
Delnicarjem druZb

VIPA d.d. Nova Gorica, Kidrideva ulica 19, Nova Gorica
in
VIPA HOLDING d.d.,  Kidr ideva ul ica 19, Nova Gorica

ID Stedllro zaDDV: 5153305868, motidno Stelilko: 21437I2,5t. transtr,lccijskego roduno.: NLB d.d., 0201I-0255242516

osnouni kapital druZbe: 8.763,00 EUR, it. registrskega aloika: 7142380100 pri Ohroinem sodiSdu u Liubliani

{t. upisa u register reuizijskih druZb: RD-A-072/05
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Barbara Nose, poobloide na reuizorka
3t. potrdlla o pndobLtri naziua: O3I-7J93-22
{t. pooblastila za delo: L-022/94-044

REVIZORJEVO POROEILO O OPRAVLJENI REVIZIJI PRIPOJITVE DRUZBE
VIPA HOLDING d.d K DRUZBI VIPA d.d.

Pri gospodarski druZbi VIPA d.d. in VIPA HOLDING d.d. smo revidirali njuno upo5tevanje

dolodb Zakona o gospodarskih druZbah (ZGD-1) pri vsebini predloga pogodbe o pripojitvi, ki

sta ga dne 24.6.2010 sestavili upravi teh druZb in ki bo sklenjena potem, ko skup5dini obeh

druZb izdata soglasje k njeni sklenitvi. Pregledali smo tudi porocilo uprav o pripojitvi z dne

24.6.2010. Za pogodbo in porodilo o pripojitvi je odgovorno poslovodstvo druZb. NaSa

odgovornost je na podlagi revizije izraziti mnenje o tem, ali pogodbena dolodila sledijo

zakonskim zahtevam.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo

od nas nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da sta

gospodarski druZbi VIPA d.d. kot prevzemna druZba in VIPA HOLDING d.d. kot prevzeta

drulba upo5tevali ustrezne dolodbe ZGD-1. Revizija vkljuduje preizku5evalno preverjanje

ustreznih dokazov o tem, ali

skladu z dolodbami 581 . dlena ZGD-1;

(oziroma ponujena odpravnina) primerno nadomestilo za delnice prevzete

druZbe.

Prepridani smo, da je na5a revizija primerna podlaga za na5e mnenje.

Po na5em mnenju je vsebina predloga pogodbe o pripojitvi z dne 24.6.2010 skladna z

dolociti ZGD-1, menjalno razmerja dolodeno v predlogu pogodbe o pripojitvi, pa v vseh
pomembnih pogledih primerno. Pri zamenjavi delnic ni potrebno zaggtoviti denarnih dopladil

za izravnavo zaokroZenega mnejalnega razmerja. ker je menjalno razmerje dolodeno v vi5ini

celih Stevil. Porodilo poslovodstva o pripojitvi z dne 24.6.2010 podpira dolocila navedenega
predloga pogodbe.

Pri ocenjevanju vrednosti obeh druZb, ki sta udeleZeni v pripojitvi, je bila uporabljena metoda

diste vrednosti sredstev ob predpostavki delujodega podjetja. Vrednosti nalolb obeh druZb v

kapital podjetij pa so bile ocenjene po metodi diskontiranih denarnih tokov. Pri tem je bila

ocenjena vrednost 100% lastni5kega kapitala VIPA d.d. na dan 31 .12.2009 v vi5ini



24.663.580,00 EUR in 100% lastni5ki kapital VIPA HOLDING d.d. na dan 31.12.2009 v.vi5ini
50.958.720,00 EUR. Menjalno razmerje. ki je predlagano v pogodbi o pripojitvi v vi5ini 1
delnica VIPA HOLDING d.d. za l delnico VIPA d.d., je bilo dolodeno na podlagi metode diste
vrednosti sredstev ob predpostavki delujo6ega podjetja, pri demer so bile vrednosti naloZb
obeh druZb v kapital podjetij ocenjene po metodi diskontiranih denarnih tokov.

Ker sta obe druZbi finandna holdinga, ki se ukvarjata z upravljanjem naloZb, je uporaba
izbrane metode vrednotenja 6iste vrednosti sredstev ob predpostavki delujodega podjetja, pri
6emer so vrednosti nalo2b v kapital podjetij ocenjene po metodi diskontiranih denarnih tokov,
primerna za doloditev v predlogu pogodbe o pripojitvi navedenega menjalnega razmerja.
Posebej opozariamo na te2ave, ki so nastale pri ocenjevanju vrednosti druZb in so navedene
v porodilu poslovodstva o pripojitvi z dne 24.6.2010 na strani 6. Ocenjujemo, da so bile
navedene teZave pri dolocitvi menjalnega razmerja re5ene na ustrezen nadin.

Ljubl jana, 30.6.2010
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