nepremicnin v poslovni izid.
Prav tako so med odpisi vrednosti izkazani odpisi,
oslabitve in izgube pri prodaji neopredmetenih
sredstev in nepremicnin, naprav in opreme ter
oslabitve oz. odpisi poslovnih terjatev in zalog.

Stroski dela so izvirni stroski, ki se nanasajo na
obracunane place in podobne zneske v bruto
zneskih pa tudi na dajatve, ki se obra¢unavajo od te
osnove in niso sestavni del bruto zneskov. Ti stroski
lahko neposredno bremenijo ustvarjanje poslovnih
ucinkov (stroski neposrednega dela) ali pa imajo
naravo posrednih stroskov in so zajeti v ustrezne
namenske (funkcionalne) skupine posrednih
stroskov.

Drugi poslovni odhodki se pojavljajo v zvezi z
oblikovanjem rezervacij, dajatvami za varstvo
okolja, koncesninami, donacijami in drugimi
dajatvami.

Financni odhodki obsegajo stroske izposojanja
vkljuéno z njimi povezanimi izpeljanimi finanénimi
instrumenti in slabitve financnih sredstev. Odhodki
od obresti se pripoznajo ob njihovem nastanku v
visini dogovorjene obrestne mere.

skupinskem poslovnem izidu, ker izkljucuje
postavke prihodkov ali odhodkov, ki so obdav¢ljive
ali odbitne v drugih letih, in tudi postavke, ki niso
nikoli obdavdljive ali odbitne. Obveznost druzb
Skupine za odmerjeni davek se izrauna z uporabo
davcnih stopenj, ki so veljavne na dan porocanja. V
primeru, da je obveznost za odmerjeni davek nizja
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od placanih akontacij, se izkazZe terjatev za
odmerjeni davek.

OdloZeni davek je v celoti izkazan z uporabo metode
obveznosti po izkazu financnega poloZaja za zacasne
razlike, ki nastajajo med davénimi vrednostmi
sredstev in obveznosti ter njihovimi knjigovodskimi
vrednostmi v racunovodskih izkazih. OdloZeni davek
se doloci z uporabo davénih stopenj (in zakonov), ki
so bile veljavne na dan skupinskega izkaza
financnega poloZaja in za katere se pricakuje, da
bodo uporabljeni, ko se odloZena terjatev za davek
realizira ali pa se odloZena obveznost za davek
poravna.

STOPNJE DAVKA OD DOBICKA PO DRZAVAH

Drzava

Slovenija 17 %
Hrvaska 20 %
Srbija 15 %
Makedonija 10%
Bosna in Hercegovina 10 %
Romunija 16 %

5.5.3.20  SKUPINSKI IZKAZ DENARNIH TOKOV

V skupinskem izkazu denarnih tokov prikazujemo
spremembe stanja denarnih sredstev in denarnih
ustreznikov za poslovno leto, za katero se sestavlja.
Skupinski izkaz denarnih tokov je sestavljen po
posredni metodi iz podatkov skupinskega izkaza

5.5.3.21 POROCANJE PO ODSEKIH

Skupina v letnem porocilu ne razkriva poslovanja po
odsekih. Porocanje po odsekih morajo v letnih
porocilih razkriti skupine z lastniskimi ali dolZniskimi
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Terjatev za odloZeni davek se pripozna, ¢e obstaja
verjetnost, da bo v prihodnosti na razpolago
obdavcljiv dobicek, iz katerega bo mogoce koristiti
zaCasne razlike. Predstavlja viSino obracunanega
davka od dohodka pravnih oseb od odbitnih
zacasnih razlik.

Obveznost za odloZeni davek predstavlja visino
obrac¢unanega davka od dohodka pravnih oseb od
obdavcljivih zacasnih razlik, kar pomeni vecje placilo
davka v prihodnosti.

finan¢nega poloZaja, skupinskega izkaza poslovnega
izida Skupine in tabel gibanj sredstev in obveznosti.

Denarna sredstva Skupine so gotovina, denar na
transakcijskih racunih, depoziti na odpoklic in
depoziti, vezani do treh mesecev.

instrumenti, s katerimi se javno trguje in druzbe, ki
Sele izdajajo lastniske ali dolZniske instrumente na
javnih trgih instrumentov.

5.5.3.22  NOVISTANDARDI IN POJASNILA, KI JIH JE IZDAL OMRS IN SPREJELA EU, KI SE NISO V VELJAVI

Novi standardi in pojasnila, navedeni v
nadaljevanju, Se niso veljavni in se med pripravo
letnih skupinskih racunovodskih izkazov za poslovno
leto, ki se je koncalo na dan 31.12.2015, niso
upostevali:

e DOPOLNILO K MSRP 11: OBRACUNAVANJE
NAKUPA DELEZEV V SKUPAJ
OBVLADOVANEM PODJETJU (velja za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1.1.2016.
Uporablja se za nazaj. Uporaba pred tem
datumom je dovoljena.)

STRAN 194 0D 256



Skladno z dopolnilom je potrebno nakupe poslovnih
delezev v skupnem poslovanju, ki tvori druzbo,
obracunavati in obravnavati kot poslovne zdruzZitve.

Obracunavanje v smislu poslovnih zdruzitev se
uporablja tudi v primeru nakupa dodatnih poslovnih
deleZev v skupnem poslovanju, kjer skupni lastnik
obdrZi skupno obvladovanje. Dodatno kupljeni
poslovni deleZi se izmerijo po posteni vrednosti.
Pred tem posedovanih poslovnih delezev v
skupnem poslovanju ni potrebno ponovno izmeriti.

Vpliv sprejetega dopolnila lahko ocenimo v letu
njegove prve uporabe, saj je slednje odvisno od
nakupa skupnih poslovanj, ki se izvede tekom
porocevalnega obdobja. Skupina dopolnila ne bo
uporabila pred datumom, zato ni mogoce oceniti
vpliv sprejetega dopolnila na njene racunovodske
izkaze.

e DOPOLNILO K MRS 1 (velja za letna
obracunska obdobija, ki se za¢nejo 1.1.2016.
Uporaba pred tem datumom je dovoljena)

Dopolnilo k MRS 1 zajema pet ozko usmerjenih
izboljsav v zvezi z razkritjem zahteyv, ki jih navaja
standard.

Navodila glede pomembnosti v okviru MRS 1 so
spremenjena in pojasnjujejo:

e nepomembni podatki se lahko izlocijo iz
uporabnih informacij,

e pomembnost se uporablja za celotne
racunovodske izkaze,

e pomembnost se uporablja za vsako posamezno
razkritje po MSRP-jih.

Navodila glede vrstnega reda pojasnil (vklju¢no
raCunovodske usmeritve) so spremenjena:

e iz MRS se izvzame del besedila, ki se je tolmadil
kot doloc¢anje vrstnega reda pojasnil k
racunovodskim izkazom,

e druZbe po lastni presoji v racunovodskih
izkazih umestijo razkritja v zvezi z
racunovodskimi usmeritvami.

Skupina predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo pomembno vplivalo na razkritja k
racunovodskim izkazom Skupine.
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e DOPOLNILO K MRS 16 IN MRS 38:
POJASNILO V ZVEZI S SPREJEMLJIVIMI
METODAMI AMORTIZACIJE (velja za letna
obracunska obdobija, ki se zacnejo 1.1.2016.
Uporablja se za nazaj. Uporaba pred tem
datumom je dovoljena.)

AMORTIZACIJA NEPREMICNIN, NAPRAV IN
OPREME NA OSNOVI PRIHODKOV NI
DOVOLJENA

Dopolnilo izrecno doloca, da se za nepremicnine,
naprave in opreme ne uporabljajo na prihodkih
temeljece amortizacijske metode.

NOV OMEJEVALNI TEST ZA
NEOPREDMETENA SREDSTVA

Dopolnilo uvaja izpodbojno pravno domnevo, da je
uporaba amortizacijskih metod, ki temeljijo na
prihodkih, pri neopredmetenih sredstvih
neustrezna. Domnevo lahko odpravimo zgolj takrat,
ko so prihodki in uporaba gospodarskih koristi iz
naslova neopredmetenih sredstev ‘mocno
soodnosni’ ali ko je neopredmeteno sredstvo
izkazano kot merilo prihodkov.

Skupina predvideva, da dopolnilo na dan prve

uporabe ne bo vplivalo na njene racunovodske
izkaze, saj Skupina ne uporablja amortizacijske
metode, ki bi temeljila na prihodkih.

e DOPOLNILO K MRS 16 NEPREMICNINE,
NAPRAVE IN OPREMA IN MRS 41
KMETIJSTVO (velja za letna obracunska
obdobja, ki se zacnejo 1.1.2016. Uporaba pred
tem datumom je dovoljena.)

Dolocilo obravnava rodne rastline v okviru MRS 16
Nepremicnine, naprave in oprema, in ne v MRS 41
Kmetijstvo in tako izraza, da je z njimi povezana
dejavnost podobna proizvodni dejavnosti.

Skupina predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo vplivalo na njene racunovodske
izkaze, saj Skupina nima rodnih rastlin.

e DOPOLNILO K MRS 19 — PROGRAMI Z
DOLOCENIMI ZASLUZKI (velja za letna
obracunska obdobja, ki se zacnejo 1.2.2016.
Uporablja se za nazaj. Uporaba pred tem
datumom je dovoljena.)
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Dopolnilo se nanasa zgolj na programe z dolo¢enimi
zasluzki, ki vklju€ujejo prispevke zaposlenih ali

tretjih oseb, ki izpolnjujejo nekatera merila oz. ki so:

e dolocena s formalnimi dolo¢bami programa;
e povezana s storitvijo;
e neodvisna od obdobja sluzbovanja.

Ko so izpolnjena omenjena merila, lahko druzba (ni
pa obvezana) prispevke pripozna kot zmanjsanje
stroska storitve v obdobju, ko je storitev bila
opravljena.

Skupina predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo pomembno vplivalo na njene
racunovodske izkaze, saj Skupina nima programov z
dolocenimi zasluzki, ki bi vkljucevali prispevke
zaposlenih ali tretjih oseb.

LETNE IZBOLJSAVE

Decembra 2013 je Upravni odbor za mednarodne
raCunovodske standarde (IASB) objavil sklop letnih
izboljSav k MSRP-jem za obdobje 2010-2012, med
drugim Sest sprememb k Sestim standardom,
posledi¢no pa tudi druga dopolnila k standardom in
pojasnilom, ki se odraZajo kot spremembe v smislu
predstavitve, pripoznanja in merjenja. Letne
izboljSave k MSRP-jem za dopolnila, sprejeta v
obdobju 2010-2012, veljajo za letna obdobja po
1.2.2015, pri ¢emer je dovoljena tudi uporaba pred
tem datumom. Letne izboljSave k MSRP-jem za
obdobje 2012-2014 so bile izdane s strani IASB v
septembru 2014 in uvajajo Stiri dopolnila k Stirim
standardom, Stiri standarde, ter pripadajoca
dopolnila k drugim standardom in pojasnilom, ki se
odraZajo kot spremembe v smislu predstavitve,
pripoznanja in merjenja. Letne izboljSave k MSRP-
jem za sklop dopolnil, sprejetih v obdobju 2012-
2014, veljajo za letna obdobja, ki se pri¢nejo na dan
1.1.2016 ali kasneje, pri cemer je dovoljena tudi
uporaba pred tem datumom.
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Izboljsave uvajajo deset dopolnil k desetim
standardom, posledi¢no pa tudi dopolnila k ostalim
standardom in pojasnilom. Zadevna dopolnila
veljajo za letna obdobija, ki se pricnejo na dan
1.2.2015, 1.1.2016 ali kasneje, pri cemer je
dovoljena tudi uporaba pred tem datumom.

Skupina predvideva, da dolocila ne bodo
pomembno vplivala na njene racunovodske izkaze.

MSRP 3 POSLOVNE ZDRUZITVE

Dopolnilo k MSRP 3 Poslovne zdruZitve (skupaj s
pripadajoc¢imi dopolnili k ostalim standardom)
pojasnjuje, da razvrstitev pogojnega nadomestila
med obveznosti ali kapital, v primeru ko sluZi kot
financ¢ni instrument, dolo¢a MRS 32 in ne drugi
standardi. Dopolnilo tudi pojasnjuje, da v primeru
ko se pogojno nadomestilo razvrsti kot sredstvo ali
obveznost, se to izmeri po posteni vrednosti na dan
porocanja.

Skupina predvideva, da dopolnilo na dan prve
uporabe ne bo vplivalo na njene racunovodske
izkaze, saj Skupina takega primera nima.

MRS 19 ZASLUZKI ZAPOSLENCEV
Dopolnilo k MRS 19 pojasnjuje, da mora diskontna
stopnja, ki se uporablja pri izracunu zasluzkov
zaposlencev, temeljiti na visoko kakovostnih
podjetniskih obveznicah ali drzavnih obveznicah, in
sicer v isti valuti kot bo potrebno izplacati zasluzke.

V aktuarskih izracunih za obrac¢un obveznosti iz
naslova jubilejnih nagrad in odpravnin ob upokojitvi
diskontna stopnja Ze sedaj temelji na visoko
kakovostnih podjetniskih obveznicah, zato novo
dopolnilo ne bo vplivalo na izkazovanje obveznosti
iz naslova jubilejnih nagrad in odpravnin ob
upokojitvi.
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554 Doloc¢anje postene vrednosti

V zvezi z izkazovanjem in razkrivanjem finanénih
instrumentov je potrebna predstavitev njihove
postene vrednosti. Postena vrednost je znesek, s
katerim je mogoce prodati sredstvo ali zamenjati
obveznost med dobro obvesc¢enima in voljnima
strankama v premisljenem poslu.

Pri dolocanju poStene vrednosti finanénih
instrumentov se uposteva naslednja hierarhija ravni
dolocanja postene vrednosti:

e prvaraven zajema kotirane cene
(neprilagojene) na delujocih trgih za enaka
sredstva ali obveznosti,

e druga raven zajema vhodne podatke poleg
kotiranih cen, vkljucenih v prvo raven, ki so

5.5.5 Obvladovanje finan¢nih tveganj

Zaznavanje finan¢nih tveganj in njihovo
obvladovanje je opredeljeno v poslovnem delu
letnega porocila.

Pri pojasnilih k skupinskim ra¢unovodskih izkazom
so financna tveganja predstavljena v povezavi s
postavkami v skupinskih racunovodskih izkazih
(tocka 5.5.7.5 Financni instrumenti in tveganja), in
sicer:

5.5.6 Spremembe v Skupini v letu 2015

[ZLOCITEV DRUZBE 1Z SKUPINE

Druzba HSE Italia je bila v letu 2015 zadnji¢
vklju€ena v uskupinjevanje. Ustanovljena je bila v
letu 2003 z namenom trgovanja z EE v tej drzavi.
Zaradi omejitev pri trgovanju z EE v ltaliji je bila

PROSTOVOLJUNA LIKVIDACIJA HSE ITALIA

1-12/2014

Postavka v EUR
Prihodki 298 6.170.788
Odhodki 16.034 6.152.728
Dobicek (izguba) pred obdav¢itvijo (15.736) 18.060
Davek 5.100

Cisti poslovni izid (15.736) 12.960

neposredno (tj. kot cene) ali posredno (tj. kot
izpeljani iz cen) zaznavni za sredstvo ali
obveznosti,

e tretja raven zajema vhodne podatke za
sredstvo ali obveznost, ki ne temeljijo na
zaznavnih trznih podatkih.

Kotirane cene se uporabljajo kot osnova za
dolocanje postene vrednosti financnih
instrumentov. V kolikor finan¢ni instrument ne
kotira na organiziranem trgu oz. se trg ocenjuje kot
nedelujo¢, se uporabi vhodne podatke druge in
tretje ravni za ocenitev postene vrednosti
finanénega instrumenta.

e kreditno tveganje,

e likvidnostno tveganje,
e tecajno tveganje,

e obrestno tveganje in

e cenovno tveganje.

sprejeta odloditev, da se izvede prostovoljna
likvidacija te druzbe in je zato na dan 29.6.2015
druzba zakljucila s poslovanjem, obenem je bil
izveden tudi njen formalen izbris iz registra.
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5.5.7 Razkritja k skupinskim racunovodskim izkazom

55.7.1 SKUPINSKI IZKAZ FINANCNEGA POLOZAJA

Sredstva Skupine znasajo na dan 31.12.2015 skupaj druzbe v Skupini uporabljajo pri izvajanju svojih
2.233.923.431 EUR in so v primerjavi z 31.12.2014 osnovnih dejavnosti. V vrednosti slabitev so
nizja za 18 %, kar je v glavnini posledica slabitev, ki upostevane slabitve stalnih in gibljivih sredstev
jih je Skupina izvedla v skupnem znesku (zaloge, terjatve).

479.267.835 EUR v glavnini na sredstvih, ki jih

NEOPREDMETENA SREDSTVA (1)

Postavka v EUR 31.12.2014

Emisijski kuponi 4.072.705 5.891.538

Druge dolgoro¢ne premozenjske pravice 3.721.023 4.287.695

Dobro ime 12.387.056 12.387.056

Druga neopredmetena sredstva 1.200

Skupaj 20.180.784 22.567.489

Dobro ime predstavlja vec kot polovico vseh vrednosti druge dolgorocne premoZzenjske pravice
neopredmetenih sredstev, petino vrednosti (glavnina programska oprema).

prestavljajo emisijski kuponi in priblizno petino

GIBANJE V LETU 2015

Postavka v EUR
Nabavna vrednost 1.1.2015 5.891.538 15.620.961 12.387.056 6.180 33.905.735
Pridobitve 19.574.523 749.966 20.324.489
Odtujitve - prodaje (21.393.356) (56) (21.393.412)
Prenosi - preknjizbe (20.734) (1.200) (21.934)
Tecajne razlike (3) (3)
Odpisi (1.067.474) (1.067.474)
Nabavna vrednost 31.12.2015 4.072.705 15.282.660 12.387.056 4.980 31.747.401
Odpisana vrednost 1.1.2015 4] 11.333.266 V] 4.980 11.338.246
Odtujitve - prodaje (147) (147)
Prenosi - preknjizbe (79.854) (79.854)
Amortizacija 1.311.218 1.311.218
Tedajne razlike (2) (2)
Slabitve 64.630 64.630
Odpisi (1.067.474) (1.067.474)
Odpisana vrednost 31.12.2015 [0) 11.561.637 0 4.980 11.566.617
Knjigovodska vrednost 1.1.2015 5.891.538 4.287.695 12.387.056 1.200 22.567.489
Knjigovodska vrednost 31.12.2015 4.072.705 3.721.023 12.387.056 ) 20.180.784
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GIBANJE V LETU 2014

Druge
dolgorocne Druga

Emisijski premozenjske Dobro neopredmetena
Postavka v EUR kuponi pravice ime sredstva Skupaj
Nabavna vrednost 1.1.2014 10.415.106 19.996.922 12.389.845 10.835 42.812.708
Pridobitve 20.958.329 2.844.089 23.802.418
Odtujitve - odpisi, prodaje (25.481.897) (652.711) (26.134.608)
Odtujitev druzbe iz Skupine (5.860.493) (2.789) (5.863.282)
Sredstva, vklju¢ena v skupino za odtujitev (669.588) (669.588)
Prenosi - preknjizbe (37.231) (4.655) (41.886)
Tecajne razlike (27) (27)
Nabavna vrednost 31.12.2014 5.891.538 15.620.961 12.387.056 6.180 33.905.735
Odpisana vrednost 1.1.2014 0 11.306.887 0 4.980 11.311.867
Odtujitve - odpisi, prodaje (420.356) (420.356)
Odtujitev druzbe iz Skupine (460.669) (460.669)
Sredstva, vklju¢ena v skupino za odtujitev (630.200) (630.200)
Amortizacija 1.520.463 1.520.463
Tecajne razlike (16) (16)
Slabitve 17.157 17.157
Odpisana vrednost 31.12.2014 0 11.333.266 0 4.980 11.338.246
Knjigovodska vrednost 1.1.2014 10.415.106 8.690.035 12.389.845 5.855 31.500.841
Knjigovodska vrednost 31.12.2014 5.891.538 4.287.695 12.387.056 1.200 22.567.489
Skupina kupuje emisijske kupone za potrebe opremi dobe koristnosti niso pravilno ocenjene
proizvodnje EE v Skupini v naslednjih letih. Do glede na trenutna predvidevanja o uporabnosti teh
vklju¢no leta 2012 je Skupina brezplacno od drzave sredstev. Za to programsko opremo so se dobe
prejemala glavnino emisijskih kuponov, potrebnih koristnosti podaljsale, tako je bila v letu 2015
za proizvodnjo EE v TE na podlagi Zakona o varstvu obra¢unana amortizacija v skupni visini 42.155 EUR,
okolja, Odloka o drzavnem nacrtu razdelitve kar je za 29.426 EUR manj, kot ¢e se dobe
emisijskih kuponov in Odlocbe o emisijskih kuponih. koristnosti ne bi spremenile.

Skladno s spremembo zakonodaje morajo od leta

. . . V Skupini so bile v letu 2015 izvedene slabitve
2013 dalje vse TE emisijske kupone kupovati na

dolgorocnih premozenjskih pravic v visini 64.630

trgu. Zacetno stanje emisijskih kuponov v Skupini . . . .
EUR na podlagi cenitve pooblas¢enega cenilca.

znasa 4.300.673 emisijskih kuponov v vrednosti

5.891.538 EUR, v letu 2015 je bilo kupljenih Na dan 30.09.2015 je bila z internim preizkusom
3.573.838 v vrednosti 19.574.523 EUR in prodanih oslabitve presojana nadomestljiva vrednost denar
oz. porabljenih 3.875.911 emisijskih kuponov v ustvarjajoce enote SENG, iz katere izhaja dobro ime.
vrednosti 21.393.356 EUR, tako ima Skupina konec IzraCunana je bila vrednost pri uporabi na podlagi
leta 2015 Se 3.998.600 emisijskih kuponov, katerih metode sedanje vrednosti pricakovanega prostega
vrednost znasa 4.072.705 EUR. denarnega toka na osnovi projekcij poslovanja

druzbe SENG do leta 2030, pripravljenih na podlagi

Med drugimi dolgoro¢nimi premozenjskimi . . . .
upostevanja realne rasti sestavnih delov denarnega

pravicami predstavlja najvisjo vrednost licencirana

programska oprema, ki jo Skupina uporablja za toka.

informacijsko podporo izvajanja dejavnosti. V letu Izracunana vrednost pri uporabi temelji med drugim
2015 je bilo za 749.966 EUR novih nabav in tudi na dolgoroc¢nih napovedih gibanja trznih cen
1.067.474 EUR odpisov (odpisana programska EE, katere pripravlja mednarodno priznana

oprema ni imela knjigovodske vrednosti). institucija Poyry Management Consulting (enako kot

pri izvedbi preizkusa slabitve na dan 31.12.2014),
razen za prva tri leta (2016-2018), ko se upostevajo
borzne cene standardiziranih rokovnih pogodb za EE
na borzi HUPX. Predvidena povprecna letna stopnja

Amortizacija drugih dolgorocnih pravic v letu 2015
znaSa 1.311.218 EUR. V letu 2015 so bile pregledane
dobe koristnosti pomembnejse programske opreme
in ugotovljeno je bilo, da pri nekateri programski
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rasti trznih cen EE v obdobju od leta 2019 do 2030
znasa 6,41 % (v letu 2014 4,56 %), medtem ko se za
prva tri leta predvideva padec trznih cen EE za 1,57
% (v letu 2014 povecanje za 8,4 %). Povprecna letna
stopnja rasti normaliziranega realnega prostega
denarnega toka v izvedenem preizkusu oslabitve
(torej od leta 2030 dalje) pa je enaka 0 %.

Upostevana je povprecna proizvodnja v visini 854
GWh/leto. Povprecéna proizvodnja HE na Soci je
dolocena na podlagi statisticnih podatkov o
povprecni hidrologiji na reki Soci. V letu 2018 (nizZja
za 165 GWh) in 2025 (niZja za 111 GWh) je
predvidena nizja proizvodnja EE zaradi remonta CHE
Avce ter v letih 2028-2030 zaradi predvidene
obnove HE Solkan (nizja za 6 GWh).

Nadomestljiva vrednost sredstev denar ustvarjajoce
enote SENG na dan 30.09.2015 znas$a 555.154.000
EUR. Ugotovljeno je bilo, da nadomestljiva vrednost
denar ustvarjajoce enote, ki vkljucuje dobro ime,
presega njeno knjigovodsko vrednost za
306.253.658 EUR, zato ni bilo razlogov za slabitev
dobrega imena in drugih sredstev denar
ustvarjajoce enote. V zvezi z vrednotenjem dobrega

ANALIZA OBCUTLJIVOSTI — CENITEV ZA DOBRO IME

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

imena na dan 31.12.2015 je obvladujoca druzba
glede na to, da je bil preizkus oslabitve izveden po
stanju na dan 30.9.2015, izvedla presojo sprememb
okoliscin poslovanja v zadnjem kvartalu poslovnega
leta 2015. Ugotovljeno je bilo, da se okolis¢ine
poslovanja denar ustvarjajoce enote v zadnjem
kvartalu poslovnega leta 2015 niso pomembneje
spremenile, kar je nakazalo, da se vrednotenje
dobrega imena po stanju na dan 31.12.2015 ne
spreminja glede na ugotovljeno po stanju na dan
30.9.2015.

Pri oceni je bila uporabljena realna zahtevana
stopnja donosa, ki se po letih razlikuje, in sicer
znasa uporabljen WACC 7,62 % za zadnje trimesecje
poslovnega leta 2015, 5,40 % za leto 2016 in 2017
ter 5,30 % za obdobja od 2018 dalje (v preizkusu
oslabitve na dan v letu 2014 so bile uporabljene
naslednje realne zahtevane stopnje donosa: 6,36 %
za leto 2015, 5,66 % za leti 2016 in 2017 ter 5,35 %
za obdobja od leta 2018 dalje). Razlikovanje stopenj
WACC-a med leti izhaja iz prilagoditve le-teh na
realno osnovo z upostevanjem pricakovanj o bodoci
stopnji inflacije. Stopnja inflacije temelji na
napovedih UMAR-ja.

Prodajne cene EE (20) 20 (176.903.000) 176.902.000
Diskontna stopnja (WACC) (20) 20 226.625.000 (128.925.000)
NOPLAT (EBIT-davek) (20) 20 (97.462.000) 97.462.000

Druzbe Skupine v letu 2015 nabavni vrednosti
neopredmetenih sredstev niso pripisale obresti iz
naslova nabave pred usposobitvijo za uporabo, ker
niso financirana s posojili.

Neopredmetenih sredstev vzetih v finan¢ni najem,
Skupina nima.

Konec leta 2015 ima Skupina sklenjenih za
1.094.332 EUR pogodb za nabavo neopredmetenih
sredstev v prihodnjih letih.
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NEPREMICNINE, NAPRAVE IN OPREMA (2)

Postavka v EUR

31.12.2014

Zemljisca 26.613.285 30.406.678
Zgradbe 425.310.245 433.982.417
Proizvajalna oprema 1.275.447.159 388.494.137
Druga oprema 29.265.353 40.110.441
Nepremicnine, naprave in oprema v pridobivanju 12.370.868 1.348.273.338
Skupaj 1.769.006.910 2.241.267.011

Glavnina druzb v Skupini se ukvarja s proizvodnjo EE
0z. surovin za njeno proizvodnjo, kar zahteva
specialno opremo, zaradi omenjene dejavnosti so

GIBANJE V LETU 2015

Postavka v EUR

pomembne tudi vrednosti zgradb. Tako
predstavljajo nepremicnine, naprave in oprema
najvecji delez sredstev skupine.

Nabavna vrednost 1.1.2015 38.211.715 1.115.181.021 1.878.791.678 86.492.244 1.348.317.072 4.466.993.730
Pridobitve 19.693 10.703 101.395.283 101.425.679
Odtujitve - prodaje (590.593) (950.982) (24.253.881) (406.787) (119.043) (26.321.286)
Prenosi iz investicij 679.865 89.041.835 1.330.836.552 5.117.911 (1.425.654.874) 21.289
Prenosi - preknjizbe (2.272.251) (18.066.413) (7.462.217) (804.462) (32.368) (28.637.711)
Tedajne razlike 1 2 3) (93) (93)
Odpisi (160.464) (5.202.205) (4.847.801) (711.929) (3.465.595) (14.387.994)
Nabavna vrednost 31.12.2015 35.868.273 1.180.003.258 3.173.084.021 89.697.587 20.440.475 4.499.093.614
Odpi vrednost 1.1.2015 7.805.037 681.198.604 1.490.297.541 46.381.803 43.734 2.225.726.719
Odtujitve - prodaje (176.128) (719.604) (22.875.547) (339.765) (24.111.044)
Prenosi iz investicij 1.866.801 (1.866.801) 0
Prenosi - preknjizbe (1.260.360) (8.192.412) (2.851.814) (76.579) 1.761.568 (10.619.597)
Amortizacija 17.664.363 57.029.247 5.037.289 79.730.899
Tedajne razlike 1 (90) (89)
Slabitve 2.886.439 67.973.430 380.853.293 10.135.971 8.131.106 469.980.239
Odpisi (5.098.169) (4.815.859) (706.395) (10.620.423)
Odpi vrednost 31.12.2015 9.254.988 754.693.013 1.897.636.862 60.432.234 8.069.607 2.730.086.704
Knjigovodska vrednost 1.1.2015 30.406.678 433.982.417 388.494.137 40.110.441 1.348.273.338 2.241.267.011
Knjigovodska vrednost 31.12.2015 26.613.285 425.310.245 1.275.447.159 29.265.353 12.370.868 1.769.006.910
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GIBANJE V LETU 2014
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Nepremicnine,

naprave in

Proizvajalna Druga oprema v
Postavka v EUR Zemljisca Zgradbe oprema oprema pridobivanju Skupaj
Nabavna vrednost 1.1.2014 38.588.048 1.344.176.409 2.131.259.984 59.072.063  1.214.502.544 4.787.599.048
Pridobitve 226.688.481 226.688.481
Odtujitve - odpisi, prodaje (445.514) (5.772.857) (9.433.240) (963.835) (114.118) (16.729.564)
Odtujitev druzbe iz Skupine (67.000) (135.854.777) (123.173.650) (1.972.693) (25.255.262) (286.323.382)
Prenosi iz investicij 764.333 10.697.565 26.063.046 26.933.829 (64.508.735) (49.962)
Prenosi - preknjizbe 936.615 (2.705.577) (2.180.034) 3.479.011 (2.449.255) (2.919.240)
Sredstva, vkljuéena v skupino za odtujitev (1.107.915) (95.254.010) (142.846.811) (30.927) (342.542) (239.582.205)
Tedajne razlike (1.125) (1.125)
Slabitve (456.852) (105.732) (897.617) (24.079) (204.041) (1.688.321)
Nabavna vrednost 31.12.2014 38.211.715 1.115.181.021 1.878.791.678 86.492.244 1.348.317.072 4.466.993.730
Odpisana vrednost 1.1.2014 3.932.917 754.531.881 1.546.349.303 45.240.307 6.002  2.350.060.410
Odtujitve - odpisi, prodaje (13.991) (4.590.367) (9.153.565) (743.553)
Odtujitev druzbe iz Skupine (10.022.246) (21.498.105) (1.052.961) (32.573.312)
Prenosi - preknjizbe 842.480 (1.630.119) 4.955.210 (4.809.397) 5.998 (635.828)
Sredstva, vklju¢ena v skupino za odtujitev (93.027.700) (139.932.250) (232.959.950)
Amortizacija 21.919.307 59.255.793 5.787.952 86.963.052
Tedajne razlike (1.068) (1.068)
Slabitve 3.043.631 14.017.848 50.321.155 1.960.523 31.734 69.374.891
Odpisana vrednost 31.12.2014 7.805.037 681.198.604 1.490.297.541 46.381.803 43.734 2.225.726.719
Knjigovodska vrednost 1.1.2014 34.655.131 589.644.528 584.910.681 13.831.756 1.214.496.542 2.437.538.638
Knjigovodska vrednost 31.12.2014 30.406.678 433.982.417 388.494.137 40.110.441 1.348.273.338 2.241.267.011

Med najpomembnejsimi investicijami v osnovna
sredstva druzb Skupine v letu 2015 so vlaganja v
nadomestni blok 6 TES, vlaganja v obnovo
proizvodnih objektov in nabava opreme za izvajanje
osnovne dejavnosti v skupni vrednosti 101.425.679
EUR (od tega v nadomestni blok 6 TES 67.158.315
EUR). Vec o vlaganjih Skupine je razkrito v
poslovnem delu letnega porocila (poglavje 2.11
NalozZbe).

Najpomembnejsa investicija Skupine, nadomestni
blok 6 TES, je bil v mesecu juliju 2015 usposobljen
za uporabo in aktiviran. Vrednost zajema tudi
usredstvene stroske financiranja, ki so v obdobju
celotne investicije znasali 122.932.152 EUR (od tega
v letu 2015 v visini 23.155.709 EUR).

Za nadomestni blok 6 TES se je ocenila tudi
preostala vrednost v vrednosti 15.500.070 EUR. Za
ostala osnovna sredstva Skupina nima ocenjene
preostale vrednosti.

Med povecaniji vlaganj v nadomestni blok 6 TES so
upostevani tudi stroski razgradnje. Na podlagi
tehni¢nega elaborata in zaveze iz Energetskega
dovoljenja se ocenjuje stroske razgradnje v visini
16.120.000 EUR. Ta vrednost ob upostevanju
diskontne stopnje 1,436 (30 letne nemske
obveznice) na dan oblikovanja rezervacij 19.6.2015
znasa 9.113.400 EUR.

Najpomembnejsi prenosi osnovnih sredstev se
nanasajo na prenos stanovanj, garaz in poslovnih
prostorov na nalozbene nepremicnine v visini
6.797.791 EUR, prenos prenosnega omreZzja na
sredstva, vkljuena v skupino za odtujitev, v visini
7.034.844 EUR (ta del je bil v letu 2015 Ze prodan)
prenos zemljis¢ na zaloge nedokoncane proizvodnje
v viSini 1.136.359 EUR in prenos na zaloge rezervnih
delov v visini 947.473 EUR.

Odpisi osnovnih sredstev po knjigovodski vrednosti
v viSini 3.767.571 EUR predstavljajo odpise zaradi
posodobitev naprav in opreme oz. odpise naprav in
opreme zaradi neuporabnosti in dotrajanosti, del pa
tudi odpise investicij v teku, za katere se je
ugotovilo, da se zaradi razli¢nih razlogov ne bodo
realizirale.

V Skupini so bili na dan 30.9.2015 v denar
ustvarjajocih enotah, ki poslujejo z izgubo, izvedeni
preizkusi oslabitve nepremicnin, naprav in opreme.
Najpomembnejsa med njimi je denar ustvarjajoca
enota, ki vklju¢uje proizvodnjo EE v druzbi TES in
pridobivanje energenta za to proizvodnjo v druzbi
PV (izkop premoga). Pooblasceni ocenjevalci
vrednosti podjetij so ocenjevali nadomestljivo
vrednost sredstev.

Glede na vrsto sredstev je bila kot nadomestljiva
vrednost upostevana:
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vrednost pri uporabi (za sredstva, ki jih druzbe
uporabljajo za izvajanje osnovnih dejavnosti)
ali

postena vrednost, zmanjSana za stroske
prodaje (za sredstva, ki ne sodelujejo v
izvajanju osnovnih dejavnosti).

V cenitvah sredstev, ki sodelujejo pri osnovni
dejavnosti najpomembnejse denar ustvarjajoce
enote, so bile upoStevane naslednje predpostavke:

vrednost je ocenjena z metodo sedanje
vrednosti pricakovanih prostih denarnih tokov
(vrednost pri uporabi);

uporabljena je bila predpostavka delujoce
denar ustvarjajoce enote z omejeno Zivljenjsko
dobo do leta 2054;

upostevale so se dolgoroc¢ne projekcije
poslovanja denar ustvarjajoCe enote do leta
2030 (strateska izhodi$¢a o proizvodnji in
prodaji premoga za obdobje 2031 — 2054) oz.
dolgoro¢ne projekcije poslovanja TES do leta
2054 in NIP 6;

v dolgorocnih projekcijah poslovanja denar
ustvarjajoce enote so bile upostevane
naslednje predpostavke:

= borzne cene standardiziranih rokovnih
pogodb za EE in CO; emisijske kupone
na borzi HUPX za obdobje 2016-2018,
od leta 2018 dalje pa dolgoro¢ne
napovedi gibanja trznih cen EE in CO;
emisijskih kuponov (posodobljene v
septembru 2015), katere pripravlja
mednarodno priznana institucija Poyry
Management Consulting (enako kot pri
preizkusih slabitev v letu 2014);

= povprecna letna proizvodnja EE iz
premogovnih elektrarn v visini 3,7 TWh
v obdobju 2016-2030, 2,6 TWh v
obdobju 2031-2040in 2,1 TWhv
obdobju 2041-2054. Letna koli¢ina
proizvedene EE iz premogovnih
elektrarn je izracunana na podlagi letnih
koli¢in izkopanega premoga v PV in
specificne porabe premoga po blokih.
Proizvodnja EE se z leti zmanjsuje zaradi
zapiranja dotrajanih premogovnih
blokov ter postopnega zapiranja

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

premogovnika, ki predstavlja edini vir
primarnega energenta za proizvodnjo EE
iz premogovnih elektrarn;

= povprecna letna proizvodnja premoga v
viSini 34.248 TJ na leto v obdobju 2016-
2030;

= postopen padec obsega poslovanja od
leta 2030 do leta 2040 zaradi
predvidenega postopnega zapiranja
premogovnika, po letu 2040 je
predvidena konstantna proizvodnja
premoga v visini 19.155 TJ na leto;

= obsegu poslovanja premogovnika
prilagojeno sledi upostevan trend
gibanja stroskov storitev in stroSkov
delg;

= ob koncu obdobja projekcij so
upostevani izdatki za zaprtje
premogovnika (stroski zapiranja jame,
stroski odpravnin) in prejemki iz naslova
sprostitve obratnega kapitala ter
odprodaje preostalih osnovnih sredstev,
ki naj bi se izvedli v roku 10 let (do leta
2063), v ocenjeni visini 37.483.000 EUR;

= vrednost drugih prihodkov (prihodki od
zagotavljanja sistemskih storitev,
toplotne energije, prihodki od prodaje
pepela in sadre) v visini od 11,3 mio EUR
v letu 2016 do 23,7 mio EUR v letu 2054.
Povecanje drugih prihodkov izhaja iz ze
podpisanih novih pogodb za sistemske
storitve in planiranih visjih prihodkov od
prodaje toplotne energije;

= morebitni prihodki iz naslova
prednostnega dispeciranja v prihodnjih
letih niso bili upostevani, saj bi taksni
podporni ukrepi morali biti predhodno
vpeljani s strani drugih institucij, ki
regulirajo energetski trg v RS.

upostevane so dolgorocne projekcije
poslovanja od 30.9.2015 do 31.12.2040 v
realnih cenah z upostevanimi projekcijami
prodajnih cen EE in cen CO; emisijskih kuponov
glede na napovedi neodvisne institucije, za
nadaljnja obdobja do 31.12.2054 (ko naj bi
nadomestni blok 6 TES prenehal obratovati,
druZba PV pa prenehala z izkopavanjem
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premoga), pa projekcije bazirajo na projekcijah
iz leta 2040 in ne vkljucujejo nadaljnje rasti
normaliziranega prostega denarnega toka.

V primerjavi s preizkusi oslabitve nepremicnin,
naprav in opreme, izvedenih v letu 2014, so se

bistveno spremenile dolgorocne napovedi
gibanja trznih cene CO, emisijskih kuponov
(razvidno iz spodnje tabele);

Sprememba cene
CO:2 emisijskih

Osnova Obdobje Sprememba cene EE kuponov
ﬂ ZaCetne cene 2016 41,90 EUR/MWh 8,15 EUR/t
(=) Borzne cene za standardizirane
(o] rokovne pogodbe (HUPX) 2016 - 2018 -1,57% 1,46 %
43 Poyry napoved cen 2019 - 2040 4,14 % 9,43 %
| Poyry napoved cen za 2040 2041 - 2054
E.l Zacetne cene 2016 43,06 EUR/MWh 6,52 EUR/t
o Borzne cene za standardizirane
(o] rokovne pogodbe (HUPX) 2016 - 2018 8,4% 2,72%
.8 Poyry napoved cen 2019 - 2040 3,39% 8,63 %
Q
— Poyry napoved cen za 2040 2041 - 2054

e za najpomembnejsi del denar ustvarjajoce
enote je bila uporabljena diskontna stopnija, ki
odraZa zahtevano stopnjo donosa celotnega
kapitala druzbe (WACC) in sicer v nominalni
vrednosti 7,59 %. Ker so dolgoroc¢ne projekcije
pripravljene na realnih cenah, je bila pri
oslabitvah upostevana naslednja realna
diskontna stopnja: 7,81 % za obdobje oktober
— december 2015, 5,58 % v letih 2016 in 2017
ter od leta 2018 dalje 5,48 % (v preizkusu

naslednje diskontne stopnje 6,37 % v letu
2015, 5,67 % v letih 2016 in 2017 ter od leta
2018 dalje 5,36 %). Razlikovanje stopenj
WACC-a med leti izhaja iz prilagoditve le-teh na
realno osnovo z upostevanjem pri¢akovanj o
bodoci stopnji inflacije. Stopnja inflacije temelji
na napovedih UMAR-ja.

e analiza obdutljivosti po posameznih kategorijah
za najpomembnejsi del denar ustvarjajoce

L . . enote:
oslabitve iz leta 2014 so bile uporabljene
Prodajne cene EE (10) 10 (365.947.000) 356.967.000
Prodajne cene CO, emisijskih kuponov (10) 10 130.329.000 (130.790.000)
Diskontna stopnja (WACC) (0,5) 0,5 75.722.598 (68.422.978)
NOPLAT (EBID - davek) (10) 10 (37.416.749) 37.416.749

Skupna vrednost slabitev osnovnih sredstev Skupine
znaSa 469.980.239 EUR. Vrednost slabitve zemljis¢
je izkazana v visini 2.886.439 EUR, zgradb v
vrednosti 67.973.430 EUR, proizvajalne opreme v
vrednosti 380.853.293 EUR, druga oprema je bila
slabljena za 10.135.971 EUR, investicije v teku pa za
8.131.106 EUR. Od tega znasa slabitev osnovnih
sredstev, ki sodelujejo pri proizvodnji EE v druzbi

TES 391.074.932 EUR (slabitev nadomestnega bloka
6 TES znasa 349.236.413 EUR) in osnovnih sredstev
povezanih z izkopom premoga 55.748.289 EUR.

V zvezi z vrednotenjem nepremicnin, naprav in
opreme na dan 31.12.2015 je Skupina glede na to,
da so bili preizkusi oslabitev izvedeni po stanju na
dan 30.9.2015, izvedla presojo sprememb okolis¢in
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poslovanja denar ustvarjajocih enot v zadnjem
kvartalu poslovnega leta 2015. Ugotovljeno je bilo,
da se okolis¢ine poslovanja v zadnjem kvartalu
poslovnega leta 2015 niso pomembneje spremenile,
kar je nakazalo, da se vrednotenje nepremicnin,
naprav in opreme po stanju na dan 31.12.2015 ne
spreminja glede na ugotovljeno po stanju na dan
30.9.2015.

V letu 2015 so bile pregledane dobe koristnosti
pomembnejsih osnovnih sredstev in ugotovljeno je
bilo, da so se dobe koristnosti nekaterih zgradb in
opreme podaljsale, kar je vplivalo na znizanje
amortizacije. Zaradi navedenega je za poslovno leto
2015 znasala amortizacija pri teh zgradbah 67.490
EUR, kar je za 39.651 EUR manj od obracunane
amortizacije glede na prvotno dolocene dobe

NALOZBENE NEPREMICNINE (3)

31.12.2014

Postavka v EUR

Zemljis¢a 101.724

Zgradbe 6.601.529

Skupaj 6.703.253 )

Na podlagi ponovne presoje kriterija namena
uporabe — dajanje v najem se je na dan 30.9.2015
izvedel prenos stanovanj, garaz in poslovnih
prostorov na nalozbene nepremicnine.

GIBANJE V LETU 2015

Postavka v EUR

koristnosti, pri opremi pa 123.296 EUR, kar je za
36.476 EUR manj od obradunane amortizacije glede
na prvotno dolocene dobe koristnosti.

V Skupini je v finan¢ni najem vzeta druga oprema v
viSini 131.568 EUR, nepremic¢nin Skupina nima v
finan¢nem najemu.

Skupina ima na nepremicninah in opremi vpisane
hipoteke za zavarovanje posojil v visini 132.400.251
EUR knjigovodske vrednosti (v letu 2014 v viSini
131.273.279 EUR), in sicer 1.016.757 EUR na

47.658.095 EUR na proizvajalni opremi.

Konec leta 2015 ima Skupina sklenjenih za
15.681.771 EUR pogodb za nabavo nepremicnin,
naprav in opreme v prihodnjih letih.

NaloZbene nepremicnine so pod hipoteko v
vrednosti 2.794.427 EUR. Knjigovodska vrednost
naloZbenih nepremicnin je enaka poSteni vrednosti
teh sredstev.

Nabavna vrednost 1.1.2015 0 0 0
Prenosi - preknjizbe 186.144 10.661.282 10.847.426
Odtujitve (37.185) (37.185)
Nabavna vrednost 31.12.2015 186.144 10.624.097 10.810.241
Odpisana vrednost 1.1.2015 [0) ) [0)
Prenosi - preknjizbe 84.420 3.965.215 4.049.635
Odtujitve (12.548) (12.548)
Amortizacija 69.901 69.901
Odpisana vrednost 31.12.2015 84.420 4.022.568 4.106.988
Knjigovodska vrednost 1.1.2015 o o o
Knjigovodska vrednost 31.12.2015 101.724 6.601.529 6.703.253
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OSTALE DOLGOROCNE FINANCNE NALOZBE IN POSOJILA (4)

Postavka v EUR

31.12.2014

Dolgorocne financne nalozbe v pridruzene druzbe 135.777.157 134.711.253
Dolgorocne finanéne nalozbe v skupaj obvladovane druzbe 463.255 451.683
Za prodajo razpoloZljiva dolgorocna financna sredstva 139.788 161.798
Druge dolgorocne financne nalozbe 7.191 7.191
Dolgorocne financne terjatve in posojila 163.125 216.089
Skupaj 136.550.516 135.548.014

Pri ostalih dolgorocni finanénih nalozbah in posojilih
v letu 2015 ni bilo bistvenih sprememb.

GIBANJE OSTALIH DOLGOROCNIH FINANCNIH NALOZB (BREZ POSOJIL)

2014

Postavka v EUR

Stanje 1.1. 135.331.925 3.136.861
Pridobitve 14.191
Odtujitve (21.892) (603.303)
Prenosi, preknjizbe (150.000) 128.714.645
Sredstva, vkljuéena v skupino za odtujitev (308.673)
Krepitve 1.329.630 5.159.724
Slabitve (102.272) (781.520)
Stanje 31.12. 136.387.391 135.331.925

a) NALOZBE V PRIDRUZENE DRUZBE

31.12.2014

Pridruzena druzba

ELDOMd.0.0. 134.459 128.153
ERICO d.o.0. 427.037 422.514
PLP d.o.o. 249.038 203.952
SIPOTEH d.0.0. 3.311 103.383
PV Fairwood - v likvidaciji 2.200
HESS d.o.o. 134.963.312 133.851.051
RCE d.o.0. - v stecaju

Skupaj 135.777.157 134.711.253

NajpomembnejSo naloZbo Skupine v pridruzene
druzbe predstavlja 49 % deleZ v druzbo HESS v visini
134.963.312 EUR.

Poleg navedenih druzb izkazuje Skupina Se nalozbe
v druzbe Filvoteh, Tehnoveter in Karboteh,
ustanovljene in slabljene v letu 2014. Solastnica teh
druzb je druzba RCE, ki je v stecaju.
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GIBANJE DOLGOROCNIH FINANCNIH NALOZB V PRIDRUZENE DRUZBE

L aois zow

Postavka v EUR

Stanje 1.1. 134.711.253 1.596.044
Pridobitve 9.000
Pridobitev HESS 128.908.000
Pripadajoci dobicki po kapitalski metodi 1.168.176 4.979.729
Pripadajoce izgube po kapitalski metodi (100.072) (118.378)
Slabitve (2.200) (663.142)
Stanje 31.12. 135.777.157 134.711.253

Sprememba vrednosti nalozb v pridruzene druzbe
se v glavnini nanasa na pripis dobi¢kov na osnovi
uporabe kapitalske metode.

Nalozba v druzbo PV Fairwood je bila v letu 2015
oslabljena, od leta 2012 ko je bila ustanovljena je

bila v mirovanju in zato se je v letu 2015 zacel
postopek likvidacije, ki bo predvidoma zaklju¢en v
letu 2016.

Druzbi Erico in HESS sta revidirani, ostale pridruzene
druzbe niso revidirane.

PODATKI O PRIDRUZENIH DRUZBAH NA DAN 31.12.2015

Druzba Naslov Dejavnost
ELDOMd.o.0. Vetrinjska ulica 2, Maribor, Slovenija upravljanje nepremicnin za placilo ali po pogodbi
ERICO d.o.0. Koroska cesta 58, Velenje, Slovenija ekoloske raziskave, monitoringi
PLP d.o.o0. Partizanska 78, Velenje, Slovenija lesna dejavnost
SIPOTEH d.o.0. Partizanska 79, Velenje, Slovenija proizvodnja tehnoloske in rudarske opreme

PV Fairwood - v likvidaciji

Singapur

modernizacija premogovniStva

RCE d.o.0. - v stecaju

Preloska cesta 1, Velenje, Slovenija

raziskovalna in razvojna dejavnost na drugih
podrocjih naravoslovja in tehnologije

FILVOTEH d.0.0.

Cesta Simona Blatnika 18,Velenje, Slovenija

druge inZenirske dejavnosti in tehni¢no
svetovanje

TEHNOVETER d.o.0.

Cesta Simona Blatnika 18,Velenje, Slovenija

druge inZenirske dejavnosti in tehni¢no
svetovanje

KARBOTEH d.o.o0.

Cesta Simona Blatnika 18,Velenje, Slovenija

druge inZenirske dejavnosti in tehni¢no
svetovanje

HESS d.o.o0.

Cesta bratov Cerjakov 333, BreZice, Slovenija

proizvodnja elektrike v hidroelektrarnah
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POMEMBNEJSI ZNESKI 1Z IZKAZOV PRIDRUZENIH DRUZB ZA LETO 2015

HESS d.o.o. 304.099.007 29.080.435 14.508.678 2.069.919 275.018.572

RCEd.o.0. - v stecaju
SIPOTEH d.o.0. 1.946.770 2.060.821 1.583.889 (238.266) (114.051)
ERICO d.o.0. 1.797.879 412.443 2.072.156 9.231 1.385.436

PV Fairwood - v likvidaciji

PLP d.o.0. 1.709.416 600.246 2.935.882 173.404 1.109.170
ELDOMd.o.0. 416.885 147.970 727.935 12.613 268.915
TEHNOVETER d.o0.0. 338 10 600 (7.540) 328
KARBOTEH d.o.o. 1.365 11 (6.178) 1.354
FILVOTEH d.0.0. 10.267 4.557 53.268 1.590 5.710
Skupaj 309.981.927 32.306.493 21.882.408 2.014.773 277.675.434

b) NALOZBE V SKUPAJ OBVLADOVANE DRUZBE

Postavka v EUR 31.12.2014

SOENERGETIKA d.o.o. 463.255 451.683
Skupaj 463.255 451.683

Med nalozbami v skupaj obvladovane druzbe je
izkazan 25% delez v druzbo Soenergetika.

GIBANJE DOLGOROCNIH FINANCNIH NALOZB V SKUPAJ OBVLADOVANE DRUZBE

Postavica v EUR | o zom

Stanje 1.1. 451.683 470.489
Izplacilo pripadajocih dobickov (150.000) (193.355)
Pripadajoci dobicki po kapitalski metodi 161.572 174.549
Stanje 31.12. 463.255 451.683

POMEMBNEJSI ZNESKI 1Z IZKAZOV SKUPAJ OBVLADOVANIH DRUZB ZA LETO 2015

v EUR

SOENERGETIKA d.o.0. 4.563.827 2.710.692 3.793.805 646.289 1.853.135
Skupaj 4.563.827 2.710.692 3.793.805 646.289 1.853.135

ODLOZENE TERJATVE IN OBVEZNOSTI ZA DAVEK (5)
Skupina izkazuje odloZene terjatve in obveznosti za

davek, ki pa se v letu 2015 niso bistveno

spremenile.
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ODLOZENE TERJATVE ZA DAVEK

31.12.2014

Postavka v EUR

Rezervacije 421.873 482.938
Oslabitve 4.380.689 4.380.689
Amortizacija 4.452 7.658
Drugo 199.083 299.850
Skupaj 5.006.097 5.171.135

ODLOZENE OBVEZNOSTI ZA DAVEK

31.12.2014

Postavka v EUR

Financna sredstva 3.902 3.922
Drugo 93
Skupaj 3.902 4.015

Sprememba odloZenih terjatev za davek v letu 2015 poslovnega izida, v visini -242.950 EUR pa v
je izkazana v vrednosti - 165.038 EUR, in je kapitalu.
pripoznana v visini 77.912 EUR v skupinskem izkazu

GIBANJE ODLOZENIH TERJATEV ZA DAVEK

Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2014 1.225.609 982.982 383.932 2.652.702 5.245.225
V breme/ dobro poslovnega izida (725.487) 3.398.107 (363.177) (2.086.991) 222.452
V breme /dobro drugega vseobsegujotega

donosa (17.184) (400) (13.097) (265.861) (296.542)
Stanje na dan 31.12.2014 482.938 4.380.689 7.658 299.850 5.171.135
Stanje na dan 1.1.2015 482.938 4.380.689 7.658 299.850 5.171.135
V breme/ dobro poslovnega izida (61.065) (3.206) 142.183 77.912
V breme /dobro drugega vseobsegujotega

donosa (242.950) (242.950)
Stanje na dan 31.12.2015 421.873 4.380.689 4.452 199.083 5.006.097

Spremembe odloZenih terjatev za davek iz naslova Spremembe odlozZenih terjatev za davek iz naslova

rezervacij se nanasajo na spremembe rezervacij za amortizacije izhajajo iz ugotovljenih razlik med
jubilejne nagrade in odpravnine ob upokojitvi ter

spremembe drugih rezervacij.

poslovno in davéno amortizacijo v letu 2015.

Druge spremembe odloZenih terjatev za davek se v

Sprememb odloZenih terjatev za davek iz naslova
oslabitev v letu 2015 ni bilo, med temi terjatvami pa
je v glavnini izkazana terjatev za davek iz naslova
slabitve dolgoro¢ne finanéne naloZbe v odvisno
druzbo, ki je v letu 2014 presla v postopek
likvidacije.

glavnini nanasajo na spremembe odloZenih terjatev
za davek iz naslova sprememb postenih vrednosti
obrestnih in valutnih zamenjav ter slabitev terjatev.
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GIBANJE ODLOZENIH OBVEZNOSTI ZA DAVEK

Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2014 51.509 3.716 55.225
V breme/ dobro poslovnega izida (48.513) (48.513)
V breme /dobro drugega vseobsegajocega

donosa 926 (3.623) (2.697)
Stanje na dan 31.12.2014 3.922 93 4.015
Stanje na dan 1.1.2015 3.922 93 4.015
V breme/ dobro poslovnega izida (93) (93)

V breme /dobro drugega vseobsegajotega
donosa (20) (20)

Stanje na dan 31.12.2015 3.902 ) 3.902

SREDSTVA, VKLJUCENA V SKUPINO ZA ODTUJITEV (6)
Med sredstvi vkljuéenimi v skupino za odtujitev,

Skupina lo¢eno izkazuje sredstva druzbe, ki je v

likvidaciji in sredstva, namenjena za prodajo.

v EUR

31.12.2015
TET - v likvidaciji 7.561.174 7.561.174
DEM 3.250 3.250
SENG 63.676 63.676
TES 201.723 201.723
PV 1.701.793 1.701.793
HTZ 2.087.004 2.087.004
Golte 774.672 774.672
Skupaj 7.561.174 4.832.118 12.393.292
Sredstva,
vkljuéena v Sredstva
skupino za namenjena za

31.12.2014 odtujitev prodajo Skupaj
TET - v likvidaciji 7.884.876 7.884.876
DEM 3.251 3.251
TES 201.723 201.723
HTZ 871.247 871.247
Golte 343.218 343.218
Skupaj 7.884.876 1.419.439 9.304.315

Sredstva, vklju€ena v skupino za odtujitev, se v letu
2015 niso pomembno znizala glede na leto 2014,
ker se proces prodaje opreme in naprav druzbe TET
— v likvidaciji ni izvajal po pri¢akovanjih. Trenutne
razmere na trgu elektri¢ne energije ne dopuscajo
novih investicijskih ciklov in so posledi¢no v najvecji
meri zaustavljene tudi prenove termoenergetskih

objektov v Sirsi regiji, kjer se je pricakoval najvecji
izplen od odprodaje sklopov TET. S tem razlogom je
oprema, z izjemo nekaj manjsih enot Se vedno na
lokaciji TET, prodaja potencialnim investitorjem pa
je upocasnjena.
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Glede na pospesen proces dezinvestiranja v Skupini 3.412.679 EUR (v glavnini se sprememba nanasa na
so se predvsem sredstva, namenjena za prodajo, v vrednost hotela, stanovanj in depandans).
letu 2015 v primerjavi z letom 2014 povecala za

ZALOGE (7)

PostavkavEuR || 81122018 s11zz014

Material 9.850.753 15.301.424

Nedokoncana proizvodnja 1.139.985 33.573

Proizvodi in trgovsko blago 7.693.942 8.308.701

Skupaj 18.684.680  23.643.698

Najvecjo vrednost v zalogah rezervnih delov in Pri druzbi TES je bila narejena vrednostna preveritev
materiala predstavljajo zaloge rezervnih delov in razlike zaradi uporabe metode tehtane povprecne
materiala za vzdrievanje, ki so potrebni za hitro cene namesto FIFO metode in le-ta znasa 58.394
odpravo napak proizvodne opreme in s tem EUR. Vrednost ni bila upostevana pri izdelavi
zagotavljanja zanesljivega obratovanja proizvodnje, skupinskega izkaza poslovnega izida zaradi

zaloga premoga in kurilnega olja. nepomembnosti.

Povecanje vrednosti zalog nedokoncane Konec leta 2015 je Skupina preverila Cisto iztrzljivo
proizvodnje v primerjavi z letom 2014 se v glavnini vrednost zalog materiala in rezervnih delov. Na
nanasa na prenos zemljis¢ iz osnovnih sredstev v osnovi cenitve, ki jo je izvedel pooblaséeni cenilec z
visini 1.136.359 EUR po presoji kriterija namena licenco Slovenskega instituta za revizijo so se zaloge
uporabe za katerega so bila zemljis¢a pridobljena t.j. slabile v visini 5.668.198 EUR. Zaradi spremembe
gradnja za namen prodaje. kakovosti zalog materiala je bil izveden odpis v visini

581.579 EUR. Oboje izkazano v skupinskem izkazu

Med zalogami proizvodov in trgovskega blaga - . )
poslovnega izida med odpisi vrednosti.

predstavlja najvecjo vrednost zaloga premoga.

INVENTURNI PRESEZKI IN PRIMANJKLJAJI

Postavka v EUR 31.12.2014

Presezki pri popisu zalog 17.742 205.668

Primanjkljaji pri popisu zalog (17.239) (174.782)

Med zalogami ni takih, ki bi bile dane v zastavo.

KRATKOROCNE FINANCNE NALOZBE IN POSOJILA (8)

Postavka v EUR 31.12.2014

Kratkorocne finanéne terjatve in posojila pridruzenim druzbam 34.373 49.000

Kratkoro¢ne financne terjatve in posojila drugim 1.034 42.997

Kratkoro¢no dani depoziti drugim 19.783.832 5.932.011

Skupaj 19.819.239 6.024.008

Povecanje kratkoro¢no danih depozitov drugim v posojilni pogodbi z EBRD, ki je namenjen odpladilu
primerjavi z letom 2015 se v glavnini nanasa na anuitete.

depozit v visini 14.250.957 EUR iz naslova zavez po
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KRATKOROCNE POSLOVNE TERJATVE DO KUPCEV (9)

Postavka v EUR

Kratkoro¢ne poslovne terjatve do pridruzenih druzb

Kratkoroéne poslovne terjatve do skupaj obvladovanih druzb

Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev

31.12.2014

626.607 807.918

234 2.050
124.918.499 142.353.296

Skupaj

125.545.340

143.163.264

Zaradi proizvodnje EE v odvisnih druzbah in njenega
nakupa s strani obvladujoce druzbe predstavljajo
glavnino kratkorocnih terjatev do kupcev terjatve iz
naslova prodaje EE obvladujoce druzbe. Te so v
primerjavi z letom 2014 nizje zaradi manjsSega
obsega trgovanja izven Skupine v decembru in
padca veleprodajnih cen EE v primerjavi z letom
2014.

DRUGA KRATKOROCNA SREDSTVA (10)

Postavka v EUR

Vrednost zastavljenih terjatev za posojila na dan
31.12.2015 znasa 92.539.414 EUR.

Razkritja v zvezi z zapadlostjo, oblikovanjem
popravkov vrednosti terjatev do kupcev in
zavarovanjem so predstavljena v poglavju o
obvladovanju financnih tveganj v tem porocilu.

31.12.2014

Kratkoroéno dani predujmi 1.673.527 6.705.124
Kratkoroéne poslovne terjatve do drzavnih in drugih institucij 24.654.801 29.697.336
Kratkoroéne poslovne terjatve do drugih 4.553.905 6.457.193
Nezaracunani prihodki 486.352 5.921.270
Kratkorocno odloZeni strodki in odhodki 1.583.187 3.587.687
Skupaj 32.951.772 52.368.610

Kratkorocni dani predujmi so se v primerjavi z letom
2014 znizali zaradi zakljucka investicije v
nadomestni blok 6 TES, prav tako se je pri
obvladujodi druzbi znizal predujem na depozitno
poravnalnem racunu za placilo prenosnih kapacitet
za EE, ker se je povecala dana bancna garancija za ta
namen. Tako so med predujmi izkazana vnaprejsnja
placila dobaviteljem.

Glavnino terjatev do drzavnih in drugih institucij
predstavlja terjatev za vstopni DDV, pomemben

DENAR IN DENARNI USTREZNIKI (11)

znesek v visini 2.839.260 EUR predstavljajo terjatve
za prevec placane akontacije koncesijskih dajatev in
vodnih povracil zaradi nizje proizvodnje v HE v
primerjavi z letom 2014.

Najvecji del kratkoroc¢nih poslovnih terjatev do
drugih predstavljajo garancije za financna kritja iz
naslova trgovanja z EE pri obvladujoci druzbi.

Kratkoro¢no odloZeni stroski se v glavnini nanasajo
na posle, povezane s trgovanjem z EE.

Postavka v EUR 31.12.2014
Gotovina v blagajni in prejeti ceki 57.472 29.590
Denarna sredstva v banki 33.069.184 8.990.095
Depoziti na odpoklic 45.753.625 76.981.463
Depoziti vezani do treh mesecev 2.297.025
Skupaj 78.880.281 88.298.173
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Skupina pri svojem poslovanju uporablja tako vezave preko noci na zakladnem racunu v okviru
transakcijske racune odprte v Sloveniji, kot v tujini zdruZevanja denarnih sredstev v Skupini (»cash
(predvsem obvladujoca druzba). Na depozitih na pooling«).

odpoklic so v glavnini izkazana sredstva v obliki

KAPITAL (12)

Postavka v EUR _ 31.12.2014
Vpoklican kapital 29.558.789 29.558.789
Kapitalske rezerve 561.243.185 561.243.185
Druge rezerve iz dobicka 413.856.350 413.856.350
Rezerva za varovanje pred tveganjem (797.127) (1.642.338)
Rezerva za posteno vrednost (651.136) (159.917)
Zadrzani poslovni izid (10.774.325) 461.050.199
Prevedbena rezerva (1.383.607) (1.366.493)
Kapital lastnikov neobvladujocih delezev 696.949 9.007.644
Skupaj 991.749.078 1.471.547.419

KAPITALSKE REZERVE

Postavka v EUR 81122018 31122014

Vpladani presezek kapitala 561.243.072 561.243.072

Zneski na podlagi odprave splosnega

prevrednotovalnega popravka kapitala 113 113

Skupaj 561.243.185 561.243.185

Vrednost osnovnega kapitala, kapitalskih rezerv in Skupina med rezervami za varovanje pred

drugih rezerv iz dobicka se v letu 2015 ni tveganjem v skupni vrednosti -797.127 EUR na dan
spremenila. 31.12.2015 izkazuje:

Druge rezerve iz dobicka predstavljajo del e rezultate standardiziranih rokovnih pogodb za
prenesenih dobi¢kov obvladujode druzbe, ki so bili EE (terminske pogodbe) v visini — 515.307 EUR,

realizirani do 31.12.2013. Od tega datuma naprej se
morebitni dobicki obvladujoce druzbe, razporejeni
na druge rezerve iz dobicka, v skupinskih izkazih ne
prenasajo in so izkazani v zadrZzanem poslovnem e posteno vrednost valutnih zamenjav v visini -
izidu. 63.734 EUR.

e posteno vrednost obrestnih zamenjav za
prejeta posojila v visini — 218.086 EUR in
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GIBANJE REZERVE ZA VAROVANJE PRED TVEGANJEM

Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2014 (2.019.728) (2.674.997) 17.686 (4.677.039)
Oblikovanje, povecanje 298.002 1.309.340 (45.061) 1.562.281
Zmanjsanje (702.687) (17.686) (720.373)
Prenos med odhodke 2.440.838 2.440.838
Odlozeni davki (255.705) 7.660 (248.045)
Stanje na dan 31.12.2014 16.425 (1.621.362) (37.401) (1.642.338)
Stanje na dan 1.1.2015 16.425 (1.621.362) (37.401) (1.642.338)
Oblikovanje, povecanje 83.658 1.651.621 (76.788) 1.658.491
Zmanjsanje (615.390) 45.061 (570.329)
OdloZeni davki (248.345) 5.394 (242.951)
Stanje na dan 31.12.2015 (515.307) (218.086) (63.734) (797.127)

Rezerva za varovanje pred tveganjem se je v letu
2015 povecala za 845.211 EUR, kar je v glavnini
posledica zmanjSanja negativne postene vrednosti
obrestnih zamenjav zaradi izteka pogodbe.

Pri standardiziranih rokovnih pogodbah za EE gre za
sklenitev poslov za nakupe EE na tuji borzi za
obdobje od 2017 do 2018, s ¢imer je Skupina
zavarovala Ze sklenjene posle za prodajo EE v istem
obdobju. Iz nihanj cen EE na borzi je bil pri
sklenjenih terminskih poslih v letu 2015 dosezen
kumulativno negativen financni uc¢inek v visini -
531.732 EUR. Iz tega naslova Skupina ni obracunala
odlozenih davkov, ker bo ob realizaciji posla placala
ceno, ki je bila dogovorjena ob sklenitvi posla.

Skupina je v letu 2011 sklenila obrestne zamenjave,
katerih postena vrednost je bila konec leta 2014
negativna, in sicer je znasala z upostevani
odlozenimi davki 1.621.362 EUR (postena vrednost -
1.913.552 EUR, odloZene terjatve za davek 292.190
EUR). Sprememba postene vrednosti v letu 2015
znaSa 1.651.621 EUR, odloZene terjatve za davek so
se zmanjsSale za 248.345 EUR, kar pomeni konc¢no

negativno posteno vrednost obrestne zamenjave z
upostevanimi odloZenimi davki v visini -218.086
EUR. Postena vrednost obrestne zamenjave na dan
31.12.2015 je negativna v visSini 261.931 EUR,
odloZene terjatve za davek pa znasajo 43.845 EUR.
Iz tega naslova je bilo v Skupini obrac¢unanih za
1.711.533 EUR obresti, ki so izkazane med
finan¢nimi odhodki.

Skupina je v letu 2015 zaprla posle valutnih
zamenjav, katerih negativna postena vrednost je
znasala na dan 31.12.2014 z upostevanimi
odloZenimi davki -37.401 EUR (negativna postena
vrednost 45.061 EUR, odlozZene terjatve za davek
7.660 EUR). V letu 2015 je sklenila nove posle in jih
delno tudi Ze zaprla. Celotna sprememba postene
vrednosti je negativna in znasa 31.727 EUR,
odloZene terjatve za davek so se povecale za 5.394
EUR. Negativna postena vrednost odprtih valutnih
zamenjav konec leta 2015 znasa 76.788 EUR, od
katere je Skupina obracunala za 13.054 EUR
odloZenih terjatev za davek, tako da je kon¢no
stanje z upostevanim davkom - 63.734 EUR.
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GIBANJE REZERVE ZA POSTENO VREDNOST

Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2014 215.830 34.712 10.070 260.612

Sprememba 4.520 (235.022) 1.495 (229.007)

Odtujitev druzbe iz Skupine (187.438) (4.081) (191.519)

Stanje na dan 31.12.2014 32.912 (204.391) 11.565 (159.914)

Stanje na dan 1.1.2015 32.912 (204.391) 11.565 (159.914)

Sprememba (98) (505.932) (506.030)

Prenos na preneseni poslovni izid 14.810 14.810

Stanje na dan 31.12.2015 32.814 (695.513) 11.565 (651.134)

Na rezervi za posteno vrednost ima Skupina konec e aktuarske izgube pri odpravninah ob upokojitvi

leta 2015 evidentirane: v viSini -695.513 EUR in

e spremembe vrednosti finanénih sredstev, e prevrednotenje zemljiS¢ v visini -11.565 EUR.
razpolozljivih za prodajo, v visini 32.814 EUR,

ZADRZANI POSLOVNI 1ZID

Postavka v EUR 31.12.2014
Cisti poslovni izid tekocega leta (477.880.573) (24.831.823)
Preneseni Cisti poslovni izid 467.106.258 485.882.022
Skupaj (10.774.315) 461.050.199

Skupina konec leta 2015 izkazuje izgubo v visini -
477.880.573 EUR. Preneseni poslovni izid se je v
letu 2015 povecal za 6.070.871 EUR iz naslova
odkupa manjsinskega deleza v druzbi TET — v
likvidaciji in zmanjsal za 14.811 EUR za izgube iz
aktuarskih preracunov za odpravnine ob upokojitvi.
Izguba tekocega leta je v glavnini posledica
izvedenih slabitev sredstev v visini 479.267.835
EUR.

Prevedbena rezerva znasa 1.383.607 EUR in
predstavlja tecajne razlike pri pretvorbi
racunovodskih izkazov odvisnih druzb v tujini v
predstavitveno valuto Skupine.

Kapital lastnikov neobvladujocih delezev predstavlja
vrednost manjsinskih lastnikov neobvladujocih
deleZev v odvisnih druzbah in je izkazan v visini
696.949 EUR. Znizanje kapitala lastnikov
neobvladujocih delezev v visini 8.310.695 EUR v
primerjavi s stanjem konec leta 2014 v vrednosti
9.007.644 EUR je posledica odkupa celotnega
manjsinskega deleza v druzbi TET — v likvidaciji s
strani obvladujoce druzbe v januarju 2015,
povecanja lastniskega deleza s strani obvladujoce
druzbe zaradi dokapitalizacije v odvisni druzbi PV in
negativnih poslovnih izidov leta 2015 v odvisnih
druzbah, v katerih so bili prisotni lastniki
neobvladujocih delezev.

STRAN 215 0D 256



NEOBVLADUJOCI DELEZI

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

31.12.2014 1-12/2014

Neobvladujoci Delez v

Postavka v EUR delezi poslovnem izidu
PV d.d. 534.897 (2.131.030) 13.582.000 (6.579.676)
HTZIP d.o.o. (103.685) (35.362) (1.808.493) (830.221)
GOST d.o.0. (51.495) (1.502) (880.235) (235.748)
PV Invest d.o.o. (31.993) (2.769) (791.246) (30.983)
RGP d.o.o. (17.144) (6.577) (75.284) (485.720)
GOLTE d.o.0. (318.000) (152.891) (1.149.528) (596.886)
HESS d.o.o. 444.135
TET d.o.o. - v likvidaciji (462.100) (2.577.637)
HSE Invest d.o.o. 432.858 107.218 334.079 24.237
SRESA d.o.o. 30.570 (240) 30.809 (65)
mHE LOBNICA d.o.0. 220.941 998 227.642 7.699
PARTNER d.o.0. 2.253
Skupaj 696.949 (2.222.155) 9.007.644 (10.858.612)

Bilan¢ni dobicek / izguba se za Skupino ne ugotavlja.

REZERVACIJE ZA ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI IN JUBILEJNE NAGRADE (13)

Postavka v EUR 31.12.2014
Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 10.568.067 10.128.106
Rezervacije za jubilejne nagrade 3.162.169 3.541.563
Skupaj 13.730.236 13.669.669

Skupina izkazuje rezervacije za odpravnine ob

upokoijitvi in jubilejne nagrade, ki so oblikovane na

podlagi aktuarskega izra¢una na dan 31.12.2015. V
primerjavi z letom 2015 ni bistvenih sprememb.

GIBANJE REZERVACIJ ZA ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI IN JUBILEJNE NAGRADE

Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2014 10.201.918 4.076.193 14.278.111
Oblikovanje - povecanje 2.652.551 515.423 3.167.974
Zmanjsanje - ¢rpanje (694.674) (616.211) (1.310.885)
Zmanjsanje - odprava (887.420) (328.734) (1.216.154)
Obveznosti, vkljuene v skupino za odtujitev (1.063.033) (1.063.033)
Odtujitev druzbe iz Skupine (81.236) (105.108) (186.344)
Stanje na dan 31.12.2014 10.128.106 3.541.563 13.669.669
Stanje na dan 1.1.2015 10.128.106 3.541.563 13.669.669
Oblikovanje - povecanje 1.218.632 472.970 1.691.602
Zmanjsanje - rpanje (778.671) (852.364) (1.631.035)
Stanje na dan 31.12.2015 10.568.067 3.162.169 13.730.236
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Pri aktuarskem izracunu se je upostevalo:

e Stevilo zaposlenih v Skupini na dan 30.9.2015
(spol, starost, skupna in pokojninska delovna
doba, povprecna neto in bruto placa za
obdobje julij - september 2015),

e nacin izracuna odpravnin in jubilejnih nagrad v
druzbah Skupine,

e rast povprecne place v visini 0,5 % za leta
2016, 2017 in 2018 ter 2,0 % letno od leta
2019 dalje,

e nominalna dolgoro¢na obrestna mera 2,25 %
in

o fluktuacija zaposlenih glede na starostne
razrede.

ANALIZA OBCUTLJIVOSTI ZA REZERVACIJE ZA ODPRAVNINE OB UPOKOJITVI IN JUBILEJNE

NAGRADE

Diskontna stopnja

Rast plac

Postavka v EUR Zmanjsanje za 0,5 %

Povecanje za 0,5 %

Zmanjsanje za0,5%  Povecanje za 0,5 %

Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 240.657 (198.808) (29.949) 66.761
Rezervacije za juilejne nagrade 66.559 (59.712) 7.008 (1.322)
Skupaj 307.216 (258.520) (22.941) 65.439
2014
Diskontna stopnja Rast plac¢

Postavka v EUR Zmanjsanjeza0,5% Poveéanje za0,5% Zmanjanje za0,5% Poveéanje za0,5%
Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi 512.135 (474.113) (417.558) 465.685
Rezervacije za jubilejne nagrade 120.423 (113.189) (96.130) 101.964
Skupaj 632.558 (587.302) (513.688) 567.649
DRUGE REZERVACLJE (14)

Postavka v EUR _ 31.12.2014

Zatozbe 4.508.442 5.080.471

Za zapiralna dela premogovniskih jam 28.611.052 28.993.052

Za od3kodnine 20.493 43.293

Druge rezervacije 18.473.826 3.444.439

Skupaj 51.613.813 37.561.255

Povecanje drugih rezervacij v primerjavi s stanjem
konec leta 2014 se v glavnini nanasa na oblikovanje
rezervacij za strosSek razgradnje nadomestnega
bloka 6 TES v visini 9.113.400 EUR (veé v razkritju

5.5.7.1 - 2) in neizplacane place za leto 2012 in
2013 v visini 5.340.611 EUR, ki bodo na podlagi
socialnega sporazuma, podpisanega dne 4.4.2016,
izplacane v letih 2017 in 2018.
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Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2014 8.126.093 28.993.052 43.293 5.433.468 42.595.906
Oblikovanje - povecanje 799.666 3.121.090 3.920.756
Zmanjsanje - ¢rpanje (405.704) (405.704)
Zmanjsanje - odprava (2.195.288) (1.633.285) (3.828.573)
Obveznosti, vkljuene v skupino za odtujitev (1.650.000) (3.071.130) (4.721.130)
Stanje na dan 31.12.2014 5.080.471 28.993.052 43.293 3.444.439 37.561.255
Stanje na dan 1.1.2015 5.080.471 28.993.052 43.293 3.444.439 37.561.255
Oblikovanje - povecanje 163.106 317.000 15.605.646 16.085.752
Zmanjsanje - ¢rpanje (675.822) (22.800) (406.582) (1.105.204)
Zmanjsanje - odprava (59.313) (699.000) (169.677) (927.990)
Stanje na dan 31.12.2015 4.508.442 28.611.052 20.493 18.473.826 51.613.813

Rezervacije za tozbe so oblikovane na podlagi ocene
obveznosti in naslova tozb, v katerih Skupina
nastopa kot toZena stranka. Oblikovanje se nanasa
tako na povecanje iz naslova obra¢unanih zamudnih
obresti od dela toZenih zneskov. Crpanje rezervacij
se nanasa na placilo po izgubljeni tozbi.

Rezervacije za zapiralna dela v druzbi PV so
oblikovane na podlagi ocene stroska zapiralnih del
po opustitvi izkoris¢anja premogovnika, ki jo
pripravlja interna delovna skupina druzbe PV.
Rezervacije za pokrivanje stroskov zapiralnih del so
v racunovodskih izkazih predstavljene po sedanji
vrednosti predvidenih stroskov zapiranja
(uporabljena povprecna diskontna stopnja nemskih

DRUGE DOLGOROCNE OBVEZNOSTI (15)

obveznic). StroSek zapiralnih del se nanasa na
stroske naslednjih aktivnosti: ekoloSka sanacija,
hidrogeoloski in geomehanski monitoring,
likvidacija jamskih objektov. Izvedba teh aktivnosti
je predvidena po letu 2054, ko je nacrtovano
zapiranje premogovnika. Ocena potrebne visine
rezervacij je najbolj izpostavljena tveganju
spremembe cen na podrocju izvajanja storitev
ekoloske sanacije in monitoringa ter cen materiala
in gradbenih storitev, povezanih z izvajanjem
likvidacije jamskih objektov. Zadnja ocena rezervacij
je bila izvedena na dan 31.12.2015, ko je bilo
zakljuc¢eno, da je potrebno znizanje vrednosti v
skupni visini 382.000 EUR.

31.12.2014

Postavka v EUR

Emisijski kuponi 200.193 338.138
Prejete druge drzavne podpore 4.495.509 7.842.476
Skupaj 4.695.702 8.180.614

Glavnino drugih dolgoroc¢nih obveznosti
predstavljajo prejete drzavne podpore in med njimi
odstopljeni prispevki za invalide v skladu z Zakonom
o zaposlitveni rehabilitaciji in zaposlovanju
invalidov. Uporabljajo se za pokrivanje stroskov, ki

so opredeljeni po tem zakonu. Druga najvecja
postavka med prejetimi drzavnimi podporami so
sredstva, prejeta za sofinanciranje osnovnih
sredstev, ki se zmanjsujejo za obracunano
amortizacijo teh sredstev.
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GIBANJE DRUGIH DOLGOROCNIH OBVEZNOSTI

Postavka v EUR _

Stanje na dan 1.1.2014 0 11.061.743 16.244 11.077.987
Pridobitve 446.856 6.842.912 65.587 7.355.355
Odtujitve (108.718) (9.219.468) (1.891) (9.330.077)
Odtujitev druzbe iz Skupine (24.499) (24.499)
Sprostitev (842.711) (55.441) (898.152)
Stanje na dan 31.12.2014 338.138 7.842.476 [0) 8.180.614
Stanje na dan 1.1.2015 338.138 7.842.476 ) 8.180.614
Pridobitve 11.708.112 11.708.112
Odtujitve (137.945) (9.356.625) (9.494.570)
Sprostitev (5.698.454) (5.698.454)
Stanje na dan 31.12.2015 200.193 4.495.509 ) 4.695.702

DOLGOROCNE FINANCNE OBVEZNOSTI (16)

Postavka v EUR _ 31.12.2014

Dolgoroc¢ne financne obveznosti do bank 716.626.111 875.587.140

Dolgorocni izvedeni financni instrumenti 1.969.366

Druge dolgorocne finan¢ne obveznosti 37.984 65.625

Skupaj 716.664.095 877.622.131

Dolgoroc¢ne finanéne obveznosti do bank Posojila so najeta pri domacih in tujih bankah,
predstavljajo dolgoro¢na bancna posojila. Med obrestne mere so fiksne in variabilne in se gibljejo v
drugimi dolgoro¢nimi finan¢nimi obveznostmi so odvisnosti od vrste posojila, ro¢nosti in trenutka
bile na dan 31.12.2014 v glavnini izkazane finan¢ne najemain na 31.12.2015 znasajo med 0,315 % in 7,9
obveznosti po sklenjenih pogodbah o obrestnih %. Med njimi so tudi posojila, ki zapadejo v placilo v
zamenjavah, ki pa so na dan 31.12.2015 izkazane roku, daljSem od petih let, najkasneje leta 2038.

med kratkoro¢nimi finanénimi obveznostmi, saj se

L Dolgoroc¢na posojila so v glavnini namenjena
izteCejo v I. kvartalu leta 2016.

financiranju nepremicnin, naprav in opreme.

GIBANJE V LETU 2015

Postavka v EUR

Stanje na dan 1.1.2015 875.587.140 1.969.366 65.625 877.622.131
Pridobitve 79.903.030 574 79.903.604
Prenosi iz kratkoro¢nih obveznosti 377.127 1.020 378.147
Prenosi na kratkorocne obveznosti (175.585.163) (24.390) (175.609.553)
Odplatila (63.656.023) (4.845) (63.660.868)
Drugo (1.969.366) (1.969.366)
Stanje na dan 31.12.2015 716.626.111 o) 37.984 716.664.095
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Dolgoroc¢ne Dolgoroéni Druge

financéne izvedeni dolgorocne

obveznosti do financéni financéne
Postavka v EUR bank instrumenti obveznosti Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 890.846.843 3.330.071 52.045 894.228.959
Pridobitve 82.153 82.153
Prenosi na kratkoro¢ne obveznosti (37.853.903) (13.535) (37.867.438)
Prenosi iz dolgorocnih obveznosti 22.808.334 22.808.334
Odplatila (214.134) (55.038) (269.172)

Dolgorocna odplacila

Drugo (1.360.705) (1.360.705)
Stanje na dan 31.12.2014 875.587.140 1.969.366 65.625 877.622.131

V letu 2015 se je na novo dolgoro¢no zadolzila
obvladujoca druzba, ki je pri poslovni banki najela
posojilo za trajna obratna sredstva v visini

15.000.000 EUR z ro¢nostjo pet let.

Dolgorocno posojilo, ki ga je imela obvladujoca
druZzba najetega pri EIB, je v letu 2015 prevzela
banka SID. Dolgoroc¢no posojilo EIB, najeto v letu
2008, je bilo zavarovano z ban¢no garancijo, izdano
s strani banke BLB, katere veljavnost je prenehala v
zaCetku meseca avgusta 2015. V skladu z dolocili
posojilne pogodbe z EIB bi morala obvladujoca
druzba kot posojilojemalec podaljsati veljavnost
obstojece banéne garancije oziroma zagotoviti EIB
novo bancno garancijo pod pogoji, ki so sprejemljivi
za EIB. BLB v skladu s svojo politiko ni mogla
podaljsati garancije, prav tako obvladujoc¢a druzba
ni uspela pridobiti nove garancije s strani druge
poslovne banke, ki bi bila Se sprejemljiva za EIB. V
mesecu novembru 2015 je SID banka nastopila kot
prevzemnik posojila do EIB, pri cemer se je
vzpostavil dolg obvladujoce druzbe do SID banke.
Skupna visina preostalega dolga tako ostaja
nespremenjena v znesku 58.303.030 EUR. Prav tako
se ni spremenila konéna zapadlost posojila
(september 2028) ter nacin obracuna obresti.

Odvisna druzba PV si je v letu 2015 uspela zagotoviti
dolgorocno posojilo z ro¢nostjo do leta 2020 v visini

6.600.000 EUR.

Druzbi TES je v januarju 2016 prenehala veljavnost
bancne garancije, s katero je bilo zavarovano
dolgorocno posojilo EIB v visini 110.000.000 EUR.
Druzba TES podalj$anja banéne garancije ni uspela
zagotoviti, saj banke garantorke niso bile

pripravljene podaljsati veljavnosti garancije za
obdobje petih let, kolikor je zahteva EIB, oziroma
nove banke garantorke niso zadostile bonitetnim
zahtevam EIB. Druzba TES je v mesecu januarju
2016 zato predcasno poplacala 110.000.000 EUR
dolgoroc¢nega posojila EIB. Zaradi predc¢asnega
poplacila posojila EIB je morala druzba TES v skladu
z dolocili posojilne pogodbe z EBRD, proporcionalno
predcéasno poplacati Se del dolgoro¢nega posojila
EBRD v visini 37.828.571 EUR. Ta del dolgorocnih
posojil se zato prikazuje med kratkoro¢nimi
finan¢nimi obveznostmi.

Prav tako je med kratkorocne finanéne obveznosti
prenesen del ostalih dolgorocnih posojil, ki
zapadejo v placilo v enem letu od datuma izkaza
finan¢nega poloZaja, v skupnem znesku 27.756.592
EUR.

Skupina je prenesla iz kratkoro¢nih finan¢nih
obveznosti nazaj na dolgorocne financ¢ne obveznosti
kratkoro¢na posojila, ki se jim je v letu 2015
spremenila roénost, in sicer v visini 377.127 EUR.

Skupina je v letu 2015 odplacala tudi del
dolgorocnih posojil v skupni visini 5.352.993 EUR
(poleg zgoraj omenjene zamenjave posojila pri
obvladujodi druzbi). Glavnina tega se nanasa na
druzbo SENG, ki je v letu 2015 predcéasno poplacala
dve dolgorocni posojili, ki ju je imela najeti z
roc¢nostjo do leta 2019. Dolgorocni posojili je druzba
SENG poplacala z najemom nove kratkoroc¢ne
zadolZitve po niZji obrestni meri in si na ta nacin
znizala strosek financiranja.
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V skladu s sklenjenimi posojilnimi in garancijskimi
pogodbami so posamezne druzbe kot tudi Skupina
kot celota zavezani k spostovanju dolocenih
finanénih, pravnih in tehni¢nih zavez. Na dan
31.12.2014 so se pojavljala dolo¢ena odstopanja od
zavez v posojilnih pogodbah oz. pogodbah o izdaji
garancij. V letu 2015 je Skupini uspelo urediti
pogodbena dolocila vseh posojilnih pogodb na
nacin, da ne bo vec prihajalo do krsitev zavez in
Skupina tako na dan 31.12.2015 ne krsi zavez po
sklenjenih posojilnih pogodbah.

Dolgoroc¢na posojila so zavarovana z menicami,
garancijami, hipotekami na nepremicninah,
odstopom terjatev, zastavo racunov, denarnih

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

sredstev in poslovnih delezev, s poroStvom
obvladujoce druzbe ali s poroStvom RS.

Za del dolgorocnih posojil v Skupini so sklenjene
pogodbe o obrestnih zamenjavah, s katerimi se
zmanjsuje tveganje rasti spremenljive obrestne
mere. Zaradi padca obrestnih mer so njihove
posStene vrednosti izkazane med drugimi
kratkoro¢nimi finan¢nimi obveznostmi in kot
negativna rezerva za varovanje pred tveganjem.
Podrobnejsa razkritja so v poglavju o obrestnem
tveganju (tocka 5.5.7.5.4).

Roki zapadlosti dolgoroc¢nih obveznosti po obdobjih
so razkriti pri likvidnostnem tveganiju.

OBVEZNOSTI, VKLJUCENE V SKUPINO ZA ODTUJITEV (17)

Med obveznostmi, vklju¢enimi v skupino za
odtujitev v visini 6.322.063 EUR (v letu 2014 v visini
10.453.623 EUR), so izkazane obveznosti odvisne

druzbe, ki je pricela s postopkom likvidacije v letu
2014.

KRATKOROCNE FINANCNE OBVEZNOSTI (18)

Postavka v EUR 31.12.2014
Kratkoro¢ne obveznosti za obresti od prejetih posojil 464.390 462.258
Kratkoroéne finan¢éne obveznosti do bank (brez obresti) 297.415.255 57.113.108
Kratkorocni izvedeni finanéni instrumenti 392.960 45.061
Druge kratkoroc¢ne financne obveznosti 168.507 1.154.260
Skupaj 298.441.112 58.774.687

Glavnino kratkorocnih finan¢nih obveznosti
predstavljajo obveznosti iz posojil do bank. Med
drugimi kratkoro€nimi finanénimi obveznostmi je v
glavnini izkazana negativna posStena vrednost
obrestnih zamenjav.

Kratkorocne finanéne obveznosti do bank sestavlja
tudi del dolgorocnih posojil Skupine, ki zapadejo v

placilo v letu dni po datumu skupinskega izkaza
finan¢nega poloZaja, in kratkoroc¢na posojila.
Obrestne mere kratkoro¢nih posojil se gibljejo v
razponu od 0,89 % do 6,30 %. Obracunane
nezapadle obresti od posojil znasajo ob koncu
porocevalskega obdobja 464.390 EUR.
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GIBANJE V LETU 2015
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Postavka v EUR
Stanje na dan 1.1.2015 462.258 57.113.108 45.061 1.154.260 58.774.687
Pridobitve 29.974.655 294.000.876 2.642.108 326.617.639
Prenosi iz dolgoro¢nih obveznosti 175.585.163 24.390 175.609.553
Prenosi na dolgoro¢ne obveznosti (377.127) (1.020) (378.147)
Odplatila kratkoroénih posojil (29.986.181) (190.733.411) (3.629.031) (224.348.623)
Odplacila dolgoroénih posojil (38.173.354) (22.260) (38.195.614)
Drugo 13.658 347.899 60 361.617
Stanje na dan 31.12.2015 464.390 297.415.255 392.960 168.507 298.441.112
GIBANJE V LETU 2014
Kratkorocne Kratkoroc¢ne
financne financne Kratkoroc¢ni Druge
obveznosti za obveznosti do izvedeni kratkorocne
obresti od bank (brez financ¢ni financne
Postavka v EUR prejetih posojil obresti) instrumenti obveznosti Skupaj
Stanje na dan 1.1.2014 652.418 69.752.689 0 258.160 70.663.267
Pridobitve 5.184.354 134.206.711 1.847.864 141.238.929
Prenosi iz dolgoroc¢nih obveznosti 37.853.903 13.535 37.867.438
Prenosi na dolgoro¢ne obveznosti (170.401) (22.137.933) (22.308.334)
Odplatila (5.204.112) (162.892.017) (965.349) (169.061.478)
Drugo 329.754 45.061 50 374.865
Stanje na dan 31.12.2014 462.259 57.113.107 45.061 1.154.260 58.774.687

Obcutno povecanje kratkorocnih financ¢nih
obveznosti do bank konec leta 2015 glede na leto
2014 posledica najema kratkoro¢nega posojila

obvladujoce druzbe pri konzorciju poslovnih bank v

viSini 105.000.000 EUR (gledano pobotano
pridobitve in odplacila kratkorocnih posojil).

Prenos dolgorocnih posojil, ki zapadejo v letu dni po
datumu izkaza finan€nega poloZaja, je podrobneje
razkrit pri dolgorocnih finanénih obveznostih.

V letu 2015 je bilo odplacanih za 38.173.354 EUR
dolgorocnih posojil.

KRATKOROCNE POSLOVNE OBVEZNOSTI DO DOBAVITELJEV (19)

Postavka v EUR 31.12.2014
Kratkorocne poslovne obveznosti do pridruzenih druzb 1.777.619 1.956.084
Kratkorocne poslovne obveznosti do skupaj obvladovanih druzb 38.881 110.285
Kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 97.336.004 189.468.380
Skupaj 99.152.504 191.534.749

Znizanje kratkorocnih poslovnih obveznosti do

dobaviteljev se v 80 % nanasa na zakljucek
investicije v nadomestni blok 6 TES in s tem

povezanim poplacilom obveznosti do dobaviteljev.

Razkritja v zvezi z zapadlostjo obveznosti do
dobaviteljev so pri likvidnostnem tveganju.
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DRUGE KRATKOROCNE OBVEZNOSTI (20)
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| 1122015 1122014

Postavka v EUR

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 335.036 305.596
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do zaposlencev 11.889.499 13.407.125
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do drzavnih in drugih institucij 24.118.336 24.093.469
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do drugih 2.321.944 4.307.050
Kratkoro¢no odlozZeni prihodki 38.368 82.636
Kratkoro¢no vnaprej vracunani stroski in odhodki 12.547.274 15.100.536

Skupaj

51.250.457 57.296.412

Med drugimi kratkorocnimi obveznostmi
predstavljajo obveznosti do drzavnih in drugih
institucij skoraj polovico (najvec iz naslova DDV).
Priblizno Cetrtino drugih kratkoro¢nih obveznosti
predstavljajo obveznosti do zaposlencev, ki se v
glavnini nanasajo na decembrska izplacila
prejemkov, izplacana v januarju 2016. Med njimi

POGOJNE OBVEZNOSTI (21)

Postavka v EUR _ 31.12.2014

Garancije za dobro izvedbo

del/odpravo napak 1.514.808 2.305.786
Drugo 2.066.317 50.000
Skupaj 3.581.125 2.355.786

Med garancijami za dobro izvedbo del in odpravo
napak so izkazane dane garancije Skupine do tretjih
oseb iz naslova izvedenih poslov.

Med drugimi pogojnimi obveznostmi so izkazana
dana porostva oz. garancije Skupine tretjim osebam
in ocenjene vrednosti tozb, za katere se ocenjuje,
da je verjetnost, da Skupina pravde izgubi v teh
postopkih, majhna. Povecanje v primerjavi z letom
2014 v glavnini izhaja iz dane bancne garancije

5.5.7.2  SKUPINSKI IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

Podatki v skupinskem izkazu poslovnega izida v
obdobju januar — december 2015 ne vkljudujejo vec
poslovanja druzbe HESS, ki je bila v IV. kvartalu leta

Skupina izkazuje tudi obveznosti iz naslova
neizkoris¢enih dopustov v visini 1.571.079 EUR (v
letu 2014 v viSini 3.871.215 EUR). Kratkorocni
vhaprej vracunani stroski v glavnini predstavljajo
stroski vracunanih obresti in bancnih garancij,
stroski odskodnin in stroski povezani z nakupi EE
(vkljuéno s stroski emisijskih kuponov).

obvladujoce druzbe za odlagalis¢e nevarnih
odpadkov v lasti druzbe TET — v likvidaciji.

Davcni organi lahko kadarkoli v zakonsko
predpisanem roku v posamezni drzavi, v kateri
imajo sedeze druzbe Skupine, preverijo poslovanje
teh druzb, kar lahko povzrodi nastanek dodatne
obveznosti placila davka, zamudnih obresti in kazni
iz naslova davka od dohodkov pravnih oseb oz.
drugih davkov in dajatev.

2014 izlocena iz uskupinjevanja, prav tako je
poslovanje druzbe TET — v likvidaciji bistveno
skréeno glede na obseg poslovanja v letu 2014.
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CISTI PRIHODKI OD PRODAJE (22)
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Postavka v EUR 2014
Na domacem trgu 552.228.620 581.189.642
Elektri¢na energija 523.590.011 528.880.474
Toplotna energija 3.024.273 3.354.696
Ostali proizvodi 126.171 366.970
Ostalo trgovsko blago in material 5.883.180 19.381.685
Ostale storitve 19.604.985 29.205.817
Na tujem trgu 671.782.404 677.201.468
Elektricna energija 652.152.161 651.372.735
Ostali proizvodi 11.011 132.270
Ostalo trgovsko blago in material 506.835 5.664.534
Ostale storitve 19.112.397 20.031.929
Skupaj 1.224.011.024 1.258.391.110

Glavnino cistih prihodkov od prodaje predstavljajo
prihodki iz naslova prodaje EE v obvladujoci druzbi.

Med prihodki ostalega trgovskega blaga in materiala
je v glavnini izkazana prodaja plina. Obvladujoca
druzba je za leto 2015 med prihodki od ostalega
trgovskega blaga in materiala izkazala neto vrednost
prodaje emisijskih kuponov v visini 248.428 EUR. Za
leto 2014 obvladujoca druzba ni pobotala vrednosti
prodaje in nakupa emisijskih kuponov, temvec je

USREDSTVENI LASTNI PROIZVODI (23)
Usredstveni lastni proizvodi in storitve v viSini
33.408.479 EUR (v letu 2014 v viSini 30.501.902
EUR) se v glavnini nanasajo na:

e izgradnjo in poskusno obratovanje
nadomestnega bloka 6 TES,

DRUGI POSLOVNI PRIHODKI (24)

izkazala prihodke od prodaje emisijskih kuponov v
viSini 6.396.431 EUR in na drugi strani nabavno
vrednost prodanih emisijskih kuponov v visini
5.628.796 EUR.

Prihodke od opravljenih storitev je Skupina ustvarila
s storitvami, povezanimi z EE (prenosne kapacitete
potrdila o izvoru, itd.), gradbenimi in vzdrzevalnimi
storitvami, prodajo gostinskih in hotelskih storitev,
najemninami in drugimi storitvami.

e inZeniring storitve pri izgradnji in
rekonstrukcijah HE in

e dela, vezana na jamske gradbene objekte.

Postavka v EUR 2014
Prihodki od odprave rezervacij 1.718.552 5.637.918
Crpanje odlozenih prihodkov 9.223.071 9.173.325
Dobicek pri prodaji stalnih sredstev 2.177.295 4.269.098
Odprava slabitev terjatev 153.467 3.694.381
Prihodki od odskodnin in pogodbenih kazni 368.312 459.674
Drugi poslovni prihodki 1.762.715 1.237.170
Skupaj 15.403.412 24.471.566
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Med drugimi poslovnimi prihodki predstavlja
¢rpanje odloZenih prihodkov najvedji delez in se v
glavnini nanasa na koris¢enje odstopljenih
prispevkov za invalide ter evidentiranje prihodkov iz
naslova pokrivanja stroSkov amortizacije
sofinanciranih nepremicnin, naprav in opreme.

STROSKI BLAGA, MATERIALA IN STORITEV (25)

2014

Postavka v EUR

‘Nabavna vrednost prodanega blaga 888.647.041 807.134.678

Stroski materiala 32.143.427 59.241.738

Stroski storitev 39.598.675 69.026.684

Skupaj 960.389.143 935.403.100

Postavka v EUR _ 2014
Nabavna vrednost prodanega blaga 839.478.116 759.997.713
Odvisni stroski prodanega blaga 49.168.925 47.136.966
Skupaj nabavna vrednost prodanega blaga 888.647.041 807.134.679
Stroski materiala 22.754.595 46.623.547
Stroski pomoZnega materiala 2.241.724 2.846.012
Stroski energije 1.921.001 2.448.118
Stroski nadomestnih delov 4.094.312 5.604.853
Stroski drobnega inventarja 274.229 346.546
Pisarniski material 341.998 362.169
Strokovna literatura 135.674 191.620
Ostali stroski materiala 379.894 818.873
Skupaj stroski materiala 32.143.427 59.241.738
Stroski storitev pri ustvarjnju proizvodov 8.207.227 26.778.658
Stroski transportnih storitev 997.803 1.950.313
Storitve vzdrZevanja 9.816.450 13.010.953
Stroski najemnin 1.554.518 1.910.994
Stroski povracil zaposlencev v zvezi z delom 250.752 351.832
Stroski zavarovanja in bancnih storitev 5.091.555 5.899.963
Stroski intelektualnih in osebnih storitev 4.060.364 4.402.410
Stroski za raziskave in razvoj 241.140 2.063.823
Stroski sejmov, reklame in reprezentance 877.427 1.679.590
Stroski storitev fizicnih oseb 1.186.618 1.360.409
Komunalne storitve 3.770.265 4.704.517
Stroski urejanja deponij 894.511 14.867
Stro3ki rudarskih $kod 532.423 721.388
Storitve Ciscenja - 454.032 473.429
Upravljanje nepremicnin 343.716 320.826
Stroski varovanja in nadzora 299.935 249.386
Ostali stroskov storitev 1.019.939 3.133.326
Skupaj stroski storitev 39.598.675 69.026.684
Skupaj 960.389.143 935.403.100

Pomemben znesek drugih poslovnih prihodkov
predstavljajo dobicki od prodaje stalnih sredstev in
prihodki iz odprave rezervacij.
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V nabavni vrednosti prodanega blaga v visini
888.647.041 EUR so v glavnini izkazani odhodki za
nakup EE in odvisni stroski nakupa EE. Nabavna
vrednost prodanega blaga se je v primerjavi z
enakim obdobjem lani povecala za 11 %. Visja
vrednost je posledica vecje nabave od zunanjih
dobaviteljev, saj je bila lastna proizvodnja Skupine
zaradi razli¢nih dejavnikov manjsa: slabsa
hidrologija v letu 2015, testiranje nadomestnega
bloka 6 v TES, likvidacija druzbe TET. Za leto 2014
obvladujoca druzba ni pobotala vrednosti prodaje in
nakupa emisijskih kuponov, temvec je izkazala
prihodke od prodaje emisijskih kuponov v visini
6.396.431 EUR in na drugi strani nabavno vrednost
prodanih emisijskih kuponov v visini 5.628.796 EUR.

Med stroski materiala v visini 32.143.427 EUR
predstavljajo najpomembnejse vrednosti stroski
energentov, potrebnih pri proizvodnji EE in toplotne
energije, ter stroski nadomestnih delov in materiala
za vzdrZevanje. Stroski materiala so se v primerjavi z

STROSKI REVIZORJA
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lanskim obdobjem zmanjsali za 46 %, kar je rezultat
zaCete optimizacije in racionalizacije poslovanja
Skupine, kapitalizacije stroSkov testiranj
nadomestnega bloka 6 TES (stroski in prihodki iz
naslova proizvodnje so evidentirani v pobotanem
znesku kot sestavni del investicijskih viaganj) in
druzbe TET, ki je od decembra 2014 v likvidaciji in
prakticno ne posluje (v 2014 je imela ta druzba za 4
mio EUR stroskov materiala).

Med stroski storitev v visini 39.598.675 EUR
predstavljajo najvecje vrednosti stroski storitev pri
ustvarjanju proizvodov, stroski vzdrzevanja stalnih
sredstev Skupine, stroski zavarovanja in komunalnih
storitev. Glede na leto 2014 so bili stroski storitev
nizji za priblizno 44 % predvsem zaradi izgube
poslov v gradbeni dejavnosti za zunanji trg, zacete
optimizacije in racionalizacije poslovanja Skupine, v
letu 2014 pa so bili zajeti tudi stroski storitev druzb
TET — v likvidaciji in HESS v visini 3,5 mio EUR.

2014

Revidiranje letnega porocila 146.356 146.050
Skupaj 146.356 146.050

Postavka v EUR

rezidentstva. Tri druZbe, registrirane v tujini, so bile
revidirane s strani revizijskih druzb v njihovi drzavi.

Za leto 2015 je revizijo ra¢unovodskih izkazov druzb
Skupine v Sloveniji izvajala revizijska druzba KPMG

Slovenija, ki je hkrati opravila tudi pregled .. . .
. ) P pree Poleg revidiranja letnih porocil druzb Skupine v

Sloveniji, Skupina revizijski druzbi KPMG Slovenija v
letu 2015 ni izplacala drugih zneskov.

racunovodskih informacij odvisnih druzb iz tujine, ki
so vklju€ene v skupinske raCunovodske izkaze, niso
pa se njihovi racunovodski izkazi revidirali v drzavi

STROSKI DELA (26)

2014

Postavka v EUR

Place 96.317.527 106.360.566
Stroski pokojninskih zavarovanj 14.427.376 17.939.757
Stroski drugih zavarovanj 6.590.422 7.635.878
Drugi stroski dela 12.153.228 14.986.883
Skupaj 129.488.553 146.923.084

(prehrana na delu, prevoz na delo in z dela, regres
za letni dopust, solidarnostne pomoci, rezervacije za
jubilejne nagrade in odpravnine ob upokojitvi, itd.).

Stroski dela zajemajo stroske plac in nadomestil,
stroske socialnih zavarovanj, stroske dodatnih
pokojninskih zavarovanj in druge stroske dela
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Vkalkulirani so tudi stroski nadomestil za
neizkoris¢ene dopuste zaposlenih iz leta 2015, ki ga
zaposleni lahko koristijo do 30.6.2015.

Stroski dela so se v primerjavi z letom 2014 lani
znizali, skladno z nacrtovano racionalizacijo
poslovanja Skupine. V stroskih dela za leto 2014 so

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

bili zajeti tudi stroski dela druzb TET— v likvidaciji in
HESS v skupni visini 7,3 mio EUR. Skupina je na
31.12.2015 med stroske dela dodatno evidentirala
vrednost neizplacanih plac za leti 2012 in 2013 v
visini 5.414.791 EUR, ki bodo na podlagi
podpisanega socialnega sporazuma z dne 4.4.2016
izplacane v letih 2017 in 2018.

STEVILO ZAPOSLENIH IN POVPRECNO STEVILO ZAPOSLENIH PO IZOBRAZBENI STRUKTURI

1 177 168 173
2 136 107 122
3 77 68 73
4 1.284 1.195 1.240
5 998 906 952
6/1 382 361 372
6/2 216 213 215
7 308 296 302
8/1 67 61 64
8/2 14 15 15
Skupaj 3.659 3.390 3.525

ODPISI VREDNOSTI (27)

L aois o

Postavka v EUR

Amortizacija neopredmetenih sredstev 1.311.219 1.520.463
Amortizacija nepremic¢nin, naprav in opreme 79.730.899 86.963.052
Amortizacija nalozbenih nepremicnin 69.901 12.234
Oslabitve/odpisi terjatev 3.762.867 1.054.011
Oslabitve/odpisi zalog 6.249.777 3.573.435
Oslabitve pri nepremicninah, napravah in opremi ter

neopredmetenih sredstvih 470.044.869 70.688.179
Odpisi pri nepremiéninah, napravah in opremi 3.764.942 1.453.453
Prodaje pri nepremiéninah, napravah in opremiin

nalozbenih nepremicninah 186.522 161.038
Skupaj 565.120.996 165.425.865

Glavnino odpisov vrednosti v letu 2015
predstavljajo slabitve nepremicnin, naprav in
opreme, kar je podrobneje razkrito v tocki 5.5.7.1
(2) Nepremicnine, naprave in oprema.

Za istovrstna neopredmetena sredstva in osnovna
sredstva v Skupini se uporabljajo podobne
amortizacijske stopnje, medtem ko se pri
proizvajalni opremi uporabljajo v posameznih
druzbah amortizacijske stopnje, primerne za
dejavnosti, ki jih druzbe izvajajo.

Vpliv slabitev osnovnih sredstev v letu 2014 je
vplival na niZjo amortizacijo v letu 2015, v zadnjem
kvartalu leta 2015 pa tudi slabitve osnovnih
sredstev na dan 30.9.2015. Na drugi strani je za
drugo polovico leta 2015 Ze upostevana
amortizacija nadomestnega bloka 6 TES. V letu 2014
je znaSala amortizacija v druzbah TET— v likvidaciji in
HESS 10 mio EUR.

Za osnovna sredstva, pridobljena z drzavnimi
dotacijami oz. brezpla¢no, se amortizacija
obracunava loceno, za vrednost obracunane
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amortizacije se ¢rpajo dolgoro¢no odloZeni prihodki
in izkazujejo drugi poslovni prihodki.

Med popravki vrednosti poslovnih terjatev in zalog
se 65 % nanasa na slabitev vrednosti zalog na Cisto

DRUGI POSLOVNI ODHODKI (28)

iztrzljivo vrednost, 35 % pa na oblikovanje
dvomljivih terjatev iz poslovanja, kar je razkrito pri
kreditnem tveganju v tem porocilu.

Postavica v EUR | o zom

Oblikovanje rezervacij 663.106 3.356.993
Nadomestilo za uporabo stavbnega zemljisca 8.759.638 8.901.067
Koncesije 11.864.405 21.175.006
Izdatki za varstvo okolja 29.780.096 33.259.928
Donacije 325.695 666.285
Drugi poslovni odhodki 9.355.968 9.232.510
Skupaj 60.748.908 76.591.789

Med drugimi poslovnimi odhodki so
najpomembne;jsi izdatki za varstvo okolja (stroski
emisijskih kuponov in vodnih povracil), koncesijski
prispevki drzavi in nadomestilo za uporabo
stavbnega zemljis¢a. ZniZanje stroska koncesije v

FINANCNI 1ZID (29)

Skupina je ustvarila v letu 2015 negativni financni
izid v viSini 26.842.107 EUR (v letu 2014 je bil prav
tako negativen v visini 11.573.780 EUR). Razlog za

FINANCNI PRIHODKI

letu 2015 v povezavi z istim obdobjem leta 2014 je
posledica nizje proizvodnje EE v HE ter nizje
povprecne prodajne cene EE Skupine, kar
posledicno pomeni tudi niZje koncesije iz tega
naslova.

slabsi financni izid je predvsem v visjih obrestih za
prejeta posojila, kar je podrobneje pojasnjeno v
nadaljevanju.

Postavka v EUR 2014

Finan¢ni prihodki iz dividend in drugih deleZev v dobicku 2.960 18.341
Finan¢ni prihodki iz danih posojil in depozitov 140.736 928.608
Sprememba postene vrednosti finan¢nih nalozb prek

poslovnega izida 68.598

Finan¢ni prihodki od prodaje financnih nalozb 19.732 559.607
Pozitivne neto tecajne razlike iz financiranja 1.156

Drugi finan¢ni prihodki 134.129 100.753
Skupaj 367.311 1.607.309

DeleZ v pozitivnem poslovnem izidu pridruZenih in
skupaj obvladovanih druzb, obracunan z uporabo
kapitalske metode, ki je bil v letu 2014 izkazan med
finan¢nimi prihodki v viSini 5.148.809 EUR, je v tem
porocilu izkazan v skupinskem izkazu poslovnega

izida v postavki 11 (skupaj s finanénimi odhodki iz
tega naslova). DeleZ v dobickih pridruzenih in skupaj
obvladovanih druzb za leto 2015 znasa 1.329.748
EUR.

STRAN 228 0D 256



FINANCNI ODHODKI

Postavka v EUR
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[ e o

Financni odhodki za obresti 20.078.344 7.076.417
Sprememba postene vrednosti finanénih

nalozb prek poslovnega izida 170.631 622.792
Finan¢ni odhodki od prodaje financ¢nih nalozb 5.049.543
Negativne neto tecajne razlike iz financiranja 15.367
Drugi finan¢ni odhodki 6.960.448 416.970
Skupaj 27.209.423 13.181.089

Finan¢ni odhodki so v primerjavi z lanskim
obdobjem visji za 111 %. Vzroki za povecanje
finan¢nih odhodkov so naslednji: zakljuc¢ek
investicije v nadomestni blok 6 TES (v ¢asu izgradnje
so bili stroski financiranja pripoznani kot nabavna
vrednost investicije) in visje obresti po pogodbah za
najeta kratkorocna posojila.

Najvecji del finanénih odhodkov predstavljajo
odhodki za obresti dolgorocnih in kratkoroc¢nih
posojil, v katerih so upostevane tudi obresti
obrestnih zamenjav v visini 1.711.533 EUR (ve¢ o
tem v razkritju 5.5.7.5.4 — obrestno tveganje).

Obresti posojil za pridobitev nepremicnin, naprav in
opreme do usposobitve za uporabo so izkazane kot

del vrednosti teh sredstev - podrobneje razkrito v
tocki 5.5.7.1 (2).

Med drugimi finan¢nimi odhodki v visini 6.960.448
EUR so izkazani v glavnini stroski zavarovanj,
povezani z najetimi posojili.

DeleZ v negativnem poslovnem izidu pridruZzenih
podjetij, obracunan z uporabo kapitalske metode, ki
je bil v letu 2014 izkazan med finanénimi odhodki v
visini 197.906 EUR, je v tem porocilu izkazan v
skupinskem izkazu poslovnega izida v postavki 11.
Delez v izgubah pridruzenih in skupaj obvladovanih
druzb za leto 2015 znasa 100.072 EUR.

DAVKI (30)

Postavka v EUR u
a. Odmerjeni davek 11.007.032 21.225.488
b. OdlozZeni davki (77.914) (270.965)
Skupaj davek od dobicka, pripoznan v IPI 10.929.118 20.954.523
OdlozZeni davek pripoznan v kapitalu (stanje konec leta) 56.899 299.850

Druzbe Skupine so zavezanke za davek od dohodka
pravnih oseb, davek na dodano vrednost, davek na
financne storitve in trosarine.

Za leto 2015 je obveznost za placilo davka od
dohodkov pravnih oseb v Sloveniji izkazalo Stiri od
Stirinajstih druzb v Skupini, v tujini pa tri druzbe od
petih. Ostale druzbe niso ugotovile osnove za
njegovo placilo zaradi uveljavljanja olajsav oz.
¢rpanja davcnih izgub ter zaradi dosezenih
negativnih poslovnih izidov.

Odmerjeni davek druzb Skupine za leto 2015 znasa
11.007.032 EUR, kar je priblizno 50 % manj kot za

leto 2014. Najvedji padec obveznosti za odmerjeni
davek je pri obvladujoci druzbi, in sicer 9.307.878
EUR kot posledica nizje obdavcljive davéne osnove v
primerjavi z letom 2014. Druzbe Skupine iz naslova
odmerjenega davka konec leta 2015 izkazujejo za
6.532.048 EUR terjatev za odmerjeni davek in za
50.339 EUR obveznosti za odmerjeni davek.

Odlozeni davki se nanasajo na terjatve za odloZeni
davek, ki so pripoznane v visini verjetnega
razpoloZljivega dobicka, v breme katerega jih bo v
prihodnosti mogoce uporabiti. OdloZene terjatve so
zniZzane za znesek, za katerega ni vec verjetno, da bo
mogoce uveljaviti davéno priznane odhodke oz. so
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bili odhodki vkljuéeni v davéne izkaze tekocega leta.
Med odloZenimi davki Skupina izkazuje odloZene
terjatve za davek v visini 5.006.097 EUR in 3.902
EUR odloZenih obveznosti za davek. Podrobnejsa
razkritja odlozZenih terjatev in obveznosti za davek

so v razkritju 5.5.7.1 (4).

Druzbe Skupine imajo konec leta 2015

neizkoris¢ene davéne izgube v visini 736.939.388

[ZRACUN EFEKTIVNE DAVCNE STOPNJE

Postavka v EUR

EUR, za katere niso oblikovale odloZenih terjatev za
davek.

Pri ugotavljanju osnove za odmerjeni davek so bili
prihodki in odhodki, ugotovljeni v skladu z MSRP,
korigirani v smislu povecanja in zniZzanja davéne
osnove, kar je prikazano v spodnji tabeli.

2014

Poslovni izid pred davki (470.725.587) (14.735.912)
Izraunani davek po veljavni davéni stopnji (80.012.725) (2.494.178)
Davek od prihodkov, ki zniZujejo davéno osnovo (313.440) (947.921)
Davek od dav¢nih olajsav (589.338) (788.026)
Davek od odhodkov, ki zniZujejo davéno osnovo (292.456) (1.503.078)
Davek od davcéno nepriznanih odhodkov 2.795.934 1.712.904
Davek od ostalih sprememb v davéni bilanci 9.113 620.097
Dav¢ni u¢inek nepripoznanih odloZenih terjatev za

davéne izgube 89.409.944 24.625.691
Obracunani davek 11.007.032 21.225.489
OdloZeni davek (77.914) (270.965)
Skupaj davki 10.929.118 20.954.524
Efektivna davcna stopnja -2,32 % -142,20 %
CISTI POSLOVNI 1zID (31)

Postavka v EUR _ 2014
Kosmati donos iz poslovanja 1.272.186.421 1.316.230.803
Poslovni izid iz poslovanja (443.561.179) (8.113.035)
Financni izid (26.842.107) (11.573.780)
Poslovni izid pred davki (469.173.610) (14.735.912)

Cisti poslovni izid poslovnega leta

(480.102.728)

(35.690.435)

Zaradi spremenjenih pogojev na trgu, zlasti padca
cen EE, so druzbe Skupine v letu 2015 preverile
vrednosti svojih sredstev in posledi¢no nekatere
izvedle slabitve, kar je glavni razlog za nastalo
izgubo v tekocem letu. Celotna slabitev sredstev
Skupine znasa 479.267.835 EUR, brez njih bi
Skupina zakljucila poslovno leto 2015 z negativnim
poslovnim izidom v visini -824.893 EUR. Glavni
razlogi za niZji rezultat poslovanja Skupine z

izvzemom slabitev je padec cen EE na veleprodajnih
trgih kot tudi niZja proizvodnja EE v Skupini v
primerjavi z letom 2014 (predvsem na racun slabe
hidrologije in testiranja nadomestnega bloka 6 TES,
ki je imelo za posledico neoptimalno proizvodnjo
ostalih blokov v TES v letu 2015). Pomemben porast
v primerjavi z letom 2015 predstavljajo tudi financni
odhodki, kar je podrobneje razkrito v okviru tocke
29 (financni izid) v tem poglavju.
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5.5.7.3

POVEZANE OSEBE

Postavka v EUR

Pridruzene druzbe 1.677.380 10.656.645 34.373 793.501 1.779.591
Skupaj obvladovane druzbe 161.764 353.243 234 38.881
Skupaj 1.839.144 11.009.888 34.373 793.735 1.818.472
Skupina je s povezanimi osebami poslovala na e posle zdruzbami v neposredni oz. posredni

osnovi sklenjenih kupoprodajnih pogodb. Med
prodajo in nakupi je izkazan promet vseh poslov
(brez DDV), vkljuéno s finanénimi prihodki. V
glavnini se posli s pridruzenimi druzbami nanasajo
na nakup elektri¢ne energije od druzbe HESS in
pripis dobickov v tej druzbi.

lasti Republike Slovenije (vec kot 50 %
lastnistvo), ki so za Skupino z vidika ravni
pomembnosti transakcij po kriteriju velikosti
transakcije pomembni (prihodki oz. odhodki v
obdobiju leta 2015 presegajo 2 mio EUR), razen
za banke, kjer so razkriti vsi posli. Posli se v
glavnini nanasajo na trgovanje z elektri¢cno

Med pomembnejsimi posli s povezanimi osebami v . . . .
energijo oz. na financiranje Skupine.

nadaljevanju izpostavljamo naslednje:
Obvladujoca druzba je v 100 % lasti RS. Dividend v
letu 2015 ni bilo izpladanih.

e posle s pridruzenimi in skupaj obvladovanimi

podjetji in

ELES d.o.o. 2.535.049 418.161 3.454.363 18.881.603
ELEKTRO MARIBOR ENERGIJA PLUS d.o.0. 5.681.703 544.155 4.501.566 49.039.736
ELEKTRO ENERGIJA d.0.0. 10.036.385 2.729.003 26.779.653 95.363.314
E3d.o.0. 5.022.305 17.765 545.475 39.827.517
ECEd.o.0. 12.239.607 283.951 1.688.779 83.957.688
ELEKTRO GORENJSKA PRODAJA d.o.0. 450.228 27.108.601
ELEKTRO PRIMORSKA d.d. 966.277 4.742.834
GEN-1d.o.0. 1.108.593 1.240.971 57.438.745 73.833.298
GEN ENERGIJA d.o.0. 642.104 18.229 135.477 5.935.726
Energetska podjetja - skupaj 38.232.023 5.252.235 94.994.286 398.690.317
TALUMd.d. 3.482.767 22.331.219
Proizvodnja aluminija 3.482.767 0 0 22.331.219
GEOPLIN d.o.0. 315.019 7.036.237 5.507.191
Prodaja plina 315.019 7.036.237 5.507.191
ABANKA d.d. 110.000 17.064

NKBM 10.880.000

NLB d.d. 18.523.516 1.079.799 2.183
SIDd.d. 88.809.281 1.242.066

PROBANKA d.d. 1.780.000 112.484

Banke - skupaj 0 120.102.797 2.451.413 2.183
Skupaj 41.714.790 125.670.051 104.481.936 426.530.910
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5.5.7.4  PREJEMKI
Prejemki poslovodij in zaposlenih, za katere ne velja
tarifni del kolektivne pogodbe, vkljucujejo:

e bruto prejemke, ki so vsebovani v obvestilu za
napoved dohodnine,

e druge prejemke (prehrana, prevoz, dnevnice,
neobdavcen del jubilejnih nagrad) in

e premije za prostovoljno dodatno pokojninsko
zavarovanje.

PREJEMKI 2015

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

Prejemki ¢lanov nadzornega sveta vsebujejo bruto
sejnine vseh ¢lanov (menjave ¢lanov nadzornega
sveta znotraj leta) s potnimi stroski za opravljanje
funkcije v nadzornih svetih in njihovih komisij.

Clani uprav in poslovodstev, zaposleni, za katere ne
velja tarifni del kolektivnih pogodb, in ¢lani
nadzornih svetov druzb Skupine v letu 2015 od
druzb Skupine niso prejeli delezev v dobic¢ku po
sklepu skupscin, niti jim druzbe niso odobrile
predujmov, novih posojil ali porostev.

Postavka v EUR
Clani uprave 1.183.336 31.562 26.451 1.276.218
Clani NS in komisij NS 174.805 166 4.739 179.710
Zaposleni za katere ne velja tarifni
del kolektivne pogodbe 2.064.265 336.504 40.140 35.944 2.476.853
Skupaj 3.247.601 546.178 71.868 67.134 3.932.781
PREJEMKI 2014

Drugi Povracilo
Postavka v EUR Placa prejemki Boniteta stroSkov Skupaj
Clani uprave 1.223.092 145.296 41.824 26.608 1.436.820
Clani NS in komisij NS 246.533 11.970 258.503
Zaposleni, za katere ne velja
tarifni del kolektivne pogodbe 3.531.185 367.656 89.492 65.382 4.053.715
Skupaj 2014 4.754.277 759.485 131.316 103.960 5.749.038

Znizanje prejemkov zaposlenih, za katere ne velja
tarifni del kolektivne pogodbe, je posledica
manjsSega Stevila zaposlenih v letu 2015 v primerjavi

z letom 2014, kot tudi znizanja osnovnih pla¢ v
nekaterih druzbah Skupine.
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PREJEMKI POSLOVODSTEV DRUZB SKUPINE V LETU 2015

Blaz Kosorok HSE 144.527 791 1.759 2.537 1.654 151.268
Stojan Nikoli¢ (od 1.10.2014) HSE 129.257 791 6.615 2.819 1.843 3.860 145.185
Viljem Pozeb DEM 132.019 3.610 3.991 1.622 141.242
Marjan Pintar SENG 105.468 3.375 4.901 1.751 115.495
Peter Dermol (od 1.1.2014 do 5.12.2014) TES 981 981
Matjaz Eberlinc (od 01.01.2015 do 30.11.2015) TES 114.805 4.146 3.494 1.133 123.578
Sandi Ritlop HSE INVEST 109.594 791 3.873 1.559 115.817
Luvik Golob PV 98.873 2.484 3.094 893 1.513 106.857
Boris Stefanci¢ (od 01.01.2015 do 27.10.2015) PV 75.526 790 26 4,602 80.944
Mojca Letnik (od 01.12.2015 dalje) PV 7.827 36 122 7.985
Suzana Kozeljnik (od 01.12.2014 dalje) HTZ 58.674 1.480 3 893 1.414 62.464
Drago Poto¢nik (do 31.05.2015) PV Invest 24.270 791 1.351 372 545 27.329
Janez Roser (od 01.06.2015 dalje) PV Invest 30.889 460 2 466 1.615 33.432
Marjan Hudej RGP 60.366 791 2.450 893 1.443 65.943
Bostjan Hoheger GOST 53.795 900 3 1.386 56.084
Ernest Kovac GOLTE 36.465 900 4.252 41.617
Skupaj 1.183.336 22.100 31.562 8.909 26.454 3.860 1.276.221

PREJEMKI CLANOV NS DRUZB SKUPINE V LETU 2015

Bostjan Jancar HSE 13.804 255 17 14.076
Bostjan Markoli HSE 15.224 816 17 16.057
Jernej Oti¢ HSE 15.700 1.398 17 17.115
Milo$ Pantos HSE 21.350 23 17 21.390
Crt Slokan HSE 14.695 543 17 15.255
Drago Stefe HSE 15.300 367 17 15.684
Gregor Cenc HSE Invest 1.375 2 1.377
Katja Rejec HSE Invest 1.375 2 1.377
Drago Polak HSE Invest 1.375 71 2 1.448
Andrej Tumpej HSE Invest 1.375 3 1.378
Alida Rejec HSE Invest 1.375 2 1.377
Irena Slemic HSE Invest 1.788 2 1.790
JozZe Kaligaro (od 01.01.2015 do 27.10.2015) PV 3.592 17 3.609
Stojan Nikoli¢ (od 10.07.2015 dalje) PV 5.319 5.319
Klemen Potisek (od 01.01.2015 do 09.07.2015) PV 2.606 17 2.623
Bostjan Markoli (od 10.07.2015 dalje) PV 4.092 4.092
Bojan Brcar PV 6.798 17 6.815
Lajlar Bojan PV Invest 386 386
Berlot Zdenka PV Invest 297 297
Zavbi Ales PV Invest 297 297
Vovk Matija PV Invest 297 297
Drago Potocnik GOLTE 2.635 2.635
Janko Lukner GOLTE 1.883 1.883
Tina Blazinsek GOLTE 1.883 1.883
Skupaj 134.821 3.473 166 138.460
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PREJEMKI CLANOV RK NS Vv LETU 2015

Bostjan Jancar HSE 4.761 4.761
Bostjan Markoli HSE 6.173 21 6.194
Darinka Virant HSE 14.226 128 14.354
Damir Rakela HSE 13.951 1.117 15.068
Skupaj 39.111 1.266 40.377

* upo$tevan Kodeks SDH (marec 2016) - razkritje prejemkov tudi za zunanje ¢lane

PREJEMKI CLANOV KADROVSKO NOMINACIJSKE KOMISIJE NS v LETU 2015

Jernej Oti¢ HSE 190 190
Milo$ Panto$ HSE 410 410
Crt Slokan HSE 273 273
Skupaj 873 873
5.5.7.5  FINANCNI INSTRUMENTI IN TVEGANJA

To poglavje je povezano s poglaviem 5.5.5
Obvladovanje financ¢nih tveganj in s poglavjem o
financnih tveganjih v poslovnem delu.

5.5.7.5.1 KREDITNO TVEGANJE

Priblizno 96 % Cistih prihodkov od prodaje Skupine
se nanasa na dejavnost trgovanja z EE, zato je
vecinski del aktivnosti za obvladovanje kreditnih
tveganj skoncentriran v obvladujoci druzbi. Le-ta
obvladuje kreditna tveganja v skladu s postopki,
opisanimi v poglavju 4.5.7.6.1 Kreditno tveganje
(Racunovodsko porocilo druzbe), kjer je opisana
tudi struktura kratkorocnih terjatev druzbe in
njihovo obvladovanje. Ostale druzbe Skupine
prodajajo glavnino proizvodnje neposredno
obvladujodi druzbi, ki poravnava svoje obveznosti v
skladu s dolocili pogodb o nakupu EE, ki jih
obvladujoca druzba letno sklepa z odvisnimi
druzbami. EE nato obvladujoca druzba proda na
trgu, kar pomeni, da je obvladujoca druzba najbolj
izpostavljena kreditnim tveganjem. Preostala
kreditna tveganja odvisnih druzb so obvladovana v
skladu z internimi politikami in postopki posamezne
odvisne druzbe.

Druzbe v Skupini upravljajo s kreditnimi tveganji s
podrobnim pregledom in preudarno izbiro svojih
poslovnih partnerjev pred njihovo odobritvijo, z
rednim spremljanjem poslovanja vsakega

posameznega poslovnega partnerja po njihovi
odobritvi in s konzervativnim pristopom k
postavljanju omejitev obsega poslovanja s
posameznim poslovnim partnerjem.

Poslovne terjatve so zavarovane z ban¢nimi
garancijami, s korporativnimi porostvi, z zastavo
terjatev iz naslova pogodb o vodenju transakcijskih
racunov, z depoziti in izvrSnicami. Obvladujoca
druzba izjemoma zavaruje terjatve z menicami,
najveckrat v kombinaciji s korporativnimi porostvi,
ali pa kot samostojen instrument v primeru
manjsega obsega poslovanja s partnerjem. Odvisne
druZbe svoje terjatve najveckrat zavarujejo z
menicami. Druzbe Skupine imajo zavarovanih
priblizno 74 % kratkoroc¢nih terjatev do kupcev, ki
predstavljajo glavnino vseh terjatev Skupine.

V okviru obvladovanja kreditnega tveganja do bank
in finan¢nih institucij Skupina redno spremlja
podatke o poslovanju bank, s katerimi sodeluje.
Tveganje se dodatno obvladuje z diverzifikacijo
deponiranja sredstev pri posameznih bankah,
nalozbenjem denarnih sredstev za tekoce
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poslovanje na kratek rok in sklepanje poslov

zavarovanja pred valutnimi in obrestnimi tveganji
na podlagi standardiziranih ISDA pogodb.

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

V primeru zamude placila se kupcem v Sloveniji in
tujini zara¢unajo zamudne obresti, dogovorjene s
pogodbo.

DOLGOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2015

Postavka v EUR

Dolgoroéno dani depoziti drugim 16.439 119.959 26.727 163.125
Dolgorocne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 166.894 166.894
Dolgoroéne poslovne terjatve do kupcev 155.335 165.386 320.721
Dolgoroéno dani predujmi 9.147 27.440 36.586 73.173
Dolgorocne poslovne terjatve do drugih 4.789 3.894 535.689 544.372
Skupaj 31.12.2015 352.604 316.679 599.002 1.268.285

DOLGOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2014

ZAPADLOST V PLACILO
do 2 leti po od 3 do 5let po nad 5 let po
Postavka v EUR datumu IFP datumu IFP datumu IFP Skupaj
Dolgorocno dani depoziti drugim 167.224 22.212 26.653 216.089
Dolgoroéne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 183.861 183.861
Dolgoroc¢ne poslovne terjatve do kupcev 5.447 5.447
Dolgoro¢no dani predujmi 9.146 27.439 45.734 82.319
Dolgorocne poslovne terjatve do drugih 541.777 5.926 547.703
Skupaj 31.12.2014 902.008 61.024 72.387 1.035.419

KRATKOROCNE POSLOVNE
31.12.2015

Postavka v EUR

IN FINANCNE

TERJATVE PO

ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN

Kratkoro¢ne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 293.897 109.320 112.471 82.534 63.307 123.010 784.539
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do skupaj obvladovanih druzb 234 234
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 120.390.963 4.341.951 677.772 418.749 261.066 5.575.906 131.666.407
Kratkoro¢no dani predujmi 1.673.527 206.731 1.880.258
Kratkoroéne poslovne terjatve do drzavnih in drugih institucij 24.654.801 24.654.801
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 4.373.902 1.033.690 5.407.592
Kratkoro¢ne finan¢ne terjatve in posojila pridruzenim druzbam 35.462 35.462
Kratkoroéne finanéne terjatve in posojila drugim 26.131 26.131
Kratkoro¢no dani depoziti drugim 19.406.754 312 13.493 292.681 70.592 19.783.832
Skupaj 31.12.2015 170.855.671 4.451.583 790.243 514.776 617.054 7.009.929 184.239.256
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KRATKOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE TERJATVE PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN

31.12.2014
ZAPADLOST V PLACILO
Zapadle od 3 do 6 Zapadle od 6 do 9 Zapadle od 9 do 12 Zapadle nad leto
Zapadle do 3 mesecev dni
Postavka v EUR Nezapadle mesece (do 90 dni) (od 91 do 180 dni) (od 181 do 270 dni) (od 271 do 360 dni) (od 361 naprej) Skupaj
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do pridruzenih druzb 689.299 53.750 28.162 27.968 16.846 816.025
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do skupaj obvladovanih druzb 2.050 2.050
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 131.441.536 10.544.638 457.046 55.712 326.310 3.682.804 146.508.046
Kratkoro¢no dani predujmi 4.182.205 2.729.650 6.911.855
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drzavnih in drugih institucij 29.697.336 29.697.336
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 6.457.192 369.999 6.827.191
Kratkorocne financne terjatve in posojila pridruzenim druzbam 49.000 49.000
Kratkorocne financne terjatve in posojila drugim 17.109 8.479 146 243 15.000 2.020 42.997
Kratkoroéno dani depoziti drugim 5.775.136 34.591 120.000 2.284 5.932.011
Skupaj 31.12.2014 178.261.863 10.690.458 605.354 83.923 360.440 6.784.473 196.786.511

GIBANJE POPRAVKOV VREDNOSTI DOLGOROCNIH POSLOVNIH TERJATEV

Postavka v EUR 2014

Stanje na dan 1.1.2015 0 0
Oblikovanje vrednosti terjatev 2.243
Stanje na dan 31.12.2015 2.243 [*]

GIBANJE POPRAVKOV VREDNOSTI KRATKOROCNIH FINANCNIH TERJATEV IN POSOJIL

Postavka v EUR 2014

Stanje na dan 1.1.2015 0] 0]
Oblikovanje vrednosti terjatev 26.186
Stanje na dan 31.12.2015 26.186 V]

GIBANJE POPRAVKOV VREDNOSTI KRATKOROCNIH POSLOVNIH TERJATEV

Postavka v EUR 2014

Stanje na dan 1.1. 4.739.586 8.047.900

Izterjane odpisane terjatve (153.467) (3.694.381)

Oblikovanje popravkov vrednostiterjatev  3.526339 1184291

Dokonéen odpis terjatev (146.199) (798.224)

Stanje na dan 31.12. 7.966.259 4.739.586

Skupina ima konec leta 2015 oblikovanih za na terjatve, ki so jih imele druzbe v Skupini do
7.966.259 EUR popravkov vrednosti za dvomljive in gradbenih podjetij, in skupaj znasa 3.526.339 EUR.

sporne kratkoro¢ne poslovne terjatve. ) ) )
P P } Kreditna tveganja so bila v letu 2015 ustrezno

Oblikovanje popravkov vrednosti kratkoroc¢nih obvladovana. V Skupini so se aktivnosti izvajale v

poslovnih terjatev v letu 2015 se v glavnini nanasa skladu z veljavnimi politikami in pravilniki, ki se
nanasajo na upravljanje kreditnih tveganj.
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5.5.7.5.2 LIKVIDNOSTNO TVEGANJE

Likvidnostno tveganje oziroma tveganje placilne
sposobnosti je tveganje, ki je povezano s
primanjkljajem razpolozljivih financnih virovin s
tem nesposobnostjo Skupine, da v dogovorjenih
rokih poravnava svoje obveznosti.

Za upravljanje likvidnostnega tveganja v skladu z
Zakonom o finanénem poslovanju, postopkih zaradi
insolventnosti in prisilnem prenehanju (ZFPPIPP)
druzbe v Skupini oblikujejo in izvajajo politiko
rednega upravljanja likvidnosti, ki je potrjena in
sprejeta s strani poslovodnih organov posamezne
druZbe v Skupini ter skladna s poslovnim nacrtom.
Leto 2015 je bilo z vidika likvidnostnega tveganja za
Skupino izredno zahtevno in aktivnosti na podrocju
obvladovanja likvidnostnega tveganja so bile zelo
intenzivne. V Skupini se likvidnost azurno in
temeljito spremlja na nacin, da druzbe v Skupini
mesecno pripravljajo mesecne plane likvidnosti,
kakor tudi triletne plane solventnosti. Likvidnostni
plani se za tekocCe tri mesece pripravljajo na dnevni
ravni.

Likvidnostno tveganje oziroma tveganje placilne
sposobnosti se v letu 2015 ocenjuje kot ustrezno
obvladovano in vzdrzuje dober ugled Skupine kot
posledico uspesnega poslovanja, sprotnega
usklajevanja ro¢nosti terjatev in obveznosti,
dosledne izterjave zapadlih terjatev, likvidnostne
rezerve, razpoloZljivosti ustreznih kreditnih linij ter
moznosti trajnega ustvarjanja denarnih tokov iz
poslovanja.

Upravljanje likvidnostnega tveganja zahteva
obvladovanje likvidnostnega tveganja po
posameznih kategorijah poslovanja Skupine, in
sicer:

OBVLADOVANJE LIKVIDNOSTNEGA TVEGANJA 1Z
NASLOVA POSLOVANJA, ki je tesno povezano s
kreditnim tveganjem. Likvidnostno tveganje iz
poslovanja je obvladovano predvsem z
usklajevanjem placilnih rokov terjatev in obveznosti,
ki izhajajo iz osnovne dejavnosti — trgovanja z EE,
kakor tudi placilnih rokov drugih obveznosti na
nacin, da druzbe v Skupini pravocasno poravnavajo
obveznosti do dobaviteljev. Cilj ukrepov za
obvladovanje likvidnostnega tveganja iz poslovanja
je zagotavljanje optimalne placilne sposobnosti za
poravnavanje tekocih obveznosti druzb Skupine
tako v normalnih, kot tudi v kriti¢nih in
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nepredvidljivih okolis¢inah, ki izhajajo iz trgovanja z
EE, prenosnih zmogljivosti, emisije CO, kuponov in
terminskih pogodb, ki zahtevajo ustrezno visino
likvidnostnih rezerv za zagotovitev stabilnosti
vsakodnevnih operacij in trgovanja. Ukrepi
vklju€ujejo azurno spremljanje poravnav
dobaviteljev, kakor tudi podaljSevanje placilnih
rokov, dogovori o zamiku placil, selektivno izvajanje
placil dobaviteljem. Poleg tega je v Skupini
vzpostavljeno tudi upravljanje z denarnimi sredstvi
ali »cash management, katerega glavni cilj je
optimizacija likvidnosti druzb v Skupini in
izkoriS¢anje sinergijskih u¢inkov Skupine kot celote.
»Cash management« v Skupini poteka v obliki
zadolZevanja med druzbami v Skupini: osnovni vir
financiranja kratkoroc¢nih primanjkljajev druzb v
Skupini so presezki prostih denarnih sredstev ostalih
druzb v Skupini. Likvidnostno tveganje iz naslova
poslovanja se v letu 2015 ocenjuje kot ustrezno
obvladovano.

OBVLADOVANJE LIKVIDNOSTNEGA TVEGANJA 1Z
NASLOVA NALOZBENJA, ki je tesno povezano z
investicijskim tveganjem. Obvladovanje
likvidnostnega tveganja iz naloZbenja predstavlja
izvedbo financiranja investicij v skladu z
investicijskimi programi na nacin, da so pravocasno
zagotovljena zadostna sredstva predvidena v
finan¢nih nacrtih, da ne prihaja do zamud pri
izvedbi projektov. Likvidnostno tveganje iz naslova
nalozbenja se odraza tudi na strani prilivov —z
uresnic¢evanjem dezinvestiranja, ki se za namen
optimizacije poslovanja izvaja v okviru druzb
Skupine. Skupina je vpeta v najvecjo slovensko
investicijo, projekt nadomestnega bloka 6 TES,
katere investitor je sicer odvisna druzba TES. Druzba
TES je od obvladujoée druzbe v letu 2015 prejela vsa
potrebna sredstva v skladu z NIP 6. V letu 2015 je
bila s testom zasebnega investitorja resena tudi
problematika drzavnih pomoci na podrocju
dokapitalizacije druzbe TES. Obvladujo¢a druzba je
na tej osnovi konvertirala terjatve iz naslova pogodb
o prevzemu dolga v dolgorocno finanéno nalozbo v
TES v skupni vi$ini 248,6 mio EUR. V okviru
obvladovanja likvidnostnega tveganja iz nalozbenja
so bile v letu 2015 izvedene aktivnosti obvladovanja
tveganja solventnosti — tveganja zagotavljanja
likvidnosti na dolgi rok, ki izhaja iz tveganja
zagotavljanja kapitalske ustreznosti zaradi
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dolgotrajnejsega poslovanja z izgubo, in tveganja
kratkoro¢ne ali dolgoro¢ne placilne nesposobnosti.
V letu 2015 je bila tudi pri druzbi PV s testom
zasebnega investitorja reSena problematika v
povezavi z moznostjo dokapitalizacije te druzbe in
obvladujoca druzba je v mesecu juliju 2015
dokapitalizirala druzbo PV v visini 71,6 mio EUR. Z
insolventnostjo se soocajo tudi druge druzbe v
skupini PV. Druzbi HTZ in GOST sta obvladali
insolventnost na podlagi sprejetih ukrepov v skladu
s 35. ¢lenom ZFPPIPP. Insolventnost je nastopila
tudi v druzbi Golte, ki je skladno z zakonom
pripravila Porocilo o ukrepih finanénega
prestrukturiranja in objavila nacrt poenostavljene
prisilne poravnave, s ¢imer je insolventnost
obvladana. Likvidnostno tveganje iz naslova
nalozbenja se v letu 2015 ocenjuje kot ustrezno
obvladovano.

OBVLADOVANJE LIKVIDNOSTNEGA TVEGANJA 1Z
NASLOVA FINANCIRANJA je tveganje povezano z
zagotovitvijo zadostnih financ¢nih virov za namen
poslovanja in naloZbenja Skupine, kar zajema
aktiven odnos do financ¢nih trgov, pridobitev
zadostnih kratkoro¢nih posojil in kreditnih linij
kakor tudi dolgorocnih virov financiranja za namen
pravocasnega poravnavanja obveznosti druzb
Skupine iz poslovanja in nalozbenja, ob spoStovanju
danih zavez iz posojilnih pogodb s poslovnimi
bankami. Likvidnostno tveganje iz naslova
financiranja je bilo v letu 2015 ustrezno
obvladovano, saj si je Skupina uspela zagotoviti
zadostno visino kreditnih in garancijskih linij za
nemoteno poslovanje, in sicer premostitveno
financiranje (do pridobitve dolgoro¢nega vira s
strani konzorcija mednarodnih poslovnih bank) v
viSini 215 mio EUR, ki je bilo na dan 31.12.2015
¢rpano v visini 105 mio EUR, razlika pa v mesecu
januarju 2016. Obvladujoca druzba je v letu 2015
pri¢ela s postopki za pridobitev dolgorocnega
finan¢nega vira v obliki izdaje obveznic. Za namen
izdaje obveznic je obvladujoca druzba pricela tudi s
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postopki za izdelavo bonitetne ocene s strani
priznanih bonitetnih agencij. Obvladujoc¢a druzba je
v mesecu februarju 2016 prejela bonitetni oceni
»Ba2 stable« (bonitetna agencija Moody's) in »BB
positive« (bonitetna agencija Standard & Poor's), ki
sta merilo kredibilnosti in finan¢ne stabilnosti
Skupine. Prvi poskus prodaje obveznic v visini 285
mio EUR pri postavljeni cenovni omejitvi ni dosegel
pricakovanj obvladujoce druzbe, zato obveznice Se
niso bile izdane. Ne glede na slednje, ima Skupina
finanéne vire zagotovljene do 29.12.2016, pri cemer
so se odnosi z bankami ob¢utno izboljsali, urejena
so pogodbena dolocila vseh posojilnih pogodb, na
nacin da ne bo vec prihajalo do krsitev zavez in
revizorjevih pridrzkov. Banke so Ze izrazile namero
za zagotovitev dolgorocnega vira v primeru, da se
obvladujoca druzba ne odloci za izdajo obveznic.
Hkrati se obvladujoca druzba Ze pogaja z bankami
za podaljsanje ro¢nosti premostitvenega posojila in
nadaljuje s postopki za vzporedni scenarij pridobitve
dolgoroc¢nega posojila sindikata bank, s katerim bo
doseZzeno vzdrino likvidnostno stanje Skupine na
dolgi rok. Povprasevanje je naslovljeno na Sirsi krog
bank, od katerih so nekatere Ze izrazile zanimanje in
pripravljenost za sodelovanje.

Poslovodstvo obvladujoc¢e druzbe na podlagi vseh
izvedenih aktivnosti utemeljeno pric¢akuje uspesno
uskladitev ro¢nosti finanénih virov Skupine do konca
leta 2016. Struktura financiranja se bo konec leta
namrec spremenila v korist dolgoro¢nih virov, saj bo
kratkoro¢no premostitveno posojilo poplacano s
prejemki iz naslova dolgorocne zadolzitve, bodisi z
izdajo obveznic, bodisi z ban¢nim posojilom z
rocnostjo najmanj pet let. Poslovodstvo
obvladujoce druzbe ocenjuje, da bo s tem, ob
nadaljevanju poslovnega prestrukturiranja,
zagotovljeno dolgoroc¢no vzdrzno finan¢no stanje
Skupine.

Zapadlost dolgorocnih in kratkoro¢nih obveznosti
po zapadlosti Skupine je prikazana v spodnjih
tabelah.
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DOLGOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE OBV. PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2015

Postavka v EUR

Dolgorocne finanéne obveznosti do bank 47.297.986 183.835.464 485.492.661 716.626.111
Druge dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti 24.467 13.517 37.984
Dolgorocne poslovne obveznosti do pridruzenih druzb 1.972 1.972
Dolgorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 99.990 21.423 121.413
Dolgorocne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 1.350 5.759 7.109
Druge dolgoroéne poslovne obveznosti 954 1.430 117.252 119.636
Skupaj 31.12.2015 47.425.369 183.873.184 485.615.672 716.914.225

DOLGOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE OBV. PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2014

ZAPADLOST V PLACILO
do 2 leti po od 3 do 5let po nad 5 let po
Postavka v EUR datumu IFP datumu IFP datumu IFP Skupaj
Dolgorocne finan¢ne obveznosti do bank 62.502.029 185.454.281 627.630.830 875.587.140
Druge dolgorocne finanéne obveznosti 1.996.069 38.922 2.034.991
Dolgoroc¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 22.041 2.180 24.221
Dolgoroéne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 1.350 5.759 7.109
Druge dolgorocne poslovne obveznosti 62.097 150.052 212.149
Skupaj 31.12.2014 64.582.236 185.496.733 627.786.641 877.865.610

V Skupini konec leta izkazujejo zapadle kratkoroc¢ne
obveznosti v glavnini druzbe skupine PV.

KRATKOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE OBV. PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2015

Postavka v EUR

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do pridruZenih druzb 1.478.826 298.323 470 1.777.619
Kratkoro¢ne poslovne ok i do skupaj obvlad ih druzb 38.881 38.881
Kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 94.749.090 1.912.771 282.076 126.149 82.643 183.273 97.336.002
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 335.036 335.036
Kratkoro¢ne poslovne ido | v 10.318.420 10.318.420
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do drzavnih in drugih institucij 24.118.336 24.118.336
Druge krat. poslovne obveznosti 2.321.944 2.321.944
Kratkoroéne finanéne obveznosti do bank 297.502.518 103.831 103.832 103.832 65.632 297.879.645
Druge kratkorocne financne obveznosti 561.467 561.467
Skupaj 31.12.2015 431.424.517 2.314.925 385.908 229.981 148.275 183.743 434.687.349
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KRATKOROCNE POSLOVNE IN FINANCNE OBV. PO ROKIH ZAPADLOSTI NA DAN 31.12.2014

ZAPADLOST V PLACILO

Zapadle do 3 Zapadle od 3 do 6
mesece mesecev

Zapadle od 6 do 9 Zapadle od 9 do 12 Zapadle nad leto
mesecev mesecev dni

Postavka v EUR Nezapadle (do 90 dni) (od 91 do 180 dni) (od 181 do 270 dni) (od 271 do 360 dni) (od 361 naprej) Skupaj
Kratkoroéne poslovne obveznosti do pridruzenih druzb 1.875.803 42.152 11.826 26.302 1.956.083
Kratkorocne poslovne obveznosti do skupaj obvladovanih druzb 110.285 110.285
Kratkoroéne poslovne obveznosti do dobaviteljev 177.738.242 4.773.278 1.624.579 200.659 3.373.906 1.757.714 189.468.378
Kratkoroéne poslovne obveznosti na podlagi predujmov 305.596 305.596
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do zaposlencev 9.535.910 9.535.910
Kratkoroéne poslovne obveznosti do drzavnih in drugih institucij 24.093.469 24.093.469
Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti 4.307.050 4.307.050
Kratkorocne financne obveznosti do bank 49.036.845 1.540.670 2.343.743 1.583.036 3.071.072 57.575.366
Druge kratkoro¢ne finanéne obveznosti 1.173.652 8.730 8.320 8.619 1.199.321
Skupaj 31.12.2014 268.176.852 6.364.830 3.976.642 1.795.521 6.471.280 1.766.333 288.551.458

Izpostavljenost likvidnostnemu tveganju iz naslova
finan¢nih obveznosti do bank na dan 31.12.2015 je
prikazana v spodniji tabeli. Zneski v tabeli niso

diskontirani in vkljucujejo pogodbeno predvidene
obresti.

[ZPOSTAVLJENOST LIKVIDNOSTNEMU TVEGANJU IZ NASLOVA FINANCNIH OBVEZNOSTI DO BANK

Postavka v EUR

Finanéne obveznosti do bank brez ob ga SCi

kratkoroéna posojila (5.025.768) (121.718.799) (126.744.567)
dolgoroéna posojila (151.067.463) (47.219.276) (75.344.672) (253.167.177) (603.872.934) (1.130.671.522)

Skupaj (156.093.231) (168.938.075) (75.344.672) (253.167.177) (603.872.934) (1.257.416.089)
Ob i do bank iz nasl b 8¢

obrestna zamenjava (46.060) (785.660) (831.720)
Skupaj (46.060) (785.660) (831.720)
55753 TECAINO TVEGANJE

Skupina je tecajnemu tveganju izpostavljena v
manjsi meri, saj je glavnina prilivov in odlivov v
domacdi valuti evro.

Tecajno tveganje Skupine je bilo v letu 2015
ustrezno obvladovano. Skupina obvladuje te¢ajna
tveganja v skladu s Pravilnikom o obvladovanju
valutnega tveganja Skupine. S tecajnim tveganjem
se sreCuje predvsem obvladujoca druzba pri
trgovanju z EE v tujih valutah na tujih trgih. Tecajno
tveganje obvladujoca druzba obvladuje preko
ustrezne strategije Sc¢itenja z uporabo izvedenih
financnih instrumentov, in sicer valutne zamenjave
FX Forward. Sklenjeni posli valutnega scitenja se z
vidika ra¢unovodenja varovanja pred tveganjem
(»hedge accounting«) smatrajo kot visoko
ucinkoviti, saj se sklenjeno valutno $citenje v vseh
karakteristikah popolnoma ujema z varovano
postavko. Posli valutnega scitenja (za valute HUF in

CZK) so sklenjeni na osnovi standardizirane pogodbe
ISDA s prvovrstnimi poslovnimi bankami in ocenjuje
se, da je moznost neizpolnitve poslov minimalna.

Tecajno tveganje je prisotno tudi pri poslovanju
odvisnih druzb s sedezem v JV Evropi. Glede na to,
da predstavlja poslovanje odvisnih druzb s sedezem
v JV Evropi manjsi del poslovanja v primerjavi s
celotnim poslovanjem Skupine, je izpostavljenost
tecajnim tveganjem iz tega naslova minimalna.

Ker so ostale valute pri poslovanju prisotne v manjsi
meri, Skupina ne pripravlja analize obcutljivosti za
spremembo tecajev ostalih valut, saj sprememba
teh tecajev ne bi imela pomembnega vpliva na
poslovni izid Skupine.

Za preracun postavk v skupinskih rac¢unovodskih
izkazih so bili uporabljeni naslednji tecaj:
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Kongéni tecaj v

EUR za leto

2014

Bosna in Hercegovina BAM 1,9558 1,9558
Hrvaska HRK 7,6380 7,6580
Makedonija MKD 61,5550 61,6950
Romunija RON 4,5240 4,4828
Srbija RSD 121,2300 120,6000

[ZPOSTAVLJENOST TVEGANJU SPREMEMB DEVIZNIH TECAJEV NA DAN 31.12.2015

Dolgoroc¢ne finanéne terjatve in posojila 153.125 10.000 163.125
Dolgoro¢ne poslovne terjatve 917.889 185.028 1.102.917
Kratkoro¢ne finanéne terjatve in posojila 19.798.628 20.611 19.819.239
Kratkoro¢ne poslovne terjatve 156.423.938 3.632 156.427.570
Dolgoro¢ne finanéne obveznosti (716.664.095) (716.664.095)
Dolgorocne poslovne obveznosti (250.130) (250.130)
Kratkoro¢ne finanéne obveznosti (298.441.112) (298.441.112)
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti (135.050.251) (275.042) (920.949) (136.246.242)
Neto izpostavljenost IFP 31.12.2015 (973.112.008) (275.042) (701.678) (974.088.728)

Skupina na dan 31.12.2015 poleg terjatev in
obveznosti v EUR, izkazuje Se obveznosti do
dobaviteljev na MadzZarskem v visini 86.907.748
HUF oz. 275.042 EUR, za katere ima sklenjeno
ustrezno Scitenje. Med ostalimi valutami se glavnina

nanasa na kratkorocne poslovne obveznosti
obvladujoce druzbe do romunske borze OPCOM v
viSini 4.126.787 RON 0z. 912.257 EUR. Druge valute
so pri poslovanju Skupine zanemarljive.
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[ZPOSTAVLJENOST TVEGANJU SPREMEMB DEVIZNIH TECAJEV NA DAN 31.12.2014

Ostale
Postavka v EUR EUR HUF valute Skupaj
Dolgorocne financéne terjatve in posojila 206.089 10.000 216.089
Dolgorocne poslovne terjatve 639.052 180.278 819.330
Kratkoro¢ne finanéne terjatve in posojila 5.977.314 46.694 6.024.008
Kratkoro¢ne poslovne terjatve 184.425.554 1.597.363 186.022.917
Dolgorocne finanéne obveznosti (877.622.131) (877.622.131)
Dolgorocne poslovne obveznosti (243.479) (243.479)
Kratkoroc¢ne financne obveznosti (58.774.687) (58.774.687)
Kratkoroéne poslovne obveznosti (229.466.864) (161) (309.749) (229.776.774)
Neto izpostavljenost IFP 31.12.2014 (974.859.152) (161) 1.524.586 (973.334.727)

SKLENJENE POGODBE ZA VALUTNE ZAMENJAVA PO ROCNOSTI

Postavka v EUR

Sklenjene pogodbe za valutne zamenjave za

31.12.2014

nakup HUF - do 12 mesecev 6.298.210 1.796.030
Sklenjene pogodbe za valutne zamenjave za

prodajo CZK - do 12 mesecev 2.002.866

Skupaj 8.301.076 1.796.030

Za zavarovanje pred valutnim tveganjem iz Ze
sklenjenih poslov za leto 2016 ima obvladujoca

UCINEK VALUTNIH ZAMENJAV

druzba konec leta 2015 sklenjene valutne terminske
posle za nakupe HUF in prodaje CZK.

| a0 zoe

Postavka v EUR

Nerealizirana izguba ucinkovitih poslov (76.788) (45.061)
Realiziran dobicek ucinkovitih poslov 39.597 11.091
Realizirana izguba udinkovitih poslov (28.799) (30.517)

55754 OBRESTNO TVEGANJE

Skupina obvladuje obrestna tveganja v skladu s
Pravilnikom o obvladovanju obrestnega tveganja
Skupine, ki opredeljuje in doloca politiko upravljanja
obrestnega tveganja druzb v Skupini. Obrestno
tveganje je bilo v letu 2015 ustrezno obvladovano,
saj je cilj upravljanja z obrestnim tveganjem omejiti
in zmanjsati tveganje povezano s spremembami
obrestnih mer ter na ta nacin stabilizirati denarne
tokove.

Na dan 31.12.15 je priblizno 579 mio EUR (65 %)
vseh dolgorocnih posojil Skupine s fiksno obrestno
mero, od katerih je 522,7 mio EUR (90 %) najetih s

fiksno obrestno mero, 56,4 mio EUR (10 %) pa je
zavarovanih z IRS in so zato ta posojila tretirana kot
posojila s fiksno obrestno mero.

Namen obrestnega scitenja v Skupini je izklju¢no
varovanje pred tveganjem in doseganje
nespremenljivega denarnega toka in je zato z vidika
raCunovodenja varovanja pred tveganjem (»hedge
accounting«) visoko ucinkovito. Posli obrestnega
S¢itenja so sklenjeni na osnovi standardizirane
pogodbe ISDA s prvovrstnimi poslovnimi bankami in
ocenjuje se, da je moznost neizpolnitve poslov
minimalna.
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Obrestno tveganje druzbe v Skupini tekoce
spremljajo in o njegovem obvladovanju redno
porocajo. V povezavi z navedenim se redno
spremljajo tudi dogajanja na trgu denarja, gibanja

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

obrestnih mer in vrednosti sklenjenih poslov
obrestnega scitenja ter se v povezavi s tem po
posameznih druzbah sprejemajo ustrezne strategije
SCitenja pred obrestnim tveganjem.

SKLENJENE POGODBE OBRESTNIH ZAMENJAV V SKUPINI NA DAN 31.12.2015

Postavka v EUR

HSE 39.393.939 1.3.2016
SENG 11.318.750 30.3.2016
PV 5.687.500 30.4.2016
Skupaj 56.400.189

SKLENJENE POGODBE ZA OBRESTNE ZAMENJAVE PO ROCNOSTI

Postavka v EUR

31.12.2014

odldo5let 56.400.189 62.792.992

Skupaj 56.400.189 62.792.992
UCINEK OBRESTNIH ZAMENJAV

Postavka v EUR _ 2014
Nerealizirana izguba ucinkovitih poslov (316.172) (1.969.366)
Realizirana izguba ucinkovitih poslov (1.711.533) (1.747.380)

Obvladujoci druzbi in odvisnima druzbama SENG in
PV se v mesecu marcu in mesecu aprilu 2016
izteCejo pogodbe za obrestne zamenjave. V skladu z
aktualnimi razmerami na trgu denarja se bodo
izdelale nove izvedbene strategije za obvladovanje
obrestnega tveganja, pri cemer se bo Skupina
ravnala v smeri razprsitve tveganja. Nekatere
dolgorocne posojilne pogodbe vkljucujejo dolocila,
da je variabilna obrestna mera enaka nic, v kolikor
je EURIBOR negativen (t.i. zero floor). S¢itenje
obrestnih mer kratkih ro¢nosti bi zato v razmerah
negativnih obrestnih mer, Se dodatno povecalo
strosek financiranja in Skupino izpostavilo tveganju
padanja obrestnih mer.

ANALIZA OBCUTLJIVOSTI DENARNEGA TOKA
PRI INSTRUMENTIH Z VARIABILNO
OBRESTNO MERO

Sprememba obrestne mere za 50 bazi¢nih tock
(b.p.) na dan porocanja bi povecala (zmanjsala) Cisti
poslovni izid Skupine za spodaj navedene vrednosti.
Analiza, ki je pripravljena za obe leti na enak nacin,
predpostavlja, da vse spremenljivke, predvsem
devizni tecaji, ostanejo nespremenjene. Pri izracunu
so terjatve/obveznosti po variabilni obrestni meri
zmanjSane za celotni znesek poslov sklenjenih
obrestnih zamenjav (IRS). Zaradi nizke obrestne
mere pri posojilu EIB bi ob upostevanju znizanja
obrestne mere za 50 b.p. dobili negativno obrestno
mero, zato smo pri tem primeru kot znizano
obrestno mero vzeli najmanjSo mozno —t.j. 0,01 %.
Posledica je razlicen konc¢ni rezultat pri spremembi
obrestne mere za +/- 50 b.p.
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FINANCNI INSTRUMENTI PO VARIABILNI OBRESTNI MERI

Cisti poslovni izid 2014

Povecanje Zmanjsanje
Postavka v EUR 2a 50 bt 2a50 bt
Finanéni instrumenti po variabilni obrestni meri (1.126.105) 586.621 (1.024.356) 985.757
Financ¢na sredstva 18.920 (18.920) 53.162 (53.162)
Financne obveznosti (1.145.025) 605.541 (1.077.518) 1.038.919

5.5.7.5.5 CENOVNO TVEGANJE

Cenovno tveganje Skupina spremlja in upravlja s
kombinacijo metod VaR (angl. Value-at-Risk) in
stop-loss mehanizma. Cenovna tveganja izhajajo iz
nihanja trznih cen EE in trZnih cen drugih
energentov (premog, plin, nafta, itd.), ki imajo
neposredni vpliv na cene EE ali na poslovanje
Skupine. Prav tako je Skupina izpostavljena nihanju
cen CO; dovolilnic, katere je potrebno zagotavljati
kot posledica obratovanja termo elektrarn v
Skupini.

Izpostavljenost Skupine na cene EE je odvisna od
odprtosti celotne pozicije druzbe v danem trenutku.
Zaprta pozicija pomeni, da nakupni in prodajni posli
kolic¢insko, po tocki dobave in po roku dobave
sovpadajo in druzba ni izpostavljena nihanju trznih
cen EE. Odprta pozicija pa pomeni, da koli¢insko, po
tocki dobave ali po roku zapadlosti posli ne
sovpadajo in je druzba v velikosti odprte oziroma
neto pozicije izpostavljena cenovnim nihanjem.

Glede na to, da Skupina posluje v razli¢nih drzavah,
je potrebno dodatno vzeti v zakup tudi neto pozicije
ter cene EE v razli¢nih drZavah oziroma regionalnih
trgih in njihove korelacije. Vpliv cenovnega tveganja
na poslovanje Skupine je mogoce kvantificirati na
podlagi kljucnih spremenljivk:

e trina pozicija Skupine po posameznih trgih v
dolo¢enem trenutku dobave,

e volatilnost oziroma nihajnost cen na
posameznih trgih v dolo¢enem trenutku
dobave ter

e korelacija oziroma povezanost cen med
posameznimi trgi v dolo¢enem trenutku
dobave.

Omenjene spremenljivke so vklju¢ene v izracun
parametra VaR (angl. Value-at-Risk), ki je glavni
pokazatelj izpostavljenosti Skupine cenovnim
nihanjem, posredno pa tudi koli¢inskim tveganjem

(preko trzne pozicije). V Skupini spremljamo 5-
dnevni VaR s 95 % intervalom zaupanja. Parameter
predstavlja velikost potencialne izgube vrednosti
trgovalnega portfelja Skupine v petih dneh, ki v 95
% primerov normalnih premikov trga ne bo
presezena glede na trzne cene, korelacije in
volatilnosti ter glede na koli¢insko pozicijo Skupine.
Osrednji parameter kontrole tveganja trine pozicije
predstavlja vrednost VaR, ki za vse trgovalne posle
ne sme preseci 25 mio EUR. V letu 2015 je
povprecna vrednost znasala 1,6 mio EUR, najvisja
dnevna vrednost pa je znasala 3,1 mio EUR. Ob
merjenju skupne izpostavljenosti se je v letu 2015
vzpostavil tudi mehanizem merjenja in omejevanja
izpostavljenosti za vsako trgovalno skupino posebe;j.

Skupina upravlja in obvladuje cenovna tveganja z
naslednjimi aktivnostmi in metodami:

e z dnevnim spremljanjem trzne pozicije na ravni
Skupine kot tudi obvladujoce druzbe po
drzavah in po posameznih skupinah poslov, ki
imajo podoben namen oziroma pomen. V
primeru, da pozicija v dolo¢enem trenutku
presega koli¢ine dovoljene s pravilniki, se jo
ustrezno korigira (sklenitev nakupnega ali
prodajnega posla),

e z dnevnimi trznimi aktivnostmi — sklepanjem
kontra poslov z isto koli¢ino na istem trgu ali z
nakupom izvedenih financnih instrumentov s
finan¢no poravnavo (futures pogodbe), glede
na vrsto trgovalnega posla,

e zdnevnim spremljanjem in analiziranjem cen
energentov ter napovedjo pri¢akovanih
sprememb cen energentov na razlicnih trgih,

e z dnevnim spremljanjem trznih aktivnosti na
trgu CO; emisijskih kuponov,
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s spremljanjem investicijskih odlocitev v
energetiki na obmocju EU in gospodarske rasti
vodilnih drzav,

z dnevnim spremljanjem in analiziranjem
vrednosti parametra VaR in MtM (Mark-to-
Market) po posameznih skupinah poslov
Skupine, ki imajo podoben namen, upostevaje
omejitve oziroma nivoje vrednosti VaR
dolocenimi s pravilniki,

z dnevnim spremljanjem vrednosti
porabljenega kritja za cenovna nihanja za posle
z namenom ustvarjanja dodane vrednosti
oziroma minimiziranja tveganja izgube v skladu
z nacelom dobrega gospodarjenja,

s tedenskimi pregledi razmer, cen in dogodkov
na trgu EE,

z dvotedenskimi pregledi izpostavljenosti
Skupine tveganjem po posameznih skupinah

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE

55.7.6 UPRAVLIANJE S KAPITALOM

Postavica v BUR | s1122018 siszaone
Dolgorocne finan¢ne obveznosti 716.664.095 877.622.131
Kratkorocne financne obveznosti 298.441.112 58.774.687
Skupaj financ¢ne obveznosti 1.015.105.207 936.396.818
Kapital 991.749.076 1.471.547.419
Financne obveznosti/Kapital 1,02 0,64
Neto finan¢na obveznost 936.224.926 848.098.645
Neto dolg/kapital 0,94 0,58

Nizke cene EE in s tem posledi¢no niZji prihodki ob
dejstvu, da je Skupina v zadnjih nekaj letih pricela
obsezen investicijski cikel, postavljajo Skupino v
poloZaj, ko mora za nemoteno poslovanje,
ohranjanje financne stabilnosti in doseganje
zastavljenih ciljev izvesti obsezne ukrepe s ciljem
racionalizacije poslovanja, povecanja dodane
vrednosti in predvsem izboljSanja likvidnostne
situacije. V obdobju spremenjenih razmer na trgu z
EE, v katerih se nahaja Skupina in celoten energetski
sektor, terjajo od poslovodstev druzb Skupine
tekoce spremljanje in zagotavljanje kapitalske
ustreznosti.

Skupina spremlja gibanje kapitala z uporabo
kazalnika finan¢nega vzvoda, izraCunanega z
delitvijo neto dolga s celotnim zneskom kapitala. V
okviru neto dolga se vkljuCujejo prejeta posojila in

poslov s podobnim pomenom ter pregled
razmer na trgih z nafto in premogom.

Vpliv izpadov proizvodnje se ocenjuje na podlagi
»stress-test« analize. UCinke sezonskega nihanja
hidroloskih razmer se ocenjuje na podlagi
historic¢nih podatkov in trenutnih okoljskih
podatkov.

Strategija prodaje lastne proizvodnje Skupine je
vzpostavljena z namenom razprsitve cenovnega
tveganja ez daljse trgovalno obdobje. Obdobje
prodaje v prihodnost je pogojeno z likvidnostjo trga.
Postopki povezani z izvajanjem strategije prodaje
lastne proizvodnje se neprestano spremljajo in
ocenjujejo vsaj vsaka dva tedna v okviru sestajanja
skupine za prodajo lastne proizvodnje. Obvladujoca
druzba zmanjsuje tveganja iz naslova cen EE z
delnimi prodajami koli¢in lastne proizvodnje in
nakupi dovolilnic CO, na energetskih trgih za leta
vnaprej.

druge finanéne obveznosti, znizane za denarna
sredstva.

Kazalnik, ki kaze razmerje med zadolZenostjo
Skupine in kapitalom, je konec leta 2015 visji glede
na konec leta 2014. Razlog je niZji kapital zaradi
izvedenih slabitev sredstev, ter visja zadolZenost
Skupine, ki pa je visja zaradi financiranja
nadomestnega bloka 6 TES ter zagotavljanja
sredstev za obvladovanje likvidnostne situacije
Skupine. Obvladujoca druzba je konec leta 2015
najela kratkoro¢na premostitvena sredstva v visini
105.000.000 EUR ter dolgoro¢na sredstva v visini
15.000.000 EUR.

Skupina je Ze sprejela Stevilne ukrepe optimizacije
in racionalizacije poslovanja. Nekateri ucinki le teh
so Ze vidni v letu 2015 (stroski dela, materiala in
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poslovno nepotrebnih sredstev, itd.), nekateri ucinki
pa bodo vidni Sele v prihodnjih letih.

storitev so niZji glede na preteklo leto kar za
74.663.385 EUR, izvajali so se postopki odprodaje

5.5.7.7
Skupina ocenjuje, da je knjigovodska vrednost
dovolj natancen priblizek za njene financne
instrumente, razen izpeljanih finan¢nih

POSTENE VREDNOSTI
instrumentov, ki so evidentirana po posteni
vrednosti.

KNJIGOVODSKE IN POSTENE VREDNOSTI FINANCNIH INSTRUMENTOV

31.12.2014

Knjigovodska Postena vrednost
Postavka v EUR vrednost
Neizpeljana financna sredstva po posSteni
vrednosti 146.979 146.979 168.989 168.989
Za prodajo razpoloZljiva finan¢na sredstva 146.979 146.979 168.989 168.989
Neizpeljana finanéna sredstva po odplaéni
vrednosti 255.393.033 255.393.033 281.380.517 281.380.517
Financne terjatve 19.982.364 19.982.364 6.240.097 6.240.097
Poslovne terjatve 156.530.388 156.530.388 186.842.247 186.842.247
Denarna sredstva 78.880.281 78.880.281 88.298.173 88.298.173
Skupaj 255.540.012 255.540.012 281.549.506 281.549.506
Neizpeljana finanéna obveznosti po poSteni
vrednosti 392.960 392.960 1.975.853 1.975.853
Izpeljani finan¢ni instrumenti (obveznosti) 392.960 392.960 1.975.853 1.975.853

Neizpeljane finanéna obveznosti po odpla¢ni
vrednosti

1.163.851.702

1.163.851.702

1.185.079.499

1.185.079.499

Bancna posojila 1.014.505.756 1.014.505.756 933.162.506 933.162.506
Druge finanéne obveznosti 206.491 206.491 1.258.459 1.258.459
Poslovne obveznosti 149.139.455 149.139.455 250.658.534 250.658.534

Skupaj

1.164.244.662

1.164.244.662

1.187.055.352

1.187.055.352

FINANCNA SREDSTVA PO POSTENI VREDNOSTI GLEDE NA HIERARHIJO

Postavka v EUR 31.12.2014
Financna sredstva po posteni vrednosti prve ravni 27.824 27.942
Financ¢na sredstva po posteni vrednosti tretje ravni 119.155 141.047
Financ¢ne obveznosti po posteni vrednosti druge ravni 392.960 1.975.853

5.5.8 Dogodki po datumu porocanja

Razen podpisanega Dogovora med upravo PV in
socialnimi partnerji v aprilu 2016, na podlagi
katerega so odvisne druzbe skupine PV oblikovale
rezervacije za neizplacane place iz let 2012 in 2013,
ki bodo izplacane v letih 2017 in 2018, v Skupini ni
bilo dogodkov, ki bi vplivali na zneske v skupinskih
raCunovodskih izkazih leta 2015. Za namene
razkrivanja pa v nadaljevanju predstavljamo

naslednje pomembnejSe dogodke po datumu
skupinskega izkaza finan¢nega poloZaja:

e Konec decembra 2015 je obvladujoca druzba
podpisala pogodbo o kratkorocnem
premostitvenem financiranju v visini 215 mio
EUR z veljavnostjo do enega leta s sindikatom
bank. Del posojila, v visini 105 mio EUR, je bil
¢rpan konec decembra 2015 z namenom
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poplacila dveh kratkoroc¢nih posojil v visini 105
mio EUR, najetih v letu 2015. Dne 27.1.2016 je
bil ¢rpan preostali del posojila v viSini 110 mio
EUR, s katerim je obvladujoca druzba v mesecu
januarju 2016 zagotovila druzbi TES sredstva za
poplacilo dolgoro¢nega posojila EIB v visini 110
mio EUR, ki je bil zavarovan z garancijo
poslovnih bank in je banke garantorke niso bile
pripravljene podaljSati za obdobje petih let,
kolikor je zahteva EIB, oziroma nove banke
garantke niso zadostile bonitetnim zahtevam
EIB, in dela dolgoroénega posojila EBRD v viSini
37,8 mio EUR. Poleg sredstev iz
premostitvenega financiranja si je obvladujoca
druzba dodatna sredstva uspela zagotoviti v
okviru Skupine, in sicer pri SENG v visini 10 mio
EUR in pri DEM v viSini Se 8 mio EUR. Hkrati z
vracilom posojila EIB do TES v vigini 110 mio
EUR se je sprostilo tudi poroStvo obvladujoce
druzbe za to posojilo v viSini 88 mio EUR.

Obvladujoc¢a druzba je v mesecu februarju
2016 prejela bonitetni oceni »Ba2 stable«
(bonitetna agencija Moody's) in »BB positive«
(bonitetna agencija Standard & Poor's), ki sta
merilo kredibilnosti in finanéne stabilnosti
Skupine.

V marcu 2016 je druzba TES izdelala Nacért
finan¢nega in poslovnega prestrukturiranja TES
za obdobje od leta 2016 do leta 2018, v
katerem je identificirala ukrepe finanénega in
poslovnega prestrukturiranja.

V okviru optimizacije in racionalizacije
poslovanja je vodstvo TES na podlagi
sklenjenega dogovora s sindikatom druzbe o
kriterijih za dolocitev preseZnih delavcev
pripravilo osnutek Programa razresevanja
preseznih delavcev in ga dne 8 4.2016 vrocilo
socialnim partnerjem.

Na podlagi javnega zbiranja ponudb iz naslova
dezinvestiranja poslovno nepotrebnega
premozenija je bila v februarju 2016 podpisana
pogodba o prodaji Centra starejsih Zimzelen v
Topolsdici, v aprilu 2016 pa o prodaji hotela
Oleander v Strunjanu.

Konec maja 2016 je bil izveden prenos posojil
obvladujoée druzbe druzbi TES na dan
31.3.2016 v visini 228.062.740 EUR (skupaj z
obrestmi) v kapitalske rezerve te druzbe.

5 Racunovodsko porocilo skupine HSE
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SPLETNA STRAN: www.seng.si SPLETNA STRAN: /

TERMOELEKTRARNA
TAN)

TERMOELEKTRARNA SOSTANJ D.0.O.

TERMOELEKTRARNA TRBOVLIE D.0.0. —V
LIKVIDACUI

LE]

TERN T _EKTRARNS, "RECVLIE

DIREKTOR DRUZBE: mag. Arman Koritnik

LIKVIDACIISKI UPRAVITEL: Luka Podjed

Cesta Lole Ribarja 18

Ob Zeleznici 27

NASLOV: 3325 Sostanj NAsLOV: 1420 Trbovlje
Slovenija Slovenija
TELEFON: 03 8993 200 TELEFON: 03 5651 200
FAX: 03 8993 485 FAX: 03 5651 232
E-POSTA: info@te-sostan;.si E-POSTA: info@tet.si
SPLETNA STRAN: www.te-sostanj.si SPLETNA STRAN: www.tet.si
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PREMOGOVNIK VELENJE D.D. .

HSE INVEST D.0.0.

Kontaktni podatki

Hseé st

UPRAVA DRUZBE:

mag. Ludvik Golob

mag. Mojca Letnik

DIREKTOR DRUZBE:

Sandi Ritlop

Partizanska cesta 78

Obrezna ulica 170

NAsLOV: 3320 Velenje NAsLOV: 2000 Maribor
Slovenija Slovenija

TELEFON: 03 8996 100 TELEFON: 023005 992
FAX: 03 5875 007 FAX: 023005 991
E-POSTA: info@rlv.si E-POSTA: info@hse-invest.si
SPLETNA STRAN: WWW.rlV.si SPLETNA STRAN: www.hse-invest.si
SOENERGETIKA D.0.0. HSE ADRIA D.0.0. hsem.a

3 e 3 dr. Toma? Stokel;
DIREKTOR DRUZBE: Ale$ Azman DIREKTORJA DRUZBE:

Irena Stare

Stara cesta 3

Miramarska 24

NAsLov: 4000 Kranj NAsLov: 10 000 Zagreb
Slovenija Hrvaska

TELEFON: 04 2083 531 TELEFON: +385 160 05 659

FAX: 04 2083 512 FAX: +385 160 05 657

E-POSTA: / E-POSTA: hse.adria@hse.si
http://www.hse.si/en/group-

SPLETNA STRAN: / SPLETNA STRAN: hse/companies-abroad/hse-
adria

HSE BE D.0.0. HSE BH b.o.0.

Irena Stare

DIREKTORJA DRUZBE:

Drago Skornsek

DIREKTOR DRUZBE:

Zlatko Sahadzi¢

Milutina Milankovica 27
11 000 Beograd

Ulica Alije Isakovica br.1
7100 Sarajevo

NASLOV: NASLOV:
Srbija Sarajevo — Centar
Bosna in Hercegovina
TELEFON: +381 113115586 TELEFON: +38733 266 495
FAX: +381 113115587 FAX: +38733 774 722
E-POSTA: Balkan.Energy@hse.si E-POSTA: hse.bh@hse.si
http://www.hse.si/en/group-
SPLETNA STRAN: hse/companies-abroad/hse-  §pETNA STRAN: http://www.hse.si/si/druzbe-

balkan-energy

hse/druzbe-v-tujini/hse-bh
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HSE MAK ENERGY DOOEL

PODRUZNICA HSE PRAGA

Kontaktni podatki

dr. Tomaz Stokelj

DIREKTORJA DRUZBE: . VoDJA: dr. Tomaz Stokelj
Drago Skornsek
Blvd. "llinden" No. 47/1-2 Ujezd 409/19

NAsLOvV: 1000 Skopje NASLOV: 118 00 Praha 1 — Mala Strana
Makedonija Republika Ceska

TELEFON: / TELEFON: +420257 311 210

FAX: / FAX: +420 257 317 238

E-POSTA: / E-PO3TA: hse.praha@hse.si
htt|3'1//WWW-_hse.si/en/group- http://www.hse.si/si/druzbe-

SPLETNA STRAN: hse/companies-abroad/hse-  gpigTnA sTRAN: hse/podruznice/podruznica-

mak-energy

hse-praga

PREDSTAVNISTVO HSE BUKARESTA

VODJA: Drago Skornsek
Bd. Dimitrie Pompeiu, nr. 6E,
etaj 5

NAsLOV: Pipera Business Tower
RO - 020335, Bucharest
Romunija

TELEFON: +40(0) 312 292 600

FAX: +40 (0) 312 292 601

E-POSTA: /

SPLETNA STRAN: www.hse.si/skupina_bukaresta
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Pomen kratic

Mednarodni standard najboljsih razpoloZljivih tehnologij

Pomen kratic

BAT Best Available Technology
Nacdrt poslovanja
BBP Business Blueprint
BDP Bruto domaci proizvod
BiH Bosna in Hercegovina
BLB Bayerische Landesbank
BSP BSP Regionalna Energetska Borza
b.t. Bazicne tocke
CO NOT Center odli¢nosti nizkooglji¢nih tehnologij
CRM Mehanizem za zagotavljanje zadostnih proizvodnih zmogljivosti
CV Center vodenja
CHE Crpalna hidroelektrarna
CPz Cezmejne prenosne zmogljivosti
DDV Davek na dodano vrednost
DEM Dravske elektrarne Maribor d.o.o.
DFEN Dolgoro¢ne finanéne nalozbe
DPN Drzavni prostorski nacrt
DPP Druzini prijazno podjetje
DRSC Direkcija Republike Slovenije za ceste
EBIT Poslovni izid iz poslovanja
EBITDA Poslovni izid iz poslovanja skupaj z amortizacijo
EBRD Evropska banka za obnovo in razvoj
ECB Evropska centralna banka
EE Elektricna energija
EECS European energy certificate system
EES Elektroenergetski sistem
EEX European Energy Exchange
EFET Generalna pogodba za trgovanje z elektri¢no energijo
EIB Evropska investicijska banka
EK Evropska komisija
EKO Ekolosko
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EKS Energetski koncept Slovenije
ELES d.o.0., sistemski operater prenosnega elektroenergetskega
ELES omrezja
EMIR European Market Infrastructure Regulation
E-OVE Elektricna energija iz obnovljivih virov
ERP Enterprise resource planning
ESO Ekonomsko socialni odbor
Sistem trgovanja z emisijami
ETS Emission trading system
EU Evropska unija
EUR Evro
EXAA Energy exchange Austria
EZ Energetski zakon
EZS Energetska zbornica Slovenije
Pogodba o izdaji garancije
GFA Guarantee Facility Agreement
GPO Glavni pogonski objekt
GTO Glavni tehnolo3ki objekt
HE Hidroelektrarna
HEP Hrvatska elektroprivreda
HESS Hidroelektrarne na spodniji Savi d.o.o.
HMO Hidro mehanska oprema
Upravljanje s ¢loveskimi viri
HRM Human resource management
HSE Holding Slovenske elektrarne d.o.o.
HSE BE HSE Balkan Energy d.o.o.
HSE BH HSE BH Energetsko preduzece d.o.o.
HTZ HTZ harmonija tehnologije in znanja, invalidsko podjetje d.o.o. Velenje
HUPX Hungarian Power Exchange
Direktiva o industrijskih emisijah
IED Industrial Emissions Directive
IFP Izkaz finan€nega poloZaja
IRS Interest rate swap
IS Informacijski sistem
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Krovna pogodba za poslovanje z izvedenimi financnimi instrumenti

ISDA International Swaps and Derivatives Association
ISO Mednarodna organizacija za standardizacijo
IT Informacijska tehnologija
JE Jedrska elektrarna
JV Jugovzhod
KOP Kolegij odobritve partnerjev
E-OVE certifikati za Veliko Britanijo
LECs Levy Exemption Certificate
MF Ministrstvo za finance
MG Ministrstvo za gospodarstvo
MGRT Ministrstvo za gospodarski razvoj in tehnologijo
mHE Male hidroelektrarne
MKO Ministrstvo za kmetijstvo in okolje
MOP Ministrstvo za okolje in prostor
MPAO Medicinsko programiran aktivni oddih
MRS Mednarodni ra¢unovodski standardi
MSE Modra son¢na elektrarna
MSR Market Stability Reserve
MSRP Mednarodni standardi ratunovodskega porocanja
MtM Mark to market
Mzl Ministrstvo za infrastrukturo
MzIP Ministrstvo za infrastrukturo in prostor
NEK Nuklearna elektrarna Krsko
NFPP Nacdrt finan¢nega in poslovnega prestrukturiranja
NIP 6 Noveliran investicijski program; revizija 6
NS Nadzorni svet
NUP Nosilci urejanja prostorov
OAN Odbor za aktivni nadzor investicij
oODOS Elektronski dokumentni sistem
OHSAS Sistem vodenja poklicnega zdravja in varstva pri delu
OMRS Odbor za mednarodne racunovodske standarde
OP Okoljsko porocilo
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Pojasnila odbora za pojasnjevanje mednarodnih racunovodskih standardov

OPMSRP racunovodskega porocanja
Trgovanje izven organiziranega trga
OTC Over the Counter
Ceski operater z elektriko in plinom
OTE Czech electricity gas marker operator
ouT Odbor za upravljanje s tveganji
OVE Obnovljivi viri energije
PB Plinski blok
PDPZ Prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje
PGD Projekt za pridobitev gradbenega dovoljenja
Test zasebnega investitorja
PIT . :
Private Investigator Test
PN Poslovni nacrt
PO Pametno omreZje
Pol Potrdilo o izvoru
PT Plinska turbina
PV Premogovnik Velenje d.d.
PVO Porocilo o vplivih na okolje
PZI Projekt za izvedbo
Ceska borza z elektri¢no energijo
PXE
Power Exchange Central Europe
RCE Razvojni center energija
REMIT Uredba o celovitosti in preglednosti veleprodajnega energetskega trga
R&R Raziskave in razvoj
RGP RGP d.o.0., rudarski gradbeni programi
RK Revizijska komisija
RN Razvojni nacrt
Cista donosnost sredstev
ROA Return on assets
Cista donosnost kapitala
ROE Return on equity
RRP Razvojno raziskovalni projekt
RS Republika Slovenija
SAP Systems, Applications & Products in Data Processing
SAP CRM SAP Customer Relationship Management
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SCADA Supervisory control and data acquisition

SCCM System Center Configuration Manager

SD Svet delavcev

SDE Sindikat delavcev dejavnosti energetike Slovenije
SDH Slovenski drzavni holding d.d.

SE Sonc¢na elektrarna

SEE CAO The Coordinated Auction Office for South East Europe
SEL Savske elektrarne Ljubljana d.o.o.

SENG Soske elektrarne Nova Gorica d.o.o.

SID Slovenska izvozna in razvojna banka

SIR Slovenski institut za revizijo

SKZG Sklad kmetijskih zemljis¢ in gozdov

SNR Sluzba notranje revizije

SOD Slovenska odSkodninska druzba d.d.

SODO Sistemski operater distribucijskega omrezja z elektri¢no energijo
SONPO Sistemska obratovalna navodila za prenosni sistem EE
SOP Stalni odbor za pojasnjevanje

SPESS Sindikat pridobivanja energetskih surovin Slovenije
SPTE Soproizvodnja toplote in elektri¢ne energije

SPV Skupina PV

SRESA Srednjesavske elektrarne d.o.o.

SRK Strateski razvojni koncept

SRS Slovenski racunovodski standardi

SSD Skupni svet delavcev skupine HSE

SURS Statisti¢ni urad Republike Slovenije

SUVI Sistem upravljanja z varnostjo informacij

TE Termoelektrarna

TEB Termoelektrarna Brestanica d.o.o.

TES Termoelektrarna Sostanj d.o.o.

TET Termoelektrarna Trbovlje d.o.o. v likvidaciji

TGP Toplogredni plini
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TK Telekomunikacije
TP Tehnoloska platforma
TSO Sistemski operater prenosnih omrezij
UL Uradni list
UMAR Urad RS za makroekonomske analize in razvoj
UPIS Upravljavski informacijski sistem
URE Ucinkovita raba energije
UuSsD Ameriski dolar
UVK Urad za varstvo konkurence RS
VaR Value at risk
VE Vetrna elektrarna
VPD Varstvo pri delu
VPSZP Visokotlacno podzemno skladis¢e zemeljskega plina
VZD Varnost in zdravje pri delu
7DA ZdruZene drzave Amerike
7ZDIJZ Zakon o dostopu do informacij javnega znacaja
Zakon o finan¢nem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem
ZFPPIPP prenehanju
7GD Zakon o gospodarskih druzbah
7ZGO Zakon o graditvi objektov
Zakon o javnem narocanju na vodnem, energetskem, transportnem podrocju
ZJNVETPS in podrocju postnih storitev
ZOPSPU-A Zakon o opravljanju placilnih storitev za proracunske uporabnike
ZPODPTES Zakon o porostvu RS za financiranje izgradnje nadomestnega bloka 6 v TES
7R Zascitni releji
ZRS Znanstveno raziskovalno srediS¢e
7ZSDU Zakon o sodelovanju delavcev pri upravljanju
7SSS Zveza svobodnih sindikatov Slovenije
ZUPEVIP Zakon o umescanju energetske infrastrukture v prostor
ZUPUDPP Zakon o umescanju prostorskih ureditev drzavnega pomena v prostoru
7ZV-1 Zakon o vodah
WACC Weighted average cost of capital

LETNO POROCILO 2015 JE OBJAVLIENO Z UPOSTEVANJEM ZAKONA O GOSPODARSKIH DRUZBAH (ZGD-1).
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