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1 POSLOVNO POROCILO
1.1 PREDSTAVITEV DRUZBE

1.1.1 Osnovni podatki

Firma: VIPA HOLDING, d.d.

Sedez: 5270 Ajdovscina, Lokarjev drevored 1
Vlozna Stevilka: 10437900

Maticna Stevilka: 1868918

Dav¢na stevilka: 26048124

Identifikacijska Stevilka za DDV: S126048124

Velikost druzbe: velika po Zakonu o gospodarskih druzbah

1.1.2  Uprava druzbe

Predsednik uprave: Matija Majcenovic
Clan uprave: Lucijan Cermelj

Nadzorni svet je na 31. seji dne 08. 10. 2010 imenoval Matijo Majcenovica za predsednika uprave
druzbe VIPA HOLDING, d.d. za mandatno obdobje petih let.

1.1.3  Nadzorni svet druzbe

Predsednik nadzornega sveta: Niko Trost do 29.03.2011, od
19.4.2011 Borut Kuhari¢
Namestnik predsednika nadzornega sveta:  Silvan PerSolja od 19.04.2011
Clan nadzornega sveta: Borut Kuhari¢ do 19.4.2011
Clan nadzornega sveta: Simon Cadez od 29.3.2011

Skupsc¢ina druzbe VIPA HOLDING, d.d. je na 9. redni seji, ki je potekala 16. 12. 2010 imenovala
za Clane nadzornega sveta:

¢ Boruta Kuharica za Stiriletno mandatno obdobje, ki pric¢ne teci z dnem 16. 12. 2010,

e Silvana PerSolja za Stiriletno mandatno obdobje, ki pricne teci z dnem 29. 03. 2011 in

e Simona CadeZa za §tiriletno mandatno obdobje, ki pri¢ne teci z dnem 29. 03. 2011,

Clani nadzornega sveta so na svoji 33. seji dne 19.4.2011 izvolili Boruta Kuhari¢a za predsednika
in Silvana PerSoljo za namestnika predsednika nadzornega sveta.

1.1.4 Kapital

1.1.4.1 Osnovni kapital

Osnovni kapital druzbe VIPA HOLDING, d.d. znaSa 30.660.845,43 EUR in je razdeljen na
7.347.565 kosovnih delnic. Vse delnice so v celoti vplacane.
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1.1.4.2 Pravice iz delnic

Vse delnice so izdane v nematerializirani obliki in dajejo delnicarju pravico do:

e udelezbe pri upravljanju druzbe in sicer do enega glasu pri glasovanju na skupscini,

e sorazmerne dividende iz dobicka, ki je namenjen za placilo dividend in

e v primeru steCaja ali likvidacije pravico do sorazmernega dela iz preostanka steCajne ali
likvidacijske mase.

1.1.4.3 Podatki o delnicah

Izdajatelj: VIPA HOLDING, d.d.

Trgovalna oznaka delnice: ' VHDR

Segment kotacije: Vstopna kotacija

Nacin trgovanja: Avkcijski nacin trgovanja

Zacetek kotacije: 06. 11. 2003

Tabela $t. 1: Podatki o delnici Druzbe na dan 31. 12. 2011 in 31. 12. 2010.
Zap. §t. | Opis 31.12.2011 | 31.12.2010

1 Stevilo izdanih delnic 7.347.565 | 7.347.565
2 Knjizna vrednost delnice (v EUR) 3,64 4,49
3 Trzna vrednost delnice (v EUR) 0,30 2,59
4 Razmerje med trZzno in knjigovodsko vrednostjo delnice 0,08 0,58
5 Cisti dobi¢ek na delnico (v EUR) -1,42 -1,91
6 Razmerje med trzno vrednostjo in dobi€¢kom na delnico -0,21 -1,35

1.1.4.4 Lastne delnice

Na dan 31.12.2011 je Druzba skupno imetnica 22.062 lastnih delnic, ki predstavljajo 0,30 odstotni
deleZ v osnovnem kapitalu. Skupna vrednost lastnih delnic je 151.561 EUR.

1.1.4.5 Dividendna politika

V poslovnem letu 2011 ni bilo bilan¢nega dobicka, s katerim bi delnicarji lahko razpolagali.
1.1.4.6 Neizplacane dividende

Na dan 31. 12. 2011 Druzba izkazuje stanje kratkoro¢nih obveznosti iz naslova neizplacanih
dividend poslovnega leta 2005 v viSini 38.599 EUR, stanje kratkoro¢nih obveznosti iz naslova
neizplacanih dividend poslovnega leta 2006 v visini 39.434 EUR in stanje kratkoroc¢nih
obveznosti iz naslova neizplacanih dividend poslovnega leta 2007 v viSini 47.274 EUR. Skupno
stanje kratkoro¢nih obveznosti iz naslova neizplacanih dividend je bilo na dan 31.12.2011
125.307 EUR.

1.1.4.7 Odobreni kapital

Na 7. redni seji skupS¢ine, dne 6.7.2009, je skupsS¢ina sprejela sklep o spremembi drugega
odstavka sedmega Clena statuta Druzbe, s katerim je podaljSala veljavnost pooblastila upravi za
povecanje osnovnega kapitala.
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Uprava Druzbe je pooblasc¢ena, da v roku petih let po vpisu spremembe statuta druzbe v register,
na podlagi predhodnega soglasja nadzornega sveta, samostojno odloCa o poveCanju osnovnega
kapitala z vlozki do zneska 15.000.000,00 EUR in o morebitni izkljucitvi prednostne pravice do
nakupa teh delnic ter za povec€ani znesek izda nove redne delnice.

V poslovnem letu, ki se je konCalo na dan 31. 12. 2011 uprava ni izkoristila pooblastila za
povecanje osnovnega kapitala na osnovi odobrenega kapitala.

1.1.4.8 Narava in namen rezerv

Na dan 31. 12. 2011 DruZzba izkazuje rezerve za lastne deleze v znesku 151.561 EUR v smislu
dolocb 5. odstavka 64. ZGD-1. Kapitalske rezerve so bile v poslovnem letu ¢rpane za pokrivanje
tekocCe izgube.

1.1.5 Dejavnost

Druzba VIPA HOLDING d.d., opravlja dejavnosti holdinga skladno s statutom druzbe, drugimi
akti druzbe in veljavnimi predpisi. Osrednja dejavnost druzbe je tako:

e upravljanje druzb v skupini in
e upravljanje s portfeljskimi naloZbami.

1.1.6  Gospodarske dejavnosti

V skladu s standardno klasifikacijo dejavnosti opredeljene dejavnosti v statutu druzbe, ki jih
opravlja druzba so:

K64.200 - Dejavnost holdingov,

K64.990 - Drugje nerazvr§cene dejavnosti finan¢nih storitev, razen zavarovalniStva in
dejavnosti pokojninskih skladov,

K66.190 - Druge pomoZne dejavnosti za finan¢ne storitve, razen za zavarovalnis$tvo in
pokojninske sklade,

L68.200 - Oddajanje in obratovanje lastnih ali najetih nepremicnin,

L68.320 - Upravljanje nepremicnin za placilo ali po pogodbi,
M70.220 -  Drugo podjetnisko in poslovno svetovanje,
M74.900 -  Druge nerazvrS¢ene strokovne in tehni¢ne dejavnosti.
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1.1.7

Lastniska struktura

Tabela St. 2: LastniSka struktura desetih najvecjih delnicarjev na dan 31. 12. 2011 in 31.

12.2010.
v oy 31.12.2011 oy 31.12.2010
)i LB St. delnic | Delez LB St. delnic | Delez
1 VIPA D.D. NOVA GORICA 5.834.193 | 79,40% | VIPA D.D. NOVA GORICA 5.723.548 | 77,90%
2 VIPA HOLDING D.D. 22.062 | 0,30% | PROBANKA d.d. 60.005| 0,82%
3 ZGONIK TIMOTE] 8.154 | 0,11% | SUHADOLC GREGOR 47613 | 0,65%
4 FORTUNAT MILOS 6.418 | 0,09% | VIPA HOLDING D.D. 22.062 | 0,30%
5 1.M. 2000 d.o.0. KOPER 3.856 | 0,05% | ZGONIK TIMOTEJ 7347 0,10%
6 FIN VITA d.o.o. 3.768 | 0,05% | FORTUNAT MILOS 3.221 0,04%
7 SPIRA PET d.o.o. 3.672 | 0,05% | SPIRA PET D.O.O. 3.097 | 0,04%
8 ZGONIK MARKO 2.648 | 0,04% | FIN VITA D.O.O. 3.023 | 0,04%
ECETRA CENTRAL
9 EUROPEAN E - FINANCE AG 2.096 | 0,03% | ZGONIK MARKO 2374 0,03%
. . ECETRA CENTRAL
10 PIZORN ZAN 1.907 | 0,03% EUROPEAN E - FINANCE AG 2.096 | 0,03%
SKUPA]J 5.888.774 | 80,15% | SKUPAJ 5.874.386 | 79,95 %

Druzba je imela na dan 31. 12. 2011 11.572
delnicarjev, kar je za 91 delniarjev manj. V tabeli Stevilka 2 je prikazana struktura desetih
najvecjih delniCarjev na dan 31. 12. 2011 in primerjava s strukturo na dan 31. 12. 2010. Deset
najvecjih delnicarjev ima v lasti 5.888.774 delnic, ki predstavljajo 80,15 odstotni delez v kapitalu
druzbe. Za primerjavo, je deset najvecjih delnicarjev na dan 31. 12. 2010 imelo v lasti 5.874.386
delnic, ki predstavljajo 79,95 odstotni delez v kapitalu druZbe.

1.1.8

Skupscina delnicarjev

delniCarjev, na dan 31. 12. 2010 pa 11.663

Skups$c¢ina Druzbe je na 10. redni seji, ki je potekala dne 16. 06. 2011, sprejela naslednje sklepe:

e SkupsSc€ina se seznani z Letnim porocilom druzbe za poslovno leto kon€ano na dan 31. 12.
2010, skupaj s porocilom revizorja in poroCilom nadzornega sveta o preveritvi Letnega
porocila ter s Konsolidiranim letnim porocilom za poslovno leto kon¢ano na dan 31. 12. 2010
skupaj s porocCilom revizorja in poroCilom nadzornega sveta o preveritvi Konsolidiranega
letnega porocila.

e  SkupS€ina podeljuje razreSnico upravi in nadzornemu svetu, s katero potrjuje in odobrava
njuno delo v poslovnem letu 2010.

e  SkupsCina druzbe imenuje revizijsko druzbo KPMG SLOVENIJA, podjetje za revidiranje,
d.o.0., Zelezna cesta 8. A, 1000 Ljubljana za revizorja druzbe za poslovno leto kon¢ano na
dan 31. 12. 2011.

e  Skupscina se seznani s poroc¢ilom o trgovanju z lastnimi delnicami.
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1.2 PREDSTAVITEV SKUPINE VIPA HOLDING

Skupino VIPA HOLDING na dan 31. 12. 2011 sestavljajo:

Obvladujoca druzba:

VIPA HOLDING d.d.
Lokarjev drevored 1, Ajdovicina 5
Upravo druzbe sestavljata predsednik Matija Majcenovic in ¢lan Lucijan Cermelj.

Odvisne druzbe:

1.

MLINOTEST d.d.
Tovarniska cesta 14, Ajdovscina
Upravo druzbe sestavljata predsednik David Nabergoj in ¢lan Matija Majcenovic.

Na dan 31. 12. 2011 ima druzba VIPA HOLDING d.d. v lasti 71,45% kapitala druzbe
MLINOTEST d.d..

Druzba MLINOTEST d.d. je tudi sama obvladujo¢a druzba in ima v lasti naslednje odvisne
druzbe:

1.1. MLINOTEST KRUH KOPER, d.o.o., Koper, Slovenija z 99,13% lastniskim deleZem,

1.2. MLINOTEST TRGOVINA d.o.o., Umag, Hrvaska s 100,00% lastniskim delezem,

1.3. MLINOTEST - S d.o.0., Ruma, Srbija, s 100,00% lastniskim deleZzem,

1.4. ZITOPROIZVOD d.d. KARLOVAC, Karlovac, Hrvaska z 87,39% lastniskim deleZem
in

1.5. FINHOLDING d.o.0., Ljubljana, Slovenija z 100,00% lastniskim deleZem
Druzba FINHOLDING d.o.0. je tudi sama obvladujoca druzba in ima v lasti naslednjo
odvisno druzbo:
1.4.1. PECIVO d.d. Nova Gorica, Slovenija z 77,00% lastniskim deleZem.

Druzba PECIVO d.d. Nova Gorica je tudi sama obvladujo¢a druzba in ima v lasti
naslednjo odvisno druzbo:

1.4.1.1.  FINO d.d., Nova Gorica, Slovenija z 100,00% lastniskim delezem.

VIPA NEPREMICNINE d.o.0.
Lokarjev drevored 1, Ajdovi¢ina
Druzbo zastopa direktor Lucijan Cermelj.

Druzba VIPA NEPREMICNINE d.o.0. je v 100,00% lasti druzbe VIPA HOLDING d.d..
LIPA AJDOVSCINA d.d. - v likvidaciji

Lokarjev drevored 1, Ajdovscina
Likvidacijski upravitelj je Tomaz Juvan.

Nadan 31. 12. 2011 ima druzba VIPA HOLDING d.d. v lasti 85,75% kapitala te druzbe.
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4. LIPA POHISTVO d.o.o. — v stetaju
Lokarjev drevored 1, Ajdovscina
Ste€ajni upravitelj je RSZ-rac¢unovodstvo, svetovanje in zastopanje Andreja Terpotec s.p.

Druzba LIPA POHISTVO d.o.o0. je v 100,00% lasti druzbe VIPA HOLDING d.d..

5. VIPA NALOZBE d.0.0. — do decembra 2011
Lokarjev drevored 1, Ajdovscina
Druzbo zastopa direktor Tomaz Juvan.

Druzba VIPA NALOZBE d.o.o. je na dan samo Se v 1,6393% lasti druzbe VIPA HOLDING
d.d. in v stanju 31.12.2011 ni ve¢ odvisna druzba.

1.3 VIZIJA IN RAZVOJ DRUZBE

Poslovne aktivnosti druzbe so usmerjene v odprodajo nekaterih nalozb iz portfelja financ¢nih
nalozb in zmanjSanje obsega najetih kreditov. Nekaj od teh transakcij nam je Ze uspelo v
poslovnem letu 2011, vendar je uresniitev prodajnih aktivnosti zelo oteZena in casovno
zahtevnejsa zaradi tezkih pogojev gospodarjenja, predvsem zaradi pomanjkanja finan¢nih sredstev
na strani potencialnih kupcev.

Vizija druZbe je postati uspeSen in ugleden finan¢ni holding, ki bo z naborom klju¢nih finan¢nih
nalozb uspel zagotavljati primeren donos za lastnike.

Za nadaljnji razvoj druzbe je bistvenega pomena uspe$no dezinvestiranje in zadrzanje kljucnih
finan¢nih nalozb, da bo druzba lahko poplacala najeta posojila in s klju¢nimi naloZbami zagotovila
dolgoro¢ni obstoj.

1.4 PREGLED POSLOVANJA

Poslovno leto 2011 je bilo zelo zahtevno zaradi velike financne krize, ki je prinesla nadaljnje
padanje borznih tecajev, likvidnostni kr¢ na trgu in nove objave slabih rezultatov bank, katerih
delnice so tudi del investicijskega portfelja v Vipi Holding d.d..

Aktivnosti uprave in zaposlenih smo v holdingu namenjali udejanjanju sprejetih nalog iz letnega
poslovnega nacrta in iz strateSkega poslovnega nacrta, to je k aktivnemu upravljanju v posameznih
druzbah in k skrbnemu ravnanju z naloZbami. Spopadali smo se s posledicami finan¢ne krize, ki ni
popuscala in se je negativno odraZzala predvsem na moznostih pridobivanja kreditov, v povecanju
potrebnih slabitev nalozb ter posledi¢no izgubi.

Druzba je poslovno leto 2011 zakljucila z izgubo v viSini 10.405.086 EUR. Negativni poslovni
rezultat v tej viSini je predvsem posledica slabitve finan¢nih nalozb. Zaradi padca borznih tecajev
in ocenjene vrednosti nekaterih nalozb smo na dan 31. 12. 2011, v skladu z racunovodskimi
standardi in usmeritvami, izvedli ustrezne slabitve za nalozbe v portfelju v skupnem znesku
10.280.424 EUR.
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Uprava si bo v poslovnem letu 2012 prizadevala doseci zastavljene cilje. Zaradi nastalih trZnih
razmer bo potrebno Se posebej previdno sprejemati investicijske odlocitve. Posebno pozornost
bomo namenili obvladovanju tveganj.

Ob tej priloZnosti se Zelimo zahvaliti ¢lanom nadzornega sveta DruZbe, prav tako pa tudi vsem
delnic¢arjem, sodelavcem in poslovnim partnerjem, ki so sooblikovali nase dosedanje poslovanje.

1.4.1 [Izkaz poslovnega izida in vseobsegajoci donos

Druzba je poslovno leto 2011 zakljucila z izgubo v viSini 10.405 tiso¢ EUR in ni dosegla
nacrtovanega cCistega poslovnega izida. Poglavitni vzroki za to so odhodki iz naslova oslabitve
finan¢nih naloZb ter planirana prodaja vecjega paketa delnic, za katerega so v poslovnem letu
2011 potekala intenzivna pogajanja, vendar so bila neuspesna.

V poslovnem letu 2011 so prihodki znasali 2.523 tiso¢ EUR. Od prihodkov v predhodnem
poslovnem letu so bili vi§ji za 157,0 %.

Cisti prihodki od prodaje v visini 131 tiso¢ EUR obsegajo prihodke od najemnine in uporabnine
za dvorec Zemono ter od drugih opravljenih storitev. V primerjavi s predhodnim poslovnim letom
so se povecali za 12,1 %.

Finan¢ni prihodki iz deleZev v viSini 2.248 tiso¢ EUR s 89,1 % predstavljajo najvecji delez
ustvarjenih celotnih prihodkov v poslovnem letu 2011. Glede na leto 2010 so se povecali za
457,8 %. Sestavljajo jih prihodki od prodaje finan¢nih nalozb v viSini 1.854 tiso¢ EUR in prihodki
od prejetih dividend v vi$ini 394 tiso¢ EUR.

Finan¢ni prihodki iz danih posojil v visini 114 tiso¢ EUR predstavljajo 4,5 % vseh prihodkov. Od
dosezenih v predhodnem poslovnem letu so nizji za 12,2 %. Finan¢ni prihodki iz danih posojil
obsegajo prihodke iz posojil danih druzbam v skupini v znesku 57 tiso¢ EUR in prihodke iz
posojil danih drugim v znesku 57 tiso¢ EUR.

V primerjavi s predhodnim letom so se zelo zmanjSali finan¢ni prihodki iz poslovnih terjatev (za
91,2 %), ki so znaSali 28 tiso¢ EUR. Gre predvsem za prihodke iz poslov z odkupljenimi
terjatvami ter za prihodke od zamudnih obresti.

V poslovnem letu 2011 so odhodki skupaj znasali 12.928 tiso¢ EUR in so bili niZji od odhodkov v
poslovnem letu 2010 za 14,0 %. V primerjavi s planom najbolj odstopajo financ¢ni odhodki iz
oslabitve in odpisov finan¢nih naloZzb, ki za poslovno leto 2011 niso bili planirani.

Najvecji deleZ vseh odhodkov predstavljajo finan¢ni odhodki iz oslabitev in odpisov financ¢nih
nalozb v visini 11.470 tiso¢ EUR, ki so bili za 16,2 % nizji od doseZenih v preteklem poslovnem
letu. Finan¢ni odhodki iz oslabitev in odpisov finan¢nih nalozb se nanasajo na odhodke za slabitve
finan¢nih nalozb v viSini 10.225 tiso¢ EUR, odhodke iz naslova izgube pri prodajah financ¢nih
nalozb v visini 815 tiso¢ EUR in odhodke od oblikovanja popravka vrednosti za dana posojila in
unovcena poroStva v visSini 431 tiso¢ EUR.

Po velikosti sledijo finan¢ni odhodki iz finan¢nih obveznosti v viSini 1.052 tiso¢ EUR. Financni
odhodki iz finan¢nih obveznosti predstavljajo 8,1 % vseh odhodkov in so bili za 36,0 % visji od
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dosezenih v predhodnem poslovnem letu. Predstavljajo odhodke za obresti od prejetih posojil od
bank in od druzb v skupini.

Stroski blaga, materiala in storitev v visini 170 tiso¢ EUR predstavljajo 1,3 % vseh odhodkov in
so v primerjavi s predhodnim letom nizji za 34,5 %.

Stroski dela v viSini 207 tiso¢ EUR predstavljajo 1,6 % vseh odhodkov in so v primerjavi s
predhodnim letom niZji za 7,1 %.

Odpisi vrednosti so v poslovnem letu 2011 znasSali 18 tiso¢ EUR in so niZji za 77,4 % v primerjavi
s predhodnim letom.

Celotni vseobsegajo¢i donos je v letu 2011 znaSal -6.235 tiso¢ EUR in se je glede na celotni
vseobsegajoci donos iz leta 2010 povisal, saj je v tem letu znasal -15.575 tiso¢ EUR.

1.4.2 Bilanca stanja

Vrednost sredstev druzbe je bila na dan 31. 12. 2011 44.144 tiso¢ EUR in je bila v primerjavi s
predhodnim letom manjSa za 6.707 tiso¢ EUR oziroma 13,1 %. Vzrok za takSno zmanjSanje
sredstev je predvsem v odprodaji in slabitvi naloZb.

Dolgorocna sredstva predstavljajo 60,4 % vseh sredstev in njihov deleZ v sredstvih je v primerjavi
s stanjem na dan 31. 12. 2010 vecji za 2,46 odstotnih tock. Kratkoro¢na sredstva na dan 31. 12.
2011 predstavljajo 39,5 % vseh sredstev.

Najvecji delez vseh sredstev predstavljajo dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe, in sicer 53,6 % vseh
sredstev. Na dan 31. 12. 2011 je bila vrednost dolgoro¢nih finan¢nih nalozb 23.799 tiso¢ EUR in
je bila v primerjavi z vrednostjo na dan 31. 12. 2010 manjSa za 10,3 %. Tabela gibanja teh
finan¢nih naloZzb v raCunovodskem delu porocila podrobneje pojasnjuje spremembe.

Po velikosti deleZza v celotnih sredstvih sledijo kratkoroCne finan¢ne nalozbe v viSini 15.016
tiso¢ EUR, ki predstavljajo 33,8 % vseh sredstev. Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe so v primerjavi s
predhodnim poslovnim letom manjSe za 29,6%. ZmanjSanje teh naloZb je posledica
prevrednotenja in medletnih prodaj. Dana kratkoro¢na posojila so se glede na stanje 31.12.2010
povecala za 65,5 %.

Nalozbena nepremicnina, ki v naravi predstavlja dvorec Zemono, je bila na dan 31. 12. 2011
izkazana v viSini 1.828 tiso¢ EUR in je bila v poslovnem letu zgolj amortizirana.

Na strani obveznosti do virov sredstev predstavlja kapital druzbe 60,0 % vseh obveznosti do virov
sredstev in je na dan 31. 12. 2011 znasSal 26.664 tiso¢ EUR. Na dan 31. 12. 2010 je kapital znasal
32.900 tiso¢ EUR, v letu 2011 pa so ga zmanjSali izguba poslovnega leta in vnos negativnih
prevrednotenj nalozb v presezek iz prevrednotenja.

Po velikosti deleZza vseh obveznosti do virov sredstev sledijo kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti v
viSini 11.113 tiso¢ EUR, ki predstavljajo 25,0 % vseh obveznosti. Kratkorocne finan¢ne
obveznosti so obveznosti do bank in v manjSem delu do druzb v skupini in so se skupaj v
primerjavi s stanjem na dan 31.12.2010 povecale za 7,9 %.
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Dolgoro¢ne finan¢ne obveznosti predstavljajo dolgoro€no prejeto posojilo obvladujoce druzbe. V
strukturi obveznosti do virov sredstev predstavljajo 14,5 odstotni deleZ vseh obveznosti do virov
sredstev in so se glede na stanje v preteklem letu zmanjsale za 15,8 %.

1.5 STRUKTURA ZAPOSLENIH

Na dan 31. 12. 2011 so bili v Druzbi trije zaposleni. Izmed zaposlenih ima eden izobrazbo VIII/1.
stopnje, eden izobrazbo VII. stopnje in eden izobrazbo V. stopnje.

1.6 POSLOVNA TVEGANJA

Uprava Druzbe je odgovorna za spremljanje tveganj, ki se pojavljajo v poslovnem okolju in za
pripravo ukrepov za zmanjSevanje in obvladovanje teh tveganj. V naSi dejavnosti so
najpomembnejSa tveganja povezana z nihanji borznih cen vrednostnih papirjev in nihanjem
vrednosti kapitala druzb, v katerih imamo lastniSki delez. V povezavi s tem je potrebno presojati
tudi moznosti financiranja in tveganja, ki se pojavljajo pri tem.

Ocenili smo vpliv padca borznih cen na vrednost Druzbinega kapitala. V oceni smo upostevali
vpliv na presezek iz prevrednotenja, ki je oblikovan za nalozbe v vrednostne papirje, ki kotirajo na
domaci in tujih borzah. Ta prikaz je vsebovan v Tabeli 46 v raCunovodskem porocilu, ki je del
letnega poroc€ila Druzbe.

Druzba je izpostavljena likvidnostnemu tveganju predvsem z vidika odplacevanja kratkoro¢nih
virov financiranja s kratkorocnimi sredstvi. Na strani sredstev je kratkorocne finan¢ne nalozbe
tezko unovcevati na nelikvidnem trgu, na strani obveznosti pa ima druzba kratkoro¢ne vire
financiranja, ki jih je potrebno odplacevati.

1.7 RAVNANJE Z OKOLJEM

V Druzbi ocenjujemo, da s svojim delovanjem zelo malo vplivamo na okolje. Odgovorno
ravnamo z okoljem v primeru posodabljanja opreme, ki jo uporabljamo pri svojem delu.

1.8 PODRUZNICE DRUZBE

DruZzba nima podruZnic.

1.9 POMEMBNI POSLOVNI DOGODKI, KI SO NASTOPILI PO KONCU
POSLOVNEGA LETA KONCANEGA NA DAN 31. 12. 2011

Od datuma racunovodskih izkazov do dneva priprave tega porocila ni bilo ugotovljenih takSnih
dogodkov, ki bi vplivali na resni¢nost in posStenost prikazanih ra¢unovodskih izkazov za leto 2011.

V januarju 2012 je bila izvedena nova dokapitalizacija Mlinotesta d.d.. V prvem in drugem krogu
ponudbe navadnih, prosto prenosljivih, imenskih kosovnih delnic z oznako MAJG izdajatelja
Mlinotest Zivilska industrija d.d., je bilo vpisanih in vpladanih 878.001 novih delnic. Od
navedenega Stevila delnic je 828.000 delnic vpisala in vplacala Vipa Holding d.d. po ceni 8,20
EUR za delnico.
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Clan uprave Lucijan Cermelj je na podlagi sporazuma o prenehanju veljavnosti pogodbe o
zaposlitvi, z dne 30. 3. 2012 podal odstopno izjavo s polozaja Clana uprave druzbe VIPA
HOLDING, d.d..

1.10 POMEMBNI SODNI SPORI

Na dan izdelave letnega porocila za poslovno leto kon€ano na dan 31. 12. 2011 DruZzba nima
odprtega nobenega pomembnega sodnega spora.

1.11 POTENCIALNE OBVEZNOSTI

Druzba nima potencialnih obveznosti, ki ne bi bile ustrezno zajete v bilanci stanja na dan 31. 12.
2011 ali razkrite med izven bilan¢nimi postavkami.

1.12 PODATKI IN POJASNILA V POVEZAVI Z ZAKONOM O PREVZEMIH

1.12.1 Struktura osnovnega kapitala

Osnovni kapital druzbe znasa 30.660.845,43 EUR in je razdeljen na 7.347.565 kosovnih delnic.
1.12.1.1 Vrsta delnice

Navadne imenske kosovne delnice.
1.12.1.2 Pravice iz delnic

- pravica do enega glasu pri glasovanju na skups¢ini,

- sorazmerne dividende iz dobicka, ki je namenjen za placilo dividend in

- v primeru steCaja ali likvidacije, pravico do sorazmernega dela iz preostanka stecCajne ali
likvidacijske mase.

1.12.1.3 Ime segmenta organiziranega trga vrednostnih papirjev
Z delnicami se trguje v vstopni kotaciji na Ljubljanski borzi vrednostnih papirjev d.d., Ljubljana.
1.12.2 Omejitve prenosa delnic

Omejitve glede imetniStva delnic ne obstajajo. Za prenos delnic ni potrebno pridobiti dovoljenja
druzbe ali drugih imetnikov delnic.

1.12.3 Pomembno neposredno in posredno imetnistvo vrednostnih papirjev

V skladu z dolocbami Zakona o prevzemih dosega kvalificiran delez samo druzba VIPA, druzba
za finan¢no poslovanje in razvoj d.d., Lokarjev drevored 1, Ajdovs€ina, ki ga je pridobila na
osnovi dveh uspesnih javnih ponudb.

Na dan 31. 12. 2011 je druzba VIPA, druzba za finan¢no poslovanje in razvoj d.d., Lokarjev
drevored 1, AjdoviCina, imetnik 5.834.193 delnic, ki predstavljajo 79,40 odstotkov osnovnega
kapitala Druzbe.
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Tabela $t. 3: Pomembno neposredno in posredno imetni§tvo Druzbe na dan 31. 12. 2011 in 2010.

31.12.2011 31.12.2010
Zap. §t. | Delni¢ar St. delnic | Delez | St.delnic | Delez
1 VIPA D.D. Ajdovi¢ina 5.834.193 | 79,40% | 5.723.548| 77,90%

1.12.4 Delniske sheme za delavce

Druzba nima delniSke sheme za delavce.

1.12.5 Omejitve glasovalnih pravic

Omejitev glasovalnih pravic na dolocen delez ali dolo¢eno Stevilo glasov ne obstaja.

1.12.6 Dogovori med delnicarji, ki omejujejo prenos vrednostnih papirjev ali glasovalne pravice

Upravi Druzbe niso poznani dogovori med delnicarji, ki lahko povzro¢ijo omejitev prenosa
vrednostnih papirjev ali glasovalnih pravic.

1.12.7 Pravila Druzbe
Druzba pri svojem poslovanju ne uporablja kodeksa.
1.12.7.1 Pravila Druzbe o imenovanju ter zamenjavi ¢lanov uprave ali nadzornega sveta

Upravo imenuje in razreSuje nadzorni svet. Uprava druzbe ima od enega do treh ¢lanov, od katerih
je eden predsednik. Mandat ¢lana uprave traja pet let, Steto od dneva njegovega imenovanja. Za
zastopanje druzbe je upravi¢en predsednik uprave posamicno, Clan uprave pa lahko zastopa
druzbo le skupaj s predsednikom uprave

Druzba ima nadzorni svet, ki Steje tri €lane, za katere ne smejo biti podane ovire iz zakona o
gospodarskih druzbah. Clani nadzornega sveta so izvoljeni za dobo §tirih let in so lahko ponovno
izvoljeni. S tricetrtinsko vecino navzocih glasov na skupscini druzbe je lahko odpoklican vsak
¢lan nadzornega sveta pred iztekom svojega mandata, ¢e je zaradi napacnih ravnanj ali predlogov
izgubil zaupanje delni¢arjev. Ce naj bo ¢lan nadzornega sveta odpoklican brez navedbe razloga, so
za odpoklic potrebne §tiri petine oddanih glasov.

1.12.7.2 Pravila Druzbe o spremembah statuta Druzbe

SkupS¢ina druzbe odlofa o spremembah statuta, razen o tistih spremembah, ki zadevajo zgolj
uskladitev njegovega besedila z veljavno sprejetimi odloCitvami, o takih spremembah sklepa
nadzorni svet. Skupsc¢ina druzbe odloca z vecino oddanih glasov, razen Ce statut ali zakon ne
doloCata drugafe. O spremembi statuta odloCa skupSCina s tremi Cetrtinami pri sklepanju
zastopanega kapitala.

1.12.8 Pooblastila upravi

Uprava druzbe je pooblascena, da v roku petih let Steto od 06.07.2009, na podlagi predhodnega
soglasja nadzornega sveta, samostojno odlo¢a o povecanju osnovnega kapitala z vlozki do zneska
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15.000.000,00 EUR in o morebitni izkljucitvi prednostne pravice do nakupa teh delnic ter za
povecani znesek izda nove redne delnice.

V poslovnem letu, ki se je konc¢alo na dan 31. 12. 2011 uprava ni izkoristila pooblastila, da v roku
18 mesecev Steto od 06.07.2009, na podlagi osme alineje prvega odstavka 247. ¢lena ZGD-1 v
imenu in za ratun druzbe VIPA HOLDING, d.d. kupi lastne delnice, katerih delez ne sme
presegati 10 % osnovnega kapitala, in sicer za namene iz prvega odstavka 247. ¢lena ZGD-1.

1.12.9 Dogovori

Dogovori, katerih stranka je druzba, ki pri¢nejo ucinkovati, se spremenijo ali prenehajo na podlagi
spremembe kontrole v druzbi, ki je posledica ponudbe, kot jo dolo¢a zakon, ki ureja prevzeme, ne
obstajajo.

1.12.10 Dogovori med druZbo in clani uprave ali nadzornega sveta ali delavci

Dogovori med druzbo in ¢lani uprave ali nadzornega sveta ali delavci, ki predvidevajo
nadomestilo, ¢e ti zaradi ponudbe, kot jo dolo¢a zakon, ki ureja prevzeme odstopijo, so odpusceni
brez utemeljenega razloga ali njihovo delovno razmerje preneha, ne obstajajo.

1.13 POSLI Z OBVLADUJOCO DRUZBO

Kot odvisna druzba smo v okoli$¢inah, ki so bile znane v trenutku, ko je bil opravljen pravni posel
ali storjeno ali opuS¢eno dejanje, pri vsakem pravnem poslu z obvladujoco druzbo ali z njo
povezano druzbo dobili ustrezno vracilo in s tem, ko je bilo storjeno ali opusceno dejanje, Druzba
ni bila prikrajSana.

Ajdovscina, 17. 4. 2012
VIPA HOLDING, d.d.
Predsednik uprave: Matija Majcenovic

Vo
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2 RACUNOVODSKO POROCILO

Druzbo je revidirala revizijska druzba KPMG Slovenija d.o.o0. iz Ljubljane.

2.1 IZJAVA O ODGOVORNOSTI UPRAVE

Uprava potrjuje raCunovodske izkaze za leto koncano na dan 31.12.2011 na straneh 18 do 23 in
uporabljene racunovodske usmeritve s pojasnili k ra¢unovodskim izkazom na straneh 23 do 49
Letnega porocila za poslovno leto kon¢ano na dan 31.12.2011.

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne raCunovodske usmeritve ter da so bile
racunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja. Uprava tudi
potrjuje, da so racunovodski izkazi skupaj s pojasnili izdelani na osnovi predpostavke o
nadaljnjem poslovanju podjetja ter v skladu z veljavno zakonodajo.

Dav¢ne oblasti lahko kadarkoli v roku 10 let po poteku leta, v katerem je bilo treba davek
odmeriti, preverijo poslovanje druzbe, kar lahko posledi¢no povzroci nastanek dodatne obveznosti
placila davka, zamudnih obresti in kazni iz naslova davka od dohodka pravnih oseb ali drugih
davkov ter dajatev. Uprava druzbe ni seznanjena z okolis¢inami, ki bi lahko povzrocile morebitno
pomembno obveznost iz tega naslova.

Uprava izjavlja, da je po njihovem najboljSem vedenju:

1. racunovodsko porocilo sestavljeno v skladu z izbranim okvirom ra¢unovodskega poro€anja
ter da daje resnien in poSten prikaz sredstev in obveznosti, finan¢nega poloZaja in
poslovnega izida druzbe,

2. v poslovno poroc€ilo vklju¢en posten prikaz razvoja in izidov poslovanja druzbe ter njenega
financnega poloZaja, vkljuéno z opisom bistvenih vrst tveganja, ki jim je druzba kot celota
izpostavljena, in

3. poslovanje potekalo v skladu z veljavno zakonodajo.

Ajdovscina, 17. 4. 2012
VIPA HOLDING, d.d.
Predsednik uprave: Matija Majcenovic

P2
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Poroc¢ilo neodvisnega revizorja

Druzbenikom druzbe Vipa Holding d.d.

Revidirali smo priloZene radunovodske izkaze gospodarske drufbe Vipa Holding d.d., ki vkljutujejo
bilanco stanja na dan 31. decembra 2011, izkaz poslovnega izida, izkaz vseobsegajotega donosa, izkaz
gibanja kapitala in izkaz denamnih tokov za tedaj konéano leto ter povzetek bistvenih radunovodskih
usmeritev in druge pojasnjevalne opombe.

Odgovornost poslovedsiva za ra¢unovedske izkaze

Poslovodstvo je odgovomo za pripravo in posteno predstavitev teh maéunovodskih izkazov v skladu s
Slovenskimi rafunovodskimi standardi in za tako notranje kontroliranje. kot je v skladu z odloitvijo

poslovodstva potrebno, da omogodi priprave raluncvodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napaéne
navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Mafa odgovornost je izraziti mnenje o teh raéunovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo
opravili v skladu z Mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevaje od nas izpolnjevanje
etifnih zahtev ter nalrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da
radunovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napatne navedbe.

Revizija vkljutuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o sneskih in razkritjih v
raéunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljucujejo tudi mauevanje
tveganj pomembno napacne navedbe v ralunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri ocenjevanju
teh tveganj prouéi revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravljanjem in poStenim predstavljanjem
raﬁunmodsklh izkazov druzbe, da bi doloéil okoliféinam ustrezne revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil
mnenje o uspeinosti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljufuje tudi ovrednotenje ustreznosti
uporabljenih  rafunovodskih usmeritev in utemeljenosti ratunovodskih ocen poslovodstva kot tudi
ovrednotenje celotne predstavitve ratunovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna podlaga za naSe revizijsko mnenje.
Mnenje
Po nafem mnenju so raéunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih poStena predstavitev finandnega

stanja gospodarske druzbe Vipa Holding d.d., na dan 31. decembra 2011 ter njenega poslovnega izida in
denarnih tokov za tedaj konEano leto v skladu s Slovenskimi radunovedskimi standardi.

Poudarjanje zadeve

Opozarjamo na pojasnili 15 in 2.8.5 v ratunovodskem poroéilu, kjer so podani podatki o izpostavljenosti
druzbe likvidnestnemu tveganju zaradi danih poroitev za najeta posojila povezanih druZb. Na zadnji dan
poslovnega leta 2011 je Vipa holding d.d. jaméila za 30,879 tisog evrov kratkorotnih finanénih obveznosti
povezanih druzb, ki se obnavljajo z roki zapadanja v Sestih mesecih. Za ta posojila so zastavljeni
vrednostni papirji in del naloXbene nepremitnine, vendar je v sedanjih pospodarskih okoliséinah za
uspeino odprodajo nalozb potreben daljsi Sas. Zato se druiba pogaja z bankami o dolgorofénem
reprogramu posojil, ki bi omogoéal uspesno dezinvestiranje in s tem razdolZitev. Te okolisfine poverolajo
negotovost glede nadaljnjega poslovanja druzbe.

Druge zadeve

Y skiadu 2 zahtevo Zakona o gospodarskih drubah (ZGD - 1) potrjujemo, da so informacije v poslovnem
poroéilu skladne s prilofenimi ratunovodskimi izkazi.

KPMG SLOVENILIA,
podjetje za revidiranje, d.o.o,

Hmm Wz ,""’*]“ el

Irena Ursié, univ. dipl. ekon. Marjan Mahnié, univ. dipl. ekon,
poohlaicena revizcorka pooblaideni revizor
partner

Ljubljana, 17. aprl 2012 "
KPMG Slovenija, d.o.o
1
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2.3 RACUNOVODSKI IZKAZI

2.3.1 BILANCA STANJA

Tabela st. 4: Revidirana bilanca stanja druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke Pojasnila | 31.12.2011 | 31.12.2010

A. | Dolgorocna sredstva 26.842.799 | 29.641.787
L Neopredmetena sredstva in dolgoroéne ACR 1 0 1
II. | Opredmetena osnovna sredstva 61.950 62.802
1. Druge naprave in oprema 61.950 62.802

III. | NaloZbene nepremicnine 3 1.828.287 | 1.842.179
IV. |Dolgoro¢ne finan¢ne naloZbe 4 23.799.330 | 26.542.929
1. Dolgoroc¢ne finan¢ne naloZbe, razen posojil 23.799.330|26.216.929

a. Delnice in deleZi v druzbah v skupini 21.385.546 | 20.428.129

b. Delnice in deleZi v pridruZenih druZbah 0] 1.120.526

c. Druge delnice in delezi 1.846.440 | 4.100.930

¢. Druge dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 567.344 567.344

2. Dolgoro¢na posojila 0 326.000

V. | Dolgoro¢ne poslovne terjatve 7 357.758 398.402
VL. | OdloZene terjatve za davek 6 795.474 795.474
B. | Kratkorocna sredstva 17.561.399 | 21.466.388
L Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 0
II. | Zaloge 0 0
III. | Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe 5 15.016.184 | 21.331.951
1. Kratkoroc¢ne finan¢ne naloZbe, razen posojil 12.741.864 | 19.957.432

a. Druge delnice in deleZi 12.741.864 | 19.957.432

2. Kratkoro¢na posojila 2.274.320| 1.374.519

a. Kratkoro¢na posojila druzbam v skupini 1.311.374 425.692

b. Kratkoro¢na posojila drugim 962.946 948.827

IV. | Kratkoro¢ne poslovne terjatve 7 2.541.384 123.313
a. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do druzb v skupini 57.795 15.567

b. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 5.442 17.064

c. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 2.478.147 90.682

V. Denar in denarni ustrezniki 8 3.832 11.125
C. Kratkoroc¢ne aktivne ¢asovne razmejitve 9 9.728 12.430
SKUPAJ SREDSTVA 44.413.926 | 51.120.605

C. Izvenbilan¢na evidenca 15 30.878.860 | 46.843.304

Stran: 18



holding

Opis postavke Pojasnila | 31.12.2011 | 31.12.2010

A. | Kapital 26.664.412 | 32.899.634
I. | Vpoklicani kapital 10 30.660.845 | 30.660.845

1. Osnovni kapital 30.660.845 | 30.660.845

2. Nevpoklicani kapital 0 0

II. | Kapitalske rezerve 10 0] 9.397.282
III. | Rezerve iz dobicka 10 0 0
1. Rezerve za lastne delnice 151.561 151.561

2. Lastne delnice -151.561 -151.561

IV. | Presezek iz prevrednotenja 10 -2.988.629 | -7.158.494
V. | Preneseni Cisti poslovni izid 10 0 0
VI. | Cisti poslovni izid poslovnega leta 10 -1.007.804 0
B. | Rezervacije in dolgoroéne PCR 14.629 17.879
1. Dolgoroc¢ne pasivne ¢asovne razmejitve 14 14.629 17.879

C. | Dolgoro¢ne obveznosti 6.446.753 | 7.658.304
I. | Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti 12 6.446.229 | 7.657.780

1. | Dolgoro¢ne finan¢ne obveznosti do druzb v skupini 6.446.229 | 7.657.780

II. | Dolgoro¢ne poslovne obveznosti 0 0
II1. | OdloZene obveznosti za davek 11 524 524
C. | Kratkorotne obveznosti 13 11.276.256 | 10.513.796
I. | Obveznosti, vkljucene v skupine za odtujitev 0 0

II. | Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 11.113.334 | 10.300.000
1. Kratkoroc¢ne finan¢ne obveznosti do druzb v skupini 394.329 0

2. Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do bank 10.719.005 | 10.300.000

III. | Kratkoro¢ne poslovne obveznosti 162.922 213.796
1. Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do druzb v skupini 4.503 3.072

2. Kratkoro€ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 4.007 13.745

3. Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti 154.412 196.979

D. | Kratkoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve 14 11.876 30.992
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 44.413.926 | 51.120.605

E. |Izvenbilancna evidenca 15 30.878.860 | 46.843.304

Pojasnila in ra¢unovodske usmeritve na straneh od 23 do 49 so sestavni del raCunovodskih
izkazov.
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2.3.2 IZKAZ VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA

Tabela St. 5: Revidirani izkaz vseobsegajoCega donosa druzbe za poslovni leti koncani na dan

31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke Pojasnilo 2011 2010
1. | Cisti prihodki od prodaje 16 131.138 117.029
2. | Sprememba vred. zalog proizvodov in ned. proizv. 0 0
3. | Usredstveni lastni proizvodi in lastne storitve 0 0
4. | Drugi poslovni prihodki (s prevred. poslovnimi prih.) 1.843 5.164
5. | Stroski blaga, materiala in storitev 18 170.139 259.557
a. Nal?avna vred. prodanih blaga in materiala ter str. porabljenega 6.542 7459
materiala
b. Stroski storitev 163.597 252.098
6. | Stroski dela 19 207.433 223.300
a. Stroski pla¢ 165.869 172.126
b. Stroski socialnih zavarovanj zaposlencev 12.025 12.552
c. Stroski pokojninskega zavarovanja zaposlencev 19.449 20.008
d. Drugi stroski dela 10.090 18.615
7. | Odpisi vrednosti 20 18.170 80.359
a. Amortizacija 15.608 30.445
b. Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopred. in opred. osnov. 0 66
sredstvih
c. Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 2.562 49.848
8. | Drugi poslovni odhodki 8.331 747
9. | Finan¢ni prihodki iz delezev 16,17 2.248.066 403.036
a. Financ¢ni prihodki iz deleZev v pridruZenih druzbah 1.975.308 119.486
b. Financ¢ni prihodki iz deleZev v drugih druzbah 272.758 283.550
10. | Finan¢ni prihodki iz danih posojil 114.124 129.937
a. Finan¢ni prihodki iz posojil, danih druZbam v skupini 57.189 95.731
b. Finan¢ni prihodki iz posojil, danih drugim 56.935 34.206
11. | Finanéni prihodkKi iz poslovnih terjatev 28.009 318.604
a. Financ¢ni prih. iz poslovnih terjatev do druzb v skupini 3.251 165.347
b. Finan¢ni prih. iz poslovnih terjatev do drugih 24.758 153.257
12. | Finan¢ni odhodkKi iz oslabitve in odpisov finan¢nih nalozb 21 11.470.478 | 13.687.829
13. | Finané¢ni odhodki iz finan¢nih obveznosti 21 1.051.828 773.619
a. Finan¢ni odh. iz posojil, prejetih od druzb v skupini 430.903 176.196
b. Financ¢ni odh. iz posojil, prejetih od bank 620.925 597.422
14. | Finané¢ni odhodkKi iz poslovnih obveznosti 3 68
a. Finan¢ni odh. iz drugih poslovnih obveznosti 3 68
15. | Drugi prihodki 16 16 7.995
16. | Drugi odhodki 1.900 38
17. | Davek iz dobicka 22 0 0
18. | OdloZeni davki 22 0 -11.425
19. | CISTI POSLOVNI I1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA -10.405.086 | -14.055.175
20. | Spremembe presezka iz prevrednotenja NDS in OOS 0 0
21. Spremeln.l')e.preseika iz- prevrednotenja finan¢nih sredstev, 4.169.865 | -1.519.518
razpolozljivih za prodajo
2 Dobicki in izgube, ki izhajajo iz prevedbe ra¢unovodskih izkazov 0 0
* | podjetij v tujini (vpliv sprememb deviznih teajev)
23. | Druge sestavine vseobsegajoégga donosa . 0 0
CELOTNI VSEOBSEGAJOCI DONOS OBRACUNSKEGA
24. OBDOBJA -6.235.222 | -15.574.693

Pojasnila in ra¢unovodske usmeritve na straneh od 23 do 49 so sestavni del raCunovodskih
izkazov.
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2.3.3 IZKAZ DENARNIH TOKOV

Tabela §t. 6: Revidirani izkaz denarnih tokov druzbe za poslovni leti koncani na dan

31.12.2011 in 31.12.2010 v EUR.

Opis postavke 2011 2010

A. DENARNI TOKOVI PRI POSLOVANJU

a) Prejemki pri poslovanju 144.077 946.088
Prejemki od prodaje proizvodov in storitev 101.762 74.808
Drugi prejemki pri poslovanju 42.315 871.279
b) Izdatki pri poslovanju -429.385 -475.337
Izdatki za nakupe materiala in storitev -221.172 -242.370
Izdatki za place in deleZe zaposlencev v dobicku -181.319 -194.527
Izdatki za dajatve vseh vrst -25.789 -26.498
Drugi izdatki pri poslovanju -1.105 -11.943
c) Prebitek prejemkov ali izdatkov pri poslovanju (a+b) -285.308 470.750
B) DENARNI TOKOVI PRI NALOZBENJU

a) Prejemki pri naloZzbenju 6.217.307 8.979.763
Prejemki od dobljenih obresti in deleZev v dobi¢ku drugih, ki se nanaSajo 434.809 638.780
na naloZbe

Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 50 234.944
Prejemki od odtujitve dolgoro¢nih finan¢nih nalozb 3.419.880 1.048.600
Prejemki od odtujitve kratkoro¢nih finan¢nih nalozb 2.362.568 7.057.439
b) Izdatki pri naloZbenju -4.437.240 | -9.838.487
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev -862 0
Izdatki za pridobitev dolgoro¢nih finan¢nih nalozb -1.824.016 | -5.122.407
Izdatki za pridobitev kratkoro¢nih finan¢nih nalozb -2.612.362 | -4.716.080
¢) Prebitek prejemkov ali izdatkov pri naloZbenju (a + b) 1.780.067 -858.724
C) FINANCNI TOKOVI PRI FINANCIRANJU

a) Prejemki pri financiranju 6.778.000 | 33.065.907
Prejemki od povecanja dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti 1.186.000 0
Prejemki od povecanja kratkoro€nih finan¢nih obveznosti 5.592.000 | 33.065.907
b) Izdatki pri financiranju -8.280.053 | -32.669.189
Izdatki za dane obresti, ki se nanasajo na financiranje -1.028.609 -762.264
Izdatki za vracila kapitala 0 0
Izdatki za odplacila dolgoro¢nih finan¢nih obveznosti -2.397.551 0
Izdatki za odplacila kratkoro¢nih finan¢nih obveznosti -4.853.893 | -31.906.925
Izdatki za izplacila dividend in drugih deleZevv dobicku 0 0
¢) Prebitek prejemkov ali izdatkov pri financiranju (a+b) -1.502.053 396.718
C) KONCNO STANJE DENARNIH SREDSTEV 3.831 11.125

Pojasnila in ra¢unovodske usmeritve na straneh od 23 do 49 so sestavni del ra€unovodskih

izkazov.
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2.3.4 IZKAZ GIBANJA KAPITALA

Tabela St. 7: Revidirani izkaz gibanja kapitala druzbe za poslovno leto kon¢ano na dan

31.12.2011, v EUR.

q q . Cisti
Osnowni | Kapitalske LS A U Presezek iz | LTSN | clowniizid| Skupaj
Poslowni dogodki / Postavke kapitala kapital rezerve Rezerve za Lastne | prewredntenja sat po:l ot poslowmega | kapital
lastne delnice | delnice m leta
L 1L 1 2 v \ VI vii
A.1. Stanje 31.12.2010 30.660.845| 9.397.283 151.561| -151.561 -7.158.494 0 0] 32.899.634
a) PreraCuni za nazaj (popravek napak) 0 0 0 0 0 0 0 0
b)‘Prﬂagodltv_e za naza_J (spremembe 0 0 0 0 0 0 0 0
racunovodskih usmeritev)
A.2. Zaletno stanje 1.1.2011 30.660.845| 9.397.283 151.561| -151.561 -7.158.494 0 0] 32.899.634
B.1. Spre-r.nemhe la.-stl.nskega kapitala - 0 0 0 0 0 0 0 0
transakcije z lastniki
B.2. Celotni vseobsegajoti donos 0 0 0 o| 4.169.865 0[-10.405.086| -6.235.222
porocevalskega obdobj
a) Vnos Cistega poslovnega izida -10.405.086| -10.405.086
b) Spfer_nembe presezka iz prevrednotenja 4.169.865 4.169.865
finan¢nih nalozb
B.3. Spr be v kapitalu 0] -9.397.283 0 0 0 0] 9.397.283 0
a) Pokrivanje izgube po sklepu uprave -9.397.283 9.397.283
E. Stanje 31.12.2011 30.660.845 0 151.561) -151.561 -2.988.629 0| -1.007.803{ 26.664.412

Tabela st. 8: Revidirani izkaz gibanja kapitala druzbe za

31.12.2010, v EUR.

poslovno leto konc¢ano na dan

NP . Cisti
Osnovni | Kapitalske LRt e Presezek iz Prevl:nes.em poslovni Skupaj
Poslovni dogodki / Postavke kapitala kapital rezerve Rezerve za Lastne |prevredntenja °'s‘f .. izid kapital
lastne delnice | delnice poslovni izid poslovnega
L 1L JLI7E /2 v v VI v
A.1. Stanje 31.12.2009 30.660.845| 20.634.117 151.561| -530.071 -5.638.976 2.818.341 0| 48.095.817
a) PreraCuni za nazaj (popravek napak) 0 0 0 0 0 0 0 0
b)‘Prllagodltye za naz'a] (spremembe 0 0 0 0 0 0 0 0
ra¢unovodskih usmeritev)
A.2. Zaletno stanje 1.1.2010 30.660.845| 20.634.117 151.561| -530.071 -5.638.976 2.818.341 0| 48.095.817
B.1. Spremembe lastniskega kapitala - 0 0 0| 378510 0 0 0| 378510
transakcije zlastniki
a) Odtujitev oz. umik lastnih delnic 0 0 0] 378510 0 0 0 378.510
B.2. Celotni vseobsegajoti donos 0 0 0 o| -1519518 0(-14.055.175|-15.574.693
porocevalskega obdobja
a) Vnos Cistega poslovnega izida 0 0 0 0 0 0]-14.055.175|-14.055.175
b) pr:efnembevpresezka1zprevrednotenja 0 0 0 0 1519518 0 ol -1519518
finan¢nih nalozb
B.3. Spr be v kapitalu 0] -11.236.834 0 0 0 -2.818.341| 14.055.175 0
a) Pokrivanje izgube po sklepu uprave -11.236.834 0 -2.818.341| 14.055.175 0
E. Stanje 31.12.2010 30.660.845 9.397.283 151.561| -151.561 -7.158.494 0 0] 32.899.634

Pojasnila in ra¢unovodske usmeritve na straneh od 23 do 49

izkazov.

so sestavni del raCunovodskih
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2.3.5 Bilancni dobicek ali izguba

Tabela §t. 9: Bilan¢ni dobicek oz. izguba druzbe za poslovni leti, kon€ani na dan 31.12.2011
in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010
+ | Cisti poslovni izid poslovnega leta -10.405.086 | -14.055.175
- | Oblikovanje rezerv za lastne delnice 0 0
+ | ZmanjSanje kapitalskih rezerv 9.397.282| 11.236.835
+ | Preneseni Cisti poslovni izid 0 2.818.340

SKUPAJ BILANCNA 1ZGUBA -1.007.804 0

2.4 RACUNOVODSKE USMERITVE

Racunovodski izkazi druzbe so pripravljeni na osnovi racunovodskih usmeritev prikazanih v
nadaljevanju. Navedene rac¢unovodske usmeritve so stalno uporabljene za vsa predstavljena
leta, razen Ce ni drugace navedeno.

2.4.1 Uskupinjeni racunovodski izkazi

Druzba Vipa Holding d.d. je kot obvladujofa druzba zavezana k sestavitvi uskupinjenih
racunovodskih izkazov. Skupino Vipa Holding sestavljajo poleg obvladujocega podjetja Vipa
Holding d.d. odvisna podjetja Lipa Ajdovs¢ina d.d. — v likvidaciji, skupina Mlinotest
Ajdovscina d.d., Lipa PohiStvo d.o.0. - v steCaju in Vipa Nepremicnine d.o.o.. Skupino
Mlinotest poleg Mlinotesta d.d. sestavljajo druzbe Mlinotest Kruh Koper d.o.o.,
Finholding d.o.o0., Pecivo d.d., Fino d.d., Zitoproizvod d.d. Karlovac, Mlinotest S d.o.o. Srbija
ter Mlinotest trgovina d.o.o. Umag. V uskupinjene raCunovodske izkaze zaradi dolgoro¢nih
omejitev nista vkljuceni druzbi Lipa Ajdovscina d.d. — v likvidaciji in Lipa Pohistvo d.o.0. — v
steCaju. Uskupinjeni racunovodski izkazi Skupine Vipa Holding se hranijo v poslovnih
prostorih na Lokarjevem drevoredu 1 v Ajdovs¢ini.

Druzba Vipa Holding d.d. je tudi sama odvisno podjetje obvladujocega podjetja Vipa, druzba
za finan¢no poslovanje in razvoj d.d.. Skupino Vipa d.d., za katero bo obvladujoce podjetje
sestavilo uskupinjene racunovodske izkaze za leto 2011, sestavljajo poleg obvladujocega
podjetja Vipa d.d. odvisni podjetji Vipa Holding d.d. z vsemi odvisnimi podjetji ter ALIA
VIPA d.o.o., Hrvaska. Uskupinjeni raCunovodski izkazi Skupine Vipa se hranijo v poslovnih
prostorih na Lokarjevem drevoredu 1 v Ajdovs€ini.

2.4.2  Tecaji in nacin preracuna tujih valut

Vse terjatve in obveznosti v tuji valuti so preracunane po referen¢nem srednjem tecaju
Evropske Centralne Banke, veljavnem zadnji dan obracunskega obdobja.

2.4.3 Pomembne racunovodske ocene; pomembne racunovodske presoje

Priprava racunovodskih izkazov zahteva od poslovodstva dolo¢ene ocene in predpostavke, ki
vplivajo na neodpisano vrednost sredstev in obveznosti druzbe ter razkritje potencialnih
obveznosti na dan bilance stanja ter zneskov prihodkov in odhodkov druzbe v obdobju, ki se
konca na dan bilance stanja. Ocene in predpostavke temeljijo na prejSnjih izkuSnjah in drugih
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utemeljenih dejavnikih v danih okoliS¢inah, na podlagi katerih so izraZzene presoje o
knjigovodskih vrednostih sredstev in obveznosti.

2.4.4 Neopredmetena sredstva

Med neopredmetenimi sredstvi druzba izkazuje naloZzbe v racunalniske programe. Ti se ob
zaCetnem pripoznanju ovrednotijo po nabavni vrednosti, ki jo sestavljajo nakupna cena ter vsi
stroski, ki nastanejo z nabavo tega sredstva.

Za neopredmetena sredstva se v poslovnih knjigah posebej izkazuje nabavna vrednost,
posebej amortizacijski popravek, v bilanci stanja pa zgolj knjigovodska vrednost, ki je znesek,
s katerim se sredstvo izkaze po odstetju amortizacijskih popravkov. Neopredmeteno sredstvo
se pri¢ne amortizirati, ko je na razpolago za uporabo.

Druzba uporablja metodo enakomernega casovnega amortiziranja. Amortizacija se
obracunava posamicno in sicer za racunalniSke programe po stopnji 33,33%.

2.4.5 Opredmetena osnovna sredstva

Med opredmetenimi osnovnimi sredstvi druzba izkazuje druge naprave in opremo ter
umetniSka dela.

Opredmeteno osnovno sredstvo se ob zafetnem pripoznanju ovrednoti po nabavni vrednosti.
Sestavljajo jo njegova nakupna cena ter vsi stroski, ki nastanejo z nabavo in v zvezi z
usposobitvijo za uporabo. Kasneje nastali stroSki, ki so povezani z opredmetenim osnovnim
sredstvom povecujejo njegovo nabavno vrednost le, ¢e povecujejo Koristi glede na prvotno
ocenjene.

Za merjenje po pripoznanju opredmetenega osnovnega sredstva je uporabljen model nabavne
vrednosti.

Za opredmetena osnovna sredstva se v poslovnih knjigah posebej izkazuje nabavna vrednost,
posebej amortizacijski popravek, v bilanci stanja pa zgolj knjigovodska vrednost, ki je znesek,
s katerim se sredstvo izkaZze po odsStetju amortizacijskih popravkov. Opredmeteno osnovno
sredstvo se pri¢ne amortizirati v mesecu, ki sledi mesecu, ko je bilo sredstvo usposobljeno za
uporabo.

Drobni inventar z dobo koristnosti nad eno leto in s posami¢no vrednostjo do 500 EUR se ob
nabavi 100% odpiSe in zanj se v poslovnih knjigah posebej izkazuje nabavna vrednost ter
posebej amortizacijski popravek med opredmetenimi osnovnimi sredstvi.

Druzba uporablja metodo enakomernega casovnega amortiziranja. Amortizacija se
obracunava posamicno in sicer:

zgradbe po stopnji 2,5 %

racunalniki in racunalniSka oprema 33,33% - 50,00%
druge naprave in oprema po stopnjah od 4 % do 25,00%
umetniSka dela se ne amortizirajo

Stran: 24



2.4.6 NaloZbene nepremicnine

Nalozbene nepremicnine so nepremicnine, posedovane z namenom, da bi prinaSale najemnino
in povecevale vrednost dolgorocne nalozbe. NaloZbene nepremicnine se vodijo po modelu
nabavne vrednosti.

Nalozbeno nepremicnino se ob zafetnem pripoznanju ovrednoti po nabavni vrednosti.
Sestavljajo jo njegova nakupna cena ter vsi stroski, ki nastanejo z nabavo in v zvezi z
usposobitvijo za uporabo.

Za naloZzbene nepremicnine se v poslovnih knjigah posebej izkazuje nabavna vrednost,
posebej amortizacijski popravek, v bilanci stanja pa zgolj knjigovodska vrednost, ki je znesek,
s katerim se naloZbena nepremiCnina izkaZze po odStetju amortizacijskih popravkov.
Nalozbeno nepremicnino se pri¢ne amortizirati v mesecu, ki sledi mesecu, ko je bilo sredstvo
usposobljeno za uporabo.

Druzba uporablja metodo enakomernega casovnega amortiziranja. Amortizacija se
obraCunava posamicno in sicer za gradbeni objekt, ki ima znacaj kulturno zgodovinskega
objekta, v viSini 1 %, zemljiS€e pa se ne amortizira.

Druzba je konec leta 2011 presojala poSteno vrednost naloZbene nepremic¢nine s pomocjo
porocila pooblas¢enega cenilca vrednosti in ni ugotovila potrebe po slabitvi.

2.4.7 Financne naloZbe

Finan¢ne naloZbe so nalozbe v kapital drugih podjetij, v posojila in v finan¢ne dolgove drugih
podjetij, drzave in drugih izdajateljev in v izpeljane financne instrumente.

Druzba med finan¢nimi naloZbami izkazuje predvsem nalozbe v kapital drugih podjetij.
Razvrsc¢ajo se glede na to, ali so pridobljene za posest ali dolgoro¢no upravljanje (dolgorocne
nalozbe), ali pa so namenjene prodaji ali trgovanju (kratkorone naloZbe). Dolgorocne
finanCne naloZbe namerava imeti druzba v posesti v obdobju, daljSem od enega leta,
kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe pa namerava imeti druzba med sredstvi manj kot eno leto.
Nalozbe (razen nalozb v pridruZena podjetja) so razvrS€ene v za prodajo razpoloZljiva
finan¢na sredstva.

Med podjetja v skupini druzba uvrsca tista podjetja, ki so del skupine obvladujoce druzbe in
so kot takSna vkljucena v njene uskupinjene raCunovodske izkaze.

V skupino pridruzenih podjetij so razvrS¢ena podjetja, v katerth ima druzba od 20 % do
49,99 % delez v kapitalu.

Finan¢ne nalozbe se v poslovnih knjigah pripoznajo ali se zanje odpravi pripoznanje z
datumom trgovanja.

Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe se vrednotijo po nabavni vrednosti, razen nalozb v odvisne
druzbe in v druzbe, katerih delnice kotirajo na borzi — te se vodijo po trzni vrednosti.
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Nabavna vrednost je enaka plaCanemu znesku za nakup nalozbe, povecana za stroske, ki jih je
mogoce neposredno pripisati nalozbi. Nabavna vrednost nalozbe ostaja nespremenjena,
oslabitev bi se opravila le v primeru trajne izgube vrednosti. Taka oslabitev se pripozna kot
izguba v poslovnem izidu.

Nalozbe, ki kotirajo na borzi, so vrednotene po enotnem tecaju delnic na dan sestavitve
racunovodskih izkazov. Prevrednotenje se opravlja ob koncu vsakega meseca. Sprememba
vrednosti naloZzbe zaradi spremembe cene se pripozna v kapitalu kot povecanje ali zmanjSanje
presezka iz prevrednotenja. NaloZbe, izraZene v tuji valuti se na dan sestavitve raunovodskih
izkazov preracunajo po referencnem srednjem tecaju Evropske Centralne Banke in po
enotnem tecaju teh delnic na tujih borzah na dan sestavitve raCunovodskih izkazov. Njihovo
povecanje ali zmanjSanje iz tega naslova se pripozna v kapitalu kot povecanje ali zmanjSanje
presezka iz prevrednotenja.

Prejeti delezi v dobicku ne vplivajo na vrednost nalozb, izkazujejo se neposredno v finan¢nih
prihodkih.

Kratkoroc¢ne financne nalozbe se obravnavajo kot razpolozljive za prodajo. Nabavna vrednost
je enaka placanemu znesku za nakup naloZbe, poveCana za stroSke, ki jih je mogoce
neposredno pripisati nalozbi. Prejeti delezi v dobiCku se obravnavajo zunaj nabavnih
vrednosti in se izkazujejo med finan¢nimi prihodki.

Med kratkoro¢nimi finan¢nimi naloZbami vodi druzba lastniSke vrednostne papirje in deleze
druzb, ki ne kotirajo ali kotirajo na borzi vrednostnih papirjev doma ali v tujini ter naloZbe v
enote vzajemnih skladov. PoStena vrednost nalozb, ki kotirajo na borzi, temelji na enotnem
te¢aju teh delnic na dan sestavitve racunovodskih izkazov, poStena vrednost enot vzajemnih
skladov pa na objavljeni vrednosti enot premoZenja na dan sestavitve racunovodskih izkazov.
Prevrednotenje se opravlja ob koncu vsakega meseca. Sprememba vrednosti nalozbe zaradi
spremembe cene se pripozna Vv kapitalu kot poveCanje ali zmanjSanje presezka iz
prevrednotenja, ¢e ne gre za slabitev nalozbe. Izjemoma lahko druzba ugotovi, da za
posamezno naloZbo uporabi drugo tehniko vrednotenja poStene vrednosti (Level 2), in sicer
¢e so prisotni nekateri specificni dejavniki pri trgovanju s to finan¢no naloZbo na
organiziranem trgu.

Dejavniki, ki so glede na individualno presojo posameznih nalozb lahko indikator za to, da
cena na borzi ne odraza cene na aktivnem trgu in tako postene vrednosti finan¢ne nalozbe so
na primer:

- pomemben padec v obsegu trgovanja z obravnavano finan¢no nalozbo,

- majhno Stevilo nedavnih transakcij,

- cene zelo nihajo v Casu ali med razli¢nimi udelezenci na trgu,

- pomemben obseg trgovanja med povezanimi osebami,

Delnice in deleZi druzb, ki ne kotirajo na borzi, se vrednotijo po nabavnih vrednostih. Le Ce je
mogoce z zanesljivostjo ugotoviti drugacno — niZjo poSteno vrednost, se opravi
prevrednotenje zaradi oslabitve, ki se izkaze kot finan¢ni odhodek.

Izpeljani finanéni instrument je instrument, katerega vrednost se spremeni zaradi spremembe
doloCene obrestne mere, teCaja vrednostnih papirjev, cene blaga, valutnega teCaja, indeksa
cen, kreditne sposobnosti in podobnih spremenljivk. Izpeljani finan¢ni instrument obi¢ajno ne
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zahteva finan¢ne naloZzbe ali zahteva zelo majhno Cisto zafetno finan¢no naloZbo, poravnava
pa se v prihodnosti. To so terminske pogodbe, pogodbe o financni zamenjavi, o opcijah.
Lahko se uporablja tudi kot instrument za varovanje pred tveganjem.

V skladu s Slovenskimi raCunovodskimi standardi in Pojasnilom Slovenskega inStituta za
revizijo k SRS 3 ter Pravilnikom o racunovodstvu je bila presojana potreba po slabitvi
finan¢nih nalozb. Oslabitev v breme finan¢nih odhodkov je bila narejena pri vseh tistih
nalozbah, ki:

¢ ne kotirajo na delujo¢em trgu, pa je njihova postena vrednost padla. Druzba je posteno
vrednost teh finan¢nih naloZb ugotavljala posamicno. Vecje slabitve teh finan¢nih
naloZb so bile narejene v poslovnem letu 2010 z opiranjem na mnenje pooblascenega
ocenjevalca vrednosti podjetij, za izkaze 2011 pa je druzba predvsem preverila
spremembe okolis¢in.

e kotirajo na delujo¢em trgu in je vrednost Slovenskega borznega indeksa ali njegovega
ustreznika na tujih borzah padla manj, kot je na taisti borzi padla cena opazovanega
vrednostnega papirja v poslovnem letu.

e Za druzbe, ki kotirajo na borzi, pa je zanje druzba kot posledico izjemnih okolis¢in
ugotovila, da trg ne deluje, se je za ugotovitev poStene vrednosti za namene
racunovodskega porocanja uporabila cenitev pooblas¢enega ocenjevalca vrednosti
podjetij. Celotna razlika do poStene vrednosti je bila prenesena v breme finan¢nih
odhodkov.

V prvem primeru je bila potreba po viSini slabitve posami¢no presojana. V drugem primeru
slabitev predstavlja tisti padec vrednosti nalozbe, ki je viSji od padca hkrati opazovanega
borznega indeksa. Tako ugotovljena slabitev je knjizena v breme finan¢nih odhodkov in
zniZuje poslovni izid tekocega leta.

2.4.8 Terjatve

Terjatve se razc€lenjujejo na dolgoroc¢ne in kratkorocne. Kratkoro¢ne terjatve se udenarijo
predvidoma v letu dni, druge terjatve so dolgorocne.

Pripoznanje terjatev v poslovnih knjigah se opravi na osnovi verodostojnih listin pod
pogojem, da bodo pritekale gospodarske koristi povezane z njo in da je njeno vrednost
mogoce zanesljivo izmeriti. Pojavijo se v zvezi s prodanimi proizvodi in storitvami, kot
terjatve do drzave iz naslova plac¢anih davkov in prispevkov in druge terjatve.

2.4.9 OdloZene terjatve za davek

Terjatve za odloZeni davek se pripoznajo za zneske davka od dohodkov pravnih oseb, ki bodo
povrnjeni v prihodnjih obdobjih in so posledica odbitnih zaCasnih razlik, prenosa
neizrabljenih davénih izgub ter neizrabljenih davénih dobropisov v naslednja obdobja.
Terjatve za odloZeni davek se pripoznajo le, Ce je verjetno, da bo v prihodnje na razpolago
obdavcljivi dobicek, v breme katerega bo mogocCe izrabiti odbitne zaCasne razlike,
neizrabljene davéne izgube in davcne dobropise. Terjatve za odloZeni davek se ne
diskontirajo.
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2.4.10 Denarna sredstva

Denarna sredstva so dobroimetja na raunih pri bankah in trgovalnih racunih pri borzno
posredniskih hiSah. Med denarna sredstva je druzba vkljucila tudi denarne ustreznike,
kratkoro¢ne depozite na odpoklic pri bankah in depozite, ki zapadejo v placilo v treh mesecih
po bilan¢nem datumu.

Denarno sredstvo, izraZeno v tuji valuti, se v domaco valuto prevede po menjalnem tecaju na
dan prejema, konec leta pa se opravi prevrednotenje po referencnem srednjem tecaju
Evropske Centralne Banke. Prevrednotenje denarnih sredstev se izkaze kot financni prihodek
oziroma odhodek.

2.4.11 Kratkorocne casovne razmejitve
Kratkoro¢ne ¢asovne razmejitve so lahko aktivne ali pasivne.

Aktivne kratkorocne cCasovne razmejitve zajemajo kratkorocno odloZene stroske in
kratkoro¢no nezaraCunane prihodke. Pasivne kratkoroCne c¢asovne razmejitve zajemajo
vnaprej vra¢unane stroSke in kratkorocno odlozene prihodke.

2.4.12 Kapital
Celotni kapital druZzbe je njegova obveznost do lastnikov in ga sestavljajo:

vpoklicani kapital

kapitalske rezerve

rezerve iz dobicka

preneseni Cisti dobicek iz preteklih let
Cisti dobicek poslovnega leta
presezek iz prevrednotenja

Vpoklicani kapital druzbe je razdeljen na 7.347.565 delnic; kapitalske rezerve se nanaSajo na
vplacani preseZek kapitala, presezek iz prevrednotenja pa se nanasa na povecanje
knjigovodskih vrednosti nalozb po modelu prevrednotenja.

2.4.13 OdloZene obveznosti za davek

Ob koncu vsakega poslovnega leta se obraCunajo ocenjene vrednosti za obveznosti za
odloZzene davke iz prevrednotenja financ¢nih nalozb na njihove poStene vrednosti. Zneski
prevrednotenja finan¢nih naloZb predstavljajo osnovo za izraCun ocene in pripoznanja
obveznosti za odloZeni davek, v skladu z Zakonom o davku od dohodka pravnih oseb.

2.4.14 Obveznosti

Obveznosti so lahko kratkorocne ali dolgorocne ter finanCne in poslovne. Kratkoro¢ne
obveznosti imajo zapadlost do enega leta, dolgorocne pa zapadejo v roku daljSem od enega
leta. Dolgorocne obveznosti, ki zapadejo v roku krajSem od enega leta, se izkazujejo med
kratkorocnimi obveznostmi.
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Finan¢ne obveznosti so dobljena posojila od bank. Knjigovodska vrednost financ¢nih
obveznosti je enaka izvirni vrednosti, zmanjSani za odplacila glavnice in povecani za obresti
od posojil.

Poslovne obveznosti so obveznosti za kupljeno blago in storitve, kupljene kapitalske deleze in
druge vrednostne papirje, obveznosti do zaposlencev za opravljeno delo, obveznosti do
drzave in druge obveznosti.

Obveznosti se ob zaCetnem pripoznanju ovrednotijo z zneski iz ustreznih listin o njihovem
nastanku, ki v primeru finan¢nih obveznosti dokazujejo prejem denarnih sredstev ali poplacilo
kakih drugih poslovnih obveznosti in ki jih upniki zahtevajo v placilo. Povecanje obveznosti
povecuje finan¢ne odhodke oziroma v primeru slabitve obveznosti redne financne prihodke.

2.4.15 Izvenbilancna sredstva in obveznosti

V izvenbilan¢ni evidenci so prikazane potencialne obveznosti druzbe na osnovi sklenjenih
pogodb, prejetih in danih jamstev.

2.4.16 Prihodki

Prihodki se pripoznajo, ¢e je poveCanje gospodarskih koristi v obraCunskem obdobju
povezano s povecanjem sredstev ali z zmanjSanjem dolga in je povecanje mogoce zanesljivo
izmeriti. Prihodki se pripoznajo, ko se upraviceno pric¢akuje, da bodo vodili do prejemkov, ¢e
ti niso uresniceni Ze ob nastanku.

Prihodki se razvrscajo na poslovne, finan¢ne in druge prihodke. Poslovni prihodki so prihodki
iz naslova prodaje storitev na domacem ali tujem trgu. Merijo se po prodajnih cenah storitev.

Finan¢ni prihodki so prihodki iz naloZbenja. Pojavljajo se v zvezi z dolgoro¢nimi in
kratkoro¢nimi finan¢nimi naloZbami in tudi v zvezi s terjatvami. Financni prihodki se
pripoznajo ob obraunu ne glede na prejemke, Ce ne obstaja utemeljen dvom glede njihove
velikosti, zapadlosti v placilo in poplacljivosti. Sestavljajo jih obracunane obresti in delezi v
dobi¢ku drugih, pa tudi prevrednotovalni finan¢ni prihodki.

Obresti se obracunavajo v sorazmerju s preteCenim obdobjem ter glede na neodplacni del
glavnice in veljavno obrestno mero.

Dividende in drugi delezi v dobicku se upostevajo, ko nastane pravica do izplacila.

Prevrednotovalni finan¢ni prihodki se pojavijo ob odtujitvi dolgoro¢nih in kratkoro¢nih
finan¢nih nalozb, ko se povecanje njihove knjigovodske vrednosti zaradi predhodne okrepitve
ne zadrZzuje ve¢ v presezku iz prevrednotenja. TakSno naravo ima tudi preseZek njihove
prodajne cene nad knjigovodsko vrednostjo, zmanjSano za presezek iz prevrednotenja zaradi
predhodne okrepitve finan¢ne naloZbe.

Druge prihodke sestavljajo neobiCajne postavke in ostali prihodki, ki povecujejo poslovni
izid.
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2.4.17 Odhodki

Odhodki se pripoznajo, ¢e je zmanjSanje gospodarskih koristi v obracunskem obdobju
povezano z zmanjSanjem sredstev ali poveCanjem obveznosti in je to mogoce zanesljivo
izmeriti.

Odhodki se razvrs$¢ajo na poslovne, finan¢ne in druge odhodke.

Poslovni odhodki so v naelu enaki vraCunanim stroSkom v obracunskem obdobju. Stroske po
vrstah sestavljajo stroSki materiala in storitev, stroski dela, stroski amortizacije in drugi
stroSki, ki se porabljajo pri opravljanju storitev. Stroski dela in stroSki povracil zaposlencem
se obraCunavajo v skladu s pogodbami o zaposlitvi in splosSnim aktom, kolektivno pogodbo in
zakonom.

Financ¢ni odhodki so odhodki za financiranje in odhodki za nalozbenje. Finan¢ne odhodke za
financiranje sestavljajo predvsem stroSki danih obresti; odhodki za naloZbenje pa imajo
znacaj prevrednotovalnih finan¢nih odhodkov in se pojavljajo v zvezi s finanénimi naloZbami
zaradi njihove oslabitve, Ce zmanjSanje njihove vrednosti ni krito s presezZkom iz
prevrednotenja kapitala.

Druge odhodke sestavljajo neobiCajne postavke in ostali odhodki, ki zmanjSujejo poslovni
izid.

2.4.18 Davek od dohodka in odloZeni davki

Davek od dohodka je obracunan na temelju prihodkov in odhodkov iz izkaza poslovnega
izida, ki so vkljuceni v davcni izkaz v skladu z veljavno davéno zakonodajo. Stopnja za davek
od dohodka v letu 2011 je 20 %.

Ucinki razlik med raCunovodsko vrednostjo izkazanih postavk v bilanci stanja in njihovo
davéno vrednostjo so obracunani v skladu z metodo obveznosti po bilanci stanja za vse
zaCasne razlike. OdloZene terjatve za davek so zneski davka iz dobicka, ki bodo povrnjeni v
prihodnjih obdobjih glede na odbitne zafasne razlike in prenos neizrabljenih davénih izgub v
naslednja obdobja. OdloZene terjatve in obveznosti za davek se ne razobrestijo (diskontirajo).

OdlozZene terjatve in obveznosti za davek za obravnavano poslovno leto in pretekla poslovna
leta so ugotovljene na podlagi zneska, za katerega se pricakuje, da bo placan dav¢énim
oblastem (povrnjen od davcénih oblasti), ob uporabi davcnih stopenj (in davénih predpisov),
veljavnih na dan bilance stanja. Uporabljena davéna stopnja za izracun odloZenih davkov
znaSa 20%.

Stran: 30



2.5 POJASNILA 1Z BILANCE STANJA

Pojasnilo 1:

Neopredmetena sredstva

Tabela St. 10: Gibanje neopredmetenih sredstev druzbe za poslovno leto, kon€ano na dan

Pojasnilo 2:

31.12.2011, v EUR

Opis postavke Racé.programi
NABAVNA VREDNOST
I. |Stanje 31. 12. 2010 5.990
Povecéanja: 0
ZmanjSanja: 0
II. | Stanje 31. 12. 2011 5.990
POPRAVEK VREDNOSTI
I11. | Stanje 31. 12. 2010 5.989
Povecanja:
1. | Amortizacija 1
IV. | Stanje 31. 12. 2011 5.990
NEODPISANA VREDNOST
V. | Stanje 31. 12. 2010 1
VI. | Stanje 31. 12. 2011 0

Opredmetena osnovna sredstva

Tabela $t. 11: Gibanje opredmetenih osnovnih sredstev druzbe v poslovnem letu, koncanem

na dan 31.12.2011, v EUR.

Opis postavke Oprema in DI | Umetniska dela Skupaj
NABAVNA VREDNOST
I. | Stanje 31. 12. 2010 50.701 36.369 87.070
Povecéanja:
1. | Nove nabave 862 0 862
Zmanjsanja:
1. |Izlocitve osnovnih sredstev -932 0 -932
II. | Stanje 31. 12. 2011 50.631 36.369 87.000
POPRAVEK VREDNOSTI
I11. | Stanje 31.12.2010 24.269 0 24.268
Povecanja:
1. | Amortizacija 1.714 0 1.714
Zmanjsanja:
1. |Izlocitve osnovnih sredstev -932 0 -932
IV. | Stanje 31.12.2011 25.051 0 25.051
NEODPISANA VREDNOST
V. | Stanje 31.12.2010 26.432 36.369 62.802
VI. | Stanje 31.12.2011 25.580 36.369 61.950

Opredmetena osnovna sredstva niso predmet zastav ali finanénega najema.
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Pojasnilo 3:

NaloZbene nepremicnine

Tabela St. 12: NaloZbene nepremicnine druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Tabela §t. 13: Gibanje naloZbenih nepremicnin druzbe za poslovno leto 2011, v EUR

Opis postavke | 31.12.2011 31.12.2010 | Indeks

I. | Zemljisca 565.998 565.998 | 100,00
II. | Zgradbe 1.262.289 1.276.181| 98,91
I11. | Skupaj 1.828.287 1.842.179| 99,25

Opis postavke Nalozbene nepremicnine
NABAVNA VREDNOST
I. | Stanje 31. 12. 2010 4.209.399
Povecanja: 0
Zmanjsanja: 0
II. | Stanje 31. 12. 2011 4.209.399
POPRAVEK VREDNOSTI
III. | Stanje 31. 12. 2010 2.367.220
Povecanja:
1. | Amortizacija 13.892
IV. |Stanje 31.12.2011 2.381.112
NEODPISANA VREDNOST
V. | Stanje 31. 12. 2010 1.842.179
VI. | Stanje 31. 12. 2011 1.828.287

Tabela §t. 14: Pregled prihodkov
nepremic¢nino v poslovnih letih 2011 in 2010, v EUR.

in odhodkov ustvarjenih v povezavi

Opis postavke

Leto 2011 | Leto 2010

I. | Prihodki iz najemnin

83.871 91.585

II. | Stroski vzdrZevanja

-32.350 -26.559

III. | Amortizacija naloZbene nepremicnine

-15.186 -15.189

V. | Skupaj

36.334 49.838

z naloZbeno

Nalozbene nepremic¢nine predstavlja Dvorec Zemono. Ocenjujemo, da postena vrednost
naloZbenih nepremic¢nin na dan 31.12.2011 znaSa 2.075.586 EUR. Ta ocena je podana na
podlagi cenitve pooblascenega cenilca vrednosti.

Pojasnilo 4:  Dolgorocne financne naloZbe

Tabela st. 15: Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

31.12.2011 31.12.2010
Nabavna | Popravek Skupaj Nabavna | Popravek Skupaj
vrednost | vrednosti | vrednost vrednost vrednosti | vrednost
1. | Delnice v druzbah v skupini Vipa d.d. | 24.904.641 | -3.519.095 | 21.385.546 | 23.412.140 | -2.984.011 | 20.428.129
II. | Delnice in deleZi v pridruz. podjetjih 1.223.904 | -1.223.904 0 2.344.430 | -1.223.904 | 1.120.526
III. | Druge dolgoro¢ne delnice in delezZi 2.069.225| -222.785| 1.846.440 8.533.774 | -4.432.843 | 4.100.931
IV. | Druge dolgoro¢ne finanéne naloZbe 1.000.000 | -432.656 567.344 1.000.000 -432.656 567.344
V. | Dolgoro¢no dana posojila v skupini 0 0 326.000 326.000
VL. | Skupaj 29.197.770 | -5.398.440 | 23.799.330 | 35.616.344 | -9.073.414 | 26.542.930
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Kot dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe v delnice druzb v skupini na dan 31.12.2011 izkazujemo
nalozbe v druzbe v Skupini Vipa d.d.. Te nalozbe so z vidika druzbe nalozbe v odvisna
podjetja in v obvladujoco druzbo.

Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe v delnice in deleze v bilancni vrednosti 12.869.111 EUR so
zastavljene za posojila, ki jih je najela obvladujoca druzba (kot porostva), v bilan¢ni vrednosti
136.240 EUR pa za lastna posojila, prejeta od bank.

Nalozbe v delnice in deleze v podjetja v skupini in pridruZene druzbe so naslednje:

Izdajatelj Lastniski delez v %
31.12.2011 | 31.12.2010
I. | Delnice in deleZi v druzbah v skupini
1. | MLINOTEST AJDOVSCINA D.D. 71,45 69,29
2. | VIPA D.D. NOVA GORICA 42,11 42,11
3. | VIPA NEPREMICNINE d.o.0. 100,00 100,00
4. | LIPA AJDOVSCINA D.D. v likvidaciji 85,75 85,75
5. | LIPA POHISTVO d.o.0. - v stedaju 100,00 100,00
6. | VIPA NALOZBE d.o.0.* 1,64 100,00
II. | Delnice in delezi v pridruzenih podjetjih
1. | AVRIGO D.D. NOVA GORICA 0,00 31,36
2. | GORISKE OPEKARNE D.D. MERLJAKI 29,08 29,08

*V poslovnem letu 2011 je bila druzba Vipa Nalozbe d.o.o. dokapitalizirana s
strani tretjih, zaradi Cesar 31.12.2011 ni ve€ odvisna druzba Vipe Holding d.d..
Skladno s tem jo prikazujemo med drugimi finan¢nimi nalozbami.

Tabela St. 16: Gibanje dolgoro¢nih finan¢nih nalozb za poslovno leto konfano na dan
31.12.2011, v EUR.

Opis postavke 2011
I. | Stanje 01. 01. 26.542.929
1. | Povecanja 1.807.017
A. Podjetja v skupini 1.500.001
a. Povecanje lastni§tva 1.500.001
B. PridruZena podjetja 2.520
a. Povecanje lastni§tva 2.520
C. Druge dolgorocne naloZbe 304.496
a. Povecanje lastni§tva 304.496
D. Dana dolgorocna posojila 0
2. | ZmanjSanja -4.496.061
A. Podjetja v skupini -535.083
a. Slabitev -535.083
B. PridruZena podjetja -1.123.046
a. Prodaja -1.123.046
C. Druge dolgorocne naloZbe -2.566.486
a. Prodaja -2.445.080
b. Prevrednotenje na poSteno vrednost -86.131
c. Slabitev -35.275
D. Dana dolgorocna posojila - vracila -326.000
I1. | Stanje 31. 12. 23.799.330
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V poslovnem letu 2011 smo dokapitalizirali odvisno druzbo Mlinotest d.d. v viSini 1.500 tiso¢
EUR. V decembru 2011 smo prodali delez v pridruZeni druzbi Avrigo d.d., za katerega je bila
kupnina prejeta v poslovnem letu 2012.

Iz naslova dolgoro¢nih finan¢nih nalozb smo opravili za 570 tiso¢ EUR slabitev na dan
31.12.2011, ki so povecevale financne odhodke.

Pojasnilo 5:  Kratkorocne financne naloZbe

Tabela st. 17: Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010

I. | Druge delnice in delezi 12.741.864 | 19.957.432

1. | KFN vrednotene po poSteni vrednosti prek kapitala 8.855.281 | 15.645.202

2. | KFN vrednotene po nabavni vrednosti 12.551.723 | 13.156.801

3. | Popravek vrednosti KFN vrednotenih po nabavni vrednosti -8.665.140 | -8.844.571

II. | Druge kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 0 0
III. | Kratkoro¢na posojila 2.274.320 | 1.374.519
1. | Kratkoro¢na posojila druzbam v skupini 1.480.556 593.392

2. | Popravek vrednosti kratkoro¢nih posojil druzbam v skupini -169.183 | -167.699

3. | Kratkoro¢na posojila drugim 1.394.856 949.735

4. | Popravek vrednosti kratkoro¢nih posojil drugim -431.910 -909

IV. | Skupaj 15.016.184 | 21.331.951

Kratkorocne finan¢ne nalozbe v druge delnice in deleze so se glede na zadnji dan preteklega
leta zmanjSale iz naslova prevrednotenj v viSini 6.241 tiso¢ EUR in iz naslova prodaj v viSini
1.029 EUR.

Posojila se obrestujejo mesecno. Dogovorjena obrestna mera posojil, ki so v stanju na dan
31.12.2011, je za pretezno fiksna 6,00% letno, za nekatera posojila pa je vezana na Euribor (s
pribitkom od 0,9 do 1,03 odstotne tocke letno). Dana posojila niso posebej zavarovana.

Kratkorocna posojila druzbam v skupini se nanasajo na posojila dana odvisnim druzbam.
Kratkorocna posojila druzbam v skupini, za katere je oblikovan popravek vrednosti, se
nanasajo na posojila, dana Lipi PohiStvo d.o.0. - v steCaju in na unovc¢ena porosStva bank za
posojila tej druzbi. Kratkorocna posojila drugim, za katere je v celoti oblikovan popravek
vrednosti terjatev, se nanaSajo na terjatve do Lipe Plus d.o.0. — v stecaju, ki so nastale ob
unovéenem poroStvu banke za posojila, pri katerih je kot porok nastopala Vipa Holding.

Iz naslova kratkoro¢nih finan¢nih nalozb smo opravili za 9.655 tiso¢ EUR slabitev, ki
povecujejo financne odhodke in za 431 tiso¢ EUR odhodkov za popravek vrednosti terjatev
do Lipe Plus d.o.o. iz naslova unov¢enih poroStev za banc¢na posojila.

Kratkoro¢ne finan¢ne naloZbe v delnice in deleZe v bilan¢ni vrednosti 4.578 tiso¢ EUR so
zastavljene kot jamstvo za kratkoro¢no prejeta posojila, ki so jih najele druzbe v skupini, v
bilan¢ni visini 6.278 tiso¢ EUR pa za lastna kratkoro¢no prejeta bancna posojila.
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Pojasnilo 6:  OdloZene terjatve za davke

OdlozZene terjatve za davek so lahko oblikovane iz naslova prevrednotenja finan¢nih nalozb
na posSteno vrednost preko kapitala, davéno nepriznanih odhodkov iz naslova slabitev
finan¢nih nalozb, neizkoriS¢ene davcne izgube ter davéno nepriznanih odhodkov iz naslova
oslabitev terjatev. Terjatve so obracunane po stopnji 20%.

Druzba je presojala viSino odloZenih terjatev glede na planirane obdavcljive dobicke v
dogledni prihodnosti. Pripoznane so v takSni viSini, kot ocenjujemo, da bodo lahko ¢rpane z
ustvarjenimi davénimi dobicki v prihodnjih letih.

V poslovnem letu je bila prodana nalozba, iz naslova slabitve katere je bila oblikovana
terjatev za odloZzene davke v poslovnem letu 2010. Ta odhodek je tako bil davéno priznan v
poslovnem letu 2011 in tvori del neizkorisc¢enih davcnih izgub. Novih terjatev za odloZene
davke druZba ni pripoznala.

Tabela St. 18: Sestava odloZenih terjatev za davke na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010
Dav¢no nepriznani odhodki iz oslabitve terjatev 0 0
Davéno nepriznani odhodki za trajne slabitve finan¢nih naloZzb 0 181.438
Neizkori§¢ena davena izguba iz preteklih let 795.474 614.036
Prevrednotenje finan¢nih naloZb na poSteno vrednost preko kapitala 0 0
Skupaj 795.474 795.474

Tabela 8t. 19: Gibanje odloZenih terjatev za davke v poslovnem letu 2011, v EUR.

q Davéno nepriznani | NeizKoriS¢éene
QI RO odhogki davéne izgube SKUPAJ
I. | Stanje na dan 1.1.2011 181.438 614.036 | 795.474
II. | Pripoznano v izkazu poslovnega izida -181.438 181.438 0
1. | Odpravljene terjatve - realizirane prodaje -181.438 181.438 0
I11. | Pripoznano v kapitalu 0 0 0
IV. | Stanje na dan 31.12.2011 0 795.474| 795.474

Pojasnilo 7:  Poslovne terjatve

Tabela st. 20: Poslovne terjatve druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010

I. | Dolgorocne poslovne terjatve do drugih 357.758 398.402
II. | Skupaj kratkorocne poslovne terjatve 2.541.383 123.313
1. | Kratkoro¢ne poslovne terjatve do druzb v skupini 105.682 65.097
2. | Popravek vrednosti terjatev do druzb v skupini -47.888 -49.530
3. | Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 8.943 20.499
4. | Popravek vrednosti terjatev do kupcev -3.501 -3.435
5. | Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 2.478.147 90.728
6. | Popravek vrednosti drugih terjatev 0 -46
III. | SKUPAJ POSLOVNE TERJATVE 2.899.142 521.715

Dolgoro¢ne poslovne terjatve do drugih bodo zapadle v polletnih obrokih po anuitetnem
nacrtu do leta 2017. Njihov kratkoro¢ni del na dan 31.12.2011 znasa 106.228 EUR in je
prikazan med kratkoro¢nimi poslovnimi terjatvami do drugih. Med dolgoro¢nimi poslovnimi
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terjatvami druzba prikazuje tudi druge terjatve v viSini 22.630 EUR, ki so vezane na
pripravljanje prijavne dokumentacije za projekt, sofinanciran s strani Evropske unije.

Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih se v viSini 2.365.924 EUR nanaSajo na terjatve iz
prodaje vrednostnih papirjev, pri Cemer je vecina nastala iz naslova prodaje delnic druzbe
Avrigo.

Terjatve so nezavarovane.

Tabela St. 21: Gibanje popravka vrednosti terjatev za poslovno leto, kon¢ano na dan

31.12.2011, v EUR.

Opis postavke 1. 1. 2011 | Oblikovanje | Drugo | Crpanje | 31.12.2011

I. | Kratk. poslovne terjatve do kupcev 3.481 84 -64 0 3.501
IT | Kratk. poslovne terjatve do kupcev-skupina 49.530 2478 | -2.327 1.792 47.888
III. | SKUPAJ 53.011 2.562 | -2.391 1.792 51.390

Dolgoro¢ne terjatve niso zapadle in bodo zapadale postopoma do leta 2017. Zapadlost
kratkoroc¢nih terjatev je razkrita v spodnji tabeli.

Tabela St. 22: Zapadlost kratkoro¢nih poslovnih terjatev na dan 31.12.2011, v EUR.

Zapadlo
Opis postavke do30 31-180 181-365 nadl1
Nezapadlo dni dni dni leto |SKUPAJ
Skupaj kratkorocne poslovne terjatve 2.475.040 | 2976 | 6.059 67.021 | 41.677 | 2.592.773
1. Kratkoro¢ne poslovne terjatve do druzb v skupini 57.795 0] 4.250 5.462 | 38.176 105.683
2. Kratkorocne poslovne terjatve do kupcev 663 | 2.976| 1.803 3.501 8.943
3. Kratkoroc¢ne poslovne terjatve do drugih 2.416.582 0 6 61.559 0] 2.478.147

Pojasnilo 8:  Denarna sredstva

Tabela §t. 23: Stanje denarnih sredstev in denarnih ustreznikov za poslovni leti koncani na

dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010
I. | Denarna sredstva na racunih pri bankah 3.832 11.125
Skupaj 3.832 11.125

Pojasnilo 9:  Aktivne casovne razmejitve

Tabela St. 24: Stanje aktivnih ¢asovnih razmejitev za poslovni leti kon¢ani na dan 31.12.2011

in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010

I. | Kratkoro¢no odloZeni stroski 0 1.242

II. | Kratkoro¢no nezaracunani prihodki 9.728 11.187
II1. | Skupaj 9.728 12.430
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Pojasnilo 10: Kapital

Tabela St. 25: Kapital Druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010

I. | Osnovni kapital 30.660.845 | 30.660.845
II. | Kapitalske rezerve 0] 9.397.282
IMI. | Rezerve iz dobicka 0 0
1. Rezerve za lastne delnice 151.561 151.561

2. Lastne delnice -151.561| -151.561

IV. | PreseZek iz prevrednotenja -2.988.629 | -7.158.494
V. | Preneseni Cisti poslovni izid 0 0
VI. | Cista izguba poslovnega leta -1.007.804 0
VII. | Skupaj 26.664.412 | 32.899.634

Osnovni kapital druzbe je razdeljen 7.347.565 kosovnih delnic. Kapitalske rezerve je
predstavljal vplaCani presezek kapitala, ki je nastal po delitvenem nacrtu druzbe Vipa invest
pooblascene investicijske druzbe d.d. na dan 31.12.2002, in so bile v celoti ¢rpane za
pokrivanje izgube tekocega leta po sklepu uprave druzbe.

Tehtano povprecno Stevilo delnic je v letu 2011 znaSalo 7.325.503.

Na dan 31.12.2011 je bila druzba skupno imetnica 22.062 lastnih delnic, ki predstavljajo 0,30
odstotni delez v osnovnem kapitalu. Skupna vrednost lastnih delnic je 151.561 EUR.

Presezek iz prevrednotenja se nanasa na finan¢ne naloZbe, izmerjene po poSteni vrednosti
prek kapitala. Na dan 31.12.2011 je sestavljen iz 444.446 EUR negativnega presezka iz
dolgoro¢nih finan¢nih nalozb, iz 2.094 EUR pozitivnega presezka iz naslova kratkoro¢nih
finan¢nih nalozb ter iz 2.546.277 EUR negativnega presezka iz kratkoro¢nih financnih
nalozb.

Tabela §t. 26: Gibanje presezka iz prevrednotenja finan¢nih nalozb v poslovnem letu 2011, po
ro¢nosti nalozb, v EUR

. Presezek iz naslova | Presezek iz naslova
Opis postavke KFN DFN SKUPA]J
1. | Stanje 01. 01. 2011 -6.800.179 -358.315 -7.158.494
1. | Prevrednotenje na posSteno vrednost -6.119.462 -121.406 -6.240.868
2. | Prenos med slabitve v odhodke 9.533.435 35.275 9.568.711
3. | Prodaje 842.023 0 842.023
IL. | Stanje 31. 12. 2011 -2.544.183 -444.446 -2.988.629

Pojasnilo 11: OdloZene obveznosti za davek

Obveznosti za odloZeni davek so obraCunane na osnovi opravljenih okrepitev vrednosti
nalozb, vrednotenih po posteni vrednosti ter letne stopnje davka od dohodka pravnih oseb
20%, ki bo veljala za poslovno leto 2012 in se v poslovnem letu niso spremenile.
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Tabela $t. 27: Gibanje dolgoro¢nih obveznosti za odloZeni davek za poslovno leto 2011, v

EUR.
Opis postavke Dolgoro¢ne obveznosti za odlozeni davek
Leto 2011 Leto 2010

1. | Stanje 01. 01. 524 42.485
II. | Pripoznano v izkazu poslovnega izida 0 0
I11. | Pripoznano v kapitalu 0 -41.961
1. | Pripoznanje obveznosti za odloZene davke 0 0
Odpravljene obveznosti za odloZene davke 0 -41.961
3. | Razlika zaradi spremembe davéne stopnje 0 0
II. | Stanje 31. 12. 524 524

Pojasnilo 12: Dolgoro¢ne obveznosti

Dolgoro¢ne obveznosti druzbe znaSajo na dan 31.12.2011 6.446 tiso¢ EUR in predstavljajo
finan¢ne obveznosti iz naslova prejetega posojila od obvladujoce druzbe in pripadajoci
nateceni del obresti. Posojilo zapade v letu 2013, obrestuje se po letni obrestni meri v visini
6% letno in je zavarovano z bianco menicami.

Pojasnilo 13: Kratkorocne obveznosti

Tabela S§t. 28: Kratkoro¢ni dolgovi druzbe na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 31.12.2011 | 31.12.2010

I. | Kratkoroc¢ne financne obveznosti 11.113.334 | 10.300.000
1. | Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do bank 10.719.005 | 10.300.000
2. | Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do druzb v skupini 394.329 0
I1. | Kratkoroc¢ne poslovne obveznosti 162.922 213.796
1. | Kratkoro¢ne poslovne obvez. do druzb v skupini 4.503 3.072
2. | Kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev 4.007 13.745
3. | Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti 154.412 196.979
obveznosti do zaposlenih 14.687 15.277
obveznosti za dividende 125.307 125.307
obveznosti za obresti 0 52.005

druge obveznosti 14.418 4.390

I11. | Skupaj kratkoroc¢ne obveznosti 11.276.256 | 10.513.796

Ob koncu poslovnega leta 2011 je imela Druzba 11.113 tiso¢ EUR obveznosti do bank iz
naslova prejetih kratkoro¢nih kreditov in pripadajoCih obresti. Dobljena posojila so
obrestovana po razli¢nih letnih fiksnih obrestnih merah, in sicer od 5,80% do 6,85%. Posojila
so zavarovana z zastavljenimi vrednostnimi papirji in hipoteko na nepremic¢ninah odvisne
druzbe Vipa nepremicnine d.o.o..

Kratkorocne poslovne obveznosti do dobaviteljev so tekofe obveznosti do dobaviteljev za
opravljene storitve ali dobavljeno blago in med njimi ni starejSih zapadlih obveznosti.

Obveznosti za dividende predstavljajo obveznosti iz naslova neizplacanih dividend iz dobicka
leta 2005, 2006 in 2007.
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Pojasnilo 14: Pasivne casovne razmejitve

Med dolgoro¢nimi pasivnimi Casovnimi razmejitvami so izkazani dolgoro¢no odlozeni
prihodki iz cesije terjatev v znesku 14.629 EUR.

Med kratkoro¢nimi pasivnimi ¢asovnimi razmejitvami je imela druzba 8.626 EUR vracunanih
stroSkov revizije in kratkoro¢ni del dolgoro¢no odlozenih prihodkov iz cesije v viSini
3.250 EUR.

Pojasnilo 15: Izvenbilancna sredstva in obveznosti

Druzba je porok za najeta posojila povezanih druzb, ki na dan 31.12.2011 znaSajo 30.879
tiso¢ EUR. Zanje je zastavila vrednostne papirje, katerih vrednost je na isti dan znaSala
18.743 tiso¢ EUR, in del naloZbene nepremicnine.

DruZzba nima nobenih prodajnih ali nakupnih opcij na dan 31.12.2011.

2.6 POJASNILA 1Z I1ZKAZA POSLOVNEGA IZIDA

2.6.1 Prihodki
Pojasnilo 16: Prihodki v poslovnem letu

Tabela S$t. 29: Prihodki za poslovni leti kon€ani na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 2011 2010
I. | Cisti prihodki od prodaje 131.138 117.029
II. | Drugi poslovni prihodki 1.843 5.164
ITI. | Financ¢ni prihodki iz deleZev 2.248.066 403.036
IV. | Finan¢ni prihodki iz danih posojil 114.124 129.937
V. |Finan¢ni prihodki iz poslovnih terjatev 28.009 318.604
VI. | Drugi prihodki 16 7.995
VII. | Skupaj 2.523.196 981.765

Ciste prihodke od prodaje je druzba pridobila z oddajanjem naloZbene nepremiénine in z
drugimi opravljenimi storitvami in so se v letu 2011 glede na preteklo leto povecali za
12,06%.

Pojasnilo 17: Financni prihodki

Tabela St. 30: Struktura finan¢nih prihodkov iz delezev za poslovni leti koncani na dan
31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR in v odstotkih.

Opis postavke 2011 Delez v % 2010 Delez v %

I. | Finan¢ni prihodki iz delezev v skupini 0 0,00 0 0,00

II. | Finan¢ni prihodki iz deleZev v pridruZenih druZzbah 1.975.308 87,87 119.486 29,65
- Prihodki od prejetih dividend 122.234 5,44 119.486 29,65

- Prihodki od prodaje pridruZenih druZb 1.853.074 82,43 0 0,00

III. | Finan¢ni prihodki iz deleZev v drugih druzbah 272.758 12,13 283.550 70,35
- Prihodki od prejetih dividend 271.447 12,07 283.550 70,35

- Prihodki od prodaje drugih druzb 1.311 0,06 0 0,00

IV. | Skupaj 2.248.066 100,00 403.036 100,00
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Struktura prihodkov iz prejetih dividend je podrobneje razkrita v spodnji tabeli.

Tabela St. 31: Prejete dividende po druzbah za poslovni leti kon¢ani na dan 31.12.2011 in

31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 2011 2010
I. | Prejete dividende od druzb v skupini 0 0
II. | Prejete dividende od pridruZenih druzb 122.234 | 119.486
1. | AVRIGO, d.d., Nova Gorica 122.234| 119.486
I11. | Prejete dividende od drugih dolgoro¢nih nalozb 31.062 | 28.201
IV. | Prejete dividende iz kratkoro¢nih nalozb 240.385 | 255.349
1. | od naloZb v netrZzne delnice 80.347 0
2. | od naloZb v trzne delnice na domacem trgu 95.717| 196.038
3. | od nalozb v trzne delnice na tujem trgu 64.322 | 59.311
V. | Skupaj 393.680 | 403.036

Tabela st. 32: Finan¢ni prihodki iz posojil za poslovni leti kon¢ani na

31.12.2010, v EUR.

dan 31.12.2011 in

Opis postavke 2011 2010
I. | Financni prihodki iz posojil, danih druzbam v skupini 57.189| 95.731
II. | Finanéni prihodki iz posojil, danih drugim 56.935| 34.206
III. | Skupaj 114.124 | 129.937

Financni prihodki iz posojil danih druzbam v skupini se nanasajo na obraunane obresti od
kratkoro¢no danih posojil. Finan¢ni prihodki iz posojil, danih drugim, se nanasajo predvsem
na dano kratkoro¢no posojilo in na obraunane obresti od depozitov pri bankah.

Financni prihodki iz poslovnih terjatev se nanaSajo na prihodke od odkupljenih terjatev (z

diskontom) v visini 28.009 EUR.

2.6.2 Odhodki

Tabela st. 33: Odhodki za poslovni leti kon¢ani na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

. Strukt. Strukt.
Opis postavke 2011 V% 2010 V%

I. | Stroski blaga, materiala in storitev 170.139 1,32 259.557 1,73
II. | Stroski dela 207.433 1,60 223.300 1,49
III. | Odpisi vrednosti 18.170 0,14 80.359 0,53
IV. | Drugi poslovni odhodki 8.331 0,06 747 0,00
y. | Finantni odhodki iz oslabitve in odpisov. | 1} 470 478 | 88.72(13.687.820| 91,10

finan¢nih nalozb
VI. | Finan¢ni odhodki iz finan¢nih obveznosti 1.051.828 8,14 773.619 5,15
VII. | Finan¢ni odhodki iz poslovnih obveznosti 3 0,00 68 0,00
VIII. | Drugi odhodki 1.900 0,01 38 0,00
IX. | Skupaj 12.928.282 | 100,00 | 15.025.517 | 100,00
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Pojasnilo 18: Stroski materiala in storitev

Tabela §t. 34: Struktura stroSkov materiala in storitev za poslovni leti konCani na dan
31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR in z deleZem v odstotkih.

. Delez v Delez

Opis postavke 2011 % 2010 v %
I. | Stroski materiala 6.542 3,85 7.459 2,87
II. | Stroski vzdrZevanja osnovnih sredstev 6.372 3,74 8.737 3,37
III. | Povracila stroSkov zaposlencem v zvezi z delom 1.559 0,92 1.511 0,58
IV. | Bancni stroski, borzne storitve in zavarovalne premije 50.949 29,95 52.535| 20,24
V. | Stroski intelektualnih in osebnih storitev 70.549 41,47 | 135511 | 52,21
VI. | StroSki reklame in reprezentance ter donacij 3.242 1,91 16.167 6,23
VII. | Stroski storitev fizi¢nih oseb 3.734 2,19 1.946 0,75
VIII. | Stroski drugih storitev 27.191 15,98 35.690| 13,75
IX. | Skupaj 170.139 100,00 | 259.556 | 100,00

Stroski revidiranja

Po 20. tocki 69. ¢lena ZGD-1 je druzba dolZzna razkriti porabljen znesek za revizorja.
Pogodbeni znesek revidiranja druzbe Vipa holding d.d. in skupine Vipa holding znaSa v bruto
viSini 17.280 EUR, kar predstavlja skupni stroSek revidiranja.

Drugih storitev za Druzbo v poslovnem letu 2011 revizorji niso opravljali.

Pojasnilo 19: Stroski dela

Tabela St. 35: Struktura stroskov dela za poslovni leti konfani na dan 31.12.2011 in

31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 2011 2010
a. | Stroski pla¢ 165.869 | 172.126
Stro§ki socialnih in pokojninskih zavarovanj 31.474 32.560
c. | Drugi stroski dela 10.090 18.615
Skupaj 207.433 | 223.300

Pojasnilo 20: Odpisi vrednosti

Tabela St. 36: Struktura odpisov vrednosti za poslovni leti konCani na dan

31.12.2010, v EUR.

31.12.2011 in

Opis postavke 2011 2010
a. | Amortizacija osnovnih sredstev 1.714| 14.432
b. | Amortizacija neopredmetenih sredstev 1 2.118
c. | Amortizacija nalozbenih nepremi¢nin 13.892| 13.895
d. | Prevrednotovalni odhodki za osnovna sredstva 0 66
e. | Prevrednotovalni odhodki iz kratkoro¢nih terjatev 84 6
f. | Prevrednotovalni odhodki iz kratkoro¢nih terjatev do druzb v skupini 2478 | 49.842

Skupaj

18.170 | 80.359
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Pojasnilo 21: Financni odhodki

Tabela $t. 37: Finan¢ni odhodki iz oslabitve in odpisov finan¢nih nalozb za poslovni leti

koncani na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke 2011 2010
I. | Kapitalske izgube pri prodaji nalozb 814.530 | 3.238.665
1. | Kapitalske izgube pri prodaji nalozb v druzbe v skupini 0| 1.328.984
2. | Kapitalske izgube pri prodaji dolg. fin. naloZb v druga podjetja 0| 1.158.478
3. | Kapitalske izgube pri prodaji kratkoro¢nih nalozb 814.530 751.203
a. Kapitalske izgube pri prodaji KFN na domacem trgu 783.641 21.420
b. Kapitalske izgube pri prodaji KFN na tujem trgu 30.889 729.783
I11. | Prevrednotenje — oslabitve finanénih nalozb 10.655.948 | 10.449.164
1. | Prevrednotenje finan¢nih nalozb razen posojil 10.224.946 | 10.281.466
a. Delnice in deleZi v druzbah v skupini 535.084 | 2.475.686
b. Delnice in deleZi v pridruzenih druzbah 0| 1.223.904
c. Druge kratkoroc¢ne delnice in deleZi 9.654.586 | 5.234.508
¢. Druge dolgoro¢ne delnice in delezi 35.275| 1.346.362
d. Druge dolgoroc¢ne finan¢ne nalozZbe 0 1.006
2. | Prevrednotenje kratkorocno danih posojil 431.002 167.698
a. Posojila, dana druzbam v skupini 431.002 167.698
IV. | Skupaj 11.470.478 | 13.687.829

Tabela st. 38: Finan¢ni odhodki iz finan¢nih obveznosti za

31.12.2011 in 31.12.2010 v EUR

Opis postavke 2011 2010
I. | Finanéni odhodki iz posojil, prejetih od bank 620.925 597.422
II. | Finan¢ni odhodki iz posojil, prejetih od druzb v skupini 430.903 176.196
II1. | Skupaj finan¢ni odhodki iz financ¢nih obveznosti 1.051.829 773.618

Pojasnilo 22: Davek od dobicka

poslovni leti konCani na dan

Tabela §t. 39: Obracun davka od dohodka pravnih oseb za poslovno leto koncano na dan
31.12.2011 in 31.12.2010, v EUR.

Opis postavke Leto 2011 | Leto 2010

I. | Prihodki, ugotovljeni po raCunovodskih predpisih | 2.523.197 981.765
II. | Davéno priznani prihodki 1.202.595 515414
ITI. | Odhodki, ugotovljeni po raCunovodskih predpisih | 12.928.284 | 15.025.516
IV. | Davéno priznani odhodki 3.540.518 | 3.900.375
V. |Dav¢na osnova -2.337.923 | -3.384.961
VI. | Povecanje dav¢ne osnove za izvzem dohodkov 66.011 23.296
VII. | ZmanjSanje dav¢ne osnove in dav¢ne olajSave 0 0
VIIL. | DAVCNA IZGUBA -2.271.912 | -3.361.665
IX. | Osnova za davek 0 0
X. |Davek 0 0

Razlika med dav¢éno priznanimi in po raCunovodskih predpisih ugotovljenimi prihodki se
nanasa predvsem na izvzete prihodke iz naslova dividend in izvzem 50% dobicka od prodaje
finan¢nih nalozb glede na dolo¢be ZDDPO.
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Razlika med davéno priznanimi odhodki in odhodki, ugotovljenimi po racunovodskih
predpisih se nanaSa predvsem na davéno nepriznane odhodke za slabitve finan¢nih nalozb.
Nepokrita dav¢na izguba iz preteklih let znasa na dan 31.12.2011 6.917.409 EUR.

Na dan 31.12.2011 znaSajo odbitne zacCasne razlike, neizrabljena davCéna izguba in
neizrabljeni dav¢ni dobropisi, za katere niso oblikovane odloZene terjatve za davek:

- nepokrita davéna izguba 2.940.129 EUR,

- slabitve finan¢nih nalozb 21.965.314 EUR,

- popravek vrednosti terjatev 652.482 EUR.

V poslovnem letu 2011 je Davéna uprava RS pricela inSpekcijski postopek za pregled
obracuna DDPO v letu 2010 in 2007. Postopek je Se v teku in do dne sestavitve tega porocila
druzba Se ni prejela nobenega zapisnika s strani Davéne uprave.

2.7 DODATNA POJASNILA

2.7.1 Clenitev stroskov po funkcionalnih skupinah

Vsi stroski iz poslovnih let 2011 in 2010 predstavljajo stroSke splos$nih dejavnosti.
2.7.2 Izkaz denarnega toka

Izkaz denarnega toka je sestavljen po neposredni metodi (razli¢ica I) iz podatkov o dejanskih
prilivih in odlivih denarnih sredstev.

2.7.3 Izkaz gibanja kapitala

Izkaz gibanja kapitala je temeljni raCunovodski izkaz, v katerem so resni¢no in posteno
prikazane spremembe sestavin kapitala za poslovno leto 2011 in 2010. Sestavljen je na
podlagi podatkov iz bilance stanja in iz dodatnih podatkov iz poslovnih knjig.

2.7.4  Povezane osebe
Druzba VIPA HOLDING d.d. je podrejena druzbi VIPA, d.d., Nova Gorica.

Druzba VIPA d.d. je nadrejena:

e druzbi ALIA Vipa d.o.o. Hrvaska, v katerih ima 100 odstotni lastniski deleZ,

e druzbi VIPA HOLDING d.d. in odvisnim druzbam VIPE HOLDING, d.d., ki so:

o MLINOTEST Ajdovs¢ina, d.d. in odvisnim druzbam MLINOTESTA d.d., ki so:
o MLINOTEST KRUH KOPER, d.o.o. MLINOTEST KRUH KOPER, s.r.1., Koper,

Slovenija,

MLINOTEST TRGOVINA d.o.o., Umag, Hrvaska,

MLINOTEST S d.o.o., Srbija

ZITOPROIZVOD d.d. KARLOVAC, Karlovac, Hrvaska in,

FINHOLDING d.o.0., Ljubljana ki ima:

o odvisno druzbo PECIVO d.d. Nova Gorica in

o odvisno druzbo FINO d.d..

o VIPA NEPREMICNINE d.o.0.,

O O O O
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o LIPA Al D0y§CINA, d.d. — v likvidaciji in
o LIPA POHISTVO d.o.0., v stecaju

Druzba Vipa Holding d.d. ima tudi pridruZeni druzbi, in sicer druzbo GoriSke Opekarne d.d.

ter druzbo Avrigo d.d. do njene prodaje med letom.

Druzba VIPA HOLDING, d.d. je bila v poslovnem letu povezana z naslednjimi osebami:

® s lani uprave:

o Matijo Majcenovicem in

o Lucijanom Cermeljem;

s ¢lani nadzornega sveta:
o Nikom TroStom,

o Borutom Kuharic¢em,
o Simonom CadeZem in
o Silvanom PerSoljo.

Tabela $t. 40: Seznam druzb, v katerih je DruZzba neposredno ali posredno kapitalsko udelezena, z
navedbo velikosti kapitalskega deleza na dan 31.12.2011 in 31.12.2010, v odstotkih',
razkritje vrednosti kapitala in Cistega poslovnega izida za leto 2011 za druZbe, v katerih
ima DruZba neposredni deleZ v kapitalu nad 20%

7o, - 31.12.2011 (v EUR) Lastnidki delez (v %)

i, | 2dajatel] Kapital | Cistiposl. | Revidirani| 5, 15 50,1 35 12 2010
izid podatki

I | MLINOTEST AJDOVSCINA d.d. 23.993.185| 480.566| NE 7145 69,29

I | VIPA NEPREMICNINE d.0.0. 4.663.69 65| NE 100,00] 100,00

1. | VIPA D.D. NOVA GORICA 4446936 | -5527321| NE 411 411

IV. | GORISKE OPEKARNE D.D. MERLJAKI | 7.103.720| -576.575| NE 29,08 29,08

Druzba ima na dan 31.12.2011 tudi 85,75% lastniski delez v Lipi Ajdovs¢ina d.d. — v
likvidaciji in 100% lastniski delez v druzbi Lipa PohiStvo d.o.o. — v stecaju. Za ti dve druzbi
veljajo posebna doloc¢ila Zakona o gospodarskih druzbah in Slovenskih racunovodskih

standardov.

2.7.5 Prejemki uprave in nadzornega sveta

Bruto prejemki nadzornega sveta in uprave v letu 2011 so podrobneje raz€lenjeni v spodnji
tabeli. Do uprave in ¢lanov nadzornega sveta druzZba nima neporavnanih terjatev.

Tabela St. 41: Prejemki uprave po vrstah za leto 2011, v EUR.

prejemki iz dela opcije in
udelezba druge povracila | odpra-
¢lan uprave fiksni | variabilni | v dobi¢ku | nagrade | regres | stroSkov vnine | provizije
Lucijan Cermelj 111.703 0 0 0 750 2.564 0 0
SKUPAJ 111.703 0 0 0 750 2.564 0 0

' Lastnigki deleZi ne pomenijo odstotka glasovalnih pravic, saj v izratunu odstotka v imenovalcu niso odstete

lastne delnice oz. delezi.
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Tabela St. 42: Prejemki nadzornega sveta po vrstah za leto 2011, v EUR.

prejemki iz dela | udelezba v opcije in druge povracila
¢lan nadzornega sveta | fiksni | variabilni dobicku nagrade stroSkov sejnine | provizije
Niko Trost 0 0 0 0 0 323 0
Borut Kuhari¢ 0 0 0 0 0 915 0
Silvan Per$olja 0 0 0 0 0 808 0
Simon Cade? 0 0 0 0 0 538 0
SKUPAJ 0 0 0 0 0 2.584 0

2.7.6  Posli s povezanimi osebami

Tabela St. 43: Posli s povezanimi osebami za poslovni leti kon¢ani na dan 31.12.2011 in
31.12.2010, v EUR.

Zap. it. | Posli 31.12.2011 31.12.2010
MEDLETNI TOKOVI:
L Nabave pri povezanih druzbah (tudi fin.nalozb) 7.913 13.857

1L Prodaje povezanim druzbam (tudi fin.nalozb) 70.998 73.319

1I1. Dana posojila povezanim druzbam 2.627.609 3.036.466

IV. Obracunane obresti od posojil in zamudne obresti povezanim druZbam 57.189 152.315

V. Prejeta posojila in obracunane obresti od povezanih druzb 3.063.903 364.336

STANJA NA DAN 31.12.:

VL Terjatve do povezanih druzb (brez obresti od posojil) 57.795 12.666
VIL Kratkoro¢ne obveznosti do povezanih oseb 4.503 3.072
VIIL Kratkorocne terjatve iz naslova posojil in pripadajocih obresti 1.311.374 754.593

IX. Dolgoro¢ne obveznosti iz naslova posojil in pripadajocih obresti 6.446.229 7.657.780

X. Kratkorocne obveznosti iz naslova posojil in pripadajocih obresti 394.328 0

X1 Prejeta jamstva 7.798.560 7.798.560
XII. Dana jamstva in zastavljeno premoZenje za v Korist povezanih druzb 30.418.461 31.193.765

2.7.7 Poslovni izid po preracunu na podlagi cen Zivljenjskih potrebscin
Indeks cen Zivljenjskih potrebscin je od 1.1.2011 do 31.12.2011 znasal 2,0%.

Tabela §t. 44: Prikaz ucinkov sploSnega prevrednotenja kapitala na podlagi indeksa rasti cen
zivljenjskih potrebs¢in v poslovnem letu kon¢anem na dan 31.12.2011 v EUR.

Z. st. | Opis v EUR (za 2011)
| I [Vpliv na poslovni izid -741.390
| II | Preracunani poslovni izid -11.146.476
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2.7.8 Racunovodski kazalniki

Tabela §t. 45: Izbrani racunovodski kazalniki za poslovni leti konCani na dan 31.12.2011 in

31.12.2010.
Opis kazalnika 31.12.2011 | 31.12.2010
I. | Temeljni kazalniki stanja financiranja (vlaganja)
1. | Stopnja lastniskega financiranja 0,60 0,64
2. | Stopnja dolgoroc¢nosti financiranja 0,75 0,79
I1. | Temeljni kazalniki stanja investiranja (naloZbenja)
1. | Stopnja osnovnosti investiranja 0,00 0,00
2. | Stopnja financnosti investiranja 0,92 0,97
3. | Stopnja dolgoroc¢nosti investiranja 0,60 0,58
I1I. | Temeljni kazalniki vodoravnega finan¢nega ustroja
1. | Koeficient kapitalske pokritosti osnovnih sredstev 430,42 523,86
2. | Koeficient neposredne pokritosti kratkoro¢nih obveznosti (hitri koeficient) 0,00 0,00
3. | Koeficient pospesene pokritosti kratkorocnih obveznosti (pospeseni koeficient) 0,23 0,01
Koeficient kratkorone pokritosti kratkoro¢nih obveznosti (kratkoro¢ni
i 1,56 2,04
koeficient)
IV. | Temeljni kazalniki gospodarnosti
1. | Koeficient gospodarnosti poslovanja 0,33 0,22
2. | Koeficient celotne gospodarnosti 0,20 0,07
3. | Stopnja dobickonosnosti prihodkov -4,12 -14,33
V. | Temeljni kazalniki dobi¢konosnosti
1. | Koeficient Ciste dobi¢konosnosti kapitala -0,28 -0,30
2. | Koeficient Ciste dobickonosnosti osnovnega kapitala -0,34 -0,46
3. | Dividendnost navadne delnice (EUR na delnico) - -

2.8 CILJIIN POLITIKE UPRAVLJANJA S FINANCNIMI TVEGANJI

Financni inStrumenti, ki jih Druzba in Skupina uporabljata, so prejeta bancna posojila, dani
depoziti, naloZbe v odvisne druzbe in pridruZene druzbe ter druge delnice in delezi. Druzba in
Skupina Vipa Holding imata dolgoro¢na sredstva pokrita s kapitalom. Drugi najpomembnejsi
vir financiranja pa so posojila. Poleg tega imata tudi druga finan¢na sredstva in obveznosti,
kot tudi terjatve in obveznosti, ki izhajajo neposredno iz poslovanja.

Glavna tveganja, ki izvirajo iz finan¢nih inStrumentov, so obrestno, valutno, trzno, kreditno
ter likvidnostno tveganje. Uprava druzbe ugotovi in vsako leto ponovno ocenjuje
izpostavljenost posameznim tveganjem.

2.8.1 Kreditno tveganje

Kreditno tveganje je tveganje, da bo skupina utrpela financno izgubo, ¢e stranka ne bo
izpolnila pogodbenih obveznosti in bo druzbi povzrocila finan¢no izgubo. Druzba je
izpostavljena tveganju nevracila kreditov s strani povezanih oseb, ki pa je po oceni uprave
izredno majhno.

Druzba terjatve redno spremlja z namenom, da izpostavljenost druzbe slabim terjatvam ni
pomembno velika. Terjatve niso dodatno zavarovane.
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Terjatve za prodajo vrednostnih papirjev so zavarovane tako, da pred poplacilom terjatev niso
narejeni prenosi lastniStva. Kreditnemu tveganju je izpostavljena tudi dolgorocna terjatev, ki
jo je druzba pridobila v letu 2007 s cesijsko pogodbo. Ta dolgoro¢na terjatev je bila v letu
2012 prodana in upava ocenjuje, da bo poplacana.

Terjatve za dana kratkoro¢na posojila druzbam v skupini niso posebej zavarovana.

Dana poroStva bankam v korist tretjih oseb, ki so naStete pri razkritju o zunajbilan¢ni
evidenci, niso zavarovana.

2.8.2 Valutno tveganje

Valutno tveganje je tveganje, da bo vrednost finan¢nih in§trumentov nihala zaradi spremembe
deviznih tecajev. Druzba in Skupina sta imeli do 31.12.2011 vecino sredstev in obveznosti
nominiranih v EUR. Vrednost sredstev v drugih valutah (srbski dinar, hrvaska kuna) ni bila
pomembna, zato je valutno tveganje neznatno.

2.8.3 Tveganje sprememb obrestnih mer

Obrestno tveganje je tveganje, da bo vrednost financnega instrumenta nihala zaradi
spremembe trznih obrestnih mer. Druzba in Skupina sta izpostavljeni obrestnim tveganjem, v
kolikor se spreminjajo razmere na trgu. Nobeno od prejetih posojil v stanju na dan 31.12.2011
ni bilo vezano na Euribor, taksni sta bili zgolj dve dani posojili v skupni vrednosti 390
tiso¢ EUR.

Tabela St. 46: Pregled finan¢nih inStrumentov glede na variabilnost obrestnih mer na dan
31.12.2011.

| Knjigovodska vrednost glavnic v EUR
Finan¢ni inStrumenti po fiksni obrestni meri

Financna sredstva 1.862.123
Finan¢ne obveznosti 17.188.347
Finan¢ni inStrumenti po variabilni obrestni meri

Financna sredstva 390.879

Finan¢ne obveznosti 0
Euribor 12M 30.12.2011 1,95

Druzba se pred tveganjem spremembe obrestne mere ne $¢iti.

Tabela St. 47: Analiza obcutljivosti finan¢nih prihodkov in odhodkov druzbe glede na gibanje
Euriborja po stanju finan¢nih obveznosti in sredstev na dan 31.12.2011, v

EUR.
EURIBOR EURIBOR EURIBOR EURIBOR
povecanje za | povecanje za | zniZanje za ZniZanje za
10% 20% 10% 20%

Euribor 2,1417 2,3364 1,7523 1,5576
Sprememba 0,19 0,39 -0,19 -0,39
Vpliv na financne odhodke v EUR 0 0 0 0
Vpliv na finan¢ne prihodke v EUR 761 1.522 -761 -1.522
Neto vpliv na izkaz poslovnega izida v EUR 761 1.522 -761 -1.522
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2.8.4 Tveganje postene vrednosti

Druzba je poskuSala obvladovati izpostavljenost tveganju sprememb cen s spremljanjem
trznih cen vrednostnih papirjev, s katerimi se trguje na organiziranem trgu. Tveganje
sprememb cen na borzi je druzba zmanjSevala z geografsko in panozno razprSitvijo naloZzb;
vendar se je v vecletni recesiji izkazalo, da poStena vrednost finan¢nih nalozb z redkimi
izjemami pada na vseh podrocjih.

V letu 2011 je borzni indeks Ljubljanske borze SBITOP padel za 30,67 odstotkov. Indeks
Beograjske borze BELEX15 je v letu 2011 padel za 23,43 odstotkov. Negativno gibanje trzne
vrednosti nalozb je vodilo v zmanjSanje kapitala.

Tabela §t. 48: Vrednost borznih indeksov na zacetku in koncu poslovnega leta 2011 ter
njihova sprememba v odstotkih.

Datum SBITOP | BELEX15
31.12.2010 850,35 651,78
31.12.2011 589,58 499,05
Sprememba -260,77 -152,73
% spremembe -30,67% -23,43%

V spodnji tabeli smo prikazali simulacijo nadaljnjega padca borznih cen in njegov vpliv na
preseZzek iz prevrednotenja glede na stanje portfelja (nalozb v vrednostne papirje, ki kotirajo
na borzah) na dan 31.12.2011.

Tabela §t. 49: Analiza obcutljivosti kapitala druzbe (presezka iz prevrednotenja) glede na
morebiten padec borznih cen glede na stanje 31.12.2011, v EUR.

Padec borznih cen za
10% 20% 30%
Dolgoroc¢ne trzne finan¢ne nalozbe 15.964 31.928 47.892
Kratkorocne trzne finan¢ne nalozbe v domaca podjetja 823.207 1.646.414 2.469.620
Kratkorocne trzne finan¢ne naloZbe v tuja podjetja 62.321 124.643 186.964
Skupaj vpliv na vrednost kapitala 901.492 1.802.984 2.704.476

Vsako nadaljnje 10 odstotno zniZanje borznih cen po 31.12.2011 bi v povpre€ju zmanjSalo
kapital za 901 tiso¢ EUR, kar glede na stanje kapitala 31.12.2011 znaSa 3,38%.

2.8.5 Likvidnostno tveganje

Tveganje placilne sposobnosti izhaja iz moznosti, da druzba v dolo¢enem trenutku ne bo
imela zadosti likvidnih sredstev za poravnavanje svojih teko€ih obveznosti. To tveganje
Druzba obvladuje z usklajevanjem denarnih pritokov in odtokov in pripravo sprememb danih
ter prejetih posojil in ga zaenkrat Se uspeSno obvladuje.

Aktivnosti druzbe so usmerjene v odprodajo nestrateskih nalozb in razdolZevanje, saj prejeta
posojila v prisotnih gospodarskih okolis¢inah bremenijo poslovni izid druzbe bolj, kot so
mozni donosi iz drZanja nestrateSkih naloZb.

Po datumu bilance je bil del prejetih bancnih posojil odplacan, preostali del pa podaljSan do
junija 2012. Kratkoro¢no prejeta banc¢na posojila drugih povezanih druzb, pri katerih je Vipa
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vipa::holding

Holding d.d. porok, se obnavljajo z roki zapadanja 6 mesecev. Skupna vrednost poroStev
povezanim druzbam je 30.879 tiso¢ EUR.

V letu 2012 potekajo dogovori z bankami o dolgoro€nem reprogramu prejetih posojil in danih
porosStev z vidika zmanjSanja likvidnostnega tveganja za druzbo in omogoc€anja nemotenega
nadaljnjega poslovanja.

Spodaj prikazujemo skico strukture vseh sredstev in obveznosti na preseCna datuma
31.12.2011 in 31.12.2010 glede na roc¢nost. Iz nje je vidno, da (temneje obarvani) dolgorocni
viri presegajo (temneje obarvana) dolgorofna sredstva. Druzba torej nima teZav z
neuravnotezenostjo strukture sredstev s strukturo virov. Zaradi nelikvidnosti finan¢nih trgov
pa je potreben daljSi Cas za uspe$Sno unovcevanje finan¢nih sredstev, razpoloZljivih za
prodajo.

Slika $t. 3: Prikaz strukture roCnosti sredstev in obveznosti 31.12.2011 in 31.12.2010 v
odstotkih.

1002,
N B Eratkorofne pasivne Casovne
0% razmeijitve
S0 OEratkorofne obveznost
T0% BDolgorotne obveznosti
o y
60% B Eezervacije in dolgorofne PCE
502y
B Eapital
402y
30%; DKratk?roEne aktivne fasovne
razmejtve
20 OEratkorotna sredstva
LU
10% BDolgorofna sredstva
0% T T T
Sredstva Obveznost Sredstva Obveznost
31122011 31122011 31220040 31220040

Stran: 49



